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GIRIS

Moévzunun aktualligi. Investisiyalarin colb olunmasi vo somorali istifado
edilmosi probleminin hoalli konseptual, sistemli metodoloji yanasma olmadan,
bazar iqtisadiyyatinin quruldugu soraitdo Azorbaycanda investisiya
proseslorinin xiisusiyyatlorine baxilmadan miimkiin deyil. Dovlatin investisiya
siyasati va investisiya strategiyasi tizro perspektiv nazori miiddoalarin vo elmi
cohotdon osaslandirilmis  metodikalarin  islonib  hazirlanmasi, olverisli
investisiya miihitinin formalasmasi 6lkonin inkisafinin iqtisadi osaslarinin
mohkomlondirilmasi iigiin ilkin sartlorin yaradilmasinin zaruri sorti sayilir.

Olko iqtisadiyyat: {iizro biitovlikdo vo onun ayri-ayri saholorindo
investisiya proseslorinin idaro edilmoasi onlarin inkisaf strukturunun
doyismosino vo dinamikasina tosir edon amillorin kompleks todqiqini tolob
edir. Investisiyalasma {izro idaroetmo gorarlarinin formalasmasina tosir edon
makroiqtisadi soraitin dyronilmosi zoruridir.

Iqtisadiyyatda bas veron dorin vo somorali doyisikliklor yalniz
investisiyalarin yeni idaroetmo mexanizmlorinin formalasmasi vo foal istifadosi
zamani miimkiindiir.

Investisiya potensialindan somorali istifado baximdan doévlotin investisiya
siyasatinin formalasmasinin elmi cohatdon asaslandirilmis prinsiplarinin islonib
hazirlanmas1 zoruridir. Tosorriifat subyektlorinin investisiya siyasotinin
formalagsmasi1  prinsiplori  investisiya  proseslorinin  idaro  edilmaosi
metodologiyasinin on miihiim torkib insiirlorindon biridir. Bu prinsiplorin
yaradiciligla istifadasi bitovliikdsa respublika vo onun regionlari, imumilikda
igtisadiyyat vo onun saholori iizro mogsadli inkisaf proqramlarinin
maliyyalasdirilmasi ticlin Investisiyalarin se¢imi mexanizminin
tokmillasdirilmoasine komok etmolidir.

Azorbaycan iqtisad elminds investisiya foalliginin stimullasdirilmasiin vo
investisiya potensialindan somorali istifadonin  miixtolif metodlarindan

istifadonin somarsliliyi masalalori kifayat qodor dorindon todqiq olunmamigdir.



Odur ki, texniki inkisaf sferasinda artan rogabot soraitinde investisiya
potensialinin gqiymoatlondirilmosi metodikasinin islonib hazirlanmasina ehtiyac
vardir.

Olko igtisadiyyatinin dayaniqli inkisafinin tomin edilmaosinin, investisiya
potensialindan somorali istifadonin on mithiim sortlorindon biri do investisiya
risklorinin idars edilmosindon ibaratdir. Yiiksok texnologiyaya malik istehsal
saholorindo  investisiya  risklorinin  idara edilmosindo  risklorin
prognozlagdirilmas: (vo 1idaros edilmesi), riskloro yanasma vo onlarin
neytrallasdirilmasi metodlari, investisiya layihasinin hoyat tsikli miiddatindo
riskin dorocosinin asagi salimmasi, riskdon miimkiin zorarlorin naticalorinin
minimumlasdirilmas: va layiho istirakgilart arasinda boliisdiiriilmesi kimi
masalolor miioyyon doracados halli vacib masalolor olaraq galir.

Dissertasiyadak: qaldirilmis todqiqat problemlorinin shomiyyati onunla
miioyyon edilir ki, investisiya prosesinin idaro edilmasi Azorbaycan
Respublikasiin istehsal vo sosial potensialinin struktur cohotdon yenidon
qurulmasinin on vacib iinsiirii sayilir. Bu baximdan investisiya faaliyyatinin
somoaraliliyinin tomin olunmasinin yeni forma vo metodlarinin dyronilmasi vo
asaslandirilmasi aktual moasoloyo cevrilir.

Muiasir soraitinds yuxarida geyd edilon problemlorin miifassal dyronilmasi
zoruroti bir ¢ox cohotdon dissertasiyada baxilacaq maosololorin dairasini
miloyyonlogdirmisdir.

Tadgiqatin moagsad vo vozifolori. Todqiqatin moagsadi Azarbaycanda
investisiya potensialindan somorali istifadonin dovlot mexanizminin vo investisiya
faaliyyotinin noazori vo metodoloji osaslarmin todqiqi, biitovlikds 6lko
iqtisadiyyatinin, eloco do onun region va saholorinin investisiya calbediciliyinin
qiymotlondirilmaesine metodiki yanasmalarin islonib hazirlanmasi, o6lkado
investisiya foaliyyatinin aktivlesdirilmasinin asas istiqgamaotlorino dair toklif va

tovsiyyalorin asaslandirilmasi sayilir.



Toadqgigatin mogsadine uygun olaraq qarsiya asagidaki konkret vozifolor
qoyulmusdur:

- iqtisadi kateqoriyalar sistemindo «investisiya» anlayisini agiglamag;
miiasir iqtisadiyyatda yerli istehsalin inkisafi {i¢iin investisiya siyasatinin
formalagmasi xtisusiyyotlorini arasdirmaq;

- investisiya potensialindan somoroli istifadonin ddovlot mexanizminin vo
investisiya foaliyyatinin formalagmasi vo somorali inkisafinda dovlstin rolunu
miloyyonlogdirmok;

- investisiya potensialindan somorsli istifadonin miiasir voziyyatini tohlil
etmok, 6lkonin igtisadi inkisafina investisiya foalliginin tosirini aragsdirmag;

- 1nvestisiya siyasatinin konseptual-hiiquqi asaslarinin tokmillosdirilmosi
istigamotindo beynolxalq tocriibbadon istifade imkanlarini tohlil etmok vo
askarlamagq;

- birgo sahibkarligin inkisafi vo 6lko iqtisadiyyatina xarici kapitalin colb
olunmasi problemlorini kompleks tohlil etmok;

- Olkodo investisiya miihitinin formalasmasi vo iqtisadiyyatin real
sektoruna daxili veo xarici investisiyalarin colb olunmasi, investisiya
potensialindan samarali istifadonin dévlet mexanizmi imkanlarini sistemli sokilda
toadqiq etmok;

- respublikada investisiya potensialindan somorali istifado baximdan
maliyyoa-kredit siyasatlorinin inkisafinin qarsiligh baglhiligini todqiq etmok;

- 1investisiya potensialindan somorali istifadenin dovlst mexanizminin
tokmillasdirilmasina dair taklif va tovsiyalar isloyib hazirlamaq;

Tadgigatin nazori-metodoloji osaslari. Dissertasiya isinin metodoloji
asasmmi yerli vo xarici iqtisad¢r alimlerin miasir iqtisadiyyatda investisiya
proseslori problemloarini isiqlandiran elmi osarlori, eloco do iqtisadiyyatin
makro va mezosaviyyalarinds investisiya prosesilorinin dovlat tanzimlonmasi
problemlori {izra todqiqatlar, program-prognoz islomolori togkil edir. Todqiqat

isindo Azorbaycan Respublikasinin ganunvericilik vo normativ aktlarindan,



miithiim sosial-igtisadi problemlor {izro gorar vo soroncamlardan, Azarbaycan
Respublikast1 Nazirlor Kabinetinin, Iqtisadiyyat Nazirliyinin, Maliyye
Nazirliyinin, Morkozi Bankin normativ sonadlorindon, elmi-tadqigat
milossisolorinin  tovsiyo vo metodiki xarakterli materiallardan, investisiya
struktur doyisikliklori programlarindan va diger normativ sonadlordon istifads
edilmisdir.

Tadqgigatin  informasiya bazasim Azorbaycan Dovlot — Statistika
Komitoasinin illik macmuolori, statistik materiallari, Azorbaycan Respublikasi
Iqgtisadiyyat Nazirliyi, Maliyys Nazirliyi vo Markozi Bankin illik hesabatlari,
eloco do dovri motbuat molumatlari, beynolxalq vo respublika elmi-praktiki
konfranslarin materiallar: toskil edir.

Todqgiqatda garsiya qoyulan vozifolorin holli igiin miixtalif iqtisadi
todgigat metodlari: sistemli tohlil, monoqrafik, abstrakt-mentiqi, analitik,
sobab-natico asililigit metodlari, korrelyasiya-reqressiya tohlili, konstruktiv,
qrafiki, iqtisadi-riyazi, iqtisadi-statistik vo s. metodlar totbiq edilmisdir.

Tadqiqatin predmeti investisiya potensialindan somorali istifadonin dovlat
mexanizminin formalasmasi1 vo inkisafinda toskilati-iqtisadi miinasibatlor
sistemi,  iqtisadiyyatin  real  sektorunda  investisiya  foaliyyatinin
stimullasdirilmasini miioyyan edon proseslor sayilir.

Tadgigatin  obyekti kimi globallasma  soraitindo  Azorbaycan
iqtisadiyyatinda bas veran investisiya proseslori gotiiriilmiisdiir.

Tadgigatin elmi yeniliyi 6lko iqtisadiyyatinda investisiya potensialindan
somorali istifadonin dovlet mexanizminin formalasdirilmasi vo effektivliyinin
yiiksaldilmasi ilo bagli nozeri vo metodoloji miiddealarin inkisafindan
ibarotdir.  Dissertasiyada iqtisadiyyatin  real sektorunda investisiya
foaliyyotinin mahiyyati vo spesifik xiisusiyyotlori haqqinda, investisiya
miihitino tosir gostoron amillorin qiymotlondirilmasine vo miioyyon edilmasine
metodiki yanasmalar haqqinda, regional vo sahovi istigamotlordo investisiya

foaliyyotinin stimullagdirilmasina dovlstin tosir mexanizmi vo metodlar



haqqinda miiasir tesovviirlori zonginlosdiron, konkretlogdiron vo tamamlayan
miistaqil elmi naticalar alds edilmisdir.

Tadqgigatin nazori va praktiki shomiyyati. Dissertasiyada verilmis nozori
miiddealar, metodoloji yanasmalar vo noticolor iqtisadiyyatin investisiya
potensialinin formalasmasi vo istifadoesinin nozoriyys va tocriibasi sahosinda
movcud olan elmi arasdirmalar1 genislondirmoys vo tamamlamaga,
Azorbaycanda investisiya foaliyyotinin miiasir voziyyatinin Xxiisusiyyatlorini
dork etmoya, investisiya proseslorinin dovlet tonzimlonmaosi iizro noazori vo
praktiki mosololori holl etmoys imkan verir. Iqtisadiyyatin, eloco do sonayenin
osas saholori lizro investisiya potensialinin qiymotlondirilmoesino dair islonib
hazirlanmis metodika tesorriifat orqanlari torofindon investisiya siyasati
prioritetlorini miioyyon etmak ii¢iin istifads oluna bilar.

Isdo investisiya foaliyyatinin toskilati-igtisadi mexanizminin tokmillogdiril-
masi vo iqtisadiyyatin real sektorunun investisiya colbediciliyinin ytiksaldilmasi
izro konkret tokliflor verilmisdir. Iqtisadiyyatin aparici saholorinin investisiya
colbediciliyinin reytinqg qiymoatlondirilmosi metodikast miixtolif iqtisadiyyat
subyektlarinin reyting qiymotlondirilmasi iiglin istifade oluna bilar.

Dissertasiyammin hocmi vo strukturu. Todqiqat isi giris, bes fosil, 20
paraqraf, notico vo tokliflordon, istifado olunmus odobiyyat siyahisindan

ibaratdir. Dissertasiyanin hacmi ____ sohifadir.



I FOSIL KECID IQTISADIYYATI  SORAITINDO  INVESTISiYA
FOALIYYOTININ INKISAFINDA DOVLOTIN ROLUNUN
TOSIRININ KONSEPTUAL O9SASLARI

1.1. Investisiya vo investisiya faaliyyotinin arasdirilmasinin nazori-
metodoloji asaslari

“Investisiya foaliyyoati haqqinda” Azaorbaycan Respublikasinin Qanununa
goro, investisiya dedikdo, golir (monfoat) vo ya sosial somors aldo etmok {iciin
sahibkarliq vo digor foaliyyat novlori obyektlorino qoyulan maliyyo vasaiti, habelo
maddi vo intellektual sarvatlor basa diisiiliir.

Homin vasait va sarvatlors asagidakilar daxil edilir:

- pul vosaiti, magsadli bank omanatlori, kreditlor, paylar, sohmlor vo digor
qiymatli kagizlar;

- dasmar vo dasinmaz omlak (binalar, qurgular, avadanliq vo s. maddi
sarvatlor);

- miivafiq qaydada rosmilogdirilmis elmi-tocriibi va s. intellektual sorvatlor;

- bu vo ya digor istehsal noviinlin toskili tiiglin zoruri olan, texniki
sonadlosdirmo, vordis vo istehsalat tocriibasi kimi tortib edilmis, lakin
patentlosdirilmamis texniki, texnoloji, kommersiya va s. biliklorin macmusu (“nou-
hau”);

- torpaqdan, sudan vo s. ehtiyatlardan, binalardan, qurgu vo avadanligdan
istifado hiiquqlart, elaca do miislliflik hiiququndan irali golon va digor amlak
hiiquqlart;

- basqa sorvatlor.

Qanunvericilikds verilmis torifdon goériindiiyii kimi, kapitalin artiminin asas
monbayi vo investisiyanin hoyata kecirilmosinin horokotverici motivi monfoot
(golir) sayilir. Investisiya golir oldo etmok mogqsadilo hayata kegirilir vo o, golir
gotirmirss, onda faydasiz sayilir. Lakin burada hom do investisiya he¢ do 6z
ohomiyyat kosb etmoyon ikinci bir torofi do meydana cixir:itolob olunan golirin

alinmasi ligiin resurslarin qoyulusu.



“Investisiya” anlayisiin daha bir nego torifina baxaq. “Investisiya-galir vo
ya monfootin oldo edilmosi iiglin pul vosaitlorinin qoyulusudur;golir vo ya
monfootin ¢ixarilmasi ii¢iin oldo edilmis miilkiyyatdir™ .

Mamillanin liigotindo investisiya “bilavasito istehlak iiclin deyil, istehsal
liclin nozordo tutulan monfastlorin axini” kimi miioyyon edilir .

Oksford izahl1 ligotindos iso investisiyani asagidaki kimi sorhi verilir:

“Investisiya:1. Miiossiso ii¢iin golocok tolobat mallarini istehsal etmok
mogsadilo masin vo avadanliq kimi istehsal vasitolorinin oldo edilmosidir. Adston
bu ciir sldoetmo kapital qoyulusu” vo “maliyys qoyulusu” ayrilmisdir.

I. Bernar vo J.Kolminin izahli Ligatindo investisiyaya daha qisa formada
oxsar torif verilmisdir. Burada investisiya dedikdo, “istehsal vasitolorinin oldo
edilmasi” basa distlir. Onlarin fikrinca: “investisiya daha genis monada golir
almaq mogqsadilo kapitalin olds edilmosidir”. Umumi islok formada iso qiymatli
kagizlara sormayadir:

Sonuncu torif kapitalyaradici (real) investisiyalarla maliyys investisiyalari
arasinda vacib bir sorhad ¢okir. ©gor real investisiyalar son naticodo yeni istehsal
vasitolorinin istismara verilmasinae gotirib ¢ixarirsa, maliyya investisiyalar1 artiq
movcud amlaka miilkiyyst hiiququnun doyismosinoa sobab olur.

Bundan basqa, makro vo mikroigtisadiyyat kurslarinda “investisiya”
anlayisinin digor toriflorin ds rast golinir:

“Investisiya”-igtisadi sistemdo foaliyyat gdstoron kapitalin  hocminin
artirilmasidir, daha dogrusu, insanlar torofindon yaradilan istehsal vasitolorindon
toklif olunan miqdaridir .

Uzunmiiddatli investisiya qoyuluslari riskli olur vo onlarin qaytarilmasi daha
cox vaxt tolob edir. Burada istehsala yonoldilon investisiyalarin artim suroti do
miihiim rol oynayir. Investisiyanin artim surati bir sira amillordon asilidir. Hor
seydon ovval investisiyanin hocmi oldo edilmis golirin istehlaka vo yigima

boliinmasindon asilidir. Olko votondaslarmimn golirinin artmasi onun omanatlora



yonoaldilon paymin ¢oxalmasina sobob olur. Demoli, limumi golirde yigimin
(emanatlorin) payinin artmasi investisiyanin hocminin artmasina gotirib ¢ixarir.

Investisiyanin hocmino gézlonilon monfoot normasi da tosir gostorir. Belo ki,
monfoot investorlar iigiin osas sovqgedici amildir. Gozlonilon monfoot normasi no
godor yiiksokdirso, investisiyanin hocmi bir o qodor c¢ox olur. Investisiyanin
hocmino xeyli dorocodo borc faizinin dorocosi do tosir gostorir. Belo ki,
investisiyalagsma prosesinds nainki xiisusi vo ham ds borc alinmis vasaitlordon do
istifado olunur. Ogor gozlonilon xalis monfost normasi borc faizinin orta
doracasindon yiiksok olarsa, onda bu ciir qoyulus investor ti¢iin sorfalidir.

Igtisadiyyatda homginin aqrar sahodo sahibkarliq foaliyyoti obyektlorino
investisiya miixtolif formada hoyata kecirilir. Onlar x{isusiyyatlorino goro
forglondirilir. Bels ki, pul vasaitinin qoyulmas1 obyekti iizra investisiyani portfel
(maliyya) vo real investisiyaya boliiniir. Portfel (maliyyo) investisiya — vasaitin
sohmlora, istiqrazlara vo basqa qiymaotli kagizlara, digor miiassisalorin aktivlorine
yerlogdirilon qoyuluslar hesab olunur. Portfel investisiya hoyata kegirilorkon
investor divident, yoni qiymot kagizlara golir aldo etmoklo 6z maliyya kapitalini
artirir. Real investisiya material vo qeyri material aktivloro pulun avans
edilmosidir. Real investisiya yoni miiossisalorin yaradilmasina, foaliyyotdo olan
miuossisolorin  yenidon qurulmasina, texnika 1ilo yenidon silahlanmasina
qoyuluslardir. Bu zaman miiassiso investor vasait qoymaqda 0z istehsal fondlarin
vo onlarin faaliyyoti {iclin zoruri olan dovriyyos vesaitini artirir. Investisiya
qoyulusu asagidaki amilloro miivafiq olaraq tosniflosdirilir: saho strukturuna
(sonaye, noqliyyat, kond tosorriifat1); tokrar istehsal strukturuna (yeni tikinti,
genislondirma, yenidonqurma — rekonstruksiya, foaliyyoatdo olan miiassisalorin
genislondirilmosi); texnolowbi struktura (tikinti qurasdirma islori, avadanliq
alanmasi, sair kapital mosroflori).

Azarbaycan Respublikasinin Qanunvericiliyindo «kapital qoyulusu» anlayis
asagidaki kimi verilir: «O9sas fondlarin yaradilmasina vo tokrar istehsalina, habelo

maddi istehsalin digor formada inkisafina investisiya yonaldilmesi, kapital



qoyuluslar1 soklinds hayata kecirilir» (11). Basqa sozlo, kapital qoyulusu osas
kapitala (esas vasita), o ciimlodon yeni tikintiya, foaliyyotdo olan miiossisolorin
genislondirilmosing, yenidon qurulmasina vo texnika ilo silahlanmasina, masin,
avadanlq, alot, inventar alinmasina, layiho — axtaris islorino vo digor masroflora
qoyulan investisiyadir. Bu torif asas gotiiriilorso, onda dovriyys vasaitine qoyulmus
investisiya kapital qoyulusu hesab edilo bilmoz. Kapital qoyulusu dedikdo, bina vo
qurgular ucaldildigr zaman tikinti-qurasdirma islorino, masin vo avadanliglarin
alinmasi, qurasdirilmasi vo sazlanmasina, layiho axtaris islorino, torpaq saholorinin
ayrilmasina vo tikinti ils slagadar olan kdclirmalars sorf olunan masraflordir. Odur
Ki, investisiya qoyulusu daha genis mona kasb edir vo tosarriifatlarin, miiossisalorin
inkisaf istiqgamotlorinin miioyyon edilmasindo somarsliliyin yiiksaldilmosindo
xUisusi ohomiyyat kasb edir.

Bazar iqtisadiyyat1 yolu tutan Azarbaycan Respublikasinda istehsalin toskili
vo aparilmasina, onun sferasinin genislondirilmasine, yeni texnika vo
texnologiyanin tatbigina boylik mablogds investisiyalar talob olunur. Bu talabatin
Odonilmasi, 6lko iqtisadiyyatinin saholorino, xiisusilo aqrar bolmoyo xarici
investisiyalarin colb edilmosi ddvlotin hoyata kecirdiyi investisiya siyasatindon
bilavasito asilidir. Bazar iqtisadiyyati soraitindo investisiya siyasoti asagidaki
prinsiplor asasinda hoyata kecirilmolidir:

- investisiya prosesinin ardicil olaraq maorkozlosdirilmasi, kapital
qoyuluslarinin  imumi hocminds miiossisolorin  soxsi vasaitlorinin, paylarmin
artirilmasi, investisiyalarin maliyyalogsdirma monbalarindon biri kimi amortizasiya
ayirmalirinin rolunun artirilmasi;

- dovlot investisiyalarinin  miisabiqo osasinda istehsal ~moqgsadlorine
yerlasdirilmasi;

- morkozlosdirilmis kapital qoyuluslarinin gaytarilmast;

- layihalorin birga dovlet kommersiya maliyyalosdirilmasi praktikasinin

genislondirilmasi;



- investisiyalara yonoldilmis ddvlot biidco  vasaitlorinin  mogsadli
xarclonmasina dovlat nazaratinin giiclondirilmasi;

- dovlot torofindon himayo edilon investisiya layiholorinin sigortalanma vo
tominat praktikasinin genislondirilmasi;

- xarici investisiyalarin stimullagdirilmasi.

Normal tokrar istehsal prosesini hoyata kec¢irmok iiglin miiossisolorin
investisiya potensialinin barpa edilmosi tolob olunur. Bunun {i¢iin onlarin 6z
monbalorinin amortizasiyalarinin vo monfastin rolunun artirilmasi zoruridir.

Iqtisadi artimi siiratlondirmak tigiin iimumi yigimi artirmaq zoruridir. Lakin
yigim fondunun miioyyan saviyyadon c¢ox artirilmasi labiid olaraq sosial
problemlorin  hollinin dondurulmasina, son noticodo istehsalin inkisafinin
longimasina gatirib ¢ixarir. Yigimin miioyyan hadds goder yiiksaldilmasi iqtisadi
inkisafin siirotlonmosino gotirir, bundan sonra iso onun istehsalin inkisafina oks
tosiri bas verir. Somorolilik asagi diisiir ki, bu da notico etibarilo, golirliliyin
azalmasinin qanunauygun naticasi kimi ¢ixis edir.

Biitiin bu geyd edilanlor 6lkonin iqtisadi inkisafi ii¢iin investisiyanin miihiim
rol oynadigini vo iqtisadiyyatin maliyyslogdirilmasinin hom xarici, hom do daxili
monbaloari arasinda optimal nisbatin gézlonilmasinin vacib oldugunu siibut edir.

Investisiya iqtisadiyyatin sabitlogdirilmosinin va perspektiv inkisafinin osas
vasitolorindon biri kimi ¢ixis etmoklo real imumi kapitalin artirilmasinda, iqtisadi
somoraliliyin  stimullagdirilmasinda, bir sozls, roqabot qabiliyyatli milli
iqtisadiyyatin formalagdirilmasinda miihiim rol oynayir. Onun istifads naticaliyinin
vo yigim soviyyosinin yiiksoldilmosi real istehsalin canlandirilmasinin  vo
iqtisadiyyatin yeni sektorlarinin yaradilmasi va inkisafinin asas tomsli olmagqla
bohranli hadisslorin aradan qaldirilmasina vo 6lkonin milli sorvotinin artirilmasina
zomin yaradir.

Hazirda yerli miossisolora xarici iqtisadi olagalerin borabar hiiquqlu
istirak¢ist vo torofdast olmaq ixtiyar1 verilmisdir. Mohz bu imkandan istifado

edorak Olko iqtisadiyyatinin biitiin sahalorindo xarici torofdaglarla faydali iqtisadi



olagalor yaradilir. Bu zaman haor bir miiossiso xarici iqtisadi olagslor amilinin
tistiinliiklorindon yararlanmaga can atir. Cox vaxt bunu 6lks igtisadiyyatinda gedon
proseslorla, xiisusilo do istehsalin barpasi vo genislondirilmasi {i¢lin maddi-texniki
tominatin, investisiya manbalarinin vo maliyys vesaitlorinin mohdudlugu ils izah
edirlor. Odur ki, dovlat vo 6zal sektorun miilkiyyateilori xarici iqtisadi olagolor
yaradaraq ayri-ayri saholorin, istehsal vo geyri-istehsal miiossisolorinin inkigaf
yoluna qaytarilmasi mogsadilo investisiya calb etmoys calisirlar. Bu istigamatds
aparilan islor artiq 0z noticosini yanacag-enerbli kompleksinin, habelo 6lko
iqtisadiyyatinin asas sahasi olan neft vo qaz hasilati sahasinds vermisdir. Hazirda
respublikamiza xarici investisiya axint davam edir vo onun totbiq dairasi tadricon
genislonarak emal, tikinti vo xidmat saholorini ohato etmokdadir.

Moveud soraitdo maliyya-kredit bazarinda kredit faizlorinin yiiksok olmasi
miixtolif 6lkolorin firmalarini iri hocmli investisiya layiholorini hoyata keciron
zaman elmi-texniki potensialin vo maliyya ehtiyatlarinin birlogdirilmasino vadar
edir. Hom xarici, ham da yerli sirkatlor {igiin iqtisadi alagoslora girmoklo miihiim
investisiya layiholorini birgo hoyata kecirmok daha faydali olur. Bununla da
toraflar iri hacmli layihalorin hayata kegirilmasinda riskin payini boliigmakls onlara
deyo bilocok zaororin miioyyon hissosindon 6zlorini sigortalamis olurlar. Bu zaman
hom investorlarin, hom investisiya alanlarin, hom do ddvlotin maraqlarinin nozaro
alinmas1 daha vacibdir. Daha dogrusu, investisiya bazarinin togkilinds istirakei
olan biitiin toroflorin maraqlarinin tomin olunmasina calismaq lazimdir. Belo ki,
ogor investorlart maksimum golir gotiirmok vo satis bazarina yiyslonmok
maraqlandirirsa, investisiya alanlar istehsali modernizasiya etmok, ilkin kapital
olda etmok vo kapital dovriyyaesini artirmaq daha ¢ox maraqlandirir. Gostarilon
toroflorin maraqlar ¢orgivasinda dovlotin maragi daha 6nomlidir vo o, investisiya
prosesinin tonzimlonmasi, iqtisadiyyatin somorali olmasi vo sosial yonimlii
layihalarin tatbiqine daha ¢ox istiinliik verir. Odur ki, 6lks iqtisadiyyatinin inkisaf
etdirilmasinin stratesi istigamati kimi lazimi investisiyanin calb olunmasi hesabina

tez bir miiddatds milli iqtisadiyyatin biitiin sahalorinin galocak inkisafi {ig¢iin vacib



olan valyuta axinini tomin etmok lazimdir. Siibhasiz ki, qeyd edilon stratesi xattin
ardicil olaraq hoyata kecirilmosi qarsiya ¢ixan problemlorin dovlst soviyyesindo
holli vo investisiya aximni ii¢iin miihlim olan iqtisadi soraitin yaradilmasi son
naticada 6lkonin iqtisadi toraqqisini tomin edoacakdir.

Iqtisadi kateqoriya kimi investisiya bir sira miihiim funksiyalar yerina yetirir.
Hans1 ki, bu funksiyalarsiz hor hanst bir dovlotin, homg¢inin Azorbaycan
Respublikasinin normal inkisafi miimkiin deyil.

Iqtisadiyyatin miixtolif soviyyoalorindo investisiya asagidakilar {iclin osas
hesab edilir:

- genis tokrar istehsal siyasatinin hoyata kecirilmasi;

- elmi-texniki toraqqinin siiratlonmoasi, 6lko mohsullarinin keyfiyyatinin
yaxsilagdirilmasi va onlarin ragabat qabiliyyatliliyinin tomin edilmasi;

- ictimai istehsalin strukturunun yenidon qurulmasi vo aqgrar-sonaye
saholorinin, homginin iqtisadiyyatin basqa saholorinin proporsional inkisafinin
tomin edilmosi;

- sonayenin zoruri xammal bazasinin yaradilmast;

- istehsal vo sosial infrastruktur sahoalorinin inkisafinin tomin edilmaosi;

- mos8ulluq probleminin qgismon vo ya tamamilo yumusaldilmasi
masalalarinin hall edilmasi;

- otraf miihiti miihafizosi vo tobii ehtiyatlardan somorali istifado olunmasi.
Qeyd etmok lazimdir ki, respublikanin agrar bolmasing investisiya qoyulusunun
tomin edilmasi bohranli voziyyetin aradan qaldirilmasina, onun tadricon
sabitlosmosinag vo inkisafina olverisli sorait yarada bilor.

Arasdirmalar vo inkisaf etmis Olkolorin tocriibasi gostorir ki, investisiya
iqtisadiyyatin inkisafim1 miiayyon edon asas amildir. Comiyyatin real kapitalinin
artmasi iqtisadiyyatin istehsal potensialini ytiksaldir, istehsala, yeni texnologiyaya
investisiya qoyulusu koskin rogabst miibarizosinds foaliyyot gdstormoys yardim

edir, 6z mohsullarina qiymatin daha ¢evik tonzimlonmosine imkan verir.



Nozords saxlamaq lazimdir Ki, geyri-neft sektorunun miisssisalorinds zoruri
hocmdo yi1gimin olmamasi vo irimiqyash investisiya risklorinin mévcudlugu
aslindo aqrar sferada movcud olan istehsal-maliyys bohraninin asas sobablori kimi
cixig edir. Arasdirmalar gostorir ki, 6lkomizin qgeyri-neft sektorunun investisiya
mihitinin pislogsmasini doguran asas soboblor asagidakilardan iabortdir:

- buraya maliyyo resurslar1 axininin zoiflomasi,

- bazarda idxal mohsullarmin xiisusi ¢okisinin yiiksokliyi vo yerli mohsul
satisinin mohdudlugu tiziindon yerli istehsalgilarin golirlori hocminin azalmasi;

- biidco miinasibatlorinds biitiin sferalarin qisa miiddat orzindo koklii suratdo
yenidon qurulmasi, geyri-neft sektorunun dovlot tonzimlonmasinin yeni mexanizmi
asasinda orzaq istehsal¢ilarinin maliyys itkilorinin uygun kompensasiyasi olmadan
buraya dovlat yardiminin movcud formalarindan imtina edilmasi.

