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Elm and1
Mon, Sabino Nozor ©jdor qiz1 and igirom ki, “Koronavirus pandemiyasi
soraitindo  sirkotlorin  investisiya foaliyyotinin  tokmillosdirilmosi  yollar”
movzusunda magistr dissertasiyasini elmi oxlaq normalarina va istinad qaydalarina
tam riayat etmoklo vo istifads etdiyim bitiin monbalari odabiyyat siyahisinda oks

etdirmoklo yazmisam.



“KORONAVIRUS PANDEMIYAS| SORAITINDO SIRKOTLORIN INVESTISIYA
FOALIYYOTININ TOKMILLOSDIRILMOSI YOLLARI”

XULASO

Todqigatin  aktualh@i: lIqtisadi boéhran soraitindo investisiya siyasatinin
formalasdirilmas1 va samaraliliyinin giymatlondirilmasi alatlarinin  takmillasdirilmasi
problemlari hazirda ham butévliukda 6lka igtisadiyyati, ham do ayri-ayn sirkatlor tg¢ln
aktualdir.

Tadgigatin moaqsadi: Dissertasiya tadqigatimin moaqsadi koronavirus pandemiya
soraitindo  sirkatlorin investisiya faaliyyatinin  tokmillosdirilmasi istigamatlorinin
oyranilmasidir.

Istifado olunmus tadqiqat metodlari: Magistr isinin tadqiqiqi prosesinds induksiya,
deduksiya, sistemlosdirmo, qruplasdirma, qrafik, modellosdirmo, habelds miiqayisali vo
stastistik tahlil metodlarindan istifads edilmisdir.

Tadgigatin informasiya bazasi: Magistr isinin hazirlanmasi iiciin informasiya
bazasim Iqtisadi Omokdashq vo Inkisaf Taskilatimmn, Beynolxalq Valyuta Fondunun,
Umumdiinya Sahiyys Taskilatimn, Azarbaycan Respublikasimn Dévlet Statistika
Komitasinin va Azarbaycan Respublikasi Markazi Bankinin rasmi malumatlari taskil edir.

Tadqgigatin mahdudiyyatlari: MOvzunun Kifayat godar aktual olmasina baxmayaragq,
Covid-19 pandemiyasimin son iki ildo ortaya ¢ixmasi va iqtisadi tasirlarinin halo do tam
dyranila bilmamasi, elaca da bu istigamatda yerli tadgiqatgilarin yetarli arasdirmalarinin
olmamasi, tadqiqatin aparilmasi prosesinda informasiya manbalari ilo bagh mahdudiyyatlor
yaratmsdir.

Tadqiqatin elmi yeniliyi va praktiki naticalari: Tadgigatdan alda olunan elmi
yeniliklori asagidaki kimi tasniflasdira bilarik:

- Investisiyanin anlayisi, onun iqtisadi mahiyyati vo tasnifat1 6yronilmis;

- Sirkatlards investisiya faaliyyatinin taskil olunmasi va idara edilmasi masalalori
arasdirilmais;

- Covid-19 pandemiyasinin qlobal maliyys bazarlarina tasiririnin genis tahlili aparilmis;

- “ABB” sirkatinin timsalinda Azarbaycan sirkatlorinin pandemiya dévriinda investisiya
faaliyyati tohlil edilmis;

Aparilan tadqiqatin praktiki ohamiyysti arasdirmamin naticasinda sirkatlorin
pandemiya zamam davramslar: va bohrandan ¢ixis yollarimin éyranilmasina, habela global
maliyys bazarimin pandemiyaya reaksiyasinin arasdirilmasina imkan vermisdir.

Naticalarin istifada oluna bilacayi sahalor: Tadgigatdan alda edilan naticalar va irali
surulan takliflor sirkatlorin iqgtisadi bohran vaziyyatinds investisiya faaliyyatlorinin
tokmillasdirilmasinda istifada edila bilar.

Acar sozlar: maliyys bazarlari, investisya foaliyyati, Covid-19 pandemiyasi, iqtisadi bohran



"WAYS TO IMPROVE THE INVESTMENT PERFORMANCE OF COMPANIES IN
THE CONTEXT OF THE CORONAVIRUS PANDEMIC"

SUMMARY

The actuality of the subject: The problems of formulating investment policy and
improving the tools for evaluating the effectiveness of the economic crisis are currently
relevant for the economy as a whole and for individual companies.

Purpose and tasks of the research: The purpose of the dissertation research is to study
the ways to improve the investment activities of companies in the context of the coronavirus
pandemic.

Used research methods: Induction, deduction, systematization, grouping, graphic,
modeling, as well as methods of comparative and statistical analysis were used in the
research process of the master's thesis.

The information base of the research: The database for the preparation of the
master’s thesis consists of official data of the Organization for Economic Cooperation and
Development, the International Monetary Fund, the World Health Organization, the State
Statistics Committee of the Republic of Azerbaijan and the Central Bank of the Republic of
Azerbaijan.

Restrictions of research: Although the topic is quite relevant, the emergence of the
Covid-19 pandemic in the last two years and the fact that its economic effects have not yet
been fully studied, as well as the lack of research by local researchers, limit the sources of
information.

The novelty and practical results of investigation: Scientific innovations obtained
from the research can be classified as follows:

- The concept of investment, its economic essence and classification are studied;

- The issues of organization and management of investment activities in companies were
investigated;

- Extensive analysis of the impact of the Covid-19 pandemic on global financial markets;

- Investment activity of Azerbaijani companies during the pandemic was analyzed on the
example of IBA;

The practical significance of the research has allowed the study of companies’
behavior during the pandemic and ways out of the crisis, as well as the reaction of the global
financial market to the pandemic.

Scientific-practical significance of results: The results of the research and the
proposals made can be used to improve the investment activities of companies in times of
economic crisis.

Keywords: financial markets, investment activity, Covid-19 pandemic, economic crisis



UST
BVF
UTT
[oiT

IXTISARLAR

Umumdiinya Sahiyys Toskilati
Beynolxalq Valyuta Fondu
Umumdiinya Ticarot Toskilati

Iqtisadi ©®mokdasliq va Inkisaf Toskilati



I FOSIL.

1.1.
1.2.

1.3.
II FOSIL.

2.1.
2.2.

111 FOSIL.

3.1.
3.2.

3.3.

MUNDORICAT

INVESTISiYA FOALIYYOTININ NOZORI

OSASLARI ..o
Investisiyanin igtisadi mahiyyoti Vo tosnifati.........................
Sirkatlords investisiya foaliyyatinin toskili vo idara

BAIIMOSE. e
Sirkatlorin investisiya tahlili vo onun novlori.........................
KORONAVIRUS PANDEMIYASININ INVESTISIYA
FOALIYYOTIN® TOSIRI........coooviiiiiiiecc e,
Covid-19 —un global maliyys bazarma taSiri.............ccccvvnne..
Azorbaycanda sirkatlorin pandemiya dovriinds investisiya
foaliyyati (“ABB” sirkatinin timsalinda).............c..cccccceveenen
PANDEMIiYA DOVRUND®O INVESTISIYA
FOALIYYOTININ TOKMILLOSDIRILMOSI
YOLLARL ..ot
Sirkatlorin pandemiya béhranindan ¢ixis yollari...................
Covid-19 vo beynolxalg tocriibads sirkatlorin investisiya
faaliyyatinin tokmillosdirilmasSi..........cccvevveiieiiie i,
Pandemiya dovriinds “ABB” sirkatinin investisiya
faaliyyatinin tokmillosdirilmasi yollart.............cccceveevenreennenn,
NOTICO VO TOKLIFLOR...........ccccooovviiiieeeeee e,
ISTIFADO OLUNMUS ODOBIYYAT SIYAHISL...........
CodVvallarin siyahiSl.......cccecieivieiiiciiciccieeece e
SXemIorin SIYahiSI.........ccvieiieiiiciieeeee e

SoKIorin SIYahISI........ccvivieiiieiieeiieieieee e

13
13

20
25

30
30

43

o1

o1

57

68

75

80

87

87
87



GIRIS

Moévzunun aktualligi: Azorbaycanin iqtisadi inkigafinin indiki morholasindo
onlarin rogabat qabiliyyatinin yiiksaldilmasi perspektivlori vo UTT-ya (imumdiinya
ticarot togkilati) daxil olmaq imkanlar1 asasen muassisalorin investisiya foaliyyatinin
tonzimlonmosi  alatlorinin  effektivliyindon asilidir.  Investisiya siyasatinin
formalasdirilmas1 vo samaraliliyinin giymatlondirilmasi alotlorinin tokmillosdiril-
mosi problemlori hazirda hom butévlikds 6lks iqtisadiyyati, hom do ayri-ayri
sirkotlor tigiin aktualdir.

Miiasir soraitdo sahibkarliq subyektlorinin kapital tutumlu uzunmuiddatli
investisiya layihalorinin hoyata kecirilmasi Ugcln istifado oluna bilon maliyys
resurslari ila lazimi saviyyado tomin edilmasi problemi daha da kaskinlosir.

Glndalikda sarmayalarin strukturunun sadslasdirilmasi, innovativ mahsul va
texnologiyalara investisiyalarin intensivlasdirilmosi problemi var.

Aparict Olkalords Umumi daxili moahsulun artimi asason yeni biliklorin
yaradilmas1 vo innovasiyalarin totbiqi hesabina bas verir. Bunun naticasidir Ki,
innovasiyalarin islonib hazirlanmasi1 vo hayata kegirilmasi sosial-igtisadi inkisafin
dastoklonmasi Uzra dovlat siyasatinin asas sortidir.

Dinyanin inkisafinin hazirki tendensiyalar1 iqtisadiyyatda struktur
doyisikliklorino tokan veran, yeni ylksok texnologiyali mohsullarin istehsalini
stimullagdiran gabaqcil innovativ inkisaflarin nailiyyotlorinin genis sokildo
totbiqidir.

Sonaye miiassisalarinin ragabat gabiliyyatinin tamin edilmasinds innovasiya
amilinin Gstlnliklori bu giin géz qabagindadir vo onun istehsala tosiri radikal vo
mirakkabdir. Tosarriifat birliklorinin resurslarla tomin edilmassi, onlarin inkisafi vo
rogabotqabiliyyatli olmasi iiglin ilkin soraitin yaradilmasi investisiya foaliyyati
prosesindos hayata kegirilir. Investisiya foaliyyoti asason muiassise va toskilatlarin 6z
vosaitlori hesabina maliyyalogdirilir ki, bu da investisiya riskinin yol verilon
saviyyasinds kifayat gador galirlorin olmasi saraitinde mimkundr.

Muvafiq investisiya prosesini dastoklomoak, alverisli miihitin formalasmasi va

investisiya gorarlariin qabulu saviyyasinin artirilmasi tigiin nazari asaslar va biznes
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birliklarinin investisiya foaliyyatino tasirinin tonzimlonmasi G¢tin an son metodoloji
alotlor arasdirilmalidir:

- Investisiyalarm idara edilmasinin igtisadi vo toskilati prinsiplarini mioyyon
etmok lazimdir;

- Tosarrifat birliklarinin investisiya foaliyystino doévlot idaroetmos orqanlari
torofindon nazaratin ardicilligini, prinsiplarini, togkilati tominatini;

Iqtisadi bohran soraitinds investisiyalarin idara olunmas1 va ragabotli bazarda
risklorin  minumuma endiririlmasi {i¢iin sirkatlorin  tokmillosdirmo siyasatlori
xususilo shamiyyat kasb edir. Bela ki, 2019-cu ilin sonlarinda “agir pnevmoniya”
ilo naticalonon “COVID-19” adli yeni virusun yayilmaga baslamasi yaslilar vo
comiyyatin an hassas tobagoalari arasinda fovgalada 6lim nisbatina sebab oldu va bu,
boyuk sosial, siyasi va igtisadi naticalarls bitiin diinyada 2 milyarddan ¢ox insanin
sosial uzaglasmasina va evds tocrid olunmasina gatirib ¢ixardi.

Umumdiinya Sohiyys Toskilat1 torofindon 7 yanvar 2020-ci il tarixindon
etibaron koronavirus (COVID 19) kimi adlandirilan yeni virusun miiayyan
edilmasindan bu giina gadar (3 aprel 2020-ci il) virus global saviyyadas bitiin diinya
igtisadiyyatlarina vo maliyys bazarlarina tosir g0stormisdir.

Koronavirus igtisadiyyatin demok olar ki, biitlin sahalarins tasir edib. Bozi
sahalar zarargokmis, tonazillo ugramis, bazilari iss inkisaf etmis vo pandemiyadan
yararlanmigdir.

Qeyd olunanlar1 nazars alaraq, investisiya foaliyyatinin tohlilina yanagma vo
pandemiya soraitindo sirkotlorin investisiya foaliyyatinin tokmillagdirilmasi
yollarinin 6yronilmasi dissertasiyanin mévzusunun aktualligini miiayysn edir.

Problemin qoyulusu va Oyranilma saviyyasi: Bir ¢cox elmi tadgigatlarda
indiyadok investisiya foaliyystinin mahiyyati, togkili vo idaroedilmasi kimi noazori
maslalor otrafli  Oyranilmisdir. Bununla bels igtisadi bohran vo fdvgslads
vaziyyatlorda sirkatlorin investisiya foaaliyyatinin idars edilmasi va bu istigamotds
effektliyin  ylksaldilmasi masalalori nisboton az arasdirilmisdir. Investisiya
foaliyyatinin nozari-metodolji aspektlori, Covid-19 pandemiyasinin global maliyya

bazarlarina, o ciimladon bank sektoruna tosirlori, sirkstlorin pandemiyadan ¢ixis
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yollar1 vo invesisiya strategiyalarinin tokmillogdirilmoasi istigamatlori bir ¢cox yerli
Vo xarici iqtisadgi-alimlorin osarlorinds Oyronilmisdir. Bunlardan Oliyev A.Y.,
Mirzoyev B.S., Mommoadov 8., Seyfullayev i., Jlateimosa A.D., Halim KAZAN.,
Bhanwar Singh, Rosy Dhall, Zhang, D., Hu, M., Ahmar, A., Val, E. d., Mihaela
Roxana MARCU, Serhiy Reverchuk, Olga VVovchak, Kenny, S., Lennard, J., Turner,
J. D. va basqalarimi geyd edo bilarik.

Tadqgigatin maqQsad Vva vazifalari: Dissertasiya todqigatinin moagsadi
koronavirus  pandemiya  soraitindo  sirkotlorin  investisiya  foaliyyotinin
tokmillosdirilmosi istiqamotlorinin  dyronilmesidir. Isin  mogsadi asagidaki
vazifalarin hallini zaruri edir:

1. Investisiya foaliyyatinin nazari osaslarin1 dyronmok va investisiyanin iqtisadi
mahiyyatini tosnif etmok.

2. Sirkatlords investisiya foaliyyatinin toskili vo idara edilmasi qaydalari, onun
novlarinin tahlilini aparmag.

3. Son illordo diinyaya yayilmig koronavirus pandemiyasinin investisiya
faaliyyatina tasirini va sirkatlorin pandemiyadan ¢ixig yollarini aragdirmagq.

4, Pandemiya dovriinds sirkatlorin investisiya foaliyyatinin tokmillogdirilmasi
yollarini tohlil etmak va bu istigamatda tokliflor hazirlamagq.

