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Movzunun aktualhgiYeni igtisadi sistemo kegid tigiin Azarbaycanda hiiquqi
baza yaradilmis, yeni toskilati-idaroetma strukturlari formalasdilirmis, istehlak bazari

xeyli inhisarsizlagdirilmig, iqtisadi idaroetmonin bazar vasitolorindon genis istifado

olunmasi ti¢ilin iqtisadi idaraetma strukturlar1 yaradilmisdir.

Miistaqillik illarinds hayata kegirilon sistemli vo genis shatali, siyasi vo sosial
igtisadi islahatlar 6lkanin sosializm iqgtisadi sistemindan bazar sistemino kegmosi ligiin
tolob olunan maddi-texniki bazanin yaradilmasi {i¢iin iqtisadiyyata boyiik hacmdo
investisiya colb edilmasina sorait yaratdi. 1995-2014-ci illordo milli iqtisadiyyatin
inkisafina biitlinliikdo 164017milyon manat investisiya yonoldilmisdir. 2014-cii ildo

1995-ci ila nisbatan asas kapitala investisiya 80 dofs artmisdir.

Iqtisadi inkisafi tarazli etmok, mocmu talobi artirmaq, foal omok resurslarmdan
somarali vo tam istifado etmok, ohalinin yoxsullug saviyyasini azaltmaq,
investisiyalarin iqtisadi va sosial somoraliliyini yiiksaltmok, daxili talobati tam tomin
edo bilan istehsal sektorlarina yonaldilon investisiyalarin hacmini vo dovlat galirlarini
artirmaq kimi problemlarin  holli davam etdirilir. Ancaq o6lkonin yenidan
sonayelosdirilmasi prosesini siiratlondirmok talob olunur ki, bu da miiayyan dispro-
porsiyalar1 aradan qaldira bilor. Olko prezidenti demisdir: «Bgor biz 6z
iqtisadiyyatimizi saxalondirmosok, yalniz vo yalmz iqtisadiyyatimizi neft amili

tizarinds qursaq, boyiik ugurlar alds eds bilmarik» (1, 13.05.05).

2002-ci ildo Azorbaycan Dovlet igtisad Universitetinds ¢ixisinda unudulmaz
Heydor Oliyev demisdir: «Bazar iqtisadiyyatina kecid uzun prosesdir... yalniz bu
prosesi ardicil suratds hayata kegirorok Azarbaycanin iqtisadiyyatin1 daha ¢ox inkisaf
etdiro vo xalqumizin rifah halim daha da yaxsilasdira bilarik... Eyni zamanda bu,
nozariyys ilo baghdir, diinya tocriibasi ilo baglidir. Diinya tocriibasini Siz - bizim

miitoxoassislor, alimlor, bu sahonin miivafiq is¢ilori toplamalisiniz. Nozariyyani - yeni



nozoriyya icad etmoyo ehtiyac yoxdur-imumilosdirmok, bizim iqtisadiyyatimiza
uygunlasdirmaq sizin vozifonizdir... Iqtisadgilar gorok apardigimiz islahatlarin hor
birinin ham hoyata kegirilmoa prosesini, hom do naticalarini tohlil etsinlor. Ola bilor,
bundan yaxs1 osorlor do yaza bilarsiniz. Bu da sizin elmi oasarloriniz olacaqdir» (1,
14.06.02).

Tadqgiqatin magsad va Vvazifalori. Tadgigatin asas mogsadi Azorbaycanda
investisiya bazarmmin formalasmasini, investisiya bazarmin foalligim1 artiran idars
vasitorindon tokmillogdirilmasini vo 6lkoys investisiya qoyuluslarinin artirilmasi iiglin

hayata kegirilon siyasatin otrafli tadqigindan ibaratdir.

Tadqigatin informasiya bazasi. Dissertasiya isindo Azorbaycan Respublikasi
Iqtisadiyyat Nazirliyinin , Azorbaycan Respublikas1 Dévlot Statistika Komitasinin
statistik molumatlarindan , Markazi Bankin molumatlarindan , iqtisadi adobiyyat vo

kiitlovi informasiya vasitalorinds dorc olunmus malumatlardan istifads edilmisdir.
Tadqiqatin elmi yeniliyi — asagidakilardir :

** Azorbaycanda investisiya bazart vo onun Azaorbaycan iqtisadiiyatinin inkisafinda
rolu;

% Azorbaycan investisiya bazarmin inkisafinda vo somaralilosdirilmasindsa dévlatin
rolu va hayata kegirdiyi islahatlarin isloma mexanizmi ;

%+ Investisiya bazarmin potensial sahalarinin tadgiqi

% Son illords qoyulan investisiyalarin dovlstin inkisafinda rolu.

Tadqgiqatin strukturu. Dissertasiya isi girisdon , ii¢ fosildon , naticadon va

istifado olunmus odoabiyyatdan ibaratdir.



I FOSIL

Investisiyalar vo investisiya bazarmin nazari asaslan
1.1 Miiasir saraitda investisiya faaliyyatinin va investisiya qoyuluslarinin
Mazmunu Vo mahiyyati

Investisiya — golir (manfaot) vo ya sosial somara oldo etmok magsadilo

sahibkarliq vo digar foaliyyat novlori obyektlorina goyulan maliyys vasaitindan,

maddi vo intelektual sorvotlordon ibarotdir. Investisiya obyektlorino giymotli

kagizlar, asas fondlar vo dovriyys vosaitlori, mogsadli pul amanatlori, elmi-

texniki mohsul, omlak hiiququ vo intellektual miilkiyyst hiiququ daxildir.

Investisiya faaliyyoti subyektlori hasilat, tikinti vo maliyys kapitali dovriyyasi
sahasino daha ¢ox diqqot yetirirlor.

Investisiya proseslorin osas kapitalin artirilmast vo yenilosdirilmasi,
sturuktur tokmillosmoalorinin hoyata kegirilmasino vo istehsalin samaraliyini
yiiksoldon digor bu kimi vozifolorin icrasina yonoldilir. Umumiyyatlo,
investisiya qoyuluslarini golocokdo golir oldo etmok iicin bu giin pul
vasaitlorinin maddi aktivlar va ya giymotli kagizlar oalds edilmasina sorfi kimi
xarakterizo etmok olar. Mikroiqtisadi baximdan dayarlondirdikds investisiya
cari istehlakla deyil, gealocok istehlakla bagli moqgsadlorin olds edilmasina

yonoldilon vosaitlordir vo onu sorti olaraq asagidaki tiplora bolmok olar :

e fiziki kapitala, o climlodon avadanliglara, bina vo infrastruktura, masinlara

investisiya,;
e insan kapitalina, o ctimlodan tohsilo investisiya;

e texnologiyaya, o climladon elmi-tadgigat vo tocriiba-konstruktor islarine

investisiya;



e maliyyo aktivlorina, o ciimlodon sohmlorin, istiqrazlarin vo digor maliyys

alotlorinin alinmasina investisiya.

Fiziki kapitala investisiya real investisiya, maliyys aktivlorina investisiya iso
maliyys investisiyalar1 adlanir. Real investisiyalar maddi cohatdon hiss oluna bilon
aktivlora(torpaq, zavodlar, avadanliglara) investisiyalar formasinda olur, maliyyo
investisiyalari iso kagizda yazilmis kontraktlari, masalon, adi sshmlari va istigrazlarda
0z oksini tapir. Osas fondlarin yaradilmasina vo tokrar istehsalina, hom¢inin maddi
istehsalin bagsqa formada inkisafina investisiya yonoldilmosi kapital qoyuluslari
formasinda hoyata kegirilir. Kapital qoyuluslari real investisiyalarin ohomiyyatli
hissasini toskil edir. Kapital qoyuluslarina tikinti-qurasdirma islorina, miixtolif masin
vo avadanliglarin, osas fondlara aid olunan cihaz vs inventarlarin alinmasina, tikinti
obyektlorinin layihalondirilmasi ilo alagodar olan geoloji-kasfiyyat, axtaris vo goalocok
tikintinin asaslandirilmasina, tikinti {igiin torpaq sahasinin ayrilmasi vo onun idaro
heyatinin saxlanilmasina ¢okilon Xorclor daxil edilir. inkisaf etmis iqtisadiyyatlarda
investisiyanin osas hissasi maliyys investisiyalarinin,elementar iqtisadiyyatlarda iso
real investisiyalarin payma, paymna diisiir. Insan kapitali konsepsiyasi, C.Kendrik,
T.Sulg¢ va digorlari torafindon XX asrin 60-c1 illorinde hazirlanmaga baslanmisdir.
Insan  kapitalmin  miiasir  konsepsiyasimin  osastm1  H.Bekerin  todgigatlar

formalasdirmisdir .

Insan kapitali insanlarin sosial vo igtisadi fayda veron biliyini, vordisini vo diger
xiisusiyyatlorini oks etdirir. Bacariq, bilik, saristo Vo vardis asasan dyranma va amok
tocriibasi vasitasilo gazanilir vo hamginin tobii gabiliyyatlorlo do miiayyan olunur.
Insan kapitali ilo bagh fikirlor cox ovvallor do mévcud olmusdur. Ingilis iqgtisadcist
A.Marsal 6z asarlorinds geyd edirdi ki, «tohsil taninmadan 6l bilacak ¢oxlu insanlarin
0z potensial qabiliyyatlorini agmaga imkan vermisdir. Bir boyiik sonaye kosfinin
iqtisadi faydas1 isa boyiik bir sohorin tohsili tizra Xarclori 6domays tamamils kifayat

edir».insan  kapitali nozoriyyasi golocokdo rifahin  yaxsilasdirilmasi néqteyi-



nozarindoninsan kapitalina investisiya qoyulusunun Somaraliliyini giymatlondirmaya
imkan verir. Ehtimal olunur ki, ham investisiya qoyulusunun 6donmasi, ham da Xarclor
miixtolif formalarda moévcud olur. Insan kapitalinin formalasmasi iigiin birbasa xarclors
istigrazlarin va ssudalarin 6donilmasi , tohsil haqqi va s.Dolay1 xarclora aldo edilmosi
miimkiin olan, lakin tohsil almagla slagedar qazanilmamus golirlor aiddir. Investisiya
qoyuluslarinin birbasa 6donmasi ali tohsili olmayan is¢i ilo tohsilli is¢inin amak haglar
arasindaki forqdon goalocokds daxil olan alavs pul axini, dolayr 6donmasi isa bu amayin
karyera perspektivi, tokmillodirilmis soraiti, sosial tominat, daha yiiksok ictimai vo
sosial status kimi pesokar iscilorin oldo etdiklori pulsuz olave faydadir. Tadrisin
gedisat1 zaman1 yigilmis insan kapitali 6ziindo amoak haqqginin miimkiin artimini oks

etdir.

Amerika iqtisadgis1 C.Klark qeyd edirdi ki, «kapitalin torkibins istehsal vasitalori
aiddir vo onlar homiso konkret vo maddidir. Biz is¢ilarin aldo edilmis gabiliyyat vo
bacariglarini moahsuldar sarvatin mévcud fondunun bir hissasi kimi gobul etmirik.
Insan faydal1 peso {iciin tolim vo ya tohsiline pul xarclomasi hesabina dziiniin kapitalini
artira bilmoaz. Bu zaman onun oalds etdiyi sey, sozsiiz ki, onun mohsuldar qiivvasini
artirir vo hamg¢inin bu seyi oldo edarkon o, miioyyan moahrumiyyatlora amal etmoays
moacbur olur. O, avvalkine nisbaton daha ¢ox istehsal etmok bacarigina malik olmasi
liclin 6ziinii miloyyan momnunlugdan morhum edir. Bu baximdan, gabul edilmalidir ki,
texniki tohsilo pul xarclonmasi ilo amak alatlorinin alinmasina pul xarclonmasi arasinda
miiayyan oxsarliq vardir. Lakin bu termini istifade edarkan, biz doqiq sorh¢i kimi tokid
edocoyik ki, insanin istehsal moqQsadlori tgiin istifado etdiyi Oziiniin keyfiyyot

xiisusiyyotlori kapitala daxil deyildir. '[5]

Real investisiyalarasagidaki 4 qrupa boliiniir:

* AZORBAYCANIN VERGI XOBSRL3RI. «investisiya» va «kapital» anlayiglarinin mahiyyati: mikroiqtisadi ve makroiqtisadi yanasmalar Bagis Sabir oglu
dhmadov. (2011)



- 0z istehsalinin effektivliyinin artirilmasina yonoldilmis investisiyalar. Bu grupa
osason avadanliqlarin doyisdirilmasi, asas fondlarin modernlosdirilmasi vo basqa

mogsadlar ti¢iin yonoaldilon investisiyalar daxildir;

- istehsalin artirllmasina Vo yenidon yaradilmasi yonoaldilmis investisiyalar.
Buraya movcud olan istehsal ¢argivasinds mohsul buraxilist hacminin artirilmasi

moqQsadi dastyan investisiyalar daxildir;

- $oXsSi Vo xiisusi istehsalin yaradilmasina vo ya istehsalda yeni texnologiyanin
totbiq olunmasina yonoldilmis investisiyalar. Bu qrupa yeni istehlak bazarina ¢ixmaq
mogsadilo yeni miiossisalorin yaradilmasina vo movcud miiassisalorin yenidon

yaradilmasina yonaldilmis investisiyalar daxildir;

- dovlat sifarigi Vo ya digar sifaris¢inin sifariglorinin yerina yetirilmasi magsadilo

geyri-saxsi istehsala goyulan investisiyalar.

Investisiva  qoyuluglarimn  reallagdirilmasimin - vacibliyini  miixtalifamillor
sartlandira bilor. Umumilikds hamin amillovi ii¢ grupa ayirmagq olar -
« movcud maddi-texniki bazanin yenilonmasi;
* istehsalfoaliyyati sahasinin genislondirilmasi;

* yeni faaliyyat novlarinin manimsanilmasi.
Investisiyalar néviarina géra bela tasniflosdirilir :

e maddi obyektlors birbasa investisiyalar. Bu zaman investor investisiya obyektini va
goyulacaq vesaiti segmoado birbasa istirak edir. Belo investisiyalara real intellektual

investisiyalar dadaxildir.

e investisiya fondu vo ya maliyys vasitogisinin movcudlugu ilo xarakterizo olunan

investisiyalar. Maliyys investisiyalar1 bu investisiyalara aid edilir.



investisiyalar bir sira alamatlarina gora bels tasniflosdirilir:°[13]

Pinvestisiyalarin

. . : Investisiyanin novlori
tasniflasdirma alamatlari y

Xiisusi investisiyalar.

Investisiya ehtiyatlari Dovlat investisiyalar
tizorindo miilkiyyot
formalarina gora Xarici investisiyalar

Birgs investisiyalar

Investisiya layihasi: birinci, miioyyen bitmis
investisiya foaliyyatinin bir obyektini, ikinci,
investisiyanin formasinin reallagdirilmasini nozardo
tutur.

Tosarriifat subyektinin investisiya portfeli, bu név
investisiyaya bir investorun investisiyalar daxildir.
Osas fondlarin yaradilmasina vo tokrar istehsalina,
maddi vo geyri-maddi aktivlora goyulan uzun- mid-
Investisiya faaliyyatinin dotli real investisiyalar. Dovriyys vasaitlorina qisa

obyektlarina gora miiddotli investisiyalar
Dovlat va geyri-dovlat giymatli kagizlarin
depozitlorino maliyys investisiyalari.

Toskilati formalarina gors

Hom xarici, hom do daxili investisiya qoyuluslarinin hoyata kecirilmosi {igiin
maliyys monbalari asas onomli faktordur. Torkibi formasindan asili olaraq onlarin

monbalari do miixtalifdir.Onlar1 asagidaki kimi qruplaslara ayirmaq olar:
Daxili investisiya manbalari.
1. D6vlot biidcasi
2. Bank kapitali
3. Biidcodon konar fondlarin vasaitlori
4. Ticarat kapitali

5. Soxsi vesaitlor

2“Diinya igtisadiyyatinin investisiya problemlori” mévzusunda magistr dissertasiyast Quluzads Matanat UNEC 2015



6. Dovlatlorarasi kreditlor, grant va texniki yardimlar

7. Sigorta, sosial tominat fondlarinin vasaitlori va s.
Xarici investisiya manbalari.

1. Beynolxalq toskilatlarin maliyye vosaitlori

2. Xarici hiiquqi va fiziki soxslorin vasaitlori

Investisiya prosesi dedikda, investisiya qoyuluslarim vo onun reallasdirilmasi ilo
bagl olan biitiin proseslorin mocmusu basa diisiiliir. Investisiya proseslorinin asagidaki

ndvlarini gostarmak olar:

- dovlat, geyri-dovlat, miiassisalar, idars, taskilatlar va fiziki soxslor torafindon hoyata
kegirilon investisiya foaliyyati;

- istehsalata , sosial sahalora elmi-texniki toraqqginin nailiyyatlorini totbig etmok
istigamatindos investisiya foaliyyati.

Bu foaliyyatlora xarici dovlatlor, xarici vatondaslar,beynalxalg maliyys toskilatlar1 vo

fiziki soxslor tarafindon qoyulan investisiya foaliyyati do aiddir.

Makroiqtisadi baximdan, 6lkonin timumi daxili mohsulunda investisiya xarclarina
monzil tikintisino investisiya,asas kapitala investisiya vo ehtiyatlarin goxaldilmasina
investisiya qoyuluslar1 daxil edilir. Umumi iisul belodir ki, miixtolif insanlar arasinda
movecud olan aktivlarin yenidon bolgiisiine sebab olan satmalmalar igtisadiyyat {igiin

investisiya hesab olunmur.

Makroiqtisadgilarin  istifado etdiklori monada investisiya yeni kapitalin
yaradilmasini nozards tutur. Mikroigtisadi saviyyada firmalar vo ya ayri-ayri insanlar
torofindon edilon biitiin investisiyalar,makroiqgtisadi baximdan, yani milli igtisadiyyat
baximindan investisiya hesab edilmir. Bu sobobdon maliyys investisiyalari,
makroiqtisadi baximdan investisiyanin torkibino daxil edilmir.Bu investisiyalar

aktivlorin yenidon boélgiisiine vo ya osas kapitalin yaradilmasinainvestisiyanin

10



maliyyslosdirilmasino vasaitlorin colb edilmosi ligiin hoyata kegirilir. Biitovliikdo,
kapitalin toyin edilmasi vo onun hesablanmasi metodunun miioyyonlosdirilmosi
kapitalla bagli mosalolorin arasdirilmasi baximindan miihiim ohamiyyat kosb edir.
MHS-in yaradilmast makroiqtisadi soviyyado «kapital» anlayisina movecud
yanasmalarin saymi azaltmisdir lakin bu mosalalorlo olagadar halo do, miibahisali
fikirlor movcuddur. MHS-do timumi yigima, cari dévrdo oldo edilmis, ancaq homin
dovrdo istehlaka yonoaldilmomis mal vo Xidmotlorin yigimi aid edilir. Umumi y1§im
osas kapitalin yigmmuni, qiymatlilorin xalis gazanilmasini vaddvriyya Vvosaitlori
chtiyatlarimin ~ doyismasini  6ziindo  birlosdirir. Maddi dovriyya  Vvasaitlorinin
chtiyatlarmin doyigsmosi bitmamis istehsalin, istehsal ehtiyatlarinin, hazir mohsulun va
tokrar satis tigiin amtaalarin giymatinin doyismasini gostarir. Qiymatlilor no istehlakda,
no do istehsalda osason istifado edilmayan vo dayarin itirilmomasi moagsadilo alinan
aktivlardir. Qiymatlilorin xalis hacmi, giymatli daslarin vo metallarin, sanat asarlari va
digor aktivlorin oldo edilmosindon onlarin reallagdirilmast vo yaxud yararsiz hala
galmoasinin fargina barabar olur. Osas kapitalin imumi y1gimi, hesabat ilindo aldo
edilmis istehsalin noticasi olmayan aktivlorin artan doyorinin vo osas fondlarin
dayarinin comindan, onlarin siradan ¢ixan Vo ya reallagdirilan hissasinin dayarinin

¢ixilmasi ilo miiayyan olunur.

Siradan ¢ixan osas kapitalin doyarina asas Kkapitalin istehlaki daxil edilmir. Osas
kapitalin imumi yigimindan onun istehlakini ¢ixdiqda, asas kapitalin xalis yigim
alinir. Osas kapitalin imumi yi1gimi miixtolif formalarda olur vo onun asas tiplori

asagidakilardir:
1. Yasay1s sahasi;
2. Bina va tikililar;

3. Masin va avadanliqlar;

11



4. Yetisdirilon aktivlor, ( masalon , meyvo, siid va digar bu kimi moahsullarin istehsali

ticiin fasilasiz sokilds istifads edilon ¢oxillik akinlar vo mal-gara)
5. Qeyri-maddi aktivlor:

5.1. Faydali qazintilarin kosfi {igiin Xarclor;

5.2. program tominat1 xarclori;

5.3. programlar, odobi-badii asarlorin orjinallari;

5.4. osas fondlara aid olan digar geyri-maddi aktivlar.

6. istehsalin noticasi olmayan maddi aktivlorin yaxsilasdirilmasina, o climlodan
torpaginvo tobiot monsoli digar aktivlorin yaxsilasdirilmasina vo onlardan istifada

etmok tigiin hazirlanmasina ¢okilon xarclor.

7. istehsalin naticasi olmayan aktivloro miilkiyyst hiiququnun verilmasi ilo alagodar

cokilon xarclor,

1.2 Investisiya bazar1 anlayisi

Bazar miinasibatlori soraitinds investisiya foaliyyati sahibkarliq faaliyyati olub,
tosarriifat subyektlori torafindon investisiya bazarinda manfaat almag magsadils hoyata
kegirilir. Investisiya bazarmda omtoa kimi investisiya foaliyyati obyektlori ¢ixis edirlor.
Omtaalarin (obyektlorin) tosnifatina uygun olaraq investisiya bazari bir sira nisbaton
miistoqil bazarlara boliiniirlor.

