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GIRIS
Movzunun aktualhigl. Miasir dovrds dovlat vo 0zal sektorlarin ugurlu inkisafi

diizgiin investisiya qoylusu ilo s1x baglidir.

Investisiya - monfoot iigiin kapitalin ayrilmasdir. Investisiyalar miiasir
iqtisadiyyatin ayrilmaz hissosidir. Investisiyalar kreditlordon investor (borc veran)
ugln risk doracasino gora forglonir - kredit vo faiz layihanin galirliliyindon asili
olmayaraq vaxtinda qaytarilmalidir, investisiyalar (qoyulan kapital) geri qaytarilir vo
yalniz  qazanchi  layiholordo  golir  oldo  edilir.Investisiya  qoyulusunun
muxtalifyOnimliyl bu sahonin arasdirilmasina sabob olan osas faktordur.Belo
Ki,mikro vo makro iqtisadiyyatin togokkiilinde mohz investisiyanin istiqgamati inkisaf
istigamatini muoyyan edir.Daxili vo xarici investisiyalarin qoyulusu,homginin bu
investisiyaya totbiq olunan mixtalif vergi yanasmalarinin tohlili,dogru istigamatin
mUioayyanlogsmasinds zoruri addimlardandir.Homginin uzun maddatdir 6lkomizin galir
monbayinin asasini toskil edon neft sektoru vo hazirda Prezidentimizin uzaqgdron
siyasati naticasinda tokmillosma Vo inkisaf dovriinii yasayan geyri-neft sektoruna
muqayisali yanagsma bu saholora yonoldilon investisiyalarin tohlili ilo bagli suallarin

cavablandirilmasinda asas vasitadir.

Problemin qoyulusu va Oyranilma saviyyasi.Coxsahali inkisaf prespektivi
hazirda dovlstlor,homginin dovlst vo 0zal muasssisalords Oncalik toskil edir.Mohz bu
oncaliyin  diizgin totbiqi mivafig sektorun hartorafli analizindon,homginin

investisiyanin qoyulusun vo modellogdirilmasindan asilidir.

Tadgiqatin predmeti. Todgiqatin predmentini igtisadiyyata yonaldilon
investisiyalarin tohlili,muxtalif tosnifatlar Uzro miugayisali analiz va igtisadiyyata

yonoldilan investisiyalarin modellasdirilmasi haqqinda arasdirma togkil edir.

Tadgigat metodlari. Todqgigat Faktlarin se¢ilmasi va toplanmasi,hamin faktlar
arasinda olagonin qurulmasi, hadiso vo sistemlorin inkisaf ganunauygunluglari vo

daxili strukturnun arasdirilmasi soklinds hayata kegirilmisdir.



Tadqiqatin nazari va metodoloji asaslari. Investisiya fordi bir ailonin, 6lkanin
va diinya birliyinin igtisadiyyatinin ayrilmaz hissasidir.Bu sabobdon da investisiyanin
no oldugu vo sabit bir galir gotirmak ticlin soxsin ,muassisanin vo ya ddvlatin pul
omanoatlorini neco yatira bilocayinin otrafli sokildo arasdirilmasina ehtiyac vardir.
Investisiyalar miioyyan bir miiddatdon sonra gozlonilon galiri veracok har hansi bir
obyekta (maddi, moenovi, pul, zehni) qoyulan yatirimlardir.investor pulunu golir
gotirmok mogsadi ilo investisiya layihalorino investisiya eds bilor. Eyni zamanda,
golirin inflyasiyani iistolomasi arzu olunur vo yalniz bu fondlarin aliciliq gabiliyyatini
qorumaga deyil, hom da artirmaga imkan verir.Investor fiziki soxslor (insanlar), hiiqugi
soxslar (sirkatlor), dévlot qurumlart vo ya bitin 6lkalor, habelo digor dovlstlorin
nimayoandolori ola bilor.Pul yatinmlarmin goalir gotira bilocayi bir c¢ox saho
var:giymatli kagizlar;daginmaz amlak;inkisaf etmis 6lkalorin valyutasi;intellektual vo
digor miulkiyyat formalari. Tocrlibosiz investorlarin asas sohvi arzuolunan
diistinmokdir. Pul yatirmaq iiglin bir obyekt se¢arkon, bu obyektin bir varliq olduguna
inanirlar. 9slinda galir gatirmir vo buna gora do investisiya aktivina gevrilmir.Bu kimi

hallar isa diizgiin analiz v tatbiq prosesinin icra olunmamasi ilo baglidir.

Tatqiqatlarin elmi yeniliyi. Todgiqatin prioritetinin diizgiin investisiya
qoyulyusunun tomini olmasi ilo alagoadar,investisiya qoyulusu prosesina muigqayisali
yanasma,somarali investisiya qoyulusu vo muvfiq risklorin analizi haqqinda
aragdirmalar osasinda molumatlar toplanilmaqla,qeyd olunan proseso aid klassik
fikirlorin optimallasdirilmis vo inkisaf etdirilmis miiqayisali yeni versiyasi

dissertasiyada oks olunmusdur.

Tadqiqatin asas ahamiyyati.Todgigat naticosinds oslds olunmus toklif vo

mulahizalorlo sonlanir.

Dissertasiya isini giris, 3 fosil, 9 paragraf vo naticonin yekun moazmununu

tamamlayir.

| fosilda investisiyanin bazar {izro tosnifati - investisiya ,bazar iqtisadiyyatinin

daxil vo xarici investisiyalari aragdirilmigdir.



Il fasilda investisiyalarin sektorlar tizro tosnifati -Neft vo geyri neft sektoruna
goyulan investisiyalar,homginin ticari vo insan kapitalina qoyulan investisiyalar genis

sokilds arasdirilmisdir.

Dissertasiya iginin III faslindos iss investisiya vo qanunvericilik,investisiyalarin

modellosdirilmasi haqqinda molumat vo mulahizolor 6z oksini tapmisdir.

Dissertasiya isinin  noticosi olarag geyd olunan masalolor vo notico

igtisadiyyata qoyulan investisiyalarin modellosdirilmasine yOnaldirmisdir.



FOSIL I. INVESTISIYANIN BAZAR UZRO TOSNIFATI

1.1 Investisiyanin mahiyati

Investisiyanin mahiyyotini aciqlayan o6nomli faktorlardan biri investisiya
foaliyyotidir.investisiya foaliyyati investorun investisiya hoyata kecirilmosi vo onun
qoyulusu ilo bagl biitiin haorokotlorinin mocmusudur.investisiya foaliyyatinin
asagidaki qeyd olunan novlori var:Azorbaycan Respublikasi idarslori, vatondasi,
qurumlart , geyri-dévlot miiassisolori,o climlodon toskilatlar1 torofindon icra olunan
0zal investisiya foaliyyoti;dovlot idaroetmo vo hakimiyyat organi, bununla yanasi
dovlot miiossisalori, toskilatlar vo idaralori  torofindon biidcodonkonar fondun,
bilidconin, borc vo 6zlorine moxsus vasaitlorinin hesabina icra olunan dovlat investisiya

faaliyyati;

hliqugi soxs, xarici vatondas, beynalxalq maliyya toskilati, dovlatlor, o climlodon

vatondasligi olmayan soxs torafindan icra olunan xarici investisiya faaliyyati;

Xarici dovlet vo Azorbaycan Respublikasinin hiiquqi soxslori,votondaslart vo

dovlatlor tarafindon icra olunan birgo qarsiligli investisiya faaliyyati.

Investisiyan1 sifahi (qualitative) vo riyazi (quantitative) modellora,homginin zamana

gora ¢oxsaxali bir sokilds siniflondirmak olar;
1) Riyazi modellara asaslanan (raqomlarls ifads oluna bilan, quantitative)
a) Hazir mohsul vo xammala gors (real investisiyalar)
b) Avadanliglara goro
- [lkin (yeni) investisiyalar,- Genislotma,- Yenilomo,- Strateji- Modernlosdirmo

c) Formasina goro,



- Yeni, tamamlayici, mohdud investisiyalar ,marjinal

2) Sifahi modellors asaslanan (rogomlorlo ifado edilo bilmoyan, qualitative)
-Sosial, rasional nizamlayici investisiyalar

3) Zamana goro,

- Fasiloli (orta vo uzun miiddatli) ,- Davamli (bitisik vo qisa miiddatli),

Riyazi modellora osaslanan investisiya sayila bilon,roqomlorlo ifado edilo bilon
investisiyadir. Sifahi modelloro osasinda tortib edilmis investisiyada  riyazi

modellardan istifadoolunmur.

Zamana goOro: layihonin fasilosiz  olaraq az zaman sorfi ilo hoyata
kegmosidir.Uzunmiiddotli vo orta investisiyalar iso boylik hocmli olmasi sabobilo

faaliyyst zamani1 miioyyan fasilalar verilir.
Investisiyanin ndvlori asagidakilardir

Umumi, Sektorlara goro,Tok vo ¢ox moqgsadli, gqeyri-istehsal vo istehsal
toyinatli,Asililig1 olan faaliyyst dairasine goro, Zamana goro ,Portfel tipli investisiya

qoyulusu, Xiisusiyyatlorina gora
1. Umumi siniflondirmo

A) xarici ; dovloto homin dovlstdo votondasligi olmayan soxslor torofindon golon

kapital vo bununla investisiya foaliyyatinin totbiqinin tominiddir.

B) daxili ; veatondaslarin hiiquqi va ya fiziki soxs kimi faaliyyat géstormoloridir.

Burada Kapital biitiinliikds soxslors aiddir.

Qeyd edilon tip kapital qoyuluslar, yalniz sonaye vo ya xidmaot sektoruna samil

olunan investisiyalardir. Bu halda investisiya riski ¢ox boyukdr.



2.sektor goro

Iqtisadiyyat1 sektorlara bdlmok {iciin vahid bir sistem yoxdur. Ancaq
seqmentlosdirmo asagidaki prinsiplors uygun olaraq hoyata kegirilo bilor: miilk sahibi
olan soxsdon asili olaraq dovlot vo 6zol sektorlar forqlonir. Sonunculara maliyya,
korporativ vo fordi bdlmolar daxildir. iqtisadi foaliyyatin hoyata kegirilmasi prinsiping
osason, iqtisadiyyatin geyri-istehsal, maliyya, eloco do istehsal vo ya real sektorlar

forqlonir.

Investisiya layiholori 6z névbesindo digar layiholordon asililiq voziyyating osason

siniflora boliiniir.
A) asili olmayan kapital qoyulusu B) asil1 kapital qoyulusu

Asilt layithonin miiveffoqiyyati digor layihslarin vaziyyatindan asilidir.asili olmayan
layihonin 1so, eyni tipli vo ya mixtalif tipli digor layihalorin hansit vaziyyatdo

olmasindan (manfoati, riski vo s.) Asili olmayaraq qobul edilir.
5. Zamana goro siniflondirmo

Investisiyalarin hans1 sorfi ilo hoyata kegocoyi layiholondirmonin on baslica
masalalarindan biri kimi gobul edilir. Kapital qoyulusu miiayyon zaman dilimini ohata

edir:A) uzun miiddatli B) orta miiddstli C) qisa miiddatli
6. Portfel tipli investisiyalar

Kapital qoyulusunun birdon ¢ox sektora samil olundugu investisiyalar portfel tipli

investisiyalar adlanir.[25]

portfel o miixtalif investisiya doyarlori (emanat vo depozit sertifikatlari, istiqraz
kagizlari, sigorta vasiqasi ,girov sohadatnamaolori vo s.) Vo ya birtipli qiymatli kagizlar

(sehmlar) daxil ola biler.



7. Manfaat - xorc miiddotine gors siniflondirmo

Investisiyalarin ~ istifadosinin ~ someraliliyi  onlarin  strukturundan  asilidir.

Investisiyalarin qurulusuna hom néviinoe, hom do istifado istigamotine gora olan novlori

aid edilir.

Texnoloji, reproduktiv, orazi, sektora, sektor qurulusunu,maliyyslosdirmo monbalori

vo omlakin néviino gors forqlondirilir.

Real investisiyalarin texnoloji qurulusu tikinti vo qurasdirma islorinin, masin,

avadanhq, alot vo digor kapital xorclorinin torkibi barads bir fikir wverir.

Investisiyalarm tasniflasdirma Investisiyanin nvlari
alamatlari
Tagkilati formalaninz géra Investisiya layihasi: birincl, miayyan bitmiy investisiya faaliyystinin bir

obyekting, ikinci, investisiyamn formasimn reallagdinlmasing nazarda tutur.

Tasarriifat subyeltimn mvestistya portfeli, buna bir nvestorun mvestistyalar
daxildir.

Investisiya faaliyyatinin obyekdla-
rinz géra

osas fondlarm yaradilmasina va takrar 1stehsalina, maddt va qeyri-maddi ak-
trvlara qoyulan uzun- middath real mvestistyalar (kapital goyuluslars). Dav-
riyya vasaitlaring quza middath investisryalar (mahsul-material ebtiyaty, qiy-
math kagizlar va 3.).

Divlat va geyri-ddvlst qiymath kagizlarn depozitlaring maliyya investssi-

yalan.
Investisiya ehtiyatlan fizarinda | Xiisusi investisivalar
milkiyyat formalarina géra Divlat investisiyalar,
Xarici investizryalar.
Birga investistyalar

Investisiya qoyulugunda istirakin
xarakterina gira

Bilavasita maddi obyeltlars birbaga nvestistyalar. Bu zaman mvestor in-
vestisiya obyektinin va goyulan vasaitin secilmsinda igtirak edir. Bela mves-
tistya misal olarag real investisiyan ghstarmak olar

Investisiya fondu va ya maliyya vasitacisinin maveudlugu ils xarakteriza olu-
nan vasitali imvestistyalar. Bela investisiyalara misal olaraq portfel mves-
tistyalarini gdstarmak olar.

Cadval 1.investisiyalarin tasniflosdirilmosi
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Kapital qoyuluslarinin reproduktiv qurulusu, investisiyalarin formalar {izro bolgiisiinii
vo nisbotini xarakterizo edir.Kapital qoyuluslarinin orazi qurulusu onlarin oraziler,
bolgolor, bolgolor iizro paylanmasina vo korrelyasiyasina aiddir.Senaye qurulusu
paylama vo nisbot demokdir.Bu, sonayenin inkisafindaki tarazliq vo miitonasiblik
daracasini, eyni zamanda 6lkads elmi va texnoloji toraqqini siiratlondiron sahoalorin
inkisafin1  gostorirHom do kapital qoyuluslarinin  maliyyslosdirme manbalari
baximindan bolgiisiinii vo maliyyoslosdirmo monbalori baximindan olagosini oks etdiron
qurulusu ayirirlar: 6z vo colb olunmus vasait.Osas kapital qoyuluslarinin strukturu
mihiim rol oynayir miilkiyyat ndvlori tizro kapital qoyuluslarinin bolgiisii vo nisbatini
1fado edon miilkiyyeot formalari: dovlat, balodiyys, qarisiq, xarici va s.Ciinki investisiya
qurulusunun tahlili investisiyalarin istifadesinde meyllori miisyyan etmays imkan verir
vo effektiv investisiya siyasotini hazirlamaq ii¢iin vacibdir.Investisiya layihalori bir ¢ox
meyarlara gora - sosial shomiyyati, otraf miihita tosir doracasi, amok ehtiyatlarinin calb
olunma daracasi baximindan qiymatlondirils bilar va s. Lakin bu qiymatlondirmalorda
morkozi yer imumi vaziyyotdo investisiya layithasinin somaorsliliyine aiddir,burada

layithadan salds edilon naticalarin uygunlugunu basa diistiliir.

Investisiya layihosinin effektivliyi, bu layihonin layiho istirak¢ilarmim mogsad vo

maraqlarina uygunlugunu oks etdiron bir kateqoriyadir.
Effektivliyin qiymatlondirilmasinin osas iisullar1 investisiya layihalori
Investisiya layiholorini giymatlondirmok {iciin iki qrup metod mévcuddur:
1. sads va ya statik metodlar;2. endirim metodlari.
Sada va ya statik iisullar forziyyays asaslanir

investisiya foaliyyatinda golir vo xarclorin barabar ohamiyyati, pulun vaxt dayari

nozora alinmir.Sads daxildir: a) geri 6domo miiddstinin hesablanmasi; b) hesablama
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monfoot hodlori.Qayidis doracasi investisiya doyarinin monfost soklindo no godor geri
qaytarildigim1  gostorir.  Xalis monfootin investisiya xorclorino nisboti  kimi
hesablanir.Investisiya layihosinin effektivliyinib qiymotlondirilmesi mogsodi ilo
endirimli metodlar asason pulun vaxt doyorini nozoro almasi vasitosilo xarakterizo

olunur.Investisiyanin somarsliliyinin igtisadi qiymotlondirilmosindo
Layihoda mashur beynslxalq tocriiba gostaricilorindon istifads olunur:

cari doyoeri ; xalis cari doyar ; geri 6domo miiddati ; daxili galir doracasi ; golirlilik

indeksi (galirlilik) .Investisiya aid osas anlayiskardan biri Investisiya dévriidiir.

Layihonin baglamasi ilo yekunlagmasi(vo ya logvi) arasindaki dovr adoston investisiya
dovrii adlanir.Investisiya dovrii iimumiyyatlo mogsad vo vazifaloring gdro morhalolors

bolinur

* avvalcadan investisiya - ilkin tadqiqatdan tutmus investisiya layihasinin gobulu ilo

bagl yekun qgorar;
* investisiya - dizayn, natica daxil olmagla miiqavils ;
* omoliyyat (istehsal) - iqtisadi moarhalo miiossisonin (obyektin) foaliyyati;
* logv - naticalorin logvi bas verdikds totbiq olunan plan dovrii.

Har hansi bir investisiya novil iki asas parametrin miisyyanlosdirilmasini shats edir:
golirlilik vo risk. Manfaat investisiya obyektindon {imumi pul axininin investisiya
xarcloring nisbeti kimi miioyyon edilir.Digar vacib bir komponent riskdir. Investisiyada
foaliyyatlordo pul itkisi riski var. Miioyyon bir investisiya obyektino investisiya
goymag/la bir investor yalniz galacak galiri prognozlasdirmaq tigiin miioyyan bir etimad
edo bilor. Investor gdzlonilon déniisiin oldugunu yaxs1 bilir investisiya faktiki golirdon
ohomiyyatli doracads forglons bilor,bu kimi hallar investisiya dovriindon sonra
miisahido edilocokdir.investisiya layihosinin hoyata kegirilmosindo on vacib

problemlordon biri onun maliyyalosdirilmasidir ki, bunlar1 da tomin etmolidir:

12



a) layihonin prognozlasdirilan hocmdo hoyata kegirilmosi;b) investisiyalarin vo tolob

olunan 6doniglorin optimal qurulusu(vergilor, kredit tizro faiz 6donislori);c) layihalorin

riskini azaltmaq;d) colb edilmis vo 6z vosaitlori arasindaki lazimi nisbat.

Tasniflagdirmanin alamatlari

Tasnifata nygun olaraq risklarin
olamatlari

Subyeltlar dzra

- bagariyyst dizra Gmumilileda;

- ayri-ayr regionlar, Slkalar, millatlar;
- soaial groplar, ayr-ayr fardlar;

- igtizadi, siyasi, sozial vo s. sistemlar;
- tasarrifat sahalari;

- ayri-yri layihalar;

- faaliyvatin ndvlari.