5. Covid-19 pandemiyasimin global maliyys bazarlarina tasirini 6yronmok.

6. Pandemiya dovrinds “ABB” sirkatinin  investisya foaliyyatinin
tokmillosdirilmasi istigamotlorini aragsdirmag.

Tadqigatin obyekti vo predmeti: Todgigatin obyekti investisiya foaliyyatini
hoyata keciran sirkatlor, predmeti iso koronavirus pandemiyasi dovriinds sirkotlorin
investisiya foaliyyotinin tokmillogdirilmasi yollarinin arasdirilmasidir.

Tadqigatin metodlari: Magistr isinin birinci faslinds tadqiqat predmetinin
nozori asaslari dyronilmisdir. Bu morhoalods induksiya, deduksiya, sistemlogdirmo
vo gruplagdirma metodlarindan istifads edilmisdir.

Todqiqatin ikinci faslindo koronavirus pandemiyasinin global maliyya
bazarlarina vo ABB sirkotinin investisya foaliyystino tosiri tohlil edilmisdir. Bu

hissonin yazilmasi analiz, statistik, miigayisoli vo qrafik tohlil metodlarinin
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todbiqgino osaslanmigdir. Bu fosildo oldo edilmis nozori vo praktiki molumatlarin
sistemlogdirilmasi vo limumilogdirilmasi prosesi aparilmis, son dévrde yaranmis
pandemiya soraitindo investisiyalarin foaliyyatinin, homg¢inin moévcud sahodo
doyisikliklorin dinamikasi tosvir edilmisdir.

Magistr  dissertasiyasinin  Ugilincii  foslindo  analiz, sistemlosdirmo,
modellogsdirmo vo grafik metodlarmin todbiqi ilo sirkotlorin béhrandan ¢ixis vo
investisiya foaliyyatlorini tokmillosdirmo yollart aragdirilmisdir. Beynolxalq
tocriibbonin Oyronilmosi vo oldo olunan noticolor “ABB” sirkotinin investisiya
fasliyyatinin tokmillogdirilmasi istigamatinds tovsiyslorin verilmasine imkan
vermisdir.

Tadqgiqatin informasiya bazasi: Magistr isinin hazirlanmasi ii¢lin
informasiya bazasim Iqtisadi ©mokdasliq vo Inkisaf Toskilatinin, Beynalxalg
Valyuta Fondunun, Umumdiinya Sahiyys Toskilatinin, Azorbaycan Respublikasimimn
Dovlat Statistika Komitasinin vo Azarbaycan Respublikasi Moarkazi Bankinin rasmi
molumatlari, o cimlodan tadqiqatin predmeti lizra aparici yerli vo xarici alimlarin
elmi asorlari, gozet vo jurnal mogalaloari toskil edir.

Todgigat zamani bir sira dors vesaitlorindon, dinya 6lkalarinin maliyys
bazarlarinin i¢timasto a¢iq moalumatlarindan vo internet resurslarindan da genis
istifado olunmusdur.

Tadqgigatin mohdudiyyatlori: Movzunun kifayat godor aktual olmasina
baxmayarag, Covid-19 pandemiyasinin son iki ildo ortaya ¢ixmasi vo iqgtisadi
tosirlorinin halo do tam Oyranilo bilmomasi, eloco do bu istigamotds yerli
todqiqatcilarin yetorli aragdirmalarinin olmamasi, tadqiqatin aparilmasi prosesinda
informasiya moanbalari ila baghi mahdudiyystlor yaratmigdr.

Tadqiqatin elmi yeniliklori: Todgigatdan oldo olunan elmi yeniliklori
asagidaki kimi tosniflogdira bilarik:

- Investisiyanin anlayisi, onun iqtisadi mahiyyati Vo tosnifat: yranilmis;
- Sirkatlorda investisiya foaaliyyatinin toskil olunmasi vo idars edilmasi masalalori
arasdirilmis;

- Covid-19 pandemiyasimin global maliyys bazarlarina tasiririnin genis tohlili
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aparilmais;

- “ABB” sirkotinin timsalinda Azorbaycan sirkatlorinin pandemiya dovrinds
investisiya foaliyyati tohlil edilmis;

- Sirkotlorin pandemiya bohranindan ¢ixis yollar1 Oyronilmis vo beynalxalq
tocriibodo  investisiya foaliyyatinin  tokmillosdirilmasi  istigamatlori  todqiq
edilmisdir;

- Covid-19 dovriinds “ABB” sirkatinin investisiya foaliyyatinin tokmillogdirilmasi
yollar1 arasdirilmis, sonda garsiya qoyulmus vozifalora uygun noticalor ¢ixarilmis
Va tadgiqatin predmetino mivafiq tokliflor verilmisdir.

Tadqiqgatin praktiki ahamiyyati vo tadbiqg sahalari: Pandemiya dovrinds
sirkatlorin  investisiya foaliyyatinin analiz edilmasi vo tokmillosdirilmasi
istigamotlorinin arasdirilmasi iki yondon shamiyyatlidir.

Birincisi, aparilan todgigat noticasindo sirkotlorin pandemiya zamani
davraniglar1 vo boéhrandan ¢ixis yollar1 6yronilmis, habela global maliyys bazarinin
pandemiyaya reaksiyasi arasdirilmisdir. Bununla belo todqigat isindo sirkatlorin
pandemiya dovrindo movcud investisiya strategiyalarinin ¢atizmazliglarinin
miayyan edilmasi vo tokmillogdirilmasi baximindan bir sira vacib naticalor
cixartlmisdir. Bundan olavas, oldo edilon naticalor sirkotlor Uglin golocokds
koronavirus pandemiyasi kimi gqlobal miqyasli bohranlara qarsi miibarizads elmi vo
praktik cohatdon shamiyyato malikdir.

Toadgigatdan olds edilan naticalar va irali strtilon tokliflor sirkatlorin igtisadi
bohran  voziyystindo  investisiya  foaliyyatlorinin  tokmillogdirilmasindo,
Azorbaycanin bank sekorunun golocok inkisaf prioritetlori vo prespektivlarinin
muoyyan edilmasinds, banklarin investisiya strategiyalarinin, habelo Umumi igtisadi

inkisaf siyasatinin hazirlanmasinda istifads edils bilar.
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I FOSIL. INVESTISiYA FOALIYYOTININ NOZORIi OSASLARI

1.1. Investisiyann iqtisadi mahiyyati va tosnifat

“Investisiya” kateqoriyasinin miiasir anlayis1 investisiya proseslorinin
vaziyyatinin va toskilinin tahlili G¢tin mihim nazari vo metodoloji asasdir.

Muasir igtisadiyyatda investisiya asas rol oynayir, ¢iinki investisiya igtisadi
arttmin on muhtm amillarindon biridir. Diinya iqtisadi inkisafi tocriibasi gostorir ki,
Ozlnutominat vo galirlilik prinsiplori asasinda hayata kecirilon somorali investisiya
foaliyyati igtisadiyyatin barpasi {igiin asas agar rolunu oynayuir.

Investisiyalarin on sado torifi onlarin kapitala investisiya kimi xarakterizo
edilmasidir. Belaliklo, iqtisadi ensiklopediyada belo bir torif verilmisdir:
“investisiyalar — monfoatin monimsonilmosi mogsadi ilo O0lks daxilinds vo xaricds
iqtisadiyyatin miixtalif saha vo sektorlarina uzunmiiddatli yeni investisiyalardir”
(©diba Ismayilova, 2021; 232 s).

Investisiyalarin idara edilmoesi baximindan real vo maliyyaya bolinmosi
vacibdir.

Real investisiya asas kapitala va ehtiyatlarin artmasina qoyulan investisiyadir
Bunlara daxildir:

-yeni avadanligin alinmasi li¢iin asas kapitala investisiya, o climladon onun
catdirilmasi, qurasdirilmasi va istismara verilmasi;

-movecud avadanliglarin modernlogdirilmasi, bina vo tikililarin tikintisi vo
yenidon qurulmasi va S.;

-yeni texnologiya va ticarat nisaninin olds edilmasi ilo bagh geyri-maddi
aktivlora investisiyalar;

-asas vo kOmokci materiallar Gglin yeni va olava kegidlorin verilmasini
nozoards tutan vasaitlorin dévriyyasina goyulan investisiyalar;

-hazir mohsulun yeni vo alava ehtiyatlari; debitor borclarinin artmasi va S.

Bir ¢ox iqtisadgilarin isi miixtalif asaslarla tosnif edilorok “investisiya”
kateqoriyasinin mahiyyatinin muayyan edilmasi masalasine hosr edilmisdir: Ansin
V.M., Blank I.A., Bogarov V.V., Qoiko A.F., Zavqorodniy AG, Co.Valyev V.V.,
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Krusvits L. , Melkumov JS, Peresa da AA, Stadnytsky Y1 vo basgalarini buna misal
gostars bilarik.

Muolliflor ~ asarlorindo  investisiyanin ~ somaraliliyi  g0staricilorinin
formalasmasi mexanizminin miixtolif aspektlorini, investisiyalarin tohlilinds
onlardan istifadonin xdsusiyyatlorini, Ustinlik vo ¢atismazliglarin se¢ilmasi va S.
investisiyalarin tosnifatina miixtalif yanasmalar togdim edir. Masalon, Sych EM,
Ilchuk V.P. investisiyalarin tosnifat agacinin qurulmasmmn va tohlilinin asagidaki
ardicilligini toklif etmisdir: (B. A. 3VEB, 2020; c. 370).

- tosnifatin moaqsad va vazifalarinin misyyan edilmasi;

-tosnifat istigamatlorinin secimi;

-tosnifat agacimin  qurulmasi (tosnifat sxeminin torifi, tosnifatin
xususiyyatlarina istinad, investisiya munasibatlorinin mioyyan edilmasi);

-oldo edilmis tosnifatin tohlili;

- tohlilin naticalarina asasan gorarlarin gabul edilmasi.

Coxlu sayda metodoloji inkisafin olmasi onlarin timumilesdirilmasini vo
praktiki istifads Gc¢lin tovsiyalorin birbasa islonib hazirlanmasinda daha da inkisaf
etdirilmasini talab edir.

Mdasir iqtisadiyyatda investisiya proseslorinin markazi rolu onlarin ham
bitin dovlet migyasinda (makrolsaviyys), ham do ayri-ayr1 tasarrifat vahidlori
saviyyasinda (mikrosaviyys) hayata kecirilon somorali idars olunmasini zaruri edir.

Hal-hazirda investisiya proseslarinin idara edilmoasinin prinsiplari  va
metodlar1 xiisusi elmi intizamda - investisiyalarin idars edilmosinds todgigat
maévzusudur. Oz novbasinds bu intizanmn todgigat obyekti muxtalif nov aktivlors
investisiya qoyulusudur. Buna gora ds investisiyalarin idara edilmasinin prinsip vo
tisullarinin 6yranilmasine kegmozdoan avval “investisiya” anlayisinin mahiyyatini vo
mozmununu nazardan kegirmok magsadauygundur.

Qeyd etmok lazimdir ki, bu anlayis kifayot godor genisdir vo igtisad elminin
vo praktiki foaliyystin muxtalif sahalorinds onun moazmununun 6zlinamaxsus
xususiyyatlori vardir. Bu baximdan investisiyalarin hortorafli, universal sorhini

vermok miimkin deyil (5. K. Pomanos, 2020; 347).
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Igtisadi nozoriyys baximindan investisiyalar yeni istehsal vasitalorinin
yaradilmasina, ehtiyatlarin artirilmasina, infrastruktur obyektlarinin tikintisino vo s.
basqa sdzlo desak, investisiya UDM-in (imumi daxili mohsul) cari dovrdas istehlak
olunmayan (gonast edilon) hissasidir va iqtisadiyyatda kapitalin iimumi artimina
yonoalmisdir.

Asanligla gormoak olar ki, makroigtisadi monada investisiya qoyulusunun asas
obyektlori yeni istehsal olunan asas kapital va iqtisadiyyatin real sektorunda istifado
olunacaq ehtiyatlardir.

Beloliklo, investisiya prosesi kapital amolo gotirir. Eyni zamanda, fond
bazarinda avvallar tikilmis (istehsal edilmis) obyektin (zavod, avadanliq vo S.) Vo ya
sonaye miuoassisasinin sshmlarinin bu nogteyi-nazardon olds edilmasi investisiya
hesab edilmir, ¢linki belo amaliyyatlar oalave Xarclor yaratmir. Bu iqtisadi sistemdo
istirak edon asas kapitalin vo ya amtoos material ehtiyatlarinin imumi hacmina har
hanst bir sey, lakin yalmiz miilkiyyat hiququnun otirilmasi (mulkiyyastin

doyisdirilmasi) prosesini hoyata Kkegirir (B.B. Huxudpopos, T.I.Cypanosal, T.A.
YepuooporkuH, S./1. Sukosckas, C.B. 2020; 209 c.).
Investisiyalar - monfoot vo ya basqa faydali effekt oldo etmok dgln

sahibkarliq, va yaxud digar foaliyyat obyektlorina yatirilmis (qiymatli kagizlar, pul
vosaitlori, digar amlak, o climlodan pul doyari olan amlak va digar hiiquglar)
vasaitlordir.

Investisiyalarin mahiyyatini az vo ya ¢ox dogiq oks etdiron bir ¢ox basqa
toriflor var. Eyni zamanda, bu konsepsiyanin bir sira on muhium xususiyyatlori
onlarin ¢argivasindon konarda qalir. Asagidaki niimunadon istifado edorak onlari
anlamaga calisaq.

Tutaq ki, mlayyan bir sahibkar (miiassisa) gazandig biitiin manfaati yeni
masin almaq ti¢iin istifado etmok gorarina goaldi.

Burada hom bir harokatlo (avadanligin alinmasi vo sonraki istismari), ham da
onun son naticasi Vo ya verilmis bir magin olan obyekti ilo mosgul oldugunu gérmok
asandir. Belaliklo, investisiyalar hom foaliyyat (proses) kimi, ham do onun obyekti

kimi sarh edila bilor. NUmunayas asasan masin almaq qorari eyni zamanda monfaatin
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hor hansi digar istifadosini, mosslon, borclarin vaxtindan avval 6danilmasi, sahibloro
boliisdiiriilmasi, is¢ilorin miikafatlandirilmasi, soxsi istifads {li¢iin pulun ¢ixarilmast,
habels istehsal mogsadlari liclin digar avadanliglarin alinmasini istisna edir.

Oslinda, Qgobul edilon qgorar investisiya obyektindan gozlonilon galocak
naticanin xeyrino digar cari ehtiyaclarin 6donilmasindon imtina demokdir. Basqa
sOzlo, bu sahibkar (miossisa) gazancdan istifado etmok (cln diger imkanlar
masinin istismarindan goalocok naticadon daha az giymetlondirir.

Nazardan kegirilon niimunadan hesab edilon investisiya proseslarinin bir sira
asas xususiyyatlori agagidakilardir:

Oz xassalorino gora golocokdo hansisa fayda vo ya imtiyazlarm alinmasini
tomin etmoys qadir olan hansisa obyektin olmasi;

bu vo ya digor obyekts sahib olmagin vo ya 6z moagsadlori Ggiin istifadonin
moagsadouygunlugu barads gorar gobul edon subyektin olmast;

Investisiya edilmis vosaitdon basqa mogsadlor Uglin istifadedon imtina ilo
bagli flirsat Xarclorinin mévcudlugu;

Zaman aspekti (vosaitlorin qoyulusu ila naticanin alinmasi arasinda miiayyan
muiddot var).