Investisiya bazarina osas fondlarm tokrar istehsalinin kapital qoyulusu bazari,
dasinmaz omlak bazari, qiymotli kagizlar bazari, intellektual hiiquqlar vo miilkiyyat
bazari, investisiya layiholori bazar daxildir. Investisiya foaliyyotinin {imumi
prinsiplorinds bazarlar investisiya obyektlorino gora forglonirlor, bu iso somoraliliyin

tayini va giymatlondirilmasi metodlar1 formalari,usullarmin xiisusiyyatlarini

12



investisiyann risk saviyyasini toyin edir.’[6] investisiya bazarinin qurulusu cadval 1.1-
do verilmisdir.

Investisiya bazar1 vo onun seqmentlorinin voziyyati talob, toklif, rogabat,qiymat
kimi gostoricilorlo xarakterizo olunur. Olkemizdo investisiya bazar1 bir ¢ox
segmentlords tosokkiil marhalasinds olduguna géra bu gostaricilor daima doyisir, bu

1o iqtisadiyyatin dayiskonliyini oks etdirir.

Codvol 1.1  Investisiya bazarmin qurulusu

Maliyya . o o
. o . . o Innova51ya 1nvest151yalar1
Real investisiyatasdirma obyektlori bazar1 | investisiyalagdirma )
. obyektlori bazari
obyektlori bazari
Digor real .
Birbasa Intellektual ) o
Dasinmaz ] investisiyalasdir ] o Elmi-texniki
kapital _ |Fondbazari| Pul bazar1 | investisiya .
omlak bazari ma obyektlori yeniliklor bazart
goyulusu bazari
bazari
Sonaye Yeni o ) ) ) ) Elmi-texniki
_ . |Bodii giymatlilor| Sohmlor | Depozitlor | Lisenziya )
obyektlori tikinti layihalor
_ Qiymotli
_ Yenidan Dovlotohds| Ssudalar vo
Monzil metallar va o ) "Nou-hau” | Somaralosdirmo
qurma liklori kreditlor
momulatlar
Texniki )
) ) ) ) ~ |Oposionlar ) )
Ozallagdirma| yenidan Digor maddi Valyutagiym Yeni
. ) ) Vo o Patentlor )
obyektlori |silahlandir| qgiymatlilor atlilori texnologiyalar
fyucerslor
ma

*Investisiya faaliyyatinin toskili Abbasova N.H. dorslik.
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Qeyd etmok lazimdir ki , cadvaldo gostordiyimiz dasinmaz omlak bazarina eloco
do bitmomis tikinti obyektlori,torpaq saholori vo icaroys verilmis omlak daxildir.
Investisiya bazarmmdoyronilmoesi boyiik risklorin olmasi sobobindon xiisusilo ¢ox
vacibdir , ¢linki o goalirlorin asag1 diismasi oksor hallarda investisiya olunmus kapitalin
itirilmasi ilo naticolonir. Investisiya bazarmm konyukturasimim &yranilmesi ardicillig

1.2 codvalds verilmisdir.

Cadval 1.2

Ne [Investisiya bazarmin konyunkturasinin dyronilmosi

. [nvestisiya bazarinda inkisafin makroiqtisadi
gostaricilariningiymotlondirilmasi, prognozlasdiriimasi

5 [qtisadiyyatin alt sahalorinininvestisiya calb ediciliyinin giymotlondirilmasi ,
prognozlasdirilmasi

3 Regionlarin investisiya calbediciliyinin giymatlondirilmasi,
prognozlasdirilmasi

A Ayri-ayr1 investisiya layiholori investisiya bazarlarinin seqmentlorinin

investisiva calb ediciliyiniu qiymatlondirilmasi

5 [Miisssisonin investisiva strategiyasinin iglonmasi

Real kapital qoyulusu, maliyyo Vo innovasiya investisiyalar1 daxil olan

somarali investisiva portfelinin formalasdirilmasi

Miiassisanin investisiya portfelinin idars edilmasi (o ciimladan, investisiyanin

diversifikasivasi, kapitalin reinvestisiyasi v S.)
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Istonilon bazarda oldugu kimi investisiya bazarinin seqmentlori {iciin dord osas
inkisaf moarholosi xarakterikdir: konyunktur artim, konyunktur enmo ,stabillik
dovrii,vogox yiiksoalis. Nozoro almaq lazimdir ki ,investisiya bazarimin torkibinds olan
miixtolif bazarlarin morhololori forglidir. Bundan basqa, bir bazar daxilindo miixtalif
konyunkturali sohmlorin miixtalif ndvlorinin olmasi1 hali da mévcuddur. Bu iso mii-
assisalarin investisiya foaliyystinin optimallasdirilmasina ilkin sorait yaradarag, hamin

foaliyyat sahasindan sabit va yiiksok galir aldo etmoys imkan yaradir.,

Investisiya ~ bazarinmm  konyukturasmin  dyronilmasi  iigiin  istorbazar
segmentlorinin inkisafinin istorss do makroiqtisadi inkisafin bazar dinamikasini asas

gostaricilora gora daimi izlomok magsadils bazarin monitoringi qurulmalidir.

Diinya tacriibasindainkisaf etmis Olkoalordo bazarlarin vo obyektlorin investisiya
calb ediciliyinin miioyyan etmok iigiin indikator sistemi moévcuddur. Ekspertlorin
doyarlondirdiyi investisiya obyektlorinin reytingi motbuatda miitomadi olarag dorc
olunur. Azarbaycanda bu tacriiba son zamanlar inkisaf etmaya baslayib va investisiya

bazarinin inkisafi hagqinda dolgun va daqiq informasiyalarin alinmasi miirokkabdir.

Bazarimin makroiqtisadi cohatdon Gyranilmasi 6lkads investisiya miihitinin diizgiin
giymatlondirilmasina istigamatlonmisdir. Bu moqQsadlo asagida qeyd etdiyimiz

prognozlar oyranilmalidir:
- milli golir, UDM va sonaye mohsullari istehsalinin hacmi dinamikasi;
- Milli golirin y1gim vo istehlak arasinda boliisdiirme dinamikast;
- Ozollosdirma sahosinin inkisafi;
- Investisiya prosseslarinin ganunvericiliklo tanzimlonmasi;

- Fond va pul bazarlarinin inkisafi.
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Igtisadiyyatin miixtolif sahalorinin investisiya colbediciliyinin dyronilmasi onlarin
konyunkturasi, dinamikasi vo bu sahanin mohsullarina comiyyatin tolobatinin
perspektivlorinin arasdirilmasina istigamatlonmisdir. Moshsulun hoyat dovriine
yaranma, artma, yetkinlik,genislonmo vo enmo morhoalalori daxildir. Comiyyatin
tolobati ayri — ayri1 saholorin inkisaf prioritetlorini miioyyon edir. Respublikamizin
inkisafinda anonvi olaraq prooritet sahaloro yanacaq — tikinti, enerji kompleksi va

nagliyyat aid edilir.

Sahoalarin investisiya coalbediciliyinin giymatlondirilmosinds osas gdstarici
istifado olunan aktivlorin  moanfaatlilik saviyyasi gobul olunmusdur. Bu gostarici iKi

variantda hesablanir.

1. Moahsul satigindan alda olunan manfaatin istifads edilon aktivlorin imumi moblogina
nisbati ;
2. Balans moanfaatinin istifads olunan aktivlorin iimumi mablogino nisbati.

Alt sahalorin investisiya calbediciliyi do hamin gostaricilorlo tahlil olunur. Qeyd
etmok lazimdir ki, verilon gostaricilorlo todgigatlar miisyyan monada “texniki”
giymatlondirilir , lakin investisiya calbediciliyi kreditlor tizro bank faiz daracalarinin
doyismosinindinamikas1  vainflyasiya  proseslori  ugota alinmaqla noazardean
kegirilmalidir. Saholorin vo alt saholorin inkisaf perspektivlorinin, investisiya

risklarinin saviyyasinin giymotlondirilmasi zaruridir.

Investisiya foaliyyati planlasdirildiqda regionlarin investisiya calbediciliyinin
giymatlondirilmasi mithiim rola malikdir. Bir sahonin miixtalif regionlarda yerlasan
mohsul vo miiassisasi tamamilo forgli colbediciliya malikdir. O. yerlosdiyi yer.
nagliyyat sobokasinin inkisafi, sosial miihit, infrastrukturun inkisafi, tabii-iglim soraiti

va resurslarin mévcudlugu vo s. amillordon asilidir.

Investisiya bazarlarmin tonzimlanmasi problemi iki masalo ilo olagadardir. Bir

torofdon, homin bazarda investisiya tokliflori va layihalori mévcuddur, elaca do onlarin
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miilkiyyot formalar1 miixtalifdir. Digor torofdon orada monfoot almaga istigamotlonmis
kapital movcuddur. Sévdeslogmalor kapitalin bu vo ya diger layiholorinin realizo
olunmasinda birbasa istiraki yolu ilo eloco do miiassisalorin sohmlorinin alinmasi vo
onlarin idars edilmasinds istirak hiiququ qazanmaq yolu ilo hoyata kegirilir. Demali
mahiyyat etibarilo investisiya bazar1 informasiya bazarinda foaliyyat gostorir. Demali
investisiya bazarmmin foaliyyst formalarma sorgilor vo miisabigolor, auksionlar,

elektron sobokoalor , investorlarin forumlar1 da daxildir.
1.3Investisiya risklorini va risk daracasinin miiayyan edilmasi metodlari

Umumi monada investisiya riski , gdzlonilon golirlilikdoki geyri-miioyyanlikdir.
Bir investisiyanin goézlonilon galirliliyino tosir edon sobablorin sayr qodor qeyri-
miioyyanlik vardir. Tok bir investisiya vo ya investisiya qruplari ii¢iin , gdzlonilon
galirlilik Kkaskinliyin az olmasi , investisiya riskini bdyiikk Ol¢lido artiracaqdir.

Investisiya riskini rogomsal iisullarla gdstormok miimkiindiir.

Investor iki alternativ investisiya qoyulusu ilo qarsilasmis olsun. A vo B. A
investisiyasinda 50% ehtimalla goézlonilon galirliliyi 5% , 50% ehtimalla da 25%
gergoklogsmoasi gozlonilmokdadir. B investisiyasinda isa , 15% gozlonilon golirliliyi

gozlonilmakdadir. Bu halda hansi investisiya qoyulusu segilmalidir?
R =piry+ par +paf + ... + P

R : Investisiyanin gozlonilon golirliliyi

r : gozlonilon golirlilik ehtimallarinin har biri

p : ehtimal galirlilik

Ra =Pl + Par

Ra=15%

Re=15%
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Alternativ investisiya qoyuluslarinin se¢iminds istifado oluna bilocok olan bu
{isulun totbigi asandir. Usulda garsilasilan problem , ehtimal olunan galirliliyin toyin
olunmast vo hoyata kegmo ehtimalmin tosbit olunmasidir. Investisiyalarin risk
doyarlondirmosi daha genis ¢evrado edilmalidir. Bunun ti¢lin do invetisiya layihalarino

tosir edon risk tinstirlorinin bilinmasi vacibdir.
Investisiya risk iinsiirlori

Investisiya risklori nolordir ? Layiho risk doyorlondirmosinds bu elementlor tosbit

edilmalidir. Bu risklor agagidakilardir.

o Faiz doracosi riski

e Maliyya riski

e Yenidon investisiya riski

e Bazar riski

o Kredit riski

e Texnoloji risk

e Cografi movge riski

e Olke riski

e Inflyasiya riski

e Mozonna forgindan irali galan risk

Investisiya layihasinin vahid riskinin tohlilina layihonin pul axinlarina xas olan

geyri miioyyanliklorin arasdirilmasindan baslanilir. Belo tohlilin aparilmasi tgiin,
sadaca rayin bildirilmasindon kompyuter modellarinin calb edilmasi ilo miirakkab
igtisadi vo statistik todgigatlara godor bir sira yollar vardir. Ayri-ayri pul aximlarimnin
bolglislinlin  xarakteri vo onlarin qursilighh korelyasiyasi, layihonin xalis miiasir
doyarinin bolgiisiiniin  xarakterini vo belaliklo, onun vahid riskini mioyyan edir.
Layihanin vahid riskinin giymatlondirilmasinin asagidaki  metodlarint noazordon

kecirak;
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1. Hassasligin tohlili;

2. Ssenarilarin tahlili;

3. Imitasion modellosdirmo;

4. “Qorarlar agact” nin tohlili :

5. Pul axininin doyismosi metodikast;

Hassasligin tahlili - vahid satis qiymati , satis moblogi , osas giris xarclori vo ya faiz
daracasi kimi harhansi bir doyiskonda ola bilacok ehtimal doyismolorin, digerlori sabit
qalmagq sortiylo , analizo asas alinan standart meyar tizorinds tasirini gora bilmok ii¢iin
edilir. Bu olgtilar xalis bugiinkii dayar , daxili galirlilik doracasi ,olave doyar vergisi

kimi tisullardir.

Totbiq zamani ilk moarhalo , layihanin hansi doyisona daha ¢ox hassas oldugunu
miiayyan etmokdir. Dayison olaraq ; sadolosdirmo doracasi , satis qiymoti , maliyya
{insiirlorindan ya da investisiya maddolarindon har hansi biri qobul edilo bilor. istifado
olunan analiz meyar1 xalis bugiinkii doyar har bir doyison tligiin tok-tok hesablanir.
Xalis bugiinkii deyari miitlaq doyar olarag on ¢ox doyisdiran doayisan , layiha tigiin an

miithiim dayisandir.

Misal: Insaat miiddeti iki il , iqtisadi miiddati 6 il olan vo investisiya xarclori ilo
xalis nagd axim verilon A layihasi ii¢lin sado bir hassasliq analizi aparag.
Sadolosdirmo doracasi baslangicda edilon layiha tohlilindo 10% olaraq istifada
olunmus vo analizmeyari xalis bugiinkii doyar hesablanmisdir. Misalda xalis
daxilolmalarin hesablanmasinda istifade olunan doyisanlorin  doyismayacayi ancaq
istifads olunan sadslosdirma daracasinds igtisadi doyisimlors paralel olaraq 3 balliq bir
doyismoanin ola bilacayi forz edilmisdir. Buna géra normal olaraq 13 % vo 7 %

sadalogdirma daracasi iigiin layihanin xalis bugiinkii dayari hesablanmis va tohlilin
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naticosinin sadologdirmo daracosindo ola bilocok 3 balliq bir doyismoys hossasligi
Slciilmiisdiir.” [43]

CODVOL 1. Investisiya layihosi

S=10% Investisiya xarclori
T X 1/(1+s)" Indiki doyar
0 40 1.000 40.0
1 50 0.909 45.5
85.5
S=10% Xalis pul daxilolmalari

T XPD 1/(1+s)" Indiki dayor

2 15 0.826 12.4

3 20 0.752 15.0

4 25 0.685 17.1

5 25 0.627 15.5

6 30 0.565 17.0

7 35 0.513 18.0

95.0
CoDVOL 2.
S=13% Investisiya xarclori

T IX 1/(1+s)" Indiki doyar

0 40 1.000 40.0

1 50 1.885 44.2

84.4

4 A Bayrakdaroglu “Riskli yatirim projelerinin degerlendirmesi”. Kayseri 2013
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S=13% Xalis pul daxilolmalari

T XPD 1/(1+s)" indiki doyar

2 15 0.783 11.7

3 20 0.694 13.9

4 25 0.613 15.3

5 25 0.543 13.6

6 30 0.481 14.4

7 35 0.426 14.9
83.8

CODVOL 2-do 13 faiz doracasi ilo xalis cari doayari (XCD) ,

83.8 —-84.2 =- 0.4 milyon AZN olaraq slds edilmisdir. Bu doyar monfidir , natico

monfi oldugu {i¢iin layihays investisiya qoyulmamalidir.

CODVOIL 3.
S=7% Investisiya xarclori
T IX 1/(1+s)" Indiki dayor
0 40 1.000 40.0
1 50 0.935 46.7
86.7
S=7% Xalis pul daxilolmalar
T XPD 1/(1+s)" Indiki doyar
2 15 0.873 13.1
3 20 0.816 16.3
4 25 0.763 19.1
5 25 0.714 17.8
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6 30 0.667 20.0
35 0.623 21.8
108.1

CODVOL 3 — da isa 7 % doracasi ilo layihanin xalis cari dayari(XCD) 21.4 milyon
AZN oldo edilmisdir. Bu rogom miisbatdir vo sifirdan olduqca bdyiikdiir. Bu
naticalar layihonin normal olaraq gobul edilocayini , lakin sadalosdirmo doaracasinds

3 balliq bir artim olmasi halinda layihonin karliligini itiraCoyini gostarir.

Hossasliq analizinin totbiq olunmasi sado olmasina baxmayaraq bozi hallarda
qgeyri-kafi olur. Misalda 13 % doracasinda xalis cari doyar 83.8 < 84.2 oldugundan

layiho karli ¢ixmur.
Metodun asas tistiinliiklori asagidakilardir:

V" naticalorin igtisadi-riyazi tobiiliyi vo onlarin sortinin askarlig;
v' obyektivlik;
v' hesablamalarin sadaliyi;
v' nozari cohotdon soffafliq;
Ssenarilarin tahlili. Investisiya layiholorinin riski bu iisulla hesablanarken asagidaki

6lgmolar hoyata kegirilir:

v" onun xalis miiasir doyarinin (XCD) baslica dayisonlorin doyismosina hossaslhigi;
v' Bu doyisonlorin ehtimal komiyyatlorinin diapozonu (onlarn ehtimallarinin
bolgiisiindos 6z oksini tapir).

Hassasligin tohlili yalniz birinci amili nozoars alirsa, demsli, o natamamdir.

Ssenarilarin tahlili riskin tohlilinin XCD-nin baslica doyisanlorin, eloco do onlarin
ehtimal komiyyatlori diapazonunun doyismosini nozoro alan metodudur. Miimkiin
ssenarilor ekspert yolu ilo islonilir. Hor bir ssenari iizro onun effektivliyini

giymatlondirmok {ig¢iin pul axinlari pronozlasdirilir, miivafiq meyarlar vo maliyya
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omsallar1 hesablanir. Bir qayda olaraq, hor {i¢ ssenarinin noticalori miisbat oldugda
layiha gobul edilir va onlar manfi olduqda iso layihadon imtina olunur. ©gar bir, yaxud
iki ssenarinin reallasdirilmasi layihonin effektivliyinin geyri-gonastboxs meyarlarinin
alimmasina sabab olursa, hor seydon avval, layihoni tamamlamaq (tam islomok) tolab
olunur. Lakin son qorar tosobbiiskarin, yaxud investorun (kreditorun) risko

meyilliyindon asili olacaqdir.
Riskin giymatlondirilmasi ti¢ marholads bas verir:
1. Miimkiin hall variantlarin tapilmasi;

2. Problemin halli zamani1 yarana bilocok miimkiin igtisadi,siyasi, menavi va digar

moanfi naticalorin miiayyon edilmasi;
3. Risklarin hom keyfiyyat, hom do kamiyyat baximindan giymatlondirilmasi.

Risklarin giymatlondirilmasinda asas gostarici onun kamiyyat torafidir. Ona goéra
do har zaman komiyyatca 6lgiilo bilon gerarlarin gobuluna istiinliik vermak laizmdir.

Bunun {i¢iin 3 asas kriteriya vardir. O gorar daha yaxs1 hesab olunur ki, onda:

1) Risk soraitinds gorarlarin gobulu, guman edilon naticonin alds olunmasi ehtimali
Vo magsaddon yaymmasi imkanlarinin yoxlugu.
Riyazi cohatdon risk gozlonilon natics ilo olmus natico arasindak: forge borabordir.

Hesab olunur ki, bagvermo ehtimali 0.4-0.5-don yuxari iglori géormok olverislidir.

2) Digor variantlarla miigayisads bu goararin yerina yetirilmasina daha az xarc sorf
olunur.
3) Digor variantlarla miiqayisado bu gorarin yerina yetirilmasino daha az zaman
sorf olunur.
Riskin saviyyasi gorar naticasindo doyan zarorin olmasi ilo dlgiiliir. Bu halda riskin

Saviyyasi asagdaki diisturla miiayyan edilir.
R=Y:% + (Yo+ Y2) ™
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Burada, Y; vo Y, — Qorarin hoyata kegirilmomosi soraitindo miimkiin zarorin

miqdaridir. B1 vo B2 zarorin bas vermasi ehtimalidir.
Igtisadi riskin iki hissasi vardur:

v’ diizgiin sayilmayan gorar naticasinds yaranan miimkiin ziyanin miqdari,

v' Qorarin hoyata kegirilmosi {i¢iin ¢okilon xarcin mablogi.

