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GIRIS

Movzunun aktualh@i: Miiasir dovirdo investisiya layiholorinin
qiymatlondirilmasi meyarlarinin miioyyan edilorak dyronilmasi ondan irali galir ki,
miuasir iqtisadi miinasibatlor soraitindo biitiin diinyada globallasma prosesi gedir.
Bu baximdan, olkolor arasindaki sorhodlor getdikco aradan qalxir vo o6lkolorin
diinyaya inteqrasiya etmosi prossesi zoruri hala cevrilir. Olkolor arasinda
qloballasma proseslori dorinlogir vo iqtisadi vo ticarot siyasotindo sorbastlogsmo
gedir. Diinya 0Olkolori arasindaki inteqrasiya sarmayonin saorbast harokatini
glindomo gotirmis va sormays c¢atismazligi ilo iizloson inkisaf etmokds olan olkolor
liclin layihoalori investisiyalasdirmaq prossesi maliyys c¢atismazligini aradan
qaldirmagq ti¢lin zoruri hala gatirib ¢cixarmisdir.

Investisiya layihalori bir 6lkado bir sirketi satin almaq vo ya yeni yaradilan bir
sirkotin maliyys ehtiyacin1 qarsilamaq, ya da modvcud bir sirkotin maliyys
ehtiyaclarin1 qarsilamaq yolu ilo miivafiq 6lkads olan imkanlardan istifads etmok
mi mkinliiyii oldo edilmisdir. Sirketlor hansilar ki, 6z 6lkelorinda foaliyyat
gostarirlar vo bu sirkatlora qoyulan investisiyalar 6zt ilo birlikde texnologiyalar,
1daraetmo metodlar1 vo yeni nazarat solahiyyatini gotirir.

Hor bir olkolorin iqtisadi inkisafinda siibhosiz ki, xarici investisiyalarin
boyiikk ohomiyyoti vardir. Sormays c¢atismazligi olan Olkods, investisiya
soviyyasinin asagl olmasi, oOlkolorin inkisafina, digor Olkolorlo rogabot etmo
qabiliyyatino vo ohalinin hayat soviyyasinin vo rifahin artmasina albostdo, monfi
tosir gostorir. Buna gora do, layiholor asasinda investisiya qoyaraq inkisafa nail
olmaq vacib masoalaodir.

Bu baximdan, yigimin lazimi soviyyads olmamasi 6lkslorin sarmayays olan
ehtiyacim1 ya borclanma ya da investisiya layihalori colb etmokls aradan qaldira
bilorlor. Xiisusilo, IEOO-do yerli y1gimin az olmasi vo xarici borclanmanim g¢ox
olmas1 birbasa xarici investisiyalarin bu moqamda daha da shomiyyatini artirir.
Cografi kosflordon fayda oldo edo bilon olkolor bir ¢ox fiirsotlordon istifado

etmoklo ¢oxlu monfoot oldo edo biliblor. Danizgilik istiqgamoatindo inkisaf etmis
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Olkalar yeni arazilor va tabii ehtiyyatlar1 als kegirarok inkisafin davamliligini tomin
edo bilmiglor. Yeni orazilor vo tobii ehtiyyatlar yeni-yeni istehsal sahslorinin
yaradilmasi, yeni tolob toloblorin ortaya ¢cixmasi demokdir.

Belaliklo cografi vo innovativ kosflordon yararlana bilon o6lkslor zaman
ke¢dikco dahada varlanmuglar. Dovriimiiziin inkisaf etmis 06lkolori sirasina
catmuslar. IEO cografi vo innovativ kosflor daha ¢ox golir oldo etmok mogsadilo
istehsali vo kapitali globallasdirmaga baslamislar. Qloballasma prossesi albotto
IEO-o daha ¢ox goalir vo rifah gotirmisdir. IEOO do IEQO sirasina qalxmaq ugrunda
miibarizo aparirlar. Xiisusilo, IEOO birbasa xarici investisiyalar colb etmokla
kapital ¢atismazliginin aradan qaldirilmasi problemini aradan qaldirmaga calisir.
Faiz doracolorinin asagi salinmasi, asagi mozonna siyasotnin hoyata kecirilmosi,
mosgullugun tomin edilmasino calisilir. Kapitali horokoti mosalosindo, investisiya
layihalori digqgoti dah a gox calb edir. Investisiya layiholarinin uzun miiddatli tosir
dovrii, mosgullugun tomin edilmasi, texnologiya prosseslorinin totbiqi v s. bir ¢ox
digor miisbat tendensiyalar bu movzunun aktualligini siibut edir.

Movzunun dyranilmosi soviyyosi. Investisiya lahiyalorinin qiymatlondirilmosi
vo inkisaf etdirilmosi bir ¢ox mosalolords dziinii oks etdirir. Investisiya lahiyalorina
dovlot vo sahibkarlar torofindon homiso dostok olur vo bunun Gyronilmasi iigiin
miivafiq todbirlor goriiliir.

Tadqigat isinin maqsadi va vazifalori. Tadgiqat isinin  mogsadi, miiasir
investisiya layiholorininqiymatlondirilmasi meyarlarinin miiasir biznesin inkisafina
tosirini sahibkarliq subyektlorinin togkilati formalarinin miiasir toloblors uygun
secilmasi vo strategiyanin elo formalasdirmagdan ibarstdir ki, o, biitiin daxili vo
xarici miihiitdo bas veran doyisikliklora uygunlasa bilsin. Bu zaman qars1 raqib
sirkotlorin 1 foaliyyotlorindoki yeni istiqgamatlor vo meylar, istehlak¢ilarin
toloblorini  asasinda, eyni zamanda sahibkarliq foaliyyoti istigamatindo
doyisonsartlora vo soraito cavab vers bilsin.

Yeni mexanizmilor formalasa bilsin vo onlarin izahini vermok miimiikiin
olsun Bu asasla yazilan buisinvestisiya layihalorinin qiymotlondirilmosi meyarlari

osasinda biznesin inkisafi vo se¢ilmasi bu istiqgamotdo strateji idars etmonin nozori-
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metodoloji osaslar1 Syronilmisdir. Investisiya layiholorinin qiymotlondirilmasi
meyarlarinin miiasir voziyyat tohlili edilmis vo hoyata kegirilmasi istiqgamatindo
todbirlor  hoyata  kecrilmisdir.Todqigat isinin  vozifoloriiso  investisiya
layiholoriningiymatlondirilmasi meyarlarininmiioyyon edilmosi miiasir biznes
foaliyyatinin  inkisafina tosiri, investisiyalarin rolu xarici vo daxili miihit
amillorinin tohlili naticasindo tohliikolori aradan galdirmaq vo imkanlar1 meydana
cixarmaq potensiallardan istifads edorak imkanlar1 artirmaqdir.

Tadgiqatin  obyekti. Investisiya  layiholorinin  qiymotlondirilmasi
meyarlarinin miiasir biznes foaliyyatinin inkisafina tosiri, sahibkarliq faaliyystinin
se¢imi vaxtinda iqtisadi proseslorin asasli va dinamik inkisafini nozards tutur vo bu
baximdan bas veran asasli doyisikliklor makro vo mikro iqtisadi sistemin toskilati
formalarinsecilmosindo cox Onomli ohomiyyot dasiyir. Belo doyison miihiitds
biznesin subyektlori mdvqeyiragqaboat istiinliiyliniin qoruyub saxlamasi vacib
mosaladir. Xarici mithito ¢evik vo uzunmiiddotli uygunlasma prosesi vo biznesin
toskilatinin formalarin se¢cimi vo bu asasda idara edilmasi bu isin koki hesab edilir.

Todqigatin  predmeti. Investisiya layiholorinin  giymatlondirilmasi
meyarlarinin - miasir biznesin inkisafina doyison soraitdo tosiri istehsal
miqyasindan, yeni texnikaya vo texnologiyalarin totbigindon asili olaraq idaroetmo
sisteminin daima tokmillosmosi Belo doyisiklik osason idaroedilmonin togkilati
qurulusunun tokmillagdirilmasini tam sokildo nozordo tutmur. Vo homg¢inin yeni
idaro olunmanin isullarinin yaranmasini vo totbiq edilmosini zorurid edir.Belo
geyri-sabit olana daha miisbot uygnlasmani tomin edon biznesin toskilati
formalarisegilmoalidir.

Tadqigatin elmi nazari asaslarl. Todqgigatin elmi nozori osaslarimi 6lkadaxili
vo xarici iqtisadi miihiti arasdiran iqtisad miitoxassislorinin elmi vo arasdirmalar
hamginin dovlat dnvestisiya fondunun va bir ¢ox dovlat strukturlarinin dostayi vo
investisiyanin inkisafina yonalik dovlat proqramlaridir.

Tadqiqat isinin elmi yeniliyi. Bu magistr isin elmi yeniliyi onunla asaslanir
ki, miiasir bazar iqtisadi soraitdoinvestisiya layiholorinin giymoatlondirilmosi

meyarlarinin muasir biznesin inkisafina tosiri nozori vo metodoloji vo eyni
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zamanda praktiki masalalarinin todqiqi aparilmis vo bu sahonin tokmil inkisafi vo
perspektivlori igslonib gobul edilmisdir.

Bu todqiqat isin elmi yeniliyi asagidakilardir:

- Indiki iqtisadi  soraitdeinvestisiya layiholorinin qiymatlondirilmasi
meyillorinin miiasir biznesin inkisafina tosiri bucomiyyatin, eyni zamanda do
igtisadiyyatin zoruri rolu, elmi vo praktiki osaslar baximindan inkisafin osas
Ustiinliilyii. milli vo beynoalxalq prinsiplor vo toloblorino cavab verilmoklo
asaslandirilmigdir.

Investisiya layiholorinin qiymatlondirilmesi meyarlarminmuasir biznesin
somoarali inkisaf tendensiyasina tosir gostoron iqtisadiyyat vo eyni zamanda
biznesinmiiasir subyektlorinin inkisafi ti¢in somorali tosir imkanlari nazors
alinmasi zoruratinin tam genisliyi tizorindo 6z oksinitapmisdir.

Azorbaycandainvestisiya layiholorinin  qiymatlondirilmasi  meyarlarimin
Oyronilmosinin muasir biznesin inkisafina tosiri;

- bu masalonin miiasir vaziyyati tohlil edilmis vo onun tokmil hala gatrilmasi
vo perspektiv inkisaf istigamotlori arasdirilmis vodlkadoinvestisiya layihalorinin
qiymatlondirilmasi meyarlarinin miasir biznesin inkisafina tosiri perspektiv
istigamotlorin miioyyonlosdirilmasino vo bu istigamotlorinin hoyata kegirilmosi
licilin tokliflor vo tovsiyyolor hazirlanmisdir;

- Azorbaycanda investisiya layihalorinin qiymatlondirilmasi meyarlarinin
indiki biznesin inkigafi {iglin tosirin beynalxalq metodlarinin  va onlarin
tatbiqtorkibinin islonib hazirlanmasi iizra tokliflorin va tdvsiyyalorin irali siiriilmasi
osaslandirilmisdir.

Investisiya layiholorinin giymatlondirilmoesi meyarlarinin biznesin inkisafina
tosiri lizro nozoriyyonin vo praktikanin cohotlori osaslanmis vo bunlara uygun
tokliflor hazirlanmisdir.

Toadqiqatin praktiki oshomiyyati. Investisiya layiholorinin qiymotlondirilmosi
meyarlariin miasir biznesin inkisafina tosirinin strateji vo tocriibi shomiyyatlori
ondan ibarat olmusdur ki, bu masals ilo bagl ¢ox shomiyyot kosb edon cadvallar,

sxemlor vo qrafiklor {lizorindo siibut edilmisdir. Ocnobi Glkolor do foaliyyot
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gostorarn sirkatlorin vo ya komponyalarin istifado etdiyiinvestisiya layihalorin an
miitoraqqi biznesinin inkisafina tosiri vo strateji inkisaf barosindo niimunoslor vo
informasiya bazasi ovozsiz niimiinavi bir monboydir. Umumiyystlo todqiqat
isiinvestisiyalayihalorinin  qiymotlondirilmosi meyarlarmin  biznesin inkisafi
sahasinda foaliyyat gostaran yerli firma vo ya sirkatlor tigiin bu totbigi oshomiyyata
malikdir va asasliolaraq bir informasiya monbayidir.

Dissesrtasiya isinin strukturu. Dissertasiya isi giris, 3 (ii¢) fosil, Notico vo
tokliflordon homginin odobiyyat siyahisindan ibarot olmaqla 78 (yetmis sokkiz)
sohifadan ibaratdir.

Dissertasiya isinin giris hissasindo movzunun asas olaraq aktualligi vo
investisiya lahiyalorinin qiymatlondirilmosi meyarlarinin aragdirilmasi vo miioyyon
edilmasi geyd olunur. Homginin 6lkalar arasi alagalords investisiyanin na daracads
ohomiyyatli vacib olaraq hoyata kegirilmasi qiymoatlondirilmosi oks olunur.
Dissertasiya isinin birinci foslindo investisiya lahiyslorinin qiymatlondir ilmosi
meyarlarinin elmi-nazari aspektlori vo onlarin mahiyyati, elmi-metodoji asaslar
oks olunur. Vo bu fosilds investisiya lahiyalorinin qiymotlondirilmasi meyarlarinin
elmi tohlili vo elmi tohlilinin no doraco vacib labiid oldugu qgeyd olunur.
Dissertasiya isinin ikinci fasilindo investisiya lahiyslorinin qiymatlondirilmasi
meyarlarinin miiasir soviyyosinin tohlili ilo bagli miasir tohlil mexanizmlori vo
onlarin novlori arasdirilib. Homginin miiasir iqtisadi miihitdo 1investisiya
lahiyslorinin  qiymatlondirilmosi meyarlarinin - mévcud  voziyyetinin  tohlili
qabardirilmisdir. Vo investisi ya layiyalorinin qiymotlondirilmasi meyarlarinin
tohlili asasinda totbiqinin somaraliyinin artirilmasi incolonmisdir.

Dissertasiya  isinin  lcilincli  fosilindo  investisiya  lahiyolorinin
qiymatlondirilmasi meyarlarinin  perspektiv  istiqgamotlorinin - elmi  asaslarla
Oyranilmosi, golocokdo daha somorali totbiqi vo iqtisadi inkisafa somorali tosiri ilo
bagh toklif vo tovsiyyalor geyd olunub.

Sonuncu bolma olan Natica va tokliflor bdlmasinds aparilmis elmi tadqiqatlar

asasinda alds olunmus naticalar vo verilmis tokliflor 6z oksini tapir.



I FOSIL. INVESTISIYA LAYIHOLORININ QiYMOTLONDIRILMOSI
MEYARLARININ ELMi-NOZORi ASPEKTLORI

1.1. Investisiya layiholorinin qiymoatlondirilmesi meyarlarmin  elmi-nozori
mahiyyoti miiasir diinya Olkolorinin iqtisadiyyatlarmin iqtisadi artimini
investisiyalar olmadan tosovviir etmok miimkiin deyildir. Olkoalor vo transmilli
sirkotlor daha yiiksok golir oldo etmok {iglin vosaitlorini digor o6lkolorin
iqtisadiyyatlarina investisiya soklindo yatirirlar. Bununla da comlosdirilmis sorbost
kapitalin somarali istifadasi ilo eyni zamanda 6lkalorin igtisadi inkisafina da tokan
verirlor. Miasir dovrdo diinya olkolori rogabotqabiliyyetli tosorriifat sisteminin
yaradilmasi, mdvcud olan strukturun tokmillosdirilmosi, giiclii infrastrukturn
yaradilmasi, kapitalin diversifikasiyasi vo somorali istifadosi tiglin xarici
investisiyalardan genis istifado edirlor.

Miixtolif odobiyyatlarda investisiyalara forqli toriflor verilir. Kolimo maonasi
ilo yanagsaq “Investisiya” Latin sdzii “investire” don omolo golib monasi
“geyindirmok™”, “Ortmok”, ingilis dilindon torciimods iso “kapital qoymaq”
monasini verir. Iqtisadi adebiyyatlarda “Investisiya” bir termin kimi XVIII asrin
ikinci yarisindan etibaran istifado olunmaga baslanilmisdir. Investisiya monbalari
osason istehsal ehtiyyatlarmin artirllmasimin va sonda naticoetibart ilo iqtisadi
inkisafin siirotini tomin edir.

Iqtisadi  odobiyyatlarda  investisiya  layiholorinin  giymatlondirilmasi
meyarlarinin - miixtolif sokildo toriflor verildiyi miisahido olunmaqdadir. Is
sahosindo investisiya 1iso maliyys vosaitlorinin genislotma, yenilomo vo
miiasirlogdirilmosi  liglin istifadosi, eyni zamanda hor hansi bir dovrds
iqgtisadiyyatda istehsal edilon mohsulun yeni quruluslar, yeni dayanigli tochizatlar
inventarindaki doyismolor qisminin doyari investisiya soklindods izah olunur.

Investisiya movcud kapital doyerinin artirilmasi olverisli monfotin tomin
edilmasi magsadilo miioyyon olunmus sahalora qoyulmasidir.

Onu da geyd etmok lazimdir ki, igtisadiyyata qoyulan hor bir sorbast maliyya

vosaitlori investisiya deyildir. Belo ki, homin vosaitlor infilyasiyanin tosiri
8



noticasindo doyarsizlogo bilor vo naticodo homin vasaitlordon heg bir monfoat oldo
olunmaz. Bundan olavo soxsi xorclorin qargilanmasi iiglin sorf olunan kapital da
investisiya sayila bilmoz. [14.5.192].

Investisiyalar1 eyni zamanda makro vo mikro baximdan doyorlondirmok
miimkiindiir. Mikro baximdan investisiya osason golir (monfoot) vo ya sosial golir
gotiirmok {iglin sahibkarligin vo digor iqtisadi foaliyyst hisslorina qoyulan
maliyyalor vasaitlorindon habelo maddi vo intelektual sarvatlorden ibaratdir.

Investisiya mahiyyat etibar1 ilo golocok namino indikini qurban vermokdir.
Lakin indiki molumdur, golocokdoki iso homiso qeyri-miioyyen olur. Investisiya
golocokdo miioyyan olmayan bir faydanin olds edilmosi iig¢iin bugiin miioyyon
xorclorin ¢okilmosidir. Investisiya anlayisi zaman ilo six alagolidir, bu monada
investisiya anlayis1 golocokds olavo golir gotiirmok iiglin maliyys ehtiyyatlarinin
miloyyan vaxt orzindo vo miioyyan risk altinda cari dovrdo xo rclonmosidir. Belo
Ki, pul indi yatirilir va galir aldo edilorsa sonralar oalds edilir vo onun komiyyati do
qeyri miioyyon olur. Investisiya bozon zaman amili, bazon risk amili, bazon iso
hom zaman, hom do risk amilindon asili olur. [1.s.53].

Investisiyaya makro baximdan yanasildiginda molum olur Ki, investisiyaya
asas kapitala investisiya, monzil tikintising investisiya vo ehtiyyatlarin artirilmasina
investisiya qoyuluglar1 aid edilir. Makro iqtisadi baximdan investisiya yeni
kapitalin yaradilmasini nazards tutur. Bu investisiya aktivlorin yenidon bolgiisiiniin
vo ya 9sas vosaitlorin yaradilmasinin maliyyalosdirilmosino calb olunan vosaitlori
nazordo tutur.

Bir c¢ox iqtisad¢i alimlor do investisiyalar haqqinda mixtolif todqiqatlar
aparmis vo 0z gorislorini bildirorork miixtolif toriflor vermislor. Le Courte vo
Schmallenbach kimi moghur iqtisasgilar investisiya haqqinda fikir bildirarok geyd
etmislor ki, investisiya miiassiso balansmin aktivinds olan asas fondlarin comidir.
XX osrin 30-cu illorindo moshurlasmis ingilis iqtisas¢isi C.M.Keyns vo onun
torofdarlar1 Lohman, Schneider, Richti kimi iqtisadcilar investisiya haqda

bildirmislor ki, o maliyya resurslarinin miixtolif istehsal vasitolorine ¢evrilmosidir.



Qeyd olunan bu tariflori iimumilasdirarark investisiyaya bels bir torif veralo
bilor Bu baximdan d&vlotin vo soxsi sektorda soviyyesi, soxsi vo ictimai
moaqsadlarinin taqib olunmasi istayi ilo istehsal vo geyri istehsal sahalorinin uzun
bir miiddot baglanan maliyyo ehtiyatlari investisiya adlanir.

Bazon “Investisiya” “Osasli maliyyo qoyuluslart” ilo eynilogdirilir. Lakin bu
anlayislar arasinda dorin mona forqi var. Belo ki, “osasli maliyyo qoyuluslar1™
dedikdo movcud olan iqtisadi obyektin istehsalinin genislondirilmosi, tokrar
istehsalinin tomin edimosi vo onlarin nozdindo digor istehsal fondlarinin
yaradilmasin1i noazorde tutur. Lakin “investisiya” hom movcud olan iqtisadi
obyektlorin maliyyslosdiralmasini, hom do yenilorinin yaradilmasi tigiin qoyulan
sorbast maliyyo vosaitlorini ehtiva edir. Bu baximdan qeyd eds bilarik ki, osash
maliyys qoyuluslar1 investisiyalarin torkib hissesidir. Investisiya proseslorinin
yeniliklorinin islonib hazirlanmasi, obyektlorin layihalonmosi vo onlarin hoyata
kegirilmasi prosesinin olmasi 6zii-6zliiyiindo, iqtisadiyatin inkisafinin asasin1 toskil
edir vo asasl kapital qoyuluslarin tohlilini planlasdirilmasi vo idars olunmanin
6zlinds birlosdirmasi vahid kompleksin sistemi kimi faaliyyat gostarir.

Investisiya qorarli foaliyyatin investorlarin investisiya qoyulusunun vo onun
hoyata kegirilmosinin slaqodar biitiin horokatlorin macmusudur. Investisiya osasl
foaliyyatin asagidaki névlori movcutdur.

Bunlardan birincisi, 6lkonin vatondaslari, geyri dovlst miisssisinin, miiossiso
va qurumlarin torafindon hoayata kegirilon 6zal investisiyalarmin faaliyyatloridir.
Ikincisi dovlotin moveud hakimiyyeti vo idaroetmo orqanlarinmn, eyni zamanda
miiassisalorin, idaro vo digor toskilatlarin torafindon biidcolori, biidcadon konar
movcud fondlar va 6zlarine maxsus borclar vasaitlorinin asasinda hoyata kegirilmis
dovlatin investisiyali faaliyyatidir ki, misal gatirils bilar.

Uciinciisii iso xaricdo yasayan votondaslar, hiiquqi soxslor, dovlatlor,
beynoalxalq pul qurumlari, habela bizim 6lkads yasamayan soxslarin tarafinden do

hoyata kegcirilon xarici investisiyalar foaliyyastloridir.
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Investisiya foaliyyatinin dérdiinciisii, dlkonin votondaslari ilo birlikda xarici
Olkolorin votondaglart vo ya beynolxalq toskilatlarla birlikdo hoyata kegrilon birgs
investisiya foaliyyotloridir.

Investisiya foaliyyotinin subyektlori dedikdo &lkenin vo xarici &lkolorin
votondaslari, hiiquqi soxslor votondasliglart Olmayan soxslor, eyni zamanda
dovlatlor hom¢inin 6ziine moxsus olan, borc aldigi, colb etdiyi maliyyo vosaitini
investisiya obyekting yatirmaq haqda gorar qabul edon, homg¢inin bu vasaitlordon
istifadoni tomin edon soxslor basa diisiiliir.