Yekun naticalorin vo ya riskin ehtimal xarakteri vo golocayi doagiq
prognozlasdirmaq miimkiin deyil ¢iinki, gobul edilmis gorarlarin naticalarinin
giymatlondirilmasi indiki magam baximindan aparilmalidir.

Investisiyalarin yuxarida vurgulanan vo miizakirs olunan xuisusiyyatlari onlar:
tosnif etmok Ugln istifads edilo bilar.

Beloliklo, kapital qoyulusunun obyektlarina gora real, maliyys va geyri-maddi
aktivlara qoyulan investisiyalar farglondirilir (Casonos Anmpeii, 2020; c. 270).

Real investisiyalar altinda maddi formada movcud olan obyektlars
investisiyalar hayata kecirilir. Bir gayda olaraq, bela sarmayalarin boyk aksariyyati
muassisanin asas foaliyyati ilo bagli istehsal obyektlarinin (torpaq sahalari, binalar,
tikililor, mlxtalif név avadanliglar, xammal, materiallar va s.) payina diisiir. Bu cir
investisiyalar kapital omolo gotirir. Real investisiya obyektlori digorlorindon daha

cox inflyasiyadan qorunur. Eyni zamanda, bir qayda olaraq, onlarin asag1 likvidliyi
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var va onlari idars etmok olduqca ¢atindir.

Mduhasibat ucgotu, tohlil vo planlasdirma mogsodi ilo real investisiyalar
mxtolif meyarlara goro tosnif edilir. Iqtisadi odobiyyatda investisiyalarm tosnifati
Uglin hom tosnifatin xiisusiyyatlorine, hom do onlarin toforriiat doracasine gore
farglonan bir ¢ox tokliflor mévcuddur. Cadval 1-dos real investisiyalarin an Gmumi

tosnifat meyarlar1 vo novlori gostorilir.

Cadval 1: Real investisiyalarin tosnifati

Tasnifat xususiyyati

Investisiya névlori

Investisiya novlori izro

Real, maliyyo, geyri-maddi

Reproduktiv oriyentasiya ilo

Kobud, tomirli, tomiz

Miinasibatlora gora

Birbasa, slagsli, uygun

Investisiya prosesinin  shamiyyatino

gora

Korporativ, baladiyys, regional,
regionlararasi, milli, beynolxalq

Qosma obyektloari ilo

Osas vasaitlords, dovriyys vesaitlorinda,
geyri-maddi aktivlorda

Investisiya resurslarinin novlori izro

Fondlar, osas vosaitlor, xammallar, materiallar,
enerji resurslari, kadrlar, intellektual resurslar,
mulkiyyat hiiquqlar

Hoall olunan magsadlorin sayma gora

Tok mogsadli, cox magsadli

Maliyya monbalorina gora

Morkozlosdirilmis, moarkozlosdirilmomis

Regional asasda

Yerli, xarici

Coxalma formalarina goro

Inteqral omlak komplekslorinin almmasi, yeni
tikinti, profilin doyisdirilmasi, yenidon qurulmasi,
modernlosdirilmoasi, borpast miisyyon avadanliq
novlori

Investisiya rosesindo  istirakin | . . - . .
v ya. b 3 Birbasa investisiya, dolay1 investisiya

xarakterina goro

Investisiya dovriino gora Qisamiiddatli, uzunmaddatli

Investisiya  resurslarma  miilkiyyot

formalar1 Gzra

Soxsi, dovlat, uygun, xarici

Icra uygunluguna gora

Mistaqil, bir-birindan asili, alternativ

Monfaatlilik saviyyasinae gora

Yuksak galirli, orta golirli,az galirli, galirsiz

Risk soviyyasine gora

Asagi risk, magbul risk soviyyasi ilo,
kritik risk saviyyasi ilo, katastrofik risk saviyyasi ilo

Likvidlik saviyyasina gora

Yuksok maye, orta maye, az maye, maye

Samarslilik baximindan

Yiksok effektiv, orta somarali, Somarasiz

Kapitaldan istifadonin tobistina gors

[lkin, tokrar investisiya; investisiyalarin silinmosi

Manba: CazonoB Aunpeit, 2020: ¢. 270
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Real investisiyalarin mévcud tosnifat sistemi otrafli inkisaf etdirila bilor,
Tosnifat xususiyyatlorinin secimi, ilk novbado, investisiya hesablamalarinin
mogsadi ilo miayyan edilmalidir. Belaliklo, real investisiyalarin samoaraliliyi
meyarinin asaslandirilmasi, meyar gostoricisinin hesablama ddsturunun secimi real
investisiyalarin tosnifatinin  hoyata kegirilmo muddati vo pul voasaitlorinin
harakatinin néva kimi bazi mihim xtsusiyyatlori nazara alinmagla aparilmalidir.

Omlak hiiquglarinin vo ogli muilkiyyat hiiquqlari, tohsil, elmi vo informasiya
foaliyyatinin mohsullarini, patentlor, ticarat nisanlart vo s. - fiziki vo ya maddi
formada olmayan aktivlerin mixtalif nov investisiyalar daxildir.

Qeyd etmok lazimdir ki, bir sira todqiqatgilar belo aktivlori real investisiya
obyekti hesab edirlor. Bununla bels, bu cir obyektlorin spesifikliyi onlarin
giymatlondirilmasi, tohlili va idars edilmasi tisullarinda shamiyyatli farglori nazards
tutur. Muasir marhalada innovativ foaliyyatin artan rolunu nazars alarag, fikrimizcs,

belo obyektlorin ayrica bir sinifdo ayrilmasi mogsadouygundur (Buranuii 11Ikispos,
Awnmxeii benospanus, 2020; 218c.).
Maliyys investisiyalar1 galocokdoa galir (monfoaat) aldo etmok iiclin onlarin

arasinda qiymotli kagizlarin  Ostlnlik toskil etdiyi maliyya alotlorine
investisiyalardir. Genis monada maliyys aloti (aktivi) dedikda, milkiyyat vo ya
kredit minasibatlorini oks etdiran har hansi hiiquqi cohatdon taninmis miigavilo basa
diistiliir. Maliyya aktivlari on likvid investisiya obyektloridir. Eyni zamanda, onlar
inflyasiyadan an az gorunurlar va igtisadi tobistlorina gére uydurma kapitaldirlar.

Maliyys alotlori asagidakilara boliiniir:

m maliyya aktivlori (pul vesaitlorinin istifadasi vo onlarin ekvivalentlori
mohdudlasdirilmir; debitor borclar1 yenidon satis ticlin nazards tutulmur; maliyys
investisiyalari vo S.);

m maliyyo 6hdoliklori;

m kapital alatlori (adi sohmlor, vahidlor va digor kapital névlari);

m toramo maliyya alatlori (fyugers magavilslari, forvard mugavilalari va digar
toromo qiymotli kagizlar).

Maliyya alatlorinin asasin1 qiymatli kagizlar togkil edir.
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Qiymatli kagizlar ssuda sahiblik hiiququnu vo ya munasibatlarini tasdiq edon,
onlar1 veran saXsla onlarin sahibi arasinda miinasibatlori misyyan edan va bir gayda
olarag dividend va ya faiz soklinda galirin 6danilmasini, habelo borcun 6danilmasini
tomin edan pul sanadloaridir.

Investisiya prosesinda istirakin xarakterino goro birbasa, portfel vo digor
investisiyalar da forglondirilir. Birbasa investisiya obyektlorinin vo kapital
qoyulusunun seg¢ilmoasinda investorun bilavasito istirakini, habelo bu obyekts
milkiyyat hiqugqunu nozordo tutur. Hal-hazirda bir ¢ox Olkalordo birbasa
investisiyalar miayyan bir miiassisays, nizamnama va ya nizamnamo kapitalinin an
az1 10% -i hacminda qoyulmus hesab olunur. Bir gayda olaraq, birbasa investisiyalar
kapital qoyuluslari, nizamnamo fondlarina investisiyalar vo digor muassisalorin
paylar1 soklinda hoyata kegirilir.

Portfel investisiyalari, hacmi onun nizamnams va ya nizamnams kapitalinin
an az1 10%-ni toskil edon miayyan bir sirkatin giymatli kagizlarina investisiyalardir.

Digor investisiyalar, mioassisanin asas foaliyyatino aid olmayan aktivlars
dolay1 (dolay1) kapital qoyulusu ilo slagodardir. Belo investisiyalar vasitogilor
(maliyys bazari institutlari) vasitasilo hayata kegirilir vo onlarin obyektlori gox vaxt
dovlat vo korporativ gqiymatli kagizlardir (F0.M. Ocuniosa, A.IO. Apxunosa, E.C. 30ToBoif;

2020; 408 c.).
Investisiya miiddatine goro qisamiiddotli (bir ilo godor), ortamuddatli,

uzunmdiiddatli vo daimi investisiyalar farglondirilir.

Risk saviyyasina gore iso investisiya asagi riskli, orta riskli vo ylksak riskli
olaraq farglondirilir.

Asag riskli investisiyalar1 kapital itkisi vo ya g0zlonilon galirin real riski
olmayan obyektlors va ya layihalors investisiyalari xarakterizo edir.

Orta riskli investisiyalar1 risklari taxminan orta bazar va ya sanayenin orta
Saviyyasina uygun golon obyektlora vo ya layihalors aid investisiyalardir.

Yuksok riskli investisiyalara bazar va orta riskli investisiyalara nisbaton daha
cox risk daxildir.

Investisiyalari toskilatin xiisusiyyatlorina goras da tosnif etmok olar. Bir gayda

19



olaraqg, bu halda bels alamatlordon muassisanin milliyyati (daxili va xarici va ya
xarici), arazi yeri (6lko, rayon), milkiyyat formasi (dovlet, baladiyys, 6zal, qarisiq)
Vo s. aiddir. Investisiya nozoriyyesinin inkisafi onun praktiki totbigine
yonaldilmalidir.

Real investisiyalarin tosnifatinin mévcud sisteminin toforriiatlarina dair toklif
olunan yanasma somoarolilik meyarinin osaslandirilmasi prosedurunu vo onun
hesablama disturunun segilmosini sadoalosdirmaya imkan verir. Real investisiyalarin
tosnifat xususiyyatlorinin olava toforriiatlar1 risk faktorlarin va inflyasiyanin

Nozoro alinmasini tolob etmir.

1.2. Sirkatlards investisiya faaliyyatinin taskili va idara edilmasi

Investisiyalarin reallasdirilmasi investisiya subyektlorinin vo obyektlorinin
qarsilighi olageds oldugu investisiya faaliyyati kimi mioyyan edildiyi Ggin
“investisiya foaliyyoti” anlayisinin nazordon kegirilmoasini talob edir. Investisiya
foaliyyati dedikdo, investisiyalarin hoyata kegirilmasi zro vatondaslarin, hiiquqi
saxslorin va ddvlatin amali harakatlorinin mocmusu basa disiiliir. Fikrimizca, bu
torif mioyyoan naticonin oaldo olunmasmi oks etdirmadiyi Gcgin 6yranilon
kateqoriyanin mazmununu gisman agir.

Ona gora do biz “investisiya faaliyyati” anlayisini fiziki vo hiiquqi soxslarin
va onlarin birliklarinin igtisadi foaliyystindo mushat noatico oldo etmoak Ggiin risk
baximindan investisiya qoymaq vo hayata kegirmok tglin magsadyonli toskilati-
iqtisadi tadbirlorin macmusu Kimi miayyan etmayi magsadouygun hesab edirik.

Elan edilmis naticoya nail olmaq investisiyalarin idara edilmasi sisteminin
samarali faaliyyatini tomin etmoklo mimkindir (8lokbar Mommodov, Tlgar Seyfullayev,
2013; 376 s.).

V.Seremetin fikrinco: “Investisiya idaragiliyinin asas mogsadi investisiya
foaliyyatinin somaraliliyini artirmaqdir vo onun mexanizmini asagidaki prioritet
vazifalarin yerina yetirilmasina yonaldir:

-investisiya qoyulusundan miixtalif musbat konar tosirlorin maksimuma

catdirilmasi va bunun asasinda investisiya faaliyyati subyektinin yiiksok sosial-
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iqtisadi inkisaf templorinin, onun rogabat qabiliyyatinin vo bazar doyarinin
maksimallasdirilmasinin tomin edilmosi;

-musassisanin maliyys tarazliginin tomin edilmasi (maliyya sabitliyi vo 6doma
gabiliyyati);

-investisiya ilo bagli miixtalif risklorin neytrallasdirilmas: vo ya minimuma
endirilmasi va s.

Bu gln investisiya foaliyyatinin idaro edilmoasinds yaranan problemlardan,
yani idaroetmonin asagi soviyyado olmasindan danismaq olar ki, bunun oasas
sobablori bunlardir: (ba6una U.B. , 2010; 125 ¢.).

v' bir ¢ox sahibkarlarin investisiya planlarin1 hoyata kegirmoys hazir olmamasi,
bazara tam ¢ixis imkanlarinin olmamast;

v' informasiya, toskilati strukturun bazardaki doyisikliklors zoif uygunlagmas;
v' rohborliyin  pesokarliginin  vo tocriibasinin  olmamasi, texniki-igtisadi
osaslandirmalarin vo Qorarlarin hazirlanmasi sahasinds calisan is¢ilorin asagi ixtisas
SaVviyyasi.

"Investisiyalarin idaro edilmasi" anlayisini anlamaq iig¢lin yanasmalari
nazordon Kkegirok. “Investisiya menecmenti investisiya prosesinin idara edilmasi
sistemidir. Osas moQsad sirkatin Umumi vo maliyys strategiyasinin hoyata
kecirilmasini tomin etmokdir”.

Sirkatlor asagidaki investisiya strategiyalarina riayat edirlor:

1) mohsullara artan tolobatdan sonra istehsalin artirllmasi igiin
investisiyalarin artmasi;

2) amayin kapitalla avoz edilmasi strategiyasi;

3) investisiyalarin maliyyalosdirilmosi Ugiin borc vasaitlorindon istifado
strategiyast;

4) yuksok arzu olunan tonzimlamo galirliliyi olan layihalara investisiya
strategiyasi.

[.Doljanski miiossisenin investisiyalarin idaro edilmasi sistemini monfoot
(golir) oldo etmok vo ya digor faydali tesirloro nail olmaqg Ugln investisiya

obyektlorina goyulan kapitalin horokatinin magsadyonlii tanzimlonmasi ilo bagli

21



amali harakatlorin va tadbirlarin, Gsul mecmusu hesab edir.

Sirkatlorin investisiyalari diizglin idaroetmo mexanizmi maliyys menecmenti
gorarlarindan asilidir. Ciinki, Qorar gobul olunmadan heg bir is icra olunmur. Bu
baximnan sirkot onun Ggln strateji hesab oluan investisiya, maliyys vo dividend
gorarlarinin qobul olunmasinda xiisusi hossasliq vo Somarali yanagmalar niimayis
etdirmalidir. Homin gorarlar hor zaman qarsiliqh assiliq vo alagoadadir va toplam
maliyyo menecmenti gorarlar1 hesab edilir. Maliyya menecmenti gorarlari, sirkot
asas strateji hodafi hesab olunan schmdarlarin sarvatinin artirtlmasi hadafine xidmot
etmolidir.

Sxem 1: Sohmdarlarin sarvatlorinin artirilmasi yollar

Investisiya qorarlari

Maliyyas qorarlari

Dividend gorarlari
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Manba: CIMA Study Text Strategic Paper F3 Financial Strategy BPP Learning media 2015.

