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GIRIS

Movzunun aktualhg vo islonma doaracasi. Osasi ulu ondor Heydor Oliyev
tarafindon qoyulmus sosial-igtisadi inkisaf strategiyas: onun layiqli davamgisi, 6lko
Prezidenti Ilham Bliyev torafindon ugurla davam etdirilir, dovlstimizin iqtisadi qiidrati
giinbogiin yiiksalir. Azarbaycan beynoalxalq soviyyado 6ziino Xas olan milli igtisadi
inkisaf modeli ilo forqlonan, global maliyys béhrani soraitindo belo makroiqgtisadi
dayaniqhg tomin edon sormayodar &lke kimi taninmusdir. Olko Prezidentinin
rohbarliyi altinda son onilliklordo Azarbaycan Respublikasi diinyada giiclii, miistaqil,
miiasir toloblora cavab veron miitoraqqi texnologiyalarin osasinda inkisaf edon
6lkalordon biri Kimi niifuz qazanmigdir.

Prezident ITham Oliyevin 2021-ci il 2 fevral tarixli Soroncamu ilo tosdiq edilmis
“Azorbaycan 2030: sosial-igtisadi inkisafa dair Milli Prioritetlor’do milli inkisaf
prioritetlari diizglin miioyyanlosdirilarak 6lks igtisadiyyatinin biitiin movcud potensiali
intellektual resurslari, insan kapitalini giiclondirmak istiqgamotinds istifadoe olunmaga
safarbor edilmisdir. Oton miiddot arzinds kegid dovriinii arxada qoymus respublikanin
igtisadi inkisafi son dovrlordo keyfiyyot baximindan artiq 6z yeni moarhalasini
yasamaqdadir. Bu morholonin osas mogsadlordon biri  milli igtisadiyyatin
raqabatqabiliyyatliyinin yiiksaldilmasine vo beynolxalq igtisadi sistemo somaorali
inteqrasiyan1 oaldo etmoklo uzunmiiddatli perspektiv {igiin 6lkenin dinamik sosial-
igtisadi inkisafinin davamliligini tomin etmokdir. Belo ki, hazirda Azorbaycanin
hartorafli inkigsafinda yeni bir morhalo yasanir. Dovlat baggisinin apardigr iqtisadi
siyasatin baslica saciyyovi xiisusiyyatlori onun sosial yoniimli olmasi, elaco do |,
problemlorin hoallinds iqtisadi aspektlorin moévcudlugunun 6n plana g¢okilmasidir.
Olkado igtisadi inkisafin siiratlondirilmosinin ugurlu tominatinda, 6zol sektorun
paymin va rolunun davamh sokilds artirilmasinda dovlst programlarinin, forman vo
sorancamlarin icrasi mithiim shomiyyat kosb edir. Homin sonadlordon do goriindiiyii
kimi, dovlot baggisinin hoyata kegirdiyi iqtisadi siyasotin ana xottini Glko
igtisadiyyatinda 6zal sektorun iistiinliiytine nail olunmasi, neft hasilat1 vo galirlorinin

moaqgsadyonlii idaragiliyi ilo barabar, geyri-neft sahalorinin inkisafina xiisusi digqot
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yetirilmosi toskil edir.

Miiasir soraitdo Azaorbaycanda sosial-igtisadi islahatlarin reallasmasi vo strateji
inkisaf mogsadlorinin ugurla hoyata kecirilmosi makroiqtisadi sabitliyi daha da
mohkomlondirmis vo iqtisadi artimi tomin etmisdir. Bununla belo, timumi daxili
mohsulun artiminin ohomiyyatli hissosi neft vo gaz hasilati sahosi hesabina bas
vermisdir. Olkada neft hasilatinin hacminin sabitlosmasi soraitinde golocokds igtisadi
artimin tomin edilmosi asason geyri-neft sektoru hesabina miimkiin olacaqdir. Bu isa,
6lkado geyri-neft sektoru sahasindo mdvcud investisiya potensialinin saxolonmasi vo
bu potensialin artirilmasi istigamotindo sosial-igtisadi todbirlorin togkilinin hoyata
kecirilmasini tolob edir.

Olkomizda ardicil vo diisiiniilmiis sokilde hayata kegirilon layiho vo programlarin
naticasidir ki, 2004-cii ilds valyuta ehtiyatlarimiz comi 1,8 milyard dollar oldugu halda,
hazirda 54 milyard dollara ¢atdirilmisdir. Valyuta ehtiyatlar1 hom boyiik sarvetdir, hom
do igtisadi miistoqillik {i¢iin miioyyon bir garantdir, tohliikesizlik yastigidir. Bundan
olava, regional inkisafin prioritet Kimi segilmosi vo Olkads olverisli sosial-igtisadi
sabitliyin tomin olunmasi sayosindo 2004-cii ildon bori 6lko iqtisadiyyatina 280
milyard dollar hacminds sermays qoyulmusdur. Adambasina diison sormayolorin
hocmino goro Azorbaycan hazirda diinya miqyasinda aparici dovlatlor sirasindadir.
Investisiyalarin 50 faizdon goxu Xarici investisiyalarin payia diisiir. Bu da hor seyden
ovval miistoqil Azorbaycanin investisiya miihitinin osas gostaricisidir.Investisiya
miihiti zoif olan 6lkalora tobii Ki, he¢ bir sahibkar, he¢ bir dovlat vo hec¢ bir sirkot
investisiya goymaz.

Mbohz Azarbaycanda aparilan magsadyonlii iqtisadi siyasat naticasinds 6lkomizda
2014-2018-ci illordo 657,8 mini daimi olmagla 960 min yeni is yeri agilmisdir.
Biitovliikde 2003-2018-ci illor arzinds 6lkada 2,2 milyon yeni is yeri yaradilib ki,
onlardan 1,6 milyona qoadori daimi is yeridir. Yeni yaradilmis is yerlorinin osas hissasi,
yani 65 faizi geyri-dovlat sektorunun payma diisiir, 2019-cu ilde 192 min, 2020-ci ildos
89 129 min yeni is yerlori yaradilmigdir.

Aparilmig islahatlar beynoslxalq hesabatlarda da toqdir edilir. Belo ki, son illords
“Qlobal Rogqabatlilik Hesabati’na goro Azorbaycan MDB mokaninda liderlik
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movgeyini mohkomlondirmisdir. Diinya 6lkalari {izra biznes miihitinin alverisliliyini
qiymatlondiron Diinya Bankmin 190 dovlot arasinda “Doing Business 2020”
hesabatinda Azorbaycan 34-cii yerdon 28-ci pilloya yiiksolmisdir. Hesabata osason,
respublikamiz Cin, Hindistan vo Tiirkiya kimi 6lkalorin do yer aldig1 diinyada on ¢ox
islahat hoyata kegiron 10 6lkoadon biridir.

Investisiya qoyuluslarinin somarali toskili milli igtisadiyyatin golocok inkisafinin
miihiim amillarindon biri olmagla real sektora yonolon kapitalin artirilmasinda, igtisadi
effektivliyin yiiksaldilmosindoa, biitovlikdo real iqtisadiyyatin formalasmasinda
ohomiyyoatli rol oynayir. Olkanin real investisiya potensialindan somarali istifads isteh-
salin genislonmoasinin va yeni sahalorinin yaradilmasi vo inkisafinin asas niivasi
olmagla milli servetin artirilmasinin zeruri sorti kimi cixis edir. Olkonin investisiya
potensiali hom investisiya resurslarmin mévcudlugu, ham ds bu resurslardan somarali
istifado imkanlari ilo dlgiiliir. Bu baximdan investisiya potensialinin arasdirtlmasi hom
olkonin iqgtisadi resurslarla tominat soviyyasini, hom do bu resurslarin tosorriifat
dovriyyasina calb edilmasinin mdéveud vaziyyatini, bu resurslardan istifado imkanlarini
vo onlarin artirtlmasina zoruriliyi miioyyan etmoyo imkan verir. Bunlar iso 6lkonin
sosial-igtisadi inkisafinin tomin edilmasi imkanlarinin formalasmasi dinamikasi ilo
idara edilir. Buna gors do miiasir dovrds geyd edilon masalalarin arasdirilmasi mithiim
ohamiyyat kasb edir.

Neft strategiyasinin ugurla reallagdirilmasi milli iqtisadiyyatin inkisafinin
maliyyalogdirilmasi {igiin zaruri olan vasaitlorin formalagsmasina sabob olmusdur. Belo
ki, 2000-ci ilo nisbaton macmu gonaatin nominal hacmi 2010-cu ilds 13,7 dofs, 2015-
ci ilds iso 20 dofays yaxin artmisdir. 2000-2010-cu illordo sarancamda galan comi
galirlorin 60,3 faizi, 2011-2020-ci illorda isa 41,1 faizi gonast edilmisdir. Bununla bels,
bu monbalordon istifado soviyyasi Olkads formalasan investisiya miihitindan,
investisiya qoyuluslarin1  hoyata kegirmok qabiliyystindo olan miiassisalarin
movcudlugundan vo togkilatt amilordon asilidir. Bu baximdan, hazirda o6lkonin
investisiya resurslari ilo tominati saviyyasinin giymotlondirilmasi vo bunlardan 6lko
daxilindo somorali istifads imkanlarinin miisyyon olunmasi dissertasiyanin magsadi vo

vozifalarindan biridir.



Hokumat xarclars, risk va rogabat saviyyasinag tasir gostormaklo faaliyyat ti¢lin
imkanlar yaradir vo stimullar formalasdirir. Bu baximdan, dovlot 6lkonin investisiya
potensialmin formalagsmas1 vo reallasdirilmasinda osas tosiro malikdir. Investisiya
prosesing tasir edan bir sira amillor (masalan, tobii resurslarla tominat, 6lkonin cografi
movqgeyi vo S.) hokumoatin rolundan asili olmasa da, vergi rejimi, infrastruktur
obyektlorinin yaradilmasi, maliyyo vo omok bazarlarinin foaliyyoti vo digor mosalolor
dovlatin tonzimlonma mexanizminin mitkkommalliyindan asilidir. Buna gora do, 6lkada
investisiya foaliyyotinin tonzimlomo meXxanizminin qiymotlondirilmasi vo onun
igtisadi inkisafin morhalasine uygunlugunun tadqiginin mithiim elmi vo praktiki
ohomiyyati vardir.

Dovlot xorclorinin artmast ondan somorali istifado mosolosini qarsiya goyur.
Olkado investisiya faaliyyatinin somarali stimullasdirilmas: bu xarclorin strukturundan
asithidir. Bu baximdan, hazirda 6lkodo 06zol bolmonin investisiya foaliyyotinin
maliyyologdirilmasindo  dovlatin  istiraki  mexanizminin  tokmillosdirilmasinin
ohomiyyati artir. Molumdur Ki, son onillikdo Iqtisadiyyat Nazirliyinin torkibinda
investisiyalarin tosviqi iizro ixtisaslasmis “AzPromo” — Azorbaycanda Ixracin va
Investisiyalarin Tosviqi Fondu faaliyyot gostorir. Olka Prezidentinin 7 avqust 2020-ci
il Formani ilo “Azorbaycan Investisiya Holdingi” yaradilmisdir. Bu Holdingin
Nizamnamosindo geyd edilir ki, burada baslica magsad hoyata kegirilon investisiya
programlarinin soffafliginin vo igtisadi somarasinin yiiksaldilmasindan ibaratdir.

Manat sabitliyini itirdiyi tigiin 2015-ci ildo hokumotin fevral vo dekabr
devalvasiyalarindan sonra dovlot bascismin tapsirigr ilo ilk ndévbods, manati
mohkomlandirmak istigamatindo gabaqlayici tadbirlarin aparilmasi va real sektorda
gonaotcillik  mexanizmini  tokmillosdirmok  yolunda toxirosalinmaz  islor
aparilmaqdadir. Bu monada regionlarin sosial-igtisadi inkisafina yo6noldilmis
programlarda hadaflor miiayyanlosdirilmis vo perspektivda bolgalar tizra real sektorun
inkisafi mogsadilo zoruri maliyys resurslarini calb etmak istigamotinda tadbirlora
baxilmigdir. Respublika iizro ayri-ayri strateji mohsullarin idxaldan asililigini
minimuma endirmok va 6lkada ragabatqabiliyyatli moahsullarin istehsalini artirmagla

onlar1 xarici bazarlara ¢ixarmaq yoniimiinds respublika va onun regionlarinin inkisafi



potensialindan maksimum doaracadas istifado olunmasi magsadouygun hesab edilmisdir.

“Azorbaycan Respublikasinda milli iqtisadiyyatin perspektivi iizro Strateji Yol
Xoritosi’no  uygun olarag 2021-2025-ci illordo iqtisadiyyatin  strukturunun
tokmillosdirilmasi va institusional islahatlarin  dorinlosdirilmasi  proseslorindo
investisiyalari roluna vo investisiya amilino prioritetlik xeyli artmisdir. On miihiim
moqam isa, respublika iqgtisadiyyatinin fundamental osasini formalasdiran sokkiz
prioritet sektoru digqgeatdo saxlamaqdan ibaratdir. Bunlarin arasinda dordii istehsalat
sektoruna, neft-gaz kompleksino, agrar sahoya, istehlak mallar1 istehsalina, agir sonaye
vo masingayirmaya, iKisi xidmoat sektoruna, turizm sonayesino, logistika va ticarato ,
ikisi iso sosial sektora, olgatan giymotlo monzillora vo peso tolimlorinin inkisafi
saholorino aiddir. Yol xoritosino uygun todqiqatci kimi demok dogru olar ki, homin
sektorlarm inkisafi lizra zoruri aragdirmalar aparmad, bu sahalorde mévcud investisiya
potensialindan somarali istifadoni sortlondiron miivafiq toklif vo tovsiyalor vermak
siibhasiz, elmin inkisafidir, eyni zamanda nozari-praktiki masalolorda yeni fikir vo
ideya tolob edir.

Belaliklo, yuxarida geyd edilon dinamizm vo meyllor 6lkado investisiya
potensialinin formalagsmasi1 vo ondan istifado problemlorino hasr olunmus tadqigat
isinin elmi vo praktiki shomiyyat kasb etdiyini vo bu mévzunun Azarbaycanin sosial-
igtisadi inkisafinin miiasir morholasinds aktual oldugunu gostarir.

Problemin Gyranilma soviyyasi gostarir Ki, sosial-igtisadi xarakterli todqigatlarda
investisiya foaliyyotinin nozori vo praktiki mosslolori mithiim ohomiyyat kosb edir.
Gostarilon istigamatdo istor yerli, istorso do Xarici alimlor torafindon elmi-nazari vo
praktiki todqiqat islori aparilmigdir. Azorbaycanli igtisad¢i alimlordon — akademik
7.9.Somadzads, AMEA-nin miixbir {lzvlori S.M.Muradov, A.F.Musayev,
professorlar O.C.Muradov, N.M.Miizofforli, ©O.9.0lokborov, M.A.Ohmadov,
A.S.Sokoroliyev, ©.Q.Olirzayev, ©O.P.Babayev, U.Q.Oliyev, Q.N.Manafov,
R.A.Quliyev, E.M.Sadiqov, X.M.Hiiseynova, B.X.Atasov, S.H.Piirhani, S.V.Salahov,
E.Y.Mommodov, S.S.Qafarov, S$.T.Oliyev, V.T.Novruzov, T.H.Hiiseynov,
O.1.Bayramov, Z.F.Mommadov, T.N.Bliyev, Y.A.Kalbiyev vo basqalari torofindon

Azorbaycan iqtisadiyyatinin inkisaf etdirilmasi vo bu proseslords iqtisadiyyatin
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investisiya potensialinin artirilmasi, ondan somorali istifado olunmasi, investisiya
miihitinin yaxsilasdirilmasi, investisiya potensialinin va coalbediciliyinin artirilmasi
masalalari tadqiq edilmisdir.

Klassik igtisadi moktobin yaradicilar1 vo niimayandalari do daxil olmagla xarici
0lko iqtisad¢ilarindan A.Smit, A.Marsall, C.Keyns, P.Samuelson, V.Nordhaus,
C.Sumpeter, R.Solou, P.Druker, F.Kotler, M.Porter, N.Menkyu va digarlarinin elmi
baxislarinda, nozariyyalorinds vo elmi osorlorindo kapitalin horokoti, pul-maliyya
axinlari, investisiyalarin formalasmasi vo ondan somarali istifado edilmoasi masaloalori
yer almisdir. Rusiyali, hamg¢inin digar rusdilli alim va todqiqatgilardan V.K.Sengaqov,
N.I.Antipina, V.S.Balabanov, A.I.Basov, V.V.Bogarov, P.S.Vaxrin, Y.V.Vologdin,
V.K.Lomakin, 1.Y.Lukasevic, A.B.Malisevski, L.Y.Piterskaya, A.S.Pronin,
[.V.Sergeyev, Y.S.Stoyanova, V.S.Serbakov vo basqalart 6z todqiqat islorindo
investisiya foaliyyati vo proseslori, investisiyalarin formalasmasi, investisiya-inno-
vasiya layihalorinin somaraliliyi, ortaya ¢ixan risklorlo bagli, hamginin investsisiya
potensialinin artirllmasinda mévcud problemlorin aradan qaldirilmasiin tadqigine
daha genis yer ayirmislar.

Investisiya problemlarine dair Azarbaycanda bir sira todqiqatlar va dissertasiyalar
yerino yetirilmisdir. Investisiyanin saholor {izro xiisusiyyotlori vo istifado
mexanizmlorino  baxilmisdir. Amma investisiyaya potensial yanagsma, onun
formalasmasi monboalori, dinamikasi vo meyillorina sistemli baxilmamigdir. Bizim
dissertasiyanin movzusu iqtisadiyyatin formalasmasi vo perspektiv doyismoalarinin
inkisaf hodoflorine uygun sistemlogmasi vo tonzimlonilmasindon ibaratdir.

Azorbaycanin iqtisadgt alimlorindon prof. E.M.Sadiqov investisiyalarin
maliyyolosdirilmosinin somarsliliyinin yiiksaldilmasi, prof. C.B.Namazova investisiya
miihitinin tohlili vo onun vergi siyasatinin rolu, prof. ©.P.Babayev tokrar istehsal
baximindan investisiyanin noazori problemlorina, prof. T.H.Hiiseynov vo prof.
G.A.Ozizova investisiya siyasatina, prof. R.A.Quliyev milli igtisadiyyat baximindan
investisiya problemlarina, prof. T.N.Oliyev neft-qaz sanayesinda investisiya layihalo-
rinin iqgtisadi osaslarina, layiholorin investisiya problemlorino, dos. S.Z.Isayev

investisiya qoyulusunun igtisadi somaraliliyinin yliksaldilmasi masalalarina, tadqiqgatci
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alim P.A.Voaliyev iqtisadi tohliikesizliyin tomin olunmasinin maliyya-investisiya
monboalori ilo bagli mosalolora baxmaislar.

Investisiya faaliyyati ilo bagli coxsayli todqiqatlar aparilsa da, investisiyaya
potensial yanasma problemlori vo onun holli yollari, saho vo orazi funksional
xiisusiyyotlori igtisad elminin miibahisali vo tozadli masalolorindon biri olaraq
gqalmaqgdadir. Belo hal investisiyanin daha g¢ox iqtisadiyyatin struktur doyisikliklori,
somoarali toskili,eloco do perspektiv gerarlarin gobulunu tolob edir. Xiisusilo, 6lkado
investisiya potensialinin formalasdirilmasi vo ondan istifadasi ilo bagli nazori vo praktiki
masalolor, xiisusiyyatlor sistemli arasdirilmamigdir. Bu aspekdon yanasdiqda,
Azorbaycanda investisiya potensialinin  qiymotlondirilmasi, ondan istifadonin
tokmillogdirilmasi yollarma aid elmi arasdirmalarin aparilmasi miithiim shomiyyato
malikdir. Bundan olave, investisiyanin tosviqi vo investisiya miihitinin
tokmillogdirilmasi ilo bagli dovlot soviyyesindo xarici vo daxili investisiya yontimlii
genis todbirlorin osaslandirilmasi  praktiki ohomiyyat kosb edir. Azorbaycan
todqiqatcilarmin igtisadi aragsdirmalarinda sahoslorin inkigafina dair investisiyaya tolobat
vo onun somoarali istifado istiqgamatlori funksional saha elmi kimi giymotlondirilir. Biz
bu saho xiisusiyyatlorini nazora almagla vo istifado etmoklo yanasi, potensialin
qiymatlondirilmosi imkanlarina baxiriq. Investisiyanin idars edilmasi bir sira amillorden
asilidir. Tobii ki, bu amillorin todqiqi vo onlarin tasirini qiymotlondirmak iiciin aparat
kimi istehsal vo faydaliliq baximindan bir sira funksiyalardan istifads olunur.

Beloliklo, olkado qeyd edilon problemin aktualligt vo kifayat qodor
aragdirilmamasi dissertasiya movzusunun secilmasini saciyyalondirir. Tadgiqatin
gedisinda investisiya potensialinin formalagmasi va istifadasinin nazari metodoloji v
praktiki aspektlori kompleks sokildo arasdirilmisdir. Bu da todqigatin elmi yeniliyini
miloyyanlogdirir.

Tadgiqatin  moaqsadi vo vozifolori. Todqigatda mogsod Azorbaycan
Respublikasinda investisiya potensialinin formalasmasi vo ondan istifadenin
somaraliliyinin yiiksaldilmasi istigamotindo elmi cohotdon asaslandirilmis toklif vo
tovsiyalorin hazirlanmasindan ibaratdir. Miiayyon edilmis moaqgsada uygun sokildo

qarsida asagidaki vozifalorin halli nozords tutulmusdur:

10



— milli igtisadiyyatda mocmu gonastin formalagsmasi vo dinamikasinin tadqiqinin
nozori-metodoloji  aspektlori  vo investisiya prosesinin  xiisusiyyatlorinin
aragdirilmasi;

— investisiya potensialinin mahiyyatinin agiqlanmasi vo onu formalasdiran
amillarin tadqiqinin metodiki cohatlorinin verilmasi;

— investisiya layihalorinin hazirlanmasi vo qiymatlondirilmasi, risklarinin miisyyan
edilmasi vo idars edilmosinin nazari-metodiki masalslorinin todqiqi;

— 0Olkodo mdvcud investisiya potensialinin Slgiilmasi vo onun amillorinin
qiymatlondirilmasi;

— oOlkada investisiya potensialindan makroiqtisadi vo mikroiqgtisadi soviyyado
istifadonin todqiqi va toskili mexanizmlarinin aragdirilmasi;

— Investisiya miihitinin somorslilik soviyyasinin qiymotlondirilmosindo meyar vo
gostarigilar sisteminin tartib edilmasi;

— Olkonin geyri-neft sektorunda investisiya imkanlarindan istifado soviyyasinin
yliksaldilmasi amillorinin miioyyonlosdirilmasi;

— investisiya foaliyyotinin dovlot tonzimlonmaosi mexanizminin somoraliliyinin
yuksoldilmasi yollarinin asaslandirilmast;

— 0Olkads investisiya potensialindan istifado somaraliliyini artirmaq magsadilo milli
innovasiya sisteminin formalasdirilmasinda tagkilati-igtisadi qurulusun miioyyan
edilmaosi;

— regionlarda investisiya risklarinin sistemli idaraetma modelinin verilmasi;

— yeni gagirislar soraitindo isgaldan azad olunmus orazilor do nazera alinmagla
investisiya potensialindan istifadonin, somaralilik problemlarinin halli yollarmin
verilmosi;

—  0Olkados investisiya potensialinin artirilmasina dair toklif vo tovsiyalorin islonib
hazirlanmasi.

Tadgiqatin obyekti kimi Azorbaycan iqtisadiyyatinda bas veron investisiya
potensiali vo onlarin formalagmasi xiisusiyyatloridir.
Tadgigatin  predmetini  mili  iqtisadiyyatda investisiya potensialinin

formalagmasi va istifadasi problemlorinin hallinds sosial-igtisadi miinasibatlor togkil
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edir.

Tadqiqatin metodologiyasi. Todqiqatin nazari-metodoloji asasini igtisadiyyat
elminin klassiklori vo aparici iqtisadg¢i alimlorin todqiqatlari, onlarin investisiya
proseslorino, bu proseslorin dovlot torafindon tonzimlonmasi mexanizmina dair
yanagmalari, iqtisadi artim noazoriyyoslorinin sistemli yanagsma miiddoalar1 toskil edir.
Tadqgiqatin gedisindo Azorbaycan Respublikasi lizro miivafiq ganunvericilik va
normativ hiiquqi aktlardan, miihiim sosial-igtisadi problemlor barado qorar vo
saroncamlardan, Nazirlor Kabinetinin, Iqtisadiyyat Nazirliyinin, Maliyys Nazirliyinin,
Morkazi Bankin normativ sonadlorindon, 6lkonin elmi-tadqiqat miiassisalorinin tovsiya
va metodiki xarakterli materiallarindan, sosial-igtisadi inkisaf, 0 ciimladon investisiya
xarakterli programlardan vo digor bu kimi normativ-hiiquqi sonadlordon istifado
edilmisdir.

Tadqiqat isindo miiqayiso, iqtisadi-statistik tohlil, elmi abstraksiya, sistemli
yanagma, sabob-notico asililigi, mogsadli program yanasma, igtisadi-riyazi vo S.
todqiqat tisullardan istifade olunmusdur.

Miidafiaya ¢ixarilan asas miiddaalar. Dissertasiya isinin elmi yeniliklori asas
gotiiriilmokls, bir sira mithiim miiddealar miidafioys ¢ixarilir:

1. Miasir dovrdo milli iqtisadiyyatin  inkisafinin  intensivlosdirilmasi Vo
dayanigliligmm tomin olunmasi todbirlorinin reallagdirilmasi ii¢iin investisiya
potensialindan somarali istifads olunmasi yollar1 asaslandirilmisdir;

2. Milli igtisadiyyatda mocmi gonastin formalasmasi Vo investisiya potensialinin
yaradilmasi ilo bagli xusiisiyyatlorin slagelorinin miiayyanlosdirilmasi zarurati
siibut olunmalidir;

3. Iqgtisadiyyatda investisiya potensialinin mahiyyati va rolunun giymatlondirilmasi
tictin konseptual yanagmalari formalasdirilmasina ehtiyac duyulur;

4. linvestisiya foaliyyatinin ugurlu olmasinda investisiya layihalarinin risklori ilo
bagli vo onlarin idaro edilmasina yeni yanasmalarin formalasdirilmasi va
asaslandirilmasi vacibdir;

5. Olko igtisadiyyatmin neft amilinden asililigmin azaldilmas: istigamotindo qeyri-

neft sektoru sahoalorinin inkisaf proseslorinin  siiratlondirilmasi, yeni
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investisiyalarinin yatirilmasi Vo onlarin  monbalarinin - miioyyanlosdirilmasini
sortlondirir;

6. Olkoda investisiya potensialinin  giymotlondirilmasine  miiasir ~ ddvriin
cagirislarindan  yanasmaq gorokdir, belo ki, investisiya potensialinin
formalagdirilmasi monbolarinin  genislondirilmosi vo movcud mexanizmlorin
tokmillogdirilmosi mosalalori aktual olaraq qalir;

7. Investisiya foaliyyatinin mexanizmlorinin somoraliliyinin artirilmasi, saha vo
regional inkisaf hodoflori lizro uzlasdirilmasi, regionlarin investisiya foalliginin
artirilmasi iizra strategiyanin hazirlanmasi zorurati yaranmisdir;

8. Qeyri-neft sektorunun perspektiv istigamatlori {izra hadoflorin reallasdiriimasinda
investisiya axinlarmin tamin olunmasi mexanizmlarinin yaradilmasi gorakdir;

9. Olkads investisiya miihiitinin calbediciliyinin yiiksaldilmasi, ohatasinin genislon-
dirilmasina vo investisiya foaliyyatinin stimullasdirilmasi mexanizmlarinin
yenilonmasins ehtiyac yaranmisdir;

10. Olkads investisiya potensialindan somarali istifads mexanizmlorinin  hazirlan-
masina, diinya tocriibasindon yanagmagqla investisiyalarin Somaraliliyina ciddi tosir
gostoran amillorin arasdirilmasima va giymatlondirilmasine zarurat vardir;

11. Regionlarda investisiya potensialinin formalasdirilmasi va investisiya risklorinin
sistemli idaroetmoa modelinin-mexanizmlorinin yaradilmasi aktualliq toskil edir;
12. Milli igtisadiyyatin artim tempinin va dayanigliliginin tamin edilmasi magsadila,
investisiya foaliyyatino dovlot dostoyi mexanizmlorinin  tokmillosdirilmasi

todbirlorina diggat yetirilmasi gorokdir;

13. Isgaldan azad olunmus orazilor do nazars alinmagla, 61ka regionlarinda investisiya
foalliginin artirilmas1 vo investisiya miihitinin calbediciliyinin yiiksaldilmasi,
risklarinin sistemli idaraetmo mexanizmlarinin yaradilmasi vacibdir;

14. Hazirki realliglardan vo perspektivlordon yanasmagla, milli igtisadiyyatin
investisiya potensialinin giiclondirilmasi, investisiya resurslarindan  somorali
istifada edilmasi mexanizmlarinin hazirlanmasi va tatbiqi Kifayst qodar aktualdir
Vo S.

Dissertasiya isinin elmi yeniliyi. Toadqigat isinin asas elmi yeniliyi hazirki dévrda
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igtisadiyyatin investisiya potensialinin qiymotlondirilmasi vo ondan somorali istifado

olunmasi problemlori lizro konseptual yanasmalarin noazari-metodoloji asaslarinin

formalagdirilmasindan ibarotdir. Digor miihiim yeniliklora ndvbatililor aiddirlor:

milli igtisadiyyatda mocmu gonastin formalasmasi vo dinamikasimnin todqiginin
nazari-metodoloji aspektlari, investisiya prosesinin xiisusiyyatlori, investisiyanin
igtisadi artimda rolu agkarlanmis vo qiymotlondirilmisdir;

funksional toyinatlar1 vo meyarlar1 nozors alinmagqla, investisiyalarin tosnifati, milli
igtisadiyyatda macmu gonaatin va investisiya potensialinin formalagsmasina miiollif
yanasmalarmin prinsipal-sxemi hazirlanmisdir;

investisiya potensialinin mabhiyyati agiqlanarag, onun todqiqinin metodoloji
cohatlorini formalagdiran amillor giymatlondirilmokla, investisiya layihalorindoa
risklorinin miioyyon edilmosi, onlarin idaro edilmasinin nozori-metodiki
maosalolorino miisllif yanasmalart osaslandirilmisdir;

olka igtisadiyyatinin qeyri-neft sektorunda movcud investisiya qoyuluslarinin
maliyyolosdirmasi va bu vosaitlordon istifads soviyyesi qiymatlondirilmisdir;

saho va regional inkisaf baximdan 6lks iqtisadiyyatina investisiya qoyulusunun
imkanlar1 milli igtisadiyyatin vo onun saholorinin inkisafi morhalasi ilo iizo
cixarilmig vo regionlarin investisiya strategiyasinin hazirlanmasi mexanizmi toklif
edilmisdir;

olko iqtisadiyyatiin qeyri-neft sektorunda investisiya potensialindan istifado
sahasindo mdvcud problemlorin holli yollart tadqiq edilmis vo bunlarla bagh
faaliyyat istiqgamotlorinin tokmillosdirilmasinin vacibliyi asaslandirlimisdir;
respublikada investisiya miihitinin yaxsilagdirilmasi, investisiya-innovasiya
foaliyyotinin ~ togviqi  va  calbediciliyinin artilirmas1  istiqgamatlori
miioyyonlosdirilmis vo foaliyyat mexanizmlori hazirlanmisdir;

investisiya potensialinin artirtlmasinda miihiim ohomiyyat kasb edon investisiya
layiholorinin qiymotlondirilmosi morhalolori miioyyonlogdirilmis vo investsiya
layiholorinin  hazirlanmasinda  tolob  olunan  marhalslorin ardicillig
asaslandirilmisdir;

milli innovasiya markazinin formalasdirilmasi proseslarinin basa ¢atdirilmasinin
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vacibliyi agiglanmis, iqtisadiyyatin investisiya potensialinin giiclondirilmasi,
investisiya faaliyyatinin dovlat tonzimlonmasi mexanizminin tokmillogdirilmasinin
obyektiv realliq Kimi ¢ixis etmasi asaslandirilmigdir;

6lkado regional soviyyado iqtisadiyyatin investisiya potensialindan istifadonin
somorliliyinin  artirilmasi  mogsadila, investisiyalar {izro risk-menecmentin
toskilindo riskin idaroedilmosi bolmasinin osas funksiyalarinin vo regionlarda
investisiya risklorinin sistemli idaroetma modelinin prinsipal-sxemi va regional
investisiya  strategiyasinin =~ elmi  konsepsiyasinin  miihiim  miiddoalari
hazirlanmisdir;

yeni c¢agirislar, pandemiyanin tosiri vo isgaldan azad olunmus orazilorlo bagh
obyektiv realliglar kontekstinda, investisiya faaliyyatinin mévciid mexanizmlarinin
tokmillogdirilmosi vo iqtisadiyyatin investisiya potensialinin somaraliliyinin
artirilmasi istigamatlorinin prinsipial-sxemi verilmisdir;

6lkada investisiya miihitinin maksimum yaxsilagdirilmasi, xarici investisiyalarmn
colbinin foal sokildo stimullasdirilmas {i¢iin “Azorbaycan Dévlat Investisiyalar
Agentliyi’nin  yaradilmasi  vo  iqtisadiyyatin  investisiya  potensialinin
giiclondirilmasi vo ondan istifadonin optimal modellosdirilmasi mogsadila
“Azarbaycan Respublikasinda 2021-2030-cu illordo milli igtisadiyyatin investisiya
potensialindan istifadonin somorsliliyinin artirilmasi iizro Dovlot Programi”nin
hazirlanmas1 vo hayata kegirilmasinin vacbibliyi asaslandirlmisdir.

Tadgiqgatin nazari va praktiki ahamiyyati. Dissertasiya isinds toqdim edilmis

nazari miiddoalar, metodoloji yanasmalar milli iqtisadiyyatin investisiya potensialinin

formalagsmas1 vo istifadesi sahasindo movcud elmi biliklori zonginlosdirmaya,

Azorbaycanda investisiya prosesinin xiisusiyyatlorini giymatlondirmaya, investisiya

proseslorinin  dovlot tonzimlonmosinin noazori vo praktiki problemlorini aradan

galdirmaga imkan verir. Tadqigatin baslica miiddealarindan, isds verilon toklif vo

tovsiyalardon miivafiq dévlat proqramlarinda istifads edilmasi Azarbaycanda investisiya

potensialinin artirilmasi vo bu potensialin faallasdirlmasina, investisiya qoyuluslarmin

prioritet istigamotlorini miioyyanlosdirilmays, investisiya miihitinin yaxsilagdirilmasina,

investisiya foaliyyatinin dovlot tonzimlonmoasi mexanizminin tokmillogdirilmosine
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komaok eds bilar.

Aprobasiyasi va tatbigi. Dissertasiya isinin asas miiddoalar1 va naticalori miiallifin
yazdigr 10-u xaricdo nosr olmagla 47 elmi asords, 0 ciimlodon, 2 monoqrafiyada,
hamginin respublikanin elmi macmus vo jurnallarinda, eloco do, Rusiyanin Moskva,
Sankt Peterburg, vo s. soharlorindo, Sorqi vo Markozi Avropada dorc olunmusg 7-Si
xaricdo dorc olunmagla, 26 mogalodo 6z oksini tapmug, 3-ii xaricdo olmagla, 19
beynolxalq vo respublika miqyasl elmi-praktiki konfranslarda moruzo edilmisdir.
Bundan basqa, dissertasiyamin osas miiddealarindan Azorbaycan Dévlet Iqtisad
Universitetindo todris prosesinds “Maliyya vo investisiyalar”, “Maliyys”, “Maliyyo
bazarlar1” vo s. fonnlar iizro miithazirslorin hazirlanmasinda istifads edilos bilor.

Dissertasiya isinin yerina yetirildiyi taskilatin adi. Dissertasiya isi Azorbaycan
Dévloat Iqtisad Universitetinda yerina yetirilmisdir.

Dissertasiyamin struktur bélmalarinin ayrihqda hacmi geyd olunmagla
dissertasiyanin isars ilo iimumi hacmi. Dissertasiya isi giris (25124 isara), | fosil
(115199 isara), 11 fosil (104900 isara), Il fasil (95367 isara), IV fasil (75848 isars), V
fasil (79071 isaro), natico (23308 isara) vo 345 adda adobiyyat siyahisi il birlikds 295
sohifani ohato edir. Dissertasiyanin hacmi isaro say1 sokillor, cadvallor, grafiklor,

adabiyyat siyahisi istisna edilmoklo 518800 isaradon ibaratdir.
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| FOSIL. MiLLI IQTiSADIYYATDA INVESTISIYA POTENSIALININ
FORMALASMASI VO ISTIFADOSININ TODQIQININ
NOZORI-METODOLOJI 9SASLARI

1.1. Milli igtisadiyyatda macmu gonaatin vo investisiya potensialimin

formalasmasi va tadqiqinin konseptual asaslari

Milli igtisadiyyatin dayaniqli inkisaf etmosi vo rogabatqabiliyyatli olmasi ii¢iin
bir cox miithiim sortlor vardir ki, onlardan da strateji ohomiyyati ilo forgolononlor
sirasinda  investisiya potensialinmn  rolu  kifayot qoder boyiikdiir. Investisiya
potensialinin formalasdirilmasi vo bununla bagli zoruri addimlarin atilmasi, dovlot
investisiya siyasatinin tokmil olmasi vacib sortlordondir. Belo ki, investisiya hom
biitovliikds iqtisadiyyat, hom do ayri-ayri saha vo miiassisalarin faaliyyatinds bas veran
osasl igtisadi proseslords baslica rol oynayir. Investisiyanin komiyyot vo keyfiyyot
parametrlorindon Olkonin istehsal potensiali, istehsal faaliyyatinin samaraliliyi,
istehsalin sahavi, regional, texnoloji vo tokrar istehsal qurulusu, igtisadi artim tempi
bilavasita asilidir [68, 5.14]. Halo klassik igtisadi moktobin banilarinin yanagsmalarinda
investisiyalardan bohs olunmasa da, kapitalin roluna, onun iqtisadiyyatdaki
funksiyalarina vo shomiyyastina boyiik 6nom verilmisdir. Tobii sorvotlordon millatlorin
rifah1 namina istifado edilmasinin vacibliyi bildirilmisdir Digar torafdon, Adam Smito
gora: “Hor hansi bir saxsin 6z galirlorindon etdiyi ganaati 0 6ziiniin kapitalina alava
edir. Ayri-ayri soxsin kapitalimin yalniz illik galir vo ya monfaatdon gonaat edilon
mablog qador artdigi Kimi, ayri-ayri saxslorin kapitalinin comina barabor olan biitiin
comiyyatin kapitali da bu yolla artirila bilor” [283, s.421]. A.Smit gonasto, y1gima
boyiik 6nom goéstormisdir vo macmu halda genastin, yigimin igtisadiyyatda rolunu
yliksok giymotlondirmisdir. Moahz kapitallagsma vo resurslarin yenidon boliisdiiriilmasi
sayasindoa ictimai istehsal proseslorinin fasilosizliyi, igtisadiyyatin somarali togkili {igiin
ciddi osaslar yaradilmis olur. Klassik igtisadi moktobin digor gérkomli bir niimayondasi
A Marsalla goro isa: “Real hoyatda kapitala aid olan hallarla, kapitala aid olmayan
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hallar arasinda daqiq forq yoxdur” [257, s.48]. Basqa sozlo, kapitalin iimumi y1gimu,
mocmu doyari ilo bagli sorhodlori vo ohatoni miioyyon etmok biitiin hallarda
miirokkobliyi ilo diqqgst ¢okir. Bu baximdan kapitalin formalagmasi, horokoti vo
istifadosi  {izro proseslorin daha dorindon izlonilmasi, optimal foaliyyat
mexanizmlarinin formalasdirilmasi vacib masalalar kimi xarakterizo olunur. Xiisusila,
milasir dovrdo maliyys bazarlarinin inkisaf etdirilmasi, onlarin dinamikliyinin tomin
olunmasi talab olunur. Professor B.X.Atasov geyd edir Ki: “Bazar igtisadiyyatinin
formalasmast dovriinda 6lka igtisadiyyatina intensiv va dinamik calb olunmasit miihiim
ohamiyyat kasb edir. Bazar igtisadiyyati saraitinda Dir tarafdon maliyya resurslarina
ehtiyac yaranir, digor torafdan iso pul artighgr olan saxslor oz sarbast vasaitlorini
alverisli sortlorla yerlasdirmaklo ondan alava goalir alda etmaya c¢alisirlar. Bazar
iqtisadiyyati saraitind> maliyya bazarlarimin an genis yayimis néviarindon biri -
kapital bazaridir. Bununla belo, daxili va xarici investisiyalarin intensiv olaraq
iqtisadiyyata yonaldilmasini tomin edon SiVil maliyya bazarinin formalasmast zarurato
cevrilmisdir” [10, s.62]. Investisiya, goliri, monfoati vo ya sosial somarani olds etmok
liciin biznesin bu vo digor foaliyyot novlorinin obyektlorine yatirilan maliyya
vasaitlorindan, eloca do maddi va intellektual xarakterli sarvatlorden ibaratdir [113].
Genis monada, investisiya - golocok namino bugiinkiinii qurban vermokdir. Indiki
molumdursa, galocok homiso milommalidir. Buna gors do, investisiya geyri-miiayyon
faydalarin oldo olunmasi iigiin sorf edilon miioyyan xorclori oks etdirir. Investisiya
yatirnminin hoayata kegirilmasi naticasinda qoyulan xarclor galocokds fayda gotirmoya
baslayir ki, bu faydanin hacmi do gabagcadan molum olmur. ©Omtoslorin alinmasi
baximmindan, investisiyaya golocokds istifado edilmosi iiglin oldo edilon omtoslorin
doyari daxildir. Bu baximdan, investisiya homiso golocok istehlakla bagl olur. Yoni
investisiya goymaq dedikda, galacokda daha boyiik mablag alda etmok magsadils indi
puldan imtina edilmasi nozords tutulur. Investisiyaya kapitalin doyarinin saxlanilmasi
va Yya artirilmasi, eloca do goalir alds edilmasini qarsilamali olan kapital qoyulusu iisulu
kimi baxirlar. Fikrimizco, golocok istehlakla olagodar cari istehlakdan imtina va imtina
edilmis sarvatin golocok faydalarin alds edilmasi va ya sorvatin dayarinin saxlanmasi

mogsadila istifadasi «investisiya» anlayisinin mozmununu miioyyon edir. Bu geyd
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edilonlor baximindan, investisiyalarin colb edilmosi, tonzimlonmosi vo  dovlot
torofindon bu proseslarlo bagli adekvat todbirlorin goriilmosi vacibdir. “Investisiyaya
dovlatin tosiri, hom do maliyys vo Kkredit siyasstinin, qiymatomologolmo siyasatinin,
amortizasiya siyasatinin aparilmasinda ifado olunur. Dovlatin investisiya siyasatinin
mahiyyoti ondan ibaratdir Ki, tolob edilon investisiyalarin maliyyslosdirilmasi 6zal
qurumlarin, asason do Xarici investisiyalarin calb olunmasi yolu ilo hoyata kegirilir”
[184,s.121].

Investisiya qoyuluslart real vo maliyyo investisiyalarma béliiniirlor. Real
investisiya, miiossisalorin yaradilmasina, foaliyyot goéstoron miiassisolorin yenidon
formalasmasina, texnika ilo yenidon tochiz olunmasina, dovriyys vasaitlorinin
yaradilmast vo artirilmasina vo S. qoyuluslardir. Iqtisadi odobiyyatda real
investisiyalarin bir sira asas qruplarda birlosdirilmasi toklif olunur: 1) istehsalin
genislondirilmoasino investisiyalar; 2) yeni istehsallarin, eloco do yeni texnika va
texnologiyalarin yaradilmasina investisiyalar va 3) istehsalin somaraliliyini yiiksaldon
investisiyalar [236, c.87]. Investisiyalarin iqgtisadi mahiyyotindon va tobistindon
yanasdiqda bir sira amillor daha c¢ox diqqgat ¢okirlor: 1) investisiyalar milli
iqtisadiyyatin qlobal xarakterlorlo inteqrasiyasinda aparici rol oynayir vo milli
igtisadiyyat beynoalmillosir; 2) milli iqtisadiyyatin dayaniqliligi giiclonir; 3) milli
sirkotlor vo digor sahibkarliq subyektlori beynolxalq soviyyads omokdasliq
proseslarina daxil olurlar; 4) igtisadiyyatin va biznesin yeni sahoalorina investisiyalar
yonoaldilmoakla, diversifikasiyalagdirma proseslori siiratlonir vo s. Bunlarla borabar,
investisiyalar 6lkonin igtisadi sisteminda bir qrup funksiyalar1 yerino yetirirlor: “1)
Investisiyalar tonzimlayici funksiylar dasiyirlar — yani istehsala kaptal goyulusu
etmakla, artim tempini tonzimloyir, miihiim iqtisadiyyat Saholorinin inkisafini
stiratlondirir, elmi-texniki naticalorinin totbigini tezlasdirir, 2) investisiyalar baélgii
funksiyasina malikdirlor — bagsqa sozlo, investisiya potensialt yaradilir, maliyya
resurslart  tomorkiizlosdirilir vo yenidon miixtalif miilkiyyat hiiguguna malik
sahibkarlar, biznes subyektlori arasinda béliigdiiriiliir va 3) investisiyalar indikativ
funksiya dagsiyr — bu halda iqtisadi sistemin tarazligi ilo bagh tonzimlomalor aparilir”
[230, s.61].
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Qeyd edok ki, maliyys investisiyalar1 iso kagizda yazilan kontraktlari, 0
ciimlodon, adi sohmlari vo istigrazlar1 6ziindo birlesdirir. Onu da geyd edok Ki,
investisiyalarin real vo maliyyo investisiyalarina ayrilmasi vo bu formada nozors
alinmasi dovlat torafindon investisiya siyasati isloyib hazirlamaq, maliyys sektorunun
real sektorla qarsilighh olagolorini  Gyronmok vo investisiya layiholorinin
maliyyslosdirilmasi manbalarini qiymatlondirmak baximindan miihiim shomiyyat kasb
edir. Investisiya qoyulusu bir sira amillora miivafiq olaraq tosniflosdirilir: 1) saha
qurulusuna (sonaye, noqliyyat, agrar); 2) tokrar istehsal qurulusuna (yeni tikintiya,
yenidonqurmaya, istehsalin yeni texnika ilo silahlandirilmasina, foaliyyat gostoran
miiassisalorin genislondirilmasina) va 3) texnoloji struktura (tikinti qurasdirma islorins,
masin vo avadanliglarin alinmasina, digor kapital masrafloring). Struktur tohlil
movgeyindan investisiyaya bir qrup elementlorin: subyektlorin, obyektlorin va igtisadi
miinasibatlorin vohdoti Kimi baxmaq gorokdir. Investisiya subyektlori investorlarla
investisiya obyektlorinin istifadogiloridirlor. Mohz investorlar golocokda tolabati
qarsilamaq magsadila resurslarini real vo maliyya alatlorine, eloco do geyri- maddi
alotlora goyurlar. Malumdur ki, obyekt kimi investisiyalarin ikili xarakteri mévcuddur.
Onlar ham investisiya resurlar1 olarag, ham do sarmays (xarclor) olaraq ¢ixis edirlar.
Investisiya resurlarina somora alde etmak iigiin biznes vo ya digor bu kimi faaliyyot
obyektlori ligiin qoyulan miilki vo intellektual qiymotlilor aiddir. Bundan olava,
investisiya resurlar1 malik oldugu formaya ragman, onlar 6z igtisadi mahiyyati etibarilo
eynidir vo asason gonaot edilmis golirin istifadasini ifads edir. Xorc ndqteyi-nozarindon
investisiyalar1 yatirim istigamotlori Kimi saciyyslondirmok olar va onlar investisiya
obyektlari (real vo maliyya alati) olaraq ¢ixis edirlar.

Investisiya prosesinda baslica magsad maksimum monfaot oldo etmok vo ya sosial
effekto nail olmag mogsadilo daha calbedici obyektlora asasli vasait qoyuluslarini
yatirmaqdan ibarotdir. investisiya prosesi dedikdo maliyys, oamok, maddi-texniki,
habels innovasiya resurslarinin ayrilmaz vohdati va qarsiliqli alagasi basa diisiiliir. Belo
hallarda investisiya prosesi miiassisonin maliyya torafinin bir hissasi olaraq ¢ixis edir.
Belaliklo, miiossiso soviyyasindo investisiya prosesi zoruri investisiya resurslarinin

axtarilib tapilmasi, somarali investisiya obyekti vo vasitalarinin se¢imi, investisiya
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programinin miioyyan parametrlor iizro formalagsmasi vo reallagsmasinin garsilanmasi
lizro moagsadyonlii sokilds yerino yetirilon tadbirlor kompleksi kimi tasavviir edils bilor.
Investisiya genis tokrar istehsal prosesinin gedisatinda asagidaki funksiyalar1 yerino
yetirir: 1) osas kapital artiminin vo onun keyfiyyatco tokmillasdirilmasini makro va
mikroigtisadi  soviyyolordo tomin etmok; 2) iqtisadiyyatin mihiim movcud
proporsiyalarina (tokrar istehsal vo sahovi strukturuna) uygun miitoraqqi Struktur
doyisikliklorini hoyata kegirmok vo 3) elmi-texniki toraqqginin an son ugurlarini
reallagsdirmag, bununla da istehsalin sosial-iqtisadi somaraliliyini yiiksaltmok. Bu geyd
olunan funksiyalardan tokrar istehsal prosesinin makroiqgtisadi proporsiyalarinin
optimallasdirilmasi, basqa sozlo desok, milli galirin torkibindo moacmu istehlak vo
mocmu gonaat arasinda nisbotin gézlonilmasi daha boyiik oshomiyyato malikdir [183,
s. 13]. Osas fondlarin formalagsmasina vo tokrar istehsalina, eloco do maddi istehsalin
digor formalarda inkisafina investisiya qoyuluslari sarmays yatirimlari soklinds hoyata
kecirilir [113]. Qeyd etmok lazimdir Ki, asas fondlar dedikda, bir ¢ox hesabat dovriindo
(bir ildon art1q) istehsalda tokraron vo ya davamli sokilda istifads edilon istehsal edilmis
aktivlor (masinlar, avadanliglar, binalar vo digorlori) nozordo tutlur. Kapital qoyuluslar
real investisiyalarda asas hissaya malik olur vo ona tikinti-qurasdirma islorino, ayri-
ayrlt magin vo avadanligim, osas fondlara aid edilon alot vo inventarlarin oldo
edilmasino, tikinti obyektlorinin layihalondirilmasi ilo bagli geoloji-kosfiyyat, axtaris
va perspektiv tikintinin asaslandirilmasina, tikintiys torpaq sahasinin ayrilmasina, insa
olunan miiossisadon otrii kadrlarin hazirlanmasina, habelo onun idaro heystinin
saxlanilmasina masraf olunan xarclor daxil edilir. Bu konsepsiyani asas gotiirsak, onda
dovriyya vasaitlorine yatirilan investisiyani kapital qoyulusu hesab etmak olmaz. Ona
gora do, investisiya qoyulusunun daha genis mona kasb etmasi anlamina galmok olar.
Investisiya qoyuluslarmin faaliyyst mexanizmlorinin somoralilik problemlorine
yanasmalar ardicil olmali vo realligi oks etdirmali, iqtisadi gqanunauygunluqlardan
qaynaqlanmalidir. Investisiyalar colb olunmasi, maliyys resurslarindan istifadonin
daha faydali nozarst mexanizmlaorinin totbiq edilmasi, resurslarin horokati iizra
idaroetmo  holgolorinin  iglokliyino nail olunmasi, investisiya potensialinin

formalagmas1 vo giiclondirilmoasi vacib todbirlor kimi qiymotlondirilmalidir.
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Iqtisadiyyatin investisiya potensialinin formalasdirilmast vo somarali istifads
mexanizmlorin hazirlanmasit masalalorino konseptual yanasmalar tomin olunmalidir
[123, s. 89]. Investisiyalarin calbi vo istifadoesi ilo bagli masalolora sistemli sokildo
baxilmasi vo onlarin mahiyyatinin tolob olunan qador dork edilmasi maraq dogurur.
Belo ki: “Investisiya doyarinin saxlanmasi vo ya artirilmasi, golirlorin miisbot
komiyyatinin tomin edilmosi mogsadils istonilon alstlor pul vasaitlori qoyulusudur. Bu
baximdan, pul vasaitlori galir va ya sosial somara gotiirmok moagsadilo miixtalif alatlora
va ya obyektlora qoyulduqda investisiyaya ¢evrilirlor” [70, s. 73].

Igtisadiyyatin daha sabit formada vo somoroli olaraq inkisaf etmosina, onun
dayanigliliq elementlorinin giiclondirilmasinds investisiyalarin rolu vo funksiyalar
kifayot qgodor ¢oxsaxolidir. Iqtisadiyyatin  strateji hodoflor  kontekstindo
modellagdirilmasinda investisiyalara tolobat xeyli artir. Buna goro do dovlstin
investisiya siyasatinin manevrilik vo ¢oxfunksiyaliliginin olmasi vacib sortlordondir
[258, s. 57]. Eyni zamanda, iqtisadi proseslorin somaraliliyinin artirilmasi vo 6lko
subyektlorinin beynolxalq amtos bazarlarinda, 6lkonin iso beynolxalq omok bolgiisii
sisteminds mohkomlonmasi vo ixtisaslagsmasi prioritetlorinin hoyata kegirilmasina
investisiyalar tolob olunur. Belo ki, iqtisadiyyatin texnoloji yenilonmoasi vo
modernlogmosi liclin boyiik hocmdo investisiyalar gorokdir vo diinya o6lkolorinin
oksoriyyati bu resurslara malik deyillor. Investisiyalarin ixraci sahosindo, xiisusilo
birbasa investorlar statusunda asason aparici sanaye Olkoalari vo iqtisadi cohatdon giiclii
inkisaf etmis super dovlatlor — ABS, Yaponiya, Almaniya, Boyiik Britaniya vo Fransa
daha ¢ox faalligr ilo digqot ¢okirlar [259, s. 218]. Hesab edirik ki, bu siyahiya Cin do
daxil edilmalidir, ¢ilinki son onilliklards bu 6lks torafindon diinyanin onlarla 6lkasine
davamli investisiyalar yatirilir, xiisusilo, iqtisadi cohoatdon inkisaf etmokdo olan
olkalorin investisiyalara olan tolobatinin he¢ do az olmayan hissasi Cin torafindon
Odonilir. Tadqiqatgr V.S. Serbakov investisiyalarin miixtalif qruplarini vo névlarini
aragdirarkon, investisiyalarin oksoriyyatinin Strateji funksiyalar1 sirasinda iqtisadi
prioritetlorin ~ dayanmasint  vo  mogsadli  sokildo  kapital  goyulusunun
reallagdirilmasindan ibarat oldugunu bildirmisdir [298, s. 22]. Miixtalif ndv slamatlori,

funksional toyinatlar1 vo meyarlari nozors alinmaqla investisiyalarin tosnifatinin blok-

22



sxemini sok.1.1.1-doki kimi vermisik.

I grup: kapitalin yonsldilmasi toyinatina gérs investisiyalar

osas kapitala daxili investisiyalar portfel investisiyalar real igtisadiyyata qgeyri-istehsal
yonaldilon yonaldilon toyinatli intellektual
investisivalar ivestisivalar investisivalar vo s.

Il grup: forma vo xarakterina gors investisiyalar

I xarici investisiyalar miistorak
dovlst investisiyalan 6zal investisiyalar investisiyalar

111 grup: yatirilma magsadine gora investisiyalar

iqtisadi foaliyystin istehsalin strukturunun asas kapitala yatirilan innovativ texnologiyalara
genislondirilmasine goro diversifikasiyalasdirilmasin investisiyalar yonaldilen investisiyalar
invecticivalar a vonsldilon investisivalar

IV grup: miiddatlorine gora yatirilan investisiyalar

=
qusamiiddotli ortamiiddatli uzunmiddatli
investisiyalar investisiyalar investisiyalar
|

V grup: calbetma metodlarina vs iqgtisadi vasitalora gors investisiyalar

beynaslxalq texnoparklar, xtisusi miigtorok regional beynoalxalq lizing vo
konsessiumun igtisadi, sonaye va muiessisalarin toskili investisiyalar- S.
varadilma« innnvagiva zanalar innnvagciva lavihalari

Sak.1.1.1. Miixtalif név alamatlari, funksional toyinatlari vo meyarlar: nazors alinmagqla
investisiyalarin tasnifatinin blok-sxemi (miisllif tarafindon hazirlanmisdir).

Sok. 1.1.1-don yanassaq miixtalif nov oalamatlori, funksional toyinatlar1 vo
meyarlar1 osas gotiiriilmoklo, investisiyalarin tosnifatinda mithiim qruplar Kimi
kapitalin yonoaldilmasi, forma va xarakterina gors, yatirilma moagsadine, miiddatlorine
gora, hamginin calb etma metodlarina va igtisadi vasitalorine gora investisiyalar daha
cox onam kasb edirlar va investisiya foaliyyati proseslorinds genis istifads olunurlar.
Sok.1.1.2.-do iso milli igtisadiyyatda mocmu genastin va investisiya potensialinin

formalagmasina konseptual yanagsmalarin blok-sxemini vermisik.
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Milli igtisadiyyatda macmu goanastin va
investisiya potensialinin
formalasmasina konsentual vanasmalar

\
dévlstin macmu ganastin tamin olunmast va igtisadiyyatda gonaotgitlik vo y1gim
investisiya potensialinin formalagdirilmasi monbalarinin mehsuldarlig: vacib
tizro balanslasdirilmis igtisadi siyasatinin sortlordondir
moveudlugu
investisiya miihitinin calbediciliyinin yiiksok 6lkads bazar igtisadiyyati prinsiplarinin tam
olmasina imkan veran ganunvericilik bargarar olmasi todbirlarinin sistemli xarakter
bazasinin formalasdirilmasi dasimasi
igtisadiyyatin azadligmin, saglam vo azad maliyys bazarlarinin intensivliyinin vo
ragabot miihitinin formalagdirilmasi Vo inkisaf dinamikliyinin tamin edilmasi tadbirlarinin
etdirilmasi gorilmasi
kapitalin horokatinin somaraliliyini azaldan mvesttlflya ?esumarl.nm forrnalas.mas1 Ve
- harakati tizra islok foaliyyst mexanizmlorinin
baryerlarin aradan qaldirilmasi L .
hazirlanmasi vo tothiq edilmasi
dlkada biznes miihitinin yaxsilagdirilmast investisiyalarmn Calbi istigamatinds beynalxalq
moagsadila stimullagdirict dovlot dastoyi saviyyads amokdashigin giiclondirilmasi vo
mexanizmlarinin totbig olunmast birbasa xarici investisiyalarin yatirilmasimin

motivasiyalagdirilimasi Va S.

Sak.1.1.2. Milli igtisadiyyatda macmu ganaatin va investisiya potensialinin formalagsmasina
konseptual yanasmalar (miisllif tarafindon hazirlanmsdir).

Sok. 1.1.2-nin tohlilindon yanassaq, milli igtisadiyyatda macmu qgonastin vo
investisiya potensialinin formalasmasina konseptual yanasmalar baximindan daha gox
olka igtisadiyyatinda genaotcilik vo yigim manbalorinin mohsuldarligina daha ¢ox
Oonom gostorilmasi, investisiya miihitinin calbediciliyinin artirilmasi, maliyya
bazarlarinin intensivliyi vo s. vacib sortlor vo yanagmalar Kimi xarakterizo olunurlar.

Makroigtisadi baximdan, olkonin imumi investisiya xorclori osas kapitala
investisiya, manzil tikintisi {iglin investisiya va ehtiyatlarin artirilmasina investisiya
qoyuluslar1 alt gruplarina béliiniirlor. Umumi gaydaya osason, ayri-ayri insanlar
arasinda movcud olan aktivlerin yenidon boéliisdiiriilmosine sabab kimi satinalmalar
he¢ do iqtisadiyyat iiglin investisiya sayilmir. Makroigtisadiyyat sahosinin
miitoxossislorinin  istifado  etdiklori monada investisiya, yeni kapitalin

formalasdirilmasini nazordos tutur. Ehtiyatlarin komiyyatinin doyismasinin investisiya
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Kimi nozords tutulmasi onunla baghidir Ki, onlarin artmasi 6z mahiyyati baximidan
«istehlak olunmamis mohsulu» ifado edir. Olkadoki ehtiyatlarin hocmindo azalma
varsa, onda bu gostoricinin qiymotindo monfi isaro nozordos tutulur vo investisiya
qoyuluslarinin azalmasi qeydo alinir. Umumi investisiya xorclori dedikdo istehlak
edilmis kapitalin doyeri ilo kapitalin artimi basa diisiiliir. Olkado istehlak edilmis
kapital hocmi godor investisiya yatirimi sado tokrar istehsalin hoyata kegirilmasino
sobab olur. Genis tokrar istehsalin olmasi ti¢iin iso istehsal prosesi zamani istehlak
olunmus kapitaldan olavo xorclorin qoyulmasi vacibdir. Homin olavo investisiya
xarclorini xalis investisiya kimi adlandirmaq gobul edilmisdir. Xalis investisiyanin

hacmi (1) verilon diistur asasinda miiayyan olunur:
1F=1"-K,, (1.1.1)
Burada, 1;"—t ilinds timumi investisiyanin hacmi;

Kt1— kapitalin t dovriiniin avvalindoki faktiki hacmi.
o— kapitalin illik istehlak normasi.

(1.1.1) diisturundan goriindiyti Kimi, ogor investisiya dovri cari ilda bitirss,
onda xalis investisiya kapitalin hocminin artimini oks etdirir. Yoni {imumi
investisiyanin hocmi kapital istehlakindan az olarsa, onda kapitalin hacmi azalir.

Olkoda xalis investisiyanin hoyata kecirilmasi kapital artimina vo noticods iqti-
sadi artimin garsilanmasina Sobab olur [153, s. 103]. Beloaliklo, makroiqgtisadi
baximdan 6lkads hayata kegirilon investisiya qoyuluslari kapital artimina sabab olur.
Kapital miioyyan bir situasiyada ehtiyati, investisiya isa konkret dévrdo axin1 gos-
torir. Hoyata kegirilon investisiya qoyuluslar: son naticads kapitalin formalagmasina
sobob olur. Bir proses kimi investisiya prosesi kapitalin yaradilmasi prosesidir. Bu
baximdan, investisiyaya tolobat kapitalin optimal hacmi va faktiki hacmi arasinda
yaranan forgdon formalasir. Miioyyan dovr {izro investisiyanin optimal hacmini
hesablamag mogsadilo kapitalin homin dovriin sonunda optimal hacmindon bu
dovriin avvalindo moveud olan hacmi ¢ixmaq vo homin dovr arzinds istehlak edilon
kapitalin hacmi olavo edilmolidir. Demoali, miiayyan t dovriindo investisiya

aximlarinin (17°) optimal hacmi névbati diisturla miiayyan edils bilar: [71, s. 70].
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1P =KP-K_,+K_, (1.1.2)
Burada: K;” - kapitalin t dovriiniin sonunda optimal hacmi.

Beloliklo, 6lkads investisiyanin hocmina tosir edon amillor kapitalin optimal
hacmino tosir edon amillorls slagodardir. Kapitalin hocminin artmasi 6lkonin istehsal
imkanlarimi artirir Vo iqtisadi artimi tomin edir. Kapitalin optimal hacmi, yani alave
investisiya qoyuluslarina tolob asagidaki amillorin tasiri hesabina formalasir [74, s.
49].

-6lkado movcud igtisadi konyuktura, investisiya qoyuluslarini maliyyalosdirma
imkanlar1, gonaatin investisiyaya ¢evrilmasi kanallarinin tokmilliyi vo s.;
— buraxilisin hacmi (talob hacmi), istehsal giiclari tizra istifads saviyyasi;
— kapitaldan istifado giymoti (amortizasiya normasini daxil etmokls), amtoo vo
mohsullarin giymatlori, amok haqqi saviyyasi;
— boliisdiirilmomis moanfaat, amortizasiya, vergi éhdaliklori;
— faiz daracasi, sshmlarin galirliliyi;
— firmanin malik oldugu xiisusi Vo borc vosaitlori arasinda nisbat vo bununla
alagadar riskin saviyyasi;
— firmanin fond bazari tarafindon giymatlondirilmasi, kapitalin barpa dayori.

Investisiyanin sado modelinds firma kapital artimimi son hadd galirlorini kapi-
talin icaro haqqina (istifado giymatino) barabar olana godar artirir. Bu baximdan,
kapitalin optimal hacminin sorti kimi asagidaki baraborlik ¢ixis edir:

7 (K, X X X ) =T, (1.1.3)
Burada, 7, (K, X, X,,....X,,)- kapitalin son hadd galirliyi;
rk — kapitalin icarohaqqi (kapitaldan istifada xarclori);

X1, X2, ... Xn - 1,2,...n dayisonlaridir (masalan, istehsal edilon mohsulun
qiymati, kapitaldan basqa digar amillorin giymati va s.) ki, bunlar1 da firma verilmis
(egzogen) kimi gobul edir.

Qeyd etmok lazimdir ki, X dayisonlori kapitalin optimal hacmins tasir géstoron
yuxarida geyd edilon amillorin oksoriyyatini ohato edir. Bu amillordoan birinin

doyismasi kapitalin son hadd galirliyinin dayismasina gatirib ¢ixarir ki, bu da 6lkads
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kapitalin optimal hacminin yeni saviyyasini miioyyan edir. Mosalon, kapitaldan
istifado xarclori sabit qaldiqda, 6lkads talobin artmasi alava galirlorin alds edilmasina
soboab olur ki, bu da investisiya qoyuluslarina alave tolob yaradir.

Kapitalin shomiyyatli hissasi icaroys gotiiriilmiir, firmalarin 6zlorine moxsus
olur. Bu zaman ondan istifado Xxarclori biitiin alternativ xarclori ohats etmalidir.

Kapitaldan istifado xarclori asagidaki diisturla miiayyan olunur:

Ik (t) = r(t) Pk (t) +®K (t) - pK (t) = {I’(t) +5—EK—8:| Pk (t) (114)

Burada, py(t)-t zaman aninda kapitalin real bazar dayari;
r(t) — real faiz daracasi;

o — kapitalin kohnalmo (igtisadi amortizasiya) normast,
P, (t)- t zaman aninda kapitalin giymatinin doyismasi.

(1.1.4) diisturundan goriindiiyi Kimi, firma kapitaldan istifado haqqinda gorar
gobul edirsos, bu zaman ii¢ nov Xxarclo rastlasir. Birincisi, firma kapitali sataraq aldo
edilon vosaito gora faiz goliri gazana bilor. Ikincisi, zaman kegdikca kapital kohnalir
(istehlak olunur) va onun dayari azalir. Ugiinciisii, kapitalin gqiymoti miioyyan zaman
dovriinda dayiso bilar. Belo ki, kapitalin qiymati miisyyan zaman kegdikdon sonra
asag diistirso, onda bu kapitaldan istifads xarclorini artirir (bels ki, firma agor satisi
toxira salirsa, onda t zaman aninda onun satisindan alda eds bilocayi mablag azalir),
qiymat artirsa, onda istifado xarclori azalir. Qeyd etmok lazimdir ki, bu amil ham do
firmanin foaliyyatinin somaraliliyina bilavasits tasir gostoran amillordan biridir. Belo
Ki, asas kapitalin giymoti azalirsa, avvallar foaliyysto baslayan firmalara nisbaton
yeni foaliyyato baslayan firmalar asas kapitali ucuz almasi hesabina mohsulun maya
doyoarina daxil edilon amortizasiya ayirmalarin1 azaltmaq ve bununla da istehsal
edilon mohsulu ucuz satmag imkanina malik olurlar. Naticads, avvallar faaliyysto
baslayan firmalarin monfoot normalart sonra foaliyyoto baslayanlara nisboton asagi
olur. Kapitalin gqiymati artdiqda iSa tors proses bas verir.

Qeyd etmok lazimdir ki, (1.1.4) diisturunda verginin saviyyasi nozars alinma-
misdir. Bununla bels, vergiloarin saviyyasi hom kapitaldan istifads giymatinas, ham do

kapitalin son hadd galirliyina tasir gostaran asas amillardan biridir.
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Beloliklo, yuxarida qeyd edilon amillarin tasiri naticasinds kapitalin son hadd
galirliyinda (masalan, talobin hacminin, istehsal edilon amtas vo xidmatlarin giymo-
tinin doyismasi vo S.) vo kapitaldan istifado xarclorindo (masalon, faiz daracasinin
doyismasi) bas veran doyisiliklor kapitalin hacminin optimalliq sartini oks etdiran
(1.1.3) borabarliyinin pozulmasina sabab olur. Naticads, (1.1.3) barabarliyinin tamin
olunmasi ti¢iin kapitalin faktiki hocminds doyisilikliyin bas vermosi {i¢iin zorurat
yaranir. Kapitalin yeni optimal hacmi ilo faktiki hocmi arasindaki farg investisiya
qoyuluslarina talobi miioyyan edir vo bu (1.1.2) diisturu ilo miiayyan olunur. Bu geyd
edilonlor tokmil rogabatli bazarda investisiyaya talobin formalagsmasinin ganunauy-
gunlugunu miiayyan edir.

Iqtisadi proseslorin istirak¢ilar: gonast etmirlorss, onda investisiya qoyuluslarmi
da hoyata kegirmok miimkiin olmur. Bu baximdan, qapali igtisadiyyatda macmu
gonaatin hacmi iqtisadi artimin tamin olunmasini miioyyan edon asas amillardan biridir
[75, s. 148]. Qanaot olmadan investisiya qoyuluslarini hoyata kegirmok vo miivafiq
olaraq iqgtisadi arttma nail olmag olmaz. Bununla bels, agiq iqtisadiyyatda inves-
tisiyanin hoayata kecirilmasindo mocmu gonastlo yanasi, xarici investisiyanin calb
edilmasi do miihiim rol oynayir. Amerika iqtisad¢ilart M.Feldsteyn vo K.Horioka
gostormislor Ki, qapali igtisadiyyatda macmu gonast vo investisiya arasinda birbasa
sokildo qarsiliglt korrelyasiya asililigit movcuddur. Kapitalin sofarbar oldugu aciq
igtisadiyyatlarda iso gostarilon asililiq mohdud olur, ona goérs ki, gonast beynalxalq
saviyyads daha ¢ox galirli sahalara yonaldilmaya meyilli olur [313, s. 1093]. Bununla
bels, agiq iqtisadiyyatlarda kapitalin tam mobilliyini tomin etmak imkanlar1 mahdud
olur. Nainki kapital, mahsul vo xidmatlorin do 6lkalor arasit horokati, 6lko daxili
harakatina nisbaton daha boyiik xarc talob edir. Buna goéra do, macmu gonastin hacmi
milli igtisadiyyatda investisiya qoyuluslariin hayata kegirilmasi baximindan miihiim
rol oynayir.

Hom neoklassik, ham da keynis nazariyyslorinds macmu gonastin investisiyaya
cevrilmasi masalasi, yani macmu gonastin investisiyaya borabarlogsmasi makroig-
tisadi tarazligi miioyyon edon asas amildir. Klassik igtisadi nazariyyays asasen mac-

mu ganata tasir gostaran asas amil real faiz doracasidir. Miiayyan galir saviyyasinda
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agor real faiz doracasi artirsa, onda digar sortlor sabit qaldiqda ev tosarriifatlar: qonasti
artirir, istehlaki azaldirlar. ©gor real faiz dorocasi azalirsa, miivafiq olaraq gonast
azalir, istehlak iso artir. Eyni zamanda, real faiz doracasi artdigda, firmanin goalocok
manfaatlorinin diskontlasdirilmis doayari azalir va firmalar investisiyani azaldirlar, oks
halda iso onlar investisiyani artirirlar. Belolikls, real faiz doracasi mocmu gonastlo
investisiyan1 borabarlosdirir vo naticads, macmu taloblo macmu toklif barabarlosir.

Keynsin nazariyyasindos asas barabarliklor asagidakilardan ibarat olmusdur [239,
s. 423]:

1. galir (Y) = amtoaloarin dayari = istehlak (C) + investisiya ().

2. Qonaat (S) = golir — istehlak.

Buradan da, gonast = investisiya.

Keyns nazariyyasinda real faiz doracasi mocmu istehlakin vo macmu ganaatin
Saviyyasinin asas determinant1 hesab edilmir. Klassik iqtisadgilardan fargli olaraqg,
Keynsin fikrinca, gonast faiz daracasindan ¢ox, galirlordon asilidir. Bu nazariyyaya
asasan macmu istehlak vo macmu gonastin hacmi real galirlorin hacmindan asilidir
vo real faiz daracasi gonaat va istehlakin saviyyasini miiayyan edan asas amil deyildir
[320, s. 138]. C.M.Keyns geyd edirdi ki, klassik iqtisad¢ilar hesab edirdilor ki, fordi
gonaat etmo akti istor-istomoaz onunla paralel akt olan investisiya qoyulusuna gatirib
cixarir... Sahvin mahiyyatini o ehtimal taskil edir ki, guya cari istehlakdan imtina
haqqinda gorarla golocok istehlakin qaygisina gqalmaq gorar1 arasinda zoruri slages
vardir. Haqigoatds isa sonuncunu miiayyan edan motivlar birincini miioyyan edan
motivlarlo olagali deyildir. Keynsgilarin fikrinco, investorlarin planlar1 ilo ev
tosarriifatlarinin gonastlo bagli planlari uygun galmaya bilor. Mahz bunun naticasi
kimi, ola bilsin ki, pul bazarlar1 vo onlarin torkib tinsiirlorindan biri olan faiz daracasi
macmu goanasti tam olaraq investisiya kimi igtisadiyyat sahasina yonalda bilmasin.
Klassik nozoriyyaya oasason igtisadiyyat tam masgulluq Saviyyasina gatdigina gora
real golirlor sabitdir. Belo halda real galirlorin gonast vo istehlaki miioyyon etmosi
geyri-miimkiindiir. Keyns nazariyyasi bu miiddean1 gobul etmir. Bu nazariyyays
asason real golirlor doyisir vo bu da macmu gonasti miiayyon edir. Keynso gors,

istehlakin (C) vo (Qonastin (S) hacmi insanlarin psixoloji meylliliyi ils
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miioyyonlosdirilir. Istehlaka meyllilik soraitindo bir gayda olaraqg golirlor nisbaton
long artir. AC/AY nisbati 6zlinds "istehlaka son hadd meylliyi”, AS/AY nisbati iso
"gonasto son hodd meylliyi" oks etdirir. Bununla yanasi, Keyns investisiya
qoyuluslarinin hacminin faiz doracasindon vo gozlonilon moanfost normasindan
asililigini qobul edirdi. Belo ki, digor sortlor sabit qaldigda investisiya qoyuluslarinin
hocmi ilo faiz dorocosi arasinda oks asililig mévcuddur. Homginin gozalanilan
manfaat normasinin doyismasi investisiyanin hacmina da tasir géstarir. Bu baximdan,
Keyns nozoriyyasindo bazar miinasibatlorino osaslanan iqtisadiyyatda qeyri-
tarazligin yaranmasinin 2sas Sabob kimi asason investisiyanin hacminin doyismasi
gobul edilirdi. Multiplikatorun tasiri naticasinds investisiyanin hacminds toraddiid
istehsalin hacminds vo moggullugun saviyyssinds bdyiik doyisikliyoa Sobab olur.
Qonaatin investisiyaya ¢evrilmoasi istehsalin hacmini, habelo masgullugu artirir. Bu-
nun naticasi kimi yenidan goalirlor artir, onlarla birgs yenidan gonast va investisiya
coxalir. Macmu gonaatin investisiyaya transformasiya edilmadiyi hallarda, timumi
daxili mohsulun artiminda longimo bas verir, belaliklo do golirlor azalir, talob moh-
dudlasir. ©ksina investisiya mocmu gonastdon g¢oxdursa (qapali iqtisadiyyatda),
inflyasiya tohliikasi yaranir.

Keyns nazariyyasinds faiz doracasi monetar siyasatin transmisiya mexanizminin
asas aloti hesab edilir. Belo ki, pul kiitlasinin artimi naticasinds faiz doracasi asagi
diisiir, bu ise 6z novbasinda investisiya hacminin artmasina, son naticada galirlorin
Vo mosgullugun yiiksalmoasina sobob olur. Keyns torofindon faiz doracasinin
investisiya siyasatino tosiri monetar siyasatin iqtisadi artima tosir vasitosi Kimi
giymatlondirilirdi. Odur ki, pul bazarmin tohlili, yani pula olan talablo toklif
arasindaki qarsiliglt foaliyyst naticosindo faiz doracosinin formalasmasi Keyns
nazariyyasinin asas torkib hissalorindan biri kimi ¢ixis edir. Keyns faiz daracasinin
doyismosi mexanizmini agiqlamaqla pula tolobin klassik migdar nazariyyassindon
imtina etmis Vo 6z baxislarin1 formalasdirmisdir. Keynsin iddiasina asasan, pul
sarvatin névlarindan biri olmagla tosarriifat subyektlori tizra aktivlarin bir hissasinin
pul formasinda saxlanilmasi arzusu, onlarin likvidliys Tstlinlik vermosi ilo

miiayyanlosdirilir.

30



Belaliklo, ham investisiya, ham do macmu genast 6lkado makroigtisadi tarazligi
miioyyan edon asas parametrlordir. Tokmil bazarlarda macmu gonastin investisiyaya
cevrilmoasi ani bag verir. Bu baximdan, hom Keyns, hom do neoklassik igtisadi artim
modellarinin asasinda macmu gonastin hacmi iqtisadi artimi miiayyan edon asas amil
hesab edilir. Bu baximdan, qapali igtisadiyyat tigiin hom Harrod-Domar, hom do
Solou modellarinds igtisadi artimi miiayyan edan asas amil gonast normasi olmusdur.
Neokeyns modeli olan Harrod-Domar modelinda novbati sartlor gobul edilir [310]:
1. Modelds gapal1 igtisadiyyata baxilir (NX=0);

2. Iqtisadiyyatda dévlot sektoru yoxdur;

3. Investisiya laq: yoxdur, yani investisiya qoyulusu kapital yigimina ani olaraq
cevrilir (AK; = I,), kapital asinmur;

4. Texniki taraqqi yoxdur;

5. Zamana goro marjinal kapital tutumu (r) vo ya marjinal kapital verimi (1/r)
doyismir.

Harrod modelinds investisiya har bir t zaman dovriinde gozlonilon buraxilisin
artimindan asilidir [311, s. 19]:

I, =rAY, (1.1.5)
Burada, AY, - gozlanilon galir.

(1.1.5) diisturu faktiki olaraq akselerator mexanizmini oks etdirir.
Qeyd edilonlo yanasi, t dovriinds gonastin hacmi asagidaki kimi miiayyan olunur:
St=5sY:
St = loldugunu nazars alsaqg, onda
sY:= ray, (1.1.6)
Ogor gozlonilon golir artim1 faktiki golir arttmina boarabar olarsa, onda
iqtisadiyyatda tarazli igtisadi arttm tempina nail olunur. Yani,
AY, =AY,
Onda (1.1.6) diisturuna asasan tarazli igtisadi artim tempi asagidaki kKimi miioyyan

olunur;

AYY‘ =s/r (1.1.7)

t
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Bu model osasinda 6lkodo arzu edilon igtisadi artim tempi t¢ilin zoruri olan
gonaatin hacmini miiayyan etmok olar. Belo ki, 6lkads agor igtisadi artimin arzu edi-
lon tempi y* miiayyan edilibso, onda bu tempi tomin etmok {i¢iin zoruri olan inves-
tisiya qoyuluslarinin hacmi asagidaki kimi miiayyan olunur:

S; =vy*rY (1.1.8)
(1.1.7) diisturuna osason y* = s/r, buradan da, s = rxy*. Qonast normasini miioyyan

etmoklos zaruri ganastin hacmini miiayyan edirik.

Olkada mocmu gonastin hacmi (1.1.8) diisturu ilo miioyyon olunmus moblagdon
az oldugu soraitds xarici investisiyanin calb edilmasins ehtiyac yaranir. Bu ehtiyacin
hacmi zaruri olan geanaatin hacmi ilo faktiki qonast hacmi arasindaki farge (y*rY - Sy)
borabar olur.

Harrod-Domar modeli tarazli igtisadi artim tempinin bilavasito gonast normasi
vo marjinal kapital tutumundan asililigin1 gebul edir. Bununla bels, real hoyatda
igtisadi artim tempi tokco gonast normasini yiiksoltmoklo tomin edilmir. Belo Ki,
Harrod-Domar modeli asasinda iqtisadi artimin mioayyan olunmus tempina nail
olmaqg zoruri olan investisiyainin maliyyalosdirilmasinds moévcud kasrin xarici
monboalor hesabina tomin edilmoasi sahosindo 88 o6lkonin tocriibasinin tohlili
gostormisdir Ki, bunlardan yalniz 6 6lkada gozlanilon natico aldo edilmisdir [91, s.
174]. Homg¢inin Harrod-Domar modeli asasinda iqtisadi artimi1 prognozlasdirmaq
cohdlari ugurla naticalonmoamisdir. Bels ki, todgigatgilar bu naticaya galmislor ki, bu
model igtisadi artimin asas determinantlarini izah etmir.

Hazirda igtisadi artimin determinantlarinin izah1 zamani neoklassik modellarin-
don genis istifado edilir. Neoklassik model olan Solou modelins asason igtisadi artim
kapitalin stasionar hacminin tomin olunmasina goador bas verir vo bu asagidaki
diisturla miiayyan olunur [334, s. 67]:

sf(k*) = (n + g+o)k* (1.1.9)
Burada, s — gonast normast;
f (K) — bir is¢iya diison istehsalin hacmi;

k*— bir is¢iya diison kapitalin stasionar hacmi;
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n — shalinin artim tempi;
g — elmi-texniki taraqqinin tempi;
0 — kapitalin siradangixma omsali.

(1.9) diisturuna oasason milli igtisadiyyatda bir is¢iys diison kapital sabit galdiq-
da, igtisadi artim tempi (n + g)-o barbar olur, yani shalinin sayinin artmasi vo elmi
texniki taragqginin tempi iqgtisadi artimi miiayyan edoan asas amil olur.

Bununla bels, 6lkado kapitalin hacmi optimal soviyyoys catmayana godor
kapitalin nisbaton yiiksok artimi hesabina igtisadi artim tempi do yiiksok olur. Solou
modelina asason gonast normasinin artmasi omayin kapitalla silahlanma saviyyasinin
yiiksalmasina sabob olur ki, bu da igtisadi artim tempinin artmasi ilo naticalanir,
Aydindir ki, bir is¢iya diison kapitalin artmasi digar sortlor sabit qaldiqda istehsal
giiclinlin artmasina gatirib ¢ixarir.

Belo soraitdo bir isciyo diison kapitalin gonast normasindan asili olan sabit
voziyyatlaroa uygun olan miixtalif hacmlori olur. Bu hacmlardan optimal olan1t macmu
istehlakin hacmi ilo macmu gonast arasindaki se¢ima asaslanir. Belo ki, kapitalin son
hodd mohsuldarligt (n + g + &) komiyyatindon azdirsa, onda kapitalin sabit
vaziyyatdoki hacmini tamin etmok {igiin hayata kegirilon investisiya goyuluslarina
sorf edilon gonast istehlakin azalmasina Sobab olacaqdir. Bu baximdan, igtisadi si-
yasot tadbirlari islayib hazirlayarken istehlaki maksimimlasdiran gonast normasinin
tomin olunmasina ¢alismaq lazimdir.

Bu zaman, asagidaki barabarlik 6donilmalidir:

f'(k)= (p + g + 9) (1.1.10)

Kapitalla silahlanmanin miimkiin sabit (stasionar) saviyyalarindan (10) sortini
odayan saviyys, olkads an yiiksok istehlaki tomin edir. Bu, kapital yigiminin «Qizil
Qanunuy adlanir.

Bu zaman, maksimal istehlaki tomin edon gonast normasi asagidaki kimi
hesablanir [287, s. 57]:

: k
s=f (k)m (1.1.11)
Qeyd etmok lazimdir ki, Solou modelinin kicik 6lko iqtisadiyyatina totbiq
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imkanlar1 mahduddur. Bundan basqa, bu modelds gonast normasi ekzogen faktor
Kimi gotiirilir ki, bu da Solou modelinin ¢atismazliglarindan biridir. Bununla bels,
Solou modeli iqgtisadi artimin bas verms qanunauygunluglarini vo onu miisyysn edon
determinantlari 6yronmok baximindan miihiim shamiyyato malikdir.

Belaliklo, ham keyns nazariyyasi, hom da neoklassik nazariyyasi mocmu gonaot
Vo investisiyan1 Olkodo makroiqtisadi tarazligin vo iqtisadi artimin osas
determinatlarindan biri kimi gobul edir.

Yuxaridaki yanagmalardan goriindiiyti kimi, 6lkado mocmu istehlak vo macmu
gonast arasindaki nisbat igtisadiyyatin, eloco do onun somaraliliyinin artim
imkanlarii gostorir vo tokrar istehsalin baslica vo holledici sorti Kimi ¢ixis edir.
Bundan slave, 6lkads gonast normasinin yiiksok olmasi igtisadi artim tempinin do
yiiksalisina sabab olur. Bununla bels, Solou modelindon goériindiiyii kimi, gonast
normasinin miiayyan saviyyadon boyiik olmasi istehlakin azalmasina sabab ola bilor.

Buna goro do, iqtisadi siyasat todbirlari islonib hazirlanarkon comiyyatin maddi
rifah halim yiiksaldon gonast normasinin miisyyan olunmasi Vo macmu gonastin
investisiyaya ¢evrilma imkanlarinin nazars alinmasi zoruridir. inkisaf etmis 6lkolords
macmu ganaat milli galirin 15-20 faizini tamin edir.

Masalon, Yaponiyada miixtalif illordo gonast normasi 30 faizdon do artiq
olmusdur. XX asrin 80-ci illorindo Rusiya Federasiyasinda movcud olan gonaot
normas1 30-40 faizdon bu asrin axirlarina dogru 20 faizo godor azalmigdir. Conubi
Koreya vo Singapur kimi inkisaf tempi yiiksok olan bazar iqtisadiyyatli 6lkslorda
gonast normasi 30-40 faiz civarinda, ABS, Bdyiik Britaniya, Almaniya, Italiya Fransa
Kimi orta vo asagi tempa malik inkisaf etmis 6lkalorda gonast normasi 10-25 faiz
hiidudlarinda toraddiid etmisdir.

Lakin onu da geyd edak ki, inkisaf etmis bazar igtisadiyyatina malik 6lkalards
yiiksok igtisadi artim dovriindo gonast normasinin daha yiiksok saviyyasi miisahido
olunmusdur. Masalon, Almaniyada XX oasrin 50-60-c1 illorino dogru gonast
normasinin UDM-da pay1 60%-o borabar olmusdur. Miiqayisa iigiin gostorak ki,
kec¢mis Ittifaq respublikalarinda gonast normasmm UDM-do paymin 30-40 faizi

civarinda olmasi geyds alinmisdir.
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Belaliklo, 6lkada mocmu gonastin hacmi va onun investisiyaya g¢evrilmasi
iqtisadi artim1 tomin edon osas amildir [154, s. 38]. Bundan olavas, investisiya
qoyuluslar1 kapitalin artimina, yoni istehsal giiclorinin artirilmasina Sobab olur,
iqtisadiyyatin dayanigliligini tomin edir vo milli igtisadiyyatin ragabat gabiliyyatini
yiiksaldir.

1.2. Investisiya potensiali vo onun formalasdirilmasini miiayyan edan

amillar va sartlar

Investisiya potensiali vo onun formalasmasina tosir edon amillarin vo sortlorin
daha obyektiv arasdirilmasi vo gonastlo bagli proseslorin investisiya foalligina tosirini
miiayyanlosdirilmasi vacib masalalor kimi xarakterizo olunur. Bels ki, real hoyatda
gonast normasinin artirilmasi Olkado investisiya foalligimin avtomatik olaraq
yiiksalmasina sobab olmur. Bunun iigiin 6lkanin investisiya potensiali formalasma-
lidir. Macmu ganaat mévceud galirlarin bir hissasini oks etdirir. O, mahz saroncamda
galan galirlorin gonast edilmis hissasidir. Macmu gonast 6lkads istehsal olunmus
moahsul vo xidmatlarin bir hissasi hesabina formalassa da, onun sahiblori gonasts
doyar formasinda malik olurlar. Bu baximdan, miioyyan golir hesabina formalasan
macmu gonaatin investisiyaya ¢evrilmasi ii¢iin alava sartlor talob olunur. Qanastin
mohsuldar investisiyaya ¢evrilmasi {igiin istehsal, texnoloji va bazar biliklarina malik
olmag lazimdir. Digor torofdon, kapital gqoyuluslarina masin vo avadanliglarin
alinmasi, tikinti-qurasdirma islorinin hoyata ke¢irilmasi ilo yanasi, istehsal
obyektlorinin yaradilmasi i¢lin lazimi ixtisasdan olan kadrlara, texnologiyaya,
investisiya layihasinin tortibi li¢lin zoruri tocriiba vo konkret ideyaya malik olmaqg
lazimdir. Bundan basqa, 6lkada milli igtisadiyyatin strukturu va slagadar sahoalorin
inkisaf soviyyosi do investisiya foalligina birbasa tosir gostorir. Biitiin bunlar iso
6lkado macmu gonastin investisiyaya g¢evrilmasi imkanlari li¢iin zaruri potensialin
movcudlugunu miioyyan edir. Bu baximdan, 6lkads formalasan moacmu gonaatin
fiziki vo maliyys kapitalina boliinmasi investisiya imkanlarinin moévcudlugundan

asilidir [202, s.4]. Investisiya potensialinin mahdudlugu soraitinds 6lkado formalasan
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macmu Qonastin bir hissesi adoton xarici aktivlerin alinmasia, Yyoani Xarici
iqtisadiyyatlarin maliyyalosdirilmasine yonaldilir.

«Investisiya potensiali» anlayis: igtisadi odobiyyatda miixtolif yanasmalardan
sorh olunur. Investisiya potensialin1 kapital y1giminin investisiya bazarinda kapitalin
tokrar istehsali lizro maddi, maliyys vo intellektual ehtiyaclarini qarsilayan, real
investisiya talabina ¢evrilmok imkanlarina gabil vo malik potensial investisiya talabi
formasinda saforbar edilon investisiya resurslarinin macmusu kimi saciyyalondirilir.
Bundan basqga, bozi monbalords "investisiya potensiali" anlayisi investisiya
qoyuluslari tigtin miixtalif sferalarin vo obyektlorin mévcud olmasi, yani 6lkanin “in-
vestisiya tutumlulugunun" olmasi kimi izah edilir ki, sonuncu goéstaricidon do diinya
tocriibasinda Olko regionlart iizro investisiya coalbedicililiyinin illik reytingini
miioyyanlosdirarkon istifado olunur. investisiya potensiali iizro asas parametrlordon
biri olarag islonmosi basa catmis Vo hazirliq marhoalasinds olan investisiya
layihalarinin sayini miiayyan etmok do daha optimal bir amildir [124, s. 56]. XX asrin
90-c1 illarina dogru Rusiyada islonma marhalasinds 50 mird. ABS dollarindan gox
moblogda 10 mino kimi investisiya layihalori var idi. Rus iqtisad¢is1 A.I Basov da
"Investisiya potensiali" anlayisina bu mévqgedon yanasir [198, s. 41]. Bununla bels,
onun fikrinca, «investisiya potensiali» anlayisi avazina “investisiya tutumlulugu"
anlayisinin iglodilmosi daha diizgiindiir. Gorilindiiyii  kimi, bu yanagmalarda
investisiya potensiali komiyyat baximimdan xarakterizo olunur. investisiya potensiali
ham komiyyat, ham da keyfiyyat xarakteristikalarina malikdir vo 0, maddi-texniki,
maliyya va geyri-maddi aktivlerin daxil oldugu investisiya resurslarinin macmusunu
oks etdirir. Bozi miuolliflor investisiya potensialina investisiya resurslarinin toklifi
Kimi baxirlar. Moasalon, rus iqtisadgist A.Y.Dvoretskaya olkonin investisiya
potensialini investisiyanin biitiin miimkiin manbalarinin macmusu kimi miiayyan edir
[223, c. 182]. investisiya potensialii kapital qoyulusu formasinda hoyata kegirilo
bilon maksimal investisiyanin hacmi Kimi miiayyan edilir. P.A.Karmovun fikrinca
IS9, investisiya potensiali yigimla slagodar nazards tutulan vo istifads prosesinda
gozlanilan naticanin alda edilmasina imkan yaradan xiisusi resurslarin macmusudur

[231, c. 73]. Fikrimizca, “investisiya potensiali” anlayisinin bu ciir izah1 heg¢ da onun
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mahiyyat vo mazmununu tam oks etdirmir. Ilk névbads, “nazords tutulmus” resurs
real resursdur, investisiyalar ti¢iin faktiki ayrilmis vasait kimi ¢ixis edir. 9slinda
potensial sozii imkan vo ya miimkiin olan1 ifads edir. Ikincisi, “y1§im anlayis1” osas
kapitalin yaradilmasina yonoaldilon vosaitlori, eloco do portfel investisiyalarini oks
etdirir. Uglinciisii, y1gim ham daxili, ham do Xarici investisiyalar hesabina bas verir.
Basqa sozlo desok, xarici investisiyalar milli igtisadiyyatinin yaratdigi investisiya
resursu sayilmir. Olkonin investisiya potensiali miioyyon dovr orzinds istehsal edil-
mis UDM-in vo milli galirin hacmindan asilidir, onun bir hissasidir. Ona gora do,
todgiqati 6lkonin milli hesablar sistemi asasinda qurmaq lazimdir. Bununla yanas,
investisiya potensialindan istifado problemi 6lkonin tadiyys balansinin miivafiq bol-
molarini, igtisadiyyatda yaranan goalir vo investisiyalarin repatriasiyasini arasdirmagi
tolab edir.

Fikrimizca, “investisiya potensial1” igtisadi kateqoriyasi onun ikili xarakteri ilo
izah olunmalidir. Belo Ki, investisiya potensiali bir torofdon biitiin moanbalor tizro
imkanin moévcudlugu ilo, digor torofdon, homin imkanin reallagsdirilmasi ilo
xarakterizo olunmalidir [131, s. 94]. Birinci halda investisiya potensiali, miiayyan
vaxt aninda 6lkanin malik oldugu investisiya resurslarinin hacmindon ibaratdir,
imkanin reallasdirilmasi isa investisiya foaliyyati hesabina hoyata kegcirilir. Belaliklo,
investisiya potensiali olverisli bazar konyunkturunda investisiya prosesi
istirak¢ilarinin igtisadi maraqlarini vo stimullarini reallasdirmagla real, maliyys vo
intellektual kapitalin tokrar istehsalin1 vo artimini tomin etmoys qgabil investisiya
resurslarinin macmusu ilo miiayyan olunur.

Fikrimizca, bu torif bazar iqtisadiyyati soraitindo investisiya potensialinin
igtisadi mozmunu daha tam oks etdirir ki, bu da investisiya foaliyyatinin biitiin
toroflorinin: resurslarin toplanmasi, istifado edilmoasi va naticonin alinmasinin
alagalondirilmasindan ibaratdir.

«Investisiya potensiali»  anlayisinin - mozmunu  investisiya  prosesinin
moazmunundan irali galir vo imumilikdas investisiya prosesinin sxematik harokati Sak.

1.2.1-do oks olunmusdur.
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Maliyya taskilatlar:

v

Banklar
Borc-amanat assosiasiyalari
©manat banklari
Kredit ittifaqlari
Sigorta sirkatlori
Pensiya fondlar1

Kapital Birbasa sovdologsmalor | Kapital
tohcizatcilari istehlakcilari

v

Maliyya bazarlari |

L|
»

Pul (qisamtiddstli) bazarlar
Kanital (uzunmiiddatli) bazarlar

»
>

Sok. 1.2.1. Investisiya prosesinin niimunavi sxemi (miiallif tarafindon hazirlanmisdir)

Sokil 1.2.1-don goriindiiyii kimi, olkada investisiya qoyuluslarinin hoyata
kegirilmasi iiglin ham investisiya qoyuluslarinin maliyyalosdirilmasi manbalari, ham
do investisiyan1 hayata kegiron subyektlorin olmasi zoruridir. Bir ¢ox hallarda ikinci
amil investisiya potensialinin formalagsmasinda daha 6nomli rol oynayir. Belo Ki,
6lkada investisiya qoymaq imkanlarinin mévcud oldugu soraitdo belo investisiyani
hayata ke¢irmok iqtidarinda olan subyektlorin olmamasi 6lkanin investisiyani hayata
kegirmok imkanlarmi ciddi sokildo mahdudlasdirir [130, 98]. investisiya prosesinin
asas istirakgilart dovlat, firmalar vo fiziki soxslordir ki, bunlar da ham talob, hom do
toklif baximindan investisiya prosesinds istirak eds bilarlor [92]. Dévlat investisiya
resurslarina talobi dovlat investisiya qoyuluslarinin hayata kegirilmasi ilo baglidir.
Olkodo maktoblorin, xestoxanalarm, yollarm va s. tikintisi {iciin dovlet torofindon
investisiyalar goyulur. Dovlatin galirlori xarclorini istaloyirsa, onda doévlat bu
galirlorin bir hissasini digar istirakgilar tigiin toklif edo bilor. ©ksins oldugda iss,
dovlat maliyys bazarindan borc vasaitlori colb edo bilor. Biznes foaliyyati 6lkonin
investisiya potensialim1  formalagdiran osas subyektlordir. Ogor investisiya
resurslarimin toklifi investisiya prosesinin har ii¢ subyekti tarafindon edila bilarss,
investisiyaya resurslarin osas tolobi firmalar torafindon yaranir. Olkodo foaliyyot
gostaran firmalarin ragabat gabiliyyati, onlarin 6z foaliyyatlorini genislondirmok

imkanlar1 igtisadi inkisafin zaruri sartlorindon biridir. Ev tosarriifatlar: (fiziki soxslor)
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mili igtisadiyyatda asason investisiya resurslarini toklif edon torof kimi ¢ixis edir.