Investisiya foaliyyotinin obyektlori dedikdo iso, iqtisadiyyatn istonilon
sahoasindo olan miioyyon omlak, homginin asas fondlarin vo dovriyys vasaitlorinin,
qiymotli  kagizlarin, mogsadli  yardim  omanatlorinin,  elmi  texniki
mohsullarmintelektual sarvatlorin, digar amlak hiiquqlarinin va s. basa diisiiliir.

Investisiyalar1 bir sira xiisusiyyatlorino goéra tosniflondirmok miimkiindiir.
Bunalarin i¢arisindo maliyys monbayina gors - daxili vo xarici investisiyalar, asas
kapitala qoyulusuna gors - portfel vo ya digor adi ilo maliyye investisiyalar1t vo
birbasa digor adi ilo real investisiyalar, risk soviyyosina goro - etibarli vo riskli,
investisiya prosesinin miiddotine goro - uzunmuddotli vo qisamuddatli
investisiyalardir.

Investisiyalar iimumi va xalis investisiyalar olmaqla iki yero béliiniir. Umumi
investisiyalarin mahiyyati ondan ibaratdir ki, bu investisiyalar asas kapitala, omtoa
vo madii ehtiyyatlara, monzil tikintisino yatirilir. Bunlarin naticosindo yeni
layihalor hoyata kecirilir, istehsal daha da genislondirilir. xalis investisiyalar is9
limumi investisiyalardan amortizasiya ayirilmalari ¢ixilmaqla alinir.

Investisiyalarin daha iki ndvii do vardir ki, bunlar muxtar vo mocburi
investisiyalardir. Muxtar investisiyalar o investisiyalardir ki, bu zaman yeni kapital
Uinsiirlori yaradilir. Muxtar investisiyalara sabab ETT-nin naaliyystlorindon istifada
etmak, ohali artimi, miihariba va s. dir. Bu ciir investisiyalar milli galirdon va faiz
doracalorindon asili deyildir. Macburi investisiyalar iso ohalinin istehlak xorcle

rinin artmast ila alagoadardir, bels ki, muxtar investisiyalar iqtisadiyyata tokan verir,
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golirlori artan ohali istehlaka daha ¢ox xorc ¢okir vo yaranan yeni tolobi garsilamaq
liclin macburi investisiyalar yatirilir.

Digor vacib mosalolordon biri investisiyalarin golirlilik soviyyasidir. Bu amil
har bir halda qoyulan vasaitin tohliikasizliyi ilo qarsilight slagads olur. Yatirilan
investisiyanin goalirliliyi no qodor yiiksokdirsa, onun itirilmo riski do bir o godor ¢ox
olur.

Bazar iqtisadiyyati soraitinde 6lks qanunvericiliyine zidd olmayan investisiya
foaliyyati ndvlarindon biri do xarici inves tisiyalardir. Olkolorin mdvecud yigimlar
ilo yatira bilocoklari investisiyalar mohdud, yerli gonastlorin meydana gatirdiyi
chtiyatlar yetorsiz oldugu zaman, lazim olan vasait ehtiyacinmi xarici 6lkslordon calb
olunan kapitallarla qarsilanir.

Xarici investisiyalar imumi olaraq bir dlkeonin qarsiligini sonradan 6domak
lizro xarici monbalordon oldo etdiyi vo iqtisadiyyatin inkisafina tosir edocoyi
maliyys vo ya texniki ehtiyatlar formasinda toyin oluna bilor. Xarici investisiyalar
bir 6lkonin sabit sormays stokunun artmasi, texnologiya vo idaragilik bilgisinin
inkisafi, mosgullugu vo roqabst gabiliyystinin artirmasi,todiyye balanst agigini
azaltmasi, daxili bazara dinamiklik gotirmosi, ixtisash kadr vo idarog¢i agiginin
aradan qaldirilmas: istigamotinde 6lka iqgtisadiyyatina 6z tovhosini verir. Inkisaf
etmakdo olan 6lkolorin (IEOQ) iqtisadi artimi va inkisafina miisbat tosirlari oldugu
liclin xarici investisiyalara meyilli siyasot yeridirlor. Xarici investisiyalar yalniz
yatirlldigi  6lkodo deyil, homginin investisiyani qoyan Olkoys do miixtolif
istiinliiklor tomin edir.

Xarici investisiyalar pul vosaitlori, qiymetli kagizlar, omlak hiiququ, o
cimlodan sahibkarliq faaliyysti ilo bagl golir alde etmok maqgsadila calb edilmis
0lko arazisindo yerlogdirilon sarbast maliyya vasaitloridir.

Ev sahibi 6lka (host country) - xarici investisiyalarin galdiyi va yerlosdirildiyi
Olkadir.

Monso 0lko (home country) - xarici investisiyant qoyan oOlkadir.
Xarici bazara girmayi qarsisina maqsad qoyan bir 6lka bunu 3 yolla hayata kecira

bilor.
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Ozii 6z olkosindo istehsal etdiyi mohsulu xarici &lkoys satmagq]a.
Bazara girmok istodiyi 6lkenin yerli firmasim1 6z texnologiyasi, marka adindan
istifadosino icazo verorok yoni lisenziya vermoklo girmok istodiyi xarici bazara
investisiya layihoalori qoymagqla.

Beynolxalq maliyys axinlarim1 3 qrupa ayirmaq olar: bank kreditlori, xarici
portfel investisiyalar, BXI.Bank krediti baglanmis miiqaviloloro osason
qaytarilmas1 vo miioyyon miiddoto (miiddotlorinartirilmast hiiquqi ilo) vo faizlor
(komisyon olan haqq) d6donilmasi sort olarag bu tominatin vo ya tominat olmayan
miloyyan mablagin borc verilon maliys vasaiti hesab edilir.

Portfel xarici investisiyalar digor 6lko votondaslarinin, dévlatlorin, beynalxalq
toskilatlarin,votondasligi olmayan soxslorin, bir sozlo xarici investisiya foaliyyati
subyektlarinin 0lks arazisinda yerlogson iqtisadi obyektlorin qiymotli kagizlarina, o
climlodon, sohm, istigraz vo s. qoydugu maliyyo vasaitloridir. Mévzumuz
investisiya layihoalori ilo bagh oldugundan,daha c¢ox investisiya layihalorinin
mahiyyatini agmaga calisacagiq.

Beynolxalq ticarot nozoriyyasinin tomoli David Rikardonun “Nisbi
Ustiinliiklor” nozariyyesino dayanir. Bu nozeriyyr yo gdra bir mohsul hans1 6lkoda
digorino nisboton daha ucuz basa golirss, homin mohsulu o 6lko istehsal etmalidir.
Bildiyimiz kimi, IEOO-in oksariyyatindo ucuz isci qiivvasi, tabii ehtiyatlar, genis
daxili bazar oldugu halda maliyys ehtiyatlar1 ¢atismazligindan dolay1 bu o6lkalor
ollorindoki ehtiyatlardan istifado eds bilmirlor. Bu baximdan, qeyd olunan
olkalordo investisiya layiholarina ¢ox ehtiyac vardir. Xarici investorlar iso [IEOO-in
belo nisbi lstiinliiklorini doyorlondirorak, homin o6lkoloro birbasa investisiyalar
qoyurlar. Tabii ki, bu da homin 6lkoalorin siyasi , hiiquqi, iqtisadi, modoni va s.
soraitlorindon asilidir.

Investisiya layiholori xarici investisiya foaliyyati subyektlori torofindon &lko
orazisindo  yerlogorok, uzunmiiddotli qoyulan  beynslxalq investisiya

kateqoriyasidir.
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Bir vo ya birdon ¢ox xarici investorun biitovliikdo vo ya yerli bir vo ya bir
neco firma ilo ortaq olaraq qoydugu investisiyalar da Birbasa Xarici
Investisiyalardir.

Investisiya yatirimlarinin reallasmasinda investisiya qoyulacaq 6lkonin
ictimai, iqtisadi, siyasi sortlori do ohomiyyot kosb edir. Xarici investor adoton
ictimai vo modoni baximdan 6z 6lkolorino bonzor 6lkolori segmaoya iistiinliik verir.
Amma osason xarici investorlar iqgtisadi doyisonlorin (Umumi daxili mohsul
(UDM) vo ya Umumi milli mohsul (UMM), todiyys balansi, iqtisadi artim,
infilyasiya, 6doma gabiliyyati, mohsuldarliq, valyuta mozonnalari va s.) tasirloring
diqget yetirirlor. Bu monada on tosirli faktor olaraq birinci sirada bazarin
boylkliiyli, bazarin inkisaf siiroti,nogliyyat, infrasturkturanin mévcud voziyyati,
tobii ehtiyatlarin movcudlugu, igtisadi vo siyasi sabitlik, inzibati v ticari angollor,
xorclor, valyuta mozonnolori, ixrac imkanlari, xarico ¢ixis imkanlari
qiymatlondirilir.

Investisiya layiholorinin miioyyon edon faktorlardan biri do ev sahibi dlkonin
stabilliyidir. Iqtisadi nazeriyya geyri-stabillik ilo investisiya layihalori arasinda tors
miitonasibliyin oldugunu geyd edirlor, ¢iinki krizlors acgiq, siirprizlorlo dolu bir
igtisadiyyata investisiya yatirmaq xarici investorlar torafindon mogbul qarsilanmur.
Diinyada birbasa xarici investisiya axinlart 1980-ci ildo 6% idiss, 2014-cii ildo
galirin34%-i soviyyasino golib ¢ixmigdir. Bu illor orzindo miioyyon dalgalanmalar
olsa da BXi-nin énomi keg¢dikca artir. Belo ki,diinya iizro BXi-nin giris stok u 10
trilyon dollara ¢atmisdir.

BXI yatirilan investisiyanin miilkiyyotino géra, qoyulan investisiyanin yeni
miiossiso yaratma xiisusiyyatine goro, qoyulan investisyanin istehsal zoncirindoki
yerino goro, qoyulan investisiyalarin mogsadino gors vo forqli bir sira doyisonlors
gora 6z icarisinda novlors ayrilir.

Yatirilan investisiyalarin miilkiyyatina gora investisiya layihalari ortaq va ya
tam miilkiyyoto sahib sirkot qurmagq, sirkotlorarasi birlosmo vo ya satinalmalar

soklindo va strateji birlosmolor olaraq siniflora boliiniir.
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Ortaq vo ya tam miilkiyyato sahib sirkot qurmaq sinfine ortaq bir vo ya bir
neco xarici investorun ev sahibi 6lkaya golorak ev sahibi 6lkads digar bir va ya bir
nego yerli investorla ortaq yatirdiglar investisiyalardir. Tam miilkiyysto sahib bir
sirkot qurmaq isa bir vo ya bir ne¢a xarici investorun ev sahibi 6lkoya golorok tok
basina sirkot qurmasidir. Aralarindaki forq qurulan sirkotin miilkiyyotindo ev
sahibi 6lkadon bir investorun olub olmamasidir. Xarici investorun bu iki se¢imdon
hansimi segmosi iso ev sahibi 6lkodo bazar, adot-onono, din, is olaqgolori, xarici
diismonlik, patent, lisenziya, miilkiyyat haqlar1 kimi faktorlardan asilidir.

Sirkatlorarasi birlosmo vo ya satinalmalar soklinds 6lko bazarina daxil olman
birbasa xarici investisiyalar xarici investorlar toraofinden daha cox torcih edilir. Bu
zaman modoniyyat, din, adot-onons forgliliyindon dogan bir sira ¢otinliklor
meydana gals bilar, belo ki, xarici sirkatin yerli sirkatlo birlosmasi vo ya onu satin
almasindan bir sira siyasi problemlor sirasinda mosgullug, amok hagqina monfi
tosir masalalori miihiim yer tutur.

Son illards genis yayilmis birbaga xarici investisiya qoyma sakill arindon biri
do strateji birlosmadir. Bu ciir investisiya qgoymada moqsod bazara dogru zamanda
gira bilmok, ortaq bazarlama vo xidmot toqdim etmanin faydalarindan yararlanmaq
olaraq siralana bilar.

Yatirilan investisiyalarin yeni miiossiso yaratma xiisusiyyotino goro birbasa

xarici investisiyalar1 yasil saho investisiyalart vo qohvayi saha investisiyalarina

bola bilarik.

1.2. Investisiya layihalorinin qiymotlondirilmasi meyarlarimin miisyyan
edilmasinin metodoloji asaslar.

Investisiya layihalorinin qiymotlondirilmesi meyarlarmin miioyyon edilmosi,
Olko iqtisadiyyat1 lizorindo tosirlorini 6lgmok bir o godor do asan deyildir. Bu
baximdan investisiya nozoriyyalorini arasdirmaq vo bu nozoriyyslordo birbasa
xarici investisiyalarin 6lko igtisadiyyat1 tizorindaki tasirini toxmin eds bilmok bu

yolda atilan ilk addimdir.
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Ilk olaraq tarixi ardicilligla iqtisadi moktoblorin investisiyalar hagqmnda
goriisloring diggot yetira bilorik. 1k iqtisadi moktablordon biri olan merkantilistlora
goro milli sorvoti pul ilo, pulu iso qiymotli metallarla eynilosdirmok olar.
Merkantilistlor pula kapitalin pul formasi kimi baxir vo hesab edirdilor ki, pul
ovvalco mohsuldar, sonra iso om too formasina ke¢gmoli vo beloliklo istehsal
prosesinin fasilasizliyini tomin etmolidir. Olbotto ki, merkantilistlor “investisiya”
terminindon istifado etmomislor, amma disiiniirdiilor ki, sorvotin toplanmasi
millatin asas moagsadi ola bilmaz, o ictimai tokrar istehsalin bir halgasidir.

Fiziokratlarin toliminds investisiyaya daha c¢ox aydinliq gotirmisdir. Bu
moktobin banisi fransiz alimi Fransua Kene investisiyanin natural oasasli maddi
strukturunu mioyyonlosdirmisdir vo onlarinilkin vo 1illik 6donislora uygun
ayrrmigdir

O ilkin 6donisloro kond tosorriifati masinlarinin alinmasini, tikililorin vo
heyvanlarin alinmasini,illik 6donislors iso toxumlarin alinmasini, omok haqlarinin
6danilmosini vo digor bu kimi xorclori aid etmisdir. Umumiyyatlo, fiziokratlar
investisiyalara yalniz okingilikds istifads olunan kapital ehtiyyatlarini aid edirdilor.
Fiziokratlara goro investisiya hom fermer tosorriifati, hom do ictimai istehsala
cokilon xorclor kimi basa diisiilmali vo bu xarclorin hom fermerin golirlorinin, hom
do milli sarvatin artimina tasir edocoyini qabul etmok lazimdir. [18.5.217]

Klassik igtisad maktabinin banisi Adam Simit investisiya proseslori hagqinda
miixtolif fikirlor irali siirmiisdiir. Kapitalin formalagsma prosesinin dyronilmasini
“Xalglarin sorvetinin tobioti vo onun yaranma sobablorinin totqiqi” (1876) adh
asarinin asas vazifalorindon biri kimi ortaya qoymusdur. A. Simito gors, xalgin
zohmotinin illik noticosini iki {isulla artirmaq olar. Birincisi, mohsuldar iscilorin
artirilmasi, ikincisi iso, movcud is¢ilorin mohsuldarligini artirmaqla. Hor iki iisulun
hayata kecirilmasi {i¢lin yeni is yerlorinin yaradilmasi vo masin va avadanliglarin
tokmillogdirilmosi ii¢iin olavo kapitala ehtiyac vardir. Investisiyalar hom milli
sarvatin arttmina sabob olur, hom do 0z sahibino monfoot oldo etmok imkani
yaradir. Xalqmn movcud olan sorvati, hamginin sahibkara golir gotiron kapitalin

borpa edilmasing vo artirilmasina ¢okilon xorclor milli soviyyados kapitala aid edilir.
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Investisiya nazoriyyalorini sonraki morhololorindo alman igtisadgist vo filosofu
Karl Marks 6ziinii “Kapial vo izafi doyar” tolimlori ilo daha da zonginlosdirmisdir.
Marksin tolimino goro, kapital 6zii-Oziino artan doyardir. O, kapitalin 6zii-6zlino
artmas1 prosesini ii¢ morhaloys ayirmis vo bu prosess maliyonin dovriyyasi
demisdir.

Birinci morholodo, kapitalist zoruri istehsal amillorini oldo etmok ({i¢iin
miiqayisoli bazara alic1 kimi daxil olur. Ikinci morhalodoa, alde olunmus istehsala
osaslanan amillorinin daha mohsuldar istehlakinin vo muzdlu is qlivvasinin amayi
ilo istehsal amillorinin doyarindon boyiik mohsul istehsal edilir. Nohayat {iciincii
morhalads, olds olunmus mohsul satilir vo alds olunan pul kapitali birinci
morholadaki sorf edilmis maliyo kapitalindan yaranan izafi doyorin no gadar boytik
olur masalasi 6nom kosb edir.

K. Marks izafi doyori muzdlu is¢ilorin amoyinin 6donilmomis hissosi kimi
togdim edir. Beloliklo, K. Marksa gors, mikro soviyyads investisiya izafi doyori
oldo etmok tigiin keyfiyyat vo komiyyat miitanasibliyi sorti ilo istehsal amillorinin
alinmasina ¢okilon xorclordir.

Ingilis iqgtisadgis1 Alfred Marsal “Iqtisad elminin prinsiplori” osorindo
investisiya proseslorino daha da forqli yanagmalar iroli siirmiisdiir. A.Marsal
investisiya prosesino kapital bazarinin foaliyyat mexanizminin bir hissosi kimi
baxmisdir. A.Marsala goro, investisya prosesi o zaman bas tutur ki, sahibkar slavo
monfoot aldo etsin. O, investisiya prosesind sahibkara golocokdo golir gotirmasi
liclin sorf etdiyi biitiin xorclori aid etmisdir.

Schunpeteryan nozoriyyosine goro yatirilan investisiyalar bank kreditlorini
artira bilor. Artan kreditlor pul toklifini artirir vo artan pul toklifi iso qiymatlori
yiiksoldor va cari milli mohsulu artirir. Yatirim miiddoti bitdikdon sonra bunlarin
tam torsi meydana cixar va iflaslar bas veror vo igtisadiyyat bohrana diisor.

Neoklassik boyiima nozoriyyasi vo ya solov boyiimo modeli birbasa xarici
investisiyalarin acgiqlamasinda yetorli deyil. Modeldoki azalan fayda ganunu
birbasa xarici investisiyalar1 sormayasi az olan 6lkolordo sormayonin marjinal

faydasi artacagindanbirbasa xarici investisiyalar IEO-don IEOO-2 axacaqdir. Lakin
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bu nozoriyys IEO-lor arasindaki birbasa xarici investisiya axinlarmni izah etmokda
cotinlik gakir.

Investisiya foaliyyoti haqqinda daha genis totgigati ingilis iqgtisadgisi Con
Meynard Keyns 6ziiniin “ Masgullugun, faizin, pulun iimumi nazariyyasi” adl
osorindo isloyib hazirlamisdir. Keyns investisiyani hom mocmuu tolobin bir
elementi kimi, hom do shalinin moesgulluguna tasir gl storon bir amil kimi taqdim
etmisdir. Investisiya tolobatmin komiyyoti bir torofdon comiyyotin investisya
resurslarina gézlonilon xorclorinin miqdari kimi, digor torofdon iso mocmuu tokliflo
comiyyatin istehlak toyinatli mohsullarinin alinmasina ¢akilocok gozlonilon xarclori
arasindaki forglo miioyyon edir. Keynesa goras, comiyyatin istehlaki golirin artim
qodor ¢oxalmir vo homin artimin bir hissasi yi§ima yonlondirirlir. Keyneso goro,
golir investisiyanin yegana monbayi deyil, hom¢inin borc vasaitlorindon, boliisdyB
Criilmomis monfostdon, amortizasiya ayirilmalarindan daxil olan sorbast pul
vosaitlori ilo investisiya tolobatin1  6domok olar. C.M.Keyns investisiya
foaliyyatinin izahin1 multiplikator (artim) nozoriyyesi ilo oslagolondirmisdir. O,
hesab edirdi ki, qoyulan har bir investisiya ilkin mosgullugu tomin edir. Bu iso calb
olunan biitiin subyektlorin aliciliq gabiliyystini artirir, yeni aliciliq qabiliyyati yeni
tolobatlarin yaranmasina sabob olur, yaranan yeni tolobat yeni tokliflora zoruruot
yaradir vo bu da mosgullugun artmasina sorait yaradir. Bu o demokdir ki,
investisiyalarm artt mu milli golirin daha bdyiik artimina gotirib c¢ixaracag.
Multiplikator yalniz muxtar investisiyalarin golirlorin artmasina tosirini oks etdirir.

Investisiya anlayis1 ilo bagli olan mofhumlardan biri do akseleratordur.
Akselerator bir nov multiplikatora oks bir komiyyotdir. Belo ki, akselerator
investisiya artimmin hazir mohsul, golir vo istehlak tolobinin artimma olan
nisbotini ifado edir. Akselerator yalniz macburi investisiyalarin mohsul, golir vo
istehlak tolobinin artimina nisbatini gostorir, bu o demokdir ki, golir, mohsul va
tolobin artmast vo ya azalmasi maocburi investisiyalarin da artmasini vo ya
azalmasini tol ob edir.

1800-cii illorin baslangicinda Ingiltors ehtiyact oldugu xam maddoni &zii

qarsilaya bilmodiyindon mistomlokolors iz tutdu. Bu zaman homin
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miistomlokolors xammal, faydali ehtiyyatlar, neft vo s. cixarimasi {iclin 6z
kapitalin1 yatirdi. Bu iso birbasa xarici investisiya qoyulusunun baslangict oldu.
Belo ki, sonaye inqilabiin gotirdiyi bir sira iistlinliiklordon faydalanaraq kiitlovi
mohsul istehsal edilir vo bu mohsullarin istehsali li¢iin xammalin olmasi vacibdir.
Bundan basqa oOlkonin giindalik mohsullara olan ehtiyacini qarsilamaq {iciin S
eylonda ¢ay, Sorqi Afrika Olkolorindo banan plantasiyalarinin salinmasi birbasa
xarici investisiyalarin naticasi olmusdur.

XIX osrin sonlarinda artiq giiclii sonaye sirkotlori ortaya ¢ixmis vo xarici
bazarlara daxil olmaga baslamuslardir. Ilk dofs olaraq 1855-ci ildo Amerikanin
“Singer” sirkoti Fransada tikis masinlari istehsal edon miiossisonin yaradilmasina
lisenziya vermisdir vo 1867-ci ildo Qlasqovda olkodon konarda ilk fabrikini
qurmagqla birbasa xarici investisiyalarin inkisafinda 6nomli addim artmisdir.

XX osrin avalorindo Avropa sirkstlori do birbasa xarici in vestisiyalara 6z
tovholarini verdilor. 1907-ci ildo Italiyanin “Fiat” sirkoti Avstriyada, 1909-cu ildo
ABS-da, 1912-ci ildo iso Rusiyada emalatxanlar agmisdir. 1930-cu illora qodor
bolli soviyayo ¢atmis birbasa xarici investisiyalar boyiik bohran illorinds azalmaga
vo qoyulan investisiyalar geri gotiiriilmoyo baslanilmisdir. Béhrandan sonra ikinci
diinya miiharibisi illori do birbasa xarici investisiyalarin inkisafinda boyiik
cotinliklor yaratmisdir. Yalmiz 1950-ci illordon baslayaraq birbasa xarici
investisiyalarin rolu artmaga baslamisdir. Bunun birinci sababi ikinci diinya miithar
ibasinden sonra Diinya Bankinin, BVF-nun, BYIB-nin yaradilmas1 olmusdusa da
digor sobabi beynolxalq naqgliyyat vo rabito sektorunda inqilabi inkisafin olmasi,
sarnisin toyyarolorinin kosf olunmas, beynolxalq pogt xidmatlorinin tokmillogsmasi
kimi yeniliklarxarici investorlarin digar 6lkads islomasini asanlasdiraraq yeni tokan
verdi.