Investisya gorarlar.. Maliyyo menecerinin osas vozifolorindon bir,
investisiya imkanlarinin miioyyan edilmasi, onlarin qiymatlondirilmasi va sirkatin
mohdud olan maliyya resurslarini an somarali hesab edilon investisiya layihalorinda,
yerlasdirmokdir. investisya gararlar1 6z mahiyyatino gora cox muxtalif olur vo bura
aid edilir:

- sirkatin mévcud biznesindan slavs yeni igtisadi foaliyystin qurulmasi,
- sirkatin basqa sirkatlo birlogmasi,

- sirkotin basqa sirkoti satin almast,
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- sirkatin biznesinin bir hissasinin satilmasi.

Maliyya menecerlori bu gorarlar sirkatin strateji baxisi asasinda qoabul
etmoalidirlor ki, burada da osas meyyar, sirkotin daxili (mévcud biznesin
genislonmasi) Vo ya xarici (yeni biznesin yaradilmasi vo ya bagqa sirkotin alinmasi)
inkisaf etmosidir.

Maliyya gorarlari. Maliyys gorarlar1 uzun miiddatli (kapital strukturu) vo
qisa miiddatli (dOvriyys kapitali) maliyyes resurslarinin idarsetmasini nozoarda tutur.
Burada maliyys meneceri uzun muddatli maliyyslosmada, manbani, maliyyalosma
Uzra xarclar va risk amillarini nazars almaladir.

Dovriyys kapitali (DK) dedikds biz asagidaki diisturu nazardos tutur:

DK = Cari aktivlar (mal-material ehtiyatlari, debitor borclar va nagd pul) —
Cari 6hdaliklaor (gisa miiddatli kreditor borclar va sair gisa miiddatli 6hdaliklar)

Dividend goararlari. Dividendlorin verilmasi haqqinda goarar, sohmdarlarin
sirkatin uzun maddatli perspektivlari hagqinda fikirlarina mushat tasir gostorir vo
sohmlarin bazar doyarinin artmasina sabob olur.

Sirkat foaliyyati noticasinda alda olunan galir tokraran bizness reinvestisiya
oluna bilor vo yaxud divident soklindo sshmdarlara 6donilo bilor. Burada osas
moqsad, 6danilon divident saviyyasinin sshmadarlar t¢in gonastbaxs saviyyado
olmas1 vo eyni zamanda biznes Ugiin kifayyst godor reinvestisiya moanbayinin
formalasdirilmasidir. Dividedtlorin xalis golira olan nisbati, dividentin 6danilms
nisbati adlanir vo maliyya meneceri olverisli nisbat mioyyan etmok Ugclin idara
heyyati ilo moslohatlosmoalar aparmalidir. Idara heyyotinin gobul etdiyi dividend
gorarlar agagidaki iki amili ohato edir:

- Sohmdarlara ddanilacok ganastbaxs saviyyada dividendlor,
- Sirkatin golocak investisiya siyasati.

Birinci amil tizra gobul olunan gorar, sshmdarlart mamnun etmalidir ki, onlar
sirkatin schmdarlar1 olaraq galmaqgda davam etsinlar va sirkats tozadan investisiya
etsinlar.

Ikinci amil {izro gobul olunmus qararlar sirkatin boliisdiiriilmomis monfoatini

asas reinvestisiya monbasi kimi istifads etmok vo yaxud borc maliyyslasdirilmasinag
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ustlnlik vermakdan ibaratdir.

Maliyya menecmenti qorarlari bir biri arasinda garsiligli asililiq yaradana
Qorarlardi. Beloki,
- Ogor sirkat aldo olunan goliri reinvestisiya etmok gorarina golirss, bu zaman
dividentlorin 6danilmasine monfastin daha az hissasi yonalir. Sirkotin bu halda
xarici maliyyalosmoyas daha az ehtiyaci galir.
- Ogor sirkat daha yiksok divident 0domok gorarina golirss, bu halda manfaatin
boyik hissasi dividend Odonisino yOnalocok vo sirkatin konar maliyyslosmoya
chtiyaci artacaq. Konar maliyyslosmo kifayyst olmadigi halda, sirket investisiya
layihalarini azaltmaq va yaxud taxira salmag macburiyyatinds galacag.
- Ogor investsisiyalart maliyyalosdirmok U¢un aldo olunmus borc vosaitlori Uzra
xarclor yuksokdirsa, investisiya tizra g0zlonilon galir daha ylksak olmalidir. ©ks
halda artan maliyya xarclari monfaati va 6danilocok manfaati azaldacag.

Maliyya menecmenti gorarlar1 arasinda iki qarsiliglt alage mévcuddur. Bu

alagoe yiksak inkisaf etmis vo inkisfda olan sirkatlorin goararlarin miigaisasi asasinda
muayyan edilir.

Cadval 2: Sirkatlarin investisiya, maliyya va divident gararlar:

Sirkatlar Investisiya qorarlar1 | Maliyys gorarlar Divident gararlari

YUksak inkisaf etmis | yiksok soviyyado asag1 soviyyado borc | asag: golirli dividend
kapitala investisiya maliyyalosmasindon | ddonisi
qoyulusu istifado

Inkisafda olan onastboxs vo ya yiilksok saviyyodo yiiksok galirli
asag1 saviyyado borc dividend 6donisi
kapitala investsisya maliyyslogsmasindan
qoyulusu istifado

Manba: 3aiiuesa, E.B. 2019: C. 48-56.

Cadvalda gostarilon investisiya, maliyys va divident gorarlarin hor biri, son

naticodos sirkat sohmdarlarin sorvatinin artirilmasina xidmaot etmoalidir.
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1.3. Sirkatlorin investisiya tahlili va onun novlari

Investisiya tohlili investor torafindon effektiv gorarin qobul edilmasi magsadi
ilo investisiyalarin reallasdirilmasinin magsadouygunlugunun islonib hazirlanmasi,
asaslandirilmast vo giymatlondirilmasi metodik vo praktiki gobullarin vo tisullarin
mocmusudur. Basqa sozlo desak, investisiya tohlili 6zlinamaxsus tsul va alatlors,
texnikalara malik tahlilin tamamilo mustaqil bir sahasidir. Slbatto ki, onun boazi
elementlori maliyys tohlilindon, bozilori toskilatlarin vo muassisalorin tosorrifat
foaliyyatinin tohlilindon gotiiriilmiisdiir, ancaq Umumilikds investisiya tohlili
investisiya noazariyyasinin forgli bolmasidir. Nozoriyyanin inkisafinin bir hissasi
kimi korporativ maliyya tohlili do istifads edilir (zvi Bodie, 2014; p. 252).

Korporativ maliyys tohlili sirkatin maliyys vaziyyatini va sshmlorinin bazar
dayarini giymetlondirmok Gc¢lin  komiyyat Usuludur. Korporasiyanin maliyya
vaziyyatinin tohlili galirlilik, likvidlik vo qiymotlondirms ilo baglidir. Manfaat vo
zoror haqqinda hesabat, Miihasibat balansi, pul vasaitlorinin haroksti hagqinda
hesabat vo kapital hesabati daxil olmagqla, sirkatin maliyys hesabatlari sirkotin
giymatlondirilmasi tgln istifads olunur. Sirkat hagqinda natica ¢ixarmagin miixtalif
yollar1 var, lakin miiayyan Komiyyat lisullar1 vo standart hesablamalar bu is ndviiniin
aosas elementlari hesab olunur.

Investisiya maliyyasinda sirkotdan konar analitik investisiya mogsadlori tictin
tohlil aparir. Analitiklor ya yuxaridan asagiya, ya da asagidan yuxariya investisiya
yanasmasi hoyata kecira bilarlor. Yuxaridan asagiya yanasma ilk ndvbada yiiksok
performans gostoron sektorlar kimi makroiqtisadi imkanlar1 axtarir vo sonra hamin
sektorda oan yaxsi sirkatlori tapmaq c¢ln tadqiq edir. Bu baximdan, onlar miiayyan
bir girkatin osaslarina on son baxaraq, potensial ugurlu olanlari investisiya kimi
secmoak ticilin konkret sirkatlorin sohmlorini daha da tohlil edirlor. Digor torafdan,
asagidan yuxariya yanasma, konkret sirkoto baxir vo investisiya gostoricilori kimi
kecmis foaliyyato va gbzlonilon goalocok performansa baxarag, korporativ maliyys
tohlilinda istifads olunanlara oxsar nisbat tohlili aparir. Asagidan yuxariya qoyulan
investisiya investorlar1 ilk névbadoa mikroiqtisadi amillori nozoro almaga macbur

edir. Bu amillora sirkatin Gmumi maliyys vaziyyati, maliyys hesabatlariin tohlili,
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toklif olunan moahsul vo xidmatlor, talob va toklif, zamanla korporativ foaaliyyatinin

digar fardi gostaricilari daxildir (http://www.cbar.az).

Sirkatlorin investisiya tohlili risk daracasini, miimkin giymaot doyisikliklorini
muayyan etmak vo tévsiyalor vermok igiin muxtslif alternativ investisiyalarla bagl
bitin mimkin molumatlarin 6yronilmasi vo giymatlondirilmasidir. Asagidaki
investisiya tohlili metodlar1 var:

« Sado monfoot metodu;

« investisiyanin gaytarilmasinin sado metodu;

« layihoanin xalis cari dayarinin metodu;

« daxili galir doaracasi metodu;
1. Sada manfaat metodu. Layiholori tez emal etmok Ggtin istifads olunur. Layihanin
icra muddati arzinds orta xalis miihasibat manfaati layihoys goyulan orta investisiya
(asas vasaitlorin va dOvriyya vasaitlorinin dayari) ilo mugayise edilir. ©n yiiksok orta
galirlilik daracasi olan layiha segcilir.
2. Investisiyalarin qaytarilmasimin sado metodu. Layiholorin siiratli islonmasi Ggtin,
eloco do gucli inflyasiya, siyasi geyri-sabitlik vo ya likvid vesait ¢atismazligi
soraitinds ugurla istifads olunur: bu hallar sirkati on qisa miiddatdo maksimum galir

alda etmoaya yonaldir (http://www.e-biblio.ru/book/bib/Sinergia/in-managment/sg.html).

3. Layihonin xalis cari doyar metodu. investisiya miiddati orzindos biitiin golocok pul
vasaitlorinin harokatinin indiki vaxta godor diskont edilmis doyori xalis indiki
dayardir. Bir layihani tosdiq edarkon vo ya radd edorkon, homginin daxili galir
doracasi metoduna ekvivalent metod kimi mistoaqil layiholor arasinda se¢im edarkoan
istifads olunur.

Xalis Cari Dayar (NPV) indiki vaxta qadar diskont edilmis sarmayanin 6mrii
boyu goalacak bitun pul vasaitlorinin harokstinin (misbat vo monfi) doyoaridir. NPV
tohlili  daxili giymetlondirmonin bir formasidir va biznesin, investisiya
tohlikasizliyinin, kapital layihasinin, yeni tosabbisiin, xorclorin azaldilmasi
programinin va pul vasaitlorinin harakatini shats edon hor seyin dayarini misyyan
etmok Uglin maliyys vo miihasibat ugotunda genis sokilds istifado olunur.

Xalis cari dayar G¢un formula beladir:
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NPV =
(1+i0)t

Burada:

t - pul axiinin zamani

I — diskontlasdirma doracasi

R — xalis pul axmi
Xalis Indiki Dayar (NPV) tohlili investisiyanin, layihonin vo ya hor hansi bir pul
axininin na gadar dayarli oldugunu miiayyan etmok tgtin istifads olunur. Sarbast Pul
Harakatina (FCF) investisiya ilo bagl biitiin galirlori, xarclori vo kapital xarclarini
nazars aldigi iiglin bu, hor seyi ohato edon bir metrikdir.

Ogor investisiyanin xalis cari doayari monfi olarsa, bu, ondan slds olunacaq
g0Ozlanilon galir daracasinin diskont daracasindan (talob olunan galir doaracasi va ya
manes doracasi) az oldugunu bildirir. Bu, miitlaq layihonin “pul itiracoyi” demok
deyil. O, ¢ox yaxs1 miihasibat manfoati (xalis galir) yarada bilar, lakin alds edilon
galir doracasi ugot doracasindon az oldugu ti¢iin doyari mahv edan hesab edilir. NPV
musbat olarsa, doyar yaradir (Zvi Bodie, 2014; p. 252).

Net Present Value (xalis cari doyar) (NPV) investisiya imkanlarimi
giymatlondirmok ti¢lin an ¢ox istifads edilon Usul olsa da, onun bazi ¢atismazliqlari
var ki, onlart diggatlo nazardon kegirmak lazimdir.

NPV tohlili Gictin asas problemlars asagidakilar daxildir:

Uzun bir forziyys siyahisi hazirlanmalidir

Farziyyalords va siriicllords kigik dayisikliklora hassasdir
Istadiyiniz naticoni oldo etmok iigiin asanligla manipulyasiya edilir
Ikinci vo Uglincll doracali faydalari/tasirlori olda edo bilmaz

Zamanla sabit endirim doracasini nozordo tutur

YV V V V V V

Daqiq risk tonzimlonmasi yerina yetirmok ¢otindir (korrelyasiya, ehtimallar
haqqinda malumat aldas etmok ¢atindir)

4. Investisiyalarm daxili golirlilik tohlili metodu (IRR ) investisiyanin xalis cari
doyarinin sifira borabor oldugu diskont dorocosidir. Basqa sozlo desok, bu,

investorun investisiya muddoati orzindo qazanacagini gozlodiyi murokkob illik
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golirdir. Masalon, giymotli kagiz 50.000 ABS dollar1 NPV ilo bir sira pul
vasaitlorinin harakatini toklif edirss vo investor bunun tgln tam olarag 50.000 dollar
Odayirsa, investorun NPV doayari 0 dollardir. Bu o demokdir ki, giymatli kagizda
endirim daracasi na olursa olsun, qazanacaqlar. ideal olaraq, bir investor 50.000
dollardan az 6doayacak vo buna gors do endirim daracasindon daha boyuk bir IRR
jazanacagd.

Investisiyalarin daxili galirlilik doracasi (IRR) dedikda, investisiyalarmn
blgunki xalis doyarini 0-a (sifra) barabarlosdira bilon faiz doracosi basa diisiiliir.
Basqa sozlo desak, IRR bugtnki galirlarin comi ila bugiinki xarclarin cominin bir-
birino borabor olmasi prinsipino osaslanir. Hor hansisa bir foaliyyst sahasine
qoyulmus investisiya IRR daracasinda goalir amoalo gatirs bilirsa, 0 zaman hamin
foaliyyat nOvl Uzro qoyulmus investisiyadan gotiriilmis giinliik goalir hamin
ivestisiyaya qoyulmus xorco borabor olacaqdir. Investisiyanm galirlilik doracasi
investisiyanin daxili golirlilik doracasindon ¢ox vo ya az ola bilor. Ogor
investisiyanin galirlilik faizi daxili golirlilik faizindon ylksokdirss, bu o demokdir
Ki, investisiya Uzra golir xarcdan az olacaq ki, bu da slverissiz investisiya hesab
olunur. Oksing, investisiyanin golirlilik faizi investisiyanin daxili galirlilik faizindon
az olarsa, bu halda investisiya oalverisli hesab olunacaq. Cunki investisiya Uzra
galirlar investisiya xarcloarini staloyacak.