Indi iki variantdan on somaralisinin se¢ilmosi niimunasine baxag:

Mahsulun maya dayari 5 5.3
Mahsulun istehsal hacmi 600 850
Olda edilmamis miimkiin galir 700 350
Mohsulu dasinmast iiciin xarclor 150 60

| variant R;=5*600 = 3000
R, = 700+150 = 850

R; + R, =3850

Il variant R; =5.3*850 = 4505
R, =350+60 = 410
R; + R,= 4915

Ikinci variantda xorclor az oldugundan o daha olverisli hesab olunur. Diinyada
investisiya riskinin azaltmaq {igiin praktiki foaliyyat hoyata kegirilir. Dogru investisiya
gorarlarinin  gobul olunmasi {i¢iin  sosial,igtisadi, ekoloji masalalor vo dovlot

idaroaedigiliyinin  aspektlori hartorfli vo tam informasiyalar tolob edir. Bu
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informasiyalarinvestorlarin ¢oxu tiglin miimkiindiir. ©sas masalo riskin saviyyasinin
diizgiin qiymotlondirilmasidir. Qiymotli kagizlar bazarinda riskin Saviyyasinin
azaldilmasi bazarin is foaliyyatinin diizgiin toskilindon do ¢ox asili olur. Investorlari
togviso salan siyasi xarakterli hor hansi bir hadiso qisa miiddat orzinds giymatli
kagizlarin bazar giymatlorindstonazziilo sabob olur. Bu ciir risklorin tasiri yiiksok
likvidlik daracasine malik giymatli kagizlara nisbaton asagi likvidliyoe malik kagizlar
tizorinda daha siddatli olur. Sohm sanadlari borc xarakterli sanadlordan daha ¢ox bazar
riskinin tasirina moaruz qalir. Buna sabab odur ki, istigraz va s. kimi borc senadlarinin
real doyoarlori sohmlorin real doyorlorindon daha doaqiq toxmin edilo bilor. Masalon,
istiqrazin bazar qiymati sohmlarin bazar qiymotindon daha az toraddiid edar. Cadvalda

layihalordan biri iizra ssenarilarin tohlili malumatlar1 verilmisdir:

Satis Satis _ _ _
_ _ ) ) XCD, min _ Natico, min
Ssenari hacmi, giymeati, Ehtimal
manat manat
adad manat
Olverissiz 15000 1700 -10079 0,25 -2520
Daha cox
ehtimal 25000 2200 12075 0,50 6037,5
olunan
Yaxsi 35000 2700 41752 0,25 104438
Gozlanilon
13956
XCD
Oxcp 18421

Mxcp=-10079 0,25+12075 0,50+41752 0,25=13956

6XCD= 18421

J (13956 — 10079)2 % 0,25 + (12075 — 13956)2 * 0,5 + (41752 — 13956)2 * 0,25
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18421
13956

=13

Vxep =

50%
Ssenari analizi(NPV)

25% 25%

—

alverissiz daha cox ehtimal g0zlonilon yaxst
-100758% olunan 120758 139568 417528

Ogor firmanin mdvcud aktivleri toxminon 1,0-o barabsrolan mocmu variasiya
omsalina barabordirss, onda natico ¢ixarmaq olar ki, tohlil olunan layihs firmanin orta

layihasina nishaton daha risklidir.

Imitasion modellasdirma. Monte Karlo imitasiyas: ehtimal paylanmasi,hossasliq Vo
verilonlar arasinda olan korrelyasiyani birlikdo sorh edir. Bu tisul qumar oyunlarinda
galibiyyst ehtimalinin hesablanmasi zamani genis istifado olundugundan ona bu ad
verilmisdir. Monte Karlo imitasiyasinin imitasion proqram tominati prosesi daha
idaroedilo bilon edir. Monte Karlo imitasiyasinda hor bir verilon iciin ehtimal
paylanmasi tapilir: satis hacmi , satis qiymati, orta doyison xarclar va.i. Program har bir
dayison ii¢lin onun ehtimal paylanmasindan bir dayari segir, dayarlor modelo daxil

edilir,XCD hesablanaraq yaddasda saxlanilir vo bu sinaq adlanir. Daha sonra
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doyisonlorin ehtimal paylanmasindan doayisonlor {i¢iin ikinci doyar segilir vo ikinci

XCD hesablanir. Bu proses dofalarlo tokrar olunur.

Imitasion modellosdirmo  metodunun  dziinomoxsus  istiinliiklori Vo

catismazliqlar1 vardir.Osas tistlinliiklor bunlardir:

v" modellosdirmo istismarin bir nec¢o layiho sortlorindo mévcud sistemin istismar
gostaricilorini giymatlondirmays imkan verir;

v" modellosdirmo qisa miiddatds sistemin foaliyystinin uzunmiiddatli intervalini,
yaxud bdyiik vaxt intervalinda sistemin isini daha otrafli 6yronmays imkan verir;

v" Modellosdirms yolu ilo moéveud toloblors daha ¢ox uygun olanini segmok tigiin
sistemin layihoalarinin toklif olunan alternativ variantlarint miiqayiss etmok olar.

Metodun ¢atismazliglar1 asagidakilardir:

v' Imitasiya modelinin islonilmosi ¢ox baha basa golir vo ¢ox vaxt tolob edir.
Stoxastik imitasion modelin giris parametrlorinin miiayyan dasti ii¢iin modelin
yalniz hoqiqi xarakteristikalarinin qiymotlorini almaga imkan verir. Daha
dogrusu, giris parametrlorinin hor bir dyranilon dasti iiglin modelin bir nego
geyri-asili prognozlari lazim golir. Ona gora do, agar sistemo uygun olan analitik
model asan iglanilo bilorss, ondan istifado etmok daha yaxsidir.

v Ogor model dyranilon sistems uygun deyilso modellosdirmanin naticalori hagiqi
sistem haqqinda az faydali informasiyan1 oks etdiracokdir. Bu baximdan,

todqigat aparilan sahalordos pesokar miitoxassislarin calb olunmasi zaruridir.

“Qararlar agact” mn tohlili. “Qorarlar agaci”nin qurulmasi modeli har seydon ovval,
riskin tohlilinds istifado olunur. Bu metod miimkiin ssenarilorin miioyyan sayinin
reallagdirilmasi ehtimalinin, homginin do, hor bir ssenari ii¢iin riskin komiyyat vo
keyfiyyat parametrlorinin miiayyan edilmasindan ibarstdir. «Qorarlar agaci» metodu

ilo todqigatin aparilmasi {i¢iin yalmz statikada deyil, hom do dinamikada
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informasiyanin maksimum miimkiin hocmins malik olmaq lazimdir. “Qorarlar agac1”
gorarlarin qabulu prosesinin qrafik modelidir. Agacin zirvasi se¢im zaruriliyi yaradan
asas Vvaziyyatlori, agacin budaglar1 isa zirva ilo miiayyan edilon voziyystds yeri ola
bilon miixtalif hadisalori (qorarlar, amaliyyatlar) ifado edir. Agacin hor bir budagina
(mosalon, Odonisin  komiyyati Vo onun hoyata kegirilmasi ehtimali) say

xarakteristikalar1 verilir.
Umumi halda bu metoddan istifado ndvbati addimlarin yerina yetirilmosini tolob edir:

e hor bir t vaxt ani {iglin problemi vo ndvboti hadisalorin biitlin miimkiin
variantlarini miiayyanlosdirirlar;

e miivafiq problemi agacin zirvasina, ondan sortlonon vaziyyatlori budaglara
yerlosdirirlor;

e hor bir budaga onun pul vo ehtimalli giymatlondirilmasi verilir;

e Dbiitiin zirvo Vo budaglarin komiyyatlori asasinda XCD-nin ehtimal olunan
komiyyati hesablanir;

e alinan naticolorin ehtimalli bolgiisiiniin tohlili aparilir.

Masalan, forz edok ki, sirkot televizor buraxan sahalor iigiin sonaye robotlarinin
istehsali imkanlarim1 nazardon kegirir, layiho iizro xalis investisiyalar i¢ moarhalodo

hoyata kegirilir.

I marhala: t=0 aninda televizorlarin y1gilmasi xattlorinds robotlarin totbiqi iiglin bazar

potensiali 6yranilir. Dayar —500 min manat.

Il marhala: ogor televizion yigma robotlari {igiin, dogrudan da bazarin moévcudlugu
askar olunarsa, onda t=1 an1 {i¢iin robotlarin bir ne¢a tocriibi niimunasinin islonilmasi

Vo istehsali licin 1 mln. manat xorclonir. Bu robotlar sonra televiziya sonayesindon
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olan miihandislor torofindon giymatlondirilir vo layiho tizro islori firmanin davam

etdirib-etdirmamaosi onlarin rayi ilo miioyyanlosdirilir.

111 marhala: ogor tocriibi niimunslor 6zlorini dogruldarsa, onda t=2 aninda sonaye
miiassisasinin tikintisino 10 mln. manat investisiya ayrilir. Menecerlar névbati dord il
arzinds toplanan xalis pul axini mohsula tolobdon asili olaraq variasiya edoa bilacayini

prognozlagdirirlar.

5. Pul aximimin dayisilmasi metodikasi.Oziindon avvalki yanasmadan forgli olaraq, bu
yanasmada har bir layiha va hor bir il {izro verilmis hacmdos pul daxilolmalarinin aldo
edilmasi ehtimalinin giymatlondirilmasina ¢alisilir. Bundan sonra pul axininin zaifloma
amsalinin kdmayi ilo diizolis edilmis pul axmina asason yeni layihalor tortib edilir vo
onlar li¢iin Xalis cari doyar(XCD) hesablanir. Daha boyiik xalis cari doysromalik olan
diizalis edilmis pul axinli layihays daha istiinliik verilir vo bu layiha daha az riskli
hesab edilir.

Investisiya layihoalorinda risklorin miintazom va doqiq sokilda tohlili layihonin
potensial risklorini vaxtinda miiayyan etmays, hamg¢inin mévcud risklari azaltmaga va
ya tam olaraq aradan qaldirmaga imkan verir. Bu sobabdon do investisiya goyulusu
hoyata kecirilorkon ilk novbads investisiya miihitinin vo cari investisiyanin garsilaga
bilacayi risklor riyazi vo montiqi olaraq hesablanmali vo buna uygun olaraq alinmis
naticalor gorar gobulu prosesinds istifade ediimolidir. Yalniz bu sortlor daxilinda

investor miioyyan olunmus dovr arzinda samaralilik alds eds bilar.
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Fasilll

Azarbaycanda investisiya bazarinin formalagsmasi vo bazar miihiti

2.1 Azorbaycanda investisiya bazarimin inkisafinin tahlili

Miistoqilliyin  ilk illorindo  investisiyalarin ~ morkozlosdirimis  gaydada
planlasdinlmasmm va boéliisdiiriilmasinin logvi vo giymatlorin liberallasdirilmasi
miiassisalrin oksariyyatinin, xiisusi ilo emal sonayesinin va aqrar sektorun maliyya
resurslarint mohdudlasdirmisdir. Ona goro do Azorbaycanda iqtisadi strukturun
yenidon qurulmasi investisiya resurslarinin mohdudiyyati soraitindo baslanmisdir.
Sonraki illordo osrin miiqavilosinin ugurla realizasiya olunmasi naticasindo

Azorbaycan investisiya idxal edon 6lkadon investisiya ixrac edan 6lkaya ¢evrilmisdir.

Azorbaycan  hokumatinin  investisiya  siyasotinin  mahiyyati  dovlat
investisiyalarindan istehsal vo sosial infrastrukturlarin modernlagdirilmasinda iri
miqgyasda istifado etmokdoan, diger sahoalorin inkisafi ti¢lin talob olunan kapital goyulu-
sunun maliyyalasdirilmosinin yerli 6zal vo xarici investisiyalarin hesabina hoyata
kecirmokdon, emal sonayesino Vo agrar sektora birbasa dovlet investisiyasi
goymamaqgdan vo 0zallosdirmo prosesinds investisiya miisabigalorine iistiinliik
verilmosindan ibaratdir. Burada conab ilham Sliyevin bir fikrini digqqoto ¢atdirmaq
istoyirom. O demisdir: «Biz iqtisadiyyatimiz1 bazar iqtisadiyyat1 prinsiplori asasinda
inkisaf etdiririk. Buna goro do soxson mon hdkiimatin yeni ssnaye sahalarinin
yaradilmasina bir baga miidaxilosinin torofdar1 deyilom... 6lkanin geyri-neft sahalori
0zal sektor torafindon inkisaf etdirilmalidir vo biz buna nail olmaga galisiriq» . Olbatto,
mahiyyat etibarli ilo bu, diizgiin fikirdir. Goalocokds, iqtisadi inkisafimizin hansisa
morhalasindo belo do olacaqdir. Lakin halolik 6lkoads sahavi vo regional inkisafin
tarazli olmamasi, habelo issizliyin movcudlugu dovlst investisiyalarindan emal
sanayesinin prioritct sahalarinds va aqrar bolmada daha boyiik hacmda ham birbasa vo

hom do parlnyorlug asasinda istifado olunmasini talob edir. Burada dovlot basgisinin
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bir fikri ilo tam homroy oldugumuzu bildirmok istordik. O demisdir: «Azarbaycanda
kiibro istehsali zavodlar1 tikilmolidir. ©gor 6zal sektor bunu eds bilmirsa vo etmok

istomirsa, balka dovlat tarafindon hansisa toadbirlor goriilmoalidiry.

Monim fikrimco, gostorilon saholordo ancaq dovlet investisiyalarimni
genislondirmok hesabina movcud sosial-igtisadi problemlori yaxin galocokda ¢6zmok
miimkiindiir. S6hbat ondan gedir ki, hokiimatin investisiya siyasati 6lko prezidentinin
garsiya qoydugu yeni vozifaloro uygunlasdirilsin vo dovlat investisiyalari sonayenin
prioritet emal sektoruna vo agrar sahays boyiik hacmlo istigamatlondirilsin. Ancaq
s6hbat dovlat investisiyalarindan ucdan tutma biitiin sahalords uzunmiiddatds istifads
olunmasindan getmir. Bu investisiyalarin ancaq prioritet saholordo vo regionlarda
istifadasi tovsiyya olunur. Hokiimat torofindon regionlarin sosial-iqtisadi inkisafinin
stiratlondirilmoasi  todbirlorinin  hoyata kecirilmasine baxmayarag, hor il dovlot
biidcasindan yerli biidcalora boylik mablogds dotasiya verilir. Yerli biidco galirlorinin
onlarin xarclorindan ¢ox az olmasi ilo bagli masalolor miistaqil tadgiqat mévzusudur.
Ona gora do burada geyd etmok istordik ki, Respublikanin 11 igtisadi rayonundan onu
Respublika biidcasindon dotasiya alir. Hotta respublika shamiyyatli saholords yerli
biidco xarclorinin 70-75%-1 dotasiya hesabma tomin edilir. Yevlax, Ganca, Sirvan,
Lonkaran va Saki soharlorinin yerli biidca golirlori onlarin xarclorindon 5-6 dofo azdir.
Indi biitiinliikde Nax¢ivan Muxtar Respublikasina dovlat biidcasindan verilon dotasiya
onun galirlarindan 8 dofa ¢coxdur. 2016-c1 ilds 2009-cii illo miiqayisads yerli biidcalora
dotasiyanin mablagi nainki azalmayacaqg, hatta hokumat onu 2,4 dofs artirmagi nozords
tutur. Qeyd olunan faktlar gostorir ki, biz gézlomomoliyik ki, hagansa xarici vo ya
daxili 06zol investor Naxg¢ivan Muxtar Respublikasinin vo diger regionlarin
igtisadiyyatin1 inkigaf etdirocok vo modernlosdiragokdir. Mogsadouygun olardi ki,
regionlar1 dotasiya hesabina miivagqati saxlamaqla, dovlat 6z vasaitlarini Xarclomokla
prioritetlik vo novbalilik prinsipi osasinda regionlarda emal sonayesini vo agrar sektoru

paralel inkisaf etdirsin.

31



Miilkiyyat formasindan asilt olmayaraq dovlat tosorriifat subyektlorinin maliyys
resurslarinin artirtlmasi {iglin onlarin  dovlot biidcasine borclarmi  silir, vergi
doracoalorini azaldir, amortizasiya ayirmalarindan sorbast istifado etmoys icazo ve-

rir.Eyni zamanda dovlat 6z miiassisalarinin investisiya foaliyystine miidaxils etmir.

Olka iqtisadiyyatina investisiyalari stimullasdirmaq maqsadi ilo  asagida

gostarilan istigamatlarda tadbirlar hayata kegirilir:

- neft-qaz hasilatinda isloyan xarici podratgilar vo kond teSarriifati mohsullarinin

istehsalgilari {igiin vergi qanunvericiliyinda giizastlorin nozards tutulmast;

- madongixarma sonayesindo xarici sirkotlorlo birgo foaliyystin hasilatin pay

bolgiisii formasiin totbiq edilmasi;

- 0zollosdirilon miiassisalorin vergi vo dovlat torofindon tonzimlonan giymat va
tarifloro goro yaranmis dovlet bilidcasine borclarinin silinmasi Vo onlarin giizostli

yollagdanilmasi ilo miiassisalorin maliyya cohotdon saglamlasdinlmas;

- 0zollogdirmo prosesi zamani dovlet miiassisalorinin investisiya miisabigolori

vasitasilo satilmasi vo uzunmiiddotli idaroetmayo verilmasi.

Investisiya faaliyyatinin normativ-hiiquqi bazasini yaratmag magsadi ilo 1992-Ci
ildo «Xarici investisiyanin qorunmas1 haqqinda» va 1995-ci ilds «Investisiya faaliyyati
haqqinda» Azorbaycan Respublikasinin qanunlart qgobul edilmisdir. Hal-hazirda
olkoanin Milli maclisinda investisiyalarin tosviqi haqqinda vo investisiya foaliyyati

haqqinda yeni qanunlarin layihosi hazirlanir.

2000-ci ildo gobul edilmis dovlat omlakimin &zallosdirilmasinin I Dovlat
Programinda miiassisalorindzallosdirmagabagi restrukturizasiyasi, saglamlasdiriimasi
Vo 0zallosdirilmis miiassisalorin dastoklonmasi vo bu moaqgsadle 6zallosdirmadan oldo
edilon pul wvoasaitlorinin hor il 25 faizinin ayrilmast nozordo tutulmusdur.

Restruktrizasiya ilo bagli todbirlor kompleksino miiossisalorin texnoloji cohatdon
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yenidonqurulmasi, onlarin  borclarinin  restrukturizasiyasi, maliyys yardiminin
gostarilmosi, idaraetmoya verilmasi vo sairlor daxildir. Azarbaycanda ilk dofa olarag,
1999-cu ildon 6zallosdirma prosesinds miiassisalorin investisiya miisabigosi vasitasilo
satilmas1 totbiq edilmisdir. Bu satis lisulunun investorun monafeyi baximindan
Ustiinliilyii ondan ibaratdir ki, investor miisabigonin soartlorino uygun olaraq,
0zollogdirilon dovlot miiassisasinin sohmlarinin doyarini dovlat biidcasine tam 6domir.
Investisiya miisabiqasine cixarilan dovlat omlaki aliciya asagi qiymoto satilir. Alict
sohmdar comiyyatino ¢evrilmis dovlet miiossisasinin hesablasma hesabina miisyyan
moblogdo pul vosaiti kdgiirlir. Homin vosait miiassisonin inkisafina, amok haqqi vo
digar sosialydniimlii borclarin ddanilmasina xarclanir. Investisiya programinda nozorda
tutulan bu vosait hesabina yaradilan omlak investorun miilkiyyatino daxil edilir. Bu
tistlinliikdon istifado edorok sahibkar istehsalin dir¢aldilmasine investisiya yonoldo
bilir.

2001-ci ildon Azarbaycan Respublikasinin arazisinds alds etdiklori xalis monfoot
hesabina xarici investorlar opsion toqdim etmodon 6zallosdirmads istirak edo bilirlar.
Bu da 6zallosdirmads istirak {igiin stimul yaradir vo 6zallosdirilon obyekti ucuzlasdirir.
6lkanin vergi siyasatinds neft sektorunun inkisafina xarici investorlarin calb edilmasi
liclin ciddi vergi glizostlori verilmisdir. Belo Ki, Azorbaycan orazisindo neft
miiqavilalorinds istirak edon xarici podrat¢i vo subpodratgr toskilatlar oldo etdiklori
galirin (moanfaatin), ganunvericilikdo nozords tutulan vergi dorocasi osasinda yox,
yalniz kontraktlarda gostorilon rejimds vergi verirlor. Neft hasilatinda caligsan acnabi
sitkatlor digar vergi Odonislorindon azad edilmislor. Xarici is adamlarina
miinasibatdadiskriminasiya siyasati hoyata keg¢irilmir. Onlar yerli tosorriifat subyektlori

ilo eyni hiiquga malikdirlar.

Azorbaycanin daxili bazarinin mal va xidmatlarlo tominatinda, avvallor deyildiyi
kimi, idxalin rolu boylikdiir. Bu meyl daxili bazarin mal tominatin1 yaxsilasdirir.

Ancaq investisiyalarin calb edilmasine, xiisusi ilo emal sonayesina vo agrar sektora
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monfi tosir gostorir. Ciinki belo soraitdo yaranan yeni miiassisalorin istehsal eldiklori
mohsullarin satisinda problemin yaranmasi istisna edilmir. Bozi hallarda idxal mallar1
yerli moahsullara nisbaton ucuz basa galir vo yerli istehsalgilar onlarla rogabst apara
bilmirlor, 6zol investorlar xammal vo yarimfabrikatlar istehsal edon saholors
investisiya yonoltmokdo daha ¢ox maraqlidirlar. Kommersiya kreditinin faiz

daracasinin yiiksok olmasida daxili investisiyalarin artimini langidon amillardandir.

Kecon onbes il orzindo bazar iqtisadiyyatinin toloblorino uygun olaraq,
investisiya prosesinin idaroedilmasi yenidon qurulmusdur. Yeni toskilali - hiiquqi
formalar vo igtisadi mexa- nizmlor yaradilmisdir. Dovlat vasaiti hesabina sosial proq-
ramlar vo milli iqtisadiyyatin vacib hesab edilon infrastruktur obyektlori
maliyyslosdirilir. Respublikada investisiya faaliyyatinin torkib hissasi olan ingaat
kompleksinda do todbirlar hoyata kecirilmisdir. Hor seydoan avval, insaat¢ilar obyektlo-
rin se¢ilmasi vo tikilmosi islorinds tam sorbastdirlor. ©Ovvallar inzibati-amirlik
prinsipina osaslanan tosorriifat mexanizmi indi bazar sistemi soraitindo «podrat
ticaroti» prinsipine osaslanir. Tadrican tikinti islarinin tomorkiizlosmasi prosesi gedir,
iri birliklor va sirkatlor ingaat bazarinin vo insaat materiallar1 istehsalinin asas hissasing
nozarat edirlor. Onlar sshmdar va digor tosarriifat comiyyatlori formasinda foaliyyat
gostarirlor. Boyiik investisiya layihoalorini yerino yetirmak iiglin xiisusi insaat sirkatlori

Vo konsorsiumlari yaradilir.