Olkoda gonaot olmadan igtisadi artima nail olmaqg olmaz. Bununla bels, agiq
iqtisadiyyatda investisiya resurslarinin formalagmasina macmu goanastlo yanasi, diger
amillor do tosir gostorir [182, s. 14] Bu amillori do nozars almagla 6lkads imumi
yigimin tomin edilmasinin potensial manbalarino N.A.Novitskiy bunlar1 aid etmisdir:
“1) macmu gonaat; 2) xalis kapital transferlari va 3) xarici olkalaro miinasibatda xalis
ohdaliklorin va ya xalis kreditlorin yaranmas:” [266, c. 22]. Milli igtisadiyyatda
investisiya qoyuluslarinin hoyata kecirilmasinin daxili moanbayini macmu gonaot
toskil edir. Olkods igtisadi artimin tomin olunmasi iiciin mocmu gonastin hacmi
kapitalin istehlakindan artiq olmalidir, yani xalis investisiyalarin hoyata kegirilmasini
tomin etmoalidir [218, s.79]. Lakin istonilon 6lkado macmu gonastin formalagmasina
bir sira amillor tosir gostarir vo bunlardan biri do milli igtisadiyyatin struktur ilo
olagadardir. Amerika igtisadgis1 S.Kuznetsin inkisaf etmokda olan 6lkalords igtisadi
artimi mohdudlagdiran amillari tohlil edorkon, bu amilin 6nomli oldugunu qeyd
etmisdir. O, gdstormisdir Ki: “Inkisaf etmakda olan élkalarda investisiya faalligini
Mahdudlasdiran amillari di¢ asas qrupa ayirmaq olar” [321, s. 98]:

1. Maliyya vasaitlori kimi imumi milli mahsulda ganast hacminin azligi. Belo
ki, inkisaf etmokdos olan 6lkalardsa gonasta meyllik o gadar zaifdir ki, igtisadi inkisaf
magsadilo zaruri olan fondlarin formalagsmasini garsilamir;

2. Reallig baximindan Qgonast olunmus vosaitlorin c¢atismazligi. Belo halin
movcudlugu ohalinin istehlak mallari istehsali ilo mosgul olan resurslarin konkret
hissasinin mohsuldar investisiyalarin yatirilmasi {igiin istifado etmok meylinin azligi
ilo baglidir;

3. Xarici resurslarin alds edilmasi {igiin xarici valyutanin ¢atismazligi.

S.Kuznetsin geyd etdiyi birinci amil imumi milli galirin azlig1 hesabina istehla-
kin yiiksok paya malik olmasi ilo alagodardir. Belo ki, adaton golirlori az olan 6lks
galirlari ¢cox olan 6lkalora nisbaton hom miitlag, ham do nishi baximdan az gonaot
etmok imkanina malik olurlar. Xiisusila, galirlorin asagi saviyyasinda ohalinin artim
tempinin yiiksok oldugu soraitdo golirlorin istehlaka gedan hissasi artir. Bu baximdan,

galirlarin asagi saviyyasinda 6lkads investisiya qoyuluslarimi maliyyslosdirmayin
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daxili monboyi mohdud olur. 1Ikinci amil investisiya qoyuluslarinin
maliyyalosdirilmasi baximindan miihiim shamiyyat kasb edir. Belo ki, yalniz istehlak
seylori istehsal edon gapali iqtisadiyyatda iqtisadi artim tempini tomin etmok
imkanlart mahdud olur. ©lavs istehsal giiclorinin yaradilmasi galirlarin bir hissasinin
xalis investisiya xarclorinin maliyyalosdirilmasine sarf olunmasini tolob edir. Bu iso
istehlakin azalmasi ilo naticalonir vo naticados istehsal edilon mohsullara tolob asagi
diisiir. Belo tolobin asag1 diismasi iSo movcud istehsalin azalmasina sabab olur. Bunu
iso igtisadi foaliyyatin istirakc¢ilart istomirlor. ©sason kond tasarriifati mohsullar1 va
bu moahsullarin emalina asaslanan igtisadiyyatlarda xalis investisiya qoyuluslarini ha-
yata kecirmok imkanlart mahz bu amills alagadar olarag mshdud olur. Bu baximdan,
mili igtisadiyyatda investisiya mohsullar istehsal edon vo ixrac yoniimli sahalarin
inkisafi iqtisadi inkisafi maliyyolosdirmok imkanlarini artirir. Ugilincii amil da, milli
iqtisadiyyatin strukturu ilo olagodardir. Belo ki, istehsal edilon mohsullar ssason
daxili bazarda satilirsa va investisiya mohsullar1 istehsal edon sahalor zoif inkisaf
edibso, onda yeni istehsal giiclorinin yaradilmasi ii¢in masin Vo avdanliglarin,
texnologiyanin Vo S.-nin idxalina ehtiyac yaranir. Bu iss o6lkonin xarici valyuta
chtiyatlarina malik oldugu halda miimkiindiir. Todiyys balansinin, xiisusilo cari
omoaliyyatlar balansinin saldosu bunu mohdudlasdirdigda, milli iqgtisadiyyatda
investisiya qoyuluslarini hoyata ke¢irmok imkanlar1 da mohdudlasir.

Olkaya kapital transferlori adaton mahdud olur. Belo transferlara xarici 6lkalorin
Vo beynolxalq toskilatlarin investisiya qoyuluslart ilo alagadar ovozsiz verdiklori
subsidiyalar, grantlar vo s. daxildir. Artiq geyd olundugu Kimi, 6lkads macmu
gonastin hacmi az olduqgda igtisadi artima nail olmagq ti¢iin xarici investisiyanin calb
olunmasina ¢alisirlar. Masalon, Harrod-Domar modelinds kapital tutumunu (r) 3-o
barabar oldugunu gobul etsok, onda 6lkads illik igtisadi artim tempinin 5 faizo
boarabar olmasi {i¢iin gonast normasi 15 faizo borabar olmalidir. Qonast normasi 9
faizo, ohalinin artim tempi iso 3 faizo boarabor oldugda, 6lkods adambasina diison
timumi daxili mohsul sabit qalir. Belo halda, faktiki gonast normasinin magsado
uygun bilinan gonast normasina ¢atdirilmasi ti¢lin Xarici investisiyanin calb olunmasi

talob olunur. Qeyd etmok lazimdir Ki, xarici investisiya tokco kapitalin tochizat
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moanbayi kimi deyil, hom do Kkapital istehlak¢is1 Kimi xiisusiyyatlorindon istifada
moagsadilo do calb edilir. Belo ki, investisiya maliyys resurslarindan forgli olaraq
istehsal vo kommersiya biliklorinin dasiyicisidir. Bu biliklars, yani bazar haqqinda
molumatlara, istehsalin vo amayin toskili iisullarina, texnologiyaya vo s. malik
olmadan nisbaton miirokkab saholors investisiya goymaq miimkiin olur. Bir ¢ox
hallarda xarici investisiya Xarici tocriibanin, texnologiyanin vo S. oldo edilmasi
magsadiloa calb edilir.

Olkonin investisiya potensialina maliyys bazarlarinin inkisaf soviyyasi shomiy-
yatli daracads tosir gostorir [78, s. 32]. Belo ki, 6lkada adatan, sarbast pul vesaitlori
olanlarla bu vasaitlara ehtiyaci olanlarin arasindaki farglor nazara garpir. Maliyyo
bazari Sorbast pul vasaitina malik olanlar ils pula ehtiyaci olanlar arasindaki maliyya
alotlori vasitasile, habelo maliyys qurumlarinin istiraki ilo miinasibatlor quran mexa-
nizmdir [61, s. 139]. Onun toyinati — macmu (onastin son istehlak¢ilar arasinda
bolgiisiindon ibarotdir. Iqgtisadi subyektlorin 6zlori maliyys vasaitlorino gonaot
etmoklo investisiya yatirimlar1 hoyata kegirsalor, onda iqtisadi inkisafin maliyys
bazarlar1 olmadan da garsilanmasi1 miimkiin olardi. Lakin iqgtisadi subyektlorin in-
vestisiya yatirimlari ilo onlarin gonastlori arasindaki farg na gadar ¢oxdursa, 6lkado
yaranan yigim vasaitlorini son istehlak¢ilar arasinda boliisdiirmoak tiglin Somarali
maliyya bazarlari tizra foaliyyatin mévcudluguna bir o gador artiq zorurat yaranir.

Iqtisadi subyektlorin qgonast etdiklori godor investisiya yatirimlar1 hoyata
kecirmasi, onlarin bir sira investisiya layihalorindon imtina etmasina gotirib ¢ixarar.
Bu baximdan, maliyys bazarlarinin inkisafi iri miqyasda maliyys vasaitlorinin
sofarbar edilmasina asasan iri investisiya layihalarinin reallasdirilmasina imkan verir
va Olkanin investisiya potensialinin formalasmasina shamiyyatli sokilds tohfo verir,
Bundan basqa maliyys bazarlarinin inkisafi naticasindo daha samarali investisiya
gorarlarinin verilmasi iiglin sorait yaranir. Belo ki, maliyys vasitogilori 6zgo pullar
soforbor edorak onlarin idars edilmasini hoyata kegiron miitoxassislordir.

Bu baximdan, fardi investorlara nisbaton onlarin potensial investisiya obyektlori
haqqinda informasiyanin toplanmas: vo emalinin hayata kecirilmasi osasinda daha

diizgiin investisiya gorarlar1 vermok imkanlar1 boyiikdiir. Bels soraitdo 6lkanin
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mohdud iqgtisadi resurslarmin somorali bolgilisi vo daha somarali investisiya
layihalorinin reallagdirilmasi ehtimali artir. Biitovlikkda, maliyya sisteminin bir qrup
asas funksiyalarini iimumilosdirmok olar: 1) ticarat vo divesifikasiya proseslorini,
riskdan gorunma tadbirlarinin reallasdirilmasini asanlasdirir; 2) resurslarin bolgiisiinii
nizamlayir; 3) menecerlor lizorindo noazarsti hoyata kegirir vo korporativ nazarati
qarsilayir; 4) gonaoti sofarbor edir vo 5) mal vo xidmotlorlo miibadiloni asanlasdirir.

Beloaliklo, 6lkada maliyys bazarlarinin inkisaf etmasi investisiya qoyuluslarinin
maliyyolosdirilmasi tiglin zoruri vosaitlori soforbar etmok imkanlarini, bununla
alagadar risk va xarclorin shomiyyatli doracods azaldilmasina sabob olur. Bu amillar
1S9, investisiyanin maliyyslogsdirma manbalarini genislondirir, calb edilon vasaitlarin
giymatini azaldir vo investisiya qoymag imkanlarini artirir.

Qeyd olundugu kimi, 6lkads investisiyaya talob bir sira amillarin tasiri asasinda
formalagir. Bu amillor asason kapitalin optimal hacmi ils slagodardir. Belo ki, 6lkado
talobin hacminin artmasi, faiz doaracasinin asagi diismasi vo digor amillorin doyismasi
kapitalin optimal hacminin doyismasing, bu da alava investisiya goyuluslarina ehtiyac
yaradir.

Sokil 1.2.2 — do iqtisadi sistemin investisiya potensialinin tarkib hissalarinin

blok-sxemi verilmisdir.

Investisiya potensial:
\ 4 \ 4 \ 4 \ 4
Resurs-xammal Investisiya resurslari Investisiya mexanizmi Maliyys potensiali |«
potensiali
\ 4 \ 4 A 4 \ 4
Innovasiya Iinvestisiya foaliyyati Istehsal potensiali
potensiali <
7}
A \ 4
Infrastruktur Makroi gt isadi amillar Institusional potensiali
potensiali <
A
A \ 4
omok Inflyasiya Monetizasiya Insan potensialinin Istehlak potensiali
potensiali Ssoviyyasi Ssoviyyasi keyfiyyoti <

Sokil 1.2.2. Iqtisadi sistemin investisiya potensialinin tarkib hissalarinin blok-sxemi (miiallif
tarfindon hazirlanmigdir).
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Investisiya potensialin1 reallasdirarkon investisiya prosesinin texnoloji
parametrlorinin miiayyanlosdirildiyi investisiya potensialinin strukturunu nazoards
saxlamaq vacibdir. Investisiya potensialinin strukturuna sokkiz element daxildir
(sokil 1.2.2): 1) resurs-xammal potensiali; 2) istehsal potensiali;; 3) omok
(intellektual) potensiali; 4) maliyys potensiali; 5) istehlak potensiali; 6) infrastruktur
potensial; 7) innovasiya potensiali vo 8) institusional potensial. Qeyd edilon
elementlar 6lkanin investisiya potensialin1 formalasdirir. Belo ki, istonilon investisiya
layihasi tortib edilorkon nozordo tutulan ideyanin reallasdirilmasi tigiin zoruri olan
kadrlarin say1, xammal vo materiallarla, masin vo avadanliglara tominat imkanlari,
aldo edilacak xidmatlarin hacmi va dayari va s. masalalor arasdirilir. Biitiin bu amillar
investisiyanin hoyata kegirilmasi imkanlarin1 miioyyan edir. Homginin investisiya
potensialinin formalasmasi va istifadasi prosesinds miiassisa investisiya foaliyyatinin
ayri-ayr1 subyektlori ilo sosial-igtisadi miinasibatlor yaradir. Bu ciir miinasibatlor
miuassisalorlo dovlet arasinda, miiassisalorin 6z arasinda, miiassisa daxili iscilarlo
miilkiyyatgilor arasinda yarana bilor [320, s. 64-65].

Agiq iqtisadiyyatda kapital istifadogilorinin, yani tosorriifat subyektlorinin
ragabat gabiliyyati investisiya potensiali baximindan mithiim ahamiyyato malikdir.
Belo ki, 6lkanin ragabat gabiliyyati igtisadi resurslardan somarali istifadoys asaslanir.
Amerika igtisad¢ist M.Porter geyd edir ki, mohsuldarliq 6lkays, yiiksok amok hag-
qini, sabit valyutani, kapitalin alverisli sokildo 6donmasini vo bununla da yiiksok
hayat saviyyasini tomin etmoays imkan verir [329, s. 76; 272]. Goriindiiyd Kimi,
igtisadi resurslardan samorali istifado imkanlar1 kapitalin galirliyinin artimina va bu-
nunla da, milli igtisadiyyatda investisiyaya slava talobin yaranmasina gatirib ¢ixarir.

Acgiq xarakterli vo kapitalin nisbi mobilliyino malik igtisadiyyatlarda investisiya
qoyuluslarinin hacmine investisiya colbediciliyi birbasa tosir gostorir. Investisiya
baximindan calbedici istehsallara malik olmayan 6lkalords noinki xarici investisiyani
colb etmok miimkiin olur, hotta milli kapitalin xarico axi bas verir. Olkonin
investisiya ganunvericiliyinde mévcud olan gatismazliglar, bank sisteminin geyri-
tokmilliyi, miilkiyyotgilorin hiiquglarinin lazimi Saviyyado miidafio olunmamasi,

idarsetma strukturlarinin potensial yerli investoru maraqlandirmaq arzusunda
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olmamasi Vo ya bunu bacarmamasi Vo S. bu kimi amillor 6lkonin investisiya
colbediciliyina monfi tasir gostoarir.

Elmi odobiyyatda vo normativ sonadlords "investisiya potensiali”, "investisiya
miihiti" vo "investisiya calbediciliyi" anlayislarimi genis islodilir vo bir ¢ox hallarda
bunlar arasindaki forq diizgiin miioyyan edilmir. Olkonin investisiya calbediciliyinin
investorlara pozitiv vo ya neqativ tosir gostormoklo formalasan investisiya miihitinin
vaziyyati ilo miioyyan edildiyini geyd edon I.A.Lyutrym vo R.A.Quliyevin fikrinco,
6lkanin investisiya miihitino tosir edon amillar sirasina siyasi sabitliyi, bazar miinasi-
batlorinin inkisaf saviyyasini, ganunvericilik bazasini, tobii resurslari; heyatin ixtisas-
lagsmasini, is¢i qlivvasinin giymatini vo daxili bazarin tutumunu aid edirlor [253, s.
126]. «Investisiya miihiti» anlayis1 arasdirilarkon investisiya foaliyyatinin elo
sortlarinin movcudlugu askarlanir ki, onlar bu vo yaxud digor investisiya obyektinin
milayyoan edilmasinds investorun iistiinlikk vermo qgabiliyystino 6z tosirini gostarir.
«Investisiya miihiti» anlayis1 6z miirokkabliyi vo kompleksliliyi ila forglonir, ona hom
makro, ham do mikro saviyyads baxila bilar.

Makrosaviyyads bu anlayis 6ziindos investisiya foaliyyatinin siyasi (0 ciimladon
ganunvericilik daxil olmagla), sosial-iqgtisadi gostaricilorini ehtiva edir ki, bu da
prosesin biitiin istirakgilarina layihalora investisiya qoyulusunun reallasma sortlori {izro
potensial sormayadarlarin, dovlatin vo yerli hakimiyyat organlarinin miinasibatlori
vasitasilo meydana ¢ixir. Mikrosaviyyada investisiya miihiti 6ziinii Sarmayadar va
subyektlarin: mal tachizatgilarinin, istehlakgilarin, banklarin, bank olmayan maliyys
strukturlarinin, habels togkilatlarin homkarlar ittifaglart vo amoak kollektivlori iizra
ikitorafli miinasibatlor vasitasilo gostorir. Belaliklo, investisiya miihiti — investisiya
obyekti {izra investisiya coalbediciliyini sortlondiron ayri-ayr1 makro, mezo vo mikro
xiisusiyyatlorin toplusudur.

Bu zaman investisiya obyekti olaraq istor konkret investisiya layihasi, istor 6lka,
region, saho, sohar, sirkat, firma, istarss do igtisadi sistem, onun investisiya potensialini
Va investorlari tizra faaliyyat amillarini saciyyalondiran investisiya foalliginin inkisafi
va genislondirilmasine real imkanlarin oksi kimi ¢ixis edir. Investisiya miihiti osason

investisiya obyekti ilo birbasa oalagali deyildir. Bels Ki, istonilon firma miiayyan xarici
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miihitdo foaliyyat gostorir. Firmanin xarici miihiti dedikds, onun foaliyyatino tasir
gostoron amillarin — istehlakgilar, ragiblor, dovlst orqanlari, tochizatgilar, maliyys
toskilatlar, amok resurslarinin monbalari va s.-nin macmusu nozoardos tutulur [261, s.
114]. Amerika iqtisad¢is1t A.Elbing xarici miihiti togkil edon amillari birbasa va dolay1
amillora bolmiisdiir. Firmanin foaliyyatina birbasa tosir edon amillara tachizatcilar,
amoak resurslari, mévcud ganunlar va dovlst tanzimlonmasini hayata kegiran idaralar,
istehlakgilar va ragiblor, dolay1 tosir edon amillars iss 6lkads igtisadiyyatin voziyyati,
elmi-texniki toraqqi, sosial-modani va siyasi doyisiliklor, grup monafelorinin tasiri vo
xarici 6lkalorda firmanin foaaliyyati baximmdan shomiyyatli olan hadisalorin bas ver-
mosi aiddir [303, s. 549]. Biitiin bu amillor hamg¢inin investisiya gorarlarinin formalas-
masina tosir gostarmoklo investisiya miihitini formalasdirir. investisiya miihiti inves-
tisiyanin Samaraliliyini miioyyan etmoklo yanasi, investisiya riskini formalagdiran
amillarin macmusunu oks etdirir. Bununla bels, investisiya miihiti 6lkade movcud
potensial investisiya obyektlorinin  mocmusunu ohato etmir. Rus iqtisadgisi
D.V.Dejinovun fikrinca, investisiya calbediciliyi {i¢ sortdon: olverigli investisiya
soraitindon, investisiya miihitindon, investora galir goatiron miiayyan tstiinliiklorin
movcudlugundan asilidir [224, s. 68]. A.S.Pronin hesab edir ki, 6lkanin, regionun va s.
investisiya coalbediciliyi — 6lkads, regionda, sahads investisiyaya ddeanis gabiliyyatli
potensial tolobi formalasdiran miixtalif obyektiv slamatlorin, vasitalorin, imkanlarin
sistemi vo birlosmis dostidir [273, s. 103]. E.V.Voloqdin isa geyd edir ki: “Investisiya
colbediciliyi dedikda, miiayyan regionda movcud olan obyektlora investisiya
qoyulusunun maqsadauygunlugu va samoaraliliyi hagqinda investorun tasavviirlarini
formalasdiran tabii-cografi, sosial-igtisadi, siyasi va digar amillarin macmusu basa
diistiliir” [210, s. 14]. Fikrimizcoa, «coalbedicilik» ifadasi miioyyan bir naticoni gostarir.
Bu natica bir sira amillorin tosiri asasinda formalasa bilor.

Aydindir ki, son naticods investisiya gorarlarina investisiyanin samaraliliyi va
investisiya riski tasir gostorir. Bu baximdan, «investisiya Colbediciliyi» anlayisini
miiayyan 6lkado, regionda, sahads tabii-cografi, sosial-igtisadi, siyasi va digar amil-
larin tosiri naticasinds moveud olan obyektlora investisiya qoyulusunun magsadauy-

gunlugu va somaraliliyi hagqinda investorun tasavviirlorini oks etdirir.
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Yoni, investisiya calbediciliyi investora monfoot gatiron vo investisiya riskini
azaldan alverisli investisiya sartlori va iistiinliiklorinin mévcudlugu ilo alagadardir. Bu
baximdan, mahz investisiya miihitinin alveriglilik Soviyyasi va investisiya potensialinin
movcudlugu 6lkanin, regionun, sahanin va s.-nin investisiya colbediciliyini miioyyan
edir (Sakil 1.2.3).

-ganunvericilik bazast;

-d_6vle_tin _in\{esti_siya _si)_/aSati; -olagadar sahalarinin inkisaf saviyyasi;
-siyasiva igtisadi sabitlik; - xammal, material vo xidmatlorin giymotlori;
- iqtisadi artum tempi; - kadrlarin ixtisas soviyyosi vo s.

- faiz dorocasi va s.

Makrosaviyya Mikrosaviyya
Investisiva miihiti

v

Investisiya riski:

-igtisadi;

-maliyyo;

-siyasi;

-xarici-igtisadi;

-sosial;

-ekoloji;

-kriminal;

-ganunvericilik.

Investisiva calbedicilivi

A

Investisiya potensialr:
-resurs-xammal;
-omok-istehsal;
-innovasiya;
-institusional;
-infrastruktur;
-maliyya.

Sakil 1.2.3. Investisiya calbediciliyina tasir gostaran amillarin blok-sxemi (miiallif tarafindan
hazirlanmsdir).

Beloliklo, investisiya potensiali ¢ox miixtalif amillorin tasiri osasinda formalasir.
Bu zaman, 6lkads investisiya potensialini ham investisiyanin maliyyalogdirma man-
balarinin mohdudlugu, ham md&vcud moanbalarin soforbar edilmasi imkanlariin
zoifliyi, ham do movcud igtisadi subyektlorin ragabat gabiliyyastinin az olmasi va in-
vestisiya qoyulusu ii¢lin investisiya baximindan calbedici sahalarin azligi mohdud-
lagdira bilar.

Bu masololor kegmis SSRi-yo daxil olan respublikalara, o ciimlodon,

Azorbaycan igiin do xarakterikdir vo investisiya potensialinin obyektiv olaraq
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giymatlondirilmasi, onun formalasdirilmasini miiayyan edon amillor vo sortlorin
sistemlosdirilmasi, dayarlondirilmasi vacib hesab olunur [324]. Xiisusilo, miiasir
dovrda investisiya potensialindan maksimum bahralonmok mogsadils, halledici vo
aparict amillorin daha dorindan doyarlondirilmasi masalolori aktuallig ilo diggot

cokirlar.

1.3. Investisiya layihalorinin hazirlanmasi va giymatlondirilmasi metodikasi

Investisiyalarin mogsadli sokildo vo toyinati iizro istifado edilmosi, hazirlanan
investisiya layihalorinin somaralilik hesabatlarinin optimalligina nail olunmasi
obyektiv giymatlondirmani sartlondirir va bunun {igiin islok metodika talab olunur.
Investisiya qoyulusu ilo bagli qorarlar asas etibarilo milli igtisadiyyatda resurslarm
boliisdiiriilmasina sabab oldugundan, onun hayata kegirilmomisdon gabaq bels qgorar-
larin asaslandirilmasi miihiim shomiyyat kasb edir. Bu marhalods buraxilmis olan
sohv sonradan investorlarin bdyiik itkilorle iizlosmasini sortlondira bilor. Investisiya
foaliyyati investisiya strategiyasinin miioyyon olunmasi, strateji planlagdirmanin hoyata
kegirilmasi, investisiya layihasinin hazirlanmasi va onun hayata kegirilmasini shats edir.
Investisiya strategiyas1 — mdvcud maliyyalosma iizra 6z monbalarini vo borc vasait-
lorini aldo etmok soraitinde uzunmiiddatli perspektivlar ii¢iin inkisaf yollarini se-
¢cmokdir [255, s. 64-65]. Bu zaman hansi mal vo xidmatlor {izro istehsalin
mogsadouygun oldugu, hansi regionlarin investisiya qoyulusu baximindan cal-
bediciliyi miiayyanloasdirilir, yoni magbul investisiya layihalorinin axtaris istiga-
motlori iizo ¢ixarilir. Bir sirkotin strategiyasini yiiksok texnologiyalar sferasinda
siratli artim tempina nail olmag imkaninin, digor sirkotin strategiyasini ononavi
texnologiyaya osason istehlak mallarinin istehsali xorclorinin  azaldilmasi
tisullariin axtarigi toskil eds bilar, tiglincii sirkat isa, ¢ox ehtimal ki, miioyyan nov
mallarin istehsali tiglin Oziinlin xiisusi biliklorindon istifado etmok istoyir.
Investisiya strategiyasi investisiya layihosinin tortibi osasinda doagiqlosdirilir.
Aydindir ki, investisiya strategiyasinin formalasdirilmasi ayri-ayri investisiya layi-
halarinin alagolondirilmasine sorait yaradir. Bundan slava, hor iki foaliyyatin bir-

birini tamamlamas1 hali mévcuddur. Belo ki, layiholorin tohlil olunmas1 strateji
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planin diizgiinlilyiinii yoxlamaq iigiin oks olagoni yaradir. Investisiya strategiyasinin
miioyyanlosdirilmasi bir gox amillarlo baghidir. Har seydon 6nca investisiya gorarlarimin
qobul edilmosinin samarasi bir nega il arzindo yarana vo 6z tosirini gostora bilar Ki, bu da
miioyyan mohdudiyyatloro gotirib ¢ixarir. Eyni zamanda, investisiya gorarlar1 tolobin
hacmi, satis qiymaoti, amok haqqinin saviyyasi, xammal vo materiallarin qiymoti va S. tizro
asaslandirilmis prognozlarm olmasini talob edir. Daxilinda risk vo yaxud geyri-miioyyan-
liyi oks etdiron bu informasiyalar investorun moagsadlorine asaslanan investisiya meyarlari
vasitosilo qiymotlondirilir. Qiymotlondirma naticasinds gobul olunmus gorarin asasinda
investisiya qoyulusu hoyata kegirilir [227, s. 11].

Investisiya layihasi investisiya qoyulusu iizra texniki, igtisadi, hiiquqi, habels bu
Kimi digar masalo va tadbirlori planlasdirilmaq, habelo reallasdirmagla nizamlanan
sonadlor kiilliyatidir. Investisiya layihosinin inkisaf morhololori sokil 1.3.1-do

verilmisdir.

investisiya layihasinin hazirlanmasi marhalalori

Marketing __»| Layihalarintexniki L
I todgigatlari igtisadi osaslandirilmasi
marhala

<4—

Layihanin Optimalinvestisiya layihasini
ekspertizasi secilmasi

| investisiya morhalasi

Tikunti- . :
qurasdirma Texnlkanm., xammal Heyatin
islorini Vo materiallarin hazirlanmasi
I alinnasi
marhala aparilmasi \
. : Malgondaran va
Reklam kompaniyasinin p| Sazlaybiso g istehlakeilarla miigavile
baglanmasi

- L

|
|investisiya layihosinin faktiki

L 5 —> somoaraliliyinin
giymatlondirilmasi

m istismar marhaloasi

aparilmasi salinma

marhoals Mohsul va xidmatlor
istehsal1

Sokil 1.3.1. Investisiya layihasinin giymatlondirilmasi marhalalari
Sok.1.3.1.-don yanagsaq, investisiya layihasinin giymatlondirilmasinds asas
morhalalor kimi bunlar1 forglondirmok olar: 1) layihanin islonib hazirlanmasi

marhoalasi; 2) investisiya marhalasi vo 3) istismar moarhalasi.
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Fikrimizca va praktikada 6ziinii dogrultmus metodiki yanasmalardan ¢ixis etsak,
timumilikdos investisiya layiholori hazirlanarkon morhaloalorin ardicilligina sok. 1.3.2.-

doki Kimi riayat etmok daha miinasib ola bilor:

moarhalalari: qgorar qobul etmok

Investisiya layihalorinin hazirlanmasi Investisiya layihasi ilo bagl son (
5

Qiymatlondirmas sonadini
hazirlamaq

Layihonin maliyyalasdirmo 3
monbalorini miioyysn etmoak
Layihonin texniki-iqtisadi 9
osaslandirmasini tortib etmok

Investisiya ideyasini
1
fomalasdirmaq

Sok. 1.3.2. Investisiya layihalarinin hazirlanmasinda talob olunan marhalalorin sxematik
ardicilhigr (miisllif tarafindon hazirlanmisdir).

Miiasir soraitdo investisiya layiholorinin hazirlanmasi zamani investisiyalarin
somaraliliyina tasir edoacak ayri-ayri xarici va daxili amillorin tohlili gorokdir. Layiha
ideyasini reallasdirmaq imkanlar1 ilo bagli olan homin amillara maliyys, iqgtisadi,
texniki, sosial, kommersiya, ekoloji, institusional xarakterli amillor daxildir. Layiho-
nin naticalarini miiayyanlasdiran bu amillarin tadqiqi zarurati istifads edilacak resurs
masraflorinin vo qarsida duran magsad Vo vazifolora gatmaq yoniimiindo miixtolif
alternativ variantlarin olmasi ilo baghdir. Investisiya layihosinin texniki-igtisadi
asaslandirilmasi toyin edilmis rentabellik soviyyasinda investisiyanin reallagdirilmasi
tizra maliyya, igtisadi, texniki va ekoloji imkanlarin tadqiqidir [268, s. 194]. Texniki-
igtisadi osaslandirma 6ziindo geoloji todgiqatlara, bina va qurgularin texniki
layihoalarini, istehsalin texniki hazirligini, straf miihits tosirin ekoloji tadqiqini, mar-
keting toadqigatlarini, maliyye-igtisadi gdstaricilorin  hesablanmasini birlosdirir.
Layiha ¢orgivasinda reallagdirilan ilkin todqiqatlar1 marketing todqigatlarina aid

edirlor [243, s. 318]. Marketing todqiqatlart layihonin reallasdirilmasi naticasindo
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istehsal edilocok mallar vo gostorilocok  xidmotlor  {izro tolob  hacmini
prognozlasdirmaga imkan yaradir [244, s.407]. Noticodo bazarda talob hacmi ilo
yanasi giymot va ragabatin saviyyesi kimi masalalor iizo ¢ixarilir. Iqtisadi tohlil iigiin
zoruri olan moalumatlarin xeyli hissasi layihanin texniki hissasindan alds olunur. Belo
ki, texniki hissado qurulacaq obyektin istehsal giicii, tolob edilon isgilorin sayzi,
istifado olunacag xammal vo materiallarin hacmi kimi molumatlar 6z oksini tapir. Bu
moalumatlara asason layihoa ¢orcivasinds investisiya xarclori, istehsal olunacag moh-
sullarin maya doyoari vo s. bu Kimi molumatlari oldo etmok imkani yaranir. Son
naticada layihanin maliyys, eloca do igtisadi tohlilini aparmaq t¢iin layiha dovrii
miiddatinds illik madaxil vo moxaric axinlarina asasan xalis nagd pul axinlart miioy-
yonlasdirir. Onu da geyd edok ki, texniki-iqtisadi asaslandirilma bir godar artiq Xarc
tolob edir. Odur ki, investisiya layihasi ilo bagli texniki-igtisadi asaslandirilma
hazirlamazdan 6nco ilkin texniki-igtisadi asaslandirilma aparilir. Bu asaslandirmaya
gora investisiya layihasinin reallasdirilmasi ilo bagli miisbat garar gobul olundugdan
sonra, osasli texniki-igtisadi asaslandirilma aparilir, bu isa investisiya ideyasinin
gergoklosdirilmasinin miifassal planini ifads edir.

Investisiya layiholori miixtalif maliyyslosdirmo monbalorinin hesabina maliy-
yoaloasdirilir. Homin manbalardan calb olunan vasaitlorin giymatlari natica etibarils
diskont doracasini miiayyanlosdirir. Diskont daracasi ayri-ayri moanbalordan calb
olunmus Vvasaitlorin dayarinin orta ¢akili kamiyyati kimi tayin olunur. Bu manada,
natica etibarils investisiya layihasinin maliyyslosma manbalarinin va bu manbalardan
ayri-ayriligda calb olunan vasaitlorin doyarinin miioyyanlogdirilmasi investisiya
qoyuluslarinin samaraliliyinin iizo ¢ixarilmasi baximindan gox vacibdir.

Layihonin giymotlondirma sonadi sormayadarlar torofindon tortib edilmoklo
asasan iri layihalar {igiin nazards tutulur. Har bir sarmayadar investisiya layihasina
vasait gqoyulusu barads gorar gobul etmok magsadilo layihanin giymatlondirilmasini
reallagdirir. Bu giymatlondirms ya sarmayadarin 6zii tarafindan, yaxud da onun tap-
siri@ina oasasan bu sahodo ixtisaslasmis pesokar qurumlar torafindon aparilir.
Investisiya layihasinin obyektiv vo osaslandirilmis sokilda giymotlondirilmasi

reallagdirma prosesinds daha ¢ox igtisadi somaranin alds edilmasina imkan verir. Bu
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ciir yanasma isa investisiya layihalorinin toyinati tizro planlagdirilmasinda va hoyata
kecirilmasine vacib sortlordandir. Investisiyalarin baslica mogsadi — iqgtisadi inkisaf
proseslorino tokan vermokdon ibaratdir. “Investisiva qoyuluslariminin iqtisadi
somaraliliyi har seydan avwval 6z aksini tapir. Bu aspektdan yanasdigda investisiya-
larin  samoraliliyinin  miiayyanlasdirilmasinin  igtisadiyyatin  har bir inkisaf
marhalasinda miihiim masala oldugunu qeyd etmaok miimkiindiir. Perspektiv inkisafin
tomin olunmasinda investisiyalarin ahomiyyati onlarin yaratdigi sosial-igtisadi
effektlo six baghdir. Investisiyalar na qadar samaralidirsa, milli galirin artim: da o
Qoadar yiiksakdir” [109, s. 7]. Layihoanin icrasina baslamaq barads son gorar layihani
maliyyalagdiron sarmayadarlarin miioyyanlosdirilmasi va onlar torafindon 6z
vosaitlarini layihanin reallasmasina yonaltmok barados gorar vermalori asasinda goabul
olunur.

Investisiya layihalorinin giymotlondirilmasi metodlarini tatbiq edorkon onlarin
asil1 vo ya asili olmayan layihalars aid edilmasini miiayyanlosdirmak zoruridir. Bir
investisiya layihasi basqa bir investisiya layihasindan o zaman asili olmur ki, birinci
layiha iizra gozlonilon pul axilari ikinci layihanin reallasdirilmasindan asili olaraq
doyismir. Belo investisiya layihalori asili olmayan layihalor hesab edilir [235, s.
1058]. X layihasinin Y layihasindon asililiginin olmamasi tgiin iki sort tomin
edilmoalidir. Birincisi, Y layihasinin gabulundan asili olmayarag X layihasinin gobulu
uciin texniki imkanlar olmalidir. Yani, bir yerdo maktab tikilirss, onda hamin yerds
artiq ticarat sobokosi yaratmag miimkiin olmur. ikincisi, X layihesindon gdzlonilon
xalis manfaata Y layihasinin gobul edilib, edilmamasi tasir etmamoalidir [214, s. 51].
Ogor X layihasinin gobul olunmasi va ya gobul olunmamasi barods gorar Y
layihasindon gozlonilon pul axinlarina tesir gdstarirss, onda onlar1 asili layihalor
hesab etmok olar. Bels ki, ¢ay iizorinds pullu korpiiniin insasi layihasi ila ¢aym har
iki sahili arasinda bara alagolorinin yaradilmasi layihasi asili layihalor adlanir, ona
gora ki, birinin gobulu o birinin manfaotino tosir edir. Asili layihalordon birinin
gabulu basqa birisinin galirlorini artirirsa, onda X layihasi Y layihasini tamamlayir.
Bundan alavo, iki asili layihadon birinin gabulu ikinci layihonin galirlorini azaldarsa,

onda birinci layihs ikincinin oavazedicisine c¢evrilir. Asili layihalordon birinin
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reallagdirilmasi digorinin reallagdirilmasini istisna edirss, onda belo layihalor bir-
birini istisna edon layihalor adlanir. Bundan basqa, investisiya layihalorinin
giymatlondirilmasi zamani onlarin statistik asililigin1 do nozors almaq lazimdir. ki
layiho 0 zaman statistik asili hesab edilir ki, onlardan har birinin pul axinlar1 ehtimal
xarakterli eyni bir hadisodon asilidir. Masalon, firma bahali yaxta vo avtomobil
istehsal edo bilar. Bu iki mahsulun istehsali tizra investisiya gorarlari bir-birindon asili
deyil, lakin har iki foaliyyatin miivoffaqiyyati varli insanlarin galirlorindon va onlarin
biznesinin inkisafindan asilidir. Aydindir ki, statistik baximdan asil1 layihalarin risk
saviyyasinin bu ciir asililiga malik olmayan layihalorlo miigayisods yiiksok olmasi
heg bir siibho dogurmamalidir.

Investisiya layihalarinin somaralilik géstoricilorini miioyyan edorkon miixtalif
iisullardan istifads edilir. Investisiya layihalaorini giymatlondirarkon adston zaman
amilinin hans1 Ssaviyyads nozords tutulmasindan asili olarag qiymatlondirma
tisullarinin iki qrupda birlesdirilmasi toklif olunur: 1) Diskontlasdirirmaya asasan
aparilan giymoatlondirmo tsullar1 vo 2) Miihasibat ugotuna asasan totbiq edilon
giymotlondirmo tsullari. Birinci gqrup tsullara cari xalis doyar, daxili rentabellik
normasi Vo rentabellik indeksi kimi parametrlori, digar grup iisullara iss investisiya
lizro 6donis miiddatini vo investisiya tizra {icot galirliliyi kimi gostaricilori daxil
etmok lazimdir. Diskontlasdirilmaya osason aparilan qiymotlondirms iisullarinda
pulun zaman kontekstindan hesablanmis dayarins istinad edilir. Miiasir dovrds ma-
liyya vosaitlorindoan istifads olunmasi vaxt amilini nozora almagi obyektiv zarurato
cevirir. Bu giin gazanilan konkret mablogo malik nagd pulun doyoari perspektivda
qazanilmas1 magbul bilinan bu 6lgtidoki pul dayarlari ilo paritet deyildir va ilkin pul
mablogi sonraki pul moblogino nisbaton daha doyarlidir. Belo ki, cari nagd pul
vasaitlarindan istifads, bir gayda olaraqg, konkret mablagds galirin alds olunmasini
sartlondirir. Basqa sozlo, pulun zaman kontekstindon giymati bu prinsips asasan halo
ki, goaliro nail olunmasimin alternativ imkanlart mévcuddursa, onda pulun doyori
hamin vaziyyatds onun alds edilocayi vaxt anindan asili olacaq. Bu isa 0 demokdir
ki, nagd pul vasaitina sahib olarag, onun on azi banka depozit kimi yerlosdirilmasine

nail olmagla faiz golirina nail olmag mimkiindiir. Galacok nagd pul aximlarini
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giymatlondirma prosesino diskontlasdirilmis nagd pul axinlarinin tohlili deyilir.
Investisiya yatirimlar1 barada gorarlarin gobulu kifayat qodar prognozlasdirilan nagd
pul axmlarimi giymotlondirmoaklo bagli olduguna goro diskontlagdirilan nagd pul
axinlarmin tohlili daha ¢ox shamiyyato malikdir. Cari doayarin giymatlondirilmasi
qaydast ilo bagli nozori miiddoalara golinco iso, investisiyanin samoaraliliyini
giymatlondirma tisullar: fordin cari istehlaka nisbaton goalocokdoki istehlaka tistiinliik
vermoasi ilo alagoeli deyildir. Odur ki, menecerlor torafindon sohmdarlarin fordi z6vq-
lorini anlamalari, habelo onlarin {stiinliik verdiyi problemlora uygun foaliyyat
gostarmoalari heg do vacib deyildir. Belo problemlor sirasinda asas masalo cari xalis
dayarin maksimum saviyyasini qarsilamaqdir. ©gor bu sahado menecerlor ugur
gazanarlarsa, onda daha olverisli surotdo 6z sohmdarlarinin monafelorino uygun
harokat edacaklor [314, s. 293]. Bununla yanasi, igtisadi adobiyyatda diskontlagdiril-
an nagd pul axmlarinin tohlili konsepsiyasit vardir. Diskontlagdirilan nagd pul
axinlarinin tohlili adoton asagida gostorilon morhololor tizro hoyata kegirilir:

— prognozlagdirilan nagd axinlarmin hesablanmasi. Aktivlorin bir ¢ox ndvlori, 0
cimlodan istigrazlar {igiin prognozlasdirilan axinlar1 hesablamaq bir o gadar ¢atin-
lik yaratmir. Ona gors Ki, pul vesaitlorinin horokati miiqavilslorlo miiayyan edilir
va emitentin 6z o6hdaliklorini icra etmasi soraitindo real pul axinlari nazards
tutulmus illo uygun golir. Lakin basqga aktivlor ti¢iin nagd pul axmlarinin
hesablanmasi xeyli ¢atin ola bilor. Investisiya layihalori {izra ilbsil nagd pul axinlar:
istor madaxila (galire), istarsa do moxarico (xarclora) gora hesablanir, naticado
alinan forg xalis nogd pul axinlarini gostarir;

— mnagd pul axinlar1 tigiin risk daracasini giymatlondirmoak. Nagd pul axinlar1 prog-
nozlarin giymatlondirilmasi prosesinds bu axin {i¢iin Saciyyavi olan risk daracasi
miitloq diqgotds saxlanilmalidir. Belo ki, layiha dovrii miiddstinds galir vo Xarc
axinlar1 uzunmiiddatli prognozlar asasinda aparilir va bu prognozlarin reallagsmasi
chtimalinin miiayyanlosdirilmasine asasan risklorin giymatlondirilmasins boyiik
ehtiyac yaranir;

— riskin giymatlondirilmasini tohlil prosesins daxil etmok. Diskontlasdirilmis nagd

pul axinlari {izro tohlilin novbati marhalasi risk daracasinin giymatlondirilmasini
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tohlils daxil etmakdir. Risk daracasini nazars alarken iki metoda istinad edilmasi
tovsiya olunur: 1) risksiz ekvivalent metodu; 2) diskont doracasinin risko asasan
toshihi metodu. Risksiz ekvivalent metodundan istifads edilorkon gozlonilon nagd
pul axinlar1 bilavasita risk daracasi nazords tutulmagla dogiglosdirilir: riskin yuxari
olmas1 dagiglosdirilmis nagd pul axin1 elementlori mobloginin asag1 olmasi anlamina
golir. Diskont daracasinin riska oasason tashihi metodunun torbigi zamani risk
daracasi nagd pul axminin doagiglesdirilmasi ilo deyil, diskont daracasini doyismok
yolu ila nazara almnur: riskin yiiksok olmasi doagiglosdirilmis diskont doracasinin do
boyiik olmasindan Xobar verir;

nagd pul axinlarinin cari dayarini miiayyanlosdirmok. Tahlilin son marhalasi nagd
pul axinlarmin cari doyarinin miioyyanlosdirilmasindan ibaratdir.

Investisiya layihasinds nagd pul axinlarinin cari doyari diskont doracasine asasan

toyin edilir. Investisiya gorarlar1 osaslandirilarkon istifads edilon diskont doracosi

asagidaki amillor kontekstinds formalasir:

konkret nagd pul axinlar1 {izra risk daracasi. Diskont daracasi tohlil edilon pul
axmina xas olan risk daracasini oks etdirmalidir — riskin yuxari olmasi diskont
doracasinin  boyiik olmasina dolalot edir. Mosalon, istonilon situasiyalarda
sirkatlorin istigrazlarmi giymatlondirmak figiin istifado edilon diskont daracasi
dovlat istigrazlarinin  giymotlondirilmasi  zamani totbiq edilon  diskont
daracasindan, sirkatlorin adi sohmlorinin buraxilist ilo bagh nagd pul axinlarinin
diskontlasdirilmasinda tatbiq edilon diskont daracasi isa bu sirkatlorin istiqrazlari
lizro hesablagmalarda istifads edilon diskont daracasindan iistiin olacaqdir;
goalirlilik gostaricilarinin tistiin oldugu dayari oks etdiran saviyya. Diskont daracasi
igtisadiyyatda yaranan orta galirliliys uygun olmalidir;

nagd pul axinlarinin dovriliyi. Diskont doracasinds pul axinlart nozardon
kegirilorkon intervalin dovriliyi do diqgetdo saxlanilmalidir. Adston, diskont
daracasi, elaca do nagd pul axmlart ilo géra miiayyan olunur va bu ciir hallarda
dovriliys hansisa diizaliglor etmoys ehtiyac qalmir. Lakin pul axinlarinin tohlilinds
zaman intervali ildon forgli olarsa, bu fakt diskont doracasinds 6z oksini tapmalidir.

Diskont daracasini hesablamagq tigiin, ilk 6nca, investisiyanin maliyyalosdirilmasi
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moanboaloari, habelo bu monbalardon calb olunan kapitalin dayari (giymoti) miioy-
yonlasdirilmalidir. Investisiya Qorarlari gobul edilorkon sirkot (habelo investisiya
yatiran har hansi qurum) tokco vosaitlorin harada yerlosdirilmasi barads deyil, hom do
onlarin maliyyalosmo monbayi ilo bagli gorar gobul etmalidir. Ona gors Ki, sirkat tizra
xiisusi vosaitlorin hacmi, habels xarici borclanmanin alyetorliliyi homin gorarlara tosir
eds bilor. Maliyya diskont doaracasi geyd edilan manbalardan calb olunan vasaitlarin
doayarinin orta ¢okili komiyyti kimi miiayyan edilir. Dovlat investisiyalart tizro bu
gostarici forgli ola bilor. Odur ki, maliyys diskont dorocasi ilo miiqayisodo dovlot
investisiya layihoalarinin giymatlondirilmasi zamani istifade olunan igtisadi diskont
dorocosi bazar konarlasmalar1 vo dovlotin tonzimlomo vasitalorinin tasiri nozors
alimmagqla hesablanmalidir.

Alternativ investisiya layihalorini miigayisoa etmok moqsadilo nazariyyads va
tocriibado daha genis istifado olunan gostaricilor sirasina xalis cari dayari (XCD),
eloca do daxili rentabellilik normasini (DRN) aid etmok olar. Bu meyarlar bir-birlarini
qarsiliglt suratdo tamamlamaqdadir: DRN — layihanin galirliliyini, XCD isa pulun
real dayarini nazars almagla golirlorin mablogini gdstarir. Xalis cari doyar gostaricisi
asagidaki diistura asason miiayyan edilir [209, s. 350]:

I 1
XCD = t;(Gt -~ xt)m (1.3.1)

Burada, t — layihanin reallagsmasina baglandigi vaxtdan hesabat dovriino kimi ayri-

ayrt illor;

T — layiha dovrii, yani investisiyanin reallasdirilmasina baslandigi andan yaradilan

obyekt iizro foaliyyatin basa catdigi ana godar olan dovr;

G — tilindaki galir;

Xi— tilinda xarclor;

r — diskontlagsma doracasi.

XCD gostaricisi investisiya yatirimi haqqinda gorarin gabulu magsadils istifads

olunan asas meyar sayilir vo bu gostarici sifirdan yuxari olduqda, layiha goabul olunur.
Bununla yanasi, alternativ layihalordo XCD gostoricisi (sifirdan yuxar1 olmaq sorti

il0) yiiksak hesab edilan layihalars iistiinliik verilir. XCD-nin kamiyyatina tasir edan
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asas amil olaraq diskont daracasi gotiiriiliir.
XCD gostaricisi mantigi cahotdon kifayat godor askar goriintir. XCD gostaricisi sifira
barabardirss, 0, layiha naticasinds yaranan nagd pul axinlari layihaya qoyulmus kapi-
talin 6danisini Vo bu kapitalin lazimi galirliliyinin tamin olunmasini gostarir. XCD
gostaricisi sifirdan yuxari oldugda nagd pul axinlart monfaat gatirir vo kreditrolarla
hesablagsmalardan sonra galir alda olunur. Belalikla, sirkot XCD gostaricisi sifir olan
layihani gobul edarss, onda bu hal sohmdarlarin mévqeyina tasir géstarmir, istehsalin
miqyasi artir, amma sehmlarin doayari sabit qalir. Sirkot XCD gostoricisi miisbot olan
layihani hayata kegirarso, onda sshmdarlar slavs dividend gazanacaqlar.
Bizo goro, investisiya layihalarini segarkan bunlari nazars almaq lazimdir:
1. Kapitalin alternativ doyorino asason diskontlagdirilarkon miisbot Xalis cari
dayar almayan istonilon layiha gobul edilmozdir;
2. Konkret biidca ¢argivasinda an yiiksok xalis cari doyara malik olan layihalor
dasti gobul edilondir;
3. Biidco mohdudiyyati qoyulmayan, amma bir-biri ilo istisnaliq togkil edon
alternativ layiholor arasinda on yiiksok xalis cari doyoro malik olan varianta
tstiinliik verilmalidir.

DCF tohlilini apararkan alternativ xarclor vo yaxud basqa sozlo, alternativ doyar
konsepsiyast mithiim ohomiyyat kosb edir. Sirkot torofindon miixtalif investisiya
alternativlori nazardan kegirildikdoa aydin olur ki, istanilon alternativ variant digar
basqa layihalords istirakdan imtinanin naticasi kimi magbul qazancin itgisi ilo basa
catir. Konkret vosaitlori istonilon layihays investisiya edon sirkot onlar1 digar biitiin
layihalar tigiin sormaya etmok imkanini itirir. Bununla da, yatirilan kapital dayarini
alternativ xarclor dayarinda gobul etmok olar. Bu dayar bazan, ilkin kapital doyarinin
yaranmasi sirkatin birbasa Xarclarinin naticasi olmadig: taqdirde do mévcud olur,
Investisiyalar {izro DCF tohlili zamani istifado edilon diskont daracasinin soviyyasi
6z-0zliyiindo alternativ masraflori oks etdirmalidir. Vasaitlorin eyni risk doracasine
malik oldugu miimkiin alternativ layihalordan daha yaxsisina investisiya olunduqgda
diskont daracasi oldos edils bilon galiri oks etdiracokdir. Masalan, agar, tohlil edilon

layihanin xalis cari dayari sirkatin kapital doyarina barabar diskont daracasina asasan
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hesablanarsa, bu zaman belo bir gonasta galinir ki, belo soraitdo alternativ xarclor
konsepsiyasindan istifados edilmalidir: vasaitin bu layihays yatirilmasi avazinda sirkot
onlar1 layiha ilo borabar risk doracasi va sirkatin kapitalinin doyarine uygun golir aldo
etmoyo imkan yaradan giymatli kagizlara, masalon, sohmlara vo yaxud istigrazlara
yatira bilordi.

Inflyasiyan1 investisiya biidcosinin formalasmas1 Vo investisiya layihalarinin
tohlili prosesinds nozaro alinmasi ¢ox vacib olan amillordon hesab etmok olar.
Qiymatlarin shomiyyatli sokildos toraddiid etdiyi soraitde nominal galirlilik saviyyasi
investorun nail oldugu faktiki galirin somaralilik gostaricisi olmaya bilor. Ona gors ki,
investisiya yatirilmasindan alda olunan nominal galirin bir hissasi yatirirm miiddstinda
sarmayadar torofindon itirilmis aliciliq gabiliyyatine géro kompensasiya xarclaring
yonaldilir. Odur ki, real galirlori miisyyanlosdirmok magsadilo nominal galirlora infl-
yasiya tosirinin aradan qaldirilmasmi tomin edon diizalislor (dogiglosdirmalar)
apartlmalidir. Nominal giymatlori real giymatlora ¢evirmok {igiin istehlak giymatlori
indeksi totbiq edilir. ivestisiyadan real galirlori tayin etmok {igiin Fiser modeli totbiq
olunur. Bu modelo asasan investisiyadan real galirlilik saviyyasi asagidaki diisturla
tapilir [209, s. 351]:

i =(+i)(1+IR)-1 (1.3.2)
Burada, i, — real golirlilik normasi;
IR — inflyasiya soviyyosi;
In —nominal galirlilik normas.
Real golirlilik normasimi daha asan va toxmini hesablamaq tgiin nominal galirlilik
saviyyasi ila inflyasiya saviyyasinin forgini tapmaq talob olunur:
i, =i, —IR (1.3.3)

Inflyasiya olmayan igtisadiyyat soraitinds kapitalin real doyari (r;) vo kapitaln
nominal dayari (r,) bir-birina barabar olurlar. Bundan slava, gézlonilon (NCFy) va real
(RCFy) xalis nagd pul axmlar1 da bir-birina boraboardirlor (real pul axinlardan forgli
suratds nominal dayar vo nominal pul axinlarinda inflyasiyanin tasirini nozars alinir).
Inflyasiya olmadig1 soraitda layihonin XCD-nin asagidaki kimi hesablanmasi toklif
edilir:
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L, RCF,
XCDin asiyasiz — L 134
s = 2y (499

Belo bir ehtimal edok ki, miioyyan soaviyyado inflyasiya templori
prognozlasdirilir, odur Ki, layihoanin biitiin pul axmlari, amortizasiya da daxil
olunmagla, i templori ilo artacaqdir. Basqa bir ehtimal edok ki, inflyasiyanin geyd
edilon soviyyasi kapitalin bazar dayori kamiyyatina inflyasiya miikafat1 soklinds IP=i
daxil olunmusdur. Bu zaman nominal xalis pul axinlari ilbail i faizi tempi ilo artacaqdir.
Noticaoda:

NCF= RCF; x(1+i)! (1.3.5)
Kimi olacaqdir. Masalon, agar nazards tutulurdu ki, inflyasiya olmadiqda xalis nagd
axin besinci ildo 100 manat toskil edacak, illik 5 faizlik inflyasiyanin oldugu toqdirdo
iso NCFs = 100 *1,05° = 127,63 manat olacaqdir.

Belaliklo, oagor xalis nagd axinlar ilda i templo artirsa va bu inflyasiya tempi kapitalin
doyarina daxil edilmisdirso, bu halda XCD hesablanmasi asagidaki kimi olacaqdir:

RCF, (L+i)'
L+k, ) @L+i)

XCDinfiyasiya ilo= (1.3.6)
t=0

Sadoalogdirmalardan sonra yenidan bundan avvalki diistur alinacaqdir.

Umumon, biitiin masraflor vo reallasdirma giymati, habelo miivafiq illoro gora
nagd pul axinlar1 kapitalin doyarinds nozards tutulan inflyasiya saviyyasi ilo eyni
templo artmasi gozlonilorss, onda inflyasiya nozoro alinaraq vo nozaro alinmadan
hesablanmis XCD-nin kamiyyati barabar olur.

Buna ragmon, bazi hallarda tahlilin aparilmasi zamani kapitalin bazar dayarinin
nazars alindigr sabit aliciliq gabiliyyatli pul vahidlarina istinad olunur. Bunun diizgiin
olmadigina siibha yoxdur, ona gors Ki, kapitalin dayarina inflyasiya iizrs slave miikafat
daxil edildiyi voziyyatdos, axinlarin real giymatlor asasinda hesablanmasi XCD-nin
azalmasina sabab olur.

Investisiya qoyuluslarmin iqtisadi somoraliliyinin hesablanmasinda inflyasiyanin
tosiri iki iisuldan istifado etmoklo nozoro alina bilor[243, s. 56-58]. Ilk iisulda pul
axilari tizra inflyasiya diizalisi olmadan prognozlasdirma aparilir. Bu halda miivafiq
suratda inflyasiya ilo bagh miikafat kapital deyarindan ¢ixilir. Bu tisulun bir gador

58



sadoaliyi nozaro garpir, lakin onun komayi ilo XCD-nin siiriiskansiz giymatina nail
olmag mogsadila:
— amortizasiya da daxil olmaq sartils inflyasiyanin layihanin biitiin pul axinlarma
eyni ciir tosir etmoalidir;
— kapitalin rentabelliyi gstoricisine sormayadarlarin daxil etdiyi inflyasiyaya gora
edilon toshih inflyasiya tempino uygun olmalidir. Bir gqayda olarag, tocriibados bu
sartlor gqarsilanmadigindan bu tisul genis yayilmayi1b.

Digor iisulda kapitalin doyari nominal suratds saxlanilir, ayri-ayr1 pul axinlarinda
inflyasiyanin tempina uygun doqiglosdirmo aparilir. Hor bir halda inflyasiyanin
saviyyasi pul axinlarinin tohlilina miiayyan tashihlorlo daxil edilmali vao daha cox
ehtimal edilon sorait miimkiin godor daqiq oks olunmalidir. Onu da geyd edok Ki,
inflyasiyanin Saviyyasi asason makroiqtisadi amillorlo olagadar olub, giymatlorin
timumi Saviyyasini tayin edir. Belo olan hallarda istehlak giymatlari indeksi gostaricisi
totbig olunur. Eyni zamanda, layihada xarc vo golirlori amala gatiran iinsiirlarin
giymoatlori miixtalif templorlo doyise bilor. Ona gora do onlarin giymatlorinin real
artrmin1 da nazordon qagirmaq olmaz. Inflyasiya pulun aliciliq gabiliyyatinin enmasini
gostarirsa, onda mohsulun giymatinin real artimi bunun giymatinin diger mohsullarin
giymatlarina nishaton na godoar artdigini ifads edir, yani nisbi giymatlorin doyismasini
oks etdirir.

Odur ki, nominal giymatlori hesablayarkon asagidaki diisturdan istifads olunur:

RU= P (L+ IR+ IP) (L3.7)
burada, P — i mohsulunun t+1 ilindo nominal giymati;
P'— i mahsulunun t ilinds nominal qiymati;
IP5™* — i mohsulunun t+1 ilinds t-ci illos miiqayisads giymeotin nisbi artmi;
IP** — t+1 ilinds t-ci illo miigayisodo inflyasiya soviyyasi.

Inflyasiya saviyyasinin maliyya noticalorine ohomiyyatli tasir gostordiyi gobul

edilmali, habels onu investisiya layihalarinin giymatlondirilmasinds nazars almaq

zoruridir.

Digor torofdon, investisiya qoyuluslari zamani biidco formalagsmasina
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inflyasiyanin tohrifedici tasirlorini aradan qaldirmaqda an somarali yol pul axinlari
tinstrloarinin giymoat doyismoalorino hassasliqgdan asili olaragq doqiqlosdirilmasidir.
Bununla yanasi, inflyasiya saviyyasinin galocok templarini doqiq prognozlasdirmaq
miimkiinsiiz oldugundan sohvlor do qagilmazdir. Odur ki, bels gonasta goalo bilarik
ki, inflyasiya qeyri-miioyyonlik ehtimalini daha da artirir, habelo biidconin
formalagsmasint daha da miirokkoblosdirir vo inflyasiya qoyulusunun risklarini

yiiksaldir.

Investisiya gorarlarinin verilmasindo totbiq olunan digor bir gostorici daxili
rentabellik normas1 hesab olunur. Bu géstaricisinin giymatini (rx) tapmag magsadilo
investisiya layihasi iizro xalis cari doyar gostoricinin sifra borabor oldugu ry

mioyyanlosdirilmalidir:

i 1
;(Gt - Xt)m =0 (1.3.8)

Asili olmayan layihalor iizra daxili rentabellik normasi agor diskont doracasindon
boyiikdiirsa, onda investisiya layihonin reallasdirilmasi barads gorar miisbat, bunun
oksi olduqgda iso monfi olacaqdir. Bir-birlorini istisna edon layiholor {izro iso daxili
rentabellik normas1 daha yiiksak olan layiho se¢ilocokdir. Daxili rentabellik normasinin
iistiin cohoti onun yalniz layiha informasiyalarindan istifadssi ilo slagodardir. Amma
bu gostaricinin hesablanmasi vo totbiqi ilo alagali bir sira problemlor mévcuddur.
Hazirda belo gonasto golinib daxili rentabellik normasi standart (tipik) maliyys
axinlarina gora tayin edilir. Bu kimi pul axinlarinda, (1.3.8) tanliyinin daxili rentabellik
normasinin igtisadi cahotdon oasaslandirilmis araligda yegans halli vardir.

Standart maliyys aximnlar1 hesablama dovriiniin ilk addimlarinda ancaqg xarclar,
sonraki1 addimlarda iso galirlorin bas verdiyi axinlar nozordos tutulur. Tocriibado Xarc-
larin layihanin takca avvalinds deyil, ortasinda vo ya sonunda hayata kegirilo bildiyi
layihalorlo rast galinir. Qeyri-standart maliyys aximlarma malik layihalords daxili
rentabellik normasi bir neco giymat do ala bilor [252, s. 86]. Bununla yanasi, hamin
layihalarin daxili rentabellik normasina asason aparilan giymatlondirms tisulu XCD-ya

asasan aparilan giymatlondirma tisulu ilo uygun galmays bilor. Bu sobab iiziindon bazi
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miitoxassislor daxili rentabellik normasina asason investisiya layihalarinin giymatlon-
dirilmasi tisulunu yanlis hesab edirlar.

Xalis cari doyar gostoricisinin daxili rentabellik normasi ilo garsiligl alagods
olmas1 danilmazdir. Investisiya qoyulusu haqqinda miisbot gorarin verilmasi iiciin
xalis cari doyorin sifirdan, daxili rentabellik normasinin iso gozlonilon golirlik
normasindan yiliksok olmas1 garakdir.

Bu gostaricilor arasinda moévcud olan slagoni sxematik olaraq Sakil 1.3.3-doki
Kimi vermoak olar.

XCD#

layihosi

ro m n Diskont daracasi

Sakil 1.3.3. Xalis cari dayar va daxili rentabellik normasinin qarsihqh alaqasi (miiallif
torafindon hazirlanmisdir).

Sakil 1.3.3-don goriiniir ki, X layihasinda diskont doracasinin m-a barabarliyina
kimi xalis cari doyar sifirdan boyiikdiir, xalis cari doyorin sifira baraborliyini ifado
edon m isa daxili rentabellik normasi ila barabardir. Bu gostaricilari bir-birindon asili
olmayan layiholor iizra hesabladiqda eyni naticoys galmok miimkiindiir. Yoni agor X
va Y layiholori bir-birlori ilo asililigda olmayan layiholorsa, onda daxili rentabellik
normasinin X layihasi lizra m-don, Y layihasi iizra n-don boyiik oldugu halinda,
layihalar qobul edilon hesab olunur. Bununla yanasi, bu sartlor daxilinds layihalorin
har ikisinda xalis cari doyar sifirdan yuxari olur.

Iki alternativ investisiya layihasini miiqayiso edarkon, xalis cari doyarlo vo daxili
rentabellik normasi tst-listo diismoya do bilor. Belo ki, 1.5 sayli sokildo verilon
layihoalor alternativ layiholordisa, onda bu zaman diskont dorocasi ro-don asagi

oldugda X layihasinin xalis cari doyeari Y layihasi ilo miiqayisado boyiik, ro-don
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boylikdiirsa, onda torsino olur. Bununla yanasi, X layihosi iizro daxili rentabellik
normasi m-9, Y layihasi iizra isa N-o barabar olacaqdir, basqa sozlo, birinci ikincidon
boyiikdiir. Belo hallarda, adoton xalis cari doyari yuxari olan investisiya layiholori
istlinliik gazanirlar.

Xalis cari doyor vo daxili rentabellik normasi gostoricilorindo oks naticalorin
alinmasinin osason iki sobobi moévcuddur. Birinci sobob layihonin miqyasi ilo
baglidir. Belo ki, miixtalif layiholor onlarin tolob etdiklori investisiyalarin hacmina
gora forqlonirlor. Ikinci sobob iso pul vesaitinin (xalis pul axininin) daxilolma
intensivliyi ilo baghdir. Belo ki, layihalorin bazilorinds bu axinlarin boyiik hissasi
layiho dovriiniin baslangicinda, bazilorinds iso sonlarinda daxil olur.

Ogor layihoalorin tohlili prosesindo belo forglor yaranarsa, onda hansi layihoni
segmokdon asili olaraq ayri-ayri illords investisiya qoyulusu ii¢lin azad resurslarin
hocmi do forqli olur. Masalon, agar har hansi bir layiha digar biri ilo miigayisado daha
iri sarmays tolob edirsa, onda biz ikinci layihoni segorok, t=0 zamaninda olava
layihoni maliyyoalosdirmok ii¢iin sarbast pul vasaitlorine malik olurug. Eyni zamanda,
agor layihoalar eyni hacmli yatirimlar talob edarsa va onlardan birina xalis pul axinlari
digori ilo miiqayisado daha siirotlo daxil olarsa, onda biz yeni layihonin maliy-
yolasdirilmasina olavo imkanlara nail olurug. Bu zaman olava daxil olan pul veo-
saitlorini yatirmaq tiigiin kapitalin doyori miithiim ohomiyyoto malikdir. Hor iki
vaziyyatda artan pul axinlart meydana ¢ixir. Odur ki, alternativ layihalorin tohlilinda
baslica masoaloalordon biri pul vesaitlori axininin cari doyarini miioyyonlosdirmokdir.
Pul vasaitlarinin doyari kegmis illorin artan pul daxilolmalarinin yenidon investisiyasi
lizro miimkiin golirlilik soviyyasi ilo miiayyan edilir. Xalis cari doyar gostaricisinin
istifadesi onu noazordos tutur ki, sirkoto daxil olan pul veosaitlori {izro reinvestisiya
edilon faiz daracasi kapitalin doyari kimi ¢ixis edir, daxili rentabellik normasi gos-
toricisinin totbiqi iso sirkotin daxili rentabellik normasina borabor faiz doracasi ilo
yatirim imkanlarinin mévcudlugunu gostorir. Goriindiiyii kimi, XCD gostaricisi ilo
diskontlagdirilma kapitalin doyarins asason, DRN gdstaricisinin totbigindo iso DRN-
o borabor olan faiz doracasi ilo aparilir. Nozardon kegirilon ayri-ayri ehtimallar xalis

cari doyar, eloco do daxili rentabellik normasi gostaricilorinin vosait yatirimi tokliflori
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ilo bagli miixtalif ciir naticolorin alinmasini sartlondirir. Bununla yanasi, daxil olan
vosaitlorin yenidon investisiyasindan oldo edila bilon, habelo miimkiin dorocosi XCD
gostaricisindo totbiq edilon kapitalin doyarino borabor olur. Buradan da XCD
gostaricisinin {istlinliiyid toyin edilir [203, s. 25].

Ogor daxili rentabellik normasi gostoricisi vesait yatirimi noticosindo olda
edilocok illik golirlilik soviyyasini oks etdirirsa, Xalis cari doyar gostoricisi indiki
soraitdo yatirim etmoklo homin vasaitlorin cari doyarinin hansi saviyyado artdigini
gostorir. Qeyd olunan gostaricilor qarsiligli suratdo alagadar olsalar belo, kapitalin
alternativ doyori xalis cari doyorin komiyyotino birbasa tosir gostorir. Iqtisadi
kontekstdon yanasdiqda xalis cari doyar hazirki situasiyada comiyyatds sarvatin hansi
saviyyado artmasini, daxili rentabellik normasi isa qurulan obyektin golocokds hansi
hocmda golir gatiracayini ifads edir.

Layihalarin giymaotlondirilmasi prosesinds istifado edilon asas gostaricilordan
biri do rentabellik indeksi vo yaxud golir-xorc nishati (RI) hesab olunur. Bu
gostaricini hesablamagq ticiin galirlorin cari dayari ilo xarclorin cari doyari arasindaki

nisbati tapmaq lazimdir:
Zn:c;t J@L+1)!
t=0

RI =0
DX @)

(1.19)

Rentabellik indeksinin vahiddon boyiik olmasi layihanin goabul olunmasini tomin
edir. Bir-birindan asililig1 olmayan layihalor iizro xalis cari doyar, diskontlasdirilmis
galir normasi1 va rentabellik indeksi gostaricilori riyazi cohatdon garsiliql alagoys
malikdirlor, daha dogrusu, investisiya ilo alagali eyni naticaya gotirib ¢ixarir. Ona
gora ki, xalis cari dayarin sifirdan boyiik olmasi halinda rentabellik indeksi vahiddan,
daxili rentabellik normasi iso diskont doracasindon bdyiik olacaqdir. Bununla bels,
alternativ vo ya bir-biri ilo istisnaliq toskil edon layihalar iiciin geyd edilon meyarlar
ziddiyyatli naticalorlo sortlono bilor. Bir ¢ox situasiyalarda rentabellik indeksi
meyarinin totbiqi imkanlari azalir.

Onu da geyd edak ki, bu iisullarin tatbig olunmasi diskont doaracasinin hesablan-

masini talob edir ki, bu gostaricinin da bir gqadar doaqiq miioyyan edilmasi maliyys
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bazarlarinin inkisafi soraitindo miimkiindiir. Basqa s6zla, maliyys bazarlarinin qeyri-
tokmilliyi soraitindo pulun doayarinin dogiqg miiayyonlosdirilmasi miirokkabdir.
Homginin risk saviyyasinin giymatlondirilmasinds meydana ¢ixan ¢atinliklor diskont
doaracasinin doaqiglesdirilmasina angal olur. Bununla yanasi, amerikan iqtisadgi
alimlori Q.Birman vo S.Smidtin fikirlorina gora: “Pul axinlarinin diskontlagdiriimasi
tisullart Qoararlarin qoabulu magsadila tatbiq edilan an yaxst disullardr” [199, s. 158].

Investisiya layiholorinds istifads olunan géstoricilor arasinda investisiyanmn ugot
galirliliyt mithiim shamiyyato malikdir. Bu gostarici nagd pul axinlarindan daha ¢ox,
xeyli dorocodo xalis monfoot gostoricisino osaslanir.  Soziigedon  gostarici
hesablanarkon goézlanilon orta illik xalis manfaatin hacmini investisiyanin hacmina
bolmok lazimdir. Bu gostorici do bozi ciddi ¢atismazliglara malikdir. Amortizasiya
moblaginin nazars alinmamasi bu metodun catismayan ilk cohatidir. Ciinki, galirin
hacminin diizgiin komiyyati amortizasiyanin hesablanmasi tisulu ilo baghdir.
Amortizasiya normasmin artmast ilk dovrlordo monfootdon verginin azalmasi
sabobindan sirkatin isinin Samaraliliyina miisbat tosir etso do, onun monfaatinin
azalmasi Sabobini sartlondirir. Bu isa geyd olunan iisulun tatbiginin naticasi olarag
diizgiin gorar ¢ixarmaq imkanlarim1 azaldir. Digor bir torofdan, investisiyanin ugot
goalirliyi tisulunda pulun zaman dayari nazors alinmir. Lakin homin gdéstaricinin totbiqi
ilo investisiya layihasinin somaraliliyi doqig miiayyan edilmasa do, investisiya iizro
ucot galirliliyi gostaricisi daha sads vo asan anlasilan gostaricidir.

Odonis miiddoti gostoricisi investisiya layihalorinin giymotlondirilmasindo
istifado edilon ilkin meyar olmagla baslangic investisiyalarin layihadon daxil olan
galirlara baraborliyi ii¢iin tolob edilon miiddsti gostarir. Alternativ layihalarin digar
gostaricilorinin barabarliyi soraitindo 6donis miiddati daha az olan layiha goabul
olunur. ©gar 6danis miiddati konkret miiddatlo mohdudlasirsa, bels halda gostarilon
sorti garsilayan layiholor digor gostaricilordon istifado etmoklo qiymatlondirilir.
Mosolon, hor hanst girkot bankdan kredit hesabma investisiya layihasini
maliyyslosdirirsa vo bu halda kreditin 6donisi asason layihadon daxil olan xalis pul
axinlari hesabia garsilanirsa, onda 6donis miiddoti kreditin verilmosi miiddoatine

uygun olan layihalar gobul edilmis olur.
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Bozon bu gostoricinin - modifikasiya olunmus  variantindan,  yani
diskontlagdirlmis 6donis miiddatindon istifado olunur. Bu halda nagd pul axinlari
diskont dorocasi osasinda diskontlasdirilir vo diskontlasdirilmis investisiyanin
Odonisi tiglin zoruri olan miiddat miiayyanlosdirilir.

Standart 6domo miiddstinin hesablanmasinda xiisusi Vo borc kapitalinin doyari
nazoars alinmir, oksing, diskontlasdirilmis 6donis miiddati layihanin maliyyalosdiril-
masing xiisusi Vo borc vasaitlorinin calb edilmasi tizra xarclorin 6donis vaxtini Xa-
rakterizo edir. Hor iki gostoricida ciddi ¢atismazliglar mévcuddur, onlar 6donis miid-
datindan konarda olan nagd pul axinlarini vo onlarin aldo olunma vaxtlarini1 nozaroe
almir. Biitiin bunlara rogmon, bu gostoricilor ilkin maliyys resurslarinin hansi
miiddoto layihads qaldigini ifado edir. Beloalikls, biitiin digor sortlor borabor oldugda
6donis miiddati no godar az olursa, layiha do 0 godor likvid xarakter dasiyir. Hom-
¢inin, 6donmo miiddati gdstaricisine asasan layihanin riskliliyini toxmini olaraq qiy-
matlondirmok miimkiindiir.

Belolikla, 6donis miiddati, eloca do ugot galirliliyi gostaricilari layihanin girkatin
bazar dayarinin artimina téhfasi barads gergok malumati ¢atdirmir va yalniz onlardan
istifado olunmas1 investisiya siyasati sahasinda sohv gorarlarin gabul olunmasi ilo

naticalonmis olar.

1.4. Investisiya risklarinin tadgigina nazari-metodoloji yanasmalar

Investisiya layiholorinin  reallasdirilmas1 ~ proseslorinde  vo  investisiya
resurslarinin  harokoti ilo bagli amoliyyatlarda miixtalif risklor ortaya ¢ixir, bu
baximdan homin risklorin 6yranilmasi, miiayyonlosdirilmoasi vo miivafiq todbirlarin
goriilmoasi vacib sortlordondir. Iqgtisadi odabiyyatda bazon risk dedikdos, har hans:
tobiot hadisalori  vo insan comiyyatinin foaliyyat ndévlori  tizro  spesifik
xtisusiyyatlordon dogan itkilorin miimkiin tohlikaliliyi anlasilir [197, s. 27]. Bozi
hallarda riska dovriin sonuna investisiya dayari ilo alagali geyri-miiayyanlik, bazan

ISo tosadiifi olverissiz hadisalorin yaranmasindan dogan miimkiin itki kimi yanasilir
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[250, c. 302]. Investisiyalarla bagli risklorin miixtalif yaranma amillorindon va tozahiir
alamotlorindon yanassaq, bunlari geyd etmok miimkiindiir, yani, risklor bu formada
ozlarini biiruzs verirlar:

- bozi daxili va xarici amillarin tasirindon yaranan galirliliyin azalmasinda (plan
komiyyatlorina nisboton mohsul satist hacminin asagi diismesi, kredito goro faiz
daracalarinin doyismasi);

- igtisadi somaranin aldon ¢ixmasinda (investisiya layihasi diger alternativ
layihalorlo miigayisado daha az golir oldo etmok imkanlarini buraxir);

- torofdaglarin iflasa ugramasi, bazar konyukturunun toraddiid etmasi ilo
sartlonan birbasa tosarriifat itkilorindo.

Fikrimizca, «risk» anlayisinin verilan toriflorinds biitovliikkdo bu kimi nogsanlar
diggat gakir:

1. «Risk»lo «qeyri-miioyyonlik» anlayislar1 arasinda qarsiligli oalagelor vo
forglor kifayat godor aragdirilmamaisdir.

2. Riskin fordi xiisusiyyatlori, 6ziinii biiruzo verma subyektivliyi nozors alin-
mamisdir.

3. Riskin saviyyasinin giymatlondirilmasi meyarlar1 iizro istifado edilon
komponentlori oksor hallarda bir gostarici ilo verilir,

Digar torofdon, «Risk» Vo «geyri-miioyyonlik» anlayislarina sinonim ifadslor
Kimi baxilmasina dair miixtalif yanasmalar da mévcuddur. Bazi miislliflor bu an-
layiglar1 eyni anlayislar hesab etmirlor [211, s. 132; 294, s. 13 c. ]. Onlar riska
mimkiin hadisalorin ehtimal edilon giymatlondirilmasi kimi yanasirlar. Qeyri-
miioyyoanlik sortlori  hadisalorlo  slagali miimkiin naticalorin  ehtimallarim
giymatlondirmays imkan yaratmir. Adoton bu anlayislarin eyni olmamasi bir sira
amillarlo sarh olunur [289, s. 109]: 1) Risk yalniz qarar gabul etmayin zaruri oldugu
halda shomiyyat kasb edir. ©gar belo deyidirsa, onda risk etmayin heg bir manasi
yoxdur. Daha dogrusu, geyri-miiayyanlik soraitindo moahz gorarin gabul olunmasi
zoruriliyindan risk yaranir. Amma bu ciir zorurilik yaranmadiqda, riskin do olmasi
chtimali sifirdir vo 2) Riskin subyektivliyi, geyri-miisyyonliyin iso obyektivliyi

daim miisahido edilir. Masalon, istehsal edilon mohsula talabin potensial hacmi
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barads etibarli malumatlarin obyektiv yoxlugu investisiya layihasi istirak¢ilarini
bir ¢ox risklorlo tiz-lizo goyur. Niimuno olaraq gostora bilorik ki, investisiya
layihasini reallasdirarkon marketing todqigatinin olmamasi {iziindon qeyri-
miiayyanlikdon yaranan risk sarmayadar ii¢iin kredit riskina ¢evrilmis olur, kredit
qaytarilmadig: halda isa likvidlik itkisi riski vo daha sonra iflas riski peyda olur.
Riskin keyfiyyat tohlilinin naticolori bir gayda olaraq riskin kamiyyat tohlilinin
aparilmasinda ilkin informasiya kimi istifads edilir. Riskin kamiyyat tohlili zamani
risk hadisalarinin baslanmasi ehtimal1 va bunun sababi olaraq ¢ixis edon miimkiin itki
hacmi tizro miqdar kamiyyatlori miiayyan edilir. Riskin kamiyyat tohlili tisullarini

(imitasiya modellagdirilmasini, hassasligin tahlilini, etibarli ekvivalentlor metodunu

va S.) tahlil edarak bels ganasta galo bilarik ki, konkret tahlil metodunun tatbigi bir

qrup amillorlo miiayyan edilir:

— risklorin tohlilinda ilkin malumatlarin hacmi, habels keyfiyyati shomiyyatli rola
malikdir. Bu iso 0 demokdir Ki, ogor risk yaradan amillorin dinamikast {izro zoruri
molumatlar bazasi mévcuddursa, imitasiya modellagdirilmoasi metodlarinin totbiqi
mogsadouygundur. ©Oks halda ekspert qiymotlondirmo metodlar1 totbiq
edilocakdir;

— risklorin tohlili prosesinds riskin soviyyasina tosir edon gostoricilorin dinamika-
sin1 nazars almag ¢ox vacibdir. Yoni, sok voziyyotini yasayan bazarlarda risklorin
tohlili moagsadils bir ¢ox metodlarin tatbiqi miimkiinsiiz olur;

— tohlil metodlarim1 secorkon tokco riskin soviyyesina tosir edon hesablama
molumatlarinin ~ dorinliyi  deyil,  homginin  miivafiq  gostaricilorin
prognozlasdirilmasi hiidudlart diggat moarkazinds saxlanilmalidir;

— riskin tohlili metodlarinin totbiqi somoraliliyini yiiksoltmok ti¢iin iqtisadi
slibyektlor {izra foaliyyatlorin naticoloring riskin tasirini riyazi modellogdirmadon
istifado etmoklo miioyyon etmok lazimdir va s.

Layihonin reallagdirilmasi soraitinds malumatlarin miixtalifliyi layihonin geyri-
miayyanlik parametrlorine yalniz toesadiifi hal olarag baxmaga imkan yaratmir. Arzu
edilmoyan hadisanin baslanma miimkiinliiyt kimi riski yalniz forziyyays samil etmok

olmaz. Onu hom do bozi miixtalif meyarlarin kdmayilo saciyyalondirmoak
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miimkiindiir: 1) Hadisonin baslanma ehtimali; 2) Prognozlasdirilan doyardon
konarlasma komiyyati vo 3) Riyazi gézlomo; orta kvadratik konarlasma; dispersiya;
assimetriya omsali [251, s .213].

Beloliklo, hesab etmok olar ki, risk, investisiya layihasini reallasdirmasinda
olverigsiz Vvoziyyatlorin ortaya c¢ixmasi, habelo gabaqcadan goriinmoayon manfi
naticalorin  baglanilmas1 miimkiinliiyi ilo olageli geyri-miisyyanlik saviyyasino
adekvat sociyyasidir. Bu manada, investisiya layihasi ilo bagli riski - layiha gorarinin
gobuluna uygun sokildo onun istirakeilar: torafindon gabaqgcadan planlasdirilan son
naticanin (masalan, ekoloji, igtisadi, sosial, maliyys,) alinmamasi ehtimali kimi basa
diismok lazimdir.

Hesab edirik, ki investisiya layihalarinda riskin tohlilini iki asas istigamatdo
aparmag olar:

1. Riskin giymatlondirilmasi. Bu istigamata risk manbalarinin askarlanmasi va
tohlili, investisiya layihasini reallasdirmanin miixtalif soraitlorinds risklarin
Saviyyasini miiayyan etmok daxildir;

2. Riskin idara olunmasi. Bu istigamata investisiya layihasi ilo alagali risklarin
gobul edilon saviyyaya kimi asagi salinmasina yonalmis situasiyalarin tahlili,
tovsiya Vo ya tadbirlari islonyb hazirlanmasi daxildir. Riskin idars edilmasini layi-
hanin reallasdirilma zaruriliyi haqqinda prinsipial garar gobulu prosesinds, habels
onun hayata kegirilmasi ilo bagli strategiya va taktikanin formalasmasinda riskin
moveudlugunun nozors alinmasi kKimi basa diismoak lazimdir.

Beloliklo, layiha risklarinin arasdirilmasi kompleks xarakter dasiyir va onlarin
tohlilinin vacibliyi tokca risklorin tadqiqi zoruriliyi ilo deyil, ham do askarlanmis
layiha risklori saviyyasini asagi salmagla olagsli tadbirlorin islonib hazirlanmasi va
doyarco qiymatlondirilmasi, basqa sozls, risklorin idaro edilmasi sisteminin
yaradilmasi ilo xarakterizo olunur. Qorarlarin tohlilino goldikdo demak lazimdir ki,
fordi riski giymotlondirorkon kapital goyulusunda o, biidco formalagsmasinin asas
hissasini toskil edir. Bununla bels, menecer risgi 6lgmokdon dos artiq, onun azaldilmasi
icin maraqlidir. Cox zaman layihs reallasdirilmasi ii¢iin qoyulan masraflor az bir

zamanda yox, konkret dovr arzinds, masalan, bir neg¢a il arzinds, hoyata kegirilir.
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Bununla da, meneceroa layihalorlo bagl gorarlara yenidon baxilmasi, daha dogrusu
layiho tiglin olavo vosaitlorin yatirilmasi vo yaxud layihanin reallasmasinin
dayandirilmasi1 imkanini yaradir. Strukturun bozi illor dovriindo kapital qoyuluslar
etmayos imkan veran layihalari giymatlondirmak, gorarlar tizra saxslorin arasdirilmasi
tisulundan yararlanmaqla reallasdirilir. Buna niimuns olarag ehtimal edok ki, A
sirkatinin hoyata kegirmok istadiyi televizor buraxilist ilo baglh layihonin pul

axinlarinin variantlar: sokil 1.4.1 verilon oldugu kimidir.

Zaman

t=0 t=1 t—12 t=13 t—=4 t=5 t = 6 Kumlyatw ehtunal XCD Ehtimal *XCD

_10000 10000 10000 10000 10000 0.144 15250 2196
1000 03/ ,4000 4000 4000 4000 0.192 436 84
_500 06  03.—2000 —-2000 -2000 —2000 0.144 —14379 —2071

0.8 ®<0.4
02 0.320 1397 447
0200  -500 —100

1.000 Gozlonilan XD — 338

Sakil 1.4.1. Qarar saxalarinin tahlili (min manatla)

1-ci morholoado - yaxin golocokdo t=0 olduqgda televizor istehsalinin bazar
potensiali arasdirilir (bunun ti¢iin 500 min manat vasait tolob edilir);

2-ci marhoalads - televizorun satisi mogsadilo Kkifayst godor bazarlar mévecud
oldugu halda, t=1 aninda bir godor az sayda televizor istehsali tigiin 1 milyon manat
vosait sorf edilocokdir. Daha sonra sirkatin miitoxassislori televizor istehsalini va
satisin1 giymatlondirir, bu giymatlondirmays asason layihonin davam etdirilmasi
barada gorar verir;

3-cii moarhalads - agar 2-ci marhaladaki tahlilo asason istehsalin davam etdirilmasi
barada gorar verildika, 2-ci il arzindas yeni televizor sirkatinin insasina 10 min. manatliq
investisiya yatirimi hoyata kegirilir. Menecerlar tarafindan prognozlasdirilir ki, sonraki
dord il arzindaki xalis pul axin1 mahsula olan talobdan asili suratds doyiss bilir.

Yuxarida verilon niimunads gorarlar arasindaki miiddat bir ildir. Sokil 1.4.1-daki
hor bir dairo hansisa gorarin gobul edilmasini gostorir. Qorarin gobulu anindan sol
torofdo yerlogon manatla ifads edilon moblog bu gorarin gobul olunmasi aninda zaruri

olan xalis investisiyanin kamiyyatini gostarir. 3-6-c1 illor arzinds sirkato layihanin
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reallagdirilmasi ilo bagh xalis pul axinlar1 daxil olur. Sokilds gostarilon har bir diagonal
Xott 6z-0zliiylindo qgorar saxoalorini gostarir vo har bir saxonin hesablanmis ehtimali
movcuddur. Bu misalda sirkatin kapitalinin dayari (calb olunan vasaitlorin doyori) 11,5
faiz toskil edir. Bununla yanasi hesab olunur ki, layiha orta soviyyali risklora malikdir.
Layihonin ehtimal olunan variantlarinin XCD-i, habels onlarin kumlyativ ehtimallarina
asason gozlonilon XCD gostoricisi hesablanir. Bu misala goro gozlonilon XCD
komiyyati monfi 338 min manat toskil edir. Buradan goriindiiyi kimi, layihonin XCD-
I manfi kamiyyatdir va layihadon imtina edilir, lakin bunu gabagcadan verilmis goarar
kimi gobul etmok olar. Ciinki rohbarlik torofindon bu layiho orta riskli hesab
edildiyindon onun giymatlondirilmasi zamani kapitalin tashih edilmomis dayarindon
istifado olunmusdur. Odur ki, har seydon oavval, sirkot bu layihanin riskini yenidan
tayin etmoalidir va tizo ¢ixarmalidir ki, bu layihanin risklilik doracasi necadir. Layiha
tizra gozloanilon XCD-in kvadratik orta konarlasmasi 7991 min manat olmagla variasiya
omsal1 yiiksok sayilir. Fordi risk monasinda yanassaq, layihanin ¢ox riskli olmasi
nazora carpir. Itkiya moruz galma ehtimalmi asagidaki kimi hesablamaq olar:
0,144+0,32+0,2=0,664. Bunlarin asasinda belo gonasto golmak olar ki, layiha gebul
olunmazdir, onun icrasi dayandirila da bilar.

Yuxarida gostorilon niimunadon aydmndir Ki, tigtincii marhalanin tigilincii saxasindo
sirkat illik 2 mIn manatliq moblogds ziyana diisiir. Belo soraitds sirkat 3-cii ildon sonraki
dovrda layihodan imtina edarok sonraki g illikds zarori azalda bilor. Belo bir soraitdo
sirkat gorarlarin geabulu tciin slavs olarag 4-cii saxoni miioyyanlosdira bilor. Bu saxanin
4-cii ilinda layihoni dayandirmagla layiha tizra goézlonilon XCD-ni monfi 338 min
manatdan toxminan miisbat 1 milyon 666 min manata kimi artirmagq olar, orta kvadratik
Konarlasma iso 7 milyon 991 min manatdan 7 milyon 157 min manata kimi azalmis
olacaqdir. Belalikla, bu XCD-ni miisbat gostariciya gevirarak layihanin fardi riskini asagi
salacaqdir.

Layihadon imtina imkanmi nozords tutaraq qerarlarin saxolonmasi metodunu
totbiq edarkan bir sira amillori nazars almaq vacibdir:

1. Firma menecerlori investisiya tizra gorar gobulu prosesinda bir marhaloni deyil, bir

stra marhalalorin shats edilmasini tamin edos bilsalar, onda layiha riskini azalda bilarlor.
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2. Ogor layihani istismar edoarkon zorurat oldugda firma ondan bir gador vo ya tam
imtina edos bilorss, onda layiho riski xeyli doracoads azalar. Bu baximdan, investisiya
biidcasini formalagdirmaq barado qorar verilorkan belo idaroetmo imkanlarinin nazaras
alinmasi vacibdir.
3. Investisiya biidcosini formalasdirmaq prosesinin dinamik proses oldugu cobul
edilmisdir. Adoton investisiya qoyulusu barodo gorarlara tosir edon amillor vaxt
kecdikca dayisir. Odur ki, firmalar investisiya proqramlarini, eloca do hayata kegirilon
layihalari dovri sakilda yenidon nazardan kecirmalidirlor. ©gor investisiya gorarlarina
tosir gostoron amillordsa doyisiliklor olarsa, onda yeni informasiya ehtimal va pul
axilarmin hesablanmasinda nazars alinir.
Investisiya layihoalondirmasinin ilkin marhalesinds totbiq edilon sistemli yanasma va
tisullarin hartarofli todqiqi sadacoa olaraq risklori tohlil etmok mogsadilo aparilmur.
Tohlildon oldo edilon naticolor menecers layihoni reallasdirmaqda kdmok edir.
Buradan mogsad heg do risklorin tapilib onlar1 biznes-planlarda oks etdirmokdon
ibarat deyil, homginin onlar1 layihalonma doévriindo idara etmokdir. Biznes-plani
layihanin malumat-analitik modeli kimi idars etmayin aktiv alati olarag gobul etmok
lazimdir. Ciinki biznes-plan 6ziinds risklori idara etmoklo alagali konkret todbirlar
planinm1 ifads edir. Risklorin idara olunmasi iSa, onlar1 alverigli Saviyyaya kimi
azaltmagq istigamatinda asasli suratdo tovsiya va tadbirlorin hoyata kegirilmasidir.
Iqtisadi odobiyyatda riskin idaragiliyi {isullarin1 asagidaki kKimi qruplasdirirlar
[247, s. 177; 217, s. 54; 295, s.78; 291, s. 153]: I. Riski ixtisar etmak: 1) ¢coxnovlii
foaliyyat vo igisadi xarakterli zonalara ke¢mok; 2) alig-satis yerlorinin migdarini
artirmaq; 3) investisiyanin ohato dairasini daim genislondirmok; 4) mosuliyyati
istehsalat heyatinin omokdaslar1 arasinda boliisdiirmok vo 5) vaxt amili nazars
alinmagqla risklori boliisdiirmak. Il. Risklordon qagmaq: 1) etibarsiz torafdaslardan
uzaqlasmagq; 2) tominat axtariginda olmag; 3) iqtisadi risklori sigortalamaq vo 4) riskli
layiholordon uzaq qa¢magq. Ill. Risklori logv etmok: 1) vengur miiassisalorin
yaradilmasi; 2) riskli layihalori yerina yetirmok {i¢iin xiisusi bolma togkil etmoak. IV,

Risklori kompensasiya etmok: 1) sosial-igtisadi, habelo hiiqugi-normativ miihitin
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monitoringi; 2) xarici soraitin planlasdirilmasi; 3) ehtiyat sistemlorin yaradilmasi; 4)
foaliyyatin strateji planlasdirilmasi vo 5) maqsadyonlii faal marketingin hazirlanmasi
va hoyata kecirilmasi.

Investisiya sferasinda iqtisadi monafelorin uygunsuzlugu osasan daxili vo Xxarici
soboblora goro bas verir. Xarici sabablor investisiya foaliyyatinin subyektlorindon
asili deyil vo daha ¢ox dovlat saviyyasindo (zoruri ganunvericilik aktlarinin
olmamasi) Vo Yya makroiqtisadi Soviyyado (maliyya-kredit mexanizminin
somoaliliyinin asag1 olmasi, yiiksok inflyasiya saviyyasi, investisiya toalobinin
azalmasi) neytrallasdirilmalidir [288, s. 32]. Belo hallarda riski aradan qaldirmaq vo
ya asagi salmaq tlizro daha islok metod vo layihalarin idara edilmasi prinsipi, daha
dogrusu, investisiya sisteminin yaradilmasi olacaqdir ki, bunun da asasinda homin
sistemo daxil edilon subyektlorin samoraliliyi tomin edilocokdir. Burada sohbot
komiyyat va keyfiyyat gostaricilori arasinda balansin yaradilmasindan, daha dogrusu,
investorlarin Vo torofdaslarin iqtisadi cohotdon asaslandirilmis maraqglarindan gedir.
Riskin idaro olunmasinin iimumi modelini asagidaki sxemds oldugu Kimi tosvir

etmok olar (Sakil 1.4.2).
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Risk va geyri-miiayyanlik amillarinin Risk va geyri-miiayyanlik amillarinin
miioyyanlosdirilmasi novlori; meydanagixma formalarina va layiha
uciin shamiyyatine gora bolglisii

v

v

Layihanin maliyys vs igtisadi hayat gabiliyyatinin tohlili

v

Risk va geyri-mioyyanlik amillori nozars almagla layihanin ssmaraliliyinin miiayyon edilmasi:
- hessasligin tohlili;
- dayanighigin yoxlanilmasi;
- layiha parametrlarinin tashihi;
- geyri-mioayyanliyin formal tosviri.

v

Risk va geyri-miioyyanlik amillari nozara almagla layihonin planinin iglanib hazirlanmasi:

- Qorarlarin saxalorinin qurulmast;

- riskin bolgisi tizra toklif;

- gabagcadan goriinmayan masraflorin 6danilmasinin ehtiyat strukturunun va hacminin miisyyon

edilmasi.
v v
Riskin tohlilinin naticalarini nozars alinmaqla Miiqavila sanadlarina va riskin tohlili
is¢i layihanin hazirlanmasi: naticalarina gors is¢i biidcasing zaruri diizalislorin
- layiho parametrlarinin toshihi; aparilmasi.
- Qgabagcadan goriinmayan masroflor nazara
alinmaala laviha smetasinin hazirlanmasi.

v v

Riskin sigortasi

Layihanin faktiki reallasdirilmasina nazarot

v v v

Qabagcadan goriinmoayon Riskin asag1 salinmasi iizra Biidcanin tashihi
masrof vasaitlarinin todbirlor

v v

Layihanin naticalori tizra geyri-miiayyanlik amillarinin tahlili vo timumilagdirilmasi

v

Moalumatlar banki

Sokil 1.4.2. Investisiya riskinin idars olunmas:1 modelinin blok-sxemi (miisllif tarafindan
hazirlanmigdir).