IRR-nin son magsadi illik nominal pul daxilolmalar1 caminin cari dayarini
investisiya tgtn ilkin xalis pul xarclorina barabar edoan diskont daracasini miayyan
etmokdir. GOzlanilon goaliri muoyyan etmoys calisarkon bir nego tisuldan istifads
edilo bilar, lakin IRR ¢ox vaxt girkotin hoyata kegirmoyi nozords tutdugu yeni
layihanin potensial galirini tahlil etmoak tigiin idealdir (https://www.investopedia.com).

IRR asagidaki diistur vasitaSilo hesablanir:
CF CF, CE,
_l_ + oee + _—
1+IRR ' (1+IRR)? (1+ IR)™

Daxili golir dorocasi (IRR) potensial investisiyalarin  golirliliyini

O=CFO+

giymatlondirmok dgtin maliyys tohlilindo istifado olunan bir metrikdir. IRR

diskontlasdirilmis pul vasaitlorinin harakati tahlilinds bittin pul vosaitlarinin
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harakatinin xalis cari doyarini (NPV) sifira barabar edon diskont daracasidir.
IRR hesablamalar1 NPV ilo eyni distura asaslanir. Nozors almaq lazimdir ki,
IRR layihanin faktiki dollar dayori deyil, NPV-ni sifira barabor edon illik galirdir.
Dediklarimizi ayani gostarmok Ugln belo bir misala baxaq. Forz edok ki, har
hansisa bir iqtisadi faaliyyat néviine 5 milyon dollar hacminds investisiya qoyulusu
tolob olunur. Investisiya qoyulusunun birinci ilinde miisssisonin goliri 1.6 milyon
dollar, ikinci ilinds 2.4 milyon dollar vo tgincu ilinds iss 2.8 milyon dollar olacagi
prognozlasdirilir. Belo olan halda mtassisonin daxili galirlilik doracasi asagidaki
kimi olacaq:

L6 24 28
1+IRR ' (1+IRR)? ' (1+IRR)3

Yuxaridak: tonliyi hall etsok, IRR=15.52% cavabini almis olariq. Bu iso 0

0=-50+

demokdir ki, investisiyanin daxili golirlilik faizi 15.52% olarsa, investisiyanin

blgunki xalis galiri sifra barabar olacaqdir.
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II FOSIL. KORONAVIRUS PANDEMIiYASININ INVESTISIYA
FOALIYYOTINO TOSIRI

2.1. Covid-19 —un global maliyyas bazarina tasiri

Olkolorin maliyys strukturlarinda shamiyyatli dayisikliklar bir cox 6lkalordo
kohna investorlar torafindon yaradilan “domino effekti’na sobab olmusdur. Qlobal
bazarda Covid-19 pandemiyasi tasirina goro muxtoalif igtisadiyyatlarda gérinmomis
narahatedici tosirloro sobob oldu ki, bunlar yalmiz 1920-ci il depressiyasi ilo
miigayise edila bilor (Corbet etal., 2020). Ustalik, biitiin 6lkalor boyiik sehiyys bohrani,
ciddi xarici talob soku, global maliyya soraitinds kaskin azalma va igtisadi foaliyyato
ciddi tasir gostaracok amtoa giymatlorindoki enislo Uzlasirlor (BVF, 2020). Bundan
olave, Umumdiinya Sohiyys Toskilat1 (UST) torofindon COVID-19-un qlobal
pandemiya elan edilmasi global maliyys bazarlarini silkaladi.

Umumdiinya Sohiyye Toskilatinin COVID-19-u pandemiya elan etmosi ilo
batin dunyada birjalar koskin ucuzlasmaga bagladi. Sohm giymatlorinin
reaksiyalarini tahlil edon bir sira COVID-19 aragdirmalar1 milli va beynalxalq fond
bazarlarinda tosvis ticaratinin (ing. panic trading) va artan doyiskanliyin oldugunu
gOstordi. Glicli gorxu va tasvis ticaratine gore Hindistanin Milli Fond Birjasi (NSE)
vao Bombay Fond Birjasi (BSE) 15 giin arzinds iki dofa 13 Mart va 23 Mart 2020-ci
il tarixlorinds elektrik acarindan istifado edorak ticarati dayandirdi.

Elektrik vo ya DOvra agar1 (ing. circuit breaker) termini fovgoalads hallarda
birjada ticarati mivaqgoti dayandirmagq tigiin istifads edilon tonzimlayici todbirdir.
Elektrik agarlari togvis satisinin qarsisini almaga ¢alisir vo homginin manik alis (ing.
manic-buying) zamani da igo salina bilar. Onlar adaton fordi giymatli kagizlar, elaca
do S&P 500 kimi genis bazar indekslori U¢iin istifads olunur. Elektrik agarlar1 diinya
Uzra birjalarda giymatlor avvalcodon miayyan edilmis saviyyalora ¢atdigda ticarati
dayandirmaqla avtomatik isloyir. Modvcud elektrik acarlar1 sistemi kegmis
bohranlarin naticalori asasinda bir nega dofo yenidon islonmisdir.

2020-ci ilin mart ayinda ABS-in S&P 500 fond birjas1 10 giin orzinds dord

dofo elektrik agarindan istifado etmoli oldu (Economic Times, 2020). Birjalarin
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oksariyysti COVID-19-un yaratdigi bohrana monfi reaksiya verdi. Bu onun
gostaricisidir ki diinya maliyya bazarlar1 fors-major va siyasi hadisalara hassasdirlar
Vo dorhal refleksiv reaksiya niimayis etdirirlor.

ABS qaydalarmda S&P 500 Indeksi 7%, 13% Vo 20% diisdiiyii zaman ticaroti
dayandirmagq iigiin toyin edilmis ii¢ elektrik agar1 saviyyasi mévcuddur. 19 oktyabr
1987-ci ildo Dow Jones Industrial Average indeksi taxminon 23% doyar itirdikdon
sonra ilk elektrik agar1 iso salindi. 1997-ci ildon sonra ABS birjasinda elektrik
acarlarindan yalmiz COVID-19 pandemiyasinin yaratdigi qeyri-miayyonlik vo
tosvis ticarati Sobobindon istifado edilmisdir. Belo ki, S&P 500 9, 12 vo 16 mart
tarixlorinds agilis saati arzinds avvalki baglanis doyarindon 7% azalma sabobindan
1-ci soviyyali dovro agarlarmi iso saldi vo 18-do giiniin gec saatlarinda ticarat
yenidon 15 dogigoalik dayandirildi. S&P 500-do elektrik agar1 iso salindigda ham

Dow, ham do Nasdag-da ticarat dayandirilir (https://www.weforum.org/).

Covid-19 pandemiyasinin tasirlori demok olar ki, bltin dinya maliyys
bazarlarinda hiss olunsa da, G20! Olkolorinin birjalarinda bu daha c¢ox 6ziinii
gOstormisdir. Cadval 3-do 6lkanin igtisadi statusu nazars alimmaqla G20 6lkalarinin
birja va indekslari ixtisarlari ils birlikds verilmisdir.

COVID-19 ilo bagh son xabarlor beynalxalg mediada ilk dofo yayildigi
(hadiso glind, to) vo ertasi giin (t1) G20 indekslorinin Anomal galirlori? (AG, ing.
Abnormal returns) cadval 4-do verilib. Hadisa giinii inkisaf etmoakds olan 6lkalor -
Hindistan, indoneziya vo Conubi Afrikadaki birjalar monfi AG gostordi. Eynilo,
Fransa, Italiya vo Boyiik Britaniya kimi inkisaf etmis 6lkolorin fond bazarlar1 da
monfi AG malumati verdilar.

To hadisa guint Turkiyanin birjasi istisna olmagqla, biitiin G20 6lka indekslori
monfi AG bildirdi.

1 G20 va ya lyirmilar qrupu — diinyanin on boyiik iqtisadiyyatina malik 21 Slkesindon vo
Avropa Birliyindan (AB) ibaratdir. G20 1999-cu ildo Berlinds qurulub. Bu grupa daxil olan 6lkalor
diinyada istehsal olunan mallarin 85%-no vo Beynolxalq Ticaratin 75%-no sahibdirlor. Diinya
ohalisinin 2/3-si G20-ds yasayir.

2 Hor hans1 bir layiho iizro inverstisiyalar hoyata kegirildikdo miioyyen bir golirin oldo olunacagi
nazards tutulur. Lakin praktikada gbzlonilon golir real aldo olunan golirdon forqli olur. Bu halda
anomal golir asagidaki kimi hesablanir: Anomal golir = Haqiqi golir - Gozlonilon galir.
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Cadval 3: G20 dlkalarinda birja indekslari

-

Argentina Bolsas y Mercados S&P Merva MERV IEO
Argentinos igtisadiyyat
Exchange
Avstraliya  Avstraliya Qiymatli  S&P/ASX 200 AXJO IE
Kagizlar Birjasi igtisadiyyat
Braziliya  Braziliya Birjasi Bovespa BVSP IEO
igtisadiyyat
Kanada Toronto Birjasi S&P/TSX OSPTX IE
Composite igtisadiyyat
Cin Sanxay Birjas1 Shanghai SSEC IEO
Composite Index igtisadiyyat
Fransa Paris Birjasi CAC 40 CAC 40 IE
igtisadiyyat
Almaniya  Frankfurt Birjas Deutscher GDAXI IE
Aktienindex igtisadiyyat
Hindistan  Hindistanin ~ Milli Nifty 50 Nifty50 IEO
Birjast igtisadiyyat
Indoneziya Indoneziya Birjas1  IDX Composite IDXC IEO
igtisadiyyat
Italiya Italian Birjas1 FTSE MIB FTSEMIB IE
igtisadiyyat
Yaponiya  Tokio Birjasi Nikkei 225 NI225 IE
igtisadiyyat
Meksika Meksika Birjast IPC MEXICO MXX
Rusiya Moskva birjast MOEX Russia MOEX IE
igtisadiyyat
Soadui Orabistan = Soudiyys Birjasi Tadawul All TASI IEO
Share igtisadiyyat
CAR Yohannesburq JSE FTSE ALL JALSH IEO
Birjast SHARE INDEX igtisadiyyat
Canubi Koreya Koreya Birjasi KOSPI KOSPI IEO
Composite Index igtisadiyyat
Turkiya Borsa Istanbul BIST 100 XU100 IEO
igtisadiyyat
Boyuk London Birjast FTSE 100 Index FTSE100 IE
Britanitya igtisadiyyat
ABS Nyu York Birjast ~ Dow Jones DJI IE
Industrial igtisadiyyat

Average Index

Manba: Bhanwar S., Rosy D., Sahil N. and Savita R., 2020 Mar., pp. 26

Beynolxalg mediada yayilan COVID-19 xabarlori ty hadiss guniinds Turkiys
fond bazarmin investorlarinin inamini sarsida bilmadi, ancaq Indoneziya, Braziliya,

Conubi Afrika, Cin, Conubi Koreya, Yaponiya, Hindistan, italiya, Fransa vo
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Meksika bazarlar1 iso moanfi naticodon Xxobar verdilor. AG gostaricilari birja
bazarlarinda geyri-borabor idi. Beloki, Cinlo yaxin cografi vo ya iqtisadi slagolodo
olan 6lkalarin birjalart digarlorindon daha ¢ox tasiro moaruz qalmisdi. Buna gors do,
hadisonin ertoasi guin (t;) Argentinanin MERYV birjasi biitiin G-20 Olkalori arasinda on
yiiksok monfi AG vo Indoneziyanin IDXC birjas1 on asagi monfi AG-ni bildirdi
(Bhanwar S., Rosy D., Sahil N. and Savita R., 2020 Mar., pp. 26).

Inkisaf etmokdo olan Glkalorin birjalar1 COVID-19 sobobiyls inkisaf etmis
Olkalorin bazarlarina nisboton daha ¢ox monfi tosir gérmiisdiir.

Asagidakl coadvalda: tp = hadiso gini (COVID-19 ilo bagli son xabarlor
beynolxalg mediada ilk dofo yayildigi giin) anomal galir; t; = hadisa glintindan
sonraki giindoe anomal galir. to-da DJI G¢tin molumat mévcud deyildi.

Cadval 4: G20 6lkalarinin birjalarimin anomal galirlari

Anomal galirlor (%)

IEO Iqtisadiyyatlar IE Iqtisadiyyatlar

Indekslor (G20) to ty Indekslor (G20) | to ty
MERV 1.560 —3.823 AXJO 0.169 —0.235
BVSP 0.203 -1.676 OSPTX 0.166 —0.195
SSEC 0.621 —1.457 CAC 40 —0.432 —0.605
Nifty50 —1.067 —0.475 GDAXI 0.098 -0.019
IDXC —0.755 -0.121 FTSEMIB —0.681 —0.762
MXX 0.145 —0.620 NI1225 0.078 -1.011
TASI 0.247 —0.283 MOEX 0.615 —0.436
JALSH —0.260 -1.500 FTSE100 —0.330 —0.562
KOSPI 0.492 —1.062 DJI NA —0.598
XU100 0.757 0.580

Manba: Bhanwar S., Rosy D., Sahil N. and Savita R., 2020 Mar., pp. 26

Inkisaf etmakdo olan va inkisaf etmis G-20 igtisadiyyatlarinda indekslorin
AG-lari 0-dan 57-ci giina godar mivafiq olaraq Qrafik 1 vo 2-do tosvir edilmisdir.
Bitun indekslarin AG-i 0-dan 57-ci giina goadar yiiksok dalgalanma gostarir. Qrafik
1 gOstorir ki, mediada yer alan an son xabarlorden sonra Cin bazari diger inkisaf
etmokda olan bazarlarla miigayisado daha ¢ox dalgalandi. inkisaf etmokdo olan
igtisadiyyatlarin timsalinda BVSP, IDXC, Nifty50, SSEC, XU100, MERV, JALSH
vo KOSPI AG-ds an yiksak dayiskonliyi gostormisdir.

Qrafik 1-don aydin goriniir ki, 24-cii gindon sonra birja COVID-19-un

yayillmasina daha siirotli reaksiya verib. Beloki, Braziliya, Indoneziya vo
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Hindistanin fond bazarlarinda yiiksok doyiskonlilik (ing. volatility) miisahido

olunur, diger torofdon, Cin SSEC indeksindo daha az doyiskonlilik gostordi.

Hadisonin 33-cl giinindan sonra COVID-19 epidemiyasi Braziliya fond bazarinda

yuksok dayiskanliya sabab olur.

Sokil 1: Hadisalar interval ii¢iin inkisaf etmakda olan igtisadiyyatlarda indekslarin anomal
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Manba: Bhanwar S., Rosy D., Sahil N. and Savita R., (2020 Mar.), pp. 26

Sakil 2: Hadisalor pancarasi ii¢iin inkisaf etmis iqtisadiyyatlarda indekslarin anomal galiri
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Hadisa intervali zamani (0-57) epidemiya Tiirkiys, Hindistan vo Indoneziyada
birjalan zoiflotdi. Inkisaf etmis iqtisadiyyatlara miinasibatdo AG 0-dan 57-ci giino
godor yiiksok dalgalanmalar gdstormisdir.

