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GIRIS

Movzunun aktualhgi.Yiiksok soviyyodo inkisaf etmis maddi-texniki bazaya,
beynolxalg omok bolgiisii sistemino Vo beynolxalq kooperasiyanini miixtolif
formalarina malik diinya mohsuldar qiivvolorinin inkisafinin miasir vaziyyati
beynoalxalq igtisadi amokdasligin genislonmasina obyektiv zarurst yaradir. Belo bir
soraitdo istehsal va kapitalin beynalmillosmasi, elmi-texniki toraqqinin siiratlonmosi
kapital idxalim1 mohsuldar qiivvalorin inkisafinin mithiim amillorindo birins
cevrilmigdir. Sosial yoniimlii bazar iqtisadiyyatt modelini 6ziino inkisaf yolunu
se¢mis miistaqil Azarbaycanin belo bir dovrds garsisinda duran mithiim vozifalordon
biri iqtisadiyyatinin beynolxalq amok bolgiisiindo somarali istirakini tomin etmoakdan,
xarici kapitalin, miitoragqqi texnika, texnologiya va idaro etma tocriibasinin coalb
olunmasi yolu ilo mohsuldar qiivvalorin inkigafina nail olmaqgdan ibaratdir. 1994-cii
ildo Azorbaycan xalqinin imummilli lideri Heydar Oliyevin rahbarliyi ilo islonib
hazirlanan «Neft Strategiyasi», onun ugurla hoyata kegirilmasi, xarici investisiyanin
olka iqtisadiyyatina colb olunmasi, dovlot miilkiyyatinin 6zallogdirilmasi asasinda
kicik vo orta sahibkarligin genis viisot almasi biitiinliiklo miistorok foaliyyatin
yiiksolon Xotlo inkisaf etmosino olverisli imkan yaratmisdir. Azorbaycanda dovlot
saviyyasindos aparilan moaqsadyonlii daxili va xarici siyasatin naticasi olaraq, 6lkado
siyasi vo iqtisadi sabitliya nail olunmus, Azarbaycanin diinya iqtisadiyyat sistemina
inteqrasiyasi prosesi getdikco genislonmis, respublikanin alverisli geosiyasi soraiti,
onun beynalxalg amok bolgiisii sistemina daxil olmasi xarici investorlarin sarmays
qoymalarina maragimi artirmigdir. Azorbaycanda «Sahibkarliq foaliyyati haqqinday,
«Investisiya foaliyyoti haqqinda», «Xarici investisiyalarmin qorunmasi haqqinda»
qanunlarm gobul edilmasi, Miilki Macallonin tesdigi vo digar normativ-hiiquqi
aktlarin qiivvoya minmasi ilo xarici iqtisadi alagolorin genislondirilmoasina, 6lkayo
xarici investisiyalarin axininin siiratlondirilmosina, xarici investisiyalara asaslanan
miistorok sahibkarligin inkisaf etdirilmasing, istehsal va infrastruktur sahslarinin
miiasir texnologiya ssasinda yenidon qurulmasina nail olunmusdur. Azorbaycanin

mili iqtisadiyyatina xarici investisiyalarin colb olunmasi, sahibkarliq foaliyyatinin
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genislondirilmosi,daxili investisiyalarin hacminin ¢oxalmasi 6lkanin makroigtisadi
gostaricilorini yaxsilasdiraraq, sosial-iqtisadi voziyyotdo onomli irsliloyislora nail
olunmasina sobab olmusdur. Artiq, uzun illardir ki, Azarbaycan UDM-nin orta artim
tempino, har noforo diison xarici investisiyalarin hacmina Vo aparilan iqtisadi
islahatlarin tempino goro diinya olkolori igorisindo liderdir. Hazirda Azorbaycan
diinyanin 140-a yaxin 6lkasi ilo igtisadi slagelor qurmusdur. Tokco 1995-2014-cii
illordo miixtalif monbalordon Azarbaycan iqtisadiyyatina 123,9 mird. ABS dollar1
hacminda xarici investisiya yonaldilmisdir. Tokco bu gostarici bir daha siibut edir ki,
Azorbaycan iqtisadiyyati 6z inkisaf tempi vo gostaricilari ilo diinya investorlari {i¢iin
alverisli investisiya mithitina malik iqtisadiyyatlarin sirasina daxildir.

Problemin oOyranilma saviyyasi. «Osrin miigavilesi» imzalandigdan sona
miistorok miiassisalorin foaliyyati va tonzimlonmosinin, onlarin iqtisadiyyatdaki
rolunun nazari va praktiki aspektlori igtisad¢ilarimiz torafindon kifayat qodar todqiq
edilmis, bu istiqgamatdo bir sira qiymotli todgigatlar aparilmigsdir. Bu baximdan
AMEA-nin akademiklori: Z.Somodzados, A.Nadirov; miixbir tzvlor: S.Muradov,
A.Olasgorov, professorlar: T.Hiiseynov, T.Oliyev, A.Abbasov, ©O.Allahverdiyev,
S.Axundov, Q. Manafov, M.Mammodov; iqtisad elmlari namizadlori: R.Quliyev,
B.Ohmadov, N.Olasgarov, A.Hiiseynov va basqalarimin asarlari digqati calb edir.

Miistorok miiassisalorin  foaliyyatinin togkili, onlara xarici investisiyalarin
yonoaldilmoasi vo inkisaf istiagmotlorinin miioyyanlosdirilmasi xarici alimlarindan:
T.B.Berdnikova, L.Y.Basovski. A.Z.Bobilova, Q.Birman, S.Smidt, Ismet Mucuk,
Muammer Dogan, Goktepe Emre va S. asarlorinds do genis todqiq edilmisdir.

Ayri-ayr1 yerli vo Xarici alimlor miistorok miiassisalor haqglnda miixtalif
mosalolora toxunsalar da, miistorok sahinkarliga investisiya qoyusu vo onun
somaralilik gostaricilorinin yiiksaldilmasi  problemin tadqigina dair heg¢ bir asash
todqgigat isi yerino yetirilmomisdir. Ona goro do miistorok miiassisalorin vo onlara
investisiya qoyulusunun iqtisadi samaraliliyinin yiiksaldilmasi problemlarinin
kompleks sokildo todqiqi, problemlorin aradan qaldirilmasina dair elmi cohotdon

asaslandirilmis toklif va tovsiyalorin islonib hazirlanmasi zaruridir vo nazari-praktiki
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cohatdon xiisusi shomiyyat kasb edir. Biitiin bunlar iss, 6z ndvbasinds, tadqgigatin
magsad Va vazifalarini miioyyan etmisdir

Tadgiqatin moaqsad vo vazifalori. Todgigatin osas mogsadi Azorbaycan
miistorok miiassisalorinin, onlara xarici investisiya qoyulusunun miiasir voziyyatini
aragdiraraq, somaralilik gostoricilorini tokmillosdirmok, movcud problemlori askara
¢ixarmaq vo onlarin aradan qaldirilmasina dair elmi cahotdon asaslandirilmus toklif vo
tovsiyalorin islonib hazirlanmasindan ibaratdir. Bu mogsads nail olmagq {i¢iin todgigat
zamani asagidaki vozifolor qarsiya qoyulmus vo ardicilligla holl edilmisdir:

- miistorok miiassisalorin  sosial-igtisadi mahiyyatinin aydinlasdirilmas1 vo
yaranmasl  zoruratinin  osaslandirilmast  vo  onun  faaliyyatinin  sociyyovi
xtisusiyyatlorinin miiayyan edilmasi;

- 6lkomizdo miistorok miiossisalorinin inkisaf dinamikasinin illor tizro statistik
tohlili va giymatlondirilmasi;

- miistorok miiassisalorin faaliyyatinin iqtisadi samoaraliliyinin gostaricilarinin
miayyanlosdirilmasi;

- 0lko iqtisadiyyatina xarici investisiya qoyuluslarinin miasir vaziyyatinin
miqayisali tohlili vo bunun miistorok miiassisalorin  foaaliyyatino tosirinin
aydinlasdirilmasi;

-statistik  molumatlar  osasinda  Azorbaycan miistorok  miiassisalorinin
foaliyyatinin osas inkisaf gostaricilorinin tohlil edib giymatlondirilmasi, onlarin
inkisafi li¢iin alverisli investisiya miihitinin yaradilmasi yollarinin miioyyan edilmasi;

- miistorok miiassisalora xarici investisiya qoyulusunun stimullagdirilmasi vo
onun igtisadi somaraliliyinin yiiksaldilasi yollarinin miioyyan edilmasi;

-miistorok  miiossisalora  investisiya  qoyulusunun  tokmillasdirilmasi
istigamatinds  elmi  cohotdon asaslandirilmus  toklif  vo  tovsiyalorin  islonib
hazirlanmasi,

- miistorok miiassisalors xarici investisiya qoyulusunun planlasdirilmasi va onun

galacak inkisafinin prognozlasdirilmasi.
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Tadqgiqatin obyekti voa predmeti. Todgigat obyekti kimi Azorbaycanda
foaliyyot gostoron miistorok miiossisolor se¢ilmisdir. Todqiqatin predmetini iso
miistorok miiossisalorin Vo onlara xarici investisiya qoyuluslarinin iqtisadi
somaraliliyinin yiiksaldilmasi masalalori toskil edir.

Tadqigqatin nazari — metodoloji asaslar1 vo informasiya bazasi. Todqgigatin
nazari-metodoloji asaslarini igtisad elminin Klassiklarinin kapitalin beynalxal harokati
haqqinda miiddoalar1, Yyerli vo xarici 6lko alimlorinin miistorok miiassisalorin
foaliyyati haqqinda elmi todqigatlarinin naticalori, diinya olkalorinin tocriibasi,
igtisadi noazoriyyoe, iqtisadi anlayislar, kateqoriyalar, ganunlar va onlarin iqtisadi
todqgigatlarda totbiqi xtisusiyyatlori toskil edir.

Dissertasiya isi yazilarkon problemlo olagodar Azorbaycan Respublikasinin
miivafiq qanunlarindan, Azorbaycan Respublikasi Prezidenti Ilham Oliyev
conablarinin uygun forman va Saroncamlarindan, habelo digor direktiv vo normativ
sonadlordon istifado edilmisdir.

Todgigat iqtisadi-statistik tohlil, miiqayisali yanasma, program mogsadli
yanasma, statistik qruplasdirma, elmi abstraksiya, imumilosdirma Vo digoar metodlar
asasinda qurulmusdur.

Tadqgiqatin informasiya bazasini miistorok miioassisalorlo olagadar ganunlar,
programlar va digar normativ-hiiquqi sanadlor, eloca do, Azarbayan Respublikasi
Dovlot Statistika Komitasinin, Iqtisadi Inkisaf, Iqtisadiyyat, Vergilor va digor
miivafiq nazirliklorin molumatlari, 6lkodo foaliyyot gdstoron miistorok miiassisalorin
ucot vo hesabat sonadlori toskil etmisdir.

Tadqgiqatin elmi yeniliyi asagidakilardan ibaratdir:

- globallasma  soraitindo  miistorok  miiassisalorin  yaradilmasi  zorurati
asaslandirilmigdir;

-bazar miinasibotlori soraitindo miistorok foaliyyatin toskilinin saciyyovi
xuisusiyyatlori aydilagdirilmigdir;

- miistorok miiossisalorin foakiyyatinin iqtisadi semoraliliyinin yiiksaldilmasi

istigamatlori gostorilmisdir;
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- Azarbaycanda miistorok sahibkarligin inkisafina vo xarici investisiyalarin calb
edilmasino tosir edon iqtisadi, siyasi, sosial, hiiquqi, tobii-cografi miihit amillori genis
sokildo todqiq edilmis, 6lkadoki alverisli investisiya miihitinin shomiyyati genis izah
olunmusdur;

- Azorbaycanda miistorok sahibkarligin miasir voziyysti, 6lko iqtisadiyyatina,
homg¢inin, miistorok sahibkarliga xarici investisiya qoyulusu dinamikasinin illor {izra
genis miiqayisali tohlini aparilmisdir;

- miistorok miiossisalora xarici investisiya qoyulusunun iqtisadi somoralilik
gostaricilari otraflo todqiq edilmis vo onlarin yiiksaldilmosi tizro toklif va tovsiyalor
islonib hazirlanmisdir;

- Azorbaycan miistorok miiassisalorin igtisadi inkisafi vo onlara xarici investisiya
qoyulusu iizra 2014-cii il baza ili gotiiriilmoka 2015-2018-ci illari ohats edan prognoz
islonib hazirlanmisdir.

Tadqgiqatin praktiki ahamiyyati ondan ibratdir ki, tadgiqatin asas miiddsalari,
asaslandirilmis konkret notico vo tokliflor Azarbaycanda miistorok miiossisalorin
somarali  inkisaf etdirilmasi, onlarin faaliyyatiin iqtisadi  semaraliliyinin
yiiksoldilmasi,  miistorok  sahibkarliga investisiya qoyulusu imkanlarinin
yiiksaldilmasi, olverisli investisiya miihitinin yaradilmasi va S. istigamatlorinda
istifads edils bilar,

Dissertasiyada irali siiriilon tokliflor va tovsiyalordon miistarok miiassisalora yardim
tizro todbirlorin  islonib  hazirlanmasinda, olverisli  investisiya  miihitinin
formalasdirilmasinda, habelo miivafiq elmi todgigatlarda, tadris prosesinda, program

va digar normativ-hiiquqi sonadlorin hazirlanmasinda va s. istifads oluna bilar.



1.FOSIL: BAZAR MUNASIBOTLORI SORAITINDO MUSTOROK
SAHIBKARLIGIN NOZORI-METODOLOJi MOSOLOLORI.

1.1. Bazar miinasibotlori soraitinds miistorak sahibkarhgin vaziyyati vo

moazmunu

Miiasir dovriimiizdo diinya dovlotlori arasinda iqtisadi inteqrasiya proseslori
daha da yiiksolon xott lizro inkisaf etmokdodir. Diinya iqtisadiyyatinda tosorriifat
hoyatinin beynalmilollogsmosi 6lkolor arasinda tokco omtos vo is¢i qiivvasinin
deyil, hom do kapitalin harokatini giiclondirir vo bu iso investisiya omokdasliginin
miixtolif formalarmin inkisafina sobob olur. Iqgtisadi inteqrasiya kapitallarin
birlosdirilmasi, istehsal-texniki alagslorin giiclondirilmasi, resurslardan birgs istifado,
oldo olunan idarsetma tocriibasinin boliisdiiriilmasi vo s. kimi masalalori 6ziindo
comlosdiran iqtisadi prosesdir. Igtisadi inteqrasiya hom ayri-ayr1 dévletler, hom da bu
dovlatlorin miiossiso vo firmalar1 soviyyasinda tozahiir edir. Igtisadi integrasiya
noticasindo formalasan istehsalin beynoalxalq kooperasiyasinin genis yayilmis
formalarindan biri do miistorok miiassisalordir. Milli igtisadiyyatin formalasmasi vo
inkisafi, beynolxalq iqtisadi omokdashigin, onun miihiim formasit olan miistorok
sahibkarligin  genislondirilmasini obyektiv zorurato ¢evirmokdadir. Beynolxalq
tosarriifat olagalorinin formalasmasinda, milli igtisadiyyatlarin diinya iqtisadiyyatina
six inteqrasiya olunmasinda miistosna rol oynayan miistorok sahibkarliq foaliyyoti
O0zbasma vo idaro olunmaz proses kimi bas vermir vo o aslinds dovlatin iqtisadi
siyasatinin 6nomli istiqgamati , bir gqolu kimi ¢ixis edir.

Molumdur ki, diinya dévlstlorinin ¢oxu he¢do 6z daxili tolobatlarim1 6z giiclori
hesabina 6doys bilmirlor. Bu onlarin bir ¢oxunun zongin tobii ehtiyyatlara malik
olmamasi, olverigli tobii-cografi soraitdo yerlosmomasi, elmi-texniki toroqqinin
inkisafinin lazimi soviyyodo olmamasi, kifayot qodor pesokar ixtisasli kadrlara sahib
olmamasi vo s kimi amillorlo slagadardir. Bu kimi amillor iso diinya dovlstori

arasinda istehsal, ticarat, elmi-texniki, kredit, satis va s. kimi sahalorde kooperasiya
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olagolorinin gliclonmasini bu iso 6z ndvnasindo miistorok miiossisolorin yaradilmasi
vo inkisafini zoruri edir.

Miistorok miiossisonin mahiyyati barads tosavviiro malik olmagq {i¢lin, hor
seydon Onco, miistorok miiossiso anlayisi acgiqlamaq, dork etmok lazim golir.
Qorb odobiyyatlarinda miistorok miiossiso beynolxalq omokdashigin c¢oxcohatli
formalarina daxil olmagqla istehsal foaliyyotinin toskilinin xiisusi hiiquqi formasi
kimi sociyyolondirilir vo onlarin asagidaki sociyyovi xiisusiyyotlori gostorilir:

-miistorok miiossiso  iki vo daha ¢ox toroflorin aktivlerinin gismen
bolisdiiriilmosi, yaxud torofdaslardan hor birinin 6z kapital payimni qoymasi yolu
ilo yaradilir vo bu zaman toroflor arasindaki  kapital qoyulusu adston uzunmiiddatli
olur,

- miistorok miiossiso istehsal, ticarot, maliyys, elmi-todqiqat faaliyyati ilo
mosgul ola bilor;

- miistorok miiossisolorin idaro edilmosi zamani torofdaslar arasinda idaroetmo
ilo bagli mosuliyyat vo risklor boliisdiiriiliir vo bu zaman monfast vo sahibkarliq
riski torofdaslar arasinda onlardan hor birinin kapital qoyulusunda payina
miivafiq olaraq boliisdiriiliir;

- miistorok sahibkarliq istirak¢ilarin faaliyyetinin yalniz bir hissasini ohato
edir;

Miistorok sahibkarliq dedikdo torofdaslarin osas vo dovriyye kapitalinin
birlogdirilmasi, mohsul istehsali, xidmat gostorilmasi naticosido alds olunan golirlorin
boliisdiiriilmasi, miiessisonin idars olunmasi vo onun faaliyyati ilo bagli risklarin
boliisdiiriilmosi  osasinda yaradilan sahibkarliq formasi basa diisiiliir. Miistorok
miossisolorin - yaranma tarixi ¢ox godim olmasmma baxmayaraq, indiyadok
miistorok miiossisoa  mathumunun konkret torifi verilmoyib. Bir sira iqtisadgilar
miistorok miiossiso anlayigina miixtalif mévqelordon yanasirlar. Arasdirmalar gostorir
ki, «miistarak miiossiso» mofhumu halo XVI va XVII asrlords Ingiltorads ticarstlo
mosgul olan «Mercant Vencersy, «Centelmen Advencers» birliklarina samil

edilmisdir. Qorb odabiyatlarinda adoton miistorok miiossiso anlaminda iki termin
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isladilir: “joint venture” vo “mixed company”. “Joint venture” Azorbaycan dilinds
“miistorok miiossiso” monasini verir vo birgo foaliyyostin miixtolif formalarmni, o
climlodon firmalararas1 miiqavilo alaqgolorini do 6ziinds oks etdirir. “Mixed company”
iso Azorbaycan dilindo “birgo miiossiso” monasini verir vo mozmununa gord
“miistorok miiossisa” ilo eynidir. Eyni zamanda, arasdirmalardan aydin olur ki, “joint
venture” vo “mixed company” anlayislari miilkiyyst formasina géro miiayyan forgo
malikdir. Belo ki, praktikada xiisusi miilkiyyat osasinda yaradilmis miiassisalor,
osason “joint venture”, dovlotin istiraki ilo yaradilmis miiossisolor iso “mixed
company” kimi gobul edilir. ”Joint venture” adoton firmalararas1 omokdasligin
miixtolif formalarii ifads edir [ 11,soh 10-11 ].

Miiasir gorb adadbiyyatlarinda homginin miistorak sahibkarliq miiassisalorarasi
omokdasligin vo kooperasiyanin tozahiir formasi kimi qeyd edilir. Boazi iqtisadi
adabiyyatlarda iso miiassisanin nizamnams kapitalinda xarici kapitalin istirakina gora
miuossisolori milli, miistorok vo xarici miiossisoloro ayirirlar. Azorbaycanin movcud
qanunvericilik sanadlarinds “birge miiassisa”, “miistorak miiassisa” terminlori islonsa
da, onlarin doqiq izah1 verilmomis va xarici kapitalli biitiin muiassisalor qarisiq vo ya
mistorok miiossiso adlandirilmisdir. Basqa sozlo desok, belo miiassisolor, yalniz
kapital qoyulusuna goro forqlondirilmisdir. Oslindo is9, qgeyd edildiyi kimi,
miiossisolori yalniz bu xiisusiyyatlo forqlondirmok hor zaman doaqiq naticalorin aldo
edilmasine imakn vermir.

Bir sira gorb iqtisadgilart iso miistorok miiassisalorin saciyyavi xiisusiyyastlorinin
miioyyanlosdirilmasindo komiyyat parametrlorino do {stiinlik verirlor. Belo ki,
igtisad¢1 alim L.Franko istirak¢ilann pay1 5 faizdon 95 faizo godor olan miiassisalori
miistorok miiossiso hesab edir. “Miistorok miiassisa”lorin kamiyyat parametrlorinin
arasdirilmasinda onlarm birbasa Investisiya vo ya portfel investisiya osasinda
yaradilmast da mithiim ohomiyyat kosb edir. Belo ki, bozi iqtisadi odobiyyatlarda
miistorok miiassisalor, mohz birbasa investisiyalarin bir formasi hesab edilir. Digar
iqtisadgilar isa xarici investorun portfel investisiya soklinds istiraki ilo yaradilan

passiv miistorok miiassiss ilo xarici investorun birbasa investisiya soklinds istiraki ilo
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yaradilan aktiv miistorok miiossisalori forglondirirlor. Birbasa investisiya portfel
investisiyasindan forqli olaraq miioassisonin foaliyystino vo idaro edilmosins birbasa
tosir etmok imkani1 verdiyi {ligiin, belo miiassisalor aktiv miistorok miiossisa kimi gabul
edilir[ 5, s 143-144].