Layihalarin idara edilmasi tacriibasinds riskin asagi salinmasinin {i¢ tisulu daha
cox On plana ¢ixir [241, s. 190]: 1) layiho istirak¢ilar arasinda risklori bolisdiirmoak;
2) sigorta Vo 3) gabaqcadan bilinmoayan masraflorin 6rtiilmasi moagsadila vasaitlori
ehtiyatda saxlamaqg. Digor torafdon, bir qrup iqtisadgilar riskin azaldilmasinda bozi

magamlara diqqot ¢okirlor: 1) sistemsiz risklori segmok; 2) risklori layiha istirak¢ilari
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arasinda paylasmagq; 3) sigortalanmani Vo sigortalamagi reallasdirmaq; 4) miifassal,
zoruri va bitkin informasiyalar oldo etmak; 5) kapitallar1 mohdudlasdirmaq vo 6)
ehtiyat vosaitlori yigmaq [213, s. 2499] Riskin idaro edilmasinin bir qrup diger
tisullar1 da gostarilir: 1) layihonin istirak¢ilar1 arasinda riskin boliisdiiriilmasi; 2)
s1gorta; 3) qabaqcadan goriinmoyan masraflorin ortiilmasina vesaitlorin ehtiyatda sax-
lanmasi; 4) xtsusi risklorin neytrallagdirilmas: vo 5) maliyyalogdirmo planinda
risklorin asagi salinmasi [271, s. 141]. Riskin idaro edilmasi strategiyasinin Vo
taktikasimin islonib hazirlanmasi risk-menecmentin vacib komponenti sayilir. Risk-
menecmentin asasinda risk doracasinin miisyyan edilmasi vo asagi salinmasmin toskili
durur. Idaroetmo sistemi kimi risk-menecment iki alt sistemdon: idaro olunan
altsistemdon, yoni idaroetmos obyektindan, eloco do idara edoan altsistemdan, yani
idaroetmo subyektindon ibarstdir. Risk-menecmentds idaroetmo obyekti kimi kapitalin
riskli goyulusu vo investisiya layihalorinin reallagdirilmas: prosesinds toSorriifat
subyektlori arasinda iqgtisadi miinasibatlor ¢ixis edir. Bu ciir igtisadi miinasibatlora
sigorta edon vo sigorta olunan, borc gotiiron vo Kreditor, sahibkarlar, ragiblor va s.
arasindaki olagoalor aiddir. Risk-menecment sisteminds idaroetmo subyekti — 6ziiniin
miixtalif tosir variantlar1 vasitosilo idaroetma obyektinin mogsadyonlii faaliyyatini
hayata kegiran rohbar gqrupudur (maliyys meneceri, sigorta miitoXassisi vo S.). Bu proses
yalniz idaroetmo obyekti vo subyekti arasinda zoruri informasiyanin qarsiligl
miibadilosi soraitindo hoyata kegirilo bilor. Idaroetmo prosesi homiso zoruri
informasiyanin alinmasini, Gtiiriilmasini, emalin1 vo omoli istifadasini nozards tutur.
Konkret soraitdo kifayoat godar etibarli informasiyalarin aldo olunmasi baslica rol
oynayir. Cilinki bu, risk soraitinds igtisadi cohotdon asaslandirilmis investisiya gorari
gobul etmayo komak edir. Informasiya tominati statistik, iqtisadi, kommersiya, maliyya
va s. kimi miixtalif informasiya manbalorindan ibarstdir. Gostarilon informasiyaya bu
Vo ya digar sigorta hadisasinin ehtimali haqqinda, amtoays, kapitala talobin mévcudlugu
vo komiyyoti haqqinda, 6z miistorilorinin, torofdaglarinin, rogiblorinin  maliyys
dayanigligi va tadiyys gabiliyysti haqqinda melumatlar daxildir.

Informasiyan1 kim oldo edirss, bazarm da sahibi odur. Informasiyanin bir gox névlori

kommersiya sirrinin predmetini tagkil edir va intellektual miilkiyyatin névlarindan biri ola
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bilor. Maliyya menecerinds etibarli informasiyanin olmasi ona Kkifayat godor tez vo
asaslandirilmig investisiya vo kommersiya qorarlari gobul etmoys imkan verir. Bu,
naticada itkilorin asag: salinmasia vo monfast hacminin artimma getirib gixarir. Istanilon
idaroedici investisiya garart hacmina va tarkibine gora zoruri informasiyanin istifadosine
asaslanir. Bununla yanasi, informasiyanin keyfiyyati boytlik shamiyyat kasb edir ki, bu
da onun verilmasi deyil, alinmas1 marhalasinde giymatlondirilmalidir. informasiya ¢ox
tez 6z aktualligin itirir, onu operativ istifado etmok lazimdir.

Risk-menecmentinin toskili riskin idaro edilmasi bolmosinin yaradilmasini
nozordo tutur ki, bu da maliyya meneceri, risk iizro menecer vo yaxud miivafiq
idaroetmo aparati, mosalon, kapitalin riskli qoyulusu soébasi ola bilor. Investisiyalar
iizro risk-menecmentin  toskilindo  riskin idaroedilmosi  bolmosinin  osas

funksiyalarinin blok-sxemini sokil 1.4.3.-daki kimi vermisik.

Xarici miihit haqqinda informasiyan: toplamaqg ve emal
etmak

Sigorta va yenidan sigorta sartlorini islayib
hazirlamag, sigorta smaliyyatlari tizro tarif

daracalarinin kemivvetini mitovvon etmoak

Sigorta foaliyyatini hayata kegirmok, sigorta vo yenidan sigorta miigavilslori
baglamagq, sigorta Vo yenidan sigorta omaliyyatlar: aparmaq

Yer li vo xarici sirkotlorin zaminliyi altinda tominat vermak, onlarin
‘ hesabma zorarlorin 6donilmasini aparmag, xaricds oxsar funksiyalarin

|||||||| AinAr cavelara tancirman

Sokil 1.4.3. Investisiyalar iizra risk-menecmentin taskilinda riskin idaraedilmasi bélmasinin
asas funksiyalarimin blok-sxemi (miiallif tarafindon hazirlanmsdir).

Risk-menecment strategiyasi - bu, riskin prognozlasdirilmasina vo onun asagi

salinmasi iizro daha ugurlu tsullarin istifadasino osaslanmagla geyri-miioyyan
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tosarriifat soraitinds riskin idaro olunmasi1 sonadidir. Bu strategiyaya elo gaydalar
daxildir ki, onlarin asasinda riskli investisiya gorarlar1 gobul olunur va an yaxsi
variant se¢imi tsullar1 miioyyoan edilir. Risk-menecment strategiyasinda tocriibado
asasan bunlar noazords tutulur: 1) Maksimal golir (moanfoot) oldo edilmasi; 2)
Prognozlasdirilan son igtisadi naticonin daha boyiik ehtimala malik olmasinin tomin
edilmasi; 3) Son naticonin igtisadi cohatdon moagsadouygun toraddiidliiyiiniin miioy-
yonlasdirilmasi vo 4) Risklo galirin  (udusun) komiyyatinin daha somarali
uzlasdirilmasi.

Belo ki, kapitalin riskli qoyuluslarinin miimkiin variantlarindan o variant segilir
ki, galirliyin miiayyan saviyyasinda riskin minimal saviyyasi, va ya riskin miiayyan
soviyyasinda golirliyin - maksimai  soviyyasi tomin edilsin [221, s. 59].
Prognozlasdirilan son naticonin daha boyiik ehtimala malik olmasinin tomin olunmasi
ondan ibaratdir ki, naticonin ehtimali investor torafindon gobul edilmasi miimkiin
olan gorarlardan on boyiik ehtimal olunani segilir. Tocriibodo bu gaydanin totbiqi
adaton son naticanin igtisadi cohatdon magsadsuygun sayilan toraddiidliik qaydasinin
istifadasi ilo uzlasir.

Son naticanin igtisadi cahatdon moagsadauygun sayilan toraddiidliik qaydasinin
mahiyyati ondan ibaratdir ki, miimkiin gorarlardan o gorar secilir ki, bu goarar zamani
kapitalin eyni bir riskli qoyulusu {i¢iin udmaq vo uduzmaq ehtimallar1 arasinda daha
az uygunsuzlug olsun. Risklo galirin  (udusun) komiyyatinin  somarali
alagolondirilmasino cohd ondan ibarstdir ki, menecer golirin (udusun) gozlonilon
komiyyatini va riskin saviyyasini giymatlondirir va gézlanilan galiri almaga va boyiik
riskdon gagmaga imkan veran todbirlari miiayyanlosdirir [322, 5.243].

Investisiya layihalondirilmasi sisteminds risklorin idaro edilmasi ilo bagl yerina

yetirilon asas funksiya va islorin torkibi sokil 1.4.4-ds verilmisdir.
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Risklarin idars olunmasi sisteminin magsadlari

Risklorin idars edilmosi

] Riskin Risklorin migdar
miloyyanlogdirilmasi giymatlondirilmasi
N
1
1 Riskin asas novlarinin Qeyri-miioyyanliyin
1P| torkibinin askara riyazi tosviri
1 ¢ixarilmasi
1
1
: N Risklar saciyyasi Risklarin saviyyasinin
1 miioyyon edilmoasi
1
1
: N Risklorin tosnifati Risklarin ugotunun
1 toskili
1
1
: Risklarin natica
1 parametrlorinin
s tahlili
1
1
:_ Keyfiyyat tohlilinin

aparilmasi

>

Risk-menecement
strategiyasimin hazirlanmasi

Risklarin idara olunmasinin
igtisadi cohatdon
mogsadouygun modelinin
se¢iminin asaslandirilmasi

-
1

Riskin idars olunmasi

sisteminin layihalondirilmasi [~ =

Riskin tonzimlonmasi

Risklarin saviyyasinin
ucgotu

>

Risklarin tashihi

Risklorin investisiya
layihasins tasir daracasinin
operativ tonzimlonmasi

Risk tizorinds nozarot
sisteminin toskili

Sokil 1.4.4. investisiya layihalandirilmasi prosesinda risklarin idara olunmasi sisteminin blok-
sxemi (miiallif tarafindan hazirlanmisdir).

Sokil 1.4.4-don ¢ixis etsok, investisiya risklorinin idara edilmasina idaraetms

obyekti movqgeyindon vo idaroetma subyektinin xarakteristikas1 noqteyi-nazarindon

yanasmaq lazimdir. Bundan basqa, investisiya riskinin idara olunmasinin spesifik

cohati ondan ibaratdir ki, investisiya riski idaroetmoa obyekti kimi («investisiya

riskinin idara olunmasi» anlayisindan irali golmoklo) nozordon kegirilir, digear

torafdon, investisiya riski igtisadi sistemin ayrilmaz hissasini 6ziinds ehtiva edir.
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11 FOSIL. AZORBAYCANDA INVESTISiYA POTENSIALINDAN iSTiFADO
SOVIiYYOSININ MOVCUD VOZiYYOTININ SISTEMLI TOHLILi

2.1. Investisiya miihiti vo onun investisiya potensialindan istifadaya tosirinin

qiymatlondirilmasi

Strateji yol xoritosinin osas istiqamotlorindo aparict rolu 6lkads investisiya
foalliginin tomin olunmasinin vo investisiya potensialindan istifadonin miihiim amillori
Kimi alverigli investisiya miihitinin yaradilmasi togkil edir [36; 40]. Movcud investisiya
potensiali ilo yanasi, investisiya miihiti, 6lkonin investisiya calbediciliyini miioyyan
edon osas amillordon biridir. Investisiya miihiti - investisiyanin calb edilmosini vo
axmint mioyyanlosdiran sosial-iqtisadi vo maliyys, habelo toskilati-hiiquqi, siyasi,
sosial-madoni amillorin macmusudur. Bu amillorin tasiri naticasinda investisiya riski
formalasir ki, bu da investisiya qoyulusu haqqinda qorarlara tosirsiz Otlismiir.
Investisiya miihitinin olverislilik soviyyasinden asili olaraq formalasan risk sistem
riskino aiddir [43]. Bels risklori investisiyanin diversifikasiyasi hesabina asagi salmaq
geyri-mimkiindiir.

Aparilmig giymotlondirmalora gora, riskin olmadigi vo ugur olds edilmasi ii¢iin
biitiin imkanlarin oldugu soraitds kapitalin tolob edilon golirlik soviyyasi 4 il arzindo
20% olmalidir. Riskin motadil deracasi vo miivaffaqiyyat aldo etmok sanslarinin 80
faizlik ehtimal olundugu soraitdo tolob edilon golirlik normast 31 % ola bilor.
Maksimum risk doracasinda (50%) tolob edilon golirlik normasi 66 %-o godor artir.,
Layiha riskinin haddindon artiq yiiksok vo ugur gazanmaq sansinin 20 %-don do az
oldugu soraitdo, investisiyanin tolob olunan golirlik normasi demok olar ki, 90%-o
catmalidir [196, s. 53]. Bu giymatlondirmalar nishi olsa da, riskin saviyyasinin talab
edilon golirlik normasina tosiri haqqinda tosovviir yaradir. Bu baximdan, investisiya
miihitinin olverislilik soviyyasi Olkads investisiya foalligini miioyyon edon osas
amillordon biridir. Qeyd etmok lazimdir ki, MDB 6lkoalarinds, homginin AR-da iqtisadi
(miibadilo mozonnasi, inflyasiya vo S.), hiiquqi, siyasi, sahibkarliq amillori vo
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digarlarinin tasiri naticasinda riskin saviyyasi ayri-ayri dovrlords farqli olmusdur. Ogor
miistaqillik dovriiniin avvallarinda 6lkada investisiya risklorinin soviyyasi Xeyli yiiksok
idiso, miiasir dovrdo AR-da investisiya miihitinin yaxsilasmasi hesabina investisiya
risklori azalmisdir. Bakida 2007-ci il iyun ayinin 5-do kegirilmis "Xozor neft, qaz,
neftayirma vo neft kimyasi - 2007" XIV beynolxalq sorgi vo konfransmnin agilis
morasiminda dévlot basgimiz Ilham Bliyev vurgulamisdir ki, son 13 ildo AR-nin neft-
gaz sahasino 30 milyard dollar mablaginda Xarici sormayanin gatirilmasina nail olunub.
Prezidentin dediklorino gors, bu, AR-da cox gozol investisiya miihitinin oldugunu
gostarir. 1994-cii ildo "Osrin miiqavilasi" baglanarkon asas moagsadin AR-nin milli
maraglariin an yiiksok doracads tomin edilmasi ilo barabar, Xarici sirkatlor ii¢lin do
miinbit soraitin yaradilmasindan ibarat oldugunu vurgulayan dovlat basgisi biitiin xarici
investorlar1 inandirir ki, goyulan har ciir vosait burada dovlot torafindon mahafizo
edilir, dovlot bu maosolodo tizorino diison funksiyasini icra etmoyo hazirdir.
Umumiyyatlo, miistoqillik barpasi donominds 6lko iqtisadiyyatina {imumilikdo 280
mlird. ABS dollarindan ¢ox investisiya yonaldilmisdir.

1992-2020-cu illordoki dovrdo Azorbaycan Respublikasinin, demok olar ki,
makroiqtisadi gostaricilorinin hamisinda pozitiv istigamatds doyisikliklor bas verb.
UDM-in hacmi 2020-cu ildo ABS dollar1 ils ifadeda 1992-c1 ilo nisbaton 95 dofodon
cox olmagla 0,4 milyard ABS dollarindan 42,6 milyard ABS dollarina ¢atib[56]. 1992-
ct il baza ili kimi gobul etsok, miivafiq dovr arzindo UDM-in hacmi 3 dofa coxalib.
Homin miiddotdo adambasia UDM-in hacmi cari ABS dollart ilo ifadedo 60,5 ABS
dollarindan 4214 ABS dollarina kimi yiiksalmaklo 70 dofs artib. 1996-c1 ildon
baslayaraq Azorbaycanda siyasi va igtisadi sabitliya nail olunmus, miitomadi iqtisadi
toraqqi tomin olunmusdur. Belo ki, 1996-c1 ildon {imumi daxili mahsul davamli olaraq
artmaga baslamisdir. 2000-2005-ci illar arzinds 6lkads igtisadi artimin orta illik tempi
15 %-9, 2005-ci ilda 26,3 %-2, 2006-c1 ilda isa 34,4 %-o, 2007-ci ilda 25 faiza barabor
olmus, 2008-2015-ci illords iso 10,8 faizlo 2,8 faiz arasinda doyismisdir. Noticado,
2010-cu ildo 6lkado UDM 1990-c1 ilo nisbaton 2,4 dofa, 2000-ci ilo nisbaton iso
togriban 4 dofa artmigdir. 2015-cii ilds bu gostarici 2010-cu illo miigayisads 28,0 faiz,
2020-ci ildo 2015-ci ilo nisbaton 33,2 faiz artmisdir. Olkods iqtisadi artimin yiiksok

79



tempinin tomin edilmosindo biidco xarclori vo ohalinin pul golirlorinin artmasi,
hamginin alverisli Xarici- igtisadi konyukturun mévcudlugu naticasinde macmu talobin
hocminin artmasinda vacib rol oynamisdir. Umumi tolobin artmasi investisiya
foalligimin artmasina birbasa tosir edir. Tolobin artimi olava istehsal giiclorinin
yaradilmasina ehtiyac yaradir Ki, bu da alave investisiya qoyuluslar1 hesabina miimkiin
olur. 2020-ci ilda son istehlak xarclori 2005-ci illo miiqayisado 8,4 dofa, dovlat istehlak
xarclari 10,1 dofs, asas kapitala investisiya qoyuluslart 3 dofays yaxin artmisdir.

Olko daxilinde makroiqtisadi sabitliyin tomin olunmas1 investisiya miihitinin
olverigliliyini miioyyan edon zoruri sortlordon biridir. Biznes subyektlorinin vo
investorlarin geyri-miioyyanlik vo yiiksok risk soraitindo somorali omoliyyatlar
aparmaq imkanlari mohdud olur. Bundan basqa, makroigtisadi sabitliyin tomin
edilmasi igtisadi subyektlorin 6lkonin movcud igtisadi vo siyasi sistemina inamina tasir
gostorir. Olkado yiiksok inflyasiya bir sira xorclorin yaranmasina gatirib ¢ixarir ki, bu
da investisiya faalliginin asag diismosino gotirib ¢ixarir [195, s. 41]. Umumilikds,
inflyasiyanin yaratdigi xorclora bunlar1 aid etmok miimkiindiir:

1. «Oyilmis ayaqqgabilar» xarci. Bu onunla slagoadardir ki, pul vasaitlorinin real
chtiyat1 azalir ki, buna goérs insanlar banklara tez-tez getmok moacburiyyatinda qalirlar
, bu gedislorlarlo alagodar xarclor do artir;

2. Menyu ilo olagoedar xorclor. Inflyasiya ilo olagodar Kataloglarda, qiymat
cadvallarinda, menyuda va S. qiymatlorin dayisdirilmasina ehtiyac yaranir Ki, bu da
alava xarclor yaradir;

3. Nishi giymatlorin geyri-sabitliyi. Bazi firmalar qiymotlori tez-tez, digorlori iso
nisbaton gec-gec dayisirlar ki, bu da nishi giymatlarin geyri-sabitliyina gatirib ¢ixarir.
Belo hal isa igtisadi resurslarin somarali bolgiisiinii ¢atinlosdirir ki, bu da iqtisadiyyatin
foaliyyastinin somoraliliyni azaldir;

4. Vergilor odalotsiz olur. Yiiksok inflyasiya soraitindo ganunvericiliyi
inflyasiyaya uygunlasdirmaq ¢atinlogir. Bunun naticasinds bir ¢cox hallarda soxslorin
va firmalarin 6dadiklori, vergilorin hocmi artir.

5. Dayison giymatlor hoyatda narahatliq yaradir. Yiiksok inflyasiya soraitinds pul,

doyarin Olgiisii funksiyasini itirmays baslayir. Bu zaman qiymatlorin dayismosi

80



saraitindo asaslandirilmis igtisadi goararlar gobul etmoak ¢atinlosir.

Qeyd etmok lazimdir Ki, firmalarin faaliyyatins inflyasiyanin tasiri formalarindan
biri amortizasiya ayirmalarinin doyordon diismosi ilo olaqodardir. Belo ki, hazirda
Azarbaycanda movcud gaydalara asason amortizasiya ayirmalar1 asas fondlarm ilkin
qaliq doyarina gors hesablanir [47]. Belo halda, inflyasiya bas verdikdo, asas fondlarin
barpa doyoeri artir, hesablanmis amortizasiya ayirmalari iso doyardon diisiir. Bu itkini
aradan galdirmagq tigtin miiassisalar istehsal etdiklori mohsulun qiymotini artirirlarsa,
belo halda monfastin hocmi artir vo naticods, monfootdon 6donilon verginin moblogi
boyiiyiir. Bu amil iso miiassisonin real pul axinlarini asagi salmagla investisiyanin
somaraliliyni azaldir. Buna gors do, 6lkads inflyasiyanin soviyyasinin miioyyon hodlor
daxilinds tonzimlonmosi imkaninin mévcudlugu investisiya miihitinin olverisliliyini
artirir [72].

Azarbaycanda son illords inflyasiya tempi nisbaton yiiksok olmusdur. Belo Ki,
inflyasiya saviyyasi 2004-cii ildo 6,7 %, 2005-ci ilds is0 9,6 %, 2006-c1 ilds iso 8,3 %,
2007-ci ilda 16,7 %, 2008-ci ilds 20,8 %, 2010-cu ilds 5,7 %, 2011-ci ildo 7,9 %, 2012-
ci ildo 1,1 %, 2013-cii ildo 2,4 %, 2014-cii ildo 1,4 %-o qodor azalsa da, 2015-ci ilde
4,0%, 2016-c1 ilds 12,4%, 2017-ci ildo 12,9%-5 yiiksolmisdir. Son illords bu gostarici
xeyli azalmis, 2018-ci ildo 2,3%, 2019-cu ildo 2,6% vo 2020-ildo iso 2,8% toskil
etmisdir. Bu meyl tolob, toklif, ham do Xarici amillor hesabina bas vermisdir. Belo ki,
artiq geyd olundugu kimi, 6lkads istehlak va investisiya xarclorinin artmasi hom yerli
mohsullara, hom do idxal mohsullarina talobi artirir. Yerli mohsullara tolobin artmasi
bu mohsullarin qiymatlarinin yiiksalmasina tasir gostarir. Bununla yanasi, son illarda
diinya bazarinda qiymatlorin artimi bas vermisdir Ki, bu da idxal edilon mahsullarin
qiymatinin artmasi hesabina inflyasiya tempinin siirotlonmasina sabab olur. Homginin
idxal olunan mohsullarin giymatlorinin artmasi yerli mohsullarin qiymatlarina idxalin
mohdudlagdirict  tosirini  mohdudlagdirir. Bundan basqga, son illordo enerji
dasiyicilarinin, kommunal xidmotlorin, omok haqqmnin artirilmasi da xorc
inflyasiyasina sobab olur. Mosolon, 2021-c1 ilin oktyabr aymin 16-da elektrik
enerjisinin tarifi, tobii gazin parakondos gqiymatlarinin shomiyyatli artimi inflyasiyanin

da yiiksalmasina sabab olmusdur. Bundan basqa, 2020-ci ilds 6lkads orta ayliq amok
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haqqinin nominal mablagi 2005-ci ila nisbaton 5,7 dofs artmisdir. Fikrimizca, bu artim
golacokda do davam edocokdir. Ciinki 6lkads amok haqqinin saviyyasi shalinin sosial
inkisafin1 tomin edocok soviyyoado deyildir. Belo soraitdo omok mohsuldarliginin
artirllmas1 mithiim shomiyyat kosb edir. Lakin arasdirmalar gostarir ki, 6lkado amok
mohsuldarligimin saviyyasi ¢ox asagidir. Masalon, 2010-cu ildo emal sonayesindo bir
is¢iya diison olava doyorin moblagi 23,7 min manata, elektrik enerjisi, qaz vo suyun
istehsali vo boliisdiiriilmasi sahalorindo 13,1 min manata, kond tosrriifati sahasindo
56,9 min manata barabor olmusdur. Emal sonayesindo omok mohsuldarliginin artimina
asasan neft emali sahosi tosir gostormisdir. 2020-ci ildo bu sahados bir is¢iya diison slavo
doyarin mablag 28,7 min manata borabar olmusdur. Qeyd edilon ildo emal sanayesinin
oksor sahalorinda bir is¢iya diison alave doyarin moblogi 1,2 min manatla 7,5 min
manat arasinda doyigmisdir. Olava doyarin torkibino monfoot, amortizasiya ayirmalari
vo amok haqqinin daxil oldugunu vo miiossisonin alave doyardon artiq amok haqqs
6domok imkaninin olmadigini nozars alsag, onda omak haqqinin geyd edilon sahalords
artirtlmas1 imkanlarinin mahdud oldugu ganaotina goalirik. Bununla belo, inflyasiyanin
movecud tempindo geyd edilon saholords investisiya foalliginin azalmasi vo bu
sahalardo istehsalin dayanmasi bas vera bilar ki, bu da milli igtisadiyyatin strukturuna,
mosgullugun vo ohalinin hoyat soviyyesino monfi tosir gostorir. Bununla bels,
fikrimizco, igtisadi artim tempino vo ohalinin hayat saviyyasinin yiiksaldilmasina
(masalon, amok haqginin arttmmin mohdudlasdirilmasi) xolol gotiro bilon iisullarla
inflyasiyanin mohdudlasdiriimas1 moqgsadouygun deyildir. Olkado inflyasiyanin bas
vermasinda shomiyyatli pay xarici amillarlo vo milli igtisadiyyatda bas veran struktur
doyisiliklori ilo olagadardir.

Hazirda bu amillorin tosiri noticosindo Yyaranan inflyasiyanin naticolorinin
neytrallagdirmaq va igtisadiyyatda bas veran proseslari tonzimlonmak tiigiin dovlatin
imkanlar1 boytikdiir. Belo ki, 2021-ci ilin sonuna Azorbaycanin malik oldugu timumi
valyuta ehtiyatlar1 53 mird. ABS dolarmi 6tmiisdiir ki, bunun da 7 mird. ABS dollarini
Morkoazi Bankin valyuta ehtiyatlari, 46 mird. ABS dollarin1 Neft Fondunun vasaitlori
toskil etmisdir [18]. Belo hal Markoazi Banka valyuta bazarini, Maliyys Nazirliyino iso

Neft Fondunun vasaitlori hesabina dovlot biidcasinin kosrini tonzimlomoys imkan
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verir. Biitiin bunlar isa, hokumat torafindon milli igtisadiyyatda bas veran proseslori
mogsaduygun sokildo tonzimlomoys imkanlar yaradir. Mohz geyd edilon amillorin
noticasidir ki, son illerds biidce kesrinin UDM-ds xiisusi ¢okisi 1 faizdon az olmusdur.
Bundan basqa, hazirda biidco kasrini inflyasiya yaratmayan monbolor naticasindo
maliyyalogdirmok imkanlari vardir. 2020-ci ildo dovlstin daxili borclarinin migdari gox
kicik va xarici borcu iss UDM-in 19,0 faizino berabar olmusdur. Beloaliklo, hazirda
0lkado formalasmis makroiqtisadi sorait investisiya foalligina miisbot tosir gostarir.

Olks daxilindo olverisli investisiya miihitinin yaradilmasinda mdvcud hiiquqi
sistemin inkisaf soviyyosi xiisusi ohomiyyot kosb edir. Olkado optimal normativ-
huqugi tonzimlonma bazar mexanizminds mohsuldar investisiyalarin reallasdirilmasini
mohdudlasdiran ¢atigmazliglarin yaranmasi problemini hoall etmoklo sirkotlorin
moanafealorini daha genis sosial-igtisadi vazifalarlo uzlasdirmaga imkan yaradir [246,
s. 12-131].

Miiasir dovrdo bazar iqtisadiyyatinin toloblorino uygun golon ganunvericilik
sisteminin yaranmasi prosesi gedir. Hor biidca ilinds vergi doyisikliklori sahibkarliga
stimul yaradir. Investisiya miihiitiinii yaxsilasdirir. Belo soraitdo qanunvericilikda
miitomadi olaraq yeniliklar tatbiq edilir. Masoalon, 2000-2020-ci illards 6lkonin vergi
ganunvericiliyindo on dofalorlo yenilik edilmisdir. Belo doyisiliklor investisiya
foaliyyatindo geyri-miioyyonliyin artmasina vo investisiya riskinin yiiksolmasino sobob
olur. Olkads bazar miinasibetlorinin prinsiplorina asaslanan vo nisboton uzun miiddot
sabit galan hiiquqi bazanin yaradilmasi investisiya riskinin azaldilmasina gatirib
¢ixarar. Investorlarm hiiquq veo monafelorinin miidafio edilmosi, miilkiyyatin
toxunulmazhigi, yerli vo ocnobi sahibkarlara borabor is soraitinin yaradilmasi,
qazanilmis monfootdon maneasiz istifado edilmosi ilo bagli ganunlar qoabul
olunmusdur. Investisiya foaliyyatinin hiiquqi bazas1 diger igtisadi ganunlarla tomin
olunur. Sahibkarliq haqqinda ixracat yoniimlii faaliyyat, investisiyanin togviqi vo daxili
bazarin toskili mexanizmlori bu prosesi tonzimloyir. Burada beynoslxalq ganunlara,
konsepsiyalara istinad edilir vo normativlora asaslanaraq nazarst mexanizmlori vo
prinsiplor osaslandirilir. Biidco haqqinda ganunda vo dovlot biidcosinds osas

investisiya manbalari va istiqgamatlori 6z oksini tapir.
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AR-da investisiya foaliyyatini gaydaya salan “Investisiya foaliyyati haqqinda” va
“Xarici investisiyalarin qorunmasi haqqinda” qanunlar vardir [99; 105]. Ancaq
qanunlarin 6zlorinds, eloca do onlarin isloma mexanizmlorinds balli bosluglar vardir.
Bundan basqa, bu ganunlarin bir ¢ox maddalari bir-birini tokrarlayir. Buna gora do,
geyd edilon ganunlarin birlogdirilmasi, investisiya foaliyyatini tonzimloyon yeni vo
daha tokmil ganunlarin hazirlanmast moagsadouygundur. Qanunlarda daxili
investisiyanin stimullagsmasi tgiin investisiya miihiitiiniin tonzimlonmasi vacibdir.
Aragdirmalardan molum olur ki, agor miiharibadon sonraki dovrlordo birbasa Xarici
investisiyalara miinasibatdo aparici siyasot vektoru, ilk névbads, mohdudiyyatlorlo,
habelo nozarat todbirlori ilo miioyyan olunurdusa, hazirda investorlarin calb olunmasi
hokumatlarin digqst markazindadir.

Oton asrin 90-c1 illorindo birbasa xarici investisiyalarin dévlat tanzimlonmasindo
osas tomayiil onlarin liberallagdirilmast  olmusdur. Investisiya miihitinin
yaxsilagdirilmasi aparilir, bundan 6ncoki mohdudiyyatlor silinir, bazar ragabati artir.
Birbaga  xarici  investisiyalarin = 0lko  igtisadiyyatina colb  olunmasinin
liberallagdirilmasi, miidafiosi vo stimullasdirilmasi vazifalori bu proseslorin miixtalif
dovlatlor kontekstindo tonzimlonmasindon regional, habelo goxtorafli soviyyoalora
¢ixartlmasini sortlondirdi. Miiasir dovrds investisiyalarin milli norma va qaydalarinda
konvergensiya (eynilosdirilma) prosesi bas vermokdadir. Biitiin istirak¢ilarin
maraglarini tanimaga asaslanan va qarsiliqh faydanin tomin edilmasina yonaldilon bu
yanasma, natica etibarilo, daha somarali yanasma sayilir. AR-da bu yonds vacib isler
goriilmiisdiir. Belo ki, xarici investisiyaya malik miiassisalar tigtin milli rejim toqdim
edilmis va onlar 6lkada ganuni sokilde qadagan edilmayan istonilon faaliyyat ndvlori
ilo masgul ola bilirlor. “Xarici investisiyalarin qorunmasi haqqinda” ganunla 6lkada
comiyyatin vo dovlotin monafeyino zoror vura bilon hallart istisna etmaklo, xarici
investisiya millilosdirilmir, tobii folakot, epidemiya, epizotiya, goza va fovgoalado
xarakterli hallar istisna edilmoklo, xarici investisiya rekvizisiya edilmir. Bu ciir hallar
bas verdikda, xarici investorlara toxira salinmadan miinasib kompensasiyalar 6danilir.
“Xarici investisiyalarin qorunmasi hagqqinda” ganunda xarici investorlara 6z omlaki,

galirlori {izarindo miistaqil sarancam vermoklo bagli tominatlar verilir. Homginin,
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Azarbaycan Respublikas1 Tiirkiys, Boyiik Britaniya, ABS, Fransa, Almaniya,
Avstriya, Norve¢ va S. olkalorin do daxil oldugu 30-dan ¢ox diinya olkalori ilo
investisiya yatirimlarina qarsiliqh tominat1 vo ikigat vergitutmani aradan qaldirmaq
barado miiqavilalor baglamis, bu sahado moévcud olan bazi beynolxalq sazislora
qosulmusdur.

Son illords 6lkads biirokratik ongollorin vo sahibkarligin inkigsafina mane olan
monfi hallarin aradan qaldirilmasi istigamatinda dovlot torafindon miihiim tadbirlor
goriilmiisdiir. Belo ki, 6lko Prezidenti torofindon ”Sahibkarliq foaliyyasti subyektlorinin
faaliyyatinda “bir pancara” prinsipinin togkilini tomin etmok tadbirlari hagqinda 2007-
ci il 25 oktyabrda imzalanmig sarancama asasan 6lkads bizness baslama prosedurlarini
sadoalosdiran “bir pancara” prinsipinin totbiqi reallasmisdir [175].

Hazirda " bir pancora"nin totbiqindo vahid dovlot geydiyyat orqam1 Vergilor
Nazirliyidir. Bu prinsipa asason biznes subyektlorinin dovlat geydiyyatindan kegirilmo
miiddoti ovvallor oldugutok on az1 30 giin yoX, 3 giin toyin edilmis va tolob edilon

prosedurlarin migdari1 15-don 5-2 endirilmisdir.

Cadval 2.1.1.
AR-da biznes faaliyyatina baslamaq sartlarinin asanhq saviyyasi
DB200|DB200|DB200| DB200|DB200|DB200|DB201|DB201| DB201

4 5 6 7 8 9 0 1 2
Prosedurlar, adadlo 14 13 13 12 12 6 6 5 6
Tolob edilon miiddat, giin | 105 121 113 51 35 10 10 8 7

Mosraflor, adambasina
diison galirlora gors, %-lo| 16,8 | 14,4 | 123 9,3 6,8 3,2 29 3,1 2,6
Minimum nizamnama
kapitalina taloblar,
adambagina diigon
golirloro goro faizlo 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Cadval 2.1.1-don malum olur Ki, « bir pancaray prinsipinin tatbiq edilmasi biznesa
baslamaq sortlorinin ohomiyystli sokildo yaxsilasmasini tomin etmisdir. Diinya
Bankinin «Doing Business» layihasi kontekstindo etdiyi arasdirmalar gostarir Ki, «bir
pancara» prinsipinin totbiq edilmasi miiassisalarin geydiyyat1 prosedurunun, bunun
liciin lazim olan middotin vo xorclorin ohomiyyatli dorocodo ixtisarina gotirib
cixarmisdir. Son illordo bu mosalalar daha da tokmillasdirilmis vo sadslosdirmisdir,
xidmatlorin sksariyyati isa elektronlagdiriimisdir.
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Olkoda sahibkarlarin hiiquglarinin qorunmasi, sahibkarliq faaliyyatino yersiz
miidaxilolorin qarsisinin - alinmasi1  vo goffafligin  tomin olunmasi moqsadilo
“Sahibkarliq sahasindo aparilan yoxlamalarin dayandirilmasi haqqinda” (20 oktyabr,
2015-ci il) gobul edilon AR Qanunu ils 1 noyabr 2015-ci il tarixindon 1 yanvar 2021-
ci il tarixinadok AR Bas Prokururorlugunun apardig: yoxlamalar istisna olmagla 6lko
orazisindo sahibkarliq sahosindo aparilan yoxlamalar dayandirildi. Noticodo bu
ganunun totbigindon sonraki 62 ay orzindo vergi yoxlamalar:r istisna olmagla
sahibkarliq subyektlorindo comi 19,4 min yoxlama (0 ciimlodon 2020-ci ildo 17,1 min
yoxlama), ganunun tatbiqindon avvalki 62 ay arzinds iso 260 mindon artiq yoxlama
kegirilib [21, s.205].

Qobul edilmis “Qrant hagqinda” AR Qanununa (5 iyun, 2015-ci il) uygun olaraq,
6lkada 2019-cu ilds 20 grant miigavilesi va 1 grant verilmasi barads gorar, 2020-ci il
orzindo iso 21 grant miiqavilosi geydo alinib. Ayrilacaq grant vosaiti tohsil, innovasiya,
gida sonayesi va S. sahalarin inkisafi iiglin nazards tutulub[21, s.205].

«Azarbaycan Respublikasi dovlat sorhaddinin buraxilis montogalarindon kegirilon
mal va nagliyyat vasitalarinin yoxlanilmasi prosesinda «bir pancara» prinsipinin totbiq
edilmasi haqqinda» 06lko Prezidenti torofindon 11 noyabr 2008-ci ildo verdiyi
Formanina osason Ddvlot Gomriik Komitasi sadrinin 2009-cu ilin 22 dekabr tarixli
omri ilo «Dovlat sorhaddinin buraxilis mantogolorinds «bir pancara» prinsipini totbiqi
etmoakla bagli mal va naqliyyat vasitalarinin iizorinds gémriik, baytarlq, fitosanitar vo
sanitariya-karantin nozarotinin hoyata kegirilmosini vo beynolxalq avtomobil
dasimalarin1 icra edon nogliyyat vasitolorine «icazo» blanklarmin verilmasi
ardicilligin1 miioyyanlagdiron miivaqqgati texnoloji sxem» tasdiq olunmusdur [19].

2015-ci ilin 19 oktyabr tarixli Prezident Formanina (“Sahibkarliq faaliyyatinin
xisusi raziliq (lisenziya) tolob olunan névlarinin sayinin azaldilmasi, xiisusi raziliq
(lisenziya) verilmosi prosedurlarinin sadslogdirilmosi vo soffafligin tomin olunmasi
haqqinda”) asason 2015-ci ilin 2 noyabr tarixindon 1 yanvar 2021-ci il tarixinadok 10,3
min, 2020-ci il arzinds isa1,2 min lisenziya verilib[21, 5.205].

Texnoloji sxemds dovlat sarhaddinin buraxilis montagolorinds gqanunvericilikdo

miiayyanlasdirilmis qaydada gomriik, baytarliqg, fitosanitar va sanitar karantin nazarati
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vo diinya avtomobil dasimalarmi hayata keciron nogliyyat vasitolorine «Icazox»
blanklarinin toqdimati islorinin bu masalolora géro mosul olan gémriik amoakdaslarinin
qarsiladigi miioyyonlosdirilmisdir. Bununla yanasi vergi idaragiliyi tokmillosdirilmis,
yoxlamalarin miqdar1 shomiyyatli dorocods azaldilmis, sahibkarligin inkisafi {i¢iin
angol olan miidaxilolor mohdudlagdirilmisdir. Miiasir dovrdo sahibkarligin vergi
yiikiinli azaltmaq tiglin moanfoat vergisinin hesablanmasmin progressiv.metodundan
proporsional metoduna godom goyulmus va onun saviyyasi tadricon 35 faizdon 20
faizo qodor endirilmis, olavo doyar vergisi ovvalki 28 faizdon 18 faizo, hiiquqi soxs
yaratmadan sahibkarligla mosgul olan fiziki soxslorin galir vergisinin doracasi 35 %-
don 20 %-o endirilmig, hamginin fiziki soxslordon golir vergisi doracasinin yuxari
haddinin 55 faizdon 30 faizo, sadolosdirilmis vergi 6doyicisi hiiququna nail omaq
moagsadila hiiquqi soxslarin vergiya calb edilon amaliyyatlarin illik hocmi 90 mindon
150 min manatadok artirilmis, 2023-cii iladok agrar saha mohsullarmin istehsalinda
foaliyyot gostoron sahibkarlar torpaq vergisi istisna edilmoklo digor vergilordon,
Odonisli moktoba godor miiassisa vo toskilatlarin xidmotlori olava doyar vergisi
Odonilmasindon azad edilmis, sosial sigortaya ayirmalar 40 faizdon 22 faizodok
azaldilmisdir.

Olkado investisiya foalligma tosir gostoran miihiim amillordon biri saholorarasi
olagolorin formalasma mexanizmi vo olagadar saholorin toraqqi soviyyesi ilo six
baghdir. Olkads igtisadi tasarriifat subyektlorinin orta inkisaf soviyyasinin asag1 olmasi
iqtisad1 artim1 mahdudlasdiran osas amillordan biri hesab edilir. Inkisaf etmis olaqodar
saholorin ~ olmasi  investisiya  xorclorini  azaltmaga,  geyri-miioyyanliyi
mohdudlasdirmaga imkan verir. Belo ki, 6lkado istehsalin hocminin artirilmasi,
mohsulun keyfiyyatinin yiiksaldilmasi, istehsal xarclorinin asagi salinmasinin bir
miiossiso daxilindo hoall olunmasi imkanlari mohdud olur. Nisbatan miirokkab
mohsullarin istehsali ayri-ayri saholor ilizro ¢ox Sayda miiossisalorin istiraki ila
reallagdirilir. Bu miiassisalordan istehlak olunan xammalin, materiallarin, dostlosdirici
momulatlarin  vo xidmotlorin  keyfiyyati vo qiymati, istifado olunan masmn vo
avadanliglarin texniki olamatlori vo S. istehsal edilon mohsullarin giymotino vo

keyfiyyatino birbasa tosir gdstorir. Olkado rogabet gabiliyyatli olagoli sahslorin
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movcud olmadigr miistovido yeni miiossisolorin yaradilmasi miioyyan qoador bdyiik
investisiya qoyuluslar1 tolob edir. Nisboton sado mohsullar istehsal edan yeyinti
miossisosinin yaradilmasi {i¢iin agrar saho xammalinin todariikii, qablagdirma
momulatlari, habelo basqa materiallarin vo xidmotlorin alinmas1 miitloqdir. Olkado
agrar saho xammalini todariik edon, gablagdirma momulatlarn istehsal edon firmalar
yoxdursa, belo halda geyd olunan faaliyyati gdstormak ii¢iin yaradilan firmadan slava
investisiya qoyuluslar1 hoyata kecirmok tolob edilir. Bu saholords tocriibonin vo
texnologiyanin olmamasi bir ¢cox hallarda asas foaliyyat {izro firmanin yaradilmasina
ciddi sokildo manegilik toradir. Azarbaycanin da kigik 6lkalors aid oldugundan, belo
Olkolords iqtisadiyyatin biitiin sahoalorini toraqqi etdirmok imkanlart moahdud olur.
Olkado istehsal prosesinin minimal somarali &l¢iisii ilo, bdyiik olan sahalarin inkisafini
tomin etmok ¢atin olur. Bu ciir soraitdo daxili bazar oksor sahalarin toraqqi etmasi ti¢iin
boyiik stimullar yaratmir. Giliniimiizde geyd olunan mévcud amillorin investisiya
foalligina mohdudlagdirict tosiri yaranir. Bir ¢ox hallarda ixtisash kadrlarin soforbor
olunmasi, tohcizat-satis kanallarinin miioyyon edilmasi vo bagqa masolalorin miioyyon
olunmasi ilo bagli ¢otinliklor investisiya layihoalorinin  reallagdiriimasini
mohdudlagdirir, balli investisiya risklorinin yiiksalmasini sartlondirir. Miiasir dovrdo
firmalar arasinda uzunmiiddatli kommersiya miigavilslorinin imzalanmasi tacriibasi
zoifdir.

AR-da investisiya miihitinin olverislilik saviyyasina neqativ tosir gostoron
amillordon biri iqtisadi subyektlorin valyuta vo maliyys risklorindon miihafizo
imkanlarimin mohdud soviyyado olmasidir. Maliyys bazarlarinin zoif inkisafi
investisiya yatirimlarinin maliyyalagdirilmasi ii¢iin vacib vasaitlorin calb olunmasi ilo
olagodar xorclori artirir, kapitalin saholorarasi horokotini mohdudlasdirir, omlakin
likvidliyini ixtisar edir, eloco do onun real doyorinin miioyyon olunmasint Xeyli
cotinlogdirir. Belo soraitdo firmalarin somarali miilkiyyst¢inin saroncamina kegmok
sanslar1 azalir. Eyni zamanda, qiymatli kagizlar bazarinin, moslohoat-xidmat sahalarinin
toroqqi soviyyesinin asagi olmasi investisiyalasma foalligin1t mohdudlagdiran osas
amillordon biridir [88, s. 16]. Miiasir dovrdo 6lkodo miisssisolor arast kommersiya

olagoalorindo veksellordon demok olar istifado olunmur. Veksellorin yayilmasi
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kommersiya kreditlori tizra likvidliyi yliksaltmoya, miiassisonin sahib oldugu aktivlarin
dovriyyasinin intensivlosmosing gatirib ¢ixarir.

Olko Prezidenti conab Ilham ®Oliyevin 2017-ci il 15 sentyabrda imzaladig
Formanla Azorbaycanda sahibkarlarin maliyys resurslarina ¢ixis imkanlarinin
genislondirilmasi moagsadilo AR-nin Kredit Zomanot Fondu yaradilmisdir [37]. Homin
Formani vermoklo “Azarbaycan Respublikasinin Kredit Zomanot Fondu” ASC-nin
sahibkarlarin kommersiya banklarindan milli valyuta ilo aldiglar1 kreditlora tominat
veran, habelo homin kreditlora hesablanmis faizlorin balli gismini subsidiyalagdiran
hiiquqi soxs kimi ¢ixis etmosi nozords tutulur. Homin tadbir “Kigik vo orta
sahibkarliqda istehlak mohsullarinin istehsalina dair Strateji Yol Xaritasi”’ndos 6z oksini
tapmus islahatlardan biridir.

Kredit Zomanat Fondunun yaradilmasi real sektorla maliyyo sektoru arasindaki
igtisadi  tarazhigin borpa edilmosi, maliyyo risklorinin boliinmosi, banklarin
dayanigliginin artmasi vo oks-dollarlasmanin stimullasdirilmasi tiglin ciddi bir
addimdir. Fond maliyys inkliizivliyinin artirilmasi, maliyys xidmatlarinin ¢atdirilmasi
kanallarinin  diversifikasiyasi, habelo sahibkarlarin maliyyo monbolorino ¢ixis
imkanlarmin  genislondirilmosi  vo  maliyyo  xidmatlorindon  istifadonin
yaxstlasdirilmasimi tomin edocok. Olkado maliyys inkliizivlik artiminin oldo edilmaosi
igtisadi  foaliyyotin  dostoklonmosina, sahibkarligin toraqqisino, moasgullugun
artirtlmasina, ev tosarriifatlarinin istehlak imkanlarinin genislonmosine vo galir
barabarsizliyinin aradan qaldirilmasina dastak ola bilar.
Investisiya miihitino tosir gdstoron amillordon biri do 6lke daxilinds infrastrukturun
inkisafidir. Infrastruktur xidmatlor (masalon, naqliyyat, elektrik, telekommunikasiya)
igtisadiyyatin olverisliliyi, roqabat qabiliyyatliliyi vo yiiksolmasi tiglin xiisusi rola

malikdir. Bundan basqa, infrastruktur diinya iqtisadiyyatina inteqrasiyanin acaridir.
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Infrastruktur sahalor

TELEKOMMUNIKASIYA: NOQLIVYAT: ENERJI
Avtomobil, domiryolu, hava va s.
Qosulma imkanlar Toklifi, sixliq doracasi vo keyfiyyati - Qosulma imkanlari
- Xidmatin keyfiyyati - Sobokads xarclar - Xidmot xarclori
- Xidmat Xarclori - Xidmat xarclari - Xidmatin etibarlilig:

Sokil 2.1.1. Investisiya layihasi ¢orcivasinda infrastrukturun inkisaf saviyyasinin

qiymatlondirilmasi [288, s.215. Jon Wakeman-Linn, Paul Mathieu, Bret van Selm. Oil Funds and Revenue
management in transition economies: The case of Azerbaijan and Kazakhstan. IMF, 2003.].

Infrastruktur ~ saholorin  komiyyat vo keyfiyyot indekslori investisiya
qoyuluslarinin somarsliliyino birbasa tosir edir. Belo tosir istigamatlori sokil 3.1-do
gostarilmisdir. Infrastruktur saholor arasinda istehsal olunan mohsullarm giymotine
tosir gostoron baslica sahalordon biri naqgliyyatdir. Nogliyyat 6z foaliyyotini osason
maddi osyalarin yerdoyismasi {izro apardigindan bu sahonin inkisafi maddi axinin
doyarino va siirotino bilavasito tosir edir. Noticodo, dlkodo nogliyyat sobokolorinin
keyfiyyati vo miqyasi xammallarin va materiallarin, istehsalatin va bolgiiniin dayarins,
belalikla da, milli ragabatqabiliyyatliliya tosir edir. Son illar arzinds 6lkenin sosial-
igtisadi inkisafi, iqtisadi foalligin artimi soraitindo naqliyyat sahasindo do miisbot

keyfiyyat vo kamiyyat doyisiliklori bag vermisdir.

Cadval 2.1.2
AR-da naqliyyat névlarindan istifads etmakls yiiklarin dasinmasi (min tonla)
. 2020-
Gostaricilor: | 5500 | 2005 | 2010 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 2020 2000
Comi 105005 | 160976 | 222638 | 221991| 222370| 222461| 226419| 230144|235288 | 188629 1,8 dofo
Domiryolu | 15876 | 26522 | 22349 |21795 |17088 |15479 | 14558 |13954 | 15222 | 14631 -7.8%
Doniz 8779 | 13680 | 11714 | 9934 | 6626 | 5807 | 8344 | 8236 | 5969 5982 -31,9%
173 12,38
Hava 37 74 40 125 128 160 208 183 458 dofo

Boru komori | 20436 | 29597 | 66442 |61534 |60923 | 59556 | 58490 | 58402 | 58596 56040 2,74 dofa

neft komori 11774 | 11692 | 49982 (45784 |45672 | 44129 | 42559 |41491 | 38787 34720 2,95 dofo
gaz kemori 3280 6842 12476 |15750 [15251 | 15427 | 15931 | 16911 | 19809 21320 6,5 dofo

Avtomobil 40434 | 69518 | 99891 |128 603 |137 605 141459 |144854 |149344 |155318 | 111518 | 2,76 dofo
Moanba: Cadval miiallif tarafindan tartib edilmis vo hesablanmsdir.
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Cadval 2.1.2-in molumatlarindan goriindiyic kimi, 2020- ci ildo AR-da
yiikdagimalarin hacmi 2000-ci illo miigayisada 1,8 dofs artmisdir. Belaliklo, belo artim
asason boru komorlorinin sayasindo olmusdur. Noticods, geyd olunan dovr arzindo
6lkados yiikdasimalarin imumi hacminda boru kemarlorinin pay1 19,4 %-don 29,7 faizo
qodor yiiksolmigdir. 2020-ci ildo domir yolu nagliyyatinda ylikdagimalarin hacmi 2000-
ci illo miiqayisodo 7,8 faiz azalmis, hava nogliyyatinda 12,38 dofo, avtomobil
naqliyyatinda isa 2,76 dofs artmisdir. Malumdur Ki, 61kado son zamanlarda asasan boru
va avtomobil nagliyyati toraqqi etmisdir. AR-da yiik dovriyyasi gostaricisinin tohlili
geyd olunan naticoni almaga imkan verir. Belo ki, 2020-ci ildo respublikada yiik
dovriyyasi 2005-ci illo miiqayisada toqriban 2,9 dofs artmisdir. Beloliklo, bu artimin
74,7 %-i boru koamarlarinin, 11,5 %- i iso avtomobil nagliyyatinin payimna diismiisdiir.
Bu da neft- gqaz hasilati ixracinin artmasti, habelo daxili bazarin genislonmasi hesabina
bas vermisdir. 2020-ci ilds iso 6lkomizds yiik dovriyyasi 76328 min. ton-km. toskil
etmisdir ki, bu da 2010-cu illo miiqayisado 21,7 faiz azdir. 2005-2020-ci illordo
6lkomizds daginan yiiklorin dovriyyasindo boru komorlorinin pay1 6-75 % civarinda
doyismisdir.

Tahlil gostarir ki, boru kamarlarinin, habelo avtomobil yollarinin uzunlugu artmis
olsa da, domir yollarinin uzunlugunda azalma miisahido edilib. Boru komarlarinin
uzunlugunun artimi 6lkods neft-qaz hasilatinin artmasi ilo bagli olmusdur. Bundan
basqa, domir yollarinin uzunlugu azalmisdir. Son dovrlordo avtomobil yollarinin
yenidon qurulmasina iri hacmli investisiya yatirimlarinin reallasdirilmasi, avtomobil
yollarinin keyfiyyatinin yiiksaolmasing sorait yaratmisdir.

Olkado ayri-ayri saholorin inkisafi onlara miivafiq infrastrukturun yaradilmasini
tolob edir. Masalon, kand tosarriifatt mohsullarmi adi seraitde uzun miiddoatds saxlamaq
miimkiin olmadigindan 6lkads belo moahsullarin saxlanmasi magsadilo miivafiq anbar
sobokasini yaratmaq tolab olunur. Olkads anbar sobokasinin inkisafi kond tosarriifat:
istehsalinin somaraliliyino vo miivafiq olaraq bu sahanin investisiya coalbediciliyino
birbasa tosir gostorir. Arasdirmalar gostorir Ki, 20 ton yiiklori dagima tutumlari olan
soyuducu yiik masinlar ilo Xagmazdan Moskva soharines yiiklorin daginmasi movsiim

arzindo 8 min dollara basa goldiyi halda, homin qiymot mévsiimdon konar vaxtda 2,5
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va ya Rusiyadan geri yiik masin ilo dasinma 1 min dollara basa golir. Bu monada,
anbar tosorriifatlarinin olmadigr halda movsiim zamani agrar saho mohsullariin
qiymatlorinin asagi, satis mosraflorinin iso yiiksok olmasina gatirib ¢ixarir. Son iller
orzindo regionlarda agrar istehsal iizro infrastruktur yaratmag yoniimiinds todbirlor
kompleksi hoyata kegirilmokdadir. Belo ki, 2010-2020-ci illor orzindo Sahibkarligin
Inkisafi Fondunun dostayi ilo Azarbaycanin regionlarinda mocmu doyori 100,6 min.
manat (bundan 51 miIn. manata godori Fondun giizastli kreditlori olmusdur) moblaginda
timumi tutumu 80 min tona gadar olan 25 soyuducu anbar komplekslori, imumi doyari
40 min. manat (bundan 21,4 min. manatt Fondun giizostli kreditlori olmusdur)
mobloginds timumi tutumu 267 min tonadok olan taxil mohsullarmi tomizlomak va
saxlamaq ii¢lin miiasir tolobloro cavab veron 17 taxil anbar komplekslori tikilib
istifadoyoa  verilmisdir. Bununla belo, regionlarda istehsalin inkisafi {igiin
infrastrukturun yaxsilagdirilmasi istiqgamatindo todbirlorin davam etdirilmosino boyiik
ehtiyac vardir.

Investisiya foallignia tosir edon baslica amillordon biri do 6lkonin elektrik enerjisi
ilo tohcizatinin komiyyot vo keyfiyyat gostoriciloridir. Olkado elektrik stansiyalarinin
comi giicli 1990-c1 ildo 5051 megavatdan 2000-ci ilde 4912 meqavata qodor azalmus,
2010-cu ilde 6396 meqavata, 2015-ci ilds iso 7160 meqavata godor artsa da, 2020-ci
ildo 6808 megavata enib. Olkads elektrik sistemi giiclorinin artirilmasi istiqgamatinda
todbirlor davam etdirilir. Nozords tutulmusdur ki, Azorbaycan IES-ndo aparilan
yenidonqurma islori 6lkonin enerji sistemindo iimumi giicii 450 meqavata, Sirvan
sohari tizra «Canuby elektrik stansiyasini istifadoys vermokla 780 meqavata, Fiizuli su
elektrik stansiyasimi istismara buraxmagla 25 meqgavata, Varvara vo Mingagevir Su
elektrik stansiyalarini yenidon qurmagla iso 90 megavata qodor artiracaqdir. Bununla
yanasi, 6lkoados elektrik enerjisi istehsali 1990-c1 ildo 231542 min. kilovat saatdan 2000-
ci ildo 18699 min. kilovat saata qodor azalmis, 2015-ci ildo 22,9 mird. kilovat saata,
2020-ci ilds iso 25,8 mird. kilovat saata qodar artmisdir. Goriindiiyti kimi, son illardos
qurulmus giiclordon istifado saviyyasi artlmigdir. Son illor orzinds yeni, miasir
toloblora cavab veron elektrik stansiyalarinin insasi, moévcud olanlarin yenidon

qurulmasi, elektrik stansiyalariin istismar rejimlorinin tokmillogdirilmasi hor kilovat-
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saatliq elektrik enerjisino yanacaq sarfini oshomiyyatli deracads ixtisar etmoya gotirib
cixarmisdir. Belo ki, 1 kilovat-saatliq elektrik enerjisina sorti yanacaq sorfinin 2000-cCi
ildoki 411 gramdan 2010-cu ildo 318 grama, 2015-ci ilde 292,0 grama, 2020-ci ildo
263,8 grama qodor azalmasi miisahido edilmisdir. Bununla yanasi, 6lkonin enerji
sisteminin idaro olunmast vo elektrik enerjisinin  paylanmasi  sisteminin
tokmillogdirilmosi istiqamotindo do todbirlor icra olunmaqdadir. Bununla bels,
miiossisalorin enerji sistemlorino qosulmasi, onlarn elektrik enerjisi ilo tominatinda
fasilosizliyin tomin edilmasi sahasinds problemlor indi do mévcuddur. Bozon elektrik
enerjisi ilo tominatda yaranan fasilolor, sobokada bas vermis agilmalar vo gorginliyin
artib-azalmasi tosorriifat subyektlorinin faaliyyatlorindo konkret itkilorin yaranmasina
gotirib ¢ixarir Ki, bu da iqtisadi somaraliliyi Xeyli asagi salir. Son illorde Azarbaycanda
bu istigamotdo vahid poncora sisteminin totbiq olunmasi naticesindo biznes
subyektlorinin elektrik sistemino qosulmasi sahasindo problemlor aradan qalxmis vo
Olkomizin reytingi yiliksolmisdir. Bu vo digor bizneslo baghi amilo gors, Diinya
Bankinin «Doing Business» layihosi cor¢ivosindo apardigi arasdirmalara osason
Azorbaycan bu gostoriciyo gora diinyanin 190 6lkosi arsinda 28-ci yerdodir. Hesab
edirik ki, oOlkonin sahibkarliq subyektlorinin enerji sistemlorine qosulmasi
prosedurlarinin sayinin vo miiddatinin azalmasi, bu islorin ohomiyyatli hissasinin
“ASAN” xidmaot vasitasilo goriilmasi togdirslayiqdir. Bundan slava, 6lkanin tosorriifat
subyektlori arasinda o6hdoliklorin  yerino yetirilmosindo mosuliyyati artirmaq
istigamotindo todbirlorin hoyata kegirilmosino ehtiyac vardir. Fikrimizco, Olkodo
miigavilo osasinda tominati garsilayan vo xidmot gostoran tasarriifat subyektlorinin,
xiisusan do, elektrik tominatini hoyata kegiran sirkotlorin 6z 6hdosliklorini icra etdikdo
miiossisoya doyon ziyanin miioyyanlosdirilmasine vo 6donilmasi mexanizminin
tokmillosdirilmasina do zorurat yaranir. Beloliklo, 6lkada son illards investisiya
miihitinin yaxsilasdirilmas1 va texnoparklarin yaradilmasi bu sahads tadbirlorin davam

etdirilmosing sorait yaradir [186].
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2.2. Investisiya faallig1 investisiya potensialindan somarsli istifadonin miihiim

istigamatidir

Azorbaycanda investisiya qoyuluslarinin  maliyyalosdirilmasi imkanlarimin
artmasi vo siyasi-igtisadi sabitliyin tomin edilmasi investisiya foalliginin yiiksaolmasino
sobab olmusdur. 1990-2005-ci illor orzindo daxili imkanlarin mohdudlugu milli
bir

maliyyoalosdirilmasina imkan vermomisdir. Naticada, bir ¢ox sahalorin maddi-texniki

iqtisadiyyatin sira  saholorinin  inkigsafinin  lazzm  olan  soviyyado
bazalari pislosmis, infrastruktur sahalorin keyfiyyot gostaricilori asag1 diismiisdiir. Neft
strategiyasinin ugurla reallagdirilmast milli igtisadiyyatin bir ¢ox saholorindo toraqqi
va yenidenqurma todbirlorinin goriilmasine imkan vermis, beloliklo do, investisiya
foalliginin artmasina gotirib ¢ixarmigdir. Naticada, 2005- ci ilo nisboton miiqayisali
qiymatlorlo asas kapitala investisiya 2010-cu ilds 1,7 dofs, 2020-ci ilds iso 3,0 dofo
artmigdir. ©goar avvallor AR-da investisiya faallig1 xarici investisiyanin calb olunmasi

ilo bagli idisa, son dovrlorda investisiya qoyuluslarinda yerli monbalarin pay1 xeyli

artmisdir.
Cadval 2.2.1
Olks iqtisadiyyatina yonaldilan investisiyamin hacmi (mlIn.manat)
2010- 2015-
1995- | 2000- | 2005 | 2000 | 2015 | 2Nl | SO | ggg5.
1999-cu | 2004-cu | 2009-cu | 2014-ci 2020-ci . | 2020-ci
. . . . . .| 1999-cu | 2014-ci | . .
illor comi | illor comi | illar comi | illor comi | illor comi | . . . . illor comi
illora nish. |illara nisbh.
% %
Comi 3813,6 | 129547 |37144,7 73581,5 | 1405739 | 19,3 dofo| 1605 | 268068,4
Xarici
investisiyalar 2336,7 9248,4 13729,6 | 17841,0 | 79447,1 | 7,6 dofo 370,1 122602,8
Daxili
investisiyalar 1476,9 3706,3 | 234151 | 557405 | 61126,8 | 37,7 dofo 88,0 145465,6

Manba: Cadval miiallif tarafindan tartib edilmisdir.

Cadval 2.2.1-in malumatlarindan goriindiiyii kimi, 1995-1999-cu illor orzindo

olka igtisadiyyatina colb edilon investisiyanin 27,1 %-i, 2000-2004-cii illor arzinds 24
%-i daxili monbalar hesabina aparilmigdirsa, 2005-2009-cu illords bu gostorici 63,0
faiz, 2010-2014-cii illords 75,8 faiz, 2015-2019-cu illords 54,3 faiz, 2020-ci ilds iso
53,7 faiz toskil etmisdir. Olkoda totbiq edilon investisiya qoyuluslarinda xarici
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kapitalin xiisusi ¢okisinin 20%-o, ecloco do daxili imkanlar hesabina totbiq edilon
investisiyanin payimin 80%-s qaldirmasi moagsadsuygundur. Qeyd olunan nisbat tomin
olunmasa da, son dévrlards yerli investisiya qoyuluslarinin hacmi artmisdir. Noticado,
2015-2019-ci illardo milli igtisadiyyata yatirilmis daxili investisiyanin macmu hacmi
1995-2009-cu illords totbiq edilon yerli investisiyalarin comi hacmindon 1,9 dofa gox
olmusdur. 1995-2019-cu illords 6lko igtisadiyyatina calb edilon investisiyanin hacmi
245,6 mlrd. manat olmusdur Ki, bunun da 54,3 faizi daxili investisiya qoyuluslaridir.
Ozol sektorun {imumi daxili mohsulda xiisusi c¢okisinin artimi, 6zol investisiya

manbalarinin rolunu yiiksaldir.

Cadval 2.2.2
Iqtisadiyyatin sahalari iizra asas kapitala investisiya qoyuluslarimin hacmi (mIn man)

2000 | 2005 2010 2015 2018 2019 2020
AR it biitsvlikds 097 | 577 9,01 15,96 17,25 18,54 17,23
K/t, mega Vo baliggiliq 0,007 | 0,04 0,43 0,36 0,76 0,77 0,52
Sonaye 067 | 418 4,28 8,50 8,50 9,26 9,07
ondan:
xam neft va tobii gaz 048 | 373 2,93 7,12 5,70 5,64 5,52
hasilat1 vo xidmatlor
emal sonaye 0,08 0,12 0,51 0,48 1,43 2,47 2,61
elektrik enerjisi, gaz,
buxar va 008 | 030 0,42 0,29 1,36 0,49 0,49
kondisiyalagdiriimig
hava ils tochizat
Tikinti 0,11 | 0580 0,93 2,12 3,72 3,55 3,18
Topdan vas parakands ticarat;
Avtomobil vo motosiklet 0,03 | 008 0,24 0,26 0,31 0,25 0,21
tomiri
;:j"‘ylsl” toskilivaictimai | 5, | g9 0,22 0,44 0,17 0,09 0.07
Nogliyyat, rabito voanbar | 4 5y | (55 245 2,20 2,37 2,19 2,09
tosarriifati
Maliyys, sigorta foaliyyati 0,0 0,0 0,01 0,00 0,07 0,05 0,07
Daginmaz omlak omoliy- 0,0 0,03 0,01 0,01 0,01 0,01 0,03
yatlari
Doviotidarsetmasivo | o5 | 001 | 038 0,64 0,51 0,88 0,89
miidafio; Icbari sosial tominat
Tohsil 0,0 | 004 0,14 0,31 0,35 0,33 0,15
Ohali iigiin sohiyya va sosial | ¢ o5 | ) 0.17 0,24 0,28 0,17 0,10
xidmotlor
Digor saholor 0,06 | 023 0,65 0,87 0,55 1,57 0,01

Moanba: Cadval miiallif tarafindan tartib edilib

Cadval 2.2.2-nin molumatlarindan goriindiiyti Kimi, investisiya qoyuluslarimin
saho qurulusunda emal sonayesinin pay1 kigikdir. Belo ki, 2014-cii ildo 6lko tizro

investisiya qoyuluslarinin macmu nominal hacmi 2000-ci ils nisbaton 18,2 dofs artsa
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da, emal sonayesindo bu gostorici 4,9 dofo olmusdur. Qeyd olunan dovrde emal
sonayesinin 0lkodo totbiq edilon investisiya qoyuluslarinda payr 8,4 %-don 2,2 %-o
qodor azalmigdir.

Cadval 2.2.2.-nin molumatlarindan goriindiiyti kimi, osas kapitala investisiya
qoyuluslarinin macmu hocmindo Xxam neft, tobii gaz hasilati, bu istiqgamotdo
xidmotlorin gostorilmosi sahasinin pay1 2000-ci ildo 49,7 faizdon 2004-cii ildo 74,7
faizo qodor artmis, bu ildon sonra davamli sokildo azalaraq 2008-ci ilds 28,9 faizo,
2009-cu ilds 26,2 faizo, 2010-cu ilds 29,8 faizo, 2015-ci ildo 44,6 faizo, 2017-ci ildo
48,2 faizo, 2018-ci ilda 32,9 faizo, 2019-cu ilda 30,4 faiza, 2020-ci ilda isa 32,0 faizo
barabar olmusdur. Hesab edirik ki, 6lkadas iqtisadi artimin dayanigliligini artirmaq va
alavo investisiya imkanlar1 yaratmag noqteyi-nazorindon emal sonayesinin inkisafinin
mithiim shomiyyati vardir.

Belo ki, miirokkob istehsal sahosi olaragq, emal sonayenin toraqqisi Olkodo
noqgliyyatin, rabitonin vo digor saholorin toraqqisine, istehsalin enerji vo xammalla
tochizatina, otraf miihitin miihafizo edilmasinin shomiyyatinin artmasina vo S. tosir
gostarir. O climladon, emal sanayesinin taraqqisi do 6lkanin infrastruktur tominatindan,
ixtisasl kadrlarin mévcudlugundan va s. asilidir. Bu sababdon do, emal sonayesinin
toraqqisi 0lko daxilindo olagodar saholorin toraqqisini tolob edir, habelo maliyya
mohdudiyyatlorinin olmadig1 miihitds bu sahalara investisiya qoyuluslari alverisli olur.
Bu ndqteyi-nozordon, miasir dovrdo Olkado investisiya siyasotinin miihiim
istiqgamatlorindon biri emal sonayesinin toraqqi etdirilmosi olmalidir.

Moalumdur ki, son doévrlards investisiya qoyuluslarinin asas istiqamati geyri-neft
sektorunun inkisafi olmusdur. Belo Ki, yasayisin toskil edilmosi va ictimai iaso
sahasinin pay1 2005-ci ilds 0,1 %-don 2019-cu ilds 0,5%-9, naqliyyat, rabito vo anbar
tosarriifat1 sahasinin pay1 11,5%-don 14,8%-o qodor yiiksolmisdir.

O cilimladan, bu dovrds kond tosarriifati, sohiyya va tohsil, sosial tominat, dovlot
idaroetmosi vo miidafiosi sahoalorino investisiya yatirimlarinin hocmi dstiin templo
artmigdir. Bu ciir artim dovlatin investisiya faaliyyati sayasinds tomin olunmusdur.
Dovlatin maliyys imkanlarinin artmasi 0lke ohalisinin inkisafina tosir gdstoron

istigamatlorin har biri tizra -fiziki (infrastruktur) va eyni zamanda insan kapitalinin
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yaradilmas1 yoniimiinds investisiya qoyuluslarinin artirillmasina gotirib ¢ixarmisdir

[305]. Qeyd olunan dévrds infrastruktur sahalarin pay1 artmisdr.

Cadval 2.2.3
osas kapitala yonaldilmis investisiyalarin istehsal vo xidmat sahalari arasinda
bolgiisii (faizld)

2000 2005 2010 2015 2017 2018 2019 2020
b 70,2 73,8 48,7 62,3 74,7 67,1 66,1 66,0
sahalarino
idimst saholoring 18,3 16,9 43,0 213 19,9 24,7 26,8 25,9
Yasayis evlori 11,5 9,3 8,3 6,4 5,4 8,2 7.1 8,1
insasina
Comi 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Manba: Cadval miiallif tarafindan tartib edilmisdir.

Cadval 2.2.3-don goriindiiyii kimi, osas kapitala yonoaldilmis investtisiyalarin
hacmindo xidmot sahalorinin xiisusi ¢okisi 2000-ci ildo 18,3 faizdon 2005-ci ildo 16,9
faizo qodor azalmis, 2010-cu ilds 43 faizs yiiksalso do, 2015 va 2020-ci illordo azalaraq
31,3 va 25,9 faizo barabar olmusdur. Son illords infrastruktur sahslorin toraqqisi asason
dovlat investisiyalari ilo slagadar olmusdur. Bu sahadas iri investisiya qoyuluslart 6zal
bdlmonin investisiyalarinin somorsliliyinin artimina miisbat tosir gdstorir. Ancag bu
tosir 6ziinli balli dévrdon sonra biruza verir.Ona gora infrastruktur sahalora 6zal
bolmanin investisiya yatirimlart {iglin maliyys imkanlarmi artirmaq  mogqsado
miivafiqdir.

Noticodo miiallif torafindon aparilan hesablamalar gostarir ki, son illardo qeyri-
neft sektorunda bu sahays qoyulan investisiyalara miivafiq igtisadi artim olmamaisdir.
Belo hal adoton, qoyulmus investisiyalarin ohomiyyatli hissasinin mohsul va
xidmaoatlarin istehsali ilo alagali olmasi ilo baglidir. Cilinki, kKommersiya tayinatina malik
olmayan avtomobil yollarina, tozo moktablorin vo sohiyys obyektlorinin insasina va S.
investisiya yatirimlari istehsal hacminin artimina tosir etmir.

Son dovrlords elektrik enerjisi sahasinda istehsal giiclorinin artimina bu istehsal
sahasina yatirilmis investisiya qoyuluslari tasir gostormisdir. Bela ki, hoyata kegirilon
investisiya qoyuluslarinin naticasindo 6lkada elektroenergetika sisteminin qoyulus
giicli 2000-ci ildoki 4913 Mvt-dan 2010-cu ilds 6395 Mvt-a, 2015-ci ilde 7161 Mvt-a
qoadar artmis, 2020-ci ilds iso 6808 Mvt-a enmisdir.
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Son illards 6lkada infrastruktur sahalara iri hocmli investisiya yatirimlar: hoyata
kecirilmisdir. Statistik molumatlarin tohlili asasinda molum olur ki, 2000-2020-ci illor
orzindo infrastruktur sahslordo osas kapitala investisiya qoyuluslarinin comi hocmi
21364,7 min. manata borabor olmusdur ki, bu da homin doévrdo comi kapital
qoyuluslarinin 35-40 faizini toskil etmisdir.

Olko ohalisinin yasayis soraitinin yaxsilasmasimi shato edon sahalordan biri da
monzil tikintisi hesab edilir. Bu sahoys son dovrlordo xiisusi vosaitlor hesabina
investisiya qoyuluslar1 ohomiyyotli dorocodo artmisdir. Belo ki, 2020-ci ildo monzil
ingasina investisiya qoyulusu 2005-ci ilo nisboton 2,6 dofadon ¢ox artmugdir.
Biitovliikde, 2020-ci ildo bu istigamotdo comi 1398,7 min. manat investisiya
qoyulmusdur.

Beloliklo, AR-da illik istifadoys verilmis yasayis sahasi 1990-c1 ildoki soviyyaya
catmay1b. Belo ki, 1990-c1 ildo 2848 min m? yasayis binasi istifadoyo verilibso, 2013-
cii ildo bu gostorici 2403 min m2, 2014-cii ildo 2197 min m?, 2015-cii ildo 1932 min
m2, 2018-ci ildo 2250 min m?, 2019-cu ildo 9469 min m?, 2020-ci ilds iso 5224 min
m?, olmusdur. 1991-2000-ci illori ohato edon ddvrds ortalama bir ilo {imumi sahasi
1300 min m? manzil istifadoys verilibsa, 2001-2020-ci illori ohato edon dévrds homin
gostorici 1750 min m?-o yaxim olmusdur. Ohalinin saymin ¢oxaldigi vo igtisadi artim
saraitindo monzil insasina tolabat daha da artacaqdir. Manzil tikintisi hom do maliyyo
kredit siyasati ilo baghdir.

Son dovrlords dovlstin maliyys imkanlarinin ¢oxalmasi tohsil, habels sohiyya
sahasinda investisiya yatirimlarinin artimma sabob olmusdur. Bela ki, 2006-2020-ci
illorda tohsil sahasindo osas kapitala investisiya yatirimlarinin hacmi 2000-2005-ci
illorin miivafiq gostoricisindon 20 dofoya godor artiq olmus, 6lko ohalisinoe sohiyya,
eloca do, sosial xidmatlorin gostarilmasi istigamatinda bu gostarici isa 25 dofadan atiq
olmusdur.

Reallagdirilmis investisiya hesabina 6lkads 2000-2005-ci illor arzinds istismara
verilmis xastoxana ¢arpayilarinin say1 550 adodo barabar idiss, 2006-2020-ci illords bu
gostorici 11,528 min odado, ambulator-poliklinika miiassisalorinde ndvbadaki

gobullarin say1 uygun olaraq 866-ay va 6000-o, iimumtahsil maktoblarinds sagird

98



yerlorin sayr 10000 ododdon vo 30000 ododdon artiq olmus, moktobogodor usaq
miiossisalori tizro istismara verilmis yerlorin say1 uygun olarag 800-i vo 15000-i
Otmiisdiir.

Miiasir dovrdo Olkodo osas kapitala investisiya qoyuluslarinin artmasi osas
fondlarin hocminin, basqa sozlo desok movcud istehsal giiclorinin do ohomiyyotli
doracodo artimina sobob olmusdur. Son illordo neft golirlori sayossindo infrastruktur
saholara investisiya yatirimlar: bu saholords asas fondlarin doyarinin artimina sabab
olmusdur. Belo ki, 2020-ci ildo neft vo gaz hasilatin1 ¢gixmaq sortila, basqga saholordo
osas fondlarin doyori 2000-ci ilo nisboton 6,5 dofo artmisdir. Beloliklo, emal
sonayesindoki movcud oasas fondlarin hocmi, habelo artim siirati bu sahonin balli
imkanlarindan geri galib. O ciimlodon, kommunal sahonin toraqqisine investisiya

qoyuluslarinin reallasdirilmasina ehtiyac duyulur.

Cadwval 2.2.4
Iqtisadi faaliyyat névlari iizra asas fondlar, mird. manatla
Géstoricilor 2000 2005 2010 2013 2014 2015 2018 2019 | 2020
Osas fondlar, 1814 | 3394 | 6666 | 11068 | 12031 | 16912 | 1989 | 2089 | 2342
biitovlikdo
ondan:
K/t,
meso va baligeiliq 2,63 3,00 5,10 6,11 6,90 6,89 7.4 8,3 9,6
tosarriifatt
Madaon sonayesi 2,21 14,42 27,83 4521 | 49,38 | 8847 101,3 | 1068 | 1226
Emal sonaye 2,52 3,06 4,38 7,16 7,89 7,50 8,4 8,3 10,3
Elektrik enerjisi, qaz
vobwaristchsal, | gy | g4 368 | 1200 | 1314 | 11,01 | 122 | 126 | 129
boliisdiiriilmasi vo
tochizati
Su tohcizati,
tullantilarm
: . 0,22 0,38 0,94 0,19 2,25 3,44 5,9 6,4 8,5
tomizlonmasi v
emali
Tikinti 0,90 1,09 2,61 422 4,25 5,45 57 6,3 6,1
Ticarat; naqliyyat 0,61 0,54 0,87 1,29 1,31 1,54 2,6 2,8 2,3
vasitalorinin tomiri
Nagliyyat, anbar 1,84 2,71 5,70 9,12 994 | 1158 | 152 155 | 158
tosarriifatt
Turistlorin
yerlosdirilmasi vo 0,07 0,12 0,22 0,52 0,53 0,76 15 15 1,8
ictimai iago
informasiya, rabito 0,64 0,95 1,70 2,66 2,83 3,16 34 3,5 4.4
Maliyys, sigorta ) 0,14 1,99 2,50 2,54 3,10 33 33 35
xidmoti
Daginmaz omlak 1,77 2,16 3,94 578 6,20 8,07 10,1 11,0 | 11,6
omoliyyatlar
Pego, elmi-texniki 0,29 0,36 0,65 0,97 0,99 1,14 2,0 2,1 2,1
foaliyyot
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Cadval 2.2.4-1in ard:

Inzibati, yardime: 0,04 0,05 0,16 0,33 0,40 0,36 0,6 0,6 0,7
xidmotlor

Dovlat idaraetmasi,

miidafio, sosial 0,54 0,86 2,65 4,26 4,46 7,43 9,1 9,4 10,7
tominat

Tohsil 0,47 0,33 1,19 1,78 1,92 2,45 2,7 2,8 3,1
Ohali igiin sohiyya, | ;4 1,26 246 312 | 327 | 336 3,7 38 | 41
sosial xidmatlor

Istirahat, aylonca vo

incasonat sahasindo 1,02 0,79 0,45 1,19 1,37 1,80 31 3,1 3,3
foaliyyot

Digor saholordo

xidmatlorin 0,43 0,33 0,13 0,57 0,75 0,71 0,71 0,74 0,75
gOstorilmosi

Moanba: Cadval miiallif tarafindon tortib edilmisdir.

Cadval 2.2.4-don goriindiiyii kKimi, 2020-ci ildo AR {izro osas fondlarin doyari
2000-ci ilo nisbaton 13 dofoys yaxin artmigdir. Bununla belo, bu artim osason
,;maodan¢ixarma sonayesi hesabima artmisdir. Belo ki, 6lkads geyd edilon dovrda bu
sahado artim 55,5 dofoys boraboar olmusdur. Hesablamalardan malum olur ki, geyd
olunan dovrdo AR-da asas fondlarin artiminin yaridan ¢oxu modongixarma sonayesi
hesabina tomin edilmisdir.

Noatica etibarilo, 6lko daxlindo neft strategiyasinin ugurla reallagdiriimasi mili
iqtisadiyyatin biitlin saholorinds investisiya foalliginin shomiyyatli doracods artmasina
sobab olmusdur. Beloalikla, 6lko daxilinde mdévcud potensial investisiya yatirimlarini

artirmaga imkan verir.

Cadval 2.2.5
9sas xarclar hesabi, cari giymatlarla, min. man.
2002-

Géstoricilor 2000 2004 2005 2010 2015 2017 2018 2019 2020
Macmu gonast | 1426,3 | 7142,8 | 5536,1 | 19475,0| 15691,1 |21101,6| 26381,4 | 24048,9 | 18199,6
Osas fondlarin
imumi y1igimm  |1091,6 [10768,0| 51729 | 7714,5 | 15131,4 |16752,5| 16574,3 | 17304,3 | 17028,1
Maddi dovriyya
vasaitlori
chtiyatlarinin
doyisilmasi -116,2 | 74,7 28,3 -45,5 48,0 395,1 -452,2 -673,0 561,0
Torpaglarin vo
geyri-maddi
aktivlorin xalis
alqisi 0 0 0 0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Tomiz kredit
(+), tamiz borc
O] 4509 |-3754,8| 373,7 |11817,4| 470,7 4126,8 | 10261,7 | 7449,2 623,0

Manba: Cadval miisllif tarafindan tartib edilib.
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Cadval molumatlarindan goriindiiyii kimi, 6lka daxilinds imumi gonastin hacmi
son dovrlordo artmisdir. 2002-2004-cii illordo 6lkado hoyata kegirilon investisiya
qoyuluslarinin hacmi imumi gonaotdon ¢ox olurdusa, 2005-ci ildon baslayaraq bu
nisbot doyismoyo baslayib. 2005-2010-cu illordo yaranmis comi gonaotin ancaq 46,8
%-1 investisiya Kimi monimsonilmisdir.

Olkado investisiya qoyuluslarmin maliyyslosdirilmasindo miixtalif instutsional

qurumlarin rolunun tohlili gostorir Ki, bu onlarin investisiya imkanlarina uygun

olmusdur.
Cadval 2.2.6
9sas kapitiala yonlanmis investisiyalardan maliyya manbalarinag
gora istifada olunmasi, milyon manat
2000 | 2005 | 2010 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 2200%00/
Comi 967,8 | 5769,9 | 9905,7 | 15407,3|17850,8 | 17615,8 | 15956,9 | 17430,3 | 17238,218539,5| 17226,1| 17,8 4.
Ondan
Miiassiso Vo
togkilatlarm
vasaitlori 750,1 | 4767,0 | 5041,9| 6726,0 | 7826,6| 9653,9 | 106155 | 10866,0|9076,9 |9093,8 |97106 | 13,0d.
Ohalinin soxsi
vasaitlori 68,0 | 331,8 | 3732| 4065 | 4553| 5669 | 5730 | 1376,2 | 1407,8 | 1237,1 | 9956 | 14,6d.
Bankdan 540,9 | 1299,0 | 2466,0 | 19025 | 22936 | 1064,3 | 13,1d.
kreditlor 81,2 | 3721 | 6438| 8267 | 8590
Biidcodon
vasaitlor 227 | 1936 | 32553| 6849,0 | 8080,4| 6452,2 | 3004,9 | 2385,8 | 4449,2 | 5339,4 | 4729,6 | 209,3d.
Biidcodankanar
fondlardan
vasaitlor 200 | 72,7 5705| 5652 | 5405| 324,6 | 2723 | 2025 | 2787 | 2186 | 2584 | 89d.
Digor vosaitlor 16,8 | 328 209 339 890 772 | 1922 | 1338 | 1231 | 357,0 | 467,6 | 27,8d.

Moanba: Cadval miiallif tarafindan tortib edilmisdir.

Cadvaldon molum olur ki, son dovrlordo miiossiso vo togkilatlarin vasaitlori
hesabina asas kapitala investisiya yatirimlarinin hacmi shamiyyatli doracads artmisdir.
Belo ki, 2000-ci ilo nisbaton bu monba {izra investisiya qoyuluslarinin hacmi 2009-cu
ildo 5,1 dofa, 2010-cu ilds 6,8 dofs, 2015-ci ildo 14,2 dofa, 2020-ci ildo 13,0 dofa
artmigdir. Qeyd etmok lazimdir Ki, bu monbo osason osas kapitala xarici investisiya
qoyuluslari, geyri-maliyyo miiossisolorinin vo maliyya toskilatlarinin gonaotlori
hesabina yaranir.

Olkado osas kapitala investisiya qoyuluslarinin hacmi 2000-ci ilo nisboton 2010-
cu ildo 6,7 dofs, 2020-ci ildo iso 17,8 dofs artsa da, biidco vosaitlori hesabina
investisiyanin hacmi uygun olaraq 143,3 dofs vo 209,3 dofs artmigdir (codval 3.2.6).

Noticoado, asas kapitala yonoldilmis investisiya qoyuluslarinin maliyyolosdirilmasindo
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biidca vasaitlarinin pay1 2000-ci ildo 2,4 %-don 2010-cu ilds 32,8 %-o yiiksalsa do,
2017-ci ilds 18,7 %-o enmis, 2018 vo 2019-cu illords yenidon miivafiq olaraqg 25,8 vo
28,8%-0 yiiksolmis, 2020-ci ildo iso 27,5% toskil etmisdir. Yerli investisiya
qoyuluslarinda biidco vosaitlorinin pay1 ¢ox olmusdur. Belo ki, bu gostarici 2000-ci
ildo 4,8 faizo, 2008-ci ilds 50,1 faizo, 2009-cu ilds iso 44,5 faizo, 2017-2020-ci illordo
iso ortalama 40 faizdon ¢ox olmusdur. Belo hal son illordo neft galirlorinin vo dovlat
blidcosinin golirlorinin artmasi hesabina oldo edilmisdir. Bu dévrdo dovlst biidcosinin
golirlori 714,5 milyon manatdan 2010-cu ildo 11402 min. manata, 2015-cii ildo 17498
milyon manata, 2017-ci ilde 16517 milyon manata, 2018-ci ildo 22509 milyon manata,
2019-cu ildo 24398,5 milyon manata, 2020-ci ilds iso 24679,2 milyon manata qador
artmigdir. Qeyd etmok lazimdir ki, 2015-ci ildo dovlatin sarancaminda olan gonastin
tokco 28,2%-i 6lko daxilindo investisiya kimi monimsonilib. AR-da asas kapitala
yonaldilmis investisiyalarin mocmu hocmindo 6lko ohalisinin vasaitlorinin xiisusi
¢okisi 2000-ci ildoki 7 faizdon 2010-cu ilda 3,8 %-o, 2015-ci ildo iso 3,6 faizo qodor
azalsa da, 2016-c1, 2017-ci vo 2018-ci illordo bu gostarici miivafiq olaraq 4,3, 7,5 vo
8,2 faizo, 2020-ci ildo iso 5,8%-0 yiiksolmisdir. Ohalinin vasaitlorinin asas kapitala
investisiya qoyuluslarinin maliyyalagdirilmasinda kicik paya sahib olmasi ohalinin
gonastinin azhigr ilo baghdir. Artiq geyd olundugu kimi, 2020-ci ilin sonuna 6lko
igtisadiyyatina 17226,1 milyon manat kredit qoyulusu hayata ke¢irildiyi halda, bu ilds
asas kapitala investisiya goyuluslarmin uygun olaragq 1064,3 milyon manati, yani comi
6,2 faizi (2017-ci ildo 13,8 faizi) bank kreditlori hesabina maliyyalasdirilib. Bu hal real
sektorda investisiya risklorinin yiiksok oldugunu bir daha siibut edir.

Biidco galirlarinin, ohalidon calb edilon amanatlorin, miiassisa vo toskilatlarin
moanfaatinin, iqtisadiyyata kredit qoyuluslarinin asas kapitala investisiya yatirimlarina
tasirini 6ziinds oks etdiron modelin formalasmasi proseslori vo kompyuterds alinan

naticalor bu ardicilligla verilmisdir:
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Hesablamalarin aparilmasi iigiin ilkin malumatlar:

Mllor Biidco Biidco xorclorinds | Biidca xarclorinds | Xarici investisiya, Inflyasiya,
xarclori, investisiya, mlyn. investisiya pay, mlyn. manatla faizlo
mlyn. manatla faizlo
manatla
2005 2140,7 193,6 9,0 4628,5 9.6
2006 3790,1 883,5 23,3 6210,5 8.3
2007 6086,2 1852,4 30,4 7779,8 16.7
2008 10774,2 3859,9 35,8 8334,1 20.8
2009 10503,9 2705,9 25,8 6803,4 15
2010 11765,9 3255,3 21,7 6619,7 5.7
2011 15397,5 5466,5 35,5 6849,8 7.9
2012 17416,5 6849,0 39,3% 8102,7 1,1
2013 19143,5 8080,4 42,2% 8269,3 2,4
2014 18709,0 6452,2 34,5% 9175,7 14
2015 17784,5 3004,9 16,9% 10998,9 4.0
2016 17751,3 20725 11,7% 16216,1 12.4
2017 17594,5 2385,8 13,6% 15697,3 12.9
2018 22731,6 4449,2 19,6% 14002,1 2.3
2019 244259 5339,4 21,9% 12119,5 2.6
Hesablamalarin aparilmasi tiglin ilkin molumatlar1 daxil edok:
Mllor Y X1 Xs X3 X4
2005 5424.3 2055.2 4945 2133,1 1441,0
2006 5963.6 3881.2 819,5 6065,2 2362,7
2007 6774.8 6006.6 1468,4 9990,6 4681,8
2008 9073.6 10762.0 1905,3 11985,3 7191,3
2009 7358.7 10325.9 2334,9 13933,9 8407,5
2010 9715.2 11402,5 3029,8 19112,1 9163,4
2011 12776.4 15700,7 4119,8 26364,2 9850,3
2012 15338,5 17281,6 5113,4 26462,6 12243,7
2013 17872,1 19494.6 6395,8 25636,5 15422,9
2014 17615.8 18400.5 7188,4 23210,0 18542,6
2015 15957.0 17153.2 94739 16713,8 21730,4
2016 14903.4 17501.2 74487 21116,6 16444.6
2017 15550.8 16446.9 7561,2 27373,2 11757.8
2018 17238.2 22411.2 83754 36329,1 13020.3
2019 17184.3 24199.6 8637.9 44889,5 15298.2

Burada asas parametrlar;
Y — osas kapitala investisiya;
X1 — biidca galirlari;
Xz — ohalidan calb edilon amanatlor;
X3 — miiassisa Vo togkilatlarin monfaati;
X4 — igtisadiyyata kredit qoyuluslari.
Umumon modelin qurulmas: iigiin emprik todgigatlar va nozari ssaslara istinad
edilmisdir. Modelin qurulmasinda idetifikasiya vo verifikasiyaya iistiinliik verilir. Yoni
nozori osaslar, modelin spesifikasiyasi, parametlorin qiymatlondirilmasi, modelin

keyfiyyatinin yoxlanilmasi, modelin adekvatligi, sonda tohlil vo prognozlarin
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aparilmasi vacibdir. Modelin adekvat alinmasi tigiin ekonometrik models ikinci tortib
avtoreqresiya (AR(2)) amili daxil edilir. Modelin statistik xarakteri vo miivafiq testlor
ekonometrik modelin adekvat olduunu gostormisdir.

Nozoari cohatdon osas kapitala investisiya ilkin olarag ona tasir edon amillorin
modelo daxil edilmasi, sonradan isa shamiyyatli tasir etmoyan faktorlarin modeldan
¢ixarilmast Vo alave olaraq 2009-cu ildo global maliyys bohraninin sokunun fiktiv
doyisan kimi modelo miincar edilmasi naticasinds adekvat model alinmisdir.

LOGy=4,4+295L OGx,+0,275L0Gx4(1)-0,379 DUMMY (2009)
Burada; LOGY - asas kapitala investisiyalarin natural lagorifmi;
LOGXx; — calb edilon amanalorin natural lagorifmi;
LOGx4(1) = igtisadiyyata sonraki ilda kredit qoyuluslarinin natural lagorifmi.

Hesablamalarin naticalori:

ESAS KAF.. | BUDCE G... |CELB_EDL.. [IQTISADIYY...| MUESSISE...
ESAS KAP...| 1.000000 0.951815 0.934270 0.887864 0.825104
BUDCE G...| 0951815 1.000000 0.807943 0.843554 0.926431
CELB_EDI... | 0.934270 0.907943 1.000000 0.918066 0.772720
IQTISADIYY...| 0.887864 0.843554 0.918066 1.000000 0.614042
MUESSISE...| 0.825104 0.926431 0.772720 0.614042 1.000000

Dependent Variable: LOG(ESAS_KAPITALA_INVESTISIYA)
Method: ARMA Maximum Likelihood (OPG - BHHH)

Date: 10/29/20 Time: 15:49

Sample: 2005 2018

Included observations: 14

Convergence achieved after 14 iterations

Coefficient covariance computed using outer product of gradients

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 4.404383 0.660067 6.672628 0.0002
LOG(CELB_EDILEN_EMANETLER) 0.295034 0.073284 4.025889 0.0038
LOG(IQTISADIYYATA_KREDIT_QOYUL

USLARI(1)) 0.275034 0.127094 2.164019 0.0624

DUMMY2009 -0.379691 0.075850  -5.005800 0.0010

AR(2) -0.737310 0.349855  -2.107476 0.0681

SIGMASQ 0.004666 0.002619 1.781839 0.1126

R-squared 0.973398 Mean dependent var 9.333287

Adjusted R-squared 0.956771 S.D. dependent var 0.434613

S.E. of regression 0.090363 Akaike info criterion -1.560384

Sum squared resid 0.065323 Schwarz criterion -1.286502

Log likelihood 16.92269 Hannan-Quinn criter. -1.585736

F-statistic 58.54545 Durbin-Watson stat 1.775547

Prob(F-statistic) 0.000004

Inverted AR Roots -.00+.86i -.00-.86i
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R-squared (Determinasiya omsali) onu gostoarir Ki, izah olunan gostaricinin tadqiq
olunan illards giymatinin 97% doyismasinin modelo daxil edilon doyisonlarin hamin
illarda giymatinin doyismasi ilo izah edils bilor.
Adjusted R-squared - Doqiglosdirilmis determinasiya omsalinin Determinasiya
omsal1 ilo xeyli yaxin olmasi onu gostarir Ki, alinan qiymat hagigot uygundur.
Prob (F-statistic) - F-statistic ehtimali — sifira Xeyli yaxin olmasi izahedici faktorlarin
natica gostaricisine (izah olunana) birgs tasiri shamiyyatlidir.
Omsalllarin miivafiq standart sahvlorinin omsallarin giymotino nazaran xeyli kigik
olmas1 hamin tapilmis amsallarin sohv olma ehtimalinida az olmasini gostarir.
Model homoskedastikdir (Pagan-Qodfri testi)
Bu va alavads gostarilon digor testlor bunu gostarir ki, model adekvatdar.

Toklif olunan gostaricilor: 1) Biidco xorclori; 2) Biidcoa xarclorinds investisiya

pay1; 3) Xarici investisiya va 4) Inflyasiya.

Estimation Command:

LS(OPTMETHOD=OPG) LOG(ESAS_KAPITALA INVESTISIYA) C LOG(CELB_EDILEN_EMANETLER)
LOG(IQTISADIYYATA_KREDIT _QOYULUSLARI(1)) DUMMY2009 AR(2)

Estimation Equation:

LOG(ESAS_KAPITALA_INVESTISIYA) = C(1) + C(2)*LOG(CELB_EDILEN_EMANETLER) +
C(3)*LOG(IQTISADIYYATA_KREDIT_QOYULUSLARI(1)) + C(4)*DUMMY2009 +
[AR(2)=C(5),UNCOND,ESTSMPL="2005 2018"]

Forecasting Equation:

LOG(ESAS_KAPITALA_INVESTISIYA) = C(1) + C(2)*LOG(CELB_EDILEN_EMANETLER) +
C(3)*LOG(IQTISADIYYATA_KREDIT_QOYULUSLARI(1)) + C(4)*DUMMY2009 +
[AR(2)=C(5),UNCOND,ESTSMPL="2005 2018"|

Substituted Coefficients:

LOG(ESAS_KAPITALA_INVESTISIYA) = 4.40438349496 + 0.295034127613*LOG(CELB_EDILEN_EMANETLER) +
0.275034405394*LOG(IQTISADIYYATA_KREDIT_QOYULUSLARI(1)) - 0.3796913808*DUMMY2009 + [AR(2)=-
0.73731024029,UNCOND,ESTSMPL="2005 2018"]

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey

F-statistic 1.144168 Prob. F(3,10) 0.3781
Obs*R-squared 3.577521 Prob. Chi-Square(3) 0.3108
Scaled explained SS 1.209578 Prob. Chi-Square(3) 0.7507

Test Equation:

Dependent Variable: RESID"2
Method: Least Squares

Date: 10/30/20 Time: 09:56
Sample: 2005 2018

Included observations: 14

105



Variable Coefficient ~ Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.069461 0.044616 1.556868 0.1506
LOG(CELB_EDILEN_EMANETLER) 0.002024 0.006048 0.334599 0.7448
LOG(IQTISADIYYATA_KREDIT_QOYUL
USLARI(1)) -0.008765 0.009476  -0.924976 0.3768
DUMMY2009 -0.002784 0.007250 -0.384076 0.7090
R-squared 0.255537 Mean dependent var 0.004666
Adjusted R-squared 0.032198 S.D. dependent var 0.006968
S.E. of regression 0.006855 Akaike info criterion -6.892740
Sum squared resid 0.000470 Schwarz criterion -6.710153
Log likelihood 52.24918 Hannan-Quinn criter. -6.909642
F-statistic 1.144168 Durbin-Watson stat 1.679187
Prob(F-statistic) 0.378103
7
Series: Residuals
6 Sample 2005 2018
Observations 14
5
Mean 0.006281
4 Median -0.009665
Maximum 0.153794
3 Minimum -0.120649
Std. Dev. 0.070586
2 Skewness 0.402752
Kurtosis 2.923497
1
Jarque-Bera 0.381902
0 Probability ~ 0.826173
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olar:

gora asagidaki naticalora galmok

1) 2009-cu ilin bohrani asas kapitala gqoyulan investisiyani 0 ilo géro 37% azaldib.

2) Iqtisadiyyata kredit qoyuluslarinin 1% artirilmas: bir ildon sonra asas kapitala

investisiyani 0,27% artirir.

3) Colb edilon amanatlorin 1% artirilmasi osas kapitala investisiyani 0,29% artirir.
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2.3. Investisiya potensialinin reallasdiriimasimin biidca-vergi mexanizminin tahlili

Olko daxilindo investisiya potensialinin hoyata kecirilmasi vo investisiya
faalligiin tomin olunmasinda dovlatin rolu boylikdiir. Adaton, miiasir soraitdo yerli
igtisadi subyektlorin maliyys imkanlari vo ragaboat gabiliyyati mohdud olduqda
dovlatin investisiya omoliyyatlarinda rolu artir.

Dovlatin investisiya prosesinag tosiri birbasa vo ya dolay:1 yolla olur. Bilavasito
tosir investisiya qoyuluslariin dévlat biidcasindon maliyyslosdirilmasi yolu ilo hoyata
kegirilir. Dolay1 yolla investisiya qoyuluslarini aldo etmok {iglin somaraliliyino va
investisiya risklorinin soviyyasina tosir etmok lazimdir [326, s. 1224]. Igtisadi
subyektlords rentabelliyin azalmasi tokco onlarin 6z maliyyo resurslarinin azalmasina
gotirib ¢ixarmir, hom do rentabellik normasi va kreditlor {izra faiz daracolori arasindaki
nisboti pislosdirmokls igtisadi subyektlorin borc vasaitlorini oldo etmok potensialindan
mohrum edir [207, s. 52]. Bu noqteyi-nozordon, dovlat biidcasindon yararlanmagla
hokumatin investisiya foalligmi tosirlondirmok istigamotlori asagidaki  Kimi
qruplasdirmagq olar:

— dovlat investisiya qoyuluslarinin hayata kegirilmasi;

— 0zal bolmonin investisiya qoyuluslarinin maliyyslosdirilmasi;

— Investisiya, eloca da cari xarclarla bagli subsidiyalarin ayrilmast;

— investisiya risklorinin azaldilmasi yoniinds tadbirlarin hayata kegirilmasi.