Qrafik 2-yo asasan belo naticoya golmok olur ki, COVID-19 dalgas: Italiya,
Boyiik Britaniya, Almaniya, ABS vo Kanada birjalarina da tosirsiz Gtiismayib.
Pandemiyanin 36-c1 giiniindo italiyada vo 38-ci guinindo BOyuk Britaniyada
FTSEMIB vo FTSE100-Un AG-lari an ylksak monfi doyarlori bildirdi. Avropanin
an inkigaf etmis Olkasi vo igtisadi gliciine sahib olan Almaniyanin GDAXI birja
indeksinin gostaricilori do an ¢ox dayar itirlonlor arasinda idi. Avropada yayilan

suratli bir epidemiyadan sonra Rusiya bazart (MOEX) yiiksok monfi AG-lor gostordi
(Bhanwar S., Rosy D., Sahil N. and Savita R., 2020 Mar., pp. 26).
COVID-19-un anomal tasirlari tokca Avropa birjalari ilo mohdudlagmirdi. 24

Fevral 2020-ci il Bazar ertosi giini Dow Jones Industrial Average vo FTSE 100
Cindoan kKonarda koronavirusun yayilmasi shamiyyatli doracads artdigi ti¢iin 3%-don
cox diisdii. Asiya lizra kaskin eniglardon sonra Avropanin asas giymat indekslori do
bunu azalmani izladi. DAX, CAC 40 va IBEX 35-in har biri taxminan 4%, FTSE
MIB iso 5%-don ¢ox doayar itirdi. Neftin giymotinds goriilmomis ucuzlasma vo
qizilin qiymatinds bdyiik artim oldu. Fevralin 27-da koronavirusun yayilmasi ilo
bagl artan narahatliglar sobobindan NASDAQ-100, S&P 500 Indeksi vo Dow Jones
Industrial Average daxil olmagla, mixtalif ABS fond bazar1 indekslari 2008-ci ildan
bari an kaskin enisloarini geyd etdilor. 2008-ci il maliyys b6hranindan sonra DJIA
indeksi an boyuk bir glnlik azalma (1,191 omsal) yasadi. 28 Fevral 2020-ci ildo
diinya Uzrs fond bazarlar1 2008-ci il maliyys béhranindan sonra an boyk bir haftalik
enislorini bildirdilor (Bhanwar S., Rosy D., Sahil N. and Savita R., 2020 Mar., pp. 26).
OPEC va Rusiya martin 5-do neft hasilatinin azaldilmast ilo baglh raziliga galo
bilmamasi, Soudiyys Orabistan1 vo Rusiya iSo martin 7-do neft hasilatim
artirdiglarini elan etdikdon sonra neft qiymotlori 25 faiz ucuzlasdi. Onilliklar arzinds
nagliyyat xarclorinin diismasi, rabito Xarclorinin azalmasi va yaxin vaxtlara qadar
tariflorin asagi diismosi noticosinde mdiasir iqtisadiyyatda transsorhod mal

axinlarinin rolu da fond bazarina tasir etmokds boyiik rol oynamisdir.
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2020-ci ilin martin 9-da ticarat giiniiniin sonunda diinya miqyasinda birjalar
kitlovi eniglor gordi, STOXX Europe 600 ilin avvalindaki pik saviyyasindan 20%-
don ¢ox asagi diisdii. 10 illik vo 30 illik ABS Xozinodarliginin qiymotli kagizlarmin
golirliliyi tarixdo ilk dofa olarag 1%-don asagi diismasi ilo yeni rekord hoddos ¢gatdi
(Li, Yun, 3 March 2020).

2020-ci ilin martin 12-do Asiya-Sakit Okean fond bazarlar1 enislo baglandi
(Tokio Fond Birjasinin Nikkei 225 indeksi do 52 hoftonin an yiiksak gostaricisindan
20%-don ¢ox asagi diisdii), Avropa fond bazarlar1 11% (tarixds bir gunlik an pis
enis) gerilomo yasadi. Dow Jones Industrial Average alava 10% enislo baglanarkon
(9 Martda mlisyyan edilmis bir giinliik rekordu gerids qoydu), NASDAQ Composite
9,4%, S&P 500 iso 9,5% (NASDAQ vo S&P 500 do 6z zirvalarindon 20%-dan ¢ox
asag1 diisdii) gerilomoa yasadi va enislor hamin hofta ikinci dofo Nyu-York Fond
Birjasinda ticarat moahdudiyyatini aktivlosdirdi (https://www.nasdag.com/).

Sakil 3: COVID-19 pandemiyasinin fornd birjasi iizarindaki tasiri
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Manba: Bloomberg, 24 Yanvar 2021, 00:01 GMT

Qrafiko osason deyo bilorik ki, koronavirusun yaratdigi qoza birjalarda
qisamiiddatli ay1 bazarina (ing. Bear market) sobab oldu vo 2020-ci ilin aprelinds

qlobal fond bazarlar1 yenidon Okiiz bazarmna (ing. Bull market) daxil oldu,
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baxmayaraq ki, ABS birja indekslori 2020-ci ilin noyabrina gador 2020-ci ilin
yanvar soviyyeasino qayitmadi. Nikkei 225 vo Shanghai indekslori 2020-ci ili
mivafiq olarag 22,9 va 16,1% doyar artimi ilo basa vurduglart halda, Italy MIB vo
FTSE 100 indekslori itkilorini geri qaytara bilmadilor. Qoza COVID-19
tonoazziiliiniin baslangicindan xabar verdi.

2020-ci 1l fond bazarinin ¢okiisii onillik iqtisadi rifahin ardinca bas verdi vo
Boyuk Tonozzildon sagaldigdan sonra global artimi davam etdirdi. Bununla bels,
2020-ci ildo Ispan qripindon sonra on tosirli pandemiya olan COVID-19
pandemiyasi basladi vo iqtisadiyyati mohv etdi. Pandemiya sobsbindon global
igtisadi dayanmalar bas verdi, tosvis alis vo todariikiin pozulmasi bazar1 daha da
agirlasdirdi1 (BVF, 2020).

Umumilikda, birjalar 2020-ci ilin mart ayma qadar 30%-dan ¢ox dayar itirdi,
sohmlarin vo neftin gozlonilon doayiskanliyi bohran saviyyolorino yuksaldi vo
investorlar risklori azaltdigca geyri-investisiya daracali borc lzra kredit spridlori
koskin sokilda genislondi.

Qlobal maliyys bazarlarinda artan bu garisiqliq, béhrandan sonraki dévrdo
G20 Olkalarinin maliyys orqanlar1 torofindon razilasdirilmis osasli vo hartorofli
maliyys islahatlarina baxmayaraq davam edir.

COVID-19 pandemiyasinin kommersiya tasirlarindon biri Cin, ABS, Avropa
va Yaponiyada, eloca do diinyanin an miihiim iqtisadiyyatlarida istehsal va tochizat
zancirlarina tosiri sabobindon bir ¢ox 6lkads iqtisadi falakotlor yaradan mal va
xidmat axininda, amtoa giymatlorinds vo maliyyas vaziyyatinds g6zlonilmoz fasilolor
yaratmasidir (BVF, 2020).

Umumiyyatlo geyd etmok lazimdir ki, pandemiya tohliikasinin elan edilmasi
tarixindon (31.12.2019-cu il) maliyys bazarlari yalniz iki ay, yoni pandemiyanin real
tosirlori ortaya ¢ixandan sonra kaskin reaksiya verdilor.

Cadval 5-do gostarilon malumatlardan malum olur ki, 03.04.2020-ci il tarixins
(pandemiyanin baslangic dovrii) 31.12.2019-c1 il tarixi ilo migaisads (pandemiya
tohllkasi elan edilon dovr) diinya izrs mévcud olan bitiin birja indekslarinds kaskin

azalmalar miishido olunmusdur.
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Cadval 5: Birja indekslorin Dinamikas1 31.12.2019 — 03.04.2020

Indekslar Olka 31.12.2019 | 21.02.2020 1.03.2020 03.04.2020
MSCI-DM | IE Bazarlar | 2.353 2.403 1.972 1.777
S&P 500 ABS 3.231 3.338 2.741 2.477
CCO- ABS 8.973 9.577 7.952 7.496
NASDAQ

FTSE 100 B.Britaniya 7.542 7.542 7.404 5.416
DAX Almaniya 13.249 13.249 10.439 9.526
CAC 40 Fransa 5.978 6.030 4.610 4171
NIKKEI 225 | Yaponiya 23.657 23.387 19.416 17.820
HANG HONK KONQ | 28.190 27.309 25.232 23.236
SENG

MSCI-EM IEO bazarlar | 1.118 1.084 947 832
SHCOMP Cin 3.050 3.039 2.969 2.764
SENSEX Hindistan 41.254 41.170 35.697 27.591
RTSI Rusiya 1.549 1.525 1.086 1.057
(RUSIYA)

BIST 100 Turkiyo 114.425 116.829 100.966 89.553

Manba: Halim KAZAN., (2020 Mart), s. 31

Koronavirus (COVID-19) epidemiyasi biitiin diinyani tasirlondirdikdan sonra
bir gox 6lkonin markoazi banklar1 bazarlardaki likvidlik ehtiyacini 6domok gun faiz
doracalarini azaltmali oldular. Xiisusilo FED3-in martin 23-do eV tosorriifatlarina vo
muoassisalora kredit axinini destoklomok Ugtin alavs tadbirlor planini agiglamast ilo
bazarlardaki inkisaflara garsi todbir olaraq limitsiz aktiv alis1 da daxil olmagqla yeni
todbirlor diinya birjalarinda qlobal soviyyada sahm giymatlorindoki enis
tendensiyasi1 dayandi. Martin 24-do MSCI-DM 8,77%, MSCI-EM 4,73% va BIST-
100 5,98% artib. Martin 24-dan sonra diinyada sshm qiymatlori uzunmaddatli Gftiqgi
bir seyir izloyib (Halim KAZAN., 2020 Mart, s. 31).

2021-ci il COVID-19 pandemiyasinin baslamasindan sonra qeyri-muayyanlik
va gozlantilordon normal vaziyyasts qayitmaq timidlari ili oldu. Qeyri-sabit 2020-ci
ildon ¢ixan investorlar global igtisadiyyatin hansi istiqgamato yOnoldiyina dair
signallar axtarirdilar. Peyvondlorin paylanmasi vo gapanmalarin yumsaldilmasi
igtisadi canlanma ilo miisayiot olundu, lakin virusun yeni variantlarinin ortaya
¢i1xmasi canlanma ii¢iin ugursuzluq ola bilordi. Bu ¢axnagmalara baxmayaraq, qlobal

umumi daxili mohsul artaraqg, barpadan genislonmoys kegidi tamamladi va noticodo

3 Federal Reserve System - Federal Ehtiyat Sistemi (homginin Federal Ehtiyat vo ya sadaco Fed
kimi taninir) Amerika Birlogmis Statlarinin morkozi bank sistemidir.
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oksar fond birjalar1 va sirkat schmlori pandemiyadan avvalki pik haddini kecdilor.

Qlobal maliyys bazarlan iiciin COVID pandemiyasiin ikinci ili birinci il
godor dramatik olmusdur. Artan enerji vo arzaq giymeotlori istiqraz bazarlarini
sarsidan turbo yiiklii inflyasiyaya sobab oldu, Cin isa agir ¢okili texnologiya va
omlak sektorlarinda 1 trilyon dollarliq silinmo gordi. 2020-ci ilds birja golirlori
2009-cu ildaki tendensiyaya, yani dorin bir fond bazar1 tanazzillindon ¢ixan ilk ilin
glciline bonzadi. Kegmis performans miitlogq golocok naticalori prognozlasdirmasa
da, aktiv kapital investoru olmagq tarixi harokatlori basa diismayi tolab edir.

Qlobal fond bazarlar1 2021-ci ili ardicil tiglincii 1l ikiroqomli gazancla bagladi,
clinki agilli pul siyasoti vo fiskal stimul axini pandemiyadan iqtisadi borpaya
kegcmoya kdmok etdi. FTSE All-World birja indeksi 2021-ci ildo dollar ifadasindo

yuzdo 16,7 artarag, ovvelki ilin 14,1 faizlik qazancimi  istolodi
(https://www.nasdag.com/).

Investorlar 2021-ci ilo yiiksalislo basladilar, peyvandlor yayillmaga basladi va
artan tolob iqgtisadi canlanma ilo naticalondi. Diinyanin on bdylk morkoazi
banklarinin bir ¢oxunun dostokloyici siyasatlori, hOkumatin stimullasdirict paketlori
vo Covid-19 infeksiyalarin1 aradan qaldirmaq tc¢lin qoyulmus on ciddi
mohdudiyyatlar dastaklonan maliyys bazarlarini yenidon yiksaltmaya kémak etdi.

2021-ci ilin sonuna dogru Morkozi banklarin maliyys bazarlarina bohran
dovriindoki dostoyi dayandirmasi vo Omicron variantinin siiratlo  yayilmasi
naticosindo artan Covid-19 hallart investorlarda yenidon tosvis yaratdi. Bununla
belo, birjalar artan doyiskonliys tab gotiro bildilor vo 2021-ci ildo méhkom bir
performans gostardilar.

Umumdiinya indeksi sentyabrda pik hoddindon dekabrin 31-na godor demok
olar ki, 1 faiz gazanc alds etdi. Bir nec¢a qisa satis istisna olmaqla, S&P 500 2021-ci
il arzinds 26,9%, Dow Jones Industrial Average (DJIA) 18,7%, Nasdaq Composite
150 21,4% doayor gazanib (https://www.cnbc.com/).

Diinyanin resurslara ac olan boyiik iqtisadiyyatlar1 bir n6v normal vaziyyato
qayitmaga caligdiglar {iciin omtoo bazarlar1 canlanma yasadi. Neft vo tobii qazin

giymati son bes ilin an yaxsis1 performansini gostararok, 2021-ci ildo mivafiq olaraq
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50% vo 48% yiiksoldi vo pandemiyadan ovvalki soviyyslordon xeyli yuxari qalxdi.
Asagidaki grafiklords asas birja indekslorinin bes illik doyisimi gostorilmisdir.
Asagidaki qrafiklor gOstorir Ki, birjalar tarix boyu bir neco pandemiya,
muihariba gorso do, tonozzlllor yasasa da, uzunmiiddotli dOvirds yiksalmoyo
meyillidirlor.
Sakil 4: S&P 500 indeksinin 5 illik dayisim qrafiki
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Manba: https://www.investing.com/indices/us-spx-500

Sakil 5: Dow Jones indeksinin 5 illik dayisim qrafiki
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Sakil 6: Nasdaq indeksinin 5 illik doyisim qrafiki
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Manba: https://www.investing.com/indices/nasdag-composite

2021-ci il pandemiya ilindo (2020-ci il) dayarini bir nego dofo artiran bozi
texnologiya sirkatlori ictin bir gadar forgli oldu. Bels ki, pandemiya zamani an yaxsi
performans gostaran bazi texnoloji sirkatlora investisya edon Cathie Wood's Ark
Innovation mibadilo fondu 2020-ci ildoki meteorik 150 faiz qazancina baxmayaraq,
2021-ci ilds 23 faizdan ¢ox dayar itirdi. Ancaq, an boyiik texnoloji sshmlar hals do
S&P 500-iin qazancina an ¢ox tOhfa veranlor kimi secilirdi. Onlarin digar sirkatlors
nisbaton nahong Olgllari, indeksin 6lctlmasi yolu ilo nisbaton kigik olan sshm
giymatlorinin yiksalisini daha tasirli etdi. S&P 500-iin performansina tohfa veran
an yaxsi alt1 sirkot, bazar kapitallasmasina gora diinyanin iki an boyiik sirkati olan
Microsoft vo Apple toroafindon idaro olunan bdyiik texnologiya adlari idi. Bazar
doayari mivafig olaraq 2,5 va 2,9 trilyon dollar olan hegemonlar son bir ildo demok
olar ki, 51 faiz vo 34 faiz bahalasib. Goldman Sachs*-a goro, dekabrin avvalinda
yalniz bes sohm - Microsoft (MSFT), Google (GOOG), Apple (AAPL), Nvidia
(NVDA) va Tesla (TSLA) aprel ayindan etibaron S&P 500-un galirinin 51%-ni

4 Goldman Sachs Group, Inc. gorargah1 Nyu Yorkda yerlogon Amerika coxmillotli investisiya banki va
maliyys xidmoatlori sirkotidir. Goldman Sachs investisiya bank¢iligi, giymotli kagizlarin anderraytingi,
aktivlorin va investisiyalarin idars edilmasi vo asas brokerlik xidmatlori toklif edir.
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toskil edib (https://www.reuters.com/).