Investisivanm névlar fizra

- maliyva
- investisiva layihalari

Tazahiir sferas izra

- igtisadi amillarin dayigmasi ila slagadar olaraq igtizadi risk;

- respublikamn siyasi mévgeyindan asil olarag sivasi risk;

- sosial geraitin dayigmeasi (gatinlagmesi) ila alagedar olarag
zosial risk;

- ekeoloji falakeetlarla alagedar olaraq elooloji risk;

- ganunvericilivin ve normativ aktlann (bazann) dayigmesi ila
alagadar olarag normativ ganunvericilik risk

=mals zalme manbalar iizrs

- konkret subyelts =xas olan, onun nazenivyasindan va
xiizusiyyatlarindan asil olaraq geyri-sistematik risle

- bazar konyunktrasunm dayigkenlivi ils alagadar olan sistematil:
rizke, subyeltdan amil olmayan tanzimlanmayan risk;

Sistematil risklar aga@dalylars bElindr: 2) ganunvericilil
giyvmatin amela galmasi, normativler, bazar lLomyuktorasi
sferazinda gbzlanilmayen tanzimlanma tadbirlari;

b tabii gazalar va falakatlar;

V) cinayatlar;

o) siyasi dayigiklildar.

Cadval 2.Risklorin tosniflasdirilmasi

Risk hesablanmasi asagidaki kimidir:

R=f(PL)

P — riskin amals golmasi ehtimali

R — riskli hadisalor

L — riskli hadisalorin amala golmasi halinda naticanin vacibliyi.

Asagidako sxemdo riskin idarsedilmasi prosesi oks olunmusdur.
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Sxem 1.Riskin idaraedilmoasi
Maliyyalosdirmas sistemine asagidakilar daxildir:
1. Layihonin maliyyolosdirilmasi manbalori.2. Maliyyslosdirms formalari.

Investisiya mévzusundan bohs edorkon bu haqda bir sira nozeri tasavviirlorin xiisusi
geyd olunmasina ehtiyac vardir.Bu tosovviirlor hagqinda sxematik molumat asagida

geyd olunmusdur.
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Sakil 1. Fizickratlann investiziva, kapital ve mill sarvat arasindaks alage barads
tesavvirlan.
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1.2 Bazar iqtisadiyyatinda daxili investisiyalar

Bazar iqgtisadiyyati — iqtisadiyyat sistemlorinin on genis yayilmis formasidir.
Igtisadiyyat — istehsal Gsulunun forglondirilmasi xUsusiyyatidir. iqtisad elminin ad
bu termindon alimmisdir. Umumi monasinda igtisadiyyat bitin igtisadi bilik sahasi,

elaca do iqgtisadi nazariyyalarin dyranilmo obyekti olarag nazars tutulur.

Istonilon soviyyods igtisadiyyat Umumiyyatlo hor qurulusun miixtolif
komponentlordan va alt sistemlordon ibarat oldugu bir sistem kimi qgabul edilir. Har
hans1 bir iqtisadi sistem, obyektlor arasinda idaroetmo vo 6z aralarinda olagolorin
qurulmasi da daxil olmagla, qurumlar arasindaki ¢ox alagalorin mocmusudur. Iqtisadi
elm mixtalif saviyyalords sistemlorin qurulusunun niimunalari vo miiayyan prinsiplori
ilo todgigat, dyronmo, axtaris islori ilo mosgul olur .Ictimai toskili formasimdan asili
olmayaraq iqtisadiyyat sistem soklindo foaliyyst gostorir vo bu iqgtisadi sistem
anlayigsinda 6z oksini tapir.Vahid bir tamin mozmununa aid olub, garsiligh alags,
asililiq vo garsiligh tosir halinda olan, nizaml diiziilmiis ¢oxsayli komponentlorin
mocmusu sistem adlanir. Buradan bazarin manafelari reallagsdiran iqtisadi mexanizm
olmasi aydin olur .Bazar tabiotli olmaq dedikds iqtisadiyyatin bazar iigiin islomasi,
bazar mexanizmi va bazar qanunlari vasitasi ilo tanzimlonmasi nazardos tutulur. Tarixi
aspekdon bazar bazar iqtisadiyyatindan 6nco meydana golmisdir. Bazar dedikdo
istehsalg1 vo istehlak¢inin qarsiliqlt faaliyyatini tomin edon mexanizm, onlarin
mdovcudlug Usulu nazords tutulur. Bazar iqtisadiyyati anlayisi iso daha genis vo
ohatalidir. Bu anlayis , istehsali, bolgiinii, miibadilani va istehlak sahalorinin bltiundnd

ohato etmokls yanasi onlarin tam halinda mévcudlugunu tomin edir.

Bazar iqtisadiyyatinin miixtalif modellorini formalagdirmis vo bunlar

asagidakilardir: azad, dovlet torofindon idars olunan bazar, sosial yonimlu,

Qeyd olunmus modellarin Umumi va bir nego xususi xisusiyyatlora malikdir.
Umumi alamatlors aid edilir: mixtolif mulkiyyat névlerinin mévcud olmasi —xUsusi,
ictimai, dovlat; rogabat vo dovlot torofindon dostok . Spesifik xususiyyatlor dlkanin

madoni, dini, tarixi, siyasi xarakteri ilo olagodardir. [26]
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Osas xususiyyatlor -Bazar igtisadiyyati prinsiploring asaslanir:sahibkarliq;istehsal
vasitalorina milkiyyat formalarimin miixtalifliyi;bazarda giymot;toesarrifat subyektlori
(musassisalor, insanlar vo s.) arasinda garsilighh miiqavilo munasibatlori;igtisadi
foaaliyyato mohdud dovlst midaxilasi. Bazar mihitinds igtisadi faaliyyat tokco birbasa
istirak¢ilarin deyil, digor insanlarin da maraqlarma tasir géstarir .Onun naticalori gox
vaxt monfi olur. Ictimai sorvet artdiqca xarici tasirlor problemi daha da koskinlosir.
Istifado olunan avtomobillorin sayinmn artmasit havanin cirklonmasi ilo miisayiot
olunur. Bazar 6z xarici tesirlor naticoesindo doymis ziyani aradan qaldira vo ya
kompensasiya eda bilmir. Xarici miidaxilo olmadan maraqli taroflor arasinda razilagsma
yalnmiz monfi tosir ciizi olduqda nadir hallarda aldo edilo bilor. Praktikada ciddi
problemlor yarandigda hokumotin midaxilosi zoruridir. Ciddi standartlar,
mohdudiyyatlor totbiq edir, corimalor sistemindon istifado edir, iqtisadi foaliyyat

istirak¢ilarinin kegmasina icazs verilmayan sarhadlari misyyan edir.

Miiasir bazar igsizlik tohllkasi ilo Uz-lzadir. Bazar iqtisadiyyati soraitindo igsizlik
hagigati bir ¢ox tarixi faktlarla tasdiglonir. Kitlovi formada, mohz kapitalist omtoa
istehsali olan olkolords, ilk ndvbads, sonaye ingilabindan sonra Ingiltorade meydana
goldi. Ustalik, oan boyiik nishi hadden artiq ¢oxluq iqgtisadi bohranlarla six baglhdir.
Mosalon, 1857-ci ildoki global béhran dovriinds, Ingiltara metal sonayesi birliyinin
Uzvlari arasinda issizlik 12% -o ¢atdi. Eyni dovrdo ABS-da, yalniz New Yorkda, olave

insanlarin say1 150 mini kecdi.

Bazar mexanizmi natamam vo asimmetrik molumatlar yaradir. Y alniz miikommeol
ragabat saraitinds biitiin bazar istirak¢ilar1 qiymatlor va istehsalin inkisaf perspektivlari
barada kifayat goador genis molumata sahibdirlor. Lakin ragabatin 6zii firmalari real
moalumatlar1 gizlotmoaya mocbur edir. Malumat pula basa golir vo iqtisadi agentlor -
istehsalgilar va istehlakgilar - mixtalif doracalara sahibdirlar vo daha ¢ox va daha yaxsi
moalumat alds etmok onsuz da shomiyyatli maddi manbalars sahib olanlar tarafindon
oldo edilir.Bazar soraitindo mdiossisonin inkigafinin ¢ox montiqi, riyazi aparatin
istifadasini vo nagd pul dovriyyassi sahasindo maliyys manbolorinin olds edilmasi vo

istifadosi funksiyalarinin inteqrasiyasi kimi somaraliliyini artirmaq ti¢lin sonaye
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muassisasinin investisiya prosesindo modellosdirmonin fundamental totbig olunma
tezisini osas problemlordon  biridir.  Camiyyatin  investisiya foaliyyatinin
somoraliliyinin todgigi maliyyo menecmenti mdutoxassislori torafindon maliyys
moanbalarinin moanbayi vo istehlak¢isinin rabitasinin (alagalorinin) toskili asasinda
aparilir Umumrespublika miqyasinda omanatlorin  imumi soaviyyasi ohalinin,
toskilatlarin vo hokumatin amanat saviyyasindon asilidir. Beloliklo, xalq golocak Uglin
mioayyan godar pul gazana bilar, sirkatlor 6z foaliyyatlorindan alds etdiklori qazancin
bir hissasini tokraron investisiya edo bilor vo hokumat biidca golirlorini xarclordan
Ustalayarok buradan vasait alds eds bilor. Bununla yanasi, amanatlorin hacmi 6lkadoki
investisiyalarin hacmina birbasa tasir edir, ¢unki vasaitin bir hissasi istehlaka, galan

hissasi isa investisiyalara yonaldilir.[27]

Olkomizdo bazar iqtisadiyyati soraitindo sosial-igtisadi rifaha nail olmag mogsad
ilo konkret inkisaf prognozlari vo progqraminin iglonib hazirlanmasi vo onu icraslinin
tomini prioritet toskil edir. Bu sokildo bir proqramin asasini1 6lkonin mikromakro
saviyyasinds iqtisadiyyatin idara edilmasi vo inkisaf etdirilmasi , sosial-igtisadi
samaraliliyinin yiksaldilmasi va s. toskil edir. Mahz bu vazifalarlo slagadar ,6lkanin
bazar iqtisadiyyatina ke¢d etdiyi bir saraitds,baslica problemlordan biri asas fondlardan
Vo investisiya qoyuluslarindan istifadonin samoaraliliyini yiksaldilmasidir. Bu
proqramin davamli olaraq hoyata kegirilmosi golocokds Azarbaycanda igtisadi-sosial
inkisafin daimiliyinin qorunub saxlanmasma genis viisat yaradir. Bu iqtisadiyyat
soraitindomtasarriifat¢iliq formalarinin miixtalifliyinin inkisafi vo onlardan galir oldo
etmosi,investisiya qoyuluslarindan samarali va tam istifads edilmasindan asilidir. Bu
nogteyi nazordon mduasir dovrds 6lks iqtisadiyyatinda investisiya yonlondirilmasinin
nozorimetodoloji  masalalorinin - asasli  arasdirilmasinin - miithiitm  shomiyyati
vardir.Hazirki dévrds aparilan todqigatlardan asikar olur ki, investisiya genis

mozmuna Vo torkibs malik anlayigdir

Investisiyalar, xiisusilo do hagigi real (kapital smolagalmalori) hom xarici (xarici),

ham do daxili (milli) moanbalordo maliyslosmo asasinda icra oluna bilor. Hor 2
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investisiya monbayi 6lko iqtisadiyyatinin inkisafi vo kapitalin colb edilmasinda

ohamiyyatli rol oynayir.

Istonilon igtisadiyyatin pul vosaitlorinin onlara sahib olanlardan onlara ehtiyaci
olanlara yenidon béliisdiiriilmasine ehtiyaci var. Inkisaf etmis dlkalords geyd olunan
proses artiq uzun miidddotdir ki,miiasir bazar iqtisadiyyat1 ¢orgivasinds iraliloyir.
Mohz homin is 6lkonin osassh iqtisadi inkigafi namino on vacib komponentlorinin:

investisiyalari vo amanatlorin nazardan kegirilmasina hosr olunmusdur.

Iqtisadiyyatda amanatlorin rolu geyd olunanlardan ibaratdir: miivaqgeti sokilda
sorbast pul vasaitlarini an muxtalif gonast vasitalori ilo yerlosdirmays daimi ehtiyac
duyulmaqdadir, bu da 6z névbasinds sarmayalori meydana gotirir, pul kapitalinin

yaratdilmasi ilo, UDM-in slava buraxilisinin tomini taskil edilir.

Makroiqgtisadiyyatda investisiyalar 2 rol oynayir. 1-cisi, onlarin dayiskon va
boylk bir xorc komponenti olmasi sobabi ilo, investisiyalarin kaskin azaldilmasi vo ya
artmasi Umumi tolobata shomiyatli tasir gOstora eds bilor; Bundan slava olaraqg,
investisiyalar kapital yigilmasina sobob olur. Avadanliq vo qurgu ehtiyatinin artimi
dovlatin uzun middat arzinds iqtisadi artimi tomin edir vo potensial buraxiligini artirir
. Bu sobabdon, investisiyalar qisa miiddatdo macmu talob yolu vasitasilo sarbast
buraxilmaga tosir gostararok, uzun muddst arzinds dévrds kapital tohsilinin Gmumi
toklifo tosiri ilo istehsalin artmasina vo potensial Sorbost buraxilmasina ikigat rol

oynayir.
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1.3. Bazar iqtisadiyyatinda xarici investisiyalar

Diinyanin har bir 6lkasi iqtisadi inkisaf saviyyasinin na godoar yiiksok olmasindan
asilt olmayaraq, xarici investisiyalara ehtiyac duyur. Lakin timumilikdos, Xarici kapital
qoyuluslarinin  hocminin arttm dinamikas1 diinyanin oksar 6lkalorinin  daxili
igtisadiyyatinin inkisaf dinamikasin1 qabaglayir. Son iki onillikde ham Umumi, hom do
xalis xarici investisiyalarin koskin artmasi onlarin determinantlarina bdyiik maraq
gOstormisdir. Hom portfel, hom do birbasa investisiyalar iqtisadi samarani tomin edir
va onlar birlikde bu Gstunliklari guclondira bilorlor. Onlarin farglori etiraf etmok
lazimdir, baxmayaraq ki, investisiya vo ya digar bir név ayri-seckilik etmok lazim
deyil. Hor ikisi duzgiin siyasat aparmagla gicli vo saglam iqtisadiyyata komok edo
bilor. Bu moagalods xarici investisiyalarin shomiyyati nazardon kegirilir. Bu anlayislar
Vo xarici investisiyalarin tasnifat ehtiva edir.Xarici investisiyalar-xarici investisiyalar
altinda Azorbaycan ganunvericiliyindo Xarici investorlar torafindon sahibkarliq
obyektlorina vo digor foaliyyat névlarine monfoat aldo etmok mogsadi ilo qoyulmus

bitiin amlak va intellektual dayarlor basa diisiiliir.

Bundan olavo olaraq xarici investisiyalarin tonzimlonmasi vo qorunmasi
barasinda qganunvericilik sistemi sosial vo amok qanunvericilik sistemi 6lkada vergi
qanvericili,azad iqtisadi zonalarin olmasi va s. investisiya iqlimini formalagdiran an
baslica miihiim Ustiinliiklar hesab edilir.Tacribalor gostorir ki, inkisaf etmis biznes
infrastruturuna sahib olan diinya 6lkalori investorlart 6zlarina daha ¢ox coalb edirlor.
Investorlar belo diinya 6lkalarini olverisli investisiya iqlimino sahib olan diinya 6lkoalori
hesab edirlor. Hazirda Azarbaycan, toskilati infrastrukturunu arsaya gotirmays vo

sonayedaki ¢atismazliglarini tamamlamaga ¢alismaqdadir.[28]

Birbasa xarici investisiya - Xarici sahibkar kapitalinin 6lkads daha uzunmuddatli
kapital qoyulusunu tomsilini tomin edon investisiya soklidir. Xarici investisiyalarin

asagidaki novlori vardir:
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® Birbasa investisiyalar
® Portfel investisiyalan
¥ Maliyya kreditlori
HNeft bonusu

¥ Digoar investisiyalar

Qrafik 1.Statistik malumat monbayi: Iqtisadi Inkisaf Nazirliyi, 2018
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FOSIL II. INVESTiISIiYALARIN SEKTORLAR UZRO TOSNIFATI
2.1 Neft va qeyri neft sektoruna yonalon investisiyalar

Orta asrlordo Azarbaycanin orazisindo, tarixi Sirvanda boyiik migdarda, xiisuson
Abseron yarimadasinda neft hasil edilirdi. Eramizin ilk asrlorindo muasir Azarbaycan
orazisinin ohalisi artiq neftin tomizlonmasi haqqinda tosovviro malik idi. XIII asrin
cografiyasiinas1 Ibn Bekran yazir ki, Bakida neft onun pis qoxusundan qurtulmaq va
nefti mualica ti¢lin daha yararh etmok ¢iin tomizlonmisdir.Homginin Azarbaycandan
neftin geydina rast golinan Marko Polo 1264-cl ilds italiyali soyyah Marko Polo Baki1
vasitosilo Irana sofori zamani sizan neftin hasilatinin sahidi olub. O, Xazar doanizinin
sahillarinds muasir Azarbaycanin arazisinds bu neftin necs yigildigini goriirdii. Marko
Polo neftlo dolu iri gdlmagalor haqqinda yazirdi ki, onun yazdigi kimi, Yiiz gomini
doldurmaq olardi. O, hamg¢inin geyd etdi ki, neft evlorin isiqlandirilmas: vo dori

xastaliklorinin maalicasi Ggln istifado edilmisdir.

Orab cografiyasiinasi abd ar-Rasid ol-Bakuvi (XIV—XV asrlor) Bakidan har gin
neftlo yiklonmis 200-don artiq dove karvani gondoarildiyini geyd etmisdir. Har bir dova
toxminan 300 kq neft geydi . Homdallah Qazvini (XIV asr) quyulardan neft ¢ixarmaq
ticiin sonuncularin su ila doldugunu geyd edirdi 1571-ci ilda britaniyali Cefri deket
Bakiya sofor etdi. Deket gara neftin evlarini isiqlandirmagq Ggiin istifado olunan Naft
adlandiraraq yazirdi.Adam Oleariyanin qolstin safirliyinin Moskva vo Irana
soyahatinin Tosviri kitabinin rohboari 1602-ci ilda Iran tarix¢isi Amin ohmad ar-Razi
qeyd edirdi ki, Bakinin yaxinliginda 600-o yaxin quyu var idi Vo onlardan har giin neft
hasil edilirdi..1690-cu ilds Sirvana bas ¢okon britaniyali missioner Uillot atas1 qeyd
edirdi ki, Safovi sahlarinin Baki neftindon oaldos etdiklori illik galir 7 min timon vs ya
420 min fransiz livri togkil edir.1640-cu ildo alman sayyahi1 vo alimi Adam Oleari Baki

otrafinda neft quyularindan neft hasilatin1 (Oleum Petroleum) tosvir etmisdir.

1804-cii ilds Baki taciri Qasimbay torafindon donizdos iki neft quyusu tikilmisdir.
Bu quyular Bibiheybatin sahilindon 18 vo 30 m mosafods yerlosirdi, hamginin six

Yonulmus l6vhalordon hazirlanmis su siriltist ilo muahafiza olunurdu.X1X asrda

23



Azaorbaycanin Bibi Heybot yataginda ol ilo neft ¢ixarilmasi 1807-c1 ildo Baki Rusiya
imperiyasina birlasdirildikdon sonra regionun neft madonlori Rusiyaya kecdi. Homin
il toplanmig molumatlara goro, gara neftin miqdar1 ildo 3935 t, ag neft iso ildo 42 t
toskil edirdi. Quyulardan neft burdyuklarla ortiiliirdii, sonra isa al qapist ils (Vo ya atin
kdmayi ilo) qalxirdi. Qara neft zirzomilordo, ag neft iso das anbarlarda torpaga

basdirilmis gil gablarda saxlanilirdi. XIX osrdo Bibiheybot yataginda neft quyulari

1831-cu ildo 1595-cl ildo gazilmis 117 quyudan toxminon 720-730 barrel neft
hasil edilirdi. Eyni zamanda Bakida vo Balaxanida yerloson neft zirzomilori das

kanallarla birlogdi. Neft totili tiglin kranlar1 olan 6l¢iilii tanklar tikilmisdir.

1864-cl ildo mihandis va entuziast Cavad Moalikov tarofindon Bakida zavod

tikilmis, ilk dofo soyuducular totbiq edilmisdir.

Hazirda 6lkonin neft hasilati SOCAR torafindan tamin olunur ki,O: Azarbaycan
Respublikasi Dovlat Neft Sirkati (Azarbaycan dili: Azarbaycan Respublikast Dovlot
Neft Sirkoti) SOCAR kimi genis taninan, qorargahi Baki, Azarbaycan olan tam dovlot
milli neft-qaz sirkatidir. Sirkat Xoazar donizinin Azarbaycan seqmentindoki Sahil va
doniz yataqglarindan neft vo tobii qaz ¢ixarir. O, 6lkanin yegano neft emali zavodunu,
bir qaz emali1 zavodunu va bitun 6lks Uzrs bir ne¢a neft va gaz ixrac boru kamarini
idaro edir. O, Azorbaycan, Turkiys, Giirciistan, Ukrayna, Ruminiya vo Isvecrado
SOCAR brendi altinda birlosmis sabokayo malikdir.[1]

Azneft Azorbaycan neft sonayesinin inteqrasiya etdiyi biznes bolsevik
inqilabindan sonra Azorbaycan neft sonayesinin  millilogdirilmasi yolu ilo
yaradilmisdir. O, kegmis Sovet Ittifaginda vo Azarbaycan SSR-do miixtolif toskilatlara
tabe idi, 0z toskilatlarinin xiisusiyyotlorindon asili olaraq miixtolif vaxtlarda
Azorneftkomit, Azorneftkombinat (sonralar  Azorneft , Azorneftzavodlar va
Azorneftmasingayirma sindikatlaria bdoliinmiis), habelo Azornefcixarma
Sindikatlar1 vo s.kimi taninirdi. 1955-1960-cu illor orzindo Azorneft in bazasinda
Azorbaycan SSR Neft Sonayesi Nazirliyi, 1966-1971-ci illor orzinds iso Azorbaycan

SSR-in neft hasilati Sonayesi Nazirliyi yaradildi. 1971-ci ilin avqust ayinda onun adi
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doyisdirilorok Azorneft adlandirilmisdir. Azarbaycan mistaqillik alds etdikdan sonra
3 dekabr 1992-ci ildo  Azorineft Dovlot Konserni yaradilmisdir. Azarbaycan
Respublikas1 Dovlot Neft Sirkoti (ARDNS) 13 sentyabr 1993-ci ildo Azarbaycanin iki
Dovlat Neft Sirkotinin - Azorineft Dovlot Konsernininva Azorneftkimya Istehsalat
Birliyinin o vaxtki prezident Obiilfoz Elgibayin Soroncamina uygun olaraq birlogsmasi
yolu ilo yaradilmigdir. 1995-cl ildo Dovlot Neft Sirkotinin torkibindo Sahil va doniz
neft-qazgixarma Birliyi yaradilmisdir. 2004-cl ilds quruda va selfds neft vo gaz hasilati

Assosiasiyast Azneft Istehsalat Birliyina birlosdirilmisdir .

SOCAR-1n faaliyyati Azarbaycan Respublikasinda yeriistii vo doniz neft va qaz
yataglarinin kosfiyyati, hazirlanmasi, istismari, neftin, qazin, kondensatin vo digor
olagodar mallarin noqli, emali, emali vo satisindan ibarotdir. SOCAR-in Geoloji-
kosfiyyat islori Xazar donizinin Azarbaycan sektorundaki perspektivli doniz yataqlarini
ohato edir. On iri yataglarin hal-hazirda bir nego Sofag-Asiman vo Abseron tobii gaz
yataqlar1 oyronilir vo bu yataglar mivafiq olaraq BP vo Total ilo birlikda Gyranilir.
2015-cii ilin dekabrinda SOCAR Abseron yarimadasi otrafinda BP ilo birgoe dayaz
sularinda potensial perspektivlorin Kkosfiyyatt vo islonmasi (zro svop-SRP-ni
imzalayib. Bundan bagsqa, SOCAR hom (imid, ham do Bulla-Daniz gaz yataqlarinda
mustoqil olarag geoloji-kasfiyyat islori aparir.Azorbaycanin 57 neft yatagi var ki,
onlardan 18-i selfdadir, Xozor donizinin Azorbaycan sektorundadir. Sirkatin
madaxilinin shamiyyatli hissasi nohang ACG neft-madon kompleksinin va Sahdoniz
qaz yataginin payina diislir. 1995-cii ilin sentyabrinda SOCAR BP basda olmagla
xarici neft sirkotlori ilo ACG  neft yatagiin 30 illik istismarina dair sazis baglayib.
Iki ildon sonra Sahdoniz o dair sazis imzaland1. 2015-cii il Uciin SOCAR ACG
sohmlarinin 11,6% - o vo Shah Deniz soshmlarinin 16,7% - o sahibdir.Bundan basqa,
SOCAR quruda bir sira yataglardan miistoaqil sokilds istifads edir ki, bu da daxili
todarlikin asas moanbayidir. 2014-cl ildo Azorbaycanda 43,48 min.ton (318,74 min.
barrel) neft hasil edilib ki, bunun da 8,31 min. tonu (60,95 min. barrel) SOCAR-a
maxsusdur. Els hamin dévrds Azarbaycanda tobii qaz hasilati rekord saviyyoys-29,46
mird. kubmetra gatib ki, bunun da 7,14 mlrd.kubmetri SOCAR-1n payina diisiir.23
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dekabr 2017-ci il tarixindo SOCAR va BP basda olmagla konsorsium Azoar-Cirag-
Gunosli yatagmin golocak islonmosi haqqinda sazis imzalayiblar. sentyabr 2017-ci il
tarixindo imzalanmis  Azori-Cirag-Dorinsulu  Glnasli  (XRP) mohsullarinin
boliisdiiriilmasina dair doyisdirilmis vo yenidon baxilmis saziso asasen, bu yatagin
islonmasi 2050-ci ilo godor davam edoacok, SOCAR-1n BP-do istirak payi iso artacaqg.
Bu, BP Sirkatlor Qrupunun bas icragi direktoru Bob Dadli tarafindan yeni asrin

muiqavilosi adlandirilmisdir.

19 aprel 2019-cu il tarixindo SOCAR prezidenti Rovnoq Abdullayev vo BP-nin
Azorbaycan, Girclstan vo TUrkiya Uizra regional prezidenti Harri Cons imzaladiglar
miugaviloni $6 mlrd.doyarinds imzaladilar. Tikintinin baslanmasi 2019-cu ils, basa

catdirilmasi iso 2022-ci ilin ortalarina planlagdirilir.

Asagidaki codvolds 2020-ci ilin yanvar-mart aylarinda 6lkonin iqtisadi rayonlari

Uzra goyulan investisiyalarin migdar1 haqqinda malumat 6z oksini tapmisdir.

Inzibati vo Osas kapitala yonoldilmis
Igtisadi rayon adi investisiyalar, min manat

Respublika iizro - comi | 3077032.4
Abseron iqtisadi rayou | 125640.5

Xiz1 23617,9
Sumgayit 55277,7
Abseron 46744.9
Baki iqtisadi r 2058881.1

Gonco-Qazax igtisadi r | 102690.1

26



Gonca 38936,8
Agstafa 10174,7
Qazax 3521,6
Tovuz 12616,2
Godoboy 2755,1
Somkir 17596
Daskoson 91,3
GOoygol 8431,9
Samux 1162,1
Naftalan 98,6
Lonkoran iqtisadi r 26626,1
Astara 3086,8
Lerik 86,9
Loankoaran 5716,5
Masalli 11633,9
Yardiml 30,8
Colilabad 6071,2
Soki-Zaqgatala igtisadi r | 82395.6
Zaqatala 4701,5
Balakon 7730,6
Soki 19713,4
Qax 530,7
Oguz 324,2
Qabals 49395,2
Quba-Xacmaz igtisadi r | 73428,2
Xagmaz 16838,7
Qusar 12515
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Sabran 13561,6
Quba 18398
Siyazon 23378,4
Aran igtisadi r 152591,2
Agcabadi 434148
GOoycay 4324,3
Bordo 1313,1
Bilosuvar 12158,1
Beylogan 731,8
Neftcala 308,8
Salyan 4891,8
Mingocevir 10374,2
Ucar 9409,2
Yevlax 8783
Zordab 15764,8
Saath 6566
Kirdomir 9570,1
Hacigabul 3345
Agdas 4503,3
Imisli 9945,5
Sirvan 1955,4
Sabirabad 5232
Yuxar1 Qarabag iqtisadi

r 20013,5
Fazuli 1973,7
Tartor 13255,8
Agdam 4784
Dagliq Sirvan iqtisadi r | 14437,7
1smay1111 24722
Samaxi 3695,3
Qobustan 607,9
Agsu 7662,3
Nax¢ivan MR 189403,7
Sarur 7166,3
Ordubad 6158,5
Naxg¢ivan 154189,7
Babok 5462,1
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Kongorli 8541,5
Sadoarak 2242.6
Culfa 3093
Sahbuz 2550

Cadval 3. Manba: Azarbaycan Respublikasinin Dovlat Statistika Komitosi
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2.2 Ticarato yonoldirilon investisiyalar

Hor XX asr minasibatlori yeni inkisaf morhoalosi yaranir. Agiq iqtisadiyyat
quruculugunun osasinin qoyulmasinin iimumi istiqamat sferasi genislonir. Bu da 6z
novbasinds amtoo muibadilasinin daha da intensivlosmosi,hamginin  beynolxalq
maliyyslasdirmonin  yiksak inkisafina zomin yaradan oan baslica
amillordondir.Bunanla da an yeni valyuta bazarlarinin daha stiratli yaranmasina 6lkalor
arasinda  qarsiligl valyutamaliyys minasibatlorinin daha osasli genislonmasine

obyektiv ganuna muvafiq zarurat yaranir.

Pul diinya pulu olmasi ilo olagadar xarici ticarats, homginin xidmatloro,
monfaatlorin investisiyaya ¢evrilmasing, 0 climlodon kapitalin harokatina xidmat edir.
Maliyys yardimi gostarilmasinin tomin edilmasi, turizmin, borc verilmasini, har ciira
pul gotirmoloarinin, texniki- elmi mubadilonin, genislonmasinin tominini hoyata
kecirir.Rentabellik vo ticari diisiincolor 6ncalikli se¢cim sobabi olmagqla yanasi, oxlaqi

va sosial dayarlordaki fargliliklorin xarici investisiya istiqamatlorine tasir gostordiyini

diistiniilo bilondir. Bununla yanas1 Amerika vo Qarbi Avropa monsoli kapitalin ¢ox
daha 0z aralarinda investisiya yatirmalarinin sobabi do mohz bu faktordur.Bazar
iqtisadiyyat1 soraitinds ticarot istehsal va istehlak arasindaki alage kimi mihim rol
oynayir. Ticarat mallarin, xidmatlorin va ya giymatlilorin sonradan yenidon satilmasi,
icaraya verilmasi vo ya olave 6danis iigiin tohvil verilmasi, istifads vo ya faydalanma
hiququ olan foaliyyatdir.Ticarato qoyulan investisiyalar kateqoriyasina qiymatli
kagizlar, borc vo sohm qiymatli kagizlari, istiqrazlar, schmlor vo s. Daxildir. Ticarats
goyulan butln vosait ticarst investisiyalarindan ibaratdir.[23] Ticarat investisiyalarinin
bariz nimunasi XX asrin 90-c1 illarinds MDB 6lkalorinds ticarat ticarati nin inkisafi
ola bilar. Sonra har bir servis mallarin alinmasi, dasinmasi v satilmasi ti¢iin alindoki
bltin vosaiti sorf etdi. Yaranan moanfoot bu ciir sarmayalarin naticasi idi. Ticarat
maliyys yatirimlari, bazar qiymatlorindoki dalgalanmalardan manfaat {igiin alinan vo
qisamiiddatli bazar forziyyasi Ugln nozords tutulan maliyys aktivlorino goyulan

investisiyalardir. Ticarotin osas vozifosi alicilarin itkin mallara olan tolobatim
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0domoakls tacirlora monfost vermok idi. ©vvalca ticarat mibadilo xarakteri dasiyirdi.
Sonra, pulun meydana ¢ixmasindan sonra malin dayarinin 6l¢isii olaraq amtoo-pul
munasibatlori ticarato girdi. Lakin bozon ayri-ayr1 6lkolorin iqtisadiyyatindaki bohran
dovrinds amtoaa-pul miinasibatlori yenidon barters yol aca bilor. Ticaratin mahiyyati A
maddasinds istehsal olunan mallarin B bandins ¢atdirilmasi vo onun bazar giymatinin
(istehsal doyarindon yiUksok) satilmasidir. Bu giin ticarot yalniz istehsalin
xususiyyatlorini deyil, eyni zamanda istehlakgilarin zovqlorini, bazar sortlorini,
rogabati, beynolxalq vo daxili sortlori do nozors alir. Birbasa beynalxalg sarmaysnin
beynolxalq ticarat anlayisi ilo six olageali oldugunu nozaro almaq vacibdir. Tarif
daracalarinin 6lglisi beynoalxalg sarmayanin calb olunmasina birbasa tosir gostarir,
clinki asagi tarif, maSolon, gomriik imtiyazlarinin movcudlugundan daha ¢ox se¢im
edir .[20]Investisiyalarin miizakirasi zaman1 investisiyadan galon galirin hesablanmasi
onomli  amillordon biridir.investisiyanin  geri qaytarilmas1 sahibkarlarm  vo
investorlarin maliyyo alati, bir is vo ya digar aktivin somaraliliyinin 6l¢tilmasi magsadi
ilo etimad olunan osas iqtisadi gostoricilordon biridir. Investisiya omsali vo ya ROI
(Return on Investment) golirliliyi, investorlar vo sahibkarlar torofindon mitomadi
olaraq sada moagsadla nazarat olunur: aktivin galir alds olunmasinda na godar samarali
oldugunu miisyyanlosdirmok.Hamu ti¢iin tohlil edils bilon va sarbast sokilde movcud
olan g0storicilordon istifade olunaraq asanligla ROI amsalini hesablana vo uygun
natico ¢ixarila bilar. ROl 100% -don azdirsa, hamin maliyys aktivi tesirsiz hesab
olunur. 100-dan ¢oxu tasirli hesab olunur.Hesablamalarinin icrasi tigiin asagidaki qeyd
olunan molumatlar kifayatdir:galir (burada xidmatin vo ya malin bir vahidinin

satisindan alds olunan birbasa monfoaot nazardos tutulur);

mohsulun maya doayari (burada yalniz istehsal xarclorini deyil, sigorta, anbara vo
satls noqtasing gatdirtlma xorci, is¢ilorin amok haqqin  vo sair daxil oldugu xorc
nozords tutulur);Satis vo ya satinalma zamani aktivin qiymati (gqeyd olunan géstarici is
adamlar1 {i¢iin deyil, aktivin qiymotindoki doyisikliklordon istifado edon
investorlargln - valyuta, sshm,biznesdaki pay va digarlari - gazanc va tokrar satis tigiin

vacibdir).
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investisiya qoyulusunun miqdar (burada biitiin investisiyanin imumi moblagi,

masalan, togdimat va ya reklam doyari);
ROI hesablanilmasi bir ne¢a disturla mimkinddir.

On sado ifadaliliklo ROI asagidaki sokildohesablanur:

RO = investisiyadan alda olunan goalir — Investisiyanin maliyati

Investisiyanin maliyoti
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2.3 Tahsilo qoyulan investisiyalar

Insan kapital iqtisadi deyar gazanmaq Uctin amayi yerino yetirmok bacariginda
formalasmis vardislarin, biliklorin, sosial va saxsiyyat xlsusiyyatlarinin (yaradiciliq da

daxil olmaqgla) macmusudur.

Insan kapitali unikaldir vo hor hansi digor kapitaldan forglonir. Sirkotlorin
moagsadlora ¢atmasi, inkisaf etmosi Vo yenilik¢i qalmasi tgiin lazimdir. Sirkatlor,
masalan, keyfiyyat va istehsal saviyyalarini yiksaltmays imkan veran tahsil va talim

yolu ils insan kapitalina investisiya eds bilar.

Insan kapitali nazoriyyasi, isgiizar idaroetmoa vo makroigtisadiyyat praktikasinda

tapilmis insan resurslart menecmentinin 6yranilmasi ilo six slagalidir.

Insan kapitali haqqinda orijinal fikir on az1 18-ci oasrdo Adam Smith-da izlonila
bilor. Mlasir nozariyyo iqtisad¢1 vo Cikaqo Universitetinin Nobel miikafati laureati
Ceykob Mincer va Teodor Sultz tarafindan populyarlagdi. insan kapitalindan osas amil
kimi istifado etdiyi konseptuallasdirma vo modellosdirma islori naticasinda
Iqtisadiyyat {izro 2018 Nobel Miikafati, iqtisadi artimm dork edilmasinde muasir

innovasiyaya asaslanan yanagmani quran Paul Romers birlikda verildi.

Insan kapital1 — ixtisasli hazirliga va tohsilo qoyulmus kapital texniki bacariq va
bilik ehtiyati formalasdirilmasini 6ziinds aks etdirir. Bu zonginlosmis is¢i qlivvasi isa
tohsil va ixtisas almamis is¢i qlivvasina nazaran elmi-texniki taraqqini siratlo inkisaf
etdirir, onun ugurlarindan saristali vo bacariqla istifads edir, bunun naticasinds daha
cox galir, monfoat Vo mohsul hazirlayir, shalinin ¢ox daha firavan hayat stirmasines

maddi imkan yaradir.

Ixtisasl hazirhiga yoonlandirilmis investisiya miioyyan omok sahasindos tocriibayo
Vo Saristo malik inkisaf etmis, homginin spesifik xtsusiyatino malik is¢i qiivvasidir Ki,
is¢inin buna malik olmasi {igiin is¢iya mioyyon xiisusi hazirliq va tohsil verilmalidir,

bu mogsadlo s investisiya qoyulmalidir.
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Tohsilo va ixtisas hazirligina yonoaldilmis investisiya sabobi ilo is¢i qlivvesinda
comlonmis texniki bacariqlar vo biliklor ehtiyati, is¢i qlivvesi, onun rahbari soxs
torofindon ona qoyulan investisiyanin dayorindon ¢ox daha ¢ox doyer yaradir, ondan
somoarali istifads edir, comiyyat G¢iin talob edilon saviyyads insan torbiys edir, elmi-
texnikani inkisaf etdirir, biitiin nov digor investisiyalar kimi, insan kapitali da

hamgcinin moagsadli saciyya dasiyir.

Bu sobobdon insan kapitali omak faktorunun yeni iqtisadi formasini meydana
gotirir, onun formalasmasini vo inkisafin1 tomin edir. Insan kapitali ohalido texniki
bacariq va bilik ehtiyatinin toplanmasini 6ziindo oks etdirir. Bels ki, bu olmadan is¢i
quvvasi elmi-texniki ingilab, elmi-texniki soraitinds ugurlu faaliyyat gostora bilmoz.
Insan kapitali mahiyyeti etibarilo insanda texniki bacariglarin vo biliklorin artmasi
sobabi ilo mdovcud ehtiyatlardan ¢ox daha faydali istifadoni,istehsal imkanlarinin

mohdudlugu saraitinds yiksok naticalorin oalds edilmasini sartlondirir.

Mduasir iqgtisadiyyat biliklorin yaradilmasi, moanimsanilmosi, paylanmasi vo
istifadasindon asilidir va bunun ii¢iin savadli va bacariqli shali talob olunur. Bununla
yanasi, iqtisadi inkisafin boalka do yarisi vo ya daha ¢oxunun amil mohsuldarliginin
artmasi ilo olagalondirildiyi tosdiglonir. Bir ¢ox 6lkalordo orta moktob tohsili olan
is¢ilora olan tolobat bacariglara asaslanan texnoloji doyisikliklo alagelondirilmisdir.
Barro (1998) 1960 ilo 1997 arasinda miisahido olunan 100-o yaxin 6lkadan ibarat olan
bir paneli azaltmagqla, iqtisadi inkisafin yetkin yasdan yuxari kisi moktob moktabinin
orta vo daha yuksok saviyyalords baslangic saviyyasine miisbat tasir gostordiyini tapir.
Onun izahi, orta vo ali moktablarin texnologiyanin itirilmasina giclu tesiri olmasidir,
inkisaf etmokda olan 6lkalar global liderlor don texnologiyalarin 6tiiriilmasi yolu ila
amil mohsuldarliginin artmasina nail ola bilar. Bu ticarat, xarici birbasa sarmaya vo
beynalxalq dostok kafedralar: vasitasilo 6yranmas yolu ilo bas vera bilor. Lider 6lkalordo
inkisaf etdirilon texnologiyanin ¢oxu ¢ox bacariq tolob edir. Orta tohsil diinya
soviyyasinds bilik iqtisadiyyati soraitinds fozilotli bir igtisadi inkisaf dairasinin osas

hissasidir.
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Bir cox todgiqat, orta tohsilli is¢ilarin boyik bir hovuzunun biliklorin yayilmasi
vo texnoloji cohotdon inkisaf etmis mallarin idxali vo xarici investisiyalarin calb
edilmosi tglin vacib oldugunu vurguladi. Latin Amerikasi Ferranti'nin tohsil vo
texnologiya bosluglarina dair bir arasdirmada Latin Amerikast vo Soargi Asiya
palonglori arasindaki kompiiter niifuzundaki forqin amplitiidiiniin yalniz OECD ilo
ticarot payindaki forglorlo izah edilo bilmoadiyi, orta moktob tohsili ils is¢i giivvasinin
nisbatino gora on vacibdir. Bu, Braziliyada savadli va bacariqli is¢ilore talobatin niyo
artmadigini izah edir, ¢iinki Latin Amerikasinin digor Olkalori ilo miigayisado orta
tohsil soaviyyasi asagidir. Tarixan, tohsil gostaricilorinds on yiiksak iqtisadi artimla
yanas1 on sUratli artimlar yagayan 6lkolor. Performans, balansli bir yenilomo arxasinda
qaldi. Orta moktaba qoyulan investisiyalar ayrica arqumentlor asasinda da ola biler,
baxmayaraq ki, burada is bir qodor abstraktdir. Sonraki todgigatlar orta moktab
genislondirmasinin paylama naticasini yaratmagq {igiin vacibdir. Artiq daha ¢ox tahsil
alan usaqlar golocokdo daha yiiksok galir oldo eds bilor vo moktoba goyulan
investisiyalar galocok kapital va ya istehlak galirlarinin bolgustni dayisa bilar. Tohsil
genislonmoasinin Gini amsali tizorinds tasirinin sade simulyasiyalari miimkiindiir. Bu
cur simulyasiyalar, goalocokds olava is¢i say1 daha ¢ox tohsilli olarsa, galirin indiki
bolgustni galir bolgusu ile migayiss edir. Toassuf ki, bu simulyasiyalar yalniz moktab
genislonmoasinin paylama parametrlarina tasirinin ¢ox kobud 6l¢iilmasina imkan verir.
Orta moktobin ohata dairasini izah edarkan, diger seylorin barabor olmasi orta tahsilli
is¢ilorin galirlorini azaldir. Tohsilda doyisikliklarin daracasi orta tohsili olan isgilarin
ibtidai vo ya universitet tohsili olanlar Ucln istehsal tshsili avazedicilarinin

dorocasindon asilidir.

Bunun inkisaf etmokds olan 6lkalords dagiq dayari birmanali olaraq bilinmir ..
Hokumatin maliyyalasdirilmasinin torkibinds do doyisiklik bas verdi, ¢linki daha ¢ox
dovlat 3 yasdan 4 yasa godar usaqlar ti¢lin moktobogadar tohsilo investisiya qoymaga
basladi. Indi statlarin @imumi hissasinin 15 faizini, federal hokumotin iss 25 faizini
tomin edir. Dovlatlar tohsil rejimini segmokds daha ¢ox yaradici hala galdilor. Bununla
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birlikda, bltdvlikds bazi vacib dayisikliklor sababindon dovlastlor biidca sixisdirir vo
bu, erkon qullug vo tahsil G¢in mohdud maliyyslosmoa (asagi golirli valideynloar,

rifahdan vo usaglarina qullugdan mahrumdur)

Bazar catismazligi ehtimali, xiisuson fordi soxslorin comiyyatin ndqteyi-
nozarindan tohsildon sui-istifado etmosi, eyni zamanda samaralilikdon basga tohsil
magsadlarinin shamiyyati tarixan hokumatin tanzimloma, maliyyslosdirms va isloma
yolu ilo tohsil sektoruna ohamiyyatli midaxilasine sabob olmusdur. Tonzimloma
tohlukosizlik standartlarimi  toyin  etmok, todris planlarimi vo ya talabalorin
giymatlondirmalarini vo miallim etimadnamasini talob edon muxtalif formalar1 shato
edo bilor. Maliyyalogdirma moktablora birbasa maliyyslosdirmo vo ya ayri-ayri
soxslora maliyys yardimi soklinds ola bilor. Xidmoatin alinmasi ilo onun Odonisi
arasinda heg¢ bir aydin olage olmadigda, moktob tohsili giin gazanc istifadagi
hagqindan ¢ox iimumi vergi hesabina olds edilo bilor. Hokumot, eyni zamanda, todris
muassisalorini birbasa idars eds bilar ki, bu da ¢atdirilma bolmalorinin, dovloto maxsus
olan va ig¢ilarinin momurlar oldugu siyasi mexanizmlar tarafindon idars olunan daha

boyuk bir dévlat ierarxik infrastrukturu igarisina salinmasi demokdir.

Tipik olaraq, tanzimloma, maliyys vo amaliyyat saquli inteqrasiya olunmus dovlat
sektoru sistemindo birlogdirilmisdir. Bundan olave, ddvlat torofindon idara olunan
moktoblar bir cografi bolgadaki biitiin sagirdlora Xidmat etmok iigiin quruldugundan,
bu arazids virtual bir inhisar toskil edirlor. Bazar ndgteyi-nazarindan bu, maktoblarin
keyfiyyati va xarclori agsag1 tutmagq {igiin rogabatli tozyiglorlo Gizlosmamalori demokdir.
Bundan slava, bir ¢ox ailalorin (xtisusan aztominatli va azligh ailalorin) 6z usaqlari
Uclin moktob secimlarindan ¢ox secimlari yoxdur. Son tohsil islahatlar1 miioyyan
daracads tanzimlomo, maliyys vo amaliyyat vergi kredit sxemloarindan tutmus, magnit
moktablarina gadar, idara olunan se¢im proqramlarina, nizamnama maktablorine va
cek programlarina qoador olan béliisdiirma cohdi ilo xarakterizo olunur. Bunlardan bir

necasi ensiklopediyada daha ¢ox darinlikda miizakirs olunur.
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Indi 6lkemizda tohsilin inkisafi ii¢iin daha dnco olmadig1 qodar alverisli fiirsatlor
dolu sorait yaradilmisdir.He¢ siibhosiz bu, insan kapitalinin gergoklosdirilmoasi vo

reallagdirilmasi isinda yeni istigamatlor formalasdirilmasina imkan veracokdir.

Iqtisadiyyatda insan kapitali  iscilorin siiurundaki fordi bilikloro  aiddir.
Igtisadiyyatin insan kapitali nozeriyyssindo insan kapitali tohsilo investisiya
baximindan baxilir. Erich Gutenberg-in biznes amili nazoriyyssindo insan kapitali
fiziki kapital qodor istehsal amilidir.©laqali terminlor insan aktivlori, insan resurslari
Vo insan potensialidir, burada ingilis dilindo insan Kapitali, insan resurslar1 vo insan
aktivlori gox istifado olunur. Tarixan alagoli bir termin Ortnera gora kadr aktivloridir.
Intellektual kapital ifadasi biitiin bacariglari, biliklori, tacriibs, innovasiya potensiali
va istedadlar1, hamg¢inin sirkatin  beyinlori olan is¢ilarin vo menecerlarin biliklarini
0zlinda camlosdirir. Bu amillar miistari Ugiin foaliyyatini optimallagdirmaq va belaliklo
sirkatin uguru ti¢iin molumat, fikir va yeniliklori yaradici sokilda birlogdirir. Sirkatin

dayarlori, madoniyyati vo falsofosi do insan kapitali sayilir.

Insan kapitalmin artmasi iki ndqtodan baslayir. Bir torafdan is iigiin vacib olan
bilik va bacariglarinin artirtlmasi lazim olan is¢i ila. Digar tarafdon, mivaffoqiyyat aldo
etmoak {igiin daha ¢ox is¢i biliklarindan istifads edilmasi tosviq edilocak sirkatda. Peso
Intellektual Kapitali bu mozmunda gostarir Ki, hor ciir bilik sirkat {iiin faydali deyil vo
doyar artimi kimi totbiq edilo bilmaz. Bununla birlikda, is dayarini artiran biliklarin

nisbati aktiv tasir gostars vo artirila bilor.[11]

Intellektual Sormays Boyanatinda asas digget ugur qazanmagq iiciin on boyik
potensiala sahib olan is¢ilors yonaldilmisdir. Tamamils istifads edilmadiyi toqdirds bu
insanlara qoyulan investisiyalar talim vo ya sonraki talim todbirlori soklinda
giymatlondirilocakdir. Belalikls, bir tarofdon mévcud performansin optimal istifadasi,
digar torafdon inkisaf potensialina qoyulan investisiyalar, yani gizli, eyni zamanda yeni
bacariglart genislondirmoklo uzunmuddatli foaliyyst haqqinda. Bu o demokdir ki,
biitiin sahibkarliq gorarlar fayda vo ya olava dayar ilo bagl gabul edilir. Bu, xdsusila

insan kapitalina qoyulan investisiya qorarlarina aiddir. Burada ortaya ¢ixan imkanlar,
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xarclora alava olaraq, faydalar1 da qiymatlondirmok va dayoar artimini 6lgmok olar, bu
zaman kasirlorin kamiyyat daracasi calb olunan hor kas tigiin agiq bir amildir. Sirkat
insan kapitali termini, sirkatin rogabatqgabiliyyatliliyi {i¢iin ixtisasli vo havesli is¢ilorin
nominal olaragq boylk shamiyyatini izah edir vo miasir sirkot vo kadr siyasatinin
asasini gdstormak mogsadi dastyir . Istehsalin artirilmasi va Xorclorin azaldilmas iigiin
iscilorin istok vo bacariglari, homginin onlart qorumaq vo giclondirmok tgun batin
vasitolor vo soylor, har zamankindon daha c¢ox korporativ vo kadr siyasstinin
hodofindadir.
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FOSIL III. INVESTISIYA VO QANUNVERICILIK,INVESTISIYALARIN
MODELLOSDIRILMOSI

3.1 Dovlatin investisiya faaliyyatinin tonzimlonmasinds iqtisadi mexanizmlor

39Investisiya faaliyyatinin dovlet tonzimlonmasi dedikds,elmi-texniki,

siyasotin icrasi ii¢tin kompleks todbirlor sistemi nozards tutulur. Bu

sosial

todbirlora bldca ayrilmasi soxsi vosaitlor ,respublika vo yerli bldcalor hesabina

yerino yetirilir. Bu qoyuluslar1 asason iqtisadiyyatin strateji saholorinin inkisafina ,

6lkanin misdir. yonaldilir. Milkiyyat vo tosorriifat formalarindan asili olmayaraq 6lkoado

investisiya qoyuluslari tatbig olunan 6lka gqanunvericilik aktlarila tonzimlanir.

Codvalda asas fond hesab olunan investisiyalarin siyahisi verilmisdir.

Qrup va yarmm-
qruplarm ada

Qrup va yarmmgruplarn tarkibi

Tayinat va qisa xaralte-
ristikaz

1. Binalar

oizaz ve kimekol sexlsrn, ambarlann,
laboratorivalarnn binalan va =.

omsk ve maddi ssrvstlsmn
mithafizgsini tamm etmsk
iigim waradilan tibamfi ob-
veltlan

2. Odiirizedl qur-
gular

Eleldrilke wve i=tilik sebelslari, rabits
xatlenl, gaz sebeka=. Hidrotexmika qur-
gularm (neft ve gaz guyularn, bandlar
va 3.0, nagliyyat qurgulan (vollar, kér-
pitlar, tunellar va s, kommunikasiya
qurgulan (istilik, =u kemearlan gebaloeai
va 5.). Generatorlar, 1stihlk ve elekink
mitharriklan, kompressorlar va 5.

Eleldrilc, iztilik vo mexaniki
enerjinin Stirilmasi, istehsal
prosesing xidmst etmak fcim
texmikdl  fimbesivalan  verins
vetiran  mithandis  mgaat
obyeltlarn

3. Giic mazmlan
wva avadanhglar.

Generatorlar, istiik wo  elekirik
mithhesriklar, kompresszorlar va 5.

Bu avadanlbglarla enerjinin
alimmas1, cevrilmazl va bd-
liagdiriibmasi  funksivasmm
verna vetinrlar

4. Iz masmlan va

Istehsalda istifada olman mitalif

omsk cizming tesir etmakls

trokearlar va s.

avadanliqlar masm ve mexamzmlsr (metallzsen, | ve onlann hazr mahsula ge-
afgac emal edsn, toxocu dazgshlar, | virmesk funksivasmm  vering
ekzlovator, buldozer, gqaldiric:  kran, | vetirirlar.
lonveyerlar va 5.

3. Maglryvat | Avtomobillar, eleldrovozlar, su yolu, | Fimna (milessiza) damilinda

wvasitalen lokomotivilar, platformalar, glel- | vo ondan kenarda vidkleonn

va sarmsinlarin dasmrmasom
tomin edir.

G, Qlgl, ten-
Zzimlanrici ci-
hazlar, qurgular
va  laboratoriva

Tazyigi, sirati, temperatuu Slgmek
ficin istifada olman cihazlar, kom-
piter idarsetms pultlan,  dispetcer
nezarst qurgulan. Firmanm wvae elm

Istehsal proseslari =l ila va
kompiiterls (avtomatilk) tan-
zimlamalk, tezxmoloji proses-
larin Glgiilma=im va onlara

avadanhqlan tadgigat laboratoriyalarimm cihar ve | nezarst  efmaya  hayata
aparatlar:. loeginr.

7. Istehsalat | Kasicl, womocu, soaca  alatlan, 13 | Istehsal prosesin vingillag-

alstlan stollan va s. dumak, 15 verlsnnds tshli-
kasizliyi  temin  etmakls,
amsk cisimnlanni saxlamsag.

3. Tasarriafat | Hesablayic: ve yaz magmlan, yangmn | Istehsal prosesing xidmati va

mventarlary alevhing alatlar, skaflar, seyilar va s, 1% garamfinin temin edilmesi

funksivasmg vering yetirir,
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Cadval 5.9sas fondlar
Hor bir dovlatin igtisadi fovgoladi hallara hazirliqli olmaq miihim rol oynayir.

Belo ki,hazirda biitiin diinyanin miibarizo apardigi Covid-19 pandemiyasi ilo
muibarizo yalniz sohiyyanin deyil,homg¢inin iqtisadiyyatin bu virusla miibarizasini

0zunda oks etdirir.

COVID-19 pandemiyas1 va ortaya ¢ixan iqtisadi kilidlar, 2020-ci il {igiin gqlobal artim

prognozlarini logv etdi.

Iqtisadi yaxsilasma siiroti otrafinda dayison gozlontilorlo, Oxford Economics-in

togdim etdiyi dord hipotetik ssenari Uzra qizilin potensial gostaricilorini tohlil edirik: 1
1) suratli barpa
2) korporativ bohrani
3) inkisaf etmokds olan bazarlarda gerilomo
4) darin tanazzil.

Quz1l ananavi giymatlondirma modellarina uygun golmir. Bir kupon va ya dividend
olmadan, tipik glizastli pul axin1 modellari ugursuz olur va ya gdzlanilon gazanc ve ya
kitab doyarina nisbat yoxdur. Ancag tohlillorimiz qizilin giymotlondirilmasinin intuitiv
oldugunu gostarir. Onun tarazliq qiymati talob va toklifin kasismasi ilo miayyan edilir.
Quzil tolob vo toklifinin osas saboblorini vo qarsiligh tosirlorini basa diismok
investorlara qizilin  gostoricisini  mioayyonlosdirmak Uglin - méhkom  bir asas
verir.Xususilo, qizilin davrams1 dérd genis siiriicii dosti ilo izah edilo bilor:iqtisadi
genislonma: boyuma dovrlari zargerlik, texnologiya vo uzunmiddatli gonasto ¢ox
dastok olur.Risk va geyri-mioyyanlik: Bazar bohrani tez-tez tohllikasiz bir siginacaq
olaraq qizila investisiya tolobini artirir.Fiirsot dayari: faiz doracalori va valyutalarin
giici investorlarin qizila miinasibatine tosir goéstorirMomentum: kapital axini,

yerlasdirma va giymat meyllari qizilin performansini alovlandira va ya zaiflads bilar.

Hokumatlorin COVID-19 virusunun yayilmasini yavaslatmaq {i¢iin gordiiyii ciddi
tadbirlar, bir cox 6lkads igtisadi faaliyyato giiclii manfi tasir gostarir. Bu tasirin siddati,

40



bu tadbirlarin no godar miiddotds aparilmali oldugundan va iqtisadiyyatlardaki struktur

ziyanimi aradan qaldirmagq tigiin pul vo maliyyas tadbirlorindon asilidir.

Olagoli va alagali olmayan hadisalor

Triodos Investisiya Rohborliyi torofindon idaro olunan alternativ investisiya
fondlarina (AIF) olan COVID-19 béhrann tosirini diizgiin giymatlondirmok tigtin son
bir neco haftads bas veran bir ne¢s alagali va alagali olmayan hadisalori ayird etmok
vacibdir: COVID-19 virusunun 6zii, birbaga karantin todbirlori sobobindon saglamliq
problemlarina va biitiin 6lkalarin va bélgalarin kilidlonmasina sobab olur. Bu hadisanin

tasiri virus ehtiva edildikdan darhal sonra barpa edils bilar.

Qobul edilon COVID-19 todbirlori naticasinda sayahat gadagalari: bohran ticarat,
turizm vo kapital axinlarina ciddi tesir gosterir. Yerli iqtisadiyyatlarin bundan

yaxsilagsmasi vo bohrandan avvalki saviyyslora qayitmasi ¢ox vaxt talob eds bilar.

OVvvalca OPEC ilo Rusiya arasindaki hasilat saviyyasi ilo bagli fikir ayriligina sabab
olan neft giymatlorinin asagi diismasi: bu hadiss diinyanin Nigeriyadan Mongolustan

Ekvadora goador neft ixrac edon 6lkalarins tasir gostarir.
Yerli valyutalarin koskin devalvasiyasi.Asagi iqtisadi artim.

Fondun geri gaytarilmasina birbasa (halo reallagdirilmamis) tosir (masalon, neftin
giymatinin diismasi, kaskin valyuta harokoti) va fordi qarsiligh risk (masalan, yerli
igtisadi bohran sobabindan borclar1 6daya bilmayan borc miistarilori) ilo potensial
dolay1 tosiri arasinda forq qoymaq eyni doracads vacibdir. Bu risklor ¢ox qeyri-
muisyyandir vo prognozlasdirmaq ¢atindir. Bununla birlikde aydindir ki, bazi
sormayalora tosir ciddi ola bilar. Bu, boyik bir hisss, gorilon todbirlorin
uzundmurliliyindan vo agirhigindan vo makroiqgtisadi tesirindon asilidir vo yerli

olarag da shomiyyatli doracads farglons bilar.

Fond saviyyasina tasirlori
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Triodos Investment Management torofindon idara olunan hor AIF-in 6z investisiya
moOvzusu Vo strategiyasi var. Belaliklo, cari hadisalor vo fondlara potensial tosir ilo
alago farqlidir. Asagida, hor strategiya vo asas fond (lar) a gora giymatlondirmayimizo
dair Umumi bir molumat tapirsiniz.Bes qitonin 26 forgli 6lkasindon imza atan soxslorin
daxil oldugu biitiin diinyada tosir fondlarmin genislonma bazasini da goriiriik. Imza
veranlorin oksariyyatinin gorargahi Simali Amerikada (33%) vo Qarbi Avropada (56%)
olsa da, digor bolgalordon artan maraq goririk. Yaponiya Beynolxalq ©mokdasliq
Agentliyi, Yaponiyaya tasir yatirimlaria artan maragi oks etdiron prinsiplori imzaladi.
Inkisaf etmokdoa olan bazarlar imumilikds 6 milyard dollara yaxin idare edon sokkiz
imzagidan ibaratdir. Inaniram ki, horokat iraliys dogru getdikca saxalondirmays davam
edocokdir.Ohamiyyatli doracodo tosir fondlari inkisaf etmokds olan bazarlara
investisiya yatirimina digor fondlara nisbaton daha ¢ox diqget ayirir: Hesab edirik ki,
tosir fondlart hocminin 30% -i inkisaf etmokdo olan bazarlarda layihalor Ugin

yigilmigdir, sorti fondlarin hacminin 20% -i ilo migayisado.

Qars1 torafa va 0lka riskina tasir halo mlisyyan deyil, lakin fond komandalar1 bunu
yaxindan izlayirlor. ©vvalki bohranlarda gordiik ki, asagi bazar seqmentlorina (mikro
vo KOM borcalanlari) tasir azdir, ¢linki bu sirkatlor boyiik korporativlara nisbhaton daha
moOhkom va ¢evik olmaga meyllidirlor. Risklori azaltan diger bir amil, fondlarin
yatinmlarinin sadalanmamasi vo buna g6ro bazar ohval-ruhiyyasi ilo birbasa
tasirlonmoamasidir.Buna baxmayarag, son hadisalorin qarisigligi inkisaf etmokds olan
Olkalara mixtalif saviyyalarda ¢atinliklor gatiracokdir. Masalan, neft ixracatindan asili
olduglarina vo ya kapitalin daha az riskli investisiyalar axtarmaga getdiklori tGgln vo
ya daha ¢ox hissasi diinya miqyasinda soyahst qadagalar1 vo angallordan aziyyat
Gokacok turizmo baghidirlar. Olbatdo Ki, hamginin hor bir 6lkads virus ohalinin
saglamligina shamiyyatli daracada tasir gostara bilar va hokumatin iqtisadi tadbirlori
mohdudlasdirdigi aydindir. Bu hadisalor noticado mikromaliyys toskilatlarinin vo
KOM banklarmin faaliyyat gostordiyi real igtisadiyyatlara, portfellarinin keyfiyyatina

va galirliliyina tasir gostars bilar.
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Portfel sirkatlorinin bir ¢oxu hazirda kredit portfellarindoki tasirini giymatlondirir vo
potensial tadbirlori muzakira edirlor. Bu tasir 6lkadon 6lkoya shamiyyatli doracada
farglona bilor. Fond komandalar1 6lkalor va portfelimiza qoyulan investisiyalarla bagl
monitoringlarini glclondirdilor. Yerli vaziyyati basa diismok {i¢iin investisiyalarla six
olagodaodirlor vo portfellordo meydana ¢ixacaq risklor Uzorindo horokot etmoyo
hazirdirlar. Eyni zamanda, xiisusilo bu dovrlordo fondlarmm sarmayslori ¢atin

vaziyyatlords olan insanlar tglin bir doyisiklik yaratdigini xatirlamaq lazimdir.

Fondun investisiyalarinin oksariyyati istismar olunan barpa olunan elektrik enerjisi
istehsal edon aktivlordon ibaratdir. Bunlar nisbaton avtonom islayir vo miuvafiq
miugavilalora osason satilan elektrik enerjisi ilo islomoaya davam edacokdir. Fond
komandasi cari inkisaflarin amaliyyat aktivlarina tasirini giymatlondirir, bu da mahdud
olacaqdir. Planli va ya planlagdirilmamis texniki xidmot gostorildiyi taqdirds vaxtasiri
artan cavab muddati, avadanliq va ya personalin movcudlugu ilo alagalondirilo bilar.
Inkisaf vo ya tikinti morholosindoki layihalor iigiin, pandemiyanin icazoalorin
alinmasina, kadrlarin mévcudluguna vo material tominatina tosirini baga diismok Uglin
giymatlondirilocokdir. Qida vo kond tesarriifatindaki layihalor, xisusen tadartiik
zancirinin kasilo bilacayi va ya qonagparvarlik va iasa sektorundaki faaliyyatlordon
asil1 olanlar iiciin daha cox cotinlik yarada bilor. Umumi portfels tosirinin mohdud
olacag1 gozlonilir, ¢cunki bu seqment 160-dan ¢ox layiho arasinda yayilmig portfelin
Kicik bir hissasini tamsil edir. Nohayat, NAV giindalik olaraq faiz daracalari va risk
asaslar1 ilo muoayyon edilir. Artan risk moanzillori giymatlondirmoalora monfi tasir
gOstoracak, asagi diismoys davam edoarss faiz doracalori sobabiylo mishat tasir
gOzlanilir. Ancaq faiz doracalori asagi diismoys davam edorss vo ya ECB faiz
doracalorini daha da azaltmagla pul siyasatini yilngullosdirarse, yeni layiholor
investorlara daha az golir veracakdir COVID-19 pandemiyasi va Ortaya ¢ixan iqtisadi

Kilidlor, 2020-ci il Gigiin global artim prognozlarini lagv etdi.

Iqtisadi yaxsilasma siiroti otrafinda doyison gozlontilorlo, Oxford Economics-in

togdim etdiyi dord hipotetik ssenari Uzra qizilin potensial gostaricilorini tohlil edirik: 1
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1) suratli barpa

2) korporativ béhrani

3) inkisaf etmokda olan bazarlarda geriloma
4) darin tonazzil.

Qiz1l ananavi giymotlondirmo modellarine uygun golmir. Bir kupon vo ya dividend
olmadan, tipik glizastli pul axin1 modellari ugursuz olur vo ya gozlonilon gazanc vo ya
Kitab dayarina nishat yoxdur. Ancaq tohlillorimiz qizilin giymatlondirilmasinin intuitiv
oldugunu gostarir. Onun tarazliq giymati talob va toklifin kasismasi ilo miayyan edilir.
Quzil tolob vo toklifinin osas saboblorini vo qarsiligh tosirlorini basa diismok
investorlara qizilin  gostaricisini  miayyanlosdirmok Ug¢lin - méhkom bir osas
verir.Xtsusilo, qizilin davranisi dord genis siiriicii dosti ilo izah edilo bilar:igtisadi
genislonma: boyimo ddvrlari zargorlik, texnologiya vo uzunmiddatli gonasta ¢ox
dostok olur.Risk va geyri-mioyyanlik: Bazar bohrani tez-tez tohliikasiz bir siginacaq
olaraq qizila investisiya tolobini artirir.Fiirsot doyori: faiz doracalori vo valyutalarin
giici investorlarin qizila miinasibatine tasir gostorirMomentum: kapital axini,

yerlosdirma va giymat meyllari qizilin performansini alovlandira va ya zaiflada bilar.

Hokumatlorin COVID-19 virusunun yayilmasini yavaslatmaq {i¢iin gordiiyi ciddi
todbirlar, bir cox 6lkads igtisadi faaliyyato giiclli manfi tasir gostorir. Bu tesirin siddati,
bu tadbirlarin na godar middotds aparilmali oldugundan vo iqtisadiyyatlardaki struktur

ziyanini aradan qaldirmagq tigiin pul va maliyya todbirlarindan asilidir.

Olagali vo slageli olmayan hadisalor

Triodos Investisiya Rohborliyi torofindon idaro olunan alternativ investisiya
fondlarma (AIF) olan COVID-19 béhranin tasirini diizgiin giymatlandirmok ticiin son
bir ne¢a haftads bas veran bir nega alagali va slagsli olmayan hadisalori ayird etmok

vacibdir: COVID-19 virusunun 6zii, birbasa karantin todbirlori sobabindon saglamliq
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problemlarina va butlin 6lkalarin va bélgalarin kilidlonmasina sabab olur. Bu hadisanin

tosiri virus ehtiva edildikdan darhal sonra barpa edils bilar.

Qobul edilon COVID-19 todbirlori naticasinda sayahot gadagalari: bohran ticarat,
turizm vo Kkapital aximnlarina ciddi tosir gostorir. Yerli iqtisadiyyatlarin bundan

yaxsilagsmasi vo bohrandan avvalki saviyyslora qayitmasi ¢ox vaxt talob eds bilar.

OVvvalca OPEC ilo Rusiya arasindaki hasilat saviyyasi ilo bagli fikir ayriligina sobab
olan neft giymatlorinin asagi diismasi: bu hadisa diinyanin Nigeriyadan Mongolustan

Ekvadora goadar neft ixrac edon 6lkalarins tasir gostarir.
Yerli valyutalarin koskin devalvasiyasi.Asagi iqtisadi artim.

Fondun geri gaytarilmasina birbasa (holo reallagdirilmamais) tasir (masalon, neftin
giymatinin diismasi, kaskin valyuta harokoti) va fordi qarsilighi risk (masalon, yerli
igtisadi bohran sobabindon borclar1 6daya bilmayan borc miistarilori) ilo potensial
dolay1 tosiri arasinda forq qoymaq eyni doracado vacibdir. Bu risklor ¢ox qeyri-
mioayyandir vo prognozlasdirmaq ¢otindir. Bununla birlikdo aydindir ki, bozi
sormayalora tosir ciddi ola bilor. Bu, boyik bir hisss, gorilon todbirlorin
uzundmarliliytindan vo agirligindan vo makroiqtisadi tesirinden asilidir vo yerli

olaraq da shamiyyatli doaracads farglans bilar.
Fond saviyyasine tasirlari

Triodos Investment Management torafindoan idars olunan hor AIF-in 6z investisiya
maovzusu Vo strategiyasi var. Beloliklo, cari hadisalor vo fondlara potensial tosir ilo
alagoe farqlidir. Asagida, hor strategiya vo asas fond (lar) a gora giymatlondirmayimiza

dair Umumi bir malumat tapirsiniz.

Qars1 torafa va 0lka riskina tasir halo mlisyyan deyil, lakin fond komandalar1 bunu
yaxindan izlayirlor. ©Ovvalki bohranlarda gordiik ki, asagi bazar seqmentlorina (mikro
vo KOM borcalanlari) tasir azdir, ¢iinki bu sirkatlor bdylk korporativlars nisbaton daha
moOhkom va ¢evik olmaga meyllidirlor. Risklori azaltan diger bir amil, fondlarin

yatinmlarimin sadalanmamasi vo buna g6ro bazar ohval-ruhiyyasi ilo birbasa
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tosirlonmamosidir.Buna baxmayarag, son hadisalorin garisiglhig: inkisaf etmokds olan
Olkalora mixtalif saviyyalards ¢atinliklor gatiracokdir. Masalan, neft ixracatindan asili
olduglarina vo ya kapitalin daha az riskli investisiyalar axtarmaga getdiklori tguin vo
ya daha ¢ox hissasi diinya miqyasinda soyahot qadagalari vo angallordon aziyyat
gokocok turizmo baghidirlar. Olbatdo Ki, hamginin hor bir 6lkads virus ohalinin
saglamligia ohamiyyatli doracods tasir gostars bilor vo hokumatin iqtisadi todbirlori
mohdudlasdirdigi aydindir. Bu hadisalor noticado mikromaliyys toskilatlarinin vo
KOM banklarmin faaliyyst gostordiyi real igtisadiyyatlara, portfellorinin keyfiyyatina
Vo galirliliyino tosir gOstoro bilor.
Portfel sirkatlorinin bir goxu hazirda kredit portfellarindaki tasirini giymatlondirir va
potensial tadbirlori muzakira edirlor. Bu tasir 6lkadon 6lkaya shomiyyatli doaracads
farglona bilor. Fond komandalar1 6lkalar va portfelimiza qoyulan investisiyalarla bagli
monitoringlarini glclondirdilor. Yerli vaziyyati basa diismok {i¢iin investisiyalarla six
olagadadirlor vo portfellordo meydana ¢ixacaq risklor Uzarinds horokot etmoyo
hazirdirlar. Eyni zamanda, xiisusilo bu dovrlorde fondlarin sarmayalori ¢atin

vaziyyatlords olan insanlar tgln bir doyisiklik yaratdigini xatirlamaq lazimdir.

Fondun investisiyalarinin aksariyyati istismar olunan barpa olunan elektrik enerjisi
istehsal edon aktivlordon ibaratdir. Bunlar nisbaton avtonom islayir vo muvafig
muiqgavilolora osason satilan elektrik enerjisi ilo islomayos davam edoacoakdir. Fond
komandasi cari inkisaflarin omaliyyat aktivlarins tasirini giymatlondirir, bu da mahdud
olacaqdir. Planli va ya planlasdirilmamis texniki xidmot gostarildiyi taqdirds vaxtasirt
artan cavab muddati, avadanliq va ya personalin mévcudlugu ils alagalondirils bilor.
Inkisaf vo ya tikinti morholosindoki layiholor iigiin, pandemiyanin icazolarin
alinmasina, kadrlarin mévcudluguna vo material tominatina tasirini basa diismak Uglin
giymatlondirilocokdir. Qida vo kond tesarriifatindaki layiholor, xususon tadariik
zoncirinin kasilo bilacayi vo ya qonagparvarlik vo iaso sektorundaki foaliyyatlordon
asili olanlar {iciin daha cox cotinlik yarada bilor. Umumi portfelo tosirinin mahdud
olacagi gozlonilir, cinki bu seqment 160-dan ¢ox layiha arasinda yayilmis portfelin

Kicik bir hissasini tomsil edir. Nohayat, NAV giindslik olaraq faiz daracalori va risk
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asaslar1 ilo muoayyon edilir. Artan risk monzillori giymatlondirmoalora monfi tasir
gOstoracok, asagi diismoyo davam edorss faiz dorocolori sabobiylo misbat tasir
gozlonilir. Ancaq faiz doracoalori asagi diismoyo davam edorso vo ya ECB faiz
doracolorini daha da azaltmagla pul siyasotini yingullosdirarsa, yeni layihoalor

investorlara daha az golir veracokdir

COVID-19 pandemiyas1 va ortaya ¢ixan iqtisadi kilidlar, 2020-ci il {igiin qlobal artim

prognozlarini logv etdi.

Iqtisadi yaxsilasma siiroti otrafinda dayison gozlontilorlo, Oxford Economics-in

togdim etdiyi dord hipotetik ssenari Uzra qizilin potensial gostaricilorini tohlil edirik: 1
1) suratli barpa
2) korporativ bohrani
3) inkisaf etmokds olan bazarlarda gerilomo
4) darin tanazzil.

Quz1l ananavi giymatlondirma modellarina uygun golmir. Bir kupon va ya dividend
olmadan, tipik glizastli pul axin1 modellari ugursuz olur va ya gozlanilon gazanc ve ya
kitab doyarina nisbat yoxdur. Ancag tohlillorimiz qizilin giymotlondirilmasinin intuitiv
oldugunu gostarir. Onun tarazliq qiymati talob va toklifin kasismasi ilo miayyan edilir.
Quzil tolob vo toklifinin osas saboblorini vo qarsiligh tosirlorini basa diismok
investorlara qizilin  gostaricisini  muoyyanlogdirmok (g¢iin - méhkom bir osas
verir.Xususilo, qizilin davrams1 dérd genis siiriicii dosti ilo izah edilo bilor:iqtisadi
genislonma: boyuma dovrlari zargerlik, texnologiya vo uzunmiddatli gonasto ¢ox
dastok olur.Risk va geyri-muoyyanlik: Bazar béhrani tez-tez tohllikasiz bir siginacaq
olaraq qizila investisiya tolobini artirir.Fiirsot dayari: faiz daracalori va valyutalarin
giici investorlarin qizila miinasibatine tosir goéstorirMomentum: kapital axini,

yerlasdirma va giymat meyllori qizilin performansini alovlandira va ya zaiflads bilar.

Hokimatlorin COVID-19 virusunun yayilmasini yavaglatmaq ti¢iin gordiiyli ciddi

tadbirlar, bir cox 6lkads igtisadi faaliyyato giiclii manfi tasir gostorir. Bu tasirin siddati,
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bu tadbirlarin no godar miiddotds aparilmali oldugundan va iqtisadiyyatlardaki struktur

ziyanimi aradan qaldirmagq tigiin pul vo maliyyas tadbirlorindon asilidir.

Olagoli va alagali olmayan hadisalor

Triodos Investisiya Rohborliyi torofindon idaro olunan alternativ investisiya
fondlarina (AIF) olan COVID-19 béhrann tosirini diizgiin giymatlondirmok tictin son
bir neco haftads bas veran bir ne¢s alagali va alagali olmayan hadisalori ayird etmok
vacibdir: COVID-19 virusunun 6zii, birbasa karantin todbirlori sobobindon saglamliq
problemlarina va biitiin 6lkalarin va bélgalarin kilidlonmasina sobab olur. Bu hadisanin

tasiri virus ehtiva edildikdan darhal sonra barpa edils bilar.

Qobul edilon COVID-19 todbirlori naticasinda sayahat gadagalari: bohran ticarat,
turizm vo kapital axinlarina ciddi tosir gostorir. Yerli igtisadiyyatlarin bundan

yaxsilagsmasi vo bohrandan avvalki saviyyslora qayitmasi ¢ox vaxt talob eds bilar.

OVvvalca OPEC ilo Rusiya arasindaki hasilat saviyyasi ilo bagli fikir ayriligina sabab
olan neft giymatlorinin asagi diismasi: bu hadiss diinyanin Nigeriyadan Mongolustan

Ekvadora goador neft ixrac edon 6lkalarins tasir gostarir.
Yerli valyutalarin koskin devalvasiyasi.Asagi iqtisadi artim.

Fondun geri gaytarilmasina birbasa (halo reallagdirilmamis) tosir (masalon, neftin
giymatinin diismasi, kaskin valyuta harokoti) va fordi qarsilight risk (masalon, yerli
igtisadi bohran sobabindan borclar1 6daya bilmayan borc miistarilori) ilo potensial
dolay1 tosiri arasinda forq qoymaq eyni doracads vacibdir. Bu risklor ¢ox qeyri-
misyyandir vo prognozlasdirmaq ¢atindir. Bununla birlikde aydindir ki, bazi
sormayalora tosir ciddi ola bilar. Bu, boyik bir hisss, gorilon todbirlorin
uzundmurliliyindan vo agirhigindan vo makroiqgtisadi tesirindon asilidir vo yerli

olarag da shomiyyatli doracads farglons bilar.

Fond saviyyasina tasirlori
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Triodos Investment Management torofindon idara olunan hor AIF-in 6z investisiya
moOvzusu Vo strategiyasi var. Belaliklo, cari hadisalor vo fondlara potensial tosir ilo
alago forqlidir. Asagida, hor strategiya vo asas fond (lar) a gora giymatlondirmayimizo

dair mumi bir molumat tapirsiniz.

Qars1 torofo vo Olka riskina tesir halo miisyyan deyil, lakin fond komandalar: bunu
yaxindan izlayirlor. ©vvalki bohranlarda gordiik ki, asagi bazar seqmentlorino (mikro
vo KOM borcalanlari) tasir azdir, ¢linki bu sirkatlor boyiik korporativlara nisbaton daha
moOhkom va ¢evik olmaga meyllidirlor. Risklori azaltan digor bir amil, fondlarin
yatirrmlarinin sadalanmamasit vo buna g0ro bazar ohval-ruhiyyasi ilo birbasa
tasirlonmoamoasidir.Buna baxmayarag, son hadisalorin qarisigligi inkisaf etmokds olan
Olkalara mixtalif saviyyalorda ¢atinliklor gatiracokdir. Masalan, neft ixracatindan asili
olduglarina va ya kapitalin daha az riskli investisiyalar axtarmaga getdiklori t¢iin vo
ya daha ¢ox hissasi diinya miqyasinda soyahot qadagalari vo angallordon aziyyat
gokacok turizmo baghidirlar. Olbatdo Ki, hamginin hor bir 6lkads virus ohalinin
saglamligia ohamiyyatli doracods tasir gostars bilor vo hokumatin iqgtisadi tadbirlori
mohdudlasdirdigi aydindir. Bu hadisalor naticado mikromaliyys toskilatlarinin vo
KOM banklarmin faaliyyst gostardiyi real igtisadiyyatlara, portfellarinin keyfiyyatina
Vo galirliliyina tosir gOstara bilar.
Portfel sirkatlorinin bir ¢oxu hazirda kredit portfellarindoaki tasirini giymatlondirir va
potensial todbirlori mizakira edirlor. Bu tasir 6lkadon 6lkaya shamiyyatli doaracada
farglona bilor. Fond komandalar1 6lkalor va portfelimiza qoyulan investisiyalarla bagli
monitoringlarini giclondirdilar. Yerli vaziyyati basa diismoak {igiin investisiyalarla six
olagodadirlor va portfellords meydana ¢ixacaq risklor (zorinda horokat etmoyo
hazirdirlar. Eyni zamanda, xiisusilo bu dovrlordo fondlarin sarmayolori ¢atin

vaziyyatlards olan insanlar tGgln bir dayisiklik yaratdigini xatirlamaq lazimdir.

Fondun investisiyalarinin oksariyyati istismar olunan barpa olunan elektrik enerjisi
istehsal edon aktivlordon ibarstdir. Bunlar nisbaton avtonom isloyir vo miuvafiq
muqavilolora osason satilan elektrik enerjisi ilo islomoyo davam edocokdir. Fond
komandasi cari inkisaflarin amaliyyat aktivlorins tasirini giymatlondirir, bu da mahdud
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olacaqdir. Planli vo ya planlasdirilmamis texniki xidmot gostorildiyi toqdirds vaxtasirt
artan cavab muddati, avadanliq va ya personalin moévcudlugu ilo alagalondirilo bilor.
Inkisaf vo ya tikinti morholosindoki layihalor (ciin, pandemiyanin icazoalorin
alinmasina, kadrlarin mdvcudluguna vo material tominatina tosirini basa diismok Uglin
giymatlondirilocokdir. Qida vo kond tesorriifatindaki layihalor, Xususon todarik
zoncirinin kasilo bilacayi vo ya qonagparvarlik va iaso sektorundaki foaliyyatlordon
asil1 olanlar ii¢iin daha ¢ox catinlik yarada bilor. Umumi portfels tosirinin mohdud
olacag1 gozlonilir, ¢unki bu seqment 160-dan ¢ox layiho arasinda yayilmig portfelin
Kicik bir hissasini tomsil edir. Nohayat, NAV guindalik olaraq faiz daracalari va risk
osaslar1 ilo muoayyan edilir. Artan risk manzillori giymatlondirmalora manfi tasir
gOstoracok, asagi diismoyo davam edorso faiz dorocolori sobobiylo misbat tasir
gOzlanilir. Ancaq faiz doracolori asagi diisgmoys davam edorso vo ya ECB faiz
doracolorini daha da azaltmaqgla pul siyasotini yingullosdirarsa, yeni layihalor

investorlara daha az golir veracakdir.

Koronavirusun COVID-19-in igtisadi naticalari 8lkadan 6lkays dayisacokdir. On ¢ox
itki virusa qarst miibarizo Ugln koOklU toedbirlor gormali olan xastaliyin yiiksok
saviyyads oldugu dovlatlor, hamginin Cindo comlonmis istehsaldan asili olan 6lkalor
torofindon vurulacaqdir. Bunlara Koreya Respublikasi, Yaponiya vo Conub-Sarqi
Asiya Olkalori daxildir. Neft vo digar amtoas ixrac edan Olkalara do ciddi ziyan doyacak,
onlar iqtisadi artimin yiizdon ¢oxunu itira bilor. Bu giin Cin inkisaf etmokds olan
Olkalor Ggln uzunmiddatli borc monbayidir. Bu o demokdir ki, kredit sortlorinin

sartlogdirilmasi COVID-19 bohranindan sonra iqtisadi canlanmani yavaslatacaqdir.

Ilkin prognoza gora, an pis ssenarinin inkisafi ilo diinya iqtisadiyyatinin koronavirus
naticasinda itkisi 2 trilyon dollar, inkisaf etmokds olan 6lkalords isa 220 milyard dollar
ola bilor.Bununla yanasi, miitoXassislor markozi banklarin bu bohran1 6z 6hdalorine
gotlra bilmayacayindon gorxurlar - kitlovi biidca xarclori talob olunacag. UNCTAD

mutoxassislori homginin geyd edirlor ki, koronavirusun yayilmasi birbasa xarici
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investisiyalarin global axisina manfi tasir gostaracokdir. 9vvallor 2020-2021-ci illords
FTI-nin nozorogarpacaq dorocods artacagini prognozlasdirirdilar, lakin indi onlarm
fikrinca, koronavirus sebabindon investisiyalarin axini 5-15 faiz azalda bilor. UNCTAD
meyarlarina géro TOP-100-o daxil olan vo Umumilikds investisiya meyllorino tosir
gOstoron coxmillatli miassisalorin lgda ikisindon ¢oxu koronavirusun COVID-19
Xastoliyinin artiq onlarin isina tasir etdiyins dair agiglamalar verdilar. Bu sirkatlorin bir
coxu Xxastaliklara moruz galan arazilords xarclori azaltmaqdadir. Bu yaxinlarda Toyota,
fevral ayinda Cindo mohsullarinin satis hocminin 70 faiz azaldigini bildirdi. Ancaq bu
tendensiya artiq Cindon konar bazarlarda - xiisusils talobatdan ¢ox asili olan sahalards:
nagliyyat, turizm, parakanda Vo topdansatisda dziinii gdstorir.Orta hesabla, Qlobal FTi-
nin shamiyyatli bir hissasini tagkil edon 5000 on boyiik transmilli sirkat, 2020-ci ildo
dividendlorinin ortalama 9 faiz azalacagina inanir. Avtomobil sanayesi vo aviasiya
sonayesi an ¢ox aziyyat ¢okacokdir. UNCTAD geyd edir ki, Conubi Cindoki gida
bazarinda virusun yayilmasi tokca saglamliq ti¢lin ciddi tohlliks deyil, hom do ciddi

iqtisadi problemdir.

Morkozi Bankdan verilon molumata goro, COVID-19 koronavirus pandemiyasinin

Azorbaycanda igtisadi foaliyyato manfi tasiri may-iyun aylarinda davam etmisdir.

May ayimdan iyun ayina qadar Azarbaycanda pandemiyanin daxili igtisadi faaliyyato
monfi tosiri davam etdi. Moarkazi Bank tarafindan real sektorun monitoringi gostorir
ki, may ayinda geyri-neft sonayesi, tikinti, ticarat vo xidmat sahalorinds isglizar

inamin geyri-neft indeksi manfi zonada qalir "deys AMB vurgulayir.

AMB-ys goro macmu tolobin bitiin komponentlorinds azalma var. “Yanvar-may
aylarinda porakondo ticarat dovriyyasi kecon ilin eyni dovri ilo migayisads 1,7%,
ohaliya gostarilon xidmatlor 14.9% azalib. Hesabat dovriindo qeyri-neft sektoruna

qoyulan investisiyalar 16,7% azalib "deya molumatda bildirilir.

Morkazi Bankdan verilon molumata géros, Azarbaycan hakimiyyati tarafindan goérilon

todbirlor (sosial xarclorin tam maliyyalosdirilmasi, COVID-19 sortlori ilo bizness va

o1



ohaliys dostok proqrami) iqtisadi foalligin daha da asagi diismosinin qarsisini aldi,

habels sahibkarliq subyektlorinin itkilorini gisman ovaz etdi.

Liderlor, Covid-19 pandemiyasi ilo 0z togkilatlara rahborlik etmok Gglin mubarizo
etdiklori zaman, satin alacaq yerdan tutmus, todartik zoncirlorinin necs idars edilocoyi
qloballagsmanin golocayi ilo bagh gozlontiloro baglidir. Pandemiya yeni globallagsma
itactino sobab oldu, lakin son molumatlar vo prognozlar liderlorin planlamagi vo
formalasdirmag: tolob edir - hom globallasma, hom do qloballasma tazyiqlori is
miihitinin davamli xiisusiyyatlorini qoruyub saxlayir. Béhran vo lazimi ictimai
saglamliga cavab, miiasir tarixdo beynalxalq axinlarin an boyik vo siiratli enmasine
sobob olur. Hazirki prognozlar, bu marhalods qagilmaz doracads sort olsa da, mal
ticarotinds 13-32% azalma, birbasa xarici sarmayanin 30-40% azalmas1 vo beynalxalq
hava yollar1 sarnisinlorinin 2020-ci ildo 44-80% azalmasi [i] talob edir. Bu ragamlor
qloballasmanin son qazanclarinin boylik bir gerilomasini gostorir, lakin bunlar
beynolxalq bazar inteqrasiyasmnin kokiinden dagilacagini bildirmir. UTT-nin son
prognoza gora, 2020-ci ildo global mal ixracinin hacmi 2000-ci illorin ortalarindan
sonuna gadar goriinan son saviyyays ena bilar. Xdisusils bu glin daha boyuk vo daha
mirakkob diinya iqgtisadiyyati soraitinds bu, olduqca agrili bir damla olardi. Ancaq an
pessimist ticarat prognozlari bela, bir-birindon ayrilan milli bazarlara bir diinyaya geri
cokilmak monasini vermir. Ikinci Diinya Miuharibasinin sonundan bori ticarot

inteqrasiyasinda bas veranlorin oksariyyati biitov galmalidir.

Diison ticarat axininin qloballasmani geri gaytarmasi ehtimali yoxdursa, birbasa
xarici investisiyalarda (FTI) gozlonilon daha kaskin azalma hagqmda na demok olar?
Digor kapital aximlar1 kimi, FTI do doyiskon olmaga meyllidir, buna géro ikirogomli
enis ehtimal olunan qoadar sok deyildir. Masalon, diinya maliyys bohrani zamani xarici
investisiya axmi 38% azahb. FTI axmmin azalmasi da miitloq Kkorporativ
qloballagsmadan gerilomoya kdmok edir. Coxmillatli firmalarin xarici isgiizar foaliyyati

FTI meyllorini hor zaman yaxindan izlomir.
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Beynolxalq sayahatlorin dagilmasi, oksina, daha ¢ox sabit bir artim meylina qarsi ¢ixir
va bunun zorari danilmazdir. Turizm, avtomobil istehsalindan daha ¢ox global mahsula
tohfo verir vo isgiizar soyahot beynolxalq ticarot vo investisiya qoyuluslarini
asanlasdirir. 2020-ci il aprel ayinin sonuna qadar har bir 6lko beynalxalg sayahatlora
mohdudiyyatlor qoymus va Olkalarin 45% -i xarici gonaglar Gg¢tin sarhadlarini gismoan
Vo ya tamamilo baglamisdi. Aviagirkotlor daxili reyslordo 62% ilo miqayisado
beynalxalq reyslordo 90% az yer tuturdu. Bu gorinmomis dagilma beynolxalq bir
soayahot bumunu izlayir. Beynolxalq hava yollar1 sarnisinlarinin ¢ds ikisi diisso belo,
2003-cl ildokindon daha cox xarici Olkalora ucanlar olacaq. Mdvcud prognozlar,
pandemiya noazarat altina alindiqdan sonra beynolxalq axinlarin yenidon bdylmoya
baslamasina ¢agirir. Belaliklo, 2020-nin bir ¢ox qloballagsma 6l¢timlari iiglin asag1 bir
ndqto olma ehtimali var. Bosluq hagigaton no gadar dorin olacaq? Qlobal axinlarin
yenidon artacagini no gadar stiratli gozlomak olar? Galacok axin niimunslori kegmisdon
neca forgli ola bilor? Bu suallarin heg birina halo dogiq cavab verilo bilmoz, lakin
liderlor globallasmanin tracktoriyasinin bes osas diggat markazina yonoaldarak

sirkatlori Gglin galacok va tasirli tasirlori barado moalumat tapa bilarlor:

1. Qlobal artim niimunalorindon baglayin, burada osas dors beynolxalq axinlarin
makroiqtisadi  dovrlorlo  koskin sokildo doyismoesidir. Yaxsi vaxtlarda, onlar
imumiyyatlo UDM-don daha siirstli boyiyir vo pis dovrlords insanlar vo firmalar
sorhadlorin arxasinca diigdiiklori G¢lin daha siratli azalirlar. Bu dofs otrafda mohkam
bOylms yalniz pandemiya aydin sokildo noazarat altina alindigdan sonra barpa edilo
bilar. Ancaq unutmag olmaz ki, globallagsma boyiima va saglamliq iigiin do gucli téhfa
vers bilor. DHL Qlobal Baglant1 Indeksi iizra daha ¢ox bal toplayan 6lkslor daha stiratli
iqtisadi artim olds edirlor. Vo daha ¢ox olagoli Olkalorin, igtisadi inkisaf saviyyalarini
statistik olarag nozarat etdikdon sonra da, sshiyys sistemlorinin giiclii olmasi
sabobindan yoluxucu Xxastaliklorin yayilmalarina daha az hassas olduguna dair boazi
stbutlar var. Bu o demokdir ki, global biznes liderlori yalniz xastalik meyllorini vo
igtisadi molumatlar1 izlomokdon konara ¢ixa bilor - saglamligi, bdyiimoani vo

beynoalxalqg amokdasliga tohfo vermokls tarazligi monfi yerdon misbat geribildirima
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goadar doyismoya kdmak eda bilorlor. Artiq sonayedaki sirkatlor tacili olaraq lazim olan
tibbi lovazimatlar istehsal etmok (iciin foaliyyoto basladilar. Iri korporasiyalar,
masalan, Unilever-in todartkcllors daha stiratli 6domasinds va is¢ilare, podratgilara vo
miistorilora dastok verarok liderliyini togib edorok, pandemiyanin iqtisadi tasirini do
yumsalda bilor. Vo 3M ABS-dan Kanada vo Latin Amerikasina maska ixracinda toklif

olunan bir bloka mlgavimat gostardiklori zaman agiq bazarlara dostok ola bilarlar.

2. Tachizat zanciri siyasati yenidon glindoma galdi vo doyiskon yanagmalar ticarat va
FTI axinlarini dayisdirmok potensialina malikdir. Burada osas globallagma ilo baglh
mibahisa yenidon barpa olunmagqla ehtiyatdir. Sirkatlor vo 06lkalor beynalxalq
diversifikasiyada daha ¢ox tohliikasizlik axtaracaglar, yoxsa daxili 6z-6zline tominatini
artirmaga calisacaglar? Iqtisadi montiq demok olar ki, homiso asl osaslar tctin milli
chtiyat fondlar1 ilo birlosdirilmis kdhno yanasmani dostokloyir, lakin siyasat bozon
ikincini moacbur edoacakdir.NYU Stern professoru Pankaj Ghemawat toarafindan
aparilan aragdirma, siyasi cohatdon hassas sahalorin bir sira xUsusiyyatlorini, masalon,
saglamliq vo ya milli tohlikasizlik Ggtn zaruri mohsullar istehsali, fordi alicilardan
daha ¢ox hokumato satilmasi vo bir Senayenin yerli is¢i qiivvasinin Olgust Kimi
xususiyyatlorini vurgulayir.Artiqliq normaya g¢evrilarsa va istisnani barpa edoarss,
global ticarat artiminda yalniz ticari torofdaslarin daha ¢ox saxolonmasi ilo birlikdo
uzunmuddatli bir siiriisma gozlayin. 3. Gucli surtinma va kdvraklik, Covid-19-dan
awval beynolxalq is miihitini pozmusdu vo pandemiya mirokkabliyin yeni qatlarini
alave etmisdir. Bu, ideoloji ragabat {igiin basqa bir saha kimi pandemiya nozarati tatbiq
edorkon dovlst hakimiyyatinin genis genislonmasina sobab oldu. Bu mihitds,
sirkatlorin haradan goldiklori vo 0z O6lkalarinin  hokumatlori ilo na daracads
uygunlasdiqglari, kapitalin harada artirilmasi, hansi1 bazarlarin prioritetlogdirilmasi va
hans1 bazanin becarilmasi G¢lin garar vermasi avvalkindon daha vacibdir.Bir ¢oxlari,
Covid-19-un Cin, ABS vo balko do Avropaya rogib olan bloklar ilo regional xatlor
boyunca qlobal iqtisadiyyatin sarsilmasini siiratlondiracoayini prognozlasdirdilar.
Diinyanin an ¢ox bagli bolgasi olan Avropanin vaba Xastaliyina vahid reaksiya vermoak

uclin mubarizs aparmasi bolgoalorin yenidon canlanmasinin avvalcadan gozlonilmayan
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bir naticaya ¢evrilmomasinin bir sabobidir. Oksar beynalxalq axin bolgalor daxilinda
bas verir va son bir ne¢s ildo qisa masafali ticarat uzun masafali ticaratdon daha siratli
inkisaf etmoyib. Daha bo0lgalosmis bir diinyanin olma ehtimalina hazir olun, amma

buna inanmayin.

4. Elektron ticarat, videokonferensiya va robotlarin tatbiqgi kimi davam edon texnoloji
doyisikliklor hamis1 Covid-19 torafindon hoyata kecirildi. Pandemiyadan oavval bir
coxu yeni texnologiyalarin global axin1 neco azaltacagina diqqot ¢okdi. evda robotlari
xaricds ucuz is¢i qlivvasi avaz edon istehsalgilar vasitasilo. Ancaq bir ¢ox pandemiya
sobabli  doyismolor, ogor proteksionist siyasotlor torofindon cilovlanmasa,
qloballagmani giiclandira bilor. Sarhadsiz elektron ticarat, xtisusils kigik sirkatlor G¢tin
ixrac imkanlarimi genislondirir. Ugurlu oldugu uzaq islarlo macburi sinaq, daha ¢ox
ofsor xidmata tokan veras bilor. Hatta 3D-¢ap bazan az ticarotdon daha ¢ox seya Sabob
olur. Biznes liderloari ham daxili, hom doa xarici tasirlori nazars alaraq strukturlasdirilmis
bir yanagma alaraq Covid-19, texnologiya va globallagsma hagqinda mohsuldar diisiina
bilorlor. Daxili olaraq, fordi funksiyalarin yeni texnologiyalarin verdiyi fiirsotlordon
neco istifado etdiyini diisliniin, toskilat doyisikliyini giiclondirilmis isgilora Vo
komandalara qarsi hossasliqla idara edarkon. Xarici olarag, texnoloji corayanlarin
ragiblarina, miistariloring, tochizatgilarina vo s. Minasibatds bir sirkatin movgeyini
neco doyisdira bilocayini diisiiniin. Oksar sirkatlor Ucln texnoloji meyllar bir
istigamatda vo ya digar istigamatds vahid siiriismaya yoX, bozi sahslordo daha az

qloballasmaya sobab olmalidir.

5. Qloballagsma ila bagli ictimai ray, Covid-19-a gora basqga bir monfi doniiso Sabab
ola bilor. Daha ¢ox beynalxalq sayahat yoluxucu xastaliklorin yayilmasini stiratlondirir
Vo iqtisadi stress ticaratin proteksionizmo cagirislarini artira bilor. Saglam sohiyya
strategiyalar1 qloballasma tiiglin davam edan manealari tolob etmasa da, millatgi
siyasotGilor globallasmaya qars1 miixalifotin guclondirilmasina cavab olaraq
beynoalxalq pandemiya vo ugursuzluqlara isara edoacokdir. Miistarilor va is¢ilar getdikca
qloballagsma ilo bagl ictimai roayi potensial idaroetmo mosalosi halina gotirorok
korporativ liderlarin sosial masalalordo mévqe tutmalarini gozlayirlor. Qloballasma vo
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anti-kapitalist horokatlarinin qarismasi globallasma ilo bagli ictimai miizakiralordo
biznesin rolunu daha da ¢atinlosdirir. Vo ¢coxmillatli korporasiyalarin rohbarlori milli
ayri-seckiliklor arasinda ictimai vo hokumat alagalarinin xususi ¢atinliyi ilo Uzlasirlor.
Faktlara diqgoat etmok, barabarsizliys daha hassas olmaq vo haqiqi iqtisadi tohfalori

vurgulamaq saglam bir qloballagsma miizakirasine dastok ola bilor.

Sonda, Covid-19 qloballagsma ti¢lin "oyilmis, lakin bohrani qirmayacaq" kimi
gorundr. Beynolxalq axinlar azalir, lakin qloballagsma - vo globallagsmaya gars1 ¢gixmaq
is imkanlar1 vo problemlarini toqdim etmoys davam edoacokdir. Qloballasmanin
galacayinin surucdlearing diggatli yanasma sirkatlora globallasmanin turbulentliyindon
kecmoya Vo hotta gazanc oldo etmoya kOmok edo bilor. Qismon bagli milli
iqtisadiyyatlarin doyiskon bir diinyast c¢oxmillotli firmalarin idara edilmasini
Gotinlosdirdiyino baxmayaraq qlobal strategiya ii¢iin imkanlar1 genislondirir. Indi
qlobal korporasiyalarin pandemiyaya son qoymast vo yaxsilagdirilmasi li¢lin diinyanin

an yaxs1 imkanlarindan istifads edarok 0z dayarlorini gostormayin vaxtidir.
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3.2 Vergilorin miiassisalorin investisiya qorarlarina tasiri

Vergi - boladiyyalorin vo dovlat foaliyyatlorini maliyys Gzro datoklonmasi
magsadi ilo milkiyyat, amaliyyat rahbarliyi va ya tasarriifat rohbarliyi asasinda fiziki
soxslora va toskilatlara maxsus pulun 6zgeninkilosdirilmasi soklinds tutulan fordi,

macburi gaydada 6danisdir.

Bir ¢ox Olkalordo razilasdirilmis ,ictimai vo ya Umumi milli ehtiyaclar vo

hokumat funksiyalarini qarsilamagq ti¢iin vergi sistemi movcuddur.

Vergilorin tutulmasi taloba tasir gostormak Gg¢iin giymatlori doyisdirmoak va ya

idaroetms fonduna golir artirmaq moqsadi dasiynr.

Dovlatlorin funksional ekvivalenti vo dovlstlor tarix boyu bir ¢ox funksiyani
yerina yetirmok maqgsadilo vergitutma vasitasilo verilon pullardan istifads etmislor.
Bunlara misal olarag iqgtisadi infrastruktur xarclori (yollar, kanalizasiya, ictimai
nagliyyat, hiquq sistemlari, tohsil, ictimai tohltkasizlik, sshiyya sistemloari), harbi,
madoaniyyat Vo incasanat, elmi todqiqatlar,ictimai islor, malumatlarin toplanmasi vo
yayilmasi, paylama, ictimai sigorta vo hokumatin 6ziiniin amaliyyatini geyd etmok

mumkulndir. Hokiimatin vergi toplama gabiliyyatino maliyys imkanlari deyilir.

Xorclor vergi daxilolmalarimi asdiqda, hokumot borc yigir. Vergilorin bir

hissasinin ke¢mis borclar1 ddomok moagsadils istifadasi mumkundur,

Hokumatlor dovist xidmatlarini maliyyalosdirmok vo rifah Ugln vergilordon do
istifado edirlor. Bu xidmatlora yaslilar {igiin igsizlik miiavinati , pensiya, ictimai
nogliyyat vo tohsil sistemlori daxil ola bilor. Su vo tullantilarin , enerjinin idars

olunmasi sistemlari do hamginin Gmumi kommunal xidmatlordir.

Azarbaycan iqtisadiyyatinin inkisafinin tomini ¢lin zaruri sort har seydon 6nco
istehsalin modernlasdirilmasi va texnoloji yenilomadir. Modernlosmonin basqa baslica

sorti, sosial xidmatlor gstaran geyri-kommersiya sektorunun inkisafidir.

Vergitutmanin stimullagdirilmasi todbirlori baximindan vergilor vo risumlar

haqqinda qanunvericiliys asagidaki istiqgamatlords doyisiklik etmok lazimdir:
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1. Insan kapitalinin inkisafina investisiya qoyulusuna dostayin tomin edilmoasi.
2. Vergi ucotunun va mihasibat ugotu ils yaxinlasmanin sadalosdirilmasi.

3. Muiayyoan saholoro investisiya gqoymaq Ucln olverisli vergi soraitinin

yaradilmasi.
4. Ticarat vergisinin totbiginin daha da tokmillogdirilmasi.
5. Tabii ehtiyatlarin ¢ixarilmasina vergi.
6. Icbari sigorta iiiin sigorta haglar

Yuxarida qeyd olunanlardan goriindiiyi kimi, tutulan vergilorin golir
potensialinin  artirllmasiyla olagodar vergi siyasatinin  (maliyys funksiyasi)
tokmillosdirilmoasi sahalori investorlar Ggun mohdudiyyatlorlo vo maneslor

alagalondirilir.

Mohdudiyyatlor vo maneslor soklindo 6ziini biruzo veran vergi siyasatinin
amillorino asagida qeyd olunanlar daxildir: osason vergi sisteminin fiskal istigamati;
vergi sisteminin stimullasdirict funksiyasmin inkisaf etmoamasi; investisiya va

sahibkarliq sahasinda ganunvericiliyin tokmillogdirilmamasi.

Vergi tonzimlonmosi iqtisadiyyat strukturunun da unikal optimallasdirilmasi
,jinvestisiyalarin dovlatin sosial va iqtisadi inkisafi ti¢lin ¢cox daha mihim sahalors

yonaldilmasi kimi 6namli masalalarin hallinds shamiyyatli rol oynayir.[17]

Azarbaycan respublikasi vergi Macallasinin investisiya va vergi mozmunlu 3-ci
maddasinds geyd olunmusdur ki, vergi sistemi investisiya va sahibkarliq faaliyyatini

tosviq etmoalidir.

Respublikamizin torafdar1 oldugu beynoalxalg mugavilalards vergilar barasinds
vergi Macallasi ila vo miivafig olarag gabul olunmus normativ hiiquqi aktlarda geyd
olunmus miiddosalardan farglonon middoalar miosyyan edildikds, bu beynolxalq

miuqavilalarin muddoealar tatbiqi mimkdindir.
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Asikardir ki, xarici investisiyalarin calbinds ikigat vergitutma masalosi

ohamiyyatli yer tutmaqdadir.

Miuasir dovrdo Xxidmatlorin, mallarin, kapitalin vo soxslorin muxtalif orazilar,
regionlar vo dovlatlor arasinda harokati, bir 6lkanin vergi rezidenti olan kaslorin 6z
faaliyyatlarini gisman va ya tamamila bu dovlatin milli sarhadlarinin mixtalif xarici

dovlatlorinds totbiqi adi bir hala gevrilmisdir.

Bu vaziyyatdo sahibkarliq faaliyyatini 6lks xaricinds hoyata kegiron insanlarin bu
foaliyyotdon qazandigi moanfaat vo ya galirin vergiya calb olunmasi masalasi xususilo

aktuallagir.

Hor kos istonilon xarici Olkods sahibkarliq foaaliyyatinin reallagdirilimasina
baslamadan vo bu 0Olkaya investisiya goymazdan 6nca hamin dovlatdoki investisiya
muhitinin somaraliliyi ilo bagl bir ¢ox amillori mutlag nozardon kegirir vo hamin

amillar sirasinda vergitutmanin yiiksak rol oynayir.

Mohz bu sobabdon, investorlar xarici dovletdo investisiya qoyulusuna
baslayarkon bu 6lka ilo 0zlorinin faktiki rezident olduglar1 dovlot arasinda ikiqat
vergitutmanin aradan galdirilmig olmasi hagqinda beynalxalq mugavilonin varligina

xususi digqat yetirirlor.

Olkamizin vergi siyasoti ragabatli va somorali igtisadi siyasetin totbigine zomin
yaradir. Mosalon, iqgtisadiyyatin ragabatliliyinin vo calbediciliyinin osas amili hesab
edilon galirlorin repatriasiyasit magsadli mahdudiyyatin olmamasi, yerli vo xarici vergi
Odayicilorinin arasinda diskriminasiyanin yolverilmoazliyinin tomin edilmasi bu vacib
sartlardandir. Bu nogteyi nazardean, xarici investorlarin dévlatimizin vergi sistemina

uygunlagmasi olduqca sadadir.

Dovlotimizin digor Olkslorlo bagladigi,ikigat vergitutmanin ikitorofli aradan
qaldirilmas1 haqqinda miigavilalor sobokasi hazirki illar orzinds nazaragarpacaq

daracada genislonmokdadir.

59



Hazirda dovlotimizin ikigat vergitutmanin aradan qaldirilmasi tomin etmok
haqqinda digor Olkalorlo imzalanmis 43 beynoalxalg migavilasi movcuddur. Bu

muqgavilalora aid molumatlari 6ziinds oks etdiron coadvolds asagida gOstorilmisdir.
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3.3 Azarbaycan Respublikasinin iqtisadi modeli

Investisiya modellosdirmo  prinsiplorinin  mahiyyatinin ~ vo  rolunun
aydinlasdirilmasi, maliyyo monbalorinin alinma (tohsil) monbalarindon  son
istehlakg¢ilara, o climlodon miuassisanin faaliyyatinin alinmasi, paylanmasi va todarik

prosedurlarina inteqrasiya olunma prosesidir.

XXI ci asrin ilk onilliyinin 2-ci yarisinda sonlarindan baslayan diinya maliyya
bohran1 gostardi ki, hor bir dovlatin  6zlinamoxsus davamli iqtisadi inkisaf modeli
mitloq sokildo olmali, qlobal tohllkaslor moazmununda strateji iqtisadi vozifalor
optimalm sokildo mioayyonlosdirilmali vo onlarin totbiqi Ugiin  effektiv uygun
mexanizmlor hazirlanmali, iqtisadi inkisafin prioritetlori dagigliklo asaslandirilmall,
geyd olunan problemlara va masalalora konseptual yanagma tomini toskil edilmalidir.
Bu da molumdur ki, davamli iqtisadi inkisaf problemlari bir o godor yeni problem
deyil.Kegon asrin 70-ci illorindon etibaron davam I inkisaf konsepsiyasi termini
todricon sosialiq tisadi inkisaf proseslorinds istifads olunmaga basladilmigdi. Davam
I inkisaf sosial va iqtisadi proseslorin tarazli inkisafini 6ziinds ehtiva etdir, zamanin

doyison iqtisadi transformasiyalarina, xarici vo daxili igtisadi tohltkalars,

qlobal tasirlara va elementlora qarsi ¢ox giiclii immunitet niim ayis etdirir, iqtisadi
inkisafin dinamikasinin artmina sorait yaradir, milli iqtisadiyyatin sabitliyini tominini
toskil edir, imicini artirir, lkonin ragabsto davamliligini giiclondirir vo s. Osas tam
hiiquqlu iqtisadi termin olaraq, davamli inkisaf termini Otraf miihitin inkisafi vo
qorunmasi iizro Beynolxalq komissiyanin Bruntlandda 1987-ci ildo toskil olunmus
todbirindo genis formada istifado olunmaga baglanilmigdir.Homin komissiyanin
iclasinda davamli inkisafin vo missiyasinin voa mahiyyatinin agiqlanmasi verilmisdir.
Davamli inkisaf elo bir inkisafdir ki,o miiasir dovriin cari tolablorini ddayir, lakin
golocak nasillarin resurslara olan ehtiyacinin  ddonilmasini tohliks altinda saxlamur.
Asagidaki codvaldo Davamli igtisadi inkisafin asas vazifalori , mogsadlorivo meyarlari

verilmisdir.
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Maogsadlor: Meyarlar: Vozifalor:
Otraf miihitin Iqtisadi  inkisafin Tam V)
qorunmasinin  tomin | konseptual xarakter mohsuldar
edilmasi mosgullugun,
layigli omoyin, is

yerlorinin yaradilmasi

Yoxsullugun vo Milli iqtisadiyyatin Davamli iqtisadi
kasib¢iligin logvi inkisafinin inkisafin tomin
modellosdirilmasi edilmosi
Inkisaf mogsadi Milli igtisadiyyatin Gucli
ilo qlobal | innovasiyalasdirilm as1 | infrastruktur
omokdasligin sobokasinin
formalasdirilmasi yaradilmasi
Kond Yerin tokindoki vo Tobii resurslardan
tosorriifatinin  inkisaf | torpag maksimum
etdirilmasi resurslarindan  somorali | somorali istifado
istifadonin modellorinin
modellogdirilmasi islonib hazirlanmasi
orzaq Istehlak Milli  istehsalin
tohliikosizliyinin tomin | soviyyasinin ~ somoarali | effektiv. modellorinin
edilmosi modellosdirilmasi totbiq edilmaosi
Resurslardan Enerji Meso
somoarali  istifadenin | resurslarindan  odalstli | resurslarindan somarali
tomin olunmasi istifadonin tomin | istifadonin toskili
edilmasi
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Olkadaxili e

Olkolorarasi iqtisadi

E koloji sistemin

Olkoalorarasi birliklorin miidafiosi \
inkisafdaki qeyri- | obyektiv realliglan | iqtisadi-togkilati
borabarliklorin odalatli todbirlorin
azaldilm as1 qiym atlondirm osi goriilm asi
Igtisadi inkisafin Milli Okean Vo
artm i tom in | iqtisadiyyatlarn  Milli | denizlordoki
edilm asi1 m araqlarinin | resurslardan som orali
sarhadlarinin adalatli | istifadonin
m Uoyyonlogdirilm asi tom in edilm osi
Iglim Beynolxalq iqtisadi Tiikonmokda olan
doyisikliklorinin qurum  larmm  siyasi | enerji
igtisadi motivlorlo  davraniginin | resurslarindan maksim
aspektlorina tacili va | yolverilmazliyi um genaatla
davamli istifadonin togkili
reaksiyanin verilm asi
Milli Biznesin sosial | Milli iqtisadiyyatin
igtisadiyyatin inkliiziv | masuliyyatinin strukturunun
inkisafinin ~ tom  in | yiiksaldilm asi diversifikasiyalasdirilm
edilm asi ast
Qlobal iqgtisadi Insan  kapitalina, Dinya iqtisadi
om okdashgin islok | insanam 1iline Onomin | proseslorinin
m exanizm lorinin | artirilmasi soffafliginin
yaradilm asi giiclondirilm asi, kolgo
iqtisadiyyatinin
mohdudlasdirilmasi
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Milli golirin Bazar iqtisadiyyati Yiiksok

artiminin yeni | soraitindo insanlarin | texnologiyalardan
manbalarinin yasay1s soviyyasinin | istifade miibadilasinin
yaradilmasi m aksim um | genislondirilmasi

yaxsilagdirilm as1

Milli igtisadi ink Miiasir dovrdo Qlobal tohliikalors
isaf program larmnin | yasadigr oOlkodon asili | qarsi adekvat
vo konsepsiyalariin | olm ayaraq, qloballasm | igtisadi mexanizmlarin,
uzunmiiddatli adan hor bir | toxiresalinm az  va
strateji ~ hadoflordon | insan oziyyat ¢okdiyi, | antibohran
ibarat  olm  asin | zarar gordiiytl | tadbirlarinin
tom in edilm osi vo's. | kim 1, onun faydasindan | hazirlanmasi,  hoyata
da kecirilm asi va s.

bahrolonm alidir va s.

Cadval 4. Davaml iqtisadi inkisafin asas vozifolori , magsadlorivo meyarlari

Cadvalo asason qeyd etmok mumkindir ki, diinya dovlatlori davamli igtisadi
inkisafin tominin togkili magsadilo burada yer almis moagsadlora nail olmag, geyd
olunan meyarlara adekvat iqtisadi inkisaf modeli formalasdirmaq vo vazifalorin

Ohdasindan galmoak Ugln tarixi saylor géstarmali, daha ¢ox is gérmali, bunlarla

olagali problemlarin  halling sistemli vo kompleks yanasmani tomin
etmolidirlor.Qeyd edilo bilor ki, Akademik A.Pozdnyakov bagoriyyatin inkisaf vo
davamli problemlarini aragdirilmasini hayata kec¢irmisdir. Davamli inkisafin vo igtisadi
artima nail olmaq {igiin ,akademiko gbro, ii¢ baslica bir-biri ilo olagsli vazifanin
ohdasindan galmaya ehtiyac duyulur. Bunlara otraf miihitin qorunmasi, iqtisadi artimin

alda edilmasi va sosial adalstin bargorar olunmasi aiddir. Davamli

inkisaf milli iqtisadiyyatin miixtalif sahalorinin slrstlondirilmis inkisafi vo

iqgtisadi artimla borabar, ohalinin yasayis saviyyasinin daha da yuksaldilmasi,
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comiyyatin inkisafinin tominin toskili,sosial-igtisadi problemlarin hallinin somarali
yollarmin tapilmasi, sahiyyonin vo tohsilin inkisafinin daha yiiksok Saviyyads
saxlanilmasi, insanlarin daha odalotli comiyyotdo yasamaq istoklorinin vo amok
hiiquglarinin reallasdirilmasi, dovriin toloblarine uygun iqtisadi inkisaf dncaliklorinin
muioyyonlogdirilmasi, insanlarin osas intellektual bacariglariin ohatali nlimayis
etdirilmasino uygun soraitin yaradilmasi, mexanizmlarin islonib hazirlanmasi, bioloji
alomo, atmosferos, otraf muhito daha az zoror veronmokds olan texnologiyalarin
hazirlanmasi,  hamginin  totbiginin  dairesinin  genislondirilmasi, — milli
resurslardan,hamgcinin bitovlikds igtisadi resurslardan on effektiv sokilda istifadoyo
nail olunmasi, enerji resurslarindan ¢ox daha qonastli sokildo istifadoya saylorin
goOstorilmasi, istehsal tullantilarinin minimuma endirilmasi, iglim doyisikliklarine
sobob olan istehsal proseslorinin tokmillosdirilmasi vo mohdudlasdirilmasi ,hor bir
sahodo, iqtisadi vo sosial saholordo innovasiya funksiyalarinin totbigi shatosinin
genislondirilmasi, iqtisadi inkisafin asas artim monbalarinin
diversifikasiyalasdirilmasi, biitévliikdo milli igtisadiyyatin innovasiyalasdirilmasinin
yekunlagdirilmasi, 6lkaya daxil olan asas valyuta vasaitlori manbalorinin etibarliliginin
daha da artirilmasi, iqtisadi-sosial proseslorin vo globallagan diinyanin miiasir
cagirislarinin nozors alinmasi, milli igtisadiyyatin on mixtslif sektorlarinda digar olavo
doyar yaratmaq potensialina malik xidmot vo istehsal saholorinin yaradilmasi,
homginin kompleks inkisaf etdirilmasi on vacib moasalalordondir. Akademik
Z.Somodzads qeyd edir ki, biz sortsiz vo sozsiiz olaraq cari qloballagsma amilininin
obyektiv realliq oldugunu gobul etmoliy vo bununla hesablasmaliyiq. Miistaqil
dovlotin effektiv foaliyysti mohz milli iqgtisadiyyatin inkisafiyla six baglidir. Real
olarag Olkomiz regional proqramlarda aktiv sokildo mixtalif omokdaslq
saviyyalarinds istirak edir. Bu istiqgamatlorin har birinin 6z manfi vo misbat cohatlori
vardir. Bu realliglardan istonilon birinin inkar1 milli maraqlarin pozulmasi, ciddi
neqativ fosadlarla naticalona bilar. Xiilasa, inkisaf strategiyasini formalasdirilarkon
mitlog sokilda butin bu amillar, vaziyyat, dovriimiiziin yeni realliglarin1 miitlag

nozoro almmalidir. Davamli iqtisadi inkisafin istonilon komponentinin vo ya
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elementinin inkar edilmosi,milli iqtisadiyyatin miixtolif sektorlarmin inkisafi ilo
olagadar todbirlarin geyri-samorali toskil edilmasi vo homginin milli iqgtisadiyyatin
artimi ilo olaqodar strateji tadbirlorin longidilmasi,s6zstiz ki, mitomadi iqtisadi inkisafa
¢ox ciddi manfi tasir gostarar, milli iqgtisadiyyat xarici tozyiglor-global tasirlora qarsi
zoifloyor ,dovlotdo sosial-igtisadi problemlor artar vo s. Akademik Q.Fetisov vo
S.Qlazyev iqtisadiyyata davamli inkisafin strateji ¢otinliklorini todqiq etmis vo
naticoya golmislordir ki, iqtisadiyyatin davamli uzunmiiddatli inkisafinin hoalledici
istigamatloring strateji planlasdirma sisteminin qurulmasi, makroiqtisadi saviyyanin
ugurlu texnoloji inkisaf soviyyasino yiksaldilmasi, perspektiv iqtisadi artim
istigamatlorini toyini, iqtisadiyyatin on yeni texnologiyalara goro osasli suratdo
modemizasiyasi, milli iqtisadiyyatin rogabsto davamliliginin artirilmasi ,investisiya
layiholorinin  uygun uzunmiddatli kreditlosma mexanizmlorinin  yaradilmasi,
innovasiya foalligina osashi dostok sisteminin formalasdirilmasi, o6lkonin pul-kredit,
vergi-bldco, giymoat vo antiinhisar siyasatlorinin  tokmillosdirilmosi  Ggtin
toxirasalinmaz todbirlorin  gortilmasi vacibdir. Davamli inkisaf konsepsiyasinin
diizgiin formalasmasi diinya iqtisadiyyatinda coroyan edon koOklu doyisikliklor vo
transformasiyalarla baglidir. Stibhasiz ki, o6ncaliklo global igtisadi proseslarin tasiri
naticasinds yaranan iqtisadi ¢agiriglar davamli igtisadi inkisaf vo davamli inkisaf
masalalorina kompleks vo sistemli yanasmani zoruroto ¢evirmisdir. Bu inkisaf
konsepsiyasinin osasinda  miiasir texnologiyalarin effektiv totbigi vo inkisafi
naticasinda otraf mihits vo basariyyata zorari minimum iqtisadi inkisaf prioritetlorinin
tadqiq edilmisdir. Davamli inkisaf konsepsiyasinin baslica mahiyyati vo magsadi milli
Vo tobii resurslart obyektiv sokilda giymatlondirmak, tiikenmakda olan resurslardan
daha effektiv istifadoni tominini toskil etmok, xalqin real ehtiyaclari saviyyasindo
iqtisadiyyatin artim sarhadlarini va davamli inkisaf parametrlarini misyyanlosdirmak,
mdovcud igtisadi vo tabii resurslart homginin galacok nasil tiglin gorumagq, genastcillik
rejiminin fasilosizliyini tomin etmokdoan ibarsatdir. Davamli inkisaf konsepsiyasi sosial-
igtisadi vo elmi inkisafin siiratlonmasinin an baslica mantiqi naticasi olaraq da baxila

bilor.Qeyd edilon inkisaf konsepsiyasmin on  asas Xxlsusiyyatlorindon vo
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Ozalliklorindon biri, bu proseslordo dovlotlo borabor muxtalif toskilatlarin vo
kompaniyalarin saylorinin sivilizasiya, davamli ugurlu iqtisadi artimin tomininin toskil
edilmosi, insanliq, basariyyat namina birlosdirilmasi,homginin tobii resurslarin biitiin
insanlara adalstli sokildo bolinmasindan ibaratdir. Bildirilmasi dnomlidir ki, 2000-ci
ildo BMT-nin tosobbiisii asasinda BMT-nin Qlobal Migavilo beynalxalg birliyinin
asas1 qoyulmus,homin birliys diinyanin 135 miixtalif 6lkasindon 7000 kompaniya daxil
edilmisdir. Moahz bu kompaniyalarin birga moqsadi biznesin sosial masuliyyatini
artirmaq vo davamli inkisafa kollektiv komoklik gostormokdon ibaratdir. XX asrin
ortalarindan etibaron diinya iqtisadi proseslarinds iqtisadiyyatin giiclii dagidici
saviyyays @olib ¢ixdi. Davamli inkisaf konsepsiyasinin bir konsepsiya soklindo
formalagmasi bu geyd olunan zaruratlordon vo bu proseslordon gaynaglanmisdir. Bir
GOx mutaxassislor va tadqiqatcilar davamli inkisafla bagli masalalors forgli yanasirlar.
Ana fikir bundur ki, dévrimuzds tikenmakda olan asasan tabii resurslardan, masalan,
gaz, neft, metallar vo kémdirdan istifado etmomak geyri-mimkdindur. Alternativ enerji
monbalarini tamin etmok Ugilin geyd olunan resurslardan istifado olunmasi obyektiv

realliq olaraq qabul edilmoalidir.

Yaxst noazoriyyalor iqtisadgilara doyisikliklori 0lgmoys, yeni tendensiyani
gbrmaya Vva galacayi taxmin etmoays kémok edir . Yeni bir igtisadi nazariyys necs

inkisaf etdirirlor? Elmi yanasma, riyazi bilik vo tarixi igtisadi malumatlar birliklorlo.

Ekonometrika, nozariyyslari inkisaf etdirmok vo ya iqtisadiyyatdaki mévcud
hipotezlori smaqdan keg¢irmok Vo tarixi molumatlardan golocok meyllori
prognozlasdirmaq tg¢iin molumatlardan istifado edon statistik vo riyazi modellorin
komiyyat totbigidir. Real alomdoki malumatlar statistik sinaqlara togdim edir vo
naticalorini nazariyys vo ya nazoriyys ilo mugayise edir. MOvcud bir nazariyyanin
sinanmasinda vo ya bu miisahidalora asaslanaraq yeni bir forziyys hazirlamaq ii¢iin
maovcud malumatlarin istifadesinds maraqli olmaginizdan asili olaraq ekonometrika iki
asas kateqoriyaya bolinas bilor: nozori va totbigi.Ekonometrika, nazariyyslori inkisaf
etdirmok vo ya iqtisadiyyatda mdvcud hipotezlori sinamaq tiglin moalumatlardan
istifado edon statistik vo riyazi modellorin  kamiyyat totbigidir.Ekonometrika,
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regressiya modellari va null hipotez testi kimi Usullara asaslanir. Ekonometrika goalocok
iqtisadi vo ya maliyya meyllorini prognozlasdirmaga ¢alismagq tigiin do istifads edilo
bilor iIqtisadiyyat, igtisadi nazoriyyeni stnamaq vo ya inkisaf etdirmok Ucln statistik
metodlardan istifado edorok molumatlart tohlil edir. Bu tisullar, tezlik paylamalari,
ehtimal vo ehtimal paylamalari, statistik istinad, korrelyasiya analizi, sado Vo ¢coxsayli
regressiya tohlili, eyni vaxtda tonliklor modellori vo zaman seriyasi metodlar1 kimi
vasitolordoan istifado etmoklo igtisadi nazariyyalori komiyyat vo analiz etmok Ggtn
statistik noticolora oasaslanir. Ekonometrikanin totbigi nimunasi miisahido olunan
molumatlardan istifado edorok golir effektini Gyronmokdir. Iqgtisadg1 bir adam
golirlorini artirdigca xoarclori do artacagini forz eds bilor. Ogar molumatlar belo bir
assosiasiyanin oldugunu gostorirse, galir va istehlak arasindaki alaganin glctini va bu
olagonin statistik cohatdon ohamiyyatli olub olmadigini basa diismok Ugln bir

regressiya tohlili aparila bilar, yani ehtimal olunmur. tok sans sobabiylo.

Ekonometrika, bazon qurulmus igtisadi nozariyys ilo alagelondirmadan vo ya
sabab mexanizmlarini axtarmadan xam moalumatlarin sarhina ¢ox etibar etdiyina gora
tonqid olunur. Molumatlarda ortaya ¢ixarilan tapintilarin, asas olan proseslorin 0z
noazariyyassini inkisaf etdirmayiniz lazim olsa da, bir nazariyys ilo adekvat izah edilo

bilmasi ¢ox vacibdir.
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NOTICO VO TOKLIFLOR

Belolikla,investisiyalarin modellosdirilmasi har bir dévlot,dovist vo ya 6zal

muassisonin 6z igtisadi monafeyini effektiv tomin etmasinds miithim rol oynayir.

Belo ki,investisiya modelinin diizgiin qurulmasi va tatbiqi planl vo daimi inkisafa
Zomin yaradan iqtisadi artimin tomin olunmasinda asas amildir. Mohz buna niimuna
olaraq,diizglin qurulmamus iqtisadi modelin sabob ola bilocoyi asagidaki ¢atismazligi
geyd eds bilorik.Xarici investisiyalarin, on maksimal galir tominini mimkin edon
sahalora yonlondirilmasi homin 0Olks iqtisadiyyatinin birtorofli inkisafina zomin
yaradir.Qeyd olunan faaliyyatin naticasinds alda olunan galirin 0lkadan ¢ixarilmasi,
homginin naticads, bazardan yerli istehsalgilarin Konarrlagmasi tohllikasi yaradir vo
maovcud ola bilocok investisiya resurslarint azaldir. Burdan da aydin olur ki, xarici
investisiyalarin manfi vo musbat naticalorini nozora almag,hamginin  fosadlarim
minimuma endirmak,  somarasinin  maksimuma galdirmaq , daxili vo Xxarici
investisiyalarin nozordo tutulan optimal nisbatini modellogdirmonin istifadasi ilo
mioyyan etmok zoruridir.Istehsal prosesindo tosarriifat subyektlorinin  mévcud
investisiya ehtiyatlarindan istifado mexanizmi sabitlosdirmok Vo investisiya
faaliyyatinin somaraliliyini artirmaq {igiin yollar axtarmagi talob edir. Bu problemin
halli analitik metodlarin (modellarin) hazirlanmasi va totbiqi, mdassisenin (sirkatin)
investisiya foaliyyatinin somoraliliyinin artirilmasi, maliyys axinmin operativ
tonzimlonmasi vo bununla da davamli problemlarin hallinds rolunu, yerini va

shamiyyatini miayyanlasdirmayas ehtiyac duyur.

Hazirda yasamaqda oldugumun 2020-ci ildo diinyan1 biirimiis Covid-19
pandemiyasi digar bltun sektorlar kimi,igtisadiyyata yonoldilon investisiyalara da 6z
monfi tosirini gostormokdadir. Goalirilorinin yiksok faizini neft,ticarot vo turizim
sektoruna qoyulan investisiyalarin togkil etdiyi 6lkalorde mévcud pandemiya soraiti
0lka igisadiyyatina agir vo barpasi uzun zaman tolob edon zorboalor endirir. Mahz bu
kimi hallarda Olkonin hazirki iqtisadi voziyyatdon minimum zorarlo ¢ixmasinda

forsmajor hallar Gcln nozordo tutulmus iqtisadi modellorin ylksok ohomiyati
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vardir.Sadoco Amerikada 4 milyon otel sektoru amokdasi 6z isini itirmak tohliikasi ilo
Uz-Gzo qalmisdir. Bir epidemiyanin iqtisadi riski saglamliq riskindon farglidir.
COVID-19 vaziyyotindo maliyys Vo institusional giicii iqtisadiyyatin zarbaloro
davamliliginin osas muoyyonedicisidir. Bu siitun diinyada koronavirus pandemiyasi ilo
olagali igtisadi risklori giymotlondirir. Stibutlar gostorir ki, igtisadi risklor Afrika, Iran,
Conubi va Conub-Sargi Asiyada xususila yuksakdir. Sohiyya sistemlori bohrani
ovvalki pandemiya ilo miqgayisodo daha yaxsi tochiz etso do, ticarat vo omok
axmlariin qloballagmasi, bdyiik ehtimalla qlobal iqtisadiyyat {giin risklori
artiracaqdir. Kegon asrdoa ictimai sohiyya sistemlori yaxsilasdigindan, bu pandemiyanin
saglamliga tosiri 1918-19-cu illorin gripi pandemiyasinin miqyasinda olmasa da,
folakatli migyasda ola bilor. Ancaq 1918-1919-cu illordon daha aydin goriinon amil,
moveud pandemiyanin iqtisadi naticaloridir. Bu iqgtisadi noticalora moruz galma,
hassasliq va migavimat, 6ton asrda ictimai sahiyya sistemlarinin inkisaf etdiyi dovrde
yaxsilasmadi. Oksina, ticaratin qloballagsmasi, artan turizm vo is¢i axinlari vo son
zamanlarda sosial medianin golismasi davranis reaksiyalarinin giiclonmasins va diinya
igtisadiyyati ii¢iin olavs zoifliklorin yaranmasina sobob ola bilor vo bununla da igtisadi
itkilori daha da artirir. Davam edon COVID-19 pandemiyasi arasinda, fors-major
hallarinin faydasi vo funksiyasi haqqinda ¢ox miizakiro aparilmaqdadir. Forse-major
voziyyatlori  beynolxalg kommersiya migavilalorinds  xususilo  Gsttnlik toskil
edir.Fovgolada vaziyyat anlayist aksor huquq sistemlori torafindan bilinsa da, milli

qanunlarda hazirlanmisg prinsiploar asash forglor yarada bilar.
Tadqiqgat isinin asas naticilorini asagidaki kimi qruplasdirmaq olar:

1. Musassisanin investisiya foaliyyoti miiasir iqtisadi soraitde hom potensial
(miimkiin) investor axtarisi ila, hom do 6z maliyya monbalorindan an samoarali istifado
ilo baghdir. Azorbaycan iqtisadiyyatinin yeni (bazar) iqtisadi soraitdo foaliyysto
kegmosi biitiin sistemin uygunlasmasini tolob edir ki, bu da Umumilikds dovlst
orqanlarmin paylama faaliyyatini va xiisusan 0lks igtisadiyyatini shomiyyatli doracodo
azaldir . Bazara kecid soraitindo, istehsal sektorunda koordinasiya va praktiki foaliyyat
soraitindo modellosdirma metodlarinin totbiginin aktualligi asagidaki sabablorlo
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muioyyon edilir: tobiotdoki igtisadi - bazar idaroetmo mexanizminin formalasmasi
istigamatindo 6lko igtisadiyyatinin koklii sokildo doyismasi vo bunun naticasinda
sonaye miuassisalarinin xarici igtisadi mahitinde doyisiklik marketing, idaroetma vo
modellosdirmays xiisusi yanasmanin artmasina sobab olur. Bu sobabdon

investisiyalarin bu ndqteyi nozordon aragdirilmasina xiisusi digqat ayrilmigdir.

2.Aragdirma zamani Neft vo Qeyri-Neft sektorlarina qoyulan investisiyalarin

muqayisali tohlili 6z oksini tapmusdir.

3.Investisiya qoyulusunda on ugurlu vo shomiyyatli istigamat hesab olunan

tohsilo yonaldilon investisiyalar tohlil olunmusdur.

4 Investiya modellosdirilmasi 0lko ganunvericiliyinin taloblorina uygun tomin
edilmosi ugurlu investisiya qoyulusunu tomin edon baslica amildir.Belo Ki,xususilo
xarici investisiya qoyulusu zamani yiksok ashomiyyat kosb edon ikigat vergitutma
miugavilssinin baglandigi dlkalor hagqinda moalumatlar tohlil olunaraq arasdirmada 6z

oksini tapmisdir.

5.Pandemiya kimi hazirda da moévcud olan forsmajor hallarin 6lkalarinin
igtisadiyyatina manfi tosiri haqqinda arasdirma aparilmis, Azarbaycanda bu halla bagli
2020-ci ilin yanvar mart aylarinda iqtisadi vo inzibati rayonlar Uzro ayrilan

investisiyalar tohlil olunmsdur.
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PE3IOME

AKTYyalnbHOCTh TEM B WHBECTULIUNA U COEpeXKEHUN B p BHOYHON SKOHOMHKE
OMpENIENACTCS PACTYIIe BaXXHOCTHIO MHBECTUIMN U COEpEeXEHUU B KOHTEKCTE B
BXOJIa TOCYyJlapCcTBa U3 Kpu3uca. Bo BpeMs kpu3uca ypoBEHb JICTIO3UTOB CHUXKAETCA
M3-32 CHWIKEHHS JIOXOJIOB HACEJICHMS, 4YTO, B CBOI OYEpEdb, IPUBOJUT K
HECTAOWJIBPHOCTH CHUTYaIlH, COXPAaHCHHWIO BKJIAJOB B KAacC€ W CHATHUIO BKJIAIOB C
O0aHKOBCKHX cYeToB. B pesynbrare ypoBeHb HMHBECTHIMH, HEOOXOIUM  BX IS
BOCCTAHOBJICHUS] 5KOHOMUKH, TafaeT. OTCYTCTBUE TaKUX CIIy4aeB TECHO CBS3aHO C B

B60pOM HpaBHHBHOﬁ SKOHOMHUYECKOMN MOACIIHN.

[To aToit mpuunHe pa3padoTKa U peanu3aius MiaHa JeMCTBUM B Upe3B BUAWH BX
CUTyallusAX, a TaKKe MPaBWIbHOE MOICIMPOBAHUE SIBISIOTCS HAuOOJee BaXXH BM

(baKTOpOM 9KOHOMHYCCKOI'O BOCCTAHOBJICHUA U PA3BUTHA CTPAH.
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SUMMARY

The relevance of the topic of investment and savings in a market economy is
determined by the growing importance of investment and savings in the context of the
state's recovery from the crisis. During the crisis, the level of deposits decreases due to
the decline in incomes of the population, which in turn leads to the instability of the
situation, keeping deposits in cash and withdrawing deposits from bank accounts. As a
result, the level of investment needed to restore the economy is falling. The absence of

such cases is closely linked to the choice of the right economic model.

For this reason, the development and implementation of a contingency plan, as
well as proper modeling, is the most important factor in the economic recovery and

development of countries.
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