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Movzunun aktualligi: investisiya layiholorinin miiasir biznesin inkisafina tosiri
asasan Azorbaycan miistoqil dovlot kimi tosokkiil tapdigdan vo bazar iqtisadiyyatina
kecidikdon sonra daha da inkisaf etmisdir. Bununla slagadar olaraq siyasi va iqtisadi
doyisikliklor bas vermis, respublikamizin iqtisadiyyatinin ayri-ayri saholorinin
inkisafi liclin boyiik investisiya imkanlar1 yaradilmisdir.

Yddan c¢ixarmaq lazim deyil ki, Azorbaycan Respublikasinda investisiya
siyasotinin memar1 imummilli lider Heydor 9liyev conablaridir ki, bu giin do bu
siyasot ugurla onun oglu, prezident Ilham Oliyev torofindon davam etdirilir. Bu agill
siyasotin naticasi olaraq, son illor Azorbaycan iqtisadiyyati dayanmadan inkisaf
etmokdadair.

Investisiya layiholorinin miiasir biznesin inkisafina tosiri, Azarbaycan
Respublikas1 orazisindo investisiya strategiyasinin formalasdirilmasi vo onun
modernlosdirilmasi investisiya siyasotinin hoyata ke¢irilmosi zamani yaranan
miinasibatlor “Investisiya foaliyyoti haqqinda” Azerbaycan Respublikasinin 13
yanvar 1995-c1 il tarixli (Ne 953) Qanunu vo digor qanunvericilik aktlar1 ilo
tonzimlonir. Investisiya faaliyyotinin subyektlori fiziki vo hilquqi soxslor, o ciimloden
xarici soxslar, habelo dovlst, beynolxalq toskilatlar ola bilar.

Azorbaycan Respublikasinin qanunvericiliyino zidd deyildirss, onda analoji
obyektlors xarici investisiyalar da aid edilir.

Investisiya layiholorinin miiasir biznesin inkisafina tosiri, investisiyanin biitiin
investorlar torafindon investisiya siyasotini hoyata kecirmok {i¢iin barabar hiiquqga
malikdirlor. Azorbaycan Respublikasinda miioyyon név isi yerina yetiron investisiya
foaliyyotinin istirak¢ilarina bu siyasotin hoyata kecirilmosi {i¢lin lisenziya vo ya
sertifikat verilmasi qaydasi Azorbaycan hokiimoti torafindon miioyyon edilir.

Investisiya layihalorinin miiasir biznesin inkisafina tosiri, investisiya siyasoti vo
onun modernlosdirilmasinin maliyyalosdirmo monbalori:

-Investisiya qoyulusunun osas maliyyslosdirmo monboyini maddi mosraflorin
borpa fondu toskil edir. Hazirda asash vasait qoyulusunun iimumi hacminin xeyli

hissasi milli golir hesabina toskil edilir.



-Investisiya layiholorinin miiasir biznesin inkisafina tosiri, investisiyanin
maliyyolosdirmo monbalari icorisindo dévlot biidcasi vasaitlori ohomiyyatli yer tutur.
Dovlot biidcasinin  xorclori igorisindo iqtisadi cohotdon on faydalisi da mohz
investisiya xorcloridir.

Umumiyyatlo, investisiya layihoalorine qoyuluslar asasen vasaitlorin yénoldilmasi
2 osas tisulla aparilir: geri qaytarilmadan maliyyalosdirmo vo uzunmiiddatli
kreditlosma yolu ila. Xorclorin 6domo miiddsti 5 ildon yuxari olan yeni miiassisalorin
tikintisi, zororli vo asagl rentabelli miiossisalorin genislondirilmasi vo yenidon
qurulmas1 biidco hesabina aparilir. Qalan kapital qoyulusunun maliyyolosdi-
rilmoasinds iso xiisusi vosaitlordon vo uzunmiiddatli kreditdon istifads olunur.

Investisiyalarin maliyyalosdirma monbalarindon biri do xarici borclardir. Xarici
borclar vo kreditlor investisiya kreditlori, ixracat kreditlori, valyuta balansinin
tonzimlonmasi mogsadils verilon kreditlor yalniz bu formalarinda verils bilor.

Investisiya layiholorinin miiasir biznesin inkisafina tosiri, investisiya faaliyyatinin
subyekti rolunda hom fiziki, hom do hiiquqi soxslor cixis edo bilorlor. Investisiya
faaliyysti iqtisadiyyatin biitiin saholorinds, homginin tikinti vo yenidonqurmada osas
fondlar vo dovriyye kapitalimin genislondirilmosi vo ya yaradilmasi vo
modernlosdirilmasine yonoaldilib. Sonayeds investisiya prosesinin maliyyslosdirilmasi
monbolori rolunda xiisusi maliyys vesaitlori, coalb edilmis vasaitlor ¢ixis edo bilor.
Investisiya qoyulusunun obyekti bilavasito miqyasdan, qoyulus sferasindan (senaye,
ticarot, sosial vo s.), investisiya tsiklinin mozmunu vo xarakteri, istirak edon 6lkoalorin
payindan, istifads somaraliliyindon asili olaraq forqlonir.

Olkodoa barqgorar olmus sabitlik xarici investorlarin Azorbaycana maragini xeyli
artirmisdir. Respublikada qarsiligh faydali omokdashga osaslanan “aciq qap1”
siyasotinin hoyata kecirilmosi, xarici investisiyalarin qorunmasina tominat verilmosi
va sahibkarliq faaliyyati i¢iin alverisli miihitin yaradilmasi noaticasinds iqtisadiyyata
goyulan xarici investisiyalarin hocmi artmaqdadar.

Tadgiqatin obyekti. Investisiya layiholorinin miiasir biznesin inkisafina tosiri,
sahibkarhigin secilmosi zamani iqtisadi proseslorin dinamik inkisafi vo bunun

naticasinda bas veran koskin doyisikliklor makro vo mikro iqtisadi sistemdo toskilati



formalarinin secilmosi cox vacibdir. Bu ciir doyiskon soraitdo biznes subyektlorinin
movqgeyinin vo rogabat iistiinliylinui qoruyub saxlamasi vo xarici miihito tez vo
uzunmiiddatli uygunlasmasi vo biznesin toskilati formalarinin secilmosi vo idars
edilmosi todqidat obyektidir.

Tadqiqatin predmeti. Investisiya layiholorinin miiasir biznesin inkisafina tasiri,
doyison soraitdon, istehsalin migyasindan, yeni texnika va texnologiyanin totbigindon
asili olaraq idaroetmo sistemi daima olaraq tokmillosir. Bu doyisiklik yalniz
idaroetmonin toskilati qurulusunun tokmillogdirilmosi deyil, eyni zamanda yeni
idaroetmo iisullarinin yaranmasinida tlob edir. Bu ciir geyri-sabitliyo daha yaxsi
uygnlagmani tomin edon biznesin toskilati formalariin se¢ilmasi vo idarsedimonin
prinsiplori, funksiyalari, metodlari, modellori, mexanizmi va istigamatlorin macmusu
todgigatin predmetini toskil edir.

Tadgigatin magsadi va vazifolori. Todqigatin mogsadi, investisiya layiholorinin
miiasir biznesin inkisafina tosiri,  sahibkarhigin toskilati formalarinin sec¢ilmosi vo
strategiyani elo formalasdirmaqdir ki, o, biitiin daxili vo xarici alomdo bas veran
doyisikliklors  raqib firmalarin foaliyyatlorindoki yeni istigamoat vo meyloro,
istehlak¢ilarin arzu vo toloblorino, habelos sahibkarliq foaliyyatindoki doyison sort vo
saraitlara cavab vera bilocok mexanizmini formalasdirsin vs izah etsin. Buna gora do
magistir 1sinds biznesin inkisafinda investisiyanin rolu biznesin secilmasi vo strateji
idars edilmosinin nazori- metodoloji toroflori 6yranilir , miiasir voziyyot tohlili edilir
vo realasdirilmasi istiqamotlori gostorilir. Todqigatin vozifosi 1iso investisiya
layiholorinin miiasir biznesin inkisafina tosiri, investisiyanin rolu biznes-planin xarici
vo daxili miihitin tohlili naticasinds tohliike vo imkanlari meydana ¢ixarmaq potensial
tohliikalori sarfali imkanlara ¢evirmak.

Tadgigatin informasiya bazasi. Todqigatin informasiya bazasini yerli vo xarici
alim va professorlarin biznesin inkisafinda investisiyanin rolu strateji idaroetmo aid
yazdiglar1 odbiyyatlar, moqalolor, homg¢inin son statistik gostoricilor vo
informasiyalar1 habels biznesin togkilati formalarinin se¢ilmosi vo tortib olunmasi vo

idaroetmo vo menecment sahosindo diinyanin vo homginin yerli sirkoatlorin vo



kompanyalarin rosmi internet sohvalori toskil edir. Bu molumatlarin sintez analizi,
miiqayisali tohlil, sistemli sokilda tohlilin komayi iso biznesin toskilat: formalarinin
secilmasi va strateji idars edilmoasi haqqinda daqiq va atrafli tosavviir yaratmisdir.
Tadgiqatin praktiki ohomiyyati.  Investisiya layiholorinin miiasir biznesin
inkisafina tosiri, strateji idare edilmosinin praktiki shomiyyati ondan ibaratdir ki, bu
haqqda ohomiyyatli codvallor, sxemlor vo qrafiklor gostorilmisdir. Xarici 6lkalorin
komponyalarimin totbiq etdiyi Investisiya layihalorinin miiasir biznesin inkisafina tasiri
vo strategiyalar1 barodo niimunolor vo informasiyalar ovozsiz tocriibo monbayidir.
Umumiyyetls todqiqgat isi biznesin inkisafinda investisiyanin rolu sahosinds faaliyyot
gostoron yerli firmalar iiclin totbiqi ohomiyyot dasiyir va potensial informasiya
monbayidir. Bu baxamdan muasir Azarbaycan Respublikasmmda bazar
iqtisadiyyatmin inamli addeamlari hiss olundugu dovirde tadqigatim praktiki

shamiyyati danalmazdir



I FOSIL. INVESTIiSiYA LAYIHOLORININ MUASIR BiZNESIN iNKiSAFINA
TOSiRi PROBLEMLORININ ELMI - NOZORI OSASLARI

1.1.Biznesin inkisafinda investisiya layihalorinin islonib hazirlanmasinin miiasir

prinsiplori

Investisiya lyiholorinin bizneso tosiri  problemlorinin kompleks todqiqi,
konkret masalalorlo bagli olub, investisiya strategiyasinin doqiq miisyyoanlosmasini
tolob edir. Strategiyani miloyyanlosdirorkon biz investisiya layihoalorinin miixtalif
xarakterliyini geyd etmisdik. Strateji baximdan o bir torofdon onu ohato edon
miihiitin, bozi anlarda iso investisiya layihasinin alt sistem kimi do togdim oluna
bilor, digor torofdon 1so cox istigamotli kompleks kimi, alt sistemloro inteqrasiya
etmis bagliliq kimi, eynilosdirilmis vo ya layiholosdirilmis halda, texniki vasitolor
hesabina tadqiq edilo bilor. Hansi ki, bura daxildir avozetmsa, ekologiya, sosial,
maliyyo, iqtisadi va s. aspektlor. Investisiya strategiyasini formalasdirarken vo ya onu
modernlogdirorkon biitiin informasiyalarin material dasiyicisi investisiya layiho-
lorinin biznes-planidir. Formal cohotdon biznes - planin hazirlanmasi miisyysn qa-
nunlara osaslanir vo miixtolif istiqamotli xarakter dastyir. Istonilon investisiya strate-
giyasini formalasdirarkon vo ya onu modernlosdirorkon hékmon investisiya layiho-
sinin xarici miihitin tosiri altinda olmasini nozords saxlayaraq, investisiya layihasini
toadqiq etdikco onun doyismo tendensiyasini agiq miisahido etmok olar.

Investisiya layihalorinin biznesin inkisafina tosirini miioyyanlosdirarkon

daxili vo xarici faktorlarin geyri - sabitliyini vo respublika iqtisadiyyatinin halo o

godor do méhkom olmadigini nozors alsaq, qoyulacaq kapitalin tohliikalilik dore-
casinin na godar yiiksok oldugunu duymaq o qador do ¢otin deyil.

Iqtisadiyyatda investisiya layiholorinin strategiyasini qoyulan investisiyalarn

maksimum tohliikosizliyini miioyyonlosdirmok, ayri-ayriligda konkret investisiya

layiholorinin strateji cohotdon somaoraliliyini miioyyonlosdirarak, onun somaorali idara

edilmasini toskil etmok lazimdir.



Investisiya prosesi hayata kecirilorkon on baslica is diisiiniilmiis, asaslandirilmis
vo real gercokliyi 6ziindo oks etdiran investisiya siyasatidir.

Respublika iqtisadiyyatina investisiya layihoalorini hoyata kegrilmasi ilo alagadar
asagidaki masalalorin nazors alinmasi magsadouygun hesab edilir:

— xarici investisiyalarin bazasinda c¢ixarilan xammallarin respublika arazisindo
emal olunmasina soy goOstorilmolidir. Emal zavodlar1 vo omtoslik mohsulun satisi
liclin tolob edilon obyektlorin Azorbaycanin orazisindo insa edilmosino nail olmaq
lazimdir. Bununla hom mdévcud omok ehtiyatlarini istehsalata colb etmok olar, ham
do Azorbaycandan kiilli migdarda miitoxassis axininin qarsisini ala bilorik;

— Olkoya gotirilon investisiyanin bir hissasi gazma baltasindan tutmus fonton
armaturunadok neft-moadon avadanliglarinin 500-don ¢ox néviiniin vo tipinin isteh-
salinin iri masingayirma zavodlarinda hoyata kegirilmasino yonoldilmali vo onlar
ham yeni neft-qaz yataglarinin, hom do mévcud yataqglarin barpasinda genis istifads
edilmalidir;

— neft-qaz avadanliglar1 istehsal edon nisbaton kigik masingayirma miiossisalori
xarici investisiya hesabina, miixtolif idaroetmo formalarinda basqa sonaye saholori
ticiin (yungiil, yeyinti, yerli sonaye, kond tosarriifat1 vo s.) masin va avadanlhiglar
istehsali izro ixtisaslasaraq inkisaf etdirilmalidir;

— xarici firmalarlala baglanmis miiqavilolordo ayrica nozordo tutulan vosaitlor
hesabina respublikamizda sosial-infrastruktur obyektlorinin (yasayis evlorinin, usaq
bagcalarimin, yol c¢okilisinin, tibb vo tohsil ocaqglarimin va s.) genislonmaosi,
toxirasalinmaz tadbirlor sirasinda olmalidir;

— otraf miihitin sonaye tullantilaridan qorunmasi moagsadilo miivafiq qurgularin,
istehkamlarin tikilmosino yerli sormayo ilo birlikdo xarici investisiyanin colb
edilmosino genis yer verilmoli, Xozorin tobii-bioloji sarvatindon tam istifado etmoklo
Azorbaycani kurort 6lkasing gevirmali;

— xarici sormaya hesabina xalq istehlaki mallar istehsal edon saholorin, kond
tosorriifatinin maddi-texniki bazasini méhkomlondirmays vo onu inkisaf etdirmoyo

ehtiyac duyulur.



Biitiin bunlar elmi cohotdon osaslandirilmis investisiya {izro biznes-planlar
osasinda hoyata kecirilmalidir.

Investisiya layiholorini hoyata kecirorkon diinya tocriibasi, investisiyalarin
voziyyatinin miloyyon edilmasini, investisiya layiholorinin qiymaotlorinin forqinin
miloyyon edilmosini, asas kapital qoyulusunun vo amortizasiya ayirmalarinin
forqinin miioyyon edilmasini vacib faktor kimi tolob edir. Bu saho ilo masgulluq
fikrimizco investisiyalarin qoyulusu vo bu sahodo sabitlik, neft kontraktlarinin
baglandigi dovrdon baslamisdir. Bu onu gostorir ki, getdikco investisiyalarin
foaliyyot indeksi, statistik sabitlik sorhaddins yaxinlasmaqdadir.

Respublikada makroiqtisadi 1darosetmoa, sado metodlarla yi§im vo investi-
siyalarin problemini hall eds bilmaz, ona goérs ki, tokrar istehsal prosesinin ¢ox giiclii
geyri - balanslasdirilmasi prosesi getmisdir, bu da siirat vo hocm elementloring tasir
etmisdir. Bunun oasasinda qarsiligh anlasilmazliq yaranmisdir, ¢iinki tokrar istehsalin
bazi elementlorinin ¢oxlugu, mosalon osas fondlarin, is¢i qiivvaesinin, respublika
daxilinds olan bazi tobii ehtiyatlarin ¢oxlugu, digor torofdon iso investisiyalarin catis-
mamazIlig1 va boazi yerli mohsullarin daxili bazarda ¢atismamazIligi prosesi son illards
iqtisadiyyatin esas problemlorindon olmusdur. Indiki soraitde investisiya proseslori
Azorbaycan iqtisadiyyatinda tokrar istehsalin inkisafinin slirotini miioyyon edon
faktor olmalidir. Bu mosaloni respublika miqyasinda kokli sokilds hall etmok {i¢ilin,
iqtisadiyyatda tokrar istehsalin siiratini tomin etmok ii¢iin, istehsal sahasini, potensial
investorlar ti¢lin calbedici etmok lazimdir.

Investisiya layihalorinin muasir biznesin inkisafina tosiri vo investisiya igliminin
dyronilmosi: Investisiya iqlimi anlayisi ¢ox genisdir va iqtisadiyyatin miixtolif subyek-
tlorino totbiq edilo bilor. Diinya iqtisadiyyatindan tutmus, O6lko, iqtisadi inzibati
rayon bolgiisiine vo hotta ayriligda bir sohoro do aid edilo bilor. Eyni zamanda
iqtisadiyyatin ayri-ayr1 saholorindo investisiya strategiyasmnin formalasdiriimasi
haqqinda da danismaq olar.

Investisiya layiholorinin muasir biznesin inkisafina tosiri  respublikada iqtisadi
iglimi tadqiq edarkon burada bir sira makroiqtisadi gostoricilori, statistik vo dinamik

formada toyin etmok lazimdir ki, bu goéstaricilor respublikada iqtisadi voziyyati shato



edo bilsin vo investisiya riskinin toqribi faizini mioyyanlosdirsin. Sozsiiz ki,
Respublikada yaxsi investisiya iqliminin yaradilmasi, xarici investorlarin maragini
artiracaq vo onlarin investisiya qoymaq gorarini tezlosdiracok.

Iqtisadiyyata kapital qoyulusunun tohlili onun dinamikas1 asasinda, miilkiyyat
formasinin strukturu vo maliyys moanbalori asasinda tadqiq olunur. Bundan basqa
investisiya iglimi qiymoatlondirilorkon riskin biitiin aspektlori doqiq digqete alinma-
lidir. Investisiya risklorini arasdirarkon ilk ndvbado siyasi, institutsional vo nor-
mativ-hiiquqi mosalalor nazors alinmalidir.

Investisiya layihalorinin muasir biznesin inkisafina tasiri vo bu asasda investisiya
iglimi neco basa dusiiliir:

Investisiya imkanlarr altinda regionun va ya respublikanin investisiya imkanlari
basa diisiliir ki, bura osason daxildir: istehsal imkanlar1 faktoru, tobii imkanlar, is¢i
qiivvasi, asas fondlar, infrastruktura hansi ki, komiyyatlo g6storilo bilor.

Investorlarin ndqteyi - nozerinden qanunvericilik ilo bagli investisiya risklorinin
osas hissasi bu faktor ilo baghdir vo monfastin azalmasina tosir edon amillordon biri
mohz budur. Investisiya strategiyasini hazirlayarken va ya onu modernlosdirarken
investisiya risklorini noazoro alaraq siyasi vo sosial-igtisadi situasiyalar1r nozordon
gacirmaq olmaz.

Belalikla, “investisiya iqlimi” beynolxalq anlayisdir, igtisadiyyata inteqrasiya
edorok, sosial, siyasi, dovlot vo moadani soraitin, kommersiya calbediciliyini tomin et-
moklos kapital qoyulusunun respublikaya vo ya onun ayri-ayri regionlarina qoyulusu
basa disiiliir. Belo yanasma bazarda kapital qoyulusunun monfoatinin artirilmasinin
bir alati olub, bir ¢ox konsaltinqg firmalari, banklar vo dovlot idarsetmo orqganlar
torafindan ola bilar.

Investisiya igliminin qiymotlondirilmesi metodikas1 miixtolifdir. Bir ¢ox
Olkolords yazilma metodundan istifads edirlor vo bu halda heg¢ bir komiyyat gostori-
cisindon istifads edilmir. Lakin ¢ox hallarda komiyyot xarakteristikasindan istifads
olunur, bundan 6tori niifuzlu miitoxassislorin, boylik bazar istirak¢ilarinin rayi dyroe-
nilir. Statistik gostoricilorin tohlilino osason, respublikada investisiya iqlimini

xarakterizo edon faktorlar, istehsalin iqtisadi gostoricisi, siyasi vo maliyya gos-



toricilori, bunlarin comi son naticoni toskil edir. S6zsiiz ki, makroiqtisadi prognoz
gostaricilori do nozora alinir, miixtalif risklorin ohomiyyati (kreditin geri qaytaril-
mamasi, 6donis gabiliyyatinin olmamasi, millogdirilmo, miisadirs vo s.) 6danis qabi-
liyyatinin gostoricilori, xiisuson bank siyasoti, dovlotin xarici ticarot sahosindo
faaliyyati.

Komiyyot xarakteristikasina investisiya riski aid edilir, hans1 ki, siyasi, sosial,
iqtisadi, ekoloji va kriminal situasiyalardan asilidir. Onun boyiiklilyii investisiyanin
vo ya ondan golocok golirin itkisini gdstorir. Bu morhalods investisiya itgisinin bu
novlorini nozoro alirlar: iqtisadi, yoni, regionda iqtisadi inkisafin tendensiyasini;
siyasi vo ya xalqin rogboti; sosial vo ya sosial gorginliyin soviyyasi; ekoloji, atraf
miihitin ¢irklonmos doracesi; kriminal, arazido cinayatkarligin xiisuson agir cina-
yotkarligin soviyyasi nazora alinir. Qorarin gobul edildiyi dévrds investisiya riskinin
qiymat ugotu hokmon noazors alinir, s6zsiiz ki, ogor bu investor ciddi investordursa,
xilisuson xarici banklar va ya ir1 kompaniyalar noazords tutulur. Riskin soviyyasi belo
hallarda qiymotlondirmo ehtimali ilo hesablanir, hans1 ki, investora vurulacaq
zorarlor ehtimali ilo gorar gobul olunur.

Investisiya riskinin soviyyasini bal skalasi ilo gdstormok olar, adaton bu 0-dan
100-0 qodor gotiriiliir, biznes strategiyasinin zonasina uygun investisiya iqlimi
xarakterizo edilir. Respublikaya investisiyalarin colb edilmasi vo onun soviyyosi
haqqinda tesovviir, burada investisiyalarin aktivlik soviyyssi ilo do miioyyon edilo
bilor.

Respublikada iqtisadiyyatin mdvecud vaziyyoti vo potensial imkanlari, qarsida
duran problemlorin ¢atinliyi vo miirokkobliyi iqtisadi islahatin morhalo-morhals, 6zl
do y1gcam orazilor iizro aparilmasini tolob edir. Biitiin xalga moxsus olan miilkiyystin
yerinds birdon-birs xiisusi bélmolor yaratmaq ¢otindir. Sonayenin vo aqrar bélmonin
potensial ehtiyatlarin1 askara ¢ixarib iqtisadi dovriyyoaya colb etmoklo milli
tosorriifatlar yaratmaq ¢ox miirokkobdir. Bu iso xarici investisiyalar1 calb etmok
mosuliyyati, onlarin maragini artira bilon soraiti hazirlamaq casarati, doqiq vo hassas

reseptlor tolob edir. Bu baximdan xarici investisiyalardan birbasa istifado etmok



istiqgamotinds iqtisadiyyatin gapilarini tam ag¢iq qoymaqla yox, milli kapitali va
sahibkarlar1 da formalasdirmaqla gézlonilon naticoni aldo etmok olar.

Iqtisadi sabitliyi tomin etmak, maliyyo ehtiyatlarma olan talobin 6denilmasindon
birbasa asilidir. Azorbaycan iqtisadiyyatinin garsisina ¢ixan homin tolobin 6donil-
mosinin magsadouygun yolu investisiya kompaniyalarinin formalasmasi vo genis-
lonmosidir.  Soforborliys  alinan  vasitolorin  ohomiyyatli  hissosini  sohmdar
comiyyatlorinds comlomokls investisiya kompaniyalar1 kapital bazarinda investisiya
goyuluslarinin vacib ehtiyatlarindan birino ¢evrilo bilor. Lakin kecid dovriindo,
xarici investisiyalara (ogor xarici kapitallar faiz doracosing, valyutanin miibadilo
kursuna ohomiyyat vermodon axib golirso) genis meydan veron iqtisadiyyatda milli
investorlar kiitlovi halda 6z amanatlorindon mahrum olmaq tsahliikasi, geyri-barabar,
odalotsiz rogabot miihiti ilo qgarsilasa bilor. Ciinki birtorofli iqtisadi sorait milli
investorlarin sohmlorini qiymotdon salir, xarici investorlarin va giicli maliyys
qgruplarinin homin sohmlori asagr qiymoto almaq imkani yaranir. Bu iso bir ¢ox
investisiya kompaniyalariin osassiz miiflislosmosina gotirib ¢ixarir. Azorbaycanda
beynolxalq hiiquqi aktlara vo standartlara uygun golo bilon iqtisadi sorait yaratmagqla
paralel xarici vo milli investorlar {iclin barabor milli rejim yaradilmalidir. Fikrimizcs,
milli rejim bazi yazilarda qeyd edildiyi kimi yalniz xarici investorlara alverisli sorait
yaradilmasi (bunsuz da onlarm istiinliiyii sortsizdir) moaqsodi giidmomolidir. Milli
rejim daha ¢ox milli istehsalgilara borabor tosorriifatciliq soraiti yaratmaq moagsodine
xidmot etmolidir. Xarici investorlara milli rejim toqdim edildikda: ilk ndévbada
borabor osasda rogabot aparmaq soraiti yaratmagq; ikinci, 6lkads qobul edilon
sahibkarliq foaliyyotinin toskilati - hiiquqi formalarindan istodiklorini se¢mok;
iclincii, yerli glizostlorin ¢oxundan istifado etmok; dordiincii, yerli omok vo digor
resurslara yol tapmaga imkan vermok kimi qaydalar digget moarkozindo olmalidir.

Ekspertlorin istifado etdiyi metodika asagidaki gostoricilorin  qiymoatlondi-
rilmasing asaslanir:

1.Iqtisadiyyatin somoaraliliyi (UMM-un artim tempinos gors toyin olunur.);

2.Siyasi risk soviyyasi;

3. Xarici borcun hocmi;



4. Borclarin gaytarilmasi tizra 6hdoliklorin yerino yetirilmasi;

5. Kreditlosdirmoanin hacmi;

6. Bank kreditlorini aldo etmok imkanlari;

7. Qisa miiddotli maliyyslosmo imkanlari;

8. Uzun miiddotli suda kapitali aldo etmok imkanlari;

9. Fors-major soraitinin yaranma ehtimali.

Baxmayaraq ki, bu giin Azorbaycan iqtisadiyyatina 30 milyarddan da ¢ox ABS
dollar1 investisiyalar yatirilmisdir, Azorbaycanla Ermonistan arasinda miiharibs 6z
hollini tapmadigindan, bu 6lkomizin investisiya colb etmok reytingino giiclii tosir
gostorir.

Respublikanin  investisiya potensialini miioyyon edorkon, miioyyon xiisusi
imkanlar1 da nozors almaq lazimdir. Buna qrup gostoricilorinin xarakteristikasi aid
edilir.

Tabii ehtiyatlar — orta 6l¢iilii tobii ehtiyatlarin névlori ilo tomin olunmast;

omok — omok ehtiyatlar1 vo onlarin tohsil saviyyasi;

Istehsal — ohalinin hansisa orazids tosorriifat foaliyyoti va istehsal;

Innovasiya — elmi-texniki toraqqi ve onun istehsala totbiqi soviyyasi;

Institutsional — bazar iqtisadiyyatinda aparici institutlarin soviyyasi;

Infrastruktur — iqtisadi-cografi veoziyyat, onun infrastruktura ilo tomin
olunmast;

Maliyys —bazasinin vo verginin soviyyasi, miiassisonin arazida galiri;

Istehlak — ohalinin orazids aliciliq qabiliyyati.

Yigilmis kapital qoyulusunun osas c¢okisi vo xarici investisiyalar o vaxt
azalmaga baslayir ki, orazinin investisiya potensiali azalir. Buna gora xarici investisi-
yalar, riskin soviyyasi nozors alinmagla qoyulur. Bizim respublikada isa bazon bunu
nozoro almadan investisiya potensialini galdirmaq moagsadi ilo miigavilolor baglanilir.

Iqtisadiyyatda tokrar istehsali tomin etmok {iciin, bdhrani aradan qaldirmaq
iclin, mohsulun rogaboat qabiliyyatini tomin etmok vo k&hnolmis asas fondlarin
aradan cixarilmasi ii¢iin tolob olunur ki, investisiya foallig1 artirilsin. Miitoxassislorin

hesablamalarina asason, iqtisadi inkisaf {i¢iin yoni, ildo 5% hocmindas, y1gim normasi



ovvolki ilo nisbaton toxminon 15% daxili ictimai mohsul artmalidir. Daxili
mikroiqtisadi sabitliyin yaradilmasi (biidco ¢atismamazhiginin azaldilmasi, faiz
daracalaorinin vo inflyasiyanin saviyyasi) vacibdir, lakin investisiyanin foallasdirilmasi
vo onun artirilmasi iigiin azdir. Onun ii¢iin lazimdir: 1) istehsalin likvidliyinin qaldi-
rilmasi; 2) onun maliyyasinin saglamlasdirilmasi; 3) xarici borc faizlorini azaltmaq vo
gorxusuz soviyyaya gotirib ¢ixarmaq; 4) investisiyalarin golirini artirmaq va o
soviyyaya qaldirmaq ki, maliyys bazarinda riski azaldaraq omoliyyatlar aparmaq
olsun, dovlat borclarini nozors almaqla; 5) kritik vaziyyotds olan miiassisalorin doqiq
golocok somorali inkisafi iimumilikds iqtisadiyyatin inkisafi demokdir; 6) igtisadiy-
yatin ¢ox xorc aparan istehsal hissosini azaltmaqla, real golir gotiron sektoru artir-
magqla, miiossisolors sanksiyalar totbiq etmoklo, fiziki cohatdon kéhnalmis osas fond-
lar1 ¢ixarmagla, tolob olunan asas fondlar1 almaqla golocok bazar1 yaratmaq olar.

Dovlatin 1qtisadi siyasati vo somarali strategiyasi, investisiyalarin calb olunmasi
liclin miihitin yaradilmasi, iqtisadi inkisafa giiclii tokan vero bilor. Burada osas
istigamotlordon biri daxili tolobati yerli mohsullarla 6domok gabiliyysti, aliciliq
gabiliyyatinin tonzimlonmosidir ki, bu da qeyri - inflyasiya metodlarina sdykonir.
Burada tolobati daxili mallarla 6domok, biidco 1lo alinan mallar da bura daxil
olmagqla, proteksionist siyasoti osasinda diinya bazarina xammal vo yarimfabrikat
cixarmagqla, 6ziimiiziin, qorb doévlatlorinda layihalori investisiyalasdirmaq siyasatini
artirmaqla, daxildo istehsal olunan mallar1 satmaqla, onlara yiiksok texnologiyalara
malik olmaq {iclin sorait yaratmaq lazimdir vo burada lizinq ssasinda islomok daha
mogsadouygundur. Yalniz rogabot qabiliyyatli sahoalordo bu asasda iqtisadi inkisafi
barpa etmok olar. Olbotto yaranmis sosial-iqtisadi problemlori hoall etmadon bu
miimkiin deyil vo burada real goliri artirmaq, y1gim potensialini artirmaq lazzimdir ki,
tolob olunan istehsali modernizasiya edorkon, dovlotin institutsional doyisikliklora
koémoyi bazar mexanizminin yaranmasi va investisiyalari amanotlors transformasiya
etmosi bu osaslarda olmalidir:

a) dovlatin vo bazar institutlarinin garsiligli miinasibatlorinin foallasdirilmasi,
real resurslarin real aktivlors transformasiyasi;

b) geyri — dovlat pensiya tominatinin va sigorta sisteminin inkisafi;



V) omanatin vo xiisusi investisiya strukturlarmin miisssisolor vo xalq ii¢iin, eyni
zamanda investisiya istiqgamotlorini artirmaqla bank faaliyyati;

q) somarali layiholors dovlst tominati.

Azorbaycan iqtisadiyyatini daha da inkisaf etdirmok {iclin investisiya
strategiyasina vo siyasotino daha cox fikir verilmalidir. Bu respublika miqgyasinda vo
ya regionlar miqyasda hall edilmolidir. Istonilon strategiyanin vo ya siyasatin on osas
amillori vo koémoke¢i amillorinin moqgsade c¢atmaq yollart miioyyanlosdirilmalidir.
Bunun tii¢iin toskilati strukturun qurulmasi ¢ox vacibdir.

Biidconin inkisafi dovlatin investisiya layihalorino asaslanan siyasatin asasini tog-
kil etmoklo yanasi investisiyalarin somorsliliyinin galdirilmasina koémok edir.
Dovlatds investisiyalar biidcadon kegorok onun inkisafina xidmaot edir:

— Hoyata kecirilon investisiya layihalorinin iqtisadi somaraliliyinin yiiksokliyi;

— Maliyyalasdirmonin yalniz isglizarliq xarakteri;

— Dovloat riskinin difersifikasiyasi soxsi kapitalla;

— Miisabiga asasi;

— Tezlik;

— Qaytarilmas;

— Investisiyalasdirma ehtiyacina xarclorin &édanisli ayrilmas.

Hor bir bolgonin konkret spesifik xiisusiyyotini nozors alaraq, respublika iizro
investisiya proqramlarini nazors alaraq, 6z investisiya proqramini formalasdiraraq
kapitalin o oraziys axmasi liclin calismaq lazimdir. Belo kapitalin axini ictimai doyora
cevrilir vo bu halda yeni is yerlorinin agilmasi prosesi bas verir, osraziys investisiya-
larin calb edilmosi marag artir, sosial proqramlarin hoyata kegirilmosi {i¢lin sorait
yaranir. Lakin bu da miioyyon balanslasdirilmis soviyyado olmalidir, ¢iinki ekoloji
problemlor vo basqa xosa golmoz hadisalor bas vera bilor. Kapital qoyulusunun
mobilliyi asason istehsal-marketinq foaliyyotindon vo risklilik saviyyssindon, kriminal
voziyyatdon, arazinin idarsetms infrastrukturundan asilidir.

Bu saho ilo mosgul olan alimlorin fikrinco, orazi vo investor arasinda qarsiligh
olago asagidakilara asaslanmalidir:

— maliyyo va qiymatli kagizlar bazarinda yaranmis voziyyat;



— investoru orazido maraqlandiran sahods, kapital qoyulusunda yaranmis
rentabellik;

— investisiya foaliyyati ilo bagli arazids riskin saviyyasi;

— orazidos investisiyanin foaliyyatinin shomiyyoati.

Bu halda toroflorin hor ikisi risko miinasibot bildirmoklos, orazido investisiya
foaliyyatini gqiymotlondirirlor. O risk ki, istehsal-marketing zonciri ilo baghdir, onu
investor 0zl qiymotlondirir.

Investisiya modoniyyati do osas mosalo kimi digqet colb edir vo bu osason
strategiyani vo investisiya sonadlorini hazirlayanda ortaya cixir. Investisiyalar
beynoalxalq toloblors cavab verorak, otraf miihitin qorunmasini va iqtisadiyyatin artan
inkisafini, comiyyatin {imumi inkisafin1 tomin etmolidir. Problemin hallindo
investisiya moadaniyyatinin boyiik shomiyyati vardir vo bu idarsetmo moadoniyyatini
prinsipca yeni pilloya qaldirmaqdir, hanst ki, iqtisadi inkisafi bu faktorlarsiz oldo
etmok ¢ox ¢otindir.

Bu morhoalonin osas istiqamoti, idaroetmonin strategiyasi, onun bazar
yonimliililyii vo aliciliq telobina yonalmasidir. Bu prosesin asas marhalalarindon biri
do, isci heyatinin moadoniyyat soviyyasidir, onlarin yaradiciliq fealiyyatinin stimullas-

dirilmasidir, miistoqillikdir, tosobbiiskarliqdir vo icra intizamidir.



1.2. Biznesin inkisafinda investisiya layihalorino sistemli yanasma

Strateji inkisaf kursunun reallasdirilmasi, sosial - iqtisadi, siyasi vo mikro-
maliyyo sabitliyinin tomin olunmasi, inflyasiya slirotinin minimuma endirilmasi,
radikal islahatlarin aparilmasi, biitiin maliyyo monbolori hesabina investisiya
goyulusunun artirilmasi, miixtalif milkiyyat vo tosorriifat¢iliq formalarina barabor
imkanlar yaradilmasi, sorbast rogaboto meydan acilmasi, is¢ilorin igtisadi foalliginin
yiiksoldilmosi vo s. tonazziiliin qarsisini almaga, UDM istehsalin1 artirmaga sorait
yaradir.

Iqtisadiyyatin real boélmoesindo idareetmo vo toskilati strukturun tok-
millasdirilmasi, maddi istehsalin texnoloji qurulusunun miiasir ETT asasinda yenidon
qurulmasi, istehsalin iqtisadi somoraliliyinin yiiksaldilmasi, daxili vo xarici bazarda
milli mohsullarin rogabot aparma gabiliyyatinin artirilmasini tomin edon todbirlor
goriilmalidir. Ogor ovvellor aparilan islahatlarin baslica istigamoati miilkiyyot vo
tosarriifat¢iliq formalarindan asili olmadan miiossisalorin foaliyyati {iclin olverish
iqtisadi vo hiiquqi miihit yaratmaqdan ibarat idiso, hazirda miiossisalordo daxili
doyisikliklorin stimullasdirilmasina yo6noldilon todbirlorin giiclondirilmasi zorurato

cevrilmisdir.



Ozollosdirilon vo sohmlosdirilon milassisolorin tosarriifat faaliyyatine dovlat
miidaxilesini mohdudlasdirmaq, O6zlori foal yenidonqurma aparan miiossisalorin
tosorriifat foaliyyoti iiclin olverisli iqtisadi vo toskilati sorait yaratmaq, miilkiy-
yotcilorin hiiququnun miidafissi, onlarin investisiya calb etmolorini ganunvericilikdo
miioyyon edilmis gaydalarla himayadarhq siyasati yeridilmalidir.

Miiossisalordo kapital yigimimi stimullasdirmaq ii¢iin, hom do rogabot qa-
biliyyatli mohsullar istehsal edon, ixracat yoniimlii miiassisa va istehsal sahalorinin
foallasdirilmas ii¢iin sistem xarakterli todbirlor gormokls yanasi, 6domo gabiliyyatini
itirmis miiassisolorin qanunvericilikdo miioyyon edilmis qaydalarla lagvi siirotlondi-
rilmoalidir.Struktur islahatlarinin aparilmasi, bazar iqtisadiyyati institutlarinin forma-
lasmas1 vo inkisaf istigamotlorinin miioyyonlosdirilmasi, miiossisolorin yenidon-
qurulmasinin siiratlondirilmasi, dévlot miilkiyyatinin idars olunmasinin tokmillosdi-
rilmasi, maliyys bazarinin, qiymotli kagizlar bazarinin vo bank sektorunun inkisafi,
antiinhisar siyasotinin foallasmasi, rogabotin stimullasdirilmasi, 6zal sektorun
inkisafina himayodarliq siyasotinin foallasdirilmasi, iqtisadi cinayotkarliga qarsi
miibarizonin giiclondirilmoasi ii¢lin sistem xarakterli todbirlor gériilmoalidir. Amerika
adabiyyatlarinda layihonin idars olunmasi ¢ox vaxt miiassisalorin gabaqcadan toyin
olunmus strategiyasi osasinda miloyyon edilir. Bozi ingilis miolliflori ayri-ayri
miiassisalorin moagsada uygun olan toloblarini layiho adlandirirlar.

Alman todqiqgatgilar1 belo toyin olunmus normativlordon istifads edirlor. Layiha
miiassisasinin tokrar olunmaz moagsadlorine ¢atmagq, yerino yetirilmoa vaxtini, maliyya
monbalorinin toskilini oks etdirir.

Diinya bankimin metodikasina arxalanaraq, belo toyin etmok olar ki, layiho
pulun bank yolu ilo kompleks soklindo qoyulmasi, vaxtdan diizgiin istifadasi vo
biidcada goyulmus moagsads ¢atilmasidir.

Bizim izahimizda layiho, maliyya investisiyasinin daxil olmasi vo naqd pulun
faaliyyat novloridir:

*  Mogsadlorin miloyyan edilmasi;

*  Maliyys vo vaxt ehtiyatlarina, onlarin biitiin dmriino zomanotin mohdud-

lasdirilmasi;



*Sortlorin yerina yetirilmosino daxili amillorin tosiri (siyasi, hiiquqi, iqtisadi va
8.);

* Bir-biri ilo miixtalif alagslorin qurulmasi vo onun naticasi.

Yeni axtarislarin mogsadini nozoro alaraq, qeyd edok ki, yuxarida tortib
olunmus sortlo strateji mogsad iso uygun golir, ona goéra do bu izahli layihoyo
tstliinliik verilir.

Sonuncu toyin edilmis anlayisin asas oldugunu qeyd edorok, avvalco tortib
olunmus bu layihonin mogsadini ciddi olaraq biitiin morhalolorde yoxlamaliyiq.
Onun doyismasi, bu layihadon imtina etmoak vo yenisi ilo 1slomok demokdir.

Sorq todqiqgatgilart bu sobablori tohlil etdikds, belo gonaoto golmislor ki, layi-
honin mohv olunmas! onun ilkin mogsedinin doyisilmesidir. Ikinci anlayis onun
maliyyo mohdudlugunu vo miivoqqgoti ehtiyatlarin biidcasinin layihosino tosir
gostoran “mogsadlor acar” olur. Layihonin - is¢ilori {i¢iin osas layiho miiddati inter-
valina baxmaq vaxtin mohdudlugunu, onun hayat dévriyyesinin uzanmasidir. Bu ciir
yanasma layiho omlakina xidmat vaxtin1 daha da artirmaq demokdir.

Investisiya layiho mohsullar {i¢lin bazarda nozordo tutulan vaxti, kreditin
gaytarilmasi vaxt: 1ilo vo s. yanasmaya osason toyin etmok lazimdir. Kibernetika
noqteyi-naozorindon baxarkon bu zaman ona “qara qutu” anlayis1 totbiq olunur. Giris
axinlar1 vo orta soviyyali alagolor yoxlanilir. Layihonin girisinds ciirbaciir ehtiyatlar
(material, omok, kapital, informasiya) ekvivalentinin qiymoati moxaric adlanir.

Oz névbesinds ¢ixis elementinin axini layiho mohsullarma xidmot gostorir. Eyni
zamanda pulun Ol¢iisli, formasi, golir monboyi vo golirin vaxti gostorilmokls icra

olunmalidir.

Investisiya layihasinin ardicilligini qeyd edorok, bir-biri ilo oalagoali proseslorin
goyulusu vo onlarin naticasi riyazi model olur.

“Investisiya layihosinin se¢ilmosi vo maliyyslosmosinin metodiki moslohoti” isci
qrupu torofindon toyin olunur. Bu layihonin hoyata ke¢mosi qarsiya qoyulan
foaliyyatin mogsadidir. Yuxarida gostorildiyi kimi praktiki foaliyyst, layihonin tohlili

ekspertizas1 bir daha bildirir ki, layiho tohlil olunmalidir. Investisiya layihanin



foaliyystindo asas rol oynayir vo onun qiymotli olmasi ancaq onun meto-
dologiyasindan yox, eyni zamanda beynolxalq tocriibalorin birlosmosindon,
investisiya layihosinin somoraliliyindon asilidir.

Layiholorin investisiya ekspertinin tohlilindo idarsedon asagidaki metodiki
gostaricilordon istifados edir:

*  Alternativlik prinsipindon istifado etmok;

*  Mbohsul axininin modernlosdirilmasi va biitiin ehtiyatlarin pula satilmasinin
mimkiin olmasi;

* Layihonin yenidon islonmaosi vo bélmalorin ayri-ayriligda ekspertizasi (texniki,
kommersiya, ekologiya, sosial, maliyyo, iqtisadiyyat);

* Diinya praktikasinda istifads olunan biitiin normalar vo basqa golir va xorc
sartlorinin ugotu;

* Toyin edilmasinda geyri miioyyonliyin vo risklorin ugotu, layihonin icra
olunmasi dévriindo.

Gostorilon prinsiplorin on mithiim anlayisini qisa tohlil edok. Alternativ
anlayisin istifado edilmosi bazar miinasibatlorino osaslanir vo hom do tobii ehti-
yatlarin hor bir an1 iigiin mohdud olma anlayisi ilo, hom do rogabat prinsipindon ¢ixis
anlayislar1 ilo baghdir. Qabul edilmis hor bir gorarin qiymoti, bu qorara alternativ
olan vo gobul edilmoyon on yaxst miimkiin gorarlarin qiymsoti ilo ifads olunur.
Moasalon, iqtisadiyyatda molum olan “yigma vo ya sorf etmok™ alternativi, tobii
ehtiyatlarin mohdud olmasi problemi ilo bagliliq vo miioyyon miqdarda pulun
verilmis investisiya layihasino qoyulmasi hagqinda qgorar gobul edorkon biz onun
basqa mogsadlors istifadosindon imtina edirik.

Metodik gostaricilorin ikinci miiddoalarini otraf miihitlo birlosdirak, daxil olan
(galirlar) va ¢ixan (xorclor) axinlarin strukturu, tohlilin lazimlilig1 ilo baghdir. Bu
anlayisin maddi- fiziki miixtolifliyi vo onlarin doyorinin zaman vo mokan ilo
miigayisa edilmasi va tutusdurulmasi ii¢iin yegana 6l¢ii vahidini yerina yetirir.

Prinsiplordo do investisiya layihosinin daxili strukturuna tosir edon vo avval
sadalanmis istigamotlordo onun kompleks vo ¢ox sahoali ekspertizanin lazimligini

goOstoron otraf miihiitlo qarsiligh alagesi oks olunmalidir. Belo todqiqatlar layihonin



xarici vo daxili istiinliiklorini askar edir vo sonra haqqinda danisilacaq toyin
olunmus ¢ix1s forma vo kriteriyalarmin xiisusi hesablamalar ilo tosdiq olunur.

Axirinci, metodik gostoricilor prinsipi, xarici alomin doyismo sortlorini vo bu
doyismonin, layihonin daxili strukturuna vo somoraliliyino tosirinin hesaba alinma-
sinin lazzimligini geyd edon layiha risklorinin todqigat tohlilindon yaranib.

Iqtisadi faaliyyotin realligi, layiholori névlerine gora tosnifatlara boliir. Baxilan
tosnifatlardan birincisi, 1ki layihonin miigayisasi ilo baghdir vo tosnifat slamaoti olaraq
golir vo xarclorin nisbati baximindan layiho somoraliliyinin sadaco vo diiriist istifado
edilmasi gotiiriiliir.

Iki layihaden birini qebul edorken, o birisinin rentabelliyi sifra qodor azalirsa vo
ya oksino, onda bunlar bir-birini inkar edon adlanir. Homin layiholorin basqa, adi
alternativi ondan ibarotdir ki, bu iki layiho eyni mogsadler {i¢iin toyin ediliblor vo
onlar1 eyni vaxtda qobul edib faydali totbiq etmok geyri miimkiindiir. Iki layihs o
vaxt xotal1 olar ki, layihoalordon hor hansi birini gobul etmodon, hor iki layihonin
ayri-ayriligda rentabelliyi sifra barabar olsun. Hom do, sortli slage homiso simmetrik
olur. Ogor bir layihonin gobul vo ya rodd edilmosi, o birinin rentabilliyino tasir
etmirso, onda bunlar asili olmayan layihalor adlanir. 9gar bir layihoni qobul edorkon
o birinin rentabilliyi azalarsa (lakin tam yoxa c¢ixmir), onda bunlar ovazedici
layihalor adlanir. Bu nisbat simmetrik oldugu kimi, olmaya da bilor. Galir va xarclor
189 hor iki torafa doyise bilor. Ogor bir layihonin gqobulu o biri layihonin rentabelliyini
artirarsa, belo layihalor simmetrik layiholor hesab olunurlar. Bu nisbot simmetrik
oldugu kimi, olmaya da bilor. Bundan basqa hom xorclordo, hom do gazancda
rentabelliyin artmast miimkiindiir.

Novbati layihonin tosnifati (qeyri investisiya layihasi do ola bilor), layihalorin
sintezinin rahathigi, homg¢inin layihslorin idarsetma sisteminin yaradilmasi moagsodi
ilo V.I. Voropayevanm “Rusiyada layiholorin idars edilmosi” isindo {imumi totbiqi
gostorilmisdir.(sohfa-131) Bu tosnifata uygun olan layiholor, birincisi foaliyyat sa-
hasinds uygun tiplarine gors boliiniirlor: texniki, toskilati, igtisadi, sosial, qarisiq.

Ikincisi sinifloro géro: torkibi, layihonin strukturu, onun todqiqat sahasino

boliiniirlor. Onlarin ssasinda monolayihs, mezolayiha olur. Monolayiho dedikdo,



miixtalif tipli, n6vlii vo miqyash ayrica layiholor basa disiiliir. Multilayiho bir sira
monolayihodon ibarat olan va ¢oxlayihali rohbarlik tolob edon kompleks layihadir.
Mezolayihanin torkibina bolgos, saho va digar qurumlarin magsadli inkisaf proqram-
lar1 olan bir sira mono vo multilayiho daxildir.

Uciincii olamot, layiholorin miqyaslara goro ayrilmasi ilo baghdir (layihenin
Olciisii, istirak edonlorin say1 vo otraf aloma tosir géstormasine gora). Miqyasa osason
layiholor sorti olaraq xirda, orta, iri vo ¢ox iri layiholora boliiniirlor. Layihalorin
miqyaslarina daha konkret formada qayitmaq lazimdar.

Layiholor hom da dovlstlorarasi, beynalxalq, milli, bolgalorarasi vo bolgadaxili,
saholoraras1 vo sahodaxili, korporativ, toskilati, bir miiossiso layiholori kimi do
forglondirilirlor. Hoyata kecirilmo miiddotine goéro layiholor qisa miiddathi (3 ilo
godor), orta miiddoatli (3 ildon 5 ilo kimi) vo uzunmiiddatli (5 ildon yuxari) olurlar.
Miirokkabliyino goro layihalor sado, ¢otin vo ya ¢ox ¢otin olurlar. Layihonin totbiq
sahoasi, onu investisiya, innovasiya, elmi-todqigat, todris-tohsil vo qarisiq novlora
ayirmaga imkan verir. Investisiya qoyulmasini tolob edon va asas moagsadi osas for-
malarin yaradilmasi vo ya innovasiyasi olan layihoalor, adaton investisiya layiholori
kimi basa diisiiliir.

V.V.Seremetin iimumi rohborliyi ilo hazirlanmis miitoxossis vo miiallimlor ii¢iin
olan “Investisiyalar1 idaroetmo” sorgu kitabinda, (sohifo-142) layihonin &lgiilorinin,
hoyata kecmo miiddati, keyfiyyoti, ehtiyatlarin mohdudlugu, yeri vo hoyata kegmo
sortlori osasinda xiisusi layihalor qrupu tosniflosdirilir, yuxarida sadalanan amillordon
biri halledici rol oynayir va 6ziina xiisusi diggat talob edir, bu vaxt qalan amillorin to-
sirl nazaratin standart tisulu vo risklori idarosetmonin kémayi ilo neytrallasdirilir. Bu
tosnifata uygun olaraq layiholor:

a) kigik, colbedilon ehtiyatlarin hocminin mohdud, miqyasinin ki¢ik meyl vo
sadaliyino gors;

b) miiqavilalor, miixtalif saviyyali maqgsadyodnlii proqramlar kimi tasovviir edilon
(beynalxalq, dovlat, milli, bolgs iizra, saholorarasi, sahadaxili vo qarisiq), imumi
mogsadla birlosmis, ehtiyatlara ayrilmis vo onlarin yerina yetirilmoasi ii¢iin vaxt toyin

edilmis, torkibinds ¢oxlu qarsiligl slagasi olan layihalors;



v) qisamiiddatli layiholors;

q) qiisursuz layihalors (yiiksok keyfiyyatli);

d) monolayihaloro vo onlara alternativ olan — multilayiholors (layiho — sifa-
ris¢inin niyyati, garsiliqli alagosi olan bir ne¢o layihoys aid oldugda) béliiniirlor.

Toklif etdiyimiz tosnifat layiholorin totbiq edilmo olamotino goéro iki qrupa
boliinmasi ilo baglidir: birincisi, layiha artiq fealiyystde olan obyekto qosulur vo bu
halda yeni layihoni isloyon miiassisonin cari foaliyyatino, hom do belo faaliyystin
layihoya tosirinoe aid olan aspektloro baxmaq lazim golir. Bazon belo hali “miiossisa -
layiho” adlandirirlar. 9gor layiho “bos yerdo” vo ya “gbdy ot” istiindo hoyata
kecirilirsa, laytho “miiossiso yaradan” olur vo bu hal birincidon fargli olaraq
“miiossisa  layihasi” adlanir. Layihonin eynilosdirilmasi vo foaliyyotdo olan,
hesablanmasi vo somaraliliyinin giymatlondirilmasi homiso layihasiz vo ya layihos ilo
soraitin nozordon kegirilmasi ilo baghdir, bu iso yalniz golir vo xorclorin olave - artim
adlanan qiymatlorinin, layihosiz uygun giymotlorlo miisahidosi, tutusdurulmasinin
koémoyi ilo aparilir.

Soraitin layiha ils vo layihasiz baxilmasi zamam

miihiimliiliik qrafikinin tasviri
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Yuxarida verilon qrafik tosvirlordo gostorilmis layihoalorin faaliyystindo olan
istehsala totbiginin bir ne¢o niimunasine baxaq. Totbiq olunan layihonin foaliyyat
vaxtina uygun, foaliyyot gostoron miiossisonin, tohlili naticasindo secilmis vo miioy-
yonlosdirilon gostricilorin (mosalon, imumi golir) pul vahidlori ilo oks olunan
qiymotlore ayrilmigdir. Miiassisonin “layihasiz” inkisaf hali galin xotlo tosvir olun-

musdur, bu zaman asagida oks olunan is miixtalif A, B, vo V hallar1 ola bilar:

* Jstehsalatmn artimi (A hali, Ab xotti);
* Jstehsalin diismosi (B hali, Bb xotti);
* Istehsalin sabitlosmasi (V hali, Vb xotti).



Layihonin totbiqi istehsalin artimima gotirib c¢ixarmahdir, lakin layihonin
somoraliliyl miixtalif ola bilor: 1) istehsalin artimini (A hali, Asl xotti; (B hali, Bsl
xotti; V hali, Vsl xoti)); 2) istehsalin sabitlosmosini (V hali, Vs2 xatti); 3) istehsalin

asag1 diismosinin azalmasini (V hali, Vs3 xotti) oks etdirs bilor.

Biitiin bu yazilmis variantlarda tomiz alava xeyri (artimli) tomin etmis layihonin
Ozlniin somoraliliyi hagqinda fikir sdylomok olar. Vs3 xatti ilo tosvir olunmus Vhali
biitovliikdo miiassisonin samaraliliyinin artimina sabab olmalidir. Layiho “bos yerdsa”
hoyata kegcirilso, yoni miiassiso yaradan olursa, yalniz onun 6ziiniin tomiz golirlori
haqqinda danmismaq olar, belo ki, «layihasiz soraitdo» istehsal sadoco olmazdi.
Asagida gostorocoyimiz izahlara baxmadan miioyyon zaman dovriindo miihasibat
hesabat istigamoatinin toqdimat formalarinin xiisusiyyati ilo bagl daha bir layiha ilo,
layiho olmadan hesablama-texniki zoruriyyati nazors alinmali oldugunu geyd etmok
lazimdir.

Xorc vo monfoot tohlilinin qisa struktur izahinda dayanaq. Xorclora fiziki
komponentlorin xarclori, kapital, informasiya xoarclori, amok, torpaq vo s. aiddir.
Umumiyyatlo, layihenin xorclorini qiymatlondirorkon nozerds tutmaq lazimdir ki,
investisiya qoyulusu miiddstindo 6lkonin daxilinds vo diinya qiymotlorinds nisbi
doyiskonliklor haqqinda yiiksok vo doqiq molumat olmayacaq. Lakin layihonin
qiymoatlondirilmoesinds belo miilahizolori nazors almaq vo qiymaotlorin tam sabitliyi
osasinda qorar gobul etsok albotto ki, real olmaz. Layihonin diizgiin planlasdirilmasi
tolob edir ki, xorclorin {imumi miqdarini artiran fiziki soraitin vo qiymsatlorin
mimkiin monfi doyismolorin ehtiyatlindan istifado olunsun, bu iso 6z névbasinda
imumi xorclordo nozoro alinsin. Buna goro do goézlonilmomis soraito aid xorclor
layihonin xarclorinin hesablanmasina onlarin standart torkib hissoasi kimi daxil edilir.
Fiziki qiymatlors dair ayirmalar vo gézlonilmoz qiymot soraitini ohato edon vosaitlor
g6zlonilmoz voziyyoto aid ehtiyatlar1 toskil edir. Axirincilar, 6z novbasindo iki
kateqoriyaya boliiniirlor: 1) giymatlorin nisbi doyismalori ii¢lin; 2) malumatin iimumi
soviyyasi ii¢iin. Layiho riskinin todqiqginds nozoro alinmasi zoruri sayilan miihit

amillordon olan molumat fenomeninin O6yronilmosi bizim isimizdo davam edocok.



Vergilor vo borclarin 6donilmasi maliyys xorclorinin osasini toskil edir. Kegmis
dovrlarin xarclori, s6ziin asl monasinda, layiho ii¢iin xorc sayilmirlar. Bu toklif edilon
yeni investisiyalarin asaslandigi, avvallor yerino yetirilmis xorclordir. Onlar no qodor
osassiz olsa da, bu ciir xorclordon qagmaq miimkiin deyil. Investisiyalar tohlil
edilorkon yalniz golocok xorclorin veracoyi xeyirloro baxilir. Qeyd edok ki, xorclori
hesablamaq vo qiymotlondirmok noticoni hesablamaqdan asandir. Nohayot,
materiala ¢evrilmis xeyirlor ya mohsulun giymatinin artmasindan, ya da xarclorin
azalmasindan yaranir. Buna gora do, golirin miisbot istiqgamotdo doyismaosi istehsalin
hocminin artmasina, satis vaxtinin, yerinin vo formasinin doyismosine, maya do-
yorinin asagl diismosino, itkilorin azalmasina, istehsal xorclorinin azalmasina, tokrar
xeyirlora gotirib ¢ixara bilor. Eyni zamanda nozoro almaq lazzimdir ki, layihoni ha-
zirlayanin tobii arzusu olan goliri artirmaq, onunla yanasi bir sira amillorin (masalon,
bazar qiymoti vo istehsal olunan mohsula tolob vo ya xidmoto ¢okilon xorclor)
qarsilight asililigl, korrelyasiyasi onlarin uygun doyiskonliyine gotirib ¢ixarir vo buna

g0ra do gabul edilon gorarin riskinin tohlili vo asaslandirma hesablari ilo bagh olur.



1.3. Biznesin inkisafinda investisiya layihalorinin rolunun tahlili
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II FOSIL. INVESTISIiYA LAYIHOLORININ BiZNESO TOSIRININ MUASIR
PROBLEMLOARI

2.1. Biznesin inkisafinda investisiya layihalorinin idars olunmasi sistemlarinin todqiqi

Investisiya layiholorinin idars edilmasi prosesinin tohlili bu magistr isinin asas
mogsadidir. Investisiya menecmenti verilmis investisiya layiholorinin meyarlarini
nozoro alaraq maliyys alatlorinin, onlarin qiymoatlondirms iisullarinin va investisiya
portfelinin formalagmasi strategiyasinin yaxsi hazirlanmasinin vacibliyini tolab edir.

Biitiin investorlar fordi, perakonds va institusional investorlara boliiniir. Birinci
kateqoriya 6z vesaitlorini investisiya qoyan soxsi (fiziki) adamlardan ibaratdir. Ikin-
ciyo sigorta kompaniyalari, depozit instututlar1 (banklar, omanat vo kredit asossa-
siyalar1), investisiya kompaniyalar1 vo miixtalif fondlar daxildir. 9gor avvallor ABS-
1 maliyys bazarlarinda asason fordi investorlar iistiin yer tuturdularsa, son zamanlar
189 institutsional investorlar tstiinliik toskil edir. Bu fenomen, maliyyo bazarlarinin
institusionallasmasi adini almisdir. Buna bonzor proses digor inkisaf etmis 6lkalords

do miisahids olunur.



Bu magistr isinds asas diqqgati biz institutsional investorlarin portfellorinin idars
olunmasina veracoyik. Lakin investisiya menecmentinin prinsiplori fordi investorlar
torafindon do totbiq oluna bilar.

Investisiya layiholorinin idare olunmasi prosesinin xiilasosine hosr edilmis birinci
fasil bizim todqigatimizin giris noqtesidir. Onda investisiya portfelimizin idars olun-
masinin asas marholalari ilo tanis olaqg.

Sormayali layihonin tohlili asasinda qoyulmus, gabagki illor ayricinda on vacib
naticolordon biri iso statistik cohotdon yox, buna bir idara edilo bilon, talobs uygun
olan miimkiin vo lazimi tosiri gostora bilmok cohotdon baxmaq lazimdir, hansina,
haradan belo bir notico irali siiriiliir ki, minimumlasdirma vo ya miivazinatlosdirmo
mogsadi ilo askara ¢ixan lazimi tosiri gostormoak olsun. Bu ehtimallarin vo bununla
bagli metodologiyanin dyronilmosino istiqgamsatlondirilmis, gabaqcadan isdo tosdiq
edilon "miivazinatlosdirmoyo miinasib risk" masalslorina baxagq.

Sormayali layihanin hoyata kecirilmasinin istifadesinds miinasib konsepsiya riski
birlosmo kompleksi {isulundan sonra kegir, layiho risklorinin qgiymoti vo layiho
risklorinin idarsedilmosi. Qiymat riski altinda, avval gostorildiyi kimi, tohlil {isulunun
miintozom yekunu, eynilosdirmo monbaoyinin bas vermosi, miimkiin miqyaslarin
aydinlasdirilmasinin naticosinds risk amilinin goéstorilmosi vo minimumlasdirma vo
ya miivazinotlosdirmonin askara cixan risklori basa diisiiliir. Indi artiq tosdiq olunub
ki, layihonin risk giymstinin 6ziinii hortarafli, ¢ox baxisl tadqiqat {izorindo qurmaq
lazzimdir. Layihonin ekspertizasinda 6ziino daxil etmis oldugu texnika - texnoloji, ti-
carat, ictimai, ekoloji, institusional, maliyys, iqtisadi ndqteyi-nozorindon onun
garsiliglt alagoalorinin vo onun xarici miihitinin askara ¢ixarilmasi mogsadi ilo ha-
zirlanir, onun xarici vo daxili tohlilinin gostorilmosi, qurulma vo tohlilin hipotetik
zoncirlorinin inkisaf edilmasi hadisesi bu vo ya digor amillori miiddotinda, risk do-
rocasi qiymotinin gostoricilorinin miloyyan edilmasi, homg¢inin mexanizm vo forma-
lasma modellorinin garsilighi olagoalorinin gostaricilori vo risk amillorinin toyin
edilmosi lazimdir.

Alinmis risk doracesi qiymatinin istifadasindo asas istigamot mévcuddur: 1-cisi

gabagcadan nizama salma ilo bagh layiho inkisafinin risk dorocasi kriterisi iizro vo



"baslangic" variantinin sxemi asasinda, 2-cisi iso bu baslangic qiymatlorin, todbirin
hazirlanmasi zamani, layihonin hoyata kecirilmosi gedisindo azalmasina goro, risklori
idars etmok ii¢iin istifads edils bilor.

Beloliklo, demoak olar ki, risklori idarsetmo 6ziino layihonin toklif vo todbirlorine
osaslanmagq ti¢ilin islonib va hoyata kecirilmasini daxil edir. Cixan risk doracasi miina-
sib son daracoys godor istigamatlondirilir (lazimi risklorin todqiqinin kegirilmasino
osaslanan vo todbirlorlo neytrallasdirilan islomolor). Asagida goéstorilon blok-sxem
risklorin idaraetms sistemlorinin asas garsiliqh slagolorini gostorir:

Hor bir layihodo, proqramda ¢ox vaxt kifayst qodor doqgiqgliklo problemin olan
voziyyati va son moagsadi miloyyan edilir. Halbuki, bu mogsadlorin alds edilmasi yolu
vo layithonin hoyata kecirilmosi mexanizmi adoton aydin gostorilir. Lazimi
ehtiyatlarin movcudlugu, vaxti vo s. bu mogsodloro catmagin real imkanlar
hesablanilmir. Bu sobobdon layihonin risklorini savadli idaro etmok vacibdir, ona
goro ki, layihayo basciliq edona qabaqcadan tohlitkoni gérmok vo ona vaxtinda todbir
goérmok imkani verir.

Sonraki enerji kompaniyalari torofindon istifado olunan risk metodlarinin

gorarlarinin gobulunda tohlilin naticolori gostorilir.
Indi do riskin nozeriyyesi sobaoblori, amillori, doracalori vo risk doraco gostoricilori
anlayislarimi ayird edok. Risk sobobi altinda elo planlasdiriimamis hadisalor basa
diistilir ki, hansi ki, potensial monfi haldir vo bu layihonin hoyata kegirilmasindo
nozoro alinmamis tosirlor gostoro bilor. Bu gostorilmis hadisalorin  bozilorini
gabaglamaq olardi, o birilorini iso gabaqcadan tosovviir etmok miimkiin olardi.
Molum risk néviiniin sababini konkret layihodo iizo ¢ixaran risk amillorini, bir sort
kimi aydinlasdiraq. Risklori idaroetmo metodlarinin ierarxiya ils alagoalondirilmis risk
amillori ilo tamamlamaq olar. Bundan olavo, hor risk amilinin zoruriliyi vaciblik vo
ehtiyat todbirlorini nozors alan eynilik va kifaystlilik tohlili iigiin, risk 6zii miiqayiso
gostaricilorindon gotiiriilmalidir.

Misal {i¢lin, miimkiin qiymatlorin kémayi ilo planlasdirilmis layiho magsadindon
vo bununla bagh layihonin hoyata kegirilmasi ii¢iin noticolorin migdarindan

uzaqlasma, risk doraco gostaricilorini tapmagq iigiin bozi skalalardan istifado etmok



olar. Bizim todqiqatlarimiz artiq gostormisdir ki, qiymot gostoricilorinin se¢ilmasi
0zl ilo ¢ox baxisl ¢otin bir mogsad dasiyir, tokco qiymot gdstoricisinin monasinin
tapilmasi ilo yox, bu qiymoatin alinmasi metodunun tosviri ilo do miimkiindiir.

Risk amilinin irilosdirilmis iki qrupunu ayirmaq olar: 1-cisino onlar aiddir ki,
hansilar risk tohlilinin aprior morhalssindo gabaqcadan bilmok olar, qalanlari iso
ikinci qrupa aiddir. Layiho menecerinin mithiim vozifolorindon biri, isin indiki vo
sonraki dovrlords 6ziinii neco gostoracayidir, bu onunla baghdir ki, layihonin risk
amilinin miintozom {sulunun ¢ixarilmasini yaradaraq, imkan dairasindo ikinci
qrupun amillor dairesinin mohdudlasdirmasi vo onunla barabor risk amillorinin
zoiflodilmosidir.

Bizim todqigatimizda artiq deyilmisdir ki, layiho risklorinin tohlili iizro islor vo
lazzimi modellorin qurulmasi ¢ox zohmoat tolob edir vo bahalidir, bu da bazon tod-
qigat¢r analitiklorimizi keyfiyyotli yanasmaga qoymur. Buna goéro do hal-hazirda
laytho risklorinin todqiqati zamani giic agirhigimin morkozi ¢otin modellorin
qurulmasindan risk amillorinin daha daqiq tosvirino vo onlarin idarsetms iisuluna
ke¢mok lazim golir. Natamamliq vo layihonin hoyata kecirilmosi sortlori haqqinda
molumatin doqiq olmamasi vo onun istismarina goro tocriibado xosagolmoz
hadisolorin miitlog omolo golmosi, layihoni risk sortlori altinda idarsetmoyo gotirib
cixarir. Belo risklor sirasina onlarin risk todqiqatlart zamani prosesds 1izo ¢ixdigi
kimi, eloco do goézlonilmodon aydinlasma da daxildir, bu da ki, layiha risklorinin
hoyata kecirilmasi vo istismar olunmasi pillasindo islorin tohlilo gbéro davam
etdirilmosini talob edir. Layihonin hoyata kecirilmoasinin va istismarinin gedisindo bu
isin naticalori onun biitlin istirak¢ilar torofindon istifade olunur. Bu siraya daxildir:
sifaris¢i (investor), layiholi firmalar, podratcilar, banklar, sigorta kompaniyalari,
rohbarliyin biitiin idarsetmo doracalori vo s. Qarsida gostorilon iki sxem layihoyo
tosirlo idaraedonlorin ciirbaciir vaziyyatlorini oks etdirir.

Ogor, layiho risklori yaxst Oyronilmomisdirss, bunlardan birincisi idaragilik
horokotlorinin ardicilligina tosvir edir, agor yeni todqiq edilmomis layiho risklori
ortaya ¢ixirsa, onda ikincisi kimi o da idaragilik gorarlarinin gobul edilmosinin

vacibliyi ilo baghdir. Layiho risklori ilo idaroetmo prosesi onun hoyata kegirilmasi vo



istismar1 pillosindo artiq tosdiq olunmus ovvalki, hissolorin verilmis isindo xiisusi
metodlardan vo iisullardan istifado olunmasinda, eloco do konkret layihonin hoyata
kecirilmasi prosesinin 6ziiniin xiisusiyyati ilo bagli, bu ayriligda éyranilon mosalolorlo
osaslandirilir. Layiho risklorini idarsetma prosesinin biitiin ehtiyatlarini biitiinliiklo
xarakterizo edorak, gqeyd etmok lazzimdir ki, onun konkret praktiki istigamatini tokco
almaq imkani veron vo risk amillorini (aranjimanlasdirilmasini) yox, eloco do
layihonin hoyata kecirilmasi prosesini hazirlamaq, xosagalmoz vaziyyatlorin ortaya
¢iIxmasinin noaticosini miloyyon ehtimalla giymotlondirmok, onlarin tosirinin (mini-
mumlasdirilmasi) tisullarini miiayyonlasdirmok va yaxud risk 6dayan tadbirlori toklif
etmok, layihonin faktiki parametrlorinin hoyata kecirilmosinin gedisatinda horokot
dinamikasii izlomok vo onlarin doyisikliklorini lazimi istigamoto yoOnoltmok
lazimdir.

Layiho risklorinin idaraetma prosesi - bu xeyirli vasitodon istifade etmo moagsadi -
tokco layiho tohlilinin dorinliklorine getmok deyil, eloco do investisiya qorarinin
somoraliliyini qaldirmaqdir. Riskin idaro edilmosi ilo baglh biitiin tsullarin bas
icragisi rolu layiho menecerinin, ya da ki, onun istiraki ilo olan komandanin {izorino
diistir. Qorb tocriibasindo layiha ilo idarsetmoado menecerlor institutundan genis
istifado olunur, hansinda ki osas funksiya odur ki, layiho ilo idaro edonlorin
ciyinlorino diison inzibati agirhq ylngiillossin. Menecerin vozifosine miiasir
vasitolordon vo onun bascilarina gostormok ii¢iin inzibati {isullarin planlasdirma
sahasindo layiho ilo idarosetmo iisullarindan, qrafiklorin qurulmasindan, isin yerino
yetirilmoasi gedisinin monitoringindon vo ciirbaciir hesablarin qurulmasindan istifado
edilmosi daxildir. Sayilan molumatlarin yerinog yetirilmasi layiho menecerina 6ziiniin
biitiin istirakeilarini garsiligh kémoklo tomin etmoya, idaragilik goararini gobul edon
soxsloro, vaxtinda yigcam molumati ¢atdirmaga, eloco do layiho vo onlarin auditi
arxasinca nozarati yiingiillosdirmok imkanini verir.

Sayilmis, moasololorin hoall olunmasinda menecerin bacarigi imkan verir ki,
inzibatgiligda ehtiyaci olan layiho kimi, eloco do onlarin hoyata kegirilmasinin
gedisindo ortaya inco masalalor izo ¢ixsin. Onun bacarigi, layihonin gedisi, layiho

izro isin gedisi hagqinda molumat yigmaq prosesinin hazirlanmasi bacarigini, eloco



da, layihonin vaziyyati hagqinda hesabatin vaxtinda bacarigla hazirlanmasi planini
real qurur, hansi ki, layihonin bascilarina vo onun istirakg¢ilarina qeydo alinmis
grafik izro saxlanilmasina imkan verir. Bununla bels vacib kémok rolunu bu zaman
layihonin istirak¢ilart vo onun bascilari, strukturla hazirlanmis hesabatin aparil-
masinda miithiim rol oynayir, bu da ki, noticods isin biitiin istirake¢ilar: ilo birgs
raziliga golinmis plan rolunu oynayir.

Layiho meneceri onun bas¢isindan cavabdehliyi gotiirmiir, hansi ki, qarar gobul
edon mithiim soxsdir, baxmayaraq ki, 6ziiniin foaliyyati vo mosuliyyati layihonin
bascist 1lo barabar hiiqugludur.

Layihonin menecerlor institutundan istifadodo biitiin {istlinlitkloro baxmayaragq,
bir ne¢o neqativ hallar moévcuddur, hansilart ki, nozor almaq lazimdir. Masolon:
layiho ilo idaroetmodos ierarxik struktur voaziyyotin vo qorarin gobul edilmasini
giymoatlondirmok {iclin boyiik vaxt sorf edilmosino gotirib ¢ixarir. Planlasdirma
prosesi "asagidan-yuxar1" hoyata kecirilir, bu da, layiho planinin lazimi qgodori
daqiqlikls islonilmosino gotirib ¢ixara bilor, o sobabdon ki, homiso ancaq layiha
bascist layihonin biitiin "agrili ndqte"lorini menecerdon yaxsi bilir. Bundan olavo,
biznes-planin hazirlanmasinda istirak edonlor rohborliyo homiso vaxtinda tam
molumati, biitiin vacib asaslar1 ¢catdirmurlar.

Layihonin miivoffoqiyyatliliyi onun toskilati strukturu ilo miioyyon olunur. O,
Ozlino birincisi, togskilat formalarini va ikincisi, layiho ilo idaroetmonin toskilat struk-
turlarin1 daxil edir. Layiho ilo idaroetmo, toskilat strukturu anlayisini idaronin
qarsiliglt alagoli orqanlarmin ¢oxdoracali ierarxik sistemini formalasdirir. Toskilat
formasi ilo - investisiya prosesinin biitiin istirak¢ilar1 arasinda olan qarsiligh

faaliyyatin vo qarsiligh slagalor mévcuddur.



2.2. Biznesin inkisafi asasinda investisiya layihalorinin korporasiya vo firmadaxili idaro

olunmasi

ovvalki bolmolordoki arasdirmalarda layihodoki fordi risklorin o6l¢iillmasi
metodu gostorilmisdir. Lakin potensial investorlar1 vo kreditorlar1 layihadaki
firmadaxili vo ya korporativ risklor o vaxt maraqlandirir ki, yaxsi tortibatciliq
xarakteri dasiyan, investisiya vozifalorino malik olan soxs, layihoadoki fordi risklori
daha yaxs1 arasdira va tohlil edo bilsin.

Korporativ risk dedikdo, layiho iizro riskin timumi risko aid edilmosi basa
diistilir ki, bunun da mosuliyyotini sirkot dasiyir. Basqa s6zlo desok, layihonin
korporativ riski dedikdo, layihonin sirkotin modhkomlondirilmis axininin
movcudluguna tosiri basa diisiilir. Korporativ vo ya firmadaxili risk layiho
standartlarindan konara ¢ixma va layiho izro korrelyasiya verilmasi ilo sirkotin digor
aktivlorinin goalirliyi monasini bildiron funksiyadir. Sirkotin firmadaxili riskinin ugotu
olmadan bu soviyyado diizgiin idaro gorar1 gobul etmok geyri-miimkiindiir. Ogor
laythodon gozlonilon golir firmanin digor aktivlori ilo korrelyasiya edilmir, vo ya

monfi korrelyasiya edilirso, layiho yiiksok standart konara ¢ixma ilo asagi soviyyali



korporasiya (firmadaxili) risko malik ola bilor. Layihonin fordi riskinin hal-hazirda 4
metodu moévcuddur: tosirlilik (hassasliq) metodu, ssenari metodu, oxsatma metodu
Vo gorar agacinin qurulmasi metodu.

Investisiya layihosinin korporativ riskinin &lciilmosi metoduna baxaq. Nozori
baximdan korporativ riski layiho {izro modaxilliklo vo sirketin aktiv vazifalorinin
bazar golirliyi arasindaki garsiliglt alagoni oks etdiran tonozziil xatti ilo 6lgmok daha
rahatdir. Bu tonozziil xottinin bucaq amsali beta adlanan omsala borabardir hansi ki,
sirkotin vozifolorinin maodaxilliyindon layiho {izro golirin tosiri saviyyesini oks
etdiracok.

Beta omsal1 (bizim toyinatimiza gora) biro baorabor olan layiho, firmanin orta
aktivlori kimi eyni risko malik olacaq; beta birdon ¢ox olan layiha daha yiiksok riska
malik olacaq, noinki sirkotin orta aktivlori. Beta omsalinin boyiiklilyli layihonin
korporativ va ya firmadaxili riski ii¢iin imumi halda elo gostaricilordon asilidir neco
ki, layihadan gozlonilon verilmads orta kvadrat konara ¢ixma va sirkotin aktivlorinin
golirliliyi, eloco do layihonin golirliyi vo sirkotin aktivlori arasindaki korrelyasiya
omsalinin monasindan asilidir.

Praktikada investisiya layihosinin golirliyi vo sirkotin qalan aktivlorinin golirliyi
arasindaki olagoni qiymotlondirmok ¢otindir. Bununla belo gorb sirkoatlorinin
tocriibasing goro, sirkotin golirliyl vo sirkotin aktivlorinin imumi golirliyi arasindaki
korrelyasiya omsalin1 kifayot qodor doqiq giymotlondirmok olar. Belaliklo, tonozziil
xottinin torkibi ayri-ayri layiholorin korporativ risklorinin qiymotlondirilmasi {i¢iin
nadir hallarda istifads edilir, sirkotin biitiin bélmalori {izra riskin giymatlondirilmasi
iciin tez-tez istifado edilir.

Bu sobobdon layiho iizrs fordi riskin korporativ kegmosi, analitiklorin subyektiv
fikirlorindon daha dogrusu, ekspertlorin royindon istifado etmoklo hoyata kegirilir.
Ogor hoyata keg¢irilmosi nozords tutulan layiho firmanin osas profili sahasindadirso,
onda korrelyasiyanin yiiksok omsalina goro layiho iizro yiliksok fordi risk, yiiksok
korporativ riska c¢evrilir. Digor torafdon ogor risk, hansi ki, firmanin asas profilindon
konardadirsa, onda korrelyasiya asagi ola bilir vo bu halda layihonin fordi riskina

daha asag1 korporasiya riski uygun golocok.



Maliyyo meneceri investisiya layihosinin bazar riskinin giymaotlondirilmasi
osasinda hoyata kecirilmosi zamani idarsedici qorar qgobul etdikdo rastlasdigimiz
problemlor - layihoa {iclin beta amsalinin miioyyanlosdirilmasini noazords tutur ki, bu
daha miirokkob masolodir, noinki giymotli kagizlar ii¢iin verilmis qiymotlondiril-
monin miloyyonlosdirilmasi. Bu halda tarixi molumatlarin tohlilini aparmaq {i¢lin
istifado etmok miimkiin olmur. Menecera sirkotin investisiya layihasi ii¢iin beta
omsalinin giymatlondirilmasinda (demali bazar riskini do) 2 daha genis {isul koémok
edo bilar: "oxsar" sirkat metodu vo "miihasibat betas1".

Oxsar sirkot metodu maliyye analitiklorinin bir sira xiisusi se¢cimlorino osaslanir.
Yalniz bir mohsulun istehsali sirkotin foaliyyat sahosi ilo investisiya layihasinin
hoyata keg¢irilma sahasinin bir-birino uygun golmasi investisiya layihosinin biidcasi ilo
sirkotin Olciilorinin miigayisesi vo s. oxsar sirkot metodunda ovvalco yazilmis tohlil
metodunda oldugu kimi homin prinsiplordon istifade olunur. Basqa sozlo, xiisusi
formada secilmis firmanin - oxsar xarakteristika ilo investisiya layihosinin tohlili
arasindaki eyniliyi, bacardiqca artirmaq qabiliyyatino malik olmasi1 lazimdir. Forz
edok ki, maliyyo analitiklorino bu formada "oxsar" firmani tapmaq miimkiin oldu.
Sonra sirkot torofindon investisiya layihosinin hoyata kecirilmosinin hazirki orazido
isloyan firmanin faaliyyat riski ilo eyni olan bazar riskino malik olacagi haqda osash
tosovviir yaranir. Belolikls, tadqiq edilmis sirkst {i¢iin investisiya layihasinin hoyata
ke¢mao riskini miloyyon etmok miimkiin olur.

Oxsar sirkot metodunun totbiginin ¢otinliyi 6ziinii firmanin "oxsar" hesab edilo
bilon mohsulunun miioyyon edilmosindo vo axtarisinda biruzo verir. Oxsar sirkot
metodunu homiso totbiq etmok ona géro miimkiin olmur ki, real soraitde firma digor
istehsallarla olagoesi olmayan xiisusi mohsulu tesadiifi hallarda buraxir.

Miihasibat betas1t metodu hor hansi bir fond indeksinin qiymostlondirilmasindon
asili olaraq Umumi golirin, kompaniyanin aktivlorino komiyyot nisbatindo
hesablanan omsal titroyisini izah edon reqressiya xottinin qurulusuna osaslanir.
Reqressiya xottinin bucaq meylliliyi miithasibat betasi adlanir. Maliyya statistikasi
aparilan ixtiyari sirkot vo ixtiyari 6lko iigiin tarixi nodqteyi-nozordon miihasibat

betasinin nisbotini hesablamaq olar. Bununla borabor, "miihasibat betasi" gosto-



ricisinin  komoyilo investisiya layihosinin bazar risklorinin oks etdirilmasinin
daqigliyinin doracasi haqqinda tam montiqi bir sual yaranir.

Bu suala cavab tapmaq fli¢iin elmi adobiyyatlarda korporativ maliyys {izro
todqigatlarin tosvirine rast golmok miimkiindiir. Todqiqatcilar torafindon oaldo edilmis
naticolorin genis spektrino baxmayaraq, imumi sonluq praktiki olaraq yekdildir -
noinki mithasibat betasinin qiymsoti yliksok olan sirkstlor mithasibat betasi omsalinin
qiymati asagi olan sirkatlor orta hesabla layihodo on asag1 bazar betasina malik olur.
Lakin miihasibat ilo bazar betasi1 arasindaki korrelyasiya oldugca boyiik olmayib -
0,5 va 0,6 arasindadir, buna géro miihasibat betasi bazar betasini ancaq olduqca zoif
approksimasiya ilo tomin edir. Qeyd edok ki, yuxarida timumi sokilds tosvir edilmis
miihasibat betasina qiymot qoyma iisulu firma néqteyi-nazorindon investisiya layi-
hosi riskino qiymot qoyma iisulu ilo oxsarliq toskil edir. Yegano forq miixtolif
amillorin bas veron doyisikliklorin izah edilmasi sifotindo istifads edilmasindon
ibaratdir. 9gor firmadaxili riskin giymotlondirilmasinda bu, sirkotin layihasi {izro
orta golir gostoricisidirss, onda bas veron doyisikliklorin izah edilmasi kimi
mithasibat betasinin hesablanmasinda fond indeksindon istifads edilir.

Belalikla, somorali idaraedici gqorarin gqobul edilmosi bilavasits investisiya layihasi
riskinin tohlili ilo baghdir. 9vvalki bdlmolords togdim edilmis layiha risklorinin
tosnifatinin vacibliyi nozoro alinaraq bir sira hallarda riskin 3 tipini toadqiq edirlor:
layihonin fordi riski, korporativ va ya firmadaxili vo bazar riski. Layiho eyni vaxtda
yiiksok fordi risko vo asagi korporativ risko malik ola bilor. Bununla barabor
layihonin tohlili vo onun somaraliliyinin auditi zamani riskin qiymotlondirilmasindo
hans1 tipa istiinliik verilmosinin vacibliyi hagqinda suala cavab vera bilon meyar

movcud deyildir.

2.3.Investisiya layihalorinin monitoringi vo layihalorin somaraliliyine nazaratin taskili

Qeyd edok ki, aparilmis todqiqatlar noticosindo miioyyon olur ki, secilmis

layihalords bir sira iimumi slamotlor mévcuddur. Bunlara ilk névbads daxildir:



- miloyyon mogsads yonaldilmo;

- qarsiligh faaliyyatin alagoalondirilmis icrasi;

- vaxt Olgiisiiniin mohdudlugu, baslangicin vo sonun mévcudlugu;

- tokrar edilmomoazlik va nadirlik.

Layiho rohborlori torofindon idaro edilon prosesdo asagida gostorilon vacib
parametrlor iizra istiqgamaotli is aparila bilor:

Vaxtin mohdudiyyatino nisboton miimkiin maksimum somaraliliyi ilo layihonin
haoyata kecirilmasindo, maliyya vasaitlorinds (vo o ehtiyatlar, hansilar ki, onlara gors
no iso oldo etmok olar) vo texniki tapsiriqda hansilar ki, ii¢ moévcudiyyot adlanir.
Vaxt mohdudiyystinin 6hdesindon golmok ii¢iin layihonin rohbarlori son moéhlotlori
toyin edir vo qrafik iizro isloyirlor. Layiho rohbarlorinin soroncaminda qrafik tortib
etmok {igiin kifayot qodor asasli kompiiterlosdirilmis qurgular vardir, masalon, onlari
ol omoyindon azad edon vo verilmis vaxtdan daha somorali istifado etmoyo kémok
edon, PERT.

Maliyyo mohdudiyyatlorino biidconin qisa vo diirlist ifado edilmasi uygun golir.
Ik ovval, layiha tapsiriglarinin yerino yetirilmosino sorf edilon xorcloro qiymot
qgoyulur. Layihonin hoyata kecirilmoasi zamani biidcoys nozaroat edilmosi onunla
izlonilir ki, xorclorin nazarstdon ¢ixmasina yol verilmoasin. Ayrilmis pullar ehtiyatlar
oldo edilir vo layihonin insan vo maddi ehtiyatlarin idaro edilmesindo bir sira
vasaitlordan istifads edilir.

Layiho menecerino daim yadda saxlamaq lazimdir ki, layihalor biitiin dmiirlori
boyu 6z hoyat dovriino malik olan dinamik vo daim inkisaf edon organizmi tomsil
edirlor. Bizim fikrimizo goéro maraqli omoliyyat layihonin hoyat dovriinds 6
funksiyanin ayird edilmaosilo slagodardir, hansilar ki, layiha ilo islomoya baslayan
zaman olagoali olmagi vacib sayir layihonin secilmosi, planlasdirma, hoyata kegirilmo,
nozarat, giymatlondirma vo natico.

Layihonin secilmosi gostorildiyi kimi alternativ anlayisdan istifado edilmosino
osaslanir. Belo ki, layithonin yaranmasi miioyyan talabatlarin moévcudlugu ils oalago-
dardir. Lakin biz mohsullarin qit oldugu diinyada yasayiriq vo tolobatlarimizin

istisnasiz olaraq 6donilmasi ii¢iin layihoalorin hazirlanmasi geyri miimkiindiir. Noti-



cada ¢ixis yolunu layiholorin secilmoasinds tapiriq. Qarar, mévcud alverisli ehtiyatlari
vo miixtlif tolobatlar1 miigayiso etmo osasinda gobul edilir, hansilar1 ki, xarclorin,
homginin vo bir sira tolobatlarin 6donilmasi vo digorlorinin nozoro alimmamasi ilo
miiqayisesinin vacibliyini hesaba alaraq 6domok lazimdir.

Planlasdirilma layihonin biitiin davamliligit miiddstinde hazirlanir vo burada
tanig termin olan "biznes-plan1" yada salmaq miinasibdir. ©gor layihonin hoyat
dovriiniin ilk baslangicinda no iso bir ilkin olan plan hazirlanirdisa - layihe 6ziindo
noyi oks etdiracak, agor biz onu boyonsok, onun haqqinda tosovviir yaranir. Lakin
onun se¢ilmasi haqqinda qgorar tosirli deracado bu ilki planlasdirmadan asilidir. Els
ki, layihonin boyonilmosi haqqinda gorar gobul edildi, rosmi vo otrafli planlasdirma
baslayir. Layihonin morhololori miioyyonlosdirilir, masalolor vo onlarin qarsiligh
asililigr rosmilosdirilir. Digar bir vacib cohoti yada salaq — layihonin biznes-planinin
hayata keg¢irilmasi zamani sonuncusu qabaqcadan nazords tutulmayan hallarin mey-
dana golmosinin vo ona miinasibatin hesabi ilo daim diizalisloro moruz galir, daha
dogrusu, layihonin icragilari ti¢iin onun idars edilmasinda dinamik vasits olur.

Layihonin hoyata kecirilmasi onun planinin tortib edilmosindon sonra baslayir.
Olbotto, layihonin hoyata kecirilmasinin formasi onun konkret mahiyystindon
asilidir, masalon, insaat layihasinds biindvronin qoyulmasi, taxta bondin tikilmasi vo
s., dormanlarin islonib hazirlanmasinda yeni maddalor ovvalco laboratoriya
sinaqglarindan, sonra klinikdon va s.-don kegir.

Nozarat layihonin todqiq edilmosi (baxilmasi) ilo baghdir: hoyata kegirilmasi
zamani rohbarlor daim layihanin iraliloyisini yoxlayirlar. Onlar layiho iizro no edilib
ona baxirlar, plana baxirlar vo miioyyanlosdirirlor bu illo o birisi arasinda boyiik
ziddiyyot yoxdur ki? Layihonin idars edilmosinds belo ziddiyyatlor konara ¢ixmalar
adlanir. Konara ¢ixmanin gabul oluna bilon doracasi layihonin lap avvalindo miioyyon
edilmalidir ki, layiho riskini minimum azaltmaq (imkan verir) miimkiin olsun.

Qiymotlondirmoa, belo ki, nozarot kimi giymotlondirmado oks olagenin vacib
funksiyas1 kimi ¢ixis edir. Lakin qiymotlondirmo ilo nozarot arasinda bir sira

ohomiyyatli forglor mévcuddur.



Ogor nazarat layihs iraliloyisini izlomoyi nazords tutursa, onda qiymoatlondirmo
ortadaki noticonin yekunlasdirmasina osaslanir. Nozarot layihodo no ki, bas verir,
onlarin detallarinin fonusunu yigir, no vaxt ki, qiymatlondirmo daha ¢ox timumi
sokildo toplanir. Nozarot foaliyyatino goéro mosuliyyoti layihonin rohbori dasiyir,
giymotlondirmo iso adoton bilavasito layihado islomoyon (obyektivliyin tominati
iciin), layihonin "auditorlar1" kimi adlandirilan bir soxslo vo ya bir qrup soxslo
kecirilir. Belalikls, layihonin qiymotlondirilmasi ortadaki noticonin obyektiv dovri
yekunlagdirmasmmi  onun  toskil edilmis mogsadlorine aid  statusunun
miloyyonlosdirilmasi {iglin irali siiriiliir. Qiymaotlondirmo neco layihonin gedisindo,
eloco do onun tamamlanmasinda hoyata kegcirilir. Tam goriiniir ki, bu iki halda
qiymatlondirmonin asas rolu belo miixtalifdir. Layihonin gedisinds aparilan qiymat-
londirmo onun naticalorini, layihonin névboti gedisine tosir {iclin istifado etmoyo
imkan verir: tez, layithonin vaxtindan qabaq dayandirilmasi layihonin moagsadlorinin
yenidon giymatlondirilmasini va ya layiha planinin yenidon toskil edilmasi demokdir.
Olbotto, mohz layihonin sonunda aparilan qiymotlondirma onun névboti gedisino
tosir eda bilmoaz, belo ki, layiho artiq tamamlanmisdir. Qiymotlondirmonin osas rolu,
bizim tacriibomizi layihadon alds edilmis biliklor soklinda genislondirmokdon, eloca da
layihado oxsar metoda osason vo ya mithafizokar prognozlarla riskin tohlil edilmasi
iciin istifads edilon malumatlar bazasina slavalordon ibaratdir.

Layihonin tamamlanmasi vo ya sonlugu "planlasdirilmis" olur - adi vo ya
gofloton (gobzlonilmoyon) ogor layihonin qrafik {izro qurtarmasina godor dayan-
dirilmasi gorar1 gabul edilarso, ixtiyari halda layihonin rohbarinin moasuliyyati davam
edir, belo ki, o layihonin tamamlanmasi iizro bir sira mixtolif vozifolori yerino
yetirmalidir. Bu vazifolorin konkret xarakteri layihonin O6ziiniin xarakterindon
asilidir. 9gor layihodo avadanligdan istifade edilmisdirss, onu inventarizasiya etmok
vo onu yenidon istifadoys vermok miimkiindiir. Buna oxsar layiha ilo moasgul olan
is¢ilora do yeni tapsiriglar vermok lazimdir vo s.

Beloliklo, molum olur ki, layiho rohborinin isi tokco onun miiddotinin yerino
yetirilmasi vo planlasdirmanin kémoyilo mohdudlasmir. Layiho rohborinin osas

vozifosi iri sayda toskilat tapsiriglarinin hollidir, hansi ki, vaciblordon biri nozaratdir.



Nozaratin vacibliyi, eloco do ondan irali golir ki, miiasir dinamik diinyada layihonin
xarici miihitlos alagesinin tohlil edilmasi daim talob olunur.

Bu ciir yanasma rohbori vo biitiin idarasedici heyasti layihonin izlonilmosi, moni-
torinqin naticolorinin, auditin qiymotlondirilmasinin istifadogilordon osaslarina
cevirir. Qiymatlondirmo rohbori onu hadsloyan doyonok deyil, komokei vasitadir.

MYP ilk avval ABS-in agentliyi torofindon beynoalxalq toroqqi lizra yoxlanilmis
va istifado edilmis, idaraetmo sisteminin ayrilmaz hissasi oldugu ii¢iin, 70-ci illordon
baslayaraq bir sira digor ikitorofli vo coxtorofli toskilatlar tamamilo Avropada vo
Amerikada torogqqiys komok kimi mentiqi yanasma prinsipinin metodologiyasini
gobul va istifada edirlor. Bu foaliyyatlorin tohlili, eloco do miixtalif nosr vasitosilo vo
tohlil istigamatlorindo MYP metodunun tobligat1 noticasinds getdikca diinyada daha
cox toskilatlar 6z Olkalorinda idaraetmo {i¢iin lazim olan montiqi yanagma prinsipini
gobul edirlor.

[1k ovval MYP-nin digqet morkezindo tok fordi "layihe" idi. 80-ci illordo MYP-
nin islonilmo sahoasi genislondi vo Oziino xeyli "proqramlar" va "layihodon konar
komok" daxil etdi. Sander Korporasiyast (ABS, Vasington) proqramlarin idaro
edilmosi tigiin MYP-don istifadonin islonib hazirlanmasina ochomiyyatli bir zonginlik
daxil etdi. Bu korporasiyanin dors materiallar1 (vosaitlori) hom do montiqi osaslarin
prinsiplori haqqinda bu materiallarin sorh edilmasi sayasinds ilk model kimi xidmot
etdi.

Montiqi yanasma prinsipi qarsiligl olagods olan konsepsiyalarin macmusunu
ifado edir, hansilar ki, mévcud proqramin yaxsi diisiiniilmiis omoliyyata osason
yering yetirilmasinin islonib hazirlanmasi iigiin gorok bir yerdo, bir vaxtda vo dinamik
sokilds istifado edilsin (bununla da layiho progqramin tesadiifi hali hesab edils bilor).
MY P-nin kdmoyi ilo program todbirinin hazirlanmasi vo planlasdirilmasi prosesindo
risko qarsi geyri-miioyyonlik vo sabitlik aydinlasir. MYP-don istifads etmo prosesinin
naticolori Olgiisii 4x4 olan asagida toqdim edilon codvaldo vo neco investisiya
layihasinin (proqramlar) eloco do onlarin qarsiligl alagelorinds aydin vo qisa sorhdon
ibarat imumi matrisds oks oluna bilar.

Montiqi osasin matris yekunlugu.



Layihonin (programin) adi gostorilir. MYP-nin totbiqi proqramin osas
elementlorinin yavas-yavas, addim-addim konseptuallasdirilmasinin aparilmasina
imkan verir ki, bu mévcud matrisin (formanin) siitunlar1 vo saotirlorinin sadaco
doldurulmasi ilo ke¢mir. MYP-na qoyulmus konsepsiyalarin diizgiin istifadesi daha
aydin olagoalorin vo proqramin idars edilmasinds biitiin hiiquqi va fiziki soxslorin
istiraki vacibdir.

Programin idars edilmosinin hor bir dovri morholosindo MYP gorok
investisiyanin rohborlorino basa diisiilon vacib isul kimi ¢atdirilsin. Bu prinsip
idarsedici - tarafindon qazanilmis tocriibaya asaslanir vo rohbarin diinyagoriisiiniin vo
biliyinin genislonmasino sobab olan va vacib problemlori ayird etmoys imkan veron
informasiyam xiisusi formada toskil etmoys komok edir. MYP-nin konsepsiyalari
universal olub, konkret texniki sektorla vo ya miloyyan toskilati strukturla bagh
deyildir. Analitik monbalordon golon informasiyaya goro, soraitin miixtolifliyi ilo
forglonon sonaye soraiti inkisaf etmis vo inkisaf etmokds olan 6lkolords onlar ugurla
istifado edilir. Biitiin diinyada MYP moévcuddur vo ondan minlorlo layiho vo
proqramlarin islonib hazirlanmasi, hoyata kecirilmasi vo qiymotlondirilmasi {i¢lin
istifado edilir. Montiqi yanasma prinsipi forziyyoyo osaslanir, sanki investisiya
layihalori (proqramlari) hoyata ke¢irmokdo vasitodir; onlar arzu olunan miisbot
natica alds edilmads daha ¢ox potensial faydali vasitolordon segilirlor. Prinsip ehtimal
edir ki, inkisafa yonoaldilmis har bir soy ona qoyulmus geyri-miioyyonliys malikdir vo
eyni zamanda forz edilmis riskin hakim saholorini bu anda doqiq miioyyanlosdirmali,
yoni inkisafin forziyyoesi hakim amil olmalidir. Mantiqin osas prinsipindon praktiki
istifadonin asasinda bir ¢ox Olkalorda dovlat, geyri-dovlst va xiisusi sahalords istifado
iclin onun kifayot qodar taktiki va strateji etibarliligi haqqinda notico ¢ixarmaq olar.
Belaliklo, MYP eyni zamanda miimkiin konkret inkisafa aid bir sira miixtalif ndqte-
yi-nazarlorin garsiligh sokilde konarlasdirmayaraq, oksino tokmillogsdirarak miizakira
etmoyo imkan veron informasiya va foaliyyat metodunun toskilini 6ziinds oks etdirir.

Konseptual prinsipin montiqi asas1 asagidaki prinsiplori do 6ziino birlosdirir:



1. Layiho mogsadlorini miioyyonlosdirmok vo onun inkisafinin baslangicinda
hoyata kecirilmosinin tam mosuliyyati ilo nozordo tutulmus naticolors nail olmaga
osaslanan faaliyyat gostaricilori ilo idaraetmo;

2. Umumiyyatlo, inkisafin qeyri-miioyyonlik amillorini hesaba almaga vo
ayriligda biitlin insan faaliyystinin hipotezinin yoxlanisi kimi baxmaga imkan veran
asas elmi metodlarin istifadasi;

3. Sistem sokilli tohlilin metodologiyasinin totbiqi, hansi ki, asas prinsiplordon
biri deyir ki, heg¢ bir sistem o vaxta qodor aydin olmur ki, daha iri sistem vo ya sort
askara cixarilmayib vo 6yronilmayib.

4. Layihonin imumi olamotlori kimi hoyat gabiliyyatinin uzunmiiddatliliyinin
vacib sorti konsepsiyadir, sifaris¢cinin momnunlugunun (tomin edilmosinin) soviy-
yosinin aydinlasdirilmasimin vacibliyinin miioyyanlosdirilmosi, daimi tokmillosdirmo
vo tohsil verma, eloco do interaktiv prosesin struktur mahirliyi kimi komponentlora
osaslanir.

Buna uygun olaraq tohlil vo modellosdirmonin asagidaki mosololori var:

- meyllor;

- ardicil sira qiymaotlori arasinda qarsiligh olagolor;

- arasdirilan gostorici vo faktor gostaricilori arasinda sababli slagalor.

Birinci masalo artim oyrilorinin modellosdirilmasi ilo, ikincisi adaptiv metodlar,
iciincii 1so ekonometrik metodlar vasitasi ils hall olunur.

Artim oyrilori zaman sirasinin analitik boraborlosdirilmosinds istifado edilon
riyazi funksiyalardir. Artim oyrilorindon praktiki islords proseslorin {i¢ asas tipini:
hiidudsuz artim, ayilmo noqtoli hiidudlu artim vo oyilmo noqtesiz hiiddudlu artimi
tosvir etmoado tez-tez istifado olunur. Hiidudsuz artim proseslorini tosvir edon bu
funksiyalar var. Xotti, kvadratik, qiivvat, eksponent, ginetik oyri, birinci vo ikinci
doracali xotti-logarifmik funksiyalar. Bu tip inkisaf proseslorini asasoni hocmi gos-
toricilor doracali xotti-logarifmik funksiyalar toskil edir. Bu tip inkisaf proseslori
osasii hocmi gostaricilor ii¢iin xarakterikdir, lakin bunlar tez-tez bozi nisbi
gostaricilorin inkisafina da uygun golir. Bir ¢ox nisbi gostoricilori xarakterizo edon

hududlu artim proseslorini tosvir etmok liciin Conson oayrisindon, modifikasiyalas-



dirilmis tocriibadon istifads olunur. 9yilma ndqtali hiidudlu artim proseslorini tosvir
etmok {iclin bazi yeni amtaslorin tolobino xarakterik olan montiqi ayrilordon istifado
olunur.

Artim ayrilorinin parametrlori an kigik kvadrat metodu ilo qiymotlondirilir, yani
bunlar elo secilir ki, artim oyrisi funksiyasinin qrafiki ilk verilon noéqtelordon
minimum moasafodo yerlogsin. Oyilmo kicik kvadratlar metoduna osason modelin
parametrlorinin qiymoatlondirilmasi zamani biitiin miisahidolors eyni ¢okilor verilir,
yoni onlarin informasiya doyari borabor etiraf olunur, amma biitiin miisahido
saholorindo inkisaf tendensiyalar1 doyismoz qalir. Artim oyrilori tendensiyalarinda
bas veran doyisikliklori geyde almaq olar, ona goro do prognozlasdirma zamani artiq
kohnolmis asililiglardan tez-tez istifads olunur. Artim oyrilori modellorindon forqli
olaraq adaptiv modellorin parametrlorini qiymaotlondirorkon miisahidslorin cari
qiymotloro tosirindon asili olaraq onlara mixtaolif c¢okilor verilir. Bu da
tendensiyalarda bas veron biitiin doyisikliklori vo ganunauygunluqlari izlonilir, bu iso
istonilon dayigsmolori nozars almaga imkan verir.

Biitiin adaptiv modellor iki sxemo osaslanir: siirliskon orta vo avtoreqressiya.
Siirtiskon ortanin sxemino goro cari miisahidonin qiymoti biitiin ovvalki miisa-
hidalorin ¢okilorinin ortasidir, geyd edok ki, ¢okilor sonuncu miisahidodon uzaq-
lasdigca azalirlar, yoni miisahidalorin informasiyasimnin qiymaotliliyi onlarin miisa-
hidalorin sonuncu intervalina yaxin yerlosmosi ilo artir. Siirliskon ortanin osas
modellori Xolt vo Braunun modellori (sifrinci, birinci vo ikinci tortibli) sayilir, axirin-

cis1 birincinin xiisusi halidir. Birinci tortibli Xolt modeli asagidaki sokildo yazilir:

Y, (t,k)= A, + A (t)k , burada A,(f) - cari artimin qiymoti, - cari
miisahidonin qiymoti, A, (#) - cari artimm, k - iroliyo addimlarin sayi. Bundan

sonra onlarin ayrilma soviyyasi miioyyonlosdirilir; buna uygun olarag model

parametrlorino diizalislor verilir:
Ag(1) = Ayt =D+ A (1 = D) + a,(1),

A, (t)= A, (t-1)+ a,a,e(t),



burada: @, &, - 0 va 1 arasinda doyison uygunlasma (adaptasiya) omsalidir.

Parametrlor ardicil hesablanir vo onlarin son miisahidosi {iclin gqiymati modelin
yekun goriiniisiinii miioyyon edir. Parametrlorin baslangic qiymatlori siranin bir nego
ilk miisahidasi asasinda an kigik kvadratlar metodu ilo giymotlondirilir.

Stiriskon ortanin modellor1 tendensiyalarda bas veron doyisikliklori daha
doqiglikls oks etdirirlor vo eyni zamanda raqgslori oks etdiro bilirlor.

Avtoreqressiya sxemdo cari miisahidonin qiymoti boazi ovvalki miisahidslorin
cokilorinin comidir, bununla belo ¢oki omsallar1 oks olunmayib. Miisahidalorin
informasiya doyori onlarin giymoto yaxinhigl ilo yox, onlar arasindaki slago ilo
miloyyonlosir. Avtoreqressiya modellor proseslori tendensiya ilo tosviri ii¢lin toyin
edilmomisdir, lakin onlar rogslori yaxsi oks etdirirlor, bu da qgeyri-sabit proseslorin
inkisafini oks etdirmok {i¢iin vacibdir.

Avtoreqressiya modelorin totbigqini miimkiin etmok {¢lin Y (r) zaman

sirasindan Z (f) zaman sirasina kegirmok lazimdir:
Bunu nazors almagla avtoreqressiya modellorin goriiniisii asagidaki kimidir:
Z(t)=A,+AZ(t—-D+...+A,Z(t - p),
burada, p - model ardicilligr.

A, ..., A, model parametrlori on kigik kvadratlar metodu ilo hesablanir.

Qurulus model asasinda forq siranin & irali addimi gador prognoz qiymsati hesab-

lanir.
Farq ardicilligi iigiin d =1
Y(N+D)=Y(N)+Z(n+1); k=1 1gciin,
Y(N+2)=Y(N+D)+Z(n+2), k=2 iciin

Qisamiiddoatli prognozlarin qurulmasi {icin on ugurlu (ona goro do

moshurlasan) adaptiv modellordon biri inteqrasiyalasmis siiriiskon ortanin



avtoreqressiya modelidir (ISOAR). O, 6zii do hom siiriisken ortanmn, hom do
avtoreqressiya modellorinin miisbat xiisusiyyatlorini 6ziinds oks etdirir, ona gora do
istonilon siranin prognozunu vers bilir. inteqrasiyalasmis siiriiskon ortanin avtoreq-
ressiya modeli az miqdarda parametrlor vasitosi ilo zaman sirasini tosvir etmoyo
imkan yaradir, onlar1 bilmoklo prognozlarini vers bilir, 6zii do tendensiyada son
doyisikliklori nazors alinir.

ISOAR modelini tez-tez miialliflor Boks-Cenkins kimi adlandirirlar. Onlar toklif
ediblor ki, bu modeldan iqtisadiyyatda, tobiotdo vo texnikada proseslorin parametr-
lorina miisahidalorin zaman siralarinin tohlili va tasviri {i¢lin totbiq edilsin.

Movsiim variantinda model alt1 tam rogomli struktur parametrlori vasitosi ilo

tosvir edilir: avtoreqressisya hadlorinin comi p , forq ardicillign d , siiriiskon ortanin

hodlorinin comi ¢ , movsiimi avtoreqressiya hodlorinin comi P , movsiimi forq
ardicillign D , mévsiimi siiriiskon ortanm hodlorinin comi @ , homginin mévsiimi

zamant S vo bunlar ISOAR (p,d,q) x (P,D,Q),kimi yazilr.

Formal olaraq ISOAR modeli belo yazilir:

@(B)®(B*)Z(t) = %(B)O(B " )a,;

Z(1) = ASA° (Y (1))

p(B)=1-¢,B—-... —¢,B"
burada; #(B)=1-9,B—...- ¢ B’
®(B)=1-® B-..—-P B”
0(B°)=1-6,B° —...-6,B"

A - forq operatoru, A, -mOvsiimi forq operatoru, BZ(t) = Z(t-1), B* -elo

doyisiklik operatorudur ki, B°Z(t) = Z(t— S), a,-diskret ag konar sos.



@. parametrlori-avtoreqressiya parametrlori, ¢ - sliriiskon ortanin parametrlori,
®, -movsiimi avtoreqressiya parametrlori, 8, -movsiimi siliriiskon ortanin para-

metrloridir. Model stansionarliq vo dénma gabiliyyati soraitino cavab vermolidir, ona
goéro do modelo mohdudiyyotlor qoyulur ki, bunlar da ondan ibaratdir iki,
nomenallarin koklori vahid daira daxilinds yerlosmalidir. Belo soraitdo a sohvi on
yaxst bir addim irali prognozunun sohvidir. Stasionarliq vo doénorlilik sortlorinin
yerino yetirilmosi ilo modelin tohlili qeyri miimkiindiir. Qeyri mdvsiimi ISOAR
modeli movsiimi xiisusi hal sayilir. Mévsiimi komponentin olmamasi halinda model
lic tamrogomli struktur parametrlori - p,d,q vasitosi ilo tosvir olunur, modelin
movsiimi vektorlari iso getdikca pislosir.

Qeyri-movsiimi ISOAR modelinin xiisusi hali avtoreqressiya modeli — AP(p) vo

siiriiskon orta modeldir - —CO(¢) B bunlara 6nco baximisdir. ISOAR modeli

kompiiter proqramlari halinda bir ne¢o hoyata ke¢molora malikdir.

III Fosil. SAHIBKARLIGIN iNKiSAF ETDIRILMOSINDO
INVESTISIiYA LAYIHOLORININ iSTIQAMOTLORI

3.1. Biznesin inkisafinda investisiya layihoalorinin rolu va bu

istigamatdo hayata kecirilmis tadbirlor

Biznesin inkisafinda investisiya layiholorinin rolu Azarbaycan Respublikasinda
sahibkarhigin inkisafi qgarsiya qoyulmus iqtisadi siyasotinin miihiim torkib
hissolorindon birini toskil edir. Bu istiqgamotdo ardicil olaraq dovlat-sahibkar
miinasibatlorinin inkisaf etdirilmasi, dovlat tonzimlonmasi sisteminin, biznes miihiting
dair ganunvericiliyin vo inzibati prosedurlarin tokmillosdirilmosi, regionlarda
sahibkarligin inkisafi, sahibkarhiga  dovlot dostoyi ~ mexanizmlorinin
formalasdirilmasi, maariflondirmo, isgiizar olagolorinin inkisafi vo miixtolif nov
xidmotlorin gostorilmosi kimi kompleks todbirlor hoyata kecirilmisdir. Olka
igtisadiyyatinda vo onun osasini toskil edon sahibkarligin inkisafi sahasindo

miisahids edilon pozitiv meyllor daha gabariq sokilde 6ziinii gostorir. Umumi Daxili



Mbohsulun hacminds 6zal sektorun payi 2011-ci il arzinds artaraq 82,5 faiz toskil
etmisdir.

Aqrar sektor, sonaye, ticarot, mehmanxana vo iaso xidmoti, tikinti, noaqliyyat,
rabito kimi istehsal vo xidmot saholorindo geyri-dovlat bolmosinin payr 70-99 faiz
arasinda doyisir.

2013-ci il orzindo 5137 yeni hiiquqi soxs geydiyyata alinmis vo logv edilmis
miiossisalor nozoro alimmagqla, onlarm say1 75632 vahid olmusdur. Olks orazisinda
2013-ci il arzinds yeni yaradilmis miiassisalorin 61.5 faizi Bakida, 10.3 faizi Aran, 7.6
faizi Abseron, 5.3 faizi Gonce-Qazax, 5.2 faizi Lonkoran, 3.6 faizi Soki-Zaqatala, 2.5
faizi Quba-Xa¢maz iqtisadi rayonlarinda, qalanlari iso digor iqtisadi rayonlarda
foaliyyoto baslamislar.

Aqrar sektorda foaliyyot gostoron sahibkarlar torofindon istehsal edilon
mohsullar tigiin yeni bazarlarin tapilmasinin stimullasdirilmasi moagsadils 2013-ci ilda
Almaniyanin Berlin sohorinds kegirilmis “Beynolxalq Yasil Hofto-2013” sorgisindo,
Almaniyanin  Niirnberq sohorindo kecirilmis “Biofak” beynolxalq orqganik
mohsullarin  sorgisindo, Moskvada Umumrusiya Sorgi Morkozindo Miistoqil
Déovlatlor Birliyinin  (MDB) 20 illiyino hasr olunan Ddévlotlorarast  Sorgido,
Almaniyanin Koln gohorindo kegirilmis “Anuqa Beynolxalq Ticarat Sorgisi’ndo
Azorbaycanda foaliyyot gostoron sirkotlorin istiraki tomin edilmis vo bu sorgilordo
Olkodo istehsal olunmus genis cesiddo rogabotgabiliyyotli mohsullar niimayis
olunmusdur. 2013-ci 1l orzindo “Regionlarda sahibkarligin inkisafina dovlat
dostayi”, “Baki sohorinin qosobolorindo sahibkarligin inkisafina dovlet dostoyi”,
“Korrupsiya risklori vo onlarin aradan qaldirilmasi” va s. movzularda kecirilmis
todbirlor sahibkarligin daha da inkisaf etdirilmasi moagsadini dasimisdir.  Bununla
yanast 2013-ci il sentyabrin 27-do “Baki Expo” Sorgi Morkozindo Azorbaycan
Respublikasinin dovlet miistoqilliyinin 20-ci ildoniimiine hasr olunmus “Miistoaqil
Azorbaycan 20 ildo” Milli Sorgisinds 130-dan ¢ox miiassisa, toskilat vo sirkot istirak
etmis, 11 min kvadrat metr sahoni oshato edon sargido Azarbaycanin son 20 ilds alda

etdiyi ugurlar niimayis olunmusdur. Olkods innovativ vo yiiksok texnologiyalar



asasinda rogabat gabiliyyotli sonaye istehsalinin inkisafi {i¢iin miinbit sorait yaratmaq
mogsadi ilo imzalanmis Azorbaycan Respublikasi Prezidentinin 2013-ci il 21 dekabr
tarixli “Sumgqgayit Kimya Sonaye Parkinin yaradilmasi hagqinda” Formaninin vo
2013-ci il 28 dekabr tarixli “Baki sohorindo Balaxani Sonaye Parkinin yaradilmasi
haqqinda” Sarancaminin icrasi istiqamatindo sistemli toadbirlor hoyata kegirilmisdir.

Investisiya layihalorinin miiasir biznesin inkisafina tosiri, “Sahibkarliq faaliyyati
subyektlorinin foaliyyatinin “Bir poncora” prinsipi iizro toskilinin tomin edilmasi
tadbirlori hagqinda” Azarbaycan Respublikasi Prezidentinin 2007-ci il 2 oktyabr
tarixli 2458 nomrali Soroncamina osason Azerbaycan Respublikasi Nazirlor
Kabinetinin 2008-ci il 11 avqust tarixli 180 nomrali gorari ilo homin tarixdon etibaron
sahibkarliq subyektlorinin nozarat kitabgasi ilo ovozsiz tomin edilmosi hoyata
kecirilir. Goriilmiis todbirlorin noticosindo 2013-ci il orzindo 48625 sahibkarliq
subyekti nazarat kitabgasi ilo avozsiz tomin edilmisdir.

“Azorbaycan Respublikasi Prezidentinin 15 fevral 2013-ci il tarixli, 383 nomrali
Formani ilo “Sahibkarliq sahasinds aparilan yoxlamalarin vahid melumat reyestrinin
formasi vo aparilmasi qaydasi haqqinda Osasnamo” tosdiq edilmis vo 2013-ci il 1
may tarixden sahibkarliq sahasindo aparilan yoxlamalarin vahid molumat reyestri
foaliyyoto baglamigdir.

Dovlat inzibatgiliginda modern vo ¢evik idarsetmonin tomin edilmosi, dovlot
organlarmin foaliyyotindo soffafligin artirilmast vo korrupsiya ilo olagodar
hiiqugpozmalara sorait yaradan hallarin aradan galdirilmas tigiin ohaliys elektron
xidmatlorin gostorilmesinin zaruriliyini nozors alaraq “Dévlot orqanlarinda elektron
xidmatlor géstormasinin toskili sahasinds bozi tadbirlor hagqqinda” 2011-ci il 23 may
tarixli 429 nomrali Formaninin toloblori rohbor tutularaq Azorbaycan Respublikasi
Nazirlor Kabinetinin 2011-ci il 24 noyabr tarixli, 191 nomrali qorar ils tosdiq edilmis
“Elektron xidmot novlorinin Siyahisi”na sahibkarliq subyektlorino gostorilon
xidmotlor do daxil edilmisdir.

“Miioyyon sahibkarliq fealiyyati novleri ilo mosgul olmaq iigiin tolob edilon

xuisusi raziliq (lisenziya) vo icazo sistemi ilo bagli bozi mosalalor haqqinda”



Azorbaycan Respublikasi Prezidentinin 2011-c1 il 26 oktyabr tarixli, 509 nomrali
Formani imzalanmisdir. Formana uygun olaraq 6lkodo sahibkarligin inkisafina daha
alverisli biznes miihiti formalasdirmaq tigiin vahid xiisusi raziliq (lisenziya) va icazo
sisteminin yaradilmasi mogsadi ilo “Lisenziyalar va icazalor haqqinda” Azarbaycan
Respublikasinin ganun layihosinin hazirlanmasi vo Azorbaycan Respublikasinin
morkoazi va yerli icra hakimiyyati organlarinin verdiklori icazolor barado moalumati
oks etdiron Internet portalinin yaradilmasi istigamotindo islor gériilmiisdiir.

Roagabat qgabiliyyatli sonaye mohsullar: istehsal edon 100-don artiq miiassisasini
tomsil edon niimayondolorin istiraki ilo kecirilmis goriisdo qarsiliglt olagelorin
genislondirilmasi, sonaye mohsullarinin yeni kataloqunun, spesifikasiyasinin
hazirlanmasi vo homin mohsullarin 6lko daxilindo istifadoesinin genislondirilmasi
sahasinda todbirlorin toskili masalalori genis miizakira edilmisdir. Todbirin davami
olaraq, sonayenin 10 sahosi iizro 97 miiassisonin faaliyystino dair toplanmis
molumatlar asasinda “Azorbaycanda istehsal olunan sanaye mohsullarimin® kataloqu
vo 75 miiossisonin istehsali olan sonaye mohsullarinin ohatali spesifikasiyasi
hazirlanmisdir. 2011-ci il 8 oktyabr tarixinde Sumgayit Texnologiyalar Parkinda
Olkomizdo roqabot qabiliyyatli sonaye mohsullarin istehsal¢ilart vo potensial
alicilarinin, o ciimlodon dovlet satinalmalarini hoyata kegiron dovlot toskilatlar
niimayondolorinin  istiraki ilo genis torkibli goriis  kegirilmisdir. Goriisdo
Azorbaycanda istehsal olunan sonaye mohsullarinin kataloqunun vo mohsullarin
elektron formatda hazirlanmis spesifikasiyasinin  togdimati  kegirilmis, homin
materiallar istirakcilara paylanmis vo miivafiq miizakirslor aparilmisdir.

Olkomizds sahibkarligin inkisafina dovlet himayosinin sistemli sokildo hoyata
kecirilmosini  giiclondirmok,  dovlot-sahibkar  miinasiboatlorini  daha  da
tokmillosdirmok, sahibkarlar torofindon edilon miiracioatlorin cavablandirilmasinda
sistemlilik yaratmaq vo operativliyo nail olmaq, yaradilmis vo “195-2” prefiks
nomrosi ilo rosmon foaliyyot gostoron Iqtisadi Inkisaf Nazirliyinin Telefon Molumat

Morkoazi 2009-cu il 1 sentyabr tarixdon faaliyyat gostarir.



3.2. Biznesin inkisafinda investisiya layiholorinin rolunun saholor iizra

inkisafimin tohlili

Biznesin inkisafinda investisiya layihalorinin rolu Respublikamizin sosial-igtisadi
inkigaf strategiyasina uygun olaraq, 6lkomizdo 6zal sektorun inkisaf etdirilmasi vo
sahibkarliq faaliyyatinin genislondirilmoasi davamli iqtisadi inkisafin tomin
edilmosinda ¢ox boyiik shomiyyato malikdir.

Bu moqgsodilo dovlotin  maliyys dostoyini hoyata keciron Azorbaycan
Respublikas: Iqtisadi Inkisaf Nazirliyinin nozdindo foaliyyat gostoron Sahibkarhga
Komok Milli Fondu torafindon verilon giizostli kreditlor Azarbaycan Respublikasi
Prezidentinin forman vo soroncamlarinda, moagsadli dovlot proqramlarinda miioyyan
edilmis, Olkonin sosial-iqtisadi inkisafinin prioritet istigamoatlorino uygun olaraq
geyri-neft sektorunun vo regionlarin tarazl inkisafi, sahibkarligin, o ciimlodon kicik
vo orta sahibkarligin dostoklonmaosi, yoxsullugun azaldilmasi, mosgullugun tomin
edilmasi ilo bilavasito olagali olan saholordo dinamik iqtisadi inkisafin tomin
edilmosins yonoaldilir.

Biznesin inkisafinda investisiya layiholorinin rolu Sahibkarliga Komok Milli
Fondu dovlstin iqtisadi siyasotinin hoyata kecirilmosindo yaxindan istirak etmoklo,
sahibkarlara giizostli kreditlorlo maliyys dastayinin verilmasi, investisiya layihalorinin
maliyyolosdirilmoasi sahasindo konkret saholorin tosviqi, regionlarda vo Baki
gosabalorinda  sahibkarligin inkisafina hosr olunmus todbirlorin  kegirilmasi,
sahibkarlara maariflondirici treninqlorin togkil edilmosi, sahibkarligin informasiya
tominatinin giiclondirilmosi, miiasir texnologiyalarin totbiqini, rogabat qabiliyyatli,
xiisusile ixrac yoniimlii va idxalovazloyici moahsullarin istehsalini vo emalim1 nazarda
tutan, eloco do bu saholorin inkisafin1 stimullasdiran infrastruktur layihslorinin
maliyyolosdirilmasi istiqgamotindo 2011-c1 il orzindo ugurlu faaliyystini davam

etdirmisdir.



Sahibkarliga Komok Milli Fondunun vosaitlori hesabma 2012-c1 ildo
sahibkarhigin inkisafi ii¢iin dovlot biidcosindon 34 milyon manat, ovvoalki illordo
verilmis giizostli kreditlordon Fondun xozino hesabina daxil olmus vasaitlordon 104
milyon manat olmaqla 1643 sahibkarliq subyektino 138 milyon manat mablaginda
giizostli kredit verilmisdir.

2012-ci il arzinds verilmis giizostli kreditlorin maliyys manboalori

Glzsgtli kreditlarin verilmasi
tgin ayrilmig cami vasaitlar

Fonda qaytarilan vasaitlar
hesabina Dévlat bidessindan ayrilmig
vasaitlar hesabina

Giizostli kredit vesaitlorinin 79.3%-1 aqrar sahonin inkisafina, o ciimlodon
63.2%-1 kond tosorriifati mohsullarinin istehsali vo emalina, 16.1%-1 aqrar sahonin
inkigafin1 stimullagdiran infrastruktur saholorinin (soyuducu vo taxil anbari
komplekslorinin) yaradilmasina verilmisdir. Bu kreditlor hesabina 6478 yeni is
yerinin yaradilmasi nozordo tutulmusdur. Giizostli kredit vesaitinin  75%-1
respublikanin regionlarinin, 25%-1 iso Baki gqosabalorinin payina diismiisdiir.

2012-ci il arzinds 6ton il ilo miiqayisods maliyyalosdirilmis investisiya layihalorin
say1 15%, verilmis giizostli kredit vasaitinin hacmi 20%, yeni yaradilacaq is yerlorinin
say1 159 15% artmugdir.

Yeni texnologiyalara osaslanan investisiya layihoalorinin giizostli qaydada
maliyyalogdirilmasi sahosindo iglor 2012-c1 ildo davam etdirilmis, 6ton 1l orzindo
Fondun giizostli kreditlori hesabina 85 yeni istehsal, emal vo infrastruktur sahslorinin

yaradilmasina vo ya yenidon qurulmasmna 116.5 milyon manat, 11 kond tosorriifati



miiassisasinin maliyyalosdirilmasine 1.9 milyon manat, digor saholorin inkisafi ila
bagl 3 layihonin maliyyalogdirilmesine 0.3 milyon manat vo kicik sahibkarligin
dostoklonmoasi maogsadilo 1550 sahibkarliq subyektinin investisiya layihalorinin
maliyyoalosdirilmasine 19.3 milyon manat giizostli kreditlor verilmisdir.

Biznesin inkisafinda investisiya layihalorinin rolu Baki goasabalorinin inkisafinin
sirotlondirilmoasi, qgosobalordo yasayan ohalinin hoyat soviyyasinin daha da
yiiksaldilmasine xiisusi digqget yetirilmis, 210 sahibkara 35 milyon manat, bundan
miiasir texnologiyalara asaslanan 27 layihonin maliyyslosdirilmosine 32.4 milyon
manat, digor sahoslorin inkisafi ilo bagh 2 layihonin maliyyoslosdirilmasine 0.3 milyon
manat vo kigik sahibkarligin dostoklonmasi mogsadilo 181 sahibkara 2.3 milyon
manat giizostli kreditlor verilmisdir.

“Sahibkarligin  inkisafina  dovlet dostoyi”  c¢orcivesindo  sahibkarlarin
maariflondirilmosi istigamoatindo miivafiq tosviqat islorinin aparilmasi, xiisusi ilo
respublikanin regionlarinda vo Baki gosaboalorindo “Sahibkarligin inkisafina dovlet
dostayi” c¢orgivasinda kegirilmis todbirlordo iqtisadiyyatin miixtalif saholori iizro
hazirlanmis niimunavi investisiya layihalorinin toqdimatinin kegirilmoasi kreditlorin
daha da somorali istifadoasina stimul yaratmis, eyni zamanda giizostli kreditlora olan
tolobatin artmasina tesir gostormisdir. Bununla slagadar, 2012-ci 1l orzindo giizostli
kreditlorin verilmasi iigiin nozords tutulan vosait Fondun tarixinds ilk dofs an yiiksok
hadds 138 milyon manata ¢atdirilmisidir.

Azorbaycan Respublikasinin Prezidenti conab Ilham ®Oliyevin 2011-ci il 13
oktyabr tarixli Formani ilo Azorbaycan Respublikasi Sahibkarliga Komok Milli
Fondunun vesaitlorinin istifadoesinin yeni mexanizmi miiosyyan olunmusdur. Dovlat
bascisinin sahibkarlara olan qaygisinin an yiiksaok soviyyado bir daha tasdiqi olan bu
Forman sahibkarligin inkisafinda yeni morhoslonin asasini qoymagla, 6lkads an son
texnologiyalarin totbiqino asaslanan rogaboat gabiliyyatli, idxali avez edon vo ixrac
yoniimlit. mohsullarin istehsalini, infrastruktur miiossisalorinin yaradilmasini, o

ciimlodon kigik sahibkarhigin inkisafin1 daha da siiratlondiracokdir.



Azarbaycan Respublikasinin Prezidenti conab Ilham Oliyevin diinya 6lkalorinin
qabaqcil tocriibasinin Azorbaycana gotirilmosi, 6lkodo miiasir texnologiyalarin
totbigino asaslanan istehsal, emal, infrastruktur saholorinin yaradilmasi istigamatindo
verdiyi tapsiriglarin icrasim tamin etmok mogsadi ilo Sahibkarhga Komok Milli Fondu
torafindon 2009-cu ilin ikinci yarisindan baslayaraq oton dovr oarzinds respublika
iqtisadiyyatinin geyri-neft sektoru iiciin xiisusi ilo onamli olan, iimumi doyari 707
milyon manat, imumi kredit tolobati 339.2 milyon manat olan 185 investisiya
layihasino 313.3 milyon manat giizostli kredit vosaiti verilmisdir.

Bu layiholordon 88-i istifadoyos verilmis, digor 97 investisiya layihasi iizro iso
tikinti-qurasdirma islori aparihr. Yeni texnologiyalara osaslanan investisiya
layiholorinin giizostli gaydada maliyyslosdirilmasi sahasindos islor 2011-ci ildo davam
etdirilmis va 85 yeni istehsal, emal va infrastruktur sahoalorinin, o ciimlodan timumi
tutumu 56.1 min ton olan 14 soyuducu va 18 min ton olan 2 taxil anbarlarinin, illik
istehsal giicii 95.7 min ton olan 10 ¢orok istehsali miiassisasinin, illik istehsal giicii
22.1 min ton sid, 115 ton ot olan 2900 bashq 3 siidlik istigamotli miiasir
heyvandarliq kompleksinin, illik istehsal giici 8 milyon adod dekorativ bitki, 1.8
milyon adad giil vo 14.9 min ton faras torovoz olan 12 miiasir istixana kompleksinin,
illik istehsal giici 25.2 min ton ot kosimi vo 10 min ton ot emali olan 3 ot kosimi
fabrikinin, illik istehsal giici 41.6 milyon odod damazliq, 147 milyon adod amtooalik
yumurta vo 17.7 min ton qus oti olan 18 quscguluq tosarriifatinin, illik istehsal giicii 12
min ton siid va siid mohsullar: olan 2 siid emali miiassisasinin, illik istehsal giicii 5.2
min ton miirabba, cem va konserv mohsullar1 vo 1.8 min ton kartof emali olan 3
meyvo-torovoz emali miisssisasinin, illik istehsal giicii 10.3 min ton olan 1 bitki
monsali qida yaglar istehsali miiossisasinin, illik istehsal giicii 150 ton olan 1 quru
meyvo istehsali miiassisosinin, illik istehsal giicii 18.4 min ton meyva olan 7 intensiv
bageiliq tosarriifatinin, illik istehsal giicii 0.5 min ton sokolad olan 1 sokolad istehsali
miiossisasinin, illik istehsal giicii 6.5 milyon metr par¢a olan 1 toxuculuq fabrikinin,
illik istehsal giicii 2.6 min dost olan 1 mebel istehsali miiassisasinin, illik istehsal giicii

50 min ton olan 1 kagiz vo karton istehsali miiassisosinin, illik istehsal giicii 24 min



ton olan 1 metal konstruksiya istehsali miiassisasinin, illik istehsal giicii 3.5 milyon
kvadrat metr seramik plito olan 1 tikinti materiallar1 istehsali miiassisosinin, 73 otaql
3 otel kompleksinin yaradilmasina va ya yenidon qurulmasina 116.5 milyon manat
giizostli kreditlor verilmisdir.

Eyni zamanda, illik istehsal giicii 71.9 min ton ot, 0.5 min ton siid, 0.7 min ton
meyva va 50 ton baliq olan 11 kond tesarriifati miiassisasinin maliyyalosdirilmosina
1.9 milyon manat, diger sahoalorin inkisafi ilo bagl 3 layihonin maliyyalosdirilmasino
0.3 milyon manat vo kicik sahibkarligla moasgul olan 1550 sahibkara 19.3 milyon
manat giizostli kreditlor verilmisdir.

Bununla yanasi, Sahibkarliga Kémok Milli Fondu torafindon maliyyslosdirilimis
va 2012-ci ildo 33 istehsal, emal vo infrastruktur miiassisasi (7 soyuducu vo 4 taxil
anbari, 4 qusculuq tesarriifati, 1 heyvandarliq kompleksi, 4 miiasir istixana, 1 meyvo-
torovoz va 1 siid emali zavodu, 3 ¢6rok zavodu vo s.) istifadoys verilmisdir. 2012-ci
ildo iso minimum 96 istehsal, emal va infrastruktur miisssisasinin (12 soyuducu vo 2
taxil anbari, 21 qusguluq tesorriifati, 4700 basliq 4 siidlilk heyvandarliq kompleksi,
12 istixana, 4 meyvo-torovaz vo 5 siid emali zavodu, 3 ot emali (kosim fabriki)
miiossisasi, 8 ¢orok zavodu, 1 bitki yaglari, 1 kagiz vo karton, 1 par¢a vo boyaq
istehsali, 1 seramik plitolor, 1 metal konstruksiya vo s.) istifadoya verilmasi nozordo
tutulmusdur.

“Regionlarda vo Baki gosobolorindo sahibkarligin inkisafina dovlet dostoyi”
tadbirlori. “Azorbaycan Respublikasi regionlarimin 2009-2013-cii illords sosial-
igtisadi inkisafi Dovlot Programi”na va "2011-2013-cii illordo Baki sohorinin vo onun
gosabalorinin  sosial-iqtisadi inkisafina dair Dovlst Proqrami"na uygun olaraq,
sahibkarhigin inkisafina dovlet doastoyinin giiclondirilmasi mogqsadilo Sahibkarhiga
Komok Milli Fondu tarafindon 201 1-ci il arzinds 34 todbir kecirilmisdir.

Kecirilmis todbirlordon 24-ii “Regionlarda sahibkarhigin inkisafina dovlot
dostayi”no, 10-u iso "Baki gosobalorinds sahibkarligin inkisafina dovlet dostoyi'no

hasr olunmusdur.



Bu todbirlords regionlarda vo Baki qasabalorinds foaliyyot gostoron sahibkarliq
subyektlorino Sahibkarliga Komok Milli Fondunun vasaitlori hesabina miivokkil
kredit toskilatlar vasitosilo giizostli kreditlor togdim edilmis, todbirlords istirak etmis
6700 sahibkara, o ciimlodon regionlarda 4770, Baki qasobalorinds iso 1930 sahibkara
“Giizostli kreditlorin verilmosi mexanizmi, investisiya layiholorinin hazirlanmasi vo
toqdim olunmasi” movzusunda maariflondirici treninglor kegirilmis, onlara biznes
sahosindo foaliyyotlo bagh iqtisadi biliklor verilmis, niimunovi investisiya
layiholorinin togdimati kegirilmisdir.

Eyni zamanda, bu todbirlordon 5-1 bilovasito maoacburi kockiinlorin  six
moskunlasdiglart orazilorde (Fiizuli rayonunun Horadiz, Goranboy rayonunun
Agcakond (Xocali macburi kogkiinlori), Agdam rayonunun Quzanli vo Agcabadi
rayonunun Taxtakorpt (Lagin rayonundan olan macburi kogkiinlor) gosobolorindo
vo Bilosuvar rayonunun 4 sayli qoesobasi (Cabrayil rayonundan olan maocburi

kockiinlor) kecirilmisdir.

2012-ci il arzindo giizastli kreditlor hesabina maliyyoslasdirilmis investisiya layihalorinin

respublikamin iqtisadi rayonlar iizrs bolgiisii
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2012-ci 1l orzinds Sahibkarliga Kémok Milli Fondu torofindon Aran iqtisadi
rayonu iizro 689 layihoyo 40 756.1 min manat, Gonce-Qazax iqtisadi rayonu iizra 296
layihaya 13 780.5 min manat, Quba-Xag¢maz iqtisadi rayonu iizro 108 layihays 13063
min manat, Yuxari Qarabag iqtisadi rayonu tizra 53 layihoys 6 483 min manat, Soki-
Zagqatala iqtisadi rayonu tizro 105 layihoys 4120.5 min manat, Lonkoran iqtisadi
rayonu 93 layihoya 4993 min manat, Daglq Sirvan iqtisadi rayonu iizra 71 layihaya
2824.6 min manat, Abseron iqtisadi rayonu iizra 18 layihoys 17060 min manat va

Baki gosabalori tizra 210 layihoya 34919.3 min manat giizostli kreditlor verilmisdir.
2012-ci il arzinds verilmis giizostli kreditlorin

respublikanin iqtisadi rayonlari iizra bolgiisii (min manatla)
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2012-ci il orzindo giizostli kreditlor hesabina maliyyoalosdirilmis investisiya
layihalorinin iqtisadiyyatin saholori iizro bdlgiisii. 2012-ci i1l orzindo sonaye
mohsullarinin istehsali vo emali yoniimlii 105 layihonin maliyyalosdirilmasine 27848
min manat, kond tosorriifatt mohsullarinin  emali yoniimli 13 layihonin
maliyyalogdirilmasine 16 853 min manat, kond tesorriifatt mohsullarinin istehsal
yoniimlii 1 503 layihonin maliyyalosdirilmasine 70 358.5 min manat, turizmin inkisafi
yoniimlii 6 layihonin maliyyalosdirilmasine 755 min manat, aqrar sahonin inkisafini

stimullagdiran infrastruktur sahoslorinin inkigafi yoniimlii (miiasir soyuducu vao taxil



anbar1 komplekslorinin yaradilmasi) 16 investisiya layihoasinin maliyyslogdirilmasine

22 185.5 min manat vasait istifade edilmisdir.

2012-ci il arzinds verilmis giizastli kreditlorin iqtisadiyyatin sahalari iizra bolgiisii (min

manatla)
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2012-ci il arzindd verilmis giizastli kreditlor hesabina yaradilacaq yeni is yerlorinin

respublikanin igtisadi rayonlar iizra bolgiisii
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Giizostli kreditlor hesabina maliyyslosdirilon investisiya layiholorinin hoyata
kecirilmosi noticoesindo 6 478 o ciimlodon, Baki qosobolori iizro 1 485, Abseron
isqtisadi rayonu iizro 329, Gonco-Qazax iqtisadi rayonu iizro 950, Soki-Zaqatala
iqtisadi rayonu tizra 289, Lonkoran iqtisadi rayonu iizra 470, Quba-Xag¢maz iqtisadi
rayonu iizro 425, Yuxarnn Qarabag iqtisadi rayonu iizro 166, Aran iqtisadi rayonu
izro 2 123, Dagliq Sirvan iqtisadi rayonu iizra 241 yeni is yerlorinin yaradilmasi
nozords tutulur.

Giizostli kreditlor hesabina maliyyslosdirilon investisiya layihalorinin hoyata
kecirilmasi naticosindo yaradilacaq yeni is yerlorinin 69.5%-1 kond tosorriifati
mohsullarimin  istehsali, 6.7%-1 kond tosorriifatt mohsullarinin  emali, 6.7%-1
infrastruktur (soyuducu vo taxil anbarlari), 14.9%-1 sonaye mohsullarinin istehsali vo

emali, 2.2%-1 turizmin inkisafi saholorinin payina diismiisdiir.

2012-ci il arzindd verilmis giizastli kreditlorin

novlaring gors tasnifati (min manatla)
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2012-ci 1l arzindo giizostli sortlorlo maliyyalosdirilmis investisiya layihalorinin
14%-1 kigik hocmli (kredit moblogi 19 332.2 min manat), 3%-1 orta hocmli (kredit
moblogi 4 059.5 min manat, 83%-1 boyiilk hocmli (kredit moblogi 114 608.3 min

manat), olmusdur.
2012-ci il arzindo maliyyalasdirilmis investisiya layihalorinin

saymn giizostli kreditlorin névlorina gors tasnifati
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Oton illo miigayisodo 2012-ci il orzindo maliyyelosdirilmis investisiya
layihoalorinin say1 kigik hocmli kreditlor tizro 1.1 dofs, orta hocmli kreditlor iizro 2.3

dofa, boyiik hocmli kreditlor tizro 1.2 dofs, ir1 hocmli kreditlor tizra 1.3 dofo artmusdir.

3.3. Biznesin inkisafinda investisiyanin rolunu gostara bilacak bazi sirkatlorin

tohlilinin gostaricilori

Biznesin inkisafinda investisiya layiholorinin rolunun “Azorbaycan
Investisiya Sirkoti” (AIS) torofindon olkemizin qeyri-neft sektorunun inkisaf
etdirilmoasi vo bu sahodo foaliyyat gostoron sohmdar comiyyotlorin maddi-texniki
bazasinin tokmillosdirilmasi, eloco do yeni miiassisalorin yaradilmasi istiqgamoatindo
islor davam etdirilmisdir.

“Milk-Pro” mohdud maosuliyyatli comiyyatinin Hovsan qosobasindo somaorali

miiasir istehsal texnologiyasina asaslanan va yiiksok keyfiyyotli mohsullar istehsal



edon yeni siid zavodunun tikintisi isleri tamamlanmisdir. Bak: soharinin morkazinda
yerloson kohno zavodun tam faaliyystinin Hovsan qosabasindaki yeni zavoda
kogiiriilmosi bu layihonin daha bir iistiin cohotlorindon biridir. AIS-in torofdasi
qismindo Avropa Yenidonqurma va Inkisaf Banki (AYIB) va yerli investorlarm ¢ixis
etdiyi bu layiho daxili bazarda siid vo siid mohsullarina olan ehtiyaclarin
odonilmoesina yonolmisdir. AIS bu layihado 20%, AYIB iso 10% paya malikdirlor.
Digor 70% yerli fiziki soxslora moxsusdur. Soziigedon layiha ¢or¢ivasindo 160 nofor
yeni 1is yerl ilo tomin olunacaq. Zavod 2011-ci ilin noyabr ayimin ikinci yarisinda test
rejiminds faaliyyato baslamisdir. Tam giicii ilo foaliyyatin baslanmasi 1sa 2012-ci ilin
birinci riibiiniin sonuna planlasdirilir.

“Qaradag Sement” aciq sohmdar comiyyotinin zavodunun yenidonqurulmasi
layihasi iizra quru istehsal texnologiyasina asaslanan yeni sobanin tikintisi islori
davam etdirilmisdir vo 2011-ci ilin dekabr ayinda basa catdirilaraq ilk klinker
istehsal edilmisdir. Sobanin normal rejimds foaliyyato baslamasi may ayina nozardo
tutulur. Layiho naticasindo sement va klinker istehsali har biri 50% artaraq miivafiq
olaraq 1,7 mln. ton va 1,2 mlin. ton olacaqdir. Yeni texnologiyanin totbiqi naticasindo
daha az yanacaq va enerji sorf edilocok ki, bu da ekoloji baximdan boyiik shomiyyat
kosb edir. AIS Qaradag Sement ASC-nin 10%-lik payma malikdir. Isvecronin
“Holcim” sirkoti miiossisoda 69,4%, AYIB 10%, digor yerli investorlar iso 10,6% paya
malikdirlor.

“Sangacal Qaradag Neft vo Qaz Terminali” gapali sochmdar comiyyati 2012-ci
ilin I riibiindo layihonin Baslangic Fazasimi (Start-up Phase) istimara vermisdir.
Miiossisonin 25% payr AIS, 75% isa “Qafqaz Trans Service” MMC-o moxsusdur.
Xozor donizi sahilinde yaradilmaqda olan bu miiasir infrastruktur Azorbaycanin
geostrateji movgeyindon somarali istifado etmoklo Orta-Asiyadan
enerjidastyicilarinin Azorbaycan vasitesi ilo Avropa bazarlarina naqgline xidmot
edocokdir. 11 arzinds 514 min ton qaz kondensat1 va 500 min ton neft dasinma giiciing

malik olan bu layiha ¢or¢ivasindoa 70 noforlik yeni is yeri yaradilmigdir.



ARDNS, AIS vo Singapurun “Keppel Offshore & Marine” sirkotinin birgs
hoyata kegirdiyi “Baki Gomigayirma Zavodu”nun 01 mart tarixinds tosis yigincagi
kecirilmis vo miiossiso tosis edilmisdir. Tosis sonodlorine asason ARDNS 65%,
“Keppel Offshore and Marine” 10%, AIS iso 25% paya malikdirlor. 2011-ci ilin
birinci riibiinde zavodun insasi ilo bagh torpaq va tikinti islori baslanmisdir. Zavod
2013-cii ilin III riibiinds istismara verilocokdir. Layiha ¢or¢ivasindo 1000 yeni is
yerinin yaradilmasi nozords tutulur. Zavod istismara verildikdon sonra Birinci
Morhoslads i1ldo 4 adad 15 min ton yiikgotiirmoa gabiliyyatine malik tanker, 4 adad
doniz tochizat vo ya yedok gomisi tikmok imkani nozordo tutulmusdur ki, bu da
Azorbaycanin yiik dasinma donanmasini miiasir gomilorlo tomin edilorok 6lkonin yiik
dasinma potensialina boyiik dostok kimi qiymaotlondirilo bilor. Yeni gomilorin
tikintisindon olave bu zavodda homginin il orzindo hacmindon asili olaraq 80-100
gominin tomiri do nozordo tutulmusdur. Xozor donizindoki yiikk dasinmalarinin
hocminin artirilmasini nazors alaraq daha iri hacmli tankerlors ehtiyyac duyuldugda
Ikinci Morholods zavodda 60-70 min ton yiikgotiirma qabiliyyatine malik tankerlorin
tikintisi miimkiindiir. Umumilikdo 2012-ci il orzinde AIS torofindon Baki
Gomigayirma Zavodunun kapitalina 30 milyon ABS dollar1 mablagindo investisiya
qgoyulusu hoyata kegirilmisdir.

2012-ci ildo AIS 3.3 milyon manat mobloginds investisiya yatiraraq yiiksok
keyfiyyotli toxum istehsali miiossisasi olan “Azortoxum” MMC-doa 17,5% pay oldo
etmisdir. Miiossisonin mogsadi R1 vo R2 reproduksiyali rayonlasdirilmis toxum
sortlarin yaradilmasi iigiin miiasir soviyyado toxumcguluq sistemi yaratmaqdir. Bu
mogsadlo miisssiso diinyada istifade olunan miiasir texnologiya, masin va
avadanhglarla tochiz edilmisdir. Insa islori miiossisonin tocriiboli miitoxassislorin
rohborliyi altinda basa ¢atdirilmisdir. Toxumun keyfiyyatini yoxlamaq ve sortunu
toyin etmok iiciin miiossisodo miiasir standartlara uygun laboratoriya faaliyyat
gostorir. “Azortoxum” hazirda 10 000 hektar sahodo okin islori do aparir. Eyni
zamanda, taxilin tomizlonmosi vo toxumlarin hazirlanmasi mogsadilo iiclincii

toroflora xidmotlor gostarilir.



AlS-in faaliyyot istigamotlorinden biri do xarici investorlar: calb etmoklo birgs
investisiya fondlarmin yaradilmasidir. Belo fondlardan biri  Xozor Beynolxalq
Investisiya Sirkatidir. Sirkotin sohmdar kapitalinda AiS-in istiraki 24,1% toskil edir.
Islam Inkisaf Banki 27,1%, Ozal Sektorun Inkisafi iizra Islam Korporasiyas: (ICD)
18% , Orta-Sorq dovlstlorindon diger investorlar ise 30,8% paya malikdirlor. 9 fevral
tarixindo Azorbaycan Respublikasinin Prezidenti conab ilham Oliyev XBiS-in 36%
paya malik oldugu “N.A.A Aqrotara” MMC-nin meyva qurudulmasi vo emali
miiossisesinin acilisinda olmusdur. Xozor Beynolxalq Investisiya Sirketi torafindon
layihays 5,5 milyon manat moblagindo investisiya qoyulmusdur. AlS-in bu layihayo
dolay1 investisiya qoyulu®u 1,3 milyon manata borabordir. Miisssisado ildo 1500 ton
meyva va toravaz qurutmaq miimkiindiir.

Biznesin inkisafinda investisiyanin rolunun 2012-c1 il arzinds xarici investorlarin
colb edilmosi istiqgamotinde Azorbaycan Respublikasi Iqtisadi Inkisaf Nazirliyinin
dastoyi vo Azorbaycanda Ixracin vo Investisiyalarin Tosviqi Fondunun (AZPROMO)
toskilatgiligr ilo toskil edilmis bir cox todbirlordo Azorbaycanin investisiya
imkanlarimin tobligi, 6lkenin investisiya miihiti vo AIS ilo omokdashq imkanlari
barado potensial investorlara moalumat verilmisdir, hamginin bir ¢ox yerli vo xarici

investorlarla goriislor kegirilmis, fikir miibadilesi aparilmisdir.
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NOTICO VO TOKLIFLOR

Beloliklo, magist isindo aparilmis investisiya layihoalorinin miiasir biznesin
inkigafina tosirinin idars edilmasi metodologiyasinin inkisafi vo onun praktiki
reallasdirilmasina dair toklif edilmis yanasmalara uygun tokliflor asagidakilardir:

- Azorbaycan iqtisadiyyatinin real sektorunun tolob olunmus investisiya
layiholori 1lo tomin edilmosi iqtisadiyyatin sabitliyi vo onun stabil inkisafi {i¢lin
strateci sortdir.

-Bu mosalonin halli magsadi ilo yerli vo xarigi investorlar {iciin daha miisbot

investisiya igliminin yaradilmasi vacibdir. Bu iso 6z ndvbesinds igtisadi vo maliyya



baximdan vaziyyatin sabitlosdirilmasindon, vergilorin vo biitiin investisiya risklorin
azaldilmasindan, investisiya layihoalorinin keyfiyyotli hazirlanmasindan vo qiymotlon-
dirilmasindon, bagariqh idarsetmoadon asilidir.

- Verilmis todqiqatda timumilikds investisiya layiholorinin metodologiyasinin
formalagsmasinda totbiqi masololorin holli {iclin qeyri-ononovi yanasmalar toklif
olunub inkisaf etdirilmisdir: togriibonin planlasdirilmasi yanasmasi vo geyri-doqiq
montiq nozariyyasinin asaslari.

- Apanlmis tadqiqatlar naticasindo investisiya layihosi — ¢otin iqtisadi sistemin
deyil, homgcinin diizgiin qorarlarin qgobulu f{i¢lin layiho risklorinin layiho
ekspertizasinin hom baslangi¢c 6yronilmasi, hom ds idarsetmo moarhalasinda hartorafli,
kompleks 6yronilmasi vacibdir.

-Istonilon sistem kimi investisiya layihosi do xarici mithitlo qarsiliqh tesirdedir.
Bu miihitin davranisi biitovliikde geyri-miioyyon oldugundan layiho risklorinin asas
monboyi sayilir. Layiho davranisinin modellosdirilmasi onun biznes-planinin
islonmosinin asasinda hoyata kegirilir ki, biznes-planin miithiim bélmolorindon biri —
layiha risklorinin tohlilidir.

-Verilmis layihonin spesifikasini nozoro almaqgla onun analitiki isdo toklif
olunmus layihs risklorinin analizinin miiasir metod vo yanasmalari i¢arisinds elo alot
vo mexanizmlori sejmoalidir ki, onlar aparilmis toadqgigatin mogsod vo imkanlarina
daha yaxin olsunlar.

- Layihonin ug¢otu mexanizminin osas olamoti keyfiyyotli noticolorin doyor
Olgiilmasi vo komiyyatco hesablanmis gostaricilorin tohlilidir.

- Layihonin reallasdirilmasi moarholosinds onun rohborliyi gqeyri-miioyyonlik vo
risk soraitindo layihonin idars edilmasi problemi ils toqqusur ki, bu da konkret layiha
riskinog aid idaresetmo qorarlarinin zoruriliyina gotirib ¢ixardir. Burada vagib rolu hom
isdo inkisaf etdirilon idarsetmo metodlarinin 6zlori, hom do arasikosilmoz monitoring
Vo nozarat oynayirlar.

- Investisiya strategiyasini formalasdirarkon islonib hazirlanmis iqtisadi-riyazi
metodlar vo modellar sistemi layiho hesablarini aparir vo geyri-miioyyanlik soraitindo

georarlarin gabul olunmasinda vagib alat rolunda ¢ixis edir.
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-Bu real layihonin biznes-planin todqiqi biitiin aparilmis ekspertizada ye-

kunlasdiri¢i magam, onun moantiqi vo nizamlanmis yekunu olmaldir.
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