Neft ixracindan oOlkoyo kiilli miqdarda daxil olan xarici valyutanin
Azorbaycanin biitlinliikdo iqtisadiyyatina, xiisusilo maliyys bazarina tosiri barodo
miitoxassislorin fikirlori miixtalifdir. Masalon, 2010-cu ildo Beynolxalg Valyuta Fon-
dunun Bakidaki niimayandosliyi tovsiyyo etmisdir ki, maliyys sektoru valyuta daxil
olmasina ciddi nazarat etmoali, inflyasiya effektini azaltmali vo Azarbaycan hokumaoti
dovlot xorclorini azaltmalidir. Qeyri-neft sektorunun daha yiiksok Soviyyads islomasi
Vo inhisargiligla bagli mosalalorin holl edilmosi ii¢lin biznes miihiti ohamiyyatli

doracodo yaxsilasdirilmalidir. Neft golirlorinin miiosyyan hissosinin birbasa dovlot
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biidcasing daxil olmasini magbul hesab etmoayon niimayoandalik bu galirlorin hamisinin
Dovlat Neft Fonduna kogiiriilmasini vo nohayot, manatin mohkamlondirilmasi
siyasatinin davam etdirilmasini tovsiyyo etmisdir. Bozi miitoxassislor hesab edirlar Ki,
indi vo goalocokdoa dovlat biidcasinin investisiya xarclorinin asas monboyi Dovlot Neft
Fondundan daxil olan vasaitlor olacaqdir . Olbotto, neft golirlorinin 6lko iqtisa-
diyyatinda rolu boyiikdiir. Ancaq davamli iqtisadi inkisafi tokco Neft Fondunun
{izarindo qurmaq diizgiin olmazdi. Olkanin digar investisiya resurslar1 da askarlanmali

va istifada edilmoalidir.

Miiasir diinya iqgtisadiyyatinda qlobal meyillarin dorinlogdiyi bir dévrda dovlatin
movqgeyinin Vomilli maraqlarinin méhkomlonmasing tosir gostoron osas faktorlardan
biri foal xarici investisiya siyasatidir. Azarbaycanda hoyata kegirilon diizgiin iqtisadi
siyasot neft golirlorinin somorsli idaro olunmasi, iqtisadiyyatin diversifikasiyasi
istigamatindo diistiniilmiis siyasot Vo atilan diizgiin makroiqtisadi addimlar naticasinda
6lkado maliyys sabitliyi aldo olunmusdur.Bu da Azarbaycanimn ham regional xarici
investisiya layihalorindo miihiim torofdas,hom do diinya investisiya bazarinda 6z
potensial giiclinii nlimayis etdiron xarici investor, olmasi ili¢lin zomin yaratmisdir.
Azorbaycan region 6lkalarinin neft-kimya,neft-qaz, yanacag-energetika,infrastruktur,
sonaye Vo s. sektorlarma iri hocmli investisiyalar yonaldorok region igtisadiyyatinin

inkisafina 6z tohfasini vermoyos davamedir.

Azorbaycanin regionda giiclii sarmayadar 6lkaya ¢evrilmasi faktiham regionda
Azorbaycanin mdvgelorini méhkomlandirir, hom 6lkonin beynslxalq movgelarinin

giiclonmasina tokan verir, hom do 6lke iqgtisadiyyatim giiclondirir.

Bizim todqiqat isimizin baslica moagsadi Azorbaycanin miiasir v, perspektiv
iqtisadi inkisaf soviyyasi kontekstinda 6lkanin xarica investisiya qoyulusu potensialim
giymatlondirmok vo bu istigamotdo yeni strategiyanin formalasdirilmasinm

ohamiyyatini asaslandirmaqdan ibaratdir.
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Azorbaycanin hazirki inkisaf saviyyasi Vo Olkodo neft galirlori ilo
formalasdirilmissormaye y1gimi potensialinin tam, somarali va dogru istifadasini tomin
etmok {iglin Olkonin iqtisadi inkisaf konsepsiyasi c¢orgivasindo xariciinvestisiya
strategiyasinin hazirlanmasinin  ohamiyyotini vurgulamaq vo bumdvzuya diggeti

cokmok asastodgigat vezifasi kimi qarsiya qoyulur.’[7]

ominliklo deys bilorik ki, regionun potensial xaricisormayadar1 olaraq
Azorbaycan ii¢iin xarico investisiya qoyuluslari siyasatinin tohlil olunmasi, bu sahodo
diinyada movcud olan tacriibalorin 6yranilmasi vomovcud olan on ugurlu tacriibalorin
Azorbaycan bazarina uygunlasdirilmasi va samarali sokilds totbigimiiasir dovrds 6lko

ticlin mithiim shamiyyat kasb edir.

Olka iqtisadiyyatin yénaldilmis investisiyalar
Min. AZN

21890,7
21448,2
20251,1
17048,8

14118,9

10353,9

*Abbasova Sunare Rizvan qizi “Azarbaycan Respublikasinda xarici investisiyalarin sosial-igtisadi ssmaraliliyinin yiiksaldilmasi problemlori’
UNEC 2015 magistr dissertasiya isi
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Olka igtisadiyyatin yénaldilmis investisiyalar
Min. ABS dollan

27907,5
25777,8

24340
21588,9

17591,4

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Bu giin Azorbaycanin miiasir iqtisadi inkisaf morholosinds bu dovrodok oldo
olunmus nailiyyatlorin, golocokds olds olunacaq ugurlar ii¢iin zomin yaratmasina,
Olkoya golmis neft golirlorinin somorali istifado olunmasina, sosial-igtisadi toraqqi
licin moQsado uygun xiisusi inkisaf strategiyalarinin, proqramlarmin islonib
hazirlanmasina, bu proqramlarin reallagdirilmasina, bu istigamatdo dogru torofdaslarla
birgo isloyarok diizgiin strategiyalarin  se¢ilmasi  vadlkalorarasisiyasi-igtisadi

miinasibatlor balansinin qorunub saxlanmasina ehtiyac vardir.

2013-cii ilin yanvar-dekabr aylar1 lizro osas kapitala yonoldilmis timumi
investisiyanin 4824,8 milyon manati (27 faizi) neft sektorunun, 13047,3 milyon manati

(73 faizi) qeyri-neft sektorunun inkisafinda istifado edilmisdir. Neft vo qeyri-
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neftsektoru ilizro osas kapitala yonoldilmis investisiyalar aylar {izro asagidaki kimi

xarakterizo olunur:°[33]

Daxili investisiya Xarici investisiya
2013-cii ilin B} ; " _
_ Umumi hacmdoa _ Umumi hacmdo
yanvar-dekabr Milyon o Milyon o
xtisusi ¢okisi, xtisusi ¢aKisi,
aylan manat ] manat )
faizlo faizlo
Yanvar 398,8 64,6 2189 35,4
Fevral 691,5 65,1 370,9 34,9
Mart 887,8 72,6 334,3 27,4
Aprel 1094,4 81,0 256,1 19,0
May 1157,0 76,6 352,9 23,4
Iyun 1282,2 80,2 317,0 19,8
Iyul 1064,8 74,1 372,2 25,9
Avqust 1184,1 74,9 395,9 25,1
Sentyabr 1082,9 74,8 364,8 25,2
Oktyabr 869,7 68,8 393,7 31,2
Noyabr 1102,6 73,4 399,8 26,6
Dekabr 2889,1 88,1 390,7 11,9
Neft sektoru Qeyri - neft sektoru
2013-cii Umumi Umumi
ilinyanvar-dekabr Milyon hacmda Milyon hacmdoa
aylar manat xuisusi ¢akisi manat xuisusi ¢akisi
faizlo faizlo
Yanvar 230,2 37,3 387,5 62,7
Fevral 472,0 44 .4 590,4 55,6

Ehttp://www.economy.gov.az/ Azarbaycan Respublikasinin igtisadiyyat Nazirliyi
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Mart 376,7 30,8 845,4 69,2
Aprel 335,7 24,9 1014,8 75,1
May 430,9 28,5 1079,0 71,5
Iyun 405,1 25,3 1194,1 74,7
Iyul 393,5 27,4 1043,5 72,6
Avqust 398,1 25,2 1181,9 74,8
Sentyabr 389,9 26,9 1057,8 73,1
Oktyabr 505,0 40,0 758,4 60,0
Noyabr 405,0 27,0 1097,4 73,0
Dekabr 482,7 14,7 2797,1 85,3

39




2.2Investisiya bazarinin formalasmasinda dévlatin rolu

Investisiya bazarmatosir edon igtisadi amilllor bunlardir:

- makroigtisadi amillor —bunlarainflyasiyanin vo faiz doracasinin saviyyssi, UDM

dinamikas1,UDM-do y1gimin saviyyasi;

- informasiya tominati - bura informasiya tominati sisteminin formalasmasi, 6lka
lizra biitdvliikda, o climlodon ayri-ayr1 kompaniyalarin investisiya imkanlar1 haqqinda

hartorafli malumatin ol ¢alan olmasi, etibarli informasiya moanbalorinin mévcudlugu;

- normativ - hiiquqi amil — bura qanunvericilik bazasiinsabitliyi vo keyfiyyati
miilkiyyat huququnun vo investorlarin maraqlarinin  midafissi, iqtisadiyyatin
inhisarlagsmas1 saviyyasi, bazarda inzibati vo diger maneslorin olmasi, gayda-ganuna

riayat, iqtisadiyyatin agiq olmasi va S;
- vergi sisteminin keyfiyyati vo vergi yiikiiniin saviyyasi;

Investisiya potensiali makroiqtisadi xiisusiyyatlori nazero alir. Buna orazinin
ohalinin istehlak toaloblori,istehsalat amillorinin sixligi vo d. daxildir. Investisiya
potensialina dair bir ¢ox fikirlor mévcuddur. Umumilosdirilmis sokildo onu mévcud
vaziyyatds iqtisadi sistemin maksimum natico vermok imkani kimi ifado etmok olar.
Investisiya potensiali arazinin kapitali monimsomosi imkam kimi do ifads etmok
olar.investisiya potensiali kimi tobii resurslar, omok ehtiyatlan, maliyys resurslari,

maddi-texniki vasait vo d. ¢ixis edo bilarlor.’[8]

Potensial Risklar
Tabii resurslarSiyasi
Insan resurslart Iqtisadi
Maliyya resurslart Sosial
Maddi-texniki baza Ekoloji
Kriminal

"Dévlatin investisiya-innovasiya siyaseti G.A.9zizova Baki (2012)
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Investisiya risklori iki qrupa boliiniir spesifik (kommersiya) va geyri-spesifik
(geyri-kommersiya) risklor. Kommersiya risklori investisiya layihalorina tosir edon
amillorlo olagali risklordir. Qeyri-kommersiya risklari sahibkarliqla bagli, xarici
miihitin investorlara tasirini nazards tutur vo bunlara sosial,siyasi, igtisadi,ekoloji va s.
xarakterli risklor aiddir.Masalon, siyasi geyri-sabitlik,miihariba, dovlstin investisiya
foaliyyatino mane olmasi vo s. Orazi ohato olunmasi baximindan regional vo 6lko
risklor movcuddur, 6lko risklori 6lkada hoyata kegirilon butun investisiya layihaloarina
eyni doaracada tasir gostaran risklordir. Bu cari riskin hacmi xarici investorlarin 6lkaya
investisiya yerlasdirilmasi ugun énomlidir. Regional geyri- kommersiya risklari bir ¢ox

amillordon asili olub agagida gostordiyimiz qruplara boliiniir :
- igsizlik saviyyasi;
- cinayatkarligin soviyyasi

- regional ganunvericiliyin osas kapitala investisiyalarin yonoaldilmasi iigiin
olverisli olmasi;

bazar miihitinin formalasmasinda yerli hakimiyyatin miidaxils etma saviyyasi;

tobii-iglim soraiti vo ekoloji tohliikasizlik;

sahibkarligin inkisafina shalinin miinasibati;

ohalinin galirlorinin diferensiasiya saviyyasi;

siyasi sabitlik saviyyasi .

Belaliklo imumisoakilds investisiya bazaribels ifads oluna bilar :
Investisiya potensiali - Investisiya risklari = Investisiya iqlimi

Investisiya bazar1 miihitinin giymotlondirilmesi meyarlar1 bir sira amillorin
tohlili ilo miioyyon olunur. Olkads investisiya bazar1 giris vo ¢ixis parametrlari vasitosi
ilo tohlil olunur. Giris parametrlorino iqtisadi potensiali oks etdiron gostaricilor

daxildir;is qiivvasinin keyfiyyati, infrastrukturun inkisaf soviyyasi, ekoloji durum vo

41



tobii resurslar siyasi sabitlik vo xarici borc, dovlot biidcosinin tarazligi , dovlstin idars
etmo sisteminin keyfiyyati, ganunvericilik, miilkiyyat hiiququnun miidafiasi va vergi
sisteminin keyfiyyoti vo s. Cixis parametrlor iso kapital axim1 Vo oks-axinifaiz
doracasinin vo inflyasiyanin soviyyesi. UDM-do yigimin saviyyssi, investisiya
igliminin giymatlondirilmasi naticasinds 0, alverisli vo olverissiz ola bilor. Olverisli
investisiya bazar iqlimi investorlarin aktivlogsmasina, kapital axininin artmasina goraitin
olmasinda 6zlinlii biruzo verir. Olverissiz, investisiya miihitindo iSo kapitalin oks-
aximu,investorlar ticlin risklorin artmasi, investisiya aktivliyinin azalmasi1 miisahido

olunur. Investisiya bazari miihiti mikro vo makrosaviyyads reallasa bilor.

Makroiqtisadisoviyyada investisiya miihitinin qiymatlondirilmasinda
investisiyalar ti¢iin iqtisadi,siyasi va sosial miihitinin gostaricilari istifado olunmusdur.
Mikro saviyyads iso investisiya miihiti dovlot qurumlar1 , firma-investor vaalicilar,
tochizatcilar, banklar vo d. ikitorofli minasibatlordo ozunu buruzo verir. Xarici
investisiyalarda adi ¢okilanlar olka daxilinda amak kollektivlarinin va homkarlarin asas
cohotlorini nozoro almalidirlar. Mikrosoviyyads xarici investor ii¢iin realhiiquqi,
igtisadi, modani kontaktlar naticasinds oks olunan timumilasdirilmis investisiya

igliminin konkretlosdirilmasi hoyata kegirilir.

Investorlar ucun olkads kapital bazarinda foaliyyatin dogiq vo formal gaydalar:
movcud deyilsa , geyri-soffaf gdzlonilmoaz hallarin movcuddursabu 6lkanin investisiya
calbediciliyini azaldir. Olkadoki vaziyyastin geyri-soffafliliginin giymatlondirilmasi
“Price Waterhouse Coopers” auditor xidmoatlor sobakasi torafindon islonib hazirlanib
va burada igtisadi sistemin,ganunvericilik bazasinin, biznesds miinasibatlorin, maliyya
siyasatinin,miihasibat ugotu standartlarinin meyarlarina goéra  geyri-soaffafliq
giymatlondirilir. Hor meyara gora 0 baldan — 150 bala goadar dayar verilir vo orta cabri

geyri-soffaf omsal adinda gostarici hesablanur.
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Beynolxalg maliyys wvoiqtisadi qurumlara borcun movcudlugu investisiya
bazarmin giymotlondirilmasinin shamiyyatli meyardir, olkonin borc 6doms imkani
gostaricisina siyasi risklor, igtisadi perspektivlori, defoltla bagl bore,xarici borc, kredit
reytingi, qisa miiddatli maliyys resurslarinin,bank resurslar1 va kapital bazarlarinin ol
catan olmasi aiddir. Adi c¢okilonlor gostoricilor investisiya foaliyystine hom
mohdudlasdiric1, hom da stimullasdiric: tosir gostara bilorlor. Belo ki, UDM azalmasi
iqtisadiyyatin qeyri-sabit Vvoziyyotino,Sonaye istehsalinin azalmasina, investisiya
aktivliyinin azalmasina golirir. Yuksok inflyasiya tempi isainvestisiya imkanlarinin
mohdudlasdiriimasina veamortizasiya yigimlarinin doyardon dusmasinagatirib ¢ixarir.
Yuksok vergi vo faizdoracalori igtisadiyyatin real sektoruna investisiya qoyulusunu
azaldir vo homginin do oksina mulayim inflyasiya templori, UDM artimi, ohalinin

yigimlarinin artmasi vo faiz doracasinin azalmasi investisiya foaliyyatini yaxsilasdirir,

Investisiya bazar muhiti investisiya siyasotindon asilidir. investisiya siyasoti -
investisiya qoyulusu iiglin optimal sorait yaradilmasi istigamatinda dovlat torafindan
hoyata kegirilon togkilat vo iqtisadi tadbirlor mocmusu oldugu tigiin, investisiya bazar

mubhiti investisiya siyasatinin tosiri altinda formalasir.

Investisiya calb ediciliyi investisiya potensiali,investisiya aktivliyi va investisiya
risklori gostaricilorindan ibaratdir. Olverisli iglimin formalagsmasinda dévlstin iqtisadi
siyasoti 2 istigamatdo hoyata kegirilir - risklori azaltmaq vo kapitalin yigilmasini tomin
etmok.Iqtisadi siyasatin bu iki bir-birini tamamlayan istigamatlorinin istifads edilmasi
investisiya ~ muhitinin  calbediciliyinin  artirilmasina,investisiya  foaliyyatinin

aktivlosmasina sabab olur.

Investisiya calbediciliyinin osas xarakteristikas1 - investisiya potensialidir.
Investisiya muhiti iseinvestisiya foaliyyatinin mohdudlasdirildigi riskli miihitdo

investisiya potensialinin reallagdigi soraitdir.
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Diinyada investisiya calbediciliyinin giymatlondirmasi sahasinds bir nego
metodikadan istifads edilir, bu BHRI,Dou-Conson omsali,Harvard Biznes Maktabinin
tisulu vo d. Aparici iqtisadi jurnallarda «Fortune» , «The Economist», «Kuromoney»
Vo niifuzlu ekspert agentliklordo «Standart & Poor» , «Moody's», IBC'A investisiya
iqlimi vo risklarinigiymatlondirir vo sonda olkalor iizro investisiya calbediciliyinin

reytingini dorc edir.

Olka regionlarinin potensial - risk baxmimdan qiymsotlondirilmosi onlarin belo

tosniflogdirilmasine zomin yaradir:
- maksimal potensial - minimal risk
- yiiksok potensial - yiiksok risk
- yiiksok potensial - miilayim risk
- orta potensial - ytiksak risk
- orta potensial - minimal risk
- orta potensial - miilayim risk
- asag potensial - yiiksok risk
- asagi potensial - minimal risk

- asag1 potensial - miilayim risk

asag1 potensial-ekstremal risk

ohamiyyatsiz potensial - yiiksak risk

shomiyyatsiz potensial - miilayim risk

Olverisli investisiya bazarmm formalasmasi mexanizmi - Investisiya
aktivliyini tamin etmoak moqsadi ilo alverisli investisiya iqliminin yaradilmasidir va

bura asagida gostarilon todbirlor daxil edilir :
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e investisiya foaliyyati subyektlori ugun xiisusi vergi rejimlarinin toyin edilmasi;

e amortizasiyanin hesablanmast vo amortizasiya ayirmalarindan  istifado
mexanizminin tokmillosdirilmasi;

e reytinglorin daimi hoyata kegirilmoasi Vo investisiya foaliyyati subyektlorinin
reyting giymotlondirilmoasinin nasrini aparan analitik-informasiya morkazlarinin

yaradilmasi vo inkisafi;

vergi sisteminin tokmillosdirilmasi;

anti-inhisar tadbirlarin gabul edilmasi;

investorlarin maraglariin qorunmast;

investisiya foaliyyati subyektlorino torpagq vo diger tobii resurslardan imtiyazl
istifado sartlorinin verilmasi;

e  maliyys lizinginin inkisafi;

e ohalinin vasaitlorindon sosial-modoni toyinatli obyektlorin tikintisi vo monzil
tikintisindo istifads;

e inflyasiyanin azaldilmasi;

e investisiya foaliyyati subyektlorinin soxsi investisiya fondlarinin formalasmasini
stimullagdirmagq;

e  kreditlosmonin hoyata kegirilmasi zamani girovlardan istifado imkanlarinin
genislonmasi;

e inflyasiya  templorino  miivafiq  olaraq, osas  fondlarin  yenidon

giymatlondirilmasinin aparilmasi.

Olverigli investisiya bazarinin formalagsmasi mexanizmi, bir toraofdon, dovlatin
investisiya siyasatindon, digar tarafdon iso investisiya obyektlori olan miiassisalarin
foaliyyati noticosindon asilidir. Bazar goraitinds xiisusi sirkotlor investisiya sahosindo
Qorarlar1 sarbast gobul edirlor. Dovlat iSo bazar saraitinds samarali olmayan sahalars

tosir edir.
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Xarici investisiyalara goldikds onlar torafindon qoyulan investisiyalara dovlet
zomanat verir va riski 6z tizorine gotiiriir. Muasir dovrdos iri kapital gqoyulusu talob edan
elm tutumlu istehsalin mahiyyoti artir. Qoyulan kapitalin qayitma miiddsti uzun olmasi
Vo naticalarin geyri-muayyan olmasi bu sahada foaliyyat gostoron sahibkarlar iigiin
kommersiya risklorinin yiiksok olmasi problemini yaradir. Noaticado, yiiksok
kommersiya riskinin movcudlugu bu saholora kapital qoyulusunu azaldir. Dovlot
perspektiv elm tutumlu sahalorin inkisafim dastoklomak va kommersiya risklarini

azaltmaq ugun ozu bels layihalorin istirakgisi vo ya investor kimi ¢ixis eda bilar.

Xarici investisiyalarin dovlat tonzimlonmasi - Xarici investisiyalarin tanzimlonmasi
Azorbaycan Respublikasi ganunlari, beynalxalg ganun vo miigavilolor asasinda hoyata
kegirilir. Olkaya xarici investisiyalart calb etmok ugun olverisliinvestisiya iqlimini

formalasdirmaqla yanasi azad iqtisadi zonalarin yaradilmast mogsada uygundur.® [8]

Azad iqgtisadi zonalar - olka orazisinin elo bir hissasidir ki, orada xarici investor
ticiin digar orazi ilo mugayisads alverisli sorait yaradilmisdir. Azad iqtisadi zonalarda
xarici investor vo xarici kapitalli olan miiassisalor {i¢iin dovlst ganunvericiliyinda

nazardos tutulan hiiquq ve zomanatlordon basqa giizostlor do totbiq edilir. Bunlar:

- xtsusi gomruk rejimi: sorhoddon sadslosdirilmis ke¢id qaydalari, amtaalarinin

idxal1 va ixrac1 iiglin gomruk riisumlarinin az olmasi aiddir.
- xarici investisiyali miiassisalorin sadolosdirilmis qaydada qeydiyyata alinmast;
- giizostli vergi normast;
- torpaq va tobii resurslarin istifadssi tiglin 6donis normasinin asagi olmasi.
Azad igtisadi zonalarin asas novlori asagidakilardir:

1. Sonaye zonalari;

®Dévlotin investisiya-innovasiya siyasati G.A.9zizova Baki (2012)
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2. Yeni texnologiyalann islonib hazirlanmasi vo totbigi ilo olagodar texnoloji

zonalar;
3. Bank va sigorta omoaliyyatlari tigiin giizostli rejim zonalan;
4, Azad ticarat vo gomriik zonalart;
5. Kompleks azad zonalar - xiisusi sahar va rayonlar.

Qloballasma prosesi vahid diinya kapital bazarmin formalasmasina gatirib
cixardi. Bununla yanasi surotlo inkisaf edon qiymotli kagizlar bazart milli
igtisadiyyatlarin suratli inteqrasiyasina sorait yaradir. Muasir telekommunikasiyalarin
Vo hesablayici texnikanin inkisafi maliyya resurslarmin bir saniys orzinda bir milli
bazardan o birisino kecmasino sorait yaradir. Lakin kapitalin mobil olmasi
ustunlukdurss,bununla borabar xarici 6lkslorin igtisadiyyatindan asililiginin artmasi
sobobindan milli giymatli kagizlar bazarinin geyri-sabitliyi do artmis olur. Bununla
barabar milli bazarlarda investisiyalar ugrunda ragabst artir. ©Ononavi olaraq aparici
Olkalor Avropa birliyi, ABS va Yaponiya arasinda olan ragaboto artiq inkisaf edoan
Olkalor do qosulur. Eyni zamanda, inkisaf edon Olkalora investisiya qoymaq fi¢iin

inkisaf etmis 6lkalor arasinda da ragabat cox gucludur.

Inkisaf edon olkalor torofindon investisiya potensialinin artirilmasi strategiyasinda

bir ne¢a vazifani hall etmok talob olunur:

1. igtisadi strukturun modernlosdirilmasi - emal va yiiksok texnologiyali sahalorin

vo maliyya sistemi, xidmat sahasini inkisaf etdirmok;

2. Inkisaf etmis 6lkolorlo miiqayisodo daha yiiksok iqtisadi artim templorini tomin

etmoak;

3. milli iqtisadiyyatin inkisaf saviyyasi va cografi movqgeyino yaxin Olkalarlo

miiqayisads daha calbedici olmasini tomin etmok;
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4. sosial problemlarinin hall, shalinin hayat soviyyasinin artirilmasim tomin etmok.

Investisiya resurslarimin calb edilmosi ugrunda ragaboat ustunluklarini tamin edon

amillori makroiqtisadi, siyasi, infrastruktur vo mikroiqtisadi amillora ayirmagq olar.

Makroigtisadi amillar igtisadiyyatin umumi durumunu, artim templarini vo yaxin
golocays doyisilmosi ehtimalini, iqtisadi tsiklin morholasini xarakterizo edir. Bu
amillora issizlik va inflyasiya soaviyyasi, adam basina diisan orta galir saviyyasi, milli
valyutanin sabitliyi, todiyys balanst vo dovlot biidcasinin voziyyati, vergilorin
Soviyyosi, ucot doroCosinin normasi, iqtisadiyyatin  struktur proporsiyalari

vadayisilmasi meylilori daxildir.
Siyasi amillara:

- investorlarin hiiquqi vo Samorali mudafissini toamin edon tokmil ganunverici

bazanin movcudlugu ;
- dovlat qurumunun sabit olmasi ;

- qgiymatli kagizlar bazarmin ardicil va samarali tonzimlonmasini hayata kegiron
dovlatorganlarinin movcudlugu vo onlarin informasiya baxmimdan daxili vo Xarici

investorlar ugun agiq olmasi;

- gozlonilon, milli igtisadiyyata uzun miiddatli birbasa va portfel investisiyalarin

calb edilmasina yonalon igtisadi siyasat.

Infrastruktur amillorigiymotli kagizlar bazarinin colbediciliyino tosir edon
gostaricilordir. Bu amilloro qgiymatli kagizlar bazarmin foaliyyast istigamatlori,
istirak¢ilarinin - soviyyasi vo qiymotli kagizlarla omoliyyatlar prosesinds onlarin

munasibotlori daxildir.

Mikroigtisadi amillora milli bazarda foaliyyst gostoran iri miiassisalorin maliyya

voziyyati, istehsal vo marketing siyasati, idaro etmo saviyyaesi, inkisaf saviyyasi,
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miossisalorin - giymatli kagizlarmin milli bazarda horokoti gdstoricilori aiddir.
Mikroiqtisadi gostoricilori xarakterizo edon gostaricilora kapitalin goalirlik saviyyasi vo
aktivlor, sshmlarin giymatinin ondan alinan galira nisbati, keyfiyyat gostaricilori daxil
edilir.

Qanunvericiliyino muvafiq olaraq, investorlar asagidaki borabar huquglara

malikdirlar:

- kapital goyuluslarinin hacm va istigamatlorinin mustagil muayyan edilmasi, va

eloca do, digar subyektlorlo mugavilalorin baglanmasi ;

- dovlat ganunvericiliyi ilo toyin olunmus c¢ixariglar istisna olmaqla, kapital

qoyuluslar1 formasinda investisiya faaliyyatinin hoyata kegirilmasine ;
- 0z vasaitlorindon magsadyonlu istifadaya nazaratin hoyata kegirilmasi ;

- ganunvericiliklo nozordo tutulmus gaydada, kapital qoyuluslarmi hoyata
ke¢irmok Vo onlarin naticalorindon istifade etmokls, 6z huquqlarmi fiziki vo huquqi

soxslara, dovlat organlar1 va yerli ozunuidaraetms organlarina 6tiirmoKk ;

- kapital qoyuluslart obyektlorino vo hoyata kegmis kapital qoyuluslar

naticalarina sahib olmag, istifads etmoak va sarancam vermok ;

- AR qanunvericiliyino miivafiq olaraq, kapital qoyuluslarinin birgo hoyata
kecirilmasi magsadi ilo calb edilon va soxsi vasaitlorin digar investorlarin vasaitlori ilo

birlogdirilmasi ;
- miiqavils ilo nazards tutulan digor hiiquglarinin hoayata kegirilmasi.

Investisiya foaliyyati subyektlori arasinda miinasibotlor dévlet kontrakt,
miiqavilo, normativ aktlar vo ganunvericilik asasinda hoyata kegirirlor.Qanunvericiliys
osason, miilkiyyat formalasindan asili olmayaraq, biitiin investisiya foaliyyat

subyektlaring, investisiya foaliyyatinin hayata kegirilmoasinds hiiquglarin baraborliyini
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tomin edilir. Dovlat investisiya layiholorinin miizakirasinds kapital goyuluslarinin
qorunmasini vo askarligi tominedir.Layihani hoyata kegirmoyo basladigdan sonra
Investorun iizorina diison vergi yiikiiniin artmasi zamani, layihani hoyata kegirilmo

miiddati dovriinds investorlara qarsi yeni hiiquqi aktlar tartib olunmurlar.
Bir gayda olaraq, hokumot asagidaki salahiyyatlori hayata kegirir :

- investorlarin 6z tizorino goturduyu ohdsliklorin yerino yetirilmasino nozarati

hoyata kegirir ;
- prioritet investisiya layihalorinin geydiyyat qaydalarini tosdiq edir ;

- investisiya layihasinin maliyyalosdirilmoasinin baslanma giiniinii toyin edon

qaydani tasdigloayir, o climlodan, xarici investorlarin istiraki ilo ;

- 0lko orazisinda prioritet investisiya layihasinin investorunun iizarina diison vergi

yukunun alverissiz dayismalarinin giymotlondirilmosi meyarlarim tayin edir.

Investor 6z iizorina duson 6hdaliklari yerino yetirmadiyi halda, ona taqdim edilon
imtiyazlardan mohrum edilir. Imtiyazlarmtoqdim edilmasi noticasinda 6danilmoyan pul

vasaitlorinin mablagi ganunda nazoards tutulan gqaydada qaytarilmalidir.

Kapital bazarinda doviatin rolu - Kapital qoyuluslarinda dovlatin istiraki asagidaki

formalarda hoyata kegirilir:

- infrastruktur inkisafinin investisiyasi, o ciimlodan da sahibkarliq faaliyyati, milli

va regional layihalor ;

- 0lkanin biidcasi vosaitlorinin hesabina, xarici subyektlorlo birgs hoyata kegirilon

investisiya layihalarinin segilmosi, tortibi, tosdigi vo maliyyslosdirilmasi ;
- regional saviyyali layihalorin ekspertizasi va siyahilarinin formalagsmast ;

- dovlot biidcasi, eloco do. dlkonin subyektlorinin biidco Vvosaitlori hesabina,

investisiya layiholori iizra, rogabat asasinda, dovlat tominatinin verilmasi;
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- milli layihalorin vo meqalayihoalorin secilmasi, tortibi, maliyyslosdirilmasi va

birge maliyyslosdirilmasi ;

biidco vosaitlorinin miisabiqo, gaytarilma vo 6donisli osaslarla yerlosdirilmasi ;

magsadli investisiya istigraz sshmlarinin buraxilis;

ganunvericiliya asason, investisiya layihalorinin ekspertizasinin keg¢irilmasi;

standartlarin islonib hazirlanmasi , tosdiqi vo onlara riayat etmoays nozaratin

hoyata kegirilmoasi;
- kohnolmis texnologiya vo avadanliglarin ¢atdirilmasindan qorunma;

- ganunvericiliya uygun olarag, harrac vo miisabigalorin naticalarino gora xarici

investorlara konsessiyalarin verilmasi ;

- elmi naticalar va intellektual miilkiyyat do daxil olmaqla, geyri-samarali istifados

edilon dovlat miilkiyyatini investisiya prosesina calb etmok;
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2.3 Daxili va xarici investisiyalarin Azarbaycan investisiya bazarimin

formalasmasinda yeri.

Azorbaycan Respublikasinin mistaqilliyinin ilk illorinds iqtisadiyyatin hom
daxili, hom do xarici investisiyalara boylik ehtiyaci var idi. O dovrkii iqtisadi miihiti
nozora alsaq, daxili investisiyalar yalmiz dovlstin hoyata egirdiyi investisiya layi-
holorindon ibarot idi. Homin dovrdo Azarbaycan Respublikasinin diisdiiyii ¢otinliklor
daxili investisiya qoyuluslarini ¢atinlosdirirdi. Bu baximdan miixtolif tobii sorvatlors
malik 6lkonin resurslarinin emali vo diinya bazarina ¢ixarilmasi xarici investisiyanin

colb olunmasini miihiim zarursto ¢evirmisdir.

Bu baximdan 1994-cii ilds asrin miigavilasinin imzalanmasi xarici investisiyanin
calb olunmasinin asas marhalasi kimi 6ziinii gostordi. Hazirda da bir ¢ox 6lkalar va
maliyyo-kredit toskilatlar1 osason Azorbaycanin neft-qaz sonayesino investisiya
qoyuluslar1 edirlor. Xarici investisiya qoyuluslari hom 6lkonin istehsal imkanlarini

artirir, hom do 61koyo xarici valyutanin daxil olmasina sabab olur.

Miistaqillik dovriinden indiya Qodor xarici investisiyalar hesabina 6lko
igtisadiyyatinda miithiim doyisikliklor bas vermisdir. Bu hom istehsalin giiclonmasins,
hom do dovlat biidcasinin  golirlorinin artmasina sobab olmusdur ki, hazirda
Azorbaycan Respublikasi bir sira miithiim investisiya layiholorini 6z dovlot biidcosi
hesabina maliyyolosdirir. Buna misal olaraq Baki-Thilisi-Qars domir yolu layihasini
gostarmok olar. Bundan basqa bir sira layihalor do vardir ki, Azarbaycan Respublikasi
bir sira dovlatlor vo beynolxalq toskilatlarla investisiya layihalorinin reallasmasinda

birgs istirak edirlor. Bu investisiya layihalori asagidaki istigamatlor {izro aparilir :

1) Agrar sektorun inventarizasiyasi vo aqrar siyasatin tokmillogdirilmasi.Bu Layiha
ticiin 1120 000 Avro ayrilmigdir. Layihonin moqgsadi Azorbaycanda dolgun aqrar
siyasatinin tortib edilmosi vo beloliklo aqrar sektorda roqabat qabiliyyatinin

mohkomlondirilmasidir.Bu sahodo fermerlorin  biliklorinin  artirilmasi,  yerlordo
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kommunal xidmatlori vo yol infrastrukturlarinin inkisaf etdirilmasi vo suvarma drenac
sobakalarinin yenidon qurulmasi maqgsadilo Texniki Tapsiriq layihasi hazirlanmisdir.

2) Inteqro edilmis ©rzaq Tominati Programu . Layihonin mogsodi, Xizi, Siyazon,
Dovagi rayonlardaki orzagla az tomin olunmus ohali qruplarina 6z giicii ilo tomin edil-
mosindo komoklik gostormokdir. 2004-cii ildon buraya Oguz rayonunun da olava
olunmasi nozorde tutulmusdur.Layihonin reallasdirilmasi tiglin 2 147 000 Avro

ayrilmisdir.

Miivafiq rayonlarda usaq baggalari, moktob, kitabxana vo tibb mantagaloarinin
foaliyyati dostoklonir, habelo Xizi, Siyazon vo Doavagi rayonlarinda Kond TosSarriifati
Nazirliyi, EKologiya vo Tabii Sarvatlor Nazirliyi, rayon icra hakimiyyati, balodiyyslor
Vo qeyri-hokumat togkilatlar1 ilo birlikdo sosial infrastruktur obyektlorinin tomiri,
fermerlorin doastoklonmosi, mesosalma vo digor xidmot, tochizat vo treyninglor

sahasindo miixtalif tadbirlor hoyata kegirilir.

3) Ozl sektorun inkisafi iigiin iso 1280 000 Avro ayrilmugdir. Layihonin mogsadi
Gancada, Mugan zonasinda, Conub bolgasinds, Quba-Xagmaz regionunda vo Goycay-
Mingagevir regionunda 6zal bélmonin xiisusilo Kigik vo orta sahibkarliq sektorunun
inkisafin1 dostoklomokdir. Layiha ¢argivasindo Gancads, Mugan zonasinda, Canub
bolgasinda, Quba-Xagmaz regionunda vo Goycay-Mingagevir regionunda 6zal sektor
dostoklonmis, Almaniyanin iqtisadi tacriibasindon istifade moagsadils yerli sahibkarlarin
sofari togkil olunmus, Xarici Investisiyalar Agentliyinin Konsepsiyasi hazirlanaraq ilkin
morhalasinin icrasina baslanmis, habelo Igtisadi Xoritonin layihasinin va Ixraca
Yardim Fondunun Konsepsiyasinin hazirlanmast vo ilkin morhalasinin icrasi iigiin
miivafiq todbirlor goériilmiis, sahibkarliq subyektlorina komok magsadi ilo sahibkarlar
liclin molumat sorgu Kitabgast hazirlanmigdir.

4) Dovlat miiassisalorinin igtisadi reabilitasiyasi {igtin 970 000 Avro ayrilmigdir.
BuLayihanin magsadi Azarbaycanda geyri neft sektorunda iqtisadiyyatin barpasi {igiin

0zollogsdirmoa todbirlorinin  miivaffaqiyyatli hoyata kegirilmoasi moqgsadilo ¢oargivo
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sortlorinin yaxsilasdirmasindan ibaratdir. Texniki tapsiriq ¢orgivasinde Azarbaycanin
secilmis sektorlar1 {izro foaliyyot gostorilir, se¢ilmis miiossisalor li¢iin 6zallosdirmo
planlart tortib olunur, investisiyalarm tosviqi tomin olunur, iqtisadiyyatin inkisaf
etdirilmosi mogsadilo GTZ-in «Ozal sektorun dostoklonmosi» layihasi vo digor
layihalorlo amokdasliq hoyata Kegirilir, habelo 1IN-do maslohatlosmolor togkil olunur.
Eyni zamanda bu layiho ¢orgivasinds bu giinadok siiso butulka vo taralarin istehsali
lizro yeni layiha hazirlanmus, elektrik moisat cihazlarinin va rezin texniki momulatlarin
istehsali sektorlarimin restrukturizasiyasi vo 6zollosdirilmasi strategiyasi hazirlanmus,
toxuculuq vo tikis miossisolorinin  tohlili aparilmig, inkisaf perspektivi olan
miiossisalorin  xarici bazarlara ¢ixmasi ilo olagodar todbirlor goriilmiis, sorab
sektorunda keyfiyyat standartlarinin yiiksaldilmasi ilo olagadar silsila tadbirlor hoyata
Kegirilmis vo dovlat amlakinin 6zallosdirilmasinin Dovlat Programinin yeni layihasinag
dair (IIT Program) birgs tokliflor hazirlanmisdir.

5) Regional Orzaq Tominati Proqrami. Bu Layihs {igiin ayrilan moblag 2 812 000 Avro
toskil edir. Programin moaqgsadi Qafqazda regional omokdasliq vo orzaq tominati ilo
bagli problemlarin hallinds dastok tadbirlorinin hoyata kegirilmosidir.Bununla yanasi,
yerli rayon rohborliyi, boladiyyalor vo qeyri-hokumat toskilatlar1 ilo amokdasliq
soraitindo sosial infrastruktur obyektlorinin tomiri, su, irreqasiya vo Kkanalizasiya
sistemlarinin barpasi, homginin digor sosial xidmat, tochizat vo tryeninglor sahasinds
miixtolif todbirlor hoyata Kkegirilir.Hazirki dovrde dovlst biidcasinin galirlarinin
coxalmasi biidco xorclorinin investisiya yoniimlii olmasi Azarbaycan Respublikasi
liclin ¢ox vacib bir sortdir. Bu hom yeni istehsal sahalarinin, ham yeni is yerlarinin,
hom do 6lka galirlorinin novbati artimini tomin edir. Bu dévrdo hom do igtisadi
cohotdon olverisli olan saholoro Azorbaycan Respublikasi vo yerli sahibkarlar

torafindan investisiya layihalorini hoyata kec¢irmasi daha magsods uygundur.
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Investisiyanin inkisaf etdirilmosi {iciin maliyya monbolorinin rolu olduqgca
boyiikdiir. Tarkibi vo qurulusundan asili olaraq onlar1 iki yers ayirmaq olar: daxili vo

xarici investisiya manbalarina.

Azorbaycan Respublikasinin 13 yanvar 1995-ci il tarixli “Investisiya foaliyyati
hagqqinda qanun”da gostorilir ki, investisiya asagidaki geyd olunan daxili monbalor

hesabina maliyyalosdirils bilor:

e Investorun &ziiniin maddi vo intellektual sorvatlori, maliyys vosaitlori vo tosorriifat
daxili ehtiyyatlar1. Tosarriifat daxili ehtiyyatlara iso amortizasiya ayirmalari, manfoat,
fiziki vo hiiquqi soxslorin omanatlori,pul yigimlari, qoza vo tobii folakot naticosindo
doymis ziyanin 6danilmasi tigiin sigorta 6donislori va s. daxildir;

e Investorun borc maliyys Vosaitlari, yoni bank va biidco kreditlori, istiqrazlar va digor
Vvasaitlar;

e Investorun calb olunmus maliyya Vasaiti. Bura amakkollektivlarinin, vatondaslarm,
hiiquqi soxslorin paylart vo digor haglari, sshmlorin satisindan oldo olunan vosait
aiddir;

e Biidcodon vo biidcodonkonar fondlardan investisiya moaqsadli toxsisatlar, yoni
prezidentin xiisusi fondu, miixtalif humanitar vo digar toyinath fondlar;

e Miiossisalorin, toskilatlarin vo votondaslarin avozsiz vo xeyriyyo haglari, ianalor va
sair.

Xarici investisiya monboloring iso agsagidakilar daxildir:

% Xarici dovloatlorin biidca vosaitlori;

% Xarici hiiquqi va fiziki soxslorin vasaitlori;

% Beynolxalq toskilatlarin maliyyo vosaitlori;

% Dovlatlorarasi kreditlor, qrant vo texniki yardimlar;

+ Beynolxalq maliyys toskilatlarinin maliyys vesaitlori, kreditlor vo qrantlar.
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Yuxarida sadalanan investisiyanin maliyyoalosmoa monbalorindon biz yalniz xarici

investisiya layiholorinin Azarbaycan iqtisadiyyatinda istirakini qeyd edocayik.