Dovlat biidcasinin golirlorinin istehlaka, investisiyaya bolgiisii igtisadi artima
holledici tosir gostorir. O climladon, dovlot investisiyalariin hacmi, torkibi, onun artim
stirati 6zal sektorun da investisiya yatirirmlarinin hacmini va strukturunu, eyni zamanda
somaraliliyini toyin edon vacib amildir. Miasir dovrdo neft golirlorinin artmasi
stibhasiz ki, dovlat biidcasinin da goalirlarinin artimina sabab olmusdur. Bels ki, dovlat
biidcoasinin golirlori 2001-ci ildo 784,7 milyon manatdan 2005-ci ildo 2,06 mlird.
manata, 2010-cu ilds 11,4 mlrd. manata, 2017-ci ilds 17,6 mlrd. manata, 2018-ci ilds
iso 22,5 mlrd. manata, 2019-cu ilds 24,4 mird. manata, 2020-ci ilds ise 26,1 mlrd.
manata qodoar artmisdir. Neftdon daxil olan galirlor 2001-ci ilds d6évlat biidcasinin 34,1
%-i togkil edirdisa, 2005-ci ildo 33,8 %-o, 2010-cu ilds 68,7 %-o, 2020-ci ildo iso 60%-
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o yaxin olmusdur. Son illords geyri- neft sektorunun inkisafinin dévlat biidcosinin
formalagsmasinda rolu artir.

Qeyd etmok lazimdir ki, dovlat biidcosinin xarclorinin invetisiya foalligina tosiri
talabin va eyni zamanda investisiya qoyuluslarmin hacminin artimi néqteyi-nazarindon
tosir gostarir. Belo Ki, daxili talobin 6lkads 2000-ci ilds 17,3 %-i, 2001-ci ilds 15,8 %-
I dovlat biidcasi xarclorinin hesabina yaransa da, bu gostarici 2005-ci ildo 19,3 faizo,
2008-ci ildo 48,2 faizo, 2010-cu ildo isa 43,7 faizo, 2020-ci ildo 43,0 faizo borabar
olmusgdur. 2020-ci ildo daxili talob iizra hacm gostaricisi 2000-ci ilo nisbaton artiminin
48,8 %-i dovlat biidcasi hesabina garsilanmisdir. Nozora alsaq Ki, daxili talob {izra
hacm artimi investisiya faalliginda vacib sortdir, onda, dovlat biidcasi iizra golirin
investisiya tolobinin formalagmasinda vacib ohomiyyat kasb etmosini gérmiis olariq.

Azorbaycanda dovlot biidcasinin vosaitlori hesabina investisiya qoyuluslarinin
osas hissesi «Dvlat Investisiya Proqrami» asasinda hoyata kegirilir. Dévlat Investisiya
Programy, iqtisadi somoralilik vo fiskal dayaniqliq asasinda hazirlanan milli, regional
vo saho prioritetlorine miivafiq olaraq dovlst biidcoasi vo basqa monbalor hesabina
investisiya qoyulusunun hocmini, istiqamotini, miiddstini va icragilari miioyyan edon
layihalor toplusudur. Bu ciir layihalorin maliyyolsdirilmosi osason asagidaki
monbalardon hayata kegirilir:

— dovlat blidcasinin vasaitlari;

— biidcadoan konar dovlat fondlarinin vosaitlori;

— beynolxalq toskilatlarin, eloco do maliyys qurumlarinin maliyys dostoklori vo
dovlat zomanati ilo alinan kreditlor;

— dovlat tarafindan calb olunmus iqtisadi tayinati olan har név grantlar vo kreditlor.

Fikrimizca, Dévlot Investisiya Programmin dévlot biidcasi ilo alagadar sonadlorlo
birlikda hazirlanmas1 h6kumatin igtisadi inkisaf sahasinda tadbirlarini alagalondirmaya
imkan verir. Belo ki, dovlat biidcasinin layihasi dlkenin iqtisadi vo sosial toraqqisinin
prognozlari, moaqsadli programlar, iqtisadiyyatin saholorinin, inzibati rayonlarin,
miilkiyyat formasindan asili olmayaraq miiossisalorin hor birinds cari vo ndvbati il iizra
maliyyo-tosorriifat foaliyyatinin naticolorinin tohlili asasinda tortib olunur [64, maddo

11.2]. Belo giymatlondirmalar naiticasinda milli iqtisadiyyatin asas proporsiyalari,
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istehsalin hacmina dair progozlar, 6zal investisiyalarin hacmi va 6lks igtisadiyatinin
digor parametrlori miioyyan oluna bilar. Noticods, hokumatin biidco xarcalarini,
xiisusilo Dévlat Investisiya Programi ¢orcivasinda investisiya xarclorini 6zal bdlmonin
maliyya, infrastruktur va digar talablari ila alagalondirmays imkan olur. Bununla bels,
bu mogsadlorin hoayata kegirilmasi li¢iin «Biidco sistemi hagqinda» ganunda bir sira
bosluglar vardir. Belo ki, mévcud gaydalara asason Maliya Nazirliyi torafindon dovlot
biidcasinin tortib edilmasi ii¢iin zaruri olan asaslandiric1 materiallar vo hesablamalar,
morkazi va yerli icra hakimiyyati orqanlarindan, 0 climlodon ,bu orqanlarin struktur
bolmolorindon, dovlst biidcosindon, maliyyslosdirilon biidco toskilatlarindan, lazim
olarsa, miilkiyyat va togkilati-hiiquqi formasindan asili olmayaraq hiiquqi soxslordon,
biidcodon konar dovlat fondlarindan tolob edils bilor [66, madds 2.4]. Fikrimizca, belo
hiiququn Iqtisadiyyat Nazirliyino do verilmosi zoruridir. Ciinki Iqtisadiyyat Nazirliyi
zoruri osaslandirict molumatlar vo giymatlondirmalor olmadan 6lkonin sosial-igtisadi
inkisaf prognozlarmi vo Dovlot Investisiya Programini lazimi tolablar soviyyasinda
tortib edo bilmoz. Bu molumatlarin ohomiyyatli hissasnin iso 6zol bolmadon oldo
olunmas talab olunur.

Olkeonin sosial-igtisadi inkisaf prognozlarmin vo sosial-igtisadi inkisafin
perspektiv istigamotlorinin doqiq pronozlagdirilmast 6zal bdlmodon  diizgiin
molumatlarin aldo olunmasini tolob edir. Belo molumatlarin olds edilmasi iso hazirda
bir sira ¢atinliklorlo alagodardir. Bu ¢atinliklor 6lkado biznesin inkisaf soviyyasi vo
korporativ idarsetmonin tokmil olmamast ilo baglidir. Belo ki, 2020-ci ildo 6lkada
oslava doyarin 27,9 faizi ev tosarriifatlarinin payina diismiisdiir. Bundan basqa, dlkodo
miiassisalarin aksariyyatinda korporativ idaraetmonin va planlasdirmanin saviyyasinin
asag1 olmasi onlarin perspektiv inkisafi ilo slagadar doqiq moalumatlarin slds edilmasini
cotinlogdirir. Bu iso biitovliikds tortib edilon prognozlarin doqiqliyini azaldir.

Dévlat Investisiya Proqraminin tortibi ilo olagadar bir sira digor ¢otinliklor do
moveuddur. Belo Ki, Iqtisadiyyat Nazirliyi aprel aymim 20-don gec olmayaragq sifarisci
toskilatlara novbati biidca ili vo sonraki 3 il {iglin dovlat biidcasi vo digor manbalar
hesabina maliyyolosdirilocok dovlat investisiya layihalorinin toqdim olunmasina dair

tolimat moktublar1 gdndorir. Dévlat Investisiya Programinin layihosini hazirlamaq
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liclin sifaris¢i toskilatlar iyun aymin 15-dok investisiya layiholorino investisiya
qoyuluslarinin hacmi (prognozlasdirilan investisiya xorclorinin moblagi) vo icra
miiddoatlori barads asaslandirilmis tokliflorini (layihe toklif sonadini), ndvbati biidca ili
vo sonraki ii¢ il {igiin investisiya layiholorini Azorbaycan Respublikasmin Iqgtisadiyyat
Nazirliyino toqdim edirlor. Fikrimizcoa, belo qisa vaxt arzinds investisiya layihalorinin
hazirlanmas1 vo toqdim edilmasi imkanlart mohduddur. Bundan basqa, toqdim edilmis
investisiya layiholori Iqtisadiyyat Nazirliyi torofindon ekspertizadan kecirilmoali vo
onlarin sosial-igtisadi inkisafin prioritet istigamatlorino uygunlugu miioyyon
edilmoalidir. Boyiik mablaglords (masalan, 2020-ci ilds tagriban 4,9 mird. manat) olan
investisiya layiholorinin hom texniki-iqgtisadi osaslandirilmasmin, ham do onlarin
qiymatlondirilmasinin qisa miiddot orzindo hoyata kecirilmasi bazon geyri-miimkiin,
hatta miimkiin olsa bels,onlarin keyfiyyatinin asagi olmasi ilo musahids olunur.

Bundan basqa, investisiya layihalarinin hazirlanmasi iri hacmli vasaitlor tolab edir
(togribon layihonin doyerinin 1 faizi soviyyoesinda). Investisiya layihosinin
hazirlanmas1 prosesindo bu vosaitlorin  ohomiyyatli hissasi konar togkilatlarin
xidmatlorina xarclonmoalidir. Ciinki bir ¢ox layihalorin tortibi sifarisci toskilatlarin
imkanlar1 ¢or¢ivasindo olmur vo bu isin yerino yetirilmosi igiin ixtisaslasmis
toskilatlarin xidmaotlorindon istifade olunmasina talab yaranir. Bir ¢ox hallarda sifaris¢i
togkilatlarin biidcosinda belo vasaitlorin nozards tutulmamasi investisiya tokliflorinin
asaslandirilma soviyyasine monfi tosir gostarir.

Son illards 6lkados geyd edilon magsadlars uygun olaraq bir sira inkisaf institutlar
formalasdirrmisdir. Bunlardan biri do Sahibkarhiga Komok Milli Fondudur (hazirda
Sahibkarligin Inkisafi Fondu). Olkado Sahibkarligin Inkisafi Fondunun (SIF-in)
foaliyyatini tokmillosdirmok haqqinda respublika Prezidentinin 2009-cu il oktyabr
aymin 7-do verdiyi formani ilo Fondun vosaitlorindon istifado qaydalar
tokmillogdirilib. Bu formanla kreditlorin minimal hocminin 10 min manat mablaga,
maksimal hacminin 5 milyon manat doyara kimi artirilmasi tomin edilmis, kreditin
verilmoasi mexanizmi tokmillosdirilmis, Kreditin verilmasi barads gorarin gabulu ii¢iin
zoruri olan vaxt 35 giindon 20 giino Kimi azaldilmigdir [31].

Hazirda Fond sahibkarliq subyektlorina 10 min manatdan 50 min manatadok -
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kicik hacmds kreditlor, 50 min manatdan 250 min manatadok - orta hacmds kreditlor,
250 min manatdan 1mIin. manatadok - boyiik hacmds kreditlar, ImIn. manatdan 5 min.
manatadok - iri hocmli kreditlor verilir. Hor bir sahibkarliq subyekti torofindon Fondun
vasaitlori hesabina alan giizostli kreditin maksimum haddi 5 mIn. manatdan ¢ox ola
bilmoaz [31].

Sahibkarligin Inkisafi Fondunun verdiyi kreditlor miiddot vo faiz darocosi
baximindan ¢ox giizastli sortlora sahibdir. Fond tarafindon ¢ox kigik mablagdas kreditlor
liclin 2 ilodok, orta hocmdo kreditlor 3 ilodok, bdyiik hacmdoa kreditlor 5 ilodok, iri
hocmda kreditlor 7 ilodok taqdim edilir. Investisiya layihalorini maliyyolosdirmak {iciin
verilacok kreditlorin illik faiz deracasinin maksimal saviyyasi 6 %-o boraboardir. Bu da
Olko iizro kommersiya banklari torofindon verilon kreditlorin faiz daracasindan
toxminon 3 dofs azdir. Kreditlorin istifadasi tizro giizost miiddatlori, kredit verilmis har
sahibkarliq subyektlori tiglin faaliyyatin xarakterindon asili olmaqgla nagd pulun
harakotinin molumati asasinda miioyyanlosdirilir vo kreditdon istifado miiddatinin ilk
65 faizlik dovriinii ohato eds bilor. Sahibkarliq subyektlori giizost miiddstinds yalniz
faiz borclarini 6dayirlor, asas borca gors isa heg bir 6donis etmirlor [31].

Biitovliikdo, 2003-2014-cii illor arzinda Sahibkarligin Inkisafi Fonduna dovlot
blidcasindon 1506,2 min. manat vesait ayrilmisdir. 2014- cii ildo Fonda dovlot
biidcasindon 150 mIn. manat vesait ayrildigini vo Fond torafindon 2013-cii ildo comi
130 miIn. manat doyerindo kredit verildiyini asas gotiirsok, onda verilon kreditlorin
qaytarilmasi sayasindo golocokds kreditlorin verilmasi artacaqdir. Fond 2005-ci ilde
ancag dovlat biidcasindon ayrilmis vasait hesabina kredit vermisdirsa, 2006-c1 ilds 15,8
mIn. manat, 2007-ci ilde 17,0 mIn. manat, 2008-ci ilde 14,8 mIn. manat, 2009-cu ilds
56,0 mIn. manat, 2010-cu ilds isa 71 miIn. manat, 2011-ci ildo 104 min. manat, 2013-
cii ilds 275 min. manat, 2014-cii ilds iso 295 min. manat daha avval verilmis kreditlorin
qaytarilmasi sayosindo yeni kreditlor verilmisdir. Molumdur Ki, Fondun vosaitlori

coxaldigca onun investisiya yatirimlarinin maliyyalosdirilmasinda rolu artir.
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Cadval 2.3.1.
Sahibkarhgmn Inkisafi Fondu torafindon maliyyslosdirilmis investisiya
layihalarinin sayi, adad

2002

2005

2008

2010

2013

2014

2015

2016

2017

2019

2020

Miixtolif sonaye
mohsullarinin
istehsali va emali

14

178

135

94

175

189

138

121

68

63

59

Kand tosarrifati
mahsullarinin
emali

44

25

16

10

11

12

11

14

Kand tosarriifati
mohsullarinin
istehsali

1767

o547

1303

4276

5344

5080

2336

1860

1450

824

Turizmin inkisafi

16

38

14

Xidmat
sahalarinin
inkisafi

198

o1

14

16

16

31

Kitlovi
informasiya
vasitalorinin
inkisafi

3

1

1

Comi (digarlorlo)

49

2203

797

1430

4468

5560

5243

2477

1953

1573

908

Monba: Cadval Sahibkarhgin inkisafi Fondunun molumatlari asasinda hazirlanib.
http://edf.gov.az/uploads/Statistik _melumatlar/lllik hesabatlar/%C4%B0llik%20Hesabat%202020.pdf.

Cadval 2.3.1-don aydin olur ki, son illorde Sahibkarligin Inkisafi Fondunun

maliyyalosdirdiyi layiholorin say1 artmigdir. 2013-cii ildo Fond torafindon hoyata

kecirilmis layihalarin say1 2002-Ci ilo nisboton artimi1 91,2 dofoys borabar olmusdur.

2019 vo 2020-ci ilda bu gostarici 32,1 va 18,5 dofo togkil etmisdir. Bununla yanasi, orta

hesabla bir layihaya diison vasaitlorin mablagi 2002-ci ildaki 30,1 min manatdan 2020-

ci ilde 43,7 min manata qador artmisdir. Bu layihalorin ¢oxu kond tosarriifati sahasindo

totbiq edilmisdir. Belo ki, 2010-cu ilds bu sahonin layihalorin comi sayinda pay1 91,1
faizo, 2011-ci ildo 92,3 faizo, 2013-cii ildo 95,9 faizo, 2017-ci ildo 95,7 faizo, 2020-ci
ildo iso 91,7 faizo borabor olmusdur. 2020-ci ildo layihalorin say1 908 odad toskil

etmigdir vo bu avvalki illarlo nisbotdo azalma kimi qeyds alinmigdir. Layiho sayinin

azalmasi Oziinii verilmis giizostli kreditlorin hocminds do biriizo verilmisdir (bax:

cadval 2.3.2).
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http://edf.gov.az/uploads/Statistik_melumatlar/Illik_hesabatlar/%C4%B0llik%20Hesabat%202020.pdf

Cadval 2.3.2
Sahibkarhgin Inkisafi Fondu tarafindan verilmis kreditlarin hacmi, min manat

Iqtisadiyyatin sahalori
quisadiyyatn Sahola 2002 | 2005 | 2010 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2019 | 2020

Miixtalif sonaye mohsullarmm istehsali
vo emali 0,27 |12,86/23,45| 85,33 | 50,98 | 3544 | 32,51 | 33,66 | 31,8 | 47,30

Kand tosarriifatt mohsullarmin emali 035 | 7,05 ]10,35| 32,68 | 22,20 | 12,29 | 22,54 | 3,36 | 24,1 | 15,80

Kand tosarriifati mohsullarinin istehsali 0,44 |12,99|55,65(149,51|164,19|158,15|120,88| 93,63 | 96,3 | 56,50

Turizmin inkisafi 016 [1,97 | 282 - - - 488 | 99 | 0,70
Xidmet sahslorinin inkisafi 0,08 |142 |22,73| 7,49 | 57,62 | 42,61 | 13,50 | 10,48 | 12,6 | 1,60
Kiitlovi informasiya vasitslorinin inkisafi| 0,18 0 0 0 0 - - - 0,3 -

Comi(digarlorls birlikdo) 1,48 ]36,29]115,0] 275,0 | 295,0 | 248,49|189,42 | 146,0 {175,0]|126,90

Manba: Cadval Sahibkarhga Komok Milli Fondunun malumatlari asasinda tartib edilmisdir.
http://edf.gov.az/uploads/Statistik_melumatlar/Illik_hesabatlar/%C4%B0llik%20Hesabat%202020.pdf.

Cadval 2.3.2-don malum olur ki, son dovrlards Fond tarafindon 6lkads investisiya
layihalorinin maliyyalogdirilmasino ayrilan vosaitlor xeyli artmisdir. 2017-ci ilde
6lkada Fond torofindon investisiya qoyuluslarinin maliyyalosdirilmasi iiglin verilmis
kreditlorin hocmi 2002-cu ilo nisboton 100 dofoys yaxin coxalmisdir. Kond
tosarriifatinin inkisafi Fondun faaliyyatinin proiritet sahoslorindon hesab edilir. Belo Ki,
2017-ci il orzindo Sahibkarligin Inkisafi Fondu torofindon verilmis comi kreditlorin
66,4 faizi kond tosorriifati mohsullarinin istehsali Gi¢iin toklif edilmis layiholorin
maliyyalogdirilmasinag, 7,2 faizi iso osason bu sahonin inkisafi ilo alagsli olan xidmot
sahalarinin inkisafina yonaldilmisdir. Homg¢inin Fondun vasaitlori kand tosarriifatinda
investisiya qoyuluslarinin maliyyslasdirilmasinda shomiyyatli rol oynayir. 2020-ci ildo
verilmis giizostli kreditlorin hacmi bir godor asagi diismiisdiir vo homin il 126,9 min.
manat saviyyasinda geyds alinmisdir, bu da 2017-ci illo miigayisada 15,1 % azdir.

Investisiya layihalarinin tohlili gostorir ki, kicik hacmli layihalor iizro verilmis hor
1 milyon manat kredit orta hesabla 178 is yeri yaradir. Bu gostorici orta vo boyiik
haocmli kreditlordo miivafiq olaraq 114 vo 49-dur. Kicik vo orta hacmli kreditlor is

yerlarinin yaradilmasi1 baximindan daha effektivdir.
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Cadval 2.3.3
2002-2020-ci illar arzinda SIF torafindan verilmis kreditlarin névlar iizra bélgiisii

sls Kreditlarin névleri Kredit moblogi (mIn. manat) |  Yeni is yeri* 1 milyon manata
1 Boyiik hacmli kreditlor 2 056.7 (nafor) diison is yeri
100 201 49
2 Kigik hacmli kreditlor 335 59 725 17 8
3 Orta hacmli kreditlor 104.2 11 880 114
Comi 2495.9 171 806 69

*Yeni is yerlarinin say1 Fonda tagdim olunan investisiya layihalari asasinda hesablanmisdir.
Manba: www.e-edf.gov.az - Sahibkarhgn Inkisafi Fondunun rasmi iinvanu.

Fonda toqdim olunan sonodlordo gostarilon is yerlarinin  diizglinliiyiiniin

yoxlanilmas1 magsadilo DVX vo O9SMN ilo amokdasliga baslaniimisdir.

Cadval 2.34
2002-2020-ci illar arzinda SIF tarafindan verilmis kreditlarin iqtisadiyyatin
sahalari iizra bolgiisii

. Kredit L . 1 milyon
. Xiisusi .. Xiisusi Yeni is
Lo . Layiho o moblogi . . manata
s/s Igtisadiyyatin sahoalori ¢akisi | ¢akisi yeri . .
say1 %) (min. %) (nofor) dusen_ is
manat) yeri
1 | Kond tesarriifat 34077 | 904 | 12483 50 97 130 78
mohsullarinin istehsali
Miixtolif sonaye
2 | mohsullariin istehsali1 va 2 397 6,3 645 25,9 48 018 74
emall
3 | Kond tosarriifat 413 1,1 262,7 10,5 13168 50
mohsullarinin emali
g | Xidmat (infrastruktur) 79 0,2 185,5 7.4 3180 17
saholorinin inkisafi
5 | Xidmot (tibb, tohsil, KIV- 1 5, 14 100.1 4,0 5 416 54
vaS.)
6 | Turizmin inkisafi 214 0,6 54,3 2,2 4 894 90
Comi 37 708 100 24959 100 171 806 69

Manba: www.e-edf.gov.az — Sahibkarligin Inkisafi Fondunun rasmi iinvani

Cadvoaldon goriindiiyii Kimi, turizmin inkisafi, kond toesorriifatt vo Ssonaye
mohsullarinin istehsali yoniimlii layihalor iizra verilmis hor 1 milyon manat kredito orta
hesabla daha c¢ox yeni is yeri yaradilir. Bu baximdan giizastli kreditlarin toqdim
edilmasi zamani iqtisadiyyatin gostorilon saholorino istiinlitylin  verilmasi daha
moagsadouygundur.

Olkado kond tosorriifatin inkisafinin miihiim yollarindan biri bu sahanin zoruri

magin vo texnika ilo tohcizatinin yaxsilagdirilmasidir. Vurgulamaq lazimdir ki, kond
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tosorriifat1 sahasindo 1990-1999-cu illori ohato edon dovrds traktorlarin say1 1,4 dofs,
taxilyigan kombaynlarin say1 1,3 dofo, kotanlarin say1 togribon 2 dofo, otbigonlorin say1
2,5 dofs azalmisdir. Komiyyot azalmasi ilo yanasi, kond tesarriifatinin maddi texniki
bazasinin keyfiyyat parametrlorinds da ciddi gerilomalar olmusdur. Kond tesarriifatinin
maddi-texniki bazasmmi yaxsilasdirmaq mogsadilo «Aqrar bolmoads lizingin
genislondirilmoasi sahasindo alave todbirlor hagqinda» AR Prezidentinin 2004-cii il 23
oktyabrda verilon soroncami ilo sohmlorin nozarat zorfinin 100% do dovloto aid
«Agqrolizing» Ac¢iq Sshmdar Comiyyati yaradilmisdir. «Aqrolizing» ASC-ya 2005-
2015-ci iller orzindo dovlat biidcesindon 858,5 min. manat vosait ayrilmisdir. Bu
toskilat agrar saho mohsulu istehsalgilarini baslica olaraq kond tosorriifati texnikasi,
aqrokimyovi maddolor, ehtiyat hissolori, texnoloji avadanliq, ziyanvericilora qarsi
miibariza preparatlari ilo tomin edir, onlara aqroxidmatlor gostarir. «Aqrolizing» ASC
6lkonin regionlarinda 5 rayonlararasi tochizat bazasi, 54 rayonda aqgroservis filiallar
vo onlarin 110 mexaniklosdirilmis dostalori, Baki sohaorindo 1 Markozi tochizat bazasi
moveuddur. Sirkot 2014-cii ildo biidcodon ayrilmis vosait hesabina 1483 odod
taxilyigan kombayn, 5483 odod miixtalif toyinath kond tosorriifati masinlari, 40 odad
miixtalif toyinatli texnoloji avadanhiglar (yem zavodu, soyuducu kameralar, siid
zavodu), 254,8 min ton mineral giibro, 294,3 min litr ziyanvericilora qarst miibarizo
preparatlari, 7189 ton bugda toxumu alinmisdir. Hazirda sirkot torofindon dévlot
biidcasi hesabmna oldo edilmis kond tosorriifati texnikalari, eloco do texnoloji
avadanliglar hiiquqi vo fiziki soxslora doyorinin 20 faizini avvalcodon, yerdo galan
hissasini 10 il miiddatina Kimi (dayarina asasan) 6domak sarti ila lizinga verilir, yaxud
lizing yolu ils satilir. Olka Prezidentinin "Kond tosorriifati mohsullar1 istehsalgilarina
dovlat dastayi haqqinda" 2007-ci il yanvar aymin 23-ds verilon sarancaminin icrasi ilo
bagli Nazirlor Kabinetinin gorar1 ilo dévlat biidcasinin vasaiti hesabina bugda okininin
har hektarna 40 manat yardim verilir. Dovlot biidcesindon ayrilan vosait hesabina
bugda toxumunun istehsalinda mosgul olan dovlst-6zal toxumguluq tesorriifatlarina
idxal edilon yiiksak reproduksiyaya malik bugda toxumunun satis qiymatinin yarsina,
bugda istehsalgilarina mineral giibralor lizro satis giymotinin 70 faizi ti¢iin dovlat

torafindon giizost edilir. Giizastlo satilacaq mineral giibranin miqdar1 har hektara diisan
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okin sahasi tiglin 300 kilograma qodor miioyyan edilmisdir [67]. Bundan basqa,
respublikada kond tesarriifati heyvanlarinin mohsuldarliginin yiiksaldilmasi, mévcud
heyvan cinslorinin yaxsilasdirilmasi vo damazliq heyvanlarin sayinin artirilmasi
moqsadilo xaricdon gotirilmis cins damazliq heyvanlar doyarinin 50 faizini giizost
edilmoklo, yerdo galan doyorinin 50 faizi gabagcadan 6donilmokls ii¢ il miiddatine
lizing yolu ilo sahibkarlara satilir. Bu todbirlor kond tosarriifat1 sahasinda investisiya
qoyuluslarinin somoaraliliyinin artimina ochomiyyotli doracods tosir gostormisdir.

Kond tosorriifati sahosindo investisiya qoyuluslarinin somorsliliyino riskin
saviyyasi ohamiyyatli doracads tasir gostarir. Belo Ki, riskin soviyyasi yiiksok oludugu
sahalorda tolob edilon galirlik saviyyasi do yiiksok olur. ©gor sahads gbzlonilon vo ya
faktiki somoralilik soviyyosi tolob edilondon azdirsa, onda bu sahayo investisiya
qoyuluslar1 hoyata ke¢irilmir. Bu baximdan, kond tosorriifati sahosindo risklordon
gorunma mexanizminin totbiqinin miithiim shomiyyati vardir. 2002-ci ilin 18 iyununda
"Kond tosarriifatinda sigortanin stimullagdirilmasi haqqinda" AR-nin ganunu gobul
olunmusdur. Bu Qanun asasinda 6lkads miilkiyyat formasindan asili olmayaraq aqrar
saho mohsullar istehsalgilarinin amlakinin sigortasini stimullagsdirmagq tizra hiiquqi vo
igtisadi  osaslar miioyyonlogir, sigortanin istirak¢ilar1 arasinda miinasibatlor
tonzimlonir.

Qanunun magqsadi agrar sahos istehsalgilarinin omlakinin tobii folakotdon sigorta
zamani dovlotin istirakin1  tomin etmokls, bu sahodo sigortanin inkisafin
stimullagdirmaq, sigortalilara sigorta hadisolorindon vurulan zororin 6donilmasine
verilon zomanotin tosorriifat¢iliq osaslarint giliclondirmokdir. Kond tosorriifatinda
omlakin sigortasinin obyektloring kond tosarriifat1 bitkilorinin mohsullari, heyvanlari,
ev quslari, dovsanlar, xoz dorili vohsi heyvanlar, ar1 ailalari, eloco do kond tosariifati
toyinatli binalar, qurgular, masinlar, avadanliglar, nogliyat vasitolori vo .S aiddir. 2008-
ci ildon hesablanmis sigorta haqqinin dovlat biidcosinin vasaiti hesabina 6donilon
hissasi sigorta haqqinin yaribayari hacminde miioyyanlosdirilmisdir.

Bununla yanasi, son illorde doévlet biidcesindon aqgrar sektorda oamlakin
sigortalanmasi li¢lin vasaitlor ayrilsa da, bu vesaitlordon tam istifado edilmomisdir.

Masalan, 2006-c1 ilda dovlat biidcasindan 172,2 min manat, 2007-2008-ci illorda har
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il tictin 400 min manat, 2010-cu ildo 900 min manat, 2015-cii ildo 1 min. manatdan ¢ox
vasaitin nozordo tutulmasina baxmayaraq 6ton dovr orzindo homin vosaitdon tam
istifado edilmomisdir. Fikrimizco, belo hal o6lkado kond tosorrufati mohsullarinin
sigortalanmasinin  togkilinin lazimi soviyyodo olmamast vo kond tosorriifati
mohsullarmin istehsalgilarinin bunun shamiyyatini lazimi soviyyade qiymoatlondirmo-
molori ilo olagodardir.

Investisiya prosesindo resurslarin bélgiisii ilo bagl qorarlar verildiyindon vergilor
bu gorarlara tosir edon vacib amildir. Vergilorin soviyyasi hom kapitalin qiymatina,
ham do investisiya xarclorinin hacming, eloca do, investisiya qoyuluslarinin hoyata
kecirilmosi noticosindo yaradilan obyektlorin foaliyyeoti ilo olagodar golirlorin vo
xarclorin saviyyasina tosir edir. Odur Ki, dlkads vergilorin saviyyasini vo qurulusunu
doyismoakla investisiya aktivliyina tosir gdstormok miimkiindiir.

Miiasir dovrdo AR-da vergi inzibatgiliginin soviyyasi yiiksalmis, habelo
vergilorin 6donilmoasi mexanizmi inkisaf etdirilmisdir. 2005-2007-ci illori ohato edon
“AR-da vergi inzibatg¢iligimin inkisaf etdirilmosi Dovlat Programi” gobul olunmus vo
hoyata kecirilmisdir. Proqramin tatbiqi naticasinda vergi 6dayicisi Kimi geydiyyatdan
kegmok, vergi bayannamalorinin verilmasi, eloco do vergilorin 6donilmasi ilo baglh sarf
olunan vaxt vo masraflor Xeyli doracads azalmisdir. Giiniimiizds, vergi 6donilmasi ilo
bagli xarclar investisiya qoyuluslarinin hacminda yetorinca ¢ox kigik hacma malikdir,
eloca do bunu investisiya yatirimlarinin somaralilik hesablamalarinda nazara almamaq
miimkiin deyil.

AR-da toskilatlarin vergi yiikiinii azaltmaq istigamatindo ciddi addimlar
atilmisdir. 2010-cu ildon etibaran monfaat vergisi 20% toskil etmisdir ki, bu da 2000-
ci ildokino nisbaton 7 band azdir. Manfaat vergisini azaltmaq xalis nagd pul axinlarinin
artmasina gatirib ¢ixarir, bu iss investisiyanin somaraliliyini artirir.

Son dovrlorde naqliyyat vasitolorindon tutulan omlak vergisi yol vergisi ilo
avazlonib. 2010-cu ildo homin verginin saviyyasi 2000-ci illo miigayisado az olub.
2010-cu ildon baslayaraq noqliyyat vasitolorinin doyerinin emal sonayesinin asas
istehsal fondlar1 iizro comi doyarin 7 faizo qodorini toskil etdiyini, igtisadiyyatin bozi

sahalarinds daha boyiik paya (misal ti¢iin, nagliyyat) malik oldugunu nazards tutsaq,
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onda investisiya yatirimlarmin igtisadi somaraliliyinin yiiksolmasine soziigedon amil
miisbot tosir edir.

Toskilatlarin 6doadiklori vergilordon Dbiri do omlakla bagli vergidir. ©mlak
vergisinin doracesi, habelo hesablanmasi qaydast 2000- 2010-cu illor orzindo
doyismomisdir. Giliniimiizdo iqtisadi subyektlor osas fondlarin orta illik galiq
doyarindon 1 faiz doyarindo amlak vergisi 6doyirlor. Bu vergi istehsal olunan mohsul
va xidmatlorin maya doyarina daxil edilir.

Investisiya yatirimlarinin somoraliliyine tosir edon amillordon biri sosial sigorta
ilo baglh ayirmalardir. Sosial sigorta haqglar1 bilavasito amoak haqqi fonduna nisbatdo
hesablanarag mohsulun maya doyarino daxil olunur. 2000-2010-cu illards sosial
sigorta dorocasinin 33 faizdon 22 faizo endirilmosi naticads, sosial sigortaya
ayirmalardan balli bir hissonin 6donilon amak haqqindan birbasa tutulmaga baslanilib.
Miiasir dovrdo bu ciir hesablanan sosial sigorta deracasi 3 faizo barabordir. Bu isa vergi
tutulan monfoatin artmasi, notico etibarilo toskilatlarin vergi 6denislorinin qismon
artmasini  sortlondirir. ©gor manfaat vergisini do diqqetdo saxlasagq, onda oamok
haqqindan calb edilon sosial sigorta vergisi imumon sosial sigorta doracasini 3,65 faiz
artirmasini gorarik.

Vergi tutulan monfaostin hacmino miisbat tasir edon amillordon biri dovlatin
amortizasiya ilo bagl siyasotidir. Amortizasiya normalariin artmasi adaton vergiyo
calb olunan monfastin hocminin azalmasi yatirilan investisiyanin 6ziinii 6domo
miiddatinin ixtisarina sobab olur. O ciimlodon, amortizasiya ayirmalari bilavasito
amlakin galiq doyarini agkar etmaklo amlak vergisinin saviyyasine miiayyan tasir edir.
Amortizasiya normasinin saviyyasi manfaat, eloco do amlak vergilorinin saviyyasini
mioyyanlosdirmokla, investisiya foaliyystini stimullasdira bilon vacib amillordon
biridir. Eyni zamanda miiasir dévrds 6lko iqtisadiyyatinda investisiya yatirimlarinin
maliyyolosdirilmosindo amortizasiya ayirmalar1  xiisusi rol oynadigina goro
amortizasiya alstlorinin tokmilliyinin shomiyyati do artir.

2000-2010-cu illor orzindo binalar, tikintilor, habelo qurgular tzro illik
amortizasiya normalarimin yuxari haddi balli sokilde 10 faizdon 7 faizo diismiis, osas

fondlarin diger qruplari iizro isa doyismoz qalmigdir. Qeyd olunan dovrde
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amortizasiyanin hesablanmasinda zoruri olan asas vasaitlorin doyarinin miioyyan
edilmosi doyismoamisdir. 2010-cu ilds binalar, tikililor vo qurgular emal sonayesindo
mocmu asas fondlarin 44,8 faizini togkil edib. Belo soraitdo osas fondlarin s6ziigedon
grupu iizro amortizasiya normalariin asagi salinmasi emal sonayesi miiassisalorinin
bilavasito qiymoato goro rogabat gabiliyyatino negativ tesir edir. Bu asason pulun vaxta
yonolik dayoari, eloco do investisiya yatirimlarinin somaraliliyinin pul axinlari asasinda
miloyyonlosdirilmasi ilo baglhdir. Miiassisasinin istehsal-tosarriifat faaliyyatinin
somoroliliyi adoton amortizasiya ayirmalart ilo monfootin comlonmasi osasinda
miioyyan olunur. Bu sababdon do, amortizasiya normalarinin azaldilmasi sayasindo
moanfaatin ¢oxalmasi oksar hallarda manfastdon verginin hacminin artmasina gotirib
cixarir. Amortizasiya ayirmalarindan adoton vergi tutulmadigini nazors alsag, bu
zaman miiossisonin baslangicda xalis pul daxil olmalar1 asagi diisiir. Bu sobabdan do,
dovlatin kohnalmo siyasoti emal sonayesindo sormays yatirimlarinin somoaroliliyinin
yiiksoldilmasino yoOnlondirilmolidir. Bununla da sahoyo olavo investisiyanin calb
olunmasi bas veracokdir.

Vergi tutulan monfostin hocminin toyin edilmosing tosir gostoron amillordon biri
do tomir xorcloridir. «Vergi Macallosi» osasinda tomir ilo bagli xorclorin golirdon
cixilmasi gaydast AR-nin Nazirlor Kabinetinin 2001-ci il 13 yanvar gorart ilo tosdiq
olunmusdur vo sonraki illorde doyismomisdir. Bu qorara gora asas fondlarin binalar,
tikililor, habelo qurgular grupunun tomir xorclorinin golirdon ¢ixilan soviyyasi onlarin
ilin sonuna adston qaliq doyerinin 2 %-i, masinlar, avadanliglar, eloco do hesablama
texnikasi {izro 5 %-i, basqa osas vasaitlar tizro 3 %-i, kohnolmo hesablanmayan osas
vasaitlar lizra sifir faiz soviyyasinds nazards tutulmusdur. Bu haddon artiq olan tomir
xarclari bilavasita asas fondlarin qaliq doyarini artirir.

Miiasir dovrds iqtisadi inkisafin sistemli, habelo olagoli sokildo aparilmasi
yoniindo todbirlor goriiliir. Bununla bels, investisiya programi ayrica layihalordon
ibarot olmamali, ¢oxsayli olagali layihoalorin sistemi olmalidir. Bu ciir olagoali
layihalorin mévcud oldugu investisiya programlarinin ¢oxsayli vaiantlarinin igtisadi
inkisafa tosiri forqli ola bilor. Buna gors do, investisiya faaliyyati sahasindo dovlatin

gordiiyli tadbirlorin daha yaxsi alagalondirilmasing liizum yaranir.
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2.4, Investisiya potensiahindan istifadonin mikroigtisadi saviyyada

qiymotlondirilmasinin xarakterik cahatlari

Olkodo ragabotqabiliyyatli miiossisolorin mdvcud olmasi, diizgiin vo somorali
investisiya gorarlarinin qobul edilmosi, iqtisadi potensialdan somorali istifado
olunmasi ndqteyi-nozorindon miihiim ohomiyyoto malikdir. Investisiya potensialinin
yaranmasi vo ondan istifads olunmasi toskilatlarin maddi-texniki bazalarindan, igtisadi
potensialindan ¢ox asilidir. Investisiya ideyalarinin baslica hissasi miiossiso vo
toskilatlarda formalasir, onlar torafindon investisiya qoyuluslarinin hoyata kegirilmasi
iclin tohlillor aparilir vo investisiyalar reallagdirilir. Bu ndqteyi-nozardan,
mikroiqgtisadi soviyyado iqtisadi subyektlorin baslica investisiya layihalorini tortib
etmok vo reallasdirmaq imkanlar1 6lkado iqtisadi foalligi bolli edon asas amildir.
Amerikanin taninmis iqtisadgisi M.Porter bildirir Ki, siyasi, hiiquqi- sosial vo basqa
makroiqtisadi amillor milli igtisadi toraqqi tigiin potensial imkanlar yaradir. Ancaq
sorvot faktiki olaraq mikroiqgtisadi kontekstdo yaradilir, bu, firmalarin holledici
metodlardan istifado edorok faydali amtas vo xidmatlor yaratmaqg qabiliyyatindon gox
asildir [334, s. 31]. Bu noqteyi-nazardon, amerika iqtisadgilart olan K.Makkonel va
S.Bryu vurgulayirlar Ki, istonilon vaxt toskilarlarda baxilma marhalasindo olan ¢oxsayli
investisiya layiholori movcud olur. Yuxan faiz deracesindo ancaq o layihalor totbiq
edilacok Ki, onlar an yiiksok gozlontili xalis manfast normasini qarsilayacaglar. Bu
noqteyi-nazardon, real faiz deracasi ¢ox olduqgda investisiya yatirimlarinin da hocmi az
olacaqdir. Real faiz doracasi azaldiqca, gozlanilon xalis manfaat normasi daha yiiksok
olan layihalor igtisadi baximdan faydali olacag, bununla investisiyanin imumi
saviyyasi qalxacaqdir [254, 5.195]. Molumdur ki, investisiya qoyuluslarini reallagdira
bilon togkilatlarin mdvcudlugu o6lkenin mdvcud investisiya potensialini artiran,
bilavasito macmu gonaatin investisiyaya ¢evrilmoasini garsilayan vacib sortdir.

Miiasir dovrdos 6lkada samarali investisiya gorarlarinin asaslandirilmasi va gabulu
sektorunda igtisadi subyektlorin tacriiba va biliklorinin kasadlig1 investisiya foalligini
mohdudlagdiran vacib amillordondir. Bu hal istehsalatin texniki-igtisadi soviyyasinin

asag1 olmasi ilo slagadardir. AR-da emal sonayesinin bir ¢ox sahalarinin toraqqisi
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asasan Yyerli bazar yaxud neft xammalinin emali hesabina bas vermisdir. Bela ki, 2020-
cii ildo sonayenin macmu mohsulunda neft-gaz sahosinin xiisusi ¢okisi 59,2 faiza,
ickilor do daxil olmaqgla gida mohsullari istehsali sahasinin payr 11,5 faizo, elektrik
enerjisi, gaz vo buxar istehsali,boliisdiiriilmasi vo tachizati 6,0 faizo, insaat materiallar
istehsal1 sahasinin payr 2,0 faizo borabor olmusdur. Molumdur ki, geyd olunan
saholorin sonaye mohsulunda comi pay1 78,7 faiz togkil etmisdir.

Olkodo neft emalr sahosi 6z istehsal giiclarinin iigda biri soviyyasindo foaliyyat
gostarirlor, habels bu sahads istehsalatin texniki-igtisadi soviyyasi agagidir. Bu sahanin
miiossisalori miiasir texnologiyaya malik deyillar, asason standart mohsullar istehsali
ilo mosguldurlar. O ciimlodon, neft emali sahosinin toraqqisi milli igtisadiyyatin
strukturunun inkisaf etdirilmasina ¢ox tosir etmir. Olkado yeyinti senayesinin inkisafi
milli igtisadiyyatin strukturuna ohomiyatli doracods tosir gdstora bilor. Bu sahonin
inkisafi kond tosarriifatinda investisiya foalligini artirir. Bununla belos, aragdirmalar
gostarir Ki, bu sahodo miiasir tolobloro cavab veron miiossisalorin say1 azdir. Belo ki,
6lkada istehsal edilon yeyinti mohsullarinin taqriban 60 faizi ev tasarriifatlarinin payma
dismiisdiir. 2020-ci ildo gida mohsullar1 istehsalinin hacmi 3882,7 miIn. manata,
ickilarin istehsal hocmi 425,1 min. manata, tiitiin momulatlar istehsali iso 432,0 min.
manata barabar olmusdur. Bu sahslords geyd edilon ilo mévcud asas fondlarin doyari
miivafiq olarag 796,9 min. manata, 433,5 min. manata vo 63,7 min. manata barabor
olmusdur. Goriindiiyti Kimi, gida mohsullar1 istehsali sahasinds asas fondlarin hacmi
istehsal edilon mohsulun hacmindan 3,2 dafs azdir. Belo hal gida mohsullarinin asas
hissasinin ev tasarriifatlar: torafindon istehsal edilmaosi ilo slagadardir. Bu baximdan,
belo kigik istehsal giiciine malik miiassisalorin iri hacmli investisiya vasaitlarini
moanimsamak imkanlart mahduddur. Tikinti materiallar: istehsali sahasi demak olar ki,
biitiinliiklo daxili bazara istigamotlonmisdir. 2020-ci ildo bu sahads istehsal edilmis
mohsulun hacmi 742,9 min. manata, asas istehsal fondlarinin hacmi isa 783,5 min
manata borabor olmusdur.

Biitovliikde, daxili bazarin hacmi va inkisaf dinamikas: geyd edilon sahalarin
inkisafi tiglin boyiik stimullar yaratmir. Ciinki kigik 6lkods daxili bazar hesabina ¢oxlu

sayda mohsul névlarinin istehsalini inkisaf etdirmak miimkiin deyildir. Buna gors do,
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xarici bazarlarda foaliyyat hesabina mohsul istehsalin1 shomiyyatli doracads artirmaq
olar. Bununla belo, 6lkads geyd edilon sahalords xarici ticarat dovriyyasi boyiik olan
firmalar demak olar ki, yoxdur. Olkods metallurgiya sahasinin vo kimya sonayesinin
roqabot qabiliyyoti asagidir. Elektrik enerjisi tariflorino, xammalin qiymotino
subsidiyalara vo amok haqqmin asagi olmasina baxmayaraq bu saholordo mohsulun
maya doyari yiiksok olaraq galir. Bundan basqa, bu sahslords istehsalin texniki-igtisadi
soviyyasi asagidir. Fikrimizco, bu saholordo osason standart mohsullar istehsalini
inkisaf etdirmok imkanlar1t mévcuddur. Belo ki, movcud sirkatlor nisboton miiorokkob
mohsullarin istehsali texnologiyasina malik deyillor vo bu da geyd edilon sahalarin
investisiya imkanlarii mohdudlasdirir. Azorbaycanda emal sonayesi mohsulunda
masinqayirma sonayesinin payt ¢ox kicikdir. Bu sahonin inkisafinin daxili bazar
hesabina tomin etmok imkanlart mehduddur. Ciinki daxili bazarin hacmi masingayirma
mohsullarinin istehsalmin minimal somarali Ol¢iisiinii tomin etmir. 2020-ci ilda
masingqayirma sahasinin imumi mohsulunun comi hacmi 634,0 mIn. manata barabor
olmusdur. Eyni zamanda, bu mohsullarin doyarinin 6lkads yaradilan hissasi kigik
olmus va asasan Xarici 6lkalardan idxal edilon hissalar hesabina istehsal edilmisdir.

Masalan, naqliyyat vasitalori vo avadanliglarinin istehsal hacmindo neft-moadon
¢onlori, qosqu, yarimqosqular vo avtomobillor {istiinliik toskil edir. Olkodos istehsal
edilon avtomobillor xarici 6lkoslordon idxal edilon komponentlor asasinda yigilir vo
onlarin istehsalinin lokallasdirma saviyyasi ciizidir. Neft-moadon ¢onlari, qosqu vo
yarimqosqularin istehsali iso daxili tolobatin 6donilmosi iiglin toskil edilmisdir.
Masingayirma sahosinin inkisafi {i¢iin texnologiyanin soviyyasi mithiim ohomiyyat
kosb edir. Olkado miitoraqqi texnologiyaya malik miiossisalorin olmamasi onlarin bu
sahado movcud imkanlardan tam istifado etmoalorini mahdudlasdirir.

Fikrimizca, Olkada toxuculugq senayesi, xazin bozadilmasi vo ronglonmasi,
doridon momulatlar vo ayaqqgabi istehsali, geyim istehsali sahalorinds mévcud inkisaf
saviyyasi onlarin potensial imkanlarindan geri galir. Bununla belo, bu sahads foaliyyat
gOstoran miiossisalorin satis kanallar1 zsifdir vo taninmis ticarat nisanlarma malik
deyillor. Statistik molumatlarin tohlilindon molum olur Ki, sonaye {izro ciddi

dayisikliklora ugramig, yaxud yeni totbiq olunmus mohsulun hacmi 2013-2015-ci
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illorde 2010-2012-ci illarlo miiqayisads 1,6 dofs azalarag 24,9 min. manat olmusdur
(bax: cadval 2.4.1).

Cadval 2.4.1

Yenilik saviyyasi va igtisadi faaliyyat novlari iizra innovativ mahsulun hacmi, min manatla
Gostaricilor: Shamiyyatli doyisiklikloro moruz Tokmillagdirilmis mahsullar Comi

galan vo yaxud yeni totbig olunan innovasiya mahsulu

mahsullar

2010- 2013- 2016- 2019- 2010- 2013- 2016- 2019- 2010- 2013- | 2016- 2019-

2012 2015 2018 2020 2012 2015 2018 2020 2012 2015 2018 2020
(S:;:]?ye- 40599 | 24882,7 | 79375,8 | 33457,8 | 17478,4 | 2590,8 | 1780,0 | 20734,3 | 58077,4 | 27473 | 81155,8 | 54192,1
Madan-
cixarma 2469,1 325,9 345,4 4911,2 | 10666,8 - 183,8 - 13135,9 | 325,9 529,2 4911,2
sonayesi
Emal
sonayesi 38130 | 24556,7 | 79030,9 | 28546,6 | 6811,6 | 2590,8 | 1596,2 | 20734,3 | 44941,6 | 27148 | 80627,1 | 49280,9

Manba: Azarbaycanin Sanayesi. Statistik macmua Baki, 2010-2021.

Biitovliikdo iso 2010-2015-ci illords ciddi doyisikliklora ugramis vo yaxud yeni
totbiq olunmus mohsulun hacmi 65,5 mIn. manat olmusdur ki, bunun da 95,6 % - i
emal sonayesino aid olmusdur. 2016-2018-ci illordo sonaye tizro ciddi doyisikliklora
ugramis yaxud yeni totbiq olunmus mohsulun hacmi 2010-2012-ci illorlo miiqayisodo
2 dofoys yaxin, 2013-2015-ci illara nisbaton iso 3 dofadon ¢ox artmusdir Ki, bunun da
demok olar ki, hamis1 emal sonayesinin payina diismiisdiir. Senaye sahasi lizra inkisaf
etdirilmis mahsulun hacmi 2013-2015-ci illorde 2010-2012-ci illarlo miiqayisods 6,8
dofs azalaraq 2,6 mIn. manat toskil etmisdir. 2010-2015-ci illords tokmillogdirilmis
mohsulun hacmi 20,1 milyon manat olmusdur ki, bunun da 46,7 %-i emal sonayesina
aiddir (cadval 2.4.1).

2016-2018-ci illords senaye lizra tokmillagdirilmis mahsulun hacmi istor, 2010-
2012-ci illarlo miiqayisado, istarsa do, 2013-2015-ci illora nisbaton Xeyli az olmusdur.
2019-2020-ci illards isa bu sahada xeyli iralloyis geyde alinmamisdir vo gostaricilor
kifayot qgodor yiiksok soviyyodadir. Biitovlikkdoe, o©lkods foaliyyst g0Ostoron
miiassisalorin igtisadi potensiali zaifdir. Bu potensial asas fondlardan, kadrlardan va
informasiyadan ibarat olur. Olkado faaliyyat gdstoron miiossisalorin oksariyyatinin
maddi-texniki bazasi kohnalmis, kadr potensiali zoif olaraq qalir. Xiisusilo, onlar
miitoraqqi texnologiyaya, bazar biliklorine malik deyillor. Bunun naticasidir Ki,
sonayedo innovasiya mohsulunun hocmi ¢ox  kigikdir. Cadval 2.4.1-nin

molumatlarindan  goriindiiyti  kimi, 2010-2020-ci illordo sonayeds innovasiya
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mohsulunun hacmi 246,5 min. manata barabar olmusdur ki, bu da homin dovrds timumi
sonaye mohsulunun 0,04 faizini toskil etmisdir.

Kond tosarriifati sahosindo son dovrlords investisiya foalligr artsa da, bu sahado
tosorriifatlarin @z olmasi  onlarda istehsalatin  texniki-igtisadi  soviyyasini
mohdudlasdirir.

Codval 2.4.2-nin  molumatlarindan goriindiiyic  kimi, 2000-2020-ci illords
bitkicilik mohsulunun hacminds fordi sahibkarlar, ails, kondli vo ev tosarriifatlarinin
pay1 orta hesabla 91,4 % toskil etmisdir ki, bu tosorriifatlarin da nozdindoki torpaq
saholari 2-3 hektar olmusdur (bax: cadval 2.4.2).

Cadval 2.4.2
Kond tasarriifatimin iimumi mohsulumin qurulusu, faktiki giymatlar ils, yekuna gora faizlo
0 ciimladon 0 ciimladon
Mllor Comi bitkigilik heyvandarliq Comi bitkigilik heyvandarliq
mohsullari mohsullari mohsullari mohsullari
Kond tosorriifatt miiossisolori vo sair Fordi sahibkarlar, ailo kondli vo ev
toskilatlar tosarriifatlar
2000 2,3 14 2,4 98,2 97,1 98,6
2005 4,0 14 7,4 96,0 98,6 92,6
2010 5,0 3,0 7,1 95,0 97,0 92,9
2011 52 3,5 7,0 94,8 96,5 93,0
2012 5,0 4,0 9,3 93,4 96,0 90,7
2013 6,9 4,6 9,3 93,1 95,4 90,7
2014 7,7 4,6 10,5 92,3 95,4 89,5
2015 7,3 4,8 9,7 92,7 95,2 90,3
2016 8,0 5,7 9,9 92,0 94,3 90,1
2017 9,8 7,9 11,4 90,2 92,1 88,6
2018 9,4 8,2 10,4 90,6 91,8 89,6
2019 9,1 8,6 9,6 90,9 91,4 90,4
2020 9,9 10,9 9,0 90,1 89,1 91,0

Manba: Azarbaycanin Kond tosorriifati. Statistik macmuslor. Baki, 2000-2021-ci illor.
Bu sahado tasarriifatlarin az olmasi onlarin istehsalin texniki igtisadi saviyyasinin

artmasina, satis kanallarinin toraqqisino olan stimullarin1 mohdudlasdirir. Miiasir
dovrds Olkado torpaq bazarinin yaranmamasi nisbaton iri vo orta tosarriifatlarin
yaradilmasi imkanlarin1 mohdudlagdirir. Tosarriifatlarin bu ciir az olmasi onlarin emal
sonayesi miiassisalari ilo somorali tasarriifat alagolari yaratmasini da miirokkobloagdirir.

Beloalikla, ham kond tasarriifati, hom do sonaye sahalorinds igtisadi subektlorin
iqtisadi potensialinin asagi olmasi1 6lkods investisyia resurslarinin monimsonilmasini
mohdudlagdiran osas amillordondir. Onu da geyd edok ki, Azarbaycanda foaliyyot

gOstaran miiassisalorin oksariyastinda strateji idaraetma totbiq edilmir. Bu ciir hallar
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onlarin inkisaf imkanlarini miisyyanlosdirmoya va perspektiv investisiya qoyuluslarini
plognozlasdirmaga mane olur. Olkodoki mévcud tosorriifat subyektlori 6zlorinin
inkigaf strategiyalarma malik olmadan arzulanan naticalora nail olunmasi moagsadilo
osaslandirilmis  foaliyyot proqramlari tortib edo bilmoz. Biznesdo ugurun
qazanilmasinda osaslandirilmig strategiyaya vo bu strategiyani somarali reallasdirmaq
liciin ¢evik mexanizmo malik olmaqg gorokdir. Miiossisasinin inkisaf strategiyasinin
miioyyon edilmosi onun missiyasinin formalasdirilmasindan baglayir. Miiossisonin
missiyasi agagidakilar1 ohato edir:

— Odonilon tolobatlarin ohato dairasini;

— miassise mahsulunun xarakteristikasi va onun ragabat ustiinliiklorini;

— biznesin inkisaf perspektivlorini.

Bu aspektlorin doqiq miioyyon edilmosi is¢ilors, tohcizatgilara, istehlakgilara,
sohmdarlara vo S. maraqli toroflora miiassisonin inkisafi istigamatlori haqqinda anlasila
bilon otrafli informasiya verir. Son illorin tocriibasi gostorir ki, 6lkado foaliyyat
gostoron miuiassisalorin  oksariyyatinin missiyasinin miioyyan edilmomasi onlarin
istehsal etdiklori mohsullarin ¢esid strukturunda tez-tez doyisiliklora sobab olmus,

istehsalin ahoangdarliginin pozulmasi ilo naticolonmisdir (bax: cadval 2.4.3).

Cadval 2.4.3
Sonaye mahsullarinin natura ifadasinda istehsal (2005-2020-ci illar)

Mohsulun ad: 2005 | 2010 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Sampan sorabi, min dKlI 61,8 27,9 45 3,0 1,2 3,1 0.5 -
Corab mamulatlar1, milyon ciit 3,0 2,0 3,7 1,7 2,0 2,4 3,2 3,0
Xalca, xalga momulatlari, min kv, m 630 3,3 0,4 0,2 |04 2,4 3,0 1,3
Ayaqqabi, milyon ciit 0,4 0,3 0,9 0,4 0,2 0,2 0,2 0,5
Izopropil spirti, min ton 20,7 | 105 | 123 | 89 | 119 | 7.3 - 58
Polietilen, min ton 53,0 53,7 | 103,5 | 100,3 | 93,2 96,0 | 955 | 1314
Propilen, min ton 29,2 | 286 | 56,4 | 52,2 | 484 | 56,2 | 88,1 | 103,3
Paltar sabunu, min ton 0,4 1,2 0,3 0,3 0,8 1,9 0,9 2,9
Polad tokma, min ton 286,1 | 306,5 | 302,0 | 345,3 | 387,3 | 381,6 | 325,9 | 264,5
Polad borular, min ton 1,3 36,5 | 298 | 538 | 451 | 478 | 49,6 | 49,7
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cadval 2.4.3-tin ard:

Armatur, min ton 2345 | 131,4 | 223,2 | 235,0 | 242,3 | 309,1 | 300,6 | 223,0
Sement, min ton - - 2683,0 | 2310,0 | 2928,7 | 3444,8 | 3488,4 | 3237,1
Giic transformatorlari, adad 105 393 746 532 1259 | 1443 | 3258 | 1663
Stangli quyu nasoslari, min adad 7,1 5,7 4.7 3,3 45 45 7,5 4,3
Mancanaq dozgahlari, adad 141 185 35 35 185 398 486 170

Manba: Azarbaycan sanayesi. Statistik macmua. Baki, 2005-2021.
Cadval 2.4.3-don goriindiiyli Kimi, bir ¢cox sonaye mohsullarinin istehsalinin

hocmi illar lizra shomiyyatli deracads doyisir. Belo hal miiassisonin asas fondlarindan,
kadrlarindan va iqtisadi potensialinin digar elementlorindon somarali istifadoya imkan
vermir.

Miiassisonin strategiyasinin formalasdirilmasi missiyanin miisyyan edilmaosi ilo
bitmir. Onlarin somorali foaliyyatinin tomin edilmasindo miihiim mosalalorden biri
uzunmiiddatli, ortamiiddstli vo qisamiiddatli mogsadlorin miiayyon edilmasidir.
Miiassisolorin istehsal-tasarriifat foaliyyatinin qarsisinda qoyulmus uzun miiddatli,
ortamiiddatli vo qisa miiddatli magsadlor formasinda konkretlogir. Eyni zamanda, qisa
miiddotli dovrdo hoyata kegirilon bozi todbirlor uzun middotli mogsadlorin oldo
edilmasina yonoldilir. Bu baximdan, miiossisado strateji planlasdirmanin tatbiq
edilmoamasi hazirda hayata kecirilon tadbirlorin somarasliliyini agagi salir.

Hazirda 6lkods faaliyyat gostoron miiassisalords istehsal-tasarriifat faaliyyatinin
planlasdirilmasi sahasinds tadbirlorin goriilmasi vacibdir. Son illords 6lkads yaranmis
siyasi vo iqtisadi sabitlik onlara 6z foaliyyatlorini nisbaton orta miiddoto
planlasdirmaga imkan verir. Lakin tohlil gostorir ki, mdvcud miisssisalorin
oksariyyatindo planlagdirma isi lazimi saviyyado deyildir. Planlagdirma idaretmonin
osas funksiyalarindan biridir. Idaroetma prosesi, sado formada planlarin tartibi, onlarin
yerina yetirilmasi, naticalarin tohlili vo nazaratini ohato edir. Bu baximdan, soharin
sonaye miiossisalorindo planlasdirma isinin somoarali toskili onlarda idarsetmonin
somaraliliyinin yiiksaldilmasinin sarti Kimi ¢ixis edir. Uzun miiddatli, orta miiddatli vo
qisa miiddatli planlar sistemina malik olmaqgla sonaye miiossisosi hoyata kegirilon
tadbirlori olagolondirmok, onlarin ardicilligini miiosyan etmok imkanina malik olur.
Belo ki, miiassisado hoyata kegirilon bir sira tadbirlorin (masalon, yeni mohsulun

yaradilmasi, yeni istehsal bolmosinin istifadoys verilmasi vo S.) tosir miiddati nisbaton
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uzun dovrii ohato edir. Homginin, miiossisado investisiya qoyuluslarinin texniki-
iqtisadi osaslandirilmasi isinin togkili Strateji planlasdirmanin totbiqi baximindan
mithim ohomiyyato malikdir. Arasdirmalar gostorir ki, yerli miiossisalorin
oksariyyatindo investisiya layihoalorinin islonib hazirlanmasi vo bu layihalor
corgivosindo  hoyata  kecirilon  investisiya  qoyuluslarinin  texniki-igtisadi
osaslandirilmas: zaruri toloblor soviyyosindo olmur. Investisiya layihosi yaradilacaq
obyektin layiho dovriindo (biznes ideyasinin yaranmasindan biznes obyektinin
foaliyyotinin sonuna qgodor olan dovr) foaliyyetinin biitiin toraflorini ohato edir. Belo
soraitdo, diizglin osaslandirilmig layiho osasinda yaradilmig obyektin faaliyyatini
planlagdirmaq da asan olur.Qeyd etmok lazimdir Ki, miiaossisonin strategiyasinin
mioyyonlosdirilmasi onun investisiya qoylusu ilo slagadar planlarinin formalagmasini
asanlasdirir.

Strateji investisiya gorarlarini1 hazirlamaq, habelo gobul olunmasini tomin edon
prinsiploro asagidakilar daxidir:

1. Bizneso 0z-0ziinii toskil etmok qabiliyyatli agiq sistem kimi baxilmasi.
Soziigedon prinsipin - mahiyyati onunla baghdir ki, investisiya strategiyasi
hazirlanarkon biznes xarici miihit amillari ilo faal qarsiligqli tasirin tomin olunmasi ti¢iin
yetarinca agiq miioyyan olunmus sistem kimi gézden kegirilir;

2. Biznesin operativ foaliyyotinin baza strategiyasini nozers almaq. Iqtisadi
toraqqinin imumi strategiyasinin bir hissasi hesab edilon vo operativ foaliyyat
perspektivlorini miioyyon edon investisiya strategiyasi, operativ faaliyyatin Strateji
magsad va istigamatlori ilo uygunlasdirilir. Burada investisiya strategiyasina, segilon
timumi igtisadi strategiyaya miivafiq olaraq ,biznesin samarali taraqqisini tomin edon
asas amillordon biri Kimi baxilmalidir.

Adoton, investisiya strategiyast operativ foaliyystin strateji inkisafinin
formalagsmasinin asas moqsadlorinin, mohsulun satisinin yiiksok tempinin tomin
edilmasinin, omoliyyat monfostinin artiminin, habelo rogabest mdvgeyinin
yliksolmasinin balli omtas bazarinin toraqqisi meyllori ilo slagadar oldugunu gostorir.
Ogor burada omtos va investisiya bazarlarinin toraqqi meyllori ilo tist-listo diismiirsa,

bu zaman operativ faaliyyatin strateji toraqqi mogsadlori investisiya mohdudlugu
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sababi ilo hoyata ke¢irmaya bilor. Bu halda uygun olaraq operativ faaliyyata diizalislor
edilir.

Investisiya strategiyasmin hoyata kegcirilmosini ixtisaslasmis miitoxossislor-
investisiya menecerlori qarsilamalidirlar. Homin menecerlor strateji idarsetmonin
baslica prinsiplori ilo, real investisiyali layiholorin vo maliyyo investisiyal1 portfelin
idaroetmo mexanizmlori ilo tanig olmali, Strateji sormayo nozaroti tisullarina malik
olmalidur.

Hesab edirik ki, miiossisonin investisiya strategiyasinin hazirlanmasi prosesi
asagidaki morhololor lizra reallasdirilmalidir:

- investisiya strategiyasinin formalagmasi lizra imumi dévriin miioyyan olunmast,

- Xarici investisiya miihiti amillorinin vo investisiya bazar1 konyunkturunun todqiq

edilmosi;

- sirkatlorin investisiya foaliyystinin xarakterik cohatlorini miioyyon edon giiclii vo

zaif taraflori dayarlondirmak;

- investisiya foaliyyatinin Strateji magsadlarinin miioyyan olunmast;

- strateji alternativlorin tohlil edilmasi vo investisiya foaliyyati lizro Strateji istigamot

va formalarin miioyyan olunmast;

- investisiya resurslarinin formalagmasi lizro strateji istiqgamatlorin miioyyan olunmast

Vo S.

- Investisiya strategiyasinin formalasmasinin iimumi dévriiniin miioyyon olunmasi

liclin asagidaki molumatlarm olmas1 vacibdir:

— Dbiitovlikds igtisadiyyatin, asason investisiya bazariin toraqqisinin pronozlart;

— firmanin bazar strategiyasinin yaranmasi l¢lin gobul olunan dovriin
davamliligy;

— firmanin saha mansubiyyati;

— firmanin olgiisii.

Umumi inkisaf strategiyasmin miioyyan edilmasinin baslica sorti onun iigiin qabul
edilon dovriin davamliligidir, ona gora Ki, investisiya strategiyasi tabeli xarakterlidir,
0, he¢ vaxt bu dovrdon konara ¢ixa bilmaz.

Xarici investisiya miihiti amillarinin va investisiya bazari konyunkturunun tadqiq
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edilmosi investisiya faaliyyatinin igtisadi-hiiquqi sortlorinin vo onlarin ndévbati dovrde
miimkiin doyismolorinin dyronilmesini gabagcadan miioyyon edir. Investisiya
bazarmin konyunkturu vo onu miioyyan edon amillor tohlil olunur, 0 climladon bu
bazarin miixtalif seqmentlori ndqteyi-nazarindon qarsidaki investisiya faaliyyati ilo
olagadar konyunktur prognozlari hazirlanir. Diinyada xarici investisiyalarin hacminin
asag1 diismosi prosesinin getdiyi, beynalxalq maliyya toskilatlarinin isa daxili manbalor
hesabina investisiya qoyuluslarini artirmaga c¢agirdigi bir soraitdo 6lko qarsisinda
asagidaki vazifalor qoyulur:

-investisiya miihitinin yaxsilagdirilmasi siyasatini davam etdirmak;

- daxili investisiyalasma manbalarinin imkanlarini genislondirmak.

Investisiya foaliyyatinin xiisusiyyatlorini bilavasito miiayyonlosdiron giiclii vo
zoif toroflorin dayarlondirilmasi prosesinds miiayyan etmok vacibdir ki, acilmis
investisiya imkanlarindan faydalanmag ti¢iin yetarinca potensial mévcuddurmu, hansi
daxili saciyyavi cohatlor investisiya foaliyyatinin somaraliliyini asagi salir. Bu
foaliyyatin gostorilmasi zaman: daxili problemlorin 6yronilmasi {igiin investisiya
prosesinin toragqisini  tomin edon sirkatin  miixtalif funksional zonalarinin
arasdiriimasina asaslanan taftis metodundan istifads olunur. Investisiya strategiyasinin
hazirlanmas: tigiin idaroetms toftisino adoton asagidaki funksional zonalarin daxil
olunmasi tovsiyo edilir: operativ foaliyyatin  hocminin genislondirilmasinin  vo
saxalonmosinin marketing imkanlari; investisiya resurslarinin formalasmas: iizrs
maliyys imkanlari; investisiya strategiyasinin hazirlanmasi vo reallagsmasini garsilayan
pesokar va ixtisaslasmis heyat tizvlarinin sayi; sirkotdo alternativ strateji investisiya
gorarlarinin islonib hazirlanmasini tomin edon moévcud moalumat bazasi; investisiya
modaniyyatinin vo toskilati idaraetmo strukturunun vaziyyati. investisiya foaliyyatinin
strateji hadoflorinin  formalasmasinda osas mogsad maddi rifah saviyyasinin
yiiksaldilmasi, habelo onun bazar doayarinin maksimumlasdirilmas: hesab edilir.
Burada osas moqgsad investisiyanin taraqqisi ilo olagadar vazifo vo xiisusiyyatlori
nozoara alinmagla balli imumilagdirmani aparmaqdir. Strateji magsadlar sistemi real,
habelo maliyys investisiyalasmasinin daha somarali yollarinin segilmasini, kifayat

gadar haocmdos investisiya resurslarinin sofarbor olunmasini va onlarinin tarkibinin
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optimallasdiriilmasini, igtisadi foaliyyatin gostorilmasi prosesinds investisiya risklori
saviyyasinin miivafigliyini vo s. tomin etmolidir. Adston, investisiya resurslarinin
yaranmas: strategiyas: firmanin ancaq investisiya deyil, eyni zamanda maliyys
strategiyasinin vacib torkib komponentlorindon hesab edilir. Belo strategiyanin
hazirlanmasi nazards tutulan hacmloards investisiya foaliyyatinin fasilasizliyini tomin
etmoyo, bu mogsadloro yonoldilon 6z maliyys vosaitlorindon daha somarali
yararlanmaga, o ciimladon uzunmiiddatli perspektivds toskilatin maliyys sabitliyini
goruyub saxlamaga yonaldilmolidir. Bir gayda olarag, firmanin investisiya
resurslarimin ~ formalagmas:  strategiyasimi  igloyib  hazirlayarkon  asagidaki
morhalalardan istifads edilir:

— ilk névbada investisiya resurslarina talobatin prognozlasdirilmas: (hamginin, yeni
tikintiya, maddi va geyri-maddi aktivlorin alds edilmasi);

— ayri-ayrt manbalar hesabina investisiya resurslarinin formalasmasi imkanlarinin
oyranilmasi;

— mixtolif investisiya programlari vo layihalorinin  tokmil maliyyalosmo
metodlarinin - miiayyon olunmas: (tam sokildo o6ziinii  maliyyalosdirma,
sohmlasdirma, lizing vo s.);

— investisiya resurslarinm formalasmasi monbalarinin strukturunun
optimallasdirilmas: (kapitalm qiymatinin, maliyys dayanighginm, alds edilocok
moanfaatin va rentabelliyin).

Investisiya faaliyyatinin osas aspektlorina goro investisiya siyasatinin yaranmasi
morholosi goézdon kegirilon perspektivdoa investisiya foaliyyatinin  mogsad vo
vozifalorini onlarin asas reallasma mexanizmlari ilo birlasdirilmasini tamin etmaya
imkan verir.

Investisiya strategiyasinin reallasmasinin tamin olunmasi iizra toskilati-igtisadi
todbirlar sisteminin tortib olunmasinda investisiya foaliyyatinin idars olunmasinin yeni
toskilati strukturlarinin formalasdiriimasi, mixtalif tipli "investisiya morkazlorinin™
yaradilmasi, investisiya moadaniyyatinin yeni prinsiplorinin totbiq edilmasi, somarali
strateji investisiya noazarsti sisteminin yaradilmas: vo s. nozerdo tutulur. islonib

hazirlanmig investisiya strategiyasinin samaraliliyinin tohlil edilmasi marhalasinda
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investisiya strategiyasinin hazirlanmasi prosesi basa catur. Bu ciir tohlil xiisusi iqtisadi,

habelo geyri-igtisadi meyarlar sistemlori tizro hoyata kegirilir. Bu meyarlara

asagidakilar daxildir:

1. Investisiya strategiyasinin baza strategiyast ilo uygunlasdirilmasi. Bu halda
strategiyalarin mogsad, istigamot vo reallasma marhoalslori {izro uygunlagsma arasdirilir.

2. Investisiya strategiyasimn  daxili tarazligi. Qiymoatlondirmo prosesinin bu meyart ilo
miixtolif strateji magsadlar va investisiya foaliyyatinin istiqamatlori, habels onlarin icra
ardicilliginin 6z aralarinda no doracodo uygunlasdirilmasi askara ¢ixarilir.

3. Investisiya strategiyasmnin xarici miihitlo razilagdirilmasi. Qiymaotlondirmo prosesinin
bu meyari ilo hazirlanmig investisiya strategiyasinin 6lkonin investisiya miihiti vo
igtisadi inkisafi tizro prognoz doayisikliyine no doracads uygunlugu, habels investisiya
bazarmin konyunkturu tohlil edilir.

4. Movcud resurs potensiali nozordo tutulmagla investisiya strategiyasinin hoyata
kegirilmosi miimkiinliiyli. Qiymatlondirma prosesinin bu meyar1 ilo ilk 6nca, 6z
vasaitlorinin hesabina maliyys resurslarinin formalasdirilmasinda potensial imkanlar
askara ¢ixarilir. Bundan basqa, investisiya strategiyasinin reallagsmasina tolob edilon
maliyya, texnoloji, xammal, enerji vo sair resurslarin calb olunmasi imkani da
qiymatlondirilir.

5. Investisiya strategiyasinin reallasmasi ilo olaqodar risk saviyyasinin gobul olunmasi
imkanlari. Bu ciir tohlil prosesinds asas investisiya risklorinin saviyyasi va firma tigiin
onlarin miimkiin maliyya naticalarina baxilir.

6. Investisiya strategiyasimin somaroliliyi. Bir gayda olaragq nvestisiya proqramlarmin
somoaraliliyinin tohlili, ilk ndvbads, onlarin reallagdiriimasinimn iqtisadi somoraliliyinin
miioyyan olunmasina osaslanir. Bundan basqa, investisiya strategiyasmin hoyata
kegirilmasi prosesinda alinan geyri-igtisadi naticalar do tohlil edilir.

Noticado, firma vo miisssiso soviyyasindo birbasa investisiya qoyuluslarinin totbiqi har
hansi strategiyaya osaslanmali, homin strategiya iso bilavasito Xarici miihitin sortlorini,

habels miivafiq qurumlarm iqgtisadi potensialini nazara almagla tartib olunmalidir.
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111 FOSIL. AZORBAYCANDA INVESTISIYA POTENSIALININ
MALIYYO, XARICI INVESTIiSIYALAR VO SAHOVI KONTEKSTDO
QiIYMOTLONDIRILMOSI

3.1. Investisiya potensialinin maliyys aspektlorinin todqiqi

Investisiya 6lko iqtisadiyyatinn sabitlosdirilmasi vo golocok inkisafi tizro miihiim
vasitolordon biri olmaqgla real sektora kapitali artirmaqda, iqtisadi somoroliliyi
yiiksaltmokdo, biitovliikkdo, ragabat qabiliyyatli milli igtisadiyyati formalasdirmaqda
miihiim rola malikdir. Olkeonin sahib oldugu investisiya potensialindan somarali
istifado istehsali canlandirmagin, igtisadiyyatda yeni saholorin formalasdirilmasi vo
inkisaf etdirilmosinin fundamental asas1 kimi bohranli hadisalori aradan galdirmaga,
Olkado yerli igtisadi-maliyys resurslarini artirmaq imkanlarin1  genislondirir.
Investisiya potensiali sosial igtisadi inkisafin amili va igtisadi artimin naticasi olmag|a,
miasir soraitdo formalagsma meyllori, xiisusiyatlori vo istifadesi baximindan nozari,
metodoloji, praktiki aspektlor kasb edir.

Qeyd edak ki, 6lkada investisiya qoyuluslarinin maliyyalosdirilmasinin monbalari
xarici vo daxili moanbalora boliiniirlor [264, s.127]. Xarici monba osason Xarici
investisiya qoyuluslar1 vo xarici 6lkolordo kapital transferlori hesabina formalagir.
Daxili manba isa 6lkads formalasan macmu gonastin hacmi ilo miiayyan olunur. Artiq
geyd olundugu Kimi, nozeori baximdan kicik agiq iqtisadiyyata malik olkolorde
investisiya qoyuluslarinin tamamilo Xarici monbolor hesabina maliyyologdirilmosi
miimkiindiir. Lakin tacriiba gostarir Ki, 6lkads uzunmiiddstli dévrde macmu gonastin
hocmi investisiya qoyuluslarinin hoyata kegirilmosinin asas amili olaraq galir. Olkado
macmu ganastin hacmi investisiya potensialinin maliyys torafini miioyyan edir. Belo
Ki, investisiya faalligin1t mohdudlasdiran asas amillardon biri biidco mohdudiyyati ilo
olagadar olur. Olkado yaradilmis golirlorin osas hissosi istehlaka gedirss, onda
investisiya qoyuluslarini hayata kegirmok {igiin daha az vesait qalir. Bu baximdan,
6lkada gonastin hom miitlaq, hom doa nisbi 6l¢iisii investisiya potensialin1 formalasdiran
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amillardon biridir [219, s. 70].

Azaorbaycanda neft strategiyasmin ugurla reallasdirilmasi son illorde 6lkoado
yiiksok igtisadi artimin bas vermasino sobab olmusdur. Naticada, 2000-ci ilds 6lkado
neftin hasilat1 14,0 milyon tondan 2010-cu ildo 50,8 milyon tona, 2020-ci ildo 38,8
milyon tona, qazin hasilat1 iso miivafiq olarag 5,6 milyard m3-don 26,3 milyard m3-o
vo 30,6 milyard m3-o godor artmusdir. Noticads, iimumi daxili mohsul 2000-ci ilo
nisbaton 2010-cu ilds 9,0 dofa, 2020-ci ildos iso 15,4 dofs artmisdir. Belo yiiksok artim
milli iqtisadiyyatin inkisafi iiclin zoruri olan vosaitlorin formalasmasina sobob
olmusdur. Bels ki, 2000-ci ilo nisbaton macmu gonaatin nominal hacmi 2010-cu ilds
13,7 dofs, 2020-ci ildo 13 dofs artmusdir (cadval 3.1.1).

Cadval 3.1.1

Azarbaycan iizra sarancamda galan galirlardan istifadanin hesabi (cari giymatlar ilo,

mird.man.)

Gostaricilor 2000 | 2005 | 2010 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2018 | 2019 | 2020 | + artim

- azalma,

dofo

Sarancamda galan

timumi galirin hacmi 52 12,1408 | 52,1 |557|588|533]|781]|803]| 736 | 14,2dafo
Son istehlak xarclori 38 | 66 [213|274 304|342 |376|517|56,2|554 | 14,6 dofo
Macmu gonaot 14 | 55 | 195|247 |253|246 | 157 | 264 | 24,1 | 182 | 13dofo

Moanba: ARDSK-nin malumatlar: asasinda hazirlanmsdar.

Cadval 3.1.1-don goriindiiyii kimi, son illordo 6lkads macmu gonast doyar
ifadasinda 2000 vo 2005-ci illarlo miiqayisada xeyli artmis vo 2005-ci ilo godar olan
miiddatdo gonast normasi yiiksok olmusdur. Lakin 2015-ci vo 2016-c1 illordo macmu
@onastin azalmasi miisahids edilir. Belo ki, bu gostarici 2000-ci ilds 27,5 faizdon 2009-
cu ilds 43,6 faizo, 2010-cu ilds 47,8 faizo qodor artsa da, 2014-cii ilds bu gostarici 45,4
faizo, 2015-ci ilds 29,5 faizo, 2016-c1 ildo 24,8 faizo qodor azalsa da, 2017-ci ildes bu
gostarici 30,3 faizo, 2018-ci ilds iso 33,8 faizo qodor artmus, 2020-ci ildon 24,7 faizo
qodoar azalmisdir. Umumilikdes, 2005-2020-ci illorde macmu gonaot 3,3 dofo artmisdir.
2000-2010-cu ilds biitovliikde saroncamda qalan golirlorin 48,4 faizino qonast
olunmus, yalniz 51,6 faizino istehlak olunmusdur. 2011-20120-ci illordo iso comi

soroncamda galan golirlorin 47,6 faizi qonast edilmis, yalmz 52,4 faizi istehlak
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olunmusdur. Qanast normasinin bels yiiksok olmasi iqtisadi artim tempinin do yuxari
saviyyada olmasini tomin edir. Masalon, Harrod-Domar modelina asason apardigimiz
hesablamalara gors, mocmu qonastin hamisinin 6lko daxilindo investisiya olaraq
monimsanilmasi 2000-2020-Ci illords yalniz daxili monbalor hesabia UDM-in artim
tempinin 13,3 faizo borabor olmasina gotirib ¢ixarardi. Homginin Solou modeli
asasinda 6lko daxilindo 2000- 2020- ci illordo gonast normasinin artmast iqtisadi artimi
tomin etmolidir. Belo Ki, s6zii gedon modelo gora gonast normasinin artmasi kapitalin
optimal stasionar voziyyatino monfi tosir edir ki, bununla da, kapitalin artimi sayossindo
imumi buraxiligin arttmi tomin olunur. Qeyd edildiyi kimi, amerika iqtisadgisi
S.S.Kuznets inkisaf etmokdos olan &lkalords investisiya qoyuluslarini mahdudlagdian
amilloro maliyys vasaiti Kimi iimumi milli mohsulda (UDM) qonastin hocminin
azligmi, real monada gonast edilmis vosaitlorin ¢atigmamazIligi vo xarici valyutanin
catismamasini aid etmisdir [321, s. 132]. Bu amillorin heg¢ biri Azorbaycanda
investisiya foalligini  mohdudlagdiran amillor olmamigdir. Cadval 2.1.1-in
molumatlarindan goriindiiyii Kimi, Azarbaycanda qonast normasi yiiksok olmusdur.
Bundan basqa, macmu gonaastin asas hissasi neft vo qaz hasilati sahasi hesabina tomin
olunmusdur. Bunun naticasindo, neft sektorunun UDM-da xiisusi ¢okisi 2009-cu ilda
45,1 faizo, 2010-cu ildo 48,0 faizo, 2014-cii ildo 36,6 faizo, 2015-ci ilda 30,3,3 faizo,
2016-c1 ildo 33,8 faizo, 2017-ci ildo 37,2 faizo, 2020-ci ildo 41,2 faizo borabor
olmusdur. Bu sahonin moahsulunun asas hissasi do ixrac olunmusdur. Belo ki, 2015-ci
ilda 6lkada ixracin hacminin 86,0 faizi, 2016-c1 olda 86,2 faizi, 2017-ci ilda 88,6 faizi,
2020-ci ildo iso 91,2 faizi neft, gaz vo neft mohsullarinin payma diismiisdiir. Homin
ragom bu sahanin timumi moahsul hocminin toqriban 80 faizina berabar olmusdur.
Goriindiiyii kimi, UDM-in boyiik hissasi ixrac mohsullarinimn istehsali hesabina
yaranmisdir Ki, bu da S.S.Kuznetsin geyd etdiyi amillorin Azarbaycanda investisiya
qoyuluslarininin mahdudlasdirmadigin1 gostorir. Bundan basqa, neft vo gaz hasilati
sahasinda yaranan slava doyarin ohamiyyatli hissasini renta toskil edir. Bels ki, 2020-
ci ildo bu sahads timumi buraxilisda araliq istehlakin pay1 38,2 faizo, amak haqqinin
pay1 16,9 faizo, asas fondlarin istehlakinin pay1 4,8 faizo, Xalis monfaatin payi iso 39,8

faizo barabar olmusdur. Xalis manfaatin payinin bels yiiksak olmasi bunun tarkibina
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rentanin da daxil olmasi ilo alagodardir. Noticads, aldo edilmis renta hesabina mévcud
istehsalin inkisafina iri hacmli investisiya qoyuluslari li¢iin alverisli sorait yaranir.
Beloliklo, son illordo mocmu gonastin hocminin artimi1 6lkonin investisiya
potensialinin béylimosino sobab olmusdur. Mocmu gonaotin shomiyyatli hissosinin
renta hesabina formalagmasi onun strukturuna da birbasa tosir gostormisdir. Bunu

cadval 3.1.2-don do gdérmok miimkiindiir.

Cadval 3.1.2
Azarbaycanda macmu gonaatin institutsional bélgiisii (mln. man.)
2000 2005 2010 2015 2016 2017 2018 2019 2020 20200//02000’
Comi 1426,3 | 5536,1 19475 | 15691,1 | 14229,4 | 211016 | 26 381,3 |24 048,9|18199,6| 12,8d.
geyri-maliyyo
miiossisalori 11025 | 2668,8 | 5402,6 | 6859,3 | 60344 | 10106,7 | 11726,2 | 11115,1 | 5592,2 51d.
maliyys toskilatlart 105,8 167 1088,4 | 14319 974,3 980,0 982,3 706,4 456,3 4,3d.
dovlat idarsetmosi -195,6 | 1052,3 | 12526,1 | 8106,3 | 8449,7 | 107505 | 12510,3 | 11560,7 | 11156,4 - 57,0d.
eV tosarriifatlarina
xidmeat edan geyri-
kommersiya togk-r1 52,1 -25,4 26,8 7053 | -1224,7 | -727,2 | -1153 -658 -987,2 19,0d.
eV tosarriifatlar 4657 | 16734 | 4311 -1,1 -8,3 8,3 95 -8,7 -75 -1,6

Manba: Cadval ARDSK-nin malumatlari asasinda miiallif tarfinden hazirlanmisdir.

Cadval 3.1.2-nin molumatlarindan aydindir ki, 2010-2020-ci illords macmu
ganaatin yiiksok artimi soraitinde onun asas hissasi dovlatin sarancaminda olmusdur.
Lakin 2016-c1 ildo macmu gonaotds dovlatin pay1 bir qodor artsa da, 2017-ci ildo
azalma miisahidos edilmisdir. Bels ki, macmu gonastin 2005-ci ilds 19,0 faizi, 2010-cu
ildo 64,3 faizi, 2014-cii ilds 54,9 faizi, 2015-ci ilds 51,7 faizi, 2016-c1 ildo 59,4 faizi,
2017-ci ildo 50,9 faizi , 2020-ci ilds iss 61,3 faizi iso dovlatin payina diismiisdiir. Qeyd
etmok lazimdir ki, bela hal neft kontraktlarinin reallasmasi ilo alagodar olmusdur. Belo
ki, 2000-2004-cii illardo dovlat idaraetmasinin gonastinin hacmi ya manfi, ya da ¢ox
kicik paya malik olmusdur (codval 3.1.2). Mohz neft kontraktlarinin reallagdiriimasi
naticosindo neft vo qaz hasilatt sahosindo osas fondlarin istifadoys verilmasi
moarhalasinin baslanmasi ilo dovlatin goalirlori artmaga baslamis va naticads, macmu
gonaotin hacmi artmagla yanasi, dévlatin do pay1 yiiksalmisdir. Neft hasilat1 2005-ci
ilden, gaz hasilati isa 2006-c1 ilden yiiksok templo artmaga baglamisdir. 2005-ci ildon

baglayaraq dovlot golirlorinin hacmi do artirmaga baslamisdir ki, bu da dovlet
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idaroetmasinin gonastinin hacminin artimina sobob olmusdur. Belo ki, dovlat
idaraetmasinin gonastinin hacminin macmu gonaotdo payr 2019-cu ilde 48,1 faizo,
2020-ci ilda 61,3 faizo yiiksalmisdir. Dovlat saroncaminda olan gonastin boytik hissosi
Dovlat Neft Fondunda toplanmisdir. Bu vasaitlor Morkozi Bankin ehtiyatlarindan
forqli olaraq iqtisadi resurslarin bir hissasinin istifado edilmomasi hesabina formalasir
vo hom istehlaka, hom do investisiyaya yonoaldils bilor. 2020-ci ilin sonuna Dovlot Neft
Fondunun vasaitlorinin hacmi 43564,3 min. ABS dollarina barabar olmusdur ki, bu da
ilin ovvali ilo miigayisado 241,0 min. ABS dollar1 vo ya 0,6 faizo qodor ¢oxdur.
Belolikla, hazirda investisiya qoyuluslarinin hoyata kegirilmoasinin daxili manbayi kimi
macmu gonastlo yanasi, Dovlot Neft Fondunun vosaitlorini do noazora alsag, onda
olkads investisiyanin maliyyslosdirilmasi sahasinda problemlarin olmadigi gonastine
golirik.

Mocmu gonaot formalasarkon, geyri-maliyya toskilatlar1 vacib rola malikdirlar.
Cadval 3.1.2-nin moalumatlarindan goriiniir Ki, son dovrlarda geyri-maliyya toskilatlar
lizra gonastin hocmi artmisdir. Macmu gonastda geyri-maliyyo toskilatlarinin xiisusi
¢okisi 2000-ci ilde 77,4 faizdon 2020-ci ilde 30,7 faizo qodor enso do, geyd olunan
dovrds bu istigamatdo gonastlorin nominal hacminin artimi 5,1 dofs togkil etmisdir.
Qeyri-maliyya toskilatlari tizra qenaostlor manfaat vo amortizasiya ayirmalari sayasindo
formalasir. Iqtisadi subyektlorin investisiya foaliyyati lizro maliyyo tominatinin miihiim
formalarindan biri do 6zlinii maliyyslosdirma sayilir. Bu isa oslinde 6z maliyyo
resurslarindan, ilk 6nca, manfaot vo amortizasiya ayirmalarinin istifadosino asaslanir.
Todqiqatc1 1.T.Abdukerimova géro: “Igtisadi foaliyyat subyektlori maliyys tominati
masalalarinin dayaniqi olmasi va investisiya monbalorinin formalasdirilmasi déviat
torafindon daha giiclii sokildo nozaratds saxlamilmali, real situasiyaya vo inkisaf
samtlorina uygun sakilda todbirlor hayata kegirilir” [190, c. 7]. Bundan slavs, diger
amillara do xiisusi diqqgot yetirilmalidir. Belo ki, AR-da formalagsmis voziyyatlo bagl
amortizasiya ayirmalarinin tam sokilds geyri-maliyyo togkilatlarinin qonastlorine samil
etmok miimkiin olarsa, xalis monfastin yalniz xirda bir hissasi onlarin gonastlorinin
formalagmasinda istirak¢iya c¢evrilir. Amortizasiya ayirmalarinin  miiassisadon

cixartlma imkanlar1 olsa da, bundan tocriibodo mohdud sokildo istifade olunur.
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Miisssisado xalis manfast 2 yera boliiniir: 1) bolisdiiriilon vo 2) bolisdiiriillmayan.
Boliisdiiriilon moanfoot sirkotin paygilarina dividend olaraq 6danilir, boliisdiiriilmayon
monfoat 1o miisssisonin taraqqisine yonaldilir. O ciimlodon, shalinin manfastlori do
xalis monfooto daxildir. Bununla yanasi, AR-da neft sahosindo asason «istehsalin
bolglisii» miiqavilolorindon istifado olunur. Bu ciir kontraktlarda layihe kontekstindo
monfoot neftinin bolgiisii nozords tutulur. Bu sababdon do, Xalis monfootin bilavasito
sirkotdo galma imkanlar1t mahduddur. Digar torafdon, xalis manfaotin torkibina renta
da daxil olur ki, bu da asas etibarilo dovlato ¢atir. Bu ndgteyi-nozordon, geyri-maliyyo
toskilatlart lizro gonastlorin hacmini qiymatlondirarkon geyd olunan amillori nazara

almaq lazimdir. Cadval 3.1.3-do AR iizrs olave doyarin dinamikasi verilmisdir.

Cadval 3.1.3
AR iizra slava dayarin dinamikas1 (mlrd. manat)
Gostaricilor 2020/
2000 2005 2010 2015 2017 2018 2019 2020 2000
Olava doyarin limumi hacmi 443 11,58 39,59 49,52 65,33 73,89 74,53 65,44 | 14,8d.
Isgiloro omok haqqi 1,02 2,82 6,82 10,97 | 12,69 | 14,70 | 19,74 | 20,25 | 19,9d.
[stehsala vergilorin mablogi 0,04 0,10 0,19 0,39 0,36 0,40 0,44 0,40 10,0 d.
Umumi menfootin hocmi 3,37 8,66 3258 | 38,17 | 52,29 | 58,79 | 54,35 | 44,78 | 13,3d.
Osas fondlar {izro istehlak 0,59 1,24 2,30 3,64 4,40 511 4,89 5,08 8,6 d.
Xalis monfaatin hocmi 2,78 7,41 30,28 | 3453 | 47,89 | 53,68 | 49,47 | 39,70 | 14,3d.

Monba: Azarbaycan Statistik Gostaricilari tizra nasrlar: 2008, seh. 351; 2011, sah. 388; 2012, sah. 377; 2018,
s9h.383; 2019, sah. 381, 2020, sah. 379.

Cadval 3.1.3-in  molumatlarindan goriindiiyic  kimi, 2020-ci ildo olko
iqtisadiyyatindaki movcud osas fondlarin istehlaki ilo bagli ortaya ¢ixan alava doyerin
nominal dayari 2000-ci ilo nisbaton 8,6 dofo artmisdir. Bu artima sabob 6lkado asas
fondlarin hacminin artmasi olmusdur. Homin dévrde osas fondlar 4 dofoys yaxin
artmigdir. Osas fondlarin istehlaki noticesindo yaranan olavo doyor geyri-maliyyo
toskilatlar1 lizra gonaotin 2000, 2005, 2010, 2015 va 2020-ci illordo miivafiq olaraq
53,5; 46,6; 42,5, 31,2 vo 9,1 faizini togkil etmisdir. Bununla yanasi, asas fondlarin
istehlak1 sayasindo yaranmis olava doyerin biitovlikde olave doyardo xiisusi ¢okisi
2000-ci ilds 13,4 faizdon 2015-ci ilds 4,7 faiza, 2016-c1 ilds 7,2 faizs, 2017-ci ilds 6,7
faizo, 2018-ci ildo 6,9 faizo, 2019-cu ilds 6,6 faizo azalmis vo 2020-ci ildo iso 7,7 faizo
yiiksalmis vo mocmu qonastds pay1 iso uygun olaraq 41,5 faizdon 18,1 faizo qodor

azalmigdir. Bu ciir azalma geyd olundugu kimi, neft-qaz sektorunda rentanin yiiksok

137



xiisusi ¢okisi ilo bagli olmusdur.

Qeyd edok ki, 6lkado mocmu gonaotin yaranmasinda xalis monfastin hocmi
miihiim rol oynayir. Belo ki, 2000-ci ildo xalis monfootin miqdart mocmu gonaotdon
1,8 dofs, 2015-ci ilds 2,2 dofs, 2016-c1 ilds 2,8 dofa, 2017-ci ilds 2,3 dofas, 2018-ci ildo
2,0 dofs, 2019-cu ilds 2,1 dofs, 2020-ci ilds isa 2,2 dofs artiq olmusdur. Bu hal xalis
monfootin istehlaka vo neft sektoruna yatirilmig Xarici investisiyaya diison golirin
Odonislari ila baglidir. 2000-ci ildo macmu xalis manfastdo madongixarma sonayesinin
xususi ¢okisi 37,8 faizo, 2010-cu ilds 60,7, 2015-ci ilds 36,5, 2016-c1 ilds 42,0, 2017-
ci ildo 45,5 faiza, 2018-ci ilds 53,4 faiza, 2019-cu ilds 53,0 faizs, 2020-ci ilda is0 42,0
faizo baraboar olmusdur (cadval 3.1.4). Belaliklo, xalis monfastin hacminin va onun
olava doyords payinin ¢oxalmasi 6lkodos igtisadi artimi hoyata keciron xalis investisiya

qoyuluslari tizra maliyyalasdirilmo imkanlarinin artdigini bildirir.

Cadval 3.1.4
Azarbaycanda sahslar iizrs xalis manfaatin hacmi (mIn. manat)

2020/ | 2020/
o 2000, | 2010,
Gostoricilor | 2000 | 2005 | 2010 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | dof> | dofo

Kond tosarriifat,

mes tosomtifativo | 6788 | 9503 | 2148 | 27903 | 28026 | 3060,4 | 3004,6 | 3566,3 | 37256 | 36720 | 39884 | 59 | 1,9
baliqeihq

Medongixarma 1052 | 4465,7 | 183956 | 21234,8 | 21331,6 |12599,2 | 16480,6|21768,3| 28653,2 | 26222,2 | 16692,2| 15,9 | -9,3%

sonayesi

Emal sonayesi 276 | 4086 | 1437,0 | 1556,0 | 1563,0 | 1663,9 | 1836,6 | 2057,4 | 2202,0 | 1821,3 | 18820 | 68,2 13

Elektrik jisi,
soyunvo qar siohia| 783 | 22 | 1759 | 7630 | 7665 | 551 | 209 | 1605 | 1515 | 1125 | 893 | 11 [-492%
boliisdiiriilmesi

Tikint 183 | 7933 | 26966 | 54175 | 54421 | 49632 | 46415 | 51217 | 44596 | 38811 | 34415 | 188 | 13

Ticarot, noqliyyat -\ 5555 | 440 | 1530,6 | 2604,8 | 2616,7 | 3824,0 | 4477,5 | 5466,5 | 54483 | 53683 | 56430 | 22,4 37

vasitalorinin tomiri

Turistlorin

yerlosdirilmosi 79 31,2 | 3157 | 869,6 | 873,6 | 1138,6 | 12252 | 1442,7 | 15154 | 14826 | 359,9 | 456 | 1,1
va ictimai iago
qu‘:@gﬁ;j”b“ 297 | 2855 | 2051,9 | 20838 | 20934 | 1860,4 | 2562,3 | 3530,1 | 31184 | 27975 | 30339 | 10,2 | 15
Ma“yfey;iv;’y;‘ig"“a 19,7 | 395 | 1090 | 7765 | 7800 | 911,8 | 969,7 | 981,7 | 6159 | 7357 | 8609 | 437 7.9
Daginmaz omlakla

olagadar 8,1 2 6429 | 11115 | 1116,6 | 1614,1 | 15345 | 1746,0 | 1763,1 | 19453 | 1994,1 | 2462 | 3,1
amoliyyatlar

Tohsil 471 | 181 | 61,7 | 3783 | 3800 | 402,0 | 308,0 | 341,7 | 1128 | 392 | 894 1,9 1,5

Ohaliya sohiyys vo
sosial
xidmatlorin
gostarilmasi

353 37 197,7 | 509,2 | 5115 | 5774 | 4858 | 5103 | 5733 | 3115 | 4741 | 134 24

Digar sahalorda
xidmotlorin 116,2 12,9 3674 | 11348 | 11400 | 9115 | 8688 | 8451 | 1337,7 | 538 88,3 | -24% -76,5
gostarilmasi

Fealiyyot nvilori izro | o775 6 | 74141 | 20277,3 | 41230,3| 41418,0 |34525,4|39212,7| 47891,5 | 53676,8 | 49468,0| 397032 | 143 | 2,0

comi

Manba: Cadval ARDSK-nin malumatlari asasinda miiallif tarafindan hazirlanmis va hesablanmisdir.