Investisiya layiholori problemi genis va ¢ox cohatli masalo oldugundan, bu
movzuya c¢ox sayda xarici totqigatgr miiraciot etmis vo c¢oxlu sayda elmi
arasdirmalar, nozariyyalar, yanagmalar, baxislar, hipotezlor ortaya qoymuslar. Boazi
totqiqatcilar birbasa xarici investisiya nozariyyalorini mikro vo makro iqtisadi

nozariyyalora boliirlor.
19



Digor totqiqatci alim Stempnyak torofindon islonmis nazoriyye bir qador
funksional vo mantiqlidir. Bu nazariyya ev sahibi 6lkonin spesifikasi ilo kapital
ixrac edon sirkotin spesifikas1 ilo olagodar olan amillori nozoro alir.
Bu istigamotdo ¢alisan totqgigatgt alimlordon biri do Ximer olmusdur. O, 6ziiniin
moshur “firmanin 6ziino moxsus tstiinliiklor” nozoriyyasini isloyib hazirlamisdir.
Birbasa xarici investisiyalar masolo sinin tohlili ilo oalagodar islonmis investisiya
portfeli nozariyyasinin mitkommal olmadigini bildirararak, qeyd edib ki, birbasa
xarici investisiyalar yalniz kapital yatirimi deyil, hom do tam olaraq bir paket digor
ehtiyyatlarin, eloco do texnologiyalarin, idarsetmo metodlarinin, sahibkarliq
foaliyyotinin hoyata kecirilmasi vo s. yatirmmi demokdir. Ximer gostorirdi ki,
investisiya layiholori liglin zoruri sortlordon birincisi investisiya yatiran tosorriifat
subyektinin 0ziino moxsus {istiinliikloro sahib olmasidir. Bu iistilinliiklors totqigat
potensialini va texnologiya ehtiyyatlarini aid etmisdir.

Investisiya layihalori 1950-ci illordos, xiisusilo, IEO-do bdyiik miqdarda
yatirilmasi iqtisadgilarin maragina sabab olmusdur va bu ciir yatirimlarin noys gora
yatirlldigi movzusunda gliniimiizo godor bir ¢ox nozoriyyslor, yanagmalar,
hipotezlar islonib hazirlanmigdir.

Strateji davranig yanasmasi firmanin rogabot soraiti ilo baghdir. Strateji
yanasmada roqabotli davraniglar ¢ox ohomiyyatlidir. Rogabotci davranis sonsuza
godor davam etmoyocok. Belo ki, xarici investor g¢alisir ki, roqi blort movcud
firmalar1 tutmadan, Ozii bu {stiinliiklordon maxsimum fayda oldo etsin.
Omoliyyat xorclori  nozoriyyasi  Oliver Williamson torofindon  islonib
hazirlanmigdir. Nozoriyyoyo goro firmalar istehsal vo omoliyyat xorclorini
minimuma endirmo kriteriyasina gora davranir vo buna ortaq olma soviyyalarini
miioyyon edirlor. investisiya layihalori qoymaq istoyon investor istehsal xorclori,
firmanin Olgiisii, bilgi vo texnoloji soviyyasina uygun olaraq forqlilik gostorir.
Hood va Young birbasa xarici investisiyalarin yerlosdirildiyi yer nazoriyyasi ilo
bagli dord faktoru iroli stirmiisdiir.

Bunlardan birincisi, isgiicii faktorudur ki, investisiya layiholori qoymaq

istoyon xarici investor ucuz is qlivvasinin oldugu yerlors meyilli siyasot yeridirlor.
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Ikincisi, bazar faktorudur ki, investisiya layihalori qoyan xarici investor investisiya
yatirarkon bazarin boyiikliiylino, bazarin bdylimo siirotino, bazarin inkisaf
morhololoring, yerli rogabotin  varligt kimi kriteriyalara diqqgot yetirir.
Ucgiinciisii, ticari angallor faktorudur ki, yerli istehsali artirmagq istoyan 6lkolor daha
cox ticari ongollordon yararlanaraq yerli istehsali qoruyucu siyasot yeridirlor.
Investisiya yatirmaq istr yon xarici investor bu ciir angollordon qacacaqdir.
Dordiinciisii iso, dovlot siyasotidir ki, ev sahibi 6lkonin totbiq etdiyi siyasotlor
Olkodoki xarici investisiya iqlimino ¢ox boyiik tosir edir.

Notica olarag Hood va Youngun analizlort maliyyat ustiinliiklorina dayanir.
Investisiya layiholorini acgiglamaga yonolmis nozoriyyolorden biri do mohsulun
hoyat dovrii nozoriyyosidir. Bu sahodoki c¢aligmalarin ¢oxunu Vernon isloyib
hazirlamisdir. Mahsulun hayat dovrii nazariyyasinin mahiyyati ondan ibaratdir ki,
rogabotci firmalar mohsulun hoyat dovriinii ¢cox vaxt 6z axisina buraxmuirlar, yoni
mohsulun  06zii-6ziino  iralilomasini  gozlomirlor. Onun yerino oavvalcodon
investisiyalar calb edarak bu axisi siiratlondirirlor.

Investisiya  layiholorinin  totqiqi  istiqgamotindo  ortaya  qoyulmus
nozariyyolordon biri do Miilkiyyatci istiinliikker nozariyyssidir. Bu nozariyye
totqigatgt alimlor Bakli vo Kassonun fikirlorino dayanir. Belo ki, investisiya
layihalorinin hoyata kecirilmasi haqqinda gorar gobul edilmosi ii¢lin osas amillor
teknoloji {istiinliik, istehsal tacriibasi vo ixtisaslagmadir.

Daha bir nozoriyyo iso “Monimsoms” nozoriyyosidir. Bu nozoriyyonin
totqiqatcist S.P.Magino goro texnologiyalar bir torofdon fordi, digor torofdon iso
ictimai olmasi, mévcud roqiblor garsisinda innovasiya tistiinliiklorinin itirilmosi ilo
noticolona bilor. Investisiyalar ilk avval yiiksok texnologiyalara aid olan idealarmn
monimsanilmasine meyillidir. Texnologiya kohnaldikco monimsoms meyli do
azalir.

A.M.Rugmana gora is9, internalizasiya nazariyyasinin tomali birbasa xarici
investisiya qoymagq istayon xarici investorun xarici bazarlarda, ticarat vo yatirimlar
i mohsuldarliginda vo s. saholordo yarana bilocok axsaqliglarin ovvolcodon

goriilmosidir.
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Oligopol topki adlandirilan digor bir nozoriyyeni F.T.Knickerbocker 6z
arasdirmalarinda daha darindan incalomisdir. Oligopol bazarlarda az sayda firma
oldugundan bir firmanin hansi qorar1 gobul etmosi digor firmanin qorarlarina tosir
edir. Oligopol bazarlarda bir firma 6ziino yatirim qoydugu halda, bu sahads ¢alisan
digor firmalarin da xarici investisiyalar1 colb etmoyo marag1 artacaqdir.
Eklektik nozoriyyo strateji davranislar nozoriyyosi ilo omoliyyat xorclori nozoriyyo
si arasinda araliq yer tutur. Eklektik nozoriyys ilk dofs Hill, Hwang vo Kim
torofindon  odobiyyata  gotirilmosdir.  Nozoriyyoyo gOro  birbasa  xarici
investisiyalarin Olkoya girmasi 3 doyisonlo miioyyon edilir: strateji doyisonlor,
otraf-miihit doyisonlori, prosesin spesifik doyisonlori. Xarici investor firmanin
uzunmiiddotli dovrdo doyorini maksimizo edocok doyisonlori segmalidir.

Golir nisbatindoki forqlilik nazoriyyasino gora birbasa investisiya qoymaq
1stoyon xarici investor investisiyani xaricdo vo ya 6z 6lkosindo qoydugu halda daha
cox golir alds etdiyi yatirimi segor.

Monopol iistiinliklor nozoriyyasi osas ideast ondan ibarotdir ki, xarici pul
yatiran yerli pul yatiranla miiqayisodoe daha az moqamda alverigli stuasiyada
yerlogir. Belo ki, o bu 6lkonin miivafiq bazarin1 vo bu bazarin “oyun qayda va
qanunlarini” yaxsit bilmir

Xarici investorun bu 6lkodo genis olagolori olmadigi iiclin ¢ox nogliyyata
xarclar ¢akir va yaranan riskdon ziyan ¢okir. Bu baximdan xarici pul yatiran yerli
pul yatiranlar garsisinda monopol istiinliklors sahib olmalidir ki, golir oldo eds

bilsin.

1.3. Investisiya layiholorinin qiymotlondirilmasi meyarlarinin elmi asaslarla
tohlili.

Yatirilan investisiyalarin istehsal zoncirindoki yerino goro birbasa xarici
investisiyalar iifiiqi (horizontal) investisiyalar vo saquli (vertical) investisiyalara
boliindir.

Ufiiqi investisiyalar beynolxalq ticaratin éniindokiongallorin oldugu, dasima

xorclorinin bahali oldugu bir voziyyatdo istifado edilon bir metoddur. Bu metoda
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goro xarici investor 6z 0lkasindo istehsal etdiyi mohsulu ev sahibi 6lkoyo ixrac edo
bilmirso vo ya etso belo rogabot eds bilmirso bu clir voziyyotdo ev sahibi 6lkonin
bazarmi olo kecirmok ii¢lin ev sahibi 6lkoyo birbasa investisiya qoyur. Bunun
sayasindo ev sahibi 6lkonin bazarinda satis edo bilmok imkani oldo edir. Belo
investisiyalar1 xarici investor miixtolif Olkolordo hoyata kegiro bilor. [15.5.69]
Saquli (vertical) investisiyalar - xobarlosmo vo catdirmadaki irslilomolora, biitiin
liberallagsma axinlarina rogmon holo do Olkolor arasinda faktor qiymaotlori vo
tochizatinda forqlor mévcuddur. Bu voziyyatdo forqli faktorlar tolob edon istehsal
sahalari 1stehsal marhalalaring ayrilir va har bir marhals 6z faktorunun ucuz oldugu
olkalara istigamatlonir. Sormays tutumlu mohsul sarmayanin ucuz, smok tutumlu
istehsal morholoasi iso amoyin ucuz oldugu yerlordo hoyata kecirilorok xorclor
minimumlasdirilir.

Mogsadino goro birbasa xarici investisiyalar1 bazara yonalon, mohsuldarliga
yonolon, tobii ehtiyatlara yonolon vo digor vosaitlora yonolon investisiyalar kimi
tosniflogdira bilarik.

Yenidon yatirilan manfaat - bu tip investisiyalar daha avval yatirilmis birbasa
xarici investisiyalarin noticosi olaraq oldo edilmis monfostin boliisdiiriilmomis
hissasinin yenidon investisiya soklindo yatirilmasidir. Bu ciir birbasa xarici
investisiyalarin yatirilmasinin osas moqsadi oldo olunmus yi§imin ev sahibi
Olkadon xarico ¢ixarilmasinin qarsisini almaq, homg¢inin boyiimoys vo yeni
saholors investisiya qoyma istoyi ola bilor.

Investisiya layiholorinin bir sira 6ziino moxsus cohotlori var vo bunlar
asagidakilardir.

Miiddst baximindan - investisiya layihalori osason uzun miiddatli invest
isiyalardir. Bir ¢ox halda 5-10 vo hotta daha uzun bir dévrii ohato edir. Belo ki,
birbasa xarici investisiyanin yatirilmasi ii¢lin aidiyyati orqanlardan icazonin
alimmasi, investisiyanin yatirilmasinin baslanmasi vo bitmosi, istehsala kec¢ilmosi,
investisiya xorclorinin geri 6ddondikdon sonra golir aldo edilmasi orta miiddatli bir

dovri ahato edoa bilar.
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Idaroetmo baximindan - investisiya layiholorini yatiran ana sirkot tdromo
sirkoto bozi saholordo miistoqillik verso do ¢ox vaxt idaroetmo funksiyasini 6z
olindo saxlayir. Xiisusilo ana sirkot arasdirma vo inkisafa (research and
development) ¢okilon xorclori, keyfiyyot vo standartlart maliyyolosdirdikdo ¢ox
vaxt konservativ yanasir.

Kapitalin tokibi baximindan - investisiya layiholorini yatiran investor maliyya
ehtiyatlar ilo birlikdo texnologiya, idaroetmo metodu, idaroetmo qurulusunu va s.
ozii ilo gotirir. Dolays1 ilo birbasa xarici investisiyalar yatirilarkon ev sahibi
olkonin gazanci ancaq maliyys ehtiyatlarinin calb edilmasi deyil, homginin 6lkonin
texologiyaya olan tolobatinin da 6donmaosidir.

Hiiquqi status baximindan - investisiya layihoalori yatiran investor cox vaxt
hiiququ soxs olur. Bu ciir investisiy a yatiran investoru 6lkonin hiliquqi soraiti,
qanunlari, mohkomo sisitemi, vergi sistemi, gomrilk orqanlar1 daha ¢ox
maraqlandirir.

Manfaatin transferi baximindan - 9ksaran investisiya layihslori yerlosdiron
investor oldo etdiyi monfooti 6z Olkasino transfer etmok istoyir, bu ciir davranis
dovlatlorin bu movzudak: hoarakatlorindon asilidir. Belos ki, bazon hokumatlor aldo
olunan monfastin yenidon investisiya soklindo yatirilmasini tomin etmok {i¢iin
monfoat transferi omoliyyatini ¢otinlogdirirlor.

Ceviklik baximindan - investisiya layihalorinin g¢eviklik qabiliyyati portfel
investisiyalardan daha asagi soviyadadir. Ciinki, birbasa xariciinvestisiya
layihalorinin hoyata kegirildiyi ev sahibi 6lkadoki sabit vo doyison ehtiyatlarin bada
verilmosi (bankrot olaraq iflas etmasi asasinda 6z faaliyyatininin dayandirilmasi

xeyli vaxt alacaqdir. Fogat xarici portfel investisiyalar yatiran investorlar iso
gozlontilorini yeteri godor oldo etmodikdo 6z fondlarmi 6lkodon ¢ixaracaglar.
Bundan basqa 6lkoni tork eden birbasa xarici investisiyanin yenidon 6lkoys girmasi
daha ¢otindir.

Birbasa xarici investisiyalarin bir ne¢o noviinii forglondirs bilorik.

- Yeni yatrilan Birbasa Xarici Investisiyalar,

- Yeniloma va ya avozetmoa Birbasa Xarici Investisiyalar,
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- Genislondirmo Birbasa Xarici Investisiyalar,

- Miiasirlosdirmo Birbasa Xarici Investisiyalar,

- Strateji Birbasa Xarici Investisiyalar,

Yeni yatirilan Birbasa Xarici Investisiyalar - mdvcud olmayan vo faaliyyatine
yenico baslanacaq istehsal vo xidmot saholorinin agilmasina yonlondirilir.
Yenilomo vo ya ovozetmo Birbasa Xarici Investisiyalar1 yararsiz hala golmis vo
istifado edilo bilmoyan texnologiyanin yenisi ilo ovoz edilmosi liglin yatirilir.
Genislondirmo Birbasa Xarici Investisiyalar o6lko orazisindoki istehsal
miiossisalorinin ig giicliniin tolobi 6domoadiyi zamanda hoyata kegirirlir.

Genislondirmods asos sobab tolobin catismadigr bir vaxtda qoyulmasidirsa,
miiasirlosdirmo (modernlosdirmo) Birbasa Xarici Investisiyasinda moqsad ¢okilon
xorclorin azaldilmasidir.

Starateji birbasa xarici investiya iso miiossisonin varliginin qorunmasi vo
inkisaf etdirilmosi magsadils calb edilir.

Bahraman birbasa xarici investisiyalar1 4 ndva ayiraraq siniflondirmisdir.

- Tobbi ehtiyyat axtaran Birbasa Xarici Investisiyalar,

- Foaliyyot axtaran Birbasa Xarici Investisiyalar,

- Bazar axtaran Birbasa Xarici Investisiyalar,

- Strateji varliq axtaran Birbasa Xarici Investisiyalar,

Tobii ehtiyat vo bazar axtaran investisiya layihalori daha cox mosgulluq
yaradir.

Diinya ticaratin, sormayanin, istehsalin globallagsma s1 ilo yeni dovro godom
goyurmusdur. Bu kegid IEO torafindon ydnlondirirlirsa do, IEOO da on az1 IEO
qodar tosirlonirlor. Hor hansi bir 6lkonin gorar gobul etmasi biitiin diinya 6lkolorineg
tosir edo bilir. Bu baximdan,bir 6lkonin digor 6lkays birbasa investisiya qoymasi
homin oOlkaslorin iqtisadiyyatlarina tosirsiz  Gtiiso  bilmoz. Birbasa xarici
investisiyalar ev sahibi 6lkays makro vo mikro iqtisadi cohatdon tosir edorak

onlarin inkisafinda miihiim rol oynayir.
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Mikro iqtisadi inkisafdaki rolu olaraq yeni istehsal saholorinin agilmasini,
moveud saholorin yenilonmasini, genislondirirlmosini vo miiasirlogdirilmasini vo s.
kimi foaliyyatlorin inkisafinda ohomiyyatli rol oynayir.

Investisiya layiholorino makro iqtisidi yondon baxdigimiz zaman o6lkonin
blidco golirlorinin artmasinda, igsizliyin azaldilmasinda, 6lkonin xarici valyutaya
olan ehtiyacinin 6donmosinds, milli galirin artmasinda vo s. neco rol oynadigini
goro bilorik. Milli golirin artmasi iso 6lkodoki sosial voziyyatin inkisafina, ohalinin
rifahinin yaxsilasmasina sobab olur. ©On osas1 iso 6lkonin daxili xammal vo tobii
chtiyatlarin istifado edilmosi, Olkonin iqtisadi miistaqilliyine  vo iqtisadi
madoniyyating nail olmaq, diinya bazarlarina keyfiyyotli mohsul ¢ixardilmasi, elmi
texniki inkisafa nail olmagq, bir s6zls,iqtisadi tarazlig1 doyison tosir edici starateji
ohomiyyat dasiyir.

Bir iqtisadiyyata investisiya layiholorinin calb edilmasi mocmuu tolobo
miisbat tosir edorak iqtisadi artim vo masgullugun artimina sobab olur. Hoqigaton
do investisiya layihalorinin calb edimasi bir torafdon golir vo yigimlan artiraraq
olavo investisiya calb edir, digor torofdon xorclori artiraraq mr sgulluga birbasa
tosir edir. Hor hansit bir sahado birbasa xarici investisiyalarin artmasi homin
sektorun alt sektorlarinin da inkisafi ilo olagodar yatirnm tolob edir. Bu da 6z
ndvboesindo xarclari daha da artirir. Istehsal edilon mal vo xidmotlorin artimi iso
yeni 1§ yerlori agaraq is qiivvasine olan tolobi artirir. Birbasa xarici investisiyalarin
0lko iqtisadiyyatina bir ¢ox tosirlori var amma onlardan on vacibi mosgullugun
tosirinin 6l¢ililmosidir.

Investisiya ilo on miihiim makroiqtisadi gdstoricilordon biri olan UDM
arasinda qarsiligli olago mdvcudd ur. Bu olago iqtisadi odobiyyatlarda
investisiyanin multiplikatoru adlandirilir. Multiplikator anlayis1 mohz investisiya
ilo UDM arasinda olan olaqalorin Xarakterik edib. C.M.Keynso goro multiplikator
investisiyanin hocminin doyismasindon asili olaraqg UDM-nin dayismoasini gdstaran
omsaldir. Belo ki, investisiyanin artmas1 noticesindo UDM da artar, Biitiin bunlar

stibut edir ki, investisiyalarin iqtisadi inkisafdaki rolu danilmazdir.

26



Investisiya layiholori igtisadi artimin bir pargasidir, 6lkonin milli golirinin
artmas1 iqtisadi arttimin davamhiligim1 tomin edir. investisiya layiholorinin
artirilmasi ixracati artirir, 6lkoyoxarici valyuta giriginiartirir.

Bu iki gokilds bas verir, ilkin olaraq 6lkoyo girildiyindo gotirilon valyuta vo
rogabotqgabiliyyoti artan mo hsulun ixracindan daxil olan valyuta, todiyys balansi
kosirini azaldaraq ticarot saldosuna miisboto dogru ¢okir, faiz dorocosino miisbot
tosir gostorir, vergi golirlorinin artmasi ilo biidco golirlorinin artmasina tosir edir.
Birbasa xarici investisiyalar 6lko sonayesinin mohsuldarligimi artirir. Belo ki,
Olkoyo gotirilon yeni texnologiyalarin istifadosi noticosindo istehsal saholorindo
keyfiyyatli, roqabatgabiliyystli mohsullarin istehsalinin haciminds artim 06ziinii
gostorir. Bundan basqa issizliyin ¢ox oldugu olkolordo ohalinin mosgullugunu
artirmaq ti¢ilin birbasa xarici investisiyalarin ovozsiz rolu vardir.Birbasa xarici
investisiyalar texnologiya ilo birlikdo goldiyi zaman daha ¢ox mosgulluq yarada
bilor. Birbasa xarici investisiyalarin on boyiik faydalarindan biri do 6lko ohalisinin
hayat standartini, rifah halin1 yaxsilagdirmasidir. Diison qiymatlor, daha keyfiyyatli
mohsullar, mohsul vo xidmotlor arasinda secim eds bilmok imkanlartyaradir.
Istehsal vo xidmat sahalorindo artan mohsuldarliq dolays: ilo shalinin golirlorinin
artmasina tosir gostorir.

Investisiya layiholorinin iqtisadi artima tosirlorini 4 kateqoriya {izro
tosniflogdirr bilorik:

1.Ev sahibi 6lkonin milli galirloring, yigimina vo mosgulluguna tosiri;
2.EV sahibi 6lkonin ixracatina vo xarici ticaratin hocimina tosiri;

3.Ev sahibi 6lkonin idarsetmoa metodu, know-how, ixtisasli kadr vo
arkalagmaya

tosiri;

4. Texnologiya transferina tosiri;

Investisiya layiholori ev sahibi 6lkoyo miisbat tosirlori oldugu kimi, bir sira
monfi tosirlori do vardir. Bunlarin bazilorini asagidaki kimi siralaya bilorik.

- Xarici investorlar 6lkaya goldiyi zaman cox vaxt 6lkads hagsiz raqabat

iglimi yaratmaqla yerli raqgiblorini ortadan qaldirmaga, yerli sanayeni inkisaf
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etdirmok istoyon kicik is adamlarinin  ozmini qirmaga c¢alisirlar.

- Olkoyo birbasa xarici investisiya qoyan iri sirketlor 6lko iqtisadiyyati

tizorindo holledici s6z haqqina sahib olurlar. Xiisusilo acar sektorlarin bu ciir

investorlarin olindo comlonmasi tohliikali ola bilor.

- Xarici girkot bir ¢ox halda arasdirma inkisaf layiholorini 6z 6lkosindo

hazirlayaraq ev sahibi 6lkods totbiq edir ki, bu da golocokdo ev sahibi 6lkonin

texnoloji asililigina gotirib ¢ixara bilor.

- Ana sirkot ev sahibi Olkodon y18digi maliyyo ehtiyatlar1 m1 yenidon

investisiya kimi yatirmaq avazina 0z 6lkasina transfer ede bilar ki, bu da ev

sahibi 6lkads xarici valyuta ehtiyyatlarinin azalmasina sabab ola bilar.

Biitiin bunlar1 noazors alaraq geyd edo bilorik ki, birbasa xarici investisiyalari
Olkaya calb etmokla 6lko iqtisadiyyatinin dayanigliligini tomin edorak, diinya
igtisadiyyatina, beynolxalq alomo inteqrasiyasini siirotlondirorok  6lkonin

qloballagma prosesindoki istirakina yaxindan yardimgi ola bilar.
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II Fasil. Investisiya layihoalorinin qiymaylondirilmosi meyarlarinin miiasir
saviyyasinin tahlili
2.1. Investisiya layihalorinin qiymoatlondirilmasi meyarlarinin miiasir tahlil

mexanizmilori

Istehsal soviyyosi hipotezinin asas ideyasi ondan ibaratdir ki, tokmil roqabat bazari
soraitindo foaliyyot gostordiyi forz edilon bir firmanin birbasa xarici investisiya
colb etmosi onun satisina miisbat tosir gostorocokdir.

Daxili bazarin boylkliiyi hipotezi makro soviyyade bir hipotezdir. Bir
Olkenin daxili bazar1 na gadar boylik olarsa, hamin 6lka bir o gadar ¢ox birbasa
xarici investisiya calb edacokdir. [19.5.107]

Bu giinki globallasan diinyada IEOO vo kecid dévrii yasayan & lkolordo
igtisadi artimi vo mosgullugu tomin etmok iki osas amildon asilidir. Bunlardan
birincisi, birbasa xarici investisiyalar, digori kicik vo orta miiosisolorin inkisafidir.
Investisiya layihalori IEOO-do xarici maliyyalosdirmanin on bdyiik manboyidir.
Els buna gora do, bir ¢ox iqtisad¢ilar birbasa xarici investisiyalarin masgulluga vo
iqtisadi artima tasirina dair bir sira fikirlor irali stirmiislor.

Davidsona gora, investisiya layiholori ev sahibi 6lkods mosgulluq yaratmaq
tosirinin mahduddur. Bu mévzudak: empirik tadqiqatlara baxildiginda ev sahibi 61
kaya golon birbasa xarici investisiya ilo mosgulluq arasinda manfi bir slago gérmok
miimkiindiir. Lakin, investisiya layiholori mosgullugu hansi soviyyado artirdigina
dair goti naticoya golmok olduqca ¢otindir.

Fildisteinin hoyata kecirdiyi ¢alismalarda rogabotin ¢ox oldugu, yaxsi isloyon
bazar mexanizimino sahib Glkolordo birbasa xarici investisiyalarin ¢oxlugunun
mosgulluq tizorindo hor hansi bir tosirinin olmadigi belo bir voziyyotin ancaq
sarmayalarin artiracagini irali stirmiisdiir.

Baldvin do bu mévzuya 6z fikir lorini bildirerork sdylomisdir ki, BXIiimumi
investisiyalarin igorisindo hanst paya sahib olmasi ixraci vo yarimfabrikat
mallarinin artiminda na godor istirak etdiyi vo no gador investisiyanin movcud

miuossisolorin satin alma formasinda reallasdirirldigina baxmaq lazimdir.
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Lall 6z calismasinda iqtisadi idaro etmonin liberal 6zol sektorun dovlot
sektoru ilo miiqayisodo lstiinliik toskil etdiyi, xarici ticarot vo sonayenin inkisaf
etdiyi 6lkolorde BXI-nin mosgulluq 6zorinds tosirirnin daha ¢ox oldugunu ortaya
qoymusdur. Bu sabobdan BXI mosgullugu artira bilar ancaq bu yuxarida siralanan
miuoyyan sortlordon asilidir.

Asiedu vo Isfahani 52 o6lkedo BXIilo mosgulluq arasindaki olagoni
aragdirmiglar. 52 6lkads foaliyyat gdstoron 1207 xarici miilkiyyatli firmaya moxsus
statistik molumatlar1 istifado etmislor, bilo noticoyo golmislor ki, birbasa xarici
investisiyalarin yatirilmasi yerli is qlivvasinin islo tomin edilmosino miisbat tasir
gostorir. Birbasa xarici investisiyalarin aragdirarkon birbasa xarici investisiyalarin
iqtisadi artima tosirine diqgot yetirmadon kegmok miimkiin deyildir. Bir cox elm
adamlar1 birbasa xarici investisiyalarin iqtisadi artima tosirlorini arasdirarkon
bozilori miisbat, bozilori manfi tosirinin oldugunu, digorlori iso heg bir tosirinin
olsadigini bildirmislor.

Brady va Vallase ABS-1n igtisadiyyatini incaloyarkon bu gonasto golmislar ki,
investisiya layihalori moggulluga vo 6domalore monfi tosir edir.

Eckel iso fikirlosir ki, investisiya layiholori yiiksok keyfiyyatli mohsul
istehsalina yonoldiyi halda sormays toklifinin elastik xorc {istlinliiklorinin va
subsidyalarin oldugu bir soraitdo mosgull uga miisbot tosir edo bilor.
Mariotti iso Italiyanin 1995-2015-Ci illordoki iqtisadi voziyyotini tohlil edorak
investisiya layihoalori ilo mosgulluq arasinda heg¢ bir alagonin olmadigini gonastine
golmisdir.

Ozan Saray Tiirkiyado 2000-2016-cu illori shato edon dovrds investisiya
layihalori vo mosgulluq arasindaki olagoni aragdirmigdir. Bu arasdirmada milli
xorclor, iqtisadi boyiimo vo birbasa xarici investisiyalar doyison olaraq daxil
edilmisdir. ARDL kointeqrasiya vo xota diizoltmo modeli qurulmusdur. Qurulan
modelin naticasine goro Tiirkiyoyo yatirilan birbasa xarici investisiyalar ilo
mosgulluq arasinda uzunmiiddotli vo statistik olaraq monali bir olage
tapilmamisdir. Bu arasdirmaya gors, Tirkiyoaya golon investisiya layihslorinin

issziliyi azaldan bir tosiri yoxdur.
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Ahmet Kurtaran Tiirkiyodo 2000-2016-c1 illor arasinda yatirilan investisiya
layiholori ilo tosir edon doyisonlori arasdirmisdir. Bu aragdirmadan olodo edilon
noticoyo goro, Tirkiyoyo birbasa xarici investisiyalar colb edon on vacib
{insiirlordon biri igtisadiyyat agiqliq nisbotidir. Xarici ticarst hocmini UDM-ya
nisbati kimi 6l¢iil C9n iqtisadiyyatin agiqliq nisbati artdiqca investisiya layiholori
do artir. Digor vacib sort stimulun yaradilmasi vo foaliyyot sortlori gotiiriiliir, o
climlodan, vergi giizastlorinin edilmasi, investisyalara motivasiya yaradilmasi va
qorunmasi soviyyosi artdiqca Olko xarici investorlar torofindon cozbedici olur.
Bundan basqa yuxarida qeyd olunan doyisenlor godar olmasa da UDM-nin bdyiik
olmas1 xarici investorlar torofindon cazibadar goriiniir. Arasdirmadan o da molum
olur ki, xarici ticarat kosirinin azaldilmasi investisiya layihalorinin artim siiratino
tosir edon amillordandir.

Goldberg yaxin vaxtlarda islodiyi ¢alismalarinda investisiya layiholorinin
mosgullug 6zorinds boylik bir tosiro sahib oldugunu bildirmisdir. Goldbergo goro,
birbasa xarici investisiyalarin masgulluq tizarindaki tosiri investisiyalarin hansi
sahoyo yatirilmasindan asili olaraq doyise bilor. Onun goriisiine gora, birbasa xarici
investisiyalar ogor tam miilkiyyato sahib miiassisoya qoyulursa mosgulluq da artim
bas veror. Bu yatirim rogabot az olan sektora yatirilarsa mosgullugu daha cox
artiracaqdir. Satin alinan mdvcud miiossisolordo iso daha az tosir edocokdir.
Bundan basga investorlarin yetorsiz oldugu ev sahibi 6lkalordo do birbasa xarici
investisiyalarin mosgulluga tosiri zaif olacaqdir.

Investisiya layiholorini arasdirarken investisiya layiholarinin iqtisadi artima
tosiring diqget yetirmodon kegmok miimkiin deyil. Bir ¢ox elm adamlar1 birbasa
xarici investisiyalarin iqtisadi artima tesirlorini arasdirarkon bozilori miisbat,
bozilori moanfi tosirinin oldugunu, digorlori iso he¢ bir tosirinin olmadigini
bildirmislor.

Hsiao vo Sen 23 IEOO-nin iqtisadiyyatlarini tohlil edorok ev sahibi 6lkoni
UDM-u ils investi siya layihoalori arasinda qarsiliqli olage oldugunu tosbit etmisdir.
Belo ki, investisiya layihalorinin 1% artmsi UDM-nin 0,048%, uzun miiddoatli

dovrda iso 7,54% artimina sobob olmusdur. Homginin, UDM-doki 1%-lik artimm
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qisa dovrdo investisiya layiholori do 2,11%, uzun dovrdo iso 34%-lik artimina
gotirib ¢ixarmisdir.

Homginin Alfaro vo Charlton da bu sahads apardiglari arasdirmalarinda
investisiya layihalorinin iqtisadi arttima miisbat tasiri oldugunu miioyyon etmisdir.
Belo ki, onlar 19 sektor {i¢iin 2000-2015-ci 1llori ohato edon OECD 6lkolorindoki
sektorlardaki moal umatlara asason investisiya layiholori ilo iqtisadi artim arasindaki
alaganin panel veri analizi ils incolomis v bu qonasto golmislordir.

Ercakar vo Yilgor IEOQO arasindan segdiklori 19 6lkonin 2000-2015-ci illori
ohato edon investisiya layiholori vo UDM malumatlarini uzun dovr iiciin slaqasini
aragdirmislar. Panel vahid kok testlori 1lo gordiiklori islorin do investisiya layihalori
ilo UDM arasinda alagonin sabit oldugu gériilmiisdiir. Panel kointeqrasiya testi ilo
masaloya baxdiqda ise dayisonlor arasinda diiz miitonasibliyin oldugunu mii ayyan
edilmisdir.

Azman-saini voAhmad isoinvestisiya layiholorinin iqtisadi artima tosirini
reqresiya modeli 1ilo aragdirmiglar. Belo qgorar almiglar ki, birbasa xarici
investisiyalar ilo iqtisadi artim arasinda diiz miitonasiblik alagosi var.

Kadir Karagoéz Tirkiys iqtisadiyyatinda 2000-2015-ci illori ohato edon
arasdirmasinda belo qonaoto golmisdir ki, investisiya layiholori ilo mosgulluq
arasinda doz miitonasiblik vardir. O geyd edirdi ki, issizlik ictimai vo fordi
naticalari ilo boyiik oOlciili tesirlora malik bir faktordur. Dovlet 6z vetondaslarina
yiiksok hoyat soviyyoes 1 toklif etmolidir. Bunun iigiin do, issizliyi azaldan vo
mosgullugu artiran sosial vo iqtisadi siyasaotlor hoyata kegirmolidir. Yerli istehsal
imkanlarmin vo yigimm kifayat godor olmadigi IEOO-do investisiya layiholori
igsizlik probleminin hall olunmasinda miihiim rol oynayir.

Mustafa Emir do Tiirkiyo iqtisadiyyati {lizorindo bir sira arasdirmalar
aparmigdir. Bu arasdirmalardan biri 2000-2015-cu illori ohato edon investisiya
layihalori ilo 6lka riski, xarico ¢ixisin olmasi, xarici ticarat kosiri, UDM, siyasi risk
vo real valyuta mozonnosi arasindaki olagonin arasdirilmasidir. O Johansen
kointeqrasiya analizi vo xota dozoltmo modelindon istifado edorok ekonometrik

model qurmusdur. Arasdirmanin noticosi olarag bu qonaoto golmisdir ki,
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investisiya layiholori UDM vo 6lko riski ilo diiz, siyasi risk vo xarici ticarot
kosirindon tors asilidir. Xarico ¢ixisin olmasi nisbotindon vo real valyuta
mozonnosindon asili deyildir.

Tuman vo Emmert apardiqlar1 arasdirmada 2000- 2015-ci illorde Yaponiyanin
Latin Amerikas1 6lkolorino qoydugu investisiya layihoalorina tosir edon doyisonlor
ortaya qoymusdur. Arasdirmanin noticosi olar aq miioyyon etmisdir ki, bazarin
boylikliiyli, maliyyo vo mozonno siyasotlori, siyasi sabitlik, rosmi inkisaf
yardimlari, real UDM, ixtisasli is qiivvasinin ¢oxlugu, infilyasiya vo idxalat
kimimakroiqtisadi doyisonlor birbasa xarici investisiyalarin qoyulusuna tosir edir.

Aykut Ekingi 2000-2015-cu illori ohats edon Tiirkiys iqtisadiyyatini
arasdirmis vo investisiya layiholori ilo UDM va mosgulluq arasinda no kimi
olaganin oldugunu ortaya qoymusdur. Arasdirmanin naticasi olaraq belo gonaato
golmisdir ki, uzunmiiddatli dévrdo UDM ilo birbasa xarici investisiyalar arasinda
dii z asililiq vardir, lakin investisiya layiholori ilo mosgulluq arasinda heg¢ bir
asililiq yoxdur.

Azorbaycanda iso Molahat Orucova 2000-2015-cu illori ohato edon
ekonometrik model qurmusdur. O 6z modelindo BXI-yo tosir edon doyisonlori
istehlak zonbilinin indeksi, neftin diinya bazarindaki qiymoti vo manfost vergisi
olaraq toyin etmisdir. Gdstormisdir ki, qeyd olunan doyisonlor BXI-ni 77,9% izah
edir. Miiollif homginin, BXiva onun 1 gecikmosinin UDM-yo neca tosir etdiyini
arasdirmisdir. Arasdirmanin noticesine gors, Azerbaycanda BXI UDM-ni 98%
izahedir.

Iqtisadi maktoblardan, investisiya layiholori nozariyyolarindan, eloco do ayri-
ayr1 iqtisadcilarin  arasdirmalarindan da goOriindiiyli  kimi, investisiyalarin

iqtisadiyyat lizorinds danilmaz tasirlori vardir.

2.2. Investisiya layiholorinin qiymotlondirilmasi meyarlarimn mévcud
vaziyyatinin tohlili.
Miistaqilliyimizi oslds etdiyimiz giindon bu giina qador hayata kegirilon osas

prioritet istiqgamotlorindon biri dogeyri-neft sektorunun inkisafi mosslosi olmusdur.
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Holo 2000-c1 illorin ovvollorindo 6lkonin boylik neft ehtiyyatlarinin oldugu
bilinirdi. ©Ononovi olaraq sovet dovriindo hasil olunan neftin miistoqillik
dovriindodo biitiin ¢otinlikloro baxmayaraq davam etdiyr goriilmiisdiir. Lakin,
Olkonin golocoyinin bu sorvot lizorindo qurula bilmoyocoyi geyd olunmus vo
xiisusilo geyri-neft sektorunun inkisafi davamli olaraq giindomo gotirilmisdir
Profesor C.A Stiklirz 6ziido do Azorbaycan neftinin iyirmi bes ilmiiddoting
catacagini bildirmis vo vurgulamisdirki, bu imkan bir dofs verilir vo ondan istifada
edib digor sahalori canlandirmaq lazimdir. [20.s.211].

2015-ci ilo godor neftdon golon golirlorin bir hissosi hesabina olsa da qeyri-
neft sektorunda gozlonilon gqoder olmasa da artim miisahido olunmusdur. Dayaniql
inkisafa nail olmaq t¢iin iqtisadiyyatin diversifikasiyasi ilo geyri-neft sektorunun
inkisaf etdirilmasi miithiim sortdir. Todqgiqatlar gostarir ki, 6lkads iqgtisadi artimin
osas sabobi geyri-neft sektoruna colb olunan investisiyalar vo bu sektorla alagoli
tikinti islorinin artirilmasinin payina diistir.

Qrafik 2.1 UDM-nin strukturu (2017-ci il)

@ Kand, mesa va baligeihq tesarridfatlan

i Qeyri-neft sanayesi
 Tikinti

| 8.4%

w Ticarat; naqliyyat vasitalerinin tamiri

& Nagliyyat va anbar tasarrisfats

i Turistlarin yerlagdirilmasi va ictimat iage
wInformasiya va rabita

wSosial va digar xidmatlar

wMohsulava idxala xalis vergilar(geyr-neft sektorubizra)
Monba: Iqtisadiyyat vo S onaye Nazirliyinin nosrlori. 2017-ci il

(www.economy.gov.az/article/reports/21519)

2003-cii ildon baslayaraq geyri-neft sektorunun UDM-doki artan payr diqqot
¢okir. UDM-nin haciminda geyri-neft sektorunun pay1 cadval 2.1 do daha aydin
gora bilorik.
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Cadval 2.1. Qeyri-neft sektorunun illar iizra UDM-daki pay1 ( mln manat)

2005 2010 2011 2012 2013 2017
UDM 125225 | 42465 | 52082 54743,7 | 58182 58977,8
owvalki ilo nishatq 126,4 105,0 100,1 102,2 105,8 102,8
(%-19)
Qeyri-neft sektoru | 6055,1 |19179,0 | 23196,1 |26864,4 | 30525,9 | 33038,3
avvalki ilo nisbotq 108,3 107,9 109,4 109,7 110,0 107,0
(%-19)
Qeyri-neft 48,4 45,2 445 49,1 52,5 56,0
sektorunun  UDM-(
pay1 (%-lo)

Moanba: ARDSK-nin malumatlar1 asasinda miiallif tarafindon hazirlanmisdir.
(www.stat.gov.az/source/system_nat_accounts)

Cadvaldon gériindiiyii kimi 2017 ci ildo hamin bdlmenin UDM-doki hocmi
33038,3 milyon manat togkil edir ki, bu da 2005-ciildoki eyni gostaricisindon 5,46
dofa ¢oxdur Onu da geyd edmok lazimdir ki, geyri-neft sektorunda har il artim bag
vermisdir. Baxmayaraq ki, 2005-ci ildo geyri-neft sektorunun UDM-doki pay1
48,4%, hacmi iso 6055,1 milyon manat, 2010-cu ildos iss 45,2%, hacmi isa 19179,0
milyon manat toskil edir, faiz olaraq bu azalmanin sababi neftin qiymatlorinds bas
vermis artimla olaqodardir, belo ki, neftin qiymotinin artmasi onun UDM doki
payinin da artimia sabob olmusdur. 2017-cii ilda iso geyri-neft sektorunun UDM-
doki pay1 56,0% toskil etmisdir. Neftin doyordon diisdiiyli bir vaxtda qeyri-neft
sektorunun UDM-doki pay: daha da artacaqdir.

2017-cii ilin sonlarindan etibaron neftin ucuzlagsmasi ilo UDM-daki pay: da
azalmaga baslam¢ sdir. Noticodo UDM-doki 4,9%-lik artim da qeyri-neft
sektorunun miihiim rolu olmusdur. Son illordo neft golirlori hesabina qeyri-neft
sektorunun miioyyan sahalorinds inkisaf bas vermisdir. Son 12 ildo bu sektoru 2,5
dofodon ¢ox artimi biz miisahids edirik.

Taobiidir ki geyri-neft saholorinin inkisafi neft golirlori hesabina igtisadiyyatin
diversifikasiyasiistigamotindo hoyata kegirilon todbirlor miihiim rol oynamigdir.
Igtisadiyyatin diversifikasiyas1 va hamin saholorinin inkisafina nail olmag yolunda
0lko prezidentinin imzaladig1 soroncamlar vo tosdini tapmis  inkisaf proqramlari

35




osasinda kicik vo orta sahibkarliq dostoklonmosi, bu foaliyyotlo mosgul olan
sahibkarlara giizostli kreditlorin ayrilmasina, kond tosorriifatina kreditlorin
verilmosing, homg¢inin 6z oarazisindo naqliyyat-komminikasiya infrastrukturunun
yenidon qurulmasina milyardlarla dollar xorclonmis, investisiyalar qoyulmusdur.
Hazirda oOlkods qeyri-neft mohsullari, o climlodon elektirik masinlart vo
avadanliglari, hom¢inin onlarin hissolori, tikinti materiallari, kimya sonayesi
mohsullari, toxuculuq mohsullari, kond tosorriifati mallar1 istehsalinda xeyli
canlanma bas vermisdir.

Stuktur godor oshomiyyatli masololordon biri do mohz geyri-neft sektorunun
movcud voziyysti, o ciimlodon qeyri-neft sektorunun saholori {lizro yatirilan
investisiyalarin mévcud vaziyyoti xeyli ohomiyyatlidir. Hazirda 6lkomizdo kond
tosarriifat1 qeyri-neft sektorunun inkisafinda asas prioritet saha sayilir. Beynoalxalq
maliyys inistutlar1 6lkodo kond tosorriifatinin ¢ox boyiik ohomiyyoto malik
oldugunu qeyd edirlor. Hazirda 6lko ohalisinin 44%-1 kond tosorriifatinda ¢alisir,
mohz buna goro do Azorbaycanda kond tosorriifatinin inkisafina yonoldilon
todbirlor hazirlanib hoyata kegirilir. Kond tosorriifatinin UDM-doki hocimi illor

lizro artim gostormisdir. Bunu daha aydin codval 2.2 do gormoak olar.

Cadval: 2.2. Kand tasarriifati istehsalimn UDM-da pay1  (mlIn. manat)

2005 2007 2009 2010 | 2011 | 2012 2013 | 2017

UDM 12522,5 | 28360,5 | 35601,5 | 42465 | 52082 | 54743,7| 58182| 58977,8

Kand
1137,9 |1901,0 |2179,5 |2344,6|2643,5|2813,7 | 3122 | 3111
tosarriifti

UDM-do
19,8 7,2 6,6 59 54 5,5 57 |57
pay1 (%-19]

Monba: ARDSK-nin molumatlar1 asasinda miiallif torafindon hazirlanmisdir.
(www.stat.gov.az/source/system_nat_accounts)
Cadvaldan do gordilyiimiiz kimi 2017-cii ilde kond tasorriifatinin UDM-doki
hocmi 3111,0 mln manat, UDM-doki pay1 isa 5,7% taskil etmisdir. 2016-ci ilin
kond tosoriifat: ili elan olunmasi da tosodiifi olmamisdir. Son 3 ildo aqrar sahonin

imumi mohsulunun artim tempi ortalama 2,5% togkil etmisdir. 2017-ci il “kond
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tosarriifat1 ili” g¢or¢ivesindo kond tosorriifatinin inkisaf etdirilmesi iigiin konkret
islor goriilmiigdiir. Bunun naticasi olaraq 2018-ci ilin ilk yarisinda 6lkenin aqrar
sektorunda 2 mird 648,6 mln manatliq kond tosorriifati mohsulu istehsal
olunmusdur ki, bu da avvalki ilin miivafiq gostoricilorindon 7,3% coxdur. Aqrar
sahonin inkisafi “2010-2017 ci illor iizro Azerbaycanda ohalinin orzaq mohsullarina
olan tolabatinin 6donilmosi ii¢lin etibarli tominatin tomin edilmosi tizra Ddovlot
Programi1”-nin tadbirlori sayesinds daha da siirotlonmisdir. Bu istigamatds dovlot
biidcasindon 25 min manat vasait ayrilmisdir. 2017 ci ilin “Kond tasarufati ili kimi
elanolunmasi da bu moagsado xidmot etmisdir. Kond tosarriifat1 sahasindo mévecud
potensialin somoarali istifadosi istigamotindo hoyata kecirilon miithiim islor naticods
Olkonin geyri-neft sektorunun inkisafina 6z tovhosini vermoyo davam edir.
Asagidaki cadvoldo 6lkoys yatirilan BXI vo onlarn igarisinde kond tosarriifatinin

payinin neca oldugunu aydin gérmok miimkiindiir.

Cadval 2.3. Kand tasarriifatina qoyulan Birbasa Xarici investisiyalar (mln

manat)
2006 2008 2010 2012 2013 2017
Xarici 3333,1 22419 2406,5 3258,9 4671,9 4903,6
Investisiyala
K/T-na 10,8 13,7 0,9 57 12,3 14,1
qoyulan BX]

Moanba: ARDSK-nin malumatlar1 asasinda miiallif tarafindon hazirlanmisdir.

(www.stat.gov.az/source/agriculture)

Cadvaldon goriindiiyii kimi, 2008-ci ilo godor kond tosorriifatina qoyulan
BXI-da bir artim bas vermisdir. 2008-ci ildo bas veran diinya maliyya bdhraniin
tosiri ilo kond toseriifatina yatirilan BXI-do da bir azalma bas vermisdir. Lakin
2012-ci ildon etibaron kont tosoriifatina yatirilan investisiyalar artaraq 2017-ci1 ilda
14,1 millyon manat toskil etmis ki, bu da 6ton illolo muvafiq gostericidon 14,6%
cox olmusdur. Kond tosarriifatina colb edilmis birbasa xarici investisiyalar, 6lkoyo

yatirilan biitiin xarici investisiyalarin yalniz 0,29% ni toskil edir.

37



http://www.stat.gov.az/source/agriculture

Qeyri-neft sektorunun, eloco do aqrar sahonin inkisafinda geyri-neft sonayesi
asas rol oynayir. Belo ki, geyri-neft sonayesinin inkisafi kond tosarriifatinin istehsal
etdiyi xammali hazir mohsula keg¢irmosindo miithiim morholodir. 2014-cii ilin
“Sonaye ili” elan olunmasi vo bununla bagh tosdiq edilmis todbirlor planinin
hoyata kecirilmasi geyri-neft sonayesinin inkisafina yeni impuls vermisdir. Sonaye
ili ¢orcivasindo hoyata kecirilmis todbirlor plan1 6z miisbot noticolorini gostormoyo

baslamisdir. Qeyri-neft sonayesinin movecud vaziyyatini cadval 2.3. do gors bilarik.

Cadval: 2.4. Qeyri-neft sanayesinin UDM-ds pay1 (mln manat)

2005 2009 |2010 |2011 |2012 |2013 |2017

UDM 12522,5 | 35601,5 42465 | 52082 | 54743,7 58182 | 58977,8
Qeyri-neft 918,0 |2439,8 |2460,0 | 3030,7| 3470,3 | 3651,5 | 4052,0
sonayesi

UDM-do 7,9 7,4 6,2 6,1 6,7 6,7 6,5

pay1 (%-19)

Moanba: ARDSK-nin malumatlari asasinda miiallif torafindon hazirlanmisdir.

(www.stat.gov.az/source/system nat accounts)

Cadvaldon gordiiyiimiiz kimi 2017-cii ildo qeyri-neft sanayesinin UDM-daki
hocmi 4052,0 mln manat toskil etmisdir ki, bu da 2005-ci ildoki gostaricisindon 4,4
dofo ¢oxdur. 2018-ci ilin birinci yarisinda Azorbaycanda 13 mlrd 276,5min
manatliq sonaye mohsulu istehsal olunmusdur ki, bu ovvalki ilin eyni
gostaricilorindon  3,8%  coxdur. Olko igtisadiyyatinin  saxolondirilmasi
istigamotindo hoyata kegirilmis ardicil mogsadli todbirlor sayesindo qeyri-neft
sonayesindo nisbaton inkisaf bas vermisdir. Onu qeyd etmok lazimdir ki, tokco
2015-ci ilin alt1 ay1 oarzindo 6lkodo 3 milrd 669,4 mln manatliq qeyri-neft iizro
sonaye mohsiilu istehsal edilmis ki, bu iso ovvelki ilin muvafiq gostoricilorindon
14,1% coxdur. Homg¢inin onu da geyd edok ki, 6lkadogabul olunmus Azorbaycanda
sonayyenin inkisafina dair 2015-2020-ci illor tizro Dovlot Proqramiqarsidaka illor

ucun geyri-neft sonayyesinin inkisafinatokan vers bilor.
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2017-ci ildo sonaye sahosindo istehsal olunmus mallar {izro imumi buraxilis
26,2 milard manat toskil etmiski, bu da 6ton ilin miifaviq gostericilorindon 2,4%
¢ox olmusdur. Qeyri-neft sonayesi iizro iimumi buraxilis iso 7,7 milard manati
toskiletmisdirki, bu da 6ton ilin miivafiq gostoricisindon 8,4% c¢ox olmusdur. Qeyd
edilon dovrdo geyri-neft sektorunda istehsal olunan biitiin sonaye mohsullarinin
xlisusi ¢okisi Oton ilin miivafiq gostaricilori ilo miigayisads 6,3% artaraq 29,3%-9
catmisdir. Qeyri-neft sonayesinin igorisindo modongixarma sonaye mohsullarinin
pay1 1,7% va ya 130,4 mln manat, emal sonayesinin pay1 70,5% vo ya 5398 min
manat, elektirik enerjisi, qaz vo buxar istehsalinin pay1 24,8% vo ya 1897 mln
manat, su tochizati, tullantilarin tomizlonmasinin payt 3% vo ya 234,9 mln manat

toskil etmisdir. Daha otrafli asagidaki qrafikdon gérmok miimkiindiir.

Qrafik 2.2. 2017-ci ida geyri-neft sanayesinin iimumi buraxilisimin strukturu

$u tachizat tllantilann
temizlenmasi va emalt MQida mahsullan va igki istshsali

3.0% _\ /——\ <

4.6% wMetallurgiya sanayesi va hazir
metal memulatlannin istehsal

mTikinti materiallaninin istehsal
mElektrik avadanliqlarnin
1.3% istehsals

mMasin va avadanhiglann istehsalt

mDigar sanaye sahalari

Monba: iqtisadiyyat vo Senaye Nazirliyinin nasrlori, 2018-ci il.
(www.economy.gov.az/article/reports/21519)

Qeyd olunan dévrds geyri-neft emal sonayesinin oksor bdlmalarindoartim
geydo alinmusdir. Belo ki, qida mohsullar istehsalinda 2,9%, tikinti materiallart
istehsalinda 6,3 masinve avadanliglarin qurasdirilmasi vo onlarin tomiri sahosinds

2,7 dofy, kimya sonayesindo 43,2%, elektrik avadanliglar istehsalinda 1,8%, hazir
metal momulatlar1 istehsalinda 54,1%, komputer, elektron, optik mohsullar
istehsalinda 2,1 dofo, agac emal1 vo agac mohsullarinin istehsalinda 67,3% , mebel
istehsalinda 10,1%, kagiz vo karton istehsalinda 7,5%, avtomobil vo qosqu
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istehsalinda 4,6% artim bas vermisdir. Qeyd olunan dévrde 6lko iqtisadiyyatinda
osas kapitala yatirilmig investisiyalarin 55,1%-1 vo ya 8796,3 mln manati geyri-neft
sektoruna yonlondirilmisdir. Umumi investisiyalarin 7,7%-i vo ya qeyri-neft
sektoruna yatirilan investisiyalarin 14%-i vo ya 1229,2 mln manat1 geyri-neft
sonayesi sektoruna yatirilmisdir.

Olkoyo yatirilan xarici investisiyalarmn boyiik hissoesini sonaye sahosine
yatirilan investisiyalar togkil edir. Bu sonaye saholori igorisindo emal sonayesi do
miithiim ohomiyyat kosb edir. Qeyd edilmolidir ki, son illor anca neft-qaz sonayesi
sahosindo deyil, eloco do qeyri-neft sonayesi sahosinindo inkisafina BXI
yonlondirilmisdir. Bels ki, “Xirdalan Pive” zavodu, “Baki Tiitlin kombinati”, “Baki1
elektrogaynaq” miiosisosi, “baki Coca-cola botlers LTD”, “Caspian Fish Co”,
“Holcim” sement zavodu, “Norm” sement zavodu, “Baku Steel Company”,
“MPRO Milk Plant”, “Baki Gomigayirma zavodu” vo s. bu kimi qeyri-neft
miiosisolorino  BXI  calb

Asagidaki

sonayesi edilorok yenidon qurulmus vo vya

tokmillosdirilmisdir. cadvoldo verilon molumatlara osason emal

sonayesing yatirilan xarici investisilyalarin voziyyasti daha otrafli tohlil edils bilor.

Cadval 2.5. Emal sanayesina yatirilan BXi (mIn manat)

2006 2008 2010 2012 2013 2017
Xarici 3333,1 |[2241,9 2406,5 3258,9 4671,9 4903,6
Investisiyalar
Emal sonayesino | 17,8 43,1 1,1 0,08 0,2 0,9
qoyulan BXI

Monba: ARDSK-nin molumatlar1 asasinda miiallif torafindon hazirlanmisdir.

(www.stat.gov.az/menu/4/e-reports/az/04/004.php)

Cadvaldon goriindiiyii kimi, 2010-ci ilo godar bu sahaya qoyulan BXI-do bir
artim bas versa do 2017-cu ildan etibaron bu sahays yatirilan investisiyalarin hacmi

bir milyonu ke¢momisdir.
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2.3. Investisiya layiholorinin qiymatlondirilmasi meyarlarimn tohlili
dsasinda tatbiqinin somarsliliyinin artirilmasi

Olkodo geyri-neft sektorunun inkisaf etdirilmosi istigamatindo atilan addimlar
icarisinds turizm do 6zlind maxsus yer tutur. Elo buna gbra do son illords turizimin
inkisafina maraq xeyli armisidir. Olkoda turizm potensialindan tam vo somarali
istifado etmok {i¢ilin genis miqyasli todbirlor hoyata kegirilir. Bakida vo regionlarda
miiasir turizm ob yektlori tikilib istifadoys verilir, xidmatlorin soviyyasinds xeyli

artim miisahido edilir. Bu artimi codval 2.4. do daha yaxindan izloys bilorik.

Cadval: 2.6. Turizm sahasinin UDM-da pay1 (mln manat)

2005 |2009 |2010 2011 |2012 |2013 |2017

UDM 12522,5| 35601,5| 42465 | 52082 |54743,7| 58182 |58977,8

Turizm 70,5 343,6 442,77 |757,2 |897,4 |1069,2 |1277,7

UDM-dopay: (06 [1,0 [11 |15 |18 [20 |23
(%)

Moanba: ARDSK-nin malumatlar1 asasinda miiallif tarafindon hazirlanmisdir.
(www.stat.gov.az/source/tourism/)

Cadvaldon gordiiylimiiz kimi turizm sahosindo hor il artim bas vermisdir.
2017-ci ilde turizm sahosinin UDM-doki hocmi 1277,7 mln manat olmusdur ki bu
da 2005-ci ilin eyni gostoricisindon 18 dofo ¢oxdur. 2017-ci ilide turizmin UDM-
daki pay1 2.3% toskil etmisdir.

Azarbaycan zongin turizm potensialina malikdir, bels ki, 6lko orazisindo dag
mesoalori, diizon mesolori, dag buzlaglari, ¢aylar vo solalolar, tarixi abidolor, 6lkonin
sorqindo 825 km masafodo donizlo ohato olunmasi giiclii turizim potensialindan
xobor verir. Olkonin turizm potensialindan genis istifadosi UDM-do qeyri-neft
sektorunun paymin arttmina miisbat tosir gostorocokdir. Biitiin bunlardan genis
istifada 6lkays boyiik golirlor vad edir.

Olko igtisadiyyatinin dayaniqli inkisafini tomin etmok {i¢iin turizm sahosinin
inkisafi miihiim ohomiyyat kasb edir. Bu baximnan bu sahoays BXI-nin hacminin

artirilmas1 miihiim shomiyyat kosb edir. Olkomiin turizm sahesinda isa BXI-nin
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voziyyati gonastboxs deyildir. Bunu asagidaki codvoldo daha aydin goérmok

miimkiindiir.
Cadval 2.7. Turizm sahasina yatirilan BXI (mIn manat)
2006 2008 2010 2012 2013 2017
Xarici 3333,1 [22419 |2406,5 |3258,9 46719 |4903,6
Investisiyalar
Turizima 2,5 0 0 0,02 0 0
qoyulan BXI

Moanba: ARDSK-nin malumatlar1 asasinda miiallif torafindon hazirlanmisdir.
(www.stat.gov.az/source/tourism/)

Cadvaldon goriindiiyii kimi, ancaq 2016-ci ilds turizm sahosino 2,5 milyon
manat birbasa investisiya qoyulub, ndvbati illorde demok olar ki, bu sahays BXI ya
tirllmamigdir.Qeyri-neft sektorunun inkisafinda on yeni saholordon sayilan
informasiya-kommunikasiya texnologiyalarmin (IKT) inkisafi bdyiik ohomiyyat
kosb edir. Olkado 2017-ci ildon baslayaraq IKT sahosindo ciddi artim bas
vermisdir. Olkomizin kosmosa peyk gondermosi ilo ilo bu sahonin do UDM-do,

hamginin geyri-neft sektorundaki payi, eloca do bu sahaya qoyulan yerli vo xarici

investisiyalar artmigdir. Bu artimi cadval 2.5. do daha aydin gors bilorik.

Cadval: 2.8. IKT-min UDM-da pay1 (mln manat)

2005 2009 2010 2011 2012 2013 2017
UDM 12522,5| 35601,5| 42465 | 52082 |54743,7| 58182 |58977,8
IKT 266,3 [669,2 |791,6 (8289 9451 |1011,9 |1067,6
UDM-do payi 2,3 2,0 2,0 1,7 1,8 1,9 2,0
(%-19)

Monba: ARDSK-nin molumatlar1 asasinda miiallif torafindon hazirlanmisdir.

(www.stat.gov.az/source/communication)

Cadvaldon do goriindiiyii kimi son 9 il arzindoe IKT sahosindo nozera garpan
artim bas vermisdir, bels ki, 2017-ci ildo IKT-nin UDM-doki hocmi 1067,6 min
manat olmusdur ki, bu da 2005-ci ilin eyni gostaricisindon 4 dofo ¢coxdur. 2018-ci
ilin ilk 6 ayr orzindo informasiya vo rabito miiosisiolori ohali, miiassisa vo

toskilatlara 771,8 mln manatliq xidmot gostormisdir ki, bu da 6ton ilin miivafiq
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gostaricilorindon 10,7% ¢ox olmusdur. Bu saho 06lkomiz {iglin yeni saho
oldugundan bu sahoyo qoyulan investisiyalar giinli giindon artir.Bu saho 6lkomiz
liclin yeni saho oldugundan bu sahodos rolu ¢ox ohomiyyatlidir. Lakin, bu sahadodo
BXi-nin vaziyyati qonastboxs deyildir. Bununla asagidaki codvaldos daha yaxindan

tanis ola bilmok miimkiindiir.

Cadval 2.9. IKT sahasina yatirllan BXI (mIn. manat)

2006 2008 2010 2012 2013 2017
Xarici 3333,1 2241,9 2406,5 3258,9 4671,9 4903,6
Investisiyalar
IKT-yo 80,8 31,7 0 49,4 0 0
qoyulan BXI

Monba: ARDSK-nin molumatlar1 asasinda miiallif torafindon hazirlanmisdir.

(www.stat.gov.az/source/communication)

Cadvaldon do goriindiiyii kimi, 2006-c1 ildo IKT sahosine yatirilan BX1 80,8
milyon toskil etmis vo sonraki illordo bu soviyyay o bir daha ¢atmamisdir. Son iki
ilds iso bu sahaya heg bir xarici investisiya yatirilmamisdir.Qeyri-neft sektorunun
inkisafinda miiasir istigamatlordon biri olaraq alternativ energetika sahasi mithiim
yer tuta bilor. Olkodo enerji tominatin1 hoyata kegirmok iiciin giinos vo kiilok
enerjisindan genis istifads edilmalidir. Tabiidir ki, 1lk avval giinas va kiilok enerjisi
alimmas1 {iclin avadanliq xaricdon gotirilmali olacaq, lakin sonraki inkisafinda
Azorbaycanda da bu avadanliglarin istehsali hoyata kecirilo bilor vo bu da 6z

ndvboesinds geyri-neft sektorunun UDM-doki payina 6z tosirini gostoracokdir.

Cadval: 2.10. Tikinti sahasinin UDM-da pay1 (mln manat)

2005 [2009 [2010 [2011 [2012 [2013 | 2017
UDM 12522,5| 35601,5 42465 | 52082 | 54743,7| 58182 | 589778
Tikinti 1126,8 | 2554,3 | 3439,7 | 4141,0 | 5507,9 | 6753,7 | 7397,1
UDM-dopayr |97 |78 |87 |84 |10,7 |124 |135
(%-lo)

Moanba: ARDSK-nin molumatlar1 asasinda miallif tarafindon hazirlanmisdir.

(wwwe.stat.gov.az/source/construction)
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Cadvaldon da gordiiylimiiz kimi son illords tikinti sektorunda siiratli artim bas
vermisdir. 2017-ci ildo tikinti sahesinin UDM-doki hocmi 7397,1 mln manat
olmusdur ki, bu da 2005-ci ilin miivafiq gostoricisindon 6,6 dofo ¢ox olmus vo
UDM-daki pay1 9,7%-don, 13,5%-o ¢atmusdir. Tikinti sahasino BXIm calb edilmosi
uygun olaraq digor saholorindo inkisafim1 zoruri edir. Asagidaki codvalds tikinti

sahoasindoki BXI-nin artim dinamikasini gérmok miimkiindiir.

Cadval 2.11. Tikinti sahasina yatirilan BXi (mln manat)

2006 2008 2010 2012 2013 2017
Xarici 3333,1 |2241)9 2406,5 3258,9 4671,9 4903,6
Investisiyalar
Tikintiys 55 10,2 60,9 109,8 188,1 2994
qoyulan BXI

Monba: ARDSK-nin molumatlar1 asasinda miiallif torafindon hazirlanmisdir.

(www.stat.gov.az/source/construction)

Cadvaldon gériindiiyii kimi, tikinti sahosino yatirilan BXida daim artim bas
vermisdir. 2017-cii ildo tikinti sahasine 299,4 milyon birbasa xarici investisiya
yatirilmisdir ki bu da 6ton ilin miivafiq gostoricilorindon 59% coxdur. 2017-cii ildo
olko iqtisadiyyatina calb edilon xarici investisiyalarin i¢r risinds tikinti sahasino
qoyulan BXI-nin pay1 is2 6,1% toskil edir.

Ticarot va sosial xidmat sahasinin UDM-doki pay1, eloca do geyri-neft sektoru
icorisindoki pay1 artmaqdadir. Olkodos ohalinin mal vaxidmatlora olan tolobatim
o0domoak iiciin ¢oxlu sayda kicik biznes, orta biznes saholori yaradilmis vo inkisaf
etdirilmisdir. Olkoda bu sahodo risklorin asag1 olmasi kifayat godor bazar vo
infrastrukturanin olmasi investorlarin diqgetindon yaymmamisdir. Son illorde bu
sahodo xeyli iraliloyislor bas vermisdir. Bu sahonin mévcud vaziyyatino codval 2.7.

do gostarilmokdadir.
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Cadval: 2.12. Ticarat sahasinin UDM-do pay1 (mln manat)

2005 |2009 |2010 |2011 |2012 2013 |201/

UDM 12522,5| 35601,5| 42465 | 52082 |54743,7| 58182 |58977,8

Ticarat 760,0 |2380,9 |2724,6 |3283,7 |3654,0 | 4148,9 | 4645,9

UDM-da pay1 (¥ 6,6 73 6,9 6,7 7.1 7.6 8,5
)

Moanba: ARDSK-nin malumatlar1 asasinda miiallif torafindon hazirlanmisdir.

(www.stat.gov.az/source/trade)

Codvoaldon do goriindiiyii kimi ticarot sahosindo do nozoro garpan iraliloyis
var. Belo ki, 2017-ci ilds ticarat sahasi nin UDM-doki hacmi 4645,9 mln manat
olmusdur ki, bu da 2005-ci ilin miivafiq gostoricisindon 6,1 dofs ¢ox olmusdur.
Ticarot sahasinin UDM-doki pay1 iso 8,5%-9 catmisdir.

Qeyri-neft sektorunun, o ciimlodon geyri-neft sektorunun digor sahalorinin
inki safinda nogliyyatin boyiik rolu olmusdur. Nogliyyat sahosinin UDM-doki artan
pay1 cadval 2.8. do daha otrafl1 tosvir edilmisdir.

Cadval: 2.13. Nagliyyat sahasinin UDM-ds pay1 (mln manat)

2005 2009 2010 2011 2012 2013 2017
UDM 125225 | 35601,5 | 42465 | 52082 | 547437 |58182 | 589778
Nogliyyat 650,0 | 2402,8 | 2368,7 |2658,8 |2693,6 |2568,9 | 25531
UDM-do payt 5,6 73 6,0 5,4 5,3 47 438
(%-12)

Monba: ARDSK-nin molumatlar1 asasinda miiallif torafindon hazirlanmisdir.

(www.stat.gov.az/source/transport)

Cadvaldon do goriindiiyii kimi 2017-cii ildo bu saha UDM-ya 2553,1 min
manat olavo doyor qatmisdir ki, bu da 2005-ci ildokindon 3,9 dofs coxdur. Bundan
bagqa bir sira transmilli nogliyyat layshalori - Baki-Tiblisi-Qars domir yolu xatti,
TRASEKA godim ipok yolunun barpasi, Simal-conub noqgliyyat dohlizi layihosinin
hoyata kecirilmasi, Baki-Tibilisi-Ceyhan, Baki-Tibilisi-Orzurum boru komor

naqliyyat xattlori va s., avtomobil magistrallarmin tikintisi vo yenidon qurulmast,
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regionlarda va kondlords yollarin ¢okilmasi va kéhnolorin barpast va s. iglor hoyata
kegirilmisdir.

Baki sohorinin nogliyyat sisteminin inkisafi g6z oniindodir. Burada korpiilor,
tunellor, magistral yollar, yeralt1 vo yeriistii piyada kecidlori insa edilmis, homginin
sornisin dasinmasinda avtobuslarin ¢oxaldilmasi, kartla isloyon avtobuslarin
xottloro buraxilmasi, metrolara yeni qatarlarin buraxilmasi, yeni stansiyalarin
istifadoyo verilmosi noqliyyat sektorundaki inkisafdan xobor verir.

Nogliyyat sektorunun da inkisafinfa BXi-nin bdyiik rolu vardir. Nogliyyat

sahosing yatirilan BXI asagidaki codvaldo daha otrafli tasvir edilmisdir.

Cadval 2.14. Nagliyyat sahasina yatirilan BXI (mln manat)

2006 2008 2010 2012 2013 2017
Xarici 3333,1 22419 2406,5 3258,9 46719 4903,6
Investisiyalar
Noagliyyata 169,3 171,3 395,1 351,9 464,2 313,2
goyulan BXI

Monba: ARDSK-nin molumatlar1 asasinda miiallif torofindon hazirlanmisdir.

(www.stat.gov.az/source/transport)

Cadvoldon goriindiiyii  kimi, 2017-ci ildo noqliyyat sahosino yatirilan
invcestisiyalarin hocmi ovvalki illo miiqayisad o azalsa da 2006-ci illo miiqayisodo
2 dofoyo yaxin artnmgdir. 2014-cii ildo noqliyyat sektoruna yatirilan BXI
timumilikdo 0Olkoys yatirilan xarici investisiyalarin 6,3%-n1 toskil etmisdir.
Qeyri-neft sektorunun neft sektorundan forqli bir xiisusiyyati var, belo ki, neft
sektorunun inkisafi xarici bazardan asilidir. Xarici bazarda neftin doyarlonmosi vo
dayar itirmesi onun UDM-doki paymnm artib azalmasina birbasa tosir edir. Qeyri-
neft sektorunun inkisafi asason bu sektora colb edilon investisiyalardan, daxili
tolobin doyismosindon vo Olkonin struktur instutisonal islahatlarindan asilidir.
Neft sektoruna nisbaton geyri-neft sektoruna xarici investisiya calbi ¢ox ¢atindir.
Buna goro do geyri-neft sektoruna daha ¢ox xarici investisiya colb etmok iigiin bu

sahodo giiclii islahatlar kegirmok lazimdir.
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Olks iqtisadiyyatina BXi-nin colbediciliyini daha da artirmaq moagsadilo
dovlot torofindon “aciq qap1” siyaseti hoyata kegirilir. Hazirdadovlot biznes
miihitinin yaxsilasdirilmasi, iqtisadi islahatlar kegirmosi qeyri-neft sektorunun
inkisafi lislin vo bununla alagoadar bir ¢ox todbirlor hoyata kegirir.

Olkonin investisiya miihitinin yaxsilasdirilmas: magsadilo investorlarnin
hiiquglarinin  vo monafelorinin miidafio olunmasi miilkiyyot toxunulmazligi, xarici
vo yerli investorlara eyni soraitin yaradilmasi, Appelyasiya surasinin toskili,
“Investisiya foaliyyati haqqinda”, “Xarici investorlarin miidafi olunmasi
haqqinda”, “Sahibkarliq sahosindo aparilan toftiglorin dayandirilmasi haqqinda bir
sira ganunlar vo normativ sanadlor gobul edilmisdir.

Bundan basqa 6lko iqtisadiyyatma, xiisusilo, geyri-neft sektoruna BXi-nin
colb edilmoasi Tlglininvestisiya miihitinin yaxsilasdirilmasi istigamotinds 6lka
prezidentinin ‘““‘Sahibkarliq foaliyyotinin xiisusi raziliq (lisenziya) tolob olunan
novlorinin sayinin azaldilmasi, xiisusi raziliq (lisenziya) verilmasi prosedurlarinin
sadolosdirilmosivo soffafligintomin edilmosi haqqinda” 19 oktyabr 2015-ci il
tarixliformanina uygun olaraq dovlatin tohliikasizliyi masalalori ilo baglh hallarin
istisna olmaqla lisenziyalarin verilmosi “ASAN xidmot” morkozlorino havals
olunmusdur. Bundan basqa investisiya miihitinin cozbediciliyini artirmaq
moqsadilo 6lks prezidentinin verdiyi “Lisenziya sahoasinds bazi tadbirlor hagqinda”
25 dekabr 2015-ci il tarixliformanina asason lisenziya tolob olunan faaliyyot

novlari 59-dan 37-yo qodor endirilmis, biitiin qlivvads olan lisenziyalar
miiddotsiz elan olunmusdur, yeni lisenziyalar da miiddstsiz olaraq verilmoyo
baglanilmis, lisenziyalarin alinmasma goro dovlet riisumu 2 dofoys godor,
regionlarda iso 4 dofoyo godor azaldilmis, o ciimlodon, lisenziya veron organlarin
say1 24-don 4-o gador endirilmis, lisenziyalarin verilmo miiddatiisa 15 giindon 10
giino salinmig, homginin lisenziyalarin verilma proseduru sadolosdirilmisdir.

Olkonin investisiya miihitinin olverisliliyini tomin etmok mogsadilo yerli vo
xarici investorlarin “bir pancors” sistemi todbiq edilorok geydiyyatdan keg¢mo

proseduru sadolosdirilmisdir, homgi nin elektron xidmaotlorin totbiqi ilo bu
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prosedurlar daha da siirotlondirilmis, vergi boyannanmolaorinin iss elektron
gobuluna baslanilmisdir.

Olko iqtisadiyyatin1 xarici investorlar {iciin cazib hala gotirmok magsadilo
6lko prezidenti “Investisiya tosvigi sonodinin verilmosi haqqinda” forman
imzalamigdir. Homin formana osason investisiya tosviqi sonodini oldo etmis
investorlar manfoat vo golir vergisinin 50%-don, miilkiyystinds olan omlaka géro
omlak vergisindon, istifadssindo olan torpaglara gore torpaq vergisindon, idxal
etdiklori texnoloji avadanliglar, texnika vo qurgulara goro olavo doyer vergisindon
vo idxala goro dovlot riismlarindan 7 il miiddotine azad edilmislordir. Olka
prezidentinin Qeyri-neft mohsullarinin ixrac olunmasinin tosviqi ilo bagli olava
tadbirlorin goériilmasi haqqinda 1 mart 2016-c1 il tarixli formani ilo geyri-neft
mohsullar1 ixrac edarkon gomriik boyannamosinds nozorada tutulan doyorin 3%-i
ixrac tosviqi kimi investora 6donilocokdir.

Olko iqtisadiyyatma calb olunan investisiyalarmn bdyiik hissasini isa neft-gaz
sonayesing yatirildigini bilirik. Bunu daha aydin sokil 2.2-do do gors bilarik.

Qrafik: 2.3. Xarici investisiyalarin strukturu (%-19)

14% 16%
maliyya kreditlari

14% neft sektoru Gzra
geyri-neft sektoru lzra

digar investisiyalar
56%

Moanba: ARDSK-nin nagrlori, 2017-ci il.
(wwwe.stat.gov.az/menu/6/catalogue_st_p/catalogue 2017)
Sokildon do goriindiiyii kimi 6lkaya calb olunan xarici investisiyalarin 56%-i
neft sektorunun payina diisiir. Onu qeyd edek ki, geyri-neft se ktorunun artim
siiroti, neft sektorunun artim siirotindon daha yavas gedir, ¢iinki neft sektoruna

daha ¢ox xarici investisiya calb edilir.
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Qeyri-neft sektorunun dayanighi inkisafinda xarici investisiyalarin rolu
danilmazdir. Neftin ucuzlagmasi naticasinds qeyri-neft sektorunun inkisafina
ayirilan daxili investisiyalar daha da azalacaqdir. Bunun naticasi olaraq qeyri-neft
sektorunda bir ki¢ilmo bas vera bilor. Bele voziyyotds xarici investisialarin calbinin
stimullasdirilmas: zoruridir. Son illordo qgeyri-neftsektoruna qoyulan BXi-nin

hocmindo artim nozors ¢arpir. Bu artimi codval 2.9.-da daha aydin goro bilorik.

Cadval:2.15. Iqtisadiyyata yonalon investisiyalar (mlIn manat)

2005 2010 2011 2012 2013 2017

1nvestisiyalar butl 6733,4 |14118,9 | 17048,8 | 20251,1 | 21448,2 | 21890,6
moanbalar tizra

Xarici investisiyalar| 4628,5 |6619,7 |6849,8 |8102,7 |8269,3 |9175,6

BXi 4030,4 |3614,9 |4293,8 |5382,3 |5976,2 |8049,2
Qeyri-neft 230,5 659,6 886,0 1094.5 1041,0 1318,5
sektorunda BXI

Moanba: ARDSK-nin malumatlar1 asasinda miiallif tarafindon hazirlanmisdir.

(www.stat.gov.az/source/finance)

Cadvaldan gordityiimodz kimi 2017-ci ilde 6lks iqtisadiyyatina 21890,6 min
manat investisiya qoyulmusdur. Bunun da 9175,6 mln manat1 xarici investisiyalar
toskil edir. Bunun da yalniz 14%-i geyri-neft sektoruna birbasa investisiya soklindo
yatirilmisdir. Buna baxmayaraq 2017-cii ildo geyri-neft sektoruna yatirilan BXI
2005-ci ilin uygun gostaricisindon 5,7 dofo ¢ox olmusdur. Onu da geyd edok ki,
2018-ci ilin birinci yarisinda 6lko iqtisadiyyatina biitovliikde 3,8 mlrd investisiya q
oyulub ki, bunun da yalniz 0,8 mlrd dollar xarici investisiyalardir. Neft galirlorinin
azaldig1 bir vaxtda xarici investisiyalarin calb edilmasi iiclin dovlst 6z dastoyini
gostormalidir, hoamg¢inin xarici investisiyalar lazimi soviyyado qorunmali va
nohayat Azorbaycan xarici investisiyalarin qorunmasi baximindan etibarli 6lkoya

cevrilmolidir.

49




I1I Fasil. Investisiya layiholorinin qiymoatlondirilmosi meyarlarinin

oyranilmasinin prespektiv istigamatlori.

3.1. Investisiya layiholorinin qiymotlondirilmasi meyarlarinin prespektiv

istigamatlorinin elmi asaslarla 6yranilmosi.

Olkomiz yeralt1 vo yeriistii sarvotlorino gora zongin, oxumaq-yazmagq nisbati
yiiksok, istiqgamotini qorbo ¢evirmis inkisaf soyi gostoron bir respublikadir.
Miistoqilliyini qazandiqgdan sonra oksor diinya Olkslori ilo dorhal haor sahado
protokollar vo razilagsmalar imzalamisdir.

Bu giinds daxil olmaqgla imzalanan razilagsmalara bir monal1 olaraq shomiyyat
qazandirildigr deyils bilmoz. Yenidon dir¢elmoa islori, birge infrastruktur
askikliklari, hiiquqi bosluglar, mohkomo gorarlarinin totbiq olunmasinin gecikmosi,
dovlotdo davamliliq ganununa uygun golilmomso, geyri-tokmil raq abat, bozi BMT
Olkaloriylo edilon saorbest ticarst razilagsmalar1 Azorbaycanla vo digor oOlkalar
arasinda iqtisadi va ticarat olagoalorinin istonilon soviyyayo ¢cixmasinamanestoradir.

2013-cii il Tiirkiys vo Azaorbaycan arasinda enerji olagolorinds osas moqamlar
“Sahdoaniz-2” {izra yekun investisiya miigavilasinin imzalanmas1 vo TANAP-da bu
Olkonin paymin 30 faizo catdirilmasi oldu. Artimdan 6nco Tiirkiyonin layihado
pay1 20 faiz idi.

“Sahdoniz-2 -yo goalinco, yatagin islonmasinin ikinci morhalasi ¢orgivasinda
ildo 16 milyard m3 qaz hasil etmok planlasdirilir ki, bunun da 6 miliyarda yaxin
me-iTiirkiyoyo210 miliyard m3-i iso Avropaya todariik edilocak. 2013-cii il dekabrin
17-do  Bakida  Albaniyanin, Bolqaristanin, Glirciistanin,  Xorvatiyanin,
Monteneqronun, Boyiik Britaniya vo Simali Irlandiya Birlosmis Kralligmin,
Italiyanin, Tiirkiyenin, Avropa Ittifagmnmn, ABS-n dévlot, hokumat rohbarlorinin
vo digor yiiksok vozifoli soxslorin istiraki ilo Xozor donizinin Azorbaycan
sektorundaki “Sahdeniz” gaz-kondensat yataginin islonilmosi layihasinin ikinci
moarholasi lizra yekun investisiya qorari, “Azorbaycan Respublikasi, Albaniya

Respublikasi, Xorvatiya Respublikasi vo Monteneqro arasinda Conub-Sorqi
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Avropada “Conub Qaz Dohlizi” -nin hoyata ke¢irilmosi sahasindo omokdasliga dair
Anlasma Memorandumu”, hom¢inin Dovlat Neft Sirkati ilo “Sahdoniz” tizra Hasil
edilon mohsulun Pay Bolgisii Sazisi iizro amaliyyat konsorsiumunun operatoru
olan BP sirkati arasinda “Sahdoniz-2" {izro yekun investisiya qorar1 imzalandi.

Yekun investisiya qorarina osason, Azorbaycan vo Glirciistanin orazisi
boymnca Conubi Qafgqaz Boru Xottinin genislondirilmasi Tiirkiyonin sorhodlori
daxilindon kegon Trans-Anodolu Qaz Boru Komarinin vo Yunanistan, Albaniya
orazisindon kecorok Italiyaya uzanan Trans-Adriotik Boru Komorinintikintisi ilo
bagli planlar reallasacaq. Bu layiholor eyni zamanda Azorbaycan qazini
Bolqgaristana otiiracak infrastruktur, Avropaya yeni bir “Conub Qaz Dohlizi”
acacaq. “Conub Qaz Dohlizi” layihosinin hoyata kecirilmosi homginin Avropa {i¢iin
dos yeni cografi realliglar, omokdasliga vo inkisafa yeni imkanlar vad edir.

Bu il yanvarin 14-da Tiirkiyanin “Resmi gozet”-inds Trans-Anodolu tabii qaz
borukomorinin tikintisi ilo bagli Tiirkiyonin Bas Naziri Racob TayyibOrdoganin
tolimat1 darc edilib. Tolimatda Tiirkiys vo Azarbaycan hokumatlori arasinda Trans-
Anodolu tobii gazboru komorinin insa edilmasino dair sazisineloco do Tiirkiyo
hokumati ilo “Trans Anatolian Gas Pipeline” sirkati arasinda ev sahibi hokumati
sazisinin 2012-cii il iyunun 26-daimzalandigi, homin saziglorin 19 mart 2013-cii il
tarixindo ratifikasiya edildiyi bildirilir. Sonaddo homginin Tiirkiyonin aidiyyati
dovlet qurumlar torafindon TANAP layihosinds torofdas olan BOTAS sirkatino
lazimi dostoyin gostorilmasi hagqqinda tolimat verilir vo TANAP layihasinin ¢ox
boyiik ohomiyyato malik oldugu vo bu layiho corgivesinds Tiirkiyonin dovlat vo
0zal strukturlar1 torofindon biitiin islorin vaxtinda vo siiratlo yerino yetirilmosi
zorurati vurgulanir.

Azaorbaycan Dovlot Neft Sirkotinin  Tirkiyadoki téroms qurumu olan
“SOCAR-Turkey” sirkoti izmir sohorinin Oliaga vilayatindo yerloson “Star” neft
emal1 zavodunun tikintisi layihasinds istirak payini artirir.

Artiq Tiirkiyanin “Turcas Grupu”-na maxsus “Turcas Rafineri Yatirimlar1™ -
nin téromo qurumu olan “Turcas Petrol” sirkotinin bu layihodoki payinin alinmasi

ilo baghh danisiglara baslanilib. Belo ki, “Turcas Grupu” “Star” neft emali
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zavodunda sahib oldugu 18.5%-nin 13.5%-ni Azorbaycan sirkotino satacaq.
Tiirkiys sirketinin rosmi agiqlamasinda bildirilir ki, satisin naticolori iki CSirkot
arasinda baglanacaq razilasmadan sonra molum olacag.

Ilkin molumata gdro, satis bas tutarsa, Tiirkiya sirketinin téromo sirkotdo
qalan payr 5 %-o diisocok. Qeyd edok ki, “SOCAR Turkey” Izmirin Oliaga
vilayatinda tikilmokdo olan “Star” neft emali zavodunda ildo 10 milyon ton neft
mohsullar istehsal edocok. Hazirda “Rafineri Holding A.S.” neft emali zavodunun
sohmlorinin 41.5%-no sahibdir, 18.5 % sohm “Turcas Grupa”, 40 %-1 iso ARDNS-
no maxsusdur.

“SOCAR Turkey” in sahib oldugu “Petkim Holding”in “Petlim Limanciliq”
(“Petlim”™) sirkotin doki istirak payini satacagi ilo bagli molumat verilib. “SOCAR
Turkey” sirkotinin rohbari Konan Yavuz satilacaq pay nisbatinin 25 % otrafinda ola
bilocoyini qeyd edib. Bu satis iigiin sirkot “Goldman Sachs” (ABS) investisiya
sirkati ilo danisiglara baslayib. “Petlim” -in satisindan oldo edilocok goliri ARDNS
“Star” neft emali zavodunda sohm paymm artirmaq {giin istifads etmayi
planlasdirir.

Turkiys son on ildo tirk dovlotlori ilo olan ticarat dovriyyasini besqat
artiraraq 10,5 milyard dollara catdirib. Tiirkiyadon kegon il do on ¢ox mal
Azorbaycana ixrac edilib. Idxalda iso Qazaxistan birinci yerdadir. Tiirkiys 2017-Ci
ildo Azarbaycan ilo ticarat dovriyyasini 8 milyard dollar1 6tmiisdiir. Xatirladaq ki,
Azorbaycan 2012-ci ildo do an ¢ox idxal1 Tiirkiyadon hoyata kegirib.

Azarbaycan iqtisadiyyatinda enerji sektoru miiharrik rolunu oynayir vo 6lkaya
daxil olan xarici investisiyalarin boytik bir qismi hamin sahays yatirilmaqla yanasi,
Olke ixracatinin ohomiyyatli hissasi yena do enerji sektorunun payma disiir.
Iqtisadiyyatda tok bir sektorun hoddon artiq bdyiik paya malik olmasinin gatira
bilacayi risklarin forqinds olan Azarbaycan hokumati 6lks iqtisadiyyatinda neft vo
tabii qaz sektorundan asililifin azaldilmasi va enerji sektoru xaricindo diger
sektorlarin inkisaf etdirilorak iqtisadi infrastrukturun diversifikasiyasina tstiinliik

verir vo bu mogsadlo konkret todbirlor hoyata kegirir. Tobii ki, indiyadok
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Azorbaycan ilo Tirkiye arasinda movcud investisiya vo ticarat olagslorinin
asasinda da enerji sektoru lokomotiv rolunu oynamisdir.

Artiq ikitorofli iqtisadi miinasibotlorimizdo g¢esidlomonin zamani c¢atmisdir.
Bu baximdan, xiisusilo Tiirkiysnin geyri-neft sektorunun inkisafi tocriibasi vo
imkanlar1 6lkomiz liclin faydali ola bilor. Belo ki, kond tosorriifati, qida emals,
tikinti, kimya sonayesi, yiingiil sonaye, turizm, alternativ enerji, informasiya vo
kommunikasiya texnologiyalari, nogliyyat vo logistika kimi qeyri-neft
sektorlarinda  birgo soylorin artirilmasi, qarsilighh  investisiya vo ticarot
faaliyyatlorinin tosviqi iqtisadi alagalorimizi daha dayanigli etmis olar.

Eyni zamanda, son illor qglobal iqtisadi ¢atinliklors baxmayaraq, hom
Azorbaycan, hom do Tiirkiyo mohkom tomollor iizorindo qurulmus iqtisadiyyatlari
sayosindo miisbat inkisaf tempini qoruyub saxlaya bilmislor. Bu 6z ndvbasindo,
Olkolorimiz arasinda movcud ikitorofli iqtisadi omokdasligimizin daha da
giiclondirilmasino, qarsiligli ticarot vo investisiyalarin artirilmasia stimul
vermoklo yanasi, Azorbaycan-Tiirkiys isbirliyi ¢or¢ivasindo {igiincii  6lkslora
investisiya qoyuluslarinin hoyata kecirilmasi tigiin imkanlar yaradir.

Azorbaycandan xarico qoyulan vo qoyulacaq on boylik investisiyalarin mohz
Tirkiyaya yatirilmasi, eloco do Tiirkiyadon Azarbaycanin geyri-neft sektoruna
qoyulan investisiyalar noinki hor iki 6lkonin dayanigli iqgtisadi inkisafini, habels
regionun iqtisadi rifahini tomin edacakdir.

Prezident ilham ®liyevin kecan ilin noyabr ayimnda Tiirkiyoya sofari vaxti, Bas
Nazir Rocob Tayyib Ordogan motbuat konfransinda boyan edib ki, ticarot
dovriyyasindo hadof 15 milyard dollardir. “Hazirda ticarat dévriyyasinin hacmi 4,2
milyard dollardir. Olbatto ki, bu daha da artmaqda davam edocokdir. Indiki
hodofimiz bunu 15 milyard dollara catdirmaqdir. Yoni 2020-ci ildo Tiirkiyo-
Azarbaycan ticarat dovriyyasinin hacmini 15 milyard dollara catdiracagiq”, - deya
Tiirkiyonin Bas Naziri bildirib.

Azarbaycan Dovlot Neft Sirkotinin Tiirkiyr do reallasdirdigr iri infrastruktur
va tikinti layiholorindo Azorbaycanin 6zal tikinti sirkstlori do istirak edo bilar.

ARDNS-in Tirkiyodo hoyata kecirdiyi layiholor - “Star” neft emali zavodunun
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tikintisi vo TANAP gaz komarinin ¢okilmasi ¢ar¢ivasinds hoyata kegirilocok biitiin
tikinti islori tenderlor vasitasilo boliinacak.

2011-ci ilin oktyabrin 26-da Tiirkiyonin Izmir sohorindo imzalanan sazisdon
olava, doyori 5 milyard dollar hocmindo olan neft emali1 zavodunun 2015-ci ilodok
bu sohordo SOCAR vo TURCAS tarafindon tikilmasina dair ra ziliq alds edilib. Bu
barods sonadi Azorbaycan Respublikasinin Prezidenti ITham Bliyev vo Tiirkiyonin
Bas Naziri RocobTayyib Ordogan imzalayiblar. Saziso osason, SOCAR birgo
miiassisonin 75% payina sahib olacaq.

Turkiyonin birdofalik on iri hacmli investisyasi olan bu layiho dlkays olava
golirlorin axiinin va yeni is yerlorinin agilmasini tomin edocok. Bundan slava, ilds
10 milyon ton maye qaza ehtiyac duyan vo hazirda bunu idxal edon Tiirkiys zavod
vasitosi 1lo 6z hesabina 6lkoni maye qazla tomin etmo giiclino malik olacaq.
Noticods, Azorbaycan Tiirkiyodo yeni ‘“downstream” bazarlarina c¢ixisini
planlagdirir. Giirciistanda ugurla yerlosdikdon sonra “SOCAR” Tiirkiyonin enerji
bazarinda istor neft mohsullari, istor neft-kKimya, istorsado qaz bazarinda artan aktiv
rola malikdir.

2012-2016-c1 miiddot orzindo Azorbaycana xarici Olikolor vo beynalxalq
toskilatlar torofindon il g¢orcivsindo osas maliya yOnoldilmis xarici invistisiyanin
2279,7 milyon manat1 (94,8 %) Boyik Britaniya, ABS, Cexiya, Yaponiya, Norveg,
Tiirkiys, Koreya vo Franisa investorlarina moxsusdur. TANAP layihasi. 2012-cCi
ildo hokumaotlorarasi razilasmasi imzalanan TANAP (Trans Anodolu Tobii Qaz
BoriKomori Layihasi Azorbaycanin Sahdoniz - II sahosini vo olavayataglardan
tomin edilon tobii qazin Gilirciistandan kecib Tiirkiyoya vo Tiirkiys orazisindon do
Avropa bazarlarina kociiriilmasini nazards tutan bir boru kamari layihasidir. Tabii
qazin Azorbaycandan Tiirkiyo sorhodino catdirilmasi iso Baki-Thilisi-Orzurum
boru kemerinds edilocok genislondirma islariylo reallasdirilacag. Umumi xorci 7
milyard dollar olacaq layiha ti¢iin nozords tutulan 4 moarhalonin ilk 2018-ci illds ilk
gaz axisiyla realasacaq.

2020-ci illordo illik 16 miliyard m3 o ¢atacaq olan tutumun 2023-ci illordo

23 miliyard m3-a, 2026 -c1 ildo iso 31 miliyardm3 soviyyasino ¢ixarilmasi
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hodoflonir. Ik morhalods catdirilacaq illik 16 miliyard m3 tobii qazm 6 miliyard
m3 1 Tiirkiyays, 10 milyard m3 -i iso Trans Adriatik boru komaeri vasitosilo
Yunanistan arazisindon Conubi Avropa 6lkoalorine satilacaq. TANAP konsorsyumu
baslangicda 80% SOCAR, 20% iso BOTAS vo TPAO -1n pay1 olmagqla yaradilmis
olsa da, sonradan Tiirkiyonin istoyi ilo Azorbaycan Tirkiyonin paymi 30 %-a
cixarmisdir.

Beloca, TANAP layihasi Azarbaycan vo Tiirkiyonin birgs reallasdiracag: ilk
boyiik enerji layihasi olma xiisusiyyoti do dasiyacaq Hom Azerbaycan vo Tiirkiyo
iclin, hom Avropa dovlatlori tiglin, hom do digor region olkalori iiglin ciddi
naticolor dogiracaq bu layihonin strateji ohomiyoti vo regional oks olunmalar
movzisunda asagidakilart geyd etmek miimkindiir.

1. Layiho, avvalco Azarbaycanin iqtisadi inkisafi vo strateji tstiinliklor olde

etmasi baximindan bdyik shomiyat dasiyir.

2. TANAP, Avropa vo Tirkiyonin enerji tohlukosizlyinin tomin edilmasino

ciddi

faydalar tomin edacak.

3. Layiho, Tiirkiya-Azerbaycan oslageloring strateji baximdan yeni birmiqyas

qazandiracaq vo Tirkiyonin diinyanin shomiyyatli enerji dohlizlorindon birino

cevrilmoasi yolunda ciddi addimlar atacaq.

TANAP-1  Baki-Tflis-Ceyhan,  Baki-Thilis-Orzurim, = Baki-Thilis-Qars
kimilayihalordon ayiran asas xiisusiyyatlordon biri, bu layiha yalniz Tiirkiys vo
Azorbaycanin omokdashigina sOykonir ki, bu da iki Olko arasindaki strateji
omokdasliga ohomiyyatli rol oynayir Tiirkiyya-Azerbaycan enerji olagolorini
Tiirkiyya-Rusiyya slagalari saviyasing yiiksaltma potensiali dasiyan bu layyihs ila
Tiirkiyyo ilk dofe bir boru komaori layihasinin baglica amokdasi olacaq Bununla da
Tiirkiyyonin Avropanin enerji tohliikasizliyi mdvzusinda oyynadigi roldahada
artacag.

TANAP layihosi reallagdiqdan sonra naticosi asagidaki kimi olacag.

1. Azorbaycan torofindon Glkonin sahib oldugi tobii qaz sorvetlorinin yeni

bazarlara ixrocinda boyiik igtisadigalir aldo edilir TANAP-daki hisonin 80%-inin
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Azerbaycana aid oldugi son voziyoto goro Azorbaycan tobii qazini Tiirkiyyo
orazisindon 6zii dasimis kimi olacaq.

2. Bu layihonin reallagdirilmasi ilo bagli osas islor Tirkiyodo yeni is
imkanlarinin yaradilmasi baximindan ohomiyyatli rol oynayir. Azorbaycan vo
Tiirkiyonin amokdasligi ilo Petkimda do bdyiik bir neftayirma zavodu layyihasinin
tomoli qoyulmusdur. Iki bdyik layiho osas gotiiriildiikdo Azorbaycanm Tiirkiyayo
edocayi investisiya miqdart 17 milyard dolara ¢atacaq. Beloco, Tirkiyya
senayesino investisiyagoyan on boyik 6lko Azarbaycan, on bdyik sirkotiso SOCAR
olacaq.

3. Iqtisadi olaraq miixtolif aspektlordon ohomiyyotli olan bu layihonin
reallagsmasi halinda, bu komardon golocak tobii qazin bir hissasi (6-10 milyard m3)
Tiirkiys bazarinda qalacaq, shomiyyatli bir hissasi (10-25 milyard m3) isa Avropa
Olkoalaring satilacagq.

Baki-Thilisi-Qars domiryolu xatti. Tirkiys, Azorbaycan vo Giirciistan
domiryolu sobokalorini birlogdiracok Baki-Thilisi-Qars domiryolu xattindo islor
sona yaxinlasir. 99%-1 basa catan domiryolu xattindo bu il sonunda yoxlamalar
reallasdirilacaq, 2018-ci ilin ikinci yarisinda iso domiryolu tam olaraq faaliyyato
baglayacaq. Layiho basa catdigdan sonra ilk marholads illik 1 milyon sornisin vo
6.5 milyon ton yiik dasina bilacok.

Umumi xarci 500 milyon dollar1 olan 105 km-lik xattin 295 milyon dollarin
Tiirkiyo 6hdosino gotiirdii vo Qars ilo Giirciistan sorhadi arasindaki 76 km-lik
qismini tikdi. Tiirkiyonin istehsalini reallasdirdig: hisso, ciit infrastruktura uygun,
tok st quruluslu olaraq tikilorken, Giirciistan iso Azorbaycandan gotiirdiiyti 200
milyon dollarliq kreditls Tiirkiys sorhadindon Axalkalakiys goder olan toxminan
30 km yeni bir xatt tikir.

Layiho hayata kegirildiyinds, Orta Asiyanin Xozor iizorindon Tiirkiyaya
birlogsmasi, Avropa ilo Orta Asiya arasindaki yol {izerindon naqliyyatin tomin
edilmosi, Turkiys - Giirclistan - Azorbaycan - Tiirkmonistan orazisindon kegon
domiryolu-donizyolu kombino dasimalariyla Orta Asiyanin Araliq deoniziys

baglanmasi vo Orta Asiya ilo edilon tranzit daginmalarin inkisaf etdirilmosi nozordo
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tutulur. Layihonin hoyata ke¢mosi ilo 3 0lko arasinda enerji sahasindoki
omokdasligin inkisaf etdirilmosi tomin edilorok, Azarbaycan vo Tiirkiyo, Giirclistan
orazisindon qatar yoluyla birlosocok. Iqtisadi mon ada canliliq yaradacaq layiho
regiona golmoakdan ¢okinon va ya tork edon investoruda colb edacok.

Baki-Thilisi-Qars Domiryolu istifadays verildiyinda, 1 milyon sarnisin va 6.5
milyon ton yiik dasinmasi hodof secilir. 2034-cii 1ldo iso homin xott {izorindon 3
milyon sarnisin va 17 milyon yiik dagima olacagi planlasdirilir.

Gorilindiiyli kimi son iyirmi ildo bdyiik bir inkisaf yolu kegmis Azorbaycan-
Tiirkiys iqtisadi olagoleri, iki 6lkonin istiraki ilo realasdirilmis vo realagdirilmasi
planllagdirilan global va reqional ohomiyato sahib iqtisadi layihelorlo artiq bir
stratejiomokdasliq statusu qazanmusdir. ki qardas dlkonin niimuna ola bilacok bu
omoakdasliq, bir tarafdon regionda siilh va sabitliyi tomin edarkon, digar torafdon do
Xazoar, Qaradoniz vo Araliq donizi hovzasi dlkolori arasinda omokdasliq tigiin yeni
imkanlar yaradir.

Enerji vo naqgliyyat asaslt bu layihsalor, ham regionda iqtisadi inteqrasiya vo
rifaha fayda tomin etmoklo yanasi, hom do region 6lkalorinin tobii sarvatlorinin
beynaolxalq bazarlara dasinmasini asanlasdirmaqgla onlarin diinya iqtisadiyyatina
inteqrasiyasini dorinlogdirir.

Toahqiqatlar gostarir ki, Xozori Qaradoniz vo Araliq doniziys birlosdiran bu
enerji vo noqliyyat xotlorinin regional faydalarimi artirmaq mogsadiylo avvalca
bunlarin Trans-Xozor miqyasinin da reallagdirilmasi lazimdir.

Trans-Xozar neft vo tobii gaz boru komarlarinin tikilorok Baki-Thilisi-Ceyhan
vo Baki-Thilisi-Orzurum Trans Anadolu boru komorlori ilo olagoalondirilmasi
Xazarin Sorq sahillorindaki neft vo tobii qaz ehtiyatalarinin da birbasa diinya
bazarlarina otiiriilmosini tomin edacok ki, bu da o regiondaki 6lkslors ciddi iqtisadi
va siyasi ustiinliiklor gatiracak.

Hor na godor bu iqtisadi layiholor Rusiya vo Iran kimi regional giiclorin
moanfaatlorine oks layihalor olaraq goriilsods aslinds bunlarin miioyyan miqyasda

bu 6lkolors do miisbat tosir etmasi miimkiindiir. Rusiyanin miioyyon bir morhoalads
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Conub vo Sorq istigamatlorindo edoacayi yiik dasinmalarinda Baki-Thilisi-Qars

domiryolu xattindon faydalanma ehtimal1 ¢ox yiiksokdir.

Azorbaycan vo Tiirkiyo, xiisusilo enerji sahosindo birgo layiholor inkisaf

etdirmo vo reallasdirma isindo artiq bdyiik bir tocriibo oldo etmislor. Qarsidaki

illordo Azorbaycan vo Tiirkiyonin bu giiclii tocriibayo sdykonon, li¢lincii dlkolorlo

birgo layiholor reallagdirma istiqgamotindo do addimlar atmas1 miimkiindiir vo belo

bir omokdasliq hor iki 6lkoys do ohomiyyetli istiinliiklor qazandira biler.

Ad1 ¢okilon layiholor osasinda, Azorbaycanin inkisafina miisbot tosir gostorocok,

asagidaki tokliflori vermak olar.

1.
2.

Turkiyonin enerji sektoruna investisiyalarin artirilmast;

Azorbaycanli togobbiiskarlarin Avropa bazarlarina ¢ixigina dostok vers
bilacak amakdasligin artirilmas;

Diinya brendi halina golmis Tiirkiyo sirkotlorinin tocriibasindon
yararlanmag;

Baki-Thilisi-Ceyhan layihosi daxilindo daginan xam nefti Ceyhanda emal
edorak satisa ¢ixarmag;

Eyni zamanda Tiirkiyo ilo birga neft emal1 sistemi quraraq Tiirkiyoaya Iraq
vo digor dlkalordon golon xam neftin emalini reallagdirmagq;

Turizm vo Maliyys sektorunda Tiirkiyali tosobbiiskarlarla omokdasligin
artirilmasi;

IMKB- nin kémokliyi ilo qlobal maliyys bazarlarmna ¢ixmag;

Azarbaycan Neft Fondunda vo Markoazi Bankda yigilan 50 milyard dollar
ehtiyatin bir hissasiylo Tiirkiyaya investisiyalar qoymaq vo ya Tiirkiys ilo
birlikdas iictlincii 6lkalara birgs investisyalar etmak;

Azad Ticarot Zonas1 daxilindo birgo islor gérmok vo @ s.
Tiirkiyonin inkisafina iso miisbat tosir gostoracak, asagidaki tokliflori

vermoak olar.

10.Neft vo tobii gaz axtarislarinda Azorbaycanin 140 illik tocriibasindon

yararlanmag;
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11.Rusiya bazarinda daha tosirli olmaq iiglin Azorbaycanli omokdaglardan
faydalanmaq;

12.Goalon il basa ¢atacaq Baki-Thilisi-Qars domir yolunun tam hacm isino
istirak edorok layihonin mohsuldarli§inin artirmag;

13.Tiirkiyo limanlarindan Azorbaycanin ixracati {i¢iin istifado edilmaosi

14. Digor Orta Asiya Tiirk Respublikalarinin diinya bazarma ¢ixis yolunu
tomin edorak tranzit naqliyyatdan maksimum yararlanmag;

15.Turizm vo  Xidmot  sektorunda  omokdasliglarin  artirilmasi;
10. Azorbaycanli investorlar1 06lko iqtisadiyyatina investisya etmok

tosviqlorin artirilmasi va s.

3.3. Investisiya layiholorinin qiymotlondirilmosi meyarlarinin somorsli
totbiqinin iqtisadi inkisafa tasiri.

Iqtisadi adabiyyatlardan molum oldugu kimi amok vo torpaq homiss iqtisadi
artimin ilkin monbalori olmuslar. Zaman keg¢dikco 1qtisad elmi daha da dorinlogmis
vo istehsal amillorindon daha somorali faydalanmaq ii¢iin bu amillordon yaranan
bir ¢cox toromo amillor kapital, bilik, infrastruktur igtisadi artimin manbaolorine aid
edilmislordir. Miiasir investisiya miihiti kapitalin, biliyin, infrastrukturun inkisafina
tokan verici xarakter dasiyir. [21.5.69].

Investisiya miihitini iqtisadi subyektlorin investisiya motivasiyasina tosir
gostoran amillorin macmusu kimi togdim etmok olar.

Investisiya miihitino investorlarin davranisina tosir edon, lakin investorlar
torofindon idaro edilmoyon hiiquqi, siyasi, iqtisadi sortlorin macmusu olaraq torif
verila bilar.

Olverigli  investisya  miihiti  dedikdo  biznesin  genislondirilmosi
vosaxolondirilmosi, yeni  aktivlorin  alinmast vo  mdvcud  olanlarin
muasirlogdirilmasi, insan kapitalinin inkisafim1 tomin etmoklo investisiya
subyektlorini investisiya foaliyyotino colb edo bilor. Tolob-toklif ganunlarinin
qarsiliglt islomasi rogabot vo kapitalin sorbast axini naoticosinds yaranan bazar

mexanizmi dovlotin tonzimloma siyasatlori ilo birlikdo geyd olunan v=C 9zifslorin
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hallinds iqtisadi subyektlors istiqgamotlondirici tosir gostororak onlar1 sistemli
sokildo kamiyyatca yeni saviyyaya kegmaya sdvq edir. [25.5.199]

Olverigli investisiya miihiti iqtisadi artima vo yoxsullugun azaldilmasina
komok edir va xarici investisiyalari tosviq edarak 6lkoshalisi {i¢iin yeni is imkanlari
vo yeni flirostlor formalasdirir. Movcud mal vo xidmaotlorin miixtalifliyini tomin
edir, istehlakc¢ilarin leyhino xorclori azaldir, hamginin olverisli investisiya miihiti
infrastrukturun, odalotli mohkomalorin vo maliyys bazarlarinin effekti vliyini
artirmas1 demokdir ki, bu da biitiin insanlarin hoyatina miisbot tosir gostorir.
Investisya miihitinin yaxsilasdirilmas: hom xarici, hom do daxili investorlarin
investisiya qoymasina bu isa yeni 1§ yerlorinin agilmasiiigiin yeni fuirsatlor yaradir,
bir sozloslverisli investisiya miihiti yoxsullugla miibarizonin vodlkashalisinin
rifahinin yaxsilasdirilmasinin tomalidir.

Olverisli investisiya miihitinin yaradilmasi sadoco firmalarin monfast oldo
etmosi ilo deyil, biitiin 6lkooshalisinin monfastlorinin arttmina sabab olur. Olverisli
invest isiya miihitinin faydasini iki istiqgamotdo tosniflosdirilo bilor. Birincisi, yeni
1$ yaratmasi, asagi qiymsotlor, vergi dabaninin miioyyanlosdirilmasi iloshaliya
xidmat etmosi, ikincisi 1s9 xarici vo daxili investorlart investisiya qoymaga tosviq
edorak timumilikds iqtisadiyyata miisbat tosir gdstormasidir. [26.5.167.]

Olverigli investisiya miihitini yaratmaq bazar mexanizmlorindon vo
dovlotintonzimlomsa siyasatindon asilidir. Investisiya miihitini do bazar miihitinin
torkib hissosi kimi mikromiihit vo makromiihit olaraq iki hissoya ayirmaq olar.
Investisiya foaliyyotinin mikromiihitino tosir edon onun toyinedicisi gisminda
istirak edon osas amillor tochizatgilar, satis kanallari, istehlakgilar vo rogabotdir.
Tachizatcilar igtisadi subyekti vo onun roqiblorini istehsal amillori ilo tomin edon
miiossisolordir. Satis kanallar1 iso iqtisadi subyektin istehsal etdiylr mohsullarin
bazara daxil edilmasi, irolilomosi vo satisinin togkilindo yaxindan istirak edon
vasitocilorin mocmusudur. Istehlakcilar iso iqtisadi subyektlorin toklif etdiyi
mohsullar1 alanlardir. Bu alicilar asagidaki kimi tosniflosdirmak olar.

1. Aldiglar1 mohsullarigoxsi ehtiyaclarinin q arsilanmastiiciin  sarf edon

soxslor vo ev tosarriifatlart,
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2. Aldiglart mohsulu digor bir mohsulun istehsalina sorf edon toskilatlar va

muassisalor;

3. Aldiglar1 mahsulu monfost gazanmagq tigiin digor alicilara satan vasitogilor,

4. Aldiglart mohsulu komunal xidmotlorin gostorilmosino vo ya ehtiyaci

olanlara verilmosini nozordo tutan dovlot toskilatlar, xeyriyyo comiyyotlori
Vo s.

Istehlakcilarin golirlori, aliciliq qabiliyyati, ailo voziyyati, modani soviyyalori,
se¢mo meyarlar1 vo bu kimi bir ¢ox digor xiisusiyyatlori investisiyalarin yonalocoyi
bazar seqmentini formalasdirir. Bu ciir seqmentlorin doqiq miiayyon edilmasi
investisiyanin ugurlu olmasinin asas gostaricilorindon biri  hesab olunur.
Rogabot amili investisiya miihitinin on vacib amillorindon biridir. Maykl Porter
Olkads ragabat miihitini determinantlar sistemi kimi toqdim edarok “milli romb”
adlandirmisdir. Bu determinantlar bir biri ilo qarsiliglislags vo tosirdadirlor. “Milli
romb”-un determinantlart onun tops noqtslorindo yerlosdirilmis determinantlar
soklindooks olunmusdur. Homin determinantlar bunlardir, birincisi, rombun tops
noqtasindo gostarilib miiossisalorin strategiyalari, strukturlart vo ragabot adlanir,
ikincisi iso istehsal amilloridir, lgiinciisii tolobatin parametrlori, dordiinciisii, 1so
qohum vo komokei saholordir. [34.5.61]

Miollif istehsal amilloring insan ehtiyatlarini, yoni ixtisasliomok etikasi olan
1s quivvalarini,fiziki ehtiyyatlari, yoni torpaq sahslorini, suyu, faydali ehtiyyatlari,
cografi movqe, iqlim soraiti vo s., bilik ehtiyyatlari, yoni elmi, texniki, bazar vo s.
hagqinda informasiya, pul ehtiyyatlari, yoni 06lkodoki kapitalin  miqdari,
yerlasdirilma formasi, maliyys bazarlarinin strukturu vo nohayat infrastruktur bura
6lkonin nagliyyat sistemi, bank sistemi, rabito, poc¢t xidmoti, monzil fondu, sohiyya
vo s. daxil etmisdir.

Rogabot miihitinin determinantlarindan biri olan tolobat parametrlori tolobatin
lic xiisusuyyoti ilo xarakterizo olunur. Bunlar, daxili bazarda tolobatin
strukturu,daxili tolobatin hocmi vo artim siirati, daxili tolobatin xarici bazarlara
Otiiriilmosi mexanizmidir. Yerli alicilara yaxinliq investorlara digor raqiblori ilo

miibarizodo boyiik Ustiinliik verir. Yerli alicilarin tolobkarhigi vo tolobatlart ilo
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yaxindan tanis olan investor diizgiin strategiya segmoklo daha da ugurlu ola bilor.
Daxili tolobatin hacminin bdyiik, artiminin siiratli olmasi investorlarin calb
edilmosi liclin daha boyiik zomin yaradir. Tolobatin xarici bazarlara Gtiirtilmosi
rogabatgabiliyyatli mohsul vo xidmat istehsal edon miiossisalorin xaricdon miistori
colb etmosi, xarico mal satdigi zaman Olkonin xarici bazarlara ¢ixis imkaninin
olmasi investorlara daha cazib golir.

Komokei sahalor dedikdo bir mohsul istehsal edon miiassisonin bazara daxil
olmasi, homin mohsulun tamamlayicisinin bazara girmosini lablid edir.Miioss
isolarin strategiyasi, qurulusu vo ragabot amillori miiassisalorin neco yaranmasi,
idara olunmas1 va raqabatin neca xarakter dasidigini miiayyan edir. Hor bir xalqin
Oziinomoxsus xiisusiyyotlori vardir vo biitiin bunlar miiossisolorin idaro
edilmasindadziinii gostarir.

Qeyd olunan biitiin bu amillor miiossisolorin xorcloring, toklif etdiklori
mohsulun doyorino tosir gostororok bazarda toklifin keyfiyyot vo komiyyot
gostoricilorinin miioyyonlosmosindo miihiim rol oynayir.Investisiya faaliyyatinin
makro miihiti dedikds iso iqtisadi amillor, siyasi-hiiquqi amillor, sosial-modaoni
amillar, elmi texniki taraqqi (ETT), tobii amillar, kiitlovi informasiya vasitalari vao
s. amillar nazardo tutulur. [36.5.147]

Olkado igtisadi artim tempi, infilyasiya va issizlik soviyyosi, ohali galirlorinin
artimi, istehlakcilarin blidcolorinds bas veron doyisiklik, istehlaka meyillik haddi,
vo digor bu kimi makro iqtisadi gostoricilor tolobin formalagsmasina tosir edir.
Infilyasiya giymatlorin artimina tosir edorak mocmu tolobin azalmasima sobab ola
bilor. Issizlik soviyyesinin artmasiohalinin golirlorinin azalmasma va ohalinin
alic1liq qabiliyyatinin asag1 diismosine gatirib cixarar. Olkads iqtisadi artim tempi
yiiksak oldugu zaman vaohali bu artimin davamliligina omin oldugu halda
istehlaka daha ¢ox xorc ¢okirlor. Bunun noticasindo mocmu talob artir. Biitiin bu
iqtisadi amillor investisiya foaaliyystinin haoyata kegcirilmasinds miitlaq nazars
alinmalidir.

Investisiya miihitinin olverisliliyini tomin edon iqtisadi amillor icarisindoon

onomli faktor bazarin boyiikliiyiidiir. Bu boytikliik yalniz ev sahibi 6lkonin ohalisi
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ilo deyil, ham¢inin effektiv tolobi ilo do baghidir. Eyni zamanda xarici investor
liclin investisiya endirimi, gémrilk riisumundan azad etmo vo ya onu
hissolorloddomo, giizostli kredit vo s. bu kimi vergi pul tosviglori cazib
golmokdadir. Bu togviglorin ¢oxlugu vo miixtalifliyi xarici investorlarin calbi {i¢iin
cox ohamiyyatlidir.

Iqtisadi giizostlorin, tosviqlorin BXI iizorindo tosirini analiz edon miixtolif
arasdirmalar aparilmisdir. Bunlardan biri 1955-ci ildo 247 amerikan sirkot
idaracilori arasinda aparilmis vo ev sahibi 6lkolorin onlara etdiklori giizostlorin vo
tosviglorin in vestisiya qorarlarina neco tosir etdiyi sorusulmusdur. Verilon
cavablardan belo aydin olur ki, investisiya qorarlarinda giizost vo tosviglor ev
sahibi Olkonin milli valyutasinin donorlilik doracosindon, millilosdirmoya qarsi
verilon zomanotdon voolkonin siyasi sabitliyindon sonra dordiincii sirada
gorarlagmigdir. Bu arasdirma nozoro alinaraq qeyd oluna bilor ki, xarici
investisiyalar liclin olverigli miihit yaradildigdan sonra yerinds vo vaxtinda totbiq
edilon giizostlor va tagviqglor xarici investorlarin colbi baximindan tasirli ola bilor.

Diinyada olverisli investisiya miihiti yaradib daha ¢ox xarici investisiya calb
etmok Tliclin miixtalif giizost vo togviq vasitalor totbiq edilir. Bu giizost vo tosviqlori
maddi, pul, vergi, zomanotlor vo digorlori kimi tosniflondirmok olar. Maddi
tosviglors xarici investorlarin tormaq sahasi vo bina ilo tominini aid etmak olar, pul
tosviglori iso iki bashq altinda izah oluna bilar: qarsiligsiz pul tosviglori vo
qarsiliglt pul tosviglori. Qarsiligsiz pul tosviglorino ianslori vo stimul verici
odonislori, garsiliglt pul togviglorine iso miinasib sortli, uzun miiddatli kerditlorn
verilmasi aid oluna bilar. Vergi gozastloring iso golir vo manfaat vergisi gozastlori,
ODV gozastlori, gomriik vergisi gbzastlori vo s. aid oluna bilor. Zomanatlors iso
kredit zomanatlori, iqtisadi vo ticarat risklorini qarsilayan imtiyazli dovlot sigortasi
va s. aid oluna bilar. Digar togviglors infrastrukturanin hazirlanmasi, ucuz enerji
tominat1 va daxil edilo bilor.Bu tosviq vo gézastlorin igorisindoon genis yayilani pul
vo vergi glizostlori va togviqgloridir.

BXI colb etmok  {iciin 6lkonin investisya miihitini yaxsilasdirmagq

istigamotindo  atilan addimlar sirasinda  vergi  sistemindoki  asagidaki
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tonzimlomolorin hoyata kecirmosi faydali ola bilor. Manfoat vergisi vo dovlot
yardimlarinin diinya ilo rogabot edo bilocok soviyyoyo gotirilmosi ¢ox boylik
ohomiyyat kosb edir. Molum oldugu kimi, vergi dorocasinin yiiksok olmasi xarici
investorlar liglin cozbedici goriinmiir, hom¢inin vergi doracolorinin ¢ox asagi
olmas1 da xarici investorlar torafindon siibho ilo garsilanir, demoali, optimal vergi
dard99casinin miioyyon olunmasi vacib sortdir.

1. BXI calb etmok iiciin tosviglor vo giizastlor hayata kegirilmalidir.

2. Ikiqat vergi alinmasinin qarsis1 alinaraq vergi sistemi anlasigli vo bosit hala
gotirilmolidir.

3.Xarici ticarot, gomrik toskilatinin, idxalin lisenziyalagdirilmasi
prosedurunun sadolosdirilmosi, tok poncorali sistemin biitlin saholoro totbiq
edilmasinin va s. effektivliyi artirilmalidir.

Vergi ilo BXI arasinda iki mohkom olaqa var. Bunlardan birincisi BXI calb
etmok iiclin optimal vergi dorocosinin miir yyanlosdirilmasi, ikincisi iso vergidon
daxil olan golirlorlo daha c¢ox investisiyalar calb etmoak {liclin infrastrukturanin
yaxsilasdirilmasi vo investisiya miihitinin yaxslasdirilmasiii¢lin lazim olan dévlot
xarclarinin maliyyslagdirilmasidir.

Xarici investorlar tiglin cozbedici goriinon digor {insiir Olkonin istehsal
amillori ilo zengin vo ucuz olmasidir. Investisiya miihitinin olverisliliyi 6lko
igtisadiyyatinin xarico agiqligi, diinya bazarina inteqrasiya saviyyasi, sorbast bazar
igtisadiyyati ganunlarinin isloma soviyyasi kimi faktorlardan da asilidir.

Olkoorazisindoslverisli investisiya miihiti yaratmagq iigiin siyasi-hiiquqi miihit
on azi iqtisadi miihit godor ohomiyyat dasiyir. Dovlotin iqtisadi siyasati, biidco-
vergi, pul kredit siyasati, dovlatin iqtisadi tonzimlomads istirak doaracasi, siyasi
moqsad vo vazifalori, ictimai vadzal saholors miinasibati vo s. bir ¢ox digor amillor
xarici investisiyalarm colbino tokan vers vo ya longido bilor. Igtisadi vo
kommersiya risklorini nazaoro alan investorlar siyasi vo hiiquqi riskloro qarsi daha
hossas olurlar. Dovlat Siyasi sabitlik yaradaraq, investisiya foaliyyastini
tonzimloyon qanunvericilik aktlart qobul edorok investisiya miihitinin

yaxsilasdirilmasi istigamotindo daha ugurlu addimlar ata bilor.
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Olverigli investisiya yaradilmasini qarsisina moaqsad qoyan bir Olke ilk
ndvbadodlkonin siyasi stabilliyino nail olmalidir, ¢iinki bu amil xarici investorun
diqget yetirdiyi on miihiim amillordondir. Xarici investorlar bildirirlor ki, bir
Olkonin siyasi voziyyoti investisiya gorarlarinin qobul edilmosindo miihiim rol
oynayir. Siyasi stabilliyin olmadig1 bir 6lkoys xarici investorlar invetisiya vo ya
tokrar investisiya qoymaga c¢okinirlor. Siyasi stabillik 6z novbasindo iqtisadi
stabilliyin yaranmasiisartlondirir. Xarici investoru ilk novbadoomniyyot vo giivon
maraqlandirir.

Xarici investorlarin Olkoys investisiya yatirmasiniongoalloyan investisiya
mihitino xalal gotiron xarici togobbiisiin garsiligi verilmadon millilogdirilmasidir.
Olkonin siyasi stabilliyinin uzunmiidotli davam etmosi riskli olarsa, belo ki,
potensial miihariba, ilisyan, giyam, tocaviiz, dovlstin yixilmasi, xarici investisiyali
miiossisonin doyori 6donilorok vo ya 6donilmodon slqoyma qorxusu vo s. varsa
xarici investorlar birbasa investisiya qoymagqdan imtina edoacokdirlar.

Olkonin hom iqtisadi, hom do siyasi sabitliyi ilo yaxindan olagodar olan
problemlordon biri do korrupsiya mosoalasidir. Korrupsiya problemi hom BXI-nin,
hom do 0lks sahibkarlarinin yatirdiglart daxili investisiyalarin calb edilmasinda
ongolloyici rola malikdir. Korrrupsiyanin mahiyyati onun 6lks igtisadiyyatiii¢iin no
qodor zarar verdiyini agiqlayir, bels ki, korrupsiya dovlot solahiyystlisinin maddi,
geyri maddi vo s. soxsi monfootlor oldo etmok iigilin vozifasindon siii istifads
etmasidir. Korrupsiya iloolagali olan digor movzu iso geyri formal iqtisadiyyatdir.
Qeyri formal iqtisadiyyat eyni zamn da vergi doracalorinin yliksok olmasi ilo do six
olagolidir. Qeyri formal iqtisadiyyat digor adi ilo kolgo igtisadiyyati rosmiyyotdo
goriinmadiyi {iclin bazarin bdyiikliyii, hacmi, artimi diizgiin oks olunmur, dolays1
ilo bu da hagsiz rogaboto yol agir ki, bu da xarici investorlar1 BXI yatirmaq
qorarindan dasindirir. Korrupsiya iqtisadi xorclori artiraraq 6lko igtisadiyyatina
zoror vurur. Beloliklo dodlkonin saglam maliyys siyasoti hoyata kegirmok
qabiliyystini azaldir. Vergi yiiklinii vo dovlot xidmaotlorinin xorcini artirir, golir
bolglistindo odalstsizliys gotirib cixarir. Bundan basqa korrupsiya vo riigvet

maliyyo ehtiyyatlarinin istigamatini doyisorok az mohsuldar sahslora yonolmosino
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sobob olur. Bir sozlo, korrupsiya iqtisadiyyatdaki BXI-ni, eloco do daxili
investisiyalar1 azaldaraq iqtisadi arttma monfi tosir edir vo yoxsullugu artirir.

Olkodo olverisli investisiya miihiti yaratmaq ii¢iin miixtolif qanunlar vo
normativ aktlar qobul edilir. Invetisya miihitinin yaxsilasdirilmasiii¢iin homin
gqanunlarin normativ aktlarin islomosi vacib sortdir. Olverigli investisiya miihiti
yaratmaq Ug¢iin 6lkonin omok vergi vo milki macallolori tokmillosdirilmali, xarici
investisiyalarin qorunmasi, investisiya foaliyyoti, investisiya fondlar1 vo s.
haqqinda ganunlar tokmillosdirilorok icrasina nozarat edilmoli voadliyys sistemini
tokmillagdirarok mehkomalarin diizgiinliiyiinii tomin etmok vacibdir. Bundan basqa
elektron xidmotlorin totbiqinin artirilmasi, elektron vergi, hesab-fakturalarin
yaradilmasi vo s 6lkonin investisiya miihitini yaxsilasdiraraq reytinqini giiclondirir.
Dovlot lisenziyalarin verilmosini asanlagsdirmaq {giin elektron icazo sistemi
yaratmasi xarici investisiyalarin colb ediciliyi istigamotindo atilan Onomli
addimlardandir.

Molum oldugu kimi, o6lkoys xarici investisiya qoymaq istoyan investor
investisiya gorarint hoyata ke¢irmomisdon ovval 6lkonin rosmi qurumlar ilo bir
sira miiqavilalor imzalayir. Bu miigavilalor dovlat ilo xarici investor arasindaki
miinasibatlori hiiquqi miistovido tonzimloyir. Lakin bu miigavilonin bir torofi olan
dovlot investisiya miigavilosindoki o6hdoliklorin oksino olaraq qganunvericilikdo
doyisikliklor eds bilir. Bels ki, miigavilo imzalanan zaman manfastin vo ya ana
kapitalin transferi, vergi gézostlori vo s. ilo baglh gorarlar doyisdirilo bilmokdadir.
Hansilar ki, xarici investor mohz bu tstiinliiklora goro investisiya qorar1 vermis ola
bilor. Bu ciir manfi hallarin qarsisin1 almaq {cilin 6lkalor miinaqisolorin holli
modvzusunda Beynolxalq Ticarot Arbitraj Mohkomosini gobul edirlor. Investisiya
miigavilasi ilo bagh digar tinsiir arbitraj qeydi, yani miinaqisslorin hallindo hoyata
kecirilocak prosedurdur. Son illor bu movzuda diinya lizro bir sira miizakiralor
aparilmisdir. Bunlardan biri doCoxtorofli Investisiya Anlasmasidir(Multilateral
Agreement on invesment-MAI). MAI-nin got irdiyi hokiimlora digqot yetirildiyi
zaman xarici investorlara bir ¢ox avantaj vo tominatlarin verildiyini gérmok

mumkundiir.
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Bu anlagmaya gora:

1. Xarici investorlar investisiyalarla bagli biitlin monfostlorini vo diger
maliyya ehtiyyatlarini heg bir ongol olmadan transfer eds bilorlor.

2. Xarici investorla ev sahibi 6lkodo iqtisadi foaliyyatlori ongollondiyi vo
rogabot sortlorinin pozulmasi hallar1 bas verdikdo bu 6lkoni Beynolxalq
Arbirtarj Komisyasina sikayat eds bilar.

3. MAI-ni qobul edon 6lkalorin qanunlar1 bu anlasmaya uygun diizonlonoacok
vo yeni ganunlarin bu anlagma ¢or¢ivasindo hazirlanmasi tomin edilocokdir.

4. Ev sahibi 0lko investorlardan texnologiya transfer etmok, mosgulluq
yaratmagq, 0lka ixracatini artirmaq kimi talablor istomayacokdir.

5. MAI-ni gobul edon 6lko 5 ildon tez olmayaraq anlasmadan imtina eda bilor,
lakin anlagsmadan imtina edilss belo onun hokmlari 15 il boyunca kegorli
olacaqdir.

MAI xarici kapitalin daha da sorbostlosmosina imkan yaradacaqdir. Bu
anlasman1 gabul edon hor bir 6lko xarici investorlar tigiin cazib hala golo bilar.
Hazirda xarici investisiyalarla bagli olan on miihiim anlasmalardan biri do MIGA
(Multilateral Inv estment and Guarantee Agreement) anlasmasidir. 1985-ci ildo
Nyu-Yorkda imzalanmis MIGA anlasmasinin osas moqsadi xarici investisiyalari
qeyri kommersiya risklorindon sigortalamaqdir. Belo ki 6lkoado bas vers bilocok
ictimai-siyasi qarigiqliqlar, millilogdirmoa, dovlot torofindon totbiq edilon
mohdudiyyatlor vo s. kimi risklora qarsi xarici investisiyalar 15 il miiddstino
sifortalanir. Bu siortalanmani Diinya Bankmm alt qrupu olan Investisiya

Qarantiya Agentliyi torofindon hoyata kegirilir.
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NOTICO VO TOKLIFLOR

Beloliko, magistr isindo aparilmis investisiya layiholorinin qiymotlondirilmosi
meyarlarinin miiasir biznesin inkisafina tosirinin idare edilmasi metodologiyasinin
inkisafivo onun praktiki hoyata kecirilmosino dair toklif edilmis yanasmalara uygun
tokliflor asagidakilardan ibarotdir. Azerbaycan iqtisadiyatinin real sektorrunun
tolob olunmus invistisiya

layiholori ilo tomin edilmasi iqtisadiyyatinin sabitliyi vo onun stabi linkisafi tigiin
strateji sortdir Bu massalonin hali mogsadils yerli vo xarici investorlar {igiin

daha miinasib investisiya igliminin yaradilmasi vacib sartdir. Bu

0z novVvbasindo iqtisadi vo maliys baximindan

voziyyatinin sabitlogdirilmasinda biitin investisiya rissklorin azaldilmasindan,
investisiya

lahiyslorinin keyfiyatli hazirlanmasindan va qiyymatlondirilmosindon, bacariqli
1daraetmasindon asilidir.
- Verilmis todqigatda iimumiliklo investisiya layihalorinin qiymatlondirilmosi
meyarlariin - miioyyon edilmosi metodologiyasinin formalagsmasinda toqribi
masalalarinin hali {iglin geyri-ananavVi yanagsmalar toklif olunub inkisaf
etdirilmigdir: tacriibanin planllagdiriimasi yanasmasi va geyri-doeqiq montiqi
yanasmasinin osaslart.
- Aparilmis todqiqatlar noticosindo investisiya lahiysalorinin qiymatlondirilmosi
meyarlari - ¢otin iqtisadi sistem deyil, hom¢inin digor gorarlarin gobulu {iglinlahiyo
risklorinin lahiys ekspertizasinintam baslangic olaraq goriilmasi vo tam idaroetmo
magsadlarindo, kompleks goriilmoasi lazimdir.
-Istenilon sistem kimi investissiya

lahiyslarinin giymatlondirilmasi meyarlar1 ds xarici miihitla qarsiligl tasirdedi. Bu
mihitin davranig1 biitliinliiklo geyri-maddi oldugundan lahiys risklorinin osas
moanba sayilir. Lahiys davvranigsinin modelasdirilmasi onun biznes pllaninin

1slonmasi uygun hoyata kegirilir ki, bizness planin
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biitiin boliimlarindon biri - lahiya risklorinin toskilidir.
-Verilmis lahiyonin spefikasini nozors almaqqgla onun anolitiki isdo
toklifolunmus lahiys risklorinin analizinin miiassir metod vo yanagmalar i¢indo
mexanizmi se¢ilmolidir ki, onlar aparimis todqigadin mogsad vo imkanina daha
yaxin olssunlar
Lahiyonin ugotu mexanizmininosas olamoti keyfiyyatli noticolorinin  doyor
Olciilmosi  vo  komiyyotinin ~ hesablanmig  gostoricilorinin ~ togkilidir.
- Lahiyonin reallasdirilmasi magsadinda geyri-miioyanlik vo riskin soraitindo
lahiyonin idars edilmasi problemi ila toqqusur ki, bu da konkret lahiya riskine
idaroetma qorarlarinin zoruriliyine gotirib ¢ixardir. Burada vacib rolu hom isdo
inkisaf etdirilmis idaroetmo metodlarinin 6zlori, hom do arasi-kosilmoz monitoring
Vo nozarot oynayirlar.
- Investisiya strategiyasmni formalasdirarkon islonib hazirlanms iqtissadi-riyazi
metodlar vo modelar sistemi
lahiyo hesablarin1  aparir vo geyri-miioyonlik soraitinde qgorarlarin  gabul
edilmasinds vacib

rolda CIX1S edir.
-Bu real lahiyonin biznes-planinin todqiqi biitiin aparilmis ekspertizada
yekunlasdirict mogam, onun montiqi vo yekunlagsmis nizami olmalidir.
- Sonaye sahasino investisiya layihoalorinin calb edilmosi istiqgamotindo daha ¢ox
aztullantili Vo tullantisiz sonaye texnologiyalarinin totbiginog,
- Yiiksok texnoloji, elm tutumlu mohsullarin istehsalina,
- Xidmot saholorinin, o climlodon turizm, rabito saholorinin miiasirlosdirilmosino,
homin sahalor uzra ixtisash kadrlarin yetisdirilmasing,
- Peso tohsilinin toskiling,
- Istifadasi basa ¢atmis avadanliglarla foaliyyotini davam etdiron sonaye istehsal
saholoring,
-  Kohno inzibati sistemdon qalma istehsal vo xidmot saholoring,
- Kond tosorriifati sonayesinin, xammali kond tosorriifati mohsullar1 olan istehsal

saholorinin genislondirilmosinog,
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- Agqrar sahonin xiisusilo toxumgulugun, kond taossoriifati mohsullarinin
keyfiyyotinin artirilmasi iiglin lazim olan dorman vo giibro istehsalinin hoyata
keg¢irilmosing,

- Maslohot xidmaotlorinin verilmasi,
- Logistika isinin toskilino,
Bir sozlo, innovasiya yOniimlii, roqabot qgabiliyyotli vo davamli iqtisadiyyatin
qurulmasina investisiya layiholorinin colb edilmosi miisbat noticolor verocoyi
siibhosizdir. Qeyd edilon sahoalora investisiya layihoalorinin colb edilmosi {i¢lin iso,
ilk novbada 6lkads alverisli investisiya miihitinin yaradilmasi vacib amillordondir.
Belo ki, olkonin vergi, odliyys, mohkomo, gdomriik vo s. organlarda islahatlar
aparilmamali vo bu istiqgamotdo zoruri islor goriilmalidir. Olkado millilosdirmo
prosesi kimi masalalarin mévcud olmasi investisiya layihalarinin calbine manegilik
yara dan amillordondir.
Beloliklo, 6lkados investisiya layihoalorinin axinina mane olan monfi hallarin aradan
qaldirilmasi 1ls, yuxarida sadalanan sahslora colb edilmasi modeldon alinan

noticonin daha da yaxsilasmasina sabob olacaqdir.
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PE3IOME

Bo BBeneHum maructparypbl Oblia OIpeleieHa aKTyalbHOCTh IpeaMeTa
«Kputepun OLIEHKHM WHBECTUIIMOHHOTO IPOEKTa», OBLT OMpEeNeieH MpeaMeT
UCCJIEIOBAHMS, ObUI OINpEAeNeH MNpeaIMeT HWCCAEAOBaHUsS, ULEId U 3aJadu
UCCIIeIOBaHMsI, ObliIa ornpezesieHa 0a3a TaHHBIX MCCIEIOBaHUM M, HaKOHEll, Oblia
NOKa3aHa MpaKTH4eCcKasi 3HAYUMOCTh UCCIIEJOBAHUS.

B mepBoii IaBe UCCIENOBAHMS INPOAHAIUM3UPOBAHBl HAYYHBIE W
TEOPETUYECKUE OCHOBBI OLICHKM WHBECTULIMOHHBIX KPHUTEpPUEB, B TO XKE BpPEMS
OblIa OMNpeAeseHa Hay4yHash W TEOpeTUYecKas CYIIHOCTh KPHUTEPUEB OLEHKH
WHBECTULIMOHHBIX IIPOEKTOB, & KPUTEPUM OLEHKH WHBECTHLMOHHBIX ITPOEKTOB
IIPOAHAM3UPOBAHbl HAa HAay4yHOM ocHoBe. OmnpeneneHbl OCHOBBI METOJOB
OIpPEENICHHS KPUTEPUEB OLIEHKN HHBECTULIMOHHOTO MPOEKTA.

Bo BTOpOH TIaBe OINUCHIBAETCS TEKYIIMH YpPOBEHb KPUTEPHUEB OLIEHKU
WHBECTULIMOHHBIX MPOEKTOB. lIpoaHanu3upoBaHbl TEKyIlee COCTOSHHE U
HaIlpaBJIECHUS COBEPIICHCTBOBAHUS OLEHKM WHBECTULMOHHBIX IIPOEKTOB U
KPUTEPHUH OLIEHKH MHBECTULIMOHHBIX TPOEKTOB B COBPEMEHHYIO 3IOXY.

B TpeThell Ti1aBe paccMaTpUBAIOTCS MEPCIEKTUBHBIE TEHIECHIIMN B U3YYEHUU
KPUTEPUEB OLICHKM HWHBECTHULMOHHBIX IPOEKTOB, a TAKXE aHAIU3UPYIOTCS
NEPCHEKTUBHBIE HAMPABICHUS KPUTEPHEB OLEHKU WHBECTULMOHHBIX MPOEKTOB.
M3y4yeHa BO3MOKHOCTb IPUMEHEHHSI MHBECTULIMOHHBIX POEKTOB K COBPEMEHHBIM
W TIEPCHEKTHBHBIM HampaBieHUsAM. M3ydeHO BIMSHUE KpPHUTEPUEB OLICHKU
WHBECTULIMOHHOTO IPOEKTa HA SKOHOMUYECKOE Pa3BUTHE.

BbIBOIBI M NPENJIOKEHHS, B COOTBETCTBUM C JIMTEPATypOd IO JAHHOMY

BOIIPOCY.
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SUMMARY

In the introduction of the magistracy, the relevance of the subject matter of
the "Investment Project Evaluation Criteria" was determined, the subject of the
research was determined, the subject of the research was determined, the purpose
and objectives of the research were clarified, the research data base was
determined, and finally the practical significance of the research was shown.

In the first chapter of the study, the scientific and theoretical bases of
investment criteria evaluation criteria were analyzed. At the same time, the
scientific and theoretical essence of criteria for evaluating investment projects has
been determined and the criteria for evaluating investment projects have been
analyzed on a scientific basis. Fundamentals of the methods for determining
investment project evaluation criteria have been identified.

The second chapter outlines the current level of investment project evaluation
criteria, and sets out criteria for assessing investment project evaluation criteria. An
analysis of the current status and improvement directions of investment projects
evaluation and the criteria for evaluating investment projects in modern times were
analyzed.

The third chapter explores perspective trends in the study of criteria for
investment project evaluation, and has analyzed the prospective directions of
investment project evaluation criteria. The possibility of applying investment
projects to modern and perspective directions has been studied. Impact of
investment project evaluation criteria on economic development was investigated.

The results and suggestions are given, the literature list is relevant to the

subject.

7