Texnologiya sektoru homginin Atlantik okean1 boyunca bazarlar
yuksaltmoya davam etdi vo bu, Pan-Avropa Stoxx 600 indeksi ti¢iin 22 faiz artima
sabab oldu. Bu, 2019-cu ildaki 23 faizlik artimdan ciizi sokilda gerilayarak, 2009-cu
ildon bari indeks Gglin ikinci an yaxs1 gostaricidir. Asiyada Yaponiya sshmlari tGgtin
do guiclii bir il oldu, Topix indeksi 2020-ci ildaki 5 faizdan az yiiksalislo miiqayisado
10,4 faiz artdi. Bununla belo, inkisaf etmis bazarlardaki giiclii qazanclardan forgli
olarag, Hong-Kongun Hang Seng indeksi Pekinin xususilo tahsil va texnologiya
sektorlarini hadof alan tonzimlayici tozyigi naticosinds 14 faizdon ¢ox doyor itirdi.
Cin materik CSI 300 indeksi 5 faizdon ¢ox diisdii. Bu azalma daha genis MSCI
Inkisaf etmokdo olan Bazarlar indeksindo dollar ifadssinds 5,3 faiz ucuzlasmaya
sabab oldu (https://www.bloomberg.com/).

Iqtisad¢1 ekpertlorin fikrinco 2022-ci il tochizat zonciri problemlari va artan
inflyasiya ilo miisayiat olunacaqg. Belos ki, 2021-ci ilds arzaq vs enerji kimi sahalords
qiymatlar xususila stratlo artdi vo ABS-1n istehlak giymatlori indeksi noyabrda ilin
awvalki saviyyalarindon 6,81% yiiksaldi ki, bu da toexminan dord onillikds
gorinmomis bir artimdir. Media inflyasiyanin hara gedacayi, ona nayin sabob
oldugu, na godar davam eds bilacayi vo buna cavab olaraq ns edilmali oldugu barada
mubahisalarls doludur.

Umumilikde 2021-ci il orzinds birjalar nisbaton sabit yiiksslisi davam etdirdi,
ABS-da boyik hocmli sshmlor rekord haddo catdi. Effektiv peyvandloro slave
olaraq, bazarlar gticlt korporativ galirlor va artan istehlak talobi do daxil olmagla bir
sira digor miisbat irsliloyislorlo dolmusdu. Ugiincii rilbdo ABS korporasiyalart hom
dollar ifadesinda, hom do UDM-doki pay1 (11%) kimi rekord monfaat oldo etdilor.
Bozi ugursuzluglara baxmayaraq, gqlobal maliyyo bazarlar ABS-dakilarla yanasi
yuksalmoaya davam etdi.

2022-ci ila dogru gedan investorlar sshmlarin yiiksalis trayektoriyasini davam
etdirmo potensiali ilo bagl nikbin qalirlar. Covid-19 hadisalori, yeni garginliyin
todarlk zoncirlarina, mallarin qiymatine vo sirkatin faaliyystine no doracads tosir

gOstara bilacayi ilo bagli narahatliglar diinya fonunda artmaga davam edir. Omicron
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variantinin ortaya c¢ixmasindan sonra baggicollondirici birja doyiskonliklori vo
g0zlonilmoaz pandemiya tosirlori ilo inamin neco sarsila bilocoyini vurguladi. Eyni
zamanda ABS Federal Ehtiyat Sisteminin rasmilori 2022-ci ilds faiz doaracalarinin

U¢ dofo artiracagini gozlayirlor, ¢linki morkazi bank inflyasiya tozyiqlorini azaldir

(https://www.federalreserve.gov/).

2.2. Azarbaycanda sirkatlarin pandemiya dévrinda investisiya faaliyyati
(“Azarbaycan Beynalxalq Banki”nin timsalinda)

Koronavirus pandemiyasi 2020-ci ildo kinoteatrlardan tutmug anbarlara vo ot
emal1 obyektlorino godor iqtisadiyyatin biitiin saholorino tosir gostorib. Olko
daxilinda bir cox miiassisa todariik zancirlarinin kasildiyini, mohsul va xidmatlarina
tolobin azaldigini, todarik vo girislordo catismazliglart vo hokumatin mocburi
baglanma qorarlarin1 gordii. Qlobal iqtisadiyyatin bir hissasi olan Azarbaycan
iqtisadiyyat1 da bu tasirlordon uzaq qalmadi. Belo ki 6lkodoki bir sira faaliyyat
sahaloari gisman va yaxud tamamilo mahdudlasdirildi, xarici sofarlor dayandirildi va
xarici ticarat alagalari zaifladi. ©vvalki illorin tendensiyasinin 2020-ci ilds do davam
edocayi nozordo tutulsa da, pandemiya ilo olagodar totbiq edilmis bir sira
mohdudiyyatlar 0lks igtisadiyyatina zorbs vurdu. Sirkatlorin maliyya voziyyatinin
pislogmoasi insanlarin ig yerlarinin itirilmasi ilo miisahids olundu, naticads igtisadi
gostaricilords, xtisusen da tmumi daxili mohsul (UDM) istehsalinda azalma baslad

(Cadval 6).
Cadval 6: UDM illar tizra (2020* - ilkin malumatlar asasinda)

illor Comi, milyon manatla | Adambasina, manatla
2015 54380.0 5706.6
2016 60425.2 6269.6
2017 70337.8 7226.0
2018 80092.0 8156.2
2019 81896.2 8268.8
2020* 72432.2 7262.8

Monba: https://www.stat.gov.az/source/finance/
Cadvaldon malum olur ki, 2020-ci ilds igtisadi gerilomo UDM-in bes illik
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artim dinamikasindan sonra azalmaya sobab olmusdur. Belo ki, 2020-ci ildo
adambasina diison UDM 7262.8 manat toskil etdiyi halda, son iki ildo bu rogom 8
min manatdan ¢ox olmusdur.

Qapanma dovrii diinya tizro istehlakgilarin davranis torzini kdkiindon
doyisdirdi vo onlar1 onlayn magazalara {istiinlik vermoyo sovq etdi (Pinzaru,
Zbuchea, & Anghel, 2020). Elektron ticarot boylimoys davam edir vo tochizat
zoncirindo istirak edon sirkotlor tolobata uygunlasmaq tigiin yeni yollar axtarirlar.
Sirkotlor investisiyalarint mohz bu istigamotdo doyorlondirorok, texnoloji
inkisaflarin  naliyystlorindon maksimum yararlanmaqla todariik zoncirini
dastaklomaya va belalikla da raqabatli bazarda 6z movgelarini qorumaga calisirlar.
Rogomsal texnologiyalarin vo mikro soviyyali togabbiislorin siirotlo yayildigi bu
dovrds biitiin onlayn magazalar vo xidmatlor daha ¢ox qazanib.

Pandemiya vo gapanmalar sabobindon Olkomizds oksor sirkatlor bir ¢ox
prosesin macburi rogomsallasmasi ilo Uzlosmoali oldular. Belolikls, aksar iscilor
uzaqdan is rejmina kegirildi. Bu bir ¢ox sirkatlor ticlin ayagda galmaq va foaliyyatini
davam etdirmoayin ¢ixis yolu idi.

Bohranin naticalori bazi senaye sahaloari Ugln (sshiyys, turizm, hava yolu,
avtomobil v s.) daha agir olmusdur. “Koronavirus (COVID-19) pandemiyasinin va
bundan irali galarak dinya enerji va Sohm bazarlarinda bas veran kaskin
dalgalanmalarin = Azarbaycan Respublikasimin igtisadiyyatina, makroiqtisadi
sabitliya, 6lkada magsgullug masalalerina va sahibkarliq subyektlorina manfi tasirinin
azaldilmasi ilo baglh bir sira tadbirlor hagqinda™ 6lko prezidenti 19.03.2020-ci il
tarixindo 1950 némrali Sorancam gobul etmisdir. Bu sorancamin icra edilmasi ilo
olagoadar Nazirlor Kabineti do 6z névbasinds miayyan sanadlor imzalamisdir. Belo
ki, Nazirlor Kabineti “Tadbirlor Plani”nin “Karantin rejimi miiddatindo
pandemiyadan zoror ¢okmis saholordo foaliyyast gOstoron sahibkarlarin
ohdaliklarinin tonzimlonmoasi moqgsadilo kredit taskilatlarina requlyativ tatilin
verilmosi” ilo bagh tadbirlorin icrasi daxilindo Azarbaycan Markozi Banki Maliyya
Sabitliyi Surasinin tovsiyalori do diqgoto alinaraq bozi qorarlari hazirlamisdir. Bu

gorar cgorgivasindo Olkado foaliyyst gOstoron fiziki soxslordon Azarbaycan
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Respublikas1 Ipoteka vo Kredit Zomanat Fondunun vosaitlori (izro oldo edilmis
ipoteka kreditlorinin restrukturizasiyasi, dovloto moxsus olan fondlarin vosaitlorinin
hesabina oaldo edilmis biznes istigamotli Kreditlorin restrukturizasiyasi, habelo
sigorta ilo kapital bazarmin istirak¢ilart hesab edilon subyektlorin gaygisinna
qalinmasini oks etdiron masalalarlo bagli tadbirlor goriilmiisdiir.

Banklar iqtisadiyyatin mihiim siitunudur vo qobul etdiklori idaroetmo
strategiyalar1 pandemiyadan sonra da iqtisadiyyatin borpasina tosir géstorir. Banklar
daxili vo beynolxalq ticaroti asanlasdirdiglari iigiin iqtisadi diinyada miihiim rol
oynayirlar. Bu sistemdo boylik pozuntular biitovliikde comiyyats tosir edir. Buna
gora da etibarli bank sisteminin movcudlugu igtisadi inkisafda maliyys sabitliyinin
qgorunmasi ii¢iin ¢ox vacibdir (Kenny & Turner, 2020). Banklarin iqtisadi vo sosial rifah
liclin ohamiyyati siibha dogurmur. Onlar iqtisadiyyatin, sirkatlorin vo fiziki soxslorin
osas kapital tominatcilart vo maliyyogiloridir. Aparilmis arasdirma vo miisahidslor
gostormisdir ki, bohran banklarin oynayacagi kredit rolunu sarsitmaqla biitiin
diinyada bank sistemini gorgin voziyyato salmis, onlarin xiisusiyyatlorindon asili

olaraq diferensial tosir gostormisdir.

Cadval 7: Iqtisadiyyata yonaldilan investisiyalar

Biitiin manbalar iizra

investisiya qoyuluslar: 2015 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
(xarici investisiyalar

nazard alinmagqla):

mlyn.manat 20057.4 | 22706.4 | 24462.5 | 25877.0 | 24986.6 | 22484.0
mlyn.dollar 19547.2 | 14228.0 | 14213.3 | 15221.7 | 14698.0 | 13225.9
Xarici investisiyalar:

mlyn.manat 10998.9 | 16216.1 | 15697.3 | 14002.1 | 12119.5 | 10413.2
mlyn.dollar 10719.1 | 10161.1 [ 9120.5 | 8236.5 |7129.1 |6125.4
Daxili investisiyalar:

mlyn.manat 90585 | 6490.3 |8765.2 | 11874.9 | 12867.1 | 12070.8
miyn.dollar 8828.1 | 4066.9 |5092.8 |6985.2 | 7568.9 | 7100.5

Monba: https://www.stat.qov.az/source/finance/

Pandemiyanin  sirkstlorin  investisiya  siyasatinin  formalagmasina
uzunmiiddoatli tosirlori ola, eyni zamanda, pandemiya digor sonayeloro investisiya

calb etmak {i¢iin daha ¢ox rogabatlo naticalona bilar, ¢linki igtisadiyyatlar bohrandan
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¢ixmaga calisir vo pozulmus tochizat zoncirlori yenidon qurulmalidir. BOhran
investisiyalarin asanlagdirilmast vasitasi kimi onlayn idareetmo vasitslorinin
istifadosini giiclondirs bilor.

Cadvaldon goriindiiyii kimi 2015-ci ildon 2020-ci ilo godor olan miiddotdo
igtisadiyyata yonodilon xarici investisyalarin hocmi on az 2020-ci ildo olmusdur.
Azalma eyni zamanda ovvoalki illo miigayisodo daxili investisiyalarin hocminds do
miisahido edilmisdir.

Azarbaycan iqtisadiyyatinin digor sektorlar1 li¢iin oldugu kimi, 2020-ci il
bank sektoru liclin ¢otinliklorlo dolu oldu. Bir tarafdan, il boyu davam edon COVID-
19 pandemiyas1 mohdudiyyatlori altinda iqgtisadi foaliyyatin minimuma endirilmasi
bank sektorunu osirgomadi, digor torofdon do 44 giinlilk Voton Miiharibasi zamani
fovgolads voziyyat elan edilmasi. Naticads bankciligin igtisadiyyata tohfosi daha da
mohdudlasdi vo golirlorin azalmasi soboabindon bank resurslarina ¢ixis ¢otinlosdi.
2020-c1 ildo bank sektorunda on yadda qalan hadisa ilin avvalindo dérd bankin
baglanmasi oldu. Morkozi Bankin Idaro Heyoti aprelin 27-do “Atabank” ASC,
“AGBank” ASC, “NBCBank” ASC va “Amrah Bank” ASC-nin idars edilmasi iizra
biitiin solahiyyatlorin, o climladon bank sehmdarlarinin imumi yigincaglariin
miivoqqgati inzibatgiya verilmasi ilo bagh bir sira qorarlar qobul edib. Markozi Bank
aprelin 28-ds “Atabank” ASC vo “Omrah Bank” ASC-nin, daha sonra isa mayin 12-
do “AGBank” ASC vo “NBCBank” ASC-nin lisenziyalarini lagv edib. Hadiso
pandemiya ilo list-iisto diisso do, problemin kokii oslindo 2015-c1 ildo bas vermis
koskin valyuta devalvasiyasindan qaynaqglanir. Asagidaki coadvoldo maliyya
bazarlarinin istirakg¢ilart haqqinda imumi molumat verilmisdir.

Cadvaldon goriindiiyii kimi, 2019-cu ilds 6lkads 30 bank faailyyat gostarso
do, 2021-ci ildo onlarin say1r 26 olmusdur. Bu banklarin 2-1 dovlet, 24-ii 6zal
banklardir. Olkodo xarici kapitalli banklarm sayr iso 12-dir. Olkads 7 bankin
nizamnama kapitalinin 50%-don 100%-na qodorini xarici kapital togkil edir.
Pandemiya ilo olaqodar fiziki tomasi maksimum azaltmagla virusun postensial
yayillma imkanlarimi mohdudlagsdirmaq tisiin banklar soboslorinin, filiallariin va

is¢ilorinin sayini azaltmis, ATM-lorinin sayini iso artirmisdir.

46



COVID-19 pandemiyasi bank sisteminds bir ¢ox seyi doyisir: onlarin is torzi,
yeni omoliyyatlar vo prosedurlar. Bank xidmotlorinin mahiyyati onlardan biitiin

filiallarin1 baglamamagi vo insanlarin maliyys resurslarina ¢ixigini tomin etmoyi
talab edirdi.

Sakil 7: Maliyys bazarlarinin istirak¢ilar: hagqinda iimumi malumat

31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021
Banklarin say: 30 26 26
Daévlat banklar 2 2 2
Ozal banklar 28 24 24
XKarici kapitalls banklar 14 12 12
nizamnams kapitalimn 30%-dsn 100%-2 | 7 i 7
gadavini taghil edsn
nizamnamsa kapitalvun 50%-dan az olan | 7 h] h]
hissasini tagkil edan
[lin avvalindan lisenziva alan banklarin say1 | 0 0 0
[lin avvalindan lisenzivas: lagv edilmis 0 4 0
banklarin say1
Banklarn filiallarinin sayi 509 455 479
Banklarin sébalarinin sayi 133 109 o7
Banklarin ATM-larin sayi 2647 2715 2907
Bank 1gcilarinin say 19460 18708 20329

Moanba: https://uploads.cbar.az/assets/d701bfa769e508299fbf2354c.pdf

Covid-19  pandemiyasimnin  yaratdigi  iqtisadi ~ bohran  dovriindo
respublikamizda reallagdirdigi investisiyalarla dovlste, Kicgik vo bOylk bizness,
elaca do fiziki soxslara dastok vermakla comiyyata pandemiya ilo miibarizods kémak
etmokdo miihiim rol oynayan girkotlordon biri do Azarbaycan Beynolxalq bankidir.

“ABB” ASC 1992-ci ilin 10 yanvarinda tam sohmdar comiyyat formali bank
Kimi foaliyyat gostormays baslayib. ABB hazirda miistori bazasina, aktivlarinin
hocmina va beynalxalg amoliyyat portfelino géro Conubi Qafgaz regionunun on
ondo gedon banklarindan biri sayilir. 2020-ci il 31 dekabr tarixino Azorbaycan
Respublikasinin arazisinds faaliyyat gostoran 36 filiali ilo ABB korporativ va fordi
miistarilora universal bank xidmatlori toklif edir. Bankin xidmat gostardiyi hiquqi

soxslorin say1r 18 mino yaxim, 0 cimlodon fiziki soxslorin say1 iso 1.3 milyondan
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artiqgdir. Bankda 2 min 700-don ¢ox insan isloyir. “Azorbaycan Investisiya
Holdinginin  foaliyyatinin  tominatt  haqqinda” Azorbaycan Respublikasi
Prezidentinin 2020-ci il 5 noyabr tarixli 1174 ndmrali Formanina asason “ABB”
Ac1q Sehmdar Comiyyati Azorbaycan Investisiya Holdinginin idaroetmasine
Otiralib (https://abb-bank.az/).

Bankin 2019-2020-ci illords sahib oldugu téromo miiossisalori vo sohmdarlari
asagida verilmisdir.

Sakil 8: ABB-in toramo miiassisalori va sohmdarlari

Faaliyyat Miilkiyyat payi (%)

Adi gostardiyi 6lke 2020 2019 Faaliyyat novii
“Azarbaycan Beynalxalg Azarbaycan Respublikasi Ana miassisa Bankgilig

Banki” ASC
Toreme milessisaler
“ABB-Moskva" MMC Rusiya Federasiyasi 100.0 100.0 Bankgilig
“ABB - GEO" QSC Girciistan Respublikasi 100.0 100.0 Yoxdur
“Azarikard” MMC Azarbaycan Respublikasi 100.0 100.0 Plastik kartlarin prosesing markazi
“Beynalxalg Lizing Sirkati" MMC Azarbaycan Respublikasi 100.0 100.0 Lizing
“ABB-Invest” QSC Azarbaycan Respublikast  100.0 100.0 Investisiya

31 dekabr 2020-ci va 2019-cu il tarixlarine Qrupun sehmdarlan agagidakilar olmugdur:

Sahmdariar 2020 (%) 2019 (%)

Azarbaycan Respublikasi Maliyya Nazirliyi 91.40 91.40
Azarbaycan Respublikasi Omlak Masalslari Dévlat Komitasi 3.76 3.76
“Agrarkredit” QSC 0.13 0.13
Digar* 4.71 4.71
Cemi 100.00 100.00

Digar sehmdariara har biri 2%-dan az sahm payina sahib olan azlig tagkil eden sshmdarlar daxil olmugdur

Manba: https://abb-bank.az/storage/uploads/files/1622031735_konsolide-edilmis-hesabat-2-
2020.pdf

Yuxaridaki sokildon goriindiyt kKimi 2019-2020-ci illordo bankin téromo
muossisalorinin  strukturunda vo soshmdarlarinin  pay nisbatinds  doyisiklik
olmamusdir.

“ABB” Aciq Sohmdar Comiyyati investisiya imkanlarini genislondirmak vo
bazarda 6z yerini gorumaq tg¢in 2020-ci ildo 300 000 AZN-lik sohmdar kapitali ilo
100%-li téromo sirkoti olan ABB Invest yaratdi. Hazirda sirkotin nizamnamo
kapitali 3 000 000 AZN-o catdirilib. “ABB — Invest” Investisiya Sirkoti
Azarbaycanin kapital bazarinda on boylik investisiya sirkstlorindon biridir. Sirkot
porakondo vo korporativ miistorilors investisiya xidmotlorinin tam spektrini toqgdim

edir (https://abbinvest.az/).
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Bankin 2019-2020-ci il maliyys hesabatlarina nazar saldiqda, pandemiyanin
bankin comi aktivlorinin vo 6hdsliklorinin hacmine monfi tosir etdiyini goriiriik
(Cadval 8).

Cadvaldon goriindiiyii kimi bankin comi aktivlori 2019-cu ildo 9,341,745 min

manat oldugu halda, 2020-ci ildo bu moblog 9,204,782 min manat togkil etmisdir.
Cadval 8: Konsolidasiya edilmis maliyya vaziyyoati hagqinda hesabat, (2018-2020). Min

manatla
2018 2019 2020
Comi aktivlar 8,274,243 9,341,745 9,204,782
Comi ohdoliklor 6,631,054 7,658,017 7,507,889
Comi kapital 1,643,189 1,683,728 1,696,893

Monba: https://abb-bank.az/storage/uploads/files/1622031735_konsolide-edilmis-hesabat-2-
2020.pdf

Eyni zamanda bankin comi o6hdoliklorinin hoacminds do ovvalki illo
miigayisada 2020-ci ilds azalma miisahide olunmusdur. Buna baxmayaraq bankin
comi kapital1 avvalki illorlo miiqayisads ciizi artaraq, 2020-ci ilds iso 1,696,893 min
manat olmusdur.

Bankin Investisiya foaliyyotinda istifads edilmis xalis pullarm horokoti 2020-
ci ildo 426,868 min manat, 2019-cu ilds iso 107,320 min manat togkil edib. Covid-
19 sobabindon bankin pul vasaitlori va pul vasaitlorinin ekvivalentlorinin hacminda
azalma miisahido edilmisdir. Belo ki, ABB-nin pul vosaitlori vo pul vosaitlorinin
ekvivalentlori ilin avvaline 2,789,673 min azn oldugu halda, bu raqam ilin sonuna
2,504,501 min azn toskil etmisdir. 2020-ci ildo bank Investisiya qiymotli
kagizlarinin alinmas ti¢iin 537,571 min azn istifads etmisdir. Eyni zamanda bankin
investisiya qiymoatli kagizlarinin geri alinmasindan daxilolmalar1 2019-cu ilde
11,560 min manat oldugu halda, bu raqgom 2020-ci ilin sonuna 147,905 min azn
olmusdur. Biitlin bunlar bankin comi timumi galirlorinds 6z oksini tapmisdir. Bela
ki, 2020-ci ildo comi iimumi galir 163,165 min azn olmusdur ki, bu da 2019-cu ilin
256,953 min manat gostaricisi ilo miiqayisada xeyli azdir.

Bankin digor aktivlor vo 6hdaliklorinin strukturunda sohmdarlara 6donilmis

dividendlorin hocmi 2018-2020-ci illorde asagidaki kimi olmusdur.
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Cadval 9: Sohmdarlara 6danilacok dividendlarin hacmi, (min azn)
2018 2019 2020
126,231 111,959 68,263

illor
Sahmdarlara 6danilacok dividendlarin hacmi
Monba: https://abb-bank.az/storage/uploads/files/

Caodval 9-a nozor saldigda, aydin gérmok olur ki, 2020-ci ildo bankin
sohmdarlara 6domoli oldugu dividendlorin hocmindo ciddi azalma olmusdur. Belo
ki, bu 6hdalik 2018-ci ildo 126,231 min azn vo 2019-cu ildo 111,959 azn oldugu
halda, 2020-ci ildo comi 68,263 min azn toskil etmisdir.

Bankin konsolidasiya edilmis monfoot vo ya zoror vo digor iimumi golir
haqqinda 2018-2020-ci illor {izro basa ¢atmis hesabatlarina nozor salaq (codvaldoki

rogomlor min manatla verilmisdir):

Cadval 10: Bankin konsolidasiya edilmis manfaat va ya zarar va digar iimumi galir
haqqinda 2018-2020-ci illor iizra basa catmis hesabatlarina iiumi baxig

2018 2019 2020
Xalis faiz galiri 275,987 338,520 301,538
O cimladan  investisiva  qiymotli | 2,286 3,431 18,056
kagizlar
11 iizra xalis monfaat 298,676 215,708 178,956
il iizra comi iimumi galir 266,879 256,953 163,165
Sohm iizro monfoat — asas va | 0.06 0.05 0.04
azaldilms (AZN)

Monba: https://abb-bank.az/storage/uploads/files/1622031735_konsolide-edilmis-hesabat-2-
2020.pdf

Cadval 10-dan aydin olur ki, pandemiyanin sobab oldugu qapanmalar vo bir
sira bank mohsullarina ¢ixis1 mohdudlasdiran todbirlor 2020-ci ildo ABB-in xalis
faiz golirlorinda, eloco do il {izro xalis monfootindo ciddi azalma ilo miisahiddo
olunmusdur. Bels ki, xalis manfoatin hacmi 2020-ci ilds 178,956 min azn oldugu
halda, bu rogom 2018 vo 2019-cu illordo 200 min azn-don ¢ox olmusdur. Eyni
zamanda il {izro comi iimumi golirlorin hocminds do nozoracarpacaq dorocodo
azalma olmusdur. Pandemiyanin monfi tosirlori bankin sohm {izro monfootino do
tosir etmis, belo ki, 2020-ci ildo bu gostarici ovvalki iki ildon az, yoni 0.04 min manat

toskil etmisdir.
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III FOSIL. PANDEMIiYA DOVRUNDO INVESTISiYA FOALIYYOTININ
TOKMILLOSDIRILMOSi YOLLARI

3.1. Sirkatlorin pandemiya béhranindan ¢ixis yollar:

2020-ci il bir cox boylk va kicik miassisalar i¢iin ¢atin oldu. Bitiin diinyada
sirkotlor doyison sortlors vo istehlak¢1t davranislarina uygunlasmali vo bohran
zamani flirsotlor tapmali oldular. Bu, ¢oxlu innovasiya, yaradiciliq vo yeni biznes
modellarinin inkisafi tolob edirdi.

Pandemiya zamani bir ¢ox startap xorclori azaltdi (ofis sahosi, isgiizar
sayahat) va bazilori daha kaskin sokilda, masalon, is¢i qlivvasinin bir hissasini ixtisar
etmok va ya lazimsiz layihalori vo ya golir gatirmayan biznes sahalorini aradan
qaldirmaq kimi. Umumiyyatlo, sirkatlor bunun uzun middst davam eds bilacayini
basa diistirdiilor vo hamis1 har ehtimala qarst macburi tadbirlors hazirlagdilar.

Pandemiya zamani sag qalmaq vo boéhrandan ¢ixmagq {igiin sirkatlorin gobul
etdiklori bazi imumi biznes strategiyalarina nazar salaq (https://www.mckinsey.com/).

1. Innovasiyaya sarmays goymagq

COVID-19-un yayilmasin1 azaltmaq TUgiin dinya Olkolori muxtalif
sektorlardaki iscilori evdan islomaya mocbur edarok ciddi karantin rejimi tatbiq
etdilor. Bu, sirkatlorin is isulunu yenidon kasf etdi va naticads texnologiyaya daha
cox etibar etmoaya basladilar. Noticads texnoloji innovasiyalara investisiyalar kaskin
sokilds artd1. Ayaqda galmagq tigiin sirkatlor is¢ilarinin evdon islomoys davam eds
bilmalarini vo onlarin xidmatlorini onlayn almaq ve ya aldo etmok imkanini tomin
etmali oldular. Bu, yeni program tominatinin, rogomsal sistemlarin va
kommunikasiya metodlarinin inkisafi demok idi.

2. Bizneslori onlayn etmok

Pandemiya bitin vacib olmayan miassisalorin baglanmasi ila naticalondi.
Burateatrlar, kinoteatrlar, muzeylor vo magazalar daxildir. Naticads heg vaxt onlayn
olmagi diistinmayon sirkatlor birdon 6z bizneslorini rogomsallasdirmaga macbhur
oldular.

Mallara va aylancalara pul xarclomok tgiin evlorini tork eds bilon daha az
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insanla istehlake¢1 vordiglori doyisdi. Onlayn alig-veris vo e-ticarat global miqyasda
istehlakgilar {igiin asas alis metoduna ¢evrildi.

Rogomsallasama qlobal iqgtisadiyyatin genislonmasi ilo naticalonir. Gorkomli
konsalting sirkoti olan “McKinsey Qlobal Institutu”nun hesablamalarina gors,
dinyada an yeni raogomsal texnologiyalardan istifads vo rogemsallagsma 2025-ci ilo
kimi diinya tizro UDM-doa (Umumi Daxili Mohsul) 3-6 trilyon ABS dollar1 hacminda
artim yaradacag. Toskilat bu artimin asas etibariylo 12 ndv yuksok texnologiyalarin
(mobil internet, gabaqcil robotlasma, asyalarin interneti, barpaolunan enerji, bulud

texnologiyalar1 vo s.) inkisafi sayosindo bas tutacagmi proqnozlasdirir

(https://www.mckinsey.com/).

3. Logistika sahasinds taloblors cavab vermak

Elektron ticarotdoki inkisaflar onlayn alig-verisi daha asan vo suratli edir,
Bununla bels, mohsullar halo ds yiik masinlari, qatarlar, toyyarslor vo gomilordon
istifado edarok insanlarin evlarina géndarilmalidir.

Qapanmalar va sorhodlorin baglanmasi kimi hadisalor todariik zancirlarini
pozduqda va catdirilmani gecikdirdikde, Amazon kimi sirkotlor sayasinds 24 saat
arzinds paketlori almaga dyrosmis istehlakgilar sifarislarinin galmasini gozlayirlor.
Son iