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GIRiS

Movzunun aktualligl. Kapitalin ixrac1 — yerli istehsal, maddi vo omok
resurslariin istifado olunmasi hesabina miintozom suratdo slave monfoot qazanilmasi
moqsadi ilo kapitalin xaricds yerlosdirilmasi demokdir. Ogor omtoslorin satigi zamani
geyri ekvivalent miibadilo noticosindo digor 6lkodo yaradilmis monfootin bir hissosi
monimsanilir vo manfaatin bir dofo qazanilmasi bas verirso, kapital ixract zamani 1s9
xaricdo yerlosdirilmis kapital xarici kompaniyalarin miilkiyystinds qaldigca monfaot
daima aras1 kosilmodon gazanilmis olur.

Kapital ixracit dedikds, 6lkodon kapitalin bir hissaesinin daxili dovriyyadon
gotliriiliib omtoa vo pul formasinda basqa 6lkodo yerlosdirilmosi prosesi nozordo
tutulur. Ovvoallor kapital ixraci sonaye cohotdon inkisaf etmis olkolorin kigik bir
hissasi torofindon hoyata kecirilirdi. Diinya tosorriifatinin inkisafi bu prosesin
corcivasini genislodirdi. Kapital ixract miivaffoqiyyatlo, dinamik inkisaf edon hor bir
hansi iqtisadiyyatin funksiyasina cevrilir. Kapital hom aparici sanaye o6lkalori, hom
orta soviyyado inkisaf etmis olkolor, hom do inkisaf etmokdo olan, xiisusilo do “yeni
sonaye Olkolori” ixrac edirlar.

Miiasir morhalods kapital ixracinin asas alamatlorindon biri onun hom inkisaf
etmokda olan hom do inkisaf etmis 6lkalora olan miqgrasiyasidir. Bununla yanasi 70-Ci
illordon baslayaraq kapitalin inkisaf etmis 6lkolora (ABS, Qorbi Avropa, Yaponiya vo
oksino) ixraci meyli giliclonmisdir, bu osason ciddi iqtisadi vo siyasi sarsintilarin
olmamasi1 ilo bagh 1idi. Kapitalin bu vo ya digor Olkoloro miqgrasiyasinin
stiratlondirilmasina sabab olan kapital ixracinin digor olamatlori asagidakilardir:
horbi-siyasi aspektlor, genis dovlat yardimi, transmilli korporasiyanin hokmranliginin
giiclonmosi, qeyri-ekvivalent miibadilonin mévcudlugu, vaxtasir1 valyuta-maliyyo
sarsintilar. Sonuncu slamot 1997-ci ilin axirlarinda bas vermis vo 1998-1999-cu
illords davam etmis Asiyadaki maliyys bohrani ila bir daha tasdiq olundu.

Kapital ixracinin osas formalarindan biri sonayeye, ticarots, noqliyyata
qoyulmus foaliyyat gostoron ssuda kapitalinin ixracidir. Bu zaman nozarat hiiququ

veron birbasa kapital qoyulusu (investisiyalar) vo yalniz istiraki tomin edon kapital



qoyulusu movcuddur. Galir formast monfoot vo ya dividend soklindo olan monfoot
ola bilar. Ikinci forma 6z miiddatine, toyinatia, tominat xarakterino vo subyekting
goro forqlonon ssuda kapitalidir. Ssuda kapitalimn ixract hom xiisusi sahalora, hom do
dovlotlora miixtalif miiddstlors verilon istiqraz voraqlor formasinda vo qiymatli
kagizlarin (sohm vo istiqraz vorogolori) alinmasina ¢okilon xorclor formasinda hoyata
kegirilir. Qeyd etmok lazimdir ki, istiqraz voraqlori vo beynolxalq kreditlor hom
mohsuldar, hom do geyri-moahsuldar xarakterlidir. Qisamiiddstli beynslxalq kredit iso
kommersiya, bank krediti vo eloco do xarici banklarin cari hesablar1 kimi (xarici
Olkolorin sorbost pul vasitolorinin colb edilmosi) foaliyyot gostorir. Ovvallor oldugu
kimi kapital ixrac edon osas 6lkolor inkisaf etmis sonaye olkoalari, ilk novbads Boyiik
yeddilora daxil olan 6lkolordir, kapital idxal edon osas Olkolor iso inkisaf etmokdo
olan oOlkelor. Rusiya da daxil olmaqla Markozi vo Sorqi Avropanm kegid
iqtisadiyyathi dovlatlori, habelo Avropa, Amerika vo Asiyarin bozi inkisaf etmis
sonaye Olkoloridir.

Kapitalin beynoalxalq harokatlori, az inkisaf etmis vo inkisaf etmokdos olan 6lka
iqtisadiyyatlar1 igiin, inkisaf etmis iqtisadiyyatlari tutmadan ohomiyyatli bir
faktordur. Olkalor indiki vaxtda, yerli bazarlarinin diinya bazarmin bir hissosi
oldugunu diistinarak horakot edirlor. Bu vaziyyat, son illordo shamiyyati artan
globallasmanin bir naticasidir. Qloballagsma ilo beynalxalq sarbast ticarstin hacmi
boyiik ol¢iido artmis vo bu artima beynoalxalq kapital harokatlori shomiyyatli 6l¢iido
qatqi tomin etmisdir.

Bu giin, inkisaf etmokds olan 6lkalor arasinda beynolxalq kapitali 6z 6lkaloring
¢okmok tigiin six bir rogabat yasanir. Xiisusilo 1980-ci ildon sonra diinyadaki iqtisadi
liberallagsma axinlar1 naticasinds, bu rogabst daha da artmisdir. Bu sobablo beynoalxalq
kapitalin Oniindoki manelor hokumoatlor torofindon boyiik o6lgiido galdirilmaga
caligilir.

Bir ¢ox inkisaf etmokda olan 6lka bazarinin risk dasimasina baxmayaraq, xarici
investisiya se¢imlarinda tapilmasi beynoalxalq investisiyalardan gozlonilon galir- risk
yanagmasinin qiymotlondirildiyini gostorir. Xarici kapital, bir 6lkonin sormays

stokuna, o olkonin milli sorhodlori xaricindoki basqa bir olkonin toskilat vo ya
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votondaslarinin sahibliyi olaraq miioyyon olunur. Bir 6lkodo moskun olanlarin 6z
6lkalarinin sorhodlori xaricindo sorvat toplamalarina xarici investisiya vo ya Xarici
kapital qoyulusu deyilir. Kapitalin beynalxalg horakati iso investisiya mogsadiylo bir
Olkoadoki rezident soXs Vo ya toskilatlarin bir basqa 6lkodoki rezident soxs vo ya
toskilatlara pul vasaitlorini koglirmasi vo ya gondarmoasi ilo ortaya ¢ixir.

Bu baximdan qloballagsma soraitinds kapital ixrac1 aktualliq kasb edir. Xiisusilo
do milli valyutalarin doyardon diisdiiyli indiki halda xarico investisiya axinlar1 daha
da siiratlonmisdir. Demoli, dissertasiya isindo olduqca aktual bir masalodan, yani
qloballagsma soraitinds kapital ixracinin meyllori va istigamatlorindon bshs olunur.

Tadqigatin moaqsad vo vazifalari. Todgigatin osas mogsadi qloballagsma
soraitinds kapital ixracinin asas meyllarini va istigamatlorini miiayyanlosdirmokdir.
Bu moagsada nail olmaq tigiin asagidak: vazifalorin yerino yetirilmasi qarsida dayanur:

v Beynolxalq igtisadi olagalor sistemindo kapital ixracinin yaranmasinin
zominlari va inkisaf marhalalarine nazar salmag;

v" Transmilli koorperasiyalarin faaliyyatinds kapital ixracinin yeni meyllarini vo
istigamatlorini miiayyanlogdirmok

v Resurs igtisadiyyatli 6lkalords investisiya resurlarmin beynoalxalg harokatinin
kompeks giymatlondirilmasi

v' Qoballagsma soraitindo  kapital ixracinin mozmununda bas veracok
doyisikliklorin imumi manzarasinin prognozlarini ortaya ¢ixartmaq

v Azorbaycaninin kapital ixrac edon 6lko kimi perspektivlori ilo tanis olmagq

Tadqiqatin nazari vo metodoloji asaslari. Todqgigatin nozori asasini kapital
ixracinon yaranmasi, konsepsiyalari, inkisaf marhalolori, kapital ixracinin
xiisusiyyatlori barade malumatlar toskil edir.

Toadgigatin metodoloji asasin1 kapital ixracina dair o6lkalorin tacriibalorin
aragdirilmasi, onlarm inkisaf va genislonma prognozlarinin tahlili tagkil edir.

Tadgigat isindo miiqayiso, iqtisadi tohlil, miiqayisali tohlil metodlarindan va s.
isullardan istifado olunmusdur.

Todqigatin informasiya bazasi. Iqtisadiyyata dair dorsliklor vo dors

vosaitlori, tadgiqat islori, mogalalor, Beynolxalq Valyuta Fondunun, BMT-nin Inkisaf
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Vo Ticarat Konfransinin materiallarindan, Forbes Economy jurnalinin moalumatlart vo
S.-nin hesabatlar1 tadqiqat isinin informasiya bazasini togkil edir.

Tadqiqatin obyekti vo predmeti. Todgigatin obyektini kapital ixracininin yeni
meyllori va istigamotlori vo Azarbaycanin bu prosesds istirakini tohlil edir.

Tadqiqgatin elmi yeniliyi. Todgiqgat isininin elmi yeniliyi ondan ibaratdir ki,
qloballagsma soraitindo kapital ixraci ilo bagli yeni meyl vo istigamatlori hortorofli
sokildo, nozori-praktiki aspektdo qoyulmus, osaslandirilmisdirilmigdir. Bununla
olagadar, neft ixrac edon kigik 6lkalorin, transmilli koorperasiyalarin foaliyyatindo
kapital ixracinin yeni meyl vo istigamotlori aragdirilmis, resurs iqtisadiyyath
6lkalords investisiya resurslarinin beynoalxalq harokati kompleks giymatlondirilmis,
qloballagsma soraitindo kapital ixracinin mozmununda bas veracok doyisiklorin
prognozlari ortaya qoyulmus vo Azarbaycanin kapital ixrac edon 6lka Kimi perspektiv
imkanlar1 miiayyanlosdirilmisdir.

Tadgiqat isinin praktiki shamiyyati. Isin praktiki shomiyyati ondan ibaratdir
Ki, onun asas nozari miiddosalari, naticalari, islonib hazirlanmus tokliflor 6lkonin
kapital ixracina dair xarici 6lka tocriibasindon faydalanmasina, kapital ixracinin yeni
meyl va istigamatlorini tayin etmays imkan vera bilor. Tadgigatin naticalari ali tohsil
miiossisalorinda talabalora todris edilon “Diinya iqtisadiyyat1”, “Biznesin idara
edilmosi”, “Igtisadiyyat” va diger fonnlorin tadrisinds, buraxilis vo kurs islorinin
yerina yetirilmasinds istifads edilo bilor. Bununla yanasi tadqigat isinda irali siiriilon
tokliflor globallasma soraitinds kapital ixracinin yeni meyl va istigamatlarinin,
Azorbaycanin kapital ixract potensialinin tohlili vo giymatlondirilmasinds vasits
hesab oluna bilar.

Isin hacmi va strukturu. Dissertasiya isi giris, 3 fasil, 9 yarimfasil, natico vo
tokliflor bolmasindan va istifads olunmus adobiyyat siyahisindan ibaratdir.

Dissertasiyanin giris hissasinds moévzunun aktualligi, moagsadi vo vazifalari,
nozari vo metodoloji asasi, elmi yeniliyi, praktiki shamiyyati verilmisdir.

Dissertasiya isinin “Qloballagsma soraitindo kapital ixraci: noazori-konseptual
timumilosdirma” adlanan birinci faslindo beynalxalq igtisadi slagelor sisteminds

kapital ixracinin yaranmasiin zaminlori vo inkisaf morhololori barodo timumi

6



molumatlar verilir, investisiya resurlarinin beynalxalq harokatini osaslandiran
nozariyys vo konsepsiyalarin iimumi sorhi verilir, qloballagma goraitindo ixrac edan
kicik Olkalorin xarici iqtisadi foaliyyatindo kapital ixracinin xiisusiyyatlori izah
olunur.

Dissertasiya isinin “Beynalxalq igtisadiyyat sisteminds investisiya resurslarmin
beynoalxalq harokstinin  kompleks qgiymatlondirilmasi” adlanan ikinci faslindo
transmilli kapitalin foaliyyst cografiyasinin vo mexanizminin tohlili gostarilir,
transmilli koorperasiyalarin faaliyyatindo kapital ixracinin yeni meyllari Vo
istigamatlorinin gorhi verilir, resurs iqtisadiyyatli dlkolordo investisiya resurlarinin
beynalxalq harakatinin kompeks giymatlondirilmasi masalalarina toxunulur.

Dissertasiya isinin “Qloballasma soraitinds kapital ixracinin mozmununda bas
veracok doyisikliklorin timumi monzorasinin prognozlasdirilmasi” adlanan {igiincii
fasil isa investisiya resurlarinin beynalxalq horokotinin yaxin golocokds iimumi
monzarasi verilmis, qloballasma soraitindo diinya sonayesinds kapital ixracinin
genislonma Vva inkisaf prognozlart gostorilmis, Azarbaycanin kapital ixrac edon 6lko
Kimi perspektivlorina nozar salimusdir.

Tadqiqat isinin “Natica vo tokliflor” bolmasinds aparilmis todgigat asasinda

alda edilmis naticalar va tokliflor 6z oksini tapmusdir.



I FOSIL. QLOBALLASMA SORAITINDO KAPITAL iXRACI:
NOZORI-KONSEPTUAL UMUMILOSDIRMO
1.1.Beynolxalq igtisadi alagolor sisteminds kapital ixraci: yaranmasinin

zominlari va inkisaf moarhalalori

Kapitalin beynolxalq harokotini miixtolif sokildo izah etmok miimkiindiir.
Xarici sarmays, xarici kapital investisiyalari, hoddindon artiq investisiyalar, Xarici
investisiyalar va kapitalin beynoalxalq harokati; On sado torifi, milli sarhadlori asaraq
basqa bir dlkays daxil olan va 6lkadan ¢ixan pul vasaitlori soklinds tasvir oluna bilor.
Kapitalin beynolxalq harokati hor hansi bir 6lko vetondasinin digor 6lkonin daimi
vatondasina pul vasaiti kogiirmasi Vo ya ondan bir aktiv satin almaq kimi pul vasaiti
gondarmasi ilo meydana golir. [15, 77]

Kapital harokatlorini Konan Bulutoglu, “Bir 6lkonin, oavozini 6domoadan xarici
Olkalordon gotirdiyi iqtisadi resurslar” kimi tosvir edir. Bu torifdo kegan, ovozini
6domodon ifadasi 6domalarin omoliyyatin kegirildiyi an oavozino daha sonraki tarixdo
kecirilmoasi vo ya he¢ kegirilmomosi monasina golir. Ovozin daha sonra 6donmasi
halinda bu kapital horokoti borc kimi, avozin he¢ 6donmomasi halinda iso iana
adlandirilir. Ancaq bu ilk torif kapital harokotlorini tam ohato etmir. Digor bir torif
iso; Kapital harokatlorinin, bir 6lkanin qarsiligimi miixtalif formalarda, golocokda
6domoak tizra, basqa Olkalordon qisa miiddatds igtisadi giiciine alave edacayi maliyys
va texnoloji resurslar Kimi tasvir edir [19, 8].

Karlukun torifino gors isa; Xarici kapital, bir 6lkadoki movcud kapitala basqa
bir 6lkonin malik olmasi monasini verir [18, 519]. Digor bir torifo gors iso; kapitalin
beynoalxalq harokatlori milli sarhadlari asaraq 6lkays daxil olan va 6lkadon ¢ixan pul
vosaitlorini ifads edir [20, 231]. Kapitalin beynoalxalg harokoti 6lkolorin ddonislor
tarazlig1 statistikasina dair codvallordo 6domolor balansinin ikinci hissasinds yer tutan
birbasa investisiyalar; portfel investisiyalar1 ilo kreditva amanat Kimi 6n plana ¢ixan,

ancaq artiq cari amoliyyatlar balansmin tamamlayic1 hisso Vo ya Xarici ticaratin



maliyyslosdirilmasi Kimi bir magsaddon ziyads, 6z dinamikasi ¢argivasindo horokot
edon iqtisadi bir faktdir [12, 23].

Kapitalin ~ beynolxalg hoarokatinin on genis torifi, bir 6lkonin qarsiligini
sonradan 6domoak {iciin xarici monboalordon tomin edacayi Vo iqtisadi giicti ilo milli
aktivina olava edacayi maliyys, texnoloji, melumat vo xidmat monbalari demakdir.
Xarici kapital monbayi istifado edon 6lkonin kapitali deyil. Bu resurs morkaz olaraq
¢ixilan 6lkonin vo ya yerin basqa diinya 6lkalorinin hor hansi birindan golo bilor. Yoni
sOziigedan bu kapital o 6lkanin va ya morkazin milli aktiv deyil. Basqa bir bolgadan,
basqa bir o6lkodon, basqa fordlor, toskilatlar, dovlatlor, ya da investorlar torafindon o
yeras gatirilmis va o 6lkanin milli aktivina borc olaraq, miivaqgati vo ya daimi olaraq
alava olunmus xarici aktivdir. Bu xarici aktiv galdiyi yerdo davamli olaraq da qala
bilor, miivaqgoti olarag da gala bilor. Ad1 ¢akilon aktivin istifado edilmasi ilo alda
edilon gazanclar xarica transfer edilo vo ya movcud olan kapitala slave olunarag o
olkadoki investisiyalar artirila bilar [10, 72].

Baxilan biitlin bu tariflorin ortaq cohotlori olmaqla yanasi, toriflorin bazilorinda
daha ¢ox birbasa investisiyalara, bazilorinds isa dolay1 investisiyalara toxunulmusdur.
Qisaca, bir 6lkadon diger 6lkayo miixtalif saboblorlo vo miixtolif sokillordo horokat
edon pul vesaiti soklinds agiglanan kapitalin beynolxalg horokotinin hazirda gox
miizakiro edilmasinin oasasinda duran problem, bu kapital horokoatinin inkisaf
formasidir. Iqtisadi inkisafin1 tamamlamagq iigiin kifayot godor daxili emanato sahib
olmayan inkisaf etmokds olan Olkalorin, iqtisadi inkisaflarini tamamlamaq tigiin
xarici monbalora miiraciot etmolori zoruri bir haldir. Burada asl ohomiyyatli olan
xarici sarmayanin Olkaya no sokilda galdiyi vo no moqgsadlo istifads edilmasidir.
Xarici sarmayanin qurulusundan qaynaqglanan fargliliklor, masalon, qisa miiddatli
galon borc kapitalinin hassas va oynaq qurulusu, ya da spekulyativ olmasi, hamginin
dovlatin aldig1 qisa vo ya uzun miiddatli xarici vesaiti somorasiz istifade etmasi,
istehsali artiracaq investisiyalardan ¢ox istehlak tg¢iin istifado edilmasi Kkimi
chtimallar bu miibahisalori alovlandiran asas sabablordir [27, 7].

B | morhale - “kapital ixracimin yaranmast marholasi”, XVII-XVIII asrlorin

avvallarindon XIX osrin sonlarina qodor. Bu zaman kapital ancaq bir
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istigamatdo - metropoliyalardan miistomlokalors dogru harokat edir vo mohdud,

tosadiifi xarakter dasiyirdi.

B |l morholo - “kapital ixract marhalasi”, XIX asrin sonlarindan XX asrin
ortalarma odor Bu morholodo kapital ixract hom Sonayeco inkisaf etmis
Olkalor arasinda, hom do sonayecos inkisaf etmis 6lkalorlo inkisaf etmokds olan
Olkoalor arasinda bas vermisdir.

B [l marhala - XX asrin 50-60-c1 illardan etibaran indiys kimi davam edir va
“kapitalin beynalxalq migrasiyasi1” dovri adlanir ki, bunun da sobablori :

a) Birincisi, kapital ixracini tokco Sonayecs inkisaf etmis 6lkolor deyil, hom doa bir

cox inkisaf etmokdos olan 6lkalor hoyata kegirirlar.

b) Ikincisi, 6lkalor eyni zamanda hom Kapital ixracatgisi, hom do idxalatgis: kimi

cixis edirlar.

¢) Ugiinciisii, kapital ixract 6z hacmina goro kapitalin oks harokatini (kredito gora

faizlor, sahibkar manfaati, sohmlors gora dividendlor formasinda) meydana gatirir.

Investisiya magsadilo bir dlkadan basqa dlkoya gedon sarmayoanin tarixi XVI
asra gador uzanir. Bu asrdo Ingiltorados yaradilan Fuggers of Augsburg investisiya evi
Simali vo Markazi Almaniyanin mis moadanlori ilo Macaristandaki giimiis moadoanlorini
isladirdi. XVIII asra dogru isa Antvverp vo Amsterdam saharlori diinyanin an bdyiik
iki kapital markazi halina goldi. Belaliklo, Hollandiya bu asrds xarici investisiyalarin
an ¢oxuna malik 6lke movqgeyina goaldi. Ancaq Napoleon miiharibalari naticasinds bu
sahadoki liderlik do Ingiltoranin sline kegmis oldu. Bu dévrde Ingiltoradon xarico
gedon kapitalin migdari bir ara milli galirin 7%-ina godor yiiksalmisdi.

XIX osrin birinci yarisina goldikds iso Ingiltorenin ehtiyac duydugu xammal,
modon va neftin oldo edilmosi {iglin miistomloks investisiyalari, bu oasrin ikinci
yarisinda, siirotlo sonayeloson Fransa vo Almaniya kimi diger gorb olkalords do
olmusdur. Belalikla, sonaye istehsalina kegcon Avropa dovlatlorinin ehtiyaclar1 olan
xammalla tomin edon ucuz is giicii vo tobii Sorvotloro malik dovriin miistomloka
dovlatlori vo az inkisaf etmis miistaqil olkalori colbedici investisiya sahoalorine

cevrilmisdir.
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Bu proses, ABS-in da xarici kapital qoyulusu edon 6lkolor arasina daxil olmasi
1929-30-cu illordo Diinya iqtisadi bohranina qodor davam etmis vo sonra Xarici
kapital qoyulusu edon olkalorin bu investisiyalarmi logv etmoys yonalmasi
yavasimaga baglamigdir [27, 31].

1950-ci illoro godor meydana golon kapital horokatlori, adoton, portfel
investisiyalar1 soklindo bas vermisdir. Ancaq bu vaziyyst Ikinci Diinya
Miiharibasindon sonra geri qayidaraq kapital horokotlorinin daha ¢ox birbasa xarici
investisiyalar soklindo aparilmasi naticosinds ortaya ¢ixmasina gotirib ¢ixarmisdir.
Az inkisaf etmis Olkolorin daha ¢ox xarici investisiya ¢okma saylori ilo transmilli
sirkatlorin bu prosesdaki rolu boyiik olmusdur. Az inkisaf etmis 6lkalor sonayelosmis
6lkalora xammal ixrac edib, miixtalif sonaye mohsullar1 vo kapital mallari idxal etmo
formasindaki bu voziyyatdon qurtula bilmak iiglin, baraborindo tosabbiis bacarigi,
texnologiya, idaroetmo bacarigi vo marketing strategiyalar1 kimi istehsal amillarini
gotiron xarici kapital horakatlorino isti baxmaga baslamis vo Glkalorina daha ¢ox
xarici kapital investisiyalari ¢okmok ti¢iin vergi Sarbastliyi va subsidiyalar kimi togviq
siyasatlori ilo xarici sarmays ii¢iin uygun bir sorait yaratmaga ¢alismisdilar.

Ikinci Diinya Miiharibesinden sonra toplanan Bretton Vudz konfransi ilo
istigamat verilon sistemdoki kapital harokatlori boyiik 6l¢iida rosmi borc xarakterinda
vo adston plan, layihs, ya da milli igtisadiyyatlarin nizamsizliglarindan irali galon
maliyyalosdirma ehtiyaclarim1  6doma  vozifasini  yerino yetiron horokatlordir.
Belaliklo, bu dovrdo inkisaf etmokdo olan Olkalorin maliyys bazarlarina girisi
mohdud galarkon, bu 6lkalara olan kapital harakatlori do mahdud galmisdir [4, 58].

Kapital harokatlorindo dovrlar etibarilo tonazziillorin vo artimlarin mévcud
oldugu tsiklik bir proses bas vermisdir. 1970-ci illardan etibaran inkisaf etmokds olan
Olkalora yonolon kapital horokatlori 1980-ci illoro goldikdo torsino firlanmaga
baslamisdir. 1990-c1 illards isa daha bdyiik Glglida bir canlanma va tors doniis bas
vermisdir.

Ikinci diinya miiharibosindon 1970-ci illoro godorki dovr orzindo istifado
edilon yeni texnologiyalar ils istehsalda somaraliliyin artmasi, xammal giymatlarinin

ucuzlagmasi, beynolxalq maliyys toskilatlari ilo aparilan yardimlar vo Bretton Vudz
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konfransinda alinan gorarlar ¢orgivasinds inkisaf etmis 6lkolords kegirilon beynalxalq
institusional todbirlarin naticasindo soziigedon Slkalordoki rifah soviyyasi artmigdir
vo bu olkalor 1970-ci illorin avvalorino godor iqtisadi genislonmo prosesi
yasamigdilar.  Ancaq 1970-ci  illoro  goldikdo, istifado edilon istehsal
texnologiyalarinin amoayin mohsuldarligini artirmadaki uguru asagi diismiis, xammal
giymatlori artmaga baslamis vo buna bagli olaraq da golir nisbatlori do asagi
diismiisdiir. Galir saviyyolorinds bas veran bu azalma investisiyalarin da azalmasina,
belalikla, boylima daracalarinin asagi diismasing sabob olmusdur.

Bretton Vudz konfransi ilo yenidon qurulan diinya iqtisadiyyatinin bu yeni
qurulusu vo buna uygun olaraq hazirlanan kapital horokoatlori 1970-ci illordo bas
veran iqtisadi bohranin altindan qalxmayaraq ¢okmiisdiir. Bretton Vudz sisteminin
dagilmas1 hom diinya iqtisadiyyatinda, ham da sarmaysnin beynalxalq harokatlarinds
boyiik dayisikliklara sabab olmusdur.

Ikinci Diinya Miiharibasindon sonra toxminon dérddo bir osr davam edon
stiratli inkisaf vo toroqqi dovrii, 1971-ci ildo dollar- qizil slagesinin qopmasi ilo
birlikdo Bretton Vudz Sisteminin siiqutu vo kapitalist sistemlorin boéhrana daxil
olmasi ila naticalonmisdir. 1970-ci illords Bretton Vudz Sisteminin siiqutundan sonra
faiz-moazonno arbitrajina asaslanarag on yiiksak real galir aldo etmok mogsadila bir
6lkadon digarine asanligla siiriisa bilon kapital harokatlori artmis vo zamanla, yalniz
inkisaf etmokdo olan Olkalori deyil, sonayelosmis 0Glkalori do tohdid etmoys
baslamisdir.

Bas veron globallasma faktinin on bariz xiisusiyyatlorindon biri do; Diinya
iqtisadiyyatinin on miihiim faktlarindan biri olan faiz-moazanns arbitrajindan istifade
edoarok gazanc olds etmok mogsadils bir 6lkadon digorine asanligla vo ani bir sokildos
horokat edon kapital axinlarinin 1970-ci illorin avvalinds Bretton Vudz sisteminin
dagilmasi ilo ortaya ¢ixmasi olmusdur. Inkisaf etmis dlkalordaki investorlar 1970-ci
illorin ikinci yarisinda yaranmaga baslayan bohranin tasiri ilo real investisiyalardan
uzaqlasaraq, maliyys investisiyalara yonalmisdilar.

Inkisaf etmokda olan &lkolor 1980-ci illorin ilk illarindan etibaran xarici borc

o6domolarindoa  problemlor yasamaga baslamast bu Olkoalorin  dovlst Kasirlorini
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dorinlosdirmis vo makro iqtisadi strukturlarinin pozulmasina sobab olmusdur. Inkisaf
etmokdo olan o6lkalords bas veran bu bdhran biitiin diinyada iqtisadi bir langimoyas
sabob olmus, beynoalxalq faizlor do siiratlo artmisdir. Bu dovrds inkisaf etmokds olan
Olkolor xarici soklarin tosirini azaltmaq tiiglin birbasa xarici borclanmaya getmok
avazing, ehtiyac duyulan pul vesaitlorinin birbasa xarici investisiyalar vo portfel
investisiyalar1 soklindo olkaya golmasini tomin etmok mogsadi ilo tosviq edici
siyasatlor hoyata kegirmoya baslamisdilar.

Meydana golon bu boéhranlar, 6lkalorin totbiq etdiklori igtisadi siyasatlorinda
kokli doyisikliklora getmosilo naticolonmisdir. Bir ¢ox 6lko, Olkalorino daha ¢ox
sormays golmosi garsisinda bir manea kimi gordiiklori eqoist siyasatlordon imtina
edorok igtisadi sahodo liberal siyasot hoyata kegirmoyo basladilar. Inkisaf etmis
olkalar bu tacriibalorlo dovlatin igtisadiyyatdaki rolunu azaltmigdilar. Eyni zamanda
bu siyasatlor, az inkisaf etmis 6lkalorin do bohrandan xilas olmada totbiq edacoklori
siyasat olmusdur. Bas veran bohranlardan sonra inkisaf etmokds olan 6lkalor xarici
borc tapmaq ii¢iin BVF (IMF) vo Diinya Banki kimi qlobal toskilatlarin struktur
adaptasiya siyasatini bir-bir hoyata kegirmoys baslamigdilar. Bu gedisatin naticasi
olaraq makro iqtisadi quruluslarin1 agiq iqtisadiyyatin talobina gora yenidan qurmaq
macburiyystinds qalmisdilar. Bunun iigiin, bazi 6lkalor biitiin miibadilo nozaratlorini
qisa miiddatdo tam olarag aradan gotiirmiis, bazilori iso miibadilo tizorindoKi
nazaratlorini marhalali sokilds vo yavas-yavas aradan gotiirmiisdiilor. Xarici ticaratin
qarsisindaki angallorin aradan galdirilmasi artan ticarat dovriyyasi az inkisaf etmis
Olkalorin inkisaf etmis Olko fondlarina daha ¢ox ehtiyac hiss etmolorina gotirib
¢ixarmugdir. Inkisaf etmokdo olan 6lkolor artan qaynaq ehtiyacinmi qarsilamagq iigiin
daha ¢ox xarici sarmays olkalorinae ¢okmok {i¢iin milli miibadils rejimlorini vo kapital
hesablarini sorbastlosdirmis, maliyys bazarlarin1 quraraq inkisaf etdirmisdilor.
Hasratlo gozlonilon siyasatlor kapital horokotini asanlasdirmis, bu da kapital
axinlarinin hom hacmini, hom da siiratini artirmisdir.

Inkisaf etmokda olan dlkalorin inkisafin1 maliyyalosdirmok mogsadils istifado
etmoayi diistindiiklari xarici kapital, hor 6lkads vo hor dévrdo davamli bir proses

olmayib. Investisiyalarin maliyyolosdirilmasine istifado edilmasi arzu edilon xarici
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kapital daha ¢ox oOlkolorin movcud vaziyyatindon istifado edorok, qisamiiddatli
spekulyativ gazanclar slds etmis vo qazanclari ilo birlikda hamin 6lkoalori tork ediblor.
1990-c1 illara goldikds isa kapital harokatlorinds boyiik artimlar bas vermisdir.
Bu artimin asas soboabi beynolxalq portfel saxalondirilmasine imkan veron iki mithiim
hadisadir. Bunlardan birincisi, inkisaf etmokds olan 6lkalorin daha ¢ox xarici kapital
cokmok vo beynolxalq maliyys inteqrasiyasinda istiraklarini artirmaq tiglin maliyya
bazarlarini, miibadilo rejimlorini vo kapital horokatlorini sarbostlosdirmok olmusdur.
Bununla yanasi, inkisaf etmokds olan bu 6lkalor investisiya imkanlarini artirmaq
liciin dovlotin iqtisadi sahadoki tosirlorini azaltmaq T{g¢iin dovlet organlarim
0zollogdirmis, daha dorin vo nagd bazarlarin yaranmasini da dostoklomisdilar.

Ikinci miihiim doyisiklik iso, diinyanin informasiya vo kommunikasiya
texnologiyalarindaki boyiik hadisodir. Bas veron bu hadiso diinya miqyasinda
investisiyalarin giymoatlondirilmasini va izlonmasini daha asan bir hala gotirmisdir.
Meydana golon bu asanliq inkisaf etmis 6lkalordoki pul vasaitlorinin diinyanin har
torofindo horokotino imkan yaratmisdir. Texnoloji sahado, xiisusilo do rabitodo bas
veran proseslor, investisiyalarla bagli molumat tomin etmado asanliq yaradaraq va
risk idaroagiliyinde daha foal maliyys alotlorin yaranmasini dastokloyarok Xxarici
investisiyalar ligiin transsarhad investisiyalar1 asanlagdirmisdir.

Kapital harokatlorinds bas veran bu proseslora, 1990-c1 illardon sonrada az
inkisaf etmis Olkolorin iqtisadi strukturlarinda bas veron struktur doyisikliklorilo
yanasi, bazi global amillarina sobab oldugu bir hagigatdir. Masalon; Latin Amerikasi
6lkalorinin hamisinda 1990-c1 illorin ikinci yarisindan etibaron yaranmaga baglayan
Xarici sarmaya girisi vo bu illardoki canlanmanin asas sabobi diizgiin makroiqtisadi
siyasatin hoyata kegirilmasi va daha giiclii iqtisadi performans kimi daxili proseslara
verilorkon daha sonralar kapitalin beynolxalg horokatinin amalo golmosinin daha
boyiikk miqyasl oldugunun va farqli xiisusiyyatlora malik olan 6lkalora do tosir
etdiyinin fargino varilmisdir. Goriilan islorda kapital harokatlorinin yalniz diizgiin
makro iqtisadi siyasatlori totbig edon 6lkolora deyil, makro iqtisadi quruluslar1 vo
siyasoti bir-birindon olduqca forqli olan bir g¢ox o&lkolorin iqtisadiyyatina eyni

doaracods maraq gostardiklorini ortaya qoyulmusdur.
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1990-c1 illerin ilk yarisinda Meksika, Argentina vo Cili kimi struktur
adaptasiya siyasatlorindo ugurlu olan oOlkalorlo yanasi, Braziliya kimi iqtisadi
gostaricilorin pislosdiyi, dovlat kasirlorinin siiratlo artdigi dlkslora do intensiv kapital
giriglori olmusdur. Bu voziyyst miihiim global amillarin tasirlorini ortaya qoyur. Bu
global amillorin an basinda siibhasiz, Amerika Birlogsmis Statlarmin xiisusan 1990-c1
illarin avvalinds davamli olaraq diison vo 1960-c1 illardan sonra an asagi saviyyasino
catan qisa dovr faiz nisbatlori golir. Beloliklo, homin dovrds nisbi olaraq daha yiiksok
faizli investisiya imkanlar1 toqdim edon Latin Amerikasi vo Conub Sorqi Asiyanin
inkisaf etmokds olan igtisadiyyatlarina miihiim nisbatda bir kapital girisi baslamisdir.

Hocm olaraq 1990-c1 illorin kapital harokotlori 1970-ci illordoki kapital
horokatlorine ¢atmaqla yanasi, bu iki dovrdoki kapital harokatlori bir ¢ox cohatdon
forglonir. Qloballasmanin maliyys bazarina tasirlorinin on bariz niimunasi Kimi
miisahido olundugu 1990-c1 illordo kapitalin beynolxalg harokatlorindo xarakter,
monbs Vo kanallar1 baximindan doyisiklik gostormisdir. Bu dovrdoki kapitalin
beynolxalq harokstinin on qabariq xiisusiyyoti arbitraj qazanci gacan spekulyativ
xarakterli pul horokotlori olmalaridir. Bu dayisikliya paralel olaraq bu dovriin
kapitalin beynalxalq harakoti qisa miiddatli vo daha harokatlidir [4,59].

1990-c1 illardo maliyys bazarlarinda bas veran integrasiya vo totbig olunan
sorbastlogdirmo siyasatlori kapitalin beynalxalg harakatinin monbayini doyisdirarok
rosmi kanallardan 6zol kanallara siirlismosine sobab olmusdur. Maliyys bazarlariin
baglanmasi1 Olkalor kapital ehtiyaclarini 6domok tigiin birbasa rosmi kanallara
borclanma ovazino beynolxalq bazarlardan borclanmaya tstiinlik vermisdilor.
Belaliklo, milli igtisadiyyatlarin makro iqtisadi quruluslarindaki ziddiystlor kapital
harakatlorinin gedisina tasir etmamis va inkisaf etmoakda olan 6lkalorin Bretton Vudz
sistemindakinin oksina, beynolxalq maliyys bazarlarina istirak imkanlari artmisdir.
kapitalin beynolxalg harakstinds bu keyfiyyat dayisikliklori bu harakatlorin tarkibina
do tosir etmis, inkisaf etmokdoa olan Olkalora yonalmis kapital axinlari igindaki qisa
miiddatli kapital va portfel investisiyalarinin nisbati siiratlo boyiimiisdiir.

1990-c1 illorin kapital horokatlori sobablori baximindan da 1970-ci illarin
kapital horakatlorinds fargliliklor goriintir. 1990-c1 illordoki kapital horakatlori
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aragdirilarkon bu horakatlorin asas sobabinin, milli bazarlarda mévcud olan valyuta
mazonnasi Vo faizlor arasindaki tarazligdan qaynaqglanan arbitraj faktoru oldugu aydin
olur.

Ona goro bu illordoki kapital harokotlori daha ¢ox qisamiiddatli spekulyativ
mogsadli  horokatlordir. 1970-ci illordo iso inkisaf etmis Olkolordo diison faiz
nisbatlorina qarsiliq inkisaf etmokds olan 6lkalordaki faiz nisbatlorinin artmasi, bas
veron neft bohranindan sonra tocriiboli olaraq artan benzin-dollar pul vesaitlorinin
beynoalxalg maliyys bazarlarina yenidon verilmasi zarurati kimi bir ¢ox amil kapital
horokotlori iizorindo tosirli olmusdur. Maliyys bazarlarindaki qloballagsma fakti
naticosinds arbitraj qazanci qagan bu kapitalin boytiklilyli 1990-c1 illords artan 6l¢iido
inkisaf etmokda olan 6lkalords yaranan yeni maliyys bazarlarina yonalorken, qurulus
olaraq da daha secici, daha qisa miiddatli, daha harokatli, daha narahat, daha abstrakt
bir xaraktero qovusmusdur. Homin spekulyativ kapital, sarmays girisinin oldugu
Olkalordo hom milli pullarin hoddindon artiq bahalagmasina, hom do valyuta
chtiyatlarinda hadsiz tocriibaya yol agmusdir.

1990-c1 illordo Latin Amerikasi olkalorinds faiz nisbatlorinin - Amerika
Birlogsmis Statlarindaki faiz doaracalorindon daha yiiksok olmasi vo milli valyutalarinin
real olaraq doyar gqazanmasi, bu o6lkalordon spekulyativ mogsadli qisa miiddatli
investisiyalarin ¢ixmasina sabob olmusdur. Latin Amerika 6lkalorine yonalon bu qisa
miiddatli kapital bu 6lkalords siiratlo boyiiyon moveud Kasiri bagladigi kimi valyuta

chtiyatlarinda da hadsiz bir artima sobab olmusdur.

1.2. Investisiya resurlarinin beynalxalq horokatini asaslandiran nazariyya

Vo konsepsiyalarin imumi sarhi
Ik dofo olkolorin arasinda kapitalin horokoti moasalalori ingilis klassik
moktabinin niimayoandalori tarafindon XVIII sonu — XIX asrin birinci yarisinda Adam
Smit va Devid Rikardo tarafindon qoyulmusdu. Onlar gostardilar ki, pul kapitalinin
ixracina mohdudiyyatlor soraitindo milli valyuta moazonnasi enir, giymatlor artir,
¢linki pulun miqdart (qiz1l vo giimiis) 6lkads haqiqi tolobati Gtiir. Bu halda, A. Smit
iddia edirdi, he¢ na 6lkadon pulun ixracina mane ola bilmaz. Belalikls, o 6lkads
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pulun miqdan ilo onun qgiymoti (faizlo), pulun yiiksok aliciliq gabiliyysti olan
olkolora kapitalin “qag¢is1” arasinda olage qurdu. D. Rikardo, miigayisali Xorcloro
baxaraq, nisbi istiinliiklorlo 6lkalora sahibkar kapitalinin vo amayin yerdoyismasinin
imkanin1 gostordi. D. Rikardonun sagirdi vo davamcist C.S. Mill iddia edirdi ki,
kapitalin ixraci homisa ticaratin vo Olkalorin on rasional istehsal ixtisaslasmasinin
genislonmasinae imkan yaradir. Bunun {i¢iin alavo motiv miitloq lazimdir: Glkalor
arasinda golir normalarinda ohamiyyatli forq va, clinki kapital yalniz ¢ox yiiksok
gazancin alinmasinin perspektivi zamani miqrasiya edir [12, 14].

XX asrdo neoklassiklor (isvegli E. Xekser vo B. Olin, amerikali R. Nurkse vo
danimarkali K. Iversen) bu konsepsiyalarin hazirlanmasini davam etdilor. Onlar
homginin asaslanirdilar ki, faiz normasi vo ya kapitalin son mohsuldarlg: kapitalin
beynalxalq harakatinin asas stimulu kimi xidmot edir: kapital yer doyisdirir, onun son
mohsuldarlig1 harada asagidirsa yuxari olan yera yerini doyisir. B. Olin iqtisadgilar
arasinda ilk dofo yiiksok vergitutmadan qagmaq vo Votonds investisiyalarin
tohliikasizliyinin koskin diismosi zamani kapitalin ixracin1 gostordi. O homginin
uzunmiiddatli vo qisamiiddatli kapital ixraci arasinda sarhad ¢okdi (onun fikrina gora
sonuncu adoton spekulyativ xarakter dasiyir), hansilarin ki, arasinda ixracat
Kreditlorinin ixraci yerlogdirilmisdir.

R. Nurkse faiz daracoalarinds farges kapitalin beynoalxalq harakatinin asasi kimi
baxirdi, hansilarin ki, dinamikasi tolobata vo kapital toklifine tasir edon sortlorls tayin
edilir. K. Iversen kapitalin son beynolxalq portativliyinin konsepsiyasii irali siirdii:
kapitalin miixtalif ndvlori miixtalif portativliys malikdir, bu da o fakt1 izah edir ki,
eyni 6lko miixtalif 6lkalora miinasibatdo kapital ixrac edoan va idxal edon kimi ¢ixis
edir.[12, 15]

Ancag neoklassik nozoriyyonin sonraki inkisafi gostordi ki, o birbasa
investisiyalarin dyronilmasi {igiin az yararhdir, ¢iinki onun asas ilkin sortlorindon biri
- mikammal ragabstin movcudlugudur - onun torofdarlarina adoton birbasa
investisiyalara asaslanan firma tistiinliiklorini (igtisadi nazoriyyads inhisarg1 kimi izah

edilon) tohlil etmays icazo vermir.
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Kapital ixracinin neoklasik nozariyasi beynalxalq ticarotin klassik nozoriyasi
asasinda inkisaf etmisdir. Belo ki, onun asassin1 D. Rikardonun beynolxalq ticaratin
muqayisali tstlinliiklor prinsipi toskil edir. Bu prinsips istinad edarak, klassik ingilis
igtisadcis1 C.S.Nili 1lk dofo olaraq XIX oasrdo kapitalin oOlkolor arasi harokati
mosalalari ilo maggul olmaga basladi. O, Rikardonun ardinca gostordi ki, kapital
Olkolor arasinda golirlorin geyri-borabarliyi sobobindon harokat edir, hansi ki, bazi
kapital cohatdon zongin 6lkalards bu galirlorin asagi enmoa meyllari bas verir.

XIX asrin sonu XX asrin avvallorinds ingilis iqtisadcilari, xususan do C.A.
Hobson vo C.Keyms. C.B. Seyin istehsal amillari konsepsiyasini beynalxalq igtisadi
munasibatlor sistemino vo kapitalin beynolxalq horokati sferasina da aid etdilor.
Keyms neoklasik nozoriyys iiciin beynolxalq ticarot vo kapatalin beynolxalq
horakotinin alternatvliyi hagqinda miithiim olan bu postulat: ifado etmisdir: muayyan
sortlor daxiinds istehsal amilorinin miqrasiyasi beynoalxalq ticarati avaz eds biler. Bu
nozariyyanin torafdarlarinin marjinalizmin asasin1 qoyan U.Cevons, E.Bem-Baverka
K.Manger torofindon asasi qoyulmus son somoralililik amillorino maraglar: da burdan
yaranmisdir.

Ingilis iqgtisadcilar1 gostordilor ki, istehsal amilori beynalxalq igtisadi
miinasibatlor sisteminds az miitaharrikdirlor (61kadaxili mobillik saviyyasindan fargli
olaraq) va bu sababdonds onlarin bu munasibatlor sisteminds istiraki cox da boyiik
deyil.

Neoklassik nazariya XX asrin | onilliyinds E.Hekser vo B.Olin, R. Nurkse va
K.iverson torofindon daha da tokmilosdirilmisdir. Belo ki, Hekser son faydaliliq
nozariyyasino oasason istehsal amillori  giymatlorinin - beynolxalq tarazliginin
tendensiyasimi formalasdirmisdir. Bu tendensiya 6ziina ham beynolxalq ticarat, ham
do istehsal amilarinin beynalxalq harokati uzarindon yol agir ki, bu amilllorin doyar
va miqdarlart muxtalif 6lkalards barabar deyil.

B.Olin iso beynoalxalqg ticarat konsepsiyasinda gostorirdi ki, istehsal amilarinin
horokoti muxtolif olkolordo onlara olan miixtolif tolobatlarla baglhidir: onlar
somaralililiyi asagi olan 6lkalordon daha yuksak olan 6lkalara dogru harakot edir.

Kapital ticiin son somaralililik iso asason faiz stavkalari ilo muayyan edilir. Olin

18



homcinin kapitalin beynolxalq harokstino tosir edon tamamlayict momentlori do
gostormisdir. Bunlara o, gomruk baryerlorini (emtos 1dxalina mane olur vo Xxarici
kapitalin olkodaxili bazara girmasino sorait yaradir), filiallarin kapital yatirimlar
cografi diversifikasiyasina can atmasi, xarici investisiya risklori vo onlarin bu asasda
tohliikoasiz va riskli tiplora ayrilmasini aid etmisdir.[19,22]

R.Nurkse kapitalin beynalxalq harakatinin muxtoalif modellorini yaratmis vo
belo bir naticoya golmisdir ki, amtoo eksportu suratlo artan 6lkods elava kapitala
tolobat yaranir vo olko bu kapitali idxal edir. Nurkse bu mutonasibliyin oksini do
moagbul hesab edir. K.iverson neoklasik nozariyyayo yeniliklor gatirorok kapitalin
beynelxalq harakatinin iki saviyyasini - real vo tadiyys balansinin idara olunmasi
ticiin tonzimedici tiplori asasan kapitalin kogiiriilmasi sobabindan miixtalif beynalxalq
mutoharrikliya malikdir. Har bir 6lkonin aktiv kapital ixrac vo idxal edsa bilmasi do
mahz bu faktla izah edilir.

Neokeyns nazariyyasi bu nazariyyanin torofdarlart kapitalin harakati ilo 6lkanin
todiyyo balansi arasindaki alagoni 6n plana cokirlor. Keyns 6zii gostorirdi ki, kapitalin
horokoti todiyys balansinda tarazligin pozulmasi 1lo olagodardir. Beloki, o6lkoda
amtoolorin ixract onlarin idxalindan artiq oldugda kapital 6lkadon 1xrac olunur vo bu
zaman dovlot mudaxilosi labiiddiir. R.Harrod 6ziiniin “igtisadi dinamika” modelinda
gostarr ki, kapital baximindan zangin olan bir 6lkads igtisadi artim tempi na godor
asagi olarsa, homin Olkodon kapital axini tendensiyasit bir o qodor yuksok olar.
E.Domor 6lkanin ticarat balans1 va masgullug saviyyasini tahlil edarak gostarirdi ki,
olkonin kapital 1xraci onun xaricdoki investisiyalarindan golon golirlo daxili
investisiyalardan galon golirin miinasibatindon asilidir.

Ogor 6lkada investisiyalarin hacmi investisiya galirlarinden daha ¢ox artirsa bu
zaman ticarst balansi aktivdi. Oks halda ticarat balans1 passivdi.

Marksist konsepsiya - bu konsepsiyanin banisi K. Marks kapital ixracinin
Sababni onun 6lkads nisbi artigligini goriir. Nisbi artiq kapital mafhumu altinda o, elo
kapital nozords tuturdu ki, bu kapitalin 6lkanin daxilinds istifadasi golir normasinin
asag1 diismosina sobab olur. Nisbi artiq kapital ii¢ formada tozahur edir: mal, istehsal

(art1q 1stehsal giicii vo isci qiivvasi) va pul formasinda. Olkonin dunya kapitalizm
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sistemino calb olunmasi va ilkin sortlorin yaranmasimin (istehsal infrastukturu) ilo
kapital ixract bas verir. XIX osrin sonunda monopoliyalarin guclonmosi kapital
ixracma tokan verdikds V.I. Lenin bu prosesi kapitalizmin miiasir marhalosi, onun
tipik alamati hesab etmisdir.[19, 25]

Yeni marksist nazariyyonin niimayondslori yuxarida gostarilonlorlo yanasi
kapital ixracinin daha bir neco Sobabini gostomisdilor: istehsalin beynalmilllosmasi,
inhisarlar arasinda rogabatin guclonmasi, inkisaf templorinin artmasi (hom inkisaf
etmis Olkalorin, ham do inkisaf etmokdo olan Glkolorin xarici kapitala talobatinin
artimasina sabab olur).

Miasir  transmilli  korperasiyalar (TMK)  nozariyyolori:  transmilli
korperasiyalari XX asrin ikinci yarisinda foaliyyatlorinin siiratlo artmasi naticasinda
onlar iqtisadi nozoriyado osas digqget morkozine ke¢misdir. ilk dovrlordo transmilli
korperasiyalar ancaq firma nozoriyyasi g¢argivasi daxilinda oyronilirdi, sonralar iso
onlar {iciin ayrica miistaqil konsepsiyalar islonib hazirlanmaga baslandi ki, onlarin da
asasinda osason amerikan igtisadcilarinin ideyalari iistiin movge tutur: S.Haymerin
birbasa 1nvestisiyalarin xaricdo hoyata kecirilmosi baximindan firmalarin yerli
rogiblor arasinda tstiinlitya malikolma zaruriliyi nazariyasi, R.Kouzun iri korperasiya
daxilinda spesifik bazarin mévcudlugu va R. Vemonun “amtoanin hoyat dovri”
konsepsiyasi (bu konsepsiyayada o, transmilli korperasiyalar anlayigini xarici
ragiblaring “zarba” vurmaga calisan milli inhisar kimi 1zah edir).

C.Helbreyt hesab edirdiki, transmilli korperasiyalarin genezisi texnoloji
sobablorlo sortlonir. Mijasir istehsal XIX oasro mishoton daha murokkob oldugundan
onun reallasmasi vo xidmot firmalarindan xaricdo mal- xidmot sobokos: yaradilmasini
tolob edur.

Marksist nozariyyaya gora transmilli korperasiyalar - istehsal beynalmillogsmasi
prosesinda kapitalin tomarkiizloasmasi Vo moarkazlasmasinin naticasidir.

Portfel investisiyalar nazariyasi. Portfel investorlart xaricdoki asas 3 moment
maraqlandirir: 1) Xarici qiymatli kagizlarin goalirlilik soviyyassi. 2) Bu sahads risklarin
saviyyasi. 3) Xarici qiymatli kagizlar hesabina 6z qiymotli kagizlar portfelini

diversifikasiya etmok maragi.
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Bu {i¢ momentin kombinasiyas1 portfel investisiyalarin iqtisadi vo Ssiyasi
strukturunun toraddudlorine daha ¢ox meyli olmasini asaslandirir.

Kapital gacisi nazariyyasi. Digorlorina nisbaton bu nozariyys daha az inkisaf
edib. D. Kaddington kapital gacisimin qisamiiddotli kapitalin gizli idxal vo ixracina
aid edir. Digor iqtisadgilarin fikrinco kapital qagist yerli kapital sahiblorinin
kapitalinin geyri -alverisli investisiya igqlimi soraitindo harokatidir. Bu nozoariyays
gora kapital 6lkadon ham do ona gors “qacir” ki, 0 hamds geyri- ganuni yolla slds
olunur.

Kapital qacislar1 anlayist 1600-cii illordon etibaron movcud olmasina
baxmayaraq 1970-ci illarin sonu va 1980-ci illarin avvallarinds xarici borc krizlari ila
diggoat ¢okmoys baslamisdir. Bu anlayisin baslica arasdirma moévzular arasinda yer
almasi iso 1990-c1 illaro tosadif edir. 1990-c1 illordo totbig olunan maliyys
sorbastlogsmo siyasoti beynolxalq bazarlarda siiratlo horokot edon kapital axinlarini
dogurmusdur.

Kapital horokatlorinin artmasina paralel olaraq kapital qagislari da yiiksolmis
va manfi iqtisadi tesirlori daha genis sahalora yayilmisdir.

Kapital qagiglarin iqtisadi tosirlori biitiin 6lkolordo bonzor sokildo ortaya
c¢ixmir. Ancaq Umumiyyatlo, kapital qagislarin1 yerli gaynaqlarin 6lka Xaricine
transfer edilmasine sobob oldugunu vo belaco iqtisadi boylimo va inkisaf
mogsadlarinin hayata kegirilmasini ¢otinlogdirdiyini, yerli gqonastlori azaldarag xarici
borc ehtiyacini va xarici borc xarclorini artirdigini séylomak miimkiindiir.

Kapital qagislart naticolori etibarilo olduqca ¢ox arasdirilan moévzu olmasina
baxmayaraq oslagodar yazi arasdirildiginda bu anlayisin toyin olunmasinda bir fikir
birliyi olmadigr goriiniir. Cox sayda sorhinin olmasi, kapital qagislarim
miioyyonedicilorinin 6lkoalorin iqtisadi vo toskilati strukturlarmna goro miixtaliflik
gostormasi ilo agiglanr.

Kapital qagislar1 anlayisi ilk dofo Kindleberger torafindoan toyin olunmusdur.
Kindleberger (1937), miixtalif qorxular va siibhalor sobabiylo hayata kegirilon kapital
cixislarimi kapital qagislart olaraq xarakterizo etmisdir. Khan va Ul Haque-ys gora

kapital qagislar1 inkisaf etmokdo olan Olkalordon meydana gelon, qisa vo uzun
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middotli portfeli vo ya aktiv kapitallarini ehtiva edon xiisusi sektora aid biitiin kapital
¢ixiglaridir. Bu sorhlor arasinda an ¢ox gobul ediloni iso Diinya Banki torafindon
verilon sorhdir. Diinya Banki (1985) 'ma goro kapital qagislari, xarici aktivlorin
nisbaton doyarini salan vo devalvasiya gozlomosino Sobob olan haddindon artiq
giymatli valyuta goliri, geyri-miiayyanlik yaradan vo real faiz nisbotlorini azaldan
yiikksok va doyison inflyasiya nisbati, yiiksok inflyasiya dovrlerinds monfi real faiz
nisbatlorina yol agan va xarici bore ¢atinlogdiron haddindan artiq qoruyucu siyasatlor
sobobiyls ortaya ¢ixan kapital ¢ixislaridir.

Kapital gagislarinin miisyyon olunmasindaki miixtaliflik 6l¢ii iisullarina da oks
olunmusdur vo forqli Olgli tsullar1 islonib hazirlanmisdir. Kapital gagislarinin
Olgiilmosindo miiayyon fisullar saldo, isti pul vo yanlis gondormo tsullari olaraq
qarsimiza ¢ixir. Balans metoddan kapital giriglori ilo istifadesi arasindaki forgi
Olgarkan, isti pul iisulu, ddonislor balansinda istirak edon qisa miiddstli sarmays
cixislarin1 nozoro alir. Bir bagsqa iisul olan sohv gondormo {isulu, ticarot ortagi
Olkalorin ticarot molumatlarinin miiqayisosi ilo qeyd altina alinmamig sormayo
axinlarini hesablayir.

Kapital ixracinin asas sababi va ilkin sorti 6lkada kapital nisbi artigliligi, onun
yigimuidir. Vo 0, sahibkar manfaati vo ya faiz olds etmok moqgsadile xarica cixarilir.
Qeyd etmok lazimdirki, daxili investisiya defisiti zamanida kapital ixrac1 hoyata
kegirilo bilor. Bu amil hazirki soraitdo do movcud olsada diinya toSorriifatinin
beynalmillosmoast vo globallasmasi, dévlet vo tesarrufat subyektlorinin millli vo
beynolxalq maraqglarinin iist-iista diismasi naticasindo miirokkablosmisdir.

Diinya tasarrufatinda kapitalin beynalxalg harokatine bir ¢ox amillar tosir edir:
Milli igtisadiyyatda bag veran proseslor - asasan istehsalin xiisusi ¢okisinin azalmasi
vo Xidmat sahalorinin xiisusi ¢okisinin artmasi.

IEO-in milli igtisadiyyatlarinda istehsal vo qeyri istehsal saholorinin uygun
nisbatlori (40:60) beynoalxalq xidmot vo mallarin miibadilasi nisbatlorindon (17:83)
xeyli artiq oldugundan artan daxili doyisikliklor 6ziinli beynolxalq miibadilonin
strukturunda vo hacminda 0Oziinii gostorir (inaliyys resurslarinin  6tiirtilmasing

miivafiq olaraq). Qeyd etmok lazzimdir ki, hazirda xidmot «ixracr» siiratlo
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artmaqdadir.

Prognozlar gostorir ki, 2000-ci ildon, artiq ABS-da xidmot saholorindo ¢ahsan
is¢i qiivvost 25% toskil edocok. Daha dinamik inkisaf edon digor saholoro kosmik
olagolor, mahyyo xidmotlori vo kontor avadanligi istehsali, sohiyyos, rekreasiya
xidmotlori vo oylonco, xarici turizm xidmotlori aiddir. Biitiin bunlar iri 6lkolorin
emaledici sonaye mohsullarinin importundan asililigin artmasina dolalot edir. Digor
Olkolorin  «iqtisadi ~ zirokliyi» mahyys resurslarinin  beynalxalq horokatini
siirotlondirmoklo anoloji tomayiillor yaradir. Diinya tosorriifat sistemindo tarazligin
azaldilmas1 mosalalari bu prosesas xiisusi dinamiklik gatirir. Bu masalalor iso dovlat
vo beynalxalq maliyys togkilatlarinin birgs foaliyyati naticasinds hall olunur, bels ki,
onun artim templori mohsul ixraci vo hamginin IEOQ-lorin 1980-90-c1 illarindoki artim
templorini ke¢misdir. Kapital ixracimin yuxaridaki siiratli artimi fonunda onun
beynolxalq miqrasiyasi da siirotlonir.[16, 12]

Indiki vaxtda da imperialist kapital ixraci, monopolist kapitalizmin tomal
xarakteristik xiisusiyyatlorindon biri olmaga davam edir. Xiisusilo 90-c1 illordon sonra
kapital ixraci, fovgolado Olgiiloro ¢atmisdir. Borclandirma, birbasa investisiyalar,
ortaq investisiyalar, "portfel investisiyalar1" imperialist sarmays ixracinin miixtalif
formalaridir. Patent vo lisenziya miigavilalari va satiglari, geyri-barabar ticarat kimi
tisullar do imperialist istismarin forgli sokillorini meydana gotirmir. Homginin
inhisargilar, birbasa investisiya etmadiklori sektorlar1 belo beynalxalq kapitalist bazar
giymotlori vasitasilo asanca soya bilirlor. Imperialist kapital ixracinimn on shomiyyatli
formasini iSo borc vermo, borclandiraraq maliyys kololosdirma metodu meydana
gotirir. Leninin dovriinde oldugu kimi bu giin beynolxalqg monopoliyalarin idars
etdiyi imperializm dovriinds do "Diinya, bir ovuc salomgi dovlat vo bdyiik bir borclu
dovlatlor aksariyyatine boliinmiisdiir", boliinmiis vaziyystdadir. Vo imperializm "bir
ovuc ¢ox zangin 6lkaya ¢ox yiiksak inhisar galir tamin etmok demak™ dir.

Diinon oldugu kimi bu giin do kapital ixract monopoliyasini alinds tutan
baslica gilic imperialist kapitalizmdir. Bu giin diinyamiz XX oasrin avvallari ilo
miiqayisa edilo bilmoyacok godoar ¢ox daha kapitalist bir diinya halina galmisdir.

Tarixi ohvalatlar1 bir yana ke¢misdo imperializmo asili, ya da imperializmin
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miistomloka monopoliyasinin bir halgasin1 meydana gotiron bir ¢ox 6lko bu giin bu va
ya digor soviyyado kapitalist Olkolor movqgesino yiliksolmis voziyyatdadir.
Imperializmo asililiq tomalinda do olsa bu 6lkalards kapitalizmin inkisafi naticasindo
ohamiyyatli bir sarmaya tacriibasi meydana golmisdir.

Belo do olsa, yenoa do global arenada kapital ixraci monopolist imperialist
Olkolorin  xiisusilo do on giiclii imperialist Olkalorin  vo beynolxalq super
monopoliyalarin olindo var. Kapitalizmin geyri-barabor inkisafi qanunu bu giin
ke¢cmisdon daha giiclii vo koskin reaksiyaya davam etmokdadir. Beloco imperialist
diinya olagolor sistemi igorisindo istirak edon oOlkalor vo bu d&lkoalorin  daxili
iyerarxiyast do yenidon vo yenidon formalasmaga davam etmokdadir. Bu ganunun
naticasidir ki bir torafdon imperialist 6lkolor arasi giic tarazliglart yerindon oynayaraq
yeni giic tarazliqlari meydana golib inkisaf etmokdo, digor torofdon do diinya
bazarlarinda imperialist 6lkalarlo bu vo ya bu saviyyada rogabst edon &lkalor tarix
sohnasina ¢ixmus, yeni kapitalist glic markazlori olaraq yiiksale bilor.

Dovriimiizdo kapital ixraci, imperialist hegemoniya vo rogabst miibarizasinin
ondo golon osas formasidir, ya da on basda golon vo xiisusilo koskinlosmis osas
formasidir. "Maliyya kololosdirmo™ siyasoti, imperialist kapital ixracinin an basda
golon vasitosidir. Imperialist sormayo kapitalizmin tobligatcilarmin, burjua vo kigik
burjua liberallarin, sarmayanin Vvo imperializmin ki¢ik burjua reformist
miidafiogilorinin iddia etdiyi kimi Olkalori inkisaf etdirmok iiglin deyil, iqtisadi,
siyasi, horbi asililiq yaratmaq, maliyys baximdan kdlalogdirmak ti¢iin golir. Kapital
ixract diinyanin yenidon paylasma vasitasidir. Paylasim doyiislarindon mohrum bir
kapital ixracina tarix sahid olmamusdir. "Kapitalistlor diinyan1 pisliklorindon deyil,
golir oldo etmok iiciin, onlart bu yola girmoys mocbur etdiyi ii¢lin aralarinda
boliistirlor; vo bu paylasma “kapitala gora”, “gilico gora” reallasir-meta istehsali vo
kapitalizm sisteminda basqa bir paylasma metodu ola bilmaz- "Yani imperialist
paylasima istigamatlonmis ragabst vo hegemoniya doyiislari, kapitalist imperializmin
obyektiv inkisaf ganunlariyla baglhidir vo bu burada "gilic" iqgtisadi, siyasi horbi

giicdiir, on asas1 da kapital giiciidiir.
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Hom imperializmdon oavvalki kapitalizm (sorbast rogabst kapitalizm) tarixi
morhoalasinda, istorso do kapitalizmin imperializm (monopolist kapitalizm)
morhalasinds beynolxalq kapitalist bolgiisiiniin  morkazindo daim inkisaf etmis
kapitalist 6lkolor (kapitalizmin metropollar1) dayanirdi. Iqtisadi {istiinliiklorine
sOykonan siyasi vo horbi agaliglar1 daim inkisaf etmis kapitalist 6lkalora qlobal

bolgiiniin miiayyan edilmasi vo formatlama tarixi {istlinliylinii toqdim etmisdir.

1.3.Qloballagma soraitindo neft ixrac edan kigik 6lkalorin xarici igisadi

foaliyyatindos kapital ixracinin xiisusiyyatlori

Bildiyimiz kimi, kicik 6lkalor shalisi 20 milyondan az olan o6lkalordir. Kigik
inkisaf etmis Olkalor, son bir ne¢o on ildo bdyiikk vo inkisaf etmis 6lkalori bir ¢ox
igtisadi vo ictimai todbirlorlo siralayaraq giiclii performans gostormisdir. BVF
torofindon miiayyan edilmisdir ki, 34 inkisaf etmis iqtisadiyyatdan 23"iniin shalisi 20
milyondan azdir. Bu kigik 6lkalords hazirda adam basina diison goalir, Diinya Iqtisadi
Forumunun global ragabat giicii siralamasinda on iist 5 siradan 4-nii vo BMT Insan
Inkisaf Indeksindoki ilk 20 siradan 14-iinii tutmaqla ilk 15 inkisaf etmis
igtisadiyyatdan 11-ni meydana gatirir.

Kigik olkalora Morkozi Avropada Avstriya aiddir; Benilyuksun ii¢ 6lkasi;
Skandinaviya 6lkalori - Isvec, Danimarka, Finlandiya, hamginin Irlandiya, hansmin
ki, igtisadiyyati qrupun timumi fonunda zaif goriiniir, amma Qarbi Avropada iqtisadi
artminin on yiksak tempi ilo farglonir.

Keg¢misda onlardan bazilari diinya siyasatinda (Avstriya Avstriya-Macaristanin
vaxtinda, Hollandiyallar, Isveglilor) aparici rol oynayirdilar, boazilori koloniyalarin
(Belgika Konqosu, diinyanin har yerindo Hollandiya koloniyalar1) soygunguluguna
moruz qaldilar.

Lakin indi onlarin rolu baggadi. Daha "yeddilik" o6lkalorindon bu 6lkalarin
(yiiksok ixtisaslagdirilmiglar) monopoliyasi oshomiyyatli yerlori tutdu, an bdyiik

monopoliyalarla maggul olmayan bu 6lkalar 6zlari transmilli korperasiya oldular.
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Olkonin maliyye giicii valyutanin sabitliyi, tadiyyo balansi, inflasiya soviyyasi
Vo digar gostaricilorlo miioyyon edilir. Onlart kapital qoyulusuna gdro 100 faiz gobul
edib hansisa sintezlosdiron (kredit gabiliyysti, maliyys planinda etibarliliq) 6lgiiya
gotirsok, onda Hollandiyalilar “ranq siyahisinda” 89 % gostaricilori dordiincii yeri,
Avstriya isa 86 %-lo altinci yeri tutur.

Kigik dovlatlor fenomeninin monbosi asagidakilardan ibaratdir. Birincisi, bu
elmtutumlu sahalords yiiksok payi olan ixtisaslasmis iqtisadiyyatdir. Iqtisadiyyatda
aparici sonaye Olkalorinin transmilli korperasiyalarini shato etmoayan “nis istehsallar”
anlayis1 meydana ¢ixmisdir. Lakin belo “nis” axtarisi resurs bazasiin zoifliying,
homginin yeniliyi monimsayib istehsalin on yeni saholorinds isloyo bilon kadrlar
buraxan niimunovi tohsil sisteminin olmasi tokan verirdi. Tosadiifi deyil ki, iri
Olkolorin transmilli korperasiyalarinin labortatoriya vo elmi morkozlori kigik
dovlatlords yaradilir. Ikincisi, o ixrac oriyentasiyasidir. [45]

Birbasa xarici investisiyanin 6lkadon ¢ixmasi, kicik doviatlar (2013-2015)

2013 2014 2015
Austria 15 567.8 5 065.5 12 399.4
Belgium 18 160.8 | 5009.7 38546.7
Bulgaria 186.7 612.9 86.1
Croatia - 169.4 1934.5 12.6
Cyprus -10971.3 | 1265.1 97183
Czech Republic 4019.2 1619.5 2 305.2
Denmark 7175.5 8 409.8 13 213.6
Estonia 431.2 - 229.8 305.8
Finland -2401.9 - 562.5 -10537.9
Hungary 1868.8 3520.8 1533.2
Ireland 29 025.7 431334 101 616.0
Luxembourg 25282.8 | 23436.7 | 39370.8
Malta 2651.1 2 366.2 - 2145
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Netherlands 69 973.8 55 966.4 113 429.5
Poland - 451.2 19744 2900.5
Sweden 30070.9 8564.0 23716.9
CIS 75182.5 71279.8 30 528.4
Armenia 26.6 16.0 10.7
Azerbaijan 1490.0 3230.0 3259.8
Belarus 245.7 39.0 118.2
Kazakhstan 2 286.6 3638.8 615.8
Kyrgyzstan - 00 0.0 -
Moldova, Republic of 28.9 42.4 16.7
Ukraine 420.0 111.0 - 51.0
Georgia 119.9 406.7 140.9

Manba: UNCTAD

Diinyada bas veran proseslar, qloballasmanin yaratdig: tozahiirlar an ¢ox
kicik olkalorin iqtisadiyyatina manfi tasirlor gostarir. Lakin kapital ixraci
hamisa manfi hal hesab olunmur. Bu bszan pul artighgindan da bas verir.
Ancaq iqtisadiyyati1 ¢atin vaziyyatds olan Kkicik 6lkords pul artighgimin olmasi
cox az hallarda miimkiindiir. Bu baximdan Azarbaycan, Giirciistan, Ukrayna,
Qazaxistan kimi Kicik olkalordon xarica investisiya axinlar1 bas verir,
investorlar pullarim itirmak istamirlor, ona goro do digar olkalorda kapital
qoyuluslar: hayata kegirirlor.[9, 14]

Tobii ehtiyatlar vo bu manbalordon gidalanan sektorlar iimumiyyatlo yiiksok
rantabilitesi olan, sarmays six, eyni zamanda xarici ticarot balansinin {izarinds
ohomiyyatli agirligi olan vo dovlstin iqtisadi golirlorina shamiyyatli gatqisi olan
foaliyyotlori ohato edir. Igtisadi bdyiimenin lokomotifini meydana gotiron enerji
qaynaqlari, bu gqaynaqlarla olageli investisiyalarin hacmi vo bu faaliyyatlorin
igtisadiyyata ugur miiddatlorinin uzunlugu bu foaliyystlorin davami vo bunlarla

alagadar giymat doyisikliklarine qarst hassasligr artirir.
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Kigik dlkalor xarici iqtisadi foaliyyatlorini xarici fond vo valyuta bazarlarinda
omoliyyatlarda istirak etmok ti¢iin, hom do sahibkarliq manfaat aldo etmok moqsadilo
kapitalin ¢ixarilmasinin yolu ilo do hayata kegirirlor. Xarici igtisadi foaliyyatin hoyata
kecirilmosi zamani Olkonin rezident vo qeyri-rezidentlori arasinda miigavilo
miinasibotlori yaranir. Xarici iqtisadi foaliyystin noviindon biri olan beynalxalq

investisiya amokdasligi kapitalin 6lkalor arasinda harokatini nozordo tutur.

Asagidaki codvoalds neft ixrac edan kigik 6lkalorin bazilori gostorilmisdir

Olko Umumi Adambasina Tarix
(giinliik barel) (illik litr)
Qatar 1,232,000 36,633 2012
Norveg 1,218,000 14,966 2013
Olcozayir 1,158,000 1,798 2012
Qazaxistan 1,365,000 4521 2012
Oman 833,400 15,333 2013
Azorbaycan 811,300 4,959 2012
Liviya 735,000 7,106 2013
Danimarka 136,600 1,427 2013
Belcika 54,900 305 2013
Hollandiya 48,820 169 2013
Yunanistan 1,863 10 2013
Macaristan 1,485 9 2013
Cexiya Respublikasi 464 3 2013
Slovakiya 186 2 2013

Moanba: http://world.bymap.org/OilExports.html saytinin malumatiarindan gétiiriilmiisdiir
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Norveg - Qorbi Avropada enerji resurslarinin osas ixracatgilarindan biri kimi
imumi qaz istehlakinin 16%-ni vo xam neft todariikiinii 20%-ni  Avropa Birliyi
olkalorina tamin edir.

Norvegdon edilon xam neft (+70.9%) vo tobii qaz kondensatlari (+ 10.4%)
ixracat1 2016-ci ilin dekabr ayinda illik 8.5% artimla 72.52 kron milyard oldu. Buna
qarst, tobii qaz ( -2,9%) va gomi va neft platformalari (-6,4%) li¢iin ixrac asag1 diisdii.
2016-c1 ilin yanvar-dekabrinda ixracat ovvolki ilin eyni dovriino goro 10,6 %
nisbatinds azalaraq 747,14 milyard kron milyard manat olmusdu.

Norveg, 2016-ci ilin iiglincii riiblindo 28191 milyon kron mablaginda sormays
Vo cari amoaliyyatlar hesabinda miisbot saldo qeyd etdi. Norvecgdoki kapital harokatlori
2005-ci ildon 2016-ci ilo godor 73451.47 milyon kronu &torok 2014-ci ilin ilk
riiblindoki 166636 milyon krondan an yiiksok Saviyyasine ¢atmisdi. [48]

180000

. 160000
' 140000
120000

100000

80000 g
60000
D D 40000
— D D /| — L I3

Jan 2014 Julzo14 Jan 2015 Jul2015 Jan 2016 Jul 2016

Manba: http:// tradingeconomics.com

Norve¢ miiossiSalorinin investisiyalar1 Litvada ardicil olaraq artir vo 2014-ci
ilda y1g1lmus birbasa xarici investisiyalar yenidon artib 803 milyon avro qazandilar.

2013-ci ildo birbasa xarici investisiyalar (544,79 min. avro) 35% Litvada bu
2012-ci illo miiqayisads on az 353,28 min. avro toskil edib. Buna baxmayaraq, norveg
investisiyalarinda timumi azalma sabit galib vo bu, 12,16 milyon avroya cataraq
biitlin investisiyalarin 8,4% togkil edib, homg¢inin xarici investisiyalar arasinda
boyiikliiyiine gora 5-ci yerdo idi. [49]

Qotorin investisiyalart Qorb diinyasi da daxil olmagla getdikcs biitiin diinyani

ohato edir, eyni sobabdon dolayisi ilo Homasi da maliyyolosdirir. Baxmayaraq ki,
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Homas faktiki olaraq orob diinyasinda tok vo tocrid olunmusdur, onun sponsoru
diinyanin on zongin 6lkosidir.

Bloombergin moalumatlarinda bildirilir ki, Harrodsu oldo etdiyi andan Qatar
Investment Autority (QIA) 2010-ci ildo 413 milyon dollara yaxin sarmays qoyub,
boyiik monfost oldo edir. Bundan basqa, Qotorin Total SA, habelo Volkswagen,
Porsche Automobil Holding SE va Glencore PLC kimi bazi neft sirkotlorindo pay1
var. Bununla yanasi, Qoatorin tohsil fondu, elm vo ictimai inkisaf Barselona Futbol
Klubunun sponsorudur, QIA IA Pari Sen-Jermenin sahibidir. Qotor do amerika
istehsali olan silahlarin alinmasinda boyiik tocriiboyo malikdir. Business Insider 6ton
hofto bildirib ki, Qator bu yaxinlarda 11$ mird. doyarindo ROM Patriot vo Apache
helikopterlori sistemini oldo edib. Lakin ziddiyyst var burada, ¢iinki Qator, 6z
miittofiqi ABS-dan asilidir, amma digor torofdon do Doha da Homas ilo six olago
saxlayir. [49]

Qator Yaxin Sorgin arab dovlotlori arasinda Belarusiya iqtisadiyyatina oan iri
investorlardan biri sayilir. Bir ¢ox hallarda bu onun sayasinds aldo edilmisdir ki,
gotorlilor Belarusiyanin investisiya perspektivlarine inandilar vo belo omokdashigin
davam etdirilmosi iiglin kifayat Qodor konstruktiv baxirlar. Bu 06lkods osas
investisiyalar otel biznesina qoyulmusdur.

2016-c1 ildo Qotor miistaqil investisiya fondunun yaradilmasi barods elan
etmisdir, asas mogsad xaricdo perspektivli aktivlerin alinmasidir. Yeni fond Doha
Global Investment adlandirilacaq vo onun hacmi 12 milyard dollar tegkil edacak.
Lakin bu ragem son deyil, - va, ¢ox giiman ki, artacaq. Hor halda, fondun sahmlori
Dohada birjada artiq planlasdirilib ki, olave ii¢ milyard dollar qazanmaq imkani
veracak.

Qotor, 2016-ci ilin {iglincl riibiindo 3311 milyon rialliq sermays vo cari
omoliyyatlarda miisbot saldo geyd etdi. Qatordoki kapital harokoatlori 1994-cii ildon
2016-c1 ilo godor -27444.95 milyon riala catd1 vo 2016-ci ilin ikinci riibiindo 10813
milyon rialla on yiiksok Saviyyasina catdi. 2011-ci ilin dordiincii riibliinde -227805

milyon rialla an asag1 saviyyasini gerids buraxdi. [48]
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90-ci illordo Danimarkanin inkisaf etmis Kkapitalist Olkoalorino kapital
qoyuluslarinda miithiim doyismo bas verib. 1995-ci ildo ABS-da kapital ixraci siiratlo
genislonir. 1992-ci ilo gadar bu 6lkays birbasa kapital qoyulusu nisbaton az idi, bu da
kapitalin ABS-a girisino mane téradon krona nisbatds dollarin kursunun ytiksalmasi,
is¢i qiivvasinin baha olmasi vo diger sortlorlorle bagli idi.

Uzun miiddet Danimarka firmalarinin investisiya foaliyyati osason Qarbi
Avropa oOlkoalorindo comlonmisdi. Buna cografi yaxinliq, Danimarka vo Qarbi
Avropa dovlatlori ilo ananavi tesarriifat alagelori, tarixi beynalxalg amok bolgiisii vo
Qoarbi Avropa Olkalarinin iqtisadiyyatlarinin qarsiligl bir birini yiiksok tamamlama
doracasi kimi olverisli amillor sorait yaratmisdir. "Umumi bazarin" 6lkalorinda tokca
Danimarka sirkotlorinin filiallarinin saxoalonmis sistemi deyil, hom do ¢oxsaylh
miistorok miiassisalor mévcuddur.

Xarici igtisadi ticarat alagelori Danimarkanin iqtisadi inkisafinin katalizatoru
olmusdur. Onlar 6lkods saxoalonmis struktur vo mexanizmlorin formalasmasi ti¢iin
foal tosir gostarirlor, ilkin kapitalin yigilmasinin sorait yaradir, danimarka biznesindo
rogabot miihitinin yaradilmasi vo bazar motivasiyasinin toyin olunmasi, onun
sahibkarligin diinya tacriibasine yiyalonmasine komok edir.

Beloliklo, Danimarkanin Milli bankinin malumatina gors, 2005-2015-ci illorda
danimarkanin birbasa xarici investisiyalart 494 milyard kron togkil etmisdir.

Danimarkanin birbasa xarici investisiyalar1 2015-ci ilds 6,7 milyard dollar olmusdur.

[48]
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Neft ixrac edon Yunanistan, Hollandiya kimi kigik Olkolorin do kapital
ixracinda 6z meyllori moévcuddur. Yunanlar asason cografi yaxinligi vo asagi vergi
sobabindon Bolgaristana investisiya yatirmaga iistiinliik verirlar.

Yunanistanin Sofiyadak safirliyinin iqgtisadi va ticarat islari tizro s6basi 6ziiniin
illik hesabatin1 dorc edib. Yunanlar 2014-ci ildo 2,49 milyard avro ilo Bolgaristanda
xarici investisiya boytikliiytine gors liglincii olub.

Molumata gors, 2012 vo 2013-ci ildo 2,75 mlrd. avrodan 2,58 mird. avroya
kicik azalma geyds alinib.

Hazirda Hollandiya xaricdo investisiyalarin hacmino goro altinci yeri vo
adambagina diison kapital ixraci iizro diinyada dordiincii yeri tutur. Hollandiyanin
xarici investisiyalarinin asas hissasi Avropa ittifaqi 6lkalarinds comlonib. Hollandiya
Al dlkaloring kapital qoyulusunun miitloq hacmine gore Boyiik Britaniya, Almaniya
Vo Fransadan sonra dordiincii yeri tutur.

Hollandiyadan osas investisiya axinlart Belgika, ABS, Almaniya, Boyiik
Britaniya, Fransada comlonib. Fortis sirkati torofindon belgika Generale Bankinin
sohmloarinin  nozarat paketlorinin  alinmasi, “AKZO-Nobel” sirkati torafindon
Britaniyanin Courtaulus sirkatinin aldo olunmasi, homginin “Axold” konserni
torofindon  Amerikanin  Giant Foods supermarketlor sabokasinin alinmasi
Hollandiyanin an bdyiik kapital qoyuluslari sirasina daxildir.

Britaniya sirkoti CrossBorder Capital-in molumatina goro 2015-ci ilin yanvar-
mart ayinda Qazaxistandan kapital axin1 752 milyon dollar toskil etdi.
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KazTAQ agentliyinin sorgusuna asason alinmis sirkst hesablamalarina asasan,
2015-ci ilin yanvarinda olkodon kapital axini 923 milyon dollar, fevralda —314
milyon dollar toskil etdi, martda iso o 485 milyon dollar kapitalin daxil olmas1 avaz
olundu.

CrossBorder Capital-in molumatina gors, 2014-cii ildo Qazaxistandan kapital
axini 4 753,3 milyon dollar toskil etmisdi.

Biitovliikdo, sirkatin giymotlondirilmalorino gore, daxil olaraq 1995-ci ildon
2014-cii ilo kimi Qazaxistandan timumi kapital axin1 60 893,8 milyon dollar togkil
etmisdi[36]. Qazaxistandan brbasa investisiyalarin xarico imumi axini1 2015-ci ilin
birinci riibiindo 761,91 milyon dollar toskil etmisdi, Milli Bankin malumatlarina
istinadon LS-in maliyys jurnali bildirir. Noticoys goro 2014-cii il birbasa
investisiyalarin xarico axin1 $3,244 milyard toskil etmisdi.

Qazaxistandan investisiyalarin axini birinci 6lko — bu Boylik Britaniyadir.
2015-ci ilin birinci riibii arzindo Qazaxistan investorlar1 bu 6lkays 206,81 milyon
dollar birbasa investisiyalarin axin1 qoydular. Ikinci yerda Kipr yerlosdi. Qazaxistan
investisiyalarinin hacmi Yanvar-mart arzindo 158,54 milyon dollar, biitiin kegoan il
arzinds 273 milyon dollar togkil etdi. Sermays qoyulmus Olkalorin iiglinclisii —
investisiya alan Niderlandlardir. ilin baslangicindan bu 6lkays 82,52 milyon dollar,
2014-cii il orzinds isa 422,57 milyon dollar pul axinlar1 yonoldilmisdi.

Qazaxistanlilar 2014-cii ilin baglangicindan Tiirkiyoys 72,68 milyon dollar
investisiya qoydular. Halbuki 2013-cii ilin naticasine gora, bu O6lkadon birbasa
investisiyalarin axmni yalniz 6,25 milyon dollar toskil edirdi. Besinci yerdo Almaniya
yerlosdi, 2014-cii ildo comi 37,61 milyon dollar idi.

2014-cii ilin birinci {i¢ aymn naticasine goro, Rusiyaya birbasa investisiyalarin
hacmi 2015-ci il 58,04 milyon dollar taskil etdi. Bu halda Rusiya Federasiyasinda
2014-cii ildo Qazaxistanlilar 110,75 milyon dollar birbasa investisiya yonaltdi.
Irlandiya vo ABS yeddinci vo sokkizinci yerlordodir. Qazaxistan sakinlori hesabat
dovrii ticiin Irlandiyaya 2015-ci il 45 milyon dollar yonoaltdilor, 2014-cii ildo —21,8

milyon dollar idi. ABS-in payina 2015-ci ilin birinci riibiiniin naticasSine goéra 20,15
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milyon dollar Qazaxistan investisiyast oldu. Halbuki 2014-cii ildo birbasa axin
pullari hacmi 57,52 milyon dollar saviyyads idi.

Qazaxistandan on kigik investisiyalar Kayman adalar1 (Britaniya adalar1) vo
Cin kimi belo 6lkolora oldu. 2015-ci ilin baslangicindan yalniz 15,78 milyon dollar
Kayman adalarina vo Cina 7,70 milyon dollar investisiyalar qoyuldu. Bu halda 2014-
cii il naticasino goro, adalara 22,05 milyon dollar, Samaya —76,43 milyon dollar
“cixarildi”. [37]
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II FOSIL. BEYNOLXALQ IQTISADIYYAT SISTEMINDO
INVESTIiSiYA RESURSLARININ BEYNOLXALQ HOROKOTININ
KOMPLEKS QiYMOTLONDIRILMOSI.

2.1.Transmilli kapitalin faaliyyat cografiyasiin vo mexanizminin tohlili

Owvolco transmilli kapitalin no oldugunu doqiq basa diismok lazimdir. Bu,
miiassisonin kapitalinin horokati prosesidir, bu prosesds bu kapital bir nego 6lkoni
birlosdirir vo onlarin orazisindoki bazarlarda 6z yerini tutur. Transmilli Kapital (TK)
mohsuldar qiivvalari yerlosdirorkon nisbi {istiinliiklorin miigayisasinin naticalarine
asaslanarag, monsoyi oldugu 6lkasindon konarda, qlobal miqyasda foaliyyat gostorir.
Bunun tasiri naticasinda xarici ticaratin genislonmosi istehsal hocminin artimini xeyli
qabagqlayir.

Istehsali hom ayri-ayr1 &lkolor, hom do biitdvliikde diinya iqtisadiyyati
miqyasinda inhisarlagdiran transmilli kapital son on illiklar orzinds tez bir zamanda
giic topladi. Transmilli korperasiyalar istehsalin global kapitalist sisteminin ayrilmaz
torkib hissasi oldular, hatta senaye kapitalist 6lkalorinin da suverenliyini pozan va
issizliyin artmasi, demokratik hiiquqglarinin mohdudlasdirilmasi ilo isgilorin hoyat
Soviyyasinin asagi diismoSino birbasa tohdid edon real giico c¢evrildilor. Bu
monopoliyalarin faaliyyati bir ¢ox miiassisalorin baglanmasina, yiiz minlarlo is¢inin
isdon azad olunmasina gotirib ¢ixartdi.

Transmilli kapitalin mogsadi, milli dovlatlorin yalniz kapital qoruma toagkilat
olaraq konfiqurasiya edilmasidir. Kapital ehtiyatlarinin geyri-kafi oldugu dévrds, bu
tocriibani tomin etmok tigiin xalq dovlatlorlo davam etdirdiyi birlik alagesini artiq tork
etmo noqtasine galmisdir. Milli dovlatlor tarixi miiddstdo meydana gatirdiyi ictimai
dovlot olma haqqm voa ictimai qazanclari bir-bir aradan qaldirmaq vo istismar
sahalorini genislondirorok monfooti maksimallagdirmaq istoyirlor. Transmilli kapital
bu xiisusiyyati ila klassik imperializm tarifini doyisdiran, yada bu tarifi an azindan bu

giin yeni formasiyla tokrar miizakiro movqgeyina gatiron yeni bir xiisusiyyat kosb edir.
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Transmilli kapital milli dovlatlorin oli ils, yada 6zbasina 1919-cu illardan bu
giino godor miixtalif beynalxalg birlik vo konsorsiyalar meydana gotirmis vo bu
cohdlorinin hamisina da “Qloballasma” adim1 vermisdir. ICC (Beynoalxalg Ticarat
Palatas1), OECD (Iqtisadi Inkisaf vo ®mokdashq Toskilat:)), WTO (Diinya Ticarot
Toskilat1), NAFTA (Simali Amerika Sorbost Ticarot Sazisi); APEC (Asiya - Sakit
okean Igtisadi ©mokdasliq), AB (Avropa Birliyi), Gatti (Gomriik Tariflori vo Ticarat
Umumi Sazisi) isa bu birlik vo konsorsiyalar arasinda on genis ahatoli saholoridir[8,
12].

Kapitalizmin an shamiyyatli masalalarindan biri olan galirliliyin asagi diismasi
sobobi ilo kapitalin beynolxalq bazarlara g¢ixarilmasi, kapital ixracit yolu ilo yeni
investisiya fiirsatlorina imkan yaratmisdir. Ucuz tabii gaynag vo amok imkanlarinin
goalirliliya tosiri shamiyyst dasiyr. Bu imkanlardan yararlanan sirkoatlor, imumiyyatlo
6z Olkoasindo monopolist movqeya sahib boyiik sirkatlordir. Qloballasmadan sonra
istehsalin par¢alanmasi prosesi bu bdyiik sirkatlorin istehsalin miixtolif addimlarini
miixtalif Olkolordo reallagdirmasi hom kapitalin, hom do istehsal edilon &lkodo
istehsala gatilan ortaglarin siyasatlorini aralarindaki golir birliyini giidorok miiayyan
etmosino sobab olur. Bu sabablo sirkat vo kapitalin transmillilogsmasi marhalasine
kecilir. Sirkatlorin transmilli marhoalosino kegislori birbasa xarici investisiyalarin
genislondirilmoasi, beynoalxalq birlosmo vo satin almalarin artmasi firmalar arasi
transmilli strateji ittifaglarin artmasi ilo siiratlonmisdir. Bu sirkatlor milli yoxlamadan
izolo edilmis iqtisadi nizam {izarindo séz sahibi olan sirkatlor halina goliblor. Indiki
vaxtda birbasa xarici investisiyalarin shomiyyatli bir gismini tomsil edon transmilli
sirkatlorin say1 82.000-9, Xarica bagl olan sirkatlorin say1 810.000-9, isgilarinin say1
77 milyona ¢atmisdir [23, 8].

UNCTAD-a goro transmilli sirkatlar; rohborlik markazlorinin 3 6lkodon gox
olmasi, istehsal, satis vo marketing kimi iqgtisadi foaliyyatlori forqli bolgalords
reallagdirmalar1  sobobiylo beynslxalq sirkstlordon ayrilir. Xarici investisiyalar
baximindan aparilan giymotlondirmadon forqli olaraq, transmilli sirkatlorin
transmillilik indeksi ilo giymatlondirildiyi bir siralama aparilir. Transmillilik indeksi

igtisadi odobiyyata goro belo aciglanir: ilk olaraq xarici aktivlorin imumi aktivlora
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nisbati, ikincisi, xarici satislarin Gimumi satislara nisbati vo son olaraq xarici
moasgullugun imumi moasgulluga nisbati hesablanarag, alinan nisbatlorin orta giymati
almir. Transmilli sirkotlorin on bdoyiklorini ehtiva edon codval xarici aktivlar
siralamasiyla birlikdo transmillilik indeksi siralamasi ilo har ilo aid olarag UNCTAD
torofindon noasr olunur. 2013-cii il UNCTAD molumatlarina gora; xarici aktivlor
siralamasinda ilk sirada olan General Electricin transmillilik indeksi 48.8 % ikon,
xarici aktivlords ikinci sirada olan Royal Dutch Shell sirkoti transmillilik indeksi
72.8% oldugundan transmillilik baximindan baxdiqda daha iist sirada istirak edir.

Bir sirkotin “transmilli” olaraq adlandirmasi iigiin, gaynaglandigi 6lko
xaricindo, iki vo ya daha c¢ox Olkodoki faaliyyotlors istiinlilk vermasi vo sirkot
rohbarliyinin gorar vermados regional vo global imkanlar1 vo variantlari nozors almasi
lazimdir. Masslon, yalniz Azarbaycanda faaliyyot gostoron vo daxili bazara yonalmis
istehsalda olan bir sirkat, no godor boylik olursa olsun, “transmilli” deyil.

Buna qarsiliq, istehsal, arasdirma-inkisafetdirmo, satis kimi mosalolordo
Avropa, Yaxin Saorq va Orta Asiya kimi dlkalarle yaxin slags icinds olan va atacagi
addimlar1 bu o6lkolordoki foaliyyetlorini bir biitlin olaraq istifado edorok miioyyon
edon bir sirkat, “transmilli” dir.

Bu xarakterli ticarot sirkotlori, kapitalizmin inkisafi prosesindo ortaya cixdi.
Ancaq bu sirketlorin istisnalar olmaqdan ¢ixaraq ohomiyyot gazanmalari, XIX osrin
son riiblinds bas verdi.

Ikinci Diinya Miiharibosino qador, ABS vo Avropa mongali kapital, biitiin
diinyada xammal, neft, miixtolif istehlak mallar1 vo bazarin arxasinca gedorak,
faaliyyatlorini bir ¢cox 6lkays yaydi.

Ikinci Diinya Miiharibosindon sonraki 20-25 illik dévrdo diinyaya ABS
mongali transmilli sirkotlor hakim 1di. 1960-c1 vo 1970-ci illordo kompiiter
texnologiyasinda boyiik addim ilo naqgliyyatda vo rabitodo bas veron siiratli inkisaf,
transmilli sirkotlorin inkisaf prosesini daha da siiratlondirdi.

1970-ci illoro godor diinya iqtisadiyyatinda inkisafin osasinda beynslxalq
ticarot dayanirdi. 1980-ci illordon etibaron transmilli sirkotlorin basqa O6lkolordoki

investisiyalar1 diinya iqtisadiyyatinin holledici xiisusiyyati oldu. Xiisusiloa 1990-c1
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illorin ikinci yarisindan az inkisaf etmis 6lkolordo quruculuq islorilo bagli transmilli
sirkot investisiyalarinda boytik artimlar olmaga basladi.

1970-ci ildo diinyada 7 min transmilli sirkot vardi. 1995-ci ildo onlarin say1 39
mini kegmisdi. Bu sirkoatlorin 95%-1 inkisaf etmis kapitalist 6lkolorindo yaradilmisdir.
Bu sirkeotlorin diinya miqyasindaki sirkotlorinin vo ya torofdashginin say1 iso 270
mindan artiqdir.

Bu transmilli sirkatlor i¢indo az sayda sirkot boylik bir giico malikdir. 1992-ci
ildo on boyiik 100 transmilli sirkotin iimumi aktivlori 3,4 trilyon dollar idi. 1999-ci
ildo General Motorsun satiglar1 161,3 milyard dollar, Daimler-Chryslerin satislar
154,6 milyard dollar vo Ford Motorun satiglar1 da 144,4 milyard dollar idi. Bu 39 min
sirkotin on topoadoki 1 faizlik hissosi, diinya miqyasindaki xarici kapital
investisiyalarmin 50%-don ¢oxuna malikdir.

1990-c1 illorin ovvellorindo bu sirkotlorin  vo torofdasliglarinin  diinya
miqyasindaki satiglari, diinyanin timumi ixrac rogomlorini agmigdir. Diinyanin on
boyiik transmilli sirkatlori, Sell, Exxon, IBM, General Motors, General Electric,
Toyota, Ford, Hitachi, Soni vo Mitsubishidir.

1990-c1 illarin ikinci yarisinda transmilli sirkotlorin timumi mosgullugu 73
milyon nofor idi. Yalmiz General Motors sirkotinin islotdiyi is¢i say1r 756 min idi.
Bunlarin 270 mini iso ABS xaricindoki ortagliglarda caligirdi.

Nestle sirkotinin 6z Olkosi xaricindo orzaq sahosindoki torafdasliq 203 min
nofor, Philips 6z 6lkosi xaricindo elektron investisiyalarinda iso 200 min nofor
calisirdi.

Sell sirkotinin illik {imumi satislari, Iranin bir illik milli golirina borabordir.
Sell sirkoti, 50 6lkado neft ¢ixarmaqda, bu nefti 34 6lkodo zavod edir vo 100 6lkodo
bu mohsullar ticarat edir. 1990-c1 illarin ikinci yarisinda Shellin is yerlorinds 117
min nofor calisirdi. Bunlarin 85 mini, sirkot kapitalin qaynaqlandigi Hollandiya vo
Ingiltora xaricindoydi.

Mitsubishi vo General Motors sirkatlorinin illik satiglari, Tiirkiys, Danimarka
vo Portugaliyanin milli galirlorinin comindon daha ¢oxdur. Diinyanin an boyiik 100

iqtisadiyyat1 51-1 transmilli sirkatlor, yalniz 49-u 6lkslardir. Diinyanin an boyiik 200
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transmilli sirkotinin imumi satiglart diinyanin 191 6lkosinin avvalki siradaki ilk 9-u
yerda galan 182-sinin timumi iqtisadiyyatlarindan boytikdyir.

Transmilli sirkotlor miioyyon mal vo xidmaot istehsalinda diinyaya hakimdir.[8,
19]

Diinyanin on bdyiik bes avtomobil vo yiik masini istehsalcisi, diinyadaki
motorlu vasitas satiginin toxminan 60%-ini nozaratlori altinda saxlayir.

Diinyanin an bdyiik bes neft sirksti, bu sektorda diinya bazarinin 40%-don
daha coxuna malikdir. Kimya sektorunda aparici bes sirkotin diinya bazar1 i¢indoki
pay1 35%-dir.

Elektron vo polad sektorlarinda, an boyiik bes sirkstin diinya bazari i¢indoki
pay1 50%-don ¢oxdur. Elektronika sahasinds 23 transmilli sirkstin diinya bazarindaki
pay1 isa 80%-dir.

Bu giin diinyaya inkisaf etmis 6lko mongali transmilli sirkotlor hakimdir.

Maliyyo sektorundaki transmilli sirkatlorin oynadigi rol iso getdikco daha cox
ohomiyyot kosb edir. Az inkisaf etmis Olkolordo ddvlot kosirlorinin artmasi vo
borcdan sonra transmilli maliyys sirkotlori (banklar, sigorta sirkotlori, vo s) rol
oyaniyir. Bunlar da inflyasiya, investisiya, saolom faizlori kimi masalalords boyiik bir
giic oldo edir.

Belo boylik iqtisadi giicli olindo saxlayan transmilli kapital, tobii olaraq,
Olkalorin iqtisadi siyasatlorinin miioyyonlosdirilmasinds do tosirli olmaq istoyir vo
olur.

Beynolxalq Valyuta Fondu (BVF), Diinya Banki vo Diinya Ticarat Toskilat
ilo birlikdo c¢alisan bu togkilatlar, o©lkolorin suverenliyinin osas dayaq vo
gostaricilorindon biri olan pul kosmo isino do qarisir, bu massloni 6z nozaratloring
alr.

Transmilli sirkatlor, diinyanin har torafinde oyunun qaydalarimi 6zlori qgoymaq
istoyir. Milli dovlstlorin 6z xalglarinin maraqlar istigamatindo ¢ixaracaqglarit miixtolif
manealar, transmilli kapitalin harokat sarbastliyini mehdudlasdira bilar.

Bu sobobls, Ikinci Diinya Miiharibesindon sonraki dovrde beynalxalg

toskilatlarin osas vozifolorindon biri, ticarstin sorbostlosdirilmosi ii¢iin - milli
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dovlatlorin ¢ixaracaqlart maneslorin aradan qaldirilmasi oldu.

Bu tosobbiislor ovvolco Gomriik vo Ticarat Umumi Miiqavilosi (GATT)
vasitosilo hoyata kegirilib. GATT qisa bir miiddot avval Diinya Ticarat Toskilatina
cevrilib. Bu giin Diinya Ticarot Togskilatinin osas vozifosi, transmilli sirkotlorin
sarbost foaliyyot gostoracoklori miihiti yaratmaqdir. Bu iso milli dévlstlorin giiciiniin
va rolunun sistemli bir sokildo azaldilmas1 demokdir.

Bir sirkot niys transmilli bir xarakter qazanir? Golirini uzun perspektivda
maksimallasdirmaq tigiin. Transmilli sirkotlorin goalirlorini uzunmiiddatli artirmasinin
yolu asagidakilardir: [38]

v' Daha ucuz xammal manbaloring ¢atmag;

v" Daha keyfiyyatli vo ucuz omokdon istifado etmok;

v Homkarlardan va fahla qoruyucu qanunvericilikdon xilas olmag;

v’ Otraf miihit mdévzusundaki mohdudiyyatlordon vo is¢i saglamligi vo is

tohliikasizliyi masolosindoki 6hdsliklordon gagmag;

<\

Boazi oOlkalorin yaratdigi miixtalif togviglordon (pulsuz orazi, asagi qiymatlo
elektrik vo su tomin olunmasi kimi) faydalanmag;

v' Bazarlarda daha tosirli olmaq vo hakimiyyat qurmag;

v Istehlake1 toskilatlarinin cox zoif oldugu soraitds, inkisaf etmis 6lkolordo
istehsal1 vo satilmasi gadagan olan mohsullari istehsal etmok vo ticarat etmok;

v’ Miixtalif yeni mohsullarin istehsalin1 vo satisini sinaqdan kegirmok;

<

Yiiksok gazancla mal sata bilmok;
v' Daha az vergi vermok va ya heg vergi vermomokdon Kkegir.

Transmilli sirkstlor, ucuz vo davamliligi olan xammal resurslar1 {lizerindo
miixtolif formalarda hakimiyyot qurur. Bu mogsadlo lokal miiharibolor ¢ixarmaqda,
dovlot cevrilisi  etmokdo, milli dovlotlorini  zoiflodocok  miidaxilo  vo
istiqgamatlondirmolor aparilir.

Xarakterli omayini ucuz etmayin, fohlo qoruyucu qanunvericiliyi tasirsiz hala
gotirmayin vo homkarlar ittifaqlart zaiflotmoyin vo ya mohv etmoyin do miixtalif
yollar1 var. Bunlardan biri, sarbast bolgalardir.

“Sorboast bolga”, isogotiiranlor liclin tam bir “sorbostlik™, fohlalor {i¢iin iso on
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osas hiiquqlarda da tam bir qadaga vo mohdudiyyat sistemidir. Isogdtiironlor iigiin
“sarabastlik™ artdiqca, iscilorin “sarbastliyi”, hiiquq ve azadligqlart mehdudlasdirilir.

Birlosmis Millatlor Togkilat: 1980-ci illarin sonlarinda inkisaf etmokds olan 60
0lkado 200 -5 yaxin sarbast bolgs oldugunu vo hazirda sorbast bolgs olan 6lka sayinin
70-5 ¢ixdigimi bildirir, ancaq imumilikds sorbost bolgo sayini vermomisdir.

Beynolxalqg ©Omok Togkilatt (BOT) 36 olko ilo bagh apardigi todqigatda,
oksoriyyatini qadinlarin togkil etdiyi 6 milyona yaxin iscinin sorbast rayonlarda
calisdigim bildirir.

Sorbast bolgolor yeni is imkanlar1 yaratmir. Normal olaraq daha yaxst omok
haqqt va 1s soraitlori tomin edacak is imkanlari, sarbast bolgalora siirtigdiirtir. Sarbast
bolgalor, bir-birindon xarici kapital ¢okmok istoyon az inkisaf etmis Olkolorin, ilk
novbado, fohlo hiiquq vo azadliq fodakarliq etdiklari geriys dogru vo ya dibo dogru
bir yarigin vasitosidir.

Sorbast bolgolorin on amansiz sokilds totbiq olundugu 6lkolorin basinda, Cin
Xalq Respublikasi, Malayziya vo Conubi Koreya galir.

Cindo “xiisusi iqtisadi zona” vo ya “agiq sohor” adi verilon regionlarda
milyonlarla fohls isladilir. BOT, 36 6lkodoki azad zonalarda ¢alisanlarin sayina dair 6
milyonlug prognozunun 3,5 milyonu Cindoki dord sarbast regiondadir. Bazi manbalar
Cindoki xiisusi iqtisadi zonalarda vo acgiq sohorlordoki is¢i saymnin 60 milyonu
kegdiyini irali siiriir. Bu miiassisolorde hamg¢inin ¢ox sayda mohkum isladilir.

Malayziya, xarici kapital ¢okmok {iciin sendikal hiiquqglarin agiq sokildo
qadagan olundugu 6lkalarden biridir. Bu 6lkado azad zonalara dair ilk ganun 1971-ci
ildo ¢ixarilib.

Malayziya hakimiyysti, iqtisadi bdylimoyi hoyat kegirmokdo elektronika
sektoruna TUstiinlik verdi vo bu sahado homkarlar ittifaglarmin toskilatlanmasini
1974-ci ildo gadagan edib.

Hazirda bu 6lkads yeddi sorbast bolgs var. Elektrik vo elektronika sirkatlori
sarbost regionlarda mosgullugun 65 faizini yaradir. Sorbost bolgolordo ¢alisan isci
say1 125 mindir.

Homkarlar ittifaglarinin saylori vo beynolxalq sahadoki tozyiglor naticasindo
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elektron iscilorinin homkarlar ittifaqgina birlosmo gadaga 1988-ci ildo aradan
qaldirilib. Ancaq sorbost bolgolordoki sirkotlor, basqa olkolora getmok tohdidini
istifado etdikdon sonra bu Qorar iki hofto sonra doyisdirilib vo homkarlar ittifagina
birlosmo qadaga yenidon gotirilib.

Malayziyanin sorbast regionlarinda minimum omok haqqi totbiq olunmur.
Qadinlarm geco calismasina dair qadaga logv olunub. Is tominat1 yoxdur. Miiveqqati
sonotkarliq genis yayilmigdir. Normal hoftolik is miiddoti 48 saatdan artiqdir vo ¢ox is
mosalosindo mohdudiyyat yoxdur. Bozi hallarda, 8 saatliq giindoslik isdon ¢ox sokkiz
saatliq ¢cox ig goriiliir.

Meksikadaki sarbast bolgolords iso 600 mindon ¢ox is¢i calisir. Normal
sartlorda digor bolgalords qurulacaq zavodlar sarbast bolgalara ¢akilmisdir.

Tirkiyada 1970-ci illordeki miizakiralorin ardindan 1985-ci ilde Sarbest
Bolgolor Qanunu ¢ixarilmigdir. Hazirda Tiirkiyado 17 sorbost bolgo var. 8 sorbost
bolgo do yaranma prosesindodir. Foaliyyotdoki sorbast bolgolordo 15 mindon ¢ox
adam c¢alisir.Bu sorbost bolgolords 10 il miiddsting totilo qadaga var. Homkarlar
ittifaglan togkilatlanma vo kiitlovi bazarliq iso faktiki olaraq imkansizdir.

Sorbast bolgolordoki asagi maaglar, pis 1§ sortlori vo homkarlara qarsi tozyiqlor,
Olkonin digor bolgalorindaki amok haqqu, is sortlorini vo is¢i-igveran miinasibotloring
do monfi istiqamotdo tosir edir. Isogdtiironlor, iscilordon vo homkarlardan golon
tozyiqloro qarsi, sorbast bolgoyo getmok tohdidini istifado edir. Bir Amerika
sirkatinin, bir Amerikan homkarlar ittifaqinin toloblorine garsi zavodunu Tiirkiyoyo
dasima tohdidi nadirso, bir Tiirk sifaris¢inin do fohlo tolablori garsisinda sorbost
bolgoya ko¢gmak tohdidi odur.[42]

Isci qiivvesinin doyarini asag1 salmagin yollarindan biri, subpodrat¢1 va qagaq
sonotkarliga qodor uzanan bir istehsal sobokosinin yaradilmasidir. Bu sistemin
diinyada on ugurlu icragilarindan biri Benettondur. Italiya morkozli Benetton sirkati
1994-ci ildo 1,4 milyard dollarliq satis etmisdir. Sirkotin emal, paylama vo satiginin
95%-lik hissasi fason 1§ va subpodrat¢iliqdir.

on goddar istismar iisullarindan biri, eve-isverma vo ya evlordo isdir.

Transmilli sirkatlor tigiin mal istehsal edon bir ¢ox sirket, calisanlarin is¢i sayilmadigi
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vo qoruyucu omok qanunvericiliyinin tamamilo xaricinds tutuldugu evo-ig-verma
sistemi istehsal edir. BOT Konvensiyalarina goro, evlordo calisanlar {ig¢iin do
minimum movacib miioyyon edilmosi lazzim oldugda biitiin xobordarlhiglara
baxmayaraq bu yola gedilmir.

Bozi giiclii dovlotlor, transmilli sirkotlorin otraf miihito vurduglar1 ziyani 6z
Olkolorindo minimuma endirmoak li¢lin bagqa 6lkolords investisiya edir.

Bozi mohsullarin istehsalinda fohlslorin saglamhigina vo tohliikasizliying
boyiik zarar verilir. ABS-da, Avropa Birliyi 6lkalorinds vo Yaponiyada bu zorarlor
mioyyon edilir vo bu sobabdon sirkatlor sleyhino islor agilir vo ciddi sanksiyalar
totbiq olunur.

Az inkisaf etmis Olkolordo iso peso xostoliklorinin miioyyonlosdirilmasi
cotindir. Bir ¢ox xastalik peso xastaliyi olaraq gabul edilmir. Bir ¢ox peso xastaliyi,
fohlonin igdon ayrilmasindan miioyyon bir miiddot sonra 6ziinli gostoronds, bunun
aparilan isla alaqosi miiqavils vo ya siibut olunmamisdir.

Transmilli sirkatlorin bir hissasi, bahali is¢i saglamligr vo is tohliikasizliyi
todbirlorini almaq ovozing, hasilat issizliyin yiiksok oldugu az inkisaf etmis 6lkolora
siiriisarak bu 6hdsliklardoan xilas olur.

1980-ci illorin sonlarinda ABS monsali transmilli sirkstlorin bu 6lkodon
etdiklori kond tosorriifatt dormani ixracatinin 25%-i ABS-da istifadosi qadagan

olunmus vo bazardan ¢okilmis kimyoavi maddolordon ibarat idi.

2.2. Transmilli koorperasiyalarin faaliyystinda kapital ixraci: yeni meyllar

Va istigamotlor

Transmilli  sirkotlor xarici bir Olkoyo i1ki sokildo investisiya qoyurlar.
Beynolxalq sirkatlor ya yeni bir sirkot qururlar, ya da mévcud olan bir sirkati satin
alirlar. Hor iki halda da, xiisusilo do "yeni sirkot qurma" vaziyystinds 6zlorina yerli
ortaq tapirlar.

Qurulan ortagligda hisso doracolori no olursa olsun, rohborlik xarici sirketin
nozaratindadir. Yerli torofdaglar investisiya {iclin orazi tomin etmo, tikinti
investisiyasi, is¢i tomini vo hokumaot rosmilari ilo alagoalori icra kimi ikinci sinif islori
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ohdasina gotiirtir. Yerli ortaqlarin, istehsal xiisusiyyati, xarici marketing, texnologiya
miloyyanlosdirmok, qiymat vo satis siyasatlorini toyin etmo kimi strateji movzularda
hor hansi bir solahiyyatlori yoxdur, ya da ¢ox azdir.

Yerli ortaglar beynolxalq sirkotloro 6z 6lkolorinin biitiin imkanlarini toqdim
edirlor. Tiirkiyodon bir niimuns verak: Dovloto (SEKA'ya) aid ¢ox qiymatli bir orazi,
lizorindoki tobii canlilarla birlikdo ovozsiz olaraq diinya avtomobil nohongi Ford
sirkotinin oamrina verildi. Qurulacaq tosisin tomol atma morasimine o zamanki
prezidenti Siilleyman Domiral do qatildi. Marasimds etdiyi ¢ixisda, Prezident evini
nazords tutaraq; "Maon belo investisiyalar ii¢lin Cankayanin bagc¢asini belo verarom"
dedi.

Transmilli sirkotlor son dorocods miixtalif quruluslara, milli ganunlardan
styrilma qabiliyysting, boylik siyasi vo maliyys giiciino sahibdilor. Bu sabablo bazi
miislliflora gors, dovriimiiziin "igtisadi bugoalomunlar" dir.[42]

Transmilli sirkotlor investisiya etdiklori 6lkoys 0z c¢ixardiglart mali ixrac
etdirmirlor. Yerli hokumatlora valyuta qazandiracaq asl ixrac siyasati totbiq etmirlor.
Lisenziya vo omokdaslq sazislori ilo bu ciir ixracati gadagan edici hokmlori
qoydururlar. Niye? Ciinki avvel 6z maraqlarini diisiiniirlor: Oz alt vahidlorinin, bir-
birloriylo rogabot etmomolori lazimdir. ©ks halda digor 6lkolordo eyni is qolunda
foaliyyot gostoran sirkot vahidlorinin bazar1 vo qazanci kigilmis olacaqg.

1974-ci ildo aparilan bir aragdirmaya gors, Boliviya, Kolumbiya, Ekvador,
Peru vo Cili beynoalxalq sirkatlorlo imzalanan 409 lisenziya sazigisindon 78%-I
ixracat1 tamamilo qadagan edirdi, yerdo galanlarin bir qismi da miioyyan bolgalora
ixrac edilmasing icazs verirdi.

Ixracatin mohdudlasdirilmas1  beynalxalq sirkotlorin  globalliginin Vo
toskilatlanma formasinin tobii bir naoticesidir: Ciinki diinyanin biitiin bazarlarinda
movcud olmaq istadiklorindon 6lkolor vo regionlar saviyyasinda togkilaniblar. Hor
investisiya bolgasi, otraf slagaloriyls birlikda sirkatin asas morkazina baglidirlar.

Beynolxalq sirkatlor ixracata istigamatli investisiyalar yolu ilo 6lkslorin xarici
ticarotini yoxlamalari altina alirlar.

Beynolxalq sirkotlor vergi vermirlor, maliyyo baximdan arasdirmairlar.
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Vergidon xilas olmagq {i¢iin global ticarati, "sirkot i¢i ticarat" halina gatiriblor. 50 ildir
yaradilan yeni diinya nizami bu sirkotlors vergidon xilas olmalarmi tomin edacok
saysiz imkanlar toqdim edir.

Transmilli sirkatlor is sortlorini 6zlori toyin etmok istoyirlor.

Qanuni olsun olmasin hor ciir qazancin qanuni sayilmasini istoyirlor. Bu
sabablo legal vo geyri-qanuni islor ilo homiso i¢- i¢adirlor. Vergilondirilmomis golirlor
vo geyri-qanuni qazanclarini -Kayman Adalari, Baham adalari, Bermuda, Cape
Verde, Bohreyn kimi ki¢ik vo nozarotsiz dovlotlor bagislaya bilor.

Sahib olduglar1 nohong maliyyo vo istehsal giicli sayssindo inkigaf etmokdo
olan Olkalora hor ciir iqtisadi vo siyasi miidaxilo edirlor. Milli iqtisadiyyatlar1 6z
monfaatlori istigamatinds yenidon qururlar.

Beynolxalq firmalar, BVF vo Diinya Banki vasitogiliyi vo "diinya ilo
inteqrasiya" yalaniyla borclarin geri 6donilmasini tomin etmok ii¢iin "guya sabitlik
programlarinmi” totbiq edirlor.

Transmilli sirkotlor yerli xiisusi firmalarla omokdasliq quraraq risklori
paylagirlar. Beloco "xarici sormaya" olmanin {stlinliiklorinin qarsisin1  almaga
calisirlar.

Indiki vaxtda transmilli sirkotlorin giicii o godor artmigdir ki bunlar artiq, yalniz
olko iqtisadiyyatlarinin qaydalarim1 deyil, biitiin diinya iqtisadiyyatinin gaydalarini
miloyyan edir. Qloballagma onlarin asoridir.

2013-ci ildo beynolxalq istehsal artiml geniglomoys davam etmisdir. Satiglar
9%, aktivlor 8%, olava doyar 6%, moasgulluq 5% vo ixrac 3% artmisdir. Qlobal
birbasa xarici investisiya giriglori isa 2013-ci1 ilde 11% artaraq 1.46 trilyon dollar ila
2010-cu ildoki soviyyasinin iizorino ¢ixmisdir. Girislor qiymaotlondirildiyinde inkisaf
etmis Olkolordo artim 11.6% ikon, inkisaf etmokdo olan Olkolordo artim 6.2 %
olmusdur. Bu miiddatda, inkisaf etmokds olan vo ke¢id iqtisadiyyatina aid transmilli
sirkatlor inkisaf etmis Olko transmilli sirkstlorine goéra xarici faaliyyatlorine daha

siirotlo davam etmislor [23].
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2014-ci ilin an cox sarmay?s qoyan olkalari (milyard dollar)

1. ABS 537 11. Irlandiya 32
2. HongKong Cin 150 12. ispaniya 311
3.Cin 116 13. Koreya 3

4. Yaponiya 114 14. Norvec 19

5. Almaniya 112 15. Isvecra 17

6. Rusiya 56 16. Malayziya 16
7. Fransa 56 17. Cili 13

8. Kanada 53 18. Kiiveyt 13

9. Niderland 41 19. Tayvan 13
10. Singapur 41 20. Isvec 12

Moanba: UNCTAD, Global Investment Trend Monitor, No: 19 May 2015

2014-cii ildo 20 on bdyiik investorun 9-u inkisaf etmokdo olan vo kecid
igtisadiyyatlarindandir. Hong Kong, Cin, Rusiya, Sinqapur, Koreya, Malayziya, Cili,
Kiiveyt vo Tayvan soklindo siralanir. Cindo birbasa xarici investisiya c¢ixislari,
birbaca xarici investisiya giriglorino gora daha siiratli artmisdir vo 116 milyard dollar
soviyyasino ¢atmisdir. Buna goro; birbasa xarici investisiya giris / ¢ix1s nisbati 2004-
cii ildoki soviyyasi olan 11: 1-den 1: 1-o doyismisdir. Inkisaf etmokdo olan 6lko
transmilli girkatlorin investisiyalarinda artim monasi da dasiyir.

2007 va 2008- 2014 arast bohran miiddotinds bozi transmilli sirkatlorin
vaziyyati

General Electric (ABS, Elektrik paylanmast)

Bohranin basladigi 2007-ci ildon bu yana, General Electric kimi Amerika
sonayesinin on kokli sirketi ilk dofs ddvriyyesinin yarisindan coxunu ABS

xaricindon aldo etmoya baglamisdir.
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General Electric Sirkoatinin transmillilik index (2007-2013)

General

Electric

2007

2008

2010

2011

2012

2013

Aktiv

Xarici aktiv
Umumi aktiv

420300
795337
401290

797769
551585
751216
502612
717242
338157
685328
331160

656560

Satislar
Xarici satis

Umumi satis

86519
172738

97214

182515
79705
150211
77480
147300
75640
144796
74382

142937

Mosgulluq Xarici aktiv

o siralamast
Xarici mas.

Umumi

Mac

168112 1
327000

171000 1

323000
154000 1
287000
170000 1
301000
171000

135000 1
307000

Transmillilik
indeksi
siralamasi

76

75

S7

67

81

Manba: UNCTAD 2007,2008,2010,2011,2012,2013 "the world s top 100 non-financial TNC s"

cadval malumatinda asasinda yigilmisdir.

General Electric sirkatinin transmillilik indeksi reyting codvali arasdirildiqda;
xarici aktiv siralamasinda ilk sirada istirak edon General Electric, bohran avvali
420.300 milyon dollar olan xarici sarmayalorini 2008-ci ildos 401.290 milyon dollar
soviyyasina salmigdir. 2010-ci ilds 1s9, xarici investisiyalar béhran ovvali vaziyyatin
tizorindo 551.585 milyon olaraq reallasmisdir. Ancaq daha sonra sirkot xarici

sarmayalori 2012-ci ilin etibarilo eniso kegmis vo 2013-ci ildo 331.160 milyon dollar

soviyyasind gerilomisdir.

Royal Dutch / Shell (neft, gaz, Hollandiya)

2013-ci ildo Shell satislarda 2-ci, timumiyyatlo 7-ci siraya dismiisdiir.

Diinyada 44.000 Stansiyast, 30 neft email zavodu va giinds 3.3 milyon barrel istehsali

vardir.
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Royal Dutch / Shell Sirkatinin transmillik indeksi (2007-2013)

Royal Dutch Aktiv Satiglar Mosgulluq Xarici Transmillilik
Shell S o aktiv indeksi
)u(ar|<:| aktiv  Xarici satis )“(ar|C| mas. siralamasi  siralamasi
Umumi aktiv Umumi mos.
Umumi satis
2007 196828 207317 86000 3 35
269470 355782 104000
2008 222324 261393 85000 3 6
282401 458361 102000
2010 271672 230697 82000 2 29
322560 368086 97000
2011 296449 282673 75000 2 31
345257 470171 90000
2012 270247 282930 73000 2 32
360325 467153
2013 301898 275651 67000 2 34
357512 451235 92000

Moanba: UNCTAD 2007,2008,2010,2011,2012,2013 "the world s top 100 non-Financial TNC s"
cadval malumati asasinda yigilmisdur.

Yuxaridaki Royal Dutch / Shell molumatlarina goro, bohrandan ovval xarici
investisiyalarin  imumi investisiyalar i¢indoki payr 73% soviyyesindodir.
Investisiyalar 2008-ci ildo har hansi bir geriloma geyd etmomisdir. 2008-ci ildo 78%,
2010-cu ildo 84%, 2011-ci ildo 85%, 2012-ci ildo 75% vo 2013 84% kimi yiiksok
soviyyoalordo reallasmigdir. Mosgullug baximindan qiymotlondirildiyinds, bdhran
miiddatinds mosgullugda geriloma miisahids edilir.

British Petrolium (Ingiltora, neft, qaz)

2010-cu ildo Meksika korfozindo tomizlomok {i¢iin etdiyi 6doniglor sabobiylo

goliri yaridan ¢ox diismiisdiir. 42 milyard xorc vo cozaya davam gatirir.
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British Petrolium Sirkoatinin transmillik indeksi (2007-2013)

British Aktiv Satiglar Masgulluq Xarici Transmillilik
) S o aktiv indeksi
Petrolium Xarici aktiv Xarici satig Xarici mas. sralamasi  siralamasi
Umumi aktiv =~ Umumi mas.
Umumi satis
2007 185323 223216 80600 4 23
236076 284365 97600
2008 188969 283876 76100 4 20
228238 365700 92000
2010 243950 234313 65926 3 18
2011 263577 308437 68005 3 21
2012 270247 300216 69853 3 22
300193 375580 85700
2013 202899 250372 64300 6 38
305690 379136 83900

Mbonba: UNCTAD 2007,2008,2010,2011,2012,2013 "the world s top 100 non-financial TNC s"
cadval molumatlar: asasinda yigilmisdir.

Bohran miiddotindo xarici aktivlerini artiran sirkot, 2013-ci ildo hom xarici
aktiv, hom xarici satiglarda , hom da xarici masgullugda yasanan geriloms ilo birlikda
transmillilik indeksino gors 38-ci siraya diismiisdiir.

Transmillilosma hor no godor qlobal sirkstlorin diinya soviyyeasinda golir
axtariglarina cavab verso do, diinya ticarot hocmi vo diinya istehsalinin sabit bir
sokilda artimi naticasinds kifayot godor mohsuldarliq tomin oluna bilacok. Bununla
birlikda transmillilosma, monopoliya yolu ilo barabarsizliyin do globallasmani 6zii ilo

gotiran bir sistem olacagq.

2.3. Resurs iqtisadiyyatl 6lkalords investisiya resurlarinin beynalxalq

harakatinin kompeks giymatlondirilmasi

Tobii resurslarin iqtisadi galir saviyyalori do balansli olmaqdan uzaqdir. Tabii
resurslara igtisadi baximdan osas mohsullar kateqoriyasina baxdigimizda BVF
tosnifati ¢orgivasindo mohsul qruplart beladir; Yemoali gida maddolori (donli bitkilar,
yaglar, ot Vo doniz mohsullari ilo tropik meyvalar), igila bilon gida maddslari (cay,
gohva va banzarlari), kand tosarriifatt xam maddolor (taxta-salban, pambiq, yun, dari
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Vo bonzarlori), metallar (mis, aliiminium, domir , galay, nikel, qurgusun, sink, uran,
qizil vo banzarlori) vo enerji (neft, tobii qaz, komiir vo linit kimi) mohsullart ¢ixir.
Bunlar igarisinda an shomiyyatlilori heg siibhasiz metallar v enerji mohsullaridir.

Tobii ehtiyatlar vo shomiyyatli novlari ¢orgivasinds baxildiginda (metallar vo
enerji mohsullar1 olaraq) kecid olkalorinin bilinan ehtiyatlar cor¢ivasindo hesab
edilonin aksins yalniz kigik bir qrupunun orta va iist saviyyados zongin oldugunu, geri
qalanlarin iso kasib oldugunu sdylomok miimkiindiir. Bu 0&lkalor; Azorbaycan,
Giirciistan, Qazaxistan, Ozbokistan, Polsa, Ruminiya, Rusiya Federasiyas,
Tiirkmonistan vo Ukrayna. Digar 6lkalorin tabii resurslar monasinda kasib olmalari,
bu olkolordo tobii ehtiyatlarin he¢ olmadigimi deyil, bilinon iqtisadi ehtiyatlarin
miqdarmin kifayat etmadiyini ifado etmok mogsadlidir.

Taobii resurslarin yer tiziindo borabar olmayan paylanmasina qarsi potensial bir
rifah qaynagi goriilmasina gors, yeni bir tobii qaynaq tapmaq xiisusilo az inkisaf
etmis Olkalor tiglin gox ahamiyyatli bir hadof olarag giymatlondirilir.

Tobii resurslari zongin olaraq sahib olmanin iqtisadi inkisafa miisboat tosir
etdiyino dair bu miihakimonin dogru olduguna dair nimunalor mévcud olmaqla
birlikdos, iqtisadi inkisafi avtomatik olaraq tomin eds bilocayini diisiinmoak asan deyil.
Hotta tors naticalor belo ola bilor. Tobii ehtiyatlar baximindan zangin 6lkalarin
iqtisadi performansimi qiymotlondiran bir ¢ox isdo bu baximdan diggat ¢okici
tosbitloro yer verilir vo tabii resurslar baximindan zongin olmanin manfi tosir dogura
bilocoyi ifads edilir. Bugiinki diinya iqtisadiyyatina baxildiginda bir ¢ox ornoklo
qarsilasa bilorik. Yaponiya, Conubi Koreya, Isvecrs, italiya, Finlandiya, Irlandiya
kimi tobii resurs kasib1 6lkalorin, Meksika, Nigeriya, Venesuela, Rusiya, Iran, Iraq,
Cili, Braziliya, Kolumbiya, Qana kimi tabii resurs zongini 6lkolordon daha inkisaf
etmis vo daha ¢ox golir sahibi olmalar1 bu baximdan tez-tez verilon niimunalordondir
[44].

Taobii resurslarin yaratdigi canlanmalar iqtisadi giiciin shomiyyatli bir pargasi
olaraq goriilmasina baxmayarag, bu ana godar alds edilon dalillar tobii gaynaqglar1 bol
olan dlkalords igtisadi inkisafin zaman igarisinds yavasladigimi gostarir, bu sababdan

tobii resurslarin sabob oldugu iqtisadi bolluq dovrlori uzun miiddst davam etmoya
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bilor. Bu mévzunu agiglamaq ti¢iin bir 6lkonin zongin neft qaynaqlari, yada digor
tobii resurslar1 kosf etdiyini giiman edirlor. Bu kosfdon 6trii milli golir yiiksolocak va
bu 6lkanin rifahinin bu tabii resurslardan 6trii shamiyyatli 6l¢iids yiiksalocayi agiqdir,
ancaq uzun doévrdo iqtisadi inkisaf yavaglayarsa bu Olkonin son olaraq rifahinin
normalda olmasi lazim olanin altinda qalacagi agiqdir [48].

Kecid iqtisadiyyatlarinin bir qismi tobii resurs vo ya kond tosarriifati
baximindan zongin &lkolordir (Azerbaycan, Giirciistan, Qazaxistan, Ozbakistan,
Polsa, Ruminiya, Rusiya Federasiyasi, Tiirkmoanistan vo Ukrayna), bu ssbabdan bu
olkalorin son olaraq siiratli inkisafa baslayacaqglar vo yiiksok golirli 6lkolora cata
bilocoklori diistiniilo bilor. Tobii ehtiyatlar baximindan zongin Slkalordo bu tobii
sormayenin iqtisadi inkisafi dostokloyacayi vo inkisaf performansini artiracagi
moshur fikirdir. Bol tobii resurslarin bu qaynaqglari yaxsi idaro etmosi vo ya an
azindan davamli bir nisbatdos idars etmosi davamli galir manbayi oldugu dogrudur.

Giirciistan. Turizm sahalori vo ¢ox ol doymomis okingilik torpaqlariyla
Giirciistan, ciddi bir investisiya potensialina sahibdir. Paytaxt Tbilisi, sonaye, ictimali
vo madoniyyat morkozi olan bir gohordir. Ayrica shomiyyatli bir qlobal enerji layihasi
olan Baki-Thilisi-Ceyhan Boru Komori kegid xotti iizorindo yerlosir. Avropaya
dasman enerjido shomiyyatli bir enerji dohlizi olan sohar, tarixi Ipok Yolu iizorinda
istirak edir. Bundan otrii Rusiyanin Simali Qafgaz bolgosi, Tiirkiyo vo Coanubi
Qafqazdaki (Zagafqaziya) Ermonistan vo Azorbaycan arasinda ohomiyyatli tarixi bir
rola sahibdir. Giirciistanin simalinda Rusiya Federasiyasi (Dagistan, Cecenistan,
Simali Osetiya, Kabarday-Balkar Muxtar Respublikasi), conubunda Ermanistan,
conub-sorqindo Azarbaycan, conub-qorb va qorbinds Tiirkiya istirak edir.

Giirclistanda xarici investisiyalar 12 Noyabr 1996-c1 il tarixinds tesdiglonen
“Sormayalorin togviqi vo qorunmast” Qanunu ilo zomanat altina alindi. S6z mévzusu
Qanunda investisiyanin torifi edilorok, xarici sormayogilora Giircii votondaslarina
taninan hiiquq vo azadliglarin eynisinin taninmasi nozoro alindi. Bundan basqa
investisiyalarin  Glirciistan hokumoti torofindon ictimailosdirilmosi voziyyatindo
investisiyanin real bazar doyorinin 6donmo zoruriliyi, anlasilmazliq halinda

investorun Giirclistan mohkomolorino vo beynolxalq tohkim heyatino miiraciot haqqi
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var.

Giirciistana 2013-ci ilde 913 milyon dollarliq birbasa xarici sormays yatirimi
edildi. Bu investisiyalarin boyiik hissosini Alman vo Tiirk investorlar reallagdirdi.
2012-ci ilin molumatlarina goro edilon birbasa xarici sormayo sormayolorinin 20%si
enerji, 18%-i istehsal vo 18%-i do maliyyo sektoruna edildi. Xarici investorun
Glrciistana geydiyyata alinmasi sortiylo qiymotli kagizlar, sirkot, bina kimi
investisiya olaraq toyin olunan aktivlor satin almasinda bir mohdudiyyst yoxdur.
Ancaq xarici investorlarin okingilik orazisi satin almasi qadagandir, bu orazilorin
Giirclistanda heyati sirkat {izorino 49 illiyins kirayslomosine imkan yaradilmisdir.

Girclistan iqtisadiyyat1 2012 vo 2013-cii ildon sonra 2014-ci1 ilds do yavas bir
inkisaf gostormisdir. Giirciistan rosmi molumatlarina gors, 2014-ci ildo real inkisaf
4,8% olmus vo qiymsotlorin iimumi soviyyasi 0,5 bal gerilomisdir. Giirclistanda
inkisaf hesablarinda sohv pay1 olmasi ehtimalinin az ¢ox oldugu vo bir yaxsilagsma
olamatlorinin do olmadig1 nazors alinsa rosmi rogomlorin bir az yanlis olma ehtimali
ola bilmaz.

Glirciistan qanunlarina goro niive, bioloji vo kimyovi silah istehsali, xasxas vo
digor narkotik materiallarin yetisdirilmasi kimi bazi sahslords investisiya edilmasina
icaza verilmir.

Giirciistanda 2009 - 2013 illordo edilon birbasa xarici investisiya yatirimlari
molumatlar1 bu sokildodir;

Cadval 2.3.1. Illor iizrs iimumi xarici investisiyalar (2009-2015)

Ilor Milyon ABS Dollar
2009 658.4

2010 814,5

2011 1.117,2

2012 911,6

2013 914,4

2014 1.758,4

Monba: Giirciistan Statistika Idarasi

Polsa. Polsada birbasa investisiyalar, 1992-ci ildo qurulan “Polsa informasiya
vo Xarici Investisiya Agentliyi” (Paiz) torofindon hoyata kegirilir. Polsanin birbasa

investisiyalar baximindan on cazibadar istiqgamati bazar boyiikliiyiidiir. Ustalik Polsa,
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gitonin on asagi is¢i xarcloring sahib 6lkolorindon biridir.
Polsa, ochomiyyatli 6l¢iido birbasa xarici sormayo investisiyalarina mévzu olan
bir 6lko voziyyatindadir. 2014-ci ilin sonu etibarilo, 6lkoyo giron birbasa xarici

investisiya qoyulusu stoku 245 milyard dollarin tizorins ¢ixmusgdir.

Cadval 2.3.2. Polsaya yonalmis birbasa xarici investisiyalar (2005-2014)

Milyon $)
2005 9719
2006 18 381
2007 21 643
2008 13 862
2009 11 889
2010 12 796
2011 18 258
2012 7120
2013 *120
2014 13 883

Manba: UNCTAD

Polsaya birbasa investisiya girislori, gqlobal durgunlugun ardindan 2011-ci ilo
godor artim gostormisdir. On yiiksok soviyyays 21 643 milyon dollar ilo 2007-ci ildo
catmusdir.

Qrafik 2.3.1: Polsanin Birbasa Xarici Investisiya Axim1 (1970-2014)
(Milyon $)

Monba: UNCTAD
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Qrafik 2.3.2: Polsanin Diinya birbasa xarici investisiya axinindaki Pay
(1970-2014)

Monbo: UNCTAD

2004-ci ilo gadar comi 62,213 milyard dollarliq birbasa xarici investisiyanin
goldiyi Polsada, 2005-2014 illori arasinda bu miqdar 127,670 milyard dollara
catmusdir.
Qrafik 2.3.3: Macaristanda Birbasa Xarici Investisiya Aximi1 (1995-2004)
(2005-2014) (Milyon $)

Monba: UNCTAD
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Polsaya daxil olan birbasa xarici sormayanin 6lkalors gore yayilmasina bagh
molumatlara baxildiginda, 6lkoys golon birbasa xarici sormayonin 80% -don ¢oxunun
AB gaynaqli oldugu gériiniir. Ilk {i¢ 6lko; Almaniya, Hollandiya vo Fransadir. Xarici
ortagli firmalarin toxminon 92%-1 AB moansalidir. AB xaricindon an ¢ox investisiya
olan 6lko iso, ABS-dir. Birbasa xarici sormaya qoyulusunun Polsan1 se¢im etmasinin
baslica sobablori arasinda; 6lkonin AB {izvlilyii vo Orta Avropadaki movgeyi, ixtisash
va ucuz is giicili, boylik sirkatlorlo omokdasliga hazir ¢cox sayda kicik va orta miqyaslh
miuossisonin - moveudlugu, yaxsi istigamotlondirilmis dovlet yardimlart  vo
universitetlorlo amokdagliga hazir texnoparklar sayila bilor.

Qlobal sirkatlor, Avropadaki yeni sarmayslari {i¢iin imumiyystlo Polsani segir.
2013-ci ilin Bloomberg siralamasina goro Polsa, Orta vo Sorqi Avropa Bolgosindo
ticarat etmok ti¢lin an yaxst 0lka olaraq toyin olunmusdur. FDI Intelligence hesabati
da, Polsanin sabit makroiqtisadi voziyyatin yaninda, xiisusiyyotli vo mohsuldar
iscilorino, somimi ticarot miihitino vo soffaf vo ganuni vergi sistemino diqqgot
¢cokmigdir. Diinya Bankinin “Doing Business 2013” hesabatina goro Polsa, eyni
carcivado, AB-nin lider 6lkosidir.

Polsa, xarici sirkotlor iiglin ¢ox sormays tosviqi toqdim edir. Bu tosvigdon
faydalanmaq iigiin, 14 Xiisusi Iqtisadi Bélgonin birinde yatirim goymagq telob olunur.
Soxsi vo imtiyazli sortlordo iqtisadi foaliyyoto baslamaq li¢lin tosis edilmis olan
Xiisusi Iqgtisadi Bélgolor, yeni sormayagilora cazibadar vergi giizostlori, mosgullug
sahosinda asanliglar vo yaxsi hazirlanmis investisiya yerlori togdim edir.

Artan iqtisadi boylimo, Avropada 2007-2013 illari arasinda Avropa Birliyindon
an yliksok miqdarda alinan struktur fon qatqisi va digar stimullar, Polsanin investisiya
baximindan cazibasina 6z t6hfasini verir. Son illards, Polsada ¢ox sayda regional
paylasilan xidmot morkozlori vo AR & GE morkozlori yaradilmisdir. Bunlar, hocmi
getdikco genislonmokds olan yenilikloro istirak olmaqda vo molumata sdykonon
miiasir iqtisadiyyatin insa edilmasini tomin etmakdadir.

Polsadaki xarici investorlar, xiisusilo asagida istirak edon investisiya
tesviklerini aldo edo bilmoakdadir:

» Avropa Birliyi fondundan golon grant yaninda; investisiya vo mosgullug, AR

55



& GE faaliyyatlori, otraf miihitin qorunmasi, mantiqi, tohsil proqramlar1 vo yenilong
bilor enerji qaynaqlart {i¢iin hazirlanmis milli proqramlardan qrant,

* Polsa hokumoatindon subsidiyalar (AR & GE layihalori, ekoloji layihalar,
2011-2020 illor1 arasinda Polsa iqtisadiyyati {iglin ohomiyyot kosb edon
investisiyalarin dostoklonmaosina dair program),

« Xiisusi Iqtisadi Boélgalorda galir vergisindon azad,

» Dasinmaz vergisindon azad,

« Iroli texnologiya vo AR & GE sirketlori ii¢iin infrastruktur tomin edon
texnologiya parklari,

* Yeni texnologiya alisi {iciin totbiq olunan giizastli vergi giizostlori,

* AR & GE morkozlori igiin giizostli vergi giizostlori.

Investorlarin Polsada aldiglar1 subsidiyalar; maksimum dostok soviyyasi,
lehtarlar vo otrafli dostok sortlorini toyin edon Polsa vo Avropa Birliyi dévlot komoayi

qaydalarina tabedir.
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11 FOSIL. QLOBALLASMA SORAITINDO KAPITAL iXRACININ
MOZMUNUNDA BAS VEROCOK DOYISIKLIKLORIN UMUMI
MONZOROSININ PROQNOZLASDIRILMASI.
3.1.Investisiya resurlarmin beynoalxalq harokotinin yaxin galocokds iimumi

monzarasi

Beynolxalq birbasa xarici investisiyalar 2015-ci ildo 2007-ci ildoki rekorda
nisbaton az postbohran maksimumuna ¢atdilar. Bu barado BMT-nin ticarat vo inkisaf
tizro konfransi (UNCTAD) geydiyyata almisdir. Demok olar ki, 1,8 trilyon dollara
Kimi 40% rekord hacm inkisaf etmis 6lkalora kapital axini ilo sortlonmisdir: o demok
olar ki, 1 trilyon dollardan ¢ox artaraq asagi diisdiikdan ti¢ il sonra iki dofo artmigdir.

UNCTAD-a goro beynolxalq xarici investisiyalarla bagli situasiya qeyri-
sabitdir: 2016-c1 ildo onlar global iqtisadiyyatin yavaslamasi, vergilorin asagi
salinmasina istigamotlonmis sazisloro nozarotin giiclondirilmasi vo tranmilli
korperasiyalarin golirlorinin asag1 diismosi sebobindon 10-15% azalmisdir. 2017-Ci
ilda beynalxalq birbasa investisiyalar artimi barpa edoacaklor vo 2018-ci ilda yens 6tan
ilki gostariciya - 1,8 trilyon dollara ¢atacaqdir.

Iri alicilar ABS oldu, buraya hor qlobal birbasa investisiyalardan hor 100$-dan
21,6 $ qoyulmusdur; ABS-a il arzinds investisiya axim 3,5 dofo artmisdir. ABS-in
Ozlnlin investisiyalar isa, oksina, azalmisdir, lakin 6lko har 100$-dan 20$ diinyada
birbasa investisiyalar1 maliyyalosdirarak iri global investor olaraq qalmisdir.

Islahatlar hoyata kegirildiyi halda Ukrayna artiq 2017-ci ildo 3-5 milyard dollar
investisiya calb eda bilor. Bu barads Milli Investisiya Surasinin bascis1 Boris Lojkin
6z facebook sohifasinds bildirib: “Man hesab edirom ki, artiq ndvbati ilda Milli
Investisiya Suras1 bir sira institusional tosobbiislor hoyata kegira, homginin 3-5
milyard dollar calb eds bilor. Yaxs1 baslangic ii¢iin potensial vo imkanlar bizds var —

Lojkin yazir — Ukraynanin ugurlu golocayi giiclii, ragabatqabiliyyatli igtisadiyyat
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tizorinds qurulur. Ciddi xarici investisiya axini olmadan iqtisadiyyatin intensiv artimi
miimkiin deyil.”

Investisiya surasmmn bascist qeyd edir ki, colb olunmus kapital UDM-un ildo
6,5-9% soviyyado artmasini tomin edo bilor. “Lakin problem mévcuddur. Ukrayna
hazirda mosalon 5-10 milyard dollar investisiya qoymaq ti¢lin hazir investisiya
layihalari toklif eda bilmoz- Lojkin qeyd edir.

O homginin qeyd edir ki, tokco investorlart tapmaq deyil, hom do “iri
investisiya layihalarini istehsal etmoys qadir olan ekosistem” yaratmaq da vacibdir.

Avrasiya Inkisaf Bankinin analitiklorinin fikrino gors, 2017-ci ildo Avrasiya
Iqtisadi Birliyi mokanmda Avrasiya o6lkolorindon birbasa investorlarm aktivliyi
stirotlonacokdir. Birbasa xarici investisiya axinmin impulslarindan biri ¢in
konsepsiyasi olan “Bir kemar, bir yol” konsepsiyasinin inkisafi olmalidir. Cin Xalq
Respublikasindan olan investorlar artiq indi tokco karbohidrogen istehsalina deyil,
hom do nogliyyat kompleksina, infrastruktur tikintiys, energetikaya vo s. maraq
gdstarmoya baslayirlar. Investisiyalarin ¢ox hissasinin Cin sirkatlori torofindan, eloca
do milli inkisaf institutlarinin kreditlori hesabina hayata kegiralocayi gozlanilir,

Yaponlar vo koreyalilar ¢inlilarlo rogabat aparirlar. “2017-ci ildo Rusiya vo
Yaponiya, hamginin Avrasiya Iqtisadi Birliyi olkolori vo Koreya Respublikasi
arasinda dialoqun aktivlagdirilmasi kontekstinds genis sahalords Yaponiya vo Conubi
Koreyanin birbasa xarici investisiyalarmin artdigin1 gérmoyo yaxsi sans var. Bu
olkalor on az Cin qodor investor kimi perspektivdirlor. Bu barado Avrasiya Inkisaf
Bankinin Inteqrasiyali Todgigatlar Morkoazinin direktoru Yevgeniy Vinokurov
Moalumat vermisdir.

Asiyali investorlar Avrasiya Iqtisadi Birliyi o6lkolorino birbasa kapital
qoyulusunu artirmaga davam edirlor. Biitiin monitorinq boyunca 9 Asiya 6lkasindo
(Cin, Yaponiya, Tiirkiys, Hindistan, Koreya Respublikasi, BOO, Iran, Sinqapur va
Vyetnam) toplanmis birbasa xarici investisiyalar 2008-ci ildo 30 milyard dollardan
2016-ci ilin avvaling kimi 61,9 milyard dollar artmigdir.

Bu barads Avrasiya Inkisaf Bankmn Inteqrasiyali Todgigatlar Morkazinin

“Avrasiya Iqtisadi Birliyi vo Avrasiya kontinentinin dlkolori: birbasa investisiyalarin
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monitoring vo analizi- 2016” hesabatinda deyilir. Hesabat “asagidan yuxariya”
prinsipi lizro formalasan investisiya layihalorinin unikal verilonlor bazasina ssaslanir,
yani sirkotin hesabatina vo digor ilkin molumata soykonir. Bu investisiyanin son
benefisiarini doqiq miioyyan etmoys, homginin tokrar investisiya golirini doagiq
hesablamaga imkan verir.

Cin regionda toplanmus birbasa xarici investisiyalar lizro Asiya Olkalori
arasinda liderliyini qoruyaraq Avrasiya Iqtisadi Birliyi dlkalorinds iqgtisadi istirakini
artirmaga davam edir. 2008-ci ildon baslayaraq ¢in sirkotlorinin toplanmis birbasa
xarici investisiyalarmin mocmu hocmi Avrasiya Iqgtisadi Birliyinin bes 6lkosindo
138% artmis vo 25,7 milyard dollar olmusdur. Cinin birbasa investisiyalarina daxil
olan artim tempi lzra liderlor Belarusiya va Qirgizistandir. Son periodun naticalorine
goro birbasa xarici investisiyalar miivafiq olaraq 48% va 19% artmisdir. Avrasiya
Iqtisadi Birliyi 6lkolorindo Cinin birbasa xarici investisiyalarinin osas alicilari
anonavi olaraq Qazaxistan hesab olunur, burada yigilmig hacm 21 milyard dollar
togkil edir. Bu Olkads ¢inli investorlar liclin osas sektor Qazaxistanin yanacaq
kompleksi, homginin neft va gqaz nogliyyat sahaloridir.

Rusiya-Tiirkiys miinasibatlorinda béhranin olmasi Tiirkiyads toplanmis birbasa
xarici investisiyalarin  hocmina nozoro c¢arpacaq dorocado neqativ  tasir
gostarmomisdir. O Avrasiya Iqtisadi Birliyi 6lkelorinda iri investorlardan biri olaraq
qalir. Sonun molumatlara gore, Avrasiya Iqtisadi Birliyi &lkelorinds Tiirkiyanin
toplanmis birbasa investisiyalarinin imumi hacmi il arzinds 1,4% artaraq 7,4 milyard
dollar togkil etmisdir. Tiirkiyads investisiya axinlarinin stabilliyi tiirk birbasa xarici
investisiyalarmin yiiksok 0Olks diverfikasiyas1 ilo i1zah olunur. Tirk kapitalanan
istiraki ilo olan layihalor yuxarida adlari g¢okilon Ermonistandan basqa, Avrasiya
Igtisadi Birliyi 6lkelorinin hamisinda qeydo alinmusdir.

Bu zaman Rusiyaya toqdim olunmus sazislorin yaris1 vo Avrasiya Iqtisadi
Birliyi 6lkalorinds toplanmig birbasa tiirk investisiyalarmin 66%-i disiir. Tiirk
birbasa xarici investisiyalarinin vacib xiisusiyyoti onlarin calbedici sahoani ohato
etmosidir: tiirk monsoli kapital investisiyalagdirmanin demok olar ki biitiin

sahalorinds toqdim olunmusdur. Tirkiys karbohidrogen hasilati vo onun nagli ilo
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bagli olmayan sektorlara birbasa xarici investisiyalarin hocmina goro Asiya 6lkolori
arasinda liderdir. Mohz tiirk kapitalinin osas forqi bundan ibarotdir. [38]

2017-ci ildon Macaristan sirkatlorin golir vergisini 9% asag1 salacaq. Bu
soviyya Avropa Birliyi 6lkolori arasinda on asag1 olacaqdir.

Macaristandaki vergi dorocasi halhazirda Avropa Birliyinin elada calbedici
olmayan ““vergi connoti” hesab olunan Irlandiyadan (12,5%) da asag1 olacaq.

Financial Times-in molumatina goros, bunun hesabina Macaristanin bas naziri
Viktor Orban birbasa xarici investisiyalarinin axinini artirmagi planlasdirir.

Analitiklor ehtimal edirlor ki, Macaristan hokiimatinin bu addimi bir nov
“silahlanma yarigi”na gotirib ¢ixara bilor: Avropa Birliyi sirkotlorinin, xiisusondo
blokun gorb hissasinda vergilorin ragabatli asagi diismasi.

Halhazirda Macaristan hiiquqi soxslordon 500 milyon foringtdon (1,74 milyon
dollar) az golir saviyyasinda 10% doracasi iizra Vo agar golir bu qeydi asarsa 19 %
vergi alir. 2017-ci ildon hokiimat s6z verib ki, 6lka sirkotlorin vahid vergi daracasinag
kegacak.

Iri xarici sirkotlori, xiisuson do alman avtokonsernlori artiq Macaristandaki
movcud vergi giizostlorindan vo subsidiyalarindan istifads edirlor. Hokiimat isgilorin
vo Elmi-tadgigat vo tacriiba-konstruktor islorinin Gyronilmasini investisiyalasdiran
sirkatlor Gi¢iin gilizostlori genislondirmak niyyatindadirlor.

Umumdiinya Iqtisadi Forumun 2015-2016-c1 illor iizra rogabotgabiliyyati
reytinginde Macaristan Polsa, Cexiya vo Ruminiyadan geri qalaraq 63-cli yeri
tuturdu. Macaristanin UDM-u  2017-Ci ilds 2,6% artacaqdir, bu Avropa Birliyindo
orta tempdon yuxar1 hesab olunur [39]. Ugiincii ildir diinyada karbohidrogen
ehtiyatlarinin saxlanilmas: hoddindon artiq bollugu fonunda neft istehsalinin yeni
texnologiyalarina investisiyalarin hocmi 2017-ci ildo azalacaqdir ki, bu da bazarda
dayisonliyi artiracaqdir. Bu barada Beynolxalq EnergetikaAgentliyinin basgis1 Fatih
Birol geyd etmisdir. “Bizim tohlilimiz gostorir Ki, neftin giymatlorinin giiclii
doyiskanliyi dévriina qadom goyuruq, bu da 2015, 2016-c1 illorde miisahido olunan
va boyiik ehtimalla 2017-ci ildo davam edacak neft bazarinda qglobal investisiyalarin

ticillik asag1 diismo dovrii ilo sortlonmisdir”.
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Fatih Birolun geyd etdiyi kimi, belo hal sahs tarixinds ilk dofadir bas verir:
investisiyalar {i¢ il ard-arda azaldiqda, bu, bir neco il orzindo diinya neft bazarinda
yeni ¢atinliklorin yaranmasina gatirib ¢ixaracaq [40]

Britaniya jurnali The Economist 2017-ci ildo bas veracoklorlo bagli prognozlar
vermoys cCohd gostormisdir. Donald Trampin qolobasindon sonra investorlar
igtisadiyyatin orta arttimindan yuxari, daha yiiksok inflasiya bas veracayini va galirin
coxalacagii gozlayirlor. Onlar sshmlaro foal investisiyalar qoyur veo istigrazlarda
hoamisokindan bir godor az vosaito malik olurlar.

Bundan basqa, demoqrafiya vo omoyin asagi mohsuldarhigi yeni
administrasiyanin iqtisadiyyati 3-4% saviyyadas siiratlondirmasina mane ola bilar. No
fiksal, no do monetar stimullasdirma indiys kimi Yaponiya iqtisadiyyatin1 dirgaldo
bilmomisdir.

2016-c1 ilin ovvallorinds asagi diison amerikan sirkotlorinin galirlori demak
olar ki, artmaga baslayacaq, xlisuson do yeni administrasiya korperativ vergilorin
azaldirlmasina nail olarsa. Lakin giymot/golir omsali ilo 28, 3-diir, iqtisad¢1 Robert
Sillerin gostordiyi kimi, bir sox yaxsi xabarlor artiq qiymotds 6ziinii gostarir.

Son on il arzinds orta goliri miiayyan edon amsal 6ziiniin uzunmiiddatli orta
gostaricisindon 70 % coxdur.

Bununla yanasi, FED 2017-ci ilds doraconi ii¢ dofo artirmagi planlasdirir, bu
ISo ¢ox gliman ki, dollarin méhkomlonmasine vo amerika korperasiyalariin dollarla
ifads olunmus xarici galirinin asag1 diismasing gotirib ¢ixaracaq.

Bloomberg-in molumatina gors, Rusiya Federasiyasi 2017-ci ilda investisiya
iciin on colbedici Olkolordon biri olacaqdir. Ekspertlor hesab edirlor ki, neftin
giymatinin artmasi va rublun méhkoamlonmasi sayasinds Rusiyanin qiymatli kagizlar
bazari listiin goriiniir.

Rusiyadan bagga investiya baximindan calbedici 6lkalora CAR, Hindistan, Cili,
Indoneziya, Braziliya vo Meksikada daxildir. Ekspertlor geyd edirlor ki, Rusiya rublu

investorlar ti¢iin asas qoyulus ola bilar.
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Isvegra bank1 UBS-1n miitoxassislori qeyd edirlor ki, bu il orzindos rus rublu ilo
ticarotdon golon potensial galirlor 28% toskil edo bilor. Bu gostarici inkisaf etmis
Olkalor arasinda maksimal hesab olunur.

Bloomberg nosrindo deyilir ki, 2017-ci ildo asas digget siyasi iqlimin yavas-
yavas yaxsilasdigi, aktivlori iSo xarici sarsintilara qarsi bir qodor zoif olan inkisaf
etmis Olkolora comlonmisdir. Sarsintilara Amerika Federal ehtiyatlar sisteminin faiz
doracasinin artmasini niimuna gdstormak olar. [42]

Azorbaycan, birbasa xarici investisiya ¢okmo movzusunda digor region
olkalorina gora oldugca miivoffoqiyyatli olmus vo 2004-ci ildo Birlogsmis Millatlor
Toskilatinin Ticarot Vo Inkisaf Konfransi (UNCTAD) torofinden hazirlanan “Birbasa
Xarici Investisiya Performansi indeksi” ndo 140 6lko arasinda birinci sirada istirak
etmisdir.

Olkoys birbasa xarici investisya girisinin UDM nisbati 2006-ci ilo godor
davamli bir artim gdstormis, adambagina diison xarici sarmays miqdari isa 2007 vo
2008-ci ildo goriilon bir azalma sonrasi 2009-ci ilda tokrar artim trendino kegmisdir.

Azorbaycanin birbasa xarici sarmays girisi 2015-ci ildo 7.483 milyon dollar
soviyyasino catmigdir. Bu investisiyalarin83,3'% lik hissasi neft vo tobii Qaz
sektorunda geri galan hissasi isa geyri-neft sektorunda hoyata kegirilmisdir.

Son on il igarisindo Azorbaycana istigamotli reallasdirilan birbasa xarici
investisiya girislori, boyiik 6lglido Azarbaycanin cari kasirlorini maliyyays etmis vo

iqtisadi boytimanin italayici giicli olmusdur.

Birbasa Xarici Investisiya Statistikalari, milyon dollar

Molumatlar 2014% | 2015° |2016° |2017° |2018° |2019° |2020°
Olkoys giron BXI 8.049 |7.483 [6.200 |6.800 |7.000 |7.200 |6.800
Olkoys giron BXI 107 |141 [179 [160 [143 [141 [122
(% UDM)

Olkoys giron BXI (UD sabit 390 [493 [67,7 [674 [630 |605 |[521
sarmays yatirimlarindaki pay1,%
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Olkodon ¢ixan BXI -2.209 | -3.260 | -900 | 1.200 |-1.200 |-1.300 |-1.400
Tomiz BXI 5840 |4.223 |5.300 |5.600 |5.800 |5.900 |5.400
BXI stoku 59.019 | 66.502 | 72.702 | 79.502 | 86,502 | 93,702 | 100,502
Adambagina BX1 stoku ($) 6.129 |6.818 |7.367 |7.971 |8590 |9.224 |9.814
BXI stoku (% UDM) 78,4 1254 |210,1 |187,6 |177,2 |184,1 |179,8
Olkeyg giron BXI baximindan 0,49 0,37 0,30 0,31 0,31 0,29 0,26
diinyadak1 pay1 (%)

BXI stoku baximindan diinyadaki | 0,24° | 0,25° | 0,26 0,26 0,27 0,27 0,28
pay1 (%)

Manba: EIU-may 2016, a EIU Ger¢aklasan, b EIU Taxmin, ¢ EIU Prognoz

Azorbaycan osas etibarilo neft vo tobii qazin istehsal vo ticaratino baglh bir
igtisadi qurulus ifado etmasine baxmayaraq, Olko rohborliyi neft-ganuni saholords
investisiyalarin artirilaraq, qeyri-neft iqgtisadiyyatin  UDM igorisindoki payini
artirmagi garsisina magsad qoymusdur. Kond tesarriifati, heyvandarliq, konservecilik,
yol, su, enerji nagl xattlori, kimya sonayesi, sohiyya xidmatlori vo otraf saglamligi
prioritet investisiya sahalori olaraq giymatlondirilir. Ancag, Azoarbaycanin inkisaf
hiicumlart 6niindoki an shomiyyatli maneani sorbast bazar igtisadiyyat montiginin
halo kifayat godor agiq olmamasidir. idaroetmo har no godor geyri-neft sektorunun

inkisafin1 prognozlasdirsa da bu diisiinconin reallasmasinin zaman alacagi toxmin

edilir.

Olkada Is Qurma Asanhig
Gostorici Azarbaycan | Sorgi Avropa & Orta OECD

Asiya Ortalama

Islem (say1) 6 6,7 5,7
Zaman (giin) 10 17,4 13,0
Maliyet (kisibas1 milli gelirin %) 29 8,3 47
Asgari semaye (kisibast milli 0,0 215 15,5
gelirin %)

Monba: www.doingbusiness.org
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Ukraynaya birbasa xarici investisiyalarin axini daha siirotli artir, no qoder
gozlonilirdi. Belo, investisiya sirkoti Dragon Capital-in moalumatina goérs, yanvar-
apreldo Ukrayna iqtisadiyyati demok olar ki, $2 milyard aldi. Bu barodo Dragon
Capitalin direktoru Tomas Fiala noviy.net saytina miisahibasinds bildirmisdir. Onun
sozlorino goros, birbasa xarici investisiyalara golinco 2016-c1 ilda, * bu ilin son dord
ay1 orzindo statistik molumatlar osasinda, bu rogom $2 milyarda yaxinlasir ki, bu da
xeyli ¢oxdu, bizim gozlodiyimix kimi bu il birbasa investisiyalar 4 milyard $ toskil
edocok™. Fiala geyd etdi ki, bu 2 milyard $- in 80%-don ¢oxu — bu bank sektoruna
investisiyalardir.

Belo, Iqtisadi Inkisafin vo Ticarat Nazirliyinin nazir miiavini Yuliya Kovaliv
bildirdi ki, iqtisadiyyat Nazirliyinda 2017-ci ildo on az1 4,5 milyard $ birbasa xarici
investisiya colb etmo gozlayirlor.

“2017-ci ildo biz iqtisadiyyata 4,5 milyard $ birbasa xarici investisiya
gozloyirik. Xarici investorlar Ukrayna iqtisadiyyatina inanirlar, o canlanir. Cari ilin 5
aymin naticalorino goro biz artiq kecon ilin analoji dovri tigiin $400 milyon ilo
miiqayisada $1,8 milyard xarici investisiya malikik”, — Kovaliv dedi.[43]

YASED Korporativ vo Sektor Siyasatlor koordinatoru Beydagi da global
beynolxalq birbasa investisiya girislorinds 2016-ci ildo 10-15 % otrafinda enis,
2017do 5-10%lik arttim gozlonildiyini, 2018-ci ildo isa 1,8 trilyon dollardan ¢ox
olacagini toxmin edildiyini sdyladi.

UNCTAD'1n g6zlama malumatlarini hazirlayarkon bir anketdon faydalandigini
bildiron Beydagi, anketo goro biitiin idarogilorin = 48%i 2016-2018 dovriindo
beynoalxalq birbasa investisiyanin artacagini qeyd etdi.

Beydagi, anketo goro inkisaf etmokdo olan iqtisadiyyatlardaki sirkatlorin
rahbarlarinin beynalxalq birbasa investisiya movzusunda daha optimist oldugunu dilo
gatirdi.

UNCTAD Diinya Investisiya Hesabatinda beynolxalq sirkatlorin 40%-inin
kompleks sahiblik strukturlarma sahib oldugu vo toxminon ii¢ 6lkonin salahiyyat
sahasindo foaliyyot gostordiyinin goriindilylinii bildiron Beydagi, sozlorino belo

davam etdi:
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“On boylik beynolxalq sirkatlords 50 6lkads 500 istirakla alagoli bir qurulusun
ola bildiyi goriiniir, bu asiliigin 60% osas sirkotlo olagesi sorhoddon sonra
strukturlagsma ilo formalasmisdir. Bu vaziyyat investorun 6lkasi haqqindaki sarhadi
bulaniglasdirir, sirkatlorin kompleks sahiblik strukturlari, investisiya siyasatini
meydana gotironlor {igiin ¢atinliklor toskil edir. Xiisusilo sahibliyi sdykonon

totbiglarin faaliyyati vo uygunlugu moévzusunda toraddiidlor meydana galir. [46]

3.2. Qloballagma soraitinds diinya sonayesinds kapital ixracinin

genislonma Vo inkisaf prognozlari

Bohranin naticolorinin qiymatlondirilmosi zamani asas gostoricilordon biri do
kapital ixracidir. O bir ¢ox sobablordon yarana bilor. Masalon, pulun ¢oxlugundan.
Lakin hazirda bir ¢ox 6lkoalords kapitalin gagmasi elo do gonastboxs olmayan maliyya
soraitilo sortlonir.

Qlobal vo yerli c¢orcivada 2016-ct ilin tohvil verdiyi agir movzulan
formalasdiran ¢ox horokotli kegmoyo namizad bir ilo baslayiriq. ABS-da baslayacaq
Trump dévriindoki ilk iqtisadi goriiniis, ingiltoronin AB-don ¢ix1s prosesinin rosmi
olaraq basladilmasi, Italiyada bankgiliq sektoruna baxis, neft qiymotlorindoki
istigamat vo inkisaf etmokds olan 6lkalardan kapital ixraci qlobal arenada 2017-ci ilin
baslangic giindomino adin1 yazdiran movzular arasinda istirak edorkon Almaniya vo
Fransada keg¢irilocok seckilor global arenada ohomiyyatli yer tutacaq. Orta Sorqdoki
siyasat va qarsidurmanin barpa doracasi iso basqa bir 6lgiiyo dogru iralilomoys davam
edir.

Avropa Morkozi Bankinin vo Federal Ehtiyatlarin siyasoti son illordo forgli
olmaga baslamigdir. FED hoalo 2014-cii ildo bazardan borc kagizlarimin alinmasi
omoliyyatin1 basa catdirmigdir, AMB 1so programini 2017-ci ilin axirina kimi
genislondirib.

Homginin Amerika nizamlayicisi yavas tempdon razi olsa da, dlkonin pul
siyasotini daha da giiclondirir. Avropali homkar1 iso holo analoji harokotlor etmayo
tolosmir. Bu giin bazarm istirak¢ilar1t omindirlor ki, FED doraconi artirmaga davam

edacok vo bu ¢ox giiman ki, 2017-ci ilin iyulunda bas veracok.
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—a— FED-in daracasinin artma ehtimali

Manba: cmegroup.com

Bu fonda golirlilik ABS-1n 10 illik dovlat istigrazlarina asason 2,566 %-o qoador
artmisdir, eyni zamanda alman kagizlari izra o 0,28%-1 agmur. [44]

Avro dollara nisbatds asag diisiib, bels ki Donald Trampin golobasi ABS-da
faiz daracelarinin artmasi prognozunu stimullagdirdir.

15 dekabr 2016-c1 ildo FED bu il arzinds ilk dofs olaraq doraconi artirdi va
AMB-nin monfi faiz doracoalorini saxlamagina baxmayaraq golocokdo do artacagina
eyham vurdu.

Avropada investisiyalarin asagi golirliyini nozoro alaraq investorlar avronu
sataraq 0z pullarin1 regiondan cixarirlar vo belaliklo valyutaya tozyiq gostorirlor.
Bu arada Avropa fondlar1 Avropanin hiidudlarindan konarda diger valyutalara,
xtisuson do dollara tolobati destokloyorak sohmlar, istiqrazlar vo diger qiymsotli
kagizlar almaq istoyirlor.

Analitiklor Morgan Stenli vo Goldman Sachs Group Inc. hesab edirlor ki,
paritet 2017-ci ilin sonuna kimi bas veracok. Deutsche Bank AG prognozlasdirir ki,

2017-ci 1ldo avro on az 0,95 dollar asag1 diisocok.
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Dekabr ayinda FED-in iclasindan ovval analitiklor prognozlasdirirdilar ki,
2017-ci ilin axirina avro 1,057 dollara ¢atacaq, yiizlorlo ekspertdon prognoz toplayan
Consensus Economics-a gora bu da hazirki saviyyadon elo do uzaq deyil.

Lakin dollar avroya nisbaton 2,5% yuxar1 qalxdi, belo ki FED aydin sokilda
bildirmisdi ki, ndvbati il doraconi ti¢ dofa artirmagi diisiintir.

Trump dovlot xorclorini artirib vergilori asagi saldiqca tolobin artmasi vo
iqtisadiyyatin inkisafi gézlonilir. Bu ilki inkisaf g6zlomasi son FED toxminlorina gora
1.9% olacaq. Issizlik noyabrda 4.6 % ilo tam mosgulluq nisbotino ¢ox yaxindir.
Inflyasiya da noyabrda 1.7% ilo 2% hadofini tutmaq iizradir. Inkisafin daha artacag
bir dovrds FED do faizi artiracaq deyo, bazar faizlori ondan ovval artacaq.

5 trilyonluq alava borc onsuz da basqa ciir ola bilmoz. No gadar ¢ox borc artimi
olarsa, o godor faiz artimi diisturu 150 diisocok. Bazar faizlorinin artmasiyla birlikds,
bolks ondan da avval dollar arta bilor. Bu monada 2017 dollar ili olmaga namizaddir.

Noticodo daha yliksok faiz doracalari vo daha giymatli dollar global likvidliyi
ABS-a ¢okocok.

Bu sobobdon do inkisaf etmokds olan 6lkoloro gedon kapitalin azalmasi bas
vera bilor. Qlobal bohrandan sonra bol vo ucuz pul dovriinds inkisaf edon bazarlara
toxminan 2 trilyon dollar axmisdi. Bu pulun bir migdariin belo geri donmasi global
bazarlarda vo eloco do Tiirkiyads tiirbililans yaradacaq on ohomiyyatli inkisaf olacaq.
TL dayar itirmays davam eda bilar.

Ancaq Tirk liresinds itkilor mohdud vo o6l¢iilii qala bilor. Yiiksok nisbatli
itkilor gozlonilmamoalidir. Ciinki Tirkiya kegon il vo bu il toxminan 20%-lik doyar
itkisi yasadi. Noyabrin sonundan Tiirkiyonin on ¢ox ticarat etdiyi 45 6lka ilo inflasiya
tomizlanilorak olgiilan real effektiv valyuta mazannasine gora TL-nin dayari 95 idi.
2003-ci ilda bu nisbat 100 idi. 13 ildon sonra 100 dayarinin aslinds 130-a ¢ixmast,
inkisaf edan bir iqtisadiyyat tiglin tobiidir. Bu vaziyyat TL-nin onsuz da shamiyyatli
doracads doyar itirdiyinin gostaricisidir.

2017-ci il eyni zamanda AB-nin pul genigslomonin davam etdiracayi vo pulunun
doyar itiracayi bir il olacaq. Bununla yanasi, AB-nin kilid 6lkolorinds seckilor

kegirilocok. Ingiltoranin AB-don ayrilmasi qiivvays qoyulacaq. Biitiin bu inkisaflar
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milliyyatcilik kiiloklorinin asmasins vo qorumaciligin yiiksalmasine yol aga bilor. AB
vo pul vahidindo zoiflomo da dollar1 giymotlondiron sobablordon biri olmaga
namizaddir.

Belo bir gatardan on ¢ox heyran edocok basda iqtisadiyyatin1 konardan
fonlayan olkoalor goalacak. Tiirkiys do bunlardan biridir. Kegan il inkisaf etmokdo olan
olkalordan kapital axini bas verdi. Tiirkiyaya portfel investisiyalar1 miisbat idi. Buna
baxmayaraq inkisafin asagi diismosi iSo daxili siyasi inkisaflardan vo geosiyasi
risklorin artmasi ilo terrorun bas galdirmasindan oldu.

Kapitalin ABS-a dogru harokstlonmosi kegon illordo oldugu kimi, an ¢ox
Cindon axinin olmasinin lazim oldugunu diisiindiiriir. Bu da Cin pul vahidi yuanin
doyarini salan, onsuz da yiiksok olan kredit problemini daha bdyiidon, sismis olan
dasinmaz amlak giymatlorini salan tosir gostaracok. [46]

Cinin sohm fondlar tizorinds tozyiq boyiik ehtimalla 2017-ci ildo do davam
edacak.

EPFR GLOBAL-a gora Cin yuaninda bir devalvasiya narahatliglart vo Cin ilo
ABS arasinda bir ¢okismo yasanmasi ehtimalinin inkisaf etmokdo olan bazar sshm
fondlar {izorindo yaratdigi basqunin 2017-ci ildo do davam etmosini gozladiyini
bildirdi.

EPFR, 2016-ci ildo Cin sohm fondlarindan 8 hofto {ist-iisto kapital ixraci
yasandigini v ilin sonunda 8 milyard dollardan ¢ox kapital ixraci reallasdigim1 da
bildirdi.

EPFR 2017-ci ildo Cin tigiin an boylik ¢atinliklorin kapital ixracina manea
torotmok vo ABS-da yeni bir faiz artimi1 olacagini da vurguladi.

Cin, xarici kapitallarin1 hodafloyan kapital ixracini azaltma todbirloring siirat
verib.

Investing-in  molumatina géra, pul vahidi yuanm son sokkiz ildo on asag
saviyyasina endikdon sonra Cin, xarici kapitallarini hadofloyan kapital axinini
azaltma todbirlorine siirat verdi.Cin Dévlat Valyuta Idaresi (SAFE), yeni gaydalar

istigamatinde 5 milyon dollar vo ya daha g¢ox dayara sahib xarici transferlori
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aragdirmaga bagladi vo bunlarin da daxil oldugu boylik xarici miiqavilslorin
arasdirmalarini artirdi.[45]

Qeyri-miioyyonlik uzun miiddat Britaniya iqtisadiyyatinin ayrilmaz torkib
hissasi olacaq va bu vaziyyat belo galdigca sirkotlor boylik hovassizliklo investisiya
goyacaq Vo personal tutacaglar. Bu barodo The Wall Street Journalda miisahibo
vermis Avropa iizro IHS Global Insight aparici iqtisad¢ist Hovard Arcer demisdir. O,
2017-ci ildo Britaniya iqtisadiyyatinda enisin bas veraCoyini, novboti il  iso
langiyacayini prognozlasdirir, avropali ticarat partnerlori iso artimin yavaslayacagini
gozloyir. IMF Boyiik Britaniyanin UDM-da 2016-c1 ilda 1,9 % artim, 2017 vo 2018-
ci illorda uss 2,2% artim olacagini prognozlagdirmisdi.

Citigroup analtiklori hesab edirlor ki, Brexit yaxin ii¢ ildo Bdyiik Britaniyada
UDM 3-4 faizlik asag salacaq. Onlar hom do funt sterlingin 15% diisocayini
gozlayirlor. “Hotta funt 20% asag1 diisso do bu tokco avrozonadan olan ekspertlor
liciin pis olacaq, Britaniya iqtisadiyyati iso makroiqtisadi noqteyi-nazarindon yaxsi
stimul oldo edocok™ — Brexit torofdart The Daily Relegraph beynolxalq biznesinin
sOba redaktoru Embrouz Evans-Pritcard etiraz edir.

Credit Suisse analitiklorinin fikrinco, ikinci yarimildo iqtisadiyyat 1% asagi
diisacok, bels ki sirkatlor investisiyalarini, istehlakg¢ilar isa xarclori funtun kursunun
asag1 diismasi va idxal giymetlorinin artimindaki geyri-miiayyanlik sababindan toxirs
salacaglar. Bank 2016-c1 ilin naticalorine gora prognozlarini 1,8%-don 1%-9, 2017-ci
ildo isa 2,3-don -1 % asag1 sald1. [39]

“Avropa Moarkozi Bankimin faiz dorocosinin artimi ii¢lin imkanlar mévcud
sadaca deyil, buna goro Markazi Bank c¢otin ki, buna gedoacak, an azi, 2017-ci ilin
birinci riibiinds. Biitlin bunlar daha ¢ox Avropadan dollara torof kapital axiim
giiclondiracok. Buna goéra avronun va dollarin arasinda paritet yalniz nisbotdo deyil,
tamamilo haqiqi ssenariylo goriiniir. Avroya nisbaton dollarin kursunun sonraki
miimkiin 1:1 méhkomlonmasi, ola bilar paritetin agsagi endirilmasi — budur avro 2017-
ci ildo bunu gozlayir”, - Ukrayna analitiki Ustenko prognozlasdirir.

TD Securities-in analitiki Ned Rampeltin 6z novbesinde xarici KiV-2

sorhlorinds 2017-ci ilin ilk aylarinda avronun kursunun dollardan asagi olacagini
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prognozlasdirir. Deutsche Bankda iso 2017-ci ildo avronun Avropadan kapital axinin
artmas1 fonunda 0,95 $-a qodor diisocoyini prognozlasdirirlar.

Beynalxalg Maliyyo Institutu (IIF) inkisaf etmokds olan bazarlarda kapital
ixracinin 2017-ci ildo do davam etmosini gozladiyini bildirdi. Ancaq dordiincii ilo
giracok olan kapital ixracinin 2017-ci ildo 2016-c1 il iiglin gdzlanilon saviyyadon gox
asag1 olacagi toxmin edilir. 1IF, 2016-ci ildo 373 milyard dollar olacagini nazardo
tutdugu kapital ixracinin 2017-ci ildo 206 milyard dollar saviyyasindo reallasmasini
gozlayir.

Inkisaf etmokda olan bazarlarda 2015-ci ildo 739 milyard dollar kapital ixraci
yasanmisdi.

Goalon il inkisaf etmokdo olan bazar sohm vo istiqrazlar bazarina portfel
investisiyalarinin 2017-ci ildo 2015-ci ildoki 100 milyard dollar va bu il {igiin nozordo
tutulan 157 milyard dollardan 208 milyard dollara artmasi gézlonilir.

2017-ci ildo inkisaf etmokdo olan bazarlarin xarici kapitallarinin iso biitiin
dovrlorin an yiiksok Saviyyasino yaxinlagsaraq 366 milyard dollar olacagi noazords
tutulur. [47]

Rusiya Markozi Banki, 2016-c1 ilin yanvar-oktyabr aylarinda kapital ixracinin,
10.4 milyard dollar ilo kegon ilin eyni dovriindoki Saviyyasine besds birino
diisdiiylinii agiqladi.

Morkazi Bankdan edilon sorhds, “Olimizdaki ilk molumatlara gores, kapital
ixrac1 5 qat azalaraq 10.4 milyard dollara diisdii. Kapital ixracinin asas gaynaginin
banklarin xarici borclar1 oldugu kegan ildan fargli olaraq 2016-ci ilin yanvar-oktyabr
aylarinda xarici maliyyo aktivlorin artmasi baslica faktor oldu” deyildi .

Morkazi Bank sentyabr aymnda 2016-ci ilin kapital ixrac1 prognozlarimi 25
milyard dollardan 14 milyard dollara, 2017-ci ilin prognozunu iss 25 milyard
dollardan 18 milyard dollara saldi. 2018-2019-ci illords capital ixracinin 25 milyard
dollar soviyyasindo olmasi gozlonilir. 2016-ci ildo kapital ixracinin osas Sababi
beynolxalq sanksiya soaraitinds Rus sirkatlori vo banklarinin xarici borclarini 6domasi

olacaqg. [44]
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3.3. Azarbaycan kapital ixrac edon 6lko kimi perspektiviori

Makroiqtisadi ~ gostoricilori nozora alaraq, Xozor enerji qaynaglarinin
Azorbaycanin yenidon quruluslanma vo diinya iqtisadiyyatina inteqrasiya olmasinda
on ohomiyyatli potensial imkani oldugu goriinlir. Enerji ehtiyatlarinin istehsal vo
ixracina dair oldo edilon razilasmalar vo miiqavilolori toqib edon foaliyyatlor 6lko
igtisadiyyatina shomiyyotli doyisikliyi tomin etmisdir.

Azarbaycan Dovlot Neft Sirkoti (State Oil Company Of Azerbaijan Republic)
1991-ci ilden bu yana faaliyyatini davam etdiron Azarbaycanin an bdyiik vo tok olan
comiyyoto aid neft sirkotidir. ARDNS-nin Glirciistan, Tiirkiys, Ruminiya, Avstriya,
Isvecra, Qazaxistan, 1ngilt9r9, [ran, Almaniya vo Ukraynada niimayandoliklori,
Isvecro, Sinqapur, Vyetnam vo Nigeriya da ticarat sirkotlori var. Sirket biinyasinda 70
mindon ¢ox is¢i vardir. Son illordo ARDNS-nin Tiirkiyadoki sormayolori izmir
Aliagada yerlogon Tirkiyonin on boylik neft-kimya zavodunu da almasi ilo
baglamigdir. Petkim Petrokimya Holding A.S 'min sermayasindoki 51% nisbaotindoki
ictimai hissosi, blok satis iisuluyla 6zallogdirilmasine bagl tender prosesi noticosindo,
30 May 2008 tarixindo 2 milyard 40 milyon dollar avozli SOCAR & Turcas Enerji
A.S'ye (STEAS) satilmigdir. 30.12.2011 tarixindo Petkim51% nisbotindo bilvasito
osas sohmdar1t STEAS'n25% hissosino sahib Turcas Petrol A.S. 'nin sohmlorinin
Azorbaycan Dovlot Neft Sirkotino (SOCAR) tohvil verilmosilo hissalorin hamisi
SOCAR-a ke¢misdir. Sirkotin ad1 Socar Turkey Enerji A.S.olarak doyisdirilmisdir.
Azarbaycan hom da xaricdoki investisiya foaliyyatlori ilo diqgeti lizorina ¢okmisdir.
1965-ci ildo qurulan Petkim Petrokimya Holding A.S. neft-kimya sektorunun on
boyiik yerli vo tok inteqrasiya monsubudur. Neft Kimya sonayesinin lider qurulusu
olan Petkim ¢ixardigi xam maddoslorlo tikinti, avtomobil, kond tosorriifati, elektrik,
elektron, qablagdirma, tekstil, dorman, yuyucu, boya va kosmetik olmagq iizra bir ¢ox
sektora girisi tomin edir. PETKIM miiossisolorinin tomizlayici ilo bitisik olmasi, yeni
qurgularin  qurulmasma icazo verocok soviyyado genis bir orazisinin Vo
infrastrukturunun olmasi, doniz kenarinda va boyiik tutumlu limaninin olmasi, genis

mohsul ¢esidi vo bazar ¢otinliyinin olmamasi da son dorocs strateji bir qurulus aldo
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etmisdir. Bu ciir strateji ohomiyyato sahib olmasi 6zollosdirilmoasine ¢ox hassasliq
gostarilmosing sobab olmusdur.

Azorbaycan Dovlot Neft Sirkotinin (ARDNS) Tiirkiyonin on kokli neft
sirkatlorindon 51%ini satin almasi iki 6lko arasindaki igtisadi olagolor forqli bir 6l¢ii
qazanmusdir. Tiirkiyonin on boyiik neft-kimya sirkoti olan SOCAR2018-ci ilo godor
17 milyard dollardan c¢ox investisiya strategiyasi agigqlamisdir. PETKIM sahosino
edilocok sormayolordo on boyiik payini neft-kimya nefta emali meydana gotirir.
Sirkotin osas xammal olan Nafta'da 90% xarico asililig1 beloco sona catacaq hotta
nafta ixrac edor hala golocokdir. ARDNS-nin Tiirkiyadoki sarmayalori yalniz Petkimi
satin almaqla mohdudlasmamisdir. Petkimin tutum artimi vo diinya standartlarinda
texnoloji infrastruktur sormayolori siirotli bir sokildo hoyata kegirilir. XX asrin
baslarindan etibaron diinya iqtisadiyyatinda neftin ohomiyyat qazanmasi, biznesin
zamanla macora diiskiinii neft axtaranlardan, coxmillotli sirkotlora vo ddvlatloro
kegmaosino gotirib ¢ixarmisdir.

Enerji resurslarinin istehsalina bagli imzalanan 30 dan cox razilasma ilo
planlasdirilan investisiyalarin iimumi hacmi iso 80 milyard dollar civarindadir.

Azorbaycan, Xozor neft vo tobii qazinin diinya bazarlarina ixracinda gabaqcil
6lka rolu oynamaqdadir. Baki-Supsa, Baki-Novorossiysk vo Baki-Thilisi-Ceyhan neft
boru komorlori vo Baki-Thilisi-Orzurum tobii qaz boru xatti ilo Azarbaycan,
bolgadoki igtisadi vo strateji shomiyyati ¢ox boyiik olan layiholorin ¢ixis noqtosini
toskil edir. Qazaxistan neftinin vo Tiirkmonistan tobii qazinin da Xozor kecisli, BTC
vo BTE xattlori ilo diinya bazarlarina ixract vaziyyatinds, Azarbaycan yalniz enerji
ixrac edon deyil eyni zamanda enerji ixrac dohlizi istirak edon bir 6lks olaraq da
iqtisadi va strateji baximdan daha shamiyyatli hala golmisdir.

Neft golirlori ilo birlikdo Azorbaycan, bolgodo ohomiyyatli sormayslori edo
bilocok maliyya qaynagina qovusmusdur. Baki-Tiflis-Qars domiryolu xatti
movzusunda Tiirkiys vo Giirciistan ilo birlikde basladilan layihe bunun bariz bir
niimunosi kimi gostorilo bilor. Tiirkiya vo Azorbaycan bolgolorindoki xott insasini
0zlori maliyyaya edorkon, Azarbaycan, Giirciistana xottin maliyyolosdirilmasi ii¢iin

400 milyon dollar borc vermisdir. Bu niimuns, Azarbaycanin Avropa Birliyinin
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istiraki vo Amerikanin maliyys dostoyi olmadan regional omokdashq ve iqtisadi
inkisafi giiclondiracok iqtisadi giico catdigt movzusunda ¢ox shomiyyatli gostarici
olaraq qiymotlondirils bilar. [27, 14]

Petkim yarim adasi igindo mdvcud olan limana olavo olaraq qurulacaq
konteyner limaninin 1,3 ilo 1,5 milyon adad konteyner (TEU) tutumda olmasi
nazords tutulur. Petkim Limani bu tutumu ils halo do 900 min TEU-luk tutuma sahib
[zmir Alsancak limanim gerido buraxmis olacaq. Limanin islonmosi movzusunda
Hollandiyalt APM sirkotiylo razilasma imzalanaraq 300 milyon dollarliq investisiya
islori baslamisdir. Socar 2018-ci ilo godor 10 milyard dollar1 Petkim yarimadasi
icorisindo, 7 milyard dollar1 da Trans Anadolu Tobii qaz Boru Xotti olmaq tizro
Tiirkiyads timumi 17 milyard dollarliq investisiya nozords tutmusdu.

Bu investisiyalardan boru xatti layihasinin, Tiirkiys vo Avropa liciin Rus tabii
qazina alternativ olmasi sobobiylo strateji ohomiyyoto sahib bir investisiya oldugu
goriilmokdadir. Ozellestirme sonrasinda Petkim potensiali, Azorbaycanin strateji
dayaniglilig1 vo Tirkiyonin verdiyi destaklo 10 milyard dollarliq konkret layihalorin
danisildigr Petkim Yarimadasinin diinyada niimuns gostorilon bir istehsal morkozi
olacagi aydin olmaqgdadir. Son illordo edilon Tiirkiyanin on miivaffaqiyyatli
ozellestirmesi olaraq qeydloro kegon bu investisiyalar tamamlandiginda Tiirk
iqtisadiyyatina tosiri daha yaxsi aydin olacaq.

Kapital axin1 Azarbaycan ti¢iin boylik problem deyil. Ciinki bizdo o kapitalin
Olkoyo daxil olmasindan bir ne¢o dofo azdir. Xalis kapital axini Azorbaycan
Respublikasindan bu il 5-7 milyard dollar toskil eds bilor. Lakin 6lkays kapital axini
dofalorlo ¢ox olacag. Masalon, o6ton il 6lkemizin iqtisadiyyatina 27 mlrd. dollar
sormaya yatirilib. Beloliklo, onlardan yalniz 9 mlrd. xarici sormayaslor toskil edir,
qalanlart 1se daxili sarmayaslordir.

2015-ci ilin yekunlarina gora, Azorbaycan post sovet mokaninda yer tutan
olkalorin garsiligh kapital ixracina gora, Rusiya vo Qazaxistandan sonra 2,1 mlrd.
ABS dollar1 1la 111 sirada yer tutub. “Report” xabar agentliyinin malumatina goéras, bu
hagda “Kommersant” qozeti Avrasiya Inkisaf Bankimin Inteqrasiya arasdirmalari

Morkozinin todqiqatlarina istinadon molumat yaymisdir.
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Todqiqatda bildirilir ki, Azerbaycanin kapital qoyulusunda osas olkalor
Gurcustan (88%) vo Ukrayna (8,4%) yer tutub. Azorbaycanin Gurcustanda osas
kapital qoyulusu naqliyyat infrastrrukturuna edilib. MDB 06lkolori arasinda garsiligli
kapital ixracina gors, ilk sirada yer tutan Rusiya 2015-ci ilin yekunlaria goro 33,52
mlrd. dollar, Qazaxistan iso 4,9 mlrd. ABS dollar1 investisiya qoymusdur.

Sonadda, hamcinin geyd edilib ki, MDB olkalori ilo Gurcustan arasinda
garsiliglt birbasa investisiyalarin hacmi 2015-ci ilin yekununda 2014-cu ilin yekunu
ilo muqayisado 2,2 mlrd. dol. vaya 4,9% azalarag 42,3 mird. dol. toskil edib. Bu
gostarici Rusiya Morkoazi Bankinin nvestisiyalar iizra gostaricisindon forqgli olaraq
ofsor hesablardan kapital axinimida 6ziindo oks etdirir. Inteqrasiya arasdirmalar:
Morkozinin hesabatina gore, garsiligh investisiyalarin pik haddi 2012-c1 ilo tosadiif
edib vo 57,2 mird. ABS dollarini toskil edib. Rusiyanin mocmu investiStyalarda pay1
2012-c1 ildaki 82,6%-den 2015-ci ilds 80%-¢e gerilayib.

Rusiyanin kapital qoyulusunda isa ilk sirada 8,3 mird. ABS dollarla Belarus,
ikinci movqeds iso 7,1 mlrd. ABS dollarla Qazaxistan yer alib. Rusiya 2015-ci ildo
Ermonistana 3 mird. dollar, Qirgizistana 0,8 mlrd. ABS dollar1 sarmays yatirib.
Rusiyanin Ukraynaya investisiyalart 2014-cu ilds 49%, 2015-c1 ildo iso illik
mugqayisados 5,4% azalaraq 8,2 mlrd. ABS dollar1 gerilayib.

Investisiya qoyulusunda 42,6%-1a Avrassya iqtisadi Itifaq1 olkelori arasinda
yanacag-energetika sahosi ilk sirada yer alib, elvan metallurgiya iso 12%-le ikinci
olub. Onlar 8,8%la nagliyat , 6,5%le aqrar sonaye sektoru izlayir. [33]

Azorbaycanin Rusiya iqtisadiyyatina birbasa investisiyalari 1 mlrd. Dollar
otiib. “Hazirda Azarbaycanda toxminan Rusiya kapitalli 600 sirkot foaliyyat gostarir.
Son illor rusiya torofindon Azorbaycan iqtisadiyyatina 3 milyard dollardan cox
investisiya goyulub. Oz ndvbasinda, Azorbaycan torafindon Rusiya iqtisadiyyatina
birbasa investisiyalar 1 mird. dollar toskil edib. Bu barado Iqtisadiyyat nazirinin
miiavini Sahib Mommadov IIpasae.Ru miisahibosindo bildirib. Nazir miiavini qeyd
edib, Rusiyada son illor arzindo Azorbaycan sirkotlori torofindon bir sira ugurlu
layiholor hayata kecirilib. “Bels ki, 2016-c1 ilde “Karat Holding” sirkati torafindon

Yessentuki sohorindo 25 mln. dollar doyarindo “Istocnik™ sanatoriya-kurort morkozi
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istifadoys verilmisdir. “Azorsun Holding” sirkotlori torofindon 8 mln. Dollar
doyorindo meyvo vo torovoz konservlori istehsali zavodu, habelo Krasnodar
vilayatinds doyari 3 mln. dollar olan ¢ay fabriki tikilib. “Karvan-L” sirkoti Kabardin-
Balkarda “CTAJIITPOM” sirkotinin tikintisi vo tochiz olunmasi iizro layihoni vo
Dagistan Respublikasinda doyori 1,5 min. $- a yaxmm olan “Anji” idman
kompleksinin ingas1 layiholorini hoyata kecirib. “Motanot-A” sirkoti torofindon
Krasnodar vilaystindo 33 min. dollar doyorinde quru insaat qarisiglarinin istehsali
{izro zavodun tikintisino baslanmusdir. Iki 6lko arasinda omokdasliq {iciin méhkom
miiqavile-hiiquq bazas1 yaradilib: Artiq 170-don ¢ox, o climladon iqtisadi sahada 50
sonod imzalanib. “Olkolorimiz arasinda ¢oxsaxoli ticarot, investisiya, sonaye,
yanacad-energetika vo aqrar sektor, turizm, nogliyyat vo tranzit dasimalari, humanitar
saholori vo basqa saholort kimi sahoalori oshato edon omokdasliq qurulub vo ugurla
inkisaf edir. Ticarot miinasibotlori - Azorbaycan-Rusiya omokdasliginin miihiim
istiqgamatlorindon biridir. Bu giin Rusiya Azorbaycanin ticarot dovriyyasindo birinci

yeri, o climlodon idxalinda tiglincii yeri tutur. [27, 34]

75



NOTICO VO TOKLIFLOR

Kapital ixrac1 hara edilirsa edilsin, yoni istor inkisaf etmomis o6lkalars, istor
inkisaf etmis Olkalora, moaqgsadi daim monopoliyalara iqtisadi vo siyasi tosir
gostarmoak, yiiksok inhisar galiri gotirmokdir.

Bir digar shamiyyatli noqtads budur: kapital ixraci demoak, omtos ixraci edilmir
demok deyil.Torsino kapital ixraci, sonaye mohsullarinin versiyasina agiq olan
bazarlarin islonmis mal istoklorini tosviq edir. ixrac edilon kapitalin oksaron 90%-don
coxu ixrac etdiyi Olkenin sifarislori vo onlardan aldo edilon manfoot 6tiiriilmasi ilo
geri dontir.

Kapital ixracinin bir formasi da borc vermokdir. Borc alan 6lka oksaran inkisaf
etmomis Olkolordir, boyiikk faiz yiklori altina girirlor; bundan basqa islonmis
mMohsullarin, ya da xarici texnologiyanin, bu borcun sarti Kimi borc veranin qoydugu
ohdaliklari do gabul etmoak macburiyyatinds qgalirlar.

Ixracatin  mohdudlasdirilmasi, beynolxalq —sirkotlorin  globalligin  va
toskilatlanma formasinin tobii bir noticosidir: Ciinki diinyanin biitiin bazarlarinda
moveud olmagq istadiklorindan, olkalar va regionlar soviyyasinde toskilaniblar. Hor
investisiya bolgasi, atraf alagaloriyls birlikds sirkatin asas markezina baghdirlar.

Beynolxalq sirkotlor ixracata istigamatli investisiyalar yolu ilo, 6lkolorin xarici
ticaratini yoxlamalar1 altina alirlar.

Beynolxalq sirkatlor vergi vermirlor, maliyys baximdan arasdirmurlar.
Vergidan xilas olmagq tigiin global ticarati, "sirkat i¢i ticarat" halina gatiriblor.

Xarici kapital investisiyalarinin 6lkoya tomin edacayi tohfalordon faydalanmaq
iciin ilk olaraq edilmosi lazim olan, O6lkadoki iqtisadi, siyasi sabitliyin tomin
edilmosidir. iqtisadiyyat vo siyasatdoki ardicilliq vo davamliliq, beynalxalq sarmaya
investisiyalarinin qisa miiddatlik, uzun davamli olmasini tamin edacak va beynalxalq
sarmayadon gozlonilon faydanin reallasma potensialini giiclondiracok. Azarbaycan
investisiya bazarinin ehtiyaci olan sarmayoanin, Sarbost bazar sortlori ¢orgivasinds
integrasiya olunan maliyys bazar miihitindon tomini vo somarali istifadassi,

qloballasan va foallasan bir bazar ilo miimkiin olacaq.
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Internetin vo informasiya texnologiyalarinin aktual oldugu indiki ddvrda
investisiya qoyuluslarint mahz bu sahalords, asason diinya ohalisinin 70%-nin
istifado etdiyi sosial soboka biznesina kapital ixrac edilmasini

Yiiksok golir gotiron korperativ istigrazlara kapital qoymaq. Bu monada
valyuta golirliliyi gatiron istigrazlara goyulan vasait miivafiq faizo gora galir
gotiracok

Inkisaf edon 6lkolarin aparici sahalorini arasdirib, yeri goldikdo auksionlarda
istirak edib yeni sahaya investisiya qoymaq

Saglamliq vo sosial adaptasiya saholorina kapital qoymaq. Qloballasan diinya
bohranla barabar bir sira saglamliq problemlori vo sosial problemlari do 6z
boraborindo dasiyir. Buna goro do bu sahays kapital qoyulusu hoyati
ohamiyyatli problemlarin hoallina yol agmagla yanasi, investorun golirlorinin
artmasi istiqgamatinds talob olunan vo axtarilan oan ¢ox saho olacaqdir.

Olkodon kapital qagisinin garsismin almmasi istigamatindo iso toklifim hom
yerli investorlara, hom do transmilli sirkotlora olverigli sorait yaradilmasi
istigamatindadir. Olverisli sorait dedikda, 6lkanin asas magsadinin insan amili
olmasi vo onunla olagodar sahaloro daha ¢ox investisiya colb etmok {i¢iin
Xarclorin  asagi salmmasi, verginin investorun imkanlarina uygun
differensasiyal1 sokilds tatbigi vo bu mexanizmlarin daqiq islonib hazirlanmasi
liclin yalniz dovlot qurumlarmin deyil, hom do investorlarin &zlarinin do
istirakinin tomin edilmasidir. Ciinki bu halda mévcud problemlar problem

yasayanin birbasa 6ziindan esidilocok vo miimkiin qodar tez 6z hallini tapacag.
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