Miisahidoalor gostarir ki, igtisadi odobiyyatlarda miistorok miiossisalorin asas iki
tipi gostorilir. Mosolon, italiya iqtisad¢ist A.Folo istehsal, ticarot, maliyys, elmi
todqgigat foaliyyati ilo mosgul ola bilon miistarok miiassisalorin sshmdar vo miigavila
Iki tipino tesadiif edilir. Onlardan biri payli, digari iso kontrakt (miigavilo va ya
razilagsma) miistorok miiossisalori adlanir. Togkilati  ndqteyi-nozordon  miistorok
miiassislar istar bir, istorss do ¢ox zavodlu (fabrikli) ola bilor. Qeyd etmok lazimdir
ki, beynolxalq iqtisadi miinasibatlords istirak edon birzavodlu miiassisalor qrupunda
- kigik, orta vo iri miiassisalor vardir, ¢oxzavodlu miiassisalor grupunda — trestlor,
konsernlor vo digor istehsal birliklori istirak edirlor. Miistorok miioassisalarin bu
formasi xarici investorlar1 calb etmokls, miitaraqqi avadanliq, gabaqcil texnologiya
Vo idaroetmo tocriibasi aldo etmok tiglin xiisusi ohamiyyoat kasb edir.

Miistorok miiassisalor ayriligda iqtisadi vahid kimi milli teSarriifat¢iliq
sisteminda va biitiinliikds diinya iqtisadiyyatinda oziinlin xiisusiyyat Vo SacCiyyavi
cizgilorino malikdir. Miistorok miiossisalori miioyyon meyarlar tizro (masalon,
amokdaslarin barabarliyi, onun yerlosma yeri, idaroetmoya toroflorin tasiri, toskilati
qurulusu Vo S.) noazordon kegirtmok mogsadouygundur. Beloliklo, miistorok
miiossisalar tosnifatini agagidaki kimi tasvir etmak olar (codval 1.1).

Umumilikdo isa, istor ayri-ayn olkolorin tocriibasindon, istorso do miixtolif
iqtisadg1 alimlorin fikirlorindon belo naticaya galmok miimkiindiir ki, miistarak
miiossisalor birgs kapital, birgo idaroetmo, eloco do manfast vo risklarin, idaroetma
prosesinin boliisdiiriilmosi osasinda yaradilir. Bu tip miiossisalorin foaliyyatinin

asasini toraflor arasinda texnoloji vo emosianal omokdasliq togkil edir.
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(Cadval 1.1)

Miistorok miiassisalarin tasnifati.

. Hiiquqi monada MM-in tasisc¢ilarine maliyys riski,
Boraborlik . : : 7 :
(adlalstli MM) idaraetma,gobul edilon masalalarin hallinds timumi
9mokdashgin cavabdehlik xasdir
komplektivliyi
uzra Miiqavils tizra | Xarclorin riskin boliismasine miiassisa smokdasliq haqqinda

MM miigavils baghdir.
" Partnyorlar bir 6lkadon olurlar. Layihoalor bir 61ko
. Olko MM cargivasinds yerli, regional va milli saciyys dasiyirlar.
Yerlasma yerina '
goro Beynalxal
yMI\/I g Partnyorlar miixtalif 6lkalardan olurlar.
Ufugi MM Eyni ciir 1ste.hsalat vo ya tlcargt moarhoalalarinin
birlogsmasi(inteqrasiyasi)
iqtisa_di i MM Ardicil istehsalat vo ya ticarat morhalalorinin birlosmasi
morhololorin alage| S2quli (inteqrasiyasi)
novlaring gors
. Miixtalif sahalorin, miiassisalorin kooperasiyasi vo ya
Diagonal MM miixtalif istehsal va ticarat marhalalarinin birlogsmasi
Borabor MM-nin barabar idars edilmasi. Torofdagslar garar gebulunda
. hiiquqlu MM tosir gdstormakds barabar hiiquqa malikdirlor.
Idaraetmaya
tosirina gora | Asimmetrik |Partnyorlarlardan birinin tesiri tistiinlik toskil edir vo miixtalif
MM moasalalar tizra miiassisa geyri-barabar idars edilir.
Birzavodlu Torkibinds kigik, orta vo iri miiassisalor vardir
ur;?lsl:llll;tl 1o Torkibina trestlor, konsernlor va digoar istehsal birliklori
1 d g Coxzavodlu daxildir. Bu forma MM-lor {igiin miitoraqqi avadanliq,

gabaqcil texnologiya va idaroetms tocriiboasi xarakterikdir.

Moanba: Codval miiallif torafindan tortib edilmisdir( 17, s 17-19; 3,5 101).

Miistorak miiossisalar, onlarin xaraktrik xiisusiyyatlari bir sira niifuzlu togkilatlar

torofindon do arasdirilmis onlarin mahiyystino dair miixtolif yanasmalar irsli
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siiriilmiisdiir. Birlosmis Millotlor Toskilatinin (BMT) Avropa Iqtisadi Komissiyasi
torafindon miistorok miiossisalor asagidaki kimi tosniflosdirilmisdir [11,soh 12-13 ] :

- sahibkarhiq foliyyoti goOstormok iiglin toroflor arasinda ikitorofli sazigin
baglanilmasi,

- garstya qoyduglar1 mogsadlorine ¢atmagq ticilin toroflorin 6z pul vosaitlorindon,
idaraetma tocriibosindon birgo istifadosinin tomin olunmasi,

- mogsadlora nail olmagq tigiin miistoqil idaroetmo orqaninin yaradilmasi,

-istor gazancin istorsodo itkilorin toroflorin qoyduglart paya uygun faiz
nisbotindo boliisdiiriilmasinin tomin olunmasi vo s.

Miistorok sahibkarligin inkisafi 6lkoys boyiik hocmds investisiya colb eymayo,
xarici tarafkesin bazarindan faydalanmaga, iqtisadiyyatda diversifikasiya probleminin
hollino kdmak edir.

«Miistorok miiossiso—milli iqtisadiyyatin inkisafinda investisiya qoyulusunda
istirak edon yerli vo xarici hiiquqi soxslor vo ya fiziki soxslor arasinda
baglanmis sazis osasinda mohsulun istehsali vo satigi, islor goriilmosi vo
xidmotlor  gostorilmosi  liglin  yaradilan  tosorriifat  subyektidiry. Miistorok
miiossisolor  nizamnamo  kapitali milli  vo  xarici  kapitalin hesabina
formalasan  tosorriifat  subyektloridir. Miistorok miiassisalorin  xiisusiyyatloring
iki vo daha ¢ox torofdas arasinda miigavilonin moévcudlugu, hor bir torofdasin
pay vo istirak formasinin miioyyon olunmasi, sahibkar foaliyystindoki maraqlarin
Umumiliyi, miistorok miiossiso iizorinde nozarati tomin edon payin milayyan
edilmosi, hor bir torofdasin istirak paymma uygun olaraq masuliyystlorin
mohdudlagdirilmasi vo miiossisonin foaliyysti noticosindo oldo edilon monfastin
miioyyon hissasini almaq hiiququ, foaliyyot miiddotinin (mohdud vo ya qeyri-
mohdud) miioyyon olunmasi aiddir. Miistorok miiossisolor birgo kapital, bir
idaroetmo, monfost vo risklorin boliisdiriilmosi osasinda yaradilir. Miistarak
miuossisalorin  nizamnamo fondu torofdaslarin vosaitlori hesabina formalasir vo
hom idaroetms, hom do monfoot vo riskin bolisdiirilmosi bu paya uygun

hoyata kecirilir. He¢ tosadiifi deyildir ki, hor voziyystdo xarici investor yerli



14

soraito vo bazara uygunlasir vo az kapital sorfi ilo risk edir. Miistorok
miiossisalorin bu formasi xarici investorlar1 colb etmokls, miitoraqqi avadanliq,
qabaqcil texnologiya vo idaroetmo tocriibosi oldo etmok {igiin xiisusi ohomiyyat
kosb edir.

Miistorok miiossisonin sosial-iqtisadi mahiyyoti torofdaslarin texnoloji vo
emosional omokdasligi ilo miioyyon olunur. ©Omokdasligin texnoloji torofi
torofdaslarin  birgo sormayo qoyuluslarinda 6z oksini tapir. Xarici investor
miigtorok miiossisonin yaradilmasi {iclin adoton yeni texnika vo texnologiya,
ixtisasli kadrlar, uzunmiiddotli kreditlor colb edir, milli investor iso torpaq
sahosi  verir, 1is¢t qlvvosi, tikinti materiallart vo xammali colb edir.
omokdashgin emosional torofi iso miossisonin  somoarali  foaliyyati {iciin
torofdaslarin  soylorini  birlogdirmasindo 6z oksini tapir. Miistorok miiossisoni
yaradan toraflorin moqsadlori ii¢ asas kateqoriyaya boliiniir[ 17, soh 35]:

- zoruri istehsal resurslarin oldo olunmasi;

- bazar motivlori;

- riskin boliisdiiriilmasi.

Torofdaglarin 6z istehsal vo ya bazar potensialini somorali reallagdirmaq
licin bu vo ya digor resurs noviino ¢atismazliglr ¢ox vaxt miistorok miiossisonin
yaradilmasi {i¢iin osas olur. Bu resurslara maliyyos vasaitlori, istehsal — giiclori,
xammal va materiallar, texnologiya, patentlor, idaraetms kadrlari, informasiya, nou-
hau vo s. aid ola bilor. Miigtorok miiossisonin yaradilmasi xarici investora yerli
torofdaslarin kdmoyilo 6lkonin iqtisadi vo siyasi voziyyati haqqinda informasiya
almaq, dovlot orqanlari vo yerli istehsalgilarla olago yaratmaq, yerli xammaldan,
maliyyos manbalorindon, is¢i qiivvosindon, yerli torofdasin istehsal giiclorindon
istifado etmok kimi Tstlinliiklor verir. Yerli torofdaglar iso olavo maliyyo
resurslari, yeni texnika vo texnologiya, idaroetmo tocriibasi colb etmoklo
istehsal olunan mohsulun rogabotgabiliyystini artirmaq imkanina malik olur.

Belalikls, miistorok miiassisonin istiinliiyi onun yaradilmasi {i¢iin birbirini

tamamlayan vo qarsiligh somorali iqtisadi resurslarin colb edilmasi ilo miioyyon
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olunur. Mistorok miiossiso yerli bazara daxil olan vasitosi kimi xarici investora
daha genis informasiya bazasi, olaqo sobokosi oldo etmoyo vo daxili bazan
qiymatlondirmoys, yerli istehlak¢ilarin z6vq ve meyillori haqqinda molumat
toplamaga, istehlakcilara xidmot gostormoyo imkan verir. Digor torofdon xarici
investor yetkin texnika vo texnologiyani vo mohsul istehsalini inkisaf etmokdo
olan o6lkalora kegirmoklo kapitalin dovriyys miiddstini artirmis olur.

Miistorok miiossisolorin yaradilmasi istor yerli torofdas, istorso do xarici investor
liclin bir sira tstiinliiklor verir. Belo ki, miistorok miiossisonin yaradilmasi milli
investorun xarici tochizatgr vo istehlakgilarla tosorriifat olagolori yaratmasina,
yerli bazari daha tez monimsomasine xarici investorun satigini istifade edorok
xarici bazarlara c¢ixmasina, xarici marketing tocriibasing yiyalonmaosino miisbot
tosir gostorir. Miistorok miiossisalorin yaradilmast xarici yerli sorait vo bazar
haqqinda yerli torofdasin biliklorindon istifado edorok homin o6lke bazarinda az
xorclo mohkomlonmoys imkan verir. Bu 0Oziinii alicilarla, xammal vo resurs
tominati, 1s¢i qilivvesindon istifado vo s. ilo olagodar omokdasliq naticosindo
istehsal vo todaviil xorclorinin azalmasinda, kapitalin dovriyyo siiratinin artmasinda
gostorir. Milli torofdaslarin miistorok miiossisodo istiraki xarici torofdaslarin yerli
bazarin geyri - sabitliyi vo onunla tanisliq doracasinin az olmast ilo olaqadar
tosorriifat risklorini xeyli azaldir. Umumi kapital qoyuluslarinm boliisdiiriilmosi
noticosindo bununla baglh risklor azalir. Beloliklo, yaradilma motivlorindon asili
olmayaraq miistorok miiossisa torafdasglarin ayri-ayriligda imkani xaricinde olan
isgiizar vo iqtisadi magsadlorin birga faaliyyatlo oldo edilmosi vasitasidir[17, soh
41-43].

Miistorok miiossiso yeni istehsala baslamaq {i¢iin ilkin soraitini  xeyli
yaxsilagdirsa da, tasisgilorin siyasi, iqtisadi vo milli maraqlar1 onlarin yaradilmasinda
vo faaliyyatindo bozon miirokkob vo ziddiyyetli miinasibatlorin amola golmasing
gotirib ¢ixarir. Belo miinasibotlor, ilk nodvbads, torofdaslarin mogsadlorindon
asilidir. Onlarin yaradilmast vo foaliyyoti prosesindo torofdaslarin rogabot aparan

mogsadlori mdévcud olur. Bunun noticesindo xarici investor miitoraqqi texnika
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vo texnologiyanin, nou-haularin, idaroetmo vo marketing tocriibasinin verilmasini
minimumlagdirmaga, yerli toraofdaslar iso maksimumlagsdirmaga cohd edirlor ki, bu
da miistorok miiossisalorin somorali foaliyystine mane olur.

Miistorok miiossisolorin foaliyyatinin miihiim maosoalolorindon biri mohsulun
reallagdirilmasi ilo olagadardir. ©gor xarici investorun osas mogsadi yerli bazarda
mohkomlonmokdirso, milli torofdas iso mohsul ixracina ¢alisarsa, bu clir monafelarin
togqusmast miossisonin foaliyyotine monfi tosir gostorir. Digor ziddiyyotlor
istehsalin genislondirilmasina zoruriyyat yarandiqda olave kapital qoyuluslarinin
hoyata keg¢irilmosi ilo olagodardir. Bir torofdon, miistorok miiossisonin iqtisadi
somaraliliyini artirmaq iicliin olave kapital qoyuluslarina zorurat yaranir, diger
torofdon, onun sarbast amtoo istehsalcisina cevrilmasi torafdaslar torafindon olavo
kapital goyuluslarinin hoyata kegirilmasini mohdudlasdirir. Belalikla, torofdaslarin
mogsadlorindoki  ziddiyystin olmamasi miistorok miiassisonin yaradilmasi va
somarali foaliyyati {iglin asas sortdir [17, soh 25-26 ].

Miistorok miiassisolorin milli iqtisadiyyatin somaraliliyi noqteyi-nozarindon
yaradilmasi onun Olkonin iqtisadi sistemino daha somarali daxil olmasi
baximindan qiymsotlondirilmolidir. Bu moqgsado o vaxt ¢atmaq olar ki, miistorok
miuossisolorin  formalasmas1  vo  inkisafi milli iqtisadiyyatin  vo 06lkoado
sahibkarligin inkisaf strategiyas1 ilo 1iizvi surotdo olagolondirilir, homg¢inin
miistorok miiossisalorin inkisafi ti¢lin colb edilmis Xarici investisiyalar dorin tohlil

edilir.

1.2. Miistarak miiassisolorin samaraliliyinin qiymatlondirilmasi

Qloballasma va inteqrasiya proseslorinin siiratlonmosi vo bu prosesodon konarda
inkisafin geyri-miimkiinliiyli, vosait catigmazligi vo tocrilbo miibadilosi kimi

zoruratlor miistorak foaliyystin gdstorilmasini, xarici investisiyali miistorak vo ya
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birgo miiossisolorin formalasdirilmasim giindolik hoyatin ayrilmaz torkib hissosing,
eloco do uzunmiiddoatli dinamik inkisafin vo iqtisadi tohliikasizliyin baglica amilina
cevirmigdir. Bu baximdan da, miistorok foaliyyotin somoroli toskili, miistorok
miuassisalorin iqtisadi somaraliliyinin miioyyan edilmosi, miivafiq qiymatlondirma vo
tohlilllorin aparilmasi ¢ox vacibdir. Bu hom do ondan irali goalir ki, bu somoro, artiq
timumilikdo milli tosarriifatin samaraliliyini, 6lkado mdvcud sosial-igtisadi durumu
xarakterizo edon bir gostorici kimi gobul olunur.

Tadqiqatlar gostorir ki, 1990-c1 illorin axirlarinda Rusiyada miistorak
miiossisonin yaradilmasi, orta hesabla, 50-60 faiz yeni mohsul buraxilisinin dayarini
asagl salmaga, bunun liclin lazzim olan vaxti 1-1,5 il azaltmaga, xarici torafdasin
istehsal etdiyi mohsulun keyfiyyot soviyyasinin 93-99 %-o catdirmaga vo miiossisonin
monfaotini 70-80 % artirmaga imkan vermisdir [29, soh 175; 203]. Umumiyyatlo,
oksoar Olkalorin tacriibasinds, milli vo dovlateilik prinsiplort nezers alinmagla,
miistorok faliyyatin toskili bir ¢ox iqtisadi ugurlarla miisayiot olunmusdur. Qeyd
olundugu kimi, bu, milli torafdasin texniki vo texnoloji inkisafinda, 6ziinii daha cox
bliruzo verir. Belo ki, miistorok miiossisonin yaradilmasi yolu ilo texnika vo
texnologiyanin, idarsetmo tocriibasinin vo s. 6lko iqtisadiyyatina colb olunmasi,
asasan, asagidaki formalarda hoyata kegirilir [4,soh 18-19 ]:

— miistorok miiossisonin tasis¢isi olan xarici torofdas patento vo ya “nou-hau’ya
gOro miistorok miiossisayo lisenziyani satir. Lisenziya miigavilosinin vaxti bitdikdon
sonra miistorok miiossiso oldo ediion texnologiyadan istifado etmok vo onu
tokmillogdirmok hiiququna malik olur;

— miistorok miiassisonin tosiscisi xarici firmadan patentlosdirilmis texnologiya
alir. Texnologiyanin bu iisulla verilmasi adaton, yigma omoliyyatlart ilo, xammal vo
materiallarin emali ilo masgul olan miistorok miiossisalords istifads edilir. Bu halda
istehsal prosesinin togkili liclin texnologiya ilo yanasi avadanliq da idxal edilir;

— xarici investor miilkiyyot hiiququnu miistorok miiossisonin nizamnama
kapitalina 6z payr kimi togdim edir. Bu forma texnologiyanin slds edilmosinin on

miurakkaob formasidir.
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Xarici partntor istiraki ilo miistorok miiossisolorin yaradilmasinin yuxarida
sadlanan miisbot cohatlori ilo yanast monfi cohotlori do vardir.Bu monfi cohotlori
asagidakilardir:

— xarici torofdasglarin miiossisonin ugursuzluguna goro mosuliyyst doracosi
texnoloji hissadoki pay soviyyasindon asilidir vo texnoloji hissonin payr artdigca,
onlarin masuliyyati do azalir. Ciinki belo halda xarici torofdasg, yalniz texnologiyanin
totbiq miqyasinin genislonmosindon aldo etdiyi golirin itirilmosi tohliikasi ilo tizlosir;

— miistorok miiossisado texnoloji hissonin payr no godor c¢oxdursa, xarici
investorun, maddi-texniki bazanin, xiisusilo maliyya resurslarinin formalasmasinda
istiraki da bir o godor azdir.

Qeyd olundugu kimi, miistorok miiossisalorin yaradilmasi milli iqtisadiyyata
miloyyon miisbot tosirlorlo xarakterizo olunur. Biitiin bunlarla yanasi, tobii ki,
mistorok miiassisolorin 6ziiniin do faaliyyatinin somaraliliy1 xiisusi shomiyyat kosb
edir.

Miistorok biznesin yaradilmasinda ictimai monafe vo torofdaslarin oxsar vo
forqli moqgsadlori rol oynayir vo bunlar birlikdo ziddiyyatli sistem yaradirlar.
Belo bir voziyyatdo miistorok miiassisalorin faaliyyatinin ugurlu alinmasi bilvasito
onun tosis¢ilorinin maraq vo monafelorinin uzlagsmasindan asilidir. Bu baximdan
mistorok biznes foaliyyotinin osas mogsadi, bilavasito, onun tosis¢ilorinin maddi
rifahinin  yiiksaldilmasindan ibaratdir vo har bir tasis¢i do 6z monafelorini  tam
reallasdirmaga c¢alisir. Eyni  zamanda, dovlotin  osas moqgsadi tonzimlomo
vasitolorindon istifado edorok oOlkodo iqtisadi inkisafa nail olmaqdan vo ohalinin
maddi  rifahiin  yiiksaldilmosindon  ibaratdir.Bu baximdan da, miistorok
miiassisalarin yaradilmasiin iqtisadi somaraliliyi do, mahz séziigedon maqgsadlarin
vohdatindon bilavasito asilidir. Biitiin bunlar miistorok miiassisonin somarsliliyini
miioyyan edir ki, bu da asagidaki sokildo gostorilmigdir (Sxem 1.1).

Miistorok biznesin yaradilmasi va faaliyyetinin iqtisadi somarsliliyinin
qiymatlondirilmasi zamani ona makroiqtisadi  vo  mikroiqtisadi  soviyyada

baxilmalidir.
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Sxem 1.1:Miistarak miiassisalorin dayarinin macmu idara edilmasi.(Manba:4,sah 33).

Miistorok biznesin yaradilmasinin makroiqtisadi somoroliliyinin meyar1 bu
prosesdoki xalq tesarriifatt moqsadlorindon asilidir. Ayri-ayri dovrden asili olaraq
bu moqgsadlor doyiso bilor. Moasolon, miistorok biznesin yaradilmasi yolu ilo
xarici investisiyasinin colb olunmast sonaye istehsalinin saho qurulusunun
tokmillogmosi, onun texniki-igtisadi soviyyesinin yiiksaldilmasi, miitoroqqi vo
texnologiyanin, idaroetmoa tocriibosinin colb olunmasi vo s. mogsadlor dasiya
bilor.Miistorok  miiossisolorin  yaradilmast  vo  faaliyyatinin  makroiqtisadi
tasarriifata istehsalg1 movqgeyindon baxilaraq, miioyyan edilir. Miistorak miiassisalarin
yaradilmasi hesabina 0lks iqtisadiyyatina modern texnika va texnologiya, idaraetma
tacriibasi calb etmoklo istehsal xarclorinin azaldilmasit vo mohsulun keyfiyyatinin

yiiksaldilmasi bas verir. Bu forma 0zilinii miiessisonin iqtisadi somaraliliyinda
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konkretlosdirso do, daha genis monaya malikdir. Basqa s6zlo desok, mohdud iqtisadi
resurslarin somorali istifadasi vo bunun naticasinds do, xammal vo materiallarin emal
edilmasi soviyyasinin yiiksaldilmasi ilo 6lkonin iqtisadi imkanlar1 daha da genislonir.
Beloliklo do, 6lko milli igtisadiyyatin uzunmiiddotli vo fasilosiz inkisafi {i¢iin olduqca
mithiim ohomiyyot kosb edon xammal ixracatgisindan hazir mohsul ixracatcisina
cevrilir.

Kicgik dovlatlor xarici iqtisadi olagolordon daha cox asilidir. Bu asililiq xalq
tosorriifatinin istehsal¢t kimi somoraliliyinin yiiksok olmasini tolob edir. Miiasir
dovrdo olavo goliri ilk ndvbodo istehsal xorclorinin azaldilmasi hesabina oldo
etmok miimkiindiir. Xalq tesarriifatinin istehsal¢i kimi iqtisadi somaraliliylr no
qadar asagidirsa, olkenin xarici ticaratindo “ticarat soraiti” bir o qodor pisdir.
Yoni mohsul vahidino sorf olunan iqtisadi resurslar digor oOlkolora nisbaton
artiqdir. Qeyd etmok lazimdir ki, istehsal novlerindon asili olaraq xalq
tosorriifatina  istehsalgt  kimi baxilmast osasinda makroiqtisadi  somoraliliyin
hesablanmas1 dovlotin iqtisadiyyat1 istor 1iqtisadi, istorso do inzibati yolla
tonzimlonmasinds miithiim ohomiyyato malikdir. Hazirda 6lkenin mdvcud iqtisadi
imkanlarindan tam istifado edib maksimum olavo golir yaratmaq genis monada
olko 1iqtisadiyyatinin somoraliliyini gosterir. Lakin bu mosgullugu mohz sorf
olunan xorclor hesabina daha ¢ox somoro oldo etmoklo, istehsal olunan
mohsullarin hom qiymat, hom do keyfiyyot baximindan rogabatqabiliyyatlorinin
artirilmast hesabina tomin etmok miimkiindiir.

Miistorok biznesin milli iqtisadiyyatin inkisafina tosirini saciyyalondiran bir
sira makroigtisadi somaralilik gostaricilori mévcuddur. Belo gostaricilordon biri do
istehsal olunan mohsulun doyorindo milli torofdaslarin pay1 — istehsal olunan
mohsulun  “millilik soviyyasi” hesab edilir. Bu gostoricilorin  artmasi1  6lkods
daxili omok bolgiisiiniin  dorinlogdirilmasini  vo  masgullugun  saviyyasinin
yiiksolmosini  oks etdirir, miistorok biznesin xalq tosorriifatt  gorgivosindo
“muxtariyyst”  soviyyesini  gostorir. Mohsulun millilik saviyyesi na qodor

yiiksokdirso xalq tosorriifatina xarici invesyisiyanin miisbat tosir doracasi do bir o
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godor yiiksokdir.Masolon Cinin Senjen vilayoyindo istehsal onunmus mohsulun
doyarinin 50 faizi idxalin hesabina formalasir. Braziliya azad iqtisadi zonasi olan
Manusda televizor, kompiiter vo basqa momulatlarin millili saviyyasi 75 faizdir[4,soh
39-40 ].

Somoraliliyi ifado edon miihiim ohomiyyatli gostoricilordon biri do miistorok
miuossisolorin valyuta ilo 6zlinii 6domosidir ki, bu da, ilk ndvbado, 6lkonin todiyyo
balansi ilo olagodar olan bir mosalodir. Investisiyalarin iqtisadiyyata colb olunmasi
zaman1 Olkonin iqtisadi inkisaf tempi ilo yanast hom do iqtidadiyyatin xarici
investisiyani monimsomasi imkanlart vo xarici borcun saviyyasi nozora alinmalidir.
Moshz elo buna gore do Olkalorin xarici borc saviyyasindon asili olaraq miistarak
miiossisalorin xarici valyuta ilo 6ziiniiddomasi vacib masololordon biridir. Belaliklo,
miistorok  biznesin  yaradilmasimin  makroiqtisadi  somoroliliyi onlarin  xalq
tosarriifati mogsadlarinin hoyata kecirilmosina tosir olciistidiir.

Miistorok miiassisalorin makroiqtisadi somaraliliyi onlarin faaliyyati tigiin zoruri
istehsal resurslarinin ~ verilmosindon vo bu resurslar {izorindo nozaratin
minimallasdirilmasindan asilidir. Bu masalonin halli isa torafdaslarin magsadlarinin
vohdotindo 6z oksini tapir.Torofdaslarin vohdot toskil eden mogsadlori vo somarali
iqitisadi resurslar fonunda faaliyyat goOstoran miistorok miiossisolorin samaraliliyi
digorlorino nisboton daha yiiksok olur.Xarici investorun yeni texnika vo
texnologiyasi,iadroetmo tocriibasi,bazar biliklori ilo yerli torofdasin yerli soraiti
bilmasi,bina va tikililari,torpaq sahasini istismara vermasi,yerli tochizat¢1 vo alicilar
tanimasi vo onlarla slagoya girmosi,miiassisonin is¢i qlivvasi ilo tochiz edilmasi va s.
kapital qoyuluslarinin daha tez monimsonilmasing,istehsal vo dovriyys xorclorinin
azaldilmasina, kapitalin dovriyya siiratinin yliksoldilmasina vo yekunda iso monfastin
artirllmasina gatirib ¢ixarir.Qeyd edilon gostaricilor i1lk ndvbads miiassisonin
somoralilik  gostaricilorinin - vo  omok  mohsuldarhi§inin  artirilmasina  sorait
yaradir.Masalom Cinin Senjen xiisusi iqtisadi zonasinda xarici investisiyalarin calb

olunasina olverisli imkan yaradilmaqla omok mohsuldarli§inin orta sonaye
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soviyyasindon 7 dofoyo yaxin,kapital qoyuluslarinin somoraliliyin iso 2 dofodon cox
artmisdir [4,soh 40 ].

Umumiyyatlos, adindan da gériindiiyii ki, miistorak foaliyyet biitiin toraflor iigiin
somarali olmalidir.Miistorok miiossisalorin igtisadi somoaraliliyinin gqiymoatlondirilmasi
zamani ayr1 ayr1 torofdaglarin da iqtisadi somoraliliyini ayri-ayriligda nozors almaq
lazzmdir. Milli torofdaslar {iglin iqtisadi somorolilik miihiim ohomiyyot kosb edir.
Ciinki milli torofin iqtisadi foaliyyotdon oldo etdiyi somoro miistorok miiossisonin
foaliyyotindon daha ¢ox asilidir.

Miistorok miiossisolorin yaradilmasi zamani oldo edilon somoro hom birbasa
homdo dolay1 yolla oldo edilir. Birbasa iqgtisadi somoroa miistorok miiassisonin
faaliyyatinin iqtisadi somoaraliliyi ilo slagadardir. Dolay1 iqtisadi somars is9 istehsalin
hocminin vo satis bazasinin genislondirilmasi,yetkin texnika vo texnologiyalarin,
idaraetmo metodlarinin tatbiqi, yetkin mohsul istehsali va satis1 ilo homg¢inin hayat
tsiklinin uzadilmasi ilo olagodardir. Ciinki homin mohsul ikisaf etmis o6lkolordo
kohnalmis olsa da,inkisaf etmokdo olan olkolordo bazar {i¢lin tozo ola bilor.Bu
baximdan miistorok miiassisalorin istehsal etdiyi mohsulun keyfiyyst masalosinin
tohlili miihiim ohomiyyat kosb edir.Mosalon, Cinin Quandun oyalotindo xarici
kapitalin istiraki ilo yaradilan miiassisalorin istehsal etdiyi mohsullarin 18 faizi 70-80-
ct illorin beynolxalq soviyyosino uygun golir vo xarici bazarlarda roqgabot
qabiliyyatine malikdir, 65 % mohsullar 60-70-ci illor soviyyasino uygundur vo yalniz
daxili bazarda reallasdirila bilor, 17 % mohsul iso 40-50-ci illor soviyyasino uygundur
vo daxili bazarda ¢otin satilir. Miisahidolor gostorir ki, investisiya qoyuluslari, o
cimlodon xarici investisiyalarin somoroliliyi  baximindan mithim masalo
investisiyanin saha va arazi qurulusudur.Tacriiba gostarir ki xarici investisiya an ¢ox
Olkonin inkisaf etmis rayonlarina va qeyri-istehsal saholorina yonsldilir.Masalon
Cindo xarici investisiyanin 80 faizi inkisaf etmis rayonlara vo 50 faizdon coxu iso

qgeyri-istehsal sahoalorina yonaldilir[4,soh 40-41 ].
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1.3. Miistarak miiassisalorin somaraliliyini xarakteriza edan gostaricilor

Son zamanlarda iqtisadi inteqrasiya olagolorinin giliclonmoasi, kapitalin
beynolxalq axminin daha da geniglonmasi istor diinya miqyasinda, istorsa do
Azorbaycanda miistorok miiossisalorin foaliyyst dairasinin genislonmasing, onlarin
Olkonin istor makroiqtisadi, istorsodo mikroiqtisadi gostoricilor sistemindo xiisusi
¢okisinin artmasina sobob olmusdur. Belo bir soraitdo bu tip miossisolorin
foaliyyotinin genis sokildo arasdirilmasina, onlarin foaliyystinin  somaoralilik
gostaricilorinin  tadqiqine zorurot yaranir. Tokco onu demok kifayotdir ki,
Azorbaycan Respublikasi iqtisadiyyat nazirliyinin melumatina asason 2016-c1 ilin 1
yanvar tarixino kimi 6lkomizds geydiyyata alinmig 100 325 hiiquqi soxsin 10646-s1
dovlat miilkiyysting, 87985-i xiisusi miilkiyyoto 1694-ii iso bolodiyys miilkiyyatine
monsub olmusdur. Xiisusi miilkiyystli miiassisalorin torkibinds onlardan 5781-i tam

xarici investisiyali, 1850-si miistorok miiassisalordir (Diagram 1.1).

( Diagram 1.1)

Azarbaycan miistarak miiassisalorinin comi miiassisalorin igarisinda xiisusi cokisi(2016-cr il)

Dovlat m. Boaladiyya . Xarici
10646 m. 1694 Mistarak investisiy
_\ m. alim.
2%

—_—

Comi miiassisalor Xiisusi miiassisalor

Manba:Azorbaycan respublikasinin Igtisadiyyat nazirliyinin saytindski (WWw.economy.gov.az)

malumatlar asasinda miia\lif torafindon hazirlanmigdir.


http://www.economy.gov.az/
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Yuxaridaki sxemdon do goriindiiyli kimi son zamanlarda miistorok
miiossisalorin - xilisusi  ¢akisinin nazores ¢arpacaq dorocods artmasi onlarin
igtisadiyyatda oynadigi rolu dahada artirmaqla foaliyyeotinin iqtisadi somorliliyinin
artirilmasi istigamotindo todbirlorin goriilmosini vacib amilo ¢evirir. Miistorok
miiossisalarin faaliyyatinin iqtisadi somaraliliyinin qitmatlondirilmasi iigiin miixtalif
gostoricilor sistemindon istifado edilir. Miistorok miiossisolorin foaliyyotinin iqtisadi
somorsliliyinin artirilmasi tiglin istifado edilon xiisusi gostoricilor sistemi ilo daha
yaxindan tanig olag.

Iqtisadi adobiyyatlardan aydin olur ki, miistorok miiossisalorin faaliyyatinin
iqtisadi samoraliliyi konkret gostaricilorlo deyil, iimumilikds gostaricilor sistemi ila
qiymatlondirilir. Miistorok miiassisalorin iqtisadi somoaraliliyi bir sira gostoricilor
sistemi ilo giymotlondirlo bilor. Miistorok biznesin yaradilmasi1 vo foaliyyatinin
iqtisadi  somaraliliyinin  qiymatlondirilmasi metodikast asagidaki  masalslorin

hallino imkan verir[ 3, sah 109]:

— miistorok  biznesin  yaradilmast  vo  faaliyyotinin  makroigtisadi
somaraliliyinin miioyyon olunmasina;

— miistorok biznesdo milli torofdasin istirakinin iqtisadi
somaraliliyinin miiayyan olunmasina;

— miistorok biznesdo xarici torofdasin istirakinin iqtisadi  somaraliliyinin
qiymatlondirilmasing;

— miistorok biznesin yaradilmasi ii¢iin layiholorin miimkiin variantlarindan

on optimalinin se¢ilmasina.

Nazari yanagmalara asasan bels naticoys golmok miimkiindiir ki, mohsul va ya
xidmatlorin reallasdmlmasindan oldo olunan monfooti hor hanst miistorok
miiossisonin tosorriifat foaliyyotinin noticosi kimi qobul edilo bilor. Somarsliliyin
qiymatlondirilmasinin  ilk addimi  kimi zoruri gdstorirci olan mshsulunun

reallasdirilmasindan oldo olunan monfootidir. Miistorok miiossisonin 1 ilindo
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mohsulunun reallagdirilmasindan oldo etdiyi monfoot (My) asagidaki formulla

hesablanir [17, soh 69].
M=G-Mgt

Burada: G;- t ilindo mohsulun reallagdirilmasindan alds olunan modaxil,

Mg~ t ilinds reallasdirlan mohsulun tam maya doyari.

Miistorok miiossisolorin iqtisadi somoraliliyini xarakterizo edon gostoricilordon
biri do vergi hesabina monfootdir (My;). Miisssisonin vergi hesablanan monfaati

asagidaki kimi hesablanir[17, soh 69]:

IVlvtzl\/lt'c':‘vt

Burada: M- miiassisonin 1 ilindo mohsulunun reallagdirilmasindan oldo etdiyi
monfaot;
Gyt - tilinds vergidan giizastlorin hesabina ¢ixilan vasait.

Digor bir somaralilik gostaricisi alds olunan goalirdon vergi 6donislori vo vergi
6donilmasindan sonra yaradilan fondlara 6domolor ¢ixdigdan sonra ganunvericidiya
uygun maya dorarine daxil edilmoyan xorClori do nozoro alimmagla hesablanan
boliisdiiriilon monfootdit (Myy). Mistorok miiossisonin  tasis¢ilori  arasinda

boliisdiiriilon manfost asagidaki kimi hesablanir[11, soh 45]:

Mpoi= M-My1.Dy-Xi-My,

Burada: D, - miistorok miizssisonin manfaatina vergi daracasidir;
Xi- t 1linda moanfastdon 6danon xoarclar ;

Mp-boliisdiiriilmayan manfootdir;
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M- miiossisonin 1 ilindo mohsulunun reallasdirilmasindan aldo etdiy1
manfoat;
M,-vergi hesablanan moonfootdir.
Miistorok miiossisolorinin iqtisadi somoraliliyini xarakterizo edon

gostaricilordon biri do xalis manfaatdir (My,).O asagidaki kimi hesablanir:

Mya=M-MDV-X;

Burada: D, - miistarok miizssisanin monfaatina vergi daracasidir;
Xi- t 1lindo moanfaatdon 6donon xarclor ;

M- miiossisonin 1 ilindo mohsulunun reallagdirilmasindan sldo etdiy1

monfoat;

M,-vergi hesablanan moaanfootdir

Miistorok miiossisolorin tosis edilmosi zamani onun tosiscilori torofindon

qoyulmus kapitalin illik rentabelliyi do miihiim iqtisadi somaralilik gostoricisidir vo

asagidaki kimi hedablanir [11, soh 45]:

anl +At
R=—"—
K

Burada: At ilindoki amortizasiya ayirmalari;
K-tosisgilor torofindon miistorok miiassisonin yaradilmasi kapital
goyulusudur.
M, -xalis manfaatdir.

Tobidir ki illar lizro miistorok miiassisonin alds etdiyi monfaatin soviyyasi do bir

birindon forqlonir.Ogor miistorok miiossisonin monfoati illoro gora doyisorso bu



27

zaman miistorok miiossisonin iqtisadi somoraliliyinin qiymotlondirilmasi iig¢iin onun

xorclorinin orta illik rentabelliyi hesablanmalidir.Onu asagidaki kimi hesablayirlar:

— ZZ:O(anl + At)
K-T

Ro

Burada: T- asasinda hesabat aparilan illorin sayidir;

t - hesabat dovriiniin “birinci ili” olan “0” ilo verilmis gostaricinin aid
oldugu T ili arasindaki illorin sayidir;

A:-t ilindo amortizasiya ayirmalari;

K - miistorok miiassisonin yaradilmasina kapital qoyuluslaridir.

Miistorok miiassisolorin yaradilmasina qoyulan kapital qoyuluslarinin 6domo
miiddoti xalis monfootin hocmi illor lizro eynidirso imumi kapital qoyulusunun
hocmini illik xalis monfostlo amortizasiya ayirmalarinin  comina bolmakls
tapilir.Oksor kapital qoyuluslar1 miistorok miiossiso foaliyyoto baslamazdan ovval
hoyata kegirilorsa vo onun monfaati illora gore forqglonirss, onda timumi xarclorin
comindon xalis manfoatlo amortizasiya ayirmalariin illik qiymatini ¢ixmagla onun
o0donmo miiddati miioyyan edilir.

Ogor miistorak miiassisanin tikintisina va inkisafina kapital qoyuluslar illor tizro
forglonirso, illik monfoot illor lizro eyni deyilso, onda miistorok miiossisalorin
yaradilmas1 vo foaliyyatinin inteqral somarasi vo xarclorin daxili rentabellik normasi
totbiq edilir.Bu zaman miixtalif dovrlers aid olan galir vo xarclarin biitiin gdstaricilari
hesabat dovriiniin birinci ilino gotirilir.Bu gotirilmo verilmis illik gostoricinin ay
omsalina vurulmasi yolu ils edilir. a, omsali asagidaki kimi miioyyan olunur [17, soh

68]:

1

T AT )t
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Burada: t - hesabat dovriiniin “birinci ili” olan “0” ilo verilmis gostaricinin aid
oldugu T ili arasindaki illorin sayidir;
En- vaxta gora gotirilma normatividir.

Qeyd etmok lazimdir ki, E, normativini hesablamaq ii¢lin iki yanasma
moveuddur. Birincisi, faiz dorogosi, ikincisi iso,qoyulan vosaitin - sorbost
monimsanilmasi  soraitinde  gdzlonilon monfast normasidir.Bu  normativin
hesablanmasi zaman1 miistorok miiassisonin yaradilmasinda istirak¢ilarin motivlarini
do nozora almaq lazimdir. Umumilikds ise E, normativi miioyyan olunarkon, risksiz
daracanin saviyyasi, kommersiya vo maliyya risklorinin saviyyasi Nazra alinir.

Miistorok miiassiSonin yaradilmasi vo faaliyyotinin somaraliliyini xarakterizo

edon gostaricilorden biri do iteqral somoaradir (C;) vo o asagidaki kimi hesablanir [17,
soh 70] :

T
C; =Z(anl + A —Ki) ar+Ly-ar

t=0

Burada: Lt - miiassisanin logv etma (Va ya qaliq) dayari;
K - t ilindo miistorak miiassisonin yaradilmasi va inkisafina kapital
goyulusudur;
M,.-xalis manfaatdir;
A-t ilinde amortizasiya ayirmalari;
t - hesabat dovriiniin “birinci ili” olan “0” ilo verilmis gdstoricinin aid
oldugu T ili arasindaki illorin sayidir.
Inteqral somoralilik gostoricisi miisbot komiyyot olmalidir. Bu o demokdir ki,
miistorok miiassisonin yaradilmasina ¢okilon xarclorin daxili rentabellik normasi ay
omsalin1 miioyyan edorkon istifado olunmus E, normativindon yiiksokdir. Daxili

rentabellik normast kdstorigisinin haqiqi qiymatini tapmaq tigiin asagidaki mosoloni
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hall etmok lazimdir.Bunun tiglin miistorok miiassisonin yaradilmasi vo faaliyyatinin
inteqral somorosinin sifra barabar olduqu Ey tapilir.

Ogor inteqral somors miisbatdirse, onda E,>E,. ©gor monfidirss, onda E,<E,.
E«-1n haqiqgi giymatini tapmagq li¢iin ardiCil yaxinlasdirma metodundan istifado olunur
(miisbat integral somoradoa E4 ardicil olaraq 0,01 artirilir. Manfi inteqral somorado
(miisbat integral somarads E4 ardicil olarag 0,01 artirilir. Manfi inteqral somorada
0,01 azaldilir). Bu vaxt E,-in elo giymati miiayyan olunur ki, integral somars ya sifira
baraboar olsun, ya da sifira yaxin miisbat Vo ya manfi komiyyat alinsin.

Sonra daxili rentabellik normasi asagidaki formulla hesablana bilo [11, soh 48]:

Cq (Ege1 + Eg)
(Cq + Cgqyq)

Burada: E4-integral ssmoranin sifira yaxm miisbat vo ya manfi gqiymot aldigi
diskont normasidir;
Eqn—Eq ilo miiqayisado bir bond artirilmis (azaldilmis) diskont
normasidir ki, bu normada integral somora sifira yaxin monfi vo ya
miisbat qiymat alir;
Cq vo Cys1 189 Eg vo Eg.1-0 uygun inteqral somoradir.

Miistorok miiossisonin yaradilmasi iigiin hazirlanan layiholordon on somorali
variantin se¢ilmosi inteqral somors vasitosilo hoyata kecirilir.Bu iki yolla hoyata
kecirila bilar. Birincisi, differensial yanasma yolu ila. Bu vaxt kapital qoyuluslarinin
arasindaki forqin inteqral somorosi hesablanir. Bu somoronin monfi vo ya miisbot
olmasindan asil1 olaraq ikinci vo ya birinci variant segilir. Tkinci halda iso, daxili
rentabellik normasi1 hesablanir,hans1 variant daxili rentabellik normasinin yiiksok
olmasini tomin edirso, homin variant asas gotiirtiliir.

Miistorok miiossisonin yaradilmasi1 vo foaliyyatinin somaraliliyini hesablamaq

liclin on vacib gostaricilordon biri do qiymot gostoriciloridir tapilmasidir. Bu qiymot
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gostoricilorinin tapilmasi i1so 6z ndvbasindo miiossisonin xarici iqtisadi foaliyyatinin
planlagdirilmasinda taktiki gedislora, somarali toskil etmoyo imkan veran bir element
hesab edilir. Ciinki, hor hans1 bir bazarda vo ya bazarlar ¢oxlugunda giymatlorin
doyismo meyllori bizim miioyyon edocoyimiz qiymaotloro miitloq tosir gostorir vo bu
tosir nozoro alinmalidir. Bunun iigiin iso, qiymaotlors tosir gostoron inflyasiya, rogabot,
istehsal novii vo giicli, 6domo sortlorinin doyismosi vo s. kimi amillorin nozors
alinmasi1 ¢ox vacibdir. Qiymatlorin tohlili, hom¢inin omtoonin keyfiyyati vo texniki-
iqtisadi parametrlori kimi gostaricilori do miioyyanlagdirmayi tolob edir. Bu baximdan
da, qiymatlorin prognozlasdirilmasi oldugca miirokkob vo ¢otin bir prossesdir, Miiasir
soraitdo tolobo tosir gostoron amillor ¢cox boyiik siiratlo vo tez-tez dayisirlor ki, bu da
qiymatlorin elastikliyini, yoni artim vo ya azalma dinamikasini diizgiin izlomaya
imkan vermir. Eyni zamanda, miisahidolor gostorir ki, qiymato tosir gostoron amillor
do zaman-zaman sabit gqalmir vo ke¢misdo bir ciir, golocokdo basqa ciir tosir
qabiliyyatino malik olurlar.Qeyd etmok lazimdir ki, yuxarda gostorilonlorin totbiqi
mistorok miiossisolorin yaradilmasit vo faaliyyatini diizgliin qiymoatlondirmays va

somarali variantlar1 segmaya imkan verir.
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2. FOSIL: AZORBAYCANDA MUSTOROK SAHIBKARLIGA INVESTIiSiYA
QOYULUSU VO ONUN MUASIR VOZIYYOTI.

2.1. Azarbaycanda miistorok sahibkarhga investisiya qoyulusu va onun

inkisafina tasir edan amillar

XXI osr diinyada qloballasma vo inteqrasiya osri, eloco do siirothi
informasiya dovrii kimi xarakterizo edilir. Tobii ki, biitiin bu proseslor, hom do
milli tosorriifatlarin daha siiratlo beynalmilollogsmosini, global iqtisadi mokana
siirotli ¢ixisim1 vo s. tolob edir. Eyni zamanda, qeyd olunanlar ayri-ayri milli
tosarriifatlarin dinamik inkisafinda xarici amillorin do rolunu artirir. Belo ki,
artiq xarici bazara ¢ixig, daxili vo xarici bazarda movcud olan rogabot
miibarizosindon qalib ¢ixmaq, global iqtisadi mokanda coroyan edon sosial-
iqtisadi proseslorin foal istirak¢isina cevrilmok vo s. kimi masalolor hor bir
milli iqtisadiyyatin davamli inkisafinin zoruri sortino ¢evrilmisdir.Digor torofdon,
yiiksak saviyyads inkisaf etmis maddi texniki bazaya, beynalxalq omok bolgiisii
sistemina vo beynolxalq kooperasiyanin miixtolif formalarina malik diinya
mohsuldar  qiivvelorinin  inkisafinin miiasir  dovrii  beynolxalq  iqtisadi
omokdashigin  genislonmasine obyektiv zorurot yaradir. Belo bir soraitds
istehsalin vo kapitalin beynolmilollosmosi, elmi texniki toraqqinin siiratlonmasi
kapital idxalm1 mohsuldar qiivvalorin inkisafinin miihiim amillorindon birino
cevirmisdir. Ona goro do, miiasir dovrdo garsida duran miihiim vozifolordon
biri do iqtisadiyyatin beynolxalqg omok bdlgilisiindo somorali istirakini tomin
etmokdon, xarici kapitalin, miitoraqqi texnologiya vo idaroetmo tocriibosinin colb
olunmast  yolu ilo mohsuldar qiivvalorin  inkisafina nail olmaqdan
ibaratdir.Olkoys xarici kapitalin,miitoraqqi texnika vo texnologiyanin,miiasir
idaaroetmo tocriibasinin colb edilmasinin oan somorali formasi isa, sozsiiz ki, Xarici

investisiyalarin 6lko iqtisadiyyatina calb olunmasidir.
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Xarici investisiyanin iqtisadiyyatda oynadigi rolunu basa diismok tigiin ilk
novbado onun mahiyystine nozor salmaq lazimdir. Qeyd etmok lazimdir ki, qiivvada
olan investisiya foaliyyoti haqqinda Azoarbaycan Respublikasinin 13 yanvar 1995ci il
tarixli qanununda investisiyaya belo torif verilir: Investisiya-golir (monfaat) vo ya
sosial somora oldo etmok mogsadi ilo sahibkarliq vo diger foaliyyst novlori
obyektlorino qoyulan maliyys vosaitindon, habelo maddi vo intellektual sorvotlordon
ibaratdir [19, soh 3].Daha genis sokildo desok investisiya dedikdo monfoot vo digor
somars alds etmak maqgsadi ila dovlatin, hiiquqi v fiziki soxslorin yeni miiassisalorin
yaradilmasina, foaliyyatdo olan miiassisalorin genislondirilmasing, dasinmaz omlakin,
sohmlorin, istiqrazlarin vo digor qiymotli kagizlarin vo aktivlorin oldo edilmasino
yonaldilon pul vasaitini, amlak vo intellektual doyorlori basa diismok lazimdir.
Torifindon do goriindiiyii kimi investisiya fasliyyoti 6lks igtisadiyyatlari, o climlodon,
homin iqtisadiyyatlarin on miihiim holgolori olan ayri-ayr1 miiassisalor, firmalar,
toskilatlar arasinda beynolxalq soviyyads kapitalin,texnika vo texnlogiyanin,maddi vo
geyri maddi aktivlerin sorbost axmini tomin edorok 6z novbasindo inteqrasiya
proseslorinin daha da siirotlonmasi vo daha da miiroroqqi xarakter almasina tokan
Verir.

Son zamanlarda diinya miqyasinda inteqrasiya proseslorinin siiratlonmasi vo
bunun montiqi davami olaraqda miistorok sahibkarligin dahada inkisaf etdirilmosi,
miistorok miiassisalorin foaliyyat dairalorinin getdikco daha da genislondirilmasi va
igtisadiyyatda yeni struktur doyisikliklorinin hoyata kegirilmasi investisiya
qoyuluslarinin hacminin nazaragarpacaq soviyyads artmasina sobab olmusdur. Bunu
dha aydin sokildo gormok {i¢iin son zamanlar diinya miqyasinda hoyata keg¢irilon
birbasa vo portfel investisiyalarin inkisaf dinamikasina nozor yetirmok
kifayotdir.Xarici investisiyalarin artim gostaricilori va bu gostaricilorin get-gedo daha
da yiiksolmasi bir daha xarici investisiya qoyuluslarinin iqtisadi inkisafin tomin
olunmasinda oynadigi rolu oks etdirir. Miiasir dovriimiizds investisiya qoyuluslarina

daxil olan vasait va sarvatlor asagidakilardir (Sxem 2.1) .
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pul, moagsadli bank
omanatlori, kreditlor,

paylar, sohmlar vo basqa

qiymatli kagizlar

torpagdan, sudan vo digor
tobii ehtiyatlardan,
binalardan, qurgulardan,
avadanliglardan istifado
hiiquqlar
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texniki, texnoloji,

kommersiya vo digor
biliklorin macmusu

(“nau-hau”)

miivafiq qaydada
rosmilogdirilmis elmi-

tacriibi vo digar intellektual

sarvatlar;

Sxem 2.1: Investisiya goyuluslarina daxil olan vasait Va sarvatlar(Manba:11,soh 309
asasinda miidllif torafindon hazirlanmisdir).

Bildiyimiz kimi,miiasir dovrdo bazar iqtisadiyyat1 olkalori bir-birindon tocrid
olunmus, xarici iqtisadi olagolora qapali formada tosavviir etmok geyri miimkiindiir.
Qloballasib vahid bir sistem halina diigon diinya iqtisadiyyatt onun ayr-ayri
holgoalorini togkil edon milli tosorriifatlarin daha da yiiksok soviyyado bir-biring
inteqrasiya etmosini,bir-birino ¢uglasmasini tolob edir.Belo bir soraitds iso,bazar
iqtisdiyyatina artiq tam sokilds ke¢mis olan Azarbaycan Respublikasinin da diinya
bazarina c¢ixisi, qlobal iqtisadi mokana siirotli inteqrasiyast zoruri bir proseso
cevrilmisdir.Miiasir dovrdo 1so, biitlin bunlarin on sado vo oalverisli yolu
miistorok foaliyyatin togkilindon kegir. Yeni texnika vo miitoraqqi texnologiya
osasinda modern miiassisalorin toskili, beynolxalq standartlara uygun roqabot
qabiliyyotli mohsul istehsalimin  artirilmast {iglin xarici investisiyalarin 6lko
iqtisadiyyatina calb olunmasinda miistorak miiossisalorin yaradilmast va inkisafinin

tomin edilmosini zoruri amilo ¢evrilmisdir. Belo bir dévrdo miistorok miiossisalorin
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formalasdirilmasi,miistorak istehsal,satis vo xidmot foaliyyatinin toskili inteqrasiya
proseslorinin on aparict bir istiqgamoti kimi miihiim ohomiyyot kosb edir.

Diinya tocriibosi gostorir ki, xarici investorlar bu vo ya digor 6lkoyo investisiya
qoymagq istoyarkon 0z strateji maraqlarindan ¢ixis edorak, ilk ndvbodo, homin 6lkodo
investisiya miihitinin alverisli olub olmamasi ilo maraqlanirlar. investisiya miihitinin
olverisliliyi iso, hor seydon ovvoal, investisiya iqliminin voziyyetindon, 6lkods siyasi
vo makroiqtisadi sabitliyin olmasindan asilidr. Mohz bu amillor investora 06z
foaliyyotini uzun miiddatli dévr iigiin planlagdirmaga imkan verir.Umumiyyatla 6lko
iqdisadiyatina investorlar1 coalb elomok {igiin O6lkodo gorok asagidaki faktorlar
olsun[18, sah 146-146]:

- 6lkado movcud olan sosial-Siyasi voziyyat Vo onun perspektivlari;

- daxili igtisadi vaziyyat Vo onun inkisaf pespektivlori;

- daxili iqtisadi faaliyyat Vo onun perspektivlari;

- dovlatin sahibkarliga komok siyasatinin stabil olmast;

- glizostli vergi rejimi;

- maliyys vasaitlorinin axinina sorait yaradan todbirlor sistemi;

- innovasiya markoazlorinin yaradilmast;

- miiassisalora maliyys yardiminin gostarilmasi tigiin firma sobokasinin inkisafi;

- konsultasiya moarkazlorinin mévcudlugu;

- intellektual miilkiyyatin effektiv miidafis sistemi;

- tosarriifat faaliyyatinin tonzimlonmasi prosedurasinin sadalosdirilmasi;

- Is¢i qlivvesi keyfiyyatinin yiiksaldilmasi;

- informasiya texnologiyast vo kommunikasiya vasitalori ilo tominatliq doracasi;

- yaradiciliq azadlig1 va sS.

Yuxarida sadalanan sortlorin oksariyysti hal-hazirda iqtisadiyyatimiz {ig¢iin
xarakterikdir.Mohz bu faktorlar iso iqtisadiyyatinimiza xarici investisiyalarin colb
olunmasina vo miistorok miiassisalorin yaradilmasina olverisli sorait yaradir.
Olkomizds investisiya miihitini formalasdiran amillors ona birbasa vo ya dolay yolla

tosir gostoron qlobal vo olkodaxili amillori misal gostormok olar.Qlobal amillora
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Olkolorarin bilavasito foaliyyotindon asili olmadan imumdiinya miqyasinda bas veran

hadisalor,6lkodaxili amilloar iso 6lkoads olan iqtiadi,siyasi,sosial,hiiquqi,tobii-cografi

miihit amillori aiddir. Olkodaxili amillora asagidakilari misal olaraq gdstormok

olar(Sxem 2.2):

Investisiya miihitinin
formalasmasina tosir edon

amillor
\ 4 v
iqtisadi siyasi sosaial hiiquqi tobii-cografi
igtisadiyyatin siyasi comiyyat Olkadaki 6lkanin tabii-
imumi vaziyyati, | | sabitlik, mévcud tizvlorinin ganunvericilik iglim soraiti,
vergi vo gomriik siyasi idioloji bilik sistemi,ganunlar, yertlosdiyi
daracalari vo rejim,dovlatin soviyyasi,is¢ilori | | normativ hiiquqi | [bolgonin strateji-
imtiyazlar, idaroetma n toskilatgiliq aktlar,formanlar, cografi
infilyasiyanin aparatlariin gabiliyyati,comiy soroncamlar, ohomiyyatliliyi,
Saviyyasi, ,is¢i samaraliliyi, yat tizvlarinin xarici olkanin tabii
qiivvasinin beynalxalq xarici investisiya || investisiyalarin sorvatlora malik
dayari,kredit miiqavilalarin Vo xiisusu miidafiasinag olmasi
faizlori,valyuta sartlarina amoal miilkiyyoto dovlat tominati saviyyasi,beynal
kursunun edilmasi, miinasibati vo S. Olkado xarici xalq ticarot
sabitliyi, pul- dovlatin investisiya yollarinia
kredit sistemi, igtisadiyyara qoyulusuna yaxinliginin
igtisadi miidaxilo imkan veran Saviyyasi va S.
foaliyyatin Saviyyasi,xarici xiisusi
sorbastliyi,olkads | | investisiyalara miilkiyyati
infrastrukturun miinasibatda dastokloyan
inkisaf soviyyasi | |dovlat siyasati vo hiiquqi sistemin
Va S. S. movcudlugu va s.

Sxem 2.2: Investisiya miihitina tasir edon amillar.(Monba:13,soh 151)

Siyasi amil investisiya iqliminin formalasmasinda vo miistorok sahibkarligin

inkisafinda mithiim amil olmagqla, 6lkonin geosiyasi mévqeyini, movcud siyasi rejimi,

yeridilon siyasoti, 6lkodo movcud olan siyasi sabitliyi, dovlotin iqtisadiyyata

midaxilasi Saviyyasini, beynslxalq sazislorin sortlorino amol olunmasini vo S.
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mosalalari ohato edir. Bu amil hor seydon ovval 6lkado mdvcud olan siyasi
doyisikliklari (hansi ki, 6lkado foaliyyst gostoron xarici kapitalin faaliyyatino nozoro
carpacaq dorocado tosir gostorir) oks etdirir.Respublikamizda 90-c1 illorin
avvallarinds bu sahads méveud olmus alverissiz durum investisiyalarin calb olunmasi
baximindan 6z neqativ tosirini gdstormigdir. Belo ki, o dovrdo respublikada kifayst
goador daili vasaitin olmamasi ilo alagadar olarag Azarbaycan 6ziiniin karbohidrogen
chtiyatlarinin islonmosino tokan vermok mogsadi ilo bir ¢ox xarici neft sirkatloring
investisiya qoymagi toklif etdi. Qisa miiddot arzinds xarici neft xarici neft sirkotlori
torafindon tokliflorin alinmasina baxmayaraq, miistaqilliyin ilk illorindon baslayaraq
respublikada movcud olan vaziyyat, xiisusilo do dovlatgiliyin zaifliyi vo digor siyasi
amillor xarici investisiyanin colb olunmasi ti¢lin ciddi problemlor yaratmisdir. Yalniz
1993-cii ildan hoyata ke¢irilmoys baslanan todbirlor naticasinds bu istigamotds doniis
yaranmis vo xarici neft girkatlorinin Xoazar donizinin Azaorbaycan sektorundaki neft
yataqglarinin islonmasine investisiya yonaltmoya baglamigdir [11, sah 34].

Hal-hazirda Azorbaycanda siyasi sabitliyin yaranmasi xarici investisiyanin calb
olunmasina Vo miistorok sahibkarligin inkisafina nozoragarpacaq dorocodo tosir
gostormisdir. Lakin holodo Qarabag probleminin moévcudlugu vo regional geyri-
sabitlik xarici investisiyanin calb olunmasina mohdudlasdiran tosir gdstorir. Olkado
hiiquqi, demokratik comiyystin mévcudlugu, regionda olkalor arasinda qarsiligh
monfootli omokdasliq miinasibatlorinin formalasmasi perspektiv iqtisadi inkisafda
xarici investisiya resurslarindan somarali istifado olunmasina miisbot tosir gostoron
amillardondir.Biitiin bunlarla yanasi, investisiya miihitinin aktiv hissasi olan kapitalin
gobulu sisteminin formalasdirilmas1 xarici investorlarin investisiya foalliginin
artmasina vo Xarici investisiyadan istifado edorok iqtisadi inkisaf qarsisinda duran
moqgsadlorine nail olunmasina sorait yaradir. Hazirda iso xarici investisiyali
miiossisalora milli rejim verilmisdir ki, bu da xarici investisiyali miiassisalorlo milli
miiossisalor arasinda operativ olaraq iqtisadi slagalor qurulmasina, ragabat miihitinin
formalagmasina, 6lkodo tosorriifat foaliyyoti azadliginin vo sahibkarligin inkisafini

miisbat tosir gostarir.
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Azorbaycan iqtisadiyyatina xarici investisiya qoyuluslarinin colb olunmasinda
Vo bunun osasinda da miistorok miiassisalorin yaradilmasinda 6lkodoki iqgtisadi
amillorin do ciddi rolu vardir.Bu amillora osason iqtisadiyyatin imumi voziyyati
(bohran, durgunlug,canlanma vo yiiksalis), inflyasiyanin soviyyasi, milli valyutanin
kursunun sabitliyi, aparilan iqtisadi islahatlarin siirat vo keyfiyyati, vergi sistemi, pul-
kredit sistemi, gomriik xidmoti, faiz doracasi, iqtisadi foaliyyatin sorbostliyi, daxili
bazarin saviyyasi, 6lkonin amok resurslarinin hocmi, daxili infrastrukturun inkisaf
Saviyyasi va s. kimi amillar daxildir.

Qeyd etmok lazimdir ki, mistaqilliyin ilk illorinds respublika iqtisadiyyatinin
tonazziil etmosi vo qisa miiddot orzindo bohran hoddine ¢atmasi, hiperinflyasiyanin
movcudlugu vo s. investisiya qoyuluslarinin genis viisot almasinin garsisini alan
mithiim amillordon olmusdur. Qeyd olundugu kimi, xarici investor siyasi sabitlik,
idara edilo bilan inflyasiya soviyyasi, yiiksok iqtisadi artim, adalatli rogabat miihiti,
inhisar¢iligm olmamasi, yersiz miidaxilolorin aradan qaldirilmast vo s. kimi
masololara iistiinliik verir.Inflyasiya investisiya miihitinin osas torkib hissesidir vo
faiz doracasine, miibadilo kursuna, hayat saviyyasino, olkanin iqtisadi va siyasi
sistemino tosir gostoran, eloco do qiymatlorin elastikliyini artiran bir amildir.
Aydindir ki, yiiksok inflyasiya soraitindo miistorok miiassisonin galocok foaliyyatini
planlasdirmaq va golirli amaliyyat aparmaq c¢otindir. Miiassisa 6z faaliyyatini va
amtao - material ehtiyatlarinin avazini 6demak ti¢iin qiymatlori har giin doyismalidir.
Yiiksok inflyasiya soraitinds valyuta vo maliyya risklori artir. Bu halda, miiassisalarin
tosorriifat faaliyyatini ¢otinlosdiron miihiim amillordon olan valyuta vo maliyys
risklorindon qorunma imkanlar1 mohdudlasir. Olkado fond vo valyuta bazarlarinin,
omtoa birjalarmin normal faaliyyat gostormomasi do investisiya riskini artirir.
Azorbaycanda hoyata kegirilon diisiiniilmiis sosial-iqtisadi siyasat naticasinds 2003-
cii ildan etibaran birrogomli inflyasiya tomin edilmisdir ki, bu da investisiya riskini do
xeyli dorocods azaldir xarici investiiyanin calb olunmasinda miistorok sahibkarligin
inkisafina alverisli sorait yaradir. Bu zaman investisiya riski iqtisadi-siyasi sabitlik,

geosiyasi vo geoiqtisadi voziyyat,gomriik-vergi doracori, onlarin tonzimlonmaosi vo bu



38

sistemin somoraliliyi,yerli bazarin xarakteristikasi,ticarot siyasoti,bazara daxil olma
sortlori vo xiisusiyyatlori, kapitalin risklilik deracesi,qoyulmus investisiyalarin 6z
xorcini 0domo doracasi, daxili sosial durum vo ohalinin rifah hali,iqtisadi
cinayotkarli§in soviyyasi vo 6lkonin reytingi,dovlotin investisiya riskiorindon sigorta
tominati kimi amillor nozors almagqla qiymotlondirilir [16, soh 173-175].

Onu da geyd etmok lazimdir ki, 6lkadoki olverigli investisiya miihitino tosir
gOstoron osas amiliordon biri do 6lkonin iqtisadi amillorino daxil olan vo istehsal
xorclorinin hacming tosir gostoron infrastruktur obyektlorinin inkisafidir.Azorbaycan
Respublikasi inkisaf etmis istehsal infrastrukturuna malikdir. 2000-ci ildon etibaran,
Olkodo apardan genismiqyash tikinti quruculuq islori, biitiin saholordo hoyata
kecirilon layihalor,Azorbaycan Respublikasinin siiratlo inkisaf edorok bir ¢ox
beynolxalg vo regional layiholorin foal istirak¢isina c¢evrilmosi infrastruktur
tominatiin yaxsilasmasina vo tokmillosmosine zomin yaratmisdir.istehsal, xidmot
saholorinin, o ciimlodon rabito vo nagliyyatin inkisaf etdirilmosi, xarici olkalorlo
alternativ noqliyyat yollarimin inkisafi Olke iqtisadiyyatinin diinya tosorriifati
sistemina qosulmasinda va Glkonin nagliyyat asililiginin azalmasinda miithiim rol
oynayir.Biitiin bu kimi millor iso 6z ndvbasindo xarici investisiya qoyulusuna vo
mistorok sahibkarliga olverigli imkan yaradr.Son zamanlar Sorg-Qorb nogliyyat
yolunun inkisaf etdirilmosi do investisiya miihitino miisbot tosir gostoron
amillordondir. Digar torafdon, sadalanan faktorlar inkisafi xarici iqtisadi alagolordon
asitli olan saholordo yaradilan miistorok miiossisolorin xammal vo materiallarla
moarkazlogdirilmis sokildo tominatina olveisli imkan yaradir.Eyni zamanda,son
dovrlordo rabito vo mehmanxana tosorriifatinin, tikinti sektorunun inkisafi sosial
infrastrukturamn tokmillogsmasina sabab olmusdur [13, soh 152].

Investisiya qoyuluslarinin hoyata kegirilmosindo onun hiiquqi bazasinin
yaradilmasi da vacib amillordondir. Bels ki, investisiya qoyulusu zamani investorlar
6z maliyyo vasaitlorinin banklarla deyil, birbasa tosarriifat saholorina colb etdiklori
liclin hiiquqi tominatin yiiksok olmasi onlarin diggat markazinds dayanir. Hiiquqi

tominat dedikds iso dovlatin aidiyyati sahslor lizro miivafiq qanun, qoarar vo normativ
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aktlarin movcud olmasinin zoruriliyi sortlondirilir ki, potensial investorlar da mohz bu
hiiqugi sanadlars istinadon 6z faaliyyatini toskil etmis olurlar. Qanunlardan slava
miioyyon hiiquqi normativ aktlarm qobulu da zoruridir. investisiyalarla bagl bu
hiiquqi sanadlor asason vergi, gomriik, bank, sigorta vo diger sahalords miinasibatlori
mioyyan etmolidir.Hal-hazirda olkoado xarici investisiya qoyulusu iiglin olverisli
hliquqi bazanin yaradilmasi,xarici investisiyalarin 6lko igtisadiyyatina colb olunmasi
licin miivafig qanunlarin,qanunvericilik aktlarmin gobul olunmasi,homginin,xarici
investisiyalarin miidafiosino dovlot tominati vo s. Kimi hiiquqi amillor Xarici
investisiyalarin calb olunmasina vo miistorok miiassisolorin yaradilmasina olverisli
imkan yaradir.

Olkodoki ohalisinin xarici kapitala vo soxsi miilkiyyato miinasibati Soviyyasi,
Olkodo bas veron dayisikliklor, comiyyat {izvlorinin idioloji bilik saviyyasi,
toskilatgiliq qabiliyyati vo s. amillor investisiya miihitinin formalagmasina tasir edon
sosial-modani amillor grupunu daxildir.

Respublikamizda miistorok biznesin inkisafina tosir gostoron asas amillordon biri
olverisli iglim miihitinin olmasi vo mineral,xammal resurslarinin mévcudlugudur.
Respublika neft, gaz, aliiminium, tikinti sonayesi {i¢iin xammal va S. ilo zongindir.
Miisahidolor gostorir ki Glkodo miistok-miiossisolorin inkisafina olverigli tosir
gostaron asas amillordon biri do tobii-iglim soraitidir ki, Azarbaycan bu sahads do
kifayat godor genis imkanlara malikdir. Olko neft, qaz, aliiminium, tikinti, turizm
sonayesinin va s. inkisafi ligiin xammal ilo zongin olmagqla, yanas1 hom do alverisli
cografi movqeyo malikdir. Biitiin bunlar iso noqliyyat-tranzit xidmotlori li¢lin boyiik
imkanlar vad edir[13, soh 153].

Xozor donizinin Azarbaycan sektorunda hazirda 3,5 mlrd. ton neft, 200 miln. ton
domir filizi, 180 mln. ton alunit, 400 min tona yaxin mis ehtiyati vardir[36; 37]. Bu
iso 0lkado neft-qaz sonayesindon olavo hom do digor agir sonye sahalorinin,xlisusan
metalurgiya sonayesinin inkisafi ii¢clin yiiksok potensialin olmasina bariz
niimunadir.Eyni zamanda, respublikada kond tosorriifati istehsalarinin inkisaf

imkanlarinin  boytikliiyli ylingiill vo yeyinti sonayesindo miistorok miiossisolorin
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inkisafina miisbot tosir gostorir. Movcud kond tosorriifatina yararli torpaq saholorinin
optimal vo somarali istifado edilmasi naticosindo 3,0 min. tona yaxin taxil, 840 min
tona yaxin pambiq, 75 min tona yaxin tiitiin va s. istehsal etmok miimkiindiir[36; 37].
Belaliklo, kond tosarriifati istehsalinin inkisafi iso bozi sonaye sahlorinin xammal
bazasini genislondirmoys sorait yaradir ki, bu da 6z ndvbasindo sonayedo miistorok
miuassisalorin inkisafi tigiin zoruri osasdir.Beloliklo do, 6lkomizin istor zongin tobii-
iqtisadi resurs ehtiyyatlarina malik olmasi, istorso do olverisli cografi movqgedo
yerlosmosi, yuxarida qeyd etdiyimiz kimi, Azorbaycanda miistorok sahibkarligin
inkisaf imkanlariin mévcudlugunu gostorir ki, bu da, mévcud potensialdan somorali
istifadonin garsida duran baslica masalolordon biri oldugunu demays asas verir.
Investisiya qoyuluslarinin calb olunmasinda miihiim yer tutan amillordon biri do
qlobal amillardir. Bu amillor gqrupuna asasan beynalxalq saviyyada gedan proseslorin,
cografi dayisikliklarin va tobii hadisalorin tasirlori toplanmigdir ki, bunlar da 6lkanin
investisiya miihitino dolayis1 ilo tesir etmokdadir. Siyasi konfliklor (osason
miihariboalor, 6lkalor arasinda ziddiyyatlor vo s.) igtisadi bohranlar (diinya bazarinda
miixtalif nov resurslarin qiymotlorinin yiiksolib enmasi), tobii folakoatlor vo cografi

dayisikliklar bu gabildan olan amillardandir.

2.2.Azarbaycanda miistarak sahibkarhga investisiya qoyulusunun miiasir

vaziyyati

Azarbaycan miistagillik gazandigdan sonra olkays Xarici kapital axini va bunun
naticosinda do miistorak tipli miiassisalorin yaradilmasi va faaliyyatinin toskili «O9srin
miigavilasi» ilo baslamis oldu.H.Oliyevin rahbarliyi altinda 1994-cii ilin sentyabrin
20-do Bakida Azorbaycan Respublikasinin Dovlst Neft Sirkoti ilo diinyanin 10
aparict transmilli neft sirkatlorinin(fAmoko Kaspian Si Petroleum Limited, Bi-Pi
Eksploreysn (Kaspian Si) Limited, Delta Nimir Xazor Limited, Den Norske Stats
Olyeselskap A.S., Lukoyl Sohmdar Comiyysti, Makdermott Azorbaycan Ink.,
Pennzoyl Kaspian Korporeysn, Remko Xozaor Enerci Limited, Tiirkiye Petrolleri
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A.O., Yunokal Xozor, Ltd) istiraki ilo «9srin miiqavilasi» imzalandi. Miigavilaya
goro Azarbaycan neft sonayesino 8 mlrd. ABS dollari mabloginds xarici investisiya
goyulusu nazards tutulurdu. Bu layiha 30 il arzinda Xazar donizinin Azorbaycan
hissasindan 510 min ton neft ¢ixarilmasina ilk investisiya qoyulusu idi [32;34;35;37].
Noaticada, Azorbaycan MDB mokaninda Qarbin iri neft sirkatlori ilo boyiik miqyasda
sazis imzalayan ilk dovlat olarag 6ziiniin neft strategiyasini irali siirmiis oldu. Malum
oldugu kimi, Azorbaycan Respublikasi 6ziiniin cografi movqgeyino, yeralt1 vo yertistii
tabii sarvatloring, zongin xammal ehtiyatlarina va giiclii is¢i potensialina goro miiasir
diinyanin digget moarkozindadir. 1994-cii ildo Qarbin neft sirkotlori ilo baglanan neft
miiqavilolort do bu maragin canli tocosstimiidiir.Tokco bu miigavilonin imzalanmasi
Azarbaycanin xarici olkalorls igtisadi miinasibatlorinds yeni bir morhoals oldu vo milli
tosarriifatin global iqtisadi mokana siirotli inteqrasiyasina xeyli tokan verdi. Bu
miiqavilalorin imzalanmasi yalniz xam neftin ¢ixarilmasi va naqli tigiin yox, ham da
yeni texnika vo texnologiyanin alinmasi, iqtisadiyyatin osas saholoro investisiya
qoyulusunu xeyli artirmaqla bu sahoslorin do dir¢almosino tokan verdi. 90-c1 illorin
ortalarindan baslayaraq Azorbaycana xarici investisiyalarin calb edilmasi vo bunun
osasinda da miigtorok miiassisalorin  yaradilmasi sahosindo miisbat meyillor
yaranmaga basladi ki, bu da son noticodo bu sahado keyfiyyat doyisikliklarinin
yaranmasina,0 ciimlodon,daha ¢ox xarici ivestisiyalarin 6lko iqtisadiyyatina calb
olunmasina sabab oldu.Bunun naticasinds da 6lkads 6ton asrin sonlarinda investisiya
sigrayisl bas vermis,xarici investorlar torafindon asasli investisiya qoyuluslar1 hoyata
kecirilmisdir[32; 34;38].

Xarici investisiyalarin 6lko iqtisadiyyatina coalb edilmasi 6z novbasinds
miistorok miiossisalorin yaradilmasini vo foaliyyst dairasinin genislondirilmasini
zoruri edirdi. Aparilan tohlillor gostorir ki, Azorbaycana qoyulmus xarici investisiyalar
hesabina 6lkods neft, gaz, energetika, metallurgiya, masinqayirma, yeyinti sonayesi,
kond tasarriifat1 va digar sahalor genis inkisaf etdirilmis vo bu prosesds xarici vo milli

torofdaslarin ortaglasa yaratdigi miistarak miiassisalor shamiyyatli rol oynamisdir.
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Yuxarida da geyd olundugu kimi, 1994-cii ildon etibaron baslanmis miihiim
struktur doyisikliklorine uygun olaraq milli igtisadiyyatin tikinti, nogliyyat, rabito va
s. kimi saholori dinamik olaraq inkisaf etmisdir.Oldo edilon inkisaf dinamikasinda
mithiim amillordon biri do, Xarici iqtisadi alagelorin inkisafi, xarici investisiyalarin
colb edilmosi ilo miixtolif miilkiyyot vo toskilati formaya malik tosorriifat
subyektlarinin yaradilmasidir. Xiisusilo miiasir dovrds, bu tosarriifat subyektlori ayri-
ayr1 Olkolordo sahibkarliq faaliyystinin baslica istiqgamatlorindon birini toskili edir.
Belo ki, igtisadi foaliyystin miixtalif saho vo formalarin1 ohato edon miistorok vo ya
birgo miiassisalor, artiq milli toSarriifatlarin ayrilmaz torkib hissasina ¢evrilmisdir.
Eyni zamanda, nozara almaq lazimdir ki, miistarok foaliyyatin toskili no godar zoruri
olsa da, onun samarali taskili do bir 0 gadar ¢atin vo moasuliyyatlidir. Ona gors Ki,belo
foaliyyatin toskili bir sira sociyyavi xiisusiyyotlora malikdir ki, bu da miistorok
miiossisalorin - formalasmasina daha ciddi yanasilmasim tolob edir.Miistorok
sahibkarligin inkisafi xarici torofkesin bazarlarindan faydalanmaga, 6lkoys boylik
hocmdsa xarici investisiya gotirmoklo iqtisadiyyatda diversifikasiya probleminin
hollina komok edir.Miistorok miiassisolorin yaradilmasinda vo d6lkolor arasindaki
investisiya axini noinki firmalar, eloco do iqtisadi inkisaf soviyyesi miixtalif olan
dovlatlor arasinda da iqtisadi inteqrasiya prosesini zoruri edir. Mohz bu amillorin
tosiri ilo beynolxalq iqtisadi inteqrasiya proseslorinin giliclondirilmasi {i¢lin miistorak
miiossisolorin  yaradilmast vo bu foaliyyotin  genislondirilmosi meyli daim
artmaqdadir.

Miisahido vo arasdirmalar gostorir ki, miuasir dovrdo biitlin diinyada, o
climlodon Azorbaycan Respublikasinda miistorok miiossisolorin togkiline daha c¢ox
rast golinir. Azarbaycan Respublikasinda miistorok miiossisalorin 14% iqtisadiyyatin
aparict sahasi olan sonayeds foaliyyot gostorir.Neft layiholorinin hoyata kegirilmasi
licin 2 mindon artiq Azorbaycan votondasinin ¢alisdigr 10 miistorok miiossiso
foaliyyot gostorir ki, onlar taninmis xarici sirkatlorlo 381 milyon dollar doysrinds
miiqavilo iglori almislar[32].Azorbaycanda foaliyyot gostoron miistorok miiossisalorin

inkisaf dinamikasin1 nozordon kegirsok gororik ki, son illords bu tip miiassisalorin



43

sayr xeyli artmus, foaliyyot dairosi iso xeyli genislonmisdir.Belo ki, 2005ci illo
miigayisodo 2014cii ildo homin miiossisolorin say1 53,0 % artaraq 1218-o catmisdir.
Xarici vo birgo miiossisalordo isloyonlorin say1 56,7 % artaraq 91,5 mino, onlarda
istehsal edilon mohsul, is vo xidmoatlorin hacmi toqribon 3,9 dofs artaraq 27,6 mird.
manata yliksalmis, isloyanlorin orta ayliq amak haqqt ise 2 dofadon ¢ox artaraq 1300

manatdan ¢ox olmusdur (Codval 2.1)

(Cadval 2.1)
Azorbaycanda xarici vo birgs miiassisalorin inkisaf dinamikas1 vo faaliyyati.
i | O oo | i | Ottt
ittor miasisaloin | sapnopy | Moemt 1 mana
2005 796 58413 7081,4 627,7
2006 863 63105 12103,1 746,8
2007 1163 62203 17215,4 950,0
2008 1174 65198 25952,6 1012,0
2009 1181 59402 19637,6 941,7
2010 1091 55936 24011,9 1008,0
2011 899 63918 29651,2 1117,2
2012 1083 76651 29439,5 1241,0
2013 1140 84985 30130,0 1304,0
2014 1218 91535 27590,1 1335,2
2014-cii ilin
2005-ci ila faiz 153,0% 156,7% 389,6% 212,7%
nisbati

Mbonba:Azarbaycanin Statistik Géstoricilori.Baki,2015,50h.133-138.

Milli iqtisadiyyatin formalagsmasi vo inkisafi beynolxalq iqtisadi omokdashigin,
onun mithiim formasi olan miistorok sahibkarligin genislondirilmosinin obyektiv

zorurats cevirir.Vahid sistem halinda formalasan diinya iqtisadiyyatina qovusmaq vo
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onun ugurlarindan bahralonmok {i¢iin beynoalxalg iqtisadi omokdashigin miixtalif
formalarindan bacarigla istifado olunmasini, bazar konyukturunun doyisdirilmasini,
xarici investisiyanin calb edilmasini vo onun faalliginin artirilmasini nozaro tutur.Bu
IS0 miistorok sahibkarligin 6nomli formasi sayillan miistorok miiassisalorin
yaradilmasini daha da zoruri. Milli tosorriifatlarin formalasmasinda onlarin diinya
igtisadiyyatina six inteqrasiya olunmasinda rol oynayan miistorok sahibkarligin
foaliyyati 6zbasina vo idaro olunmaz proses kimi bas vermir, o, aslindo dovlatin
iqtisadi siyasatinin 6domali istigamoti kimi ¢ixis edir.Bu baximdan o6lkomizda
foaliyyat goéstoron miistorok miiassisalor Milli iqtisadiyyatin inkisafinda olduqgca
ohomiyyoatli rola malikdir. Olkenin zongin tobii sorvatlors, olverisli tobii iglim
soraitino malk olmasi miistorok miiossisalorin yaradilmasi vo inkisafina olverisli
imkan yaradir.
Homginin Olkoyo xarici investisiyalarin colb olunmasinda,miistorok miiassisalarin
yaradilmasinda dovlatin hayata kegirdiyi investisiya siyasatinin do shamiyyatli rolu
var.Aparilan tohlil vo todqiqatlar gostorir ki, Azorbaycanda dovlotin investisiya
siyasatinin asas moagsadi iimumi sokilda elmi-texniki nailiyyatlorin totbiqi hesabina
osas fondlarin yenilonmosinin, kadr hazirligmin vo istehsalin strateji saholorinin
tamamilo yenidon qurulmasinin hoyata kegirilmasi olmusdur.Xarici investisiyanin
6lkamiza calb olunmasinda asas magsadlor asagidakilardan ibaratdir [11, soh 25-26]:

- 6lkada istehsal ragabat gabiliyyatinin, texniki-igtisadi saviyyasinin artirilmast;

- 0lkodo struktur dayisikliklorin aparilmasi vo movcud iqtisadi potensiall
artirtlmasi ti¢lin yeni miiassisalorin yaradilmasi;

- yeni ixrac yonlii va idxal1 ovaz edon istehsallarin yaradilmast;

-0lkado rogabotin  miihitinin inkisaf etdirilmoasi {i¢lin yeni toSorriifat
subyektlorinin yaradilmast;

- az inkisaf etmis arazilorin inkisaf etdirilmasi;

- ixtisasli kadrlarin hazirlanmasi sahasinda xarici tocriibadon istifado.
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Olkomiz xarici investisiyalarin calb olunmasi vo sahibkarliq miihitinin inkisaf
etdirilmosi iiclin genis imkanlara malikdir.Bek1 ki,6lkodo xarici investisiya
qoyuluslari iiglin miinbit sorait mévcuddur.Bu soraito asagidaklar aiddir[16, soh 124]:

- investorlar ti¢lin hiiquqi tominatlar;

- stiratlo inkisaf edon va agiq iqtisadiyyat;

- UDM-in 26,4 % illik artimz;

- xarici ticarat dovriyyasinin 19,8 % illik artimu;

- orta idxal tarif doracasi: 5,7%;

- geyri-neft sektorunda genis imkanlar;

- kond tosarriifati mohsullari istehsalgilarina vergi giizostlori;

- tobii ehtiyatlar,faydali qgazintilar vo miinbit torpaq;

- olverisli strateji movqe;

- Markazi Asiya va Xazar regionuna birbasa ¢ixis:;

- beynolxalq ticarot tosobbiislorinda istirak (Ipak yolu, Simal-Canub koridoru);

- genislonan Avropa faktoru va Yeni Qonsulug Siyasatina gosulma;

- rogabat gabiliyyatli yerli is¢i qilivvasi;

-regionda adambasina diison on yiiksok xarici birbasa vo portfel investisiya
gostaricisi;

-son 5 ilda oksor iqtisadi faaliyyat sahalorinds yiiksok artim sonaye — 7,5 dafo,
tikinti — 3,8 dofa, ticarat — 3,5 dofa, nagliyyat va rabito — 2,9 dofs, sosial xidmatlor —
2,8 dofa, kond tosarriifat1 — 2,1 dafo.

Azorbaycan respublikasinda miistorok miiassisalorin  vo onlara investisiya
qoyulusunun miasir vaziyyatini tohlil eds bilmok tigiin son 5 ilda 6lks igtisadiyyatina
yonoaldilmis investisiyalarin tohlilini aparmaq lazimdir.Azorbaycan iqtisadiyytina
2010-2014-cii illor orzinds calb olunmus Mmocmu investisiyalari,onlarin torkibinds
daxili vo xarici investisiya qoyuluslarimin pay bolgiisiinii, onlarin sahoalor iizro
moqsadli istifado olunmasinin va s. parametrlorinin tohlil olunmasi {igiin asagidaki

cadvala baxaq(Cadval 2.2):
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(Cadval 2.2)

Iqtisadiyyata yonaldilon cami investisiyalar (min. dollar).

2010 2011 2012 2013 2014

Cami investisiya 175915 | 215889 | 25777,8 | 27340,0 | 27907,5
qoyuluslart
Xarici investisiyalar 8247,8 | 8673,9 | 10314,0 | 10540,9 | 11697,7

Daxili investisiyalar 9343,7 | 12915,0 | 15463,8 | 16799,1 | 16209,8

Monba:Azarbaycanin Statistik Gostoricilori.Baki,2015,s0h.407

Cadvaldon do goriindiiyii kimi 2010-cu ildon 2014-cii ilo godorki dovri tohlil
edonda gormok olurki bu illar tizra istor xarici investisiya qoyuluslari,istarsaodos daxili
investisiya qoyuluslari yiiksalon Xatt iizro inkisaf etmisdir.Bels ki,2010-cu ildo xarici
investisiya qoyuluslarinin hocmi 8247,8 mil. dollar oldugu halda 2014-cii ildo bu
gostarici 11697,7 min. dollar olmusdur va 5 illids igtisadiyyata xarici investisiya
goyuluslarinin hacminda toqriban 41,8% artim miisahide olnmusdur.

Coadvalda oks etdirilon son 5 ili ayri-ayriligda tohlil etsok gorarik ki, har il artim
olmusdur.Statistik gostarir ki, 2010-cu ilds xarici investisiya qoyuluslarinin hacmi
8247,8 min. dollar,2011-ci ilds iss xarici investisiya qoyuluslarinin mablogi 8673,9
mln.dollar olmusdur Ki,bu da &6tan il ilo miigaisads 5,1% artim demakdir. 2012-ci ildo
do dinamik artim miisahido olunmusdur. Homin ildo comi investisiya qoyuluslar
10314,0 min dollar taskil etmis, avvalki il nisbatds artim 18,9% olmusdur. 2013-cii
ildo comi investisiya qoyuluslari 10540,9 min dollar tagkil etmis, avvalki ila nisbatdo
arttim 2,2% olmusdur. Tahlilo calb edilon sonuncu 2014-cii ildo comi investisiya
qoyuluslart 11697,7 min dollar togkil etmis, ovvalki ilo nisbatdo artim 10,9%
olmusdur.2010-2014-cii illar arzinda iqtisadiyyatimiza qoyulan daxili investisiyalarda
9343,7 min. dollar saviyassindon 16209,8 min. dollar saviyasins ¢ataraq 73,5% faizlik
artim miigahido olunmusdur.Diqgotalayiq haldir ki, tohlil aparilan son 5 il arzinds
Olkodo daxili investisiyalar daha genis viisot aldigi halda xarici investisiya

qoyuluslarinda da daimi olaraq artimlar miisahids olunmusdur.Bu,xarici investorlarin
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Azorbaycana olan etibarindan irali golir. Onlar Azorbaycana etibarli investisiya
torofdasi kimi baxir vo boylik havaslo omoakdasliq edirlar.
Xarici investisiya qoyuluslarinin struktur etibarilo torkib hissalarinin tohlili daha

real naticalar alds etmoya imkan verir.(Cadval 2.3)

(Cadval 2.3)
Xarici investisiyalarin strukturu va qoyulus manbalarina gors tosnifati.
ar 2010 2011 2012 2013 2014
Cami xarici 8247,8 8673,9 10314,0 | 10540,9 | 11697,7
investisiyalar
ondan:

Maliyya kreditlari 3405,9 3692,5 3135,5 2655,8 1880,6
Birbasa 3614,9 4293,8 5382,3 5976,2 8049,2
investisiyalar

o ciimladan:
Neft sektoru 2955,3 3407,8 4287,8 4935,2 6730,7
Qeyri-neft sektoru 659,6 886,0 1094,5 1041,0 1318,5

o ciimladan:
Neft borusu 2,0 19,9 2,0 2,4 17,0
Miistarak 672,8, 866,0 1094,5 1041,0 1318,5
miiasisalar

o ciimladan:
Tiirkiya 1475 89,1 185,9 401,3 481,4
Niderland 163,5 173,3 186,0 141,6 103,8
Boyiik Britaniya 144.0 148,8 149,3 136,0 153,5
Boo 30,3 75,3 92,4 109,3 90,2
ABS 40,0 73,8 92,5 24,4 89,3
Rusiya 11,7 35,0 21,8 36,1 13,6
Almaniya 17,0 32,5 45,6 15,1 51,0
Iran 3,2 11,2 - - 40,5
Isvecra 11,7 26,7 79,4 18,2 18,9
Italiya - - 22,1 21,3 21,2
Fransa 6,2 14,3 14,4 6,1 7,2
Yaponiya 1,4 2,5 5,4 3,0 2,9
Norveg 3,6 6,9 - - -
Sair olkalar 79,5 196,6 199,7 128,6 245,1
Digar investisiyalar 1225,0 667,7 1794,2 1906,5 1750,9

Manba:Azarbaycan:n Statistik Gastoricilori.Baki, 2015,50h.407
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Cadvaldon do goriindiiyli kimi maliyya kreditlori {izra neft sonayesina yonaldilon
investisiyalarin moblogi 2010-2014-cii illords orta hesabla 2954,06 min dollar toskil
etmisdir.2011-ci ildo avvalki dovrlo miigayisado artim miisahido olunsa da 2012-ci
ildon baslayaraq azalma miisahido olunmusdur. Belo ki, 2012-ci ildo avvalki il ilo
miiqayisado 15,1%, 2013-cii ildo 2012-ci il ilo miigayisodo 15,3%, 2014-cii ildo
2013-cii il ilo miiqayisados 29,2% azalma olmusdur. Real manzars beladir ki, maliyys
kreditlori ilo xarici investisiya qoyuluslart azalmaga dogru meyl etso do neft
sonayesino xarici investisiya qoyuluslart iso tohlil olunan illor iizro artmaga dogru
meyl etmigdir.Xarici ivestisiyalarin strukturuna aid olan digar qrup investisiyalar
birgo miiassisalor vo xarici sirkatlorin 6lks igtisadiyyatina qoydugu investisiyalardir.
Bu investisiyalarm son 5 il arzinds iimumi moblagi 4992,8 min dollar olmagla son 5
il arzinda 6lkomiza qoyulmus 49474,3 min. dollar olan iimumi xarici investisiyalarin
10,09%-ni  toskil edir.Xarici investorlarin miistorok miiassisalorin  Xxattiylo
igtisadiyyatimiza qoydugu xarici investisiyalar 2013-cii il istisna olmagqla, biitiin illar
arzindo artimla miisahido olunan dinamikaya malik olmusdur. Bu gostorici xarici
Olkalorin birge miiassisalorinin  vo xarici srkotlorin  Azorbaycana olan, onun
iqtisadiyyatina olan etibar vo inaminin naticasidir. Tohlil aparilan sonuncu 2014-cii
ildo yenidon arttm miisahido olunmusdur. Homin ilda tohlili aparilan qrup {izro
investisiya qoyuluslarimin timumi moablogi 1318,5 miIn dollar olmus, avvalki ilo
nisbaton 26,6% artim olmusdur.Investisiya qoyuluslarinin strukturunda xiisusi ¢oki
etibarilo sonuncu yeri neft bonusu tutur. Bu qrup tizro gostoricilor haddon artiq az
oldugunu vo neft bonuslarinin konkret vaxtlarda odonildiyini nazora alaraq onun
dinamikasini tohlil etmoys ehtiyac yoxdur.Aparilan tohlillor gostorir ki, son 5 il
arzindo Azorbaycan iqtisadiyyatina xarici investisiya qoyulusu artimla miisahido
olunan dinamikaya malik olmus, onun strukturunda oavvalki illoardon formalasan
meyillor,demok olar ki, doyismomisdir. Hom timumi dinamikanin mdévcud olmasi,
hom do strukturda ciddi doyisikliyin bas vermomasi &lko iqtisadiyyatinda sabit
inkisafin oldugunu vo xarici investorlarin 6lkamizs yiiksok maraginin doyismoazliyini

gostarir.
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Homginin,codval Qoriindiiyii kimi iqtisadiyyatimiza on bdyilk investisiya
qoyuluslar1 Tirkiys,Niderland,ABS,Boyiik Britaniya,Birlosmis Orob Omirliklori
(BOO), Rusiya vo s. kimi dovlatlorin investorlar torofindon hoyata kesirilir vo bu
proses 2010-2014-cii illor tizrii yiiksalon Xott ilizro inkisaf edir.Bu iso bir daha
Azorbaycan iqtisadiyyatinin dinamik inkisafindan,onun diinya iqtisadiyyatina stiratli
inteqrasiyasindan vo Azorbaycanin etibarli investisiya toroftasi olmasindan,xarisi
investisiyalarin colb edilmasi vo bunun osasinda da miistorok miiossisilorin
yaradilmas1 {igiin olverisli tobbi-cografi, iqtisadi, siyasi, sosial, hiiquqi miihitin

movcudlugundan xabor verir.

2.3. Miistarak sahibkarhga invesyisiya qoyulusunun iqtisadi samaraliliyi

Miilkiyyat formasindan asili olmayaraq biitiin miiassisalor investisiya foaliyyati
gostararkan bir cox amillari nazors almalidirlar. investisiya faaliyyati ilo bagli gorarin
gobul edilmasi miirokkab proses olduguna goro hoyata kegirilocok investisiya
layihalarinin istigamati vo névlari, doayari va say1, maliyys ehtiyatlarinin miqdar1 vo
investorlarin Soxsi maraqlart todgiq edilib Gyranilmalidir

Ukrayna iqtisadgilar1 V.P.Savgukun, S.I.Prilipkonun va Y.Q.Velickonun
fikrincoa beynolxalq tocriibado miiassisanin inkisaf plani biznes-plan formasinda tortib
olunduguna gora bu plani hom do miiassisonin inkisaf layihasi kimi do gobul etmok
olar. ©gar hamin layiha investisiya qoyulusu tolab edirss, onu investisiya layihasi
Kimi saciyyalondirmok lazimdir.Layihalorin oksariyyatinin investisiya qoyuluslari
tolob etmasi gonastina golon bir qrup Azarbaycan alimlarinin fikrincs iso investisiya
layihasi “miisyyan magsad giidon miiassisanin faaliyyatinin doyismolori hagqqinda
xiisusi formada islonmis toklif vo ya ideyadir” [31, soh 27]..A.Erdal vo V.Karimov
investisiya layihasina “har hansi bir kapital goyulusunun igtisadi, texniki va maliyya
imkanlarinin planli sokildo hazirlanmasi” kimi baxilarsa, F.B.Oliyev investisiya
layihosini “investisiyanin hiiquqi, iqtisadi, texniki vo maliyys tohlillorinin planl

sokilds hazirlanmasi” kimi nazardan kegirir[31, soh 27-33].
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Rus iqgtisadgis1 V.I.Ceksinin fikrinco, investisiya layihasi dedikds “arzu olunan
sosial-igtisadi somaraliliyi alds etmok mogsadilo elmi-tadqgigat, tocriibi-konstruktor,
tikinti-qurasdirma, sinaq, isesalma-sazlayici, tohvil-taslim, toskilati-hiiquqi, reklam-
tortibat, informasiya vo s. xidmatlorin hoyata kegirilmosi formasinda vosaitlorin
investisiya obyektino qoyulmasi vo toplanmasi {izro texniki iqtisadi gorarlarin vo
toskilati-maliyys tadbirlarinin mocmusu” basa diisiilmalidir[31, soh 28-29].

Yuxarida qeyd olunanlardan goriindiiyii kimi, istonilon halda investisiya
layihalori miixtalif maliyyalosdirmo monbolori vo imkanlari, texnoloji vo togkilati
tominat, reallagdirma miiddati va s. cahatdon saciyyalondirilo bilor. Lakin onlardan
har biri eyni doracads vacib olsalar da investisiya faaliyyatinin maliyyalasdirma
aspektlori bir ¢ox hallarda holledici ohomiyyat kosb edir. Hor hansi investisiya
layihasinin investorun taloblorina cavab verib-vermoadiyini miisyyan etmok tigiin
asagidaki maliyya xarakterli suallarin aragdirilmasi vacibdir:

- layihanin hayata kegirilmasi ti¢iin talob olunan maliyya vasaitinin mablagi.

- talob olunan hacmdos maliyys vasaitlorinin manbalari va onlardan istifadanin
qiymati.

- investisiyanin iqtisadi samaralilik gostaricilori, ayrilan investisiya qoyulusu ilo
gozlonilon maliyys naticalorinin miiqayisasi.

Arasdirmalar gostorir ki, xarici investisiyanln colb edilmosinin iqtisadi
somoraliliyi bir sira makroiqtisadi gostaricilorlo miioyyon olunur. Bu gostoricilara,
asasaon asagidakilar aid edilir:

— Olkoyo kapital qoyulusunun timumi hacmindo xarici investisiyalarin xiisusi
cokisi;

— sonaye istehsalmin timumi hocmindo xarici kapitalin istiraki ilo olan
miiassisalards buraxilan mahsullarin hacmi vo iimumi istehsalda payz;

— mosgullarin  {imumi sayinda xarici investisiyali miiossisolordo mosgul
olanlarin say1 va xiisusi ¢akisi;

— xarici kapitalin istiraki ilo olan miiassislorde amok mohsuldarligs;
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— Olkonin timumi ixrac vo idxalinda xarici investisiyali miiossisolordo istehsal
edilon mohsullarin xiisusi ¢okisi;

Investisiya qoyuluslarinin igtisadi somoraliliyi hamg¢inin omok mahsuldarliginin
yiiksoldilmosindo vo miihiim ohomiyyat kasb edon digor iqtisadi mosalolorin miisbot
holimdo oks olunur. Bu baximdan miiasir soraitdo investisiya qoyuluslariin
somarsliliyinin  miioyyonlosdirilmosinin osason iki- iqtisadi vo sosial aspektlori
forqlondirilir.

Investisiya qoyuluslarinin iqtisadi aspektds somoraliliyinin miioyyanlosdirilmosi
zamani osas vo dlagoli istehsal mosroflorinin daha otrafli nozoro alinmasia cohd
olunur. Burada iimumi mosrofdo hom istehsalgida hom do istehlak¢ida yaranan
effektin mablogi aydinlagdirilir vo imumi iqtisadi somorslilik alinan effektin
investisiya qoyuluslarina miinasibati kimi doyarlondirilir. Bu zaman timumilosdirici
gostarici kimi moahsulun vo ya xidmatin hocminin artimi tomin olunduqda kapital
tutumu soviyyoasi, omok mohsuldarligi, mohsulun maya doyori, mohsulun texniki
keyfiyyot soviyyasi, mohsulun va ya xidmotin material vo enerji tumu, istehsalin
davamliligi, layiho giiciiniin monimsonilmasi, omok soraitinin yaxsilagdirilmasi, otraf
miihitin miithafizosi vo s. miioyyan edilir.

Investisiya qoyuluslarmim sosial naticolorinin miioyyanlosdirilmasi iso onun
sosial normalar, standartlar vo insan hiiquglarinin qorunmasi ilo uygunluq doracasinin
miigayisosini oks etdirir. Bu baximdan investisiya qoyuluslarinin sosial naticolorini
oks etdiron gostaricilors asagidakilar: daxil etmak olar,

— 1is yerlorinin komiyyast doyisikliyi;

— ohalinin yasayis vo madoni-moigat soraitinin yaxsilagsmasi;

— omoak sartlorinin dayisdirilmasi;

— istehsal heyatinin strukturunun doyismasi;

— ohalinin saglamliq saviyyasinin yiiksalmasi;

— ohalinin ayri-ayr tolobatlarinin 6donilmasindo miisbat doyisiklik.

Igtisadi  odobiyyatda investisiya qoyulusunun iqtisadi  semaraliliyinin

giymatlondirilmasine miixtalif yanagmalar mévcuddur.Miilkiyyat formalari, qiymatin
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omoalagalmasi tsullart vo s. movgelor baximindan miixtalif tosorriifat sistemlori 6z
aralarinda  ohomiyyotli ~ forgloro  baxmayaraq  investisiya  layihalarinin
giymatlondirilmasina prinsipial yanasmalarda bir ¢ox imumiliklora malikdirlor.

Investisiya layihalorinin  somaraliliyinin  giymatlondirilmoesi  prinsiplorini
iqtisadeilar {i¢ qrupa ayirirlar:

- metodoloji prinsiplor — isin konseptual torofino aid edilon daha timumi
prinsiplar, layihalarin somaraliliyinin giymatlondirilmosi  “falsofasi” vo baxilan
layihonin spesifik xiisusiyyotindon daha az asili olan prinsipler;

- metodiki prinsiplar — layiha ila, onun spesifik xiisusiyyati ilo, layihanin igtisadi
va maliyyos colbediciliyi ilo artiq birbasa bagli olan prinsiplar;

-amoliyyat prinsiplori — informasiya-hesablama ndqteyi-noazarindan layihonin
somaraliliyinin giymatlondirilmasi prosesini ytingiillagdiran prinsiplor.

Igtisadgilar investisiyanin qiymotlondirilmoasi prinsiplor sisteminin strukturunu

asagidaki sxem iizra toklif edirlor (Sxem 2.3).

Investisiyanin
somaraliliyinin
giymatlondirilmasi

[ Metodoloji ] [ Metodiki ] [ Omoliyyat ]
| | |
/Samaralilik,uygunluq,\ / Mohdud idaraolunma, \ / Modellagdirmo, \
obyektivlik,tashihlik, dinamiklik xarc va naticalorin interaktiv
sistemlilik,komplekslili, qeyri-borabar dayarliliyi, rejim,kompiiter

layihonin,investorlarin

tolobatin geyri- yardimi, simplifikasiya
mohdudlugu,resurslarin

mohdudiyyatliliyi

torkibinin
spesifikliyi,istirak¢ilarin
maraqlarinin iist-listo
diismomoasi vo geyri-
sinxronlugu,razilagdirma,
informasiyanin qeyri-

K j \tamhggkapitahn strukturu/ K j

Sxem 2.3. Investisiyanin giymatlondirilmasi prinsiplari (Manba: www.aak.gov.az asasmda miiollif

torafindon hazirlanib).


http://www.aak.gov.az/
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Iqtisadi  odobiyyatda investisiyanin somoralilik  gdstoricilorini  asagidaki

alamotlora gora tosniflosdirirlor:

1. Umumilosdirici  gostoricilorin  ndvii {izro. Homin gdstorici novlari

investisiyanin iqtisadi somaralilik meyari kimi ¢ixis edirlor [3,soh 108-109]:

- miitlog. Burada iimumilosdirici gostaricilor layihanin reallasmasi ilo olagodar
natica vo xarclarin doyar giymotlondirmalori arasindaki forq kimi miioyyan
edilir;

-nisbi. Burada {imumilosdirici gdostaricilor layihonin naticalarinin  doyor
giymatlondirmoalorinin onlarin alinmasina g¢okilon moacmu xarclora nisbati ilo
miiayyan edilir;

- vaxt. Burada timumiloasdirici gostaricilor investisiya Xarclorinin 6domo dovrii
kimi giymatlondirilir.

2. Miixtoalif vaxta malik pul xarclari va naticalorinin miiqayisasi metodu iizra:

- statik. Burada miixtolif vaxt anlarinda meydana ¢ixan pul axinlari barabor
dayarlo giymotlondirilir;

- dinamik. Burada layihonin reallagdirilmasi ilo alagedar meydana ¢ixan pul
axinlari onlarin diskontlasdirilmas: vasitasilo ekvivalent osasa gtirilir Ki,
bununla da miixtalif vaxtlarda pul axinlarinin miiqayisaliliyi tomin edilir.

Statistik metodlar ugot giymatlondirmalorino asaslanan metodlar kimi, dinamik
metodlar iso diskontlasdirict qiymatlondirmolora  osaslanan metodlar  kimi
saciyyalondirilir.

Biznes layihanin somoraliliyinin giymatlondirilmosinda diskont iisulundan
istifado edirlir. Diskontun mahiyyati golocokdo alinan pul vasaitlorinin miirokkab
faiz vasitosi ilo indiki zamanda hesablanmasindadir.Diskont vasitasi ilo Xarclor,
Saomara Va naticalorin, eyni zamanda investisiya layihasinin, ilkin moarhalsinda
hesablanmasina gorait yaranir. Bu hesablamalarda diskont normasindan istifads
olunur. Bu da investor terafindon qoyulan kapitala gabul olunacaq miivafiq galir
normasidir. Galir normasi layihadan asili olaraq, kommersiya va sosial tipi ola bilor.

Kommersiya golir normasi kapitalin istifadasinin alterativlorinin, yani digor istifados



54

istigamotlorinds investisiya qoyulusu va risk saviyyasinin miiqayisa edilmasini
nozords tutur. Sosial golir normast iso ictimai xeyri gostorir, basqa sozlo desok,
burada maliyys maraqglarindan basqga sosial, ekoloji toloblor vo prioritetlor nazara
alinacaqdir.Biznesin  strategiyasinda investisiya  layihalorinin ~ samoaraliyinin
giymatlondirilmasindas istifado olunan prinsiploar bunlardan ibaratdir[13,s0h 144-145]:

1. Biznesin strategiyasmin layihasinin hoyata kegirilmasi prosesinda tomiz galir
Vo amortizasiya ayirmalar1 hesabinda formalasan, layihadon golon pul axmin
hesablanmasi osasinda investisiya olunan kapitalin qaytarilmast vo galirin
alinmasinin qiymotlondirilmasi prinsipi.

2. Biznesin strategiyasimnin layihosindon golon golocok daxilolmalarin, onun

hayata keg¢irilmo vaxtina uygunlagdirilmasi prinsipi.
Hesablamalar aparmagq ti¢iin, diskont doracasi asagidaki diistur vasitasi ilo hesablanir:
Dq=F4+B

Burada:Fg-inflyasiyanin saviyyasini, ssuda faizini nazars alan, risksiz qoyuluslar tizra
faiz daracasi.
B-investisyalardan golon golirlordon olan risklori nazors alan risklora goéra
miikafatdir.
3. Biznesin strategiyasinda miixtolif investisiya layihoalori {iglin axinlari
diskontlagdirilmasi  prosesindo ¢evik diskont doraco se¢imi sistemi prinsipi. Bu
zaman, golirlilik normase asagidaki amillor nazors alinmaqla hesablanir:

orta ssuda daracasi;

- digor miimkun investisiya novlori lizra alternativ golirlilik normasi;
- inflyasiyanin templori;
- risklors gore miikafatlar;
- layihonin asagi likvidliyino goro mikafat.Bu prinsip miixtalif layiholorin
miiqayisali qiymatlondilmasi zamani lazimdir.
Biznesin strategiyasinda, layihonin isonib hazirlanmasi zamani, onun sosial vo

ekoloji naticalorini qiymotlondirmok vacib sortdir. Layihonin iqtisadi samoraliliyini
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hesahlamagq ti¢lin bunlara omol etmok lazimdir:

layihalori yerino yetiron firmalar hagqinda informasiya oldo etmak;

mohsul vo onun satis bazarlar1 haqqinda tam molumat almag;

investorun imkanlar1 haqqinda tam molumatlar oldo etmok;

risklorin qiymatlondirilmasi va s.
Investisiya layihalorinin somoraliliyinin hesablanmasi iiciin istifado olunan osas
gostaricilor kimi asagidakilar tovsiys edilir[13,soh 145]::

- xalis galir;

xalis diskontlasdirilmus galir;

- daxili galirlilik normast;

- olava maliyyaladirmoaysa tolobat;

- Xarc va investisiyanin galirlilik indekslori;

- 0domo muddati;

- layiha istirak¢ist olan miiassisanin maliyys voziyyatini xarakterizo edon

gostaricilor qrupu.

Maliyya cohotdon reallasdirma sortlori vo somarslilik gostoricilori pul axinlari
osasinda hesablanir ki, onun da konkret torkibi giymatlondirilon somaralilikdon
asitlidir.  Miixtalif illordo  olave maliyyslogsmonin  mogsadlorine  va  spesifik
xiisusiyyatlorino miivafiq olaraq investisiya layihasinin maliyys géstaricilori cari va
prognoz qiymotlorlo hesablanir. Qalan gostaricilor isa cari vo deflyasiya olunmus
giymatlarlo hesablanir.

Istonilon halda, bu vo ya digor investisiya layihasinin hor hansi 6lkada
reallagdirilmasindan asili olmayaraq o samoroalilik baximindan yoxlanilir va
giymatlondirilir. Qiymatlondirmas tigiin istifado edilon 6lgli vo meyarlar ham tacriibi,
ham do metodoloji baximdan farglidirlor. Iqtisadi odobiyyatlarda formalasan
movqelara asason metodoloji baximdan investisiya layiholorini miioyyan samoralik
gostaricilori asasinda giymatlondirirlor. Moashur rus alimi V.Z.Cernyak investisiya
layihasinin samaralilik gostaricilorini asagidak: kimi qruplasdirir[13,sah 146]:

1. biidca samaraliliyi;
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2. igtisadi somarallik;

3. kommersiya (maliyys) somaraliliyi.

Investisiiya layihosinin biidco somoraliliyi dedikdo layihonin miivafiq biidcalorin
galir vo xorclarina tosir naticasi basa diisiiliir. Biidco somaraliliyi gostoricisi olaraq
miivafiq biidcodo biidco Somorosi anlayisindan istifado edilir. Biidco somarasi 0
demokdir ki, layiho hoyata kegirildikdo onun naticasinds aldo edilon vasait hamin
layihanin hoyata kegirilmosi {igiin ¢okilon Xarclori iistalasin.Bu gostaricilorda
respublika vo yerli biidcalor ii¢lin layihonin hayata kegirilmasinin maliyya naticalori
oks etdirilir.

Investisiya layihasinin iqtisadi samoraliliyi dedikdo layihonin hayata kegirilmasi
ilo olagodar istirak¢ilarin birbasa maliyys maraqlarinda nazords tutulan olgiilordan
Konara ¢ixan vo dayar dayisikliklorini nozards tutan olave masroflori basa diisiiliir.
Belo masroflor istirak¢ilar torafindon hoyata kegirilir. Onlara ilkin (kapitalyaratma
investisiyalar), cari vo lagvetma masroflori ayird edilir.Eyni zamanda, geyd etmok
lazimdir ki, hor bir investisiya layihasinin samaraliliyinin giymatlondirilmosi
miayyan prinsiploro cavab veron asagidaki meyarlar nozoro alinmagla hoyata

kecirilmolidir:

vaxta gora pulun dayarinin tosiri;

alternativ xorclorin ucotu;

- layihanin parametrlorinds miimkiin deyismalarin ugotu;

- miihasibat gostoricilorino goro deyil, pul vosaitlorinin real axini osasinda

hesablamalarin aparilmast;

- inflyasiyanin oks etdirilmasi vo ugotu;

- layihanin hoyata kegirilmosi ilo alagodar riskin ugotu.

Investisiya layihalorinin kommersiya somoraliliyi dedikda, goalocokda layihanin
reallagmasindan sonra tomin edilocok golirlilik normasi ilo maliyys masroflori
arasinda olan miiqayisali forq basa disiiliir.Bu gostaricilords layihonin birbasa
istirakg¢ilar: iigiin onun reallasdirilmasmin maliyya naticalori nozors alinir.Investisiya

layihasinin kommersiya somoaraliliyi igtisadi odobiyyatlarda formalasan movqgeyo
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asasan hom biitovliikdo layihs {izra, hom do onun ayri-ayr1 bélmolori lizra aparilir.

Tohlillor gostorir ki, bir gayda olaraq investisiya layihalorinin  kommersiya
somaraliliyinin slava giymatlondirilmasi do hoyata kegirilir. Bu layiho tizro borclarin
tam vo vaxtinda 6donilmasi kimi giymotlondirilir. Bu o demokdir ki, investisiya
layihosi kredit miiassisasi liciin o zaman samorali hesab edilir ki, bu layiha
cargivasindo risklor nazoro alinmagla alinmis kreditlor vaxtinda vo tam sokildo
Odonilmis olsun.

Respublikamizda xarici investisiyalardan istifadonin vo miistorok sahibkrliga
investisiya qoyulusunun samoaraliliyinin giymatlondirilmasi ii¢iin coxsayl1 gostaricilor
tohlil olunmalidir. Onlardan biri do osas kapitala yonoldilon daxili vo Xxarici
investisiyalarin dinamikasi,istor daxili istorsodo xarici investisiyalarin imumi hacmdo
cokisinin faizlo ifadoasidir (codval 2.4). Osas kapitala yonoaldilms daxili vo xarici
investisiyalarin dinamikasini nazardon kegirarkon gortiriik ki, 1995-ci ildon baslamis

2014-cii i1l do daxil olmagla geyd edilan istigamato 123909 milyon manat vosait

yonaldilmisdir.
(Cadvol 2.4)
1995-2014-cii illardas asas kapitala yonaldilmis daxili va xarici investisiyalarin dinamikasi.
O ciimladan
Daxili investisiya Xarici investisiya
Tllor Comi Umumi Umumi
(min. manat) hacmda hacmda
Min. manat xiisusu ¢akKisi Min. manat xiisusu ¢oKisi

faizla faizla
1995 228,0 149,3 65,5 78,7 34,5
2000 967,8 460,3 47,6 507,5 52,4
2005 5769,9 2104,9 36,5 3665,0 63,5
2010 9905,7 7499,2 75,7 2406,5 24,3
2011 12799,1 10199,0 79,7 2600,1 20,3
2012 15407,3 12148,4 78,8 3258,9 21,2
2013 170850, 13178,9 73,8 4671,9 26,2
2014 17618,6 12715,0 72,2 4903,6 27,8

Manba: Cadval Azarbaycan Respublikas: Dévlat Statistika Komitasinin malumatlar: asasinda

miiallif tarafindan tortib edilmigdir (9,s0h 133-138,407;8, soh 127).
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Yuxaridaki codval molumatlari tizra aparilan tohlillor gostarir ki,1995-2014-cii
illar arzindos asas kapitala yonaldilmis imumi investisiyalarin hacmi artsa da, onun
torkibinds xarici investisiyalarin hacmi azalaraq 33% toskil etmisdir.

Tohlil vo todgigatlarin miithiim elementi kimi geyd etmok olar ki, miasir
soraitdo  Azorbaycan Respublikasinin  iqtisadiyyatina  calb  edilon  Xarici
investisiyalarin somorali istifado olunmasi xiisusi shomiyyatli masalalordon biridir.
Qeyd edilon amili 6lks igtisadiyyatinin biitiin sahslorinin davamli vo sabit foaliyyot
gostormasi, tosarriifat subyektlorinin genislondirilmasi, prognozlasdirilan samaralilik
naticalorine nail olunmasi, maliyys tohliikasizliyinin tomin edilmasi, intellektual
saviyyanin yiiksaldilmasini tomin edon bir amil kimi ¢ixig edir.

Investisiya miihitinin genislondirilmosi onun iqtisadiyyatin miixtalif sahslorina
qoyulmasinin tomin edilmasi naticasinds sabit,tarazlasdirilmis inkisafa nail olunmasi
Vo Comiyyatin qarsisina ¢ixan problemlarin hall edilmasi vacib, zaruri masalo kimi
ortaya cixmusdir. Investisiya qoyuluslar1 hesabina 6lkodo hoyata kegirilon
infrastruktur vo sosial layiholorin tohlil edilmasi investisiyalardan istifadonin
somaraliliyinin  giymatlondirilmoasi istigamatinds  atilmis  bir addim olardi.
Infrastruktur layihalore vo sosial yoniimlii layihalors investisiya qoyuluslarinin hoyata
kecirilmoasi qgeyri-neft sektorunun inkisafina tokan vermis, 6lko iqtisadiyyatinin neft
amilindon asililigim1 azaltmisdir. Todgigata calb edilon 5 il gorzinds infrastruktur

layihalarin reallagsdirilmasinda dinamika mévcud olmusdur.



59

3. FOSIL: MUSTOROK SAHIBKARLIGA iNVESTiISiYA QOYULUSUNUN
IQTiISADI SOMOROLILIYININ YUKSOLDILMOSI iISTIQAMOTLORI.

3.1. Bazar miinasibotlori soraitinds miistorak sahibkarhga investisiya

qoyulusunun iqtisadi somaraliliyinin yiiksaldilmasi

Miistorok miiassiso  spesifik miilkiyyot ndvii olmaqla beynslxalq iqtisadi
omokdasligin genislonmosi noticosindo yaranir. Diinya 6lkolori arasinda istehsal,
elmi-texniki, monzil, kredit, satis, kond tosorriifati, firmalararasi, tfiiqi, saquli,
qarisiq, Olkolorarasi, regionlararasi vo bu kimi saholordo bas veron iqtisadi
olagolor kooperasiya vasitasi ilo hoyata kegirilir. Bu proses miistorok miiossisalor
yaratmaqla genis omokdaslhiga imkan yaradir. Bu da kooperasiya prosesinin
siirotlonmosina  vo ddvletlor arasinda beynoalxalq iqtisadi miinasibotlorin (BIM)
inkisafina sobob olur. MM-nin yaradilmast va inkisafi prosesindo investisiya
omokdasghiginin rolu vo xarici investisiyalar sisteminde MM-nin yerini funksional
tohlil ndqteyi-nazordon aragdirmaq vacibdir.

Aydindir ki, xarici investisiyalarin calb olunmasi, o climlodon miistarak
miuoassisalorin yaradilmasi, ilk novbads istehsal resurslarinin tosorriifat dovriyyasino
colb edilmosing gorait yaradir. Noticoads, miioyyon istehsal amillorinin mosgulluq
soviyyasi yiiksalir, tobii resurs istehsalgilari, is¢i qiivvasi vo s. torofindon yaradilan
olavo doyor hesabina milli golir artir. Eyni zamanda, xarici investisiyalarin hacmi
artdiqca 6lkayo gotirilon yeni texnika vo texnologiyanm, miitoraqqi Idareetmo va
marketing tisullarinin yayilmasi naticosindo 6lkonin texnoloji inkisafinin siiratlonmasi
bas verir. Xarici investisiyanin calb olunmasi miitoraqqi texnika vo texnologiyada,
toskilati-texnoloji vo mikroiqtisadi istehsal miinasibatlorinin 6lkoya daxil olmasina,
yoni mahiyyatco, tosorriifat mikrosisteminin kapital ixrac edon 6lkodon idxal edon
olkayo kegmosina imkan verir. Digar torofden, xarici Iqtisadi olagolerin inkisafi
noticasindo inkisaf etmokds olan Glkolar torafindon gabagcil istehsal modellorinin

moanimsanilmasi bas verir[24,50h 47].
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Arasdirmalar gostorir ki, Almaniya, Ingiltors, Isvecro kimi bazar iqtisadiyyati
inkigaf etmis Olkolordo birbasa xarici investisiyalarla yaradilan MM-lora {istiinliik
verirlor.Qeyd etmok lazimdir ki, miiasir dovrdo diinya iqtisadiyyatinda kapital
axinlarinin hocmi ohomiyyoatli dorocodo artmisdir.Bunu aydin sokildo gérmok iigiin

diinya oOlkalori {izro investisiya qoyuluslarinin bdlgiisiine diqget yetirmak

kifayotdir(Diagram 3.1):

(Diagram 3.1)

Diinyada xarici birbasa investisiya qoyuluslarinin bélgiisii(min. ABS dollar).

2000

1500

1000

500

2014

2015

H Inkisaf etmakda olan 6lkalar H inkisaf etmis 6lkalar

Manba: World Investment Report 2015: Non-Equity Modes of International Production and
Development. United Nations Publication, 2015.

Codvolda  kegid igtisadiyyatlarina qoyulan xarici investisiya nozaro
almmamigdir. Cadvoldon goriindiiyii kimi, 2013-cu ildo diinyada xarici birbasa
investisiyalarin hocmi inkisaf etmis 6lkolor {izro toqribon 2007-ci il soviyyesindo
oldugu halda, inkisaf etmokds olan 6lkalor iizro toqribon 1,5 dofo artmisdir. Noticado,
geyd edilon dovrdo xarici birbasa investisiyalarin hocmindo inkisaf etmokdo olan
Olkalorin pay1 26 faizdon 46,1 faizo qodor artmisdir. Bununla yanasi, 2010-cu ildo

inkisaf etmis 6lkolors xarici investisiya qoyuluslart 2007-ci ila nisbaton toqriban 2,2
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dofo azalmisdir. Belo hal diinya iqtisadi bohraninin bu 6lkoloro daha ohomiyyatli
sokilda tosir gdstordiyini oks etdirir.

Belo ki, global xarici birbasa investisiyalarin axini 2010-cu ildo ovvalki ilo
nisboton 5,0 faiz artaraq 1,24 trilyon ABS dollarina borabor olmusdur. 2011-ci ildo do
qlobal xarici investisiyalarin axini avvalki ilo nisbaton 16 faiz artaraq 1,66 trilyon
toskil etmisdir ki, bu da 2004-cii ildoki soviyyodon toqribon 2 dofo ¢oxdur. Buna
baxmayaraq qlobal xarici investisiyalarin axinin hocmi global diinya béhranindan
gabagk: soviyyayo ¢atmamisdir. Belo ki, 2011-ci ildo global xarici investisiyalarin
axini 2007-ci ilo nisboton toqribon 25 faiz az olmusdur. Bu ildo inkisaf etmis
Olkoalordon xarici investisiya axinlarinin hacmi 1,23 trilyon togkil etmisdir. Belsliklo,
xarici investisiya axinlar1 diinya iqtisadiyyatinda 6nomli yer tutur. Bununla belo,
xarici investisiya qoyuluslarinin 6lkolor iizro paylanmasi geyri-borabordir.Belo ki,
2010-cu ildo xarici Olkoloro yonoldilmis 1244 mlrd. ABS dollar mablogindo xarici
investisiyalar 228,3 mird. ABS dollar1 ABS iqtisadiyatina, 105,7 mlrd. ABS dollar1
Cin iqgtisadiyyatina, 68,9 mlrd. ABS dollar1 Honq Konq iqtisadiyyatina, 61,7 mlrd.
ABS dollan Belgika iqgtisadiyyatina, 48,4 mlrd. ABS dollar1 Braziliya iqtisadiyyatina
goyulmusdur. Goriindiiyli kimi, diinyada birbasa xarici investisiya qoyuluslarinin
41,2 %-i bu 5 6lkonin payina diismiisdiir.

Investisiya qoyulusunun iqtisadi somaraliliyi qiymotlondirmayin bir sira tisullarl
movcuddur.Bu zaman iqtisadi somoroliliyi qiymotlondirmok iiglin bir sira
gostaricilordon istifade olunur.Belo ki investisiya qoyuluslart zamani investisiya
qorarlar1 gabul edorkon inteqral samara gostaricCisine {istiinliik verilmasi zoruridir.
Kapital qoyuluslarinin rentabelliyi vo ©6donmo miiddoti Qgdstorigilori miistorok
miuossisonin  yaradilmas1  vo  faaliyyetinin  iqtisadi  somaraliliyinin  toqribi
qiymatlondirmo metodudur. Birinci vaxt amilini, ikinci iss hom do 06donma
miiddotindon sonra yaranan golirlori nozors almir. Daxili rentabellik normasi
gostoricisinin miihiim qiisuru onun investisiyanin miqyasini nozors almamasidir.
Digar torafdon daxili rentabellik normasini hesablayan zaman onun bir yox, bir nega

qiymati ola bilor. Buna goro do miistorok miiossisalorin yaradilmasi vo foaliyyatinin
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qiymotlondirilmasindo, xiisusilo, investisiya gorarlarinin gobulunda inteqral somors

gostaricisinin totbigine lstlinliik verilmalidir.

Miistorok miiassisonin valyuta o6ziinli 6domasi asagidaki bara borsizliklo
miiayyan olunur [17,sah 68]:

Vot Vit V> Xt Kt Byt Myxit Ot Oxpt

Burada: V - tilinin avvalindas (1-ci il ii¢iin V=0) miistorok miiassisonin
hesabinda galan xarici valyuta qaligi;
V¢ - tilindo moahsulun reallasdirilmasindan alds olunan xarici valyuta;
V- banklarda saxlanan valyuta vasaitlori faizlorina géra madaxil;
Xyt -t ilindo xammal vo materiallara, dostlosdirici mo’- mulatlara vo
dikar maya doyari elementlorina ¢zki- lon valyuta xzrclori;
K.t -t ilinds istehsalin inkisafi vo modernlasdirilmasina ¢akilon valyuta

xarclori;

By tilinda faizlor do daxil olmagla, xarigi valyuta kreditlzrino
6domalzr;

M,x: -t ilinda Xarici istirak¢ilarin xarici valyutada monfaati;
Oyt -t 1lindo xarici valyutada 6donan amok haqqs;
Oyt -t 1lindo xarici is¢ilorin pensiya tominati tigiin xarico kogtiriilon
valyuta xarclori.
Miistorok miiassisalorin yaradilmasi va foaliyatinin makroiqtisadi somaraliliyi

integral xalq tosarriifatt Somarasi gostaricisi ilo 6l¢iiliir vo asagidak: kimi hesablanir :

T

Cxt:Z(th+Mmt_Kbt_Fbt+Dt_Kmi)'at+(LT+AT+Fn+Fd)'Nm'aT
t=0

Burada: G-t ilindo miistorok miiassisanin foaliyyatindon biidcays kogiiriilon
golirlar.

M- t ilindo milli istirak¢inin manfooati;
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Kyt~ t 1lindo miistorok miisossisoya milli banklarin verdiyi kreditlor.

Fpi- t 1lindo miistorok miiossisonin milli banklarda olan hesablarina goro
verilon faizlor.

Di-t ilinds faizlor do daxil olmagqla kreditlorin qayarilmasi hesabina
daxilolmalar.

Kmi -t ilindo miistorok miiassisonin nizamnams fonduna milli
istirak¢inin payi.

Aq, Fn,Fq - tilinds istifado olunmamis uygun olarag amortizasiya
ayirmalari, ehtiyat fondu vo istehsalin, elm-texnikanin inkisaf fondu.
Np-miistorok miiossisonin nizamnamsa fonduna milli istirak¢inin

goydugu payin xiisusi ¢okisi.

Investisiya qoyulusunun iqgtisadi somoraliliyi qiymotlondirma gdstoricilorindon
biri do milli istirak¢inin miistorok miiossisods monfastidir (Mp,;) vo 0 asagidaki kimi

hesablanir [17, soh 68]:

Mmi=Mpo1*Pmi*(1-)

Burada: My, -boliisdiiriillon monfaot
Pmi-miistorok miiossisonin nizamnamo fonduna milli istirak¢inin
qoydugu payin xiisusi ¢okisi.
V - miistorok miiossisonin tasis¢ilorinin istirak payina goro oldo etdiyi
golira miioyyon edilmis vergi doracasidir.

Miistorok miiossisonin yaradilmasi vo inkisafina milli istirak¢inin kapital

qoyuluslarinin illik rentabelliyi (Rp;) asagidaki kimi hesablanir:
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Burada:K,j-miistorok miiassisanin nizamnams fonduna milli istirak¢inin payidir.

Ogor monfoot illoro goéro doyisorso illik rentabellik soviyyasi asagidaki kimi

hesablanir.

— Z:=0 Mmi
mi Kt T

=

Burada: K-t ilindo miistorok miiassisaya kapital qoyulusu;
T- asasinda hesabat aparilan illorin sayidir

Ogor nizamnamo fondu hesabina kanipal qoyuluslari istismardan avvalki illords
hoyata kecirilirso vo monfoat illor iizro forqlonirse, onda kapital qoyuluslarinin
O0donmo miiddati kapital qoyuluslarinin hagmindon sifir qaliq alinana gadar manfaastin
cixilmast ilo miioyyon olunur. Bu illorin sayr kapital qoyuluslarinin 6donmo
miiddatidir.

Ogor milli istirak¢inin kapital qoyuluslart miixtolif illordo hoyata kegirilirso va

moanfoat illor tizra miixtalifdirsa, onda onun inteqral somarasi hesablanir[17, sah 68]:

T
CmZZ(Mmi_Kmi)'at+(LT+At+Fn+Fd)'(1_d)'Nm'aT
t=0

Burada: K-t ilindo miistorok miiassisonin nizamnamo fonduna milli
istirak¢inin payi
Fn-t ilindo ehtiyyat fondu
A t ilindoki amortizasiya ayirmalari
Fg-istehsalin elm va texnikanin inkisaf fondu
L-miiossisonin logv etmo (vo ya qaliq) doyari
Np-miistorok miiossisonin nizamnama fonduna milli istirak¢inin

qoydugu payin xiisusi ¢okisi.
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d- miistorok miiassisa logv edilorkzn tasisgilorin aldos etdiyi vosaito
toyin edilon verki dorocosidir.
Daxili rentabellik normasi da yuxarida gostorilon kimi hesablanir.
Xarigi istirak¢inin miistorok miiossisado istirakinin iqtisadi somoraliliyi milli
istiraket liclin hesablanan gostoricilor lizro hesablanir. Bu vaxt xarici istirak¢inin xalis

manfooti asagidaki kimi miioyyan edilir.

M.;s=Mpoi*(1-Np)*(1-0)

Macar iqtisadgist E. Drekslerin toklif etdiyi kimi, miistorok miiassisalorin
yaradilmasinin iqtisadi somoraliliyini Dy, gostoricisi ilo do hesablamaqg olar. Bu

gostarici asagidaki kimi hesablanir[11,soh 51]:

t=o(Mpm; + Ap) - a;

D. =
" t=o(Ks-ar + Ly -ar)

Gorlindiiyli kimi, Dy, kostorigisi inteqral somoro Qosterigisi ilo eynidir vo
mioyyon daxili rentabellik normasinda kapital qoyuluslarinin miioyyon dovr
daxilinds neco dofo 6dondiyini gostorir.Inteqral somora vo D kostarigisinin osas
istiinliiyli vaxt amilini nozars almasidir.

Bozi rus alimlari investisiyanin artimi ilo ohalinin golirlori arasinda asililigin

oldugunu gostararak onu asagidaki diisturla ifads edirlar:
G= Ki'i

Burada:G — golirin artimz;

I — investisiyalarin artima;

K; — igtisadi somaralilik amsali.
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Bu disturdan belo c¢ixir ki, golirlorin artimin1 iqtisadiyyata qoyulan
investisiyalari artimi tomin edir. Oslinds iSo golirin artimini investisiyalarin tokco
artimi yox, hamusi sortlondirir. Hesabat ilindo goyulan investisiya osas kapitala
cevrilir vo hamin ildo kegmis ildoki osas kapitalla birlikdo mohsul buraxilisinda
istirak edarak, galirlorin artimini tomin edir. Homginin bu proses cari ildo do tokrar
olunur.

Beloliklo yuxarida gdostorilon metodika miiasir dovrdo bazar iqtisadiyyatinin
toloblorine uygun miistorok miiassisalorin yaradilmas: vo faaliyystinin iqtisadi
somaraliliyinin qiymotlondirilmasine imkan verir vo iqtisadiyyatda bas veron koklii

doyisikliklari 6ziinds oks etdirir.

3.3. Miistorak sahibkarhga investisiya qoyulusunun planlasdirilmasi vo

progqnozlasdiriimasi

Hor bir miiassise, firma vo sirkot miilkiyyat formasindan asili olmayaraq
sahibkarliq faaliyyatino baslamazdan 6nco maliyya Xarclorini va son naticani
miioyyanlosdirmoklo todbirlor plani1 isloyib hazirlayir. oqtisadiyyatin biitiin
sferalarinda, miiassisalorda asasli tikintinin hayata kegirilmasi capital goyulusunu
planlasdirmadan geyri-miimkiindiir. Kapital qoyulusunun planlasdiriimasi galocak
dovrdo osas fondlarin tokrar istehsali tizra kapital goyulusunun prognozu va plan
hesablamalar1 sistemidir. osas fondlarin tokrar istehsali ii¢lin kapital qoyulusu plani
bu prosesin miithiim toroflorini ohato edir, maliyyslosdirmo monbalori ilo onun
vahdatliyini va proporsionalligini tamin edir.

Kapital goyulusunun planlasdirilmasinin asas vozifasi istehsal giicl arini va asas
fondlar1 artirmaqdan, kapital qoyulusundan effektiv istifado etmokdon ibaratdir. Bu
vazifani yerina yetirmak {igiin kapital qoyulusunun planlasdirilmasi bir sira prinsiplar
asasinda hoyata kegirilir. Bu prinsiplor asagidakilardir[3, soh 324-325]:

— planin konkret vo asaslandirilmiS olmast;
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— kapital ~ qoyulusunun  hacminin  maliyyslosdirma  monboalori  ilo
balanslasdirilmasi;

— planlasdirmanin stabilliyi,

— planlasdirmanin fasilasizliyi;

— planlasdirmanin elmiliyi.

Kapital goyulusu plani oasasli tikintinin son moagsadi: istehsal giiclorinin iss
diismosi, osas fondlarin vo digor obyektlorin istismara buraxilmasi ilo bilavasito
olagodardir. Bu olage kapital goyulusu planinda asagidaki gostaricilorin kdmoayilo
miayyan edilir:

— istehsal giiclorinin iso diismasi, o ciimlodon mdvcud miiassisalarin
genislondirilmasi va yeni obyektlarin tikilmasi plani;

— osas fondlarin istismara buraxilmasi;

— kapital goyulusunun hacmi;

— kapital qoyulusuna daxil olan miiassisa va obyektlorin siyahisi.

astehsal giiclorinin vo osas fondlarin iSo diismosi plani kapital qoyulusunun
hacmini planlasdirmaq tigiin asas sayilir. Kapital goyulusunun hacmi isa diismasi
nozoards tutulan istehsal giiclarinin vahidins xiisusi capital qoyulusu normativi va asas
fondlarindan istifadonin samoralilik normative assasinda miioyyanlasdirilir. Xiisusi
kapital qoyulusu normativi sahalor tizra yeni obyektlorin tikilmasi ti¢iin, movcud
miiassisalarin yenidonqurulmasi va texniki silahlanmasi ti¢iin ayrica hesablanir

Investisiya qoyuluslarmin vo onlardan somaroli istifade olunmasinin igtisadi
sistemlorinin  inkisafinda miistasna ohamiyyatini nozoro alarag, investisiya
qoyuluslarinin diizgiin prognozlasdirilmasina xiisusi 6énom verilir. Prognozlasdirma
nainki investisiya qoyuluslarinin somaraliliyinin artirilmasi yollarinin tapilmasinin

vo habels investisiyanin idara olunmasinin miihiim elementlarindoan biridir.
Xarici investisiya qoyuluslarinin prognozlasdirilmasun komoyi ilo bu foaliyyat
néviiniin - maliyya-iqtisadi  gostaricilori  osasinda onun perspektivlorini, inkisaf
istigamatlarini vo homginin asas magsadlarinin hayata kegirilmasi vasitalarinin

avvalcadon miiayyon etmok miimkiin olur.
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Aparilan tohlil vo todqiqatlar gostorir ki, prognozlarin tartib olunmasi diinya
tocriibasinda gobul edilon miitoraqqi tisuldur.Eyni zamanda bu iisul istonilon foaliyyat
novil tiglin hom faydali, hom do perspektivlidir. Eyni zamanda aldos edilon naticalor
gostorir ki, xarici investisiya qoyuluslar1 lizra prognozlarin tortib edilmosi zamani
nozoro alinmali ¢oxsaylr amiller vardir ki, onlara asagidakilart aid etmok olar[3,soh
327,328]:

— investisiyalarin yaranma manbalori;

— olkadaki makroigtisadi vaziyyat;

— investisiya foaliyyatinin normativ-hiiquqi tominatinin soviyyasi;

— layihanin somoralilik saviyyasi;

— layihanin reallagdirildig1 sahonin inkisaf perspektivlori;

— torofdasin etibarliq saviyyasi; iqtisadi strukturun likvidlik saviyyasi;

— strukturda menecmentin toskili saviyyasi;

— investisiya qoyulan strukturda aktivlor portfelindon istifads saviyyasi va s.

Qeyd edilon amillorin miisbat naticali olmasi ii¢lin investisiya foaliyyatinin
reallagdirilmasina noazarat do vacib sortlordondir ki, bu da prognozlasdirma zamani
nazars alimmalidir.

Umumi halda prognozlasdirma iigiin ¢oxsayli riyazi-igtisadi hesablama
formulalarindan istifado edilso do, milli iqgtisadiyyata xarici investisiyalarin
yonaldilmasine dair dissertasiyada konkret statistik hesablama metodlarindan istifado
edilir.

Azorbaycan iqtisadiyyatina xarici investisiya qoyuluslarmin dinamikasinin
tohlili gostarir ki, son dord il arzinds hor il artimla miigahids edilon dinamika mévcud
olmusdur. Bu dinamika hom comi investisiya qoyuluslari iizra, ham do onun
strukturuna daxil olan maliyys kreditlari, neft sonayesi kreditlori vo neft bonuslari,
birge miiassisalor va xarici sirkatlor lizro do miisahido olunmusdur.Aparilan tohlillor
naticasinds son 4 il arzinds 6lko iqtisadiyyatina qoyulan xarici investisiyalarin hom

illik artim moablagi,hom do illik artim faizi miiayyanlosmisdir. Onlarin asasinda yaxin
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bes il li¢iin Olko iqtisadiyyatina qoyulacaq xarici investisiyalarin prognozunu tortib

edo bilorik. Bunun ti¢lin 2014-cii il baza ili olaraq gotiirilmiisdiir (codval 3.1).

(Cadval 3.1)

2014-2018-ci illar arzinda Azarbaycan iqtisadiyyatina qoyulacaq xarci investisiyalarin

prognozu (min. dollar)

Gostaricilar 2014-cit il Prognoz
faktiki 2015-Gi il 2016-c1 il 2017-Gi il 2018-Gi il
Comi xarici 11697.7 130195 144907 161282 17950.6
investisiya
O ciimladon:
Maliyya 1880 6 20272 21854 2355.8 2539.6
kreditlari
Neft sonayesi 67307 770585 88232 101025 115674
Neft borusu 17,0 2,0 2,0 2,0 17,0
Miigtorak 13185 15558 1835 8 2166.3 2556.2
miiassisalar
Digar
. Dig 1750.9 1728,65 16443 1501.6 1270,4
investisiyalar

Manba: Cadval Azarbaycan Respublikas: Iqtisadiyyat Nazirliyinin (WWW.eConomy.gov.az)
Malumatlar: asasinda miia|lif torafindan tortib edilmisdir.

Ogor qarsidan golon illorda neftin giymatlorinda kaskin farglor amola galmozsa
Vo oOlkado pul siyasoti sahosnds ciddi doyisikliklor bas vermozso, torafimizdon
miioyyon edilon artim templori sabit gqalarsa, bu halda prognozlar 6ziini
dogruldacaqdir.

Miisyyan etdiyimiz prognozlarin dogru olmasi tgiin icrasi tolob edilan
gostaricilor haddon artiq ¢oxdur. Lakin on vaciblori geyd etdiyimiz kimi diinya
bazarinda neftin qiymoatinin doyismosi vo 0&lkado aparilan iqtisadi siyasatin

prioritetlori ilo baglidir.


http://www.economy.gov.az/
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NOTIiCO VO TOKLIFLOR

Miistarok miiassisalorin sosial-igtisadi mahiyyati, eloco do bu miiassisalarin
togkilinin  nozori-metodoloji  osaslarinin ~ dyranilmosi  istigamatindo  aparilan
aragdirmalardan aydin olur ki, yaradilma moqgsadindon asili olmayaraq miistorok
miiassisalor igtisadiyyatin dinamik inkisafinda miihiim rol oynayirlar. Bu baximdan
miistorok sahibkarligin inkisafi masalolorino dair toqdim edilon dissertasiya isindo
miistorok sahibkarligin sosial-igtisadi mahiyyati, onun foaliyyatinin somoralilik
gostaricilori, miistorak sahibkarliga xarici investisiya qoyulusu vo onun samaralilik
gostoricilori otrafli tohlil edilmis aparilan arasdirmalar vo tohlillorin yekununda
asagidaki natica va tokliflor oldo olunmusdur:

— Miistorok miiossisa ifadasi miiassisonin heg bir togkilati-hiiquqi formasini oks
etdirmir. O, bazar miinasibatlorinin formalagmasi naticasindo yaranan tosarriifatciliq
formasidir. Xarici alimarin arasdirmalarmin tadgigindon belo bir naticays galmak
olur ki, miistorok miiassisalorin mahiyyatini miisyyan edon meyar yerli torofdas ilo
xarici investorun miiossisonin nizamnamo fonduna pay qoyulusundan vo onlarin
barabar hiiquglu omoakdashigindan ibaratdir.

— Miistorok miiassisanin mahiyyati onu yaradan torofdaslarin texnoloji va
emosinal omokdasligi ilo miayyan olunur. Texnoloji amokdasliq onlarin birgo
investisiya qoyulusunda, emosianal omokdasliq iso onlarin idarsetms saylorini
birlogdirmoasindadir.

— Aparilan arasdirmalardan belo naticoys goalmok olur ki, miistorok miiossiso
tosis¢ilorinin onun yaradilmasi vo inkisaf etdirilmasinds imumi maraqlari ilo yanas,
hom do uygun galmayan istehsal imkanlari vo ragabot aparan magsadlori mévcuddur.
Mohz bu sortlor daxilinds miistorok miiossisalorin somorali foaliyatini sartlondiran
amillardan biri do onun tasisgilarinin maraqlarun uzlasmasi, vahid moqsad astrafinda
birlosmoyi bacarmasidir.

— Miistorok miiossisalor 6lkonin istor makroiqgtisadi, istorsa do mikroiqtisadi
gostaricilorinin inkisafinda mithiim roy oynayir. Bu baximdan Azarbaycanda

miistorok sahibkarligin faaliyyat dairasinin genislondirilmasi va onlarin fasiyyatinin
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iqtisadi samoraliliyinin yiiksoldilmasi yiiksak iqitisadi gostaricilora nail olunmasina,
daxili bazarin tolobatinin 6donilmasina, 6lkonin istehsal potensialinin artirilmasina vo
movcud potensialdan tam vo somoarali istifadoys nail olnmasina imkan yaradacaqdir.

— Miistorok miiassisalorin  yaradilmasi1 vo foaliyyat gostormasi olverisli
investisiya miihitinin yaradilmasi ilo bilavasito baglidir. Ona gors do, 6lkads daha da
alverisli investisiya miihiti formalagdirilmalidir. Bu baximdan Azarbaycan miistorok
miiassisalorin yaradilmasi vo xarici investisiyalarin calb olunmasi {i¢iin elverisli
imkanlara sahibdir. Olverisli iqtisadi, siyasi, hiiquqi, cografi miihit amillraindon
istidafo edilorok Olkods olverisli investisiya miihitinin formalasmasi miistorak
sahibkarligin genislondirilmasina va igtisadiyyatinin daha da inkisaf etmoasina imkan
yaradacaqdir.

— Miistorok miiossisalorin  somoarali  foaliyyatinin  tomin olunmasi, xarici
investisiyalarin colb olunmasi {iglin ohamiyyatli saholorin se¢ilmoasi vacib
mosalolordondir. Bu sahodo dovlatin yeritdiyi siyasot miihiim rol oynadigindan xarici
investisiyalarin colb edilmasi siyasatinin asagidaki istigamotlorinin tomin edilmasi
magsadauygun olardi:

a)xarici investisiyanin maksimum calb edilmosi iiglin angal olan biitiin
manealorin aradan galdirlmasi,
b)xarici investisiya sahasinds siyasatin daha da liberallasdirilmasi.

— Miistorok miiassisalorin inkisafinin idars edilmosi tgiin tokmil tonzimlomo

mexanizmi olmalidir. Bu mexanizmo asagidakilar daxildir:
a)miistorok miiassisalorin inkisafinin tomin olunmasi ti¢iin bu sahs {izor dovlot
programinin islonib hazirlanmasi
b)xarici investorlarla hesablagsma mexanizminin daha da tokmillogdirilmasi;
C)xarici investisiyalara dovlot tominati sisteminin daha da inkisaf etdirilmasi;

— Bildiyimiz kimi 6lkonin iqtisadi giici onun xarici bazarlara rogabot
gabiliyyatli mohsullarinin ixracindan da asilidir. Xiisusilo son zamanlarda diinya
bazarlarinda neftin qiymatinin asagi diismesi, imumdiinya migsasinda nefts, gaza

alternativ enerji monbalorindon istifdonin genislondirilmasi, neftdon asililigin
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azaldilmasinin qarsiya moQsad qoyulmasi Azarbaycan kimi iqtisadiyyatinin osas
lokomativi neft sektoru olan 6lkoalor iiglin heyacan tobilinin ¢alinmas1 demekdir.Belo
bir dovrdo neftdon asililigin aradan qaldirlmasi vo qeyri-neft sektorunun inkisafi,
diinya bazarlarina rogabat gabiliyyatli Azarbaycan mohsullarinin ¢ixardilmasi vacib
masalalardan birina ¢evrilir. Ciinki 6lkonin rogabst gabiliyyatli igtisadiyyata malik
olmasi, onun milli valyutasinin digor valyutalara nisbstdo 6z kursunu qoruyub
saxlamasi onun ixrac potensialindan shomiyyatli dorocods asilidir. Bu baximdan
dovrda 6lkados ixrac yoniimlii mohsullar istehsal edon miitorok miiassisalorin foaliyyot
dairasinin daha da genislondirilmasi ehtiyac vardir.

— Miistorok miiassisalorin inkisafi vo mohsul ixracini artirmaq tigiin dovlatin
Kredit siyasatinin tokmillosdirilmosi vacibdir. Belo ki ixrac yonli mistorak
miiossisalorin formalasmasi tiglin dovlat yerli torfdasin payinin miioyyan hissasinin
giizostli kredit hesabma maliyyalosdira bilor. Eyni zamanda dovlot miistorok
miiassisalorin istehsalinin genislondirilmasi vo modernlosdirilmoasi ii¢lin alverisli
sortlorlo kredit vers bilor.

— Illor {izro aparilan miiqayisoli statistik tohlil onu gostorir ki, miistorok
miiassisalorin illor izro istor sayinda,istor istehsal etdiklori moahsulun hacminds,
istorsads orda ¢alisan iscilorin sayinda dinamik artim miisahido olunmusdur. Mahz bu
baximdan, 6kodo miistorok sahibkarligin inkisafina imkan yaratmaqla mosgullugun
saviyyasini yiiksaltmok,masul istehsali hacmini artirmaq miimiindiir.

— Aparilan statistik tohlilin naticasine asaslanaragq onu demoak olar ki, illor {izra
miistorok miiossisalorin saymin artimina paralel olaraq 6lko iqtisadiyyatina xarici
investisiya qoyulusunun da hocminda do illor {izro dinamik inkisaf miisahido
olunmusdur. Mohz bu baximdan &lkoys xarici investisiyanin calb edilmosi iiciin
miistorok miiassisalorin faliyyati stimullagdiriimalidir.

— Miistorok miiossisolorin  yaradilmast eyni zamanda xarici texnika vo
texnologoyanin, idaraetma tacriibasinin da 6lkays idxalina imkan yaradir. Bu isa 6z

novbasinda rogabat qabiliyyatli iqtisadiyatin formalasmasina gatirib ¢ixarir. Bu
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baximdan bu proseslor ilk basda dovloet torofindon ciddi nozarsto gotiiriilmoali
sonralardan isa bu sahadoki dovlst siyasati liberallasdirilmalidir.

— Aparilan tohlildon aydin olur ki, illor ilizro xarici investisiya qoyuluslarinin
oksar hissasi neft sonayesino yonoldilmisdir. Miiasir dovriimiizdo artiq nefdon
asililigin aradan qaldirilmasi va geyri-neft sektorunun inkisafinin 6n plana ¢oakildiyi
bir vaxtda qeyri neft sektorunda miistorok miiassisolorin paymin artirilmasi {igiin
stimullasdirict todbirlorin - goriilmoasi zoruridir. Qeyri-neft sektorunda miistorok
miiassisalorin  xiisusi ¢okisinin artirilmast hamin sahoys Xarici investisiya
qoyulusunun yiiksaldilmosine, zoif inkisaf etmis, irthocmli kapital qoyulusu tolob
edon saholorin inkisaf etdirilmasine, miitoraqli texnologiyanin vo idaroetma
sisteminin iqtisadi foaliyyat sahaloarina totbigins alverisli imkan yaradacaqdir.

— Xarici investorlarin 6lka iqtisadiyyatina colb olunmasi, onlarin geyri-neft
sektoruna investisiya qoylmasi {i¢iin gomriilk riisumunun azaldilmasina, Xarici
investorlar li¢lin vergi giizastlorinin totbiqina, gilizostli kreditlorin totbiq olunmasina,

gomriik giizostlorini toklif edan iqtisadi zonalarin yaradilmasina ehtiyac vardir.



74

ISTIFADO OLUNMUS ODOBIYYAT SIYAHISI

[HE

. A. B. Abbasov «Biznesin asaslari». Baki, “Nurlan” nasriyyati, 2005-ci il, 655 s.

N

. A. B. Abbasov «Sahibkarliq faaliyyati: ndvlari, togokkiilii va inkisaf problemlariy.

Baki, “Iqtisad Universiteti” nosriyyati, 1998, 212 s.

3. A. B. Abbasov «Biznesin toskili vo idars edilmosi». Baki, “Iqtisad Universiteti”
nosriyyati , 2011-ci il, 464 s.

4. A.H.Gomleksiz «Miistarok miiassisalords biznesin inkisafi va idars olunmasi
problemlari» avtoreferat.Baki, 2013-cii il, 143 s.

5. A. L. Oliyev «Azarbaycan sonayesindo Xarici vo daxili investisiyalardan samarali
istifado problemlari». Avtoreferat. Baki, 2004-cii il, 26 s.

6. «Azorbaycan sonayesi». Statistik mocmu. Baki, “Soada”, 2010-cu il, 317 s.

7. «Azorbaycan sonayesi». Statistik mocmu. Baki, “Soda”, 2015-ci il, 332 s.

8. «Azoarbaycanin statistic gostaricilori 2010». Baki, 2010-cu il, 792 s.

9. «Azarbaycanin statistic gostaricilori 2015». Baki, 2015-ci il, 814 s,

10. Azarbaycan Respublikasinda kigik vo orta sahibkarliq (qanunlar, normati
sonadlor, analitik materiallar). Baki, “Araz” nasriyyati, 2000-ci il, 145 s.

11. B.S.Omodov «Miistorak miiossisalorin yaradilmasi vo Sanayenin inkisafinda
onlarin rolunun artirilmasi problemlori» haqqinda alimlik daracasi iizra
avtoreferat.Baki, 2000-ci il,147 s.

12. 8. S. imanov «Biznes vo menecmenty». Bak1, “Elm” nosriyyat, 2011-ci il, 364 s.

13. ©. S. imanov «Biznesin investisiya strategiyasi». Baki, 2014-cu il, 284 s.

14. 8. S. Imanov «Kigik sahibkarliq». Baki, “Elm” nasriyyat, 2009-cu il, 368 s.

15. 11.9.S.Imanov «Regionlarin inkisafinin prognozlasdirilmasi». Baki, “Igtisad
Universiteti” noagriyyati, 2006-c1 il, 201 s.

16. F. M. Ibrahimov «Azarbaycan iqtisadiyyatina yonoaldilon xarici investisiyalar vo
onun milli igtisadiyyatin dirgalmasinda roluy. Baki, “Elm” nosriyyati, 2007-ci il.

17. H.T.Oliyev «Miistorok miiossise vo sahibkarlig».Baki, 2001-ci il, 142 s.

18. H. B. Abdullayev «investisiya proseslarinin tanzimlonmasi». Bak1, 2003-cii il,



75

19. H. S. Hosonov «lri sahibkarliq strukturlar». Baki, “Azormosr” nosriyyati, 2007-Ci
il, 276 s.

20. «Investisiya foaaliyyati haqqinda» Azorbaycan Respublikasinin qanunu. Baki,
1999-ci il, 37 s.

21. «Iqtisadi nazariyyo». Baki, “CBS Polygraphic Production” nasriyyati, 2012-ci il,
1088 s.

22. Q. N. Manafov « Sahibkarliq nozariyyasi». Baki, “Iqtisad Universiteti” nosriyyati,
2011, 158 s.

23. «Miiassisalor hagqinda» Azarbaycan Respublikasinin Qanunu. Bak1,1996-c1 il.

24. «Sahibkarliq foaliyysti haqqinda» Azorbaycan Respublikasinin qanunu. Baki,
“Qanun” nasriyyati, 2009-cu il, 12 s.

25. S. Z. Isayev «investisaya foaliyyatinin hiiquqi tanzimlonmosi». Baki, “Iqtisad
Universiteti” nosriyyati, 2011-ci il, 188 s.

26. «Xarici investisiyalarin gorunmasi haqqinda» Azorbaycan Respublikasinin
qanunu. Baki, 1992-ci il, 10 s.

27. 22.T.0.Hiiseynov «Firmanin iqtisadiyyati». Baki, “Soda” nasriyyati, 2009-cu
11,590 s.

28. V. M. Niftullayev «Sahibkarligin asaslari». Baki, “Zaman” noasriyyati, 2003-cii il,
620 s.

29. «Vergi» jurnalinin fevral ay buraxilisi. Baki, 2014-cii il

30. P. B. MupoBac «9KoHOMHKA U MEXIMHAPOAHOE OTHOMEeHne». Mocksa 1991 r.

31. U. A. Enun «Makroekonomukay. Cank—IlerepOypr 1994r.

32. www.azstat.gov.az

33. www.aak.gov.az

34. www.economy.gov.az

35. www.maliyye.gov.az

36. www.marja.az

37. www.igtisad.net
38. http://az.wikibooks.org/



http://www.azstat.gov.az/
http://www.economy.gov.az/
http://www.maliyye.gov.az/
http://www.marja.az/
http://www.iqtisad.net/