Belo ki, miiasir soraitdo 6lkomizin iqtisadiyyatina xarici Kapital axin1 artmaqda
davam edir, eyni zamanda bir ¢ox sahoalorin maliyyalogsmasinds hom daxili, ham do

xarici manbalordon eyni vaxtda istifads olunur.

Xarici monbalor hesabina maliyyolosmoado asas yeri alinmig Kreditlor tutur. Bu
kreditlor konkret bir layihanin hoyata kegirilmasi {igiin alinir vo adaton asagi faizlo vo

uzun muddoato odanilir.

Xarici investisiya monbalorini dovlot vo xiisusi investisiya qruplarma boliirlar.
Dovlat investisiyasi asason ayri-ayr1 dovlat vo dovlstlor arasi beynoalxalq toskilatlarin
Qorarlarina asason xarico ixrac olunan vo ya ordan idxal olunan dovlat biidcasi vosa-
itlorina deyilir. Dovlot investisiyalarina hom do beynolxalq qurumlarin Kreditlori do
daxildir. Xiisusi vasaitlara iso xarici hiiquqi va fiziki soxslarin vasaitlori aiddir. Bir ¢ox
xarici toskilatlarin maliyyo dostoyi ilo yeni layiholor hazirlanmis vo onlarin

reallasdirilmasina baglanmigdir. Bunlardan bazilorini geyd etmok olar.

Avropa Birliyi torafindon maliyyslosdirilon TACIS-in Milli Faaliyyat Proqrami
cargivasindo  nogliyyat sektorunda  struktur islahatlarinin  hazirlanmasi  vo
reallagdirilmas1 moqQsadilo «Azarbaycanda Nogliyyat Nazirliyino texniki yardim»
layihasi 2004-cii ildon hoyata Kegirilmaya baslanmisdir. Layiha nazirliyin institusional
potensialin1  giiclondirmokkimi miihiim bir vozifoni qarsiya osas moqsed Kimi
qoymusdur. Nogliyyat sektorunda struktur islahatlari moqsadi ilo Bilacari lokomotiv
depozunda elektrik masinlar1 vo tokar tomiri sexlori, Sanitar-Karantin Miifattisliyinin
yeni bakterioloci laboratoriyasi, Sornisin Dasima Istehsalat Birliyi torafindon 9 yeni
bilet kassas1 yaradilmisdir. Ozol miiossisolor vo toskilatlarin beynolxalq miihasibat
ucotu standartlarina kegmosi magsadilo Avropa Birliyi torofindon maliyyalogdirilmis
«Azorbaycanda Beynolxalq Miihasibat Ugotu Standartlarimin (BMUS) totbiqi»
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layihosinin reallagdirilmasina 2003-cii ilin avvalindon baslanilmisdir. Layihonin icrasi
mogsadilo maliyys, vergilar, iqtisadi inkisaf nazirliklorinin, Auditorlar Palatasinin,
Milli Bankin, Azorbaycan Sertifikatlasdirilmis Miihasiblor Assosiasiyasinin, Avropa
Evinin, Beynolxalq Texniki Yardim {izro Koordinasiya Biirosunun miitoxassislorindan
ibarot Koordinasiya qrupu yaradilmis vo onun nizamnamosi hazirlanmisdir. Milli
Miihasibat Ugotu Standartlarinin (MMUS) tatbiqi ticlin strategiya hazirlanmis, 32 milli
miihasibat ugotu standartlarindan 8-1 tamamlanmisdir. «Miihasibat ugotu haqqinda»
Qanun 2004-cii ildo tosdiq edilmisdir. Homin qanuna asason maliyyo hesabatlarinin
beynolxalq standartlara tam Kegidinin 2008-ci il yanvar ayinin 1-no kimi basa
catdirllmast  miiayyanlogdirilmisdir. 2004-cii il noyabrin 10-da Azorbaycan
Respublikasi ilo Beynoalxalq Yenidonqurma va Inkisaf Banki arasinda miihasibat ugotu
Vo audit islahatlarinin hoyata Kegirilmasi tigiin qrant razilagdirilmis vo 6lko Prezidenti

torafindon 2004-cii il 29 dekabr tarixdo miivafiq moktub-sazis tosdiq edilmisdir.

Umumiyyatla investisiya layiholarinin hazirlanmas1 mohz investisiya monbalorina
asason qurulur. Investisiya monbalori hom do investisiya prosesini birbasa miiayyan
edon osas amildir. Yoni investisiya moablogindon prosesin miiddati, maliyya
vasaitlorinin  hacmi, monfoot doracasi vo sair asihidir. Buna goéro do investisiya

monbalarinin dagiq tohlil edilmasinin miithiim shamiyyati var.

2013-cii ilin yanvar-dekabr aylar1 {izro xarici monbolordon osas kapitala
yonoldilmis vosaitin hocmi 4167,2 milyon manat togkil etmisdir. Xarici 6lkolor vo
beynalxalq toskilatlar torofindon 2013-cii ilin yanvar-dekabr aylarinda osas kapitala
yonaldilmis xarici investisiyanin 3632,2 milyon manati (87,2 faizi) Boyiik Britaniya,

ABS, Norveg, Tiirkiys,Yaponiya, Cexiya vo Fransa investorlarina moxsusdur.

Xarici dovlatlordon osason Tiirkiys investorlar1 kond tosorriifatina maraq gostorir.
Molumat tclin bildirok ki, Azerbaycanin Turkiys ilo iqtisadi vo ticarat olagolori

01.11.1993-cii il tarixli “Ticarat vo Iqtisadi ®mokdasliq Anlasmasi” ¢orgivesinda
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hoyata kecirilir. Bu anlagmaya gora toraflorin bir-birlorini “On ¢ox gilizosto gedon 6lko
statusu”nda tanimalar1 qorarlagdirilmisdir. Bundan sonra imzalanan c¢oxlu sayda
anlasma vo mugqaviloalor iso ikitorofli ticarat vo iqtisadi olagolorin inkisafi tiglin boyiik
zomin yaratmigdir. Bunlarin igorisindo 2007-ci ilin noyabrin 6-da Baki gohorindo
imzalanmis «Azarbaycan Respublikasi ilo Tiirkiys Respublikasi arasinda uzunmiiddatli
igtisadi omokdasliq Progranu vo Icra Plani» miihiim ohamiyyato malikdir. Bu sonodo
asasan iki Olko arasinda iqtisadi omokdasliq iigiin 8 prioritet saho miioyyon olunmusdur
ki, bunlara da ticarat, azad iqtisadi zona, sonaye, energetika, nagliyyat, rabitos, turizm
vo kond tosorriifati aiddir. Bu sonaddon olave 2010-cu ilin avqustun 16-da Baki
soharindo «Azarbaycan Respublikasi ilo Tiirkiyo Respublikasi arasinda strateji
torofdashq va qarsiligl yardim haqqinda» miigavils baglanmisdir. Bu miiqavils iqtisadi
omokdasliq saviyyasini yeni saviyyaya qaldirir.Eyni zamanda Azarbaycan vo Tiirkiya
arasinda kond tosarriifat1 sahoasinds do amoakdasliq aparilir. Bu amokdasliq 1994-cii ildo
imzalanmis «Kond tosarriifatinda elmitexniki vo iqtisadi amokdasliq haqqinda» sazis
asasinda hoyata kegirilir. Bu sahonin inkisafi ilo bagli son illor miisbat doyisikliklor
miisahida olunur. 2007-ci il aprelin 10-13-do Diyarbokirds togkil olunan «II Yaxin
Sorq Kond Tosarriifati Sargisinindo Azarbaycanin da istiraki, iki 6lko arasinda bu

sahada iqtisadi slagslorin daha da dorinlogmasine tokan vermisdi.® [9]

Xarici Olkolor vo beynolxalq toskilatlar iizro osas kapitala yonoldilmis xarici

vasaitin hocmi asagidaki kimi xarakterizs olunur:™ [33]

Olkalarin vo 2013-cii ilin yanvar- )
_ Umumi hacmds
beynolxalq dekabr aylarinda, min
xiisusi ¢akisi, faizlo
toskilatlarin ada manat
Comi 41672175 100
o ciimlodon: 1495003,6 35,9

3bdiilhasanov Tural. Azarbaycanda kand tasarriifatina xarici investisiyanin calb olunmasi ticiin potensial sahalar 2014
“www.economy.gov.az — Azarbaycan Respublikasi igtisadi inkisaf Nazirliyinin rosmi sayti
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Boyiik Britaniya

Norveg 513789,8 12,3
ABS 489122,1 11,8
Yaponiya 388358,8 9,3
Tiirkiys 310955,6 7,5
Cexiya 275652,1 6,6
Fransa 159337,4 3,8
Rusiya 124977,6 3
Iran 123787,7 3
Conubi Koreya 24297.8 0,6
Singapur 18576,6 0,4
Almaniya 1327,1 0,0
Niderland 11131 0,0
Italiya 274.5 0,0
Liiksemburq 10,8 0,0
Diinya Banki 149907,3 3,6
Asiya Inkisaf Banki 60645,4 15
[slam Inkisaf Bank1 17929,3 0,4
Avropa
Yenidonqurma vo 3440,1 0,1
Inkisaf Banki1
Avropa Birliyi
maliy}z yardli/m 33T o
WWEF Qafqaz
Programinin 3210,2 0,1
Azarbaycan Fondu
Avropa Surasi 2153,1 0,0
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2013-cii ilin yanvar-dekabr aylarinda xarici 6lkalar va beynalxalq taskilatlar iizrs

asas kapitala yonoldilmis xarici investisiyalar :

B Fransa

B Cexiya
Tarkiys
Yaponiya

H ABS

H Norveg

B Digar d6lkalar va beynalxalq taskilatlar

B Boyik Britaniya

Hazirda neftin qiymotinin koskin asagi diigmosine vo dovlet golirlorinin
azalmasma baxmayaraq , “ Fitch Rating ” vo “ Standart and Poor’s ” reyting
agentliklori torafindon Azarbaycan Respublikasina ovvallor daha miinbit iqtisadi
soraitds verilmis investisiya Soviyyasi “BBB”- da saxlanilmigdir.

2016 — c1 ildo osas kapitala yonaldilocok investisiyalarin hacmi 18.8 mird manat
prognozlasdirilir ki, bunun da 57,8 %-i daxili investisiyalarin , 42,2 %- 1 iso Xarici
investisiyalarin payinda diistrs.

Umumi investisiyalarin 10,8 mird manatmin geyri- neft sektoruna yonoldilmosi
nozordo tutulur. Qeyri - dovlot investisiyalart 11.0 mird manat olmaqla , {imumi
investisiyalarin 58,2 %- ni toskil edocoyi prognozlagdirilir. Dovlat investisiyalarini

imumi investisiyalarda payinin isa 41,8 % olacag1 nazarda tutulur.
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Fasil 111 Azarbaycanda investisiya bazarimin inkisaf prespektivlari
3.1Azarbaycanda investisiya bazarimin inkisafi yolunda hayata kegirilan siyasat

Hiiquqi bazasindan asili olaraq formallasdirilmis vo qeyri-formallagdirilmis
investisiya siyasoti movcuddur. Formallasdirilmis investisiya siyasati investisiya
prosesinin osas parametrlorini tonzimloyon hiiquqi bazas1 olan siyasatdir. Investisiya
prosesinin parametrlori dedikdo, bura vergi, giymot, goalir,gomruk- avadanligin amor-
tizasiya miiddoti Vo usullari,asas fondlarin ugot usulu,tarif sistemiva s. nazards tutulur.
Formallasdirilmis  investisiya siyasotindo dovlotin kapital qoyulusunun Soviyyasi
yuksak olur. Qeyri-formallasdirilmis investisiya siyasatindo dovlotin kapital qoyulusu
Saviyyasi az, Xususi kapital qoyuluslarin saviyyasi isa yuksak olur. Bununla barabar
geyri-formallasdirilmig  investisiya siyasstinds investisiya prosesinin hiiquqi bazasi

sistemlosdirilmomisdir.

Idaro edilmo tipino goromoarkozlosdirilmis vo liberal investisiya siyasoti
forglonir. Liberal tip investisiya siyasatindo iqtisadi idarsetmo metodlar istifado
olunur, investisiya sistemi iso saquli xarakter dasiyir vo asagidaki kimibels ifads edilo
bilon dovlat - maliyys institutlari - iri biznes - xirda investorlar. Liberal tip investisiya
siyasotindo bir ¢ox investisiya monbalori vo inkisaf etmis maliyys infrastruktura
movcuddur. Burada dovlstin rolu investor vo investisiya obyekti arasinda “oyun
qaydalarin’” muoyyan etmokdan ibaratdir. Belo siyasat naticasinds iqtisadiyyat ozu

ozunu tanzimlayir va nishaton azad inkisaf edir.

Qeyd etmok lazimdir ki, investisiya prosesinin morkozlosdirilmis vo ya sirf
liberal inkisafi realligda movcud deyil. Realligda investisiy siyasatindo hom
morkoazlosdirilmis, ham do liberal siyasotin elementlorindon istifade olunur. Igtisadi

vaziyyatdan asili olarag], siyasatin bu iki elementinin miitonasibi dayisir.

Dovlatin investisiya siyasoati maliyys sistemi vasitosi ilo hoyata kegirilir, 6lkanin

maliyyo  sistemi  iqtisadiyyatin,  dovlotin,  comiyyatin  faaliyyastini  va
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maliyyalosdirilmasini tamin edan maliyys fondlari,maliyys miinasibatlori va institutlar
mocmusundan ibaratdir. Maliyys sistemi akkumulyasiya bolgii vo nazarat funksiyasini
hoyata kegirir. Maliyya sistemina bolodiyys budcalori, dovlat biidcasi, dovlatin kredit
sistemi, budcodonkonar fondlar, muassisolorin 6z maliyys resurslari , sigorta sistemi,
miixtolif mulkiyyot névlori, ohali vo sahibkarlarin soxsi vesaiti daxildir. Olkanin

maliyya sistemi 4 torkib hissasindan ibaratdir:
- ohalinin maliyys vosaiti;
- miiossiso, toskilat vo fordi sahibkarlarin vosaitlori
- dovlat maliyys sistemi;
- bank sisteminin maliyys vasaitlori.

Dovlatin investisiya siyasatinin saviyyalori :

Dovlot maliyys sistemino dovlst biidcasi, biidcodan konar fondlar, dovlst krediti,
fond bazarlari,sigorta fondlari, daxildir. MuassiSo Vo toskilatlarin maliyys vosaitine
dovlat, qarisiq, kollektiv, baladiyys, fordi, schmdar, ictimai miiassisalor daxildir. Bank

sisteminin vosaitlorino qizil-valyuta ehtiyatlari, pul vosaiti, kreditlor, depozitlar,
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giymotli kagizlar aiddir. Ev tosorriifatlarinin maliyyo vosaiti shalinin pullari,banka
goyulan vasait,qiymatli kagizlar vo digor maliyys aktivlorin qoyulan vasait, giymatli

metallara, pensiya va digoar fondlara qoyulan vasaitlor aiddir.

Maliyya sisteminin torkib hissalori bir-biri ilo qarsiligli olagadadir vodovlot
biidcosi vasitosi ilo fiskal siyasot hoyata kecirirlor. Bu siyasot vergi vo dovlet
xarclorinin  tonzimlonmosi  vasitasi ilo hoyata kegirilir, o stimullasdirici  vo
mohdudlasdirict olur. Tonozziil zamani stimullagdirici fiskal siyasotdon istifado edilir.

Bu siyasat asagida gostarilon vasitalordan istifadoni nazardo tutur :
- vergilorin azaldilmasi;
- dovlat xarclorinin artirilmasi;

- eyni zamanda hom vergilorin azaldilmasi, ham dévlat Xarclorinin artirilmasi.

Moahdudlasdirict Siyasat zamani fiskal mexanizminin aks tadbirlori hayata kegirilir:
- vergilor artirilir;
- dovlat xorclori azaldilir;
- eyni zamanda ham vergilor artirilir vo dovlat xarclori azaldilir.

Investisiyalarin tonzimlonmasi vo investisiya siyasoti forqli anlayislardir ¢iinki,
investisiya siyasatinin osast - bu sahoyo miidaxilo etmamok prinsipine istiinliik
verilmosi ilo agiglandigi halda, investisiyalarin tonzimlonmosi dovlotin mudaxilosini

nozardo tutur.[8]

Eyni zamanda istor dovlat, istorsa do 6zal investisiyalar sahasindos siyasatin asas
istigamotlori miisyyan olunmalidir. Bu baximdan neft sektoru ilo yanasi geyri-neft

sektoruna vo eyni zamanda regionlarin inkisafina hom xarici, hom do daxili

“povlatin investisiya-innovasiya siyasoti G.A.9zizova Baki (2012)
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investitisiyalarin yonoldilmosini stimullagdirmaq ti¢lin asagidaki todbirlorin hoyata

kegirilmasini mogsadouygun hesab edirilir:

— regionlarin cografi soraitino uygun olaraq onlar arasinda investisiyalarin
boliisdiiriilmosinin -~ tomin  edilmasi  (regionlar  arasinda  investisiyalarin

boliisdiiriilmasinin optimallagdirilmasti);

— Olkoado investisiya foaliyyatinin sosial istigamotinin geniglondirilmasi, insan
kapitalina, infrastruktura qoyulan investisiyalarin prioritetliyinin artirilmasina nail

olunmasi;

— kond tosorriifat1 istehsalgilar1 tigiin vergi tatillorinin davam etdirilmasi, kand
tosaorriifati istehsalinin strukturunun tokmillosdirilmasine investisiya proqraminin

komoayi ils yardim edilmasi;

— Xarici ticarat rejiminds tokmillogdirmoalor aparmaqla 6zallogdirilmis miiassisalorin
texnoloji cohatdan yenidon qurulmasi {igiin miiasir texnologiyanin 6lkaya gatirilmasine

alverisli vergi miihitinin yaradilmast;

— birbasa xarici invesitisiyalarin istehsala yonoaldilmasinin vergi mexanizmlori

vasitasilo stimullasdirilmast;

— daxili investisiyalarla yanasi birbasa xarici investisiyalarin ixracyonumlu Vo

alava dayarin xiisusi ¢akisi yiiksok olan sahalara yonaldilmasi;

— restruktruzasiya prosesinin davam etdirilmasi yolu ilo yerli miiassisalorin

investisiya colbediciliyinin artirilmast;

— investisiyalarin vergi tonzimlonmasi istigamatinds qanunvericilik bazasinin daha

da tokmillasdirilmasi.
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Investisiya siyasotindo ddvletin  rolu “‘investor - investisiya obyekti"
miinasibatlorinds gaydalar1 miioyyan etmok, igtisadi sistemin &ziinii tonzimlomok va

sorbost inkisaf etmok {igiin imkan1 yaratmaqdir.

Dovlatin investisiya siyasati 2 hissadon ibaratdir: tonzimloma vo stimullasdirma.
Tonzimlonmo sistemi har qoyulan kapitalin pul vahidine goro maksimim galirin aldo
edilmosini nazords tutur. Stimullasdirici element iso maksimum investisiya calb

olunmasini tolobedir.

Olko iqtisadiyyatina investisiya calb etmok ugun muasir dovrun toloblorine cavab
veran investisiya siyasoti islonib hazirlanmalidir. Ona gora investisiya siyasotinds -
kompleks sokildo igtisadiyyata yonolon investisiyalarin hacmi, qurulusu vo
istigamotlori miiayyon edilmoalidir. investisiya siyasatinin osas vozifasi olkenin sosial-
iqtisadi inkisafina tolob olunan resurslarin calb edilmasi vo onlarin somarali istifadasi

ticiin olverisli soraitin yaradilmasidir.

Investisiya siyasoti hor konkret ddvr iigiin investisiyalarm qurulusu vo hacmini
miiayyan etmolidir. Bura saha, texnoloji , tokrar istehsal, arazi vo miilkiyyat formalari
{izro strukturlar daxildir. Investisiya siyasoti muddatina géra forglondirilir va o, uzun

vo qusamiiddatli ola bilar.

Uzunmiiddatli investisiya siyasati igtisadi foaliyystin bir neco il iraliya islonib
hazirlanmasini, qisamiiddatli isa - bir nego ay vo ya bir il miiddatini nazards tutur.
Investisiya faaliyyoti zamam1 dévlet, birinci olarag maliyys-investisiya bazarlarmimn
toskilatcist kimi, ikinci olaraq maliyys-investisiya bazarlarmin istirak¢ist kimi vo

liclincii olaraq iso investisiya proseslorinin meneceri kimi ¢ixis edir.
Investisiya siyasatinin an asas prinsiplor asagidakilardiri:
- amortizasiya siyasatinin tokmillosdirilmasi;

- vergi sisteminin sadalosdirilmasi ;
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- investisiya calbediciliyi baximindan miiassisalorin yenidon qurulmasi {igiin soraitin

yaratmasi,

- iqtisadiyyatin real sektoruna yonoalon investisiyalarm samoraliyini tomin edon faiz

daracasinin miiayyan edilmasi;

- biidcanin resurs vasaitlorinin somaraliyini artirmaq ii¢iin onlarin miisabiqo asasinda

yerlosdirilmasi ;

- ohalinin yigimlarmi stimullagdirmaq moaqgsadi ilo investisiya risklorinin azaldilmasi

tictin soraitin tokmillogdirilmosi;
- Xxisusi investisiya qoyuluslarina dovlat zomanati;

- prioritet investisiya layiholorinin qarisiq, yam1 dovlot- kommersiya osasinda

maliyyslosdirilmasi;

- biidca vasaitinin magsadli istifadasine nozaratin giiclondirilmasi.