Cadval 3.1.4. molumatlarinin aragdirilmast gostorir Ki, son dovrlor orzindo
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respublika igtisadiyyati iizro xalis monfootin hocmi ohomiyyatli olaraq artmisdir.
2020-ci ilda 2000-ci illo miigayisads xalis manfast iimumilikds 14,3 dofs vo 2010-cu
illo miigayisada isa 2,0 dofa togkil etmisdir. Struktura nazar salsaq, gormok miimkiindiir
Ki, artim dinamikasinda shomiyyatli pay neft-gaz hasilati, imumi halda madongixarma
sonayesinin payina diisiir (mosalon, 2020-ci ildo 42,04%). 2000-2020-ci illords 6lko
igtisadiyyatinin mdvcud saholori iizro Xalis monfostin artim siiratinin tohlilindon
molum olur ki, ancaq elektrik enerjisinin, gaz va su istehsalinin va boliisdiiriilmasinin
miivafiq gostoricisi istehlak qiymotlorinin artim siirotindon geri galib. Bu da osason
2000-2006-c1 illor orzindos tariflorin doyismomasi ilo bagli olmusdur. 2007-ci ildo
tariflorin artirilmasi, enerji haqglarinin toplam saviyyasinin artirilmasi yoniimiindo
todbirlor bu aspektdo 2007-ci ildon baglayaraq xalis monfootin hocminin artimina
gotirib ¢ixarmisdir. Bundan olava, fikrimizco, bu saholords idarsetmo formalarinin,
maliyys va investisiya resurslarindan toyinati iizrs istifado olunmasi mexanizmlorinin,
istehsal vo xidmaotlorin maya doyeari gostaricilorinin daha genis vo soffaf tohlilino,
tokmillosdirilmoasina, maksimum somora vera bilocok foaliyyat mexanizmlorinin
totbigina ehtiyac vardir. Aqrar sektorda xalis monfootin artimi bu sektorda investisiya
qoyuluslarinin maliyyalosdirilmasi magsadilo daxili manbanin artmas: demok deyil.
Belo ki, bu sahads torpaq sahiblorinin baslica faaliyyat sahasi agrar saha oldugu, yani
mosgul olanlarin bir ¢oxunun pay torpagi sahiblori togkil etdiyi {i¢iin, gazanilan
monfoot onlarin istehlak xarclorinin maliyyslosdirmo moanbayi Kimi ¢ixis edir. Belo Ki,
2020-ci ildo bu sahado mosgul olanlar {izro adambasina diison alave doyerin illik
mablagi 8197 manata, ayliq ise uygun olaragq 683,1 manata ¢atmisdir. Olava doyarin
bir hissasi kimi xalis moanfastin ¢ixis etmasi, agrar sahado adambasina diison golirlorin
az olmasi homin sahonin xalis monfootin hesabina maliyyslosdirilmosi imkanlarini
azaldir. Emal sonayesi {izra gida mohsullari istehsali, neft emali sonayesi, gismon do
ingaat materiallar1 istehsali istisna edilmokla, galan istehsal saholorinds xalis manfaat
investisiya potensialimi formalasdirmaq noqteyi-nazorindon bdyilik hacmo sahib
deyildir. Belo ki, 2020-ci ildo emal sonayesindo yaradilmis olave doyorin 20,5 faizi
yeyinti sonayesinin, 34,0 faizi neft emali sonayesinin, 7,2 faizi iso insaat materiallari

sonayesinin payina diigmiisdiir.
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Son illords 6lkads igtisadi faalligin artmasi iqtisadiyyatin bir ¢ox saholorindo xalis

monfaot ilizra investisiya qoyuluslarinin maliyyslosdirmo manbayi olaraq shamiyyatini

artirmigdir, artiq geyd olundugu kimi, kapital istehlaki osas fondlar {izro sado tokrar

istehsalin qarsilanmasi tli¢iin kapital qoyuluslarinin asas maliyys manbalorindan biri

kimi hesab edilir. Azorbaycanda osas fondlarin istehlak hocminin sahovi bovgilisii

cadval 3.1.5-do oks olunmusdur.

Azarbaycanda 3sas fondlarin istehlak hacminin sahavi bolgiisii

Cadval 3.1.5
milyon manat)

Gostaricilor

2000

2005

2010

2014

2015

2016

2017

2018

2019

2020

2020/2000

Kand tosarriifati,
meso tosarriifat1 vo
oveulug

48,4

93,9

120,5

153

99,2

174,3

172,8

184,2

217,6

223,0

3,6d.

Baliggiliq,
baligyetisdirmo

0,6

41

6,0

78

8,1

8,3

8,5

8,5

8,5

8,5

14,2 d.

Moadongixarma
sonayesi

83,3

255,6

3875

4440

603,6

611,7

655,7

596,8

7216

735,3

7,9d.

Emal sonayesi

98

192,2

2419

322,5

4171

4117

437,2

568,3

7472

756,9

4,5d.

Elektrik enerjisi, su
va gazn istehsali vo
boliigdiiriilmasi

23,6

154

105,2

137,9

464,4

541,1

386,7

361,9

382,0

382,2

16,4 d.

Tikinti

44,3

114,2

194,4

268,6

309,1

353,7

284,6

337,2

401,0

397,0

6,4d.

Topdan v parakondo
ticarat, moigot
momulatlarmin,
avtomobillorin, goxsi
istifado agyalarmnimn
tomiri

21,4

46,7

113,

136,0

49,5

93,2

1345

286,7

2185

217,2

6,3d.

Mehmanxana va
restoranlarla
xidmatin gostorilmasi

3,9

10,7

40,9

52,4

16,7

31,4

52,3

94,7

1155

120,1

134 d.

Anbar tosarriifati,
rabito vo nagliyyat

112,8

203,6

504

583,2

662,3

718,6

1160,1

1188,0

947,6

965,2

10,3 d.

Maliyys foaliyyati

59

214

69,4

91,2

168,8

1349

133,0

1814

107,7

112,0

22,5d.

Dasinmaz amlakla
olagodar
omaliyyatlar, icara va
istehlakgilara xidmot
gOstorilmosi

55,5

53,4

28,3

42,8

150,7

209,0

2218

262,0

273,7

279,5

4,0d.

Dovlot idaraetmasi
vo miidafio; sosial
tominatin vazifalori

18,8

100,9

207,7

59,0

88,4

60,7

197,6

176,3

226,5

356,1

10,5d.

Toahsil

11,8

40,1

67,5

82,6

76,6

77,0

92,2

112,7

80,0

83,2

7,8d.

Sohiyys va sosial
xidmatlorin
gostorilmosi

10,6

28,3

100,1

112,9

139,7

156,7

156,7

187,0

116,3

1141

14,8 d.

Digor kommunal,
sosial va soxsi
xidmatlarin
gostorilmosi

51,1

63,8

112,3

176,6

744

68,3

153,2

63,2

22,0

22,8

299,8

Faaliyyot novlori
lizro comi

590,1

12443

2299,1

2670,0

3643,3

3997,5

4400 4

5109,7

4885,7

5080,2

7,5d.

Manba: Cadval AR DSK-nin miivafiq gostaricilor iizro malumatlari ssasinda miisllif tarafindan tartib edilib.
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Cadval 3.1.5-in molumatlarindan goriindiiytc  kimi, 2020-ci ildo &lko
igtisadiyyatinda asas fondlarin istehlakinin nominal doyari 2000-ci illo miigayisada 7,5
dofo artmuslar ki, bu da inflyasiya soviyyesini toxminon ikigat tistolomisdir. Osas
fondlar iizro istehlak hocminin artimma miixtalif saholords istifadoys verilon osas
fondlarin doyari vo onlarin faaliyyat miiddatlori tosir gostarir. Belo ki, 2020-ci ildo milli
iqtisadiyyatda osas fondlarin orta illik doyori 2000-ci ilo nisbaton 5 dofodon ¢ox
artmisdir.

Qeyd etmok lazimdir ki, xalis monfoot Xalis investisiyalarin maliyyolosmo
moanbayi rolunu oynadigi halda, amortizasiya ayirmalari iso osas kapital hacminin
saxlanmasina sorf olunan investisiyanin talab edilon hacmini bildirir. Son dévrlardos
6lkado xalis manfaotin doyari Xeyli artmisdir. Beloa ki, 2020-c1 ildo 6lkada comi xalis
moanfaatin doyoari asas fondlarin biitdvliikds istehlak hacmindon 7,8 dofo ¢ox, modon
sonayesindo bu gostorici 33,2 dofs, ovgulug, meso tosorriifati, kond tosarriifati
sektorunda 20,3 dofa, emal sonayesindos 4,7 dofa, tikintido 18,0 dofo olmusdur. Milli
igtisadiyyat sahasindo xalis manfatin ¢oxalmasi iqtisadi artim tempini garsilayan xalis
investisiyalar1 maliyyslosdirmaya sorait yaradir.

Milli igtisadiyyatin toraqqisinin maliyyalasdirilmasinin  vacib potensial
monbolorino eV tosarriifatlarinin gonaotlorini aid etmok olar. Ev tosorriifatlarinin
birbasa investisiya foaliyyoti gostormok imkanlart mohdud oldugundan maliyya
vasitagilari onlara moxsus sarbast vasaitlarin bir gismini safarbar edir. Daha sonra isa
onu pula ehtiyaci olanlara ydnlondirir. IEO-do ohalinin qonaostlorinin hocmi maliyya
bazarlarinin toraqqisini miioyyan edan asas amillardan biri hesab edilir. Sokil 3.1.1.-do
banklarin ohalidon calb etdiklori amanatlorin hocmi gostorilmisdir.

Sokil 3.1.1-don molum olur ki, son doévrlordo banklarda shalinin omanatlori
ohomiyyatli deracado artmisdir. Belo ki, 2000-ci ilo nisbaton ohalidon calb edilmis
omanatlorin hacmi 2005-ci ilda 6,3 dofa, 2010-cu ilda 38,3 dofa, 2015-cii ildo 119,5
dofa, 2019-cu ildo iso 108,9 dofo artmigdir. Qeyd etmok lazimdir Ki, yuxaridaki
cadvalda har ilds edilmis amanatlorin hacmini yox, ilin axirina banklarda olan comi
omanoatlor gostorilmisdir. Basqa s6zlo desak, bu coma avvallar banklara daxil olmus

omanatlor do aiddir.
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m milli valyutada 11,8 55,8 1410 4422,4 1.420,20 1517,2 2532,9 3142,2 4132,8

Sokil 3.1.1. Azarbaycanda banklar tarafindan ahalidan calb edilan amanatlor, min. manat,
2000-2019-cu illar (ARMB-nin malumatlari asasinda hazirlanmisdir - https://www.cbar.az/.)

Homin omanatlor banklarin Kredit resurslarinin yaranmasinda miithiim rol oynayir.
Tadgigatlardan molum olur ki, banklar torofindon kapital qoyuluslarinin
maliyyalosdirilmasi magsadilo verilon kreditlorin moblogi shalinin omanatlorinin ¢ox
kicik hissasini toskil etmisdir. Noticads, bank kreditlori hesabina maliyyslogmis
investisiyalarin migdarinin ohalinin amanatlorine nisbati 2009-cu ilds 1,18, 2010-cu
ildo 1,21, 2011-ci ilds 1,20, 2015-ci ilds 1,38, 2016-c1 ildo 1,25, 2017-ci ilds 1,31,
2019-cu ildo 1,85 olmusdur. 2009-cu ildo respublika iqtisadiyyatina kredit
goyuluslariin hacminin 8407,6 min. manat, 2010-cu ilds 9163,5 min. manat, 2011-ci
ildo 9850,4 min. manat, 2015-ci ildo 21717,9 min. manat, 2017-ci ilda 11757,8 min.
manat, 2018-ci ilds 13020,3 mIn. manat, 2019-cu ilde 15298,2 min. manat, 2020-ci
ilds iso 14530,5 mIn. manat oldugunu osas gotiirsak, onda investisiya yatirimlarinin
maliyyoalogdirilmasine yonaldilmis kreditlorin macmu kredit qoyuluslarinda ¢ox kigik
paya sahib oldugu naticasino galirik. Bu ndqteyi-nazordon, ndévbati illordo 6lkads
verilon kreditlords sarmaya yonlii kreditlorin xiisusi ¢okisini artirmaq naticasindo slava
sormaya yatirimlarini maliyyalosdirmak imkanlar1 vardir. S6zii gedon potensial 6lko
tizra banklar tarafindon shalidon alds edilon amanatilorn mablagi ¢oxaldigca, goxalir.

Bununla belo, geyd etmok olar ki, olkado neft strategiyasinin ugurla
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reallagdirilmasi iri hocmli investisiya qoyuluslarini maliyyalosdirmok moagsadilo
imkanlarin yaranmasina sabob olmusdur. Belo imkanlar golirlorin arttimi1 hesabina vo
eyni zamanda oldo edilmis vosaitlorin hesabma yaranmisdir. Bu amillor iso 6lko
igtisadiyyatinda inkisafinin1 intensivlosdirilmasine va xiisusila, qeyri-neft igtisadiyyat
saholorinin ~ investisiya  colbediciliyinin  yiiksoldilmosino ~ miinbit  gorait

formalasdirmisdir.

3.2. Olks igtisadiyyatina xarici investisiyalarin calb olunmasinin mévcud

vaziyyatinin kompleks tahlili vo dayarlondirilmasi

Qloballasma soraitindo respublikanin sosial-igtisadi inkisafina xarici amillorin
tosiri daim artmaqdadir. Olkodo davamli inkisafin tomin edilmasi mogsodilo Xarici
amillorin imkanlarindan diizgiin istifads edorak iqtisadiyyatin ragabat gabiliyyatini
artirmaq miimkiindiir [77, s. 287].

Bu aspektdon yanasdiqda, 6lko garsisinda duran miithiim masalalardan biri milli
iqtisadiyyat lizro beynalxalq amok bolgiisiindo samarali istiraki hoyata kegirmokdan,
xarici kapitalin, gabaqcil texnologiya va idaraetma tacriibasini calb etmoklo moahsuldar
qiivvalarin inkisafini reallasdirmaq ibaratdir.

Tacriibadon molum olur ki, birbasa xarici investisiyalar1 gobul edon 6lko bundan
real fayda gazanir. Noticada, xarici investisiyanin calb olunmasi 6lkada investisiya
resurslarmin toklifini yiiksaldir, 6lke daxilinde miiasir texnologiyanin totbiqini
genislondirmoyo, sahibkarligin vo idaroetmonin yeni qaydalarini vo madoniyyatini
formalagsdirmaga sovq edir, eloco do milli igtisadiyyatin raqabat qabiliyyatliliyinin
yiiksoldilmasinin vacib amilino ¢evrilir.

Hazirda diinya tesarriifatinin toraqqisinin asas meyllorindon va saciyyavi
cohotlorindon Dbiri xarici investisiyalarin macmu doyorinin  artmasi, onlarin artim
templorinin intensivlogsmosidir. Diinyada birbasa xarici investisiyalarin il arzinds axini
1995-ci ildo 330 mlrd. dollara, 2000-ci ildo 651,2 mlrd. dollar barabar olmussa, 2015-

cii ildo iso homin gostarici 1 trilyon dollar1 6tmiisdiir. Arasdirmalardan malum olur ki,
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son onilliklor dovriinds birbasa xarici investisiyalarin mablogi beynolxalq ticarat vo
UDM-1s miiqayisado daha intensiv artir.

Toskilatlar, bozi hallarda istehsal, habelo bazar potensialini somorali
gergaklosdirmok li¢iin 6z 6lkasindo material, maliyya, texnoloji, idaraetma, malumat
resurslart vo s. bu kimi iqtisadi resurslarla tominatda ¢otinliklorlo iizlasirlor. Xarici
igtisadi foaliyyot atri-ayri toskilatlara xarici o6lkodo olan maliyys monbalorindon,
xammal vo materiallardan, is qiivvesindon va S. yararlanmaga imkan verir.

Taskilatlarin xarici investisiya qoyuluslari mohsul ixraci ilo miigayisado nagliyyat
mosraflorine vo gomriik riisumlarinin 6danilslorine gqonast etmayo, istehlak¢ilara mal
satis1 ilo bagh daha yaxindan xidmot gdstorilmasino imkan yaradir [145, s.266]. O
ciimlodon, toskilat 6lkolorarasi omok haqqi soviyyalorindo, kredit rejimlorindo vo S. bu
kimi ifado olunan forglordon yararlanaraq istehsal xarclorini asagi salir. Xarici faaliyyat
istirak¢ilarinin investisiya goyulusunu reallasdirmaga sovq edon baslica sobablora
bunlar aid etmok olar (sok.3.2.1).

6lkoyo mal ixract imkanlarinin
mohdudlugu

diinya bazarina
¢ixmast magsadilo

Olkanin alverisli
cografi movqeyinin
olmas1
giymatlorla tolobin
doyismasi naticasinda
yaranan risklori

azaltmagq tgiin 6lkolor

yerli bazar toloblarine
miivafiq, ucuz vo
keyfiyyotli mal istehsalinin
va xidmatlarin togkilinin
miimkiin olmast

sirkatin yerli bazarda iizra mohsul
istirak1 sayosindo satis istehsalinin
bazarini boyiitmok diversifikasiyasini
imkanina malik olmasi aldo etmok
I
—
— |
-

Sakil 3.2.1. Xarici faaliyyat istirak¢ilarimin investisiya qoyulusunu reallasdirmaga sévq edon
baslica sobablor (miisllif tarafindan hazirlanmisdir).

Qeyd edok ki, milli igtisadiyyatin ehtiyaclarint 6domoak maoqsadils xarici kapitalin
calb olunmas1 6nca, investisiya miihiitii ilo baghdir. Olko daxilinde mocmu gonaatin

miitlaq va nisbi monada azlig: iqgtisadi artimi mohdudlasdirir. Bununla yanasi geyd
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etmok lazimdir Ki, nisbaton uzun miiddats igtisadi artimin konkret tempini garsilayan
@onast normasini hesablamaqg mogsadilo Harrod-Domar modeli tatbiq olunmusdur. Bu
halda xarici investisiyaya zoruri igtisadi artim tempini qarsilayan milli qonaoti
tamamlaya bilon amil kimi baxilmisdir. Belaliklo, 6lkado gonast normasimnin yiiksak
olmasi he¢ do buna uygun yiiksok iqtisadi artim tempini garsilamir. Mocmu gonaat
mobloginin mohsuldar investisiyaya ¢evrilmasi mexanizminin movcudlugu miitlogdir.
Bu isa, avvalco, 6lkads gonaot olunmus vasaitlorin investisiya kimi monimsanilmasi
maoqsadils istehsal, texnoloji, habelo kommersiya biliklorinin mévcudlugunu tolob edir.
Bu ciir biliklorin mohdudlugu soraitindo mévcud resurslarin monimsonilmasi ¢otinlogir.
Naticodoa respublikanin iqtisadi imkanlarindan tam istifado edilmir, sorbast iqtisadi
resurslar mévcuddur. Bu noqteyi-nazordon, ogor yerli vo xarici kapital arasinda
alternativ varsa, istiinliiylin yerli kapitala verilmosi bas veracok. Lakin seg¢imi
horokatsiz galan resurslar vo Xxarici kapital arasinda ectdikds, siibhasiz Ki, xarici
investisiyanin calbi daha yiiksok istehlak, tohsil tominati1 yaratmagla, habelo daxili
investisiya tiglin zorurilik mahiyyati kasb edon goalirlorin artmasinda ¢ox shomiyyatli
rol oynayir. Olkoys xaricdon investisiyanin colb edilmasinda asas mogsadlor sirasina
bunlar aid etmoak olar:
— 0Olkada istehsal edilon moahsulun rogabat gabiliyyatini, istehsalin texniki-igtisadi
soviyyasini artirmag;
— 0Olkada struktur doyisikliklorini aparmaq va iqtisadi potensiali ger¢oklosdirmak
magsadila yeni miiossisalor yaratmag;
— yeni ixracyonlii vo idxail avazlayan istehsallar1 yaratmag;
— 0Olkado roqgabotin inkisaf etdirilmasi mogqsadilo yeni tosorriifat subyektlori
yaratmag;
— az inkisaf etmis orazilori inkisaf etdirmok;
— daxili bazarin talobini va Glkanin istehsal potensialini yiiksaltmok tiglin yeni
faydal1 qazint1 yataglarini moanimsomak;
— istehsal, texnologiya vo kommersiya yoniimiinds xarici tacriibadon faydalanmag.
Xarici investisiyalar1 coalb etmok, ilk névbods, istehsal resurslarini tosorriifat
dovriyyasina calb etmok {igiin sorait yaradir [136, $.123]. Notico etibarilo, miioyyon

145



hacmdo istehsal amillari tizro masgulluq artir, milli galir, is qlivvesi, yerli tachizatcilar
va S. tarafindon formalasan olavo doayarin hesabina artir. Belo soraitds, 6lkoya idxal
edilon yeni texnika vo texnologiyanin, progressiv idaroetmo vo marketing tisullarini
yaymaq naticosindo Yyerli istehsalin texniki-igtisadi saviyyosini yiiksaltmok {i¢iin
olverisli sorait yaranir.

Qeyd edok ki, kegid dovriiniin ilk illorindo yaranmis olverissiz voziyyat
Azarbaycanda yerli miiossisolorin maliyys voziyyatlarini koskin sokilds pislosdirmis
bu da, miossisolorin bazar miinasibotlorinin  toloblorino  uygunlagmasini
mohdudlasdirmisdir. Belo Ki, xarici bazarlarda somorali foaliyyst 6lkodo rogabot
qabiliyyatli mohsul istehsalin1 tolob edir. Buna nail olmagq ti¢iin iso yerli miiossisolorin
yenidonqurulmasini va restrukturizasiyasini hoyata kegirmok tolob olunurdu. Lakin
yerli miiossisolorin hom daxili imkanlari, hom do O6lkodo formalasmis sorait bu
todbirlorin hayata kecirilmosini mahdudlasdirirdi. Naticada, 1996-c1 ildo UDM 1990-
c1 il saviyyasinin togribon 41 faizini toskil etmisdir. Qeyd edilon dovrds dlkads igtisadi
inkisafin maliyyalosdirilmasi {i¢iin daxili monbonin hocmi (seroncamda galan
golirlorda gonastin hocmi) toqribon 30 dofo azalmisdir. Kegid dovriiniin ilk dovrlorindos
Azorbaycanda getdikca azalan imumi milli galirdo genastin payinin azalmasi, yenidon
istehsal imkanlarinin  vo kapital qoyuluslart stimullarinin = zoiflomasi  daxili
investisiyanin hacminin ohamiyyatli deracads azalmasina sabob olmusdur. Belo ki,
1995-cii ilds 6lkads daxili manbalar hesabina hayata kegirilmis kapital qoyuluslarinin
hacmi 1990-c1 ilo nisbaton 3,4 dofs azalmisdi. Homginin 1991-1995-ci illorda, yoni 5
ildo daxili manboalor hesabina hoyata kegirilmis kapital qoyuluslarmin comi hacmi
1990-c1 ildoki gostaricidon yalniz 2 dofs ¢ox olmusdur. Bu dévrds 6lkads fiziki vo
monavi cohatdon kohnalmis asas fondlarin vo infrastrukturun yenilondirilmasi va
yenidon qurulmasina ehtiyacin artdigi bir vaxtda, investisiya qoyuluslarinin
maliyyalsdirilmasi imkanlar1 getdikco mohdudlasirdi. Belo soraitdo Azorbaycanda
igtisadi inkisafi stimullasdirmaq moqsadilo Xarici investisiyanin milli igtisadiyyata
calb olunmasi istiqgamatinds tadbirlor hayata kegirilmisdir. Ona goéra ki, bu olmadan
0lka igtisadiyyatinin borpa olunmasi va toraqqisi biitév onilliklor boyu davam edo

bilordi. Xarici investisiyanin 06lka iqtisadiyyatina calb edilmasi, xarici iqtisadi
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siyasatin, ham do 6lkado hoyata kegirilon igtisadi islahatlarin, struktur doyisikliklorinin
edilmosinin mithiim amillorindon birini togkil etmisdir. Bununla yanasi, Xarici
investisiyanin calb edilmosi 6lkodo investorlar ii¢iin colbedici saholorin movcudlugu
saraitindo miimkiindiir. Belo saho iso 6lkonin neft vo gaz hasilati sahasi idi. 1994-ci il
sentyabr aymin 20-do diinyanin aparict iri neft sirkotlori ilo Xozordo yerlogon Ciraq,
Azari neft yataglarinin, habelo Giinasli yataginin ¢ox dorinlikdo yerloson hissasinin
islonmasing aid «Osrin miiqavilasi» imzalanmisdir. Bu miigavilonin baglanmasindan
sonraki doviirlordo neft vo gaz hasilati sektorunda 30-a yaxin yeni kontrakt imzalanmus,
Baki- Thilisi-Ceyhan asas ixrac vo Baki- Thilisi-Orzurum gaz komorlori istismara
verilmisdir. Sonraki illards regional va beynolxalq saviyyads, Azarbaycanin Avropa
Birliyinin etibarli enerji tohliikasizliyi partnyoruna ¢evrilmasindo miithiim énom kosb
edon TANAP vo TAP layihoalori reallagdirilmisdir. Azorbaycanin diinyanin miixtolif
6lkalarinda neft ixraci ilo barabar tabii qaz1 2020-ci ilin 31 dekabrinda Avropa bazarina
catdirilmigdir. Bu dovr arzindo 6lks iqtisadiyyatina yatirilan xarici investisiyalar xeyli
artmig, 2008-ci ilin sonlarindan baslayan diinya maliyys béhraninin manfi fasadlari
naticasinda intensivlik nisbaton asagi diisso do, har il 6lkomiza xarici investisiyalarin
aximi davam etmokdadir.

Cadval 3.2.1-do Azarbaycan iqtisadiyyatina xarici investisiyalari 2000-2019-cu

illar arzinda calb edilmasi dinamikasi tohlil olunmusdur.

Cadval 3.2.1
Azarbaycan iqtisadiyyatina xarici investisiyalar (milyon ABS dollar)
2020-cu ilin
Gostoricilor 2000 | 2005 | 2010 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 |2000-iilo
nisbati
Comi xarici
investisiya, 927 | 48932 | 8247,8 [11500,0 10 719,1 |10161,1 | 91205 | 8236,5 | 7129,1 | 61254 | 6,6 d.
0 climladoan:

Maliyys kreditlori | 262,9 | 698,4 | 3405,8 | 2162,8 |2210,2 | 2197,8 | 1783,3 | 2880,0 | 1736,1 | 10044 | 3,8d.
Neft sonayesino 546,1 | 3799,9 | 2955,3 | 6500,5 |6 622,7 | 5617,4 | 4900,8 | 3142,0 | 3345,2 | 3922,1 | 7,2d.
Birbaga investisi-
yalar-qgeyri-neft 118 230,5 | 659,6 | 1119,8 | 860,44 | 1706,2 | 813,0 | 967,1 | 930,1 | 605,6 5,1d.
sektoruna
Neft bonusu - 1,0 2,0 17,0 2,0 0,1 14 450,1 | 450,8 | 451,6 -
Digor
investisiyalar
Manba: Azarbaycanin Statistik Gostaricilari 2008, s.380; 2011, s.413; 2012, s. 401, 2018, s.405; Azarbaycan
ragomlards 2015, s. 132-133., 2020, s. 397, 2021, s. 380.

163,4 | 12250 | 1699,8 |1023,8 | 639,6 | 16220 | 797,3 | 666,9 | 1417 -

Cadval 3.2.1-don molum olur ki, son dovrlordo 6lko igtisadiyyatina xarici
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investisiyalarin miqdar1 ohomiyyatli olaraq artmisdir. Noticado, 6lko iqtisadiyyatina
calb olunmus Xarici investisiyanin migdar1 2020-ci ildo 6125,4 min. manat toskil
etmisdir. Bu iso 2000-ci ilin miivafiq soviyyasindon 6,6 dofo ¢oxdur. Calb olunmus
xarici investisiya daxilindo neft sonayesinin xiisusi ¢okisi 2000-ci ildo 58,8%-don
2011-ci ildo 39,4 %-o qodor enmis, 2012-ci ildon baslayaraq iso artmagla 2015-ci ildoki
61,8 %-o qodor yiiksalsa do 2017-ci ilde 53,7%, 2018-ci ildo 38,2%-0 qodor azalmus,
2019-cu ilds yenidon 46,9%-o vo 2020-ci ilds iso 64,0%-o qalxmisdir. Vurgulamaq
vacibdir ki, xarici investisiya tizro asas kapitala yonaldilon hisso 2000-ci ildoki 54,8 %-
don 2011-ci ildo 30 %-2 enmis, 2015-ci il arzindos iso artaraq 43,2%, 2016-c1ilds 58,9%
toskil etmis, yenidon azalaraq 2017-ci ildo 49,7%, 2018-ci ilds 31,1%, 2019-cu ildo
30,6%, 2020-ci ilda isa 29,9% olmusdur. Belaliklo, 6lkada investisiya qoyuluslarinin
maliyyalasdirilmasi ndqteyi-nazarindon Xarici investisiyanin calb olunmasi imkanlari
coxdur. Cadval 3.2.1-don molum olur ki, 6lko iqtisadiyyatina colb olunan xarici
maliyyo kreditlorinin moblogi ohomiyyatli sokildo artmisdir. Belo artim daha cox
respublikanin maliyys bazarlarinda faiz doracolorinin yiiksok olmasi, habelo milli
valyutanin moéhkomlonmosi ilo bagldir. Bu amillordon basqa IEO-o nisboton
respublikada yiiksak inflyasiya gozlontilorinin do mdvcudlugu 6lkays xaricdon
maliyyo vosaitlorinin colb olunmasint xeyli asanlagdirir. Noticodos, Xarici valyutada
alimmis vosaitlorin manata ¢evrilorak kredit formasinda toqdim edilmasi milli valyuta
tizro nominal moazonno artimi vo inflyasiya soraitindo bu vesaitlordon qazanilan
golirliyin artimina gotirib ¢ixarir.

Olkenin igtisadi toraqqisi zamam birbasa Xarici investisiyanin stimullasdirici rolu
xiisusilo geyd edilmalidir [168, 5.19]. Beynoalxalq tocriibadon malum olur ki, xarici
investisiya AR sonayesinin toraqqisine komak edir, yeni ofislor yaradaraq gismen olsa
da ,issizliyin saviyyasini asagi salir, daxili bazarda igtisadi subyektlorin emal etdiklori
mohsul vo xidmatlorin keyfiyyatinin artirilmasina stimul verarok onlar1 beynoalxalq
standartlara miivafiq olaraq faaliyyat géstormoya mocbur edir. Son illordo Xxarici
investisiyalara nisboton daxili investisiyanin xiisusi ¢okisinin artmasi meyllori
formalasir. Bu da 6z ndvbosindoa sahibkarligin inkisafi ilo izah olunur. Cadval 3.2.2-do

Azorbaycanda asas kapitala yonoaldilon xarici investisiyalarin dinamikasi verilmisdir.
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Cadval 3.2.2

Azarbaycanda asas kapitala xarici investisiya (mIn. man.)
2000 | 2005 | 2008 | 2009 | 2010 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020

Osas kapitala yonalik

vosaitlor, comi 507,5 | 3665,0 | 2242,0 | 1645,0 | 2406,5 | 4903,6 | 6898,5 | 9282,5 | 8665,1 | 5370,0 | 5672,4 | 5155,3
Koand tosarriifati, meso
tosarriifati, baliggiliq 4,3 16,2 13,7 9,7 1,0 14,0 11,3 15,0 50,5 12,5 20,9 23,6
Sonaye 463,2 | 3349,9 | 2011,0 | 1403,3 | 1917,3 | 4268,8 | 5741,9 | 7350,9 | 6989,5 | 3993,1 | 4411,3 | 3845,6

Modangixarma sonayesi | 335,7 | 3209,7 | 1908,0 | 12715 | 1882,9 | 4184,6 | 5514,3 | 6805,0 | 62889 | 3498,7 | 3443,8 | 3684,6

Xam neftin va tobii gazin
hasilati, bu sahoya
xidmatlorin gostorilmasi | 335,7 | 3209,7 | 1908,0 | 1215,5 | 1881,0 | 4184,6 | 5514,3 | 6805,0 | 6288,9 | 3498,7 | 3443,8 | 3684,6

Emal sonayesi 40,5 35,9 43,1 21,4 11 0,9 16,1 - 32,0 25,6 798,0 19,9

Elektrik enerjisi, gaz, bu-
xar istehsali, bolgiisii Vo
tochizati 74,3 98,5 47,6 69,7 23,0 75,8 16,5 72,3 199,7 | 157,9 0,4 8,4

Su tochizati; tullantilarin
tomizlonmoasi, emali 12,7 59 12,4 40,7 10,3 7,5 195,0 473,6 468,9 310,9 169,1 132,7

Tikinti 2,2 43,5 10,2 0,1 60,9 299,4 632,3 | 1492,7 | 1072,9 | 965,1 654,5 421,4
Ticarot; nogliyyat
vasitalorinin tomiri 0,6 1,3 0,2 0,1 16,9 - - - - - -
Nogliyyat 8,1 217,8 | 1713 | 2154 | 3951 | 3132 | 3753 | 399,1 | 548,1 | 312,2 | 6545 | 4135
Informasiya vo rabito 2,8 17,8 31,7 - 122,9 22,1 - 83,1 20,4 0,5

Manba: Cadval ARDSK-nin malumatlarina asasan mualllf taraflndan hazirlamib.
Cadval 3.2.2-don molum olur ki, 2000-2020-ci illar arzindo osas kapitala xarici

investisiya qoyulusunun hocmi 2005-ci ildo kulminasiya noqtosino ¢atmis, sonra iso
azalmigdir. Yalniz 2013-cii ildon etibaron osas kapitala xarici investisiyanin hocmi
yenidon artmaga dogru meyl etmoys baslamis vo 2016-c1 ildo 9,3 mlrd. manat toskil
etmisdir Ki, bu da 2010-cu ilin saviyyasindon 3,9 dofo ¢ox olmusdur. 2017-ci ildo bu
gostarici bir godar (6,5 %) azalaraqg 8,7 mird. manat olmusdur. 2018-ci ilds bu gostarici
2017-ci illo miiqayisodo daha 37,9% azalaraq 5,4 mird. manat, 2019-cu ilds 2018-ci ilo
nisbaton bir gqodar (5,6 %) artaraq 5,7 mlrd. manat, 2020-ci ilde 2019-cu ila nisbaton
9,1% azalaraq 5,2 mird. manat tagkil etmigdir. Bundan basqa, asas kapitala investisiya
qoyuluslarinda tobii qaz vo xam neft hasilati, bu sektorda xidmaotlorin gdstorilmosi
sahasinin pay1 2000-2020-ci illards 65,2 % ilo 66,0 % arasinda doyismisdir.

Olkanin neft vo gaz hasilatina iri hacmli xarici investisiya qoyuluslar1 demok olar
ki, «hasilatin pay bolgiisii haqqinda» saziglori (HPBSS) asasinda hoyata kegirilir. Bu
sazigin mogzi ondan ibaratdir Ki, bu ciir kontraktlar tizro xarici podratgilar yatagin
kosfini, islonmoasini, habelo, SOCAR-1n istirak payini maliyyalosdirmoyi, AR-na
bonuslar 6domayi, 0 climlodan dévlsts iimumilikds neftin 75%-a gqodoarini, habels somt
qazimin biitdvlikkdo hamisini vermayi 6z 6hdasina gotiiriir. Qisacasi, burada investor
kasfiyyat prosesindo 0z kapitali ilo risko gedir, dovlot iso monfostin daha bdyiik

hissasini alds edir. AR-da neft kontraktlarinin tasdiglonmasi va qiivvaya minma prosesi
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coxpillali xarakter dasiyir. ilk ndvbade SOCAR-1n miivafiq miiraciotindon sonra dovlot
bascis1i SOCAR-a xarici sormayadarlarla danisiglara baslamaq hiiququnun verilmoasi
barado saroncam verir. Daha sonra SOCAR 6zii tiglin maraq kosb etdiyi toskilatlarla
qarsiliqli anlasma barado (foaliyyoti miiddoti 6-12 ay civarinda olan) memorandumu
tosdiq edir. Bu memorandum kontekstindo kontraktin osas prinsiplori haqqinda
razilagmalarin iglonilmasing, habelo imzalanmasina qodor danisiglar hoyata kegirilir.
Golocok kontraktin ehtimal edilon miibahiso xarakterli mogamlarin yekun
tonzimlonmasindon sonra SOCAR-a yekun sonadin tosdiglonmasina solahiyyat
verilmasi xahisi ilo dovlot bascisina miiraciot edir. Olko Prezidenti raziliq verdiyi
hallarda toraflor miigaviloni imzalayirlar. Adminstrasiya ratifikasiya olunmasi {igiin
onu parlamento gondorir. Paralel olarag AR Nazirlor Kabineti golocok illordo layiho
istirak¢ilarina hokumoat tominati verir. Toskilatlar do 6z tominatlarimi agiglayirlar.
Miigavilonin Milli Maclisds ratifikasiya olunmasindan sonra bu senad tosdiglonmok
liciin yenidon dovlat basgisina qaytarilir. Prezident torafindon miiqavilo dastoklonarsa,
onda yeni ganunun qiivvoys minmasi barado forman verilir. Forman dorc edildiyi
giindon etibaron HPBHS-nin faaliyyat miiddatine baslamasina start verilir [48].
AR-da birbasa xarici investisiyanin miihiim formalarindan biri Xarici, habelo
miistorok miiassisalorin yaradilmasidir. Miistorok firmalarin yerli bazara daxil olma
yolu kimi xarici miiossisoaya Yyerli torafdaslarin bilik vo bacariglarindan, satisla alagali
sobakalardan, dovlat organlari ilo slagalorindon yararlanmaga, yerli firmalarin ragabat
qabiliyyatini artirmaga, xarici sirkatin satis sobokasindon istifadasing, yerli bazarda
movqeyini yaxsilagdirmaga, miitaraqqi marketing tacriibasini alde etmoys imkan verir.
Miistorok firmalarin yaradilmasi xarici torofdaglara yerli sorait vo bazar barada yerli
torofdasin  biliklorindon yararlanarag homin 06lko bazarinda daha az xorclo
mohkomlonmoys imkan yaradir. 2020-ci ildo 6lkoado Xarici, eloco do miistorok
miiossisalorin investisiya yatirimlarinin hocmi 2000-ci illo miiqayisodo 7,4 dofs,
onlarin say1 toqriban 2,3 dofa, onlarda galisan heyatin say1 ise 4 dofoys qodor artmisdir.
Hesab edirik ki, dlkodo miistorok firmalarin yaradilmasi imkanlar1 vardir. Olkado
mistorak firmalarin inkisafinin ilkin sartlorindon biri yerli sahibkarligin toraqqisidir.

Yerli sahibkarligin toroqqi soviyyesi yiiksoldikco, Xarici torofdaslarla investisiya
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yatirimi omokdagligina tolob do yiiksalir.

Iqtisadi toroqqinin saha prioritetlori miioyyon edilorkon balanslasdirilmis
yanagsmaya Onom vermok lazimdir. Miasir goraitindo Xarici investisiyanin agir v
yiingiil sonaye saholorina calbi istigamatinds tadbirlorin hoyata kegirilmasina ehtiyac
vardir. Xarici investisiyanin calbinin saho prioritetlorini miioyyonlosdirorkon miivafiq
sanaye saholari lizra iXrac potensialinin hoyata kegirilmosi imkanlarini da nazaro almaq
vacibdir.

Olkonin yiingiil vo yeyinti sonayesi sektorlarinda rogabatqabiliyyatli mohsul
istehsali mogsadilo miivafiq potensialin  mdvcudlugu homin sahoalora Xarici
investisiyalarin calb edilmasini talob edir. Goriindiiyl kimi, istonilon 6lkonin niifuzlu
maliyya qurumlari ilo miistorok foaliyyati bu 6lkalora Xarici investisiyalarin calbi ti¢iin
olverisli sorait yaradir. Azarbaycan hokumoati 2009-cu ilo kimi Beynolxalq Valyuta
Fondu (BVF) ilo amokdasliq kontekstindo 6 igtisadi program vo 3 texniki missiya
hazirlamis, bu ciir programlarin reallagdirilmasina goro 547 min. ABS dollarina yaxin
hacmdo kredit aldo etmisdir. 2004-2005-ci illords ayri-ayr1 beynalxalq maliyya-kredit
qurumlart ilo, 0 cimlodon donor 6lkalor ilo 6lkomizo investisiyalarin calb edilmosi
sahasindo omokdashigin genislondirilmasi moagsadila xeyli islor hoyata kegirilmisdir.
Belo ki, gostarilon illorda 6lka iqtisadiyyati li¢iin boylik ohamiyyat kasb edon ayri-ayri
layihalori maliyyolosdirmok ti¢iin 1426 milyon dollar hacmindo 30-dan sox kredit
sazisi imzalanmisdir.

Respublika hokumati kreditlorin calb olunmasi iizrs ayri-ayri beynolxalq maliyyo-
kredit qurumlari ilo amoakdasliq etmokdadir. 1994-2018-ci illords beynalxalq maliyye-
kredit qurumlari ilo hokumatin arasinda 14,169 mlird. ABS dollar1 doyarinds 200-don
artiq kredit sazisi baglanmisdir. Bununla slagodar olaraq 133 layihonin vo programin
totbiqi basa catdirilmig, galanlar1 isa hazirda icra olunmaqdadir[23]. 2019-cu il 1
yanvarda istifado olunan kreditlorin comi moblogi 12,394 mlird. ABS dollar olmusdur
ki, bu da imzalanmis kredit sazislorinin imumi mabloginin 87,5 faizino barabordir[24].

2021-ci ilin 1 yanvar tarixino Azarbaycanin omokdasliq etdiyi beynalxalq
maliyyo-kredit qurumlari ilo bilavasito hokumaoto verilon vo dovlet biidcasi vesaiti

hesabina xidmot edilon imumi moblogi 13,031 mlrd. ABS dollar1 doyarindo kredit
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sazisi imzalanib[21, $.381]. Homin sazislora asason colb edilmoasi nozords tutulan
kreditlordon 11,833 mird. ABS dollar1 (95%-o qadari), 0 climladon 2020-ci il arzindo
470,7 milyon dollar hacminda vesait istifado olunub[21, s. 381].

Alinmis kreditlor asason respublika infrastrukturunun barpasi vo yenidon
qurulmasina, sosial saholorin toraqqisine yoénaldilmisdir. “Davos Diinya Iqtisadi
forumunun qgiymotlondirilmoasino osason Azorbaycanda bir ¢ox istiqgamotlor {izro
misbat noticolor vardir. Hazirda Azorbaycan Sorg-Qorb, Simal-Conub noqliyyat
dohlizlorinin yaradilmasinda istirak edon vo faal investisiya yatiran 6lkadir. 2019-cu
ildo Azarbaycan global nogliyyat qovsaqi kimi statusunu daha da giiclondirdi. Cin Xalq
Respublikasi ilo iqgtisadi vo siyasi miinasibatlorini daha da inkisaf etdirorak,
Azarbaycan “Bir kamar, bir yol” tosobbiisiinds “orta marsrut”un foal istirakg¢is1 Kimi
yerini méhkomlondirmisdir” [24, s. 10] Onu da vurgulayaq ki, 2019-cu il 1 yanvarda
istifado olunan xarici kreditlor lizro biitovliikdo toxminon 3466,8 milyon ABS dollar
mobloaginda borc qaytarilmisdir [22, s. 362].

Son 6donis tarixlori 2020-2030-cu illori shato edon 8 layihonin maliyyslomosi
liciin istifade olunmus toxminan 1,5 mlrd. dollar mablagindoa kredit tizra 840,0 milyon
mabloginda qaliq borcun 2018-ci ilin son iki riibiinde vaxtindan gabaq kreditor
toskilatlara gaytarilmasi reallasdirilmisdir. Xarici dovlat borcu “2020-ci il yanvar
aymin 1-no 9,1 mird. ABS dollara yaxin olmusdur vo onun 59 % -o yaxini1 hokiimot
tarafindon birbasa calb edilmis kreditlordon ibaratdir” [24, s.15].

Olko igtisadiyyatinin inkisafina Xarici kreditlorin calb edilmasini mohdudlasdiran
amillordon biri dovlet borcunun hacmidir. Xarici borcun hacmi artdigca, 6lkenin
6domo qabiliyyati ilo bagl risklor yiiksolir. Bu da, xarici kreditlorin calb edilmasini
cotinlogdirir. Vurgulamaq lazimdir Ki, xarici investisiya 6lks {i¢iin xalis transferlordir
[194]. Onun calb edilmasi dlkanin investisiya qoymag imkanlarini artirir, qaytarilmasi
is9 azaldir. Bu baximdan, xarici borcun artimi galacokdo buna géro 6domalarin artmasi
hesabina 6lkodos investisiyani maliyyslosdirmok imkanlarint mohdudlasdira bilor.

Azorbaycanin xarici borcunun hocmi ilo baghh dinamika Sokil 2.2.2.-do
verilmisdir vo son illordo xarici borcun mablogindo elo bir ciddi arttm miisahido

olunmamisdir.
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Sokil 3.2.2. Azarbaycanmin xarici borcunun hacmi ila bagh dinamika, mIn. manat (AR
Maliyya Nazirliyinin malumatlari asasinda hazirlanmisdir - http://www.maliyye.gov.az/).

Sokil 3.2.3.-do iso xarici borcun dlko UDM-no nisbeti oks olunmusdur vo avvoldo
geyd etdiyimiz kimi, bu nisbat son illorde atmamusdir, belo ki, 2017-ci ildo 22,8 %
toskil etdiyi halda, 2019-cu ilds azalaraq 18,9 % saviyyasinds olmusdur.

Xarici borcun UDM-9 nisbati, faizlo
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Sokil 3.2.3. Xarici borcun élka UDM-na nisbati, % (AR Maliyya Nazirliyinin malumatlar
asasinda hazirlanmsdir - http://www.maliyye.gov.az/).

Amma, sokil 2.2.3-don goriindiiyt kimi, 2003-2010-cu illor orzinds Azarbaycanin
dovlat borcunun hacmi davamli sokilde artmisdir. Bununla belo, 2017-ci ildo xarici
dévlet borcunun UDM-o nisbeti 2003-cii ilo nisbaton taqriban 2,3 faiz bondi artsa da,
2019-ci ilds bu gosterici 1,6 faiz bandi azalaraq 18,9 faiz, 2020-ci ilds 1,8 faiz artaraq
20,7 faiz toskil etmisdir[21, s. 381]. Lakin bununla belos bu gostarici ham makroiqgtisadi
sabitlik vo igtisadi artim, hom do xarici investisiyanin calb edilmasi baximindan
olverisli soviyyadadir.

Beloliklo, aparilmis tohlilloro osason gostoro bilorik ki, 6lkodo investisiya
qoyuluslarinin xarici monbalor hesabina maliyyslogdirilmasi imkanlar1 boyiikdiir.
Bunun t¢iin beynolxalq soviyyads faaliyyat gostoran maliyya qurumlari vo investor

kompaniyalar - 6lkalarlo investisiya omokdasligi miistovisinde dovlat ¢agirislarina
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uygunlasdirilmasi vacib sortlordondir.

3.3. Milli igtisadiyyatin sahavi boliimda investisiya imkanlarinin

qiymatlondirilmasi

Milli iqtisadiyyatin investisiya colbediciliyinin artirilmasinda  miixtolif
iqtisadiyyat saholorinin investisiya miihitinin yaxsilasdirilmas: vo bununla bagl
investisiya qoyulusu imkanlarinin obyektiv olaraq qiymotlondirilmosi miihiim
ohomiyyat kasb edir. Belo ki, investisiya potensialin1 formalasdiran vacib amillordon
biri 6lkada investisiyalarin yatirilmasi imkanlarmin olmasidir [201, s. 138]. Macmu
gonast mabloginin yiiksok oldugu hallarda bu ciir vesaitlorin manimsonilmasing sorait
yaradan coalbedici sahalar istisna toskil edirso, onda homin vasaitlorin 6lka arazisinda
kapital qoyulusu olaraq manimsamok imkanlar1 galmir vo oksar hallarda bu vesaitlorin
xarici olkalora ixraci bag verir. Adaton 6lkads investisiya ndqteyi-noazarindan calbedici
sahalorin mévcudlugu investisiya yatirimlarinin maliyyalosdirilmasi ti¢iin 6lkadaxili
monboalorin mévcudlugu ilo miiqayisodo daha ohomiyyatli olur [282, s. 91]. Bu
sobabdon do, investisiya colbediciliyi olan sahoalorin mdvcudlugu respublikada
investisiya potensialini formalasdiran vacib amildir. Bu ndqteyi-nozarden, bazi
miitoxassislor 6lkanin investisiya potensialin1 onun Kkapital resurslarini monimsamok
qabiliyyati kimi toqdim edirlar [285, s. 63]. Olka, zona, yaxud regional saviyyalorda
investisiya potensialinin qiymatlondirilmasi hoyata kegirilir. 1-ci halda tohlil obyekti
Kimi miixtalif 6lkalor, 2-ci halda 6lkanin iri igtisadi bolgalarini birlagdiran zonalar, 3-
cii halda iso bazi ortalasdirilmis xiisusiyyatlorlo "ndqta" kimi gézdon kegirilon inzibati-
orazi tosisatlart ¢ixis edirlor. Beloliklo, iqtisadi odobiyyatda o&lkonin milli
iqtisadiyyatinin  saholorinin investisiya potensialim1 giymatlondirmaklo slagadar
problemlor 6z zoruri oksini tapmamis, 0 ciimlodon bunun investisiyanin somaralilik
gostariciloring tosirini agkara ¢ixaran nozori miiddoalar miifossol sorh edilmomisdir.
Milli igtisadiyyat sahalarinin miigayisali sakilds tahlili, onlarda gedan proseslorin dork

edilmosi, saho miiossisalorinin  kapital resurslarini  colbetmo  imkanlarini

154



qiymatlondirmak investisiya faaliyyati sahasindo hokumatin siyasatinin formalasmasi
icin ¢ox vacibdir [248]. Ayri-ayr1 saviyyolords iqtisadi subyektlorin investisiya
potensiallarinin  miqyaslari, habelo strukturu barodo obyektiv informasiyanin
movcudlugu vergitutma yonimiinds, birbasa vo portfel investisiyalarmin calb
edilmosi, Xarici borclarin, osas istehsal fondlarinin amortizasiyalarinin miioyyon
edilmosi isigamotindoa, bohranli regionlar vo saholor lizro miiassisonin kreditlogmosi
liclin bilidconin istifadasi sahasinda 6lka va regional soviyyalorde hokumaotin balanshi
siyasotinin hoyata kegirilmasi iiglin son doraco vacibdir [233, s. 6]. Bununla yanasi,
miixtalif sahoalorin, regionlarin va 6lkanin investisiya potensialinin hayata kegirilmasi
imkan1 milli iqgtisadi tohliikasizliyinin tomin olunmasinin asas sortlarindon biri hesab
edilir. ©vvaldo geyd etdiyimiz kimi, makroigtisadi noqteyi-nazarindon investisiya
vasaitlorina tolobat kapitalin optimal moblagi ilo faktiki moblog arasindaki forqden
omolo golir. Kapitalin optimal mablogi 6lkodo tam mosgullugu, habelo miioyyon
igtisadi artim tempini garsilayan moblogdir. Istehsal hacmini artirmaq mogsadilo
6lkada yeni istehsal giiclorinin istifadoya verilmasi vacibdir. Bu ciir istehsal giiclorini
yaratmag mogsadilo isa investisiya qoyuluslar tolob edilir. Igtisadi odebiyyatda tam
moasgulluq soraitina malik olan 6lks igtisadiyyatinin artim siiratinin an azi shalinin
artim siiroti ilo elmi-texniki inkigafin tempinin comi kimi miisyyon olunur. Shalinin
artim tempi vo elmi-texniki inkisaf tam masgulluq voziyyatino angol olur. ©hali sayinin
artimi igtisadi cohotdon faal ohalinin artimina gotirib ¢ixarir. EImi-texniki inkisaf iso
omok mohsuldarliginin artmasina, bu iso daha az is qiivvesi hesabina mévcud hacmdo
mohsul istehsalini tomin edir. Bu noqteyi-nazordon, elmi-texniki inkisafin tosiri
naticasinda ixtisar olunmus isgilorin vo ohali artiminin naticasi olarag yeni is¢ilorin
moggullugunu tomin etmok liclin is yerlori yaratmaga ehtiyac yaranir. ©Omok
mohsuldarligi ilo shalinin artim tempinin comina barabar gotiiriilon igtisadi artim
stiratini R.Harrod tobii artim siiroti adlandirmigdir [240, s. 57]. Arasdirmalardan malum
olur ki, son dévrlarda ohalinin artim tempi illik 1,4% olmagla stabillosmisdir. Olkoda
elmi-texniki inkisafin siiratinin nisbaton yiiksok olmasi prognozlasdirilir. Bundan
basqa, miiasir dovrdo dlkado yiiksok iqtisadi artim siiroti masgullugun saviyyasinin

artmasina gatirib ¢ixarmigdir. Rosmi statistikaya goro 2009-cu ilds igsizlik soviyyasi
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6,0 %, 2010-cu ilds 5,6 %, 2011-ci ildo 5,4 %, 2015-2017-ci illor orzinds iso 5,0 %,
2018-ci ildo 4,9%, 2019-cu ildo 4,8%, 2020-ci ilds iso 7,2% toskil etmisdir. 2020-ci
ildo omok gabiliyyatino malik olan ohali 2005-ci illo miiqayisade 1169,9 min nafor,
2010-cu illo miigayisada isa 598,2 min nafor artmisdir [84, s. 128].

Miiasir dovrdo Azorbaycan masgullugun tomin olunmasi kontekstindo ¢ox gorgin
bir dovro daxil olub. Bu noqteyi-nozordon, 6lkodo mosgullugun tomin edilmosi
moqsadilo iri hocmli investisiya qoyuluslarinin reallasdirilmasina bdyiik ehtiyac
yaranib. Tam mosgulluga, eloco do tobii igtisadi artim siiratine nail olunmasi mogsadilo
talob olunan kapital qoyuluslarinin hacmina yuxarida geyd olunan amillorlo barabar,
fondveriminin vo asas fondlarin istehlakinin da tasiri siibhasizdir. Naticada, investisiya
qoyuluslarinin hocmino sadalanan amillorin do tosirini nozors alsaq, onda AR-da
UDM-in 10 faizlik orta illik artim tempini aldo etmok ii¢iin UDM-in toxminon 35 faizi
hocmindo Kkapital qoyulusunun reallagdirilmasi tolob edilir [333, s. 354]. Belo
investisiya qoyuluslarint maliyyslosdirmok imkanlari barqorar olsa bels, onlarin hoyata
kecirilmasi ti¢lin investisiya coalbediciliyina malik saholorin vo burada kapital
qoyuluslarin1 reallasdirmaq qabiliyyatino malik miiossisolorin olmasi1 miitloqdir.
Iqtisadiyyatin miixtolif saholorinin investisiya potensialinin qiymotlondirilmosi
magsadils bir qrup gostaricilordon istifads edilmasini magsadsuygun hesab edirik (bax:
cadval 3.3.1).

Cadval 3.3.1.
Iqtisadiyyatin asas sektorlari iizra investisiya potensialim giymatlondirma gostaricilari
Ne Gostoaricilar | Hesablama metodikasinin mazmunu
Istehsal potensiali
1 |Saho iizrs istehsalin fiziki Sahanin istehsali hacminin UDM-2 bdliinmasi kimi miiayyan olunur
hacmi
2 istehsal hacminin artim siirofi Sﬁlh_enin c_:ar_i i_Ids“istehsaI h?cminin ovvalki ilin istehsal hocmina
boliinmasi Kimi miiayyon edilir
3 |Osas istehsal fondlarinin Sahodo istifadoys verilmis osas fondlarin doyarinin 6lks {izro
istifadays verilmasi tizra istifadays verilmis macmu asas fondlarin doyarina boliinarak tapilir
sahonin xiisusi ¢okisi
4 | Yeni acilmis is yerlori {izra Saho iizro yeni agilan is yerlorinin 6lkanin iqtisadiyyati iizro yeni
sahanin pay1 acilan is yerlarina nisbati Kimi miiayyan olunur

Maliyya potensiali

Ziyanla iglayan sirkatlorin 6lko | Sahads ziyanla isloyan miiassisalar iizra ziyanin mabloginin 6lko iizra
5 [iizra zararin imumi moblaginds | biitdvliikkdo moveud ziyanla isloyan miiassisalor lizra ziyanin imumi
sahanin xiisusi ¢akisi moblagina bdliinmasi Kimi hesablanir

Tohlil edilon dévrda sahe tizra giymatin avvalki ilin giymat saviyyasi

6 | Sahadoki giymat indeksi ilo miigayisado dinamikasini saciyyslondirir
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cadval 3.3.1-in ardi

Investisiya potensiall

7 Investisiya hacminin Saho iizro cari ildo investisiya hocminin avvalki ilin investisiya
dinamikas1 hacmina boliinmasi Kimi miiayyan olunur

8 Osas kapitala investisiylarin Tohlil edilan il arzinds sahanin asas kapitalina investisiya yatiriminin
strukturu qurulugunu saciyyolondirir
Ixrac potensiali

9 . . Cari ildo mal ixracinin hacminin avvalki ilin ixrac hacmina boliinorok
Mal 1Xracinin artim suratl . C g

miiayyanlogdirilir

10 Mal i)_iracmln ﬁmur_n_i hacminds | Sahs tizra ixrac hacminin 6lkanin ixrac hacmina boliinarok miisyyan

sahonin xiisusi ¢okisi olunur

Manba: miisllif tarafindan hazirlanmigdar.

Cadval 3.3.1-do geyd olunan bu gostaricilordon yararlanmagla, 2018-ci ildo
iqtisadiyyatin forqli saholorindo investisiya potensialinin qiymotlondirilmosi hoyata
kegirilmisdir (cadval 2.3.2). Sahalor {izra hesablanmig investisiya potensialinin reytingi

gostaricisino asason sonaye, kond tosorriifati, eloco do noqgliyyat saholori ilk ti¢ yeri

tuturlar.
Cadval 3.3.2.

2020-ci ilda AR iqtisadiyyati sahalari iizra investisiya potensialinin reytingi
Iqtisadiyyatin saholori 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 |Rang
1. Sonaye 0,52 {095 | 0,64 | 0,08 | 0,40 | 0,08 | 0,98 | 0,53 | 0,88 | 0,65 1
2. Kond tosarriifati 0,12 | 1,02 | 0,74 | 0,05 | 0,03 | 1,06 | 0,68 | 0,03 | 1,00 | 0,05 2
3. Nogliyyat 0,07 | 1,05 | 0,05 | 0,02 | 0,21 | 1,01 | 0,96 | 0,12 | 0,00 | 0,03 3
4. Rabito 0,02 |101)0,01)002]|002)100])062]0,01]0,01]|0,01 4
5. Tikinti 0,08 | 0,91 | 0,13 | 0,22 | 0,07 | 1,00 | 0,90 | 0,29 | 0,00 | 0,00 6
6.Ticarat vo xidmat 0,13 0,9 | 0,02 | 0,15 | 0,08 | 1,01 | 0,71 | 0,01 | 0,01 | 0,01 5

Moanbs: ARDSK-nin malumatlari asasinda miisllif torafindon hesablanmisdir.

Qeyd edok ki, yanacaq sahosinin investisiya calbediciliyi sonaye sahasinin ilk
pillodo olmasina xeyli tosir gostormisdir. O ciimlodon, G6lkado seonaye vo kond
tosarriifat1 saholarinin toraqqisi basqa saholorinin toraqqisi ti¢lin imkanlar yaradir.
Naticado, rabita, ticarat, naqliyyat, maliyya sahasi vo basqa saholor daha ¢ox maddi,
informasiya, eloca do maliyys axinlarinin toskil edilmasi ilo masgul olurlar. Bu isa
adaton sonaye vo kond tasarriiafatinin toraqqisindan asili olur. Hesab edirik ki, har hansi
bir sahanin investisiya potensialinin doyarlondirilmasi vazifasi bu sahonin investisiya
prosesini bildiran sosial-igtisadi gostoricilorin hansisa bir mocmusunun miioyyon
olunmasindan ibaratdir. Belo olduqgda, tohlilin mogsadindon asili olaraq ayri-ayri
amillor vo yaxud amillor grupu istifada oluna bilor. Investisiya potensiali sahanin osas

makroiqtisadi gostaricilorinin hamisini - miiassisalorin sayini, rentabellik soviyyasini,
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istehsal hocmini, amok mohsuldarligini, habelo texniki bazanin modernlosmoa vo

yenilonma soviyyasini, golirlorin va xarclorin strukturunu vo i.a. nazers almalidir.

Todqigatin aparilmasi tgilin, investisiya potensiali dord osas elemento -maliyyo,

investisiya, istehsal vo ixrac potensiallarina ayrilmisdir.

Sadalananlart nozoro almagla, sonaye sektorlarimin investisiya potensialinin

etibarli reytingini oldo etmoyo sorait yaradan codval 3.3.3-do verilon indekslor

sistemindon yararlanmagi lazim bilirik.

Cadval 3.3.3

Sanaye sahalari iizra investisiya potensialimi gqiymatlandirma gostaricilari

Gostoricilarin adlari Hesablanma metodikasi
Istehsal potensiali

1 | Istehsalin fiziki hocm gostoricisi Bugdstoricini miiayyan etmok ti¢iin sahanin istehsal hacmi
6lko {izra sonaye mohsulu istehsali hacmina boliiniir.

2 | Istehsal hacminin artim siiroti cari ildo mahsul istehsali hacminin avvalki ildoki mahsul
istehsali hacmino nishati kimi miiayyon edilir.

3 | Osas istehsal fondlarinin asinma Bu gostoricini miisyyoan etmok ti¢iin sahads osas istehsal

doracasi fondlarinin aginmasinin orta sahovi saviyyasi 6lks tizro
miivafiq gostariciys boliiniir. Bu gostarici na goador
yiiksokdirss, miiossisoys kohnoalmis avadanligin avoz
olunmasi magsadilo daha ¢ox sarmayas talab edilir.
Maliyys potensiali

4 | Ziyanla igslayon miiassisalorin pay1 | Bu, sahanin zararls islayan sirkatlorinin sayinin 6lka tizra bu
clir miiassisalarin imumi sayinda payin oks etdirir. Basqa
sortlor sabit qaldigda, hamin gostarici no godar yiiksokdirss,
sahanin maliyys potensiali da bir 0 gadar az olacag.

5 | Mohsullarin rentabellilik saviyyasi | Bugostaricini miiayyoan etmok tigiin mohsullarin
reallagsmasindan alda olunan manfastin onun istehsal va
miibadilasi tizra (Sahs tizro) tam xarclora boliiniir. Gostarici
na godor yiiksokdirso, istehsal edilon mohsullarin satigi
imkanlar1 da bir o godar yiiksak olacag.

6 | Muxtalif sahalor iizra hesablanmis | Homin gostarici tohlil edilon ilds avvalki ilin giymot

giymot indeksloari SaViyyasins nisbaton sahado giymot dinamikasini
saciyyalondirir.Digar sortlor barabar qaldigda giymat indeksi
na godor yiiksokdirss, saho mahsuluna talob do kifayat godor
yiiksok olacag.
Investisiya potensiali

7 | Investisiya qoyuluslarmin artim Indiki ilda investisiya hacmi avvalki ilin investisiya hacmina

stiroti boliiniir.

8 | Osas kapitala investisiya Tahlil edilon ilds sanayenin miixtalif sahalari iizrs asas

goyuluslarinin struktur gostaricisi | kapitala investisiya qoyuluslarinin qurulusunu
sociyyalondirir. Investisiya qoyuluslariin comi hacmi vahid
olaraq gotiiriiliir.
Ixrac potensiali

9 | Mal ixracinin artim stirati Indiki ilda ixrac hacmi avvalki ilin ixrac hacmino béliiniir.

10 | Mal ixracinin iimumi hacminda Bugostaricini miioyyan etmak ii¢iin sahanin ixrac hacmi 6lko

sahs ixracinin xiisusi ¢okKisi lizra ixracin hocming boliiniir.

Manba: Cadvsl miiallif tarsindan hazirlanmisdar.
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Sonaye saholori {izra investisiya potensialini giymotlondirorkon miivafiq illorin
statistik molumatlarindan istifado edilir. Istonilon gostarici iizro vahid olarag qobul
olunan miiqayiso bazas1 miioyyon olunur. Bu zaman molumatlar doqiq komiyyatdon
asil1 olmagla omsallara ¢evrilmis olurlar. Sahonin yekun potensial géstoricisi xiisusi
gostaricilori comlomoklos hesablanir. Osas informasiya manbolori AR Dovlot Statistika
Komitosinin, Morkozi Bankin, Iiqtisadiyyat Nazirliyinin, Maliyya Nazirliyinin,
Ragomsal Inkisaf va Nogliyyat Nazirliyinin malumatlari hesab edilir. Cadval 3.3.4-do

2018-ci ildo senayenin investisiya potensiali tizra reytingi verilmisdir.

Cadval 3.3.4

2020-ci ilda sanayenin investisiya potensiali iizra reytingi

Sonayenin saholarinin adi 1 2 3 4 5 6 7 8 9 | 10 | Rang
Elektroenergetika 0,06|1,12|1,02/0,05(0,05(0,69|1,77|0,08|0,83|0,01 6
Yanacag sonayesi 0,81(0,86|0,71|0,85|0,27|1,35(0,95|0,46 |1,73|0,71 1
Metallurgiya sonayesi 0,02(1,81(1,09(1,82|0,21|1,06|4,53/0,02|1,33|0,10 4
Kimya, neft-kimya sonayesi 0,01(1,11|1,22|0,80{0,21/1,11|1,05/0,01|1,10|0,01 5
Masingayirma, metal emali 0,02(1,15/0,82|0,79|0,060,91(0,38|0,00|1,05|0,01 3
Meso, agacin emali, sellilloz-kagiz 0,00(1,20/1,76|0,01|0,02|0,89(1,35/0,01|0,01|0,00 8
Yiingiil sonaye 0,00(1,22|1,52|0,02/0,01|1,09({0,52|0,00|1,01|0,01 7
Yeyinti sonayesi 0,01(1,03{1,59|1,08(0,01|1,02(2,15|0,021,08|0,02 2

Qeyd. Reytinglarin hesablanmas1 miiallif tarafindan aparilmisdir.
Cadval 3.3.4-don malumdur Ki, sonaye saholori sirasinda investisiya potensiali

ndqteyi-nazorindon 1-Ci yerds yanacaq sonayesi dayanir. Olkods 2-Ci vo 3-cii yerdo
olan gida sonayesinin, masingayirma vo metal emali sonayesinin inkisaf potensiali da
boyiikdiir. Belo ki, agrar sahonin toraqqisi bu sahonin xammalla tachizatinin
yaxsilagmasi, 6lka va regional bazarlarin hacminin artmasi isa bu saha tizro moahsullarin
satig bazarlarinin genislonmasina pozitiv tasir edir. Basqa sahoslorin reyting gostoricilari
isa bir-birlorina yaxin olmuslar. Vurgulamaq vacibdir ki, investisiya potensiali
resurslarin, onlarin totbiqi imkanlarinin yalniz comlonmasi kimi basa diisiilmomalidir.
Resurslarin istifado edilmasi hor zaman mogsad yonlidiir, miisyyan gaydada igtisadi
subyektlorin ehtiyaclarinin gergoklosdirilmasi {iglindiir. Bu sobabdon do, investisiya
potensialinin miiayyan olunmasi ii¢iin indekslorin ytliksok qiymat aldig: sahalorin iizo
¢ixarilmasi kifayat etmir. Yoni, sahalorin tosnif edilmasi va investisiya hacmi, sahadoki
moveud vaziyyatin etibarli olaraq qiymatlondirmasi ti¢iin kifayat etmir. Sadalananlari
nozoro alarag, sahonin investisiya potensialinin miioyyon olunmasi iigiin mohsul

buraxilisinin hocmlarina (cadval 3.3.5), eyni zamanda ,ssas istehsal fondlarinin

159




doyarina (cadval 3.3.6) nisbatds investisiyanin paylasdirilmasi amsallarin1 hesablamaq

moqsodo miivafiqdir.

Cadval 3.3.5
Sanaye sahalari iizra mahsul buraxilis1 hacmlarins gora investisiyalarin boliisdiiriilmasi
amsallari
Sonaye sahosi 2000 | 2005 | 2010 | 2015 | 2019 | 2020
Energetika 0,25 0,28 0,49 0,68 0,24 0,22
Yanacaq 0,31 0,37 1,18 0,67 0,18 0,31
Metallurgiya 1,91 0,90 0,14 0,03 0,03 0,03
Kimya va neft-kimya 0,04 0,04 0,05 0,04 1,62 1,41
Masingayirma Vo metal emali 0,08 0,01 0,01 0,10 0,14 0,03
Meso, agacin emali, selliilloz-kagiz 0,13 0,01 0,04 0,00 0,07 0,08
Yiingiil 0,01 0,01 0,00 0,07 0,03 0,11
Yeyinti 0,06 0,02 0,01 0,03 0,05 0,06

Monba: ARDSK-nin malumatlar: asasinda miiallif torafindon hesablanmisdir.

Fikrimizca, investisiya qoyuluslar1 strukturunun istehsal hacmloarinin strukturu ila
miiqayiso edilmasi mdévcud investisiya prioritetlorinin miioyyon sahonin timumi
mohsulda roluna uygunlugu dorocesini miioyyon etmoys imkan verir. Bu
informasiyalar vasitosilo sanaye "daha ¢ox sormays qoyulmus" (emsal vahiddon ¢ox)

va "yarimgiq sarmays yatirilmis" (emsal vahidden az) saholor olmagla 2 yers ayrilir.

Cadval 3.3.6
Osas sanaye-istehsal tayinath fondlarin dayarina nisbatds investisiyalarin bolgiisii amsallari

Sonaye sahasi 2000 | 2005 | 2010 | 2015 | 2019 | 2020
Elektroenergetika 0,09 | 0,09 0,13 | 0,15 0,16 0,18
Yanacaq 0,11 | 0,14 | 0,33 | 0,25 | 0,26 | 0,18
Metallurgiya 0,00 | 0,06 | 0,05 | 0,01 | 0,02 | 0,01
Kimya vo neft-kimya 0,01 | 0,01 0,04 | 0,02 0,02 0,02
Masingayirma Vo metal emali 0,00 0,01 0,01 0,04 0,03 0,03
Meso,agac emali Vo selliiloz kagiz sonayesi 0,06 | 0,04 | 0,03 | 0,00 | 0,00 | 0,00
Yiingiil 0,00 | 0,01 | 0,00 | 0,09 | 0,22 | 0,11
Yeyinti 0,09 | 0,03 | 0,02 | 0,06 | 0,10 | 0,12

Monbs: ARDSK-nin malumatlar: asasinda miisllif tarafindon hesablanmisdir.
Sahoanin alds olunmus investisiya potensiali onun ilkin mévcud vaziyyati, habelo

investisiya resurslarini manimsamok imkanlar1 barads fikir yaradir. Sahads potensial
saviyya na gadar yiiksok olarsa, investisiya resurslari bura daha miivaffaqiyyatlo daxil
olar, elaco do investisiya layihalori ugurla hayata kegirilor. Codval 3.3.5-don molum
olur ki, mohsul istehsali hacminin pay1 ilo nisbatdo asagidaki sahoalora daha g¢ox
sormaya yatirilmigdir: 1) yanacaq sonayesine; 2) masinqayirma va metallurgiya
sonayesing; 3) elektroenergetikaya vo 4) yiingiil sonayeya. Osas istehsal fondlarina

nisbatdo iso daha artiq doracads yanacag-energetika sonayesino, yiingiil vo gida
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sanayesina investisiya yatirilmisdir (cadval 3.3.6).

Olko sonayesinin strukturunun tahlilindon molum olur ki, son dévrlards sanayenin
toraqqisi asason daxili bazara istigamotlonmis, eloco do yerli xammallara osaslanan
istehsal sayasindos miimkiin olmusdur. Xarici xammala asaslanan, habelo satis bazarlari
xarici bazarlarin oldugu togkilatlar 6z faaliyyestlorini dayandirmis vo yaxud da istehsal
giicliniin ctizi bir hissosindon istifado etmislor. Beloliklo, bu 3 istigamotdo sonayenin
toroqqi etdirilmosi imkanlart mévcuddur.

AR-da neft hasilati sahasino iri hocmdo sormayalor yatirilmig vo bu sahado
investisiya qoyulusu imkanlar1 nisbaton azalmaqdadir. Xozar donizinds yeni neft-qaz
yataglarmmn kosf olunmasi ehtimali vardir. Masalon, «Umid» gaz yataginin askar
olunmasi 6lkado gaz hasilatini, habels ixracini artirmaga imkan yaradib. Belos ki, bu
yatagin toxmini ehtiyatlart 200 mlrd. m3-dan ¢ox gaz, eloco do 30-40 milyon ton
civarinda gaz kondensati ilo qiymotlondirilir. Noticoda, Olkodo neft-qaz hasilati
hocmindo miisahido olunan sabitlosmo milli igtisadiyyatin bu saholor iizro toraqqi
etdirilmosi imkanlarmi mohdudlasdirir. Olkomizdo emal sonayesinin ortamiiddotli
dovrda toraqqisi amoaktutumlu, eloco do yerli xammala osaslanan saholor goro bas
veracakdir.
vermalidir. ©Ovvola, mdvcud sonaye miiossisolorinin texniki cohotdon yenidon
qurulmasi, barpasi vo yaxud onlar1 avoz edon innovativ sirkatlorin yaradilmasi ilo,
digor torafdon, yeni istehsallar1 monimsomoaklo alagoli olmalidir. Qeyd edilon birinci
istigamat asason movcud sirkotlorin daha ¢ox kohnolorok ragabsto davamliliq
soviyyasinin zoiflomasi ilo olagadardir. Bundan olave, gostorilon sferada toplanmis
bilik vo zongin tocrilbo movcud istehsallarin innovativ, daha yiiksok soviyyado
Oyranilmasing, natica etibarils istehsalin texniki-igtisadi soviyyasinin artmasina gatirib
¢ixarir. Ikinci istiqamot isa AR sonayesinin strukturunun tokmillosdirilmosi ilo six
baglidir. Bu istehsallar daxili bazar, habelo mévcud xammal vo materiallarin emaletma
doracasini yiiksaltmok vo emali daha ¢otin olan mohsullari monimsomoklo bagl
olmalidir. Bu iso 0z novbosindo mosgullugun tomin edilmosino miisbot tosir

gostaracokdir. Ikinci istigamatin zoruri inkisafinin tominati ii¢iin hokumaot torafinden
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ardicl vo uzun middstli todbirlorin goriilmosi zoruridir. Bu todbirlor kadrlarin
hazirlanmasini, bazarlarin miioyyon edilmosi vo monimsonilmasi istigamatindo islorin
goriilmosini, eyni zamanda yeni texnologiyanin colb olunmast vo onun
monimsanilmasi, taraqqisi tizra elmi-texniki bazanin qurulmasini tolob edir.

AR-da neft-gaz hasilati sahasinin toraqqi etmosi elektroenergetika, neft-kimya,
neft email, habelo neft masingayirmasi saholorinin toraqqi perspektivlorini miioyyon
edir. Milli elektroenergetika sisteminda generasiya giiclori 2018-ci ildo 6800 megavata
catdirilmigdir. Golocokdo istehsal olunacaq elektrik enerjisinin 15 faizo yaxini su
elektrik stansiyalari, habelo alternativ enerji monbalari vasitasils, 85 faizindon ¢oxu iso
istilik- elektrik stansiyalarinda hasil olunacagi nazardos tutulur. AR-da dévriyyaya calb
oluna bilon hidroenergetik potensialin movcudlugu energetikanin toraqqisinin osas
istigamatlorindan biri olarag, su elektrik stansiyalarinin taraqqisini moagsaduygun edir.
AR-da hidroenerji resurslarinin hocmi 43,4 mird. kvt-saata yaxin qiymotlondirilir,
bundan 7 mird. kvt-saata godori iqtisadi noqteyi-nozordon somarali sokilda istifado
oluna bilar. 2018-ci ilds su elektrik stansiyalarinda 1,8 mlrd. kvt-saat enerji istehsal
olunmusdur. Malumdur Ki, hidroenerji resurslarini igtisadi dovriyyaya calb edorok
6lkado elektrik enerjisi hasilatini bdyiik hocmdo artirmaq olur. Olkads kiilok, habela
giinas enerjisindon yararlanmagla elektrik enerjisinin istehsali imkanlar1 ¢ox genisdir.
Elektrik enerjisinin an iri istehlak¢is1 olan Bakida bu ciir imkanlar daha genisdir. Bela
ki, Bakida kiilokli giinlorin say1, eloca da siirati burada kiilok enerjisindon xeyli boyiik
hacmdo elektrik enerjisi hasilatini aldo etmoayo imkan verir. O ciimlodon, 6lkonin giinas
isiginin Uifiiqi sotho tasiri naticasindo oldo edilon enerji kiitlosi hor kvadrat sm-o
toxminan 133-137 Kkal civarinda olur. Bu isa elektrik enerjisi hasilatina imkan veran
saviyyadir. Bu ndqteyi-nazordon, sahoys sormayo yatirimi {iglin xiisusi imkanlar
vardir.

AR-nin neft emalinin, eloco do neft-kimiya kompleksinin inkisafinda mévcud
potensiali genisdir. Bu sahalordoki inkigaf golocok illordo respublikada neft emalinin
mohsullar1 iizra tolobatin yiiksolmosi, habelo qonsu dévlotlordo (Tiirkiya, Iran,
Giirciistan, vo 1.a.) bu Kimi mohsullara tolobatin movcudlugundan gaynaqlanir. Neft

emal1 sahasinds inkigafin osasinda buraxilan neft mohsullarinin keyfiyyot baximindan
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artirllmasi duracaqdir. Ciinki hazirda miivafiq giiclorin toqribi olaraq ti¢do birindon
istifado edilir. Goalocok illordo neft mohsullarinin keyfiyyatino goro toyin edilocok
toloblorin Xeyli doracads sartlogacayi slibhasizdir. Bu monada, movcud neft istehsali
zavodlarinin avoazino daxili, eloco do perspektiv xarici bazar toloblarini nozords tutan
boyiik neft-kimya kompleksinin yaradilmasi sonayenin inkisafinin perspektivli
istigamoatlorindondir. Xiisusilo do ,istehsal edilocok neft-kimya mohsullarinin ¢esidini
genislondirmok, polietileno, habelo polipropilens asaslanmaqla insaat materiallari,
istehlak mohsullari, boru vo i.a. istehsali sahoalorine sormayo yatirimlari etmok onlari
calbedici sahalora ¢evrila biloar.

Metallurgiya sonayesinin inkisafi istehsalat miqyasinin boyiikliiyii ilo farglonir.
Movcud soraitds istehsal soviyyasinin asagi olmasi mohsulun maya doyarinin optimal
Olgliya malik miiassisalorlo miigayisado yuxari olmasi miisahids edilir. Aragdirmalara
osaslanaraq gostormok olar ki, hazirki situasiyada metallurgiya sonayesinin tamamilo
yenidon qurulmasi vacibdir. Baku Steel Company istisna toskil etmokls, digar sirkatlorin
maddi-texniki bazasinin osasl sokildo kéhnalmosi he¢ kimdos siibho dogurmur. Bu
kontekstdon yanagdiqda belo demok olar ki, mévcud sirkatlorin yenidon qurulmasi va
yaxud onlart yenilorlo ovazlomok vaxti ¢oxdandir ki yetisib. ©lvan metallurgiya
kompleksinin inkisaf etdirilmasi yaxin galocokdo Gonca soharinds yerloson aliiminium
zavodunun yenidan barpasi, Sumgayit aliiminium zavodunun, habelos Ganca gil-torpaq
istehsali ilo bagli barpa islorinin davamli olaraq aparilmasi ilo olagoli olacaqdir.
“Daskosan Filiz saflagdirma” ASC-nin faaliyyatinin genislondirilmasi, eloco do yeni
metalurgiya zavodunun istismara verilmosi sayoasindo AR-da gara metallurgiya
sektorunun tokmillosmasi miimkiindiir.

Hazirda 6lko sonayesinin on perspektivli sahslorindon biri do neft-masingayirma
sahosidir. Zonnimizca, 6lko orazisindo neft hasilatinin mévcudlugu, habelo neft hasil
edon dovlatlorlo qonsulug, bu sahado gazanilmis zongin tocriibba neft-modon
avadanliglarinin buraxiliginin inkisafini mogsodo miivafiq edir. Neft masingayirmasi
sahosinin  golocok inkisafinin Xarici sirkotlorlo strateji omokdashgm daha da
genislondirilmoasi soklindo do reallasdirilmast miimkiindiir. Belo ki, hazirki soraitdo

texnologiyanin calbi maqgsadilo Xarici toskilatlar torafindon birbasa investisiyalarin
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yatirtlmast on somarali yollardandir. Belo qonasto golmok olar ki, xarici neft
masingayirmasi toskilatlarinda hokumot daha ¢ox paya malik olaraq bu toskilatlarin
movcud imkanlarindan istifado olunmagla milli neft masinqayirmasi sahosini inkigaf
etdirmok miimkiin realligdir. AR-nin elektrotexnika, cihazqayirma, avtomobilgayirma
saholorindo inkigaf imkanlart movcuddur. Ancaq vurgulanmalidir Ki, bu sahalordo
inkisafi osas etibarilo Xarici dostlosdirilmis momulatlar asasinda hazir mohsulu y1gmaq
vo sonradan homin konstruktiv momulatlardan bozi hissolorin istehsalini qurmaqg
sayasindo miimkiindiir. Qeyd etmok vacibdir ki, masinqayirma mohsullar1 bir godor
miirokkob, diferensial mohsullar oldugu iiciin, bu sektorda mohsullarin istehsalini
monimsomok, habelo homin istehsallarin toroqqisi istigamotindo ugur gazanmag
uzunmiiddatli todbirlor kompleksinin reallasdirilmasini vo iri hocmli sarmaya
yatirimlarinin hayata kegirilmasini talob edir.

AR-da gaz, enerji vo maye saygaclari, onlarin miixtalif hissolorinin istehsali inkisaf
etdirilmosi hoyata kegirilo bilon saholordondir. Hazirki: soraitdo bu yondos " Sonayecihaz"
EIM, "Gonco-Cihaz" ASC, habelo basqa miiossisolorin foaliyyoti mdvcuddur.
Fikrimizco, masingayirma mohsullari buraxilisinda optimal 6l¢ii iri gobul olundugu tigiin
bu sahada do istehsalin markozlagdirilmasi xiisusunda tadbirlora ehtiyac duyulur. Ciinki,
istor ETTKI-nin, istorsa do amtog ixracinin garsilanmasi homin sahodo nohong sirkotin
yaradilmasini moqsado miivafiq edir. Odur ki, bu sferadaki movcud miiassisalorin bir
sirkotdo inteqrasiyasi, bunlarin mocmu ETTKI vo tohcizat-satis bdlmalorinin toskili
moagsado uygun sayilir. Bununla da, sirketin inkisafi yolunda investisiya tolabi
miioyyanlagdirilor, eloca do, investisiya qoyuluslarmin bank kreditlori, pullari,
hamginin, Xarici maliyya vasaitlari calb etmokls, maliyyalosdirils bilar.

AR-da kond tosarriifatt milli iqtisadiyyatin asas sahalorindon biridir. Bu sektorun
toraqqi etmasi onun maddi texniki bazasmi giiclondirmakdon asilidir. Miiasir dévrda
aqrar sahanin maddi-texniki bazasi zoifdir, bu sektorun maddi texniki saviyyasini kegon
asrin 90-c1 illarinin saviyyasina ¢atdirmaqgdan 6trii 10 min kotan, 7,5 min toxumsapan, 6
min kultivator, 3 min ot sixib baglayan, 4 min otbi¢on lazim galir. O ciimlodan, bels hal
biitiin kegmis sovet mokaninda gararlasib. XX asrin 90-c1 illori donaminda bu 6lkalorda

aqgrar sahonin maddi texniki bazasi xeyli zoiflomigdir. Son dovrlordo regional
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iqtisadiyyatin taraqqisi bu 6lkalords kond tasarriifatinin toraqqisinin maliyyalosdirilmasi
liciin imkanlar yaratmigdir. Bu iso kond tosarriifati texnikasina tolobati artirtb. Hesab
edirik ki, kond tosarriifati masinlar1 istehsali ilo mosgul olan zavodun yaradilmasi
moagsada uygun olardi. Bu zavodda kotanlar, giibro sopon masinlar, tiziim baglarmi
dormanlayan, presbaglayan, fermalarda, sorabgiliq sahasindos istifado olunan masin vo
avadanliglar va i.a. istehsal oluna bilor.

AR-da agrar sahonin inkisafi yoniimiindo boyiik imkanlar mévcuddur. Bitkigilik vo
eyni zamanda heyvandarliq sahosindo investisiya potensiali Xxeyli ¢oxdur.
Heyvandarliqda inkisafin garsilanmasi asas etibarilo idxalin ovozlonmasi hesabina tomin
olunacaqdir. Bunun bariz naticosi olaraq deys bilorik ki, 2018-ci ildo bozi gida
mohsullari iizra 6ziiniitomin etmanin saviyyasi ot vo ot mohsullari tizro 82,7 faiz, yumurta
izral101,5 faiz, siid vo siid moahsullari tizra 86,7 faiz, baliq vo baliq mohsullari tizrs 87,8
faiz, kartof tizro 92,5 faiz, torovoz iizrol13,8 faiz, bostan mohsullan tizro 99,7 faiz,
meyva va gilomeyva tizrol123,1 faiz, duz tizra 103,1 faiz, sokar iizro 81,2 faiz, un iizra
95,9 faiz, meyva va torovaz konservlori iizro 91,7 faiz, kors yagi tizra 71,1 faiz olmusdur.
2019-cu ildo iso Oziinii tomin etma saviyyasi danlilor (¢altik istisna olmagla) tizro -67,3
faiz, bugda - 57,2 faiz, biitiin nov toravazlor - 112,0 faiz, bostan mahsullari - 100,8 faiz,
meyva Vo gilomeyvalor -123,1 faiz, biitiin nov ot vo ot mohsullar: - 82,5 faiz, mal ati vo
ot mohsullar - 86,1 faiz, siid vo siid mohsullar: - 86,3 faiz, yumurta -101,8 faiz, bahq ve
baliq moahsullar: - 82,2 faiz, un (biitiin névlari) -95,6 faiz, makaron mamulatlar: - 24,7
faiz, bitki yaglar - 33,6 faiz, kors yagi - 69,5 faiz, biitiin név pendirlor - 87,7 faiz, sokor
istehsal: iigiin xammal - 11,8 faiz, sokar - 75,0 faiz, ¢ay -43,7 faiz va s. toskil etmisdir
[53, s. 82-84]. Miitoxassislorin hesablamalarina asason, ot istehsalimi daxili bazar
sayasinds 9,3 faiz, kolbasa mohsullari istehsalini iso toxminon 2,2 dofs artirmaq olar.
Eyni zamanda, AR-da arzaq tominatinin giiclondirilmasi magsadi ila bir sira tadbirlor
goriilmisdiir.

Maoasolon, aqrar sahodo risklorin sigorta mexanizmi vasitasilo sigortalanmasi
mexanizminin ganunvercilik bazasi gabul olunmusdur vo “Agqrar Sigorta Fondu”
yaradilmisdir. “Kond tesarriifati moahsullart istehsalinin subsidiyalasdirilmasi Qaydas1”

va “Elektron kand tasarriifati sistemi haqqinda ©sasnama” tasdiq olunmusdur. 2019-cu
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ildo arsaq tohliikasizliyinin giiclondirilmasi magsadi ilo dovlat biidcasindan 420 min.
manata yaxin vasait ayrilmisdir vo 58 rayon shato edilmoklo 723 sahibkara 21,2 min.
manat hocmindo giizostli kredit verilmisdir. Regionlarda 51 aqropark yaradilmasi
istigamatindo islor intensivlosmisdir va bu layihalora yonaldon investisiyalarin timiimi
hocmi 2,4 mird. manat toskil edir. [24, s. 39]. Bunlara asasan, ohalinin say1, adambasina
diison golirlor artdiqca, golocokdo qeyd olunan mohsullara tolobin artmasini
planlasdirmagq olar.

Golocok illorde heyvandarligin inkisafi osas etibarilo heyvanlarin cins torkibini
yaxsilasdirmaq vo heyvandarliq komplekslorinin toraqqisi istiqgamotinds olmalidir.
2018-ci ilds heyvandarliq sahasi {izra iimumi mohsulda kond tasarriifati miiessisalorinin
pay1 10,4 faizo borabor olmusdur. Bu ndqteyi-nozordon 6lkodo ot vo siid istehsalini
artirmaq mogsadila cins siidliik va cins atlik heyvandarliq komplekslorini yaratmaga
ehtiyac duyulur. Diinya Bankinin todqiqgatlarindan malum olur ki, Azarbaycan kartof,
giinabaxan, pomidor, kalom, zeytun, noxud, nar, portagal, alma, tiziim, mal va goyun ati,
stid istehsalinda xeyli boyiik miiqayisali Gstiinlitya sahibdir [50]. Bu naticalor USAID
toskilat1 tarofinden maliyyalosdirilmis “Ozal sektorun rogabat qabiliyyatini yiiksoeltmok”
layihasi kontekstinda edilon arasdirmalarin naticalori ilo do tasdiglonir [52].

Bununla bela, totbiq olunan texnologiya inkisaf etdikco, bir-biri ilo olagali
saholords istehsal somaraliliyi artdigca, bazi sahalords 6lkonin sahib oldugu miigayisali
istlinliik artacaqdir. Misal ti¢ilin, 6lkado istehsala xidmot gostoran saholorin, elektrik
enerjisi tominatinin, noqliyyatin, rabitonin, bank vo basqa xidmatlorin keyfiyyati,
kadrlarin ixtisas soviyyasi yliksoldikco, respublikada mévcud iqgtisadi resurslardan
istifado somoraliliyi do artir, naticads raqabatqabiliyyatlilik artir. Aqrar sahanin inkisafi
6lkads yiingiil vo gida sanayesi sahalarinin inkisafina olverisli soraiti tomin edir. Bu
sahada 6lkomizin bdyiik investisiya imkanlart mévcuddur. Bela sahalars gida mahsullar
istehsali, toxuculug, dori vo dori momulatlar1 istehsali, tikis vo basqa sahalor aiddir.
Miirokkob istehsal sahosi olarag, 6lkodo sonayenin toraqqi etdirilmosi nogliyyatin,
rabitonin vo basqa sahalorin toraqqisine, istehsalin enerji vo xammalla tochizatinin,
rayonlararast vo saholorarast alagolorin ¢otinlogmosing, otraf miihitin miihafizosinin

shomiyyatinin artmasina va i.a. tasir edir.
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Eyni zamanda, AR-da infrastruktur vo slagali sahoalorin toraqqi soviyyasi, ixtisasl
kadrlarn olmasi va S. amillor sanayenin toraqqi etmasini miioyyan edir. Ona gora Ki,
sonaye 0lko igtisadiyyatinin yalniz bir hissasi olmagla, aqrar saho vo istehsala xidmat
vo digor saholorlo s1x baghdir.

Homginin kond tesarriifatinin tokmillosdirilmasi emal sonayesinin formalagmasina,
bu sahoya xidmot sahalorinin toraqqisine olverisli gorait yaradaraq, onlarin inkisafina
zomin yaradir. Bu sahalar isa 6z ndvbasinda nogliyyat, rabito, maliyya-Kredit sektoru va
basqa istehsal vo sosial infrastruktur sferalarin inkisafina tolob yaradaraq investisiya
qoyuluslaria ehtiyac formalagdirir. Bu iso respublikada tikintinin goalocok inkisafina
alverisli soraiti tomin edir, bu saho iizro maddi-texniki bazasinin moéhkomlonmasi vo
ingaat sirkotlorinin inkisafina tokan verir. Bu sobabdon da, Olkads investisiya
qoyuluslarinin maliyyslosmo imkanlarmin mohdud olmadig1 soraitdo bir qgodor
miirokkob saholorarasi olagolorlo tomsil olunan emal sonayesinin toroqqi etdirilmasi
basqa saholordo do buraxilisin hogminin daha da artimina tolob yaradaraq investisiya
foalligmin yiiksolmasina gotirib ¢ixara biloar.

“AR-da istehsal olunan mallarin vahid molumat bazasimi formalasdirmaq
haqqinda” 6lko bas¢isinin 21 sentyabr 2016-c1 ildo verilmis Soroncami birbasa xarici
investisiyalart 0lkoya colb etmok, yerli istehsalgilarla ocnabi is adamlarini
alagolondirmok, eloco do miivafiq malumat bazalarimni cari toloblora uygunlasdirmaq va
bununla da yerli istehsali tanitmagi yeni soviyyoaya qaldirmaq yoniimiindo miihiim
program istigamatlorindon birina ¢evrilocakdir. Bu istigamatde goriilocak tadbirlor
sirasinda asagidakilar1 geyd etmok vacibdir:

1. Investisiya molumat bankini formalasdirmaq vo miitomadi sokildo tohlillorin
naticasi Kimi yenilomak.

2. Investisiya miihitini yaxsilasdirmag.

3. Yeni maliyyologsmo vasitolorindon istifado etmok.

4. Sonaye sirkatlori ligiin lazimi infrastrukturlar1 tomin etmok.

1-ci tadbir kontekstindo movcud investisiya saraiti, habels potensial imkanlar genis
tohlil edilorok, AR-da istehsal edilmis mallarin vahid molumat bazasina yonalik

alternativ maliyyalogdirmoays agiq sonaye layihalarina malik platformalarin hazirlanmasi
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digqatds saxlanilmalidir. Bazaya daxil olunan layihalor, uygun Strateji Yol Xaritosi iizra
bundan avvalki prioritetlordo qeydo alinmis aktivler vo tobii resurslarin geydiyyatdan
kegmosi, regional ixrac vo idxalin avozlonmasi tizro mal vo xidmatlorin siyahilart nozors
alinmagqla, paralel sokildo hazirlanacaqdir. Bazaya homginin basqa saholor, bir-birino
bagli infrastrukturlar - logistika sahoasindo innovativ togobbiislor do aid edilocokdir.
Layiho tarixgosindo nozordo tutulan investisiya qoyuluslarin hocmi, toklif edilon
investisiyalasma sxemi (dovlot-6zol torofdashginin, BXI-nin vo i.a.), eloco do,
investisiya ilo alagoali basqga bu kimi ilkin talablor geydiyyata salinacaqdir. Layiholorin
beynolxalq sohmdarlara, habelo donorlara togdim olunmasi, davamli sokilds tanidilmasi
va tasviqi istigamatlorinde magsadydnlii tadbirlar icra edilocokdir.

2-Ci todbir kontekstindo investisiya miihitini yaxsilasdirmaq, belaliklo doa, biznes
proseslorini tonzimloyan prosedurlari sadalosdirmaklo, Xarici investisiyalar tigiin baryer
yaradan inzibati maneolorin garsisin1 almaq vo tominat sistemini tokmillogdirmoak,
investisiya qoyuluslarini togviq etmok yoniimiinds todbirlor davamli olmali, global
reytinglor ¢or¢ivasindo omokdasliq mohkomdirilmoalidir. Bununla olagadar sokildo
sirkotlor torofindon asas kommunikasiya soboakolorina (elektrik enerjisi, su, qaz)
qosulma, tikintiys icazo alma, istehsalata torpaq ayirmaq kimi prosedurlar
asanlasdirmaga xtisusi diqqet ayrilmalidir.

3-cii tadbir kontekstindo diinya tocriibasinds totbiq olunan, AR-da halalik genis
inkisaf tapmamis miiasir maliyyslosma alatlorinin, xiisuson do “moalok investorlar’inin,
vencur fondlarinin, startaplarin, etimad fondlarmin innovativ masingayirmada totbiqi
1stigamatindo tokliflorin islonib hazirlanmasi planlasdirilmisdir.

4-cli todbir kontekstindo agir sonaye, xiisuson do masinqayirma sirkotlorindo
infrastruktur ehtiyaclar1 operativ garsilamaq tg¢iin  dovloat torofindon  {imumi
infrastrukturlarin qurulmasi islorinin davam etdirilmasi planlagdiriimigdr.

Osas icra gostaricilori soklindo investisiya molumat bankinin onlayn rejimi ilo
faaliyyato baslamasi; AR iqtisadiyyatina xarici investisiyalarin yatirilmasi dinamikasi
sahasinda yiiksalis trendi; ilk 6zal vasaitlor lizra fondlar yaratmaqg planlagdirilmisdir.
Diinyanin maliyys bazarlarinda likvidlik saviyyasinin zaifliyi, investorlar torafindon 6z

pul vesaitlorinin inkisaf etmokdo olan dovlatlordon on golirli sayilan bazarlara

168



yonlonmasi asas risk yaradici amillar kKimi ¢ixis edir. Dovlat basgisinin 2016-c1 il dekabr
aymin 6-da verdiyi Formanla imzalanmis “AR-da kond tosarriifat1 mallari istehsali iizra
Strateji Yol Xoritosi”ndo konkretlosdirilmis 9 hodofdon biri do maliyys vasaitlorine
cixisin  asanlasdirilmasindan ibaratdir. AR-da rogaboto davamli agrar sektoru
formalasdirmaq mogsadils istehsalgilarin maliyys resurslari ilo qarsilamag, bu aspektdo
risklori qiymotlondirmok, eloco do movcud risklori azaltmaq vo yaxud tesirini
yumsaltmagla bagli alotlori tokmillosdirilmak zarurati yaranir [34].