Olkomizdo bazar iqtisadiyyatimin moéhkamlondirilmosinin  on  miihiim
istigamatlorindon biri do resupblikamizin regionlarinda sahibkarligin inkisafidir.
Bu mogsadla Azaorbaycan Respublikasi Prezidentinin 11 fevral 2004-cii ilo tarixli
«Azorbaycan Respublikast regionlarinin inkisafinin  Dovlst  Programi»nda
sahibkarhigin regional inkisafinin siiratlondirilmosi, qeyri — neft sektorunun
inkisafina investisiyalarin yonoldilmosi xiisusi miihiim ohomiyyat kosb edir.
Programda osas mogsad regionlara, o ciimlodon kond yasayis maontogolorine
investisiyalarin calb edilmasing nail olmaqgdan ibaratdir.

Azorbaycanin geyri-neft sektoru mohsullarinin istehsali vo emalinin inkisaf
etdirilmosi sahasindo genis imkanlariin olmasi he¢ kimds siibho dogurmamalidir.
Respublikanin miinbit torpaglarinda pambiq, iiziim, taxil, tiitiin, ¢ay, meyve-
torovaz, kartof, sitrus bitkilari va s. yetisdirilir ki, bu sahaya ds investisiyalarin calb
edilmosi ilo buraxilan mohsullarin mohsuldarligin1 xeyli artirmaq olar. Bununla da
hom 6lkonin daxili ehtiyaclarini tam 6domak, eloco do homin mohsullarin ixracina
nail olmaq miimkiindiir. Homg¢inin 6lkomizin tobii-iqlim soraiti va istirahot-miialico
zamanlarinin movcudlugu imkan verir ki, bu saholorin inkisafina xarici

investisiyalar colb olunsun. Ona goéro do hesab edirik ki, geyri-neft sektorunun



inkisafina yonoldilon investisiyalarin biitovliikdo 6lko iqtisadiyyatina yonoldilon
mocmu investisiyalarda xtlisusi ¢okisinin artirilmasina, omok mohsuldarligin
yiiksolmosini tomin etmoklo 6lko igtisadiyyatinin raqabot gabiliyyotinin artirilmasi
va geyd olunan saholorin inkisafi magsadilo sahavi proqramlarin hazirlanmasina
xiisusi diggeat verilmolidir.

Son vaxtlar xarici kapitalin 6lko iqtisadiyyatina axinmi xarici investisiyalara
marag artirir. Bu, hor seydon ovval, Azorbaycanin zongin tobii ehtiyatlariin,
xammal resurslarmin olmasi ilo yanasi, kifayot qodor ucuz is¢i qiivvesinin olmast,
habels ixtisaslt elmi-texniki kadr potensialinin moévcudlugu, Azarbaycanin malik
oldugu cografi movqeyi, nogliyyat slagalori vo onun mohsullarinin diinya bazarina
cixara bilmosi U¢lin olverisli soraitin olmasi ilo baghdir. Hazirda 6lkomiz diinya
miqyasinda xammal resurslarini va ilkin xammal mohsullarini ixrac edan va ilk
novbado istehlak tolobatim1 6domok moqgsadilo nozords tutulmus xarici yiiksok
texnolobi mohsul vo xidmatlori idxal edon 6lko kimi ¢ixis edir. Respublikamiz
emal sonayesinin miixtalif sahalorinin inkisafi li¢iin kifayat godor xammal bazasina
malikdir. Eyni zamanda, hamin xammal resurslarinin vo onlarin emalina asaslanan
miiassise vo istehsallarin ¢oxu on golirli vo tez xorcini ddoyan hesab olunur.
Bundan basqa, Azorbaycanda xarici investisiyalarin hiiquqlarinin qorunmasi {i¢iin
zoruri olan biitiin normativ-hiiquqi aktlar gobul olunmusdur. Istor daxili, istorso do
xarici  investisiyalarin  kompleks  programlarinin  stimullagdirilmasinin
reallagdirilmasinda investisiya foaliyyatinin qanunvericilik bazasinin yaradilmasi
vo tokmillosdirilmasi iizro zoruri toskilati todbirlorin hoyata kecirilmosi miithiim
ohomiyyot kosb edir. Homin todbirlor sirasinda investisiyalarin maliyya, valyuta,
vergi, gOmrik, tarif vo qeyri-tarif tonzimlonmosi haqqinda ganunvericilik
aktlariin vo digor normativ sonadlorin sabitliyi; hiiquqi-normativ sonadlords
vaxtasirt nozordo tutulan doyisikliklor hagqinda informasiyanin moévcudlugu;
investisiyalarin ~ idarsetms  orqanlarmmin  miifassal  idaragilik  sistemi  vo

mexanizmlorinin olmasi kimi todbirlor xiisusi segilir.



Hesab edirik ki, 6lks iqtisadiyyatinin sabit inkisafinin tomin edilmasi, biitiin
saholora xarici investisiyalarin colb olunmasi {i¢lin giizostli vergiqoyma, ikiqat
vergiqoymadan azad etmoklo, xarici investorlara 0z investisiyalarini respublika
igtisadiyyatina qoymalarina stimulu giiclondirmok olar. Eyni zamanda, xaricCi
investorlarin axmini giiclondirmok moqsodilo onlarin vahid dovlet orqam

torofindon idaro olunmasi vo miivafiq sahalors yonoaldilmosi mogsodouygun sayilir.
1.2. Investisiya foaliyyatinin giiclondirmasinds dovlatin rolu

Investisiyanin iqtisadiyyata tosir mexanizmi investisiya proseslorinin dovlat
tonzimlonmosi istigamatlori haqqinda da miixtalif fikirlor mévcuddur. Investisiya
iqtisadi artimin baslica horakotverici qiivvasidir. Olke no qodar ¢ox y1garsa onun
igtisadiyyatinin artim tempi bir o qodor yiiksok olar. Digor torofdon do sobab-natico
olagoalorinin zonciri oks torofo istigamotlonir. Belo ki, yiiksok tolob istehsalin
artimina gatirib ¢ixarir ki, bu firmalar1 investisiya etmaya macbur edir. Galirlor na
godor ¢ox olarsa 6lko bir o qodor ¢ox amanot vo naticads investisiya edir. Bu iki
yanasma dovlatin iqtisadiyyatda kapital yigimina neco tosir gostordiyi hagqindaki
tovsiyyalarilo do bir-birindon forglonir. Birinci yanasmanin torafdarlart amanatin
hor ciir miikafatlandirilmasini va istehlakin mohdudlasdirilmasini, ikincilar iso,
oksina hor ciir tolobin o ciimlodon istehlak tolobinin artirilmasina kdmok
gostarilmasini irali siirtirlor. Hor iki yanagmanin arqumentlorinin igtisadi moantiqini
aydinlasdirmaq t¢iin investisiyanin qiymatlondirilmasini vo onlarin dinamikasini
hans1 makroiqtisadi amillorin miiayyan etdiyini diizgiin basa diismok lazimdir.

Biitovliikdo iqtisadiyyat soviyyesindo timumi investisiya soxsi istehlak,
dovlat istehlaki vo xalis ixracla yanast macmu tolabin bir hissosi kimi ¢ixis edir.
Makrosaviyyada investisiyanin maliyyalasdirilmasinin monbalari daxili amanatdir.
Il arzinds yigilmis amanat ya daxili investisiyanin maliyyslosdirilmasing, ya da
digor 6lkalords investisiyanin maliyyoalosdirilmasine (kapital kim 6lkodon ¢ixmast)

yonoldilds bilor. Onu da geyd edok ki, investisiya haqqindaki gorari, iki miixtolif



tip iqtisadi subyekt-firmalar vo ev tosorriifatlari gobul edir. Bundan basqa
investisiyanin bir hissasi dovlat torafindon do hayata kecirils bilor.

Investisiyaya tolob vo omanot toklifi miixtolif amillorlo miioyyaon edilir. Soxsi
investisiyanin komiyyatini miioyyon edon miihiim amillorden biri faiz doracasidir.
Biitovlilkdo osas kapitala tolobin soraitini monzilo (demogqrafik voziyyot vo
golirlorin soviyyasi), ehtiyatlara (istehsalin hocmi) golocokdo goézlonilon tolob
miioyyon edir. Soxsi amanata golirlorin saviyyasi (hom cari, hom do golocakda
gozlonilon) vo ohalinin yas torkibi miihiim tosir gostorir. Demoli, omanot vo
investisiya daha cox subyektiv amildon asilidir. Ona goro do investisiya mocmu
tolobin daha ¢ox geyri-sabit vo giiclii tsikli toraddiidloro moruz qalan torkib
hissolorindon biri kimi ¢ixis edir.

Investisiyanm1 artirib sabit iqtisadi artima nail olmaq olar kimi bir monali
notico ¢ixarmaq diizgiin deyildir. Aydindir ki, sadoco investisiyanin soviyyasi
deyil, onun keyfiyyati vo somarali yerlogsdirilmasi do vacibdir. Bu investisiya tiglin
olverigli mihitin yaradilmasinm1 tomin edir. Eyni zamanda onu da nazors almaq
lazimdir ki, bazar iqtisadiyyatinda investisiyanin roluna makroiqtisadi deyil, hom
do mikroiqgtisadi baximdan yanasmaq lazimdir. Iqtisadiyyatin uzunmiiddstli sabit
inkisafin1 tomin edon optimal y1gim normasit mévcuddur. Real y1§im normasi, bu
gostaricidon asagi vo yuxart ola bilor. Ona goro do cari vo uzunmiiddotli
magsadlora nail olmaq iigiin iqtisadiyyata nogodor vo hansi investisiyanin lazim
oldugu hagqinda doqiq tosovviira malik olmaq lazimdir.

Dovlatin siyasatinin formalarindan biri investisiya siyasotidir. O, investisiya
proseslorinin biitlin toroflorini — hocmini, qurulusunu, monbalorini, somarsliliyini
va s. tanzimlayir.

Bazar iqtisadiyyatinda investisiyani miioyyon edon birbasa amillor xalis
manfootin gozlonilon normasit va real faiz doracesidir. Ogor xalis monfastin
gozlonilon normasi faiz doeracosini 6torsa onda investisiya manfaatli olur. Umumiy-
yatlo, investisiya qorarlarina tosir edon vasitolori sorti olaraq li¢ qrupa — mak-

roiqtisadi, mikroiqtisadi vo institusional — bélmok olar. Makroiqtisadi vasitalara



investsiyanin iimumi iqtisadi miihitini miioyyan edon vo mohz faiz doracasing,
iqtisadi artim tempina vo xarici ticarot repimino tosir edon vasitolor aid edilir.
Mikroiqtisadi vasitolora investisiyanin torkib hissolorine yaxud ayri-ayr1 saholoro —
vergi dorocosi, amortizpsiya qaydasi, glizostli kreditlro tosir gostoron todbirlor
aiddir. Institusional vasitolor xiisusi investorlarin investisiya proqramlarini
olagolondirmoyo imkan verir vo 0ziino investisiya siyasotini hoyata keciron dovlot
organlarini, sahibkar togkilatlarini, informasiya sistemlorini daxil edir.

Investisiyanin iki miithiim makroiqtisadi parametri — real faiz doracasi vo
igtisadiyyatin artim tempi — biidco-vergi (biidco kosirinin soviyyasi vo onun
maliyyalasdirilmasi tisullart) va pul — kredit siyasatinin (inflyasiya vo nominal faiz
doracasi) kompleks todbirlori ilo miioyyan edilir. Todiys balansinin resimi faiz
doracasinin soviyyasina vo xarici investorlar {iciin 6lkonin calbediciliyino birbasa
tosir gostorir. Digor torofdon do 6z-6zliiylindo asagi faiz dorocosi hoalo yiiksok
investisiyaya tominat vermir.

Investisiyanin tonzimlonmasinin mikroiqtisadi vasitolori arasinda birinci
yerdo firmalarin sorondcaminda qalan fondlarin hocmino birbasa tosir gostoron
todbirlor durur. Investisiyanin maliyysalosdirilmasine istigamotlonon potensial
vosaitlor amortizasiya fondlarindan vo bdliisdiirilmoyon monfootdon ibaratdir.
Miixtolif novli kapital aktivlorine amortizasiya ayirmalar1 dovlatin vergi rewsimi ilo
miioyyan olunur. Ona goro ki, bu veosaitlor miioyyon vergi tutulan monfostdon
hesablanir. Demali, ogor firma monfostinin no qador boylik hissasini amortiza-
siyaya ayirarsa, bir o godor az vergi 6doyar vo investisiya layihoalorini maliyyslos-
dirmok tiiglin onda cox vosait qalar. Firma iigiin siirotlondirilmis amortizasiya
resimi daha olverislidir. Amortizasiya siyasoti yalniz potensial investisiyanin
maliyyslosdirilmasine zomin vo monba yaradir. Lakin miisssisanin bunu hoyata
kecirmasi miitloq deyildir.

Investisiyan1 hoyata keg¢irmok ii¢lin kampaniyanin soroncaminda qalan
monfootin  komiyyoti sohmdarin monfostinin hansi hissosinin dividend kimi

bolgiisii miioyyon edir. Bu qorar daha ¢ox birbasa monfoot vergisinin doracasi,



dolayist ilo dividendlora vo faiz golirlorino vergiqoyma rewimini miioyyon edir.
Kapitalin inkisaf etmis bir ¢ox 6lkolori ona cohd gdstorirlor ki, kapitalin timumi
vergi yiikii beynslxalq normalardan ciddi forqlonmosin. Ogor vergilorin com
somarasi kapital qoyulusuna real xorclorin 1% artmasina gotirib ¢ixararsa onda bu
normal hesab edilir. Bir qayda olaraq firmalar investisiya kreditlori lizro faizlorin
moblogindo vergi Odomirlor. Buna baxmayaraq investisiya layiholorinin
olverisliliyi noticasindo kampaniyanin monfostinin  artmast  onun  vergi
o0domolorinin artimina gatirib ¢ixarir.

Xarici investisiyanin colb edilmasi siyasatine adoton boylik diqqet yetirilir.
Lakin xarici investisiyanin real iqtisadi rolu yalniz kigik iqtisadiyyatda shomiyyatli
ola bilor. Olkolor arasinda istehsalin toskili metodlarinin vo gabaqcil
texnologiyalarin miibadilasi kimi ¢ix1s edon investisiyanin texnolosi rolu oldugca
miihiimdiir. Ona goro do hatta investisiya tiglin daxili ehtiyatlar1 kifayat qodor olan
Olkalar gabagcil sahslors investisiya colb edilmosino gedirlor.

Vergilarlo yanasi kreditin stimullagdirilmasi da miihiim rol oynayir.

Nohayat, soxsi investisiyanin miikafatlandirilmasinin xiisusi vasitolorindon
biri layihalorin maliyyalosdirilmasini hayaita keciron maliyys idarslorina dovlst
torofindon tominat verilmosidir.

Investisiya siyasotinin institutsional vasitolori bir qayda olaraq 6zl
kampaniyalarin 6zii vo dovlat investisiya proqramlari arasinda investisiya qorar-
larin olagolondirmo mexanihminin yaradilmasindan ibarotdir. Bu cilir mexanizm-
lorin konkret formalarinin dairasi c¢ox genisdir. HOkumotlo isglizar dairalor
arasinda informasiyanin vo maslohatlogmoalorin vaxtinda vo keyfiyyati yayilmasi
boylik rol oynayir. Bank sistemindo maliyys intizaminin, bank {izorinds nazaratin
vo uzunmiiddatli miigavilo 6hdaliklorine inamin méhkomlondirilmasi do miihiim
ohomiyyot kasb edir. Bu tadbirlorin hoyata kegirilmasi hesabat vo auditin tam

sisteminin yaradilmasin talab edir.



Investisiya siyasotinin {i¢ modelini bir birindan farqlondirirlor. Bu modells-
rin osasinda investisiyanin bu vo ya digor toroflorinin stimullagdirilmasi prinsipi
durur.

Birinci modelds asas diqqat 6zal investisiyanin vergi stimullasdirilmasina
yonoldilir. Basqa sozlo desok, dovlot investisiya siyasotindo miihiim rol vergi
vasitolorino verilir. Bundan basqa bazar vasitolorinin komoyi ilo qiymot vo faiz
doracasinin sabitlogdirilmasine istiqgamatlonon ardicil liberal makroiqtisadi siyasot
hoyata kegirilir. Bu sistem ¢ar¢ivasinda banklara tabecilik rolu verilir. Investisiya
resurslariin somarali bolgiisii tizarinds miihiim nazarat mexanizmi fond birpasidir.
Mohz qiymatli kagizlar bazarinin inkisafi bu modelin ugurla reallagdirilmasinin
zoruri sortidir. Dovlot iqtisadiyyatin voziyyoti vo inkisafi prognozu haqqinda
keyfiyyatli iqtisadi informasiyanin yicilmasi, tohlili vo yayilmast yolu ilo
olagalondirma problemino komok edir. Zoruri zominin mdvcudlugu soraitindo
model investisiya resurslarinin somorali  bolgilislinii  tomin edir. Modelin
catismazligina omanato xiisusi stimulun vo yigimin koskin artirilmasi imkaninin
olmamasini aid etmak olar.

Ikinci modelds asasan iistiinliik xiisusi layiholarin dovlst torafindon maliyye-
logdirilmosino verilir. Burada dovlotlo xiisusi investorlar foal omokdasliq edir.
Dovlat bank sferasi lizorindo nazaratdon istifads edir, shalinin amanatlorini sarbast
soforbor edir vo bu vasitolori omokdasligla miibadilo edorok karporasiyalara
giizostli sortlorlo verir.

Uciincii modelds asasan xiisusi investorlarin gorarlariin uzlasdirilmasi {iciin
mexanizmlarin yaradilmasi vo olagalondirilmasi sahasindoki catismazligin aradan
qaldirilmasina diqqat yetirilir. Dovlat yalniz zsruri infrastruktur yaradir vo insan
kapitalina investisiyani stimullasdirir. Bu modeldas baglica masala dovlst torafindon
investisiya  qorarlarinin  olagolondirilmosinin =~ xiisusi ~ mexanizmlorinin
yaradilmasidir. (40) Demali, investisiya siyasatinin somorali moldelinin reallas-
dirtlmasi iigiin olverigli investisiya miihitinin yaradilmasinda zoruri olan bir sira

institutlarin formalasdirilmasi1 vacibdir. Eyni zamanda istonilon ugurlu foaliyyot



gostoron model milli iqtisadiyyatin gilicdii toroflorindo daha tam sokilds istifado
edilon bazar sistemina asaslanir.

Investisiya timumilosdirici makroiqtisadi gostarici kimi ¢ixis edir. Olko
iqtisadiyyatinda investisiyanin rolu ondan ibaratdir ki, o, istehsalin genislon-
dirilmasino sorait yaradir.

Miihiim makroiqtisadi problem {imumi yigimmn UDM-da optimal paymmn
miioyyon edilmosidir. Masoalo ondadir ki, istifade edilon UDM-un qurulusuna ev
tosorriifatlarinin son istehlak xorclori dovlot idaroetmo organlarinin son istehlak
xarclari, imumi y1gim, mal vo xidmatlorin xalis ixrac1 daxildir. Gortiniir ki, iqtisadi
artimu suratlondirmak ti¢lin imumi y1gim artirmaq zaruridir. Lakin yigim fondunun
miloyyon soviyyadon c¢ox artirilmasi labud olaraq sosial problemlorin hollinin
dondurulmasina, son naticads istehsalin inkisafinin longimasina gotirib ¢ixarir.
Yigimin mioyyon hadd qodor yiiksaldilmesi igtisadiyyatin inkisafinin
siirotlondirilmosina gotirir, ondan sonra iso onun istehsalin inkisafina oks tosiri bas
verir. Samaralilik asag1 duisiir ki, bu da galirliliyin azalmasi1 qanunun naticasidir.

Biitiin bu geyd edilanlor 6lkonin iqtisadi inkisafi ii¢iin investisiyanin miihiim
rol oynadigin1 va iqtisadiyyatin maliyyalosdirilmasinin ham xarici, ham do daxili
monbaloari arasinda optimal nisbatin gézlonilmasinin vacib oldugunu gostarir.

Investisiya iqtisadiyyatin sabitlogdirilmosinin va perspektiv inkisafinin osas
vasitolorindon biri kimi ¢ixis etmoklos real imumi kapitalin artirilmasinda, iqtisadi
somoraliliyin  stimullagdirilmasinda, bir  sézlo  rogabatqabiliyyatli  milli
iqtisadiyyatin formalasdirilmasinda miihiim rol oynayir. Onun istifade natica-
liliyinin vo y1gim saviyyasinin yiiksaldilmasi real istehsalin canlandirilmasinin vo
iqtisadiyyatin yeni sektorlarinin yaradilmasi vo inkisafinin asas tomsli olmagqla
bohranli hadisslorin aradan qaldirilmasina vo 6lkonin milli sorvotinin artirilmasina
zomin yaradir.

Azorbaycanin ictimai hoyatindan nail olunan sabitlik 6lkads genis miqyash
sosial-igtisadi doyisiklorin dinamik vo ugurla hoyata kegirilmasina vo bununla da

investisiya qoyulusu sahosindo miisbot noticolorin alds edilmosino imkan



vermisdir. Mistoqilliyin ilk illorinin bohranli durumu diizgiin doyarlondirilorak
miitoroqqi vo bazar tosorriifatgiliginin toloblorine uygun texnologiya osasinda
iqtisadiyyatin inkisaf etdirilmosinin yegano yolunun investisiya foalligmin yiik-
soldilmosi oldugu osaslandirilmigdir. Burada sohbot yalniz maliyys investi-
siyasindan getmir. Iqtisadi inkisaf liclin ohalinin genis tobagaloarinin sahibkarliq
qabiliyyati vo tosobbiiskarliginin, yaradici ruhunun, amoksevarliyinin iqtisadiyyati
yonoaldilmasi ¢ox vacib idi.

Iqtisadi inkisafi tomin edan baslica sortlordon biri 6lkads alverisli investisiya
mihitinin yaradilmasidir. Malumdur ki, bazar investisiya miihiti yarada bilmoz.
Bu, dovletin qaydasidir. Demali, investisiya foaliyyotinin canlandirilmasi va
somarali investisiya siyasotinin hoyata kecirilmoasindo dovlstin xiisusi rolu vardir.
Igtisadiyyatin transformasiyas1 dévriindo bu xiisusilo zoruridir. Olks iqtisa-
diyyatina investorlar1 colb etmok iiglin Azorbaycan hokumsotinin bu sahodo
faaliyyatinin prioritet istiqamotlorindon biri sabit investisiya qanunvericiliyi baza-
smin formalasdirilmasi olmusdur. Investisiya qanunvericiliyi alverisli investisiya
miihitini miioyyon edon osas amillordon biri olmaqla investorlarin maraqglarinin
etibarli miidafiosino xidmot edir. Diinya tocriibosindon molumdur ki, investisiya
uzun miiddot dovlet inaminin itirilmosino gotirib ¢ixarir. Dovlotin bu maosaloya
diqgotlo yanasmasi noticosindo Olkods investisiya miinasibatlorinin inkisafi vo
tonzimlonmosinin  daha somoroli repimini formalasdirmaga imkan veran
milkkommol ganunvericilik bazast vo onlarin ¢evik vo iglok mexanizmi
hazirlanmigdir. Bununla yanasi olverigli investisiya mihitinin formalasdiriimasi
moqsadilo infrastrukturun yenidon qurulmasi, sosial miihitin saglamlagdirilmasi,
vergi vo gomriik sisteminin optimallasdirilmasi, milli valyutanin sabitliyino nail
olunmas1 da asas foaliyyat istiqgamotlori kimi se¢ilmisdir. Hokumoatin bu sahadoki
siyasati hom kapitalin dayaring va daxil olma manbalorine, ham ds onun yerlos-

dirilmasi hoyata kegirilon bazara shomiyyotli tosir gostormisdir.



Belaliklo, 6lkods bargorar olmus ictimai-siyasi sabitlik naticosindo genis
miqyash sosial-iqtisadi islahatlarin hoyata kegirilmasi miimkiin olmusdur. Artiq
1995-ci ildon baglayaraq Azorbaycan iqtisadiyyati sabit inkisaf yoluna godom
qoymus vo onun bir sira iqtisadi gostoricilorindo, xiisusilo investisiya prosesindo
artim meyllori miisahido olunmusdur. Bu iso 06lkodo investisiya foalliginin
yiiksaldilmasinin potensial imkanlarimi xeyli artirmis vo onun iqtisadiyyatin real
sektorlarina transformasiya olunmasina zomin yaratmigdir. Sabit iqtisadi artimin
zoruri sortt kimi Olkodo investisiya foaliyyotinin canlandirilmasinda nozoro
carpacaq meyl xarici investisiyanin 0lks iqtisadiyyatina axinidir. Tocriiba gostorir
ki, birbasa xarici investisiyan1 gqobul edon 6lko ondan real fayda olds edir. Belo ki,
Olkonin investisiya resurslarim1 artirir, 6lko daxilindo miiasir texnologiyanin
genislonmoasini, sahibkarligin vo idarsetmonin yeni qaydalariin vo madoniyyatinin
formalasmasinin ~ stimullagdirir,  habelo  milli  iqtisadiyyatin ~ ragabat
qabiliyyatliliyinin giiclii amilino c¢evrilir. Birbasa xarici investisiyanin miithiim
ohomiyyatini gobul etmoklo yanasi onun neqativ noticalori do unudulmamalidir .
Molumdur ki, 6ziiniin iqtisadi inkisafinin osas dayaqlarimi todricon formalasdiran
gonc dovlot liclin bazar strukturlarinin kifayat qodor inkisaf etmomasi,
institutsional infrastrukturun vo dovlatin tonzimloyici rolunun zsif olmasi gqagilmaz
realliglardir. Mohz belo soraitdo xarici investisiyani colb etmoklo 6lko daxilinds
iqtisadi resurslardan samaorali istifadoni tomin edarak biitiin problemlorin avtomatik
holl olunacagini birmonali gqobul etmok diizglin olmazdi. Odur ki, Azorbaycan
dovlati xarici investisiyanin miimkiin neqativ naticalorindon 6ziinii qorumagq tigiin
investisiya siyasatindo daxili menbalari prioritet istigamoat kimi qobul etmalidir.
Igtisadi inkisafin baslangic morholasindo Azarbaycan hokumaotinin hoyata kegirdiyi
diisiiniilmiis vo moqgsadyonlii sosial-igtisadi siyasoti perspektivdo investisiyanin
maliyyalosdirilomsindo daxili monbalorin aparict rol oynamasinin potensial im-
kanlarin1 formalagdirmisdir. Onu da geyd edok ki, somarali vo raqabot qabiliyyetli
Azarbaycan iqtisadiyyatinin formalasdirilmasi daim irsliloyan bir hadafdir. Odur

ki, sosial-iqtisadi islahatlari dinamik vo ugurla hoyata kegiron Azorbaycan



hokumoti bu hodofo dogru daha inamla getmosi iiglin ndvboti morholodoki
investisiya siyasatinds geyd edilon daxili potensial imkanlarin reallagdirilmasina
nail olmalidir. Basqa sozlo desok, daha boyiik ugurlar oldo etmok {iclin hoyata
kegirilocok investisiya siyasotino sistemlilik vo konseptualliq xarakteri vermoklo
onun maliyyalosdirilmasi monbolori arasinda optimal nisboton formalasdirilmasi

olduqca vacibdir.



I FOSIL AZORBAYCAN RESPUBLiKASINDA .GL.VERiS"Li il.\IVES-TiS.iYA MI"{Hi.Ti
vo DOVLOT TONZIMLONMOSININ MUASIR VIOZIYYOTININ
TOHLILI

2.1. Miiasir Azorbaycanda sosial-iqtisadi inkisaf, Jlverish investisiya miihiti,
makroiqtisadi tohlil vo dayarlondirmaloar.

Azorbaycanda yaradilmus sosial-igtisadi potensial davaml iqtisadi inkisafi vo
makroiqtisadi sabitliyi tomin etmisdir. Bu strategiyanin hoyata kecirilmosi
naticasindo iqtisadiyyatin diversifikasiyasi, geyri-neft saholorinin, regionlarin
inkisafi siirotlonmis, strateji valyuta ehtiyatlarinin somorali istifadosi tomin
olunmusdur. Olke bascisinin miioyyan etdiyi siyasotin hoyata kecirilmasi golocok
illor {iglin dayanigli inkisafin mohkom tomolinin yaradilmasina, Azorbaycan
Respublikast iqtisadiyyatinin  diinya iqtisadi  sistemino  inteqrasiyasinin
stiratlondirilmosing, ohalinin hoyat soviyyasinin daha da yaxsilasdirilmasina imkan
vermisdir.

Umummilli Lider Heydor ®Oliyev torofindon uzunmiiddatli dévr iigiin
miiayyon edilmis sosial-igtisadi inkisaf strategiyasinin méhtorom Prezident conab
Ilham ®liyev torofindon miiasir tolobloro osaslanmagla vo inamla davam
etdirilmasi sayasinda avvalki illords oldugu kimi, 2014-cii ilds do 6lkamiz dinamik
inkisaf etmis, makroiqtisadi sabitlik gorunub saxlanilmig, qeyri-neft saholorinin
vo regionlarin davamli inkisafina nail olunmagla igtisadiyyatin saxslonmasi
siiratlonmis, innovativ va Dilik iqgtisadiyyatinin formalasmas: istigamotindo
ohomiyyatli islor gorilmiis, 6zal sektorun inkisafi tigiin olverigli investisiya vo
rogabot mihiti  formalasdirilmis  vo  ohalinin  sosial rifah1 daha da
yiiksolmisdir.Olko igtisadiyyatinin inkisafi bir sira beynalxalq toskilatlar
torofindon hazirlanan hesabatlarda da 6z misbot oksini tapmusdir. Belo ki,
“Qlobal Ragabatlilik Hesabati”na asasan Azarbaycan MDB 6lkalari arasinda 1-ci
yerdo olmusdur. Son hesabatda olkomiz 144 o6lko arasinda 38-ci  yers
yiiksolmisdir. Hesabatda oks etdirilmis bozi gostaricilor {izra iso xiisusilo yaxsi

naticalor olda edilmisdir. Beloa ki, “makroiqtisadi sabitlik™ gostaricisi tizro 6lkomiz



diinya siralamasinda 9-cu, “omok bazarinin somoraliliyi” gostaricisi lizro iso 33-cii
olmusdur.

Son “Doing Business” hesabatinda iso 6lkomiz 189 6lko arasinda 80-ci
olmusdur. Hesabatin aparildigi 10 gostoricidon 4-ii iizro Azorbaycan diinya
olkalorinin siralamasinda “ilk 35”-liya daxil olmusdur. Bels ki, “bizness baslamaq”
gostaricisi {izro 6lkomiz diinyada 12-ci, “omlakin geydiyyat1i” gostoricisi iizra
10-cu, “miiqavilalorin icras1” gostoricisi tizro 31-ci, “vergilorin  6donmasi”
gostaricisi tizra iso 33-cii yera layiq gorilmisdiir.

Bununla yanasi, Azorbaycan iqtisadiyyatinin vaziyyati beynolxalq reyting
agentliklori torofindon do yiiksok qiymatlondirilmisdir. Belo ki, “Moody’s”
Beynolxalg Reyting Agentliyi Azarbaycanin uzunmiiddatli kredit reytingi tizro
prognozu sabit kimi giymotlondirilmisdir. “Standart & Poor’s” Reyting Agentliyi
Azorbaycanm xarici vo daxili valyutada uzunmiiddatli suveren kredit reytingini
bir daha “BBB-* soviyyasinds tosdiq etmisdir. Eyni zamanda, “Fitch Ratings”
Agentliyi  Azorbaycanin yerli vo xarici valyutada uzunmiiddstli suveren
investisiya reytingini “sabit” prognozu ile “BBB-* saviyyasinda saxlamigsdir.

Biitiin bu ugurlar Umummilli Lider Heydor Oliyev torafindon miioyyan
edilmis uzunmiddatli dovr tizro sosial-igtisadi inkisaf strategiyasinin moéhtorom
Prezident conab Ilham Oliyev torofindon miiasir tolobloro osaslanmagla vo
inamla davam etdirilmasi sayasindo miimkiin olmusdur.

Hoyata kecirilon mogsodyonlii siyasot vo goriilmiis islor naticasindo,
O0lkomizda son 10 ildo imumi daxili mohsul istehsali real ifadodo 3.2 dofa, 0
ciimladon sanaye mohsulunun imumi hocmi 2.7 dofs, kond tosorriifat1 1.5 dofo,
tikinti sektoru 4.7 dofa, nagliyyat sektoru 2.5 dofs, rabits vo informasiya
sektoru 8.2 dofs, ticarot 3.2 dofo artrmsdir. 2004-2013-cii illor orzindo
adambasma UDM istehsali iizro 2.8 dofs artim geyds almmusdir. 2014-cii ilda
UDM-in real artim tempi 2.8% toskil etmis va cari giymotlorlo 59.0 milyard
manat olmusdur. Adambasina diison UDM-in hocmi 6264.1 manat (7985.9
ABS dollar) toskil etmisdir.



Neft-gaz sektoru tizra 2014-cii ilds 2013-cii il nishaton 2.9% azalma geyds
alinmiscir. Bu sektorun UDM-da xiisusi ¢okisi 39.0% (2013-cii ildo: 42.9 %)
toskil etmisdir. 2014-cii ildo geyri-neft saholorinin inkisaf dinamikas1 imumilikda
bu sahonin real ifadods 7.0% artmas: ilo naticalonmisdir. Belo ki, 2013-cii ilo
nisboton 2014-cii ildo rabito sahasi 15.1%, nogliyyat sahasi 4.7%, tikinti sahasi
9.1%, turistlorin yerlosdirilmasi vo ictimai iaso sektoru 18.2%, ticarot sahosi iso
10.0% artmisdir. Oton il dlkods iqtisadiyyatin vo sosial sahalorin inkisafina biitiin
maliyya monbalori hesabina 17615.8 min. manat investisiya yonaldilmisdir. ©sas
kapitala goyulmus vasaitin 72.3%-ni daxili investisiyalar, 27.7%-ni iso Xarici
investisiyalar toskil etmisdir. 2014-cii ildo osas kapitala yonoaldilmis dmumi
investisiyalarin 11651.6 milyon manati(66.1%-i) geyri-neft boélmasinin, 5964.2
milyon manat1 (33.9%-i) iso neft bolmasinin inkisafinda istifads edilmisdir. 2014-
ci ilin 1 dekabr tarixino igtisadiyyata banklar torafindon kredit goyuluslarinin
hocmi kegon ilin 1 dekabr tarixino nisbaton 19.1% artarag 18151.9 min. manat
toskil etmisdir (2013-cii ilin dekabr ayinin 1-no kredit qoyuluslarinin artim
30.0% olmusdur). 2014-cii ilin 1 dekabr tarixino shalinin banklardaki amanatlori
kegon ilin eyni dovriina nazoron 10.4% artarag 7.1 mird. manat toskil etmisdir
(2013-cii ilin dekabr ayinin 1-no amanatlorin artimi 34.8% olmusdur). 2014-ci
ildo ohaliys 22.0 mlird. manatlig ¢cox genis ¢esidli istehlak mallar1 satilmis vo 7.0
mird. manathiq pullu xidmotlor gosterilmisdir. 2013-cii illo miiqayisode amtoo
dovriyyasi 10.0%, pullu xidmeotlorin hacmi isa 7.2% artmugchr. il arzinds 6lka
sakinlori ticarat sobokasindon 11.0 mird. manathiq geyri-orzaq mallari almis vo
bu gostaricinin real hacmi 6ton ilin eyni dovriine nazaran 16.2% artmisdir.

2014-cii ilin 11 ayinda 6lks igtisadiyyatinda muzdla ¢alisan isgilorin orta ayliq
omok haglar 2013-cii ilin eyni dovri ilo miigayisado 5.4% artaraq 442.1 manat
toskil etmisdir. 2014-cii ildo ohalinin har naforino diison golirlori iso 3.5%
artaraq 4180.5 manata ¢atmisdir.



2014-cii ilin 1layinda xarici ticarot dovriyyasi 28.8 mird. ABS dollari, 0
ciimladoan, ixrac 20.7 mird. ABS dollari, idxal isa 8.1 mird. ABS dollar1 olmagla
12.6 mird. ABS dollar1 hacminds miisbat ticarat saldosu yaranmisdir.

Dovlot Statistika Komitasinin molumatlarina oasason, 2014-cii ildo 2013-cii
ilo nazaran arzaq mohsullar tizra 1.0%, qeyri-orzaq mallart {izro 3.2%, xidmatlor
tizro 0.3% bahalasma qeydo alinmisdir. Noticodo 2014-cii ildo istehlak
mallarinin  giymotlori  vo xidmet tariflori  2013-cii  ila nisbaton 1.4%
bahalagsmisdir.2014-cii ildo manatin 1 ABS dollarina garst orta mozonnasi
0.7844 AZN toskil etmisdir.

2014-ci ilds olko igtisadiyyatinin geyri-neft sektorunda davamli inkisafinin
tomin edilmasi, geyri-neft mohsullart ixracinin  dostoklonmosi vo idxaldan
asilihgin azaldilmasi, hamginin yerli resurs vo xammalla isloyon vo ixrac
qabiliyyatli mohsullar istehsal edon sonaye komplekslarinin vo yeni agro-emal
miassisalorinin yaradilmasi istigamatinda amoli tadbirlor gorilmiisdiir.

Oton il orzindo Sumqayitda kagiz vo karton istehsalat kombinatinin, yag
fabrikinin, mis emali zavodunun, Goancado Detal Aliminium Kompleksinin
aliminium yarimfabrikat istehsali (metaltokmo vo fasilosiz yayma zavodu,
tozyiglo emal vo boyama) zavodlarinin, Agdas meyvo emali vo yem emals,
Lonkoranda vo Samkirds ¢orok istehsali zavodlarinin, Fizulids tikis fabrikinin,
Qobalods  “Tufan” Dag-Xizok Yay-Qis Istirahot Kompleksinin birinci
morhalasinin, “Qafgaz Yengico Termal Hotel vo SPA” otel kompleksinin,
Samaxida “Samaxi Palace Platinum By Rixos” vo Naftalanda “Qarabag SPA and
Resort” otel kompleksinin agilis1 olmusdur.

ohalinin masgullugunun tomin edilmasi vo idxaldan asililigi azaltmagla
rogabat qabiliyyatli geyri-neft mohsullar1 ixracinin artirilmas: mogsadilo Baki
sohorindo Balaxan1i Sonaye Parkinin daxili istehsalat sahalarinin layihasi
hazirlanmis vo tikinti islorino baslanilmas: ti¢iin hazirhiq islori hoyata kegirilir.

Homginin, Sonaye Parkimin infrastrukturunun qurulmasi, rezident Kkimi



geydiyyata alinmus sirkotlorin tosorriifat saholorinin hazirlanmas: vo digor
miiassisalarinin calb edilmasi istigamatinda islor davam etdirilir.

Gortlmis islarin naticasi olarag, son illards oldugu kimi 6ton ildo do geyri-
neft sektorunda shamiyyatli artim geyds alinmisdir. Bels ki, 2014-cii ilda 6lkanin
geyri-neft sektorunda 36.0 milyard manathq slavo doyor yaradilmis vo avvalki
illo miigayisada 7.0% artmisdir. Qeyri-neft sektorunda yaradilan olave doyarin
UDM-do xiisusi cokisi avvalki ilin miivafiq dévriino nisboton 3.9 faiz bondi
artaraqg 61.0% toskil etmisdir. 2014-cii ilin yanvar-dekabr aylar1 orzinds 6lka
igtisadiyyatinda yaradilan olavo doayarin artimu tamamilo geyri-neft sektorunun
hesabina bas vermisdir. Qeyri-neft sektorunun alt saholori iizro UDM-in artimina
an ¢OX miisbat tohfo veran saho tikinti sahosi (1.1 faiz bandi) olmusdur.

2014-ci ilds geyri-neft sonayesinds 7189.8 milyon manatlig mehsul istehsal
edilmis vo avvalki ilin miivafiq dévri ilo migayisode 6.9% artmisdir. Qeyd
olunan dovrds geyri-neft sonayesinds istehsal edilon mohsulun 6lks tizro biitiin
sonaye mohsullarinda xiisusi ¢akisi avvalki ilin miivafig dovrii ilo miigqayisads 2.5
faiz bondi artmis vo 22.6%- ni toskil etmis, qeyri-neft sonayesi Sanayenin
arimma 1.4 faiz bandi miisbat tohfs vermisdir.

Qeyri-neft sonayesinin mohsul istehsalinda madangixarma sonayesinin payi
1.6%, emal sonayesinin xiisusi cokisi 69.8%, elektrik enerjisi, qaz vo buxar
istehsali, boliisdiiriilmasi vo tochizatinin payr 25.4% , su tochizati, tullantilarin
tomizlonmasinin pay1 isa 3.2% toskil etmisdir

2013-cii ilin miivafig dovri ilo miigayisads 2014-cii ilin yanvar-dekabr aylari
arzinda geyri-neft sonayesinin mohsul buraxilisinda emal sanayesinin xiisusi
c¢okisi 0.8 faiz bandi artmisdir.

2014-cii ilin yanvar-dekabr aylart orzindo geyri-neft sonayesinin imumi
buraxiliginin artim tempi 2013-cii ilin mivafig dovri ilo miiqayisado 2.1 faiz
bondi artmigdir. Artim tempinin yiiksalmasina emal sonayesinin bir ¢ox aparici
saholorinin  (gida mohsullarmin istehsali, tikinti materiallarinin istehsali,

metallurgiya sonayesi, kimya sonayesi, masin vo avadanhiglarin qurasdirilmasi



vo tomiri, elektrik avadanhqlarinin istehsali, hazir metal momulatlarin istehsali
vo S.) artim templorinin yiiksolmasi tosir etmisdir. Oton il orzinde mohsul
istehsali geyri-neft emal sonayesinin oksar bdlmolorinds, 0 ciimlodon gida
mohsullart istehsalinda (1.4%), tikinti materiallarinin istehsalinda (22.2%),
metallurgiya sonayesindo (11.0%), kimya sonayesindo (32.0%), masin vo
avadanhglarin qurasdirilmas: vo tomiri sahssindo (41.0%), i¢ki istehsalinda
(8.1%), elektrik avadanhglar: istehsalinda (12.1%), hazir metal momulatlarinin
istehsalinda (6.2%), geyim istehsalinda (59.9%), sair nagliyyat vasitalorinin
istehsalinda (3.4 dofs), mebel istehsalinda (8.3%), avtomobil va qosqularin
istehsalinda (58.2%) va s. bolmolards artmisdir.

2014-cii il orzindo igtisadiyyatda osas kapitala goyulmus comi
investisiyalarin 66.1%-i vo ya 11.7 milyard manati geyri-neft sektoruna
yonlondirilmisdir. Osas kapitala qoyulmus investisiyalarin 7.5%-1, geyri-neft
sektoruna yonlandirilon investisiyalarin isa 11.4%-i vo ya 1325.7 milyon manati
geyri-neft sonayesi bélmasinin inkisafinda istifads edilmisdir.

Olkanin sosial-igtisadi inkisafinin siirotlondirilmasi mogsadilo, &ton ildo
do investisiya siyasatinin osas prioritet istigamatlarini infrastruktur sahslorinin
inkisafi, investisiya resurslarinin geyri-neft sektorunun va regionlarin inkisafina
yonaldilmasinin  stimullagdiriimasi,  regionlar ~ arasinda  investisiyalarin
bolgisiiniin -~ optimallasdirilmasi, o6lkado  investisiya foaliyyatinin  sosial
istiqamatinin giiclondirilmasi toskil etmisdir.

2005-ci ildon etibaran 6lkads ingaat islarinin aparilmas: ti¢iin asas kapitala
110.7 mlrd. manat hacminds investisiya yonoaldilmisdir. 2014-cii ilds asas kapitala
yonaldilmis vasaitin hacmi 2004-cii ildokindon 3.6 dafs ¢ox olmusdur.

2014-cii ilin do igtisadiyyatin vo sosial sahalorin inkisafina biitin maliyya
monbalari hesabina 17.6 mird. manat osas kapitala investisiya yonaldilmisdir.
Osas kapitala yonoaldilmis itmumi sarmayslorin 33.9%-i neft sektorunun, 66.1%-
I iso geyri- neft sektorunun inkisafinda istifado edilmisdir. Bu vesaitin 72.3%-

ni daxili investisiyalar, 27.7%-ni isa xarici investisiyalar toskil etmisdir.



2014-cii ilin Dovlat Investisiya Programi Azorbaycan Respublikasi

Prezidentinin 2010-cu il 17 mart tarixli 239 nomrali formani ilo tosdiq edilmis
“Azorbaycan Respublikast Dovlot Investisiya Programinin tortibi, icrasi,
monitoringi  vo  qiymetlondirilmasi  Qaydalari’na uygun olarag hoyata
kecirilmisdir.
“Azorbaycan Respublikasi Dévlet Investisiya Programnin tortibi, icrasi,
monitoringi vo giymatlondirilmasi Qaydalari”nin 4.3-cii bandino uygun olaraq
2013-cii ildo icra edilon layiholorin icra voziyyoti barado sifarisci
toskilatlardan daxil olmus monitoring hesabatlar1 Iqtisadiyyat vo Sonaye
Nazirliyinds arasdirilarag tahlil olunmus vo “Azorbaycan Respublikasinin 2013-
cii il iizro Dovlot Investisiya Programma daxil olan layihalorin monitoringinin
naticolori  barado icmal hesabat” Azorbaycan Respublikasinin  Nazirlor
Kabinetina togdim olunmusdur. 2013-cii ilds sifarisci toskilatlar torafindon hoyata
kegirilon monitoringlor zaman: obyektlords insaat islorinin tortib olunmus layiho-
smeta sonadlorine uygun aparilmasina, avadanhliglarin alinmasina nozarot
olunmus, askar olunmus catismamazhglarin aradan qaldiriimas: {igiin islor
gorilmisdir.

Biitiin bunlarla yanasi, il orzinds dovlot investisiya programi g¢argivasinda
icra olunan layihalorin icras1 barodo sifaris¢i toskilatlardan daxil olmus riiblik
monitoring hesabatlar: Igtisadiyyat vo Sonaye Nazirliyi torofinden arasdirilaraq
tohlil olunmusdur. Homginin sifaris¢i toskilatlarim niimayandslori ilo birlikds
yerlordo bir sira layiholorin icrasina baxis kegirilmis vo naticalori tohlil
edilmisdir. Monitoringlor zamani1 bir sira hallarda layihalorin icra grafikindan
geriloma hallart miisahido olunmus, bazi hallarda iso obyektlorin tikintisi vo
tomiri prosesindo qusurlara rast golinmisdir ki, bunlarin aradan galdiriimas: vo
golacakds tokrar bas vermomasi mogsadila sifarisci toskilatlara iradlar bildirilmis
va miivafiq tovsiyalor verilmisdir. Eyni zamanda golocokda monitoringlarin daha

da tokmillagdirilmasi ilo slagadar miivafiq islor aparilir



“Azorbaycan Investisiya Sirketi” olkonin qeyri-neft sektorunun inkisaf
etdirilmoasi vo bu sahado foaliyyat gostoron sohmdar comiyyatlorin maddi-texniki
bazasinin tokmillosdirilmosi, eloco do yeni miiossisalorin yaradilmasi mogsadi ilo
Azorbaycan Respublikasi Prezidentinin 30 mart 2006-c1 il tarixli 1395 nomrali
Soroncami ilo yaradilmisdir. Sirkotin qarsisinda qoyulan vozifolorin yerino
yetirilmosi magsadi ilo AIS torofindon 2014-cu ildo investisiya foaliyyati ugurla
davam etdirilmis, Azorbaycanin investisiya imkanlarinin tobligi, 6lkoys xarici
investisyalarin, muasir avadanliq vo texnologiyalarin colb edilmosi istigamotindo
miivafiq todbirlor goriilmiisdiir. AIS torafinden, homginin, miixtalif dévlot
programlarinin, xiisusilo do “2008-2015-ci illords Azorbaycan Respublikasinda
ohalinin orzaq mohsullar1 ilo etibarli tominatina dair Dovlot Programi”,
“Azorbaycan Respublikasi regionlarinin  2009-2013-cii illordo sosial-igtisadi
inkisafi Dovlot Programi” vo “2008-2015-ci illordo Azorbaycan Respublikasinda
yoxsullugun azaldilmasi vo davamli inkisaf Dovlot Programinin icrasi ilo bagl
zaruri 1glor gorilmiisdiir.

2014-cu ildo AZPROMO-nun faaliyyati geyri-neft sektorunda davamli inkisaf
lizro dovlst programlart vo iqtisadi inkisaf nazirinin omrlori ilo tosdiq edilmis
tadbirlor planina uygun olaraq asagidaki istigamatlor tizro planlasdirilmisdir:

Olkonin olverisli investisiya mokan1 kimi tamdilmasi va yerli
mohsullarin xarici bazarlarda tosviqi

1.1.  06lkado vo xaricdo todbirlorin toskili

1.2.  togviq materiallarinin hazirlanmasi

Investisiyalarin tosviqi {izro

2.1. investisiyalarin calb edilmasi

2.2. investisiya layiholorinin formalasdirilmasi

2.3. investorlara xidmot

3. [xracin tosviqi iizro

3.1. ixrac qabiliyyatli yerli mohsullarin tasviqi

3.2. ixracat¢ilara xidmot



3.3. yeni bazarlarin va alicilarin tapilmasinda dostok

3.4. qanunvericiliys tokliflorin verilmasi

4, Beynolxalq omokdasligin genislondirilmosi

5. Institusional inkisaf vo potensialin artirilmas:

Qeyd olunan saholordo miivafiq todbirlorin hoyata kegirilmosi mogsadilo
Avropa Ittifaginin “Investisiya vo ixrac miihitinin yaxsilasdirilmasina yardim”
layihosinin dostoyi ilo AZPROMO-nun 2014-cu il Foaliyyot Plan1 hazirlanmisdir.
[k dofs olaraq, Foaliyyat Plan1 aydin hadoflor qoyulmaqla vo konkret icra miiddoti
corgivosindo tortib olunmusdur.

AZPROMO-nun ixracin togviqi sahoasindo todbirlori Azorbaycan Respublikasi
Prezidenti torafindon “Azorbaycan Respublikasi regionlarinin 2014-2018-cii illordo
sosial-igtisadi inkisafi tizro D&vlot Proqrami”nin icrasinin birinci ilinin yekunlarina
hosr olunmus konfransda verilmis tapsiriglarin icrasi ilo bagh iqtisadi inkisaf
nazirinin omr Vo tapsiriqlarina uygun olaraq daha da genislondirilmis,
investisiyalarin colb edilmasi sahasinds islor intensivlosdirilmisdir.

Olko igtisadiyyatina investisiyalarin calb olunmasi moqsadilo hdkumot
torofindon "agiq qapi1" siyasoti hoyata kecirilir. Hazirda Azorbaycan Hokumati
Olkodo iqtisadi islahatlarin davam etdirilmosi, biznes miihitinin daha da
yaxsilagdirilmasi, neft sektoru ilo borabar, geyri-neft sektorunun inkisaf etdirilmasi
ila bagl tadbirlor hayata kegirir.

Investorlarm hiiquq v monafelorinin qorunmasi, miilkiyyatin toxunulmazlhig,
yerli vo xarici sahibkarlara borabor soraitin yaradilmasi "Investisiya foaliyyati
hagqinda", "Xarici investisiyalarin = qorunmasi  haqqinda"  Azorbaycan
Respublikasinin qanunlar1 va bir sira normativ sonadlorlo tonzimlanir.

Olkods sahibkarligin  inkisafinin siirotlondirilmosi, biznes miihitinin
olverisliliyinin daha da artirllmast vo bizneso baslama prosedurlarinin
sadologdirilmasi {iclin  zoruri todbirlorin  goériilmosi mogsadilo  Azorbaycan
Respublikasinin Prezidenti "Sahibkarliq foaliyyati subyektlorinin faaliyyatinin "bir

pancara" prinsipi lizra toskilinin tomin edilmasi tadbirlori haqqinda" 2007-ci il 25



oktyabr tarixli Seroncam imzalamigdir. Seroncama asason, "bir pancara" prinsipi
izra vahid dovlst geydiyyat orqan1 Azarbaycan Respublikasinin Vergilor Nazirliyi
mioyyon edilmis vo 2008-ci ilin 1 yanvar tarixindon Azorbaycanda bu sistemin
totbiqino baslanmigdir. "Bir pancora" sisteminin totbigindon sonra Azarbaycanda
bizneso baslama proseduralar1 15-don 1-0 vo bunun iigiin sorf olunan vaxt 30
giindon 3 gilino endirilmisdir.

Xarici investorlar 6zollosdirmods istirak edo bilorlor. Ozollosdirmods istirak
etmok Tticlin Ozollogdirmo ¢eklori dovriyyado olan zaman xarici investorlar
ozollosdirmo opsionunu oldo etmolidirlor (Ozollosdirmo opsionu -  Xarici
investorlara 0zollosdirmo ti¢lin lazim olan 6zollosdirmo ¢eklorinin alinmasina
hiiquq veran qiymatli kagizdir).

Hesabat dovrii orzinde “Azorbaycan Investisiya Sirkati” (AIS) torafindon
olkomizin qgeyri-neft sektorunun inkisaf etdirilmosi vo bu sahodo faaliyyat
gostoron sahmdar comiyyatlorin - maddi-texniki bazasinin tokmillasdirilmasi,
eloco do yeni miiassisalarin yaradilmasi istigamotinds islor davam etdirilmisdir.

AIS-in sohmdar oldugu Baki Gemigayirma Zavodu, 2014-cii il arzinds 6z
faaliyyatini ugurla davam etmisdir.Sentyabr ayinin sonuna zavodda asagidaki
sifarislor tizra tikinti islori hoyata kegirilir:

“Sifaris 17 — Uzon qurgulann tikintisino dair 40 milyon dollar doyarinds ilk
sifaris Azorbaycan Respublikasi Dovlot Neft Sirkoti (ARDNS) vo "Caspian
Drilling Company"don daxil olub. 2014-cii ilin sentyabr ayinin sonuna iizon
qurgularmm tikintisi tizro nazords tutulan islorin 92%-i icra olunmusdur. “Sifaris
17 lizro nazords tutulan qurgularin insasimin 30 may 2015-ci il tarixinodok tam
basa catdirilmas: nazords tutulmusdur.

“Sifarig 2” — Bir odod sualt: tikinti islori toyinatli gominin tikintisi BP-nin
sifarisi ilo reallasdirihir. Layihanin dayari 378 milyon dollardir. 2014-cii ilin
sentyabr aymin sonuna gaminin tikintisi iizro nazards tutulan islorin 14%-i icra
olunmusdur. “Sifaris 2” iizro nazordo tutulan gominin insasinin 30 aprel 2017-ci

il tarixinodok tam basa ¢atdirilmas: nozards tutulmusdur.



“Sifaris 3” — Azorbaycan Xoazar Daniz Gomigiliyinin sifarisi ilo 3 adad 80
naforlik sarnigin gomisinin tikintisi hoyata kegirilir. 2014-cii ilin sentyabr ayinin
sonuna gomilarin tikintisi tizra nozords tutulan islorin 19%-i icra olunmusdur.
“Sifaris 3” tizro nozordos tutulan gomilarin insasmin 25 aprel 2016-c1 il tarixinadok
tam basa catdirilmasi nazardos tutulmusdur.

Bununla yanasi, 2014-cii il orzindo AiS-in sohmdar oldugu diger miisssisolor
do 0z faaliyyatlorini ugurla davam etdimislor. Azorbaycan Respublikas:
Prezidentinin 27 fevral 2014-ci il tarixli, 118 nomrali Formani ilo tosdiq edilmis
"Azorbaycan Respublikas: regionlarinin  2014-2018-ci illordo  sosial-igtisadi
inkisafi Dovlet Programi"nin icrast tizro Todbirlor Planinin 4.1.11-ci bandinda
regionlarda sonaye mohollorinin yaradilmasi vozifasi garsiya qoyulmusdur vo
bununla slagodar olaraq “Seanaye mohallarinin yaradilmasi va faaliyyatinin toskili
haqginda” Azorbaycan Respublikasi Prezidentin torofindon 8 oktyabr 2014-ci il
tarixli 288 nomroli Forman imzalanmisdir. Qeyd edilmoalidir ki, Soanaye
mohollarinin yaradilmas: ilo bagh olaraq, Prezidentinin s6ziigedon Formaninin 2-
ci bondinin icrasi ilo olagodar “Sonaye mohallar haqggqinda Niimunovi
osasnama”nin layihosi hazirlanmisdir vo hazirda aidiyysti doévlet qurumlari
torafindon miivafiq roylorin alinaraq, razilasdiriilmasi proseduru hoyata kegirilir.
2014-cii il orzindo Azorbaycanda Ixracin vo Investisiyalarin Tosvigi Fondu
(AZPROMO) tarafindon Azorbaycanin ixrac vo investisiya imkanlarinin tosvigi,
yerli sirkatlorin  biznes olagelorinin  daha da genislondirilmasi  vo  6lka
igtisadiyyatina investisiya goyulusunun tobligi moagsadilo imumilikde 321 todbir
va ikitarafli goriis (0 climlodon 201 Azorbaycanda, 120 xaricdo) toskil olunmusdur.

Beynolxalq torafdaslarla amokdasligin genislondirilmasi moqsadilo cari il
arzindo AZPROMO ilo 9 6lkandon 15 torofdas qurum arasinda miivafiq todbirlor
carcivasinda Anlasma Memorandumlar: imzalanmusdir:

Belcika:

Valonyanin Xarici Ticarat vo Investisiya Agentliyi (Awex) — 29 aprel 2014-cii



Monteneqro:

Montenegronun Iqtisadiyyat Palatasi (CEM) — 5 mart 2014-cii il;

Montenegronun Investisiyalarin Tosviqi Agentliyi (MIPA) — 5 mart 2014-cii
il.

Rusiya:

Ural Ticarat-Sonaye Palatas1 — 13 mart 2014-cii il;

“Ulyanovsk vilayatinin sahibkarligin inkisafi korporasiyasi” Fondun — 14
aprel 2014-cii il;

Krasnodar Kond Tosarriifat: EImi-Todgigat Institutu, “Kubanzerno” Elmi-
Istehsalat Birliyi vo “Qarabag Taxil” ASC — 18 aprel 2014-cii il;

Inqusetiya Respublikasimin Iqtisadi inkisaf nazirliyi — 23 iyun 2014-cii il;

Rusiyamin “Ursectupyiite B Poccuro” Investisiya Agentliyi — 24 iyun 2014-cii
il;

Baskordistanin Ticarot-Sonaye Palatasi — 16 dekabr 2014-cii il.

Isvecra:

Birgo Ticarat Palatas1 — Russiya/MDB — 26 may 2014-cii il;

Tiirkiya:
Tiirkiyo Respublikasinin Bas naziri yaninda Investisiyalara Dastok va Tosviq
Agentliyi (ISPAT) — 13 may 2014-cii il.

Qazaxistan:
Manqistau vilayatinin Sahibkarlar Palatas: — 28 iyun 2014-cii il.

ABS:
ABS-Azarbaycan Ticarat Palatasi (USACC) — 11 iyul 2014-cii il.

[ran:
Investisiya, iqtisadi vo Texniki Dastok Toskilat1 (OIETAI) — 7 avqust 2014-cii il.

Macaristan:
Macaristanin Milli Ticarat Evi — 11 noyabr 2014-cii il.



Hesabat dovriindo AZPROMO tarofindon xarici sirkotloro asagidaki dostok
gostarilmisdir:

2014-cii ildo AZPROMO torofindon 40 xarici sirkatin (Kanada, Tiirkiya,
Almaniya, Polsa, Hindistan, Cin, Ispaniya, italiya, Giirciistan, Conubi Koreya,
Kiiveyt, Fransa, BOO, Rusiya, Hollandiya, Yunanistan, Boyiik Britaniya, iran,
Moldova, Macaristan, Cexiya, Latviya) Azorbaycanda biznes miihit, investisiya
imkanlari, prioritet olan iqtisadi sohoalor, investisiya layihalori, yerli sirkatlor,
ganunvericilik, vergi rejimi, gomriik riisumlar: va digor bu kimi mévzularda olan
sorgular1 cavablandirilmis vo dovlat organlar vo miivafiq sektorlarda foaliyyot
gostaran yerli sirkotlarlo goriislori toskil olunmusdur. Onlardan 7 xarici sirkat
miivafiq togvig malumatlandirma islorindon sonra investisiya imkanlarmin sonraki
miizakirasi ticiin Sumgayit Kimya Sonaye Parki (SKSP) ilo slagelondirilmisdir.
Parka togdim edilmis sirkatlordon biri Fransamin “AIRLIQUID” sirkati cari ilin
may ayinda Kkecirilmis Azorbaycan-Fransa biznes forumu gargivasinde SKSP ils
investisiya yatirilmasi barodo Anlasma Memorandumu imzalamisdir.

2.2. Azarbaycaninda iqtisadi inkisafin xarakteri va dinamikasina investisiya
foalligimin tasiri

Investisiya foallig1 vo onun noticesi olaraq iqtisadiyyatin artan siiratlo
inkisafi {iclin zoruri olan ilkin sortlor olmali vo biitdvlilkdo olverisli miihit
formalasdirilmalidir. Yalniz tolob olunan soraiti yaratmaqla qarsiya qoyulan
mogsadlar reallasdirila bilor.

Sahibkarligin inkisafi goraitindo investisiya foalligina tosir edon amillorin
Oyronilmasi vacib sortlordon biridir. investisiya faallign xorclorinin saviyyasi ilo
olagadardir. Homin amillordon ikisi:1) investisiya xorclori sayassindo sahibkarin
alda eds bilacayi xalis manfostin normasi;2) faiz doracasi daha bdyiik shamiyyat
kasb edir.

Igtisadiyyatin ayri-ayr1 saholorinde hor bir sahibkari investisiya xarcloring
sovq edon amil kimi oldo edilocoyi gozlonilon monfoot ¢ixis edir. Sahibkarliq

foaliyyati ilo masgul olan hor bir soxs osas fondlara investisiya qoyulusunu o

38



zaman hoyata kecirir ki, homin fondun (istehsal vasitosinin) istismart zamani
kifayot qador manfaat olds eds bilsin.

Investisiya xorclorinin saviyyoesini sortlondiran ikinci mithiim amil gotiiriilon
kredito goro Odonilon real faiz doracasidir. Malumdur ki, real kapitalin edilmasi
liclin he¢ do homiso tosorriifatlarda kifayot godor maliyys vosaiti olmur. Bu zaman
konardan borc alinmasina ehtiyac yaranir vo homin vasaito géro ddonilon faizin
mablagi investisiya qoyuluslarinin hoyata kecirilmasing birbasa tosir gostorir.
Ogor, investisiya qoyulusundan gozlonilon kredito goro ddonilon faiz doracasini
asirsa, onda, obyekts, investisiya qoyulusu somarali hesab olunur. Onu da qeyd
etmok lazimdir ki, bazar miinasibatlori soraitindo mohz gotiiriilon kredito gors
Odonilon real faiz dorocosi investisiya qoyulusuna dair gorar gobulu zamamn
halledici rol oynayir.

Investisiya qoyuluslarinin moblogi ilo faiz doracasi arasinda tors miitonasib
asililiq var. Faiz dorocosi azaldiqca investisiya qoyuluslarinin hocmi artir va
oksina, verilon kreditlora goro ddonilon faiz doracslorinin saviyyasi elo olmalidir
ki, 6lkodo investisiya foallig1 tomin olunsun. Bunun {i¢iin Milli Bank torofindon
istehsalin canlandirilmasina giiclii tokan vers bilocok pul-kredit siyasstinin hoyata
kegirilmasi talob olunur.

Milli Bank olverisli pul-kredit siyasoti hoyata ke¢irmoklo yanas1 hom do pul
todariikiinii sabitlosdirmali, iqtisadiyyatin inflyasiyasiz inkisafina sorait yaratmali,
bu yolla investisiya qoyuluslari ti¢iin olverisli miihit formalasdirilmalidir.

Yuxarida geyd etdiyimiz kimi, investisiya qoyulusunu sortlondiron baslica
amil kimi gozlonilon manfastin hocmi, homginin borc alinmig vasaito gora 6donilon
faiz doracasi ¢ixis edir. Gostorilon amillorlo yanasi, bir sira amillor mévcuddur ki,
homin amillor investisiya kimi qoyulan vesaitin hacmindon asili deyil, lakin
investisiya qoyuluslarina tolobati miisyyanlogdirir. Homin amillors asagidakilar
aiddir:1) avadanliglarin (esas fondlarn) oldo edilmasinog, istismarina, homginin

onlara xidmot gostorilmasino ¢okilon xorclor;2) sahibkarlar torofindon 6donilon
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vergilor;3) texnoloji doyisikliklor;4) movcud olan osas kapital;5) sahibkarlarin
timidlori.

Avadanliglarin (esas fondlarin) oldo edilmosi, istismar1 vo onlara xidmot
gostorilmasi ilo bagl xarclorin artimi investisiya qoyulusundan goézlonilon xalis
monfootin hocminin azalmasina gatirib ¢ixarir vo oksino.

Toosstiflor olsun ki, hazirda diinyanin inkisaf etmis firmalar1 torofindon toklif
olunan texniki resurslarin-osas fondlarin qiymotlori hazirda 6ziinlin formalagsma
dovriinii keciron yerli istehsalgilar tigiin cox yliksokdir;6lkomizdo iso homin texniki
resurslari istehsal edon infrastruktur bélmolori inkisaf etmomisdir.

Respublikamizda qiymotlor sorbostlosdirildikdon sonra qeyri-neft sektoru
mohsullarinin qiymatlori ilo bu sektorda istifado olunan sonaye mongali istehsal
vasitolorinin  qiymatlori arasinda formalasmis uygunsuzluq osas fondlara
investisiya qoyulusunu daha da ¢otinlosdirmisdir. Ayri-ayr1 saho mohsullarinin
qiymatlorinin artimindan sonaye mongali istehsal vasitolorinin qiymotlorinin
artimindan dofalorlo gerido qalmasi mohsul istehsal¢ilarin maliyys vaziyyatini
daha da agirlasdirilmis vo istehsalin zororlo basa golmosini sortlondiron miihiim
amilo cevrilmisdir. Demali, istehsalginin 6z vosaiti, maliyys resursu hesabina
investisiya faaliyyatini hoyata kegirmok imkanlar1 aslindo olmur. Borc alinmis va
colb olunmus vosaitlor hesabina iso asas fondlarla bagl biitév problemlori hall
etmok miimkiin deyildir.

Investisiyaya dair qorar qobuluna tosir gostoron amillor igorisindo
sahibkarlardan, mohsul istehsalgilarindan tutulan vergilorin ndvii, say1 vo onlarin
doracasi ¢ox miithiim rol oynayir. Vergilorin saymin ¢ox olmasi vo vergi
doracolorinin yiiksokliyi sahibkarlarin genis tokrar istehsali hoyata kecirmok
imkanlarini mohdudlasdirir vo oksino, vergilorin osaslandirilmis sokilds qoyulusu,
onlarin daracalarinin optimalligi camiyyat tizvlorinin maddi rifahlarinin yiiksalisine
va ayri-ayrt tobagoalorin golirlorinin nisbaton baorabarlosmasine vo on nshayat,
blidcodon maliyyalosdirilon investisiya qoyuluslarinin reallagsdirilmasina imkan

yaradir.
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Hazirda respublikamizda yerli mohsul istehsalgilarindan 9 miixtslif adda
vergi vo 0domolor tutulur ki, bu da onlarin maliyys naticalorine kaskin monfi tosir
gostormoklo istehsalin zororlo basa golmosini sortlondiron baslica amil kimi ¢ixis
edir. Oslindo, indiyo godor yerli istehsalgilar {icilin totbiq olunan vergilor istehsali
tonzimlomo va iqtisadiyyatin ayri-ayri saholori arasinda miitonasib inkisafi tomin
edon vosaitdon daha ¢ox blidconi doldurmaga xidmot etmisdir. Bu iso yerli mohsul
istehsalina ¢okilon xorclorin artimina sobab olmagqla, istehsalgilarin 6z vosaitlori
hesabina investisiya qoyuluslarini hoyata kegirmoys ciddi maneayo ¢evrilmisdir.

Azorbaycanin yerli tosorriifat subyektlorino totbiq olunan vergilorin
beynolxalq tacriibays uygunlasdirilmasi, homginin geyri-neft sektoru iizro mohsul
istehsalcilart {liclin nozordo tutulmus giizostlor investisiya foalligina giiclii tosir
gostormoklo istehsali daha da stimullagdiracaqdir.

Investisiya foalligini stimullagdiran amillar sirasma texnoloji doyisikliklor do
aiddir. Molumdur ki, daha mohsuldar asas kapitalin totbiqi istehsal xorclorini
azaltmaga, belaliklo do, homin asas kapitala investisiya qoyulusundan daha ¢ox
xalis golir oldo etmoys imkan verir. Umumiyyatlo, totbiq olundugu istehsal
sahasindon asili olmayaraq texniki toraqqinin nailiyyatlori investisiya foalligiin
genislonmasing gotirib ¢ixarir.

Osas kapitalin mévcudlugu 6zii do investisiya foalligini sortlondiron amillor
sirasindadir. Miiossiso daxilinds, yaxud bu vo ya digor istehsal sahasindo zoruri
torkibdo vo nisbatdo asas fondlarin mévcudlugu homin miiossisodo vo ya istehsal
sahosindo asas fondlara investisiya qoyulusunu longidir vo oksino.

Investisiya faaliyyatina daxili siyasi amillar, beynolxalq alomdas formalasmus
vaziyyat, hamg¢inin fond birjalarinda vo s. formalasmis voziyyst do ciddi tosir
gostaran amillordondir. Daxili vo xarici iqtisadi va siyasi amillari qruplasdirmisiq.
Homin amillori:siyasi, iqtisadi vo sosial amillor kimi {i¢ boylik qrupa ayirmaq olar
(sxem 2.1).

Qeyd etmok lazimdir ki, alverigli investisiya miihitinin formalasdirilmasina

tosir gostoron amillor icorisindo siyasi amillor daha ¢ox oshomiyyat kasb edir. Clinki
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Olke iqtisadiyyatinin investisiya tolobatinin 6donilmosi xarici kapitalin colb

olunmasini tolab edir ki, bu da ilk ndvbods Glkads siyasi sabitliyin olmast ilo

baghdir. Artiq bu sahodo xeyli nailiyyotlor oldo edilmis, xarici investisiyalara

miinasibotdo 6lkomizin movqgeyi aydinlagmuis, xarici kapitalin colb olunmasi tomin

olunmusdur. Lakin, hoalolik, colb olunan investisiyalarin boyiik oksoriyyati

yanacag-enerji kompleksina qoyulmusdur. Hazirda qeyri-neft sektoruna investisiya

qoyulusu tolob olunan soviyyado deyil va long gedir. Odur ki, homin saholorin do

hoyati ohomiyyato malik olmasi nozoro alinmaqla, bu saholoro investisiya axini

biitiin miimkiin iqtisadi vasitolardan istifads olunmagqla stimullasdirilmalidir.

Investisiya miihitinin
formalagmasina tosir edon
amillor

v

A 4

siyasi

igtisadi

— Xarici investisiyalara
miinasibotds dovlot
siyasati

— beynolxalq
razilagmalarin gortlorino
oamoal olunmasi,

— dovlatin iqtisadiyyata
miidaxilasinin soviyyasi;

— dovleat idaraetma
aparatinin iginin
somoraliliyi;

— siyasi sabitlik;

— basqa amillor

— iqtisadiyyatin imumi
vaziyyati (bdhran va
yaxud yiiksalis);

— inflyasiyanin
saviyyaesi, valyuta
kursunun sabitliyi;

— vergi vo gomriik
imtiyazlari;

— i§ qiivvasinin doyari;

— konkret nov omtaolorin
va xidmatlorin tolob vo
toklifi;

— onlarin nisbati;

— verilon kreditlora gora
O0danilon faizlor;

— basqa amillor

sosial

- comiyyat lizvlorinin
xarici kapitala vo
xiisusi miilkiyyatciliyo
miinasibati;

— comiyyat {izvlorinin
ideoloji bilik
saviyyasi;

— isgilorin toskilatgiliq
qabiliyyati;

— basqa amillor

Sxem 2.1. Investisiya miihitinin formalasdiriimasina tosir gdstoran amillor

Xarici investisiyalarin  emal  sonaye

saholorindo asas  fondlarin

modernlogdirilmasino vo yenilosdirilmasino investisiya qoyulusu qisa miiddot

orzindo hasilat sonayesi arasinda balanslasdirilmis inkisafa nail olmaga vo vosait

qoyulusunun 6ziinii 6domasine imkan veras bilor.
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Bazar iqtisadiyyatina kegidlo olagadar olaraq dovlstin iqtisadi proseslors
mohdud miidaxilosi, yalniz zoruri hallarda tonzimlomo todbirlori istisna olmaqla,
maliyyo sabitliyinin tomin olunmasi, hom¢inin beynolxalq razilagsmalarin sortlorino
omol olunmasina tominat verilmosi, baslicasi iso investisiya foaliyyoti hagqinda
zoruri  qanunvericilik  bazasinin  yaradilmasi  investisiya ~ miihitinin
formalasdirilmasin1 tomin etmisdir. Lakin bu miihitin daha da yaxsilasdirilmasi
liclin yena do mogsadyonlii sokilds islorin goriilmasi vacibdir. Bu islora: investisiya
foaliyyatinin tonzimlonmasi, iscilorin (sahibkarlarin) toskilat¢iliq gabiliyyetinin
yuksoldilmasi,  verilon  kreditlora  goroe  olverishh  faiz ~ daracoalorinin
miloyyanlasdirilmasi va s. aid ola bilar.

Olkado formalasdirilmis olverisli investisiya miihiti investisiya foalligmin
artmasina, bu iso 0z ndvbasinds iqtisadiyyatin davamli inkisafina gatirib ¢ixarir.

Tohlil gostorir ki, asas kapitala yonoldilmis investisiyalarin hocmi 1991-
1995-ci illorde 356,6 min. manat, 1996-2000-ci illordo 4553,5 min. manat toskil
edirdiso, 2001-2005-ci illordo bu rogom xeyli artaraq 17756,8 mln. manata 2006-
2009-cu illordo 31014,9 min. manat, 2010-2014-cu illordo iso 73 581 418,30
olmusdur. Osas kapitala yonoldilmis investisiyalarin strukturunda istehsal toyinath
investisiyalarin xiisusi ¢okisi 1991-1995-ci ildo 64,9%, 1996-2000-ci illordo 82%,
2001-2005-ci illords 89,3%, 2006-2009-cu illords 76,2 %, 2010-2014-cu illords iso
83,7 toskil etmisdir (Cadval 2.1).

Lakin tohlil gostorir ki, 2003-cli ildon sonraki illords istehsal toyinath
obyektlor iizro asas kapitala yonoldilmis investisiyalarin biitovliikds 6lko iizro osas
kapitala yonoldilmis investisiyalarda xtisusi ¢okisi todriclo azalaraq 2003-cii ildoki
80,7 %-don 2014-cu illordo 58,0-% o enmisdir (Cadvol 2.1). Bununla bels,
biitovliikdo osas kapitala investisiyalarin 85 faizindon ¢oxunun istehsal toyinatl
olmasi, har seydon ovvoal, neft-qaz sektoruna yonoldilon investisiyanin stiratlo

artmasi va boylik hacma malik olmasi il izah edilir
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Cadval 2.1
Osas kapitala yonoldilmis investisiyalarin torkibi

Osas kapitala o ciimlaodan:
yonoaldilmis Moahsul istehsali obyektlorinin Xidmat sahalari iizra obyektlorin
investisiyalar, comi tikintising tikintisina

imumi iimumi

. avvalki . avvalki hacmdo . avvalki hacmdo

min I, min o A min I .

manat il9 nisba- manat i3 nisba- xiisusi manat il9 nisbo- xiisusi

ton, % ton, % cokisi, ton, % ¢akisi,

faizlo faizlo
1998 | 11024256 1211 842 951,5 76,4 2594741 23,6
1999 928 547,9 84,2 597 716,9 64,4 330 831,0 35,6
2000 967 821,1 104,2 680 025,9 70,2 287 795,2 29,8
2001 | 1170820,3 121,0 848 975,3 124,8 72,5 321 845,0 111,8 27,5
2002 | 2106976,7 180,0 1690619,1 199,1 80,3 416 357,6 129,4 19,7
2003 | 3786 366,7 179,7 3 057 627,5 180,9 80,7 728 739,2 175,0 19,3
2004 | 4922755,9 130,0 3973010,4 129,9 80,7 949 7455 130,3 19,3
2005 | 5769876,3 1172 4262797,1 107,3 73,9 1507 079,2 158,7 26,1
2006 | 62344837 108,1 4 365 127,0 102,4 70,1 1 869 356,7 124,0 29,9
2007 | 7471189,9 119,8 4 838 690,3 110,8 64,8 2632 499,6 140,8 35,2
2008 | 9944 153,8 131,8 4 651970,1 95,2 46,8 5292 183,7 199,0 53,2
2009 | 7724944,8 81,6 3522 058,9 79,5 45,7 4 202 885,9 83,4 54,3
2010 | 9905 665,8 1212 4821 024,8 129,4 48,7 5084 641,0 114,3 51,3
2011 | 12799 061,3 1273 6 033 002,7 123,3 47,1 6 766 058,6 131,1 52,9
2012 | 15407 274,4 118,5 7187 757,7 117,3 46,7 8 219 516,7 119,6 53,3
2013 | 17850 815,7 1151 8 781 648,6 121,4 49,2 9069 167,1 109,6 50,8
2014 | 17618 601,1 98,3 10 225 173,7 116,0 58,0 7393 427,4 81,2 42,0

Monba:Azorbaycanin Statistik Gostaricilori, 2015, Baki, “Sada” 2015.

Milli igtisadiyyatin iri bloklara ayrilmasi aspektindo osas istehsalin, istehsal
vo sosial infrastrukturun struktur tohlili investisiya qoyuluslarinin prioritet
istigamatlorinin tokmillosdirilmosine imkan verir, ¢iinki iqtisadi strukturun
tokmillogdirilmasino tolobat lablid olaraq hoyata kecirilon kokli iqtisadi
doyisikliklorin baglica amili vo wvasitosi kimi investisiyalarin strukturunun da
tokmillosdirilmasini sortlondirir.

Investisiyalarin sahovi strukturunun todqiqi, mahiyyat etibarilo onlarin
iqtisadiyyatdaki struktur doyisikliklora tasirini miioyyon edir. Bununla bels, agor
ovvellor digget makroiqtisadi strukturda comlosirdise, burada saho soviyyasindo
makroiqtisadi proporsiyalarin  dyronilmasi vurgulanir. Investisiyalarm sahovi
bolgiisii yalniz biitiin iqtisadi proporsiyalarin formalasmasina deyil, hom do
biitovliikdo igtisadi artimin templorina holledici tosir gostorir.

Investisiyalarin sahovi strukturu xalq tosorriifatinin ayri-ayr1 sahalorinin

inkisafina yonoldilmis maliyys resurslari arasinda nisboti oks etdirir. Moalum
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oldugu kimi, sahovi proporsiyalar 6z-6ziino formalagsmir. Onlar bu vo ya digor
sahalorin inkisafina yonaldilon vasaitlordon asilidir. Ona gors do, investisiyalarin
sahovi  strukturunun  tokmillosdirilmosi-biitovliikdo  milli  iqtisadiyyatin

strukturunun tokmillogdirilmasinin mithiim vasitasidir.

Cadvoal 2.2
Osas kapitala yonodilmis investisiyalarin qurulusu (faktiki giymotlorlo, min manat)
o ctimlodon:
Comi investisiyalar tikinti-qurasdirma islori masin, adanliq, alot vo sair islor
inventarlar

1995 227 977,2 114 954,6 72 351,2 40 671,4
1996 644 453,5 391 256,1 150 808,2 102 389,2
1997 910 237,4 618 283,3 149 384,8 142 569,3
1998 1102 425,6 802 4124 185 372,1 114 641,1
1999 928 547,9 490 158,3 284 181,3 154 208,3
2000 967 821,1 412 331,7 226 964,3 328 525,1
2001 1170 820,3 386 376,0 186 234,3 598 210,0
2002 2106 976,7 930 159,0 640 624,5 536 193,2
2003 3 786 366,7 1687 180,3 1200 677,8 898 508,6
2004 4922 755,9 2 488 338,5 11749124 1259 505,0
2005 5769 876,3 3109 701,8 1350 767,0 1309 407,5
2006 6 234 483,7 3162 232,5 1872 178,6 1200 072,6
2007 7471189,9 3 856 588,6 2022 220,3 1592 381,0
2008 9944 153,8 5919 856,5 2729 378,1 1294 919,2
2009 77249448 5183 035,5 1474 052,7 1 067 856,6
2010 9 905 665,8 6 569 414,6 2579 498,8 756 752,4
2011 12 799 061,3 7 834 848,1 2 380 228,8 2583 984,4
2012 15 407 274,4 9 407 896,2 2 348 758,2 3650 620,0
2013 17 850 815,7 11 837 485,4 2 222 662,9 3790 667,4
2014 17 618 601,1 13 287 645,3 2 064 804,0 2 266 151,8

Monba:Azarbaycanin Statistik Gostaoricilori, 2015, Baki, “Sada” 2015.

Azorbaycanin tosorriifat strukturunda xammal sahoalori, homginin ara mohsul
istehsalinin yiliksok xiisusi ¢okisi vardir. Hazirki dovrdo osas masslo bu ara
mohsulundan daha ¢ox hazir amok vasitolori vo istehlak predmetlori istehsal
etmakdon ibaratdir.

Istehsal predmetlori istehsal edon saholorin inkisafinin siirotlondirilmosi
qoyuluslarin somaraliliyinin yiiksolmosi demokdir. Ogor investisiya prosesi yeni
texniki osasda hoyata kegirilirso, onda daha az maddi istehsal xorclori ilo sabit
tokrar istehsal templorinin saxlanmasi tiglin real imkanlar yaranir. Yeni texnikanin
somaraliliyli mohz onun yeni mohsul, o ciimlodon istehlak predmetlori istehsalina
kémoyindon ibarotdir. Istehsal vasitolorinin zoruri artimi ilo miiqayisedo hazir
mohsulun {istlin artim templori onu gostorir ki, yeni miiossisolorin texniki
rekonstruksiyasi vo tikintisi zamani istehsal vasitolorinin komiyystco artimindansa,
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biitovlikkds timumi mohsulun vo milli galir artim templarini qorumaga imkan veran
yeni texnika almaq zaruridir.

Iqtisadi  strukturu bir qayda olaraq, iqtisadi dinamikanin daha sabit
elementidir. Onu doyisdirmak {i¢lin uzun miiddoto boyiik investisiyalar, homginin
somoro ictimai vo ohalinin soxsi tolobatlarina iqtisadiyyatin moqsodyonlii
uygunlagdirilmasi zoruridir. Azorbaycanin konkret soraitindo agir sonaye vo horbi
sonaye kompleksindon maliyyo vo maddi resurslarin istehlak mallar1 vo xidmotlori
istehsal edon saholoro kogiiriilmasi, yiiksok texnologiyali saholorin, homginin
tikinti kompleksinin prioritetinin tomin edilmosi, eksport vo importu ovoz edon
istehsallarin ytiksok texnologiyali mallari istehsal edon sektorunun yaradilmasi ¢ox
mithiim problemdir. Maliyya-kredit vo qiymot siyasoti, son toyinatli mohsul
buraxilisinin dovlot tonzimlonmasi sistemi buna tabe olmalidir.

Respublikada son illordo osas istehsalin saholori arasinda investisiyalarin

boliisdiiriilmoasi asagidaki kimi olmusdur (Cadval 2.3).

Cadval 2.3
Saholor iizro osas kapitala yonaldilmis investisiyalar (faizlo)
Islor Comi O ciimlodon:
investisiya | Sonaye | Kond tosorriifat;, | Tikinti Nogliyyat,anbar Digor
qoyulusu oveuluq vo meso tosarriifat1 vo saholor
tosnifati rabito
1995 100,0 46,4 1,9 0,3 5,3 46,1
1996 100,0 72,0 1,5 0,2 3,4 22,9
1997 100,0 71,0 0,5 0,5 4,2 23,8
1998 100,0 75,0 0,6 0,6 6,6 17,2
1999 100,0 61,7 1,2 1,1 14,3 21,7
2000 100,0 68,2 0,7 0,3 9,2 21,6
2001 100,0 70,5 0,7 1,1 11,2 16,5
2002 100,0 77,3 0,8 1,9 6,6 13,4
2003 100,0 79,4 0,9 0,3 10,4 9,0
2004 100,0 79,6 0,7 0,4 8,7 10,6
2005 100,0 72,3 0,7 0,8 11,6 14,6
2006 100,0 68,9 0,9 0,2 13,5 16,5
2007 100,0 60,8 0,8 0,1 12,3 25,1
2008 100,0 42,1 0,9 0,7 21,6 35,1
2009 100,0 41,8 3,5 0,4 22,2 22,1
2010 100,0 41,1 0,9 0,7 21,6 36,1
2011 100,0 41,3 3,5 0,9 22,1 22,2
2012 100,0 39,1 4,2 3,2 17,0 25,5
2013 100,0 42,0 3,2 4,0 20,0 30,8
2014 100,0 43,4 2,1 12,6 13,9 28,0
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Monba:Azorbaycanin Statistik Gostaricilori, 2015, Baki, “Soada”, 2015.

Son illards 6lkads hoyata kegirilon investisiya qoyuluslarinin asas hissosi yeni
tikintiys yonaldilir. Masalon, investisiya qoyuluslarinin osas hisssosinin yonaldiyi
sonayedo 2014-c1 ildo fondlarin yenilosmo omsali 13,2-0 borabor oldugu halda,
siradan ¢ixma omsal1 0,4-0 borabor olmusdur. Bu da osason neft vo qaz hasilati
sahasi hesabina olmusdur. Bels ki, bu sahadas illik yenilogsmo amsali 2005-2014-c1
illor arzinda 29,4-don 15,5 arasinda, siradan sixma omsal1 iso 0,1 vo 0,2 arasinda
doyismisdir. Bunun noticosindo do 2014-c1 ildo bu sahodo osas fondlarin doyari
2005-ci ilo nisboton 4,2 dofo artmis vo osas sonaye istehsal fondlarinin
strukturunda neft vo qaz hasilati sahasinin pay1 qeyd edilon déviirde 51 faizdon 74
faiza yliksolmisdir.

Olko iqtisadiyyatina yonoldilon investisiyalarin {imumi hocminin dofalarlo
artmasina baxmayaraq, kond tosarriifatinin, tikintinin, tohsilin, sahiyyanin, elmin
vo digar xidmet saholorinin maddi-texniki bazasinin yenidon qurulmasma vo
genislondirilmosing ¢ox az investisiya yonaldilir. Tohlil gostorir ki, 2000-2014-c1
illor orzindo imumi investisiyanin yalniz 0,7-3,5%-i aqrar sektorda, 0,3-0,4%-i
tikintida, 0,3-,4%-i1 tohsil sektorunda istifado edilmisdir.

Montiqi olaraq, inkisaf edon iqtisadi soraitdo investisiyalarin sahovi strukturu
elo doyisilmalidir ki, onda daha ¢ox kapital verimi olan saholorin pay:1 yiiksalsin.
Ogor codvalin molumatlarina nazors salsaq, belo natico ¢ixarmaq olar ki, hazirki
dovrds investisiya siyasatinin prioritet istiqgamatlori kapital qoyuluslariin
iqtisadiyyatin digar sahalarinin inkisafina yonaldilmslidir. Lakin bu, ancaq timumi
noticadir, ¢iinki hor bir sahonin daxilindo 6z yarimsaholori vo eyni istehsal
somaraliliyi olmayan miixtolif miiossisalor vardir, ona goro do, bunlardan on
miitoroqqi olanlarin prioritet inkisafi biitovliikdo homin sahados iqtisadi voziyyatin
yaxsilagdirilmasina halledici tasir gdstors bilor.

Osas istehsala investisiya qoyulusu hom do ona xidmot edon saholor iigiin
xarakterikdir. Burada hamg¢inin investisiyalarin xeyli azalmasi vo yaranan milli
golirin imumi migdarinin miivafiq olaraq asag1 diismasi ilo miisahids olunur. Osas
istehsal saholorindo oldugu kimi, bu proseslor kapital veriminin azalmasi ilo
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miisaiyat olunur. Azorbaycanda istehsala xidmot strukturu sonaye cohotdon inkisaf
etmis Olkolordon xeyli forqlonir, onun inkisafi iso beynalxalq amok bélgiisiiniin
dinamikasindan geri qalir. Sonaye cohotdon inkisaf etmis diinya ilo miigayisado
respublikada yiiksok texnoloji vo elm tutumlu xiisusilo telekommunikasiya, rabito
vo maliyyo foaliyyotindo zoruri olan xidmatlor cox yavas inkisaf edir. Xidmot
strukturunda sado, omok tolob edon foaliyyot ndvlori daha genis yayilmisdir,
hor¢ond ki, son zamanlar molumat, elmi-texniki, kommunikasiya, naqliyyat vo
maliyyo xidmotlorinin genis spektri inkisaf etmoyo baglayir. Xidmotin ononovi
novlerinin ¢oxu haqqr az 6donilon vo az mohsuldar foaliyyst sahasino aiddir.
Miiasir  xidmot  novlorinin,  elmi-texniki  innovasiyalarin  imkanlarimni
mohdudlasdirmayan dovlot sektoru vo eloco do 6zal sektorda inkisaf etdirilmoalidir.

Sonayenin inkisafi, yuxarida qeyd olundugu kimi, haddindan artiq enerji vo
maddi tutumlu istehsal ilo yliksolmasi xalq tosorriifatinin resurs tutumlu, bozon
tokrar istehsalin tamamlanmamus tsikli vo istehsal iigiin istehsal {istiinliiyii ilo tokrar
istehsalin tipinin qurulmasina gatirib ¢ixarmigdir. Biitiin bunlar asasli suratda siibut
edir ki, hazirda struktur-investisiya siyasati iqtisadi foaliyyatin birinci bolmasindon
ikinci bolmosine istigamatlondirilmoys, yoni emal sonayesino, oradan yliksok
somorali vo sosial istigamatli iqtisadiyyat yaratmaq {i¢iin {iclincii emal tutumlu
istehsallara, xidmotlora, informasiya, istehsal vo sosial infrastrukturun inkisaf
etdirilmasina yonaldilmalidir.

Son 7 ildeasas kapitala yonoldilmis investisiyanin texnoloji strukturunda da
xeyli doyisikliklor bas vermisdir. Bels ki, asas fondlarin aktiv hissasino (masin vo
avadanliglara) yonoldilon investisiyalarin xiisusi ¢akisi 2001-ci ildoki 15,9%-domn
2002-ci ildo 30,4%-2, 2003-cii ildo 31,7%-0 godor galxmus, 2004-2005-ci illords
23-24 faiz civarma ensa da, 2006-c1 ilds yenidon 30%-9 godar yiiksolmis vo 2012-
ct ildo 19,1-0 enmisdir (Codval 2.2). Tikinti-qurasdirma islorine yonoldilon
investisiyalarin pay1 yiiksalmays dogru meyl etmakls 2001-ci ildski 33,0%-don
2005-ci ildo 53,9%-0 godor galxmus, 2006-c1 ildo iso bir godar azalmaqgla 50,7%
toskil etmis, 2012-c1 ildo 67,1-0, 2014-c1 ildo 75,5-0, catmisdir. Umumiyyatlo,
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tikinti-quragdirma iglorino investisiyalarin xiisusi ¢okisinin yiiksok olmasi saho

strukturunda bas veron doyisikliklo, daha dogrusu, neft sektoruna investisiyanin

istiinliiyii ilo izah edilir.

Cadval 2.4
1990-2014-ci illordo Azorbaycanda asas kapitala yonoldilmis investisiyanin texnoloji qurulusu
(faizlo)
Illor | Comi investisiyalar o climlodon:
tikinti-quragdirma magin,avadanliq,alot vo sair iglor
islori invertarlar
1990 100 46,2 33,1 20,7
2000 100 42,6 23,5 33,9
2001 100 33,0 15,9 51,1
2002 100 44,1 30,4 25,5
2003 100 44,6 31,7 23,7
2004 100 50,5 23,9 25,6
2005 100 53,9 23,4 22,7
2006 100 50,7 30,0 19,3
2007 100 51,6 27,1 21,3
2008 100 59,5 27,5 13,0
2009 100 67,1 19,1 13,8
2010 100 56,5 30,5 16,0
2011 100 65,1 19,1 15,8
2012 100 61,1 17,8 20,1
2013 100 66,3 12,5 21,2
2014 100 75,5 11,7 11,8

Monba: Azarbaycanin Statistik Gostaricilori. 2015, Baki, “Sada”, 2015.

Miiqayisaiigiin geyd edak ki, biitovliikkdadlke iqtisadiyyatilizroasas kapitala

yonaldilmis investisiyalarin hocmi dofolorlo artmisdisa, neft sektoruna yonsldilon

investisiyalarin biitovliikkdossas kapitala yonoldilon investisiyalarda xiisusi ¢okisi

1995-ci ilds 40,6%-don 2000-ci ildo 51,9%-9, 2005-ci 1lds 65,2%-0 qalxmus, yalniz

2012-ci ildo azalaraq 26,6% toskil etmis, lakin sonra yeno yiiksomis vo 2014-cii

ildo 33,8 % olmusdur.

Cadval 2.5

1995-2014-ci illoardo Azorbaycanin neft sektoru va qeyri-neft sektoru lizrooasas kapitala

yonaldilmis investisiyalarin dinamikasi vo strukturu

Comi o ciimladon:
min manat | xiisusi neft sektoru geyri-neft sektoru

¢okisi, | min manat avvalki il xususi min manat avvalki ila xtisusi

faizlo nisbaton,faizlo | ¢okisi, nisbaton,faizlo | ¢okisi,

faizlo faizlo

1995 227977,2 100 92456,8 'y 40,6 135520,4 . 59,4
1996 644453,5 100 429305,0 'y 66,6 215148,5 . 33,4
1997 910237,4 100 535826,0 'y 58,9 374411,4 'y 41,1
1998 | 1102425,6 100 770340,5 'y 69,9 332085,1 'y 30,1
1999 928547,9 100 398599,4 'y 42,9 529948,5 . 57,1
2000 967821,1 100 501907,9 'y 51,9 465913,2 . 48,1
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2001 | 1170820,3 100 686551,4 137,7 58,7 484268,9 102,6 41,3
2002 | 2106976,7 100 1448392,4 2,1d, 68,8 658584,3 147,2 31,2
2003 | 3786366,7 100 | 27710921 192,2 73,2 10152746 137,9 26,8
2004 | 49227559 100 | 3708138,4 133,8 75,3 1214617,5 140,3 24,7
2005 | 5769876,3 100 | 3756167,6 101,3 65,2 2013708,7 162,4 34,8
2006 | 62344837 100 | 3408512,5 96,1 54,7 2825971,2 1515 453
2007 | 74711899 100 | 3529865,3 1115 47,2 3941324,6 137,3 52,8
2008 | 9944153,8 100 | 29224147 82,0 29,4 7021739,1 176,4 70,6
2009 | 77249448 100 | 2058349,8 74,0 26,6 5666595,0 84,8 73,4
2010 | 9905665,8 100 | 29584917 135.9 29.9 6947174,1 115.9 70.1
2011 | 12799061.3 100 | 3070236,0 102.2 24.0 9728825.3 138.0 76.0
2012 | 154072744 100 | 38544778 123,6 25,0 | 11552796,6 116,9 75,0
2013 | 17850815,7 100 | 5094617,8 131,3 28,5 | 127561979 109,7 71,5
2014 | 17618601,1 100 | 59594031 116,5 33,8 | 11659198,0 91,0 66,2

Monba: Azarbaycanin Statistik Gostaricilori, 2015. Baki, “Sada”, 2015.

Daxili investisiyalarda dovlstin pay1 50%-don ¢ox, xarici investisiyalarda 1so

comi 10% hacminds prognozlasdirilir. 2005-2014-ci illords istor daxili vo istorso

do xarici investisiyalarda geyri-dovlot investisiyalarin xtisusi ¢okisi xeyli artmisdir.

Daxili vo xarici investisiyalarin saho strukturu da bir-birindon xeyli forqglidir.

Daxili investisiyada neft sonayesi, naqliyyat, rabito vo monzil tikintisi iistiinliik

toskil edir. Xarici investisiyalarin sahovi strukturu isossason neft sonayesi ilo

baglhdir.

Codval 2.6

1995-2014-ci illordo Azarbaycan iqtisadiyyatinin dovlat vo geyri-dovlet sektorlariiizroosas

fondlarn istifadoys verilmasi

comi o climlodon:
dovlat geyri- ondan:
dovlat xiisusi Xarici vo boaladiyya
miistorok miilkiyyati
miilkiyyat
Osas fondlarin istifadoys verilmasi

1995 | 75635,2 56308,6 19326,6 19326,6 - -
1996 | 282862,1 185419,3 | 974429 63914,4 33528,4 -
1997 | 317098,9 165110,5 | 151988,4 64639,4 87349,0 -
1998 | 355814,1 256996,8 | 98817,3 51852,2 46965,1 -
1999 | 530216,4 | 286381,0 | 2438354 60625,8 183209,6 -
2000 | 666856,7 | 422331,3 | 2445254 108398,7 136126,7 -
2001 | 647612,9 313618,5 | 3339944 168003,7 165990,7 -
2002 | 1162550,8 | 183879,9 | 978670,9 251419,6 727157,5 93,8
2003 | 2183096,0 | 657021,1 |1526074,9 234317,4 1290669,9 1087,6
2004 | 3415724,0 | 6592929 |2756431,1 | 4127437 2342532,1 1155,3
2005 | 4780670,3 | 582599,6 |4198070,7 650997,5 3540855,6 6217,6
2006 | 5402472,4 |1158024,4 | 4244448,0 687714,7 3542567,7 14165,6
2007 | 6035159,8 |1723419,8 |4311740,0 | 468628,6 3834009,3 9102,1
2008 | 8342371,1 | 2549605,4 | 5792765,7 | 1104293,5 4683285,0 5187,2
2009 | 6032 292,8 |3241459,5 | 2790 833,3 | 1394 189,3 1394 185,1 2458,9
2010 | 5961335.8 | 3160603.3 | 2800732.5 881891 1917865.1 976.4
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2011 | 10624111.8 | 3697109.3 | 6927002.5 | 1358440.2 5567430.2 1132.1
2012 | 10194078,4 | 4885353,5 | 5308724,9 | 1245789,9 4061646,0 1289,0
2013 | 11143060,4 | 5539797,2 | 5603263,2 | 1290783,7 4311210,2 1269,3
2014 | 9336306,1 |5060060,7 | 4276245,4 | 1189502,3 3085561,2 1181,9

Monba: Azarbaycanin Statistik Gostaricilori, 2015. Baki, “Sada”, 2015.

Investorlarin hansi 6lkado islomalor adoton bu &lkonin investisiya bazarinda
movcud olan investisiya iglimindon vo bu O6lko hoyata kegirilon investisiya
siyasatindon asili olur. Olks iqtisadiyyatina xarici investisiyanin calb edilmosi xalq
istehlaki  mallar1  istehsalinin  vo  xidmeotlorinin  genislonmosino,  yeni
texnologiyalara, idaroetmonin qabaqcil lisullarina yiyslonmoyo, etmonin gabaqcil
tisullarina  yiyolonmoaya, real bazar miinasibatlorino uygun infrastruktur
yaradilmasina imkan verir. Bundan basqa, xarici Olkolordon alinan borc vo
kreditlardon forqli olaraq xarici investisiya xarici borca alava agirliq gotirmir.

Xarici investorlariolkomizin iqtisadiyyatina sormays qoymaga sovq edon
baslica sobablor asagidakilardan ibarotdir:

— respublikamizin zongin mineral-xammal resurslarina malik olmasi;

— yuksaok ixtisasl kadr potensialinin movcudlugu;

— xarici investisiyalarin qorunmasina dair dovlet torofindon zomanot
verilmosi;

— normativ-hiiquqi bazanin vo qanunvericilik aktlarinin mitkommal olmasi.

Yeni iqtisadi soraitdo respublika hokumati torofindon milli investisiya
siyasati hoyata kecirilorkon, omok bolgiisiindodlkomizin yeri miioyyon edilmolidir.
He¢ kimo sirr deyildir ki, hazirda inkisaf etmis bazar 6lkolori Azarbaycani tabii
ehtiyatlar monboyi kimi taniyir. 9gor 2002-ci ildo xarici investisiyalarin saholor
lizra strukturuna nozar yetirsak, gororik ki, investisiyalarin toxminon 75-80%-i neft
va qaz sahalorina yonaldilmisdir. Tacriiba gostarir ki, hor hansi bir 6lkayas xaricdon
birbasa investisiyalarin gotirilmasi yalniz iqtisadi vo siyasi sabitlikdon asilidir.
Bundan basqa, dovlot 6lkado sahibkarliq hiiququnun qorunmasina tomin vermali,
odalatli rogabet soraiti yaratmali, idxal v ixracdaki ganun pozuntularinin garsisini
almalidir. Eyni zamanda, diinya bazarlarinda reklam faaliyyotinin artirilmasi,

kommunikasiya sisteminin yaxsilagdirilmasi vo beynolxalq maliyys institutlar
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iloolagoalorin yaxsilasdirilmasin da vacib sayilir. Investisiya qoyuluslart ilo golir
oldo etmoyin etibarliligi arasinda tors miitonasib asililigin mévcudlugu heg
kimdosiibho dogurmur. Moasolon, Avropanin inkisaf etmis bazar 6lkolori MDB
Olkoalorino nisbaton investisiya qoyulusu ii¢lin xeyli etibarlidlkolordir. Buradan da
montiqi olaraq belo bir gonasto golmok olar ki, investorlarin Azorbaycanda neft
hasilatindan bir il orzindosldo etdiklori goliri, Boylik Britaniyada 8-10 il
miiddatinde qazanirlar. Odur ki, son illor respublika iqtisadiyyatinin inkisafiii¢lin
investorlarin say1 vo eloco do qoyulan investisiyalarin hocmi artmisdir. Belo ki,
biitin maliyyos monbalor1 hesabina respublika iqtisadiyyatina qoyulan
investisiyalarm  hacmi  2000-ci ildo 1299,8 min. manatdan 2012-ci 1lds
20251,1miIn. manatadok, o ciimlodon daxili investisiyalar uygun olaraq 460,3 min.
manatdan 12148,4 mln. manatadok xarici investisiyalar iso 829,5 min. manatdan
8102,7 mln. manatadok artmisdir. Qeyd etmoyi vacib bilirik ki, milli
iqtisadiyyatimiza xarici investisiyalarin colb edilmosi prosesi 1994-cii ilin 20
sentyabrinda “Osrin miiqavilosi” adini1 almigs ARDNS ilo bir sira nohang xarici neft
sirkatlori arasinda baglanmis neft kontraktlarindan sonra baslanmis vo bu proses
todricon genis miqyas almisdir. Hazirda 6lkomizdogoxlu investisiya layiholori
reallasdirilmagdadir. Bunlarin  igorisinde neft sonayesino qoyulan xarici
investisiyalar boylik xiisusi ¢okiyo malikdir. Belo ki, 2012-ci il neft sonayesino
qoyulan xarici investisiyalar 2668,0manatadok artmaqla Umumi xarici
investisiyalara xtisusi ¢okisi 72,9 %-o barabar olmusdur. Onu da geyd edok ki, neft
Vo qaz hasilatiiizro baglanmis miigavilalor 30 il miiddatine nozords tutulur ki,
bunun da naticesindo respublikamiza yatirilan xarici investisiya qoyuluslarinin
moblogi 60 mird. ABS dollarina yaxin olacaqdir. Osas kapitala yonaldilon xarici
investisiyalarda osas yeri Boylik-Britaniya, ABS, Yaponiya, Norveg, Tiirkiyo vo
Almaniya tutur. 2014-ci ildo homin OGlkalorin asas kapitala yonoldilmis xarici
investisiyalarda pay1 miivafiq olaraq 46,4%, 17,2%, 9,8%, 6,8%, 6,5% vo 6,4%
toskil etmisdir.
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Olkolorin ad 2002
Min xiisusi

manat | eizlo
Comi
BoyiikBritaniya 512638,2 | 32,8
ABS 346490,9 | 22,2
Yaponiya 206792,6 | 13,2
Norveg 99269,6 | 6,4
Tiirkiya 199593,0 | 12,8
Almaniya 52288 | 0,3
SoudiyyaOrobistant 31166,0 | 2,0
Israil 53,3 0,0
Fransa 23351 | 0,2
CexRespublikast - -
ran 25241 | 0,2
BirlogmisOrobOmirliklori | 999,5 0,1
Italiya - -
Qazaxistan - -
Singapur 804,0 0,1
Rusiya 1159205 7,4
Isvecra 1086,0 | 0,1
Liiksemburq 57,7 0,0
Avstriya - -
Yunanistan 68744 | 04
Cin - -
Beynolxalqtoskilatlar 28756,3 | 1,8

2005
xtisusi
¢okisi, Min manat|¢okisi, Min manat/¢okisi, Min manat ¢okisi,[Min manat ¢okisi,
faizlo
1560935,0/100,0 3664971,5/100,0 (3333112,8/100,0

1884732,4
651317,4
365906,3
256751,6
210635,1
88599,2
81917,5

171221
12176,2
8786,1
171221

1862,7
612,2
1024,3
29,7
17838,0
11118,1
37392,6

51,4
17,8
10,0
7,0
58
2,4
2,2
05
03
0,2
05
01
0,0
0,0
0,0
0,5
0,3
1,0

2006

xtlisusi

1547680,4
574619,3
325583,5
225336,3
215348,4
214433,5

69071,6
41472,0
19586,4
17830,3
16545,4
14208,6
11846,5
969,6
962,1
456,6
85,4
59,2
45,4

36972,3

faizlo

46,4
17,2
9,8
6,8
6,5
6,4
21
13
0,6
05
0,5
0,4
0,4
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0

2007

xtlisusi

faizlo

2008

xiisusi

faizlo

2009

xtisusi

faizlo

2010

xtisusi
¢okisi, Min manat ¢okisi, Min manat ¢okisi, Min manat ¢okisi,|Min manat| ¢okisi, IMin manat|¢okisi,

faizlo

2011

xtisusi

faizlo

2012

xtisusi

faizlo

2013

xtisusi

faizlo

Cadval 2.7

2002-2014-ci illords xarici dlkaler iizroasas kapitala yonaldilmis xarici investisiyalar

2014

xtisusi

faizlo

2844494,1/100,0 2241963,9/100,0 |1645023,0/100,0 [2406492,4|100.0 |2600083,0(/100.0 |3258917,9| 100,0/4671947,7| 100,04903627,8| 100,0

1222640,1
649560,7
346650,2
213144,0
167986,1

36016,3
3667,7
13314,1
22171,5
49823,5
2732,6
1716,2
811,0
746,9
2167,4
3327,7
18,1
969,3

43,0
22,8
12,2
75
59
13
0,1
05
08
16
0,1
01
0,0
0,0
01
01
0,0
01

1,1 |1058681 | 37
Monba: Azorbaycanin Statistik Gostaricilori, 2015. Baki, “Soda”, 2015.

octimlodon:
1025571,7| 45,8 | 800891,6
435075,0 | 19,4 | 301041,9
2252456 | 10,1 |113147,1
139034,2 | 6,2 | 70526,3
147299,1 | 6,6 | 55929,2
276488 | 1,2 | 40573,9
31438,4 | 1,4 | 34581,3
1690,3 | 0,1 | 25716,1
38476,5 | 1,7 | 12222,0
15440,5 | 0,7 | 8480,1
- - 6791,3
3089,2 | 0,1 | 64879
4140,4 | 0,2 | 25498
968,6 0,1 | 21833
912,9 0,0 | 1824,1
9914,7 | 04 864,2
77,7 0,0 803,7
30099,1 | 1,3 300,5
22805 | 01 -
560,8 0,0 -
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48,7 11247238,5

18,3
6,9
43
34
2,5
2,1
1,6
0,7
05
04
0,4
0,2
01
0,1
0,1
0,0
0

359383,1
180105,4
111866,2
95029,5
700,0
4268,1
29451,0
216695,1

321,0

321,0
1937,2
2185,4

40225,1
111
551.8

116133,3

51.8
14.9
75
4.7
4.0
0.0
0.2
1.2
9.0
0.0

0.0
0.1
0.1
1.7
0.0
0.0

4.8

1184544,1
385675,7
234413,0
131017,4
106294,3
5854,4
2740,0
45899,3
99993,8

536,8
201,0
536,8
6364,1
28273,8
74,3

368201,0

45.6 |1096545,9
14.8 | 439798,5
9.0 | 332634,2
5.0 | 389664,9
4.1 | 211306,1
0.2 9991,4
0.1 18857,1
1.8 | 1681023
3.9 | 128106,8

- 80406,0
0.0 -

- 392,8
0.0 -
0.0 82,8

- 80406,0
0.2 1119
11 12,0
0.0

14.2 | 2712519

33,6
13,5
10,2
12,0
6,5
0,3
0,6
52
3,9
2,5

0,0

0,0
25

0,0

0,0

8,3

170757,4
560242,6
497817,8
515421,3
308231,9

156663,2
266 338,2
123 787,7

274,5

18 576,6
128 267,1

10,8

231 080,6

36,5/1554998,6

12,0
10,7
11,0

6,6

3,4
57
2,7
0,0

0,4
2,7

0,0
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380541,3
310384,6
901850,1
418919,1

68751

329912,9
132 498,8
296 117,4

2353

772,3
296 117,4

230 399,5

31,7
7,8
6,3

18,4
8,6
0,2

6,7
2,7
6,0
0,0

0,0
6,0

4,7



Investorlarin hans1 6lkada islomolor adaton bu 6lkonin investisiya bazarinda
movcud olan investisiya iqlimindon vo bu 06lko hoyata kecirilon investisiya
siyasotindon asil1 olur.

Olks iqgtisadiyyatina xarici investisiyanin calb edilmasi xalq istehlaki mallar
istehsalinin vo xidmatlorinin genislonmosing, yeni texnologiyalara, idaroetmonin
qabaqcil tsullarina yiyslonmoyo, etmonin gabaqcil iisullarina yiyslonmoyo, real
bazar miinasibotlorino uygun infrastruktur yaradilmasina imkan verir. Bundan
basqa, xarici 6lkolordon alinan borc vo kreditlordon forqli olaraq xarici investisiya
xarici borca olavo agirliq gotirmir.

Xarici investorlart 0lkomizin iqtisadiyyatina sormays qoymaga sovq edon
baglica sobablor asagidakilardan ibarotdir:
- respublikamizin zongin mineral-xammal resurslarina malik olmasi;
- yiiksok ixtisasli kadr potensialinin mévcudlugu;
- xarici investisiyalarin gorunmasina dair dovlat torafindon zomanat verilmasi;
- normativ-hiiquqgi bazanin vo gqanunvericilik aktlarinin miikommal olmasi.
Yeni iqtisadi soraitdo respublika hokumati torofindon milli investisiya siyasati
hayata kegirilorkon, omok bdlgiisiindo 6lkamizin yeri miioyyon edilmalidir. Heg
kimo sirr deyildir ki, hazirda inkisaf etmis bazar olkolori Azorbaycani tobii
ehtiyatlar monboyi kimi taniyir. 9gor 2002-ci ildo xarici investisiyalarin saholor
lizra strukturuna nazar yetirsok, gorarik ki, investisiyalarin toxminan 75-80%-i neft
vo qaz saholorino yonoldilmisdir.

Tocrlibo gostorir ki, hor hans1 bir 6lkoys xaricdon birbasa investisiyalarin
gotirilmoasi yalniz iqtisadi vo siyasi sabitlikdon asilidir. Bundan basqa, dovlot
Olkado sahibkarliq hiiququnun qorunmasina tomin vermoli, adalatli rogabat soraiti
yaratmali, idxal vo ixracdaki qanun pozuntularmin qarsisint almalidir. Eyni
zamanda, diinya bazarlarinda reklam faaliyyatinin artirilmasi, kommunikasiya
sisteminin yaxsilagdirilmas1 vo beynslxalq maliyys institutlart ilo slagelorin

yaxsilasdirilmasin da vacib sayilir.

54



Investisiya qoyuluslar1 ilo golir oldo etmoyin etibarliligi arasinda tors
miitonasib asililigin mévcudlugu he¢ kimds siibho dogurmur. Masslon, Avropanin
inkisaf etmis bazar olkolori MDB o6lkoalorino nisboton investisiya qoyulusu {i¢iin
xeyli etibarli 6lkolordir. Buradan da montiqi olaraq bels bir gonasta galmok olar ki,
investorlarin Azorbaycanda neft hasilatindan bir il orzindo oldo etdiklori goliri,
Boylik Britaniyada 8-10 il miiddstinds gqazanirlar.

Odur ki, son illor respublika iqgtisadiyyatinin inkisafi {i¢iin investorlarin say1
vo eloco do qoyulan investisiyalarin hocmi artmisdir. Qeyd etmoyi vacib bilirik ki,
milli igtisadiyyatimiza xarici investisiyalarin calb edilmasi prosesi 1994-cii ilin 20
sentyabrinda “Osrin miiqavilosi” adini1 almis ARDNS ils bir sira nohang xarici neft
sirkatlori arasinda baglanmis neft kontraktlarindan sonra baslanmis vo bu proses
tadricon genis miqyas almigdir.

Hazirda oOlkomizdo c¢oxlu investisiya layiholori reallasdirilmaqdadir.
Bunlarin icorisindo neft sonayesino qoyulan xarici investisiyalar bdyiik xiisusi
cokiyo malikdir.

Onu da geyd edok ki, neft vo qaz hasilat1 iizro baglanmis miigavilolor 30 il
miiddatine nozards tutulur ki, bunun da naticasinds respublikamiza yatirilan xarici
investisiya qoyuluslarinin mablagi 60 mlrd. ABS dollarina yaxin olacaqdir.

Osas kapitala yonoldilon xarici investisiyalarda asas yeri Boyiik-Britaniya,
ABS, Yaponiya, Norveg, Tiirkiys vo Almaniya tutur. 2014-cu ilde hamin 6lkalarin
osas kapitala yonoldilmis xarici investisiyalarda payr miivafiq olaraq 46,4%,
17,2%, 9,8%, 6,8%, 6,5% va 6,4% toskil etmigdir.

Bundan basqa, 0Olko iqtisadiyyatina xarici investisiyalarin  aximini
stimullagdirmaq, zongin neft-qaz yataglarinin monimsonilmosini siirstlondirmoak
moqsadilo respublikamizin orazisindo hasilatin pay bolgiisii iizro sazislor osasinda
karbohidrogen foaliyyatini hoyata keciron xarici sirkatlor T{iclin miivafiq
protokollarla tonzimlonan, Vergi Macallasindon forqli iistiinliiklors malik olan
xUsusi rejimli  vergitutma mexanizmi nozordos tutulmusdur. Belo ki,

respublikamizda karbohidrogen foaaliyyatini haoyata kegiron xarici subpodratci

55



sirkotlor gordiiklori is vo xidmaotlora goro olds etdiklori golirdon yalniz 5-8%
doracosi ilo 6donis monbayinds tutulan monfost vergisinin 6dayicilori olmaqla
digor vergilordon azaddirlar. Eyni zamanda, neft sazislori lizro podratg1 torof
sayilan xarici sirkatlorin karbohidrogen foaliyyotindon oalds etdiklori golirlori iso
homin sazislorlo miioyyon olunan doroacalorlo yalniz monfoot vergisino calb olunur.

Kapitalin investisiyalagdirilmasinin birbasa formasi emitentin aktivlorinin
maliyyo etibarliligindan asilidir. Fond bazarinda sohmlorin oldo edilmasi
formasinda borc kapitalin toqdim edilmasini tokrar fond bazarinin inkisaf etmomaosi
vo sohmin bazar doyorinin katirovkasinin olmamasi xeyli c¢otinlosdirir. Istor
regionlar, istarsado dlka soviyyasinda investisiyalasdirmanin daxili manbalari hala
ki lazimu siirotlo inkisaf etmir. Investisiyanin foallagdirilmasinda iistiinliik ohalinin
omanatlorinin  vo tosorriifat  subyektlorinin - yi§immnin  colb  edilmosi  vo
reinvestisiyalagdirildmasinda bank mexanizminin inkisafna verilir.

Bazar iqtisadiyyatina kec¢id dovriinds investisiya prosesinin foallagmasinin
buclir real zominin ortaya ¢ixmasinin obyektiv zoruriliyi dovlotin pul — kredit,
blidco — vergi vo qiymat siyasoti ilo qarsiligh uzlsdirilan makro iqtisadi amillors
uygun olaraq sohmdar miilkiyyst formalarinin imkanlarindan istiado olunmasi vo
fond bazarindan inventisiyanin calb edilmasi ilo sortlonir.

Investisiya axinlarinin vo daxili y1igimin daralmasi investisiyanin faydaliligin
ohomiyyatli sokildo asagi salmisdir. Bununla yanasi istehsalin real sektorlarinda
investisiya foalliginin zoiflomosi asagidakilarla sortlonir:

1) Sonaye istehsalinin azalma meyli potensial investorlar {i¢lin onun
investisiya colbediciliyini asagi salmisdir;

2) Ohalinin amanatinin va toplanmis xiisusi kapitalin calb etma mexanizminin
zoifliyl vo iqtisadiyyatin real sektorlarmin inkisafinda onlardan kifayst qodor
istifado olunmamasi;

3) Maliyys institutlarinin vo maliyys vasitogilorinin maliyys sabitliyinin
kifayot soviyyodo olmamasi ev tosorriifatlarinin vo tosorriifat subyektlori kimi

potensial investorlain onlara inaminin itirilmosine gatirib ¢ixmisdir;
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4) Bank likvidliyinin idarosedilmosi mexanizminin islonib hazirlanmamasi
bank kvapitalinin yigim tempini asagi salir, bank aktivlorinin real sektorlara
invetisiya prosesini longidir;

5) Maliyys va fond bazarinin ayri-ayri seqmentlorinin vo vasitolorinin inkisaf
etmomosi omanotin vo portfel investisiyanin sigortalagsmasinin vo tominatliliginin
yiiksoldilmoini tolob edir;

6) Iqtisadiyyatin kapital tutumlu prioritet sektorlarinin inkisafi {izro uzun-
midotli investisiya layiholorinin olmamasi bu mogsadlor ligiin bank aktivlorinin
faal calb edilmasini longidir.

Bank sisteminin investisiya potensialinin artirilmasi doracasi kapitallasmani
catismazligi ilo mohdudlanir vo bank sektorunun likvidlik probleminin hall edilmo-
masi banklarin ardicil restuktruzasiyasina sabab olmusdur.

Banklarin kapitallagmasinin yiliksalmasi vo onlarin invetisiya imkanlarinin
genislonmosi inkisain qarsiligli slagods olan asagidaki meyillori ilo izah olunur:

1) ©lava aktivlorin colb edilmasi ilo bank sferasinda rogabatin artmast;

2) Bank aktivlorinin az riskli spekulyativ maliyys vkasitolorina yerdoyis-
masing cohd gostorilmasi;

3) Faaliyyatin daim kapitallagdirilmasi vo konsolidasiyasi zaruriliyi;

4) Maliyya risklarinin yiiksalmasi va likvidliyin tohliiks altinda olmast;

5) Morkazi Bank torafindon maliyys sabitliyi standartlarina nazaratin giiclon-
masi.

Bankda pul axinlarinin somorsli idarsedilmosinin, diizgiin maliyys menec-
mentinin pul vasaitlorinin daxili yigimi, iqtisadi artimi va istehlakin ceniglon-
dirilmasi tigiin birinci doracali shamiyyati vardir. Maliyye institutlarindan konarda
pul dovriyyasinin, kapital ixracinin moévcudlugu, maliyys vasitagilorinin investi-
siya potensiaini, pul vasaitlorinin dévriyyasi siiratini va iqtisadiyyatin investisiya
imkanlarin agagi salir. Eyni zamanda pul va kapital bazariin vaziyyati, maliyya
institutlariin  vo vasitolorinin inkisafi imumi makroiqtisadi gostoricilora vo

vaziyyata shomiyyatli tasir gostarir.
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Investisiya yigiminin bir hissasi kimi borc bazarinin iqtisadi artim vo yiiksalis
liclin sabit inkisafi bank institutlarinin somorali inkigafini, banklarin kapitallagsma
soviyyasini yiiksoltmok mogsadilo hor bir bank daxilindo pul todaviilii sisteminin
yiiksok golirlo idaroedilmoini vo biitlin bank sisteminin mdhkomlondirilmosini
milyyon edir.

Banklarin maliyys sabitliyinin idaroedilmosi golirliliyin vo biitliin miimkiin
risklorin idaroedilmosi ilo six baglidir. Perspektivds 6lkonin iqtisadi artminin
maliyyolosdirilmosi ohomiyyotli dorocodo daxili omanotin vo investisiyanin
vaziyyatindon asili olacaqdir. Milli amanatin yiiksok normasi inqtisadiyyatin real
sektorlarinin qisamiiddatli vo uzunmiiddatli kreditlosdirilmasini tomin edacakdir.
Bu i1so oshomiyyatli sokilds banklarin maliyya sabitliyi ilo sortlonir.

Rogabot soraitindo toskilati-hiiquqi formali istonilon tosorriifat subyektinin
ugurlu inkisafi daha ¢ox onun investisiya foalliginin doracosindon asilidir. Bunun
bazar igtisadiyyatinin aksiomasi da adlandirmagq olar.

Investisiyanin sabitliyi? onlarin maliyyslosdirilmosi masalalorinin hall edil-
mosi miassisalor vo biitovlitkkdo milli igtisadiyyatin inkisaf etdirilmosinin mithiim
amilloridir. Biitiin bunlar bazar iqtisadiyyati soraitinde investisiya layihalorinin
hazirlanmasi, maliyyolosdirilmosi vo reallagdirilmasi tocriibasinin dyronilmasini
aktual edir. Bu masalalar igarisinds diggati calb edonlor investisiya proseslorinin
dovlat dostoyinin toskili, layihalorin hayat qabiliyyatinin qiymatlondirilmasi,
metodikasi, investisiya layiholorinin risklorinin idaro edilmosi, investisiya
layihalorinin maliyyelosdirilmasi tisullar1 vo metodlaridir. Sadalananlarin sonun-
cusu ¢ar¢ivasinda layihali maliyyalosdirma problemi xiisusi ilo maraqlidir. Comiy-
yat inkisaf etdikco investisiyaya tolobatlar maliyyslosdirmanin snanavi vasitalori
ilo tam sokilde tomin edilo bilmaz. Bu problemi maliyys vasitalorinin yeni for-
malarindan istifads edarak hall etmak olar. Aragdirma gostarir ki, Azarbaycan Res-
publikasinin bank sistemi diinya tocriibasinde genis yayilmis moévcud istehsalin
genislondirilmasi vo yenilogdirilmasi layihalorinin maliyyalosdirilmasinin biitiin

mumkin tsullarindan haloa ki istifada etmir.
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Bunlara osaslanaraq yerli bank tocriibasindo kredit omaliyyatlarinin yeni
novlorinin, neca deyarlor, investisiya faaliyyatinin layihali maliyyslosdirilmasinin
totbiqi faydali ola bilor. Layihoali kreditlosdirmo artiq diinya tocriibosindo genis
yayilmis iqtisadiyyatin real sektorlarin layiholi investisiyanin togkili formalarindan
biridir.

Roagabotqabiliyyatli yeni istehsalin yaradilmasinin vo texniki tochizatin biidco
torofindon maliyyalosdirilmasinin fasilosiz azaldig1 soraitds investisiya layiholorin
reallasdirilmasinda bank kreditlosdirmoasinin inkisafi daha aktualliq kosb edir.
Burada sohbat Azorbaycanin gonc kommersiya banklari tigiin vacib va perspektivli
olan orta vo uzun miiddatli kreditlosdirmadan gedir.

Fikrimizco 6lkods layiholi kreditlosdirmonin genis inkisafina bir sira konkret
problemlor mane olur. Bunlara aiddir: ir1 investisiya layiholorini reallagdira bilon
kredit qabiliyyotli miiossisolorin az olmasi; bizim banklarda bu ciir layiholorin
kreditlosdirilmosinin miiasir etibarli mexanizmlorini, kefiyyatli tohlili hoyata
keciran miitoxassislorin, tacriitbanin olmamasi; miiassise va banklarda keyfiyyatli
investisiya layiholorinin vo biznes planlarini isloyib hazirlayan yaradict miitoxos-
sislorin, layihali risklorin idare edilmasi tacriibasinin olmamasi. Buraya layihali
kreditlosdirma metodu ilo investisiyanin maliyyalasdirilmasinin mahiyysti hag-
qinda tosavviirliin olmamasini da aid etmok olar.

Bunlarlarla olagodar olaraq yerli bank tacriibasinds yeni texnologiyalarin
totbiqini, layiholi risklorin vo kreditlosdirmonin idaro edilmosinin, muasir
vasitalarini va metodlarin1 bacaran miitoxassislarin hazirlanmasi oldgca vacibdir.

Bazar iqtisadiyyat1 investisiyalasdirmanin biitiin mexanizmini koklii suratdo
doyisir. Yigim fondu va kapital qoyulusu morkozdon formalasdirilan vo miioyyan
edilon morkozlosdirilmis iqtisadiyyatdan forqli olaraq, indi tokrar istehsalin
genislondirilmasinin asas manbalori — xilisusi maliyys resurslart va borc vasaitlori-
dir, baglica stimullagdirici mexanizmlori iso bazar vo rogabotdir (65). Bununla
olagodar olaraq iqtisadiyyatin investisiyaya tolobati onun golocok inkisafi {iciin

hoalledici amil kimi ¢ixis edir.
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Investisiya yeni kapitalin yaradilmas1 prosesidir. Bagqa sozlo desok,
investisiyalagdirma bu faydali somoro vo golir oldo etmok mogsadils investisiyanin
investisiya faaliyyatinin konkret obyektlorina transformasiya prosesidir.

Elmi odobiyyatda investisiya layiholori haqqinda ¢oxlu sayda on miixtolif
baxislara rast golmok olar. Investisiya layiholori dedikdo investisiyanin konkret
vozifosinin holl edilmosino istigamotlonon uzlasdirilmis, qarsilighh olagedo olan
todbirlor kompleksi basa diisiiliir.

«Laiyhali kreditlosdirmo» (bozon «layihali maliyyslosdirmoy») anlayisi XX
asrin 70-ci illarinda neft bohrani ilo alagadar olaraq yaranmigdir.

Investisiya layihalorinin maliyyalasdirilmasinin bu metodu anonavi metod-
lardan ilk névbado onunla forqlonir ki, burada kreditorlar kimi miixtalif subyektlor
vo kreditin biitiin formalar1 (kommersiya, dovlst, ipoteka, maliyys lizingi vo s.)
cixis edo bilor.

Ononavi metodlardan forqli olaraq layihali kreditlosdirmo investisiya loyiho-
lorinin maliyyalogdirilmasi ii¢iin verilon uzunmiiddatli kreditlorin tomin edilmo-
sinin x{susi tisullari ilo xarakterizo olunur. Banklar va digar kreditorlar garsisinda
uzunmiiddatli 6hdsliklarin tomin edilmasinin asas manbayi investisiya layihasinin
Oziiniin hoyat gabiliyyatliliyi, basqa s6zlo desok, yeni yaradilan vo texniki cohatdon
modernlosdirilon miiossisonin golocokds golir gotirmasidir.

Tacriibade qarisiq tominata tez-tez rast golinir. Bununla layihoali kreditlog-
monin yeni bir xiisusiyyati lizo ¢ixir. Belo ki, o, adoton kreditin iri hocmina,
verilmis borcun va ona gora faizlorin qaytarilmamasina gors artan risklo baghdir.
Bu zaman layihali tohlilo, biznes planin vo texniki-iqtisadi osaslarin real
qiymatlandirilmasing, homginin investisiya layihslorini reallagdirarkon riskin agagi
salinmasina xiisusi fikir verilir. Layihali kreditlosmonin miihiim xiisusiyyatlorindon
biri layiholi risklorin idaro edilmosinin onu reallagdiran istirakgilar arasinda

bolgiisiindon ibarat olmasidir.
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2.3. Xarici investisiyalardan istifado olunmanin miiasir voziyyati vo onun
somaralliyi

Hor hansi sirkotin xaricdo kapital qoymasi haqqinda gorar gobul etmosi
xarici investisiyanin somoraliliyi ilo baglidir. Eyni zamanda, biitovliikde milli
iqtisadiyyata xarici kapitalin investisiya olunmasi mosolosi do ondan somorali
istifadonin saviyyesi ilo slagodardir. Bununla yanasi, xarici investisiyanin 6lkodon
konara ¢ixarilmasinin homin 6lkonin igtisadiyyatina neco tosir etmoasi do miithiim
ohomiyyot kosb edon mogsadlordondir. Xarici investisiyalardan somorali istifado
olunmasi aslinds onlarin iistiin olaraq hansi sahalors yonsldilmasindon ibaratdir.

Xarici investisiyalarin iistiin olaraq hansi sahsloro yonoldilmosini miioyyon
edorkon, ilk novbado, milli iqtisadiyyatin xiisusiyyatlori, ke¢id dovriiniin real
sortlori, eloco do beynolxalq tocriibo nozoro alinmalidir. Azorbaycanda xarici
investisiyalarin yanacaqg-energetika sahosino colb edilmosi sahosindo xeyli
goriilmiis vo bu sahonin yiiksok inkisafina nail olunmusdur. Lakin qeyri-neft
sektoruna xarici investisiyalarin calb olunmasi sahasindo mévcud problemlor halo
do 6z hollini tapmamis vo xarici kapitalin somorasiz istifadosini formalasdirmisdir.
Oksor hallarda qeyri-neft sektoruna xarici investisiyalari colb etmo magsadilo
nazards tutulan dovlst programini isloyib hazirlayarkon onun ayri-ayri geyri-neft
sektorlar1 lizra tortib olunmasina tstiinlikk verilir ki, bu da problema komleks
yanasma baximindan diizgiin deyildir. Ona goro do hesab edirik ki, qeyri-neft
sektoruna xarici investisiyalarin colb olunmasi sistemli islonmoali, bu sahonin
miixtalif bolmalori arasinda miivafiq miitonasiblik gozlonilmelidir. Hazirda neft
sektorundan oldo edilon golirlor Neft Fondunda comlosdirilse do, homin vasaitlorin
geyri-neft saholorinin inkisafina yoOnoldilmosi iiclin kompleks program
hazirlanmamisdir. Hesab edirik Ki, geyri-neft sektorunda vosaitlorin somaraliliyini
yiiksaltmok moagsadilo bu sahoyo aid investisiya layihslorinin islonmasi
istigamotindo zoruri elmi-tocriibi tadqiqatlarinin aparilmasina ehtiyac vardir.

Iqtisadi inkisafin saholorarasi prioritetlorini arasdirarken struktur-investisiya

siyasotinin hoyata kecirilmosi prosesindo balanslasdirilmis yanagmaya iistlinliik
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vermok lazimdir. Respublikamizin hazirki soraitinde xarici kapitali colb edonds
hom agir sanaye saholorini, hom ds yiingiil sanaye saholorini nozors almaq lazimdir
Ona gora ki, xarici kapitalin birtorafli colb olunmasi manfi naticalors gotirib ¢ixara
bilor. Xarici kapitalin sahslorarasi prioritetlorin islonmosi prosesindo miivafiq
sonaye saholorinin ixrac potensialinin qiymotlondirilmosi boyiik ohomiyyat kosb
edir.

Respublikamizin yiingiil vo yeyinti sonayesindo rogabatqabiliyyatli mohsul
istehsal1 tig¢iin miivafiq amillorin mévcudlugu bu sahoyo xarici investisiyalarin colb
olunmasini toleb edir. Lakin bu he¢ do o demak deyildir ki, 6lkenin agir sonaye
saholorino investisiya siyasotindo prioritet istigamot kimi baxilmir. Masalo
burasindadir ki, ylinglil vo yeyinti sonayesino xarici kapitalin stimullasdirilmasi
digar sahalara nisbaton ilkin magsadler kimi garsiya qoyulur.

Azorbaycan respublikasinda investorlarin investisiyalarinin mohsulun pay
bolgiisii haqqinda konsessiyalar vo sazislor asasinda colb edilmosi 6z inkisafini
tapmamigdir. Bu forma basqa Olkolords, ilk novbodo xarici investisiya
qoyuluslarin1 yeralti sorvetlorin, meso vo su resurslarinin islonmosi, dovlot
torpaqlarinin istifadasinds totbiq edilir. Xarici investorlar arasinda artiq konsession
osaslarinda bir sira Azorbaycan yataglarin monimsonilmosi {igiin tenderlor
kegirilmasino baxmayaraq, artiq colb olunmus birbasa investisiyalarin strukturunun
tohlili 1lk ndvbada onlarin dar sahads istiqgamatina dslalat edir. Bu investisiyalarin
boylik bir hissosi ya ixrac istigamotli saholoro yanacaq energetika kompleksino
(YEK), ya qisa miiddato 6donilon yiiksok golirli vo kigik fond tutumlu layihalors
yonoldilir (ticarat, telekommunikasiya, ictimai iaso, iri gohorlordo idars vo
mehmanxana binalariin tikintisi, yeyinti sanayesi, maliyys xidmatlori va s.).

1994-cii ildon baglayaraq Azorbaycan qarsiligh faydali omokdashiga
osaslanan “agiq qap1” siyasotinin hoyata kecirilmosi, xarici investisiyalarin
qorunmasina tominat verilmasi vo sahibkarliq foaliyyati iiglin olverisli miihitin
yaradilmasi naticosindo Azorbaycanin milli iqtisadiyyatina qoyulan xarici

investisiyalarin hocmi ildon-ils siiratlo artmaqdadir. “Osrin kontrakti” adlanan neft
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miiqavilalorinin baglanmasi ilo 20 sentyabr 1994-cii ildon start goétiiron vo
0lkomizs xarici sarmaya axininin neft sektoruna yonalon hissasi 1995-ci ilds xarici
investisiyalarm 37%-i, 1996-c1 ildo 70%-1, 1997-ci ildo 64%-i, 1998-ci ildo 61%-
na barabar idiss, 2005-ci ilds onun xiisusi ¢akisi 87,6%, 2006-c1 ilda 83,6%, 2007-
c1 ildo 90,5%, 2008-c1 1ldo 85,1%, 2014-cu ildo iso 52,6% toskil etmis, yalniz az
bir hissosi iqtisadiyyatin digor saholorine yonoldilmisdir (Cadval 2.6-2.7).
Goriindiiyii  kimi, xarici

kapitalin respublika xarici

iqtisadiyyatina axini,
investorlarda marag1 getdikco artirir. Bu bilavasito Azorbaycanin zongin tobii
ehtiyatlarinin, xammal resurslarinin olmasi ilo yanasi, kifayst qodor ucuz isci
qiivvesinin olmasi, eyni zamanda ixtisasli, elmi-texniki kadr potensialinin
movecudlugu, Azarbaycanin tutdugu cografi movqeyi, naqliyyat olagolori vo onun
mohsullarim1 diinya bazarina ¢ixara bilmosi {i¢iin olverisli soraitin olmasi ilo

olagodardir.

Cadval 2.8
2012-2014-c1 illordo Azorbaycan iqtisadiyyatinin saholori iizra asas kapitala yonoldilmis

xarici investisiyalar

2012 2013 2014
min manat % min manat % min manat %
Osas kapitala yonaldilmis
vasaitlor, comi 15407274,4 100,0 | 17850815,7 | 100,0 17 618 601,1 100,0
Kond tasarriifati, meso
tosarriifati va baligeihiq 648836,7 4.2 574272,6 3,2 363 946,9 2,1
Sonaye 6039881,3 39,2 7499599,6 42,0 7 639 549,0 43,4
Madangixarma sonayesi 3857186,3 25,0 5095150,2 28,5 5947 913,7 33,8
Emal sonayesi 861213,8 5,6 888939,3 5,0 644 551,4 3,7
Qida mohsullarinin istehsali 75297,4 0,5 160818,1 0,9 92 402,6 0,5
Elektrik enerjisi, qaz vo
buxaristehsal,
boliisdiiriilmasi va tachizati 565824,0 3,7 489392,2 2,7 423 753,6 2,4
Su tachizati; tullantilarin
tomizlonmasi vo emal 755657,2 49 1026117,9 5,8 623 330,3 3,5
Tikinti 499039,7 3,2 707776,4 4,0 2221677,8 12,6
Ticarat; naqgliyyat vasitalorinin
tomiri 544054,8 3,5 517291,9 2,9 586 588,6 3,3
Nagliyyat va anbar tasorriifati 2621104,9 17,0 3570026,7 20,0 2 440559,4 13,9
Noqliyyat 2610326,4 16,9 35597439 19,9 2432 352,7 13,8
Poct vo kuryer faaliyyoti 10778,5 0,1 10282,8 0,1 8 206,7 0,1
Turistlorin yerlosdirilmasi vo
ictimai iasa 138231,2 0,9 68536,5 0,4 120518,5 0,7
informasiya vo rabita 329511,1 2,1 200673,5 1,1 157 480,2 0,9
Maliyys va sigorta faaliyyati 77164,2 0,5 15483,5 0,1 19 646,6 0,1
Dasinmaz smlakla slaqadar
amdliyyatlar 1390785,7 9,0 1205974,8 6,8 11751,8 0,0
Pesd, elmi vo texniki foaliyyot 27798,2 0,2 57061,0 0,3 34 015,7 0,2
Inzibati va yardime1
xidmatlorin gostorilmasi 261654,1 1,7 254113,5 1,4 293 344,1 1,7
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Dovlat idaraetmasi vo

miidafio;sosial tominat 1067568,6 6,9 1370598,5 7,7 1198 434,2 6,8
Tohsil 794301,7 52 770868,3 4,3 507 433,6 2,9

Ohaliya sahiyys va sosial
xidmoatlorin gostarilmasi 254397,4 1,7 365920,2 2,0 323 691,3 1,8

Istirahot, aylanca va incasonat
sahasinds foaliyyat 691443,6 4,5 619050,9 3,5 1 645 059,3 9,3
Digar sahalords xidmatlorin

gostarilmosi 21501,2 0,2 53567,8 0,3 54 904,1 0,3

Monba:Azorbaycanin Statistik Gostaricilori 2015, Baki, “Sada”, 2015,

Beynolxalq omok bdolgiisiindo bu amillor Azorbaycan Respublikasinin
bugiinkii voziyyatini ohomiyyotli dorocodo real ifado edir. Indi 6lkomiz diinya
igtisadiyyat1 sahosindo xammal resurslarinin vo ilkin xammal mohsullarin ixrac
edon vo ilk novbada istehlak tolobatini 6domok mogsadi ilo nozaords tutulmus xarici
yiiksok texnoloji mohsul vo xidmeotlori idxal edon Olko kimi ¢ixis edir. Eyni
zamanda, investisiyalarin kateqoriyalarinin yiiksok risklora vo son doraca slverissiz
investisiya miihitino baxmayaraq, Azorbaycan iqtisadiyyatina birbaga investisiya
qoymaga hazir olduguna dolalot edir. Bu, hor seydon ovval, asagidaki amillorlo
baglhdir:

- Azorbaycan iqtisadiyyatina investisiya qoyuluslarina maraq gostoron
investorlarin 6lkomizin tobii resurslar1 vo daxili bazarin genisliyi ilo saciyyalonon
olverisli investisiya miihitinin olmasi;

- Xarici investorlar liclin Azorbaycan Respublikasina investisiyalar qoyulusu
qlobal uzunmiiddatli investisiya strategiyasinin nisbaton boylik olmayan hissasidir
ki, bu da onlara yiiksok risklo vo qoyuluslarin miivoqqoti az rentabelli olmasi ilo
barismaga sovq edir;

- Azorbaycan iqtisadiyyatina yiiksok rentabellik vo ayri-ayri layihalorin
stiratlo 6donilmasing, har seydon ovval, ticarotds, tikintido vo xidmat sahosindo
colb edilon orta vo xirda xarici kapitali aid etmok olar. Bu iistiinliiklor xarici
investorlarin gozlorindo Azorbaycan Respublikasinin iqtisadiyyatina investisiya
qoyulusuna stimullarini giiclondirir.

Xarici investisiya qoyuluslarinin boytik bir hissasi va ya inkisaf etmis ticarat,
naqliyyat (ilk novbads xarici ticarat) vo malumat infrastrukturu vo yiiksok istehlak

tolabat1 olan regionlara, ya da yanacaq Enerji Kompleksi miiassisalorinin yliksok
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ixract istiqgamotli sixlig1 olan regionlarma qoyulur.Bu disproporsiyanin asagi
diismo meylinin olmamasi1 xarakterikdir.

Birbasa xarici investisiya qoyulusunun geyri-borabor saho strukturu vo
geyri-borabor orazi bolgiisiine yuxarida gostorilon meyli 6zilinlin  biitovlikdo
igtisadiyyat Ug¢ilin boylik olmayan hocmi ilo birlikdo bu giinkii Azorbaycan
Respublikasinda birbasa xarici investisiyalarin praktiki shomiyyosli rolu hagqinda
natico ¢ixarmaga imkan verir.

Xarici kapital biitovliikdo milli iqtisadiyyatin inkisafina o qodor do koklii
tosir gostormayoarak, yalmiz istehsalin ilk novbado xarici tolobata yonoldilmis bir
neco dar bolmolorinde-artim “katalizatoru” rolunu oynayir. Bu meylin inkisafi
(hotta xarici investisiyalarin komiyyotco artiminda) Azorbaycan iqtisadiyyatinin
respublika daxili tolobatinin 6donilmasine yonaldilmasi istehsalin strukturunun
pozulmasina gatirib ¢ixara bilor ki, bu zaman shomiyyatli doracads xarici kapitalin
nozarat etdiyi gabaqcil ixrac istigamatli sahoalor arasinda olagoalorin pozulmasi vo
dorin texnoloji ayriliq (YEK, neft kimyasi, masingayirma, metallurgiya vo bu
saholoro) basqa primitiv, asagr mohsuldarligi olan istehsal saholorinin inkisafini
longidir.

Bu meylo yol vermoyorok vo 0Olko iqtisadiyyatina birbasa xarici
investisiyalarin hocmini ohomiyyatli doracodo artirmaga, xarici investisiyalarin
colb edilmasi iizro kompleks dovlet programinin igslonmasi yolu ilo nail olmaq
miimkiindiir. Bir sira 06lkolorin tocriibosini nozoro alaraq, bu istigamotdo
Azarbaycan liglin zoruri olan todbirlor sirasina imumi siyasi vo makro-igtisadi
vaziyyatlo yanasi, agagidakilar daxil olmalidir:

- tosarriifat subyektlori arasinda, hamg¢inin respublika va yerli hakimiyyat
strukturlar1 arasinda miilkiyyatin doqiq miioyyan edilmosi;

- konsessiyalar vo mohsul bolgiisii lizro normativ baza da daxil edilmoklo,
sabit iqtisadi vo xarici ticarat qanunvericiliyinin yaradilmasi;

- xarici investisiyalarin sigorta mexanizmlorinin yaradilmasz.
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Qeyd etmok lazimdir ki, hazirda yuxarida adlar1 c¢okilon tadbirlorin
reallagdirilmasi kifayst godar golacayin isidir. Xarici investorlarin colb edilmasinda
diinyanin basqa 6lkolori torofindon yiiksok rogabot soraitindo bu amil Azorbaycan
Respublikasina yaxin golocokds birbasa xarici investisiya qoyulusunun xeyli
komiyyot artimini vo strukturunun doyisdirilmosini gozlomoyo imkan verir vo
miloyyan proporsional arttm miisahido olunur.

Xarici portfel investisiyalarin colb edilmasi homg¢inin  Azorbaycan
igtisadiyyat1 liglin ohomiyyatlidir. Xarici portfel investorlarinin komoyi ilo
asagidaki iqtisadi vazifalarin yerina yetirilmosi miimkiindiir:

- Azorbaycan miiassisalorinin uzunmiiddastli inkisafi mogsadilo xarici portfel
investorlarin  arasinda respublika sohmdar comiyystlorinin  sohmlorinin
yerlosdirilmasi yolu ilo xiisusi kapitalinin artirilmasi;

- Azorbaycan Respublikasinin xarici borcunun, onun ddévlot istiqrazlarina
konversiya vo bunun ardinca xarici investorlar arasinda paylanmasi yolu ilo
somarali struktur doyisikliklorinin hoyata kecirilmasi.

Xarici kapitalin Azorbaycan iqtisadiyyatinin biitlin saholorine diizgiin
istigamatlondirilmasi, milli iqtisadiyyatin inkisafina tokan vermakdir.

Igtisadi islahatlarin kegon dovriindo &lkado hoyata kegirilon ohomiyyatli
bazar islahatlar1 xarici investorlarin Azorbaycana maragini xeyli artirmigdir. Daxili
investisiya imkanlarinin mohdudlugu vs iqtisadiyyatin real vo baza sektorlarinda
kapital ¢atismazlig1 soraitinds bu ¢ox zoruri idi.

Birgs miiassisalarin yaradilmasi yolu ilo xarici investisiyanin calb edilmasi
olko iqtisadiyyatinda nozoro carpacaq rol oynamasa da artiq onun inkisaf
etdirilmosinin  mohkom osaslar1  formalasdirilmisdir.  Xarici vo  miistorok
miiossisalorin sahovi strukturunun tohlili gdstorir ki, onlarin faaliyyst istigamoti
daha cox topdan vo porakonds satis vo dasinmaz omlakla olagodar omoliyyatlar,
icara vo kommersiya foaliyyoti sahasino istigamatlonmisdir. 2009-cu ilds
Azorbaycanda foaliyyot gOstoron xarici vo miistorok miiossisolordo 58,4 min nofor

calismigdir. Bu miiossisalords orta ayliq omok haqqi 672,7 manat togkil etmisdir.

66



Goriindiiyii kimi, tohlilini apardigimiz dévrde 6lkodo borqgorar olmus ictimai-
siyasi sabitlik noticosindo genis miqyash sosial-iqtisadi islahatlarin  hoyata
kecirilmosi miimkiin olmusdur. Artiq 1995-ci ildon baslayaraq Azorbaycan
iqtisadiyyat1 sabit inkisaf yoluna qodom qoymus vo onun bir sira iqtisadi
gostoricilori lizro, xUsusilo do investisiya prosesini xarakterizo edon osas
parametrlor lizra iraliloyislor, artim meyllori miisahido olunmusdur. Bu iso 6lkodo
investisiya foalliginin yiiksoldilmasinin potensial imkanlarint xeyli artirmis vo
onun igtisadiyyatin real sektorlarina transformasiya olunmasina zomin yaratmisdir.
Davamli iqtisadi artimin zaruri sorti kimi 6lkads investisiya faaliyyatinin canlan-
dirnlmasinda nozors c¢arpacaq meyl xarici investisiyanin Olko iqtisadiyyatina
aximdir. Tocriiba gostorir ki, birbasa xarici investisiyan1 qobul edon 6lko ondan
real fayda oldo edir. Belo ki, 6lkonin investisiya resurslarini artirir, 6lko daxilindo
miiasir texnologiyanin genislonmasini, sahibkarligin va idarsetmonin yeni qayda-
larinin vo madaniyyatinin formalagsmasini stimullasdirir, habelo milli igtisadiyyatin
rogabat gabiliyyatliliyinin giiclii amiling ¢evrilir.

Miistorok vo ya qarisiq birbasa xarici investisiyalar diinya iqtisadiyyatinda
genis yayilmisdir. Sonaye omokdashiginin vo istehsal kommersiyasinin formasi
kimi onlara asagidaki iqtisadi forqlor xasdir:

- onlarin birlogdirdiyi miilkiyyat bazasinda omtoolorin istehsali;

- 1istehsalin birgs idars edilmasi;

- miassisonin istehsal vo kommersiya riskinin partnyorlar torafindon bolgiisii
vo miiossiso monfaotinin razilagdirilmis bolgiisti.

Xarici investorlar 0z kapitallarin1 qoymagqla asagidaki {stiinliiklorin olda
edilmasing can atirlar:

- mineral vo xammal resurslarina yolun tapilmasi;

- Xususilo do idxal baximindan potensial cohotco tutumlu, lakin mohdud
qabiliyyatli bazara daxil olma;

- nisbaton asagir xorclorlo miioyyon qodor ixtisash is qiivvesinin tokrar

istehsalina resurslarin istifada olunmasi.
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- diinya bazarinda yiiksaldilmis roqabot gabiliyyotine malik yeni omtos
novlorinin yaradilmasi {i¢iin tadqiqat va texniki isloma naticalarinin totbiqi.

Milli partnyor, 6z névbasindo, birbasa xarici investisiyalara xarici kapitali
colb etmoklo milli iqtisadiyyatin balanslagdirilmasin1  yaxsilasdirmaq tigiin
asagidaki mogsadloro nail olmaga calisir:

- xarici qabaqcil texnologiyaya yolun tapilmast;

- daxili yigim manbalarini tamamlamag;

- xarici idaroetmo tocriibosini istehsalin somaraliliyinin yiiksoldilmasi tiglin
istifada etmok;

- Oziinli dogrultmayan idxali azaltmaq vo sarbost donori valyutaya xorclori
ixtisar etmok;

- xtususila do hazir sanaye mohsulunun ixracini genislondirmok.

Igtisadiyyatin real sektoruna xarici investisiyalarm colb edilmosi
maosalalorini hall etmak {i¢lin agagidakilar1 zoruri sayiriq:

- iqtisadiyyatin real sektoruna xarici investisiyalarin caolb olunmasin
stimullasdiran kompleks dovlat programinin gobul edilmasi;

- fiktiv va real xarici kapital axinlarina sort nazaratin hayata kecirilmasi;

- osasl tikintiyo yonoldilon birbasa kapital idxalinin stimullasdirilmasi;

- xarici firmalarin  omokdashigimin  miimkiin  sorhodlorini  (dovlatin
maraqlarina uygun) nozors alan siyasotin aparilmasi;

- kapitalin sorbost horokoti {izro Olkonin biitiin tosorriifat subyektlorine
hokumat tarafindon zomanat verilmasi;

- xarici investorlara investisiya foaliyyatini hoyata keg¢irmok {i¢iin daha
olverisli sorait rejiminin yaradilmasi. Bu, asason, Olkade miimkiin ola bilacak
olverissiz investisiya miihitinin miivazinotlogdirilmasi tigiin vacibdir;

- payet istiraki asasinda xarici investorlara magsadli investisiya layihalarini
maliyyalosdirmak hiiququnun verilmasi. Xarici investorlarin program todbirlorinin
reallasdirilmasina colb olunmasi xarici investisiyalar hagqinda qanunvericiliys

uygun olaraq hoyata kecirilmolidir;
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- maqgsadli investisiya layiholorinin maliyyolosdirilmasi monbayi kimi
investisiya vo konvensiya kreditlorinin, eloco do dovlot zomanoti altinda mogsadli
bank kreditlorinin colb olunmasi. Proqram todbirlorinin konkret obyektlori altinda
kommersiya banklar1 torofindon kreditin verilmosino ddvlot zomanatinin
rosmilosdirilmasini  togdim edilmosini  Azorbaycan Respublikasinin  Maliyyo
Nazirliyi hoyata kec¢irmolidir.

Investorlarin 6z giiclori hesabia oldugu kimi, xiisusi benolxalq toskilat vo
birliklorin hesabina da investisiya iqliminin yaxsilasdirilmasinin vo risklorin asagi
salinmasinin  mixtalif tsullart movcuddur. Komiyyatco investisiya riskinin
daracasindan asilt olan layiha doyarine “riske gore miikafat” slava edilmasi, elaco
do xaricdos investisiya foaliyyotindon miimkiin itgilorin sigortast moagsadils sirkatin
ehtiyat fondunun yaradilmasi kimi tisullar kifayot godor genis yayilmis hesab
olunur. Biitiin miimkiin doévloet vo 0zal sirkotlor vasitosilo siyasi riskdon
sifortalanma aparilir. Masolon, ABS-da bu, ixrac-idxal banki (EXiM Bank) vo
Xarici 6zl investisiya Korporasiyasi (OPIK) vasitasilo hoyata kegirilir.

Miitoxassislorin fikrinco, Azorbaycanda xarici investisiyali miiossisolorin
giizostli kreditlosmo vo dovlot sigortast sisteminin yaradilmasi magsadilo Dovlot
investisiya bankinin vo miivafiq sigorta sirkotinin agilmasi lazimdir. Bu zaman
Sahibkarliga Kémok Milli Fondunun, eloco do beynolxalq toskilatlarin maliyys vo
texniki komok tocriibasinden yararlanmaq magsadouygun sayilir. idxalg1 6lks {iciin
yeni yiiksok texnologiyalarin totbiqi, firmanin xarici aktivlerini yerlosdirmoklo
riskin diversifikasiyast vo s. hesabma investisiya layihalorinin calbediciliyini
yuksoltmaklo bagli olan risklorin asagr salinmasinin diger metodlar1 da
mimkiindiir.

Azarbaycanin investisiya calbediciliyinin yiiksoldilmasi vergi siyasatini
tokmillogdirmadon miimkiin deyildir. Olks iqtisad¢ilarmn fikrinca, vergilori asag1
salmaqla xarici investisiyalarin stimullagdirilmasina birmenali yanasmani qabul
etmok olmaz. Bozi iqtisadgilar iso, investisiyanin stimullasdirilmasma vergi

glizostlorinin hoddon artiq diiz xotli vo qeyri-differensial totbiqini somorasiz
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sayirlar. Ingilis igtisadgis1 C.M.Mints yazir ki, asag1 vergi dorocolari rentabelliyi
bir godor yiiksoltsolor do, bundan osason o miiossisolor udurlar ki, onlar artiq
rentabellidirlor, buna goro do giizostloro ehtiyaclar1 yoxdur. Elo bir osash siibut da
yoxdur ki, vergi gilizostlori uzunmiiddotli perspektivdo xarici investisiyalarin
axinini stimullagdirsin. Olbatto, mohz bu miilahizalordan irali golmakls geyd etmok
olar ki, bozi postsosialist Olkolori, mosolon, Macaristan vo Cexiya vergi
giizostlorindon imtina etsolor do, bu homin &lkolors xarici investisiya axininin
azalmasimna sobob olmamusdir. Azorbaycana goldikdo i1so, fikrimizco,
investisiyalagmant longidon bir ¢ox amillorin mdvcudlugunu vo kapital
qoyuluslarina ¢ox boyiik ehtiyaclar1 nozoro almagqla, vergi glizostlorinin vo hotta
“vergi totillorinin™ totbiqi zoruridir. Bununla yanasi, xarici investisiyalarin vergi
stimullagdirilmasinin xarakteri, hor seydon ovval, onun differensiallagdirilmasi vo
tinvanl olmasi baximindan yenidon nozordon kegirilmalidir. Xarici investisiyalara
verilon glizostlor rogabot qabiliyyatliliyi, yiiksok texnoloji, ekoloji vo s.
soviyyaliliyi néqteyi-nozarindon miioyyon talablorlo sortlonmalidir. Vergilorin, tarif
vo giizostlorin soviyyesini miioyyon edorkoen roqib oOlkolordo movcud olan
investisiyalasma sortlori aragdirilmali, Azorbaycanin osas torofdas odlkolorlo vo
potensial investor Olkolori ilo vergi vo digor miigavilolor baglamasi tomin
edilmolidir.

Birbasa xarici investisiyanin miihlim ohomiyyastini gobul etmoklo yanasi
onun neqativ naticolori do unudulmamalidir. Malumdur ki, 6ziiniin iqtisadi
inkisafinin osas dayaglarini todricon formalasdiran gonc dovlet iigiin bazar
strukturlarinin kifayst qodor inkisaf etmomsosi, institutsional infrastrukturun vo
ddvlatin tonzimloyici rolunun zsif olmasi qagilmaz realliqlardir. Mohz belo soraitdo
xarici investisiyani calb etmoklo 6lko daxilinds iqtisadi resurslardan somoarali isti-
fadoni tomin edarak biitiin problemlarin avtomatik hall olunacagini birmanali gabul
etmok diizgilin olmazdi. Odur ki, Azorbaycan dovlati xarici investisiyanin miimkiin
neqativ noticolorindon 0zlinii qorumaq Tliclin investisiya siyasotindo daxili

monbolori prioritet istiqgamot kimi qgobul etmolidir. Iqtisadi inkisafin baslangic
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morholosindo  Azorbaycan hokumotinin  hoyata kecirdiyi  disiiniilmiis  vo
moqgsadyonlii  sosial-igtisadi  siyasoti  perspektivdo  investisiyanin  ma-
liyyalosdirilmosindo daxili monbolorin aparict rol oynamasinin potensial im-
kanlarimi formalasdirmisdir. Onu da geyd edok ki, somarali va raqabat gabiliyyetli
Azorbaycan iqtisadiyyatinin formalagdirilmasi daim irsliloyon bir hadofdir. Odur
Ki, sosial-igtisadi islahatlar1 dinamik vo ugurla hoyata keciron Azarbaycan
hokumoti bu hodofo dogru daha inamla getmosi iiglin ndvboti morholodoki
investisiya siyasotindo qeyd edilon daxili potensial imkanlarin reallasdirilmasina
artiq nail olmaqdadir. Basqa sozlo desok, daha boyiik ugurlar aldo etmok {iciin
hoyata kegirilocok investisiya siyasotino sistemlilik vo konseptualliq xarakteri
vermoklo onun maliyyslogdirilmasi monbolori arasinda optimal nisbatin
formalasdirilmasi giiniin vacib masalalarindon biridir.

Azaorbaycan Respublikast Milli Bankinin “2010-cu il {i¢lin pul siyasatinin
asas istiqgamotlori barado bayanati”nda geyd olundugu kimi, 2009-cu ildo daxili
monbalordon maliyyalason investisiyalarin hocminds xeyli artim olmus, onun comi
investisiyalarda payr 78,7 %-o yiiksolmisdir. Eyni zamanda, bank kreditlori
hesabina maliyyaloson investisiyalarin daxili investisiyalarda payr 15% toskil
etmigdir. Daxili investisiyalarin toxminon 90 faizi qeyri-neft sektoruna
yonoldilmisdir. Dovlot biidcosinda investisiya xorclorinin siirotlo artmasi 6lkodo
investisiya foalliginin ohomiyyetli doracods artmasina sobab olmusdur. Belo ki,
blidco hesabina maliyyaloson daxili investisiyalarin 4,4 dofs artmasi naticosindo bu
investisiyalari timumi hacmda pay1 11%-don 31%-9 yiiksalmisdir. Dovlat xatti ilo
Sahibkarliga Kémok Milli Fondu vo Dévlat Investisiya Sirkotlorinin hor birinin
2010-ci ildo 100 milyon dollar hacminds kredit ayiracaqlarin1 nozars alsaq, onda
6lko prezidenti I.Bliyevin qeyd etdiyi kimi, aydin olar ki, Azarbaycana qoyulan
investisiyalarin 40%-ni toskil edon daxili investisiyalar mohz bu kimi monbalor
hesabina golocokds do artacaqdir.

Eyni zamanda, hasiledici sonaye sahosi ilo emaledici saha arasinda optimal

nisbatin yaradilmasina say gostorilmalidir. Xarici investisiyalar vasitasi ilo hasil
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olunan xammalin bdyiik oksariyyati respublikada emal olunmal1 vo xarici bazarlara
son hazir mohsul kimi ¢ixarilmasina istigamot gotiiriilmalidir. Bununla yanasi,
xarici investisiyalar on ¢ox (neft sonayesindon sonra) masinqayirma kompleksinin
inkisaf etdirilmosine, neft-qaz istehsali iiglin neft-madon avadanliqlarinin
istehsalin1 toskil etmoyo, onlarin keyfiyyot gostoricilorini diinya standartlari
soviyyasino qaldirmaga, neft konsersiumuna daxil olan neft sirkotlorinin neft-
madon avadanliglarina olan tolobati respublika masingayirma miisssisalorinin

i1stehsal1 hesabina ddanilmalidir.
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ITI FOSIL INVESTISIYA FOALIYYOTININ INKiSAFINDA DOVLO-TIN
ROLUNUN TOKMILLOSDIRILMOSININ PRIORITETLORI
3.1. Azarbaycan iqtisadiyyatinin investisiya sferasindaki prioritetlor

Azorbaycan  iqtisadiyyatinin  investisiya  sferasindaki  problemlori
transformasiya iqtisadiyyat1 soraitindo ohomiyyatli doracods dovlst idaroetmosi
sisteminin  zoiflomosi ilo, O©lkonin inkisafinda dovlotin iqtisadi rolunun
ohomiyyatinin asagi diismosi ilo olagodardir. Real sektorun tosokkiiliiniin tomin
olunmas1 {igiin xarici vo daxili pul axinlarinin somorsli bazar idarsetmosinin
istisnaliq togkil etmasi investisiya foaliyystinin tonzimlonmasinda dovlotin istirak
daracasinin artirilmasi zoruriliyini miiayyan edir.

Olkonin investisiya potensialinin formalasmast vo reallasdiriimasinda
dovlotin rolu investisiya siyasoti vasitosilo investisiya foaliyyotinin hoyata
kecirilmosi iicilin olverisli imkan vo soraitin tomin edilmosindon ibarat olmalidir.
Investisiya siyasoti iso 6z novbosindo biitdvliikdo &lkenin ugurlu iqtisadi
foaliyyotinin rohni sayilir. Lakin tosssiiflor olsun ki, hazirda reallagdirilan
investisiya siyasati 01ko iqtisadiyyatinda movcud olan realliglari nozors almir. Belo
ki, mosolon, monetar tonzimlonmonin genis istifado edilon alotlori
investisiyalasmanin foallasdirilmasi {i¢iin tokco bir sira makroiqtisadi ilkin
zominlori yaratmaga deyil, hom do problemlori aradan qaldirmaga imkan vermirdi.
Dovlatin investisiya sferasinda tutmali oldugu mdévge baximindan C.Vulferson
Umumdiinya bankinin illik moruzesinda qeyd etmisdir ki,”...inkisafin katalizator
vo komokei rolunu oynayan, 6zol biznesin vo ayri-ayri soxslorin foaliyyatini
stimullagdiran vo tamamlayan somorali dovlato ehtiyaci vardir. Somarali dovlat
olmadan ham iqtisadi, hom da sosial ndqteyi-nazordon dayaniql inkisaf miimkiin
deyildir”.

Investisiya sferasinda ddvletin rolunun giiclondirilmasi iqtisadi inkisafin
miasir marhalasinin xiisusiyyatlori nazors alinmaqla dovlstin vo bazarin tosir

metodlariin optimal olaraq uzlasdirilmasinin axtarisini nazards tutur.
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Iqtisadi odabiyyatda investisiya prosesindo dovletin rolunun osason iki
istigamati daha ¢ox qiymatlondirilir:

1. Dovlot kapital qoyulusu siyasotini hom morkozlogdirilmis (miixtolif
soviyyoli  biidcolor hesabina), hom do geyri-morkozlosdirilmis (dovlot
miuassisolorinin 6z xiisusi vo borc vosaitlori hesabina) formalarda reallasdirir.

2. Dovlotin  funksiyas1 ¢evik iqtisadi siyasot aparmaq (vergi, kredit,
amortizasiya, gomriilk vo s.) yolu ilo investisiya prosesinin tonzimlonmosindon,
kredit bazarinda vasaitlorin horokotinin tonzimlonmosindan, kredit bazarinda
vasaitlorin harakatinin tonzimlonmasindan, dovlat qiymatli kagizlar bazariin faiz
daracasinin idars edilmasindon va s. ibaratdir.

Fikrimizco, bu istigamotlordon basga, homg¢inin 6lkonin sosial, iqtisadi vo
elmi-texniki inkisafina yonoaldilmis dovloet investisiya siyasoti do diqgot
morkozindo saxlanilmalidir.

Dovlat investisiya foaliyyotinin forma vo metodlart miixtolif olmagqla
investisiyalagmanin istiqgamat vo magsadlarindan asilidir. Har seydon avval, dovlat
investisiyaya dovlot investisiya proqramlari vasitosilo, daha sonra iso dovlot
investisiyalarimin birbasa idaro edilmoasi yolu ilo tonzimloyici tosir gostorir.
Tonzimlonmonin vacib rigaqi vergi sistemi sayilir. Dovlot vergi doracalorini va
giizostlorini differensiallagdirmaqla vergilor sistemini totbiq etmok yolu ilo tosir
gostorir.  Tacriibado investisiyaya tonzimloyici tosir vasitosi kimi dotasiya,
subsidiya vo biidco ssudalar1 soklindo ayri-ayri regionlarin, saho vo miiossisalorin
inkisafina maliyys komaokliyinin miihiim shamiyyati vardir.

Investisiyaya dovlotin tosiri hom do maliyyo vo kredit siyasatinin,
qiymatomalagolma siyasotinin, amortizasiya siyasotinin aparilmasinda ifado
olunur. Investisiya faaliyyotinin dovlot tonzimlonmosinin forma vo metodlarma
antiinhisar todbirlorini, dovlot miilkiyyetinin, o climlodon bitmomig tikintinin
0zollogdirilmosini  aid etmok lazimdir. Siibhosiz ki, dovlet idaraetmosi
Azarbaycanin istehsal vo potensialinin struktur cohatdon yenidon qurulmasinin an

miihiim vasitosi olaraq galmalidir.
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Respublikamizda aparilan dovlstin investisiya siyasotinin mahiyyati ondan
ibarotdir ki, tolob edilon investisiyalarin maliyyslosdirilmosi 6zal qurumlarin,
asason do xarici investisiyalarin ¢olb olunmasi yolu ilo hoyata kegirilir. 2006-c1 ildo
xarici investisiyalarin isa 90%-indon coxu, daxili investisiyalarin 60%-o qodori
geyri-dovlot investisiyalarin payina diisiir. Olkomizdo hdkumsotin apardig
investisiya siyasati dovlot investisiyasinin mohdudlasdirilmasini nozards tutur.

Tadqiqatlar gostorir ki, iqtisadi islahatlarin kecon doévriinde dovlst 6lke
igtisadiyyatina investisiyan1 stimullasdirmaq moqsodilo asagidaki istigamotlodo
todbirlor hoyata kecirilmisdir:

- dovlot bilidcosine borcu olan 0zollosdirilmis dovlot miiossisolorinin
borclarmin silinmosi vo ya onlarin glizostli 6donilmasi yolu ilo tosorriifat
subyektlorinin maliyys cohatdon saglamlasdirilmas;

- 0zollogdirmo prosesindo dovlot miiossisalorinin investisiya miinasibatlori
vasitosilo satilmasi vo uzunmiiddotli idaroetmoyo verilmosi;

- agqrar sahonin istehsalcilarina vo neft hasilatinda isloyan xarici podratcilara
vergi ganunvericiliyinds giizostlorin verilmasi.

Olkoda investisiya foalligin1 yiiksoltmok mogsadilo dovletin atdigi on
miihiim addimlar asagidakilardan ibarat olmusdur:

1. Investisiya foaliyyoati {izro normativ-hiiquqi bazani formalasdirmaq
magsadila 1992-ci ilds “Xarici investisiyanin qorunmasi haqqinda” vo 1995-ci ildo
“Investisiya foaliyyoti haqqinda” qanunlar gqobul edilmisdir. Homin ganunlarda
0lko iqgtisadiyyatina investisiyalarin intensiv suratds calb olunmasi mexanizmi va
miilkiyyat formasindan asili olmayaraq biitiin investorlarin hiiquglarinin baraber
miidafiasi tasbit olunur.

2. Dovlotin vergi siyasotindo neft sektorunun inkisafi moqgsadilo xarici
investorlarin calb edilmosi diqqat morkozinda saxlanilir. Olke ganunvericiliyino
goro, respublikanin hiidudlan daxilinds neft miigavilolorindo istirak edon xarici
subpodrat¢i togkilatlar oldo etdiklori golirlorin ganunvericiliklo tosbit olunan 25%-

ni deyil, yalmz 5-8%-1 civarinda monfast vergisi 6dayirlor. Xarici hiiquqi soxsin
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monfootindon vergi sorti iisulla hesablanarkon monfoot vergisi lizro miivafiq dovr
liclin qanunvericiliklo nozordo tutulan gilizostlor verilir (10, s.17). Neft hasilatinda
calisan xarici sirkotlor monfoot vergisi istisna olmagqla, digor vergi 6donislorindon
azaddilar.

3. Vergi doracolori miioyyon qodor azaldilmisdir. Hazirda monfoot vergisinin
doaracasi 22% va alava doyar vergisi 18% soviyyasinds tosdiq edilib.

4. Investisiya foalligin1 artirmaq mogqsadilo yeni gomriik tariflori miioyyon
edilmisdir. Azorbaycanda istehsal olunmayan xammal vo materiallar {izro gomriik
tariflori logv edilmisdir. Respublika daxilinds istehsal olunan bu ciir materiallar
liclin i1so gomriik tariflori 15%-don yuxar1 olmaqla, istehsalgilarin daxili bazar
tolobatin1 tomin edo bilmok qabiliyyotindon asili olaraq differensiallagdiriimis
hocmdas toyin edilir.

5. Investisiya prosesinin idaroedilmosi yenidon qurulmusdur. Belo ki, yeni
toskilati-hiiquqi formalar vo iqtisadi mexanizmlor yaradilmisdir. Hazirda biidco
vosaiti hesabina tikinti islori dovlet torofindon kecirilon tenderlor vasitosilo
boliisdiirtiliir.

6. Aqrar saho mohsullarini istehsal edon miisssisalora dovlot torsfindon
ohomiyyatli glizostlor verilmisdir. Belo ki, homin miiossisalor torpaq vergisi istisna
olmagla, 2009-cu ila gadar biitiin ndv vergilordon azad edilmislor.

Azorbaycan iqtisadiyyatinda formalasan investisiyalasma modeli formaca
doyisdirilmis vo somarasiz sayilir. O, maliyya-kredit sisteminin difunksionallig1 ilo
xarakterizo olunur ki, bu omanotlorin toplanmasinda vo onlarin investisiya
transformasiyasinda nazara ¢arpacaq rol oynamur. Belalikls, birinci daracali vazifa
investisiya foaliyyotinin baza togkilati-iqtisadi ilkin goraitlorin yaradilmasi sayilir.
Buraya i1so asagidakilart aid etmok lazimdir:

- 0zol investisiyalarin hiiquqi miidafio mexanizminin islonib hazirlanmasi vo
reallagdirilmasi, xarici investisiyalarin dovlat zomanati ilo tomin edilmasi;

- kapitalin 6lkodon konara axmasinin qarsisini almaq mogsadilo valyuta

tonzimlonmasi va valyuta nozarati sistemlarinin barpast;
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- 1rimiqyasli investisiya layihalarinin maliyyalosdirilmasi ii¢tin dovlat va 6zal
korporasiyalarin vo fondlarin sistemli soklinde maliyys investisiya bazasinin
yaradilmasi (bu vozifoyo kredit-maliyyo miiossisalorini do calb etmoklo);

- ilk  ndévbodo sonayenin baza (prioritet) saholorindo  qabaqcil
texnologiyalarin vo “nou-hau’nun totbiqi va istifadosi;

- yerli sonaye miiossisolorinin maraglarmin miidafiosi liclin beynolxalq
bazarlara yonoldilmis maraqlarin miidafissi iigiin zoruri todbirlorin tomin edilmosi;

- 1investisiyalara ohali omanatlorinin transformasiyasi mexanizminin islonib
hazirlanmasi vo reallagdirilmasi (masslon, investisiya fondlarinin komoyilo);

- kifayat miqdarda pul kiitlosinin emissiyasini nozords tutan adekvat kredit-
pul siyasatinin islonib hazirlanmasi (iqtisadiyyatin mogbul monetizasiyasinin tomin
edilmosi);

- osas kapitalin barpasina yonoldilmis moqgsadyonlii amirtizasiya sisteminin
1slonib hazirlanmast;

- elmi-innovasiya foaliyyotinin sadolosdirilmosi  vo  stimullagdirilmasi
moqsadilo vergitutma prinsiploring yenidon baxilmast;

- orta omok haqqinin artirilmasi, habeloa shalinin varli vo kasib hissalorinin
golirlorinds forqli azaldilmasi hesabina mocmu talobin yiiksaldilmosi;

- indikativ planlasdirmadan vo proqramlagdirmadan istifado osasinda
iqtisadiyyatin dovlatin tonzimlonmasinin barpasi.

Bundan basqa, asagidaki saholoro birbasa dovlet komoyinin hoyata
kecirilmasi zoruridir:

1. Kond tasorriifatina. Onun somorali foaliyyati kifayot qodor migdarda qida
mohsullarimin istehsali vo onlara qiymst saviyyasinin asagi salinmasi hesabina
comiyyotdo sosial gorginliyi asagi salir.

2. Tikintiya va ohalinin yiiksok mosgullugunu tamin edon digar sahalara.

3. Dovlat investisiya layihalarina.

4. Elmi-innovasiya bolmasina.
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Hesab edirik ki, 6lkodo investisiya potensialinin formalagsmasi vo somorali
istifadesindo dovlstin nazaords tutdugu prioritet istiqamotlor asagidakilardan ibarat
olmalidir:

- Azorbaycana zoruri kifayot hocmdo investisiyalarin colb olunmasi, onlarin
Olko iqtisadiyyati {i¢lin somorali istifadosi. Bu, 6lko iqtisadiyyatinin struktur
cohotdon yenidon qurulmasi vo innovasiya tipli inkisafa kegmaosi iigiin son doraco
vacibdir:

- 1investisiya li¢iin potensial monbolorin genislondirilmosi;

- yigimin investisiyaya ¢evrilmasini stimullasdiran soraitin yaradilmasi;

- biidca vosaitlarinin samarali istifadasi lictin miixtalif saviyyslorde magsadli
programlarin totbiqi;

- yerli togabbiislor asasinda dovlat regional investisiya siyasatinin kdmayi ilo
investisiyalarin, biitiin yerli sorait kompleksi nozoro alinmagqla, hor seydon avval,
regional iqtisadiyyatin prioritet saholori sferasina colb olunmasi mexanizmlorinin
formalasmasi;

- iqtisadiyyatin prioritet saholorinin biitiin sferalarinda rogabot miihitinin
yaradilmasi;

- korporasiyalarin investisiya aktivliyinin foallasdirilmasina  dovletin
komoklik gdstormasi vo s.

Dovlatin investisiya potensialinin formalasmasi vo somorali istifadesinda
asas vozifolorini asagidaki kimi ifads etmak olar:

- inkisaf biidcosinin vo biitdvliikkdo iqtisadiyyatin prioritet saholorine
mogsadyonlii dovlot maliyys-kredit komoyinin gostorilmasini tomin edon biidconin
formalasdirilmasi;

- Azorbaycanin biitiin orazi-inzibati vahidlorindo iqtisadiyyatin prioritet
saholorinin miiassisolorine maliyya-kredit kdmoyinin gostorilmasini tomin edon
zoruri va kifayat dorocodo mogbul infrastrukturun yaradilmast;

- soraitin tomin edilmasi va alverigli investisiya miihitinin yaradilmasi tizra

todbirlorin foallagdirilmasi hesabina xarici investorlarin inaminin borpasi;
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- miiossisanin va ohalinin sarbast vesaitlorinin investisiya maqsadlari ii¢lin
sofarbar olunmast;

- iqtisadiyyatin prioritet saholorindo investisiya layiholorino dovlotin
komoklik todbirlori iizra differensiallasdirilmasi sisteminin hazirlanmasi v tadqiqi;

- perspektiv investisiya layiholorinin reallasmasi zamani onlarin birgo
investisiyalagmasinin yeni formalarinin axtarist;

- iqtisadiyyatin prioritet sahoalorinin mohsullarina tolobi artan soraitin
formalasdirilmasi;

- 1ir1 investorlarin investisiyalarinin hocmindon, investisiya layihasinin 6doma
miiddatindon, investisiya layihasinin hoyata kecirdiylr sahonin va regionun
prioritetliyindon asili olaraq vergi stimullagdirilmas: vo dovlot zomanati verilmasi
siyasatinin aparilmasi;

- iqtisadiyyatin prioritet saholorinin inkisafina miixtolif monbalordon
yonoaldilon investisiya, maddi vo intellektual resurslarin tomorkiizlogdirilmasi vo
onlardan samarali istifadonin tomin edilmasi.

Hesab edirik ki, elm tutumlu, yiliksok texnologiyalarin totbiqi sahalorinin
inkisafina yonaldilon investisiyalar stimullagdiriimalidir.

- xarici investisiyalarin 6lko iqtisadiyyatina colb olunmasi vo onun milli
igqtisadiyyatin neft-qaz sektoru ilo yanasi digor geyri-neft sektorlarina yonaldilmasi
stimullagdirilmali va normal miihiti yaradilmalidir.

- yerli investisiyalarin istehsala axin1 vo bu zomin osasinda yerli istehsalin
inkisafi stimullagdirilmali, yerli istehsalgilarin monafeyi elo qorunmalidir ki, onlar
xarici istehsalgilarla rogaboto giro bilsinlor vo rogabatqabiliyystli mohsul istehsal
etsinlar;

- ixrac potensialini artiran xarici bazarlara mohsul ¢ixaracaq miiassisolora
prioritet saholor kimi investisiya qoyulusu stimullagdirilmali (maliyyo-kredit

komokliyi, vergi-gomriik giizostlori vo s.) dovloat soviyyasindo tonzimlonmolidir;
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- normativ-hiiquqi, ganunvericilik aktlarin vo qorarlarin qobulu zamani aqrar
sahonin baza saholorinin iistiin siirotlo inkisafina nail olmaq ii¢lin homin saholorin
inkisaf etdirilmosino yonoldilon investisiyalar stimullasdirilmalidir;

- milli iqtisadiyyatin inkisaf etdirilmasinds xarici birbasa investisiyalar daha
cox stimullagdirilmalidir, belo ki, xarici borclar vo kreditlorlo miigayisods onlar
yeni texnologiyalarin totbiqi, yeni idarogilik metod vo {isullarmin totbiqi {iciin
genis imkanlar agir. Birbasa investisiyalar xarici borclar1 artirmir, oksino istehsalda
monfootin artirilmasini, milli iqtisadiyyatin diinya iqtisadi sistemino somaoroli
inteqrasiyasina, istehsal vo elmi-texniki omokdasliq vasitosilo xarici olagolorin
genislondirilmasine sorait yaradir;

- investisiya qoyulusunun somoroliliyi bilavasito intensiv tip qoyuluslarla
olagodar oldugundan, intensiv tip qoyuluslar daha ¢ox stimullasdirilmalidir, bels
ki, miitoroqqi texnika vo texnologiya hesabina artan istehsal aparati omok
mohsuldarligimi yiiksaldir. Ona goro do bugiinkii rifah xeyli doracodo diinonki
investisiyalarin naticosidir, bugiinkii investisiyalar iso 6z novbasinda sabahki omok
mohsuldarligimin artmasimin vo demoli maddi rifahin yiiksolmosinin osasini
oxuyur.

- yaxin perspektiv {iglin dovletin investisiyalar1 (yerli vo xarici)
stimullagdirmanin osas istigamatlori

- miassiso, firma va sirkatlorin investisiya qoyuluslarinin hacminin monfaat
vo amortizasiya ayirmalar1 hesabina artirilmasi.

- dovlatin 11 infrastruktur obyektlorinin osashi tikintilorinin  biidco
maliyyalasdirilmasi hacmlorinin artirllmas1 vasitesilo  investisiya prosesinin
foallagmasina tasirinin giiclonmasi va investisiyalarin biide maliyyslosdirilmasinin
kredit osaslarinin iso salinmasi.

- dovlot vo kommersiya banklarinin uzunmiiddstli kreditlorinin calb edilmosi
liclin soraitin yaradilmasi, investisiya vo innovasiya fondlarinin faaliyyatinin

qaydaya salinmasi.
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- fond bazarinda vo ohalinin omanotlori hesabina formalasan investisiya
resurslarinin stimullagdirilmasi.

- yerli vo xarici investisiya qoyuluglarinin risklorinin iqtisadi sigorta
mexanizmlorinin totbiqi.

- sonaye va bank kapitalinin inteqrasiyasi, igtisadiyyatin prioritet saholorindo
somorali investisiya layiholori lizro vosaitlorin soforbor edilmosi tiglin miivafiq
instisional togkilatlarin foaliyyetinin giiclondirilmasi.

- tosorriifat subyektlori arasinda, yerli vo respublika strukturlar1 arasinda
miilkiyyatin doqiq miioyyon edilmasi.

Ayri-ayr sahalords yigilan istehsal, kadr vo elmi-texniki potensiali nozara
alaraq, onun 0lko iqtisadiyyatinin struktur doyisikliklorinin aparilmasinin kifayot
gadar tam coxsahali tosorriifat komplekslorinin  yaradilmasina yonaldilmasi
vacibdir. Lakin bu zaman bu ciir komplekslorin yaradilmasi iizro moagsod, son
noticado istehlak mohsulun bir ¢ox ndvlorinin 6ziinii tomin etmoys nail olmasi
deyil, beynolxalq amak bolgiisiiniin {istiinliiklorindon vo diinya iqtisadi strukturuna
inteqrasiyanin dorinlogsmosi liclin yeni perspektiv vo roqaboto davam gotiron
istehsal saholorinin inkisafina yonoldilmslidir. Bu, o demokdir ki, yeni istehsal
saholorinin yaradilmasi, mévcud olanlarin inkisafi vo diversifikasiyasi nohayat,
ixrac-idxal omoliyyatlarinin hacminin genislonmasinae, ¢esidin vo keyfiyyatinin
yaxsilagmasina sobob olmalidir.

Bu mogsado nail olmaq tigiin hoall olunmasi zoruri olan todbirlor hoyata
kecirilmalidir:

- strateji resurslarin vo mallarin importundan asililigin azaldilmasi, ragabot
qabiliyystli mohsulun iizra sahalarin prioritet inkisafi hesabina tadiyys balansinin
yaxsilasdirilmasi, istehsalin resurs tutumunun asagi diismasinin stimullasdirilmasi;

- yeni i§ yerlarinin, roqabat qabiliyyatli istehsal va sahalorin yaradilmasi yolu

ilo igsizliyin garsisinin alinmast;
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- todiyya qabiliyystli tolobatin omtos ilo Ortiilmasinin artirilmasi, raqabasto
komok vo istehsalin inhisarsizlagdirilmast wvasitssilo inflyasiyanin = struktur
amillorinin tocrid edilmasi;

- istehsalda tobii resurslardan somoroli istifado {icilin toskilati-iqtisadi soraitin
yaradilmasi;

- milli golirds istehsal yigiminin paymin artirilmasi, elmi-texniki toraqqinin
talablorinin nozors alinmasi ils iqtisadiyyatin yenidon strukturlagdirilmast;

Hazirda Azorbaycanda formalasan dovlotin struktur-investisiya proqramlari
asagidaki osas istigamatlordo stimullagdirilmalidir:

- xidmot sahosinin, o ciimlodon, ononovi, yeni informasiya, elmi-texniki
kommunikasiya sahslorinin inkisafi;

- sosial infrastrukturun vo tikinti bazasiin dagilmasinin garsisinin alinmast;

- agrar-sonaye kompleksi, emal sonayesi, kond tosorriifati masinqayirmasi,
kond tosarriifat1 {iclin kimyovi preparatlarin istehsali iiglin infrastrukturun inkisafi,
kond tosarriifat: liciin yeni texnologiyalarin totbiqi vo kadr hazirlanmasi, kondda
sosial infrastrukturun inkisafi;

- 0z enerji vo xammal bazasmin inkisafi, istehsalin resurs tutumunun asagi
salinmasi;

- ixrac potensialinin mohkomlondirilmasi, roqabst qabiliyyatli ixrac ovoz
edan istehsal sahalarinin inkisafi, elmi-texniki toraqqinin nailiyystlorine asaslanan
texnologiyanin yaradilmasi vo inkisafi;

- 1iqtisadi cohatdon perspektivi olmayan va ekoloji cohatdon ziyanh istehsal
saholarinin faaliyyatlarinin dayandirilmasi.

Istehsal proseslorinin faallagdiriimasimin miihiim sorti igtisadiyyatda olverisli
investisiya miihitin formalasmasi vo onun stimullasdirilmasina tosir edon asagidaki
sartlorin yerina yetirilmasini zaruri edir:

- istehsal aparatinin indiki roqabst qabiliyyotli hissosino arxalanaraq

istehsalin sabitlogsmasi va sonraki yiiksalisi;
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- todiyys intizaminin normallagdirilmasi lizra kompleks todbirlorin hoyata
kecirilmasi, bu, omanatlori pul formasinda saxlamaga imkan verir;

- respublika vo  yerli  bilidcolorin  mosuliyyot  sahosinin  doqiq
mohdudlasdirilmasi, mohz;

- bolodiyyo miilkiyystindo yerloson ayri-ayr1 obyektlor iizro dovlot
blidcosindon yalniz yerli biidco hesabina nozordo tutulan vosait buraxilis
hacmindan ¢ox olmayaraq vesaitlorin ayrilmasi;

- inflyasiyanin suratinin vo real bank faiz dorocoalorinin iqtisadiyyata kiitlovi
suratda investisiyalar1 stimullasdiran saviyyaya qadar asagi salinmast;

- fond bazarlarinda sektorlarin maraqlarinin siiurlu balansini tomin edon
Olcilib-bigilmis investisiya siyasotinin hoyata kegirilmosi;

- osas kapitalin artirllmasina komok edon olverisli vergi rejiminin
yaradilmast;

- xUsusi investora dovlot liclin prioritet olan investisiya istiqgamatlorindo
verilon dovlat tominatlart sisteminin inkisafi hesabina investisiyalarin igtisdiyyatin

real sektoruna stimullasdirilmasi.

3.2. Olkado investisiya siyasatilo bagli vo maliyys-kredit mexanizmnin
tokmillosdirilmasi
Olkodo bazar miinasibotlorinin  osaslart  formalasdiqca  “investisiya“

kateqoriyasinin anlagilmasina elmi yanasmalar da dayismisdir. Iqtisadi adebiyyatda
investisiyanin daha ¢ox rast golinon vo daha bdyiik ohomiyyot kosb edon
olamatlorini asagidaki kimi ifads etmok olar:

- golir gotirmaya potensial gabiliyyat;

- 1Investisiyalasma prosesi bir qayda olaraq yigim kapitalinin bir hissasinin
igtisadi subyekt aktivlorinin alternativ ndvlorine ¢evrilmaosi ilo alagodardir;

- 1investisiyanin ilkin formasi pul investisiya axinlarindan ibaratdir;
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- investisiyanin hoyata kecirilmasi prosesindo miixtolif ciir investisiya
resurslart (miilki vo intellektual giymaotlor) istifado edilir ki, bunlar da tolob, toklif
vo qiymatlo sociyyslonir;

- hor hansi maddi vo qeyri-maddi alstlors-istonilon obyektlora kapital
qoyulusunun mogsadyonlii xarakteri vo noticods iqtisadi, sosial vo ya digor faydali
somoranin alinmasi;

- sormayo qoyuluslart subyektlor (investorlar) torofindon hoyata kegirilir ki,
bu da onlarin fordi mogsadlorine xidmat edir;

- kapital qoyulusu tizra riskin movcudlugu, burada mogsoads nail olma
xarakteri dasiyir.

Bununla yanasi, verilon sorhlordo daha bir vacib olamoti, onun digor iqtisadi
kateqoriya ilo-“maliyys” ilo qarsiliglt olagoesi 0z oksini tapmamisdir. Homin
qarsiligh olage haqqinda fikirlora yerli vo xarici iqtisadgilarin islorinds resurlarin
dovriyyasi prizmasindan investisiyanin tosviri zamani rast golinir. Bununla
olagadar olaraq, hesab edirik ki, investisiyanin vacib slamatlorindon birini do
asagidaki kimi ifado etmok olar: “maliyys” vo “investisiya kateqoriyalarmin”
qarsiligh olaqasi vo qarsiligh sortlonmasi. Bu qarsiliglt slage onlarin ayrilmaz
biitovliyi ilo tomin olunur. Qarsiligli olagodo onlar genislondirilmis osaslar
sirkatin pul fondlarinin dévriyyasini tomin edirlor. 9gor maliyys doyarin birtorafli
vo avazsiz horokatini ifads etdiyi halda miioyyon miiddstds, golirin vo ya diger
faydal1 golirin alinmasini tomin etmoklo hoyata kecirilir ki, bu da ehtimal xarakteri
dastyir. Maliyys yalmiz doyor formasimi ifado etdiyino goro, investisiyalar hom
doyor, ham do qeyri-doyer formasinda ifads oluna bilor. Investisiyanin hayata
ecirilmasi prosesindo miixtalif ciir miilki vo intellektual qiymeatlilor istifads edilir.
Kateqoriyalardan hoar birinin 6z reallasdirma mexanizmi mévcuddur.

Yuxaridda qeyd olunanlari ve iqtisadi  odebiyyatda  verilonlori
imumilogsdirmokls investisiya kateqoriyasinin asagidaki torifini toklif edirik:
investisiyalar-golir vo ya digor faydali somora oldo etmok mogsadilo miioyyon

risklo vo miiayyan dévrde maddi va geyri-maddi alatlora investisiya resurslarinin
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yerlogdirmak yolu ilo onlarin soklini doyismok iizro omanst¢i investorlar vo
alotlorin sahiblori arasinda meydana ¢ixan iqtisadi miinasibatlorin macmusudur.

Struktur  tohlil modvgeyindon investisiyam1  asagidaki  elementlorin
vohdotindon baxmaq lazimdir: subyektlor, obyektlor va iqtisadi miinasibatlorin
mozmunu. Investisiyanin subyektlori investorlar vo investisiyalasma obyektlorinin
istifadogilori sayilirlar. Mohz investor golocokdo tolobati 6domok mogsadilo
resurslart real, maliyyo vo qeyri-madii alstloro qoyur. Obyekt kimi baxilan
investisiyalar ikili xarakter dasiyir. Onlar hom investisiya resurlart kimi, hom do
sormaya (xorclor) kimi cixis edir. Investisiya resurlar1 somoro oldo etmok
moqgsadilo sahibkarliq vo ya digor faaliyyst obyektlorina qoyulan miilki vo
intellektual qiymatliloridir. Bununla yanasi, investisiya resurlarinin qobul etdiyi
formadan asili olmayaraq, onlar 6z iqtisadi mahiyyatine gora eynidir vo y1gim
moqsadilo toplanmis goliri ifado edir. Xorc baximindan investisiyalar qoyulus
istigamatlorini xarakterizo edir vo investisiyalasma obyektlori (real vo maliyyo
alotlori) kimi ¢ixis edirlor. Investisiyanin reallasdirilmasi iizro miinasibotlorin
miirokkabliyi investisiyanin miixtolif formalarinda ifado olunur. Miiasir iqtisadi
odobiyyatda  investisiyalarin  tosniflosdirilmosine movcud  yanasmalar
timumilogdirmoklos investisiyalarin asagidaki olamatlor iizro tosnifatini vermok olar:
investisiya qoyulusu obyekti, investisiyada istirak xarakteri, regional olamat,
investorun miilkiyyot formasi, risk soviyyesi, investisiyalasma dovri,
investisiyalagmanin naticasi.

Maliyye-investisiya prosesi golir vo ya digor faydali somora olds etmok
mogsadilo miioyyon risklo vo miisyyon dovrdo maddi vo geyri-maddi alstlors
investisiya resurslarin1 yerlosdirmok yolu ilo onlarin soklini dayisdirmok iizra
resurslarin formalasmasi va investisiyalagsmasi subyektlori arasinda meydana ¢ixan
iqtisadi miinasibatlroin reallagdirilmas: kimi miisyyon edilo bilor. Maliyye-
investisiya prosesi investisiyalarin calb olunmasit va yerlosdirilmasi zamani
meydana ¢ixan miinasibatlorin reallagdirilmasi formasi kimi ¢ixig edir. Digor

torofdon, maliyyo-investisiya prosesi investisiyalasma obyektlorina nazarden
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kecirilon miinasibatlor subyektinin tosiri kimi xarakterizo edilon foaliyyatdir ki,
bunun da noaticasindo golir vo ya faydali somors omolo golir

Investisiyanin maliyyolosdirilmosinin  (6z-6ziinii maliyyslosdirmasinin)
xilisusi monbaolori sahibkarin (investorun) 6z maliyya resurlar1 tosarriifatdaxili
chtiyatlar hesabina formalasir ki, burada baslica rolu vergi vo digor miitloq
odomolordon sonra miiossisonin soroncaminda qalan monfost oynayir. Innovasiya
vo istehsal toyinatli inkisafa yonoldilon monfootdon ayirmalar istonilon innovasiya
vo Investisiya mogsadlori iigiin istifado oluna bilor. Monfoot daha olverisli monbo
sayilsa da, o son doraco toraddiidlii olmaqgla, hacmco mohduddur vo bozi, praktiki
cohaton miitlaq istifads istigamatini (dividendlorin) 6danilmasini nazards tutur.
Ohomiyyatino goro ikinci xiisusi maliyyslosmo monboyi foaliyyatdo olan osas
kapitala amortizasiya ayirmalari sayilir. Onlarin hacmi miiassiso torafindon istifads
olunan osas fondlarin vo digor aktivlorin (miiossisonin miilkiyyati sayilan
torpaglarin sahasi, ticarot markasi, patentlor, intellektual miilkiyyot kimi sonaye
milkiyyati vo s.) hocmindon onlarin amortizasiyasi iizro gobul edilon siyasstdon
siyasotdon asilidir. Biidco siyasotindo osas mosolo biidconin golir bazasmin
formalasmasindan, onun bdoliisdiiriilmast vo bu prosesdo tarazligin tomin
edilmasindan ibarat olsa da, bu tarazliq he¢ do biidco vo vergi sistemindo aparilan
hor hansi diizolisin hesabina bas vermomolidir. Bu ciir diizalislorin say1 no qodor
cox olsa, bir o0 godar do bilidca sisteminds va istehsalin 6ziinds sabitlik pozula bilor,
investisiya foallig1 xeyli zoifloyir. Todqiqatlar gostorir ki, iqtisadi islahatlarin ilk
illarinda struktur siyasatindoki ndgsanlar, xiisusila da istehsal xarclori strukturunun
deformasiyast  golirlorin  formalasmas1 vo  bolisdiiriilmosinde  sabitliyin
pozulmasina gatirib ¢ixarmisdir.

Biitiin bunlara baxmayaraq, qeyd etmoliyik ki, Azorbaycanda iqtisadiyyatin
struktur cohotdon yenidon qurulmasi investisiya resurslarinin mohdudlugu ilo
miisaiyat olunur. Iqtisadi islahatlarn kegon dovrii arzindo respublikanmizda hoyata

kecirilon investisiya siyasatinin asas xiisusiyyatlorindon biri ondan ibarstdir ki,
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tolob olunan kapital qoylusunun maliyyalosdirilmosi 6zal qurumlarin, asason xarici
investisiyalarin calb olunmasi yolu ilo hoyata kegirilmisdir.

Azorbaycan iqtisadiyyatina investisiyam1 stimullasdirmaq moqsodilo neft
hasilatinda isloyon xarici podradcilar vo kond tosorriifati mohsullarinin
istehsalgilar1 li¢iin vergi qanunvericiliyindo gilizostlor nozords tutulmusdur. Hazirda
0lko orazisindo neft miiqavilolorinds istirak edon xarici subpodratc¢i toskilatlar oldo
etdiklori golirin ganunvericilikdo nozords tutulan 25%-ni deyil, yalniz 5-8 faiz
cuvarinda monfoot vergisi O0doyirlor. Neft hasilatinda foaliyyot gostoron xarici
sirkatlor, monfoot vergisi istisna olmaqla, digor vergi oOdonislorindon azad
edilmislor.

Bundan basqa, 6lkods investisiya foalligini yiiksoltmok magsadilo 2001-ci
ildon etibaron yeni gomriik tariflori miiayyan edilmisdir. Respublikamizda istehsal
olunmayan xammal vo materiallara goros 6donilon gomriik tariflori logv edilmisdir.
Artiq 5 ildon ¢oxdur ki, 6lkomizds istehsal olunan bu ciir materiallar {i¢lin gémriik
tariflori 15%-don yuxar1 olmagqla, istehsalgilarin daxili bazarini tomin eds bilmok
qabiliyyatindon asili olaraq differensiallasdirilmis hocmds toyin edilir. Onu da
geyd edak ki, respublikada istehsal olunan mohsullar iizro bazon gémriik doyarinin
100 faizi hocmindo tariflor nozordo tutulur. Eyni zamanda 6lkomizdo istehsal
olunmayan, lakin ilkin tolobat xarakteri dastyan hazir mohsullarin idxalina gomriik
haqqt qoyulmur.

Olks iqgtisadiyyatinin, o ciimlodan sanayenin qeyri-neft sektorunun dinamik
vo davamh inkisafinin tomin olunmasi xeyli doracads dovletin investisiya
siyasotino yeni istigamotlorin daxil edilmasindon asilidir. Dovlotin investisiya
siyasati 6lkonin davamli iqtisadi artimina, yeni is yerlarinin yaradilmasina, sonaye
vo kond tosarriifatinda yeni texnologiya asasinda dorin struktur doyisikliklorin oldo
edilmasing, bir s6zlo milli igtisadiyyatin méhkam dayaqlar {izerinds formalagmasi
vo inkisafina yonaldilmoalidir. Igtisadi inkisafin hazirki marholosinds Azarbaycanin
investisiya siyasotinin yliksok dovlot investisiyasi, davamli vo tarazli iqtisadi

artimin tomin olunmasi, iqtisadi sistemdo movcud olan disproporsiyalarin barpast,
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eloco do regional inkisafin tomin edilmosi kimi prinsiplor {izerinde qurulmasi
zoruriliyini osaslandirmaga calisanlar he¢ do yanilmirlar. Neft golirlorinin 6lka
igtisadiyyatinda rolu no godor yiiksok olsa da, davamli iqtisadi inkisafa digor
investisiya resurslarini da harokoto gotirmoklo nail olmaq miimkiindiir.

Hazirda Azorbaycanda saglam milli iqtisadiyyatin formalasmasi vo inkisafi
konsepsiyasinin reallasmasinda investisiya siyasotinin osas istigamotlori kimi
asagidakilar osas gotiiriiliir:dovlet investisiyalari hesabimma miiasir texnologiya
osasinda yeni istehsal miiossisolorinin tikilmosi;dovlot investisiyalar1 da colb
olunmagla yeni is yerlarinin yaradilmasinin miiayyanlosdirilmasi;regionlarin sosial
iqtisadi inkisafinin tomin edilmasijinvestisiyanin sosial-igtisadi somaraliliyinin
yiiksoldilmasi;emal — sonayesinin  aqrar  sektorla  proporsional inkisafinin
investisiyalarla tomin edilmosi;kegid dovriiniin toloblorine uygun investisiya
foaliyyetinin dovlot tonzimlonmasinin 6n plana ¢okilmasi.

Kapitalin investisiyalagdirilmasinin birbasa formasi emitentin aktivlorinin
maliyys etibarliligindan asilidir. Fond bazarinda sohmlorin olds  edilmasi
formasinda borc kapitalin togdim edilmasini tokrar fond bazarinin inkisaf etmomaosi
vo sohmin bazar daoyerinin katirovkasinin olmamasi xeyli ¢otinlosdirir. Istor
regionlar, istorsa do 6lko soviyyasinds investisiyalagdirmanin daxili manbalori holo
ki, lazimi siirotlo inkisaf etmir. Investisiyanin foallasdirilmasinda iistiinliik ohalinin
omanatlorinin vo tosorriifat subyektlorinin yigiminin calb edulmosi vo yenidon
investisiyalagdirilmasinda bank mexanizminin inkisafina verilir.

Bazar iqtisadiyyatina kec¢id dovriinds investisiya prosesinin foallagmasinin
bu ciir real zomninin ortaya ¢ixmasinin obyektiv zoruriliyi dovlatin pul-kredit,
bilidco-vergi vo qiymaot siyasati ilo garsiligh uzlasdirilan makro-igtisadi amillors
uygun olaraq sohmdar miilkiyyot formalarinin imkanlarindan istifado olunmasi vo
fond bazarindan investisiyanin calb edilmasi ils gortlonir.

Investisiya axinlarinin vo daxili yigimin daralmasi investisiyanin faydaligin
ohomiyyatli sokildo asagi salmisdir. Bununla yanasi, istehsalin real sektorlarinda

investisiya faalliginin zaiflomasi miixtalif sobablorls izah olunur. Hor seydon avval
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qgeyd etmoliyik ki, sonaye istehsalinin azalma meyli potensial investorlar iigiin
onun investisiya colbediciliyini asag1 salmisdir. Digor torofdon, ohalinin
omanatinin vo toplanmis xiisusi kapitalin colb etmo mexanizminin zoifliyi vo
iqtisadiyyatin real sektorlarinin inkisafinda onlardan kifayot qodor istifado
olunmamasi, investisiya foalligini1 xeyli asagi salir.

Maliyys vo fond bazarlarinin ayri-ayr1 seqmentlorinin vo vasitolorinin inkigaf
etmomasi amanatin vo portfel investisiyanin sigortalanmasinin vo tominathiliginin
yiiksoldilmasini tolob edir. Onu da geyd edok ki, iqtisadiyyatin kapital tutumlu
prioritet sektorlarinin inkisafi lizro uzunmiiddetli investisiya layihalorinin
olmamas1 bu magsadlar tigiin bank aktivlorinin foal calb edilmasini longidir.

Son vaxtlar respublikamizda gazanilan ugurlarla yanasi, hesab edirik ki,
Olkado formalasmis investisiya siyasoti osason asagidaki osas prinsiplora

soykonmoklo hoyata kecirilmolidir:

investorla garsiliglt miinasibatlords xeyirxahliq;

- 1investorlarin asason diizliiys can atmalart;

- Umumi v soxsi maraqlarin balanslasdirilmasi;

- 1investorlarin barabar hiiquglu olmalarinin tomin edilmasi;

- investisiya prosesinin hoyata kec¢irilmasinin tam aydinlig vo sadaliyi;

- c¢ixarilan investisiya qorarlarinin obyektiv qiymotlondirilmasi;

- obul edilon investisiya qorarlarinda saglam iqtisadi fikrin tominati;

- gobul edilon investisiya qorarlarinin doyismozliyi;

- bitiin investorlar {i¢iin informasiyalarin son deraco miimkiin aciglhigr va
anlasighgi.

Dovlatin = strateji  vozifolorindon biri iqtisadiyyatin maliyys vo real
sektorlarinin somorali garsiliglt tosirinin yaradilmasi sayilir. 9gor iqtisadiyyatin
biitlin sahoslori tonozziil voziyyetindo yerlosorlorso, onda real sektorda tosorriifat
aktivliyinin artmas1 yalmiz investisiya axmlarinin, o ciimlodon do dovlet

blidcasindon yonaldilon investisiyalarin asasinda miimkiindiir.
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Dovloat investisiya siyasoti ¢or¢ivosindo biitlin qiivvelor moveud resurslarin
maksimum istifadosino komok edon yeni investisiyalarin horokoto gotirilmosino
yonoldilmolidir. Investisiyanin yenilosmosi istehsal artimi, yeni is yerlorinin
yaradilmas1 vo 0lkads ohalisinin aliciliq gabiliyystinin artimi ilo miisaiyat olunan
asag1 inflyasiyali igtisadi inkisafin oldo edilmosino yonoldilmis optimal strategiya
kimi ¢ixis edir. Miiasir soraitdo dovlotin investisiya siyasoti kapital qoyuluslarinin
xeyli paymin 0z-6zlini maliyyologdirmo, maddi-texniki resurslar bazari
mexanizmlorinin vo infrastrukturunun inkisafi, investisiya prosesinin istirakcilar
arasinda miigavilo vo gaytarma sistemi prinsiplorine asaslanmali olsa da bir sira
biitov programlar dovlet komoyi tolob edir. Ona goro do golocokds investisiya
siyasoti dovlotin bilavasito istiraki ilo somorsli olaraq qurulmali vo daha

ganaatboxs formada amali olaraq reallagdirilmalidir.
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NOTICO VO TOKLIFLOR
Investisiya aslinds biitiin név amlak va intellektual gqiymatlilorin, tadiys va

maliyys Ohdoliklorinin sahibkarliq va digor faaliyyat noévleri obyektlorino
goyulusudur. Investisiya qoyulusu perspektiv xarakter dasiyir vo roqabot
miibarizasi, geyri-miioyyanlik vo risk soraitinde hoyata kecirilir. Miasir
investisiyalar innovasiya xarakteri dasiyir ki, bu da ETT-nin dinamik inkisafi
vo milli igtisadiyyatin roqabat qabiliyyatinin tomin edilmosi zoruriliyi ilo
sortlonir. Investisiya vo investisiyalasmanin mogsadi bugiinkii ehtiyaclarin vo
onlarin galajokdos tomin edilmasi, investisiya monfastinin (galirinin) alinmasi vo
miisbot sosial somoranin oldo edilmosi sayilir. Yuxarida qeyd olunanlart bir
daha konkretlosdirsok, belo bir gonasto golmok olar ki, investisiya iqtisadi
obyektloro amlak vo intellektual qiymatlilor formasinda sahibkarliq vo digor
faaliyyatlori tomin etmok, galojokdo monfoot vo ya digor fayda almaq moqgsadils
biitiin név kapital qoyuluslarini 6ziinds birlosdirir.

Investisiya prosesinin dinamikliyi onun tonzimlonmasinda ¢evik alatlorin
totbiqini talab edir ki, bu da golsjokda investisiyanin biitiin moarhalalorini shats
edojokdir. Olkonin inkisafinm biitiin morhalolorinds investisiya prosesinin
tonzimlonmosinin miixtalif alot vo metodlar1 totbiq olunur ki, bunlarin da
mojmusu investisiya mexanizmini formalasdirir.

Investisiyanin inkisafinin tonzimlonmasi prosesindoa xiisusi rol dovleta
moxsusdur. Investisiya proseslorinin  dovlot tonzimlonmasino tosorriifat
subyektlorinin davranigina tesir gostoron, qanunverijiliklo vo digoer normativ
aktlar ilo nozordo tutulmus iqtisadi rigaqlarin istifadesi vasitesilo dovlot
torofindon hoyata kegirilon bazar iqtisadiyyatinin dovlot idaroetmosi kimi
baxila bilar.

Tosorriifat subyektlorinin investisiya foaliyyati dévlatin nazaratinds olan
obyektidir. Bu ilk ndvbads investisiyanin 6ziiniin mahiyyati ilo izah olunur.
Belo ki, investisiya foaliyyoti iqtisadiyyatin dinamik va raqabat qabiliyyatli

inkisafinin osasidir, jomiyyatin inkisafinin yiiksok sosial soviyyasinin tomin
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olunmasi amilidir, dovletin iqtisadi vo xiisusilo do orzaq tohliikesizliyinin
osasidir.

Dovlotin investisiya siyasati investisiyalarin iqtisadi vo sosial sferaya jolb
olunmasi iizro todbirlor sistemini vo onlarin somorali istifadosi ti¢iin sorait
yaradilmasin1 nozordo tutmalidir. Bu, investisiyanin jolb olunmasi vo
innovasiyanin inkisafi lizro hiiquqi sistemin, vergi vo kredit giizostlorinin
tokmillogdirilmasi hesabina, elojo do aktiv amortizasiya siyasoti vo xariji
qoyuluslarin jolb edilmasi ligiin sorait yaradilmasi hesabina slds oluna bilor.

Investisiya proseslorinin iqtisadi tonzimlonmosinda doévlstin rolunun
giijlondirilmasi tasdiq olunmus vo dovlst biidjesine daxil edilmis proqramlarin
reallasmasina tam hojmdo kapital qoyuluslarinin maliyyslosdirilmosi iizro
dovlat 6hdaliklorinin yerina yetirilmosi nozords tutulur.

Fond bazarmin istirak¢ilar: tigiin sort oyun qaydalari miioyyon etmoklo
onun aydin vo islok strukturunu yaratmaq lazimdir. Olkonin milli
iqtisadiyyatinda xariji kapitaldan somorali istifado etmok, elojo do hom
hokiimoat, hom do regional soviyyado investisiya tolob edon prioritet sonaye
sahoalorinin siyahisini miioyyanlogdirmok vajibdir.

Olko garsisinda duran méhtesom qurujuluq vazifalerinin yerino yetirilmosi
liclin investisiya proseslorino dostok modelinin mohz asagidaki prinsiplor
asasinda reallasdirilmasini mogsadoauygun sayiriq:

- Olkomizdo investisiya foaliyyati ilo baglh hiiqugi-normativ sonadlori
daha da tokmillosdirmok yolu ilo olverigli investisiya miihitinin qorunub
saxlanmasi;

- yerli 1idaresetmo organlarmmin hiiquglarinin  genislondirilmosi  vo
investisiya bazasinin méhkomlandirilmasi;

- investisiya banklarmin (bir gayda olaraq iki bank filiallarinin),
investisiya fondlarinin, sigorta sirkotlorinin sabakasinin genislondirilmasi;

- xiisusi maliyyalosdirma monbalarinin (amortizasiya, manfast, ohalinin

vasaitlori) istifadasi;
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- sahibkarliq, ijara, konsepsiya, torafdasliq vo digar modellor bazasinda
0zal investisiyalarin genis siiratds jolb olunmasi;

- investisiya tsiklinin biitlin morhoalolorinda, hor seydon ovval iso,
sovdoalogmolorin soffafligini tomin edon tijarot sobokosi (tenderlor) hesabina
rogabatin inkisafi vo rogabat miihitinin yaradilmasi;

- Investisiya prosesinin miitoraqqi idaraetmo formalarinin xisusi
¢okisinin yiiksoldilmoesi. «Layihonin idaro edilmosi» vo ya investisiya
layihosinin logqistikasi investisiya tsikli morholosinin tojrid olunmasinin
qarsisint almaga imkan vergjok;

- Investisiya risklorinin sigortasi lzro dovlet zomanstlorinin tomin
edilmaosi.

Dovlat investisiya faaliyystinin forma vo metodlart miixtalif olmaqgla
investisiyalasmanin istigamat vo magsadlorindon asilidir. Har seydon avval, dovlot
investisiyaya dovlot investisiya proqramlart vasitosilo, daha sonra iso dovlot
investisiyalariin birbasa idaro edilmasi yolu ilo tonzimlayici tosir gostorir.
Tonzimlonmonin vacib rigaqi vergi sistemi sayilir. Dovlot vergi doracalorini va
giizostlorini diferensiallasdirmaqla vergi sistemini totbiq etmok yolu ilo tosir
gostorir.  Tocriibado investisiyaya tonzimloyici tosir vasitosi kimi dotasiya,
subsidiya vo biidco ssudalar1 soklinds ayri-ayri regionlarin, saha vo miiassisalarin
inkisafina maliyys komokliyinin miithiim shomiyyati vardir.

Investisiyaya ddvlotin tosiri hom do maliyys vo kredit siyasatinin, qiy-
motomalogolmo siyasatinin, amortizasiya siyasstinin aparilmasinda ifads olunur.
Investisiya faaliyyatinin dovlat tonzimlonmasinin forma vo metodlarna antiinhisar
todbirlorini, dovlet  miilkiyystinin, o climlodon  bitmomis tikintinin
0zollogdirilmoasini  aid etmok lazimdir. Siibhosiz ki, dovlet idaroetmosi
Azorbaycanin istehsal vo investisiya potensialinin struktur cohotdon yenidon
qurulmasinin on miihiim vasitasi olaraq qalmalidir.

Olkado investisiya potensialmin formalasmasi vo somorali istifadosindo

dovlstin nozaorde tutdugu prioritet istiqamotlor asagidakilardan ibarat olmalidir:
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- Azorbaycana zoruri, kifayst hacmds investisiyalarin colb olunmasi, onlarin
Olko iqtisadiyyat1 {igiin somorali istifadosi. Bu, 6lko iqtisadiyyatinin struktur
cohotdon yenidon qurulmasi vo innovasiya tipli inkisafa kegmaosi iigiin son doraco
vacibdir;

- 1investisiya li¢iin potensial monbalorin genislondirilmasi;

- yigimin investisiyaya ¢evrilmosini stimullasdiran soraitin yaradilmast;

- biidca vasaitlorinin samarali istifadasi liciin miixtalif saviyyslordo magsadli
programlarin totbiqi;

- yerli togabbiislor asasinda dovlat regional investisiya siyasatinin komayi ilo
investisiyalarin, biitiin yerli sorait kompleksi nozora alinmaqla, hor seydon ovval,
regional igtisadiyyatin prioritet saholori sferasina colb olunmasi mexanizmlarinin
formalasmasi;

- iqtisadiyyatin prioritet saholorinin biitiin sferalarinda ragabot miihitinin
yaradilmast;

- -korporasiyalarin investisiya aktivliyinin foallagdirilmasina  dovlstin
komoklik gostormasi vo s.

Dovlatin investisiya potensialinin formalasmasi vo somarali istifadoesinde
asas vozifolorini asagidaki kimi ifads etmak olar:

- inkisaf biidcosinin vo biitdvliikkde iqtisadiyyatin prioritet sahoalorine
mogsadyonli dovlot maliyys-kredit komoyinin gostorilmasini tomin edon biidconin
formalasdirilmasi;

- Azorbaycanin biitlin orazi-inzibati vahidlorinds iqtisadiyyatin prioritet
saholorinin miassisalarine maliyya-kredit komoyinin gostorilmasini tomin edon
zoruri va kifayat doracodo mogbul infrastrukturun yaradilmasi;

- soraitin tomin edilmasi va alverigli investisiya miihitinin yaradilmasi tizra
tadbirlarin faallasdirilmasi hesabina xarici investorlarin axininin giiclondirilmasi;

- miiossisanin va ohalinin sarbast vasaitlorinin investisiya mogsadlari {igiin

soforbar olunmasi;
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- iqtisadiyyatin prioritet sahalorinds investisiya layiholorina dévlatin yardim
tadbirlori lizro diferensiallasdirilmasi sisteminin hazirlanmasi vo tadqiqi;

- perspektiv investisiya layiholorinin reallasmasi zamani onlarin birgo
investisiyalagmasinin yeni formalarinin axtarisi,

- iqtisadiyyatin prioritet saholorinin mohsullarina tolobi artan goraitin
formalasdirilmasi;

- iri investorlarin investisiyalarinin hocmindon, investisiya layihosinin 6doma
miiddotindon, investisiya layihosinin hoyata kecirildiyi sahonin vo regionun
prioritetliyindon asili olaraq vergi stimullagdirilmasi vo dovlst zomanati verilmasi
siyasatinin aparilmasi;

- iqtisadiyyatin prioritet saholorinin inkisafina miixtolif monbalordon
yonoaldilon investisiya, maddi va intellektual resurslarin tomorkiizlosdirilmasi vo
onlardan somarali istifadonin tomin edilmasi.

Dovlat investisiya siyasoti ¢orcivasindo biitiin qilivvelor movcud resurslarin
maksimum istifadosine komoak edan yeni investisiyalarin harokato gotirilmasing yo-
noldilmalidir. Investisiyanin yenilosmasi istehsal artimi, yeni is yerlarinin yara-
dilmas1 va Olke ohalisinin aliciliq qabiliyyatinin artimi ilo miisayist olunan asagi
inflyasiyali iqtisadi inkisafin oldo edilmasino yonoldilmis optimal strategiya kimi
cixis edir.

Miiasir soraitdo dovlatin investisiya siyasoti kapital qoyuluslarinin xeyli
paymin  0zii-6ziini  maliyyslogsdirmo,  maddi-texniki  resurslar  bazari
mexanizmlorinin vo infrastrukturunun inkisafi, investisiya prosesinin istirakg¢ilar
arasinda miigavilo vo gaytarma sistemi prinsiplorino asaslanmali olsa da bir sira
biitov programlarin dovlot komoyino ehtiyaci var. Ona goro do golocokds
investisiya siyasati dovlatin bilavasits istirak: ilo somarali olaraq qurulmali vo daha
gonastboxs formada omali olaraq reallagdirilmalidir.

Dovlatin investisiya siyasatinin miihiim istiqamoti yliksok texnologiyali
sonaye saholori miiassisolorinin investisiya coalbediciliyinin tomin edilmasindon

ibaratdir. Investisiya prosesinin maliyyslosdirmo sistemi investisiya
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faaliyyatinin maliyyalosdirma moanbalari va investisiyalasma metodlarinin {izvi
vohdatindan formalasir.

Azorbaycanda investisiya miihitinin yaxsilagdirilmasi xarici investisiya
axmmin artirtlmasi lizro aparilan islo baghdir. Investisiya reytingi noainki
portfel investisiyalarin artimma komok edocok, hom do birbasa xarici
investisiyalarin  dinamikasina giichii tosir gdstorocokdir. Bu iso yeni
miiossisalorin yaradilmasi va istehsalin modernlosdirilmasi tigiin vasaitlorin calb

olunmasina komok edocokdir.
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