Investisiya siyasatinin asas istiqamatina bunlar aiddir:

- har konkret dovr ligiin mogsads uygun investisiyalarin hacmi va strukturunun

miioyyon edilmasi ;
- prioritetlorin se¢ilmosi ;

- 1investisiya qoyuluglarinin somaraliliyinin artirilmas: ;

Investisiya siyasatinin maqsadlori kimi asagidakilar 2sas sayilir :
- investisiya foaliyyatinds lizing xidmatlorini inkisaf etdirmok;
- yeni is yerlorini yaratmag;
- sahibkarliq faaliyyati li¢iin va xiisusi investisiyalar1 stimullagsdirmag;

- miixtalif monbalardoan, o climlodan, xaricdan investisiyalari calb etmok ;
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- investisiya prosesinin hoyata kegirilmasi tigiin giizostlor sistemini tokmillogdirmok;
- 1ipoteka kreditinin inkisafi {i¢iin soraitin yaradilmagq ;

- 0lko igtisadiyyatinin struktur yenidonqurulmasini tamin etmok;

- kigik biznesi dastoklomok ;

- vengur investisiyalarin formalagmas1 vo inkisafi liglin soraitin yaradilmagq.

Daévlatin investisiya siyasati 3 prinsipa miivafiq olmalidir :

1. O bazar xarakterli olmalidir. Hotta dovlot investisiyalar1 qaytarilmali, 6donisli

vo miiddatli olmali, miisabiqo asasinda yerlosdirilmolidir.

2. Somorali vo ardicil olmalidir - struktur doyisiklorin tosir gostoran sistem

ziddiyyatli olmamalidir.

3.  Kompleksli olmalidir.

2013-2016-cii illar ii¢lin 6lkadoa dovlat investisiya siyasotinin ana xattini asagidaki
prioritetlar toskil edacakdir:

> Investisiya axinmnm qeyri-neft sektorunun vo regionlarm inkisafina
yonaldilmasinin stimullagdirilmast;

» Regionlar arasinda investisiyalarin bolusdurulmasinin optimallagdirilmas;

> Olkoda investisiya foaliyyatinin sosial istiqamotinin giiclondirilmosi, insan
kapitalina, infrastruktura goyulan investisiyalarin prioritetliyi;

» DGovlat investisiya siyasatinin tam soffafliginin tomin edilmosi;

> Olkonin igtisadi tohliikosizliyinin tomin olunmasina nazaratin giiclondirilmasi;

> Dévlatin mudafio gabiliyyetinin artirilmasi.*? [10]

“ismayilov Yusif Elman oglu “Azorbaycan Respublikasinin ixrac potensialinin formalasdiriimasinin vo
giiclondirilmasinin hiiquqi tommat1” movzusunda UNEC 2015 magistr dissertasiya isi
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Olkomizda hoyata kegirilon ugurlu investisiya siyasatini hayata kegirilir. Bunun
naticasi olaraqg;2015-ci ildo 6lkonin iqtisadi vo sosial sahalarinin inkisafi tiglin biitiin
maliyya monbalorindon asas kapitala yonaldilmis 15957,0 milyon manatliq vasaitin
73,5 faizi tikinti-qurasdirma islorinin yerino yetirilmasino sorf edilmisdir. Istifada
olunmus vasaitin 61,9 faizi mohsul istehsali obyektlarinin, 31,6 faizi xidmot saholori
tizro obyektlorin, 6,5 faizi iso imumi sahoasi 1927,2 min kvadrat metr olan yasayis
evlarinin tikintisinag sorf olunmusdur.

Daxili monbalardan asas kapitala yonaldilmis vasaitin hocmi {imumi sarmayanin
56,0 faizini toskil etmisdir. 2015-ci ildo Bak1 soharinds 110 kilovoltluq “Ag sohar-1,
“Hozi Aslanov”, “Kiirdoxam”, ‘“Buzovna-2” vo 35 kilovoltlug 11 elektrik
yarimstansiyas;, Baki Olimpiya Stadionu, Su Idmani Sarayi, Aticihq Morkozi,
Velopark, Avropa Oyunlar1 Parki, Atletlor vo Media kondlori, Baki Konqres Morkoazi,
“Qafqaz Baku Sport Hotel”, “Bulvar Hotel” mehmanxana komplekslori, “Dalga
Beach-Aqua Park™ ailovi istirahat morkozi, Sabungu Mahkoma Kompleksinin yeni
binasi, Ziro Moadoaniyyat Morkazi, Beynalxalg Avtovagzal orazisindon Baki dairovi
yolunu birlasdiran korpii va Stend Aticiligi Kompleksino gedan yol, Nax¢ivan Muxtar
Respublikasinda Sonaye Kompleksi, Gilinos Elektrik Stansiyasi, Sumqayit soharinds
Beton momulati vo Texniki avadanliglar zavodlari, Etilen-polietilen zavodunda yeni
qurgular, “Alyans Tekstil” tikis fabriki, Abseron rayonunda Xirdalan Metal
Konstruksiyalar zavodu, 35 kilovoltluq “Sariqaya”, “Fatmay1”, “Moahammadi” elektrik
yarimstansiyalari, Ceyranbatan Ultrasiizgocli Sutomizloyici Qurgular Kompleksi vo
Qolf klubu, Agsu rayonunda Idman Kompleksi, Astara rayonunda Deqodi-Palikos
avtomobil yolu, Boardo rayonunda Mollaisalar-Valiusagi-Mollashmadli-Sarkarlar
avtomobil yolu, Colilabad rayonunda Alar - Tozokond - Uctope - Bligasimli -
Coforxanli avtomobil yolu, GOyg¢ay rayonunda “Goycay” Su Elektrik Stansiyasi,
Kiirdomir rayonunda Mollakand-Axtaci-Oyloqulu avtomobil yolu, Agsu-Kiirdomir-

Imisli avtomobil yolunun Agsu-Kiirdomir hissasi, Qusar rayonunda “Park Chalet
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Shahdag” oteli, Siyazon rayonunda Siyoazon-Mosrif avtomobil yolu, Sabran rayonunda
“Qalaalt1 Otel and SPA” Miialice-Istirahat Kompleksi, Soki sohorinds Mohkomo
Kompleksinin yeni binasi, Zaqatala rayonunda Azorbaycan Dovlot Pedaqoji
Universitetinin yeni filiali, bunlardan alave 6lkads 195 ¢arpayiliq 2 xaStoxana, névbada
270 nofori gobul etmok imkanina malik 7 poliklinika, 11222 sagird yerlik 53
timumtahsilmoktobi, 2182 yerlik 23 moktobogodor tohsil miiassisasi, 280 yerlik 2 klub

va S. obyektlor istifadays verilmisdir.
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3.2Xarici investisiyalarin samaraliliyi va calb olunma
istigamatlari.

Kegid dovriinds Xarici kapitalin calb olunmasina yaranmis mévcud vaziyyatdoan
¢ixmaq moqgsadilo vacib amil kimi baxilirdi. Ciinki bunsuz 6lko iqtisadiyyatinin
barpasi vo inkisafi onilliklor boyu uzana bilordi. Azarbaycanda getdikco azalan milli
golirdo y1gimin paymin azalmasi, kapital qoyuluslari stimullarinin vo tokrar istehsal
imkanlarinin asag1 dugmosi iqtisadiyyata yerli investisiyalarin koskin siiratdo ixtisarina
sobab oldu. Bu iss 0 zaman bas verdi ki, 6lkonin kdhnolmis osas kapitalin
tozolonmasine, dagilmis infrastrukturunun barpasina va onun tokmillosmasina ehtiyact
var idi. Yeni texniki osasda diinyada kapitalin intensiv tozalonmasinin Vo
genislonmosinin bas verdiyi dovrdo investisiya foalligmin uzunillik tonazzili
Azarbaycanin texnoloji galocayina gors ciddi narahatgiliga soboab olmaya bilmazdi.

Olko igtisadiyyatma xarici investisiyalarm maksimum olverisli sokildo aximmi

tomin edacok xarici iqtisadi siyasatin aparilmasi birinci daracali vazifo sayilir.

Umumilikdo xarici is adamlarinin dlkodo foaliyyot gdstormosi vo 6z kapitalim
orada yerlosdirmasi {igiin asagida gostardiyimiz amillorin nozards tutulmasi tovsiya

olunur:

1. O, basqa 6lkada sarmayadar oldugda vesaitinin batmamasi, optimal monfaat oldo
etmosi {iciin arxayinhig, tohliikasizliyi, etibarli zomanati hokmon noazards tutur. Olkada
tam sabitlik, toxunulmazliq, ganunguluqg, hiiquqi tominat hokm siirdiiyiindon amin

olmalidir.

2. Kapital,sormayaqoymagq tigiin homin 6lkado no kimi potensial imkanlar var, yoni

hansi obyektlar,sarvatlor, xammal monbalori, alverisli is sahalori va s.

3. Dovlat xarici is adamlarinin, Sarmayadarlarin colb olunmasina etibarli dastok

olmalidir.
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Beynolxalq tocriibo siibut edir ki, ogor miiharibadon sonraki ilk illords birbasa
xarici investisiyalara miinasibatdo asas siyasoat vektoru, mohdudiyyatlorlo vo nazarot
todbirlori ilo miiayyan edilirdiso, indi hal-hazirda investorlarin colb edilmasi praktiki
olaraq biitiin hokumatlorin digget morkazindadir. Kegon asrin 90-c1 illarinds birbasa
xarici investisiyalarin dovlat tonzimlonmasinin asas meyli onlarin liberallagdirilmasi
olmusdur. Ovvalki mohdudiyyatlor logv edilir, investisiya bazar muhiti yaxsilasdirilir,
bazar ragabati genislondirilir. Birbasa xarici investisiyalarin
stimullagdirilmasi,liberallasdirilmas1 vo miidafiasi vazifolori bu proseslorin ayri-ayri
dovlatlor gargivasinda tonzimlonmasindan ¢oxtarafli vo regional saviyysloara ¢ixarilma-
smi tolob etdi. Hal- hazirda bu investisiyalarin milli norma va qaydalarinin

eynilogdirilmasi prosesi bas verir.

Biitiin istirak¢ilarin maraglarinin taninmasina asaslanan va qarsiliqli faydanin tomin

olunmasina yonoaldilon bu yanasma, son naticads, daha samarali yanasma sayilir.

Diinya soaviyyasindo investisiya foaliyyatinin ¢oxtorofli koordinasiyasinin
galacok inkisafi yollarmin axtarist davam etdirilir. Beynalxalq amokdasligi daha da
mohkomlondirmok ¢orgivasinds artiq dunya olkalori arasinda belo bir masslo qaldirilir
ki, yerli vo xarici investorlar arasinda har cur ayri-segkilik aradan gotiiriilsiin.
Mohsuldar kapital ti¢iin daha yuksak liberallasdirma vo miidafio standartlarini tomin et-
moakla onun transsarhad axinlari, eloco do mubahisalarin halli uzro somoarali vasitalori

daha da intensivlosdirmak istigamotinds islor aparilir.

Azorbaycan bazarmin manimsanilmasi {i¢iin Qarbin birbasa investisiyalarindan
istifadoys baslanilmasi iqtisadi foaliyyatin miixtalif sferalarin1 tomsil edoan vo miioyyan
riska gedon sahibkarliq strukturlarinin goxlugunu calb etdi. Xarici investorlar 6z
foaliyyatlorindo adoton alternativ variantlarla mugayisado har bir investisiya ucun
qayidis saviyyasinin hesablamalarini aparirlar. Sarmays qoyulusundan gqayidis so-

viyyasi risk daracasinin kamiyyatindon asili olaraq miioyyanlosdirilir.
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Investisiyalasmanin ugurla hoyata kegirilmosi halinda riskin artmasi ilo kapitalin

qayidisinin talob olunan saviyyasi shomiyyatli doracado artir.

Amerika sirkatlorinin giymotlondirmalarina gora, har cur riskin yoxlugu ve ugur
gazanilmasi t¢iin biitiin imkanlarin movcud oldugu soraitdo kapitalin tolob olunan
qayidis soviyyesi dord il oarzinde toxminan 20% toskil etmolidir. Riskin motadil
daracasi Vo ugur qazanmagq sanslarmin 80 faizlik ehtimali ¢argivasinds gayidisin zaruri
Soviyyasi 32% toskil edo bilor. ©On yiiksok risk daracasinds (50%) qayidis Soviyyasi
67%-0 Qodor artir. Layiho riskliliyinin haddindon artiq yiiksok soviyyesi halinda vo
ugur qazanmagq sansinin hatta 20%-dan do asagi oldugu soraitdo, investisiyanin qayidis
soviyyosi, demok olar ki, 90% komiyyostino catmalidir. Onu da qeyd edok Ki,
regionlarda, eloco do MDB olkalarinda, o climlodon Azorbaycanda siyasi, iqtisadi
(inflyasiya, miibadilo mozannasi vo s. daxil olmagla), huquqi, sahibkarliq va s. sort vo
amillor iiziindon riskin soviyyasi muxtoalif dovrlords forqli olmusdur. Ogor
miistaqilliyin ilk dovrlarinda bu cur risklarin saviyyasi xeyli yiiksok idiso, hazirda
Azorbaycanda olverisli investisiya muhiti formalasdigina goro geyd edilon risklorin
Saviyyasi minimuma endirilmisdir. Bakida 2007-ci ilin iyunun 5-do kegirilmis “Xozor
neft, qaz, neftayirma vo neft kimyasi - 2007” XIV beynalxalq sorgi vo konfransinin
acilis morasiminda 6lko prezidenti conab Ilham Oliyev qeyd etmisdir ki, son 13 il
arzindo Azorbaycanin neft-qaz sektoruna 30 milyard dollar xarici sarmayanin
gatirilmasina nail olunmusdur. Conab Prezidentin sozlarine goro, bu, Azarbaycanda
cox gozal investisiya igliminin varligina doalalot edir. 1994-cii ildo “Osrin miigavilasi”
imzalanarkon asas mogsadin Azorbaycanin milli maraglarinin maksimum daracads
tomin olunmasi il yanasi, xarici sirkatlor ti¢lin do gozal soraitin yaradilmasindan ibarat

oldugunu geyd edan 6lka baseisi biitiin xarici investorlari amin edir ki, qoyulan har bir
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vasait burada dovlot torafindon gorunur vo dovlot bu masslods 6z funksiyasini yerino

yetirmaya hazirdir.**[11]

Son vaxtlar 6lkads geyri-neft sektorunun, xiisusilo do aparici valyuta galirlarinin
Vo ixrac potensialinin artirilmasiin kaskin zoruroti yaranir ki, bu da yalmiz xarici
investisiyalarin 6lko iqtisadiyyatinin butun potensial saholorino daha genis calb

olunmasi yolu ilo miimkiindiir.

Yaxin vo uzaq xarici 6lkalorlo amakdasliq etmak har bir 6lkanin igtisadiyyatinin
golacak inkisafinin stabillosmosi ti¢lin asas amillordon biri sayilir. Mohz bu amillor
respublika tglin zoruri olan moahsul novlorinin  kooperasiyasint nazora alan

razilagdirilmis iqtisadi siyasatin hoyata kegirilmasini , ixtisaslagsmasini zaruri edir.

Miistoqil Dovlatlor Birliyinin istirakg¢i-dovlatlorindon kapitalin colb olunmasi
investisiya layihalarinin birgo dovlet kommersiya maliyyalosdirilmasi, beynalxalg
maliyya lizingi, investisiya foaliyyatinin hoyata kegirilmasi {i¢iin konsersium tipli
miiqavilasi birge togkilatlarin yaradilmasi yolu ilo hayata kegirilmolidir. Eyni zamanda
yerli investorlarin mohsullarinda maragi olan MDB dévlatlarinin investisiyalarinin colb
olunmasi {igiin sorait yaratmaq ¢ox vacibdir. Bununla slagadar olarag, MDB olkalori
ilo birgo investisiya amokdasligit mexanizmini vo birge maliyys tominatina kegidi

isloyib hazirlamaq moaqsadouygundur.

Iqtisadiyyata xarici investisiyalarin calb edilmosi iizrs isin foallasdirilmas: vo bu
sahado islorin ardicil aparilmasi Azarbaycan iqtisadiyyatina xarici investisiyalarin calb
edilmasi iiclin yerli vo xarici investisiyalarin stimullagdiriimasina dair dovlet

programlar: islonib hazirlanmali vo miintozom olaraq hoyata kegirilmalidir.

Investisiya foaliyyatinin informasiya tominati sahasinde mévcud olan vo

yaradilan biznes-planlarin islonilmasi tizro firmalara, kommersiya konsalting toskilat-

Brigtisadiyyatin investisiya potensiali: formalagsmasi va istifade mexanizmleri” darslik. T.I Kerimova. Baki 2008
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larma, layiho institutlarma dovlot dostoyi vacibdir. Investisiya foaliyyatinin
informasiya tominati {iciin asagidaki informasiyalar: igtisadiyyatin vo onun ayri-ayri
saholorinin inkisaf perspektivlori; ganunvericilik bazasinin mitkommeolliyi; elmi-texniki
potensialin , infrastrukturun va is¢i qiivvesinin movcudlugu vo s. oldo edilmoalidir.
Xarici investorlarin Azarbaycana olan maragini artirmaq Vo diinya kapital bazarinda
respublikanin colbedici obrazin1 qurmagq mogsadilo genis informasiya bazasi

yaradilmalidir.

Digor MDB respublikalarina nisboton olverisli resurs vo basqa imkanlara malik
olan Azarbaycanin arazisinds neft vo tobii qazin, domir va polimetal filizlorin, kimya
sonayesi ii¢liin xammalin iri yataglar1 kosf edilmisdir. Olkemiz emal sonayesinin
miixtalif saholorinin inkisafi ucun Kifayot godor kond tosorriifati xammali bazasina
malikdir. Eyni zamanda, homin xammal resurslarina osaslanan miiaSsiSo Vo

istehsallarin goxu daha galirli olur va Xorclorini daha tez ¢ixarirlar. *[11]

Azorbaycan hokumati Olkenin qeyri-neft sektoruna xarici investisiyalarin
artirilmast mogsadilo stimullasdirict tokliflor isloyib hazirlayir. Bu mosalo Azarbaycan
Homkarlar ittifaglar1 Konfederasiyasi,Nazirlor Kabineti vo Sahibkarlar Toskilatlarinm
Milli Konfederasiyas1 arasinda 2014-2015-ci illor iiglin imzalanan Bas Kollektiv
Sazisdo do 6z oksini tapib.Sonaddo geyd olunur ki, yerli mohsullarin istehsal hocmini,
omayin somoraliliyini, mallarin keyfiyystini va roqabet gabiliyyatini yiiksaltmak
moqsadilo yerli istehsalgilara yardimin artirilmasini, qanunvericilik vo beynolxalq
hiiquqg normalar1 asasinda daxili vo xarici bazarlarda 6lkonin yerli istehsalgilarinin
manafelorinin miidafissini, istehsal olunmus hazir mohsullarin diinya bazarlarina
ixracin stimullagdiran todbirlor sistemi giiclondirilmslidir.Sazisde vurgulanir ki,
torpaqlarin miinbitliyinin qorunmasi vo artirilmasina dair todbirlor planinin

hazirlanmas1 va hayata kegirilmasine nazaratin giliclondirilmasi, soranlasmis, eroziyaya

Migtisadiyyatin investisiya potensiali: formalasmasi va istifade mexanizmlari® derslik. T.i Kerimova. Baki 2008

74



ugramis torpaqlarda saglamlasdirma todbirlorinin hoyata kegcirilmosi digqgat morkozindo
olacaq. Bundan basqa, 6lkonin Umumdiinya Ticarot Taskilatina daxil olmas: igiin
soylor davam etdirilocok. Istehsalin hocminin artirilmast vo yeni is yerlorinin
yaradilmasi moqsadilo kigik vo orta sahibkarliq subyektlori iiglin dovlet maliyyo
dostoyinin davam etdirilmosi, bu dostoyin somorali togkil olunmasi moagsadilo dovlot-
sahibkar miinasibatlorinin institusional mexanizmlorinin daha da tokmillosdirilmasi
nazords tutulur.

Bundan basqa, tobii inhisar¢ilarin xidmaotlorino vo mohsullarina qoyulan
qiymatlora (tariflora) yenidon baxilmasi prosesinda tigtorafli maslohatlosmolordon
istifado edilocok. Istehlak bazarmnda qiymotlorin osassiz artmasina tosir gostaron
inhisar¢iligin, roqaboatin mohdudlasdirilmasi, bazarlarin bolusdurulmosi, razilasdirilmis
yiiksok qiymatlorin totbiqi kimi neqativ hallarin qarsisinin alinmasi tigiin birgo
monitoringlorin hoyata kegirilmosi, naticolor barado ictimaiyyatin molumatlandirilmasi
masalalari da diqgat markazinds olacaq.

Hayata kecirilacok tadbirlor son 10 ilde o6lkenin investisiya calbediciliyinin
yiiksoldilmoasi istiqgamotindo atilan addimlarin davami olacaq. Oten illordo gériilon
tadbirlor regionlara yerli va xarici investisiya yatirimlarinin siirotlonmasina ciddi tokan
verib.

Respublikamizda xarici sirkotlorin investisiya foaliyyati 1995-ci il 13 yanvar
tarixli «Investisiya foaliyyati haqqmnda» qanunla tonzimlonir. Qanun, miilkiyyat
formasindan asili olmayaraq, biitiin investorlarin hiiquglarinin borabor miidafiosino
tominat verir. Hokumatin 6lka iqtisadiyyatina investisiyalarin coalb olunmasi mogsadile
hoyata ke¢irdiyi «A¢iq gapi» siyasotinin asas hodofi 6lko iqtisadiyyatinin neftdon
astliligmin tamamilo azaldilmasit vo neftdon golon golirlorin qeyri-neft sektoruna
yonoldilmasidir.

Oton illordo respublikada investorlarin hiiquq vo monafelorinin qorunmasina,

mulkiyyatin toxunulmazligina, yerli vo xarici sahibkarlara borabor is soraitinin
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yaradilmasina, oldo edilmis monfootdon maneosiz istifado olunmasina imkan veron
muhum ganunlar gobul edilib. Azarbaycan hokumsoti bir sira xarici Olkalarlo ikigat
vergitutmanin aradan qaldirilmasi, investisiyalarin tosviqi vo qarsiligli qorunmasi
haqqinda saziglor imzalayib. Bu moqgsadlo 0Olkodo lisenziyalagdirma sisteminin
sadolosdirilmosi istigamotindo ciddi todbirlor hoyata kegirilib, lisenziyalagdirilan
faaliyyat novlorinin sayr 240-dan 30-a endirilib, lisenziyanimn miiddati 2 ildon 5 ilo
qodor uzadilib. Bundan basqa, fiziki vo hiiquqi soxslorin dovlot geydiyyatina alinmasi
prosedurlar1 xeyli sadalogdirilib, ovvallor mévcud olmus problemlor aradan qaldirilib.

Azaorbaycan hokumatinin miiracisti vo Beynoalxalq Maliyys Korporasiyasinin
dostoyi osasinda Diinya Bankinin Xarici Investisiyalar iizro Moslohat Xidmoti
Azorbaycanin investisiya muhitinin monitoringini aparib vo bu miihitin
yaxsilasdirilmasi moqgsadilo birgo todbirlor plant miioyyon edib. Homin todbirlorin
icras1 istigamotindo atilmis ilk addimlardan biri Azarbaycanda Investisiyalarin Tasviqi
vo Moslohat Fondunun tosis edilmasi olub. Fondun mogsodi munbit investisiya
miuhitini muoyyanlogdiron sortlor sisteminin toskilindon, sahibkarligin {imumi
modoniyyatinin  artirillmasindan, habelo investisiya foaliyystinin  informasiya
tominatinin mohkomlondirilmasi istiqgamatinda tadbirlorin hayata kegirilmasindan, bu
sahodo foaliyyot gdstoron digor qurumlarin dostoklonmasindon, onlarla six omokdasliq
miinasibatlorinin qurulmasindan ibaratdir.

Respublikanin iqtisadi resurslarmin diizgiin vo magsadyonlii realizo edilmasi,
real sektorun dastoklonmasi, sanayelogsmonin vergi yolu ils stimullagdirilmasi, maliyys-
bank sektorunun foaliyyoti liclin daha olverigli soraitin yaradilmasi, vergi miihitinin
liberallagdirilmas1 tadbirlori do 6lkonin investisiya calbediciliyinin yiliksalmasina 6z
tosirini gostarir.

Xarici investisiyanmn calb olunmasi iigiin Iqtisadi Inkisaf Nazirliyi torafindon

miioyyan edilmis potensial sahalor asason bunlardir :
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+  Kimya, metallurgiya vo energetika sonayelori - Nisbaton az enerji va su tutumlu
yerli istehlak vo ixrac yoniimlii polimer materiallarin istehsali;yerli istehlak vo ixrac
yoniimlii gqara metallurgiya mohsullarinin istehsali;olvan metal vo qirintilarindan yerli
istehlak vo ixrac yonimli son mohsul istehsali;parfumeriya mohsullarinin
istehsali;poliliretan mohsullarimin  istehsali;alternativ. vo  barpa olunan enerji
monbolorindon enerji istehsalinda istifado olunan miixtolif ndv avadanliglarin
istehsali;bork  moigot  tullantilarmin = tokrar  emali  miiossisolori;energetika
avadanliglarinin istehsali;plastik gab istehsali;kommunal tasarriifat avadanliglarinin

1stehsali.

+  Masingayirma sonayesi vo tikinti materiallarinin  istehsali - Modvcud
masingayirma miiossisolorinin 0zallasdirilmasine miiasir texnologiyalar vo miivafiq
nou-hauya malik xarici investorlarin calb edilmosi; domir yolu va metropolitends
istifadoa olunan vagon, lokomotiv, eskalatorlar ti¢iin ehtiyat hissalorinin hazirlanmasi va
tomiri miiossisolori; avtomobil nogliyyat {igiin ehtiyat hissolorinin hazirlanmasi vo
tomiri miiossisalori;insaat materiallarinin istehsali;tibbi cihazlar vo avadanliglarin

istehsali;moigot texnikasinin istehsali.

+  Yeyinti vo yiingiil sonaye .

Pambiq vo pambiq mohsullarinin emali; yun emali; gon-dori emali; baramagiliq
tasarriifatlarinin yaradilmasi; yerli xammala asaslanan toxuculug va tikis moahsullarmin
istehsali: ol ilo toxunan xalgalar; yliksok keyfiyyatli ayaqqabi istehsali; agac emali vo
mebel istehsali; tarixi-modoni, milli-tatbiqi sonatkarliq mohsullarinin istehsali;
mohsullarin gablasdirilmasi tigilin tara vo avadanliglar istehsali; arzaq mohsullarnin

i1stehsali;kond tosarriifat1 mohsullarinin emali.

+  Aqrar saho.
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Agrar sektorun maddi-texniki bazasi

Kond tosarriifati mohsullarinin  uzunmuddoatli saxlanilmasi mogsadilo regionlarda
soyuducu kameralar, anbarlar, elevatorlar vo s. ilo bagh layiholor; kond tosarriifati
texnikas1 vo ehtiyat hissolorinin, giibrolorin vo bitki miihafizosi vasitalorinin, baytarliq
preparatlarinin istehsali; heyvandarliq vo qusculug sonayesinin talobatini1 tomin etmok
ticlin miasir tipli yem emali miiassisalorinin tikintisi vo mohsul istehsali; un
doyirmanlarimin tikintisi *°[12]

+  Bitkicilik .

Pambiqgiliq; meyvagilik tiziimgiiliik,; tiitiingilik; sokor ¢cugunduru; ; torovozgilik vo
bostangiliq; taxilgiliq; toxumeulug, tinggilik tosorriifatlarinin yaradilmasi; ekoloji kand
tosarriifati mohsullarinin istehsali;cayeiliq; yaglh bitkilor, zeytunculuq, gilinobaxan;
intensiv bageiliq tosorriifatlarinin yaradilmasi.

Olkomizin tobii-iglim soraiti {iziimgiiliiyiin daha da inkisaf etdirilorok istehsalinin
artirllmasina, sorabg¢iliq vo diger emal miiassisalorinin xammala,ohalinin miixtalif
cesidli, yiiksok keyfiyyatli siifra {iziimiino olan talobatinin iso yerli istehsal hesabina
odanilmasing sorait yaradir. Bu 6z névbasinds uzum va sorabg¢iliq mohsullariidxalinin
avazlosdirilmasing, ixracinin artirilmasinasorait yaradacaqdir.

Olkomizds iiziimgiiliik sahasinin inkisafi mogsedilo Azorbaycan Respublikasi
Prezidentinin 2011-ci il 15 dekabr tarixli, 1890 némrali Soroncami ilo “2012-2020-ci
illordo Azorbaycan Respublikasinda uzumguluyun inkisafina dair Dovlet Programi”
tosdiq edilmisdir va programin icrast ugurla hoyata kegirilir.

+  Heyvandarliq - Cins heyvanlarin yetisdirilmosi iizro tosarriifatlar; qusculug,
damazliq, qusguluq; arigiliq;damazliq va siidliik istiqgamatli iribuynuzlu heyvandarliq

tasarriifatlarinin yaradilmasi :

%> Hasanli Cavid Salman oglu “Azarbaycan Respublikasinin MDB 6lkalari ila igtisadi alagalarinin kompleks tadqigi” movzusunda magistr dissertasiyasi
UNEC 2015
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Inkisaf etdirilmosi nozords tutulmus potensial sahalorden olan heyvandarliq vo
quscguluq sonayesinin talabatin1 tomin etmok {i¢lin miiasir tipli yeni texnologiya tatbiq
edilon yem emali miiassisalorinin tikintisi vacibdir. Eyni zamanda 6lkads mal-garanin
cins torkibinin vo damazliq isinin yaxsilagdirilmasi, cins heyvandarliq komplekslarinin
inkisaf etdirilmosi, “Aqroferma”larin yaradilmasi, heyvandarliq mohsullarinin emali
sobokasinin geniglondirilmasi istigamotlords todbirlorin hoyata kegirilmosi miihiim
ohomiyyoto malikdir. Ot istehsalin1 ilk névbado qusculugun inkisafi hesabina
artirtlmas1 mogsadomiivafiqdir.

Azorbaycanda kond tosorriifatina xarici investisiyanin colb olunmasi {igiin
potensial sahalor segilmasi muhum oshomiyysto malikdir. Ot istehsalinin ilk 6nco
qusculug hesabina artirilmasi mogsads uygundur. Son olaraq geyd edok ki, geyri - neft
sektorunun inkisafi zamaniilk olaraq kond tesorriifatinin inkisafina yonolon
investisiyalarin artirilmasi zaruridir,

Kand tesarriifatinin inkisaf etdirilmasi va yerli xammal resurslarinin samorali
sokilda dovriyyaya colb olunmasi respublikamizin arzaq ve iqtisadi tohliikasizliyinin
tomin olunmasinda miithiim rola malikdir. Buna goéra dobiitiin ehtiyatlarin samarali
sokilda dovriyyaya calb olunmasi Vo resurs potensialindan tam vo Samorali istifada
edilmosi ¢ox vacib amildir

#+ ikt sahosi - IKT mohsullarinin istehsali; rogomsal yayimverici vo gobuledici
avadanliglarin istehsali; Milli telekommunikasiya peykinin orbito ¢ixarilmasi, kosmik
sonayenin inkisaf etdirilmosi istigamotindo dovlot vo 6zol sektor arasinda Xarici
investorlarin calb edilmasi; komputer texnologiyalari; yeni texnologiyalara osaslanan
informasiya sahaloari.

+ Turizm sahosi - Dag idman novlorinin inkisafi;kurort-sanatoriyalar , turist vo

baza komplekslori; miialicovi istirahat markazlori; regionlarda turizm mehmanxanalari.
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NOTICO

1. Monboalarina va igtisadiyyatin saholorino goro investisiyalarin dinamikast vo
strukturu tohlil edilmis, bazi MDB o&lkalorinin investisiya gostaricilori ilo miiqayiso
olunub giymatlondirilmisdir. Empirik tohlil gostorir ki, 2000-2015-cu illor orzinds
Azorbaycan iqtisadiyyatina qoyulan investisiyalarin iimumi hocmi xeyli ¢ox artmisdir.
Daxili va xarici investisiyalarin nisbati daxili investisiyalarin xeyrino doyisir, bu da
6lko daxili investisiya resurslariin artmasini gostorir.

2. Olkenin investisiya calbediciliyina bir ¢ox amillor tasir gdstorir, yalniz biitiin
amillorin tasiri riyazi modelllosdirmo vasitasi ilo ifade oluna bilmoz. Bu sababdan
yalniz iqtisadi amillorin kompleks soklinds investisiya bazarinin formalasmasina tasiri
tohlil edilib giymatlondirilmisdir.

3. Azorbaycanin iqtisadiyyatina qoyulan investisiyalarin hocmi miixtolif
faktorlardan asilidir. Tohlildon goriiniir ki, Azarbaycan iqtisadiyyatina qoyulan xarici
investisiyalarin hacmi asason ii¢ faktordan asilidir: istehlak zonbilinin indeksi, neftin
diinya bazarinda qiymati vo manfaat vergisindan.

4. Bu faktorlarin Azarbaycan iqtisadiyyatina yonaldilon investisiyalarin hacmina
tosiri  giymoatlondirilmisdir. Aparilan todgigat gostorir ki, on ¢ox xarici
investisiyalaramanfoot vergisi tasir edir.

5. Olkonin sosial-igtisadi inkisafin1 xarakterizo edon gostoricilor 3 qgrupa
boliiniir:
1)igtisadi gostaricilor ; 2) Sosial gostaricilor ; 3) Ekolojigdstaricilor. Bu gostaricilarin
igindainvestisiyalar mithiim yertutur. Osas komponentlor tisulunun istifadasi tasvir
olunan gostoricilor g¢oxlugunu ii¢ faktora qodor azaltmaga imkan yaradir. Alinan
naticolorgdstarir ki on yiiksok faktor yiiklorino investisiyalar malikdir, buiss 6z

novbasinds onlarin 6lkonin davamli sosial-iqtisadi inkisafindamiihiim rol oynadigini
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gostorir.Faktorlarin ~ doyismo  meyarlarini  nozoro  alaraq, onlarin  golocok
inkisafistiqgamatlori ti¢lin progqnoz qurmagq olar.

Dissertasiyanin 1 foslindo bazar iqtisadiyyatina keg¢id soraitinds investisiya
bazarinin formalasdirilmasinin noazori osaslarma baxilmusdir. Iqtisadi sistemlorda
investisiya bazarinin coalbediciliyinin giymatlondirilmasinin, elaca do investisiya layi-
holorinin islonib hazilanmasi vo giymatlondirilmasinin - metodiki mosalalarinag

baxilmusdir.

Dissertasiyaanin Il faslindo Azorbaycanda investisiya bazarinin yaradilmasinin vo
foaliyyatinin xiisusiyyatlori olo alimmusdir. Ovvalco Glkods investisiya miihitinin
formalagmas1 Vo iqtisadiyyata xarici investisiyalarin calb olunmasi imkanlarinin
istigamatlori arasdirilmis, 6lkada maliyya-kredit vainvestisiya siyasstinin inkisafi
qarsiliglt tohlil olunmus vo investisiya  potensialindan  optimal istifadanin
reallagdirilmasinda  investisiya layihalorinin - maliyyalosdirilmosinin  miitoraqqi
formalar1 tadqiq edilmisdir. Daha sonra isa investisiya siyasatinin formalasmasinda
miixtolif variantliliq, onun 6lkanin makro vo mikroigtisadi inkisafinin alternativliyi ilo

alagasi sarh olunmusdur.

Dissertasiyanin III fasli investisiya potensialindan samorali istifado olunmasi vo
onun strateji prioritetlorino hasr edilmisdir. Bu fosildo tokrar investisiyanin xiisusiy-
yatlori nozordon kegirilmis, respublikamizin davamli iqtisadi inkisafina investisiya
foalliginin tosiri Oyronilmis, xarici investisiyalardan somorali istifado olunmasi

istigamatlari va onlarin calb olunmasinda strateji prioritetlor tadqiq edilmisdir.
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Azorbaycan Dévlat Iqtisad Universitetinin Magistratura Moarkazi ayani sébanin
604 qrup magistr1 Qarah Fidan Ilqar qizinin “ Azarbaycanda investisiya
bazarimin formalasmasi vo inkisaf prespektivlori ” movzusunda magistr

dissertasiyasinin

REFERATI

Movzunun aktualhgi.Yeni iqgtisadi sistemo kecid {i¢iin Azorbaycanda hiiquqi baza
yaradilmis, yeni toskilati-idaroetms strukturlari formalasdilirmis, istehlak bazar1 xeyli
inhisarsizlasdirilmis, iqtisadi idaraetmonin bazar vasitolorindon genis istifado olunmasi

liciin iqtisadi idaroetma strukturlar1 yaradilmisdir.

Miistaqillik illorinda hoyata kegirilon sistemli vo genis ohatali, siyasi va sosial
iqtisadi islahatlar 6lkanin sosializm iqgtisadi sistemindan bazar sistemino kegmosi ligiin
tolob olunan maddi-texniki bazanin yaradilmasi {igiin iqtisadiyyata boyiik hacmdo
investisiya colb edilmasina sorait yaratdi. 1995-2014-ci illorde milli iqtisadiyyatin
inkisafina biitlinliikdo 164017milyon manat investisiya yonoldilmisdir. 2014-cii ilda

1995-ci ila nisbaton asas kapitala investisiya 80 dofs artmisdir.

Iqtisadi inkisafi tarazli etmok, mocmu talobi artirmaq, faal omok resurslarindan
somorali vo tam istifado etmok, ohalinin yoxsullug saviyyasini azaltmag,
investisiyalarin iqtisadi va sosial somoraliliyini yiiksaltmok, daxili talobati tam tomin
edo bilan istehsal sektorlarina yonaldilon investisiyalarm hacmini vo dovlst golirlorini
artirmaq kimi problemlorin  holli davam etdirilir. Ancaq o6lkonin yenidon
sonayelosdirilmasi prosesini siiratlondirmok toalob olunur ki, bu da miioyyan dispro-
porsiyalar1 aradan qaldira bilor. Olko prezidenti demisdir: «Dgor biz 6z
igtisadiyyatimizi saxalondirmosok, yalniz vo yalnz iqtisadiyyatimizi neft amili

tizarinds qursaq, boyiik ugurlar alds eds bilmarik» (1, 13.05.05).
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2002-ci ildo Azorbaycan Dovlot igtisad Universitetindo ¢ixisinda unudulmaz
Heydor Oliyev demisdir: «Bazar iqtisadiyyatina kegid uzun prosesdir... yalniz bu
prosesi ardicil suratdo hoyata kegirarok Azarbaycanin iqtisadiyyatini daha ¢ox inkisaf
etdiro vo xalqumizin rifah halim daha da yaxsilasdira bilorik... Eyni zamanda bu,
nozariyys ilo baghdir, diinya tocriibasi ilo baghdir. Diinya tocriibasini siz - bizim
miitoxassislor, alimlor, bu sahonin miivafiq is¢ilori toplamalisiniz. Nozariyyani - yeni
nozoriyyoa icad etmoyo ehtiyac yoxdur-imumilosdirmok, bizim iqtisadiyyatimiza
uygunlagdirmaq sizin vozifonizdir... Iqtisad¢ilar gorok apardigimiz islahatlarin hor
birinin ham hayata kegirilmo prosesini, hom do naticalorini tahlil etsinlor. Ola bilor,
bundan yaxs1 osorlor do yaza bilarsiniz. Bu da sizin elmi asorlariniz olacaqdir» (1,
14.06.02).

Tadgigatin moaqQsad Vo Vvazifalori. Todgigatin asas moqgsadi Azorbaycanda
investisiya bazarinin formalagmasini, investisiya bazarinin foalligini artiran idaro
vasitalarinin tokmillosdirilmasini va 6lkaya investisiya qoyuluslarinin artirilmasi {igiin

hoyata kegirilon siyasatin otrafli tadgigindan ibaratdir.

Tadgiqatin informasiya bazasi. Dissertasiya isindo Azorbaycan Respublikasi
Iqtisadiyyat Nazirliyinin , Azorbaycan Respublikas1 Dévlot Statistika Komitasinin
statistik molumatlarindan , Markazi Bankin moalumatlarindan , iqtisadi adobiyyat vo

kiitlovi informasiya vasitalorinds dorc olunmus molumatlardan istifads edilmisdir.
Tadqiqatin elmi yeniliyi — asagidakilardir :

% Azorbaycanda investisiya bazar1t vo onun Azorbaycan iqtisadiiyatinin inkisafinda
rolu;

% Azorbaycan investisiya bazarmnin inkisafinda vo somaralilosdirilmosinds ddvlatin
rolu va hayata kegirdiyi islahatlarin islomoa mexanizmi ;

% Investisiya bazarmin potensial sahalarinin tadgigi

% Son illords qoyulan investisiyalarin dovlstin inkisafinda rolu.
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MMHUCTEPCTBO OBPASOBAHUS ASEPBANJDKAHCKOMPECITY BJIMKA
A3EPBANP)KAHCKUI TOCYIAPCTBEHHBIN SKOHOMWYECKUI
YHUBEPCUTET
PE3IOME

OCHOBHOH 1ENbI0 UCCIIEOBAHUS SIBISIETCS (POPMUPOBAHUE WHBECTUIIMOHHOTO
pelHKa B AsepOaiijpkaHe, yCHUJICHHE aKTHBHOCTH 93TOTO  pBbIHKA IyTEM
YCOBEPIICHCTBOBAHUSL CPEACTB YIPABIEHUE, a TaKKE MPOBEJACHHUE BCECTOPOHHEH

IMOJIMTUKU UCCICIOBAHUA I IIPUBJICUCHUA NMHOCTPAHHBIX HHBCCTHHHﬁ.

HogBrie HAaY4YHBIC HCCIICAOBAHUA CIICAYIOIIUC!

HoBble MHBECTULIMOHHBIE PHIHKH B A3epOaiipkaHe U UX poJib B SKOHOMUYECKOM

Pa3BUTHH peCITyOIIMKeE;

e Poub rocynapcra B pa3BUTUU U 3()(PEKTUBHOCTH MHBECTUIIMOHHBIX PBIHKOB U
MexaHu3M JercTBus peopm B AzepOaiiikane;
e lccrnenoBanusi MOTEHIMATBHBIX HHBECTUIIMOHHBIX PHIHKOB;

e Poip IIOCJICAHUX I/IHBeCTI/II_[I/Iﬁ BJIOJKCHHBIX B Pa3BUTHC I'OCYyAapCTBa,

I[I/ICCepTaHI/IH COCTONT M3 BBCIACHU, 3 I'JIOB, 3aKJIIOYCHHA H HCIIOJIb30BAHHBIX

JUTEPATYP.
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MINISTRY OF EDUCATION OF THE AZERBAIJANREPUBLIC
AZERBAIJAN STATE ECONOMICUNIVERSITY
SUMMARY

The main purpose of research is to investigate deeply the policy applied to form
the investment market in Azerbaijan, to perfect the means of regulation that enhance
the activity of investment market and to enhance the investment inAzerbaijan.

The scientific innovation of the research is the following:

1) The investment market in Azerbaijan and its role in developing the economy of
Azerbaijan.

2) The role of the government in developing the investment market and making it
effective and the working mechanism of reforms carried out by the government.

3) The investigation of potential fields of investment market.

4) The role of investment in developing the government over the last years.

The dissertation consists of the introduction, 3 chapters, inferences and the list of

books to study.
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