Yuxarida sadalananlar1 diqgotdo saxlayaraq, homin strateji hodofdo {i¢ aparici
istigamat se¢ilmisdir. Birinci, prioritet osasinda aqgrar sahonin maliyyoalogdirilma
vasitasini tokmillosdirmok moqsadilo goriilacok tadbirlor {iza ¢ixarilir. Ikinci ,prioritetdo
respublikada aqrar sigortani inkisaf etdirmoklo olaqoli todbirlor planlagdirilmigdir.
Sonuncu prioritetds isa, planlasdirilan todbirlor agrar sahoayo yerli, eloca do xaricdon
investisiyalarin calb olunaraq stimullagdirilmasi moagsadi dasiyir.

Apardigimiz aragdirmalardan ¢ixis etmoklo, demok olar i, 6lko basgisinin 2016-c1
il mart aymin 16-da tosdiglonmis “Milli igtisadiyyat va iqtisadiyyatin baslica sektorlari
lizro strateji yol xoritosinin asas istiqamatlori" adli Soroncaminda AR iqtisadiyyatinin
vacib bir hissasini togkil edon sokkiz prioritet sektora xiisusan baxilmasi nazordo
tutulmusdur. Bunlardan dordii istehsal sektorunu, basqa sozlo desok; neft-qazi, agrar
sahoni, agir sonayeni, 0 ciimlodon masingayirmani, habelo istehlak mallar1 istehsalini
birlosdirir. AR igtisadiyyatinin giiclii, zaif toraflarini, onun real imkanlarin1 vo mévcud
ola bilocok tohliikalori agkara gixarmagq, onun faktlara dayali 360 doracali diagnostikasini
hayata kegirmok nozards tutulurdu. Bu asas bolmalarin har birina diagnostik hesabat va
yol xaritasi hazirlamaq tapsirigi verilmisdi. Tapsirigin noticasi olaraqg, dévlat baggimizin
2016-c1 il dekabr aymin 6-da 1138 sayli “Milli igtisadiyyat vo iqtisadiyyatin baslica
sektorlarinda strateji yol xaritolarinin tasdiq olunmasi barasinda” verdiyi Formani ilo
asagida gostorilon saholorda strateji yol xaritolori islonib hazirlandi: milli igtisadiyyat
perspektiving asason; nNeft vo gaz sonayesing asason (Kimya mohsullari daxil olunmagla)
inkisafla olagoli; aqrar saho mallarinin istehsali vo emali ilo bagli; agir sonayedo vo
masinqayirmada inkisafa dair; kicik vo orta sahibkarligin istehlak mallar istehsali ilo

bagli; ixtisaslagmis turizm sonayesinin inkisafi ilo bagli; logistika vo ticaratin inkisafi ilo
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bagli; adekvat qiymotlora monzil tominati ilo bagli; pesa tohsili vo tolimin toraqqisine
dair; maliyys xidmotlorinin toraqqisine dair; telekommunikasiya vo moalumat
texnologiyalari iizrs inkigafla bagli; kommunal xidmatlori tizra (istilik vo elektrik enerjisi
lizra, SU va gazin) inkisafi ilo bagl [45]. AR Prezidenti 2016-c1 ilin dekabr aymin 6-da
verdiyi Formani ilo tosdiq olunmus “AR-da agir sonaye vo masinqayirmanin toraqqising
aid Strateji Yol Xoritosi” ndo miithiim hadoflordon biri bu aspektdo maliyyo dostoyinin
tomin olunmasi vo beynalxalq amokdashgin inkisaf edilmosindon ibarstdir. Burada
nozordo tutulan miihiim prioritetlordon biri alternativ maliyyolosmo alstlorinin togviq
edilmasi va tacriibalorin Gyranilmasidir [32].

Qeyd edok ki, miiasir soraitdo dovlot investisiyalarmin mocmu investisiya
qoyulusunda pay1 yaridan artiqdir. Rusiya, Qazaxistan, Tiirkiya, Gilirclistan, Conubi
Afrika, Malayziya, Belarus, Livan vo Ruminiya kimi dovlatlor ilo miigayisado AR-da
dovlot investisiyalariin pay1 kifayot qodor yiiksokdir. Dovlet sektorunun
investisiyalarda xiisusi ¢okisini azaldarken birbasa xarici investisiya qoyuluslarinin,
dovlot-6zal torofdashigimin 6nomli rolu vardir. Olkado BXI mogsedilo miivafiq
ekosistemi giymoatlondirarken BXIi-nin calbi iizro dérd miihiim &l¢ii: iqgtisadi biindvra,
BXI-ya sahibkarliq miihitinin alverisliliyi, standartlar iizra tonzimlonmonin keyfiyyati,
habelo ganunun alilik saviyyasi diqgotdo saxlanmalidir. 2009-cu ildon baslayaraq
respublikamiz Milken Institutunun Qlobal Imkanlar1 ilo bagli indeksinda xeyli
iraliloylara nail olmusdur. Bels ki, AR ilin naticasina géra 2009-cu ildaki 78-Ci yerdan
2017-ci ildo 57-ci yera, 2018-ci ildo 190 6lka arasinda 25-ci yera Kimi iraliloyib. Olkomiz
Cin, Hindistan va Tiirkiya kimi dovlatlorin do yer aldigi an islahatg1 10 6lka siyahisinda
qeydo alinmus vo daha ¢ox islahatlar aparmis 61ks elan olunmusdur. Hazirki soraitdo AR-
nin agir vo masingayirma sonayesino BXI-nin yatirrmi baslica olaraq yerli investisiya
qoyuluslarmin saviyyasina nisbotdo mohdud xarakter dasiyir. UDM-da BXi-nin xiisus
¢okisi 2017-ci ildoki 40,14 faizdon 2018-ci ilds 26,85 faizo enmisdir. Miiqayiso iiciin
gostormok olar ki, eyni gostorici Giirciistanda 74 %, Qazaxistanda 61 %,
Tiirkmonistanda 55 %, Ukraynada iso 49 % olmusdur. AR-a BXI sormayasinin 95
faizinin neft-qaz sektoruna yonsldilmosi movcuddur. Strateji torofdasliq slagoalorinin

qurulmasinin miithiim shomiyyat kosb etmasi tokco maliyys golirlorinin artmasi ilo
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mohdudlagmir, hamginin zaruri idaraetmo bacariglariin, habels biznes biliklorinin aldoa
edilmoasi, idaragilik hadoflorinin uzunmiiddotli dévr orzinds toyini, innovativ sonaye
vardislorinin monimsanilmasi vo layihonin mdvcud risklorinin strateji torofdaslar ilo
bolgiisiinii do 6ziindo ehtiva edir. Strateji torofdasliq slagoalorini qurmaq mogsadilo
sarmayagi toskilatdan sonaye bolmosinda zongin tocriiba tolob olunur. Bununla barabor,
dovlot vo 6zal bélmolori arasinda torofdasligin formalagmasinda oldo edilocok somora
miivafiq beynolxalq normativlorin monimsonilmosi ilo baghdir. Olavo olaraq
vurgulayaq Ki, alternativ maliyyslogsmonin, bilik vo bacariglarin 6lkays calbinda Xarici
investisiyalar1 qoruyub saxlamag, nizamlayici qurumlarin soffafligi, logistikanin va
macmu infrastrukturun doévlatin giicii ilo qarsilanmasi Kimi amillor miihiim rol
oynayacaqdir.

Son dovrlorde agrar saho iiglin toqdim olunan kreditlorin hacminin artmasina
rogmon, bu ciir kreditlorin iimumi kredit portfeli torkibunds, eloco do UDM-do payi
azdir. Basqa sozlo desok, Moarkozi Bankin malumatlarina asason 2020-ci il arzindo aqrar
emal sonayesino yonaldilon kreditlorin hocmi 531,3 milyon manat olmusdur. Bu da
timumoan AR igtisadiyyatina ayrilmis kreditlorin comi 3,9 faizi demokdir. Bunun da asas
sobablarindan biri sahanin 6ziinamoaxsus xiisusiyyatlorinin olmasidir. Bir godar aydinliq
gotirsok, bu sahonin tobii-iglimdon asililigi, kapitalin dévretmo siiratindo asagi
komiyyatin mévcudlugu, daha boyiik hissasi kigik tosorriifatlardan toskil olunan agrar
saho mohsullar1 istehsalgilarina gora girov sortlorinin olverisli olmamasi, bu sahado
kredit risklorinin azalmasini garsilaya bilon uygun mexanizmlarin istisnaligi, habelo
istehsal¢ilarda maliyyo savadliliginin bir qador asag1 soviyyasi, soziigedon sahoya sarf
edilon kreditlorin imuman, igtisadiyyatda paymin xeyli azalmasina sabab olub. Birinci
prioriteti reallasdirmagq tiglin nazards tutulan tadbirlora bunlar aiddir:

1. Agrar sahado maliyys ehtiyatlarina tolabatla bagli hadaflari toyin etmak. Kond
Tosarriifat1 Nazirliyi vo iqtisadiyyat Nazirliyinin birgo arasdirmalar osasinda iimuman,
kond tasarriifati, xiisusilo do, onun onciil sahslorinds maliyys ehtiyatlarinin tominat
saviyyasini {iza ¢ixarmaq va ehtiyaclari miiayyanlosdirmak son daraca vacibdir. Hor iki
nazirlik torafindon bu aspektds todqiqatlar aparmaqg vo maliyya resurslarina al¢atanliq

imkanlarin artirmaq magsadils uygun hadaflar secilmalidir.
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2. Kredit zomanot fondunun togkilati-igtisadi imkanlarin1 nazardon kegirmok.
Kredit qurumlarinin verdiyi agrar kreditlorlo alagali risklorin qarsisini almaq {igtin risk
bolgiisiine asason zomanat fondunu qurmaq imkanlari todqiq edilmalidir. Agrar sahado
omtao istehsalgilarina niifuz edon Xxarici tosirlora (mosolon, quraqliga vo yaxud ixrac
bazarinda stabilliyi pozmaga) qgars1 coxsayli risk paylasmasi alotlori tizo ¢ixarilmalidir.
Bu todbirin icrast mogsadilo “AR-da KOS saviyyslorinds istehlak mallari istehsali ilo
alagoli Strateji Yol Xoaritasi”’ndoki miiddsalara omal olunmalidir [35].

3. Agrar sahado innovativ, habels girovsuz kreditlori totbigetma vasitalorini igloyib
hazirlamaq. Girovsuz va innovativ kreditlor lizro normativ hiiquqi bazani1 yaratmaq va
fasilosiz olarag tokmillosdirilmasi istiqgamatinda islorin goriilmasi maliyya bazarlarina
nozarat edon morkozi organ — Morkozi Bank vo Kond Tasarriifati Nazirliyino hovalo
olunub. Bu yonda islari icra etmok moagsadila girovsuz va innovativ kreditlorin togdimati
ilo bagh inkisaf etmis dovlatlorin zongin tacriibasinin dyranilmasi, elaca da, tohlillorin
aparilmasi Kimi vozifolor toyin olunur.

4. Kredit toyinathi girov bazasimi daha da genislondirmok. Dagman girovlarm
idaragiliyine goro mosuliyyat dastyan morkozi qurumla maliyys bazarlarina nozarati
hoyata keciron morkozi organin omokdaghigi kontekstindo aqrar saho omlakinin
(mosalon, texnika vo texnologiyanin) zoruri gaydada tosniflogdirilmoklo malumat
bazasina yerlogdirilmasi qarsilanacaqdir. Paralel olaraq anbarda saxlanilan omtoaalarin,
elaca do ,istehsal edilacok amtaalarin girov kimi gabulu ils slagali méveud beynalxalq
tacriibanin tadqiqi yolu ilo miivafiq tokliflorin hazirlanmasi qarsilanacaqdir.

5. Agrar-orzag mohsullarinin  istehsal¢ilart  {izro maliyye savadliligim
zonginlogdirmok. Regionlarda yerlason agrar sahonin gida moahsullari tizra elmi tadqgigat
moarkazlaorinin aragdirmalari sayasinds fasilasiz olarag tolim vo seminarlarin aparilmasi
giindomo gotirilir. Homin talim vo ya seminarlarda aqrar-arzaq mallari istehsalgilari ti¢iin
maliyyaya ¢ixisla alagali molumatlarin toqdim edilmasi, eloco do ,0nlara (ehtiyaclarina
adekvat olarag) maliyys vasaitlorindon effektiv istifado mogqsadilo zoruri biliklorin
asilanmasi planlagdirilmigdir. Bununla yanasi, maliyya qurumlarinin faaliyyatlarinda
istehsal¢ilarin maliyys savadliligini artirmaq istigamotinds islorin goériilmasi tomin

edilocokdir.
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6. Agrar bolmoya tosir edon risklorin idaragiliyi iizro vasitolor yaratmadg. Aqrar
bolmadoa risklari doyarlondirmok, eloco do, bu risklori azaltmagq ve yaxud tasirini
yumsaltmaq iizro alotlorin toyin edilmosi {iciin Kond Tosorriifati Nazirliyindo
arasdirmalarin aparilmasi giindomo gatirilir. Todqgiqatlarin gedisindo osas risklor, onlarin
yaranmasi tezliyinin vo doracosinin aragdirilmasi, habelo homin risklorin bdlmonin
naticalori sahasinds tosiro uygun yekun naticolorin hazirlanmasi osas mogamlardandir.
Bu toadqiqata asasan alds edilon informasiyalarla slagoli elektron molumat bazasi toskil
edilmoklo kredit toskilatlarinda aqrar sahoyo aid istonilon foaliyyatin todqiqi vo
kreditlorin tadqimati ila alagali gorarlarin gabulu ilo bagli aparici informasiya monbaloari
Kimi meydana ¢ixmasi bas veracokdir.

7. Kredit toskilatlarinin maliyys vosaitlorinin aqrar bdlmonin kreditlosmosinog
yonalmosi tizro stimullasdirma todbirlorinin hazirlanmasi. Kredit toskilatlar1 sayasindo
agrar sahoyo ayrilmig kommersiya kreditlori ilo bagli faiz doracalorini optimallagdirmaq
vasitosilo istehsalcilarin  olverigli  sortlorine  uygun golon maliyyays ¢ixisini
sadolosdirmak, eloco do, agrar sektora olavo maliyys vesaitlori colb etmok yoniindo
beynolxalq tocriibonin arasdirilaraq sistemlosdirilmasi, toklif vo tdvsiyolorin islonib
hazirlanmasi talab olunur.

Agrar sahonin {imumilikdo maliyyslosmo vasitolorinin  tokmillogdirilmasi
planlasdirilmigdir. Girovsuz, habels innovativ kreditlorin istifadasi ilo alagali normativ
hiiqugi bazanmi tokmillogdirmok vacib moasalo olaraq vurgulanir. Dasinmaz girovdan
dolayr basqa girov novleri ilo kreditlosdirmo alatlorinin  formalasdiriimasi
planlagdirilmigdir. Agrar sahade movcud , islok olmayan kredit mobloginin azaldilmasi
qarsilanmalidir. Agrar-orzaq mallar1 istehsalgilart  iizro maliyys savadliliginin
miikommaol voziyyato gotirilmosi vo onlarin alverisli sortlora uygun maliyyo ¢ixisina
tomini reallasmalidir. Bu prioritet miistovido gostarilan tadbirlorin naticasi olarag, slava
maliyya vasaiting ¢ixis imkani yaracaq va kredit zomanot fondunun yaradilmasi tomin
edilocakdir.

Burada sadalanan todbirlorin digor prioritetlorini reallasdirmaq magsadila
dostoklayici rola malik olmasi, eloco da real UDM-in formalagsmasina tosir gdstaracoyi

ehtimal olunur. Gozlonilon risklarlo bagli masaloya galdikds, vurgulamaq lazimdir ki,
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fermerlords innovativ maliyyalosdirma vasitalari ilo alagoli biliklorin azlig1 séziigedon
sahaya maraglarmn yetorinco olmamasi ilo naticalona bilor. Bu prioritet tizra geyd edilon
basqa risk faktoru AR-da foaliyyotdo olan kredit qurumlarinin agrar sahayo kreditlor
togdim etmokdo ciizi maraq kosb etmosidir. Son illordo AR-da agrar sahays yatirilan
sormayolorin {imumi hocminin yiiksalmasino rogmon, iimumon, bu sahays investisiya
yatirimlan 6lks igtisadiyyatinin digor saholori ilo miiqayisodo xeyli agagidir. Son on bes
ildo (2006-2020) AR iqtisadiyyatinin saholori {izra investisiyalarin qurulusuna nozor
salsaq, gorarik ki, agrar sahoyo yonolmis investisiyalarin pay1 ortalama comi-ctimlotani
4 faiz do deyil. AR igtisadiyyatina yatirilmig birbasa xarici investisiya mobloginin kegon
miiddat arzinds bir ne¢o dofo goxalmasina rogmon, respublikada agrar sahonin inkisafi
istiqgamotindo birbasa Xxarici investisiyalarin yatirilmasi hallarina demok olar ki, rast
golinmir. Aqrar sahoya sarmaya yatirimlarinin tosviq edilmasi prioritetini reallagdirmaq
mogsadilo agrar investisiya ehtiyaclarii doyarlondirmak, eloco do, investisiya
layiholorini hazirlamaq nozardos tutulub. Bunun igiin ilk 6nca, agrar sahonin golocok
inkisaf perspektivlorino uygun olaraq bu sahonin investisiya ehtiyaclarini, habelo
imkanlarin1 miifassal qaydada qiymotlondirmok masalasi Igtisadiyyat, Kond Toesarriifati
nazirliklorinin, elaca do, yerli icra hakimiyyati orqanlariin birga faaliyyati ilo tomin
edilocokdir. Bu ciir doyarlondirmo asasinda inzibati rayonlarda va sahalordo investisiya
layihalari vo xaritalorinin tortibati aparilir. Agrar sahonin investisiya imkanlar1 nazora
alinmagla hom elektron, hom do ¢ap materiallarini isloyib hazirlamaq, 6lkadaxili vo
xaricdo bas tutan sargilorda, konfranslarda, forumlarda, milli va xarici biznesmenloarlo
ikitorofli goriislordo togdimati gdzlonilir.

Qloballasma  soraitindo tanmmus agroemal, xiisuson, gida mohsullar
istehsalc¢ilarmin (transmilli sirkotlorin)  6lko iqtisadiyyatina investisiya yatirimlarina
calb olunmasmin togviqi liciin xilisusi strategiyalarin, habels proqramlarin islonmasi
nazardos tutulur. Agrar sahoados alverisli investisiya miihitini formalasdirmaq mogsadilo
Iqtisadiyyat vo Kond Tosarriifat nazirliklori miistorok gaydada miivafiq investisiya
mihitinin tohlilini aparilmali vo noicalor tUmumilosdirilmalidir. Arasdirmalarin
naticasing asasan, agrar sahods sarmays miihitini daha da tokmillasdirmok moqsadilo

tokliflorin hazirlanmasma ehtiyac vardir. Inzibati rayonlarm hor birinde miivafiq
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investisiya xaritalori va layihoalorinin islonib hazirlanmasi vo aqrar sahado olverisli
investisiya miihitini boarqorar etmok noazords tutulur. Diinyanin taninmis aqrosonaye,
xiisuson, gida mohsullar istehsalgilarinin soziigedon sahoys yatirimlart ilo 6lkomizin
global doyar zancirins inteqrasiyasini daha da giiclondirmak planlasdirilib. Agrar sahaya
calb olunacaq birbasa xarici investisiyalarin hacminin daha da artiritlmasi1 qeyd edilir.
Homin prioritetdo sadalanan todbirlor sayessindo asagidaki noticolora nail olunmasi
nazardo tutulub:
— agrar sahoyo colb olunacaq investisiyalarin hocminin 2 dofoys qodor
yliksaldilmasing;
— AR-nin inzibati rayonlar1 vo sahoalorindo 100-0 godor investisiya layihosinin
hazirlanmasina.

Indi iso yuxarida geyd edilon fikirlori yekunlasdirmaqla, AR-nin investisiya
bazarmin GZIT tohlilini aparmaga calisaq. Investisiya bazarida roqabet iistiinliiklorini
askara cixararkon istehlak¢idan alinan sorgulara istinad edorok demok lazimdir Ki,
rogabat tistlinliiklori sormayadarin alicilari torafindon oldugu kimi gabul edilir. AR iiglin
¢ox saciyyavi cahat odur Ki, saticilar konkret halda ragabat tstiinliiklori qazandiglarini
diisliniir, ancaq istehlak¢inin bu hagda molumati olmur. Praktiki olaraq yanassaq aydin
olar ki, sahanin va bazarin 6ziino xas olan alamatlarine gora raqabat iistiinliiklarinin aksor
ndvlorinin olmasi hali miimkiindiir. Hazirda roqabat soraitindo sirkatin, bir sira (4-5)
roqabet iistiinliiyiina nail olmasi miitloqdir. Investisiya bazarinda roqabat iistiinliiklori
sirasina asagidakilart aid etmok olur:

— 1scilorin pesekarligi vo tocriibosi;

— moshur ad;

— investisiya mallar1 vo xidmatlorinin yiiksok keyfiyyatdo olmast;

— alicilarla fordi sokildo tomas;

— istehlak¢inin, onun sorgusunun, habels arzularinin 6n plana ¢okilmosi;

— zongin maddi baza (heyat, pul va avadanliglar);

— olverisli reklam, omtos vo xidmaotlorin satisinin togkili liglin miinbit soraitin
yaradilmasi;

— gobul moantagalarinin taraqqi etdirilmasi;
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— strateji arazids olmasi;

— olavo xidmatlorin gostorilmasi va s.

Sadalanan amillari nazards tutulmagla AR-nin investisiya bazari ii¢iin GZIT

tohlilini cadval 3.3.7-doki kimi aparmag moagsadouygundur.

Cadval 3.3.7.

Azorbaycanda méveud investisiya bazar iizra GZIT-tahlilinin apariimasi

Giiclii toroflor
1.Milken Institutunun hazirladig1 Qlobal
Imkanlar Indeksino goro son 6 il arzinds 20 pillo
yuxart mévgeya galxmasi
2. Prioritet sahalords investisiya programlarinin
dovlat tarafindon dastoklonmasi.
3.Investisiya ganunvericiliyini vahid soklo
gatirmok va uygunlasdirmaq
4 Investisiya layiholorini reallasdirarkon
gomriik, vergi, investisiya giizostlori vo
imtiyazlarin, amortizasiyanin verilmasini
genisglondirmak
5. Investisiyalasma zamani dovlot-6zal
torafdasliginin mévcudlugu
6. Logistika vo macmu infrastrukturun dovlat
torafindan garsilanmasi
7.Sosial evlarin togkili ila shalinin uygun giymato
ev tominatin yiiksaltmok
8. Xarici investisiyalarin qorunmasi

Zoif toroflori
1. Fond bazarinin bir gador zoif inkisafi
2. BXI-nin paymin UDM- do kifayat godor
asagl Soviyyasi
3. BXi-nin toxmini olaraq 95 faizinin neft-gaz
sektoruna yonalik olmasi
4.Bazarda movcud investisiya kompaniyalariin
dayanigsiz voziyyoti
5.Investisiya kompaniyalarmin fondlagdirma
bazasinin dayaniqsiz olmasi
6.Investisiya prosesi zamani «uzun» Vo «genis»
pullarin qithig
7.Investisiya sirkatlorinin yetorinco olmayan
aciqligi
S.Investisiya miigavilarinin amtaa, Xidmat,
sahavi va regional qurulusunun Kifayot
Saviyyads olmayan saxalonmasi
9.Keyfiyyatli statistik hesabatin, habels
informasiyanin yoxlugu

Mbonba: miisllif tarafindon hazirlanmisdir.

Imkanlar
1.D6vlat Vo 6zal bolmo arasindaki torafdasligin daha
da méhkomlanmoasi
2.Strateji imumdovlat, regional va sahovi inkisaf
programlarini reallasdirarkon effektiv vasitolorin
totbiqi
3.Yeni investisiya-innovasiya proqramlarini tatbiq
etmok
4 Investisiya foaliyyaoti iizro maliyyslosdirmo
moanbalarini saxalondirmak, asasan ds islam
maliyyslogmasi sayasinds.
5. Investisiya foaliyyatinin inkisafi namina fond bazar
alotlorinin inkisaf etdirilmasi
6.Xaricdan sarmayalarin foal calb olunmasi tigiin
olverisli miihitin yaradilmasi
7. Tonzimlayici qurumlarin saoffafligini artirmaq
8. Investisiya molumat bankini yaratmagq vo fasilosiz
tohlillar naticasinds yenilondirmok.
9. Investisiya miihitini yaxsilasdirmaq
10. Yeni maliyyslosms alatlorinin totbiq olunmasi
11. Real sektorun sirkatlari ti¢iin zoruri infrastrukturun
garsilanmasi

Tohdidlor
1.AR bazarinda giiclii xarici investisiya
kompaniyalarin mévcudlugu
2. Investisiya ganunvericiliyinin dayanigsiz xarakteri
3.Aktivlarin va timuman investisiya portfelinin
keyfiyyatinin pislosmo ehtimali
4.Inflyasiyanin artimu, investisiya kompaniyalari
torafindon calb edilon maliyys ehtiyatlarinin dayarinda
bahalagsma
5. Investisiya foaliyati risklorinin artmasi

Osason, rogabot istilinliiklori lizing sirkatlorinin strategiyasinin asasinda durur.

Investisiya bazarinda toplu startegiya istiqamotlorini asagidaki Kimi gdstormok
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mumkiindiir:

asag1 maya doyari strategiyasi; ancaq bu hokmon miihiim deyildir, asag1 giymotlor
roqiblorlo miiqayisoado asagi istehsalat xorclori sayasindo oldo olunduqda rogabot
ustiinliiyli yaranir;

mall vo xidmotlorin differensiasiya olunmasi strategiyasi; basqa sozlo desok, mal
va xidmatlarin bir qrup istehlakgilarin tolobatlarina uygunlasdirilmas;

Ik baslayanin stategiyasi (yeni xidmotlor gostoran innovasiya tipli sirkatlor).

Bununla belo, investisiya bazarinda ragabst miihitinin tohlil olunmasi asasinda

togkilat bazarda 6z yerini toyin eds bilor, naticads iso bazarda teskilatin movgelori

mohkomlons vo nailiyyatlori daha da artmis olar. Raqgiblor barasinds genis molumatlar

investisiya mohsulu vo ya xidmaotlorinin komiyyat vo keyfiyyatinin miigayisasina,

dorindon moanimsonilmasina imkan verir, investisiya sirkotinin bazardaki tocriibasinin

ragabato daha doziimlii olmasina zomin yaradir [172, s. 17]. Vurgulamaq lazimdir Ki,

sonaye saholorini 3 qrupa ayirmagq olar:

1.

Bura yerli xammala asaslanan, habelo satis bazarinin daxili bazarlar oldugu
sahoaloar, yoni elektrik enerjisi istehsali, ingaat materiallari, bir sira yiingiil va gida
mohsullar1 istehsali daxildir.

Bura yerli xammala asaslanan, habels satis bazari yerli vo xarici bazarlarin oldugu
sahoalar, yani yanacaq sonayesi, yiingiil va gida sanayesinin bir ¢ox sahalari, neft-
kimya saholori daxildir.

Bura xarici xammala asaslanan, habels satis bazarlar1 yerli vo xarici bazarlarin
oldugu sanaye saholori, yoni masingayirma sonayesi mohsullari, gida sanayesinin
bazi sahalori aiddir.

AR-da moévcud investisiya potensialini reallasdirmaq néqteyi-nazarindon sahavi

boliimdo milli igtisadiyyatin golocak inkisaf programinin hazirlanmasi miitlogdir. Bu

program baslica saholorlo onlara xidmat gostoron saholorin inkisafini uzlasdirmali,

dovlat va 6zal bolmalorin omakdasligi asasinda yerina yetirilmalidir.
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IV FOSIL. AZORBAYCANDA REGIONAL SOViYYODO IQTiSADIYYATIN
INVESTISIYA POTENSIALINDAN iSTIFADONIN SOMOROLILIK
MOSOLOLORI

4.1. Investisiya potensialinin formalasmasimin regional aspektlari

AR-da mohsuldar qiivvalorin somarali yerlogdirilmoasi habelo miixtslif regionlarin
investisiya potensialindan yetorincs istifado edilmosi 6lkonin iqtisadi inkisafi noqteyi-
nazarindan xiisusi ohamiyyat kasb edir. Respublikanin sosial-igtisadi inkisafinin tomin
edilmasi onun bolgalarinin tabii-igtisadi, demoqrafik, ekoloji, eloco do, basqa
xiisusiyyatlorinin otrafli nazars alinmasi asasinda miimkiin olur. Bu ndqteyi-nozardan,
O0lkodo mohsuldar qlivvalorin  mogsadouygun  sokildo  yerlosdirilmosi  tobii
ehtiyatlardan, amok resurslarindan vo basqa imkanlardan somarali istifado olunmasi
yolu ilo regionlarda igtisadiyyatin toraqqisini nazords tutur [323, s. 1237]. Istehsalin
AR orazisi tizro optimal yerlosdirilmoasi, tobii sarvatlorindon somarali istifadoni,
ohalinin mosgulluqg dorocosinin  yaxsilasdirilmasini, omok mohsuldarliginin
yiiksoldilmasini vo iqtisadi resurslardan qgenastlo istifadoni reallasdirmaq osasinda
istehsalin somoraliliyinin artmasina, iqtisadi rayonlarin sosial-igtisadi toraqqisine
sobab olur. AR-da istehsalin arazi iizra yerlogdirilmasinin hazirki vaziyyatinin tadqiq
olunmasi miixtalif regionlarda investisiya imkanlarinin miiosyyan olunmasi, mévcud
investisiya potensialinin aktivlagdirilmasina angal olan amillarin agskar olunmasi va bu
amillorin tosirinin neytrallasdirilmasi ilo slagoli tadbirlorin goriilmasi {iciin zoruridir.

Investisiya imkaninin "miisbot" xarakteristikas1 investisiya colbediciliyini artiran,
"monfi" xarakteristikas1 isa investisiya calbediciliyini azaldan amillorlo miioyyan
olunur. Risk metodikasina uygun olaraq investisiya colbediciliyini azaldan gostaricilor
investisiya riskinin xarakterik olamoatlorino miivafiq golir. Masoalon, "zorarlo isloyan
miiossisalorin xiisusi ¢okisi" indeksi investisiya potensiali ilo alagadar iqtisadi riski

ifado etdiyi halda, "¢irklondirici maddoslorin atilmasi, tullanmas1" indeksi tobii-resurs
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potensiali ilo alagodar ekoloji riski bildirir [270, s. 49]. Bundan basqa, 6lkanin inkisaf
saviyyasini xarakterizo edon bozi amillori regiona samil etmok olmaz. Misal iigiin,
bazar infrastrukturunun fond, eloco do, amtoo birjalart Kimi amillari inzibati-orazi
vahidlorinds tomsil edils bilmaz, ona gors Ki, buna heg bir ehtiyac qalmir, onlar asasan,
0lko soviyyasi tiglin xarakterikdir. Gorlindiiyii Kimi, investisiya potensiali 6lko vo
regional saviyyalordo miixtalif olur.

AR clin mohsuldar qiivvalorin orazi boyu qeyri-borabar paylanmasi
xarakterikdir. Naticadoa, 2020-ci ildo respublika ohalisinin 22,8%-nin yasadigi paytaxt
Baki sohorinin mocmu mohsulun buraxilisinda xiisusi ¢okisi 69,5%, sonaye
mohsulunda pay1 isa 86,8% olmusdur. Bu sababdan do, hazirda iqtisadi rayonlarda olan
iqtisadi potensialdan yetorinco vo somaorali sokildo istifado edorok onlarin sosial-
iqtisadi toraqqi soviyyalarini yiiksoltmok 6lkado hoyata kegirilon igtisadi islahatlarin
strateji istiqgamotlorinin osaslarindan biri Kimi miioyyan olunmusdur. Bu sobobdon
2004-2008, 2009-2013-cii, 2014-2018-ci illordos icra edilmis vo hazirda icrasi davam
edon 2019-2023-cii illor {izro AR regionlarinin sosial-igtisadi inkisafinin Dovlot
Programlarinda regionlarda iqtisadi toraqqinin regional noqteyi-nazarindon
tarazliginin tomin olunmasi, regionlarada ohalinin sosial rifahi, habelo hoyat
saviyyasinin daha da yaxsilasdirilmasi, o6lko iqtisadiyyatinin, oasason, qeyri-neft
sektorunun dinamik toraqqisine yonalmis tadbirlorin ardicil, eloca do alagoli sokildoa
goriilmasi dovlat shomiyyatli vacib masalalor kimi 6z oksini tapmisdir [3; 28; 29; 30].
Neft strategiyasinin miivoffaqiyyatlo reallasdirilmasi, regionlarin sosial-igtisadi
taraqqisi sahasindo hoyata kegirilon todbirlorin naticasi olarag, 2005-ci il nisbaton
2010-cu ilds 6lkads adambasina diison mocmu mohsul buraxilisinin nominal hacmi 4,2
dofa, 2015-ci ilds 4,9 dofs, 2017-ci ilds 5,5 dofs, 2019-cu ilds iso 7,2 dofo artib (4.1.1.
sayli cadval).
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Cadval 4.1.1.
Iqtisadi rayonlar saviyyasinds adambasina diisgon macmu mahsul buraxilisinin hacmi (man.)

2005 | 2010 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019
Olko {izro comi: 1269,12098,6 | 5231,0 | 6207,3 | 6264,2 | 6438,6 | 7009,5 | 7640,3 | 9097,9
Baki gohori 3955,6 | 7322,2 | 17750,6 | 20755,1 | 20207,6 | 17849,4 | 21060,2 | 24849,6 | 27713,3
Abseron iqtisadi rayonu 546,9 | 913,0 | 12885 | 2504,6 | 2686,0 | 2694,0 | 3374,2 | 4226,1 | 5250,6
Gonco-Qazax iqtisadi rayonu 440,8 | 693,0 | 1510,7 | 2258,4 | 2170,7 | 2199,6 | 2344,3 | 24985 | 2864,4
Soki-Zaqatala igtisadi rayonu: 354,8 | 509,7 | 1365,0 | 2355,7 | 1661,3 | 1884,3 | 1979,2 | 2078,9 | 2548,0
Lonkoran igtisadi rayonu 331,1 | 458,3 | 9835 | 1434,7 | 1469,8 | 1632,1 | 1771,6 | 19236 | 1990,0
Quba-Xagmaz igtisadi rayonu 509,0 | 698,7 | 2170,9 | 2528,0 | 24154 | 2338,8 | 2464,4 | 2596,7 | 3115,2
Aran igtisadi rayonu 587,0 | 724,6 | 1606,9 | 2542,8 | 2491,6 | 2528,6 | 2534,5 | 2564,2 | 3376,0
Yuxar1 Qarabag iqtisadi rayonu 136,3 | 195,1 | 437,4 | 7063 | 776,6 | 703,0 | 704,2 | 7525 | 783,0
Kalbacar-Lagin igtisadi rayonu 32,3 | 49,8 | 1141 | 4341 | 2979 | 2964 | 2652 | 250,6 | 303,9
Dagliq Sirvan iqtisadi rayonu 375,0 | 555,4 | 1489,6 | 18535 | 1762,5 | 1952,3 | 2058,4 | 2170.3 | 2727,9
Naxgivan iqtisadi rayonu 530,0 | 956,6 | 3573,8 | 6661,9 | 6517,4 | 6842,6 | 7333,8 | 7860,3 | 7733,8

Manba: Cadval ARDSK-nin malumatlari asasinda tartib edilib.

2005-ci illo miiqayisodo UDM deflyatorunun 2008-ci ildo 2,2 dofaya, 2009-cu

ilds 1,8 dofaya barabar oldugunu noazardo tutsaq, onda gostarilon dovrlordo real artimin

toxminon 1,9-2 dofoys borabor oldugu gonastine golmis olariq. Cadval 4.1.2 -nin

molumatlarindan aydin goriiniir ki, geyd edilon dovrds iqtisadi bolgalorin hamisinda

adambasina diison mocmu mohsul buraxilisinin artim siirati deflyatorun artimim

istoloyib. Belo ki, 2019-cu ildo regionlarda adambasma diison mal vo xidmaotlor

buraxilisinin nominal mablagi 2005-ci illo miiqayisads 5,4 dofs, real hacmi iss 2,4 dofa

artmisdir.

Cadval 4.1.2
Iqtisadi rayonlar saviyyasindo adambasina diison mocmu mahsul buraxihsimin AR iizra orta
gostaricilor ilo miiqayisasi (faizld)

2005 | 2010 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019
Olko iizra, biitdvliikdo 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0
Baki1 sohari 311,7 | 348,9|339,3 |334,4 | 322,6 | 277,2 | 300,5 | 325,2 | 304,6
Abseron igtisadi rayonu 43,1 | 435 | 246 | 40,4 | 429 | 418 | 48,1 | 55,6 | 57,7
Gonca-Qazax igtisadi rayonu 34,7 | 33,0 | 289 | 36,4 | 34,7 | 34,2 | 33,4 | 32,7 | 315
Soki-Zaqgatala igtisadi rayonu: 28,0 | 243 | 26,1 | 38,0 | 265 | 29,3 | 28,2 | 27,2 28,0
Lankoran igtisadi rayonu 26,1 | 21,8 | 188 | 23,1 | 235 | 253 | 253 | 25,2 | 219
Quba-Xagmaz igtisadi rayonu 40,1 | 33,3 | 415 | 40,7 | 38,6 | 36,3 | 352 | 34,0 | 34,2
Aran igtisadi rayonu 46,3 | 345 | 30,7 | 41,0 | 39,8 | 39,3 | 36,2 | 336 | 37,1
Yuxar1 Qarabag igtisadi rayonu 10,7 | 9,3 84 | 114 | 12,4 | 10,9 | 10,1 9,9 8,6
Kolbacar-Lagin igtisadi rayonu 25 2,4 2,2 7,0 4.8 4.6 3,8 3,3 3,3
Dagliq Sirvan igtisadi rayonu 29,6 | 26,5 | 285 | 29,9 | 28,1 | 30,3 | 29,4 | 28,4 | 30,0
Naxgivan iqtisadi rayonu 41,8| 455| 68,3 | 107,3|104,0|106,3 | 104,6 | 102,9 | 85,0

Manba: Cadval ARDSK-nin malumatlari asasinda tartib edilib.
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Cadval 4.1.2-don goriindiiyii Kimi, son dovrlords regionlarin igtisadi toraqqisi
istigamotindo todbirlor goriilso do, mohsul istehsalinin hacmino osason, igtisadi
bolgoalorlo Baki sohori arasindaki mévcud nisbot azalmamigdir. Noticodo, paytaxt Baki
sohorinin AR-nin macmu mohsul buraxilisinda xiisusi ¢okisi 2005-ci ildo 74,5 %-don
2008-ci ilds 79,4 %-o godor artmis, 2009-cu ilds 78,0 faiz, 2010-cu ilds 77,9 faiz, 2011-
ciilds 72,6 faiz, 2015-ci ilds 75,1 faiz, 2018-ci ilds 68,8 faiz, 2019-cu ilds iss 69,5 faiz
olmusdur.

Ogor 2009-cu ildo paytaxt Bakida adambasina diison mohsul istehsali bolgolor
lizra orta gostoricini 11,8 dofs tistalayirdiso, 2019-cu ilds bu indeks 9 dofoya barabar
olmusdur. Bu hal adston paytaxt Bakida neft-qaz hasilatinin artimi ilo bagli olmusdur.

Ancaq natica etibarils sanaye mallarinin torkibinde Bakinin pay: artmisdir.

Cadval 4.1.3
Iqtisadi rayonlarda sanaye mahsulunun hacmi (min.man.)
Gostoaricilor 2003 2005 2010 2011 2012 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Olko iizra, comi 4982,1 | 9308,8 | 27978,3 | 35026,9 | 34565,0 | 32110,3 | 26369,4 | 32300,2 | 39124,8 | 47677,0 | 46999,2
Baki 3677,52 | 7725,1 | 25251,1 | 31782,9 | 30876,7 | 28178,9 | 22408,9 | 27432,4 | 34204,6 | 41373,9 | 39750,0
Iqtisadi rayonlar, o
climlodon: 611,95 896,4 17115 | 2463,8 | 2703,0 | 3002,1 | 3136,3 | 4120.6 | 4920,2 | 6303,1 | 72492
Abseron igtisadi rayonu 127,1 2247 298,6 475,9 512,8 543,8 605,3 977,3 1259,0 | 1499,7 | 2367,8
Gonco-Qazax iqtisadi
rayonu 84,90 169,5 269,8 263,6 322,8 329,3 426,6 615,7 639,6 823,6 957,9
Soki-Zagatala iqtisadi
rayonu 9,62 21,0 60,2 75,7 75,7 87,2 109,0 193,2 243,8 262,3 4234
Lonkoran igtisadi rayonu | 11,06 18,2 49,5 65,9 65,8 71,0 74,7 102,0 128,0 148,1 176,2
Quba-Xagmaz iqtisadi
rayonu 20,89 37,7 64,0 89,3 77,1 77,7 79,7 94,3 143,8 172,0 286,7
Aran igtisadi rayonu 335,5 3735 629,3 791,1 821,5 958,9 882,3 11457 | 1469,7 | 1542,7 | 1908,3
Yuxart Qarabag igtisadi
rayonu 2,89 3,7 10,3 11,6 14,5 23,9 24,2 29,4 45,7 46,9 46,0
Kalbacar-Lagin igtisadi
rayonu 0 0,9 0,9 0,1 0,1 0,1 0,6 0,5 0,5 0,65 0,74
Dagliq Sirvan iqgtisadi
rayonu 2,39 6,0 10,3 9,7 13,2 18,7 17,1 19,6 23,0 27,8 72,1

Naxgivan iqgtisadi rayonu 17,6 41,2 318,6 680,9 799,5 891,5 916,8 9429 967,1 990,1
Manba: Cadval AR DSK-nin malumatlar: asasinda tartib edilib.

114,9

Cadval 4.1.3-in molumatlarindan goriindiiyii Kimi, hazirda 6lkods sonaye
istehsalinin osas hissasi Baki sohorindo comlogmisdir. Lakin bununla bels, sonaye
mohsulunda Baki sohorinin pay1 2003-cii ilde 73,8 faizdon 2009-cu ilds 94,0 faizo
qodar artsa da, 2010-ci ilds 90,2 faizo, 2017-ci ilds 87,4 faizo, 2019-cu ildo iso 84,6

faizo qodor azalmigdir.

Hesab edirik Ki, galacokda neft vo gaz hasilati hacminin sabitlogsmasi soraitindoa
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geyd edilon nisbatin azaldilmasi tigiin alverisli sorait yaranacaqdir. Fikrimizco, neft
hasilatt hocminin sabitlosmosi soraitindo regionlarda investisiya faalliginin
yiiksaldilmasina yonoaldilmis tadbirlar bels forqin qismon azalmasina sabab olacaqdir.

Hazirki soraitdo neft strategiyasinin ugurla reallagdirilmasi 6lko regionlarinin
inkisafinin maliyyolosdirilmosindo zoruri vasaitlori oldo etmoyo sobob olmusdur.
Azarbaycan Respublikasinda 2004-cii ildon ugurla icra edilon bolgelorin sosial-igtisadi
taraqqisi ilo olagadar dovlat programlar: rayonlarda iqtisadi potensialin artmasini,
infrastruktur tominatin, kKommunal xidmatlor iizro keyfiyyotin daha da yiliksolmasini,
biznes va investisiya miihitin, ohalinin rifahinin yaxsilasmasini sortlondirmis, belaliklo
do, Olkonin strateji inkisaf hodoaflorine, miioyyanlosdirilmis mogsadlora nail
olunmasina shomiyyatli tohfalor vermisdir.

Hoyata kegirilon todbirlor sayssindo Azorbaycanda giiclii 6zal sektorun
formalagmasina, miiasir texnologiyalar asasinda yiizlorlo miiassisonin agilmasina, 6zal
bélmonin paymm UDM-do 80%-0, mosgullugda 75%-o catdirilmasina, dovlot
qeydiyyatina alinmis sahibkarliq subyektlori saymin iso 880 mini 6tmosino nail
olumusdur.

Biznes miihitindo bas veran dinamik inkisafla olagoli onu xatirladaq Ki,
respublikada tokco milli sarmayodarlara deyil, eyni zamanda Xxarici investorlara
alverisli miihit yaradilmigdir [128, s. 20]. Bizneso baslama prosedurlar1 asasli suratdo
sadalosdirilmis, vergi ganunvericiliyindo Xxeyli sayda giizostlor miisyyon edilmis,
sahibkarligin vo ixracin tosviqino yonoldilon todbirlor reallagdirilmigdir. Olko
prezidentinin sahibkarligin inkisafi ilo alagali alava tadbirlar haqqindaki son farmanina
uygun son illor arzinds biznes vo investisiya miihitini daha da yaxsilasdirmaq, 0
ciimlodon, prosedurlar1 sadolosdirmok, elektron xidmotlorin ohato dairasini
genislondirmok, osassiz yoxlamalarin garsisim1 almaq vo digor istigamatlorlo baglh
todbirlor davamli tendensiya soklini almigdir. Sahibkarliq subyektlorinin elektron
qeydiyyatinin, Xarici ticarat amoliyyatlarinin aparilmasi, omlakla bagli hiiquglarin
qeydiyyat1 sahosindo aparilan islahatlarin davami Kimi, korporativ idarsetmoni
tokmillogdirmok, investorlarin  maraglarimi  qorumagq vo miiflislosmo  {izro

qanunvericilikda zaruri doyisikliklor etmak istigamatinda do xeyli islor goriilmiisdiir.
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Fikrimizco, igtisadi rayionlarda investisiya goyuluslarinin maliyyalasdirilmasi
vasitolorinin tokmillosdirilmosino ehtiyac vardir. Asagidaki codvaldon goriindiyii
Kimi, igtisadi rayonlarda investisiya qoyuluslarinin hacmi shomiyyatli deracads artsa
da, 6lkodos hoyata kegirilon investisiya qoyuluslarinda onlarin pay1 halo do az olaraq
qalir (bax: cadval 4.1.4).

Cadval 4.1.4
Azarbaycanin iqtisadi rayonlarinda investisiya qoyuluslarimin hacmi (mln.manat)
Gostaricilori 2005 2010 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Olko iizra, comi 5769,9 | 9905,7 | 17618,6 | 15957,0 | 15753,7 | 17386,6 | 17244,9 | 18539,5
Baki 5098,8 | 6781,4 | 11853,0 | 11457,3 | 11759,9 | 11869,0 | 10723,8 | 10893,2
Iqtisadi rayonlar, comi 662 2760,4 | 4628,6 | 4122,7 | 3993,8 | 5517,6 | 6646,6 | 7646,3
Abseron iqtisadi rayonu 135,5 119,0 553,1 391,0 314,1 4595 | 1224,0 | 2534,0

Gonco-Qazax iqtisadi rayonu 69,5 420,5 816,5 654,5 565,4 793,7 765,4 883,9
Soki-Zagatala igtisadi rayonu 16,0 183,5 227,3 214.8 177,1 363,7 384,2 404,2

Lonkoran iqgtisadi rayonu 92,7 133,8 318,3 340,8 440,1 540,8 498,3 283,3
Quba-Xag¢maz igtisadi rayonu 34,2 556,1 368,7 269,8 353,8 401,1 455,2 672,2
Aran iqgtisadi rayonu 118,2 577,4 1150,5 | 1106,5 808,5 1459,2 | 14723 | 13194
Yuxar1 Qarabag iqtisadi

rayonu 42,6 85,0 97,8 41,9 144.7 199,5 67,6 130,6
Kaslbacoar-Lagin iqtisadi

rayonu 0,7 0,8 0,2 0,2 - - 4453 -

Dagliq Sirvan igtisadi rayonu 26,5 183,2 171,6 152,0 192,5 2943 316,2 387,4

Naxg¢ivan Muxtar
Respublikasi 126,1 501,1 924.,6 951,2 997,6 1005,8 | 1017,1 | 1029,3
Manba: Cadval AR DSK-nin malumatlari asasinda tartib edilib.

Cadval 4.1.4-don molum olur ki, igtisadi rayonlarda investisiya qoyuluslarinin
hacmi istlin templo artmigdir. 2017-ci ildo 6lkoads investisiya qoyuluslarinin hacmi
2005-cii ilo nisbatan 3,0 dofa artdigi halda, igtisadi rayonlar tizra bu géstarici 8,3 dofaya
barabar olmusdur. Naticado, iqtisadi rayonlarin 6lkadas investisiya qoyuluslarinda pay1
2003-cii ilda 5,5 faizdon 2009-cu ilda 26,3 faizo, 2010-cu ilds 27,8 faiza, 2018-ci ildo
31,7 faiza, 2019-cu ilds 38,5 faizo qodor artmigdir. Goriindiiyii kimi, 6lkads investisiya
qoyuluslarinda regionlarin paymin daha da artirilmasina ehtiyac vardir. 2019-cu ildo
investisiya goyuluslarinin timumi hoacmi artim dinamikasini niimayis etdirmisdir,
xisusila, Abseron iqtisadi rayonunda yiiksak texnologiyalar asasli geyri-neft sektoru
miiossisalaring investisiya qoyuluslari oshamiyyatli soviyyads artmisdir. 2014-2018-ci
illordo regionlarn sosial igtisadi inkisaf programinin yekiinlarinin miizakirasindoa
region aqroparklarinin funksiyasi gqiymatlondirilmisdir.

Olkods, regionlarda investisiya  qoyuluslarmin  stimullagdirilmasinda
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Sahibkarligin Inkisafi Fondunun giizostli kreditlori miihiim rol oynayir [174]. 2015-ci
il noyabrin 1-don etibaron sahibkarliq sahasindo aparilan yoxlamalar avvalco 2 il
miiddoatinoe, 2017-ci ilin noyabrinda iso “Sahibkarliq sahosindo aparilan yoxlamalarin
dayandirilmasi haqqinda” Azarbaycan Respublikasi Qanununda doyisiklik edilorak bu
miiddot 2021-ci ilin yanvarin 1-dok uzadilmigdir. Bu ganun 6lko igtisadiyyatinin
inkisafini siiratlondirmok, global migyasda daha boyiik ugurlar alds etmoak iiciin boyiik
va tarixi shomiyyat kasb edir.

Tohlillor gostorir Ki, “Sahibkarliq sahasinds aparilan yoxlamalari dayandirmaq
hagqinda” ganunun tatbiginden sonra 6ton 20 ay arzindo vergi yoxlamalarini istisna
etsok, sahibkarliq subyektlori iizro comi 96 yoxlama kegirilmisdir. Miigayisa ii¢iin
deyok Ki, yoxlamalarin dayandirilmasindan ovvalki 20 ayda vergi yoxlamalarini
¢ixsaq, sahibkarliq subyektlorinds kegirilmis yoxlama say1 100 mindon ¢ox olmusdur.
Fond torfindon giizostli kreditlorin verilmoasinin prioritet istigamatlori kKimi asagidakilar
milayyon olunmusdur.

1. Agrar saho mohsullarinin intensiv istehsalini tomin etmok, 0 climlodon:

— otlik vo sidlik istigamoatindo miasir cins iribuynuzlu heyvandarliq
komplekslorini, damazliq tosarriifatlarin1 yaratmag;

— otlik vo damazliq istigamoatinds miiasir qusculuq tosorriifatlar1 yaratmaq vo ya
yeni texnologiyalar totbiq etmokls yenidon qurmag;

— toxumguluqg, intensiv bageiliq, toravozgilik tinggilik tosorriifatlarini inkisaf
etdirmak.

2. Miasir texnologiyalar totbiq etmoklo meyva va toravez mohsullarini saxlamaq
ticlin soyuducu anbar komplekslari yaratmag;

3. Rogabatqabiliyyatli vo ixrac yoniimli gida sonayesi mohsullarinin istehsalini
tomin etmak, 0 climlodon:

— milasir meyva va toravoz mohsullari lizro emal miiassisalori yaratmag vo ya yeni
texnologiyalar totbiq etmokls yeniden qurmag;

— mialicovi, mineral va siifro sulart monbalorinda gablagdirilmasi {izro miiasir
miiassisalar yaratmaq va ya yeni texnologiyalar totbiq etmoklo yenidon qurmag.

4. Miiasir toloblore uygun ¢orak istehsali miiossisolori yaratmag;
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5. Miiasir toloblora cavab veron texnologiyalar totbiq etmoklo diger sonaye
mohsullarimi (yiingiil sanaye, qablasdirma va S. sahalor) istehsal etmak;
6. Kicik sahibkarligi dostoklomok.

Goriindiiyii kimi, Sahibkarligin Inkisafi Fondu foaliyyatinin asas istiqgamati Kimi
Olkodo kond tosorriifati istehsalinin vo kond tosorriifatt xammalimi emal edon
istehsallarin inkisafinin giizostli sortlorlo maliyyalosdirilmasi miioyyon edilmisdir.
Cadval 4.1.5-ds igtisadi rayonlar iizro Sahibkarligin Inkisafi Fondunun vesaiti hesabina
maliyyolosdirilmis layiholorin tohlili verilmisdir.

Cadval 4.1.5

iqtisadi rayonlar iizra Sahibkarhgm Inkisafi Fondunun vesaiti hesabina maliyyalosdirilmis
layihalar (min man.)

2014-ciiil
2004 2005 2006 2007 2008 2010 2011 2014 2004-cii ilo 2019
nisb., %-lo
Comi 184949 | 36286,1 | 90142,6 115000 90660,1 | 87806,3 | 143178,0 | 295000 16,0 dofo 126900
Baki 3031,7 6087,4 28613,5 237 32063,1 | 25857,1 5946,5 65657,0 21,7 dofo 26700
Iqtisadi rayonlar 15463,2 | 30198,7 | 61529,1 114763 58597 61949,2 | 1372325 | 229343 14,8 dofo 100200

Abseron igtisadi rayonu 21574 4882,3 14311,1 41402 6574,1 11519,2 | 15042,0 | 31868,0 14,8 dofo 32300
Gonco-Qazax iqtisadi 117 dofs 10500

rayonu 3152,1 7689,4 6720,2 12129,6 71727 7184,3 19131,6 |36804,0
Soki-Zagatala igtisadi 1476 4200
rayonu 22779 2859,3 6577,2 1883,5 10314,4 9802 24425 3362,0 '

Lonkoran igtisadi rayonu 2372 3984,2 5590,9 7766 3428,8 3182,8 15109,7 | 29255,0 12,3 dofo 2900
Quba-Xagmaz iqtisadi

7,9 dofo 10700

rayonu 2449,1 1661,1 8745,6 133315 | 108979 8942,8 23568,6 | 19230,1

Aran igtisadi rayonu 2328,3 7336,3 151304 | 346324 | 164513 | 171286 | 48393,8 | 894145 38,4 dofy 35800
Yuxari-Qarabag iqtisadi

rayonu 152,2 540,8 852,4 1582 815 2349 11676,3 56634 372 dofo 2400
Daglq Sirvan igtisadi

rayonu 476,2 12435 36004 2036 29428 3952,6 1867,0 13746,0 289 dofo 1400
Naxgivan igtisadi rayonu 98 18 0,9 0 0 2 0 0 0 0

Manba: Cadval AR DSK-nin malumatlari asasinda tartib edilib.

Cadval 4.1.5-in molumatlarindan goriindiyt kimi, 2004-2014-cii illords
Sahibkarhigin Inkisafi Fondunun investisiya goyulusu iigiin verdiyi giizostli kreditlarin
hacmi artmisdir. Bels ki, 2014-cii ilds Fondun giizastli kreditlarinin hacmi 2004-cii ilo
nisbaton 16,0 dofo artmisdir. Bu artim ham dovlat biidcasinds Fonda verilmis vasaitlar,
hom da avvallar verilmis kreditlorin gaytarilmas: hesabina olmusdur.

2019-c1 ildo 1753 sahibkara 638 min. manat hacmindos layiho coarcivasinds 175
miIn. manat giizostli kredit verilmisdir. Bu kreditlorin 26 %-i Baki ssharinin
qosabalarinin payina, 74 %-i iso 6lka regionlarin payina diismiisdiir. Ayrilan kreditlorin
aqgrar sektorda pay1 68 % toskil etmisdir [24, s. 57]. Umumilikds, 2003-2018-ci illorda
yeni agilmig is yerlarinin say1 2197352 vahid tagkil etmisdir. Daimi is yerlarinin say1
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iso - 1563644 vahid soviyyasindo olmusdur [56, s. 666]. Goriindiyi kimi, son
dovrlorda Sahibkarligin Inkisafi Fondu osasen regionlarda investisiya yatirrmlarmimn
maliyyalsdirilmasine yonoldilib vo bu son naticads iqtisadi foalligla, investisiyalarin
artimi ilo yanasi, yeni is yerlorinin yaradilmasina da miisbot tosir gdstormisdir. Bundan
olavo, SIF-in molumatlarina gora, 2002-2019-cu illor orzindo verilon glizostli
kreditlorin 26.2%-i Baki sohoarinin, 73.8%-i iso regionlarin payina diisiir. Aran igtisadi
rayonu 24.9%-lo regionlar arasinda on yiiksok paya malikdir. Baki sahari {izra verilmis
Kkreditlorin mablogi imumi payda 26.2% g¢okiys malik olsa da, bu gostarici layiha say1
olaraq 6.9% toskil edir (Cadval 4.1.6).

Codval 4.1.6
2002-2019-cu illarda Azarbaycan Respublikasinin iqtisadi rayonlari iizra verilmis giizostli
kreditlar

Kredit -
S/s Iqtisadi rayonun ad Layihalor Xi.iS.HSi moblagi Xi.is.USi Yst?rlilS
sayl cakisi (%) (min. cakisi (%)
manat) (nafar)
1 | Baki sohari vo otraf qasabolor 2 590 6,9 654,3 26,2 32 110
2 | Aran 14 629 38,8 622.3 24,9 49 265
3 | Gonco-Qazax 7127 18,9 297,5 11.9 29 538
4 | Abseron 864 2,3 295.6 11,8 13 756
5 | Quba-Xagmaz 2 945 7,8 245,8 9,8 13750
6 | Lonkoran 3691 9,8 128,7 5,2 13 227
7 | Seki-Zagatala 2 509 6,7 125,9 5,0 10 626
8 | Dagliq Sirvan 2021 5,4 78,3 3,1 6 466
9 | Yuxar1 Qarabag 1326 3,5 47,5 1,9 2910
10 | Naxgivan MR 6 0,0 0,1 0,0 158
Yekun 37708 100 2495.9 100 171 806

Monba: Sahibkarhgn Inkisafi Fondu - http://edf.gov.az

Sobab kimi Baki sohari tizra kreditlorin daha iri layihalara verilmasini géstormak
olar. Umumi layihs sayinin 57.7%-i Aran va Gonco-Qazax igtisadi rayonlarinin payina
diistir. Verilon kredit va lahiyalar iizra regionlarin paymin ¢ox olmasi Fondun foaliyyat
prioritetlorino uygundur. Biitovliikkds, igtisadi rayonlara investisiya yatirimlarinin az
olmasi investisiya calbediciliyino neqativ tasir gostoran {insiirlordon biri olub.

Belo ki, infrastruktur sahslorin toraqqi soviyyasinin asag1 olmast, alagoli sahalorin
zoif inkigafi vo basqa buna bonzor amillor regionun investisiya coalbediciliyini
mohdudlagdira bilon mithiim amillordondir. Odur ki, golocokdos regionlarin toraqqisine

investisiya qoyuluslarinin mabloginin artirilmasina ehtiyac var. Bunun tigiin bolgalorin
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sosial-igtisadi toraqqisini qarsilamagq tigiin investisiya strategiyasinin formalasdirilmasi
vacibdir.

Qeyd edok Ki, investisiya strategiyasi - maliyyalosmo imkanlarini nozordo
tutmagla regionun uzunmiiddatli perspektivi yoniindo inkisaf yollarmi se¢mokdir.
Investisiya strategiyasinin toyin edilmasi osasinda strateji planlar tortib edilir. Bu iso
6z ndvbesinda investisiya layiholorinin siyahisi, eloco do ,investisiyanin uzunmiiddatli
maliyyalosmo planinin tortibi asasinda investisiya strategiyasinin doaqiqlosdirilmasini

aparir (bax: sokil 4.1.1).

TOHLILIN ISTIQAMOTLORI
Istehsal poten- Bazar islahatlar Regionun bazara Regionda bazar
sialinm Va ixtisas- soraitinds regio- nun daxil olmasinin start islahatlarinin
lasma saviyyasinin igtisadi inkisafinin soraiti vo aparilmasi
. . . [lari iisusiyyatlori i
givmatlondirilmasi meyllari xusustyyatlo strategiyasi
[ [ it | |
Regionda foaliyyst gostoron urtucamu subyektlorin inkisaf strategiyasiin miisyyanlosdirilmasi
Regionun investisiya strategiyasinin elmi konsepsiyast
Regionun igtisadi Investisiya
inkisafinin elmi strategiyasinin
konsepsiyasi asas istigamatlori
v v v
Regionun igtisadi Olko vo regional magsadli Regionda investisiya
iy p;'t‘r’d'lztel:'r@r programlar, investisiya faaliyystinin
® . .
siyasat miisabiqolari va s. foallagdirilmasi

Sakil 4.1.1. Regionun tasarriifat kompleksinin inkisafinin igtisadi
tahlili, giymoatlondirilmasi istiqgamatlari va investisiya strategiyasinin elmi konsepsiyasinin asas
miiddaalar: (miisllif tarafindon hazirlanmsdir).

Regionun investisiya strategiyasinin formalagdirilmasinin | morhslosinds regionun
igtisadi tohlili vo qiymaotlondirilmasi aparilir. Qiymatlondirmonin naticalarindon istifado
etmoklo regionda foaliyyot gostoran igtisadi qurumlarn inkisaf strategiyalari, 0
ciimlodon investisiya strategiyalart miioyyon edilir. Bunlarn miioyyon olunmasi
naticasindo bolgonin tosarriifat kompleksinin toraqqisinin asas toroflorini gostoran
{imumi Xxarakteristikalar miioyyanlosdirilir. Iqtisadi subyektlor 6z xiisusi toraqqi

strategiyalarina sahibdirlor. Bu sababdondir Ki, prioritet istiqgamatlorin kontekstindo
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regionlarin toroqqi strategiyasi planlasdirilarkon miixtalif igtisadi (sahibkarliq)
subyektlorin toraqqi strategiyasini nozora almag miitlogdir.

Il morholodo investisiya strategiyasinin formalagdirilmasinin mahiyyoti vo
texnoloji prinsiplori omolo gotiron baslica hoadoflor {izo ¢ixarilir. Bu vazifalor
asagidakilardir:

1. Regionun iqtisadiyyatinin toraqqi konsepsiyasmi tortib etmok. Buna uygun
olaraq regiona investisiya qoyulusu ig¢iin prioritet obyektlori askarlamaq va
osaslandirmaq potensiali formalasir. Bu, iqtisadi subyektin struktur baximdan
yenilonmasi strategiyasini ger¢oklosdirmaya, habels regionun inkisafinin basqa kreativ
masalalarini yoluna qoymaga sorait yaradir;

2. Igtisadiyyatmin real sektoru iizro investisiya faalligim canlandirmaq hodofini
6zlinda ehtiva edon investisiya strategiyasi {izro aparici istiqgamatlori yaratmaqg, asasan
do, ayri-ayr1 maliyyalogsdirmo gaynaqlarindan oldo edilon resurslar da aid edilmokla,
homin pul vasaitlarinin axtarigini, formalagsmasini1 vo markazlasmasini togkil etmak.

Bolgonin investisiya strategiyasi asasan, onun elmi-metodiki tominatinin asagida
gostarilon torkib hissalorindon ibarat olmalidir: 1) bolgonin perspektiv {igiin toraqqi
strategiyas1 regionun iqtisadiyyatinin inkisafinin vo struktur dayisiliklarinin prioritet
istigamatlorina asaslanir vo 2) bolgonin investisiya strategiyasinin asas istiqamatlori, 0
konsepsiyanin reallasmasina zomin yaradan sortlor Kimi 6ziinii gostorir. [212, s. 61].

Naticada regionda investisiya faaliyyatinin canlandirilmasi {izra konkret tokliflor
hazirlanir. Sahibkarliq subyektlorinin praktiki foaliyystinin tohlilindon malum olur ki,
bilavasita sirkat saviyyasinda investisiya strategiyasinin hazirlanmasi bazi problemlorlo,
hamg¢inin, 6zal maliyys qaynaqglarinin g¢atigmazliglari, habels, borc kapitalinin calb
edilmasi ¢atinliyi, inkisaf lizra inzibati-institutsional manealar vo i.S. ilo alagodardir. Bu
moasalolorin hall edilmasi ticiin biznes subyektlori bolgo Soviyyassindo sahibkarliq
platformasinda investisiya strategiyasini formalasdirilmali vo hoyata kegirilmalidir.

Bu strategiyada bolgoalorin ragabatqabiliyyatinin artirtlmasit vo ohalinin hoyat
soviyyasinin asagi diismesinin garsisinin alinmasi baslica hadaf hesab edilir. Bunu
ugurla elo etmok olar ki, 6lkonin uzunmiiddatli iqtisadi toraqqisino vo onun orazi

inteqrasiyasina yardimei olsun. Bu strategiya comiyyatin sosial-igtisadi foaliyyatindo
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genis sferan1 ohato etmolidir. Bununla bagli olarag, iqgtisadi teraqqinin regional
strategiyasinin torkib hissasi olaraq sahibkarligin regional investisiya strategiyasinin
formalasdirilmasi tiglin metodoloji asaslarin qurulmasi vozifasi 6n plana kegir.

Fikrimizco, sahibkarligin hazirki regional investisiya strategiyasi lizro saciyyavi
xuisusiyyatlori bunlardir:

1. Regional investisiya strategiyasi, oslindo regional inkisaf strategiyasinin osas
hissasi hesab olunur;

2. Sahibkarligin miiasir regional investisiya strategiyasi iizro biznesin strateji se¢imi
imumi sistemin miihiim torkib hissasi kimi miiayyan olunur ki, bunun da asas
komponentlori {imumi strateji inkisaf moqsadlori, miixtalif foaliyyst ndvlori
kontekstindo funksional strategiya sistemi, resurslarin formalasmasi, habela
bolgiisii tisullar: hesab edilir.

3. Regional investisiya strategiyasi, biznesin regional inkisaf strategiyasinin basqa
subyektlorin vacib strateji dastlori ilo garsiliqli alagasini toyin edir.

Olka Prezidenti conab ilham Oliyev torofindon geyri-neft sektoruna gostarilon
yiiksok diqqgotin naticasidir Ki, bu giin igtisadiyyatda prioritet istiqgamatlordon sayilan
aqgrar saha yeni inkisaf dovriine qodom qoymusdur. Aqrar sahado aparilan ugurlu
islahatlarin naticasidir Ki, Azorbaycanda bir sira strateji mohsullar {izra tolobin yerli
istehsal sayasindo tam 6donilmosi, 6lkonin orzaq tohliikesizliyindo xarici bazarlardan
asitliligin azalmasi, ixracyoniimlii mohsullarin istehsal hocmini artiraraq regionlarmn
inkisafini tomin etmok miimkiin olmusdur. Fermerlorin dovlat torafindon subsidiyalarla
tomin edilmosi ,agrar sahado mosgul olanlar1 daha faal galismaga sovq etmis, eyni
zamanda, onlarin rifah halim da yiiksaltmaya gotirib ¢ixarmisdir. Hoyata kegirilon
islahatlarin noaticasindo artiq agrar sektorda dayanigli inkisafin reallasmasi tomin
edilmis, bu sektorun miixtalif sahalari tizro miisbat dinamikaya nail olunmusdur.

Buna misal olaraq pambiqgiliq, tiitlingiiliik, ipakgilik vo digar saholori gostormok
olar. 2017-ci ilds 6lka rohbarliyinin sarancamlari ilo tosdiq olunmus “2018-2025-ci illor
tictin AR-da baramagiligin va ipakgiliyin taraqqisina dair”, “2017-2022-ci illar tigiin AR-
da pambiqciligin inkisafina dair”, “2017-2021-ci illor iglin AR-da tiitiingiliiyiin

inkisafina dair” va sair dévlat programlari gobul olunmus va icrasina baglanmasi ila bagl
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geyd edilon sahoalords yiiksok iraliloyislor aldo olunmusdur.

Olka Prezidenti torofindon ixracin tasviqi sahasinde gobul olunan gorarlara uygun
sokildo, “Made in Azerbaijan” brendini Xarici bazarlarda tosviq etmok maogsadilo
biitovliikdo 79 sirkot istirak etmoklo 5 Olkoya ixrac missiyalar1 reallasdirilmisdir.
Regionda sahibkarligin inkisaf strategiyasinin islonib hazirlanmasi ayri-ayri sahalorin
somarali toraqqisinin tomin olunmasinda xiisusi rol oynayir. Sahibkarligin inkisaf
strategiyasi regionun vo onun miixtalif struktur vahidlorinin garsisinda duran osas
uzunmiiddotli imumi vo investisiya mogqsadlorinin hoyata kegirilmosi mexanizmini
qarsilayirr  [172, s. 14]. O, regionda biznesin investisiya imkanlarini real
dayarlondirmays,bu imkanlardan maksimum yararlanmaga vo investisiya vosaitlori ilo
manevretmoni  gergoklosdirmoya imkan verir. Bununla bagl, yeni, perspektivli
investisiya imkanlarinin intensiv reallagsmasi imkanlari yaranur.

Regionda sahibkarligin toraqqi strategiyasinin tortib olunmasi ovvalcodon nozarat
olunmayan xarici miihit amillorinin miimkiin variantlarini noazoro alir, habelo
miiossisonin faaliyyati tiglin onlarin negativ naticalorini minimuma endirmaya imkan
yaradir [147; 148, s.44]. O, eyni zamanda investisiya faaliyyatindo raqiblorlo
miiqayisado togkilatin nisbi imkanlarmi gostorir. Bolgada investisiya faaliyystindo
perspektiv, cari, habelo operativ idaroetmonin doqiq qarsiliglt slagalorini tomin etmok
liciin biznesin regional investisiya strategiyasinin mévcudlugu kifayst edir. Bundan
basqa, sahibkarligin toroqqi strategiyasmmin monimsonilmasi hokumotin hazirladig
biitlin siyasot todbirlorinin keyfiyyatini artirmaga, sahibkarliq subyektlorinin ugurlu
faaliyyati ilo dovlatin regionla bagli vacib tadbirlari (masalon, infrastrukturun inkisafi,
kadrlarin hazirlanmasi va S.) alagalondirmaya imkan verir. Masalan, regionun nisbaton
uzunmiiddatli  sosial-igtisadi teraqqi proqgraminin tortib olunmasi {i¢iin biznes
subyektlarinin ortamiiddatli investisiya toyinatli planlari aldo olunur, onlarm investisiya,
habels istehsal planlar1 sahalorarasi uygunluq noqteyi-nozarindan tohlil olunur, regionun
sosial-iqtisadi inkisafinda dar yerlor askar edilirsa, bu masalonin halli ilo bagl tadbirlor
goriiliir va bu tadbirlarin , sosial-igtisadi toraqqi magsadlarinin oks olundugu son plan
tortib olunur vo cap etdirilir [204, s. 101]. Hesab edirik ki, sahibkarligin regional

investisiya strategiyasinin formalagsmasinda strateji investisiya gerarlarinin verilmasini
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tomin edon asas prinsiplora asagidakilar aiddir:

sahibkarliq subyektlorinin 6z-6ziinli toskil edo bilon agiq sosial-igtisadi sistem
olarag gozdon kegirilmasi;

regional toraqqi strategiyasiin, 0 ciimlodon strateji bazar faaliyyotinin nazara
alinmasi;

sahibkarligin investisiya strategiyasinin asas istigamatlorinin miisyyan edilmasi;
regional investisiya strategiyasinin yetarinca ¢evikliyinin tomin edilmasi;

strateji investisiya se¢iminin alternativliyinin tam tomin olunmasi;

investisiya foaliyyatindo elmi-texniki inkisafin noticolorindon istifadosinin tomin
olunmasi;

strateji investisiya qorarlarmin verilmasi prosesinds investisiya riskinin
saviyyasinin diqgatdo saxlanimas;

sahibkarligin inkisaf strategiyasinin reallasdirilmasi {iciin miivafiq toskilati
idaraetma strukturlarinin yaradilmasi.

Qeyd edok ki, sahibkarligin regional investisiya strategiyasinin hazirlanmasi

miihiim shamiyyat kasb edir [249, s. 211]. Miiasir d6vriin ¢agirislarindan va praktikadan

yanassaq, regional investisiya strategiyasinin hazirlanmasida bu amillor xiisusi diqqat

markoazinda saxlanilmalidir:

sahibkarligin regional investisiya strategiyasinin formalagsmasi dovriiniin miioyyan
olunmasi;

investisiya faaliyyotinds strateji moqgsadlorin se¢imi;

investisiya qoyulusu istigamotlorinin vo maliyyoslosmo monbalorinin toyin
olunmasi,

investisiya programlarinin vo miiddatlarinin daqiqlosdirilmasi;

hazirlanmig investisiya strategiyasimin keyfiyyatinin doyarlondirilmasi;

xarici miihitin va 6zal sektordaki doyisikliklordon asili olaraq strategiyanin bir daha
gbzdon kegirilmasi.

Azorbaycan regionlarinda investisiyalarin idaroetma sisteminin tohlili gostarir ki,

burada movcud olan asas ananavi problemlardon biri regional investisiya potensialinin
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reallasdirilmasinda gorok olan doqiq miioyyon edilmis investisiya strategiyasinin
olmamasidir.  Arasdirmalar  osasinda, Azorbaycanin  regionlarinda  regional
planlasdirmanin analitik iisullarindan, habelo Avropanin TACIS EES ekspert
xidmatlarinin tadqiqat grupu tarafindon islonib hazirlanan metodikadan yararlanmagla,
investisiya strategiyasinin layiholondirilmosi mexanizminin totbigini moagsodouygun
sayirlq [337]. Homin metodikaya vo hom do apardigimiz aragdirmalara osason
layihalondirmonin asas marhalalarini belo iimumilosdirmisik:

— regionun iqtisadi va institutsional auditinin aparilmasi;

— regionun igtisadiyyatinin sahalar {izra inkisafinin mévcud vaziyyatinin tohlili;

— regionun inkisafi iizro osas aspektlorin SWOT tohlili;

— strategiyanin yonaldildiyi «kritik» ugur amillarini agkara ¢ixarmag;

— baza mogsadlorini sorh etmok;

— strateji imkanlar dostini isloyib hazirlamaq vo onlari SWOT tohlili vasitasilo

qiymatlondirmak;

— on yaxsl strateji yanasmani1 miioyyan etmok;

— strateji yanagmani qisa ifado etmok;

— har bir baza magsadine goéra asas harakot proqramlarini miioyyanlogdirmok.

Bu metodikaya osason, aparilan todgigatin naticesi regionun iqtisadiyyatinin
kompleks inkisafina komok etmokls, asas ugur amillorini {izo ¢ixarmaga imkan
veracakdir.

Qeyd edok ki, miiasir dovrde dovlotin mithiim funksiyalarindan biri bazar
mexanizmindo yaranan c¢atismazliglar1 aradan qaldirmaqdir. Azarbaycanda mdvecud
soraitdo bazar qilivvalorinin tosiri noticosindo istehsalin orazi ilizro somorali
yerlosdirilmosi imkanlart mohduddur. Istehsalin orazi iizro somoroli yerlosdirilmosi
6lkadoa ragabat qabiliyyatli vo nisbaton iri firmalarin olmasini talab edir. Buna gors do,
Ilk novbada, ayri-ayr istehsallarin 6lkonin orazisi iizro yerlosdirilmasi istiqgamotlori
mioyyanlagdirilmalidir vo bunun osasinda regionlarin igtisadi  potensialinin
qiymotlondirilmasine osaslanmagqla onlarin inkigaf istiqgamatlori miioyyon edilmalidir.
Miixtalif istehsallarin yerlosdirilmasi yerinin iizo ¢ixartlmasi hokumat torafinden
sahibkarligin yiiksolisi sahasindo géracayi tadbirlari vo infrastruktur saholorin toraqqisi
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istigamatlorini do toyin etmoyi asanlasdirir. Masoalon, alma istehsalinin asasan Qubada
becarilmoasing {istiinliik verilmasi bu rayonda, avvalco, alma anbarlarinin insasini, alma
taralari istehsal edon firmanin yaradilmasini va 1.S. nozordo tutur. Belo olan toqdirdo,
hokumoat miixtalif regionlarda yaradilacaq miiassisalori toyin etmoklo vo onlarin togkili
ardicilligini osaslandiraraq mohdud iqgtisadi resurslarin balli mokan vo zaman ndqteyi-
nazarindon somarali yerlogdirilmasini tomin eds bilar.

Regionlarin iqtisadiyyatinin toroqqi istigamatlorinin  vo saha qurulusunun
formalagmasi yerli tobii, habelo amok resurslarindan, cografi movgeyindon vo basqa
alverigli imkanlardan somorali istifado olunmasina osaslanir. Bolgoalords istehsalin
igtisadi somaraliliyi, bolgalorin iqtisadiyyatin toraqqi saviyyasi vo saho qurulusunun
optimallig1 onlarin hor birinin mdvcud ixtisaslagsma soviyyosi ilo miioyyon olunur.
Igtisadi bolgolorin mogsadouygun sokildo ixtisaslasmasi istehsalin orazi prinsipine
uygun iqtisadi baximdan samarali toskilinin asasini qoyur. ixtisaslasdirilmis saholorin
taraqqi miqyasi har rayonda istehsalin qurulusunun normal formalasmasina tosir edir.
Bolgolorin ixtisaslagma Soviyyasi yiiksok oldugca, orazi daxilinds sonayenin miixtalif
saholori, sonaye ilo kond toesorriifati, habelo iqtisadiyyatin basqa saholori arasinda
olagolor iqtisadi noqteyi-nozordon mogsadouygun c¢orgivodo hoyata kecirilir. Bu
kontekstdon, miixtalif regionlarin balli saha qurulusuna, elaco do, inkisaf istigamatloring
miivafiq surotdo klasterlorin formalasdirilmasinin vacib oshomiyyati vardir. Klaster vo
yaxud senaye qrupu cografi noqteyi-nazordon yaxinligda yerlogon, miioyyan sahado
foaliyyat gostoron, habelo faaliyyotin timumiliyi ilo xarakterizo edilon, bir-birlarini
tamamlayan, qarsilighi vohdatds olan sirkatlorin, eloca do ,onlarla baglh togkilatlarin
qrupudur [82, 5.133]. Tacriibaden malum olur ki, regionda ixtisaslasmis sahalorin taraqqi
etdirilmoasi klaster daxilindo qarsiligh tosir prosesinds tochizat¢i, habelo miistorilorin
ragabot gabiliyyatinin do artmasina imkan verir. Vurgulamaq lazimdir Ki, iqgtisadi
bolgalordo klasterlorin yaradilmasi, eloco do onlarin ixtisaslasmasinin artirilmasinda
azad igtisadi zonalarin yaradilmasmin vacib rolu vardir [159, s. 14]. Azad iqtisadi
zonalarin yaradilmasinda asas maqsad 6lkada prioritet sahalorin toraqqi etdirilmasing,
investisiya foalliginin artirilmasi, roqaboto davamli, somorali istehsal vo xidmot

sferalarinin togkilinin destoklonmasidir. Bu ndqteyi-nozardon, AR Prezidentinin 2007-ci
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il mart aymin 6-da imzalamis oldugu “AR-da azad iqtisadi zonalarin yaradilmasi
haqqinda” Formanin boyiik shomiyyati var. "Xiisusi igtisadi zonalar haqqinda" AR-nin
2009-cu il 14 aprelds ganunu qgiivvays minmis, bu ganunun totbiqi ilo alagodar dovlot
bascisi tarafindon 2009-cu ilin iyununda Forman imzalanmisdir [79, 5.273]. Artiq AR-
da azad iqtisadi zonalarin yaradilmasi ilo olagodar zoruri normativ-hiiquqi osaslar
formalagdirilmisdir. Hesab edirik ki, xiisusi iqgtisadi zonalarin yaradilmasi tokco
giizostlorin verilmosi ilo yoX, orazido inkisaf etdirilocok istehsallarin toyin edilmosi,
bunun tigiin lazim olan infrastrukturun (gaz, su tominat1 yol, elektrik enerjisi va i.a.)
yaradilmasi, kadrlarin hazirlanmasi vo s. masaloalori ohato etmaolidir.

Olka daxilinds aparilan sonayelosmo siyasatino uygun olaraq geyri-neft sektorunun
sonaye hissosindo islor sonaye parklari, sonaye mohollolori konsepsiyasit hoyata
kegirilmokdadir [180; 38; 12]. Hazirda respublikada Sumgayit Kimya Sonaye Parki,
Balaxani Sonaye Parki, Qaradag Sonaye Parki, Neftcala Sonaye Mohallosi foaliyyot
gostarir, Mingogevir Sanaye parki, Pirallah1 Sonaye Parki, Hacigabul Sonaye Mohallosi,
Masalli Senaye Mohollasi vo Sabirabad Sonaye Mohollasinin faaliyyatinin togkili ilo
bagh islor davam etdirilir [178]. Olkodo miixtalif regionlarin inkisafinda klaster
yanagmasini formalasdirmaq tiglin azad sonaye zonalarmin yaradilmasinin shamiyyati
coxdur. Bu ciir sonaye zonalarin1 yaratmagla innovasiyanin diffuziyasina, istehsalin
hocmini artiraraq migyasdan gonaste, tochizat-satis miiossisalori togkil etmoyo nail
olmag miimkiindiir. Bu da, azad sonaye zonalarinda istehsal olunan mohsullarin
keyfiyyatinin yaxsilagsmasina, qiymatinin iss azalmasina sabab olar.

Miiossisonin  yaradilmasi vo ya genislondirilmosi zamani  istehsalat
infrastrukturunun togkili ilo bagli olava investisiya qoyuluslar1 hoyata kegirilir. Bu ciir
investisyia qoyuluslarinin hocmine miiossisonin yerlogdirilmo yerinin  segilmasi
ohomiyyatli dorocodo tosir gostorir. Miiossiso elektrik sobokasindos, domiryolu
stansiyasinda, rabito xatlorindon, avtomobil yollarindan, su komarindan va i.a.konarda
yerlasdikca, bununla bagli investisiya qoyuluslarinin hacmi artir. O ciimladon, elektik,
rabita, SU . sobakasina qosulmag, yeni nagletma xattinin insa edilmasi va S. {iglin alava
rosmi raziliqlarin tomin edilmasi, miiassisonin insasi liciin miixtalif dovlot organlar ilo

raziligin alds olunmasi alava vaxt, habels xarc talab edir. Eyni zamanda, bazan rabitanin,
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elektrik sobokosinin, su komorinin vo S. saholorin imkanlarinin mohdud olmasi
sobabindan, yeni miiassisonin qurulmasi li¢lin mohdudiyyatlor mévcud olur. Misal tigiin,
istehsala xidmot obyektlorindon birinin giicii miiossisonin tohciz edilmasi tiglin kifayot
deyilso, bu orazido onu yaratmag miimkiin olmur. Bu sababdon, kicik vo orta
sahibkarligin yiiksolisi iiglin  zoruri infrastruktura malik sonaye zonalarinin
yaradilmasinin sonayenin toraqqisi ndqteyi-nazorindon vacib ohomiyyati vardir. Sonaye
zonasini yaratmagla belo problemlarin hall edilmasina, bu zonada miisssiso yaratmaga
sorf edilon investisiya qoyuluslarma gonasti garsilamaga imkan yaranir. Qeyd etmok
lazimdir Ki, sanaye zonalari xiisusi igtisadi zona deyildir. Bu zonalar xiisusi giizostlorin
totbigina ehtiyacin olmadigi saholorin inkisafi ti¢iin yaradilir. Regionda mévcud sonaye
sahosi 1lizro inkisaf soviyyosi daim istehsalin miqyasmin tosiri altinda ohomiyyatli
dayisikliklora moruz qalir. Belo ki, istehsal migyasinin artmasi halinda, mohsul vahidinoe
diison xorclorin azalmasi bas verir. Bu, sonaye zonalar {izra kigik vo orta sahibkarliq
subyektlorini yaratmagla miixtalif mal vo xidmotlora olan iimumi tolobin artmasi vo
naticado gostarilon xidmatlor tizro maya doyarinin asagi salinmasina imkan veracokdir.
Fikrimizca, ilkin olaraq sonaye zonalarinin Sumgayit vo Ganca soharlorinds yaradilmasi
mogsadouygundur. Sumgayit vo Gonco sohorlori Azorbaycanin sonaye sohorloridir.
Sanaye zonalarinda miioyyan infrastruktur sahoalor yaradilir. Bu saholor miiassisalarinin
ofislarinin yerlosdiyi inzibati binadan, morkozlosdirilmis elektrik sobokasindon, su
tochizati sistemindon, rabito sobakasindon, kanalizasiya sistemindon, tacili vo ilk tibbi
yardim markazindan, avtomobillar i¢iin dayanacagdan, markazlosdirilmis anbarlardan,
yangmsondiirmo xidmatindan ibaratdir. Inzibati bina morkozlosdirilmis iclas vo konfrans
zallaria malik olmalidir.

Eyni zamanda, inzibati binada miisssisalorin ofislori ilo yanasi, banklarin ofislori,
sonaye zonasinin idaraetma heyati, yemokxanalar va S. yerlaga bilor. Sonaye zonasinda
miixtolif banklarin niimayondoliklori,forqli sahibkarlara malik yemokxanalar, todris
xidmatini hayata kegiran qurumlar, tomir tosorriifatlari va s. yerlosdirilmasi bu xidmatlori
gdstoron qurumlar arasinda roqabetin tomin olunmasina sabab olar. Olkoads galocokdo
sonaye zonalarmin geniglondirilmasinin ohomiyyatini nozoro alaraq nizamnamo

kapitalinin 100 faizi dovloto moxsus olan “Sonaye zonalari” Mohdud Moasuliyyatli
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Comiyyatinin yaradilmasi vo onun nizamnamo kapitalinin dovlot biidcosi hesabina
formalagdirilmas1 mogsadouygundur. “Senaye zonalarr” MMC kommersiya qurumu
olsa da, onun faaliyyatinin mogsadi he¢ do golir aldo etmok deyildir. Bu miiossisonin
asas moaqgsadi sanayenin inkisafi li¢iin alverisli sorait yaratmagdan ibaratdir. Buna gora
do, inkisaf institutu kimi vo homin zonada inhisar¢i kKimi dovlot miilkiyyotindo
yaradilmast mogsadouygundur. “Sonaye zonalari” MMC miisahido surasmin sodri
Azorbaycan Respublikasinin Energetika naziri vo ya onun miiavini, sura tizvlori iso
Iqtisadiyyat Nazirinin regional inkisaf mosalalori ilo mosgul olan miiavini, Maliyyo
Nazirinin miavini do daxil olmagla, miixtalif dovlet qurumlarmin niimayandolori
olmalidir. “Sanaye zonalart” MMC-nin idaraedilmasi ti¢iin bag direktor tayin edilir. Bu
miassisanin miisahida surasinin garari il 6lkonin miixtalif regionlarinda sanaye zonalari
yaradila bilor. Bu zaman, bu zonalarin yaradilmasi dovlet biidcasinin vosaitlori vo
beynoalxalq maliyyo qurumlarmin giizostli kreditlori, ovozsiz qrantlar hesabina
maliyyalasa bilar.

Sumgayit vo Gonca soharlorindo sonaye zonalarinin yaradilmasi vo idars edilmosi
liclin “Sonaye zonalar’” MMC torafindon “Sumgayit Sonaye zonas1” vo “Gonca sonaye
zonas1” téromo miiassisalorinin yaradilmasi zoruridir. Bu miiassisalorin 100 faiz
nizamnamo kapitali “Sonaye zonalar’” MMC-o moxsus olur vo onun torofindon bu
miiossisalora rohbarlor toyin edilir. Téromo miiossisalorin rohbarlori “Sonaye zonalar”
MMC-nin bas direktorunun togdimati ssasinda miisahido surasi torafindon toyin
edilirlor.

“Sanaye zonalart” MMC Sumgayit vo Ganca soharinds sonaye zonasinin yerini va
orazisini miioyyan edir, arazinin bas planin1 hazirlayir, bu zonada yerlosocak istehsal
novlarini, onlarin elektrik enerjisino, SU tominatina, rabitoys, kanalizasiya sistemino,
naqliyyat yollarina vo S. tolobatini miioyyon edir. Sonaye zonalarinda elektrik, su
tochizati, rabito xidmotlori vo S. ayri-ayri qurumlar torofindon kegirildiyino goro bu
sahoalara investisiya qoyuluslart homin qurumlar torafinden hoyata kegirilocokdir.

Eyni zamanda, infrastruktur sahslorin inkisaf etdirilmasi sonaye zonasinda
miiossisalorin yaradilmasi ilo alagadar olaraq marhalalarls kegirilo bilor. Bu zonanin bas

planinda nozera almmalidir. Inzibati (ofis) binalarin tikintisinde da bu amil digqato
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alinmalidir. Senaye zonasinda inzibati binalarin tikintisi, avtomobillar tigiin dayanacadg,
moarkoazlosdirilmis anbarlar va s. bu kimi zonaya xidmotds inhisar mévqgeyinds ola bilan,
lakin miivafiq tobii inhisar qurumlar torofindon hoyata kegirilo bilmoayan foaliyyatlorin
hoyata kegirilmasi ii¢iin yaradilan obyektlora investisiya qoyulusu “Sumgayit sonaye
zonas1” va “Ganca sanaye zonast” torama miiassisalari tarafindon hoyata kegirilir.

Bu zonalarda “Sumgayit sonaye zonasi” vo “Gonco sonaye zonasi” toromo
miiassisalorinin miilkiyyatindo olan obyektlordon istifads haglari, 0 ctimladan torpagdan
icara haqq1 (dovlat tarafindon tonzimlonon giymatlar istisna olmagla) “Sonaye zonalar1”
MMC-nin miisahids surasi torafindan tosdiq olunur. Belo mexanizm bu sahado mévcud
ola bilon sui-istifads hallarin1 aradan galdirir , bu zonalarda sonaye miisssisalari ti¢iin
giizostlor mexanizminin formalagmasi ti¢ilin asas yaradir. Sonaye zonalarinda olan torpaq
sahalari “Sanaye zonalar1” MMC-nin téromo miiassisalorinin miilkiyyatinds olacaqdir.
Sumgayit vo Gonco sonaye zonalarinda torpaq saholori sonaye miiossisoloring icars
miiddatini uzatmaq hiiquqi ilo 99 ilo icarayo verilir.

Bu zaman zonada faaliyyat gdostoran sahibkarlar baglanan icars miigavilasina Xitam
vermak hiiquglarina malik olmalidirlar. Qeyd etmok lazimdir Ki, icaro miigavilasi
zonada yaradilan miiessiso ilo baglanmalidir. Belo hal miiassisonin satigi zamani yeni
miiqavilonin baglanmasma olan ehtiyaci aradan qaldirir. Icars miigavilesinda,
miiqaviloya xitam verildiyi halda, srazinin lazimsiz agyalardan azad olunmasi, torpagin
barpasi iizro maddalar nazords tutulur. Eyni zamanda, torpagin icara haqqi “Senaye
zonalart” MMC-nin miisahido surasinin gorarlar ilo tonzimlonir vo zonada yerloson
biitiin miiassisalar tigiin eyni olmalidir.

Fikrimizco, 6lkado metallurgiya sonayesinin asason Goanco-Qazax regionuna
kogiiriilmasi bu regionun inkisafi ilo yanasi, geyd edilon sahanin inkisafina da miisbot
tosir gdstoror. Burada gara metallurgiyanin inkisafina Dagkosondo domir filizi yataqlar
olmasi miisbat tosir gostorir. Belo ki, Azorbaycanda on boyilik domir filizi yataglar:
Daskoson domir filizi yataglari qrupudur. Bu yataglar Daskoason, Conubi-Dagkason va
domir-kobaltli magnetit filiz yataqlarina boliintir. Burada metal filizi yataglarinm iimumi
ehtiyat1 228,5 min. ton toskil edir. Conubi Dagkason yataginin galiq ehtiyat1 95,4 min.
tona, domir kobaltli magnetit filiz yataglarinin galiq ehtiyat1 87,9 min. tona, Daskasan
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yatagimin iso 44,9 min. ton toskil edir. Homginin, burada slvan metallurgiyanin
inkisafina iso alunit yataqlarinin olmasi miisbat tasir gostarir. Belo ki, Daskason rayonu
arazisindo movcud olan Zoylik alunit filizi yatagi var. Bu yatagi qaliq ehtiyat: 161,8
min. ton (imumi ehtiyat1 170 min. ton) toskil edir.

Fikrimizca, Sumqayit soharindo Kimya sonaye sahosinin klasterinin yaradilmasi
moagsadouygundur. Burada mdvcud kimya zavodlarini yenidon qurmaqgdan dolayi,
istehsal olunan ilkin neft-kimya mohsullarinin ¢esidini artirmaq va onlarin (polietilen,
polipropilen, habels polivinilxlorid) asasinda son istehlak mallarmin istehsali sahalarini
yaratmaq miimkiin olacaq. Fikrimizca, asas kimya sahalorinin toraqqisi burada elmi-
tadqigat, habelo xidmot bolmolorinin, homginin alagadar sahslorin yaradilmasini sobab
olacaqdir. Bu iso 6z novbasinda alave investisiya imkanlarini tomin edocokdir [171, s.
12].

Fikrimizca, 6lkado agrar istehsalin orazi tizro optimal yerlosdirilmosi sahasinda
dovlatin tosir imkanlar1 genigdir [6; 102]. Belo ki, dovlot ayri-ayri bolgolordo kond
tosarriifat1 istehsalgilarma xidmot edon asas togkilat olan «Agqrolizing» ASC dovlot
miilkiyyatindadir. Bununla yanasi, dovlat giizostlor mexanizmi vasitasilo agrar istehsalin
orazi lizro optimal yerlosdirilmosini stimullagsdira bilor. Hesab edirik ki, miixtolif
regionlarin aqrar mohsullar1 iizro ixtisaslagsmasi yoniindo todbirlorin  goriilmasi
soziigedon bolgalorin investisiya imkanlarinin yaxsilasmasinda shomiyyatli rol oynaya
bilor. Misal ii¢iin, Astara- Lonkoran igtisadi bolgoasinda subtropik bitkilorin istehsali,
habelo onlarin emali miiassisalorinin yaradilmasi, Qazax-Gonca va Coalilabad igtisadi
rayonunda tziimgiilitylin, eloco do, sorabgiligin toraqqgisine nail olunmasi, Astara-
Lonkoran, Qazax-Ganca, Xagmaz-Quba vo basqa bolgalordo torovazgiliyin inkisaf
etdirilmoasi, Xagmaz-Quba, Zagatala-Saki igtisadi rayonlarinda meyvagiliyin taraqqisi vo
S. mogsado miivafiqdir.

Fikrimizca, dovlotin maliyya dostoyinin hacmi mohdud olduguna gors, bu
bolgoalords tabii amillar ndqteyi-nozarindon daha samarali istehsallarin toraqqisi tiglin
mithiim  infrastrukturun  yaradilmast emal miiossisalorinin  formalagmasina
yonlonmolidir. Misal tglin, Xagmaz-Quba iqtisadi rayonunda alma istehsalinin

maksimum hadds catdirilmasi tigiin alma baglarinin artirilmasi, baglarin becarilmasi
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iciin lazzm olan texniki vasaitlorin, giibro vo dormanlarin oldo edilmasi, almanin
saxlanmasi t¢iin ixtisaslasmig anbarlarin insasi, alma emal edon firmalarin toskili,
mohsullarin  gablagdirilmast  vo noql edilmosi iiclin taralarin istehsali {izro
miiossisolorinin  yaradilmasi, lazim olan ixtisaslasdirilmis noaqliyyat vasitalorinin
alinmasi va S. Kimi masalalarin hall edilmasi tiglin xarclarin bir gismi dévlat tarafindon
maliyyalogdirs bilar.

Bundan basqa, masalon, geyd edilon regionda alma istehsalinin artirilmasinin
potensial imkanlari, bu mahsulun istehsali va emalinin potensial hacmi va satis imkanlari
Kond Tosarriifatt Nazirliyinin sifarisi ilo onun qurumlan vo ya ixtisaslagdirilmis
toskilatlar torofindon miioyyonlosdirilo bilor. Bu todbirlorin digor kond tosorriifati
mohsullarinin  istehsali  sahosindo do nozoroa alinmasi,regionun  imkanlariin
qiymotlondirilmasi, mdvcud investisiya imkanlarmin  miioyyon edilmasi  vo
reallagdirilmas1  bdyiik ohomiyyot kosb edir. Azorbaycanda, Abseron, Qarabag vo
Kolbacor-Lagin igtisadi rayonlari istisna olmagla, digar igtisadi rayonlarda adambasina
duson kond tasarriifati mohsulunun hacmi shomiyyatli deracads bir-birindon forglonmir.
Belo vaziyyoatds bu regionlarda kond tosarriifati xammalina asaslanan yeyinti vo yiingiil
sonaye saholorinin inkisaf etdirilmasi zoruridir.

Beloliklo, 0©lkodo hokumoat torofindon regional tonzimlomo ilo saho
tonzimlonmosinin  somorali  olagalondirilmoasi  biitovliikdo 6lkenin sosial-igtisadi

inkisafin1 tomin edocokdir.

4.2. Regionlarda investisiya risklarinin sistemli idaraetma modeli

Olkonin investisiya imkanlarindan istifado soviyyesi ayri-ayr1 bolgalorda
investisiya risklorinin azaldilmasindan xeyli asilidir. Hor bir bolgonin investisiya
riskinin formalagsmasinin ¢oxamilli olmas1 vo miirokkab strukturla ortaya ¢ixmasi
onun giymatlondirilmasi vo idaraetmosinin metodoloji asaslarini igloyib hazirlamagi
tolob edir. Belo yanasmanin mantiqi asas1 odur Ki, igtisadiyyatin innovativ inkisaf

vektoruna yonoldilon keyfiyyatli transformasiyasi xeyli dorocodo miixtalif tosorriifat
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subyektlorinin vohdoatindon yaranan sinergetik tosirin komiyyatindon asili olur.

Respublikada ohalisinin hoyat soviyyasindo, iqtisadi gostoricilorin, investisiya
miihitinin dinamik doyisikliklorinds regionlararasi forqlorin artmasi hom investisiya
resurslarinin orazi baximindan yenidon bolgiisiiniin gizli kanallariin naticasidir, ham
do investisiya proseslorinin vo onlari miioyyonlosdiron amillorin tosirinin spesifik
soraitini formalasdirir [338, s. 17]. Qeyd edilonlor sirasinda baslica rol regional
investisiya risklorina, habela regionun tipindan asili olaraq spesifik sokildo formalasan
vo investisiyalardan istifado noticolorino miixtolif formalarda tosir gostoron risklors
daxildir. Bu ciir voziyyot oslindo yeni metodoloji mdvge baximindan regionun
investisiya risklorinin idaroetmasino miivafiq yanasmanin hazirlanmasini zarurato
Cevirir.

Regionlarin iqtisadiyyatinin inkisafinda gostorilon forqlor onlarin sorhodlori
daxilinda risklori formalasdiran faktorlarin konkretlosdirilmasini sartlondirir. Bununla
yanasi, regionlardan har birinin daha yiiksok (makroiqtisadi) saviyyado sistemoa moxsus
olmasi regional investisiya risklorini yaradan tmumi amillor kompleksinin
movcudluguna dolalot edir. Umumaon, regional igtisadiyyat sistemina, eloco do ,onun
miixtalif alt sistemlarina uygun yerli idaraetmo organlari torafindon tasirlor daha ¢evik
xarakter kosb edir. Eyni zamanda, tosorriifat subyektlorinin iqtisadi faaliyyatinin
imumi gqaydalarin1 miioyyan edon morkazi strukturlarin institusional roluna nisbaton
qobul edilon idaraetma gorarlarinin reallagdirilmasi gecikmonin kigik lagina malikdir.

Regional investisiya risklorini tosniflogsdirarkon onlarin formalasmas: amillarini
nazora almaq vacibdir. Regional investisiyalarla olagoli risklori yaradan amillori
mioyyon etmok ti¢lin ilkin morhalodo onlart iki grupa bolmok lazimdir: Gmumi
(makroiqgtisadi) vo xiisusi (regional amillorin tosiri noticoesindo konkret orazi
sorhadlorindo ortaya ¢ixan) risklora. Regional investisiya risklorinin sistemli
idaroetmosi tizro metodoloji osaslandirilmanin baza morholosi olarag sonuncularin
miioyyonlogdirilmosi Xeyli dorocoado konkret orazi sorhoadlorindo makroiqtisadi
determinantlarin diizgiin vo adekvat ugotun aparilmasindan asilidur.

Risklarin har bir novii agreqatlagdirmanin hotta on asagi doracasinda bela, daim

komponentlor ¢coxlugu ilo saciyyslonir vo xilisuson do, ortaya ¢ixma soraitindon asili
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olmagla bir ¢ox sokil doyismoalardon ibaratdir. Odur Ki, riskin giymotlondirilmasi vo
idaragiliyi daim riskin idaroetmo obyekti, onun dasiyict obyekti, investisiya
layihalorinin xiisusiyyatlori, imumon, regionun investisiya miihiti, eloco do ,idaroetmo
subyektinin 6siinomoaxsus xiisusiyyatloru tiglin uygun galon xaraktera malik olmalidir.
Lakin bu, investisiya riskini tosniflogdirilmoays, qiymatlondirmoys vo idaraetmaya olan
yanagmalarin  universal xaraktero malik olmasmin prinsip etibarilo geyri-
miimkiinliiylino dolalat edir vo oksina, todgigat obyektindo mévcud miirakkoblik tohlil
va giymatlondirmoys vahid metodoloji yanagmalar iizro axtariglarin zoruriliyini 6n
plana kegirir. Belo paradigma gar¢ivasindo miixtalif mezosoviyyali, arazi baximindan
lokal igtisadi sistem sorhadlorindo sormays yatirimi proseslorino va bununla slagoali
investisiya riskino uygun idaroetmo strategiyalarini diferensiallasdirmaq lazim golir.
Daha dogrusu, 6lke igtisadiyyatinda yatirim proseslarinin tohlilinds onlarin arazico
lokallagdirilmasinin todqiqinin, yoni regiona investisiya foalliginin mezo obyekti kimi
baxilmasinin vacibliyi aktuallagir. Regional igtisadi sistemdos tifuqi (trend) vo saquli
(qurulus) tohlil metodlarinin vasitasi ilo investisiya risklarinin idarsetmoasine nazari vo
totbiqi yanasmalarda, homin metodoloji mdvqelor kontekstindo sistemlosdirilmasi,
igtisadi  subyektlor vo orazi idaroetmo organlari ilo razilasdirilmis idaraetmo
qorarlarinin gobulu tizro effektiv mexanizmin islonib hazirlanmasi tiglin zoruridir.
Homin tadqigat li¢iin qabul olunmus masalalars iki mévgeli yanasma sorh edilir.
Ik &nca, elo bir vaziyyat nazarda tutulur Ki, investisiya faaliyyatinin har bir novii vo
formasi risklidir, bu da miixtolif miiassiso saviyyasinda, eloca do ,regional saviyyado
investisiya foallig1 parametrlorini daim giymotlondirmok va nozarat etmok zaruriliyini
yaradir [182, s. 11.]. Bununla yanasi, investisiya proseslarinin risk komponentlorinin
nozoro alinmasi, onun saciyyavi cohatlorini diizgiin giymotlondirmok maoqgsadilo
«regionun investisiya riski»nin mahiyyatini doaqiglasdirmak talab edilir. Ciinki, onun
sistemli xarakter dasimasi sinergetik effektin yaranmasina sobab olur. Bunun
naticasinda, 0 he¢ do homin orazids lokallagdirilmis miixtalif tasarriifat subyektlorinin
yaratdig1 investisiya risklorinin sadaco comi kimi gobul edilmir, onlarin yeni xassalari
meydana ¢ixir, ¢iinki Umumon, regional soviyyado investisiya riski miixtolif

miiassisalarin investisiya risklari ilo miiqayisado arta vo ya azala bilor.
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Regional investisiya risklori risk amolo gotiron amillorin  macmusunu nazorda
tutulmagla, genis tipologiyasi, miixtolif risk novlori tizro terminoloji anlayislar
doagiglesdirmays vo onlarin saciyyavi cohatlorine asason, regional investisiya riskinin

kompleks giymatlondirilma sistemini qurmaga imkan verir (sokil 4.2.1).

Orazica lokallagdirilmis mezosaviyysli igtisadi sistemloards investisiya rish

v

Regional investisiya risklori sistemi

/\

amili

| Umumi (makroigtisadi Spesifik (regioanl |
determinantlar) determinantlar
Azorbaycan Respublikasinin Regional ha_klmly_y_st
> sosial-igtisadi inkisaf orqanlarimin investisiya hE
strategivasi siyasatinin strateji magsadi
| Dovlotin investisiya strategiyasi Regionun bazar- instutsional vo
tokrar istehsal spesifik cohati, tobii-
ekoloji, ekoloji-igtisadi, maliyyas-
—»| Dovlatin investisiya potensiali igtisadi xiisusiyyatlor
Dévlatin investisiya siyasatinin Regionda investisiya foaliyyatinin |
i normativ-ganunverici va instutsional infrastrukturu
istitutsional miihiti
Azorbaycanda investisiya Regionda sahavi investisiya o
[, siyasatinin va investisiya siyasatinin istigamatlori
foaliyyatinin normativ-hiiquqi
tonzimlonmasi sistemi
Regionun investisiya miihiti -
Azorb di igtisadi . .
orbaycanin dinya Ig Regionun korporativ
birliyi torafindon bazar it . o ]
> igtisadiyyath dovlot Kimi SIS0 s IV DS
tanmmas siyasatinin strateji mogsadi
Regional integral investisiya

potensiali

Sokil 4.2.1. Regional investisiya risklarinin formalasmasi amillarinin irilosdirilmis
diferensiasiyasi (miiallif tarafindan hazirlanmsdir).

Regionda investisiya foaliyyotinin  risk  formalagdirict  amillorinin

diferensiasiyasi kontekstinda comi makro va mezoigtisadi xaraktera malik amillarin iKi
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boyiik qrupa boliinmasi gabul edilmisdir. ©gor bunlardan birincisi bir ¢ox timumi
cohatlora malik amillari ehtiva edirsa, ikinci qrupa daxil edilon amillar bir-birindon
investisiya foalliginin obyektino vo ya subyektino tosirlorin operativliyino goro
farqlonirlar, tohdid va tahluka Kimi qruplasdirilirlar.

Tohliikolor, adaton, cari vaxt arzindo foaliyyat gostorir vo operativ idaraetmo tolob
edir; tohdidlar iso 6zlindo miiddati uzadilmis (potensial) tohliikalari ehtiva edir , tohdidi
minimumlasdirmaq baximindan risk idaroetmosi Strateji xarakters malik olur.
Investisiya riski amillori olaraq tohdid vo tohliikolor kompleksi investisiya risklori
dogurmaqla, regiondak1 investisiya proseslorino davamli sokilds tasir edorak onlarin
profilindo comlosirlor. Investisiya risklorinin profilini, keyfiyyat vo vaxt miioyyanliyi
vaziyyatinda onlarin maozmununu miisyyanlosdiran noév ve yarimnovlarin toplusu Kimi

basa diismok lazimdir (sokil 4.2.2.).

Investisiya riski amillori

! '

Toahliikalor Tohdillar

\ 4 v
Regionda investisiya proseslori

V
Investisiya risklori

\4
Regionun investisiya risklorinin profili

Sokil 4.2.2. Regionda investisiya risklari profilinin formalasmasi (miiallif tarafindan
hazirlanmsdar).

Regionun investisiya risklori tipologiyasint qurmagla onlarin yeni metodoloji
baximdan idaroetma obyekti kimi anlasilmasini dagiglosdirmak va onlar1 idara etmoak
lizra uygun yanasmalar formalasdirmaq miimkiindiir. Buna uygun sokilds, regional
investisiya risklarinin  kompleks qiymotlondirilmosi, timumon, regional iqtisadi
idaroetma sisteminda risklorin idara edilmasinin baslangic marhalasi olaraq 6n plana
kegir (sokil 4.2.3).
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Regionun investisiya risklarinin tosnifati

A4

\ 4

A4

A 4

A 4

__|saholor B Iqtisadi _|Saviyyays Meydanagixm | |Formalar
iizra foaliyyot goro a sferasina {izro
»{ Emal N Maliyys > Mikro | Iqtisadi > Maddi
> Tikinti Ly| Istehsal > Mezo > Siyasi > Maliyys
Ly| Sonaye | 0 Ly| Sair Lyl Monovi
> Niifuz

Sakil 4.2.3. Regionda investisiya risklarinin coxamilli tasnifati (miiallif tarafindan

hazirlanmisdir).
Regional investisiya risklorinin idaro olunmasina iKi torafdon yanasilmalidir:

I

__[Migyasa

goro

-

Yiksok

-

Orta

Ly

Asagi

idaroetmo obyekti vo idaroetmo subyekti {izro saciyyavi cohatlorin nazora alinmasi

baximindan. Idaroetmodo spesifik cohot ondan ibarotdir ki, burada investisiya

risklorino idaroetmo obyekti («investisiya risklorinin idars edilmosi» anlamina

asaslanmagla), eloco do, regionun iqgtisadi sisteminin ayrilmaz bir hissosi olaraq

baxmaq vacibdir. Bundan olavo, investisiya risklorinin parametrlori riskin idars

olunmasi prosesinin hoyata kegirilmasindos magsadli xarakter dasiyir.

Regionun investisiya riskinin idara edilmasinin asas sociyyavi xiisusiyyatlori sokil

4.2.4-do verilmisdir.

Riskin idara edilmasinin spesifik xiisusiyyati

Idaroetmo obyekti

torafindan

v

Riskin “dasty1icist”
torofindon idareetmo

v

Idaretmo obyektinin
riski

Maqsada gora

-

:

Golirliyin verilmis
parametrlori zamani
riskin minimumlas-

dirilmasi

Riskin miimkiin pa-
rametrlorinds galirliyin
maksimumlasdirilmast

Idaroetmonin subyekti

torafindan

v

Strategiya Vo taktikanin
riska meyllilikdon

astliligi

Sakil 4.2.4. Investisiya riskinin idara edilmasi xiisusiyyatlari (miiallif tarafindan
hazirlanmisdir).

Idaroetmo subyektlori torofinden investisiya risklorinin spesifik xiisusiyyatlori
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menecment riskinin strategiya vo taktikasmin gorar qobul edon soxslarin investisiya
riskino uygun meylliliyindon asilidir: risklorin eyni parametrlori ayri-ayri idarsetmo
subyektlori torofindon miixtolif formada qobul edilo bilor vo miivafiq sokilds,
investisiya risklori obyektinin idars edilmasi {izro tam farqli harokatlori qosdon térado
bilarlar va ya onun tasabbiisciisiine ¢evrilmis olarlar.

Investisiya riski idaroetmo obyekti olarag onun amoalo goldiyi komponentlor
baximindan vo onu ifads edon tasirlorin hoyata kegirilmosi kontekstindon miirokkobdir.
Bu onunla baglidir ki, investisiya risklorinin idaro olunmasi prosesi vasitoli xaraktera
malikdir, yoni obyekt Kimi investisiya risklorino bilavasito tosir imkanlar1 yoxdur.
Belolikla, hor bir igtisadi sistemin «ananavi» idaraetmasinin hayata kegirilmasi zamani
idaraedici tosir bilavasito idaroetmo obyektlorina diisiir, investisiya risklorinin idara
olunmasi zamani tosir igtisadi sistemlora, daha ¢ox iso risklora tasir mogsadilo bu
risklori «doguran» konkret altsistemloro edilir.

Regional investisiya risklorinin idara olunmasi sistemi subyekt-obyekt yanagmasi
baximindan, hom regionun idars edilmasinin bir hissasini ahata edir, ham da bir ¢ox
hallarda daha yiiksok soviyyada olur ki, bunun ti¢iin do macmu idaraetmoa miioyyan
doracado miistaqil xarakter dasimir. Ogor iqtisadi obyektlor risk voziyyatindo
yerlogirlorso vo onlarin idaro edilmosi ilizro qorarlar qobul edilirso, onda riskli
vaziyyatlordo miixtalif fosadlar yarana bilor ki, bu da bazon miisbat, yoni moanfoaatli,
bazan do manfi, yani zararli hal kimi gobul edils bilor.

Umumi idaroetma sxeminin «ononavi» halda va regionun investisiya riskinin
idaro olunmasi halinda oks olago osasinda miiqayisasi 4.2.5-do  sayli sxemindo
verilmisdir. Sxemdon goriindiiyii Kimi, 0, oks slago asasinda idaroetmoni ifado edir.
Belo ki, iterasiya (¢oxqat) prosesinin har bir dovriinds investisiya risklorinin obyektlori
haqqinda informasiya idaraetma subyektlarino daxil olur ki, bu da idaraetma tasirlarini
hazirlayaraq reallagdirir. Bundan sonraki voziyyatdo, obyektin investisiya risklorinin
mozmununda bas veran doyisikliklori gqiymatlondirmok, habelo parametrlorin toshihi
imkanlarin1 tomin etmoak Yyeni, daqiqlosdirici vo goruyucu idaroaedici tasirlorin
reallagdirilmasi iiglin bu informasiyalar1 idaraetma subyektlorino 6tiirmok do vacibdir.

Oks olago osasinda investisiya riskinin obyekt torofindon vasitali idars
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edilmasinin sxemi sokil 4.2.5-do verilmisdir.

Idaroetmonin subyekti  [*"""1 Obyektin voziyyati
\ haqqinda informasiya
_ o + (“oks olage”)
Idaraetma tasiri !
——»|  Idaroetmo obyekti : >
Obyektin“giriglori Obyektin “gixiglar1”
Riskli Oks olago asasinda “ononavi” idaroetms
idarogtmo [ T k
Obyektin
i vaziyyatihaqqindainf
Idaraetms tosiri ' ormasiya (“aks
! alage”™)
Idaretmo obyekti Risk idaroetmo |
— (riskin CC———) obyektinin xassosi ' >
“dastvicist™) kimi

Sakil 4.2.5. Regionun investisiya riskinin idara edilmasinin fargi (miiallif tarafindan

hazirlanmisdir).

Investisiya riskinin idara olunmas1 obyektinin miirokkobliyi, onun birbasa real
igtisadi  obyektdon fiziki olaraq ayrilmasi sobobi 1ilo idaroetmo tosirinin
gergoklosdirilmosi prosesi do miirokkob xarakterlidir. O ciimlodon, miirokkablik
daracasi investisiya riski «istehsal edon» strukturlasdirma doracasino proporsional
sayilir.

Investisiya riskinin dasiyicisi sayilan altsistem investisiya prosesinda foaliyyot
gostoran vo igtisadi obyekto aid edilon elementlardon ibaratdir. Bu zaman onlar, bir
gayda olaraqg, investisiya funksiyalarindan basqa, investisiya aktivliyinin xassasi, elaco
do spesifik xiisusiyyati Kimi investisiya riski xiisusiyyatlorinin meydana ¢ixmasini
idaro edon digor funksiyalar1 da yerino yetirir. Investisiya riski dastyicis1 sayilan alt
sistemin element parametrlorinin macmusu elo bir risk yaradir ki, bu eyni vaxtda hom
idaraetma obyekti, hom sistemin xassasi, hom do investisiyanin mahiyyatinin ayrilmaz
torkib hissosi sayilir. Investisiya riskinin dasiyicis1 sayillan on miihiim xassosi
sinergetika effektinin yaradilmasi sayilir ki, bu da 6ziinii biitovliikdo ayri-ayr1 resurs
torkiblorinin riski ilo miiqayisado sistemin risk soviyyasinin artirilmast vo ya

azaldilmasinda gostarir. Investisiya riskino idaroedici tosirin hoyata kegirilmasi
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prosesi sokil 4.2.6-da sxematik olaraq verilmisdir.

[daroetmoa

__________________________________________________________

Investisiya riski obyekti

Iqtisadi obyekt

i

Idaroedici tosir

\ 4

Investisiya riski K———— Investisiva riski

v

Investisiya riskinin
soviyyasi ilo bagli ———— parametrlori :
altsistem :

Investisiya riski

Sokil 4.2.6. Investisiya riskina idaraedici tasirin hayata kecirilmasi prosesi (miiallif
tarafindan hazirlanmisdir).

Regionun investisiya risklorini idars edorkon idaroetmo gorarlarinin gabulu
prosesi 6z ananaviliyi ila segilir: idaroetmoa subyekti magsadli informasiya, yani riskin
arzu olunan parametrlori barodo informasiyalar alir; homin informasiyalar osasinda
obyektin investisiya risklorinin sociyyavi cohatlorinin doyismasino sobab olan
idaraedici tosirlor hazirlayir. Bu doyisiklik idarsetma subyektlori torofindon nozordo
tutulan trayektoriyalar iizro idaroetmo obyektlorinin, yoni investisiya risklorinin
horokotlorini oks etdirir. Qeyd etmok lazimdir Ki, idaroetmos subyektlori idaroedici
tosirlor naticosinds doyison risklorin parametrlori barado nozarst informasiyasini alir.
Idaroedici hissado investisiya risklorinin faktiki saciyyovi cohatlorinin arzu olunan
trayektoriyalar ilo miiqayisosi aparilir vo konarlagsmalar askara ¢ixarildigda idarsetma
subyektlori yeni tasirlor yaradir Ki, bu da risklarin idaraetmo obyektlorini arzu olunan
trayektoriyaya gaytarir. Beloliklo, investisiya risklorinin idara olunmasi iterasiya
xarakterina malikdir. Bu proseslords idaraetmonin asas funksiyalari olan planlasdirma,
taskilati, tasviq va monitoring reallasdirilir (bax: sok. 4.2.6).

Regional iqtisadi idarsetmo sisteminin asas tnsiirii kimi investisiya riskinin
idaragiliyinin nizamli1 osaslarla hoyata kegirilmasi oshamiyyatli doracado homin prosesi

daha ¢ox obyektivliya sévq edon miioyyan risk géstaricilari sistemina asaslanmalidir.
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4.3. Qarabag regionunda investisiya potensialindan istifadonin

samoaralilik masalalori

Boyiik Voton zofarindon sonra Qarabag regionunda, hamcin ona bitisik 7 rayonda
6lka iqtisadiyyatinin alave doyor yaratmag, eyni zamanda investisiya potensialinin
artirllmasi imkanlarindan somarali istifade etmok kimi
strateji vozifolor qarsida dayanir. Bu orazilor holo sovetlor birliyi dovriindo
Azorbaycanin iqtisadiyyatinda Onomli yer tutmusdur. Molimdur ki, hor bir
miiharibanin sonu vardir va siilh bargerar oldugdan sonra, dir¢alis vo quruculug
islorinin hoyata kegirilmasi tolob olunur. isgaldan azad olunmus orazilorde dirgalis Vo
barpa islorinin maksimum nizamli vo miitosokkil formada hoyata kegirilmasinin
prinsip vo meyarlari miioyyanlosdirmoli ~ vo hazirki soraito uygun olaraq
tokmillosdirilmalidir. Artiq geyd etmok mimkiindiir ki, dovlatimiz bu istigamatlor
lizro osas konseptual yanasmalarin vo konkret foaliyyat istigamatlorinin dairasinin
miioyyonlosdirilmasi vo icra edilmasi fazasina ke¢misdir. Bu mosalalors diinya
tocriibasindon baxdiqda baslica amillordon  biri kimi, postkonflikt orazilorin
barpasia dovriin talablari prizmasindan, eyni zamanda obyektiv realliglar bazasindan
yanasilmasi vacib sortlordondir [165]. Maosalo burasindadir ki, ermoni fasistlarinin
isgal dovriindoki vohsiliklori vo vandalliglar: sorhad tanimamisdir. insanliga qars: qati
cinayatlori ilo 6z xislatlorini biitiin diinyaya niimayis etdiron bu colladlar Qarabagda,
hamcinin isgal etdiklori digor 7 rayonunun orazisinds talangiligla masgul olmuslar.
Ermani vandallarmin harbi tacaviizii naticasinds isgal olunmus orazilordo 900 yasayis
montagasi, 150 min evlar, 7 min ictimai binalar, 693 moaktob, 695 tibb miiassisasi, 855
usaq baxgasi, 6 min sanaye vo kond tosarriifati miiassisalori dagidilmisdir. Bundan
alava, 2670 km avtomobil yollari, 160 korpii, 2,3 min km su xattlori, 2 min km gaz
kommunkiasiyalari, 15 min km elektrik xattlori dagidilmis vo siradan ¢ixarilmus,
torpag saholori degradasiyaya ugradilmis, su monbalari zohorlonmis vo mesolor
yandirtlmigdir.  Okino yararli torpaglar terrora moruz qalmis, basdan —basa
minalanmigdir, bir s6zlo insanligla bir araya sigmayan cinayatlorin har iiziinii va

formasimi burada gormok miimkiindiir [69] . Vaxt1 ila giiclii igtisadi potensiala malik
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olan Agdam va Fiizuli rayonlar1 bom-boz biyabana ¢evrilmis, salamat yasayis binasi
va ya infrastruktur obyekti galmamisdir. Basqa orazilorarin do taleyi bunlara oxsardir,
bina va obyektlar, evlor biindvrasine godor dagidilmis, tasarriifatlar vo meso massivlori
avvaldo geyd etdiyimiz kimi mohv edilmis, torpag saholori yararsiz hala salinmus,
mineral ehtiyatlar, su manbolori, filiz vo geyri-filiz yataqlar1 istismar edilmis vo
dagidilmisdir.

Qeyd edok ki, miiasir dovriimiizdo global problemlar kifayst godor ¢oxdur va
diinya ohalisi, dovlatlori global problemlorin tasirini nisbaton azaltmaq {igiin saylor
gostaririlor. Bir tarofdon do COVID-19 pandemiyasinin yaratdigi yeni soraitdon ortaya
¢ixan problemlor 100 milyonlarla insanlarin hayatini tohliiks altinda qoymusdur. Biitiin
bunlar boytik resurslar, o ciimlodon maliyya resurslari tolob edirlor, hoyat dinamikasi
Vo iqgtisadi inkisaf proseslori barpa olunmali, iflic vaziyyastino diigsmiis iqtisadiyyat
saholori dirgaldilmalidir. Boyilik dovlatlor vo giiclii iqtisadi imkanlara, maliyys
resurslarina malik dovlstlor belo global problemlar qgarsisinda acizdirlor, minilliyin
global problemlarinin hallindon belo sohbot geds bilmoz, iglim doyisikliklori
sivilizasiya {iigiin real tohliikalor yaratmaqdadir, biitiin bunlar olduqga tohliikali
proseslardir. Sivilizasiyanin va diinya dovlatlorinin asas vazifasi daha ¢ox amakdasliq
etmok, inkisaf vo integrasiya potensiallarindan bohralonmoak, har bir regionun inkisaf
potensialin1 doyarlondirmok tigiin caligirlar, omokdasliq {i¢iin addimlar atirlar. Bels bir
situasiyada ermanilar va onlarin havadarlar1 heg ciir isgalciliq siyasatindan ol cokmok
istomirlar, taslimcilik sazisino ol cokmalarino baxmayaraq, hoalo do revansizm
xiilyalar1 ilo yasayirlar. Bir ¢ox aparici diinya dovlstlori vo beynalxalq toskilatlar isa
beynalxalq hiiququ tapdalamaqgda davam edirlor va biz bunun bariz niimiinasini 30 il
arzinds Qarabagin isgali ilo bagli masalalords gordiik, sahidi oldug.

Buna gora do, 6z torpaglarimiza sahib ¢ixmaqla yanasi, onlarin siiratli sokilda
inkisaf etdirilmasi, infrastrukturun daha tez borpa olunmasi, sosial-igtisadi inkisaf
proseslarinin tarazliginin tamin olunmasi moasalalorini reallasdirmaliyiq. Bu baximdan,
6lkamizin regional siyasatinda yeni marhalonin baslandigini belo geyd etmoaliyik va
siibhasiz, bu halda onanavi regional sosial-igtisadi inkisaf mexanizmlarinin

yenilonmasi, xiisusilo Qarabag regionunun dircaldilmasi proseslorinin - miiasir
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hodoflorino adekvat olan foaliyyst modellorinin  vo mexanizmlorinin islonib
hazirlanmasi Vo hoyata kegirilmasi zariirati yaranmisdir. Bildirdiyimiz kimi, bunlarin
bir hissasins start verilmisdir va pilot-layihalarin icrasina baslanilmisdir. Bu baximdan
qiiriirla deya bilorik ki, 6lkoamiz bu geyd olunan strateji foaliyyat istigamatlori ilo
miasir dovrdo Qarabagin isgaldan azad olunmasindan sonra, 6ziiniin digar bir sorofli
vazifasini, postkonflikt orazilorin borpasi va dir¢oldilmasini tomin etmolidir vo 700
mina yaxm macburi ké¢kunlarimizin 6z dogma ata-baba yurdlarina boyiik gayidisina
nail olunmalidir.

Regionun borpa proseslorinin tezlosdirilmasi, oahalinin yasayisina imkan veran
soraitin yaradilmasi, ilk novbodo isgaldan azad olunmus orazilordo infrastruktur
obyektlarinin sabakasinin ¢evik vo daha intensiv sokilda toskili, hamin oarazilords
elektrik enerjisi, icmoali su, tobii gazla tominatin giiclondirilmasi talob olunur. Bu iso
yeni investisiyalarla baghdir vo investisiya potensialinin artirilmasi vacib sortlordon
biri Kimi diqget ¢okir. Hazirda bu orazilorin barpasma kiilli mablogds maliyys
resurslari Va investisiya axinlari vacibdir, amma hesab edirik ki, vaxt galacok bu region
olkomizin dinamik va giiclii inkisaf edon orazisina g¢evirilocok vo daim investisiya
potensialinin artirtlmasi imkanlaria malik olacaqdir. Bels ki region daha tez barpa
va dir¢aldilma imkanlarina malik resurslarla zongindir va tabiat bu regiondan he¢ na
asirgomomisdir. Burada enerji infrastrukturunun togkili ilo bagli genis miqyasli islarin
goriilmoasi, barpa olunan enerji tizro mimkiin potensialin {izo ¢ixarilmasi Vo
reallasdirilmasi imkanlar1 vardir. isgaldan azad olunmus arazilorin hidroenerji, giinas,
kiilok, bioenerji va geotermal enerji kimi barpa olunan giiclii enerji monbalori vardir
Vo onlarin potensialinin miioyyonlosdirilmasi ii¢iin 6l¢ii miisahido stansiyalarinin
qurasdirilmasi, texniki imkanlarin vo iqtisadi semaraliliyinin giymatlondirilmasi
tadbirlori goriilmokdadir [111]. Bu resurslarin tasarriifat vo kommersiya dévriyyasing
colb edilmasi, imimilikde iqtisadiyyatin investisiya potensialindan somarali
istifadonin ortaya ¢ixmis yeni realliglara uygun sokildo modellosdirilmasi, alava doyar
yaradan igtisadiyyat sahoslorinin perspektiv imkanlarindan bshralonmasi vacib
mosalolor kimi xarakterizo olunurlar. Amma, bu proseslorin maliyyalogdirilmasi,

nozords tutulan layihalorin vaxtinda hayata kegirilmasi davamli sakilds investisiya
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axinlarin1 Vo calb olunmasimi soartlondirir. Regionun iqtisadiyyat sahoalori inksaf
etdikco, bir torofdon yiiksok mohsuldarliga malik slave doyor yaradan igtisadiyyat
sahalorinin inkisafinin siiratlonacayini gozladiyimiz kimi, digor torofdon do homin
saholordos va istigamatlords yeni  investisiya potensiali manbalorinin formalasacagini
prognozlasdirmaq miimkiindiir. Bunu regionda aparilan barpa islorinin giinbogiin
intensivlosmasi do gostorir, masalon, isgaldan azad olunmus orazilords inventarlas-
manin aparilmasi, minalardan tomizlonmosi vo toftis edilmasi, vacib infrastruktur
soboakasinin yaradilmasi, operativ olaraq todbirlorin goriilmasi bunlara misaldir [112].
20 noyabr 2020-ci il tarixli “Bards-Agdam domir yolu xattinin layihalondirilmasi vo
tikintisi ilo bagli todbirlor haqqinda Azarbaycan Respublikasi Prezidentinin
Sorancami’na asason artiq domiryolu xattinin tikintisine baslanilmisdir vo bu nagliyyat
infrastrukturu regionda nagliyyat-logistika sisteminin inkisafina, yliikdasima dovriyyo-
sinin yiiksalmasina sobab olacaqdir [62]. Basqa bir vacib nogliyyat infrastruktur
layihasini do geyd etmak olar, bu Fiizuli-Susa beynalxalq magistral avtomobil yoludur
vo homin layihonin hayata kegirilmasi tiglin zoruri investisiyalar, ilk novbado
dovlatimiz tarofinon yonoldilib, amma yaxi perpektivdo digor nagliyyat-logistika
layiholorino alternativ investisiya manbalarinin formalasacagini, daxili investisiyalarla
yanagli, Xarici investisiyalarin calbini prognozlasdirmaq olar. Belo ki, regionun sosial-
igtisadi inkisafinin siiratlonmasi ilo bir ¢ox igtisadiyyat sahoalarinin, o ciimlodan
beynolxalq turizmin intensiv inkisafina imkan veracokdir. Bundan alavs, agrar sahanin
regionda ananavi potensialindan samarali istifadasi barpa olunmagla barabar, yiiksok
texnologiyalar osasli aqrar-sonaye kompleksinin yaradilmasi. aqroparklarin, xiisusi
igtisadi zonalarn, sonaye klasterlorinin, turizm-rekrasiya zonalarinin yaradilmasi
istigamatindo investisiya axinlarmin genislonacayini vo daha foal xarakter alacagini
prognozlagdirmaq miimkiindiir.

Qeyd edok ki, investisiya potensialinin formalasdirilmasi vo artirilmasi, daha ¢ox
real investorlarin bolgaya golmasinin intensivlasdirilmasi, ixtisaslasdirilmis beynalxal
investisiya va maliyys kompaniyalarinin Sarancamina konkret investisiya-innovasiya
layihalarinin asaslandirilaraq tagdim edilmasi boyiik samora vera bilor. Bunun iigiin

Qarabag regionunda va Sarqi Zongozurda movcud olan iri vo moahsuldar tabii vo

211



iqtisadi potensialin daha obyektiv giymatlondirilmasi, adekvat todbirlorin goriilmasi
vacib hesab edilir. Isgaldan azad olunmus orazilorin  ziiniiinkisafetmo
xtisusiyyatlorinin dorindoan 6yranilmasi, fundamental todqiqatlarin aparilmasi, mévcud
investisiya potensialinin obyektiv olaraq gqiymatlondirilmasi, bu resusrslardan somarali
istifadoni tomin edo bilocok soraitin yaradilmasi, zaruri foaliyyst mexanizmlorinin vo
alotlorinin totbiq edilmasi tadbirlari goriilmalidir. Qarabag regionunda 6lkamizin meso
zolagmin 25 % potensiali, eyni zamanda su ehtiyatlarimizin yaris1 comlosmisdir, digor
torofdon kegmis SSRI dovriindo respublikamizin kond tosarriifatt mohsullarinin
toxminan 40 %-o qadari bu orazilords istehsal edilirdi. Agdam va Fuzuli rayonlarinda
taxilciliq vo pambiqciliqg, tizlimciiliikk, Cobrayil va Zongilan rayonlarinda iiziimciiliik,
Qubadli, Lagin va Kalbacar rayonlarinda iss heyvandarligin inkisafi tigiin hor ¢iir re-
surslar movcud olmusdur. Bu rayonlarda xeyli kand tesarriifati mohsullar1 emal edon
orta emal miiassisalori foaliyyat gostorirdilor. Coxlu sayda {iziim mohsullarin1 emal
edon sarabgiliq zavodlari Vo pambiq zavodlari var idi. Manfur diismon bunlarin hamisini
yer iiziindon silmisdir vo he¢ no galmamigdir. Qarabag regionunda giiclii tobii vo
igtisadi potensialin mévcudlugu, resurs ehtiyatlarinin olmasi, homcinin miivafiq foaliy-
yat soraitinin giizostli sortlorlo vo biirokratiyasiz formalasdirilmas: yerli vo Xarici
investisiyalar ticiin maksimum calbedicilik kasb edir. Tadqigatci E.Siileymanova gora:
“Bu arazilorin agrar istehsal va ixrac potensiali kifayat qadar béyiikdiir. Xiisusilo, Susa,
Fiizuli, Kalbacar va Zangilan arazilori béyiik turizm potensialina malikdir” [110].
orazilorin isgaldan azad edilmasi milli igtisadiyyatimizin giiciinii artirmagla
barabar, investisiya potensialinin, hamcinin ragabat gabiliyyatinin giiclondirilmasina,
yiiksok texnologiyalarla asashi igtisadiyyat saholorinin yaradilmasia, dayanigl
igtisadi artim monbalarinin formalasdirilmasina, milli galirin yiiksalmasins, layigli is
yerlarinin yaradilmasina, sosial-igtisadi problemlarin halli ticiin maliyys resurslarinin
yeni manbalarinin toskiline vo geyd etdiyimiz kimi regiona daha ¢ox investisiyalarin
colb edilmosine imkan verocokdir. Iqtisadgi-ekspert V.Qasimli hesab edir ki:
“Qarabagn inkisaf strategiyasimin reallagdirilmasi naticasinda, élka igtisadiyyatinin
investisiya colbediciliyi artacaq va yeni iqtisadi artim drayverlari formalasacagdir”

[152]. Bu iso sahibkarligin inkisafi, regionda biznes miihiitinin alverisli sortlorlo
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formalasdirilmast baximindan vacib hesab edilir.  Regionun iqgtisadi foaliyyat
strukturunun tahlili gostarir ki, burada igtisadiyyatin ¢oxsaxaliliyinin tomin edilmasi
liciin kifayat godor giiclii resurs potensiali vardir. Professor T.N.Oliyevo gora:
“Isgaldan azad olunmus rayonlarda sahibkarligin toskili, idaro edilmasi vo inkisafi
liclin miiasir dovriin taloblarina cavab veran, gabaqgil beynoalxalq tacriibani 6ziinds oks
etdiron, sistemli yanagmaya osaslanan kompleks xarakterli hiiquqi, toskilati-igtisadi,
texniki-texnoloji, sosial, ekoloji vo s. xarakterli todbirlorin islonilmasi vo hoyata
kecirilmasi talob olunur.” [81].

Digor torofdon, Qarabag regionunun barpasi proseslorinin siiratlondirilmasi,
bununla olagadar regiona maliyys vo investisiya aximlarmin intensivlegdirilmasi
nazardo tutulan barpa programlarinin daha ssmarali sokildo hoyata kegirilmasina imkan
veracokdir. Bu isa 6z névbasinds isgaldan azad olunmus torpaglara yeni nofas veracak,
foal mosgulluq proqramlart icra olunacag, region iqtisadiyyatinin borpast Vo
yenidonqurulmasi 6lkos igtisadiyyatinin boyiimasines alave imkanlar yaradacaqdir [97].
Amma geyd etdiyimiz kimi, bunlarin hayata kegirilmasi tiglin region iqtisadiyyatinin
investisiya potensiali giiclondirilmali vo analoji resurslarin daha foal sokildo
postkonflikt dovriin taloblorine uygun olaraq barpa proseslarinin aparildigi sahalors
calbedilmasi tomin olunmalidir. Qarabag regionunda dirgalis todbirlorindoa va barpa
layihalorinda xarici 6lkalor, beynolxalg qurum va toskilatlarin miixtalif istigamatli
yardimlarindan, investisiya kompaniyalarinin yatirimlarindan, olverisli vo giizostli
kreditlor vo qgrantlardan istidafo olunmasi masalalori xiisusi digget markazinda
saxlanilmalidir [163].

Qeyd edok ki, isgaldan azad olunmus arazilorin barpasi, regional xiisisiyyatlar,
yanagmalar nozoro almmmagla daha mikkommoal Gyranilmali, osaslandirumali va
miivafiq layihalor, programlar formasinda reallasdirilmalidir. Bu magsadla bir qrup
amillar xiisusi digget markazinds saxlanilmali va ilk névbada, dovlatin optimal isgal
sonrakt siyasoti formalagdirilmalidir. Azorbaycanin niimunasinds ddvlstimizin
Qarabagda apardig: sosial-igtisadi barpa siyasati artiq intensiv fazaya kegib va biitiin
istigamotlordo genis hacmli islor goriilmokdadir. Dovlotlo comiyyst, macburi

kockiinlorlo 6lka rahbarliyi arasinda vohdatin yaradilmasi, birliyin tomin edilmasi isgal
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olunmus arazilorin daha tez barpa edilmasinds 6nomli rol oynaya bilor. Bu halda dovlat
Vo dovlat strukturlar1 daha giivanli vo operativ, hom do mohsuldar istifado ii¢iin
mobilizasiya edilmokds az problemlorls iizlasarlor. Miihariba naticasinds halak olmus
sohidlorin vo miilki soxslorin ailo tizvlarinin sosial midafiasinin giiclondirilmasi va
dovlat gaygist mexanizmlorin insanlar arasinda mamnunlugla qarsilanmasi vacib
sartlordondir va Qarabag regionunun dir¢aldilmasinds biitiin resurslarin com edilmasi
proseslorinda bu amilin boyiik manavi va siyasi dostayi vardir. Malumdur Ki, arazilorin
minalardan tomizlonmasi, homcinin bdyiik qayidisin tomin edilmasi {igiin basqa
tohliikasizlik todbirlorinin  kompleks soklindo hoyata kegirilmasi, isgaldan azad
olunmus orazilorin pasportlasdirilmasi, bu orazilorin idaroetma mexanizmloarinin
yaradilmasi1 Vo giiclondirilmosi todbirlori goriilmalidir. Bundan olave, narahatedici
moasalalordan biri do isgal vo dagintilardan dayan zararin optimal olaraq hesablanmasi
va giymatlondirilmasi islorinin basa catdirilmasi, hiiquqi ¢orgivada beynalxalq
mahkamalars ¢ixisin tamin olunmasidir.

Bu moasalalorlo yanasi, postkonflikt orazilorin borpasi vo dir¢aldilmasi tizro
layiholorin islonmasi, miivafiq dovlot orqanlari torofindon olagolondirilmosi vo
razilagdirilmasi, orazilorin  macburi kogkiinlarin  boyiik qayidisit tiglin - hazirliq
marhalalarinin va grafikinin tortib olunmasi, adekvat todbirlarin goriilmasi, regionda
institusional bazanin formalasdirilmasi, eyni zamanda, regionun sosial-igtisadi inkisafi
tictin maliyya tominati mexanizmlarinin va investisiyalarin calbi miihitinin yaradilmasi
vacib sartlordondir. Isgaldan azad olunmus orazilorin barpa vo inkisafi proseslorine
calb olunmus yerli vo xarici sirkatlorin, sahibkarliq subyektlorinin foaliyyati {igiin
soffaf vo stimullasdiric1 investisiya-innovasiya miihitinin tomin edilmasi todbirlori
goriilmali, bu istigamatlordo beynalxalg omokdasliq Strategiyasinin hazirlanmast,
xarici investisiyalarm calbi ti¢iin daha tasirli mexaniuzmlarin iglanib hazirlanmasi
vacibdir.

Bundan olava, Qarabag regionunda vo otraf azad olunmus rayonlarda boyiik
hacmli layihalarin hayata kegirilmasi iri moblogds maliyys resursalr1 va investisiyalar
tolob edir. Artiq 2021-ci ilde dovlat biidcasindon bu moagsadloar ii¢iin 2,2 mlrd. manat
vasait ayrilmisdir [42]. Eyni zamanda, Qarabag Dirgalis Fondu tasis edilmisdir va
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postkonflikt orazilordo reallasdirilacaq prioritet layihalor hazirlanmaqda vo hoyata
kegirilmokdadir [151]. Investisiya potensialnin artirilmasi baximindan Qarabagda
boyilik imkanlar vardir, xiisusilo tobii ehtiyatlar, o ctimlodon filiz vo geyri-filiz
chtiyatlarinin hesabina genis emal sobokasi miiassisalorinin yaradilmasi va alava doyar
yaradan monbolorin formalagdirilmast miimkiindiir. Kalbacor rayonunda ononovi
heyvandarliq sahasi ils yanasi, dag-modon sanayesinin inkisaf etdirilmasi ii¢iin giiclii
filiz vo geyri-filiz yataglart movciiddur. Susa, Kolbacar vo Lagin rayonlarinda isa ¢ox
giiclii turizim-rekreasiya komplekslorinin yaradilmasi vo diinyanin on calbedici turizim
regionlarindan birina ¢evrilmasi potensiali vardir. Investisiya potensialmin artirilmasi
baximindan Qarabag regionunun tamamils yenidon qurulacagi vo bunun {igiin “tikinti
bumu’’nun gacilmaz olacagi amilini do digqgoate almaq vacibdir. Digar torafdon, isgaldan
azad olunmus orazilordo “agilli kond” vo “agilli sohar” layiholorinin prioritetliyi
intensiv investisiyta kanallarinin, 0 ciimlodon xaricdon calb olunann investisiya
axinlarmin olmasinin vacibliyini 6n plana cokmisdir [5].

Artig bu regionda bir ¢ox layihoalora start verilmisdir,Fiizuli rayonunda
Ohmadbayli- Flizuli-Susa avtomobil yolunun agilis1 olmusdur.Fiizuli Beynoalxalq Hava
Liman istifadoya verilmisdir.Bu il Zongilan Beynslxalqg Hava Limanmnin agilisi
gozlonilir,domir yolu xotlori barpa olunur, digor Yyeni yollar cokilir, infrastruktur
obyektlori sobokosi yaradilir. Biitiin bunlar Qarabag regionunun investisiya
potensialindan istifadonin somaralilik saviyyasini xeyli artirmaga imkan veracokdir.
Hesab edirik ki, 6lkomiz ticiin strateji chomiyyat kasb edon bu regionun investisiya
potensialinin artirilmasi tiglin giiclii resurs tominati1 vo real imkanlar1 vardir. Yaxin
illordo baglica prioritet bunlarla bagli masalalorin sistemli vo ardicil sokilda yiiksok
soviyyada hoyata kegirilmosindon vo 6lkomiz {li¢lin miihiim mona kosb edon Qarabag
regionunda investisiyta miihitinin maksimum yaxsilasdirilmasindan, investorlar {igiin
alverisli soraitin yaradilmasindan vo investisiya axinlarinin intensivlosdirilmasindon

ibarat olmnalidir va s.
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V FOSIL. AZORBAYCANDA INVESTIiSIYA POTENSIALINDAN
SOMOROLI iISTIFADONIN VO ONUN REALLASDIRILMASI
MEXNIZMININ TOKMILLOSDIRILMOSI

5.1. Olkads investisiya imkanlarindan istifado saviyyasinin yiiksaldilmasi

prioritetlori

Milli igtisadiyyatin toroqqisi investisiya imkanlarindan istifado etmok
saviyyasindon shomiyyatli doracada asilidir. Belo Ki, 6lkads investisiya imkanlarinin
formalasmasina tolob vo toklif amillori tosir edir [119, s. 49; 127, s. 88]. Investisiya
imkanlarinin amols galmosi iiglin investisiya resurslarinin olmasi va istehsal olunacaq
mohsullarin satis bazarlarinin olmasi tolob olunur. Bundan basqa, bazi imkanlardan
somoarali istifado yeni imkanlarin omolo golmasina sabab olur. Belo ki, edilon
investisiya qoyuluslar1 06lko daxilindo istehsalin hocminin artimina, bu iso 6z
novbasindo olagadar sahalorin toraqqisine tokan verir. AR-da mdvcud investisiya
imkanlarmin reallasdirilmas1 {i¢lin, ilk novbado, iqtisadi vasaitlordon istifads
somaraliliyinin yiiksaldilmasi talab olunur [117, s.141; 129, s.226]. Bu isa 6lkonin
rogabat qabiliyyatliyini miioyyan edir. Olks daxilinde roqabet qabiliyyatlilik konkret
mal vo xidmotlor iizro olur. Adoton, kigik Olkolor ayri-ayri mohsullar {izro
ixtisaslasdiqda rogabot qabiliyyatlilik meydana cixir. Diinya Iqgtisadi Forumunun
miitoxossislori torofindon miisyyanlosdirilon ragabatlilik indeksinds son illardo
Olkomiz inamli naticolor gostormisdir. Masoalon, 2019-cu il iizro global ragabato
davamliq reytinqinds 6lkamiz 11 pills iraliloyib. Azarbaycan hazirda 62,7 bal ils (2,7
band olavo edib) reyting siyahisinda 58-ci yeri tutur. Bu siyahida yer alan 141 6lko
sirasinda Singapur liderdir. Tlk besliyo hamginin ABS, Honkong (Cin), Niderland va
Isvegra daxildir. Qlobal raqaboto davamliliq indeksi 12 gdstarici {izra baxilir. Olkomiz
"omok bazar1" tizro 21-Ci yerdo, "biznesin dinamikliyi"nds vo "orzaq bazari"nda - 23,
"infrastruktur” - 38, "bazarin miqyast" — 6, "innovativ potensial” - 68, "maliyys
sistemi" — 96 va S. qorarlagmigdir [17]. Qeyd edok ki, bu istigamotds reytinglor forgli
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metodologiyalar tizro hazirlanir. Bels Ki, “Qlobal Roqgabatlilik Hesabati-2018/2019-
da 6lkomiz diinyada sosial barabarliyin an yiiksok soviyyada tomin olundugu 6lka kimi
qiymatlondirilib. Masolon, ohalinin elektriklo tochizati sahosindo maksimal 100 faiz
balla diinyada birinci yerdadir. Bundan slava, 140 6lko arasinda Azorbaycan biznesin
dinamikliyi reytinqino goro 31-ci yers yiiksalib. “Doing Business 2019 hesabatinda
6lkomiz diinyanin 10 on islahatg1r dovloti siyahisinda yer almigdir, “Doing Business
2020” hesabatinda iso 78,5 balla 191 6lks igarisindo 34-cii pilloden 28-0 gador qalxib
[14].

AR-da iqgtisadi artimin tomin edilmosi vo masgullugun yiiksoldilmasi osason
geyri-neft sektorunun inkisafindan asili olacaqdir. Olko daxilindo investisiya
qoyuluslar1 moblaginin artimi tliglin moévcud imkanlar he¢ do qeyri-neft sektorunun
inkisafini avtomatik tomin etmir. Belo Ki, 6lko daxilindo geyri-neft sahosinin
toraqqisini tomin etmok {i¢lin zoruri struktur, institutsional, habelo moadoni osaslar
yaradilmali, basqa sozlo desok ,omtoo vo pul bazarlari tokmillosdirilmali, geyri-neft
sektorlar1 {izro lazimli ixtisaslardan olan miitoxassislor hazirlanaraq calb olunmali,
sahibkarlig1 tomsil edon tabaqa, somorali inzibati sistem vo i.a. yaradilmalidir. Olka
daxilinds yeni istehsal subyektlorinin formalagmasi istehsal olunacaq mahsul néviiniin
miloyyoan olunmasi, onun istehsalmin xammalla vo materiallarla tochiz edilmasi,
istehsalin hacminin, eloco do, satis bazarlarinin miiayyon olunmasi, istehsalin togkil
edilmasi va texnologiyanin seg¢ilmasi, maliyyoalosma sxeminin qurulmasi, riskin
boliisdiiriilmasi vo i.a. bu Kimi masalalorin hall olunmasimi tolob edir. Bu sahado
tacriibasizlik 6lko daxilinda geyri-neft sahasinin toraqqi etdirilmasi vo neft galirlori
hesabina yaranan gonaatin investisiya kimi monimsanilmoasini mohdudlasdirir. Adaton
geyd olunan amilin 6lkado qeyri-neft sektorunun, xiisusilo, emal sonayesinin
dinamikasina tosiri, bu sahalorin toroqqisinin maliyyslogsdirmo monbalarinin
mohdudluguna nisbaton ¢ox olur [73].

Olkods hokumot torafindon emal sonayenin tokmillosdirilmasi {i¢iin  uzun
middotli dovrii ehtiva edon kompleks tadbirlarin goriilmasina ehtiyac vardir. Hesab
edirik ki, bu ciir program yalniz sonayenin toraqqisini deyil, ham ds, onun xammal

tominati, bu sektora xidmat gostoron sahalorin yiiksaligini, kadr hazirligr masalolorini
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va i.a. ohato etmoalidir. Bu ciir programin tortib edilmasi prosesinds asas masalolordon
biri sonayenin toraqqi modelinin dogru sokildo miioyyon olunmasidir. Buna goérs do,
emal sonayesi miiassisolorinin orsoys golmosindo asagidaki layiholora 6nom verilmasi
mogsadauygun sayilir:

- 0zal bolmo va yaxud xarici torofdaslarla hoyata kegirilo bilon;

- elmi-texniki toraqqinin nailiyyatlorinin totbiqine imkan veron layiholoro;

- ixrac yontimlii sahalorin inkisafina sabob olan layihalora.

Yuxarida geyd edilon iimumi prinsiplor miioyyon edilso do, senayenin toraqqi
programinin tortib edilmasinds an miirokkob morhalalordon biri bu programa daxil
edilocok investisiya layiholorinin miioyyon edilmosidir. AR ki¢ik 6lko oldugundan,
sonayenin toraqqi prioritetlori miioyyan olunarkon, on az1 regional bazarlarda, habelo
region olkalorinds sonayenin toraqqi meyllori, onlarin ragabat gabiliyyatino sahib
oldugu saholor asas gotiiriilmalidir. Qeyd etmok lazimdir Ki, istehsal olunacaq mohsul
novlorinin miioyyan olunmasi strateji qorar Kimi qgobul edilir. Bu qgerar marketing
tadgiqatlarinin sayasindo miioyyon edilir, sonra iso istehsal olunmasi planlasdirilan
mohsulun kamiyyat, eloca da, keyfiyyat parametrlorinin tohlil edilmasi asasinda onun
istehsalina sarmays yatirimi haqqinda goarar qabul olunur. Bu, investisiya layihasinin
tortib edilmasini nazardos tutur, keyfiyyatli layihonin tortib edilmasi do xeyli ixtisash
kadr tolob edir. Hesab edirik ki, miiasir dovrda 6zal sektorun iri hacmli investisiyani
maliyyalogsdirmok vo bu ciir layiholori hazirlayib hoyata kegirmok imkanlar
mohduddur. Buna gora do, geyd edilon proqramin bir-biri ils alagali olan va reallasma
ardicilligi miioyyon eidlmis layiho tokliflorindon toskil edilmolidir. Bu layiha
tokliflorinin tortib edilmasi vo miizakiro edilmasi Olkonin perspektiv toraqqi
istigamatlorini vo toraqqi alternativlorini tohlil etmoyo imkan veracokdir. Naticado,
yaxst tortib edilmis nisboton uzunmiiddatli toraqqi proqramlari konkret taraqqi
trayektoriyasint miioyyon etmoklo borabor, golocok illordo 6lkonin {izloso bilocoyi
ssenarilori miioyyan etmoaya imkan verir ki, bu da hom 6lkads, hoam do diinyada olan
yeniliklara 6lkanin vaxtinda adaptasiyasi imkan1 verir.

Hazirda 6lkodo mdvcud olan iqtisadi resurslardan somorali istifado mogsadilo

igtisadi inkisafin lokomotivi rolunu oynaya bilon va ixracyoniimlii istehsallar asasinda
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inkisaf edon iri sirkotlor yaratmaq tolob olunur. Bu tipli sirkotlori yaratmaq 6zl
bizneslo dovlotin amokdaslig1 sayasinde miimkiindiir. Bununla yanasi, iri sirkotlor
yaratmag vo biznes restrukturizasiyasini aparmaqg istigamotindo dovlot soy
gostarmoalidir. Yiingiil vo yeyinti sonaye sahalorinds iri dovlet miiassisalori yaratmaq,
neft hasilati, masinqayirma, Kimya, elektroenergetika vo s. saholordo foaliyyat gostoron
dovlot miiossisolorinin toraqqi etdirilmosi vacibdir. Bu tip miiessisalorin inkisafinda
investisiya gorarlarin1 vermokls alaqadar tokmil mexanizmlorin yaradilmasi miitlogdir.
Ona gors Ki, miiossisonin toraqqisi ilo bagli gorarlarin verilmosinin 6lkonin idaroetmo
organlarinda razilagdirilmasi vo gobul olunmasi nisbaton uzun miiddst tolob edo bilor.
O cilimlodon, bu ciir gorarlarin osaslandirilmasi doracasinin bir qader zoif olmasi
chtimali ¢oxdur. Ona goro do, bu masalalori hall eds bilon toraqqi institutunun
yaradilmast mogsodo miivafiqdir. Bu teraqqi institutu sohmlorinin 100%-i dovlot
miilkiyyatinda tomsil olunan sshmdar comiyyat kimi formalasdirila bilor. Bu sirkatin
aktivlori baslangicda hokumot torofindon miixtolif saholordo movcud olan
miiossisolorin nizamnamo kapitalinda dovloto moxsus paylar osasinda formalagir.
Toraqqi institutu onun balansinda olan sirkotlorin restrukturizasiyasi vo toraqqisini,
yeni miiassisalorin yaradilmasini, zoruri torafdaglarin calb olunmasini, xarici va yerli
torofdaslarla ohomiyyatli Strateji omokdasliq slagolorinin qurulmasini va s. bu kimi
moasalalari hoyata kegirir. Bu zaman, bu sirkat yerli miiassisalorin inkisaf etdirilmoasi
liciin xarici sirkatlorin alinmasi, xaricdan texnika va texnologiyanin calb olunmasinin
forqli yollarindan yararlanir.

Investisiya imkanlarinin gergoklosdirilmasindo vacib amillordan biri respublikada
investisiya miihitinin olverislilik soviyyasini tomin etmokdir. Investisiya miihitinin
olverislilik soviyyasi Olkodoki firma vo miiossisalorin mohsuldar investisiya
qoyuluslarinin reallasdirmasi yoniimiinds imkan va stimullarina tasir etmaklo, igtisadi
inkisafin tomin olunmasinin vo investisiya foalliginin yiiksaldilmasinin on zoruri
sartlorindon biri kimi ¢ixis edir [144, s.124; 234, s5.974]. Somorasiz xarclorin vo
risklorin ixtisarina, ragabatin toraqqisina olverigli investisiya miihitinin ¢ox bdyiik
tosiri olmusdur, eyni zamanda bu miihit firma vo toskilatlar1 investisiya qoymaga

stimullagdirir. Bu noqteyi-nazardan, investisiya miihitinin yaxsilagdirilmasi dovlatin
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iqtisadi siyasatinin aparici istiqgamatlarindon biri olur.

Tacriibadon malum olur ki, investisiya faaliyyatindo hokumat torafindon verilon
vergi, eloco do, gomriik giizostlori investisiyanin mablogini va strukturunu toyin edon
birinci daracali amil deyil. Belo ki, investisiya miihiti alverissiz olsa da, dovlstin
investisiya foalligini stimullagdirmaq yoniindo gordiiyii todbirlorin do somaraliliyi zoif
olur. Olks daxilindo investisiya miihitini formalasdiran siyasi va iqtisadi sabitlik,
heyatin ixtisas saviyyasi, infrastrukturun toraqqisi vo i.a. bu kimi amillorin investisiya
foalligina tosiri daha boyiikdiir.

Olkenin investisiya faalliginin tomin edilmosi iqtisadi artim tempindon, habelo
makroiqtisadi tarazligin tomin olunmasindan shomiyyatli deracados asilidir [121, 5.39].
2015-ci ilo gadoar olan dovrds 6lke daxilinds yiiksok iqtisadi artim siirati vo bununla
bagli olaraq biidca xorclorinin optimal hacmda artimi investisiya faalligina pozitiv tosir
gostormigdir. Bununla yanasi, 6lkenin 2015-ci ildo iimumi valyuta ehtiyatlar1 40
milyarda yaxim ABS dollar toskil edirdi ki, bu da geyd olunan ilin gostaricisi ilo 25,5
aylig mal vo xidmatlorin idxalini tomin edir va xarica olan dévlst borcumuzu 5 dofadon
cox Ustoloyirdi. Lakin, 2015-ci ilds neftin qiymatinin 100 dollara barabarliyi dovriindo
formalasmis makroiqgtisadi indekslarin diizaligine ehtiyac yarandi. Valyuta bazarina,
eloca do, manatin mazonnasing tazyiqlorin gostarilmasini nazara almagla, 2015-ci ilin
fevral ayinda manatin devalvasiyasi hayata kegirildi, bununla da, manatin kursu neftin
50-55 dollarliq giymotine adaptasiya olunmaga basladi. Lakin iyul aymin sonlarina
yaxin neftin gqiymatinin siiratlo enmasi valyuta bazarina,eloco do mozonnays tozyiqi
yenidon ohomiyyatli olaraq artirdi. Bununla yanasi, torafdas 6lkelorde davamli olaraq
bas veran devalvasiyalarin milli igtisadiyyatin global ragabat qgabiliyyatino neqativ
tosirlori artirdi. Biitiin bunlar1 nozors alaraq, 2015-ci il dekabrin 21-don etibaron AR-
da “iizon mozonna” rejimina kecildi. Ancaq bundan sonra dévlot basgisi conab ITham
Oliyev movcud soraitdo milli igtisadiyyatin neftdon asililigimi azaltmaq ticiin real
sektorun rogabot gabiliyyatliliyini artirmaga, regionlarn investisiya potensialindan
effektiv surotdo istifadoni, prioritet saholori se¢ilmokloa perspektivda taraqqisini
askarlamaga imkan yaradan strateji yol xaritosinin hazirlanaraq gergoklosdirilmasini

nazards tutan miivafiq tapsiriglar verdi. Dovlst basgist doyison mazonnays kegmak
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arafasinda, eloca do, sonradan biznes miihitinin yaxsilasdirilmasi ilo alagodar vacib
forman vo soroncamlar imzaladi. Dovlot bascisinin garsiya qoydugu vozifalorin yerino
yetirilmoasi iiglin avvalco, Olkonin miixtalif strateji xarakterli mohsullari tizra idxaldan
asililigimi logv etmok vo rogabatqabiliyyatli yerli mohsullar istehsal edorak onlar1 xarici
bazara yonlondirmok istigamoatindo hoyata kegirilocok islordo respublikanin, habelo
onun regionlarinin toraqqi  potensialindan maksimum istifado olunmasini
mogqsadauygun hesab edilmisdir. Bununla yanasi, 61ka Prezidenti conab ilham Sliyevin
2015-ci il dekabr ayinin 21-do vermis oldugu Formani ilo lisenziya tolob olunan
faaliyyat novlorinin say1 azaldilaraq 59-dan 37-yo endirildi, yeni verilon, homginin
indiya Kimi qiivvada olan bir ¢ox miiddatli lisenziyalar miiddatsiz elan olunmus,
lisenziyanin verilmasino gora 6donilocok dovlst riisumunun mabloglori toqribi olaraq
yaribayar1 azaldilmis, lisenziyalarin togdim edilmasi miiddati 15 is giiniindon 10 is
giinlina gadar ixtisar edilmis, lisenziya verilmasi {igiin qoyulan sartlor sadalosdirilmis
vo inkisaf etdirilmisdir. Eyni zamanda “ Dovlat riisumu haqqinda” Qanununda
oncaliklo 2015-ci il dekabr aymin 29-da gobul edilon Qanunla edilmis doyisikliya
uygun olaraq lisenziyalasdirilan sahibkarliq foaliyyoti ancaq regionlarda icra
olunduqda, homin faaliyyat {izro miioyyan olunmus dovlat riisumunun 50%-i 6danilir.
Bu ciir sertifikatlar osason bir ¢ox vergi vo gomriik giizostlori ehtiva olunmagqla, fiziki
va hiiquqi sexsloar ti¢lin nozardo tutulub. 2016-c1 ilin martin avvallarindan 6lkada geyri-
neft sektoru {izro mal vo xidmatlorin istehsali tomsil edon geyri-neft moahsullarinin
ixracini reallagdiran soxslora dovlat biidcasi hesabima subsidiya 6donilmasi nazards
tutulub. Bu iso ixrac edilon mallarin gémriik doyorinin 3%-na borabordir. Yaxin
golacokdo xaricda sertifikat, habelo patent gazanan yerli togkilatlarin dovlat biidcasi
hesabina borclarinin miisyyon godor 6donilmasi mexanizming baxilmasi, 0 climlodon
ixrac tgilin perspektivli sayilan bazarlarda logistika markazlorinin toskili prosesinin
intensivlagsmasi, Xarici bazarlarin marketing tadqigatin1 yerina yetirmak, eyni zamanda
“Made in Azerbaijan” brendini miistorok gaydada iroli ¢gokmok planlagdirilmisdir.
Yuxarida geyd etdiyimiz kimi, miihiim yeniliklordon biri do Azarbaycanda
investisiya tosviqi senadinin verilmasi tiglin investisiya layihasinin totbiq edilocoyi

inzibati arazi vahidlarinin 5 region iizra qruplasdirilmasidir. Bu, Azarbaycan Prezidenti
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[lham ®liyevin “Investisiyanin reallasdirildi: iqtisadi foaliyyoat saholori iizro
investisiya layihalorinin hocmi ils alagadar on az moblag va icra edilacak inzibati orazi
vahidlori’nin tosdiglonmasi haqqinda 2016-c1 il 20 aprelds verilmis formaninda oksini
tapmusdir. Birinci regiona Baki sohari (Bakiotrafi gosabolor ¢ixmaq sorti ilo), ikinci
regiona Bakiotrafi gosobalor vo Abseron rayonu, ii¢lincii regiona Sumqayit sohari,
Gonco sohari, dordiincii regiona 1, 2, 3, habelo 5-ci regionlara aid olmayan sohar vo
rayonlar, besinci regiona Goygol, NMR, Xocavand, Agdam, Fiizuli, Tortor, Agcabadi,
Naftalan, Goranboy, Godaboy, Balakon, Daskoson, Qazax, Tovuz, Agstafa, Lerik,
Yardimli, Qusar rayonlar: daxil edilmisdir.

Sahibkarlara investisiya tosviqi senadinin verilmosi ii¢lin birinci regiondan
besinci regiona dogru iqtisadi foaliyyot saholori {izro tolob olunan investisiya
layihasinin hacmi ilo alagodar minimal doyer azalir. Moasalon, Bakida (birinci region)
elektrik avadanliginin istehsali ilo olagodar investisiya togviqi sonadinin alinmasi {igiin
minimum 5 milyon, Bakiotrafi gqosobalor vo Abseron rayonunda minimum 3 milyon
manat investisiyanin qoyulmasi tolob edilirso, Goygol, NMR, Qusar, Xocavond,
Agdam, Flizuli, Tortor, Agcabadi, Naftalan, Goranboy, Gadobay, Balakon, Daskasan,
Qazax, Tovuz, Agstafa, Lerik, Yardimli rayonlarinda (besinci regmon) bununla bagl
minimum talab 500 min manat hacmindadir. Yaxud Bakida geyim istehsali ilo alagodar
investisiya tosviqi sonadinin alimmasi {i¢iin minimum 5 milyon manat sarmayo
qoyulmasi lazimdirsa, besinci regiona daxil olan rayonlarda 200 min manat investisiya
qoyulmas1 yetorlidir. Qeyd edok ki, Iqgtisadiyyat Nazirliyinden investisiya tosviqi
sonadini almigs sahibkar hamin sanadi aldigi vaxtdan 7 il miiddstindas alds etdiyi galirin,
eloca do ,manfaatin 50 faizi hacmindos vergi giizasti alds edir. Hesab edirik ki, névbati
illordo neftin giymatinin 50 ABS dollarindan asagi diismo ehtimali az oldugundan,
6lkonin valyuta ehtiyatlarinin artimi planlasdirilmisdir. Malumdur ki, daxili amillor
makroiqtisadi sabitliyin tomin olunmasi tigiin alverisli zomin yaradir. Xarici amillor isa
0lka daxilinds inflyasiyanin saviyyasino shomiyyatli deracoads tosir gostarir. Belos ki,
2020-ci ildo mehsul vo xidmotlorin idxalinin UDM-o nisboti 14,8 % olmusdur. Bununla
belo, hazirda dovlotin malik oldugu imkanlar makroiqgtisadi tarazligin nozarstdon

cixmaq ehtimalini kaskin sokilds azaldir vo ortamiiddoatli dovrds bu proseslor nozarat
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oluna bilinon vaziyyatdo olacaqdir. Bu proses uzunmiiddotli hesab olunur. Bununla
belo, ganunlarda tez-tez yeniliklorin edilmasi qeyri-miioyyanlik yaradir. Bu hal
investisiya layiholorinin parametrlorini prognozlagdirmagi miirokkoblogdirir vo
naticadoa, investisiya risklori artir. Diinya Banki torafindon 80 6lkods firmalar arasinda
hoyata ke¢irdiyi sorgunun noaticolorindon molum olur ki, hiiquqi-normativ aktlarda
edilocok yeniliklor artdigca, olava korporativ investisiyalarin reallagdirilmasi ehtimali
da artir.

Miilki Macallays asason, mahdud masuliyyatli comiyyatin istirak¢ist 6z payini
(onun bir hissasini) satarkon digar istirak¢ilar 6z paylarinin migdarina miitonasib olaraq
satin almaqgda stiinliik hiiquglarina malikdirlor. Lakin burada comiyyatin
nizamnamosindo vo Yya {izv istirak¢ilarin razilagmasinda homin hiiququn
reallagmasinda  miixtolif  gaydalarin = nozordo  tutulmasi  istisna  edilir.
Ogor comiyyatin istirakgilart xabardar olunduglar1 vaxtdan bir ay miiddatindo vo ya
comiyyatin nizamnamasi vo ya onun istirak¢ilarinin razilagsmasi ilo nozorda tutulan
basqa bir miiddst orzinds 6z ustiinliik hiiquglarindan istifade etmozlorsa, istirak¢inin
payr digor bir soxso Ozgoninlogdirilo bilor. Mohdud mosuliyyatli comiyyaotin
nizamnamasinda gostarilonlara uygun suratda istirak¢i paylarinin (onun bir hissasinin)
digor soxslora 6zgoninlosdirilmasi miimkiin olmadiqda, comiyyatin basqa istirak¢ilar
isa onu almagdan imtina etdikds, comiyyat istirak¢1 payimni alda etmaya borcludur.

Investorlarm hiiquqlarmin qorunmasina 6lkado korporativ idarsetmonin toraqqi
saviyyasi ohomiyyatli doracado tasir gostorir [122, s. 95]. Korporativ idaraetmoa
toskilatin foaliyyatindo maraqgli olan igtisadi subyektlor arasindaki togkilati-igtisadi,
hiiquqgi vo idarsetmo miinasibatlori sistemini oks etdirir. Vurgulamaq gorakdir Ki,
tokmil Kkorporativ idaroetmo bir gayda olarag, firmanmn menecmentina samarali
formada nozarot etmays imkan verir, onun foaliyystindo maraqli olan iqtisadi
subyektlorin  boyiik gisminin  monafeyini nozoro alir, toskilatin foaliyyatinin
samoaraliliyino, habelo onun olava rogabat istiinliiklorinin gazanilmasma holledici
formada tasir gostarir. Togkilatin ragabat gabiliyyati, habels onun faaliyyatinin uguru
onun isindo istirak edon Sarmayidarlarin, kreditorlarin, is¢ilorin, tachizat¢ilarin va i.a.-

nin istiraki ilo goriilon kollektiv igin naticasidir. Buna goéra do, maraqli saxslorlo
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qarsiliqli Ssomarali amakdasligin toraqqi etdirilmasi sirkotin uzunmiiddstli maraqlarina
uygun olur. Buna gora do, 6lkads investisiya miihitinin yaxsilasdirilmasinin miithiim
istigamatlorindan biri korporativ idaroetmonin saviyyasinin yiiksaldilmasidir.

Bir gayda olaraq, investisiya foalligina istehsal masraflorinin soviyyasini
mioyyonlosdiron amillor birbasa tosir edir. Bu noqteyi-nozordon, dlkado infrastruktur
saholorin toraqqi soviyyosi investisiya qoyuluslarinin somaroliliyini miioyyonlosdiron
amillordon biri hesab edilir. Orta miiddatli perspektivds asason infrastruktur sahoslorin,
hamginin energetikanin, naqliyyatin vo bagga sahalorin tokmillogdirilmasine iri hocmli
investisiya qoyuluslariin reallagdirilmasi prognozlasdirilir. «Toanzimlonon giymatlor
haqqinda» Azorbaycan Respublikasinin ganununa gora tonzimlonon mal va
xidmatlorin siyahisin1 Azorbaycan Respublikasi Nazirlor Kabineti miioyyon edir.
«Antiinhisar faaliyyati haqqinda» AR-nin ganununa asason bazarda payi 35 faizdon
cox olan tosorriifat subyekti hokmran moévge tutan hesab olunur. Movcud
qanunvericiliya gora hokmran movqeds olan miiassisa vo firmalar antiinhisar orqanina
bazarda soziigedon qurumlarin faaliyyatlorini giymatlondirmak tiglin zoruri olan
informasiyanin gostorildiyi hesabat toqdim etmolidir. Bu molumatlara osason
antiinhisar organi inhisar¢i qurumlarin faaliyystino nozarot edir. Bundan basqa,
antiinhisar orqan1 bazarda hokmran movqgeds olan tosorriifat subyektlorinin inhisargiliq
faaliyyatindo, icra hakimiyyati vo idarsetmo orqganlar {igiin asagidaki todbirlorin
hoayata kegirilmasini toklif eds bilar [8]:

1) inhisar tosorriifati subyektlorinin mohsullarinin (xidmotlorinin) qiymatloring
dovlat nazaratinin miioyyanlosdirilmasi, bazon bu va ya diger mohsul (xidmat)
lizra bazar gqiymatinin miimkiin haddinin tasbit edilmasi;

2) iqgtisadi subyektlorin golirlorindon tutulan vergilora onlarin bazarlardaki payina
uygun sokilds miitaraqqi vergi daracalarinin tatbiqi;

3) hor hansi bir bazarda giris maneslorini zoiflotmok magsadilo istehsal edilon
mohsullar {izra eynilik standartlarin totbiq edilmasi;

4) siiratlondirilmis amortizasiyanin normativ amortizasiyalarla avazlonmasi;

5) kredit verilmasi sortlorinin sortlosdirilmasi;

6) tosarriifat subyektlorinin patent {izarindo 6z mdvqelarindan Sui-istifads etmalori
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ilo alaqadar yeni patentlari bir godor ucuz hagla macburi lisenziyalasdirmag;

7) bazar subyektlorinin hamisinin birlikds va ya birinin inhisargiliq faaliyyati hoyata
kegirilorkon onlar arasinda baglanan miigavilolorin mohdudlasdirict bandlorini
logv etmok;

8) dovlot kdmayinin biitiin novlarini dayandirmag;

9) barter omoliyyatlarinin qadagan edilmaosi;

10) idxal-ixrac omoliyyatlar1 {i¢iin togdim edilon lisenziyalar1 logv etmok barodo
miivafiq tokliflor vermok.

Ortamiiddatli dovrds naqliyyat sektoru tlizra inkisafin prioritet istigamatlorine iso
asagidakilar daxildir:

— noqliyyat sektorunun, xiisusilo do, noaqliyyat xidmotlori bazarinda rogabot
muhitini tokmillosdirmak;

— yol-kommunikasiya kompleksindo ayri-ayri naqliyyat novlorini inkisaf etdirmok;

— 0Olko orazisindo beynolxalq tranzit dohlizlorin va yollarin, habelo 6lko iizro
regionlararasi, soharlor vo rayondaxili yol-noqgliyyat infrastrukturunun inkisafi;

— AR-dan kegan nagliyyat-kommunikasiya trafiki vo asas naqliyyat vasitolori {izro
diinya standartlarina miivafiq miiasirlosdirmak osasinda milli naqliyyat-yol
sisteminds diinya kommunikasiya mokanina inteqrasiyasi etmasi;

— Xozor donizinds etibarli multimodal naqliyat sistemini yaratmag, liman, doniz
ticarati donanmasi vo domir yollarinda giizasli tariflor asasinda calbedici logistik
sxemlorin vo daha gisa transkontinental marsrutlari tortib va totbiq etmoak;

— Azarbaycan orazisinds, xiislison do, limanlarda xiisusi iqgtisadi zonalarin
yaradilmasi, burada yiiksok informasiya-kommunikasiya tominatli nogliyat-
logistika moarkozlorini toskil etmak.

Qeyd edilon todbirlorin reallasmas1 6lkads iqtisadi subyektlorin ticarat
xidmotlorino  olyetorliyinin  artirllmasma, bu  xidmotlorin  keyfiyyatinin
yaxilagdirilmasina sobab olacaqdir.

2012-2015-ci illordo TRASEKA dohlizinin Azarbaycanm orazisindoki Baki-
Qazax-Gurcustan ilo dovlet sorhodi avtomobil magistralinin Haciqabul-Kiirdomir,

Kirdomir-Yevlax, Yevlax-Gonca vo Gonco-Giircustan dovloat sarhaddi avtomobil
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yollarmin | daracali yol standartlarina uygunlasdirilmasi ii¢iin alave 2 zolagin insasi,
eloco do Gonco dairovi yolunun tikintisi hoyata kecirilmigdir. "Simal-Conub"
beynolxalq dohlizi cargivasinda 6lko orazisindon kegon Rusiya Federasiyasinin dovlot
sorhoddi — Astara-Baki-Iran islam Respublikasmin dévlot sorhoddi avtomobil
magistralmm Baki-Rusiya Federasiyasimin dovlot sarhaddi avtomobil yolu, hamginin
Olot-Masall1 vo Astara-Masalli- Iran islam Respublikasmin dévlat sorhaddi avtomobil
yolunun insas1 vo yenidon qurulmasi layiholori ger¢oklosmisdir. Bundan basqa, 6lko
orazisindo digor avtomobil yollarinin yenidon qurulmasit vo genislondirilmosi
istigamatinds iri hocmli todbirlarin hoyata keg¢irilmasi planlasdirilmisdir.

1990-c1 ilden sonra bu sahoys goyulan investisiyanin hocminin kigik olmasi
monzil-kommunal tosarriifatinin, gaz va su, istilik tohcizati sisteminin infrastrukturun
kohnalmasine sabab olmusdur. Bu sahonin keyfiyyot parametrlorinin yaxsilasdirilmasi,
itkilorin azaldilmasi, bu sahado foaliyyot gdostoron sirkotlorin restrukturizasiyasinin vo
yenidon qurulmasinin hoyata kecirilmasi tolob olunur. Artiq geyd olundugu kimi, bu
sahodo gostarilon xidmotlorin keyfiyyoti vo qiymotinin dovlot torofindon somorali
tonzimlomo mexanizminin yaradilmasina da ehtiyac vardir. Bundan basqa, firmalarla
istehsala xidmot edon sirkatlor arasinda samarali slagelorin qurulmasi {i¢iin niimunavi
miiqavilolorin hazirlanmas1 zoruridir. Belo miiqavilolor Iqtisadiyyat Nazirliyi
torafindon hazirlana va toqdim oluna bilar. Bu miigavilalar ilk névbada taraflorin hiiquq
va 6hdaliklorini doqiq miioyyan etmali, inhisar¢1 sirkatlorin 6z inhisar movqelorinds
istifado imkanlarini nazoro almalidir. Olkonin elektrik enerjisi sistemino alava giiclorin
daxil edilmasi gozlonilir. Bununla belo, bu sahado elektrik enerjisi istehsali va
oOtiiriilmasi prosesinds itkilorin azaldilmasi, enerji sirkatlori ilo istehlak¢ilar arasinda
miinasibatlorinin tonzimlonmoasi mexanizminin tokmillogdirilmasi istigamatindo
tadbirlorin hoyata kegirilmasina ehtiyac vardir.

Belolikla, yuxarida geyd edilon todbirlorin hoyata kegirilmasi 6lkonin investisiya

imkanlarindan istifads saviyyasinin artmasina somarali tasir gostoraor.
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5.2. Yeni ¢agirislar saraitinda milli innovasiya siyasatinin formalasdirilmasi va
hayata kecirilmasi — investisiya potensialindan effektiv istifadonin vacib

istigamati Kimi

Miiasir diinyada innovasiya milli iqtisadiyyatin roqabot qabiliyyatinin
yuksoldilmosi, habelo dayanigli artiminin tomin olunmasi tigiin xiisusi ohomiyyot kosb
edir. Innovasiyaya osaslanan iqtisadiyyatlar daha somoroli vo yiiksok taroqqi
soviyyasina sahib olurlar. Innovasiya elm-istehsal dovriyyosinin son naticolorini
sociyyoalondirir ki, bu da oslindo elmi-texniki mohsul rolunu oynayir vo konkret
tolobatlarin qarsilanmasi tigiin yeni elmi ideya, eloca do biliklorin, kosflorin, ixtiralarin
vo todgigatlarin  kommersiya ndqteyi-nozorindon  reallagdirilmast  mogsadilo
maddilogdirilmesidir [126, s.159; 142, s. 88]. Bu ndqteyi-nazorden, innovasiya
faaliyyati naticasindoa elmi-texniki yeniliya malik, istehsala totbiq edilon, kommersiya
noqteyi-nozarindon hayata kegirilmasi imkanina sahib mohsul vo proses innovasiyalari
yaradilir.  Mohsul innovasiyast yeni mohsul novlorinin  yaradilmast  va
monimsonilmasini, Proses innovasiyasi i1s9 istehsalin togkilinin miiasir tsullarinin
yaradilmasini nozordo tutur [156, s. 27; 216, s. 136]. Innovasiya faaliyyatin toskilinin
6zoalliyi ondan ibaratdir ki, 0, elm va texnikanin genis tatbiqino, yeni név mohsullarin
hazirlanmasina, qabaqcil texnoloji proseslorin yaradilmasina, hazirki mohsul
novlarinin keyfiyyatinin yiiksaldilmasina vo amak vasitalorinin miasirlasdirilmasina,
yaradiciliq axtariglarina vo yenilikgilora, igtisadi artimin oldo olunmasma va S.
yonoaldilmoalidir. Hazirda innovasiya foaliyyotino xarakterik olan osas meyllora
asagidakilar aiddir:

— mohsul vo xidmatlorin elmi biliklor vo texnologiyalarin totbigindon asililiginin
artmasi;

— innovasiya dinamikasinin elmi qurumlarla sahibkarliq sektorunun samarali
qarsiligl olagasindon asililiginin artmasi;

— firmalararasi qarsiligh faaliyystin vo amokdashigin inkisafi;

— yeni biliklarin istehsalgilarinin sayinin artmast;
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— miiasir dovrdo texnologiyalarin yayilmasi yalniz yeni avadanligin alinmasini
nazorda tutmur, eyni zamanda toskilat doyisikliklori vo menecment sistemindo
doyisiliklori nozordo tutur.

Miiasir diinya iqtisadiyyatinda iqtisadi toraqqinin asasinda innovasiya dayanir.
Olkodo firmalarin roqabot qabiliyyati onlarm innovasiya yaratmag, yaxud onlari
somorali sakildo monimsomok imkanlarindan asilidir.

Olkodo yeni mohsullarin yaradilmas: vo istehsala totbiq edilmosi investisiya
prosesi zamam hoyata kegirilir. Olkoda investisiya prosesinin somoroliliyi milli
iqtisadiyyatin yeniliklordon faydalanmaq gabiliyyatindon asilidir. Bununla yanast, yeni
mohsullarin yaradilmasi vo istehsala totbiq edilmasi investisiya prosesindo hoyata
kegirilir. EIm vo texnikanin soviyyasinin sabit qaldigr vzunmiiddstli dévrdo amoyin
fondla silahlanmasi soviyyasi balli bir dévrdon sonra dayanir, bundan sonra
igtisadiyyat 6z inkisafinin durgunluq dovriinii yasayir. Bu baximdan, 6lkados igtisadi
artimin tomin edilmosi ii¢lin investisiya qoyulusunun hocmi ilo yanasi mohsuldarligin
soviyyasinin do yiiksoldilmasinin bdyiik oshomiyyati vardir. Miiqayisali tohlillordon
molum olur ki, UDM-un artiminda istehsal amillorinin macmu mohsuldarliginin
(IAMM) yiiksoldilmasi hesabina yaranan pay kapital yigimi hesabina yaranan payla
eynilik toskil edir (sokil 5.2.1).

kapital istehsal amillarinin
45% macmu
mohsuldarligt

41%

tohsil
14%

Sokil 5.2.1. Iqtisadi artim ayri-ayr1 amillarin téhfasi [246, s. 5].

Vurgulamag lazimdir ki, 6lkada elmi-texniki inkisafin asasinda insan kapitalinin
y1gimi, elmi-tadgigat va tacriiba konstruktor islori va asas kapitala investisiya qoyulusu

durur. insan kapitalinin yigim tohsil sisteminin inkisafini, elmi-tadgigat va tocriibo-
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konstruktur islorinin hoyata kecirilmasi firma vo miassisalorinin elmi-tadgigat
bolmalarinin olmasini vo risk kapitalinin calb edilmo imkanlarinin olmasini, asas
kapitala investisiya isa 6lkada korporativ idaraetmanin taragqi etmasini talob edir [245,
s. 78].

Moalumdur ki, milli igtisadiyyatin innovasiyaya asaslanan taragqisini tamin etmok
{iciin bozi sortlor tolob edilir. Innovasiyanin yaradilmas: prosesino goyulan
investisiyalar yiiksak riskli olmalari ilo segilirlor [276, s.17; 297, s. 109]. Ona gora Ki,
he¢ do biitiin elmi-todgigat vo tocriibo konstruktor islorino sarf edilon Xarclor
innovasiyanin yaradilmasi ila naticalonmir. Bu sobabdan do, elmi-tadgiqgat va tacriiba-
konstruktor islori ilo bagl investisiya goararlari 2 név prognozlarin olmasini talob edir:

| nov prognozlara innovasiyanin yaradilmasina sarf edilon xarclor va onun
istifadasindan, yaxud satisindan gazanilacaq galirlorlo bagl prognozlar aiddir.

I1 nov prognozlar iso elmi-tadgigat va tacriiba-konstruktor islorinin ugur gazanma
ehtimal1 ilo baghdir. Bu sabobdon do, IEOO-do firmalarin innovasiyaya sorf etdiklori
xarclar az olur.

Hazirda Azarbaycanda hom innovasiya mohsulunun hacmi, ham da innovasiyaya
cokilon xarclor milli igtisadiyyatin innovasiyalara asaslanan inkisaf marhalasins kegidi
baximindan ¢ox asagidir. Masalon, 2020-ci ildo 6lko sonayesinds ohomiyyatli
doayisikliklora moruz qalmis, yeni totbiq olmus va tokmillagdirilmis mohsullarin
istehsal hacmi 28,6 min. manata barabar olmusdur ki, bu da ssnaye moahsulunun heg
0,1 faizi do deyildir. Yeni mahsullarin istehsal hacminin bels kigik olmasi son illards
xarakterik hal almigdir. Bels ki, 2010-2020-ci illarda shomiyyatli dayisikliklara maruz
galmis, yeni tothig olmus va tokmillogdirilmis sonaye mshsullarinin comi istehsal
hacmi 246,5 miIn. manat toskil etmisdir. Homginin, sonayedo mohsul vo proses
innovasiyalarina g¢akilan xarclar 2006-c1 ilds 1,3 min. manata, 2011-ci ilds 31,6 min.
manata, 2015-ci ilds 35,2 min. manata, 2016-c1 ildo 27,9 min. manata, 2017-ci ilds
16,1 mIn. manata, 2018-ci ildo 34,4 min. manata, 2019-cu ilds 48,0 miIn. manata, 2020-
ci ilda is2 35,9 miIn. manata barabar olmusdur. Arasdirmalar gostarir ki, 6lka daxilinda
sonayedo mohsul va proses innovasiyalarinin yaradilmasi istigamotinds demok olar ki,

xarclor ¢cokilmomisdir.
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Olkods innovasiya foaliyyatinin tomin edilmasi, texnika vo texnologiyanin
durmadan inkisafi sahibkarlig subyektlori, universitetlor, elmi-todgigat institutlar: vo
dovlat qurumlar: iizra formalasan garsiligh slagadar faaliyystlorin naticasidir. Odur ki,
geyd olunan subyekt vo qurumlarin samarali alagelondirilmasi magsadilo 6lkada Milli
Innovasiya Morkozini yaratmaq magsoedauygundur. Milli Innovasiya Morkozi yeni
texnologiyalar yaratmag, idxal etmok, modifikasiya vo diffuziya etmoklo olagali
foaliyyot gostoron vo qarsiligh olageds olan dovilst vo 6zal bolmo institutlarinin
sobokasini xarakterizo edir. Milli innovasiya Markazini yaratmaq zoruriliyi insanlar,
miiassisalor vo qurumlar arasinda texnoloji vo informasiya axinlarinin innovasiya
prosesi iigiin holledici ohomiyysto malik olmas: ilo baghdir. Milli Innovasiya
Maorkazini shato edon subyektlora asagidakilar aid edilir:

— dovlat bolmasi (innovasiya siyasatini hazirlayan, innovasiya foaliyyatini
alagalondiran, maliyyalasdiran va tonzimlayan organlar: daxil etmokls);

— 0zal bolmo;

— todgigat bolmasi (saho elmi-tadgigat miiassisalori, Milli Akdemiya, sair todgigat
miuiassisalari, universitetlor daxil edilmokls);

— texnologiyan 6tiirmaklo bagh toskilatlar va s. vasitagilar;

— Xarici torofdaslar;

— ictimai toskilatlar.

Milli Innovasiya Morkazi sxematik olaraq sokil 5.2.2-do verilmisdir.
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Sokil 5.2.2 innovasiya faaliyyatinin istirakeilari va onlar arasindaki garsihgh alagaler

Bu sistemin yaradilmas:i hokumoto innovasiya foaaliyyotini daha da
intensivlesdirmaya, habelo milli igtisadiyyatin ragabat gabiliyyatini artirmaq tigiin tasir
vasitalarini tayin etmaya, dovlst siyasatini innovativ faaliyyatin stimullasdirilmasr ilo
uzlasdirmaga imkan verir (sokil 5.2.2). Bu noqteyi-nazordon, yerli firmalarn
innovasiya imkaninin, asasan doa, onlarin yeni texnologiyan: arsays gotirmok vo
moanimsamoak gabiliyyatlorinin yiiksaldilmasi {i¢iin yuxarida geyd edilon istirake:
subyektlor arasinda garsihigl fealiyystin yoluna goyulmasina yoénaldilmis doviet
siyasatinin iqtisadi toraqqi noqteyi-nozorindon boyiik ohomiyyati vardir. Milli
Innovasiya Markazinin inkisaf saviyyasini tahlil etmok {igiin asagidaki malumatlardan
istifads olunur:

1. innovasiya foaliyyati ilo bagli miiassisalor arasinda olagelor, miistorok elmi
arasdirmalar vs basga texniki omokdashag;
2. innovasiya foaliyyati ilo baglh miisssisalor, ali tohsil miiassisalori, elmi-tadgigat

institutlar: vo dovlot organlar arasinda slagolor;
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10.

miiassisalorda biliklarin vo texnologiyanin yayilmasi;

heyatin cevikliyi - Bu firmalarda c¢alisanlarin yeni texnika vo texnologiyan
moanimsamoak gabiliyyatini gostorir.

Fikrimizca, milli innovasiya sisteminin asas funksiyalari1 asagidakilar olmalidir:
innovasiya siyasatinin formalasdiriimasi. Bu 6lkada milli innovasiya sistemina
daxil olan subyektlorin innovasiya foaliyyatindo rolu vo funksiyalarinin vo
onlarin inkisafi istigamatlorinin miiayyan edilmasina asaslanmalidir;

6lkads innovasiya foaliyyatinin normativ-hiiquqi bazasinin yaradilmasi;
innovasiya foaliyyati sahosindo prioritet istigamatlorin miiayyon edilmosi. Bu
istiqgamatlor milli igtisadiyyatin inkisaf istiqgamatlori vo nazards tutulan struktur
doyisiliklori asasinda miiayyan olunur.

innovasiya foaliyyatinin maliyyslosdirilmasi mexanizminin yaradilmasi;
elmi-todgigqat vo tocriibo konstruktor islorinin  hoyata Kkegirilmasi vo
innovasiyanin yaradilmasi.

insan kapitalinin vo maddi aktivlarin yaradilmasi;

Innovasiya foaliyyatinin stimullasdirilmas: mexanizminin yaradilmasi;

yiiksok texnoloji mshsul va xidmatlor istehsal edon saholorin dastoklonmasi
mexanizminin yaradilmasi;

elm va texnikadan 6lks igtisadiyyatinin inkisafinda, an miihiim sosial vazifalorin
reallasdirilmasinda, maddi istehsal sferasi tizro miitoraqqi struktur dayisikliklarin
tomin  olunmasinda  tesirlori  artirmagla, onun  effektivliyini  va
ragabatqabiliyyatini yiiksaltmok;

6lka tizro midafio gabiliyyatini, saxsiyyat, comiyyat va dovlat tohliikasizliyini
mohkomlandirmok va s.

Qarsida duran hadafa nail olunmasi mogsadilo dovlst innovasiya siyasati ilo

asagidaki masalalor 6z hoallini tapmalhidir:

1.

2
3.
4

dovlst innovasiya siyasati prioritetlorini miioyyan etmok vo reallagdirmaq;
igtisadiyyatda miitoraqqi struktur dayisikliklarini tamin etmoak;
innovasiya foaliyyati infrastrukturunu yaratmaq va inkisaf etdirmok;

beynalxalq bazarda yerli innovasiya mahsullarini qorumaq va xarici torafdaglarla
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innovasiya amokdasliginin dastoklomok sahasinds todbirlor hayata kegirmok;

5. innovasiya fealiyyatinin taraqgisinds elm, tohsil, istehsal, eloco do maliyys-kredit
sferalarinin garsiligli alags va vohdatinin tamin olunmasi;

6. milli iqgtisadiyyatin toroqqi  strategiyasini, temp vo proporsiyalarin
miiayyanlasdiron baslica istigamotlordo elmi-texniki potensialin  effektiv
istifadasini vo onun strukur tarazligini tomin etmok.

Dovlatin innovasiya siyasatinin reallasdirarkon birbasa vo dolayr tonzimloma
metodlarimin  istifadosi  zoruroti  yaranmir.  Innovasiya foaliyyotinin  dovlot
tonzimlonmoasinin birbasa metodlar1 asagidakilardir:

— dovlat biidcasi hesabina elmi-tadqiqat,tacriibi-konstruktor islarinin vo innovasiya
layiholorini (daha ¢ox timumidovlst, sahalorarast vo sosial toyyinatli fundamental
vo totbiqi tadqgiqatlar1) maliyyalogdirmak;

— uzunmiiddotli perspektivdo elm vo texnikanin inkisaf prognozlarini isloyib
hazirlamaq, habelo innovasiya proseslori iizro orta miiddetli inkisaf meyllorini
qiymatlondirmak;

— dovlat innovasiya infrastrukturunu (yeniliyin yayilma morkozlori, maslohat
maoarkazlari, elmi-texniki kitabxanalar, informasion sabokalar va s.) formalasdirmagq;

— sonaye miilkiyyati {izro hiiquglar1 miidafia etmok, habelo elmi-texniki foaliyyat
naticalorinin verilmaosi izra hiiquglari tomin etmok;

— innovasiya tokliyinin ragabatoqadorki fazasinda inhisargiliga qarsi todbirlor
goriilmasini moahdudlasdirmagq;

— iqtisadiyyatin 6zal sahibkarliq bolmasi {igiin innovasiya menecmenti sferasinda
kadrlar hazirlamag;

— elmi-tadgiqat va tocriibi-konstruktor islorinin noticalorinin istehsala tatbiqina
yardim gostormok.

Vurgulamaq lazimdir ki, milli innovasiya sistemi 6lks iqtisadiyatinin taraqqi
saviyyasini nazara almalidir. Ancag univerisitet vo elmi-todqiqat institutlarinda elmi-
tadqiqgat tocriiba konstruktor islorinin dovlat torafindon dostoklonmasi naticasinda milli
iqtisadiyyatin innovasiyaya osaslanan inkisaf morholosina kegidini tomin etmoak

miimkiin deyildir. Milli iqtisadiyyatin, xiisusilo sonayenin inkisafi miiasir
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texnologiyalarin alds olunmasi, manimsanilmasi vo yayilmasi sahasinda 6lkonin sahib
oldugu imkanlarindan birbasa asihidir. IEOO-do innovasiya sistemi rogabot
qabiliyyatliliyin vo igtisadi artimm mdvcud soviyyosinin saxlanmasi vo Yyaxud
artirilmasina istiqgamotlonirsa, IEOO soviyyasino gora gerido qaldigindan miioyyan
texnologiyanin firmalarin tam soroncaminda olmasi iiglin onun tokco fiziki cohatdon
aldos olunmasi deyil, eyni zamanda onun neco islomasinin diizgiin basa diigiilmasi tolob
edilir. Firmalarin «na tgiin» deyil, ancagq «neco»ni bilmolori onlara, labiid texniki
problemlori bilmays va texnologiyani yerli soraito uygunlasdirmaga imkan vermir.
Bununla yanasi, «neco»ni deyil, ancaq «na tigliny»ii bilmalori miiassisados is yerlorinda
omoliyyatlar1 demok olar ki, miimkiinsiiz edir vo oksor vaxt istehsalin somoraliliyi ilo
olagadar ¢atin voziyyatin yaranmasina sabab olur. Bu ndqteyi-nazardon, elm sahasinin
rolunu milli iqtisadiyyatin yeniliklori monimsomok imkanlarinin yaradilmasi vo
artirllmasi ¢orgivasindo nazors almaq lazimdir. Braziliyal: alim E. Albukerke bildirir
Ki, «elm ilkin sonaye va texnoloji inkisafin sads naticasi ola bilmaz. Bu belo prosesin
«tobii naticasi» deyildir. Bunun oksina, elmi potensialin miioyyan saviyyasi belo
inkisafin asasinda dayanir. O ctimladon, bels inkisaf alds edilarso, bu elmin rolunu vo
onun texnologiyaya qarsiliglt tesirini dinamik sokildo dayisir. Bu elmla texnoloji
innovasiya arasinda belo tsiklik miinasibati 2 istigamatds gérmoak olar:

| - elm texnoloji inkisafin asas istigamotlorini miioyyan edon «fokuslasdirici
mexanizm» Kimi xidmot edir ki, bu da asag1 inkisaf soviyyali 6lkalor ti¢iin uygundur.

Il - elmi infrastruktur artima tokan veran asas Sahoalara daxil olmaq iigiin vacib
biliklori tomin edo bilar.

Miiasir diinyada texnika va texnologiyalar nisboton intensiv doyisir. Bu ciir
saraitdo mohsul vo proseslori milli soraito uygunlasdirmaq, moahsuldarligi artirmaq vo
xarclari ixtisar etmok iiclin onlarin inkisaf etdirilmasi talab edilir. Bu doyisiliklorin
miiayyan bir hissasi elmi-todqiqat laboratoriyalari ilo yanasi is yerlorindo reallasdirilir.
Olkenin igtisadi durumunda mohsul va proseslords aparilan xirda doyisiliklorin comi
tosiri bazi vaxtlarda yeni iri texnologiyanin tosirindon daha boyiik ola bilor. Bu ndqteyi-
nazardon, mévcud texnologiyalarin yerli soraito uygunlasdirilmasi ilkin innovasiyalar

saviyyasindoe mohsuldar ola bilor. IEOO saylorini ETTKI-do toplamalidirlar. Bu
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zaman, hokumot osas etibarilo xarici Olkalorin istehsali olan texnologiyanin oldo
olunmasi, manimsonilmasi, yerli soraito uygunlasdirilmasi vo tokmillosdirilmasi iizra
vasitogilik missiyasini iizorino gotiirmali vo eyni zamanda bu islors yardim etmolidir.
Milli igtisadiyyatin innovasiyanin monimsomasi qabiliyyati Xeyli doaracods
Olkodoki tohsil vo peso hazirligi soviyyasi ilo miioyyan edilir. ©sas istehsal amili
texniki mosololoro giymot vermoklo gorar qobul etmok gabiliyystino malik insan
kapitalidir. Bu, yaxsi inkisaf etmis tohsil sistemi tolob edir ki,bu sistem do biitiin
saviyyalorda zoruri asaslarin formalasdirilmasina sobab olur. Bu monada, 6lkads ali vo
pesa tohsili yoniimiinds inkisafinin innovasiya foaliyyati miihiim shomiyyato malikdir.
Ali tohsil miiassisalari 6lkada, eloca do, diinyada bas veran texnoloji, habelo digor
basqa yeniliklori miisayiot vo emal etmok qabiliyyatindadir. Bu ndqteyi-nozordon,
6lkada elm vo tohsilin tokmillagdirilmasi innovasiyalarin monimsonilmasinin vacib
sortlorindon biridir. AR-da elmin toroqqisi, habelo elmi-pedaqoji kadrlarin
hazirlanmasi istiqgamotindo miioyyan todbirlor goriilso do, bu sahado daha ciddi
addimlarin atilmasina ehtiyac vardir. AR-da 2009-2015-ci illords elmin toraqqisi tizra
Milli Strategiyada asagidaki istiqgamatlor miioyyan edilmis vo icra olunmusdur: 1) elmi
todqiqat prioritetlorinin diinya elminin inkisafi istigamatlarina va 61kanin vacib ictimai-
madoani masalalarinin halli tigiin miiayyanlosdirilmasi; 2) biliklora asaslanan yeni tipli
igtisadiyyat1 formalasdirmaq; 3) elm sahasinds idaraetma sistemini, elmi infrastrukturu
modernlosdirmok; elmi tadgigat miiassisalarini va biitovliikds elmin maliyyslosdirilmo
mexanizmlorini  tokmillosdirmok; 4) yiiksok ixtisasli kadrlar hazirlamaq, elmi
moktablarin qorunmasini va elmds varisliyi tomin etmok; 5) elmin, tohsilin, istehsalin
inteqrasiyasina nail olmag; 6) elmi isgilorin sosial tominatini1 yaxsilasdirmag; 7) elmin
normativ hiiquqi bazasini va informasiya tominatint giiclondirmak vo 8) Azorbaycan
elmini beynolxalg elm mokanma inteqrasiyasini tomin etmoak. Bundan alavs,
Strategiyanin asas magsadlori sirasinda novbatilor yer almisdir: 1) respublikanin alim
Vo miitoxassislori torafindon tobiot, texnika, humanitar vo ictimai elmlor kimi aparici
istigamatlords fundamental va totbigi arasdirmalarin inkisaf etdirilmasina yonoaldilmis
yaradiciliq saylorini birlosdirmak; 2) elmi-texniki toroqqi tizro yeni istigamatlori

se¢cmak Va onlar1 hayata kegirmak iigiin elmi zomin qurmag; 3) sosial-igtisadi inkisafin
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vacib problemlori iizro perspektiv todgigatlar aparmag; 4) elm vo texnikanin
nailiyyatlorini tocriibado istifado etmok tigiin tadbirlor hazirlamaq vo 5) elmi miasir
Azorbaycan comiyyatinin bargorar olmasmi tomin edon aparict amilo ¢evirmok.
Strategiyada nozords tutulan bu miiddealara uygun tadbirlor 2009-2015-ci illards
6lkada elmin inkisafi ilo baghh Milli Strategiyanin hoyata kegirilmasino dair Ddvlot
Programinin osasinda icra edilmisdir. Proqramin icrasi dovriindo bu vozifalorin
reallasdirilmasi istigamotinds ciddi addimlar atilmisdir: 1) beynalxalg elmi-texniki
omokdashigr inkisaf etdirmok; 2) elm vo tohsilin inteqrasiyasina nail olmaq; 3) milli
innovasiya sistemini formalasdirmaq va 4) elmi is¢ilarin statusunu, sosial tominatini
va galirlarini artirmaga yonalmis ganunvericilik bazasini yaratmaq. Dovlot baggisinin
2007-ci ilin16 aprel tarixli soroncamla «2007-2015-ci illor orzindos 6lko gonclorimizin
xarici Olkoalordo tohsil almasi iizro Dovlot Programi» tosdiq edilmis vo hoyata
kegirilmisdir. Bu proqramin maliyyalosdirilmosi mogsadilo Ddvlot Neft Fondu
torafindon 2008- 2015-ci illords 156,8 milyon manat vasait ayrilmis, 3417 nofor toloba
xarico oxumaga gondorilmisdir. 2018-ci ilds bu programin maliyyalosdirilmasi ti¢iin
fonddan 7,2 milyon manat moblogindo vasait ayrilmisdir [22, s. 63]. Program
car¢ivasindo tohsilini davam etdiran tolobalorin tohsilino Dovlat Neft Fondu torafindon
ayrilmis vasaitin mablagi 2008-2018-ci illords 213 milyon manata yaxin olmusdur [22,
S. 64]. Bununla bela, gondorilmis moazunlarin bir ¢oxu humanitar ixtisaslarda tohsil
almiglar. Gostarilon miiddotdo xaricido tohsil alanlarin torkibinds texniki vo tobiot
elmlori yoniimiindo tohsil alanlarin payr xeyli az olmusdur. Bununla yanasi, dovlot
bascisinin 2009-cu il 22 may soroncamina asason «2009-2013-cii illordo AR-nin ali
tohsil sisteminds islahatlarin hoyata kegirilmasi tizro Dovlot Programi», 2007-ci il 3
Iyulda veriolon sorancamu ilo iso « AR-da texniki peso tohsilinin inkisafi tizro Dovlot
Programi (2007-2012 -ci illar)» tasdiq olunaraq icra edilmisdir [1; 39]. Hazirda 6lkado
ali tohsil istiqgamotindo islahatlarin baglica hadoaflorine ali tohsilin mozmunu va tolob
edilon biliklor arasindaki uygunsuzlugun logv edilmosi, kadr hazirligi strukturunun
omok bazarminin tolobatina uygunlagdirilmasi, ali moktoblorin  mévcud kadr
potensialinin modern toloblor soviyyesino yiiksaldilmasi tgiin tadbirlorin hoyata

kegirilmasi, 6lkonin ali moktablori vo diinyanin aparici ali tohsil ocaglari arasinda

236



omokdashigin daha da inkisaf etdirilmoasi masalalori daxildir.Hesab edirik ki, elm vo
tohsilin inteqasiyasini tomin etmok ti¢lin ali tohsil miiossisolorinin nazdinds elmi-
todqiqat institutlarinin, iri laboratriyalarin, konsialting vo miihandislik xidmatlori
aparan bolmolorin yaradilmasi mogsodo miivafigdir. Peso tohsilinin, hazirlanmaqda
olan fohlo vo wustalarin movcud soviyyesi miioyyonlosdirilorkon ilk novbodo
respublikada yeni texnologiyalarin vo texnikanin yayilmasi vo totbiqi soraiti, is
yerlorinda onlarin yerli miihito uygunlasdirilmasi vo tokmillogdirilmosi imkanlarini,
timumon, heyatin texnologi imkanlarin iistiinliiklorindon yararlanma qabiliyyati digqot
moarkazinds saxlanilmalidir. Hazirda milli igtisadiyyatin inkisafinin tomin edilmasinin
miihiim zominlarindon biri respublikada ixtisasli fahlalorin yetisdirilmosidir. Bu sahado
kadr hazirlig1 istigamatinds texniki-peso moktoblori shomiyyatli rola malikdir. Hazirk1
durumda o6lkonin texniki peso tohsili sistemindo ciddi problemlor mévcuddur. Bu
problemlors asagidakilar aiddir [39]:

— pesa tohsili vo tolimi miiossisalorinin maddi-texniki, habels todris bazas1 miiasir

beynoalxalq standartlara uygun deyil;

— peso tohsili vo toliminin moévcud idaragilik strukturunda bazar iqtisadiyyati

prinsiplorino zidd olan bir ¢ox moqamlar vardir, onun dovlot biidcesindon

maliyyalosmao alotlorinds kifayot qodor qlisurlar mévcuddur;

— kadr hazirlig: sistemi omoak bazarinin toloblorina cavab vermir, peso tohsili vo

toliminds kadr hazirliginin planlagdirilmasi mosalolori miiasir toloblor soviyyasindo

qurulmayib, igtisadiyyatin iniksaf perspektivlorino uygun sokilde, amok bazarinin

tolobatlori  soviyyssindo uzunmiiddotli, elmi baximdan osaslandirilmis

prognozlasdirma sistemi mévcud deyil,

— peso tohsili sistemi vo toliminds istifado edilon programlar, ixtisas fonlori ilo

bagl darsliklor vo doars vasaitlari indiki talablora uygun golmir, peso tohsili vo

tolimi miiassisalarinin faaliyyatinin monitoringi, eloca do, qiymatlondirilmasi {izro

miiasir mexanizmlor tam totbiq olunmur;

— pesa tohsili vo tolimi sisteminds ixtisash kadrlar azliq teskil edir, miithandis-

pedaqoji heyatin mévcud hazirliq saviyyasi 0 qador do gonastboxs deyildir.

Yuxarida geyd edilon problemlorin hall edilmasi vo 6lkads peso tohsilinin va
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toliminin inkisaf etdirilmasi ti¢lin 2007-2012 -ci illorde «AR-da texniki pess tohsilinin
inkisafi {izro Dovlot Programi» qobul olunmus vo miivaffaqiyyatlo icra olunmusdur.
Eyni zamanda, 6lko prezidentinin miivafiq Formani ilo tosdiglonmis “AR-da peso
tohsili vo taliminin inkisafi ilo bagli SYX”-nin icrasina uygun olaraq miioyyan edilmis
10 peso tohsili miiossisasindon 4-ii lizro 2018-ci ildo asasli tomir vo yenidonqurma islori
icra olunmusdur.

Miiasir diinyada texnika vo texnologiyalar nisboton siirotlo doyisir. Belo
saraitlordo mohsul vo proseslorin yerli soraito uygun hala gotirilmasi, mohsuldarliq vo
masraflorin ixtisart magsadilo onlarin tokmillogdirilmasi tolob edilir. Bu dayisiliklarin
bozisi elmi-tadgiqat laboratoriyalarinda yox, is yerlorinda edilir. Olko iqtisadiyyatinda
mohsul vo proseslordo kigik doyisiliklorin mocmu tosiri bir sira hallarda yeni iri
texnologiyalarin tosiri ilo miiqayisado bdyiikk ola bilor. Bu monada, miivafiq
texnologiyalarin yerli soraito uygunlagmasi ilkin innovasiyalar kimi mohsuldar ola
bilorlor. Inkisaf etmokds olan &lkelor 6z soyylorini elmi-tadqigat vo tacriibe-
konstruktor islorinds comlasdirmali olurlar. Bu zaman, dovlat asason ,Xarici 6lkalordon
aldig1 texnologiyalari monimsamak, yerli soraito uygunlasdirmaq vo tokmillogdirmok
lizro vasitagilik funksiyalarin1 6z {izerino goétiirmali vo ham da, bu ciir islors komak
etmalidir.

Miiasir dovrdo Azorbaycan modern toloblora cavab veron texnologiyani oldo
etmok dgilin bir ¢ox yollardan istifado eds bilor. Bunlarin arasinda ilk olani xarici
texnologiyanin alda edilmasidir. Xarici texnologiyalar1 tatbiq etmokls, birbasa xarici
investisiyani calb etmoak vo xarici lisenziyalar almag imkanlar1 da vardir. Innovasiyaya
osaslanan Xarici investisiyani calb etmok miistovisindo movcud ugurlu siyasati ilo
dovlat, bir ¢ox vasitolorlo, 0 climlodon, Xarici lisenziya alinmasini tonzimlomok,
intellektual miilkiyyat hiiquglarii gorumaq rejimini totbiq etmok vo yerli
miiossisalorin Xarici texnologiyani alds etmoyi maliyyalsdirmok yolu ils tosir eds bilor.

Investisiya tutumu baximimdan yiiksok qiymatlondirilon neft-kimya sonayesinda
investisiyalardan faydalanmagq ti¢iin istehsal giiclorinin genislondirilmasindan olava,
miiossisalarin 6ziinds onlarin spesifik xiisusiyyatlorino miivafiq innovasiya siyasatinin

yaranmasi vo bu siyasatin yeridilmosi vacibdir. Bu istigamatdo li¢ masaloyo xiisusi
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diggat yetirilmoalidir: 1) perspektiv dovriin miixtalif marhoalolorinds investisiyalarin
colb olunmasinin farqli formalar1 arasinda nisbatin miisyyan olunmasi; 2) sahonin
innovasiya-investisiya foaliyyotinin asas istigamotlorinin miioyyon olunmasi vo 3)
neft-kimya miiossisalorinin 0lko orazisindo cografi yerlosmosini nozoro alarag,
innovasiya-investisiya faaliyyotinin regional istiqgamotlorinin miioyyan olunmasi.
Bunlarla bagli, belo hesab edirik ki, AR-nin asas sonaye saholorinin miiossisolorindo
somoarali investisiya-innovasiya faaliyyatini sargilomoak iigiin saquli vo iifliqgi mévecud
idaroetmo sisteminin inkisaf etmasi vo daha miitoroqqi idaroetmo formasinin totbiqino
nail olunmali, asas diqqat marketing faaliyyatinin somarali taskili vo idara edilmasino
yonaldilmalidir. ©ldo olunmus texnologiyalardan yararlanmaqg {igiin hokumat bu
texnologiyalardan istifado olunmasinda va 6lko iizro yayilmasinda yerli miiossisolora
dastoyi nozords tutan siyasot yeritmolidir. Bu hadafs yeni texnoloji sistemlorin asasini
toskil edon biliklorin yayilmasini 6z tizorino gotiiron institut vo sobokolorin yaradilmasi
yolu ila ¢atmaq olar. Bu sobokalor avtomatik sokildo vo derhal yaranmirlar, ancaq onlar
milli igtisadiyyatda innovasiyalarin monimsamasi gabiliyyatinin osas hissasini togkil
edirlor. Olkado innovasiya faaliyyotino dovlat torafindon stimul verilmasino boyiik
ehtiyac duyulur. Arasdirmalardan molum olur ki, ETTKi-nin noticalerinin geyri-
miioyyanliyi ilo bagli olaraq IEO-da toskilatlar torefindan bu islorin maliyyalosmosine
istigamoatlondirilon pul vosaitlori asas etibarilo boliigdiiriilmoayan monfaatin sayasindo
maliyyaloagdirilir. Belo hallarda iso daha ¢ox iri va galiri ¢ox olan firmalar innovasiya
foaliyyati ilo moggul olmaq imkanlarina sahib olurlar. Bu sobabdon do, bu aspektdo
dovlatin innovasiya siyasotinin boyiik ohamiyyati vardir. Hesab edirik ki, 6lkonin
inkisafinin movcud morhalasinds Innovasiya siyasstine 6nom verilmasi mogsado
miivafigdir. Ononavi elmi-texnoloji siyasatin iqtisadiyyatda istifado olunub-
olunmamasindan asili olmayarag, yeni formalasan biliklarin, innovasiya yonimli
siyasoti iso kommersiya noqteyi-nozorindon gergoklosdirilo bilon vo istehsala totbiq
edilocok biliklorin yaradilmasina istiqgamotlonir. Bu ndqteyi-nozardon, elmi-texnoloji
siyasatdan fargli olaraq innovasiya siyasati kontekstinda dovlatin xarcladiyi vasaitlarin
somorasini doyarlondirmok miimkiin olur. Mohz innovasiya faktiki olaraq iqgtisadi

artimin baslica monbalorindon biri hesab edilir.
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Vurgulamaq vacibdir ki, innovasiya elmi-texnoloji nailiyyatlorin bir hissasidir [9,
s. 18]. AR-da elmi-tadqiqat islorina sorf edilon xarclarin torkibinds fundamental elmlo
totbiqi elmin nisbotinda bas veran doyisiklik dovlstin potensial imkanlarindan vo milli
iqtisadiyyatin toroqgisindon asili olur. Olkonin maliyys imkanlar1 kifayat qodor
oldugda, 6zol bdolmo iso innovativ foaliyyoti maliyyslogsdirmok imkanina sahib
oldugda, dovletin bu prosesdo istirak soviyyasi mohdudlasa bilor. Tosorriifat
subyektlorinin innovasiya faaliyyatini gostormoak imkanlari mohdudlasdigda dovlat
torafindon homin prosesin toskilatlanmasi vo nizama salinmasi todbirlori goriilmalidir.
Innovasiya prosesinin maliyyslosdirilmasinin asas toskili prinsiplori asagidakilardir:
— innovasiyanin totbiq miiddotlorini minimumlagdiraraq alman  effektin
maksimalligini tomin etmoak istiqamatini se¢mak;
— innovasiya prosesindo ayri-ayr1 mexanizm vo morhalolor {izro miivafiq
institusional-hiiqugi normalarin uygunlugunu tomin etmok;
— innovasiyalarin maliyyalogsma manbalarine uygun maksimum genis spektrini togkil
etmoklo onlarin optimal slagolondirilmasini tomin etmok;
— 1innovasiyalar1 isloyib hazirlamaq vo omali suratds reallagdirmaq prosesindo
kompleksliliys nail olmag;
— Innovasiya prosesinin yiiksak ¢evikliyinin va dinamikliyinin alds edilmasi.
Dovlotin  innovasiya foaliyyatini yerina yetira bilon togkilatlarin yaradilmasi vo
bu firmalarin innovasiya faaliyyatinin maliyyolosdirilmasinda istiraki miitloqdir.
Bunun {iciin 6lkado innovasiya Fondunun yaradilmasi magsedouygundur. Bu fondun
asl mogsadi yerli firmalara 6z maddi-texniki bazarlarin1 toraqqi etdirmak, xarici
Olkalordon mohsul vo proses innovasiyalarini aldo etmok, 0 ciimlodon, innovasiya
foaliyyotini hoyata kecirmoklo olagoli maliyyologdirmok olmalidir. Bu zaman fond
konkret layiholori maliyyalosdirmak magsadila togkilatinin vo yaxud onun téromo
firmasinin nizamnamo kapitalinda paygt rolunu oynaya bilor. Vurguladigimiz Kimi,
innovasiya faaliyyatinda risklor ¢ox yiiksokdir. Ancaq innovasiya layihosi ugurla basa
catdiqda gazanilan samara iqtisadiyyat ti¢iin boyiik olur. Tacriibadon malum olur ki,
inovasiyanin (ixtiralarin) sosial somorasi (comiyyatin yeni mohsul vo texnologiyanin

yaranmasindan pul formasinda qazandigi somors) ixtiragmin gqazandigi samaradon
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togribon 3 dofo coxdur.

Qeyd edok ki, Investisiya Fondunun faaliyyet istiqgamoti vengur maliyyalosmo
mexanizminin formalasmasi olmalidir. Ik &nca geyd edim ki, vencur kapitali - xirda
va yeni sirkatlorin, startaplarin apardigi elmi-texniki arasdirmalar, kosflor, ixtiralar, hor
hans1 riskli, amma perspektivli xaraktero malik yeniliklor totbiq edilmosi iizra
kreditlosmo vo maliyyslosmo formasi vo miivafig mexanizmin tinstirtidiir. Sads dildo
ifado etsok, vengur kapitali, bazarda yeni yaranmis vo 6ziino miivafiq yer aldo etmok
ugrunda miibarizo aparan firmalar1 maliyyalosdirmok tigiin nozardo tutulan vosaitlorin
sormayadarlar torafindon yatirilmasidir. Vengur kapitali bazi hallarda birbasa 6zal
investisiylara qoyuluslarda istifado olunur va bir gayda olaraq sormayadarlar torafindon
icra edilir. Lakin, dovlat qurumlari torafindon belo név sormayalor yatirilmagdadir. Bu
tip investisiyalar asason yeni vo ya miiflislosmok tohliikasi ilo garsilalmis sirkatlorin
inkisafi ticin goyulur. Vengur sormayasi sonda haddon artiq yiiksok gazanc gatiron
investisiyalardir. Hom do, belo investisiyalar miiassisonin kapitalinda paya sahiblik
oldo etmok iiglin do istifado edilir. Vengur sarmayagilori asason, firmalarin ilk
faaliyyatini maliyyalosdirmoklo xarakterizo olunurlar. Lakin, sirkstlorin inkisafinin
ayri-ayri saviyyalorinda do vengur investisiyalarinin yatirimlari ilo garsilasmaq olar.
Onu da geyd edak Ki, hal-hazirda respublikada da "Khazar Ventures” va "Infipro” kimi
vengur fondlari movcuddur ki, bunlar da informasiya texnologiyasina, internet vo
program tominatina gora ixtisaslasan bizneslorin baslangic morhoaloys investisiya
yatiran vencur kapitali sirkatloridir.

Azorbaycanda kigik vo orta miiassisalor torafindon hoyata kegirilon innovasiya
layihalarinin anonavi lisulla maliyyalosma imkanlar1t mohduddur. Ona gora ki, kredit
toskilatlart vo ononovi investorlar iigiin belo layiholorin kommersiya riski ¢ox
yiiksakdir. Bununla belos, Innovasiya Fondu ancaq maliyyalosma qurumu Kimi dziinii
gostormir. O, eyni zamanda innovasiyaya aid investisiya qgorarlarini gobul edon qorar
verici markoaz Kimi faaliyyat gostorir. Bu fond toklif olunan innovasiya layihalarinin
texniki-igtisadi asaslandirilmasini giymatlondirilir, risklor, igtisadi va texniki noqteyi-
nazordon gozlonilon naticolor qiymatlondirilir. Bu qiymotlondirmo naticosindo real

riskli investisiya layiholorinin maliyyalosdirilmasi haqqinda goararlar gobul olunur.
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Eyni zamanda, Innovasiya Fondu maliyyalosdirdiyi innovasiya layihosinin idaro
edilmosindos faal istirak edir. Noticada, 6lkads innovasiya foaliyyatinin genislonmasing
yonoldilmis inkisaf institutlarinin yaradilmasina boytik ehtiyac duyulur va bu institutlar
milli igtisadiyyatin innovasiyaya osaslanan inkisafa ke¢id etmosi liglin osasin
formalagdirilmasi ilo mosgul olmalidirlar. Bununla bels, 6lkado tokmil innovasiya
sisteminin toskili yolu ilo O6lkonin elmi potensialin1 istehsalat potensiali ilo

alagalondirmok asasinda sosial-iqtisadi toraqqini intensivlesdirmok miimkiindiir.

5.3. Investisiya faaliyyatinin dovlot tanzimlonmasi mexanizminin
tokmillasdirilmasi va investisiya potensialimin effektivliyinin artirilmasi

istiqgamatlori

Dovloat idarsetmo orqanlart Xorclora, risklora vo rogabot soviyyasino tosir
gostormoklo sirkatlor iigin imkanlar yaradir va stimullar formalasdirir. Bu 3 amil
ancaq sirkatlor ti¢iin yox, ham da igtisadi artimin va yoxsullugun azaldilmasinin tomin
edilmosi {igiin mithiim shomiyyato malikdir [246, s. 1]. Buna gors do, 6lko daxilindo
investisiya foallig1 6lkonin tonzimlonmo mexanizmindon asilidir [312]. Investisiya
foaliyyatinin dovlot tonzimlonmosi dedikdo, dovlot investisiyasinin idarsedilmosi,
investisiya foaliyyati miihitinin tonzimlonmasi vo bu miihits investisiya faaliyyatinin
biitiin subyektlori tarafindon riayat olunmasina nazarat daxildir [113].

Investisiya prosesina dévlatin birbasa va dolay1 yolla tasirlori mdvcuddur. Birbasa
tosir dovlat biidcasinin, bilidcodonkonar fondlarin vo dovlet miiossisalori iizra
investisiya qoyuluslarin1 artirmaq yolu ilo aparilir. Dovlat igtisadi subyektlori {izra
investisiya foaliyyati sortlorini doyismokla investisiya goyuluslarinin hacmlorine vo
istiqgamatlorino dolayi yolla tosir géstorir. Hokumat torafindon investisiya faaliyyatino
tosir lisullarinin se¢ilmosi onun investisiya siyasatinin hoyata kegirilmosindo hansi
modelo {istiinlik vermosindon asilidir. Investisiya siyasotinda {i¢ osas model bir-
birindon forqlondirilir. Bu modellorin asasinda investisiyanin bu va ya digar toraflorini

stimullagdirmaq prinsipi dayanir.
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Birinci model 6ziindo 6zal investisiyanin vergi stimullasdirilmasini ehtiva edir,
dovlatin investisiya siyasatinda asas rol vergi vasitalarina verilir. Bununla yanasi, bazar
vasitolorindon istifado etmoklo, qiymot vo faiz doracoesinin sabitlosmasing
istigamotlondirilon ardicil liberal makroiqgtisadi siyasot aparilir. Homin sistem
kontekstindo banklara tabecilik rolu verilir. Investisiya resurslarmin somorali
bolgiisiino ciddi nozarot mexanizmi fond birjasit hesab olunur. Qiymotli kagizlar
bazarmni inkisaf etdirmoklo bu modelin ugurla reallasdirilmasini tomin etmok olar.
Dovlat 6lks igtisadiyyatinin voziyyati vo inkisafi prognozu barads keyfiyyatli iqtisadi
informasiyan1 yigmaq, tohlil etmok vo yaymaq yolu ilo olagolondirmo problemina
yardim edir. Zoruri igtisadi ilkin sortlorin mévcudlugu soraitindo model investisiya
resurslar1 iizro somorali bolgiinii tamin edir. Investisiya qoyuluslarina xiisusi stimulun
olmamasi va yigimin koskin sokildo artirllmasi imkaninin olmamasi modelin
catismazligidir.

Ikinci modeldo fistiinlik osason, dovlot torofindon xiisusi layihalorin
maliyyalosdirilmasi istigamatina Vverilir. Bu modelds dovlatla xiisusi investorlarin foal
omokdashigi nozordo tutulur. Burada dovlotin bank sferasi {izorindo nozarstindon
istifado ediilr, ohalinin omanatlorini miistaqil sokildo sofarbarliya alir vo hamin
vasaitlori amokdasliqla miibadilo edorak korporasiyalara giizastli sortlorlo ¢atdirir.

Ugiincii modelo goro xiisusi investorlarin gorarlarim uzlasdirmaq mogsadilo
mexanizmlorin yaradilmasi vo olagolondirilmasi yoniimiinds g¢atismazligin aradan
qaldirilmast nazordos tutulur. Dovlot ancaq zoruri infrastrukturlar yaradir vo insan
kapitalina sormayo yatirmagi stimullagdirir. Bu modelo goro baslica masalo dovlot
torofindon  investisiya qorarlarini  olagolondirmoaklo  xiisusi  mexanizmlarin
yaradilmasidir. Demali, investisiya siyasatinin somoarali modelinin reallagdiriimasi
iclin olverisli investisiya miihitini yaratmaqda zoruri olan bir ¢ox institutlar
formalasdirmaq vacibdir. Bununla borabor hor hansi ugurlu faaliyyatlo mosgul olan
model milli igtisadiyyatin giiclii toroflorindon daha tam sokildo yararlanan bazar
sistemina oasaslanir. Odur ki, fikrimizco, ti¢lincii models iistlinlik vermoklas, digor 2
modelo xas olan catigmazliglar aradan qaldirmaq vo 6lkado bu modelin totbiqi ilo

movcud investisiya potensialindan effektiv istifadoni tomin etmak olar.

243



Olkoda investisiya faalligna tosir gdstoron miihiim makiroiqtisadi amillordon biri
faiz dorocosinin soviyyesidir. Belo Ki, o6lkodo investisiya qoyuluslarinin hoyata
kegirilmosi ligiin colb edilon vasaitlorin gqiymatina faiz doracasi birbasa tosir gostarir.
Faiz doracasi azaldiqca, investisiya foalligi da artir. Hazirda 6lkads faiz doracasinin
saviyyasi yiiksok olaragq galir. Belo ki, daxili bazarda uzunmiiddatli kommersiya
kreditlorinin faiz doracasi 20 faizdon yiiksokdir. 2018-ci ildo &lko iqtisadiyyatina
qoyulmus kreditlorin hacminin Xalis artimimin 1290,0 min. manata, banklarin daxili
monbolor hesabina formalagan umumi depozit bazasinin (maliyys toskilatlart istisna
olmagla) artimi iso 1658,6 min. manata barabar olmusdur. Belo soraitdo Dovlot Neft
Fondunun vasaitlorinin nisbaton kicik hissosinin  6lko daxilindaki banklarda
yerlogdirilmosi yolu ilo faiz doracesini ohamiyyatli dorocods asagi salmaq olar.
Fikrimizca, Neft Fondunun vasaitlorinin yerlosdirilmoasi miioyyan talablora cavab
veron banklarin depozit sertifikatlarinin alinmasi yolu ilo hoyata kegirilmoasi
mumkiindiir.

Olkodo banklarin kredit imkanlarmm artirilmas1 6zol bolmonin investisiya
qoyuluslarinin maliyyalosdirilmasini shamiyyatli doracado yaxsilasdira bilar. Belo ki,
kicik vo orta miiassisalor arasinda aparilmis sorguda istirak etmis sahibkarlarin 73 faizi
maliyya vasaitlorina ¢ixis1 biznes faaliyyatini inkisaf etdirmak tiglin asas problem kimi
geyd etmislor. Sorgu naticasindo miioyyon olunmusdur Ki, sahibkarliq subyektlorinin
asas kapitala investisiya qoyuluslarinin maliyyalosdirilmasinds banklarin pay1 4 faiza,
dovriyys kapitalinin maliyyasdirilmasinds 1so 7 faizo borabordir. Fikrimizco, banklarin
olavo vasaitlor calb etmosi sahibkarlarim kredit almaq (maliyys vasaitlorina ¢ixis)
imkanlarinin da artmasina sobab olacaqdir.

Ozal bolmads investisiya faalligi baximmdan dovletin miiessisonin xalis pul
axinlarina tosir etmo vasitolori mithim ohomiyyato malikdir. Dévlotin vergilor
vasitasilo investisiya foalligina tosiretma istiqgamatlorini iki yera bolmak olar. Birincisi,
dovlat vergilor vasitasilo mocmu gonastin saviyyasino, miiassisalorin amortizasiya
ayirmalarinin  vo monfootinin  mobloging, Xalis pul axinlarmma vo investisiyanin
maliyyolosdirilmosinin potensial monbalorinin hacmina, ikincisi iso, dovlst vergi

giizostlorindan istifads etmaklo investisiya qoyuluslarinin hacmina va strukturuna tasir
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gostorir. Fikrimizco, hazirda o6lkodo vergilorin iimumi soviyyosinin azaldilmasi
hesabina investisiya foallginin artirilmasi imkanlar1 mohduddur. Bununla bels, vergi
giizostlorinin totbiqi hesabina investisiya foallgin1 artimaq imkanlarit mévcuddur vo
golocokdo vergi giizostlorindon istifadonin genislondirilmasine ehtiyac vardir. Vergi
giizostlori kompensasiyaedici vo stimullasdirici  funksiyalar1  yerino  yetirir,
Kompensasiyaedici gilizostlorin verilmasi igtisadi subyektlorin miioyyan sahados vo ya
orazida investisiya miihitinin alverissizliyi hesabina alave xorclarinin tam va ya qismon
Odonilmasing, stimullagdirict  vergi  giizostlori  iso  iqtisadiyyatin  prioritet
i1stigamatlorinin inkisafinin tomin edilmasino yonoldilir. Bu baximdan, hazirda 6lkodo
milli iqgtisadiyyatin orazi vo saho strukturunun tokmillogdirilmasi maqgsadilo vergi
giizostlorindon genis istifado edilmosino ehtiyac vardir. Fikrimizco, emal sonayesi
milassisolorinin moanfastinin nizamnama kapitalinin artirilmasina yonsldilon hissosinin
miioyyon miiddat orzindo vergidon azad edilmosi soklindo giizostin totbiqi mogsado
uygundur. Belo giizost formasi 2009-cu il yanvarin 1-don 3 il miiddotino banklara,
sigorta vo tokrar sigorta sirkotlorino samil edilmisdir. Belo gilizastin verilmoasi dovlat
biidcosinin  golirlorine ohomiyyatli tosir gostormir. Belo ki, emal sonayesi
miiossisolorinin  manfaatlorindon verginin  moblagi biidco galirlorinin ¢ox kigik
hissasini togkil edir.

Investisiya layiholarinin hazirlanmast iri hocmli prognoz melumatlarinin olmasini
tolob edir. Bu prognozlarda buraxilmig sshvlor investisiya qoyulusu naticasindo
ohomiyyatli itkilorin yaranmasina sobab olur. Belo prognozlarin islonib hazirlanmasi
zamani iKi risk monboyi mévcuddur. Bunlardan birincisi, miixtslif variantlarin bas
vermo echtimallarina osaslanir, ikincisi iss, bu ehtimallarin 6zlorinin diizgiin
hesablanmasinda buraxila bilocok sohvlorlo olagodardir. Buna gora do, hom
makroiqtisadi, hom do sahadaxili parametrlor iizra daqiq prognozlarin hesablanmasi
nisbaton boyiik vasait vo ¢oxlu sayda miitoxassislor tolob eds bilor. Buna gors do,
6lkada investisiya layihalarinin tortibinin asanlasdirilmasi vo bununla bagh xarclora
gonast edilmasi ii¢lin hom makroigtisadi prognozlarin, hom do ayri-ayri1 sahalordo
istehsalin vo bazarin hocmi, amok haqqi, qiymot vo tarif soviyyesi, investisiya

layihasinin digor parametrlorino dair dovlst orqanlart torafindon nisboton uzunmiiddatli
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prognozlarin islonib hazirlanmasi vo istifadogilorin soroncamina verilmosi mogsado
uygundur. Hazirlanmis prognozlarin hom dovlot, hom do 6zal bélmo torafindon istifado
edilmasi onlarin foaliyyatinin avtomatik oslagolondirilmasine gotirib ¢ixarir Ki, bu da
dovlotin prioritet saholora 06zol bolmoni soforbor etmosini asanlasdirir. Belo
asaslandirilmis prognozlar 6lkada investisiya layihalorinin hazirlanmasi xorclorinin
azalmasina, prognozlarin hazirlanmasinda buraxila bilon sohvlarlo bagh risklorin asagi
diismoasing sobab olar.

Olkado investisiya ideyalarinin reallasdirilmasi {iciin investisiya layiholorinin
tortibi sahasinds tacriibanin olmasi zaruridir. Son illards bir sira beynolxalq togkilatlar
(masalon, ABS-1n Beynolxalq Inkisaf Agentliyi torafindon maliyyslosdirilmis «Ddvlot
Investisiya Siyasoti» layihosi vo «Ticarat vo investisiya sahasindo islahatlara dastok»
layihasi) Olkodoa investisiya layiholorinin tortibi sahosindo potensialin artirilmasi
istigamotindo bir sira todbirlor gérmiislor. Lakin bu todbirlorin oshomiyyatli faydasi
olmamigdir. Tohsil Nazirliyi torofindon Diinya Bankinin krediti asasinda «Ddvlot
investisiyalar1 lizro kadr potensialinin giiclondirilmasi Layihasi (2009-2014)» hoyata
kecirilmigdir. Bu layihonin timumi doyari 10 min. ABS dollar1 toskil etmisdir. Bu
vosaitin 8 milyon ABS dollarin1 Beynoalxalq Inkisaf Assosiasiyasinin Azorbaycana
verdiyi kredit, yerdo galan 2 milyon ABS dollar1 Azarbaycan Hokumatinin vasaitlori
toskil edir. Layihanin icra miiddati 4 il olmagla 2009-2013 cii illori ohato etmisgdir.
Layihonin asas mogsadi prioritet sektorlarda, asason do infrastruktur sektorunda
investisiya layiholorinin hoyata kegirilmoasi, icra keyfiyyatinin artirilmasindan
ibaratdir. Layiho dord komponentdon ibaratdir:

1. Umumi mévzular iizro potensialin giiclondirilmosi. Bu komponent layiho
idaroetmosi, satinalmalar, maliyyo menecmenti, keyfiyyotin tomin edilmosi,
ekoloji vo sosial normalar sahossindo nazirliklorin vo dovlot toskilatlarinin
layihalorin hayata kecirilmasi iizra potensiallarinin artmasini shats etmisdir.

2. Konkret sektorlar iizro potensialin giiclondirilmoasi. Bu komponent kontekstindo
su, yol tachizati vo kanalizasiya xidmatlari sektorlarinin taraqqisi ti¢iin miivafiq
texniki bilik va bacariglarin tomin olunmasi shato olunmusdur.

3. Kadr potensialinin artmasina dostok olacaq faaliyyotlor. Bu komponent talim vo
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kadr potensialinin giiclondirilmasi tadbirlorinin somaraliliyinin artirilmasina

yonolocok vo kadr potensiali ehtiyaclarinin tohlili, sertifikatlasdirma vo

akkreditasiya proqramlarmin, kadr potensiali quruculugu strategiyasinin
hazirlanmasi Kimi faaliyyatlori maliyyslosdirilocak.
4. Layihonin icrasi ilo alagodar masraflorin maliyyslosdirilmasi.

Layihonin komponentlorindon goriindiiyii Kimi, investisiya layihalorinin tortibi
lizro kadr potensialiin artirllmasi osason, tolimlorin kegirilmosi hesabma tomin
edilmosi nozordo tutulur. Fikrimizco, investisiya layihalondirilmasi sahosindo
tolimlorin kiitlovi halda kegirilmasi samora vermir. Buna gora do, bu sahados ixtisash
kadrlarin xaricido tohsil almalari (miisabigqo osasinda se¢ilmokla), onlardan ibarot
layihalondirma qruplarinin yaradilmasi vo ya onlarin movcud layihs togkilatlarina calb
edilmosi ilo bu toskilatlarin kadr vo maddi texniki bazasinin inkisaf etdirilmasi vo bu
sahonin metodiki tominatinin yaxsilagdirilmast istiqgamotindo todbirlorin hoyata
kegirilmasi lazimdir. Hazirda 6lkodo azorbaycan dilindo investisiya layiholorinin
tortibini ohato edon metodiki vasaitlor yoxdur. Fikrimizca, bela vasaitlorin yaradilmasi
yuxarida geyd edilon layihalorin asas magsadlorindon biri olmalidir.

Olkods 18 iyun 2002-ci ildo "Kond tosorriifatinda sigortanin stimullasdiriimasi
hagqinda" AR-nin ganunu gobul olunmusdur. Bu ganunda nozords tutulmus sigorta
haqglarinin dovlst torsifndon Odonilon hissasi Azarbaycan Respublikasi Nazirlor
Kabinetinin garari ilo miiayyan edilir. 2010-cu ilds hesablanmis sigorta haqqinin dovlot
biidcosinin vasaiti hesabimna 6donilon gismi sigorta haqqmin 50 faizi hacmindo
miloyyan edilmisdir [115]. Lakin son illordo dovlot biidcosindon agrar sektorda
omlakin sigortalanmasi iigiin vosaitlor ayrilsa da, bu vasaitlordon demok olar ki, istifado
edilmomisdir. Aragsdirmalar gostarir Ki, kond tosarriifatinda sigorta isi lazimi saviyyado
qurulmamigdir vo kond tesarriifati mohsullariin istehsalgilart bunun shamiyyatini
lazimi saviyyado qiymatlondirmirlor.

Olkoda 6zal vo ddvlet miisssisalorinin inkisafina kreditlorin calb edilmaosi iigiin
dovlat zomanoti mexanizmindon istifads edilo bilor. Azarbaycanda dovloet zomanati
lizro 6hdoliklorin yerina yetirilmasini tomin etmok {i¢iin xiisusi biidco hesabi1 (tominat

hesabi) agilir. Bu hesab dovlat biidcasinin vasaitlori va dovlat zomanatinin verilmasi
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liclin asas borcalandan alinan hagq hesabina yaradilir. Osas borcalan dovlst zomanati
ilo tomin edilmis borc 6hdsliyini icra eds bilmadiyi taqdirde zomanatgi verilmis dovlot
zomanotinin miiddoalarina uygun olaragq ohdoliyi yerino yetirir. Tominat hesabinda
toplanmis vosait dovlot zomanoti {izro O6hdoliyin yerino yetirilmosi {i¢lin kifayot
etmodikds, ¢atismayan vosait dovlot biidcasinin ehtiyat fondundan o6donilir. Osas
borcalanin 6hdsliklorini yerino yetirmis zomanatci (dovlot orqani) 6dodiyi moblogin vo
digor xarclarin avazini asas borcalandan mévcud ganunvericilikds vo onunla bagladig:
miigavilodo nazordo tutulan hacmds vo gaydada 6denilmasini tolob edir [65]. Qeyd
etmok lazimdir ki, dovlat yerli miiassisalorin calb etdiyi kreditin miioyyon hacmina
dovlat zomanati vera bilar Ki, bu da kreditlo bagli risklorin azalmasina sabab olur. Belo
zomanat isa riskin azalmasi hesabina kredit faizlorinin do asag1 diismosina sabab olur.
Fikrimizca, mili igtisadiyyatda yalniz iri layiholorin maliyyalagdirilmasina kreditlarin
colb edilmasinda dovlat zomanati mexanizmindon istifado edilmasi magsadouygundur.
Ciinki, bu mexanizm hom miirokkob, hom do miioyyon hocmds transaksiya
(sovdoalosmo) xorclari tolob edir. Bununla belo, dovlot emal sonayesi sahoalorinin
inkisafinin prioritet istigamotlorindo hoyata kecirilon iri  hocmli investisiya
layiholorinin reallasdirilmasina dostok tiglin hoyata kegirilon investisiyanin 50 faizo
qodorine zomanat vera bilor.Nozora almaq lazimdir ki, bu forma mili igtisadiyyata
investisiya qoyuluslarinin stimullagdirilmasi vasitalorindon biridir vo digor vasitalorlo
olagoli sokildo hoyata kegirilo bilor.

Dovlat investisiya proqrami 6lkonin sosial-igtisadi inkisaf programinin torkib
hissasi olmagla, dovlat torafindon investisiya siyasotinin reallasdirilmasinin somarali
vasitasi kKimi ¢ixig edir. Dovlat investisiya programina dovlot organlart tarafindon
sifaris edilon vo nozarat paketi dovloto moxsus olan miiassisalorin hayata kegirdiklori
investisiya layihalori daxil edilir. Dovlat investisiya programinin asas maqsadina nail
olmaq vo 6lko iqtisadiyyatiin davamli inkisafini tomin etmok iigiin qarsiya asagidaki
vazifalorin hall edilmasi qoyulmusdur:

— sosial -igtisadi ikisafin siirotlondirilmasi;
— dovlat va 6zal investisiyalarinin hacminin artirilmasi;

— yeni ig yerlorinin yaradilmast;
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— Xarici investisiyalarin calb edilmasi vo investisiya imkanlarinin genislondirilmasi;
— Investisiya prosesinin maliyys bazasinin inkisaf etdirilmasi vo onun informasiya
bazasinin tokmillosdirilmasi;
— 0Olkads beynoalxalq maliyys toskilatlar1 torafindon hoyata kegirilon investisiya
programlarinin somorali sokildo alagolondirilmasi.
2015-2018-ci illordo dovlot investisiya proqramina daxil edilmis layiholor
osasinda 27690,9 mlrd. manat investisiya qoyulusunun hoyata kegirilmosi
planlasdirilimis vo hoyata kegirilmisdir (cadval 5.3.1). 2015-2016-ci illorde dovlat
investisiya proqrami ¢oarg¢ivasinda infrastruktur saholorin inkisafi ilo yanasi sonaye

miiassisalarinin yaradilmasi da nazords tutulmusdur.

Cadval 5.3.1
Dévlot investisiya Programinin tarkibi

Istigamatlor 2015 2016 2017 2018 2019
Infrastruktur layiholori 5109,6 | 5393,4 | 4670,8 | 3955,3 | 3468,5
Noqgliyyat 2240,4 | 2250,9 | 1838,6 | 1498,5 | 1866,7
Kommunal infrastruktur 1111,3 | 1480,0 | 1442,0 | 1485,8 | 630,6
Su ehtiyatlar1 va irrigasiya 206,0 | 2535 | 2347 | 2556 | 301,1
Energetika vo sonaye 1290,0 | 1393,8 | 1077,9 | 656,2 | 495,2
Ekologiya 198,7 53,2 26,9 25,0 53,5
Kond tasarriifati 63,2 61,6 50,7 34,2 121,3
Sosial layihalor 2691,6 | 11252 | 893,1 | 720,6 | 8423
Tohsila 183,8 274,0 | 2441 | 2522 251
Sohiyyaya 210,2 262,1 186,8 63,8 74,6
Sosial tominata 17,2 35,9 27,7 24,2 31
Madoniyyato 435,5 389,1 | 2995 | 2436 46,9
Ganclar vo idman sferasina 1516,9 | 128,1 104,6 97,7 201,2
Qagqin vo macburi kogkiinlorin sosial-yasayis 33,6
voziyyatinin yaxsilagdirilmasi ilo bagl tadbirlori
maliyyslesdirmoya 27,6 6,,1 0,0 51
Digor sosial 300,8 30,5 30,5 34,3 113,4
Miidafis va hiiqug-miihafizo organlari 341,2 437.,4 445,2 439,1 306
Orazilorin barpasi, yenidenqurulmasi vo fovgslado 5
hallarin aradan qaldirilmasi yontimlii layihalor 3,3 4.7 6,0 6,0
Digor layihalor 282.6 1721 172,4 101,6 211.6
Ehtiyat/Layiha-smeta sonadlorinin  hazirlanmas1  va -
ehtiyat 0 46,5 170,9 | 402,5
Comi 8428,2 | 7179,5 | 6458,2 | 5625,0 | 5813,7

Manba: Azarbaycan Respublikasinin 2015-2019-ci illor dévlat biidcasinin malumatlari asasinda miiallif
tarafindan hazirlanmisdir.

2015-2019-cu illar orzindo Dévlot investisiya Programi {izro investisiya qoyulusu
0lkado hamin dovrds hayata kegirilocok comi investisiyalarin 41 faizins yaxin olacagi

prognozlasdirilmis vo hayata kegirilmisdir [41, s. 180-181]. Qeyd edilon dovrda Dovlot
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investisiya proqrami ¢oargivasindo milli igtisadiyyata qoyulacag comi investisiyanin
79,0 faizi dovlat biidcasinin vasaitlori hesabina, 16,9 faizi xarici kreditlar, 4,1 faizini
ios Dovlot Neft Fonudunun vosaitlori Hesabina maliyyalosdirilmisdir. Dovlot
investisiyalarmin hoyata kegirilmasindo infrastruktur saholorin inkisafina stiinliik
verilmigdir. Belo ki, 2015-2019-cu illordo dovlot proqrami ¢orgivesindo hoyata
kecirilon investisiya qoyuluslarinin 65 faizi nogliyyat, kommunal infrastruktur, su
chtiyatlar1 vo irrigasiya vo digor infrastruktur saholorin inkisafina yonoldilon
layiholorinin payma diismiisdiir. Infrastrukturun inkisaf etdirilmosi 6zol sektorun
inkisafina da olverigli sorait yaratmagla mosgullugun artmasina dolay1 tosir
gostarmisdir. Codval 5.3.1-do Dévlot Investisiya Programinm 2015-2019-cu illor {izra
tohlili verilmisdir.

Fikrimizca, dovlot investisiya qoyuluslarmin milli iqtisadiyyatin ayri-ayri
sektorlariin vo regionlarin sosial-igtisadi inkisafina tosirinin qiymotlondirilmosi
vacibdir. Hazirda dovlot investisiya progqramimin iqtisadi inkisafa tosiri
qiymatlondirilmir. Dd&vlat investisiya qoyuluslarinin optimal doastinin  miioyyan
edilmosi tglin, ilk novbado, programim somorsliliyinin qiymotlondirilmosi
metodikasmnin ~ hazirlanmasi  vacibdir.  Hazirda  investisiya  layihoalorinin
qiymatlondirilmoasindo istifads edilon xalis cari doyor metodundan istifado etmoklo belo
qiymotlondirmo aparmagq miimkiindiir. Istonilon layihode maliyys qiymotlori ilo
investisiya xorclorini miioyyan etmoak ¢atinlik toratmir. Lakin iqtisadi giymatlarlo
layiha xorcalorini miisyyan etmoak iigiin ¢evrilmo omsallarinin hesablanmasi talob
edilir. Cevrilmo amsallar1 maliyya qiymatlorinin igtisadi giymatlora ¢evrilmasi {igiin
istifado edilir. Bu omsallar giymatlorin bazar toriflori, dovlst tonzimlonmasi Va S.
amillarin tasiri ilo rogabatli bazar soraitindo formalasan qiymatlordon konarlasmalari
aradan qaldirmaga imkan verir vo comiyyat baximindan layihonin golir vo xarclorini
doqiq miioyyon etmoayi sortlondirir. Homginin hazirlanan metodika dovlat investisiya
qoyuluslarinin iqtisadiyyatin ayri-ayri saholorinin, eloco do regionlarin inkisafina,
muxtolif zumrolorin rifahina tosirini miloyyon etmoyo imkan vermolidir. Belo Ki,
Dovlat investisiya qoyuluslarinin tosirlorinin boliisdiiriilmasinin tohlilinin bir negs yolu

var. Birincisi, layihanin tosirlori layihonin ayri-ayri istirakgilari, adoton, tochizatgilar,
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istehlak¢ilar, miilkiyyat¢ilor, kreditorlar, isgilor, istehsal¢ilar vo hokumot arasinda
paylana bilor. Ikincisi, layiholor iizra golir vo xorclorin, milli vo Xarici istirak¢ilar
arasinda boliinmosinin tohlili ilo alagodardir. Belo tohlil investisiya layihosinin 6lkodo
golirlorin artmasina vo Xxarico axinina tosirini qiymotlondirmays imkan verir.
Ucgiinciisii, layihalor iizra golir va xorclor dovlat vo dzal bolma arasinda béliine bilor.
Belo tosirlorin qiymatlondirilmesi 6zal bdlmonin inkisafina olverisli sorait yaradan
infrastruktur saholorin inkisafina dovlst investisiya qoyuluslarinin somaraliliyinin
qiymotlondirilmosindo  miithiim ohomiyyoto malikdir. Dordiinciisii, investisiya
layihasinin faydalariin onun ayri-ayn istirak¢ilarinin, 0 climlodon golirlori miixtolif
olan istirakgilar arasinda paylanmasinin miioyyan edilmasidir. Besincisi, layihanin
golirlorinin  istehlaka vo qonasto bolinmosinin  qiymotlondirilmosidir.  Belo
qiymatlondirmoalorin  aparilmast investisiya qoyuluslarinin qarsiya qoyulmus
moaqsadalorin oldo edilmasine tokan veran daha somaorali investisiya layiholorinin
secilmasino imkan verir. Hokumaot, infrastruktur saholorin inkisaf etdirilmasi, tohsil
sisteminin tokmillosdirilmasi vo S. istigamatlordo dovlat investisiya qoyuluslan ilo
giizostli kreditlorin verilmasini alagoalondirmalidir. Bela Ki, bu infrastruktur sahslorin
inkisaf etdirilmasi, bu saholords gostarilon xidmatlorin hacmini vo keyfiyyatini artirir.
Bununla yanasi, bu xidmatlardan istifads edon qurumlarin da sayin1 artirmagq tiglin 6zal
bolmonin dovlat tarafindon maliyyslasdirilmasinin artirilmasina ehtiyac vardir.

Hesab edirik ki, Sahibkarligin Inkisafi Fondunun verdiyi giizostli kreditlorin
hacminin vo bu kreditin minimal hocminin artirllmasi miitloqdir. Tadgigatlardan
moalum olur ki, 6zal sektorun maliyys potensialinin mohdudlugu respublikada
investisiya faalligina angoal olan asas amillorden biri hesab edilir. Bununla yanasi,
2004-2019-cu illor arzindoeds SIF torafindon 2,4 mlird. manatdan ¢ox giizostli kredit
verilmis, 2019-cu ildo Azorbaycan Investisiya Sirkatinin nizamnamso kapitali iso 90
min. manatdan artiq soviyyada geyds alimmisdir. Lakin geyd edilon voasaitlorin comi
miivafiq dovrdo Olkado asas kapitala yonaldilmis investisiyanin 2,1 %-ni, dévlatin
asaslt vasait qoyuluslarinin cami 5 %-ni togkil etmisdir. Son dévrlords Sahibkarligin
Inkisafi Fondunun faaliyyotinin inkisaf etdirilmosi bu toskilat vasitosilo daha iri

miqyasl investisiya layihalarinin, habela dovlatin toraqqi programlarinda geyd edilon
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todbirlarin maliyyalosdirilmosina imkan verir. Olka daxilinds maliyye bazarinda omalo
golon faiz dorocosi vo real sektorda omolo golon monfost normasi arasindaki
konarlagma iqtisadi aktivliyi mohdudlasdirir.

Biz bu dissertasiya isi lizorindo todqiqatlar apararkon diinyada bir sira 6nomli
hadisolor bas vermisdir vo homin hadisolorin 6lko iqtisadiyyatina, 0 ciimlodon
Jiqtisadiyyatin investisiya potensialindan daha somorali istifado masaloloring tosiri
qacilmaz proseslor kimi digqet ¢gokmisdir. Birincisi, 2008-ci ilin sonlarindan baslayan
diinya maliyyo bohraninin monfi fosadlari holo do hiss olunmaqdadir, Xarici
investisiyalarin horakat intensivliyi nisbaton mohdudlasmisdir vo investisiyalarin
yonoldilmasindo miioyyon risklor vo problemlor ortaya c¢ixmusdir [304, s. 323].
Minlorlo maliyys va investisiya qurumlari bazardan ¢ixmali olmus, iflas soviyyasino
diismiislor va transmilli kompaniyalar tarafindon investisiyalarin yonoaldilmasi ilo bagli
yanagmalarda da daha ehtiyatli addimlar diqqot gokmokdadir. Naticad9, biitiin diinyada
oldugu kimi 6lkomiza do investisiyalarin axini zsiflomisdir vo bu 6ziinii hotta xarici
investorlar ti¢iin kifayat qodor coalbedici olan neft sonayesindo do biiruzo vermisdir.
Qeyri neft sektoruna investisiyalarin shamiyyatli vo dinamik calbi problemi iso demok
olar ki, hall edilmomis, yeni bir global problem diinyani cangino almisdir. COVID-
19 pandemiyasinin monfi tosiri biitiin diinyan1 biiriimiisdiir, 10 milyonlarla insanlar
agir xostoliklo miibarizo aparmaga mocbur olmus, milyonlarla insanlar hoyatini
itirmisdir. Iqgtisadiyyatin oksaor saholorinda ciddi problemlar yasanmis, xidmot va
turizm sektoru isa iflic voziyyatina diismiisdiir [80, s. 7]. Diinya soviyyasinda maliyya
itkilori trilliyon dollarla o6lgiiliir vo diinya dovlstlori, eyni zamanda, Azarbaycan
pandemiyanin iqtisadiyyata tosirinin nisbaton azaldilmas1 magsadila, kompensasiya
tadbirlorinin goriilmasine macbur qalmis vo 6lkomizds bu tadbirlorin imiimi maliyya
yiikii hazirda 5 milyard manata gador giymatlandirilo bilor. Amma bu tadbirlar hala
davam etmokdadir vo pandemiya soraitindo, digar torafdon postpandemiya soraitindo
maliyyo investisiya soyasatinin yeni yanasmalarin formalasdirilmasi, xiisiisilo,
yatirilan investisiyalarin igtisadi somaraliliyinin obyektiv qiymotlondirilmasi, neft-qaz
sonayesi ilo borabor iqtisadiyyatimizim digor 6namli vo perspektivli sahoalorindo

investisiya potensialindan istifadonin samaralilik problemlarinin hall edilmasi tomin
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olunmalidir.

Qeyd edak ki, tarixi voton qalabasi - Boyiik Qarabag zoforindon sonra 6lkomizda
yeni realliglaq yaranmigdir. Hor birimiz yaxs1 bilirik vo yaddasimiza hokk olunmusdur
Ki, Qarabag vo ona bitisik 7 rayon ermoni vandallar1 torafindon isgal edilmis vo
dagidilmigdir. Sohar, gasaba va kondlordon boz vo bos orazilor qalmisdir. 27 sentyabr
2020-ci ildon baslayaraq, 44 giin orzindo davam edon Bdyiik Qarabag miiharibasindo
miizoffor Ali Bas Komandanin rohborliyi altinda galib ordumuz misilsiz  siicaat
niimayis edirorok ermoni isgalcilarini torpaqlarimizdan “iti govan kimi” qovdular va
Ermonistan toslimgilik aktina qol ¢okdi. Hazirda osas moagsad isgaldan azad olunmus
arazilorin kompleks va sistemli sokilda dir¢aldilmasi, barpa islorinin somarali togkili
liclin ~ maliyyo-investisiya  tominatinin  giiclondirilmasi ~ mexnizmlorininn
yaradilmasindan vo totbiq olunmasindan ibaratdir. Biz ovvaldo Qarabag regionun
dirgoldilmoasi ilo bagli miihiim maosalolora vo prioritet istigamotlora dair material
vermisdik. Bununla belo, bir daha geyd etmok istordik ki, dovlat bas¢isinin bildirdiyi
kimi, tezliklo Qarabagin diinyanin an calbedici va dinamik inkisaf edon bir regionuna
¢evrilmasi tomin olunacaqdir. Bu 6lka Prezidentinin 2 fevral 2021-ci il Saroncamu ilo
tasdiq olunmus “Azarbaycan 2030: sosial-igtisadi inkisafa dair Milli Prioritetlor’ndo
do 6z oksini tapmuisdir [13]. Burada Qarabagin yiiksok texnologiyalar asasinda inkisafi
Vo “yasil” iqtisadiyyatin totbiqi priorit toskil edocokdir. Bu proseslorin mohsuldar
formada reallagdirilmasi moagsadi ilo maliyya resurslarinin mohsuldar manbalarinin
miioyyonlosdirilmosi, blidco vesaitlori ilo yanasi, digor monbolordon maliyys vo
investisiya resurslarinin intensiv calbi tolob olunur. Umumiyyatlo, maliyye-kredit vo
investisiya tominati problemlorinin regional saviyyads hall edilmasi mexanizmlorinao
prioritet yanagma tomin olunmalidir [11, 5.124].

Bu qeyd olunanlar da nozora alinmaqgla, yaxin perspektivdo olko
igtisadiyyatimizin investisiya potensialindan effektiv istifado edilmasi problemlarinin
miasir dovriin ¢agirislarina, xisiisilo, isgaldan azad olunmus orazilordo yeni
investisiya potensialin formalasmasi ilo olagador realliglara adekvat olaraq cavab
verilmasi, bunlarla olagador foaliyyast mexanizmlorin tokmillogdirilmasi, dovlot

tonzimlonmasi mexanizmlarin yenilonmasi istigamatlori derindon tohlil olunmali va
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miioyyanlosdirilmalidir. Bunlar 6z oksini sokil 5.3.1-do tapmusdir.

Yeni ¢agirislar, pandemiyanin tasiri vo isgaldan azad
olunmus arazilarls bagli realliglar konteksinda investisiya
faaliyyatinin movciid mexanizmlorin tokmillagdirilmasi va

investisiya potensialinin Ssmaraliliyinin artirilmasi

istigamotlori

yeni ¢agiriglar kontekstindo 6lkonin investisiya
siyasatinin modernlogdirilmasi va daha

ola bilar

mohsuldar mexanizmlorin hazirlanmasi Somarali

COVID-19 pandemiyasmin tasirindon yaranan
obyektiv situasiya dorindan arasdirilmali,
ananavi investisiya foaliyysti mexanizmlori
tohlil olunmali vo hazirki soraitin taloblaring
uygunlasdirlmalidir

isgaldan azad olunmus arazilorin dirgaldilmasi
Vo sosial-igtisadi inkisafi hadoflori gorgivasindo
daha mohsuldar vo tasirli investisiya foaliyyoti
mexanizmlori islonmali vo onlarin foaliyyst
rejimlori miisyyanlogdirilmalidir

igtisadiyyatin miixtalif sahalarinin investisiya
potensiali real olaraq giymotlondirilmali va bu
potensialdan somarali istifads olunmasi
istigamatlori islonmalidir

igtisadiyyatin global tohdidlaro qarst
immunitetinin formalasdirlmasi vo sabit artim
tempinin tomin edilmasi meyarlari va tolablori
¢argivasinds investisiya potensialinin
formalagdirlmasi va reallagdirlmasi tomin
olunmalidir

mogsadli dovlst programlari, faaliyyst
strategiyalar1 Vo konsepsiyalari ¢ar¢ivesinda
doévlat investisiya qoyuluslarinin vo maliyya
vasaitlarinin tayinati tizrs istifadasi maksimum
soffaflagdirilmali vo maliyys intizami
giiclondirilmalidir

6lkads investisiya qoyuluslarimin stimullagdirlmast,
xarici investisiyalarin daha intensiv calb olunmasi va
investorlarin motivasiyalagdirilmasi mogsadila
igtisadiyyat sahalorinin va regionlarin hadaflorindon
asili olarag, dastok mexanizmlorinin hazirlanmasi va
totbigi somoro vers bilor

6lkado investisiya foalliginin tomin olunmasi vo
movcud investisiya potensialinin daha faal
sokilds dovriyaya calb edilmasi tigiin ayri-ayri
igtisadiyyat sahslori va regionlar tizra iri
investisiya-innovasiya layihalorin hazirlanmasi
Vo hoyata kegirilmosi mogsadouygundur

hazirda 6lkads iri dovlet sirkatlorinin v
miiassisalorinin investisiya holdinglori vasitosilo
idars olunmasi proseslorinin diinya tacriibasine
uygun gokildo daha darinlogdirilmasi va bu
istiqamatds islahatlarin siirstlondirilmasi
vacibdir

Qarabag regionun vs biitovliikds isgaldan azad olunmus
arazilorin yiiksok investisiya potensialinin mévcudlugu
amilindan yanasmagqla, bu istigamotdo diinya soviyyasinda
omokdashgm giiclondirilmasi, real investorlarin, 0 ciimlodon
xarici 6lkalorda yasayan soydaslarimizin investisiya
imkanlarinin saforbar edilmasi magsadilo diinyanin miixtolif
regionlarinda investisiya forumlarinin kegirilmasi ssmars vera
biler va s.

Sakil 5.3.1. Yeni ¢agirislar, pandemiyanin tasiri va isgaldan azad olunmus arazilarlo bagh realhqlar
konteksindo investisiya faaliyyatinin mévciid mexanizmlarin tokmillosdirilmasi va investisiya
potensialinin somarsliliyinin artirilmasi istiqgamatlarinin blok-sxemi (miiallif tarafindon
hazirlanmigdir).

Dissertasiya isinda garsiya qoyulan magsad va vazifalordon, bundan slavs ortaya
cixmis yeni reallaliglardan yanagmagqla, geyd etmok istordik ki, 6lka iqtisadiyyatinin

invetisiya  potensialindan  somorali  istifado  olunmasi  mosalolori  daim
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tokmillosdirilmalari, yeni mexanizmlari tolob edir. Biz isdo bu problemlori miixtalif
sopkilordo vo kontekstlordo baxmaga soy gostordik, mévcud problemlorin mahiyyaotini
aciglamagla, halli yollarin1 axtaramaga ¢alisdiq. Sokil 3.1.1-do verilmis yanasmalar,
miiddoalar, fikirlor vo mexanizmlor asasli tokliflor, faaliyyat istiqgamatlori hesab edirik
Ki, dovlatin investsiya siyasotinin tokmillosdirilmasindo vo real olaraq investisiya
potensialinin foal sokildo harokato gotirilmosindo miioyyon fayda vers bilor. Bununla
belo, tadqigatda baxilmis masalolor vo problemlar tizra fikir vo miilahizalorimizin bir
hissonin {imumilosdirilmis formada noticado vermisik. Hesab edirik ki, bu
istigamatlords todqgiqatlar davamli olmali vo daha da darinlosdirilmalidir, bu baximdan
timid edirik ki, oldo etdiyimiz elmi naticolor vo yanagmalar elmi polemika va bu

sahadoki faaliyyatinin daha da giiclondirilmoasi baximindan somarali olacaqdir va .
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NOTIiCO

ovvaldo geyd etdiyimiz kimi, tadqgiqat isinin strukturuna, moagsod va vazifalorino
uygun sokildo dissertasiya isinin montiqi yekunu olarag, bir qrup noticolori
{imumilosdirmisik. Olks igtisadiyyatmin investisiya potensialindan somoroli istifado
olunmasi, bunun {icin  moévcud imkanlarin  obyektiv  arasdirlmast  vo
qiymatlondirilmasi, investisiya potensialinin formalasdirilmasi va istifadesinin nozari
vo praktiki mosalalorinin tadqiqi osasinda elmi-praktiki oshomiyyat kosb edon bir sira
noticolor oldo olunmus vo tokliflor iroli siiriilmiisdiir: 1) Investisiyanin tosvigi vo
miihitinin tokmillogmoasino dair doévlot soviyyeasinda Xarici vo daxili investisiya
yoniimlii tadbirlor hazirlanimigdir; 2) Azoarbaycanli alimlorin igtisadi arasdirmalarinda
sahoalarin inkisafina dair investisiyanin talabati vo onun somarali istifadasi istiqgamatlori
saho elmi kimi qiymotlondirilir; 3) Biz bu sahs xiisusiyyatlorini nozors almagla vo
istifado etmoklo yanasi, investisiya potensialin qiymatlondirilmasi imkanlarina baxiriq;
4) investisiyanin idara edilmasi bir sira amillordon asilidir, tobii ki, bu amillorin todqiqi
vo onlarin tosirini qiymoatlondirmok iiglin aparat olaraq istehsal vo faydaliliq
baximindan Dbir sira funksiyalardan istifade olunur; 5) Strateji yol xaritosindo
istiqgamatlor {izro inkisafda investisiya layihalorinin osas istigamatlori verilir. Belo ki,
kond tosarriifati, turizm, infrastruktur layihslorine uygun prioritetlor vo resurslarin
istifadasi mexanizmloari olaraqg insan kapitalinin artimi, bazar1 daxildir; 6) Strateji yol
xaritasinin konseptual asas1 olaraq makroigtisadi hadoaflor verilir. Bu hadaflor davamli
va tarazli inkisaf konsepsiyasina uygun olaraq artim templarini va struktur islahatlarin
istigamatlorini miioyyanlagdirir; 7) Strateji yol Xaritasinin saho hadoflari regional va
sosial infrastrukturun hadoflorine ¢atmaq {igiin resurs potensiali olaraq investisiyanin
monbolori vo istifado mexanizmlorine uygun sokilds investisiyanin planlagmasi
metodikas1 verilir; 8) Miiqayisali tohlil zamani hor 5, 10 ildo doyisma dinamikasina
iistiinliik verilmisdir. Tobii Ki, azalma vo artma templorinin sabablorini sorh edonds
ganunauygunluglardan uzaqlasma meyllori statistik baza vo yaxud natural
gostaricilorlo asaslandirilir; 9) Bir sira tohlillordo 2015-ci ildo milli valyutanin 2 dofa

devalvasiyasinin biitlin gostoricilora Gtiirlilmasi goriiniir vo buna gora do 2015-ci illo
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miigayisoalora do yer verilmisdir. Onun orta statistik soviyyasi va strukturu tahlil olunur.
Struktur tohlil mahz komiyyat tohlili deyil keyfiyyat baximindan asaslandirilir; 10)
Investisiyanin 6zal sektora kegmosi investisiya risklorinin idars edilmasinda yeni
mexanizmlarinin vo fondlarin yaradilmasi bilavasits investisiyanin perspektiv inkisaf
todbirlori baximindan osaslandirilir. Daha ¢ox investisiyanin somaraliliyinin
yiiksoldilmasi yollar1 olarag bu istigamotloro baxilir; 11) Dissertasiya isindo
investisiyanin somoraliliyinin artirilmasi yolu olarag innovasiyali igtisadiyyatin vo
yeni tosarriifar formalarmin toskili vo inkisafi moasololorine toxunulmus va
respublikada aparilan islahatlarin sohrins va naticalarinin tohliline baxilmisdir.
Bunlarla yanasi, bir grup digor naticlari veririk:

1. “Investisiya potensialr” igtisadi kateqoriyas1 onun ikili xarakteri ilo dl¢iilmalidir.
Belo ki, investisiya potensiali bir torafdon, imkanin mévcudlugu ilo, digor torafdon,
homin imkanin reallasdirilmas: ilo xarakterizo olunmalidir. Birinci halda investisiya
potensiali, miioyyon vaxt aninda olkonin malik oldugu investisiya resurslarinin
hacmindon ibaratdir, imkanin reallagdirilmasi isa investisiya foaliyyati hesabina hoyata
kecirilir. Belalikla, investisiya potensiali alverisli bazar konyunkturunda investisiya
prosesi istirakgilarinin iqtisadi maraqlarini va stimullarini reallasdirmagla real, maliyya
va intellektual kapitalin tokrar istehsalin1 vo artimini tomin etmaya gabil investisiya
resurslarinin mocmusu ilo miioyyan olunur.

2. Igtisadiyyatmn investisiya potensialindan somorali istifada edilmosi proseslarin
vo yanasmalarmin obyektiv qiymatlondirilmasi vacibdir vo bunun {igiin bir grup
gostaricilordon istifads edilmasini mogsadouygun sayiriq: 1) Istehsal potensialina gora:
1.1. - istehsalin fiziki hacm gostaricisi; 1.2. - asas fondlari istifadoya verarkon sahonin
xtisusi ¢okisi; 1.3. - istehsal hocminin artim siirati vo 1.4. - yeni acilmis ofislorin
sayinda sahonin payi; 2) Maliyys potensialina gora: ziyanla isloyan miiassisalarin
¢okdiyi zororin imumi moablogindo sahonin payi; sahodoki qiymoat indeksi; 3)
Investisiya potensialina gora: investisiyanm artim siiroti; osas kapitala investisiyanin
struktur gostaricisi va 4) Ixrac potensialina gora: ixracin artim siirati; ixracin {imumi
hocmindo sahonin xiisusi ¢okisi. Bu gostoricilordon istifado edorok, iqtisadiyyatin

sahalarina gora investisiya potensialinin qiymatlondirilmasi hayata kegirilmisdir.
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3. Saholoarin investisiya potensialinin miihiim reyting gostoricising asasan sanaye,
kond tosarriifati, nogliyyat saholari ilk 3 yeri paylasmislar. Sonaye sahasinin ilk yerdo
olmasina yanacaq sahasinin investisiya calbediciliyi tosir etmisdir. O ctimlodon, dlkoado
sonayenin, habelo kond tosorriifati sahalorinin toraqqisi basqga saholorin toraqqisi iigiin
imkanlar yaradir. Todqiqatin aparilmasi kontekstindo investisiya potensialinin sorti
olaraqg 4 asas komponentdon, yoni: 1) istehsal; 2) investisiya; 3) maliyyo vo 4) ixrac
potensiallarindan ibarat bloklar gobul olunmusdur. ©1ds olunmus bir grup naticalordon
yanasmagla, sonaye saholorinin investisiya imkaninin etibarli reytingini oldo etmoys
imkan veran bir blok gostaricilor (indekslor) sistemindan istifads etmayi lazim bilirik:
1) Istehsal potensialina asasan: istehsalin fiziki hocm indikatoru; istehsal hocminin
artim tempi; asas fondlarin asinma doracasi vo 2) Maliyya potensialina asason: zararlo
foaliyyot gostoron miiassisalorin xiisusi ¢okisi; mohsullarin rentabellilik soviyyasi;
miixtalif sahalar lizra qiymat gostaricilari.

4. Hesablamalar ssasinda geyd etmok olar Ki, mohsul buraxisi hacminin payina
nisbaton yanacag sonayesi, elektroenergetika, masingayirma vo metal emali sonayesi,
yiingiil sonaye kimi sahalora daha ¢ox investisiya yatirilmisdir. Osas fondlara nisbatdo
isa, ilk novbada yanacaq sonayesino, ylingiil vo yeyinti sanaye sahalarine, hamg¢inin
elektroenergetika sektoruna investisiyalar qoyulmusdur. Yeyinti sonayesina investisiya
qoyulmas1 onunla izah edilir ki, burada digar sahalora nisbaton mahsulun fond tutumu
daha azdir. O ciimladon, meso, agac emali va sellilloz-kagiz sonayesi, kimya va neft-
Kimya sanayesi, metallurgiya sonayesi kimi sahoalor kifayat qodor investisiya ilo tomin
olunmamuslar.

5. Azarbaycan boylik investisiya resurslari ilo zongindir, lakin toassiif ki, hamin
resurslarin miioyyon hissasini ocnabi sormayadarlar, demok olar, monimsayirlor.
Burada osas sobab tobii sarvatlorin birgs istismar1 prosesinds hasilatin pay bolgiisii
metodunun genis totbiqidir. Tokco neft sektoru yoniimiinds deyil, qizil, domir filizi,
alunit yataglarinin istismar1 da Xarici sirkotlora belo miiqavilorlo verilir. Halbuki
maliyyo baximindan imkani olan dovlstlor hasilatin pay bolgiisii sazigsindon bozi
hallarda istifads edirlor. Tabii resurslara sahib olan vo maliyya cohatdon potensiali olan

dovlatlor tiglin bu tip sazislorin shomiyyati yoxdur. Ciinki hasilatin pay bolgiisi
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osasinda sazislor imkan yaradir Ki, xarici sirkotlor 6z monafelorini milli dévlatlorin
monafelorindon iistiin tuta bilsinlor. Mahz bu sobaba gora Azorbaycan kifayst qodar
maliyyo imkanlarina malik olan dévlat kimi artiq hasilat {izra pay bolgiisii sazislorindon
0z imkani daxilindo imtina etmoli, daha miihiim vo global ohomiyyato malik
miiqavilolor istisna olmagla, bels prinsiplorlo baglanan miigavilalorin sortlori yenidon
nozardon kegirilmalidir.

6. Investisiya potensialindan somorali istifado olunmasinda dévlot biidcosi
institutunun rolu boyiikdiir. Belo ki, dovlat biidcesinin layihasi 6lkonin igtisadi vo
sosial inkigafinin prognozlari, magsadli programlar,inzibati rayonlarin, iqtisadiyyatin
sahoalarinin, miilkiyyat formasindan asili olmayaraq biitiin miiessisalarin cari va sonraki
il tizro maliyyo-tosorriifat foaliyyatinin naticolorinin tohlili osasinda tortib olunur. Belo
qiymatlondirmalor naiticasindo milli iqtisadiyyatin asas proporssiyalari, istehsalin
hacmino dair prognozlar, 6zal investisiyalarin hacmi vo 6lko iqtisadiyatinin digor
parametrlori miioyyon oluna bilor. Noticodo, hokumatin biidco xorcalorini, xiisusilo
Dévlot Investisiya Programi ¢arcivasinda investisiya xarclarini 6zol bdlmonin maliyya,
infrastruktur va digar talablori il alagalondirmays imkani olur.

7. Dovlat investisiya programlarinin reallagdirilmasi ilo bagh totbiq olunan biidco
mexanizmlarinin koklii siiratde tokmillasdirilmasina ehtiyac vardir. Bels ki, «Biidca
sistemi haqqinda» ganunda bir sira bosluglar digqoat ¢okir. Masalon, mévcud gaydalara
asasan Maliyys Nazirliyi torafindon dovlat biidcasinin tortib edilmosi ii¢iin gorokli
osaslandirict materiallar vo hesablamalar morkozi vo yerli icra hakimiyyati
idaralorindan, onlarin struktur bélmalarindon, maliyyslasdirilon biidcs tagkilatlarindan,
lazzm olarsa, miilkiyyat vo toskilati-hiiquqi formasindan asili olmayaraq hiiquqi
soxslordan, baladiyyalordon va biidcodenkanar dovlst fondlarindan talob oluna bilar.
Fikrimizca, belo hiiququn Iqtisadiyyat Nazirliyino do verilmosi zoruridir. Ciinki
Iqtisadiyyat Nazirliyi zoruri osaslandirici molumatlar vo giymotlondirmolor olmadan
6lkonin sosial-igtisadi inkisaf prognozlarin1 vo Dévlat Investisiya Proqramini lazimi
talablor saviyyasinda tortib edo bilmaz. Bu malumatlarin shomiyyatli hissasinin isa
6zal bolmadan aldo olunmasi talob olunur. Bununla bels, hazirda belo molumatlarin

oldo edilmosi ilo olagodar bir sira cotinliklor mévcuddur. Olkods miiessiselorin
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oksariyyatindo korporativ idaraetmonin vo planlasdirmanin soviyyasinin asagi olmasi
onlarin perspektiv inkisafi ilo slagadar doqiq molumatlar olds edilmasini ¢atinlogdirir.
Bu is9 biitdvliikda, tortib edilon prognozlarin daqiqliyini azaldir.

8. «Biidco sistemi haqqinda» ganuna osason Iqtisadiyyat Nazirliyi hor il aprel
aymin 20-don gec olmayaraq sifarisci togkilatlara novbati biidca ili vo sonraki 3 il {igiin
dovlot biidcasi vo digar monbolor hesabina maliyyalosdirilocok dovlat investisiya
layiholorinin toqdim olunmasima dair tolimat moktublar1 géndorir. Ddvlat Investisiya
Programinin layihasini hazirlamaq {giin sifarigs¢i toskilatlar iyun aymim 15-dok
investisiya layihalarina investisiya qoyuluslariin hacmi (prognozlasdirilan investisiya
xarclarinin mablagi) vo icra miiddatlori barads asaslandirilmis tokliflorini (layiho toklif
sanadini), novbati biidca ili va sonraki {i¢ il ti¢lin investisiya layihalorini Azarbaycan
Respublikasinin Igtisadiyyat Nazirliyino toqdim edirlor. Fikrimizco, belo qisa vaxt
orzindo iri hocmli investisiya layiholorinin hazirlanmasi vo toqdim edilmasi imkanlari
mohduddur. Bundan basqa, taqdim edilmis investisiya layihalori iqtisadiyyat Nazirliyi
toraofindon ekspertizadan kegirilmoali vo onlarin sosial-igtisadi inkisafin prioritet
istigamotlorino uygunlugu miioyyan edilmolidir. Buna goro do, investisiya
layiholorinin  Dovlot Investisiya Proqrammna daxil edilmosi qaydalarinm
tokmillagdirilmasins ehtiyac vardir.

9. Olkado geyri-neft sektorunun inkisafinin saxolondirilmasi, alava doyar potensiali
giiclii olan saholorin yiiksok texnologiyalar asasinda inkisaf etdirilmasi ti¢iin lazimi
struktur, institusional, habelo digar zoruri asaslar yaradilmali, 0 climladon, omtas va
pul bazarlarmin inkisafi tomin edilmali, bu sahoalor iizra zoruri ixtisaslardan olan
saristali, miiasir biliklori vo tacriibasi olan miitoxassislor hazirlanmali vo yaxud coalb
olunmali, giiclii sahibkarliq toboaqesi, somoarali inzibati sistem formalasdirilmalidir.
Emal sonayesinin oksor sahoalorindo bir qador miirokkab saholorarasi olagolorin
movcudlugu, risk saviyyasinin yiiksok olmasi, bir gayda olarag, bu sahoalorin 6lkado
0zal sahibkarliq sayasinds inkisaf etdirmok imkanlarint mahdudlagdirir. Buna gors do,
Olkado hokumoat torofindon emal sonayenin inkisaf etdirilmosi tiglin nisbaton
uzunmiiddoatli dovrii ohato edon kompleks vo sistemli todbirlorin reallagdirilmasina

ehtiyac vardir.
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10. Yiingil vo gida sonayesi mohsullar1 istehsalinda iri dovlot miiassisalorinin
acilmasi, elektroenergetika, neft hasilati, kimya, masingaymrma vo i.a. saholordo
movcud dovlet miisssisalorinin inkisafinin genislondirilmasine zorurst yaranmigdir.
Belo miisssisalarin inkisafinda optimal investisiya qorarlarinin verilmosi ilo alagadar
tokmil mexanizmin yaradilmasina rovac verilmolidir ,Eyni zamanda, belo gorarlarin
asaslandirilmasi doracosinin gonaatboxs olmamasi ehtimali boyiikdiir. Buna gors do,
bu problemlorin adekvat halli yollari miioyyanlosdirilmali vo inkisaf institutu
formalagdirilmalidir. Dovlotin ayri-ayr1 saholordo foaliyyotdo olan miisssisalorin
nizamnama kapitalindaki pay1 bu inkisaf institutnun sarancamina verilir va bu sirkot
onun idaroetmosindo olan miiassisalorin restrukturizasiyasi vo inkisafi, yeni
miiossisolorin  colb edilmosi, zoruri torofdaslarin yaradilmasi, Xarici vo yerli
torofdaslarla strateji omokdasligin hoyata kegirilmosini tomin edir.

11. Bazar miinasibotlori soraitindo miilkiyyat miinasibatlorinin reallagdirilmasi
mexanizmlort miirokkablagir. Belo soraitdo miiassisalorin ¢oxsayli tagkilati-hiiquqi
formalarinin yaradilmasinda hiiquqi osaslarin, miilkiyyat hiiqunun bir soxsdon
basqasina ke¢idin, dasinmaz amlak, qiymatli kagizlar vo s. geydiyyata alinmasinin
somarali mexanizminin formalasdirilimasinin shamiyyati artir. Hazirda miiassisalarin
toskilati hiiquqi formalar1 Miilki Macoallads 6z oksini tapmisdir. Bununla yanasi, Miilki
Macallodo tam vo komandit ortaqliglar1 yaratmaq ve foaliyyatini tonzimlomok
mexanizmi tam soakilds oks olunmamisdir. Miiassisalorin toskilati-hiiquqi formalarina
aid mohdud mosuliyyatli comiyyat, olavo mosuliyatli comiyyot vo sohmdar
comiyatlorinin  yaradilmasi, habelo foaliyyotinin  tonzimlonmosi ilo  olagoli
qanunvericilikdo bosluglar mévcuddur.

12. Hesab edirik Ki, 6lkodo sahibkarligin inkisafi sahoasinde movcud tocriibanin
azlig1, igtisadi subyektlorin hazirki kommersiya sazislori, birga faaliyyat, miilkiyyat
hiiquglarinin reallagdirilmasi vo bu kimi sahalards tocriibalorin mohdud oldugu soraitdo
moveud ganunvericilik igtisadi foaliyyati daha otrafli tonzimlosa yaxsi olardi. Bels ki,
adaton xarici 6lkalards bir ¢ox situasiyalarda miiayyan sahada faaliyyat gdstaran sosial
toskilatlar torafindon davranis normalari hazirlanir, miisyyon sahads vo yaxud bazarda

foaliyyot gostoran pesokar istirak¢r gruplar bu normalara tabe olurlar. AR-da 6ziinii
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tonzimloma institutlarinin zaif inkisaf etdiyi soraitdo mévcud ganunvericilik hiiquqi
aktlarinda igtisadi faaliyyatin daha miifassal tonzimlonmasi nozords tutulmalidir.

13. Olkodos korporativ idaroetmonin mdvcud asagi soviyyasi Kapital bazarmimn
inkisafina birbasa monfi tosir gostarir. Belo Ki, somarali faaliyyato malik olan, habelos
sormayadarlarin maraqglarinin qorunmasint qarsilayan firmalarin azligi soraitindo
adoton, maliyyo bazarlarinda korporativ alatlorin toklifi, eloco do, onlara tolob asagi
olur. Bels hal isa investisiya resurslarinin samorali bolgiisiinds baryera ¢evrilir. Buna
gora do, Olkado investisiya miihitinin yaxsilasdirilmasinin osas istiqgamatlorindon biri
korporativ idaroetmonin saviyyasinin yiiksaldilmasindon ibaratdir vo bu istigamotda
miivafiq diinya tocriibasinin faal totbigine ciddi digqet yetirilmolidir.

14. Dovlotin vergilor vasitosilo investisiya foalligina tosiretmo istiqgamotlorini iki
yera bolmok olar: 1) Dovlet vergilor vasitosilo mocmu gonaotin saviyyasing,
milossisalorin  amortizasiya ayirmalarinin  vo monfastinin  mablagina, xalis pul
axinlarina vo investisiyanin maliyyolosdirilmasinin potensial monbalorinin hocmina vo
2) Dovlat vergi giizostlorindan istifado etmokls, investisiya qoyuluslarinin hacmins vo
strukturuna tosir gostorir. Fikrimizco, hazirda 6lkodo vergilorin imumi soviyyasinin
azaldilmasi hesabina investisiya foalliginin artirilmasi imkanlart mahduddur. Bununla
belo, vergi giizostlorinin totbiqi hesabina investisiya foalligini artimaq imkanlari
movcuddur vo yaxin perspektivds, xiisusilo, isgaldan azad olunmus orazilorin
investisiya potensialinin  formalasdirlmasinda vergi giizostlorindon istifadonin
genislondirilmasino  ehtiyac vardir. Vergi giizostlori kompensasiyaedici  va
stimullagdiric1 funksiyalar1 yerino yetirir. Kompensasiyaedici gilizostlorin verilmasi
igtisadi subyektlorin miioyyan sahads va ya arazids investisiya miihitinin alverissizliyi
hesabina olavo xorclorinin tam vo ya qismon Odonilmasine, stimullasdirici vergi
giizostlori iso iqtisadiyyatin prioritet istigamatlorinin inkisafinin tomin edilmasina
yonoaldilir. Bu baximdan, hazirda 6lkada milli igtisadiyyatin arazi vo saha strukturunun
tokmillosdirilmasi moaqsadilo vergi gilizostlorindon genis istifado edilmoasina ehtiyac
vardir.

15. Fikrimizco, emal sonayesi miiossisalorinin monfaatinin nizamnamos kapitalinin

artirilmasina yonoldilon hissasinin miioyyon miiddoat orzinds vergidon azad edilmasi
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soklinda giizastin tatbigi magsado uygundur. Belo giizost formasi1 2009-cu il yanvarin
1-don 3 il miiddatino banklara, sigorta vo tokrar sigorta sirkotlorino samil edilmisdir.
Hazirda iso bu kateqoriyadan olan giizostlor texnoparklara, sonaye parklarina, sonaye
mohollalaring, agroparklara samil olunur va bels giizastlor 10 illik miiddats verilir. Bir
mosaloni do geyd edok ki, analoji vergi giizostlorinin verilmasi dovlat biidcosinin
golirlorino heg do oshomiyyatli tosir gdstormir. Belo Ki, emal sonayesi miiossisalorinin
monfaotlorindon verginin mablagi biidca galirlarinin gox kigik hissasini togkil edir.

16. Investisiya layiholorinin hazirlanmas: iri hocmli prognoz molumatlarinin
olmasmi tolob edir. Bu prognozlarda buraxilmig sohvlor investisiya qoyulusu
naticasindo ohomiyyatli itkilorin yaranmasima sobab olur. Buna gora do, 6lkado
investisiya layihalorinin tortibinin asanlasdirilmasi vo bununla bagli xarclora gonaot
edilmasi ti¢lin ham makroigtisadi prognozlarin, ham do ayri-ayr1 saholords istehsalin
vo bazarin hocmi, amok haqqi, giymot vo tarif soviyyesi, eloco do investisiya
layihasinin digor parametrlorina dair dovlst organlari torafindon nisbaton uzunmiiddatli
prognozlarin islonib hazirlanmasi va istifadoagilorin, ilk névbadas potensial investorlarin
saroncamina verilmasi magsads uygundur. Hazirlanmis prognozlarin hom dovlst, hom
do 6zal bolma torofindon istifado edilmosi onlarin faaliyyatinin olagolondirilmasing
gotirib ¢ixarir Ki, bu da dovlatin prioritet saholora 6zol bolmani soforbar etmasini
asanlasdirar, “dovlet—06zal sektor”un six omokdashlg: iso, igtisadiyyatin investisiya
potensialindan daha samarali istifadoya imkan verar.

17. Hazirda dovlot investisiya layiholorini qiymotlondirmok Vo ekspertizasini
aparmagq sahasinda problemlar yasanir. Belo Ki, movcud soraitdo Dovlot Investisiya
Programma daxil olunan layiholorin, SIF vo AIS-in maliyyelosdirdiyi layiholarin
miloyyanlosdirilmasi vo ekspertizasi aparilir. Fikrimizca, son illordo getdikco artan
coxsayli layihalarin bela geyri-morkazlosdirilmis formada doyarlondirilmasi samarali
layihalorin se¢ilmosi imkanlarini bir gayda olaraq mohdudlasdirir. Buna gora do, hesab
edirik ki, Iqtisadiyyat Nazirliyi nazdinds “Investisiya layihalorinin vo iqtisadi risklorin
qiymatlondirilmasi tizra Ekspertiza Markazi”nin yaradilmasi magsads uygundur. Bu
Morkoz asason hazir layihslorin qiymotlondirma sonadini tortib etmoaklo masgul olmali

vo son giymatlondirma ekspertizasina osason miihiim gorarlar gobul olunmalidir.
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18. Dovlot Neft Fondunun vosaitlorindon 6lkads ©6zal bdolmonin investisiya
yatinmlarmin  maliyyolosdirilmasindo istifado istiqgamotlorindon biri do  AIS-in
vasitosilo miimkiindiir. Belo ki, ixrac yoniimlii, habelo milli igtisadiyyatin strukturunu
tokmillosdirmoya imkan veran saholordo miiassisalorin togkilina, mdvcud olanlarin
inkisaf etdirilmosino sormayo qoyuluslarinin maliyyalosdirilmosi moagsadsuygundur.
Fikrimizco, bu sirkotin tokco portfel investisiyalar1 qoymaqla deyil, habelo birbasa
investor kimi yeni sirkotlorin yaradilmasinda istirak etmok {i¢iin hiiquglarinin vo
maliyys imkanlarinin genislondirmosi, homg¢inin emal sonayesinin inkigaf programinin
islonmasi vo reallasdirilmasina calb edilmasi somarali ola bilar.

19. Kond tosorriifatinda sigortalanmanin ohomiyyati ilo olagodar agrar tosorriifati
istehsal¢ilarinin -~ maariflondirilmasi, bu  tosorriifat sahosinin  mohsullarinin
sigortalanmasini reallasdira bilon ixtisaslagsmis sigorta sirkotinin yaradilmasinin vaxti
catmigdir. Bundan oalave, aqrar sahads sigorta haqqinin, ilk dévrlars biitdv, sonra iso
todricon azalan hissonin (50 faizini) dovlat biidcosi sayasindo 6donililmasi daha ¢ox
faydali olar. Fikrimizco, bu bdyiik vesaitlorin sarfino sabab olmayacaq, ikincisi isa,
aqrar saha istehsalgilari bunun somorasine omin oldugdan sonra sigortanin miqyasi vo
ona maraq artacaqdir.

20. Dovlat investisiya qoyuluslarinin milli igtisadiyyatin ayri-ayri sahoalorinin vo
regionlarin sosial-igtisadi inkisafina tosirinin giymatlondirilmasi miiasir dovriin aktual
masalasina ¢verilmisdir. Belo ki, hazirda dovlet investisiya proqramimin iqgtisadi
inkisafa tosiri qiymatlondirilmir. Dovlat investisiya qoyuluslarmin optimal paketinin
miiayyan edilmasi {igiin, ilk ndvbada, programin samaraliliyinin giymatlondirilmasi
metodikasinin hazirlanmasi vacibdir. Homginin hazirlanan metodika dovlat investisiya
qoyuluslarinin iqtisadiyyatin ayri-ayri sahslorinin, regionlarin inkisafina vo ayri-ayri
qruplarin rifahina tosirini miioyyon etmoyo imkan vermalidir.

21. Hokumat, infrastruktur saholorinin inkisaf etdirilmasi, tohsil sisteminin
tokmillosdirilmosi istigamotlorindo ddvlot investisiya qoyuluglart ilo  giizostli
kreditlorin verilmasini olagoalondirmalidir. Bela ki, infrastruktur sahalarinin inkisaf
etdirilmoasi bu saholordo gostorilon xidmatlorin hacmini vo keyfiyyeotini artirir. Eyni

zamanda, bu xidmatlordon istifado edon qurumlarin da sayini artirmaq tglin 6zal
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bolmonin dovlot torofindon maliyyolosdirilmasinin artirilmasina ehtiyac vardir.
Fikrimizco, Sahibkarligin inkisafi Fondu torafindon toqdim edilon giizostli kreditlorin
hacminin, eloco do verilon kreditin minimal hocmini artirmaq gorokdir. Hesab edirik
ki, Sahibkarligin Inkisafi Fondunun verdiyi giizostli kreditlorin hocminin vo bu kreditin
minimal hocminin artirilmas1 miitloq sort kimi hazirk1 qiivvods olan gaydalara slavo
olunmalidir.

22. Tadgigatlardan bels bir natico formalasir Ki, 6zal sektorun maliyys potensialinin
mohdudlugu 6lkomizdo investisiya foalligina ongoal olan osas amillordon biri kimi
qiymotlondirilir. Son dovrlordo SIF-nun faaliyyatinin inkisaf etdirilmosi bu toskilat
vasitosilo daha iri miqyash investisiya layiholorinin, habelo dovlstin toraqqi
programlarinda geyd edilon todbirlorin maliyyalosdirilmosino imkan verir. Olko
daxilindo maliyyos bazarinda amolo golon faiz dorocasi vo real sektorda yaranan
monfoot normasi arasindaki konarlagsma igtisadi foallig1 mohdudlasdirir.

23. Innovasiya sahasinds 6lka daxilinda vo Xarici dlkalarle slagalondirmoni tomin
etmok ii¢iin molum olmayan sobablordon gecikdirilon MIM-in yaradilmasi zoruridir.
MIM vyeni texnologiyalarin yaradilmasi, idxali, modifikasiyas: va diffuziyas: iizro
faaliyyot gostoron vo qarsilighh olagoys giron dovlst vo 6zal bolmo institutlar:
sobokasini oks etdirir. MIM-in yaradilmasi zoruriliyi insanlar, miiossisolor, institutlar
arasinda texnologiya vo informasiya axmmin innovasiya prosesi ii¢iin hoalledici
ohomiyyat kosb etmosi ilo alagodardir. Innovasiya markazlori sabokosinin yaradilmasi
va texnoloji markazlari 6lkads investisiya potensialinin formalasdirilmasinda va ondan
somoarali istifado olunmasinda 6namli sigrayisa imkan verar.

24. Hesab edirik ki, Innovasiya Fondu tokco maliyyalosma qurumu Kimi ¢ixis etmir.
Bu fond hom do, innovasiyaya dair investisiya gorarlarini veran gorarverici morkoz
kimi foaliyyot gostorir. Fond torafindon toklif edilon innovasiya layihalorinin texniki-
iqtisadi asaslandirilmasi, eyni zamanda, movcud risklor, ham iqtisadi, hom do texniki
baximdan go6zlonilon naticolor qiymatlondirilir. Belo qiymatlondirma naticosindo real
riskli investisiya layihalorinin maliyyalasdirilmasi haqqinda gorarlar gobul edilir.
Homginin, Innovasiya Fondu maliyyoslosdirdiyi innovasiya layihalorinin idara

olunmasinda foal istirak edir. Buna goro do, geyd olunan Fondun faaliyystinin
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genislondirilmasi va xiisusila, regional saviyyado, ilk névbads isgaldan azad olunmus
orazilordo mogsadli vo perspektivli layihalorin maliyyslasdirilmasi vo investisyalar
yatirtlmasi todbirlori maksimum soviyyads intensivlosdirilmalidir.

25. Olkado investisiya siyasatinin vo foaliyyetinin analitik informasiya bazasmin
formalagdirlmas1 iiglin investisiya layiholorinin vahid reyestrinin toskili vo
aparilmasinin tomin edilmasi, roqomsal texnologiyalar asasli VEB-portalin yaradilmasi
faydali ola bilar. Bu halda investisiya layihalorinin daha prioritet olanlar1 vo somaralilik
baximindan forqlononlori potensial investorlar torofindon tez bir zamanda
qiymatlondirila bilar va onlar1 vacib investisiya qoyulusu gararlarinin verilmoasina sévq
edor. Eyni zamanda, diinyanin miixtalif 6lkolorindo faalliyat géstoran investisiya-
innovasiya kompaniyalari, maliyyo-sigorta sirkotlori bu layiholorlo operativ olaraq
tanisliq imkanina malik olarlar.

26. Olkomizdo investisiyalarin stimullasdirlmas1 vo tosviginin saha maraqlar
cargivasindon biitovliikdo o6lke soviyyesindo koordinasiya edilmasi, bu sahoadoki
faaliyyatin daha da genislondirilmasi va dovlat investisiya siyasatinin giiclondirilmasi
mogsadilo “Azorbaycan Dovlot Investisiyalar Agentliyi”nin yaradilmasi mosolosine
baxilmalidir. Belo bir agentliyin yaradilmasi miixtolif hokumat vo 6zal strukturlari,
homginin xarici girkotlor vo maliyys institutlar1 ilo daha six olagolorin
formalasdirilmasina, investisiya layihalorinin samorali togviqina va reallagdirilmasina
daha ¢ox tohfalar vers bilor.

27. Isgaldan azad olunmus orazilorde genis hocmli investisiya layiholori imkanlari
qiymatlondirilmakla, 6lkamizda iqtisadiyyatin miixtalif sahalarinin mévcud investisiya
potensialinin real olaraq doyarlondirilmasi vo somarali istifads olunmasi istiqgamatlarini
miuoyyaonlogdirilorok reallagdirilmasi mogsadilo “Azaorbaycan Respublikasinda 2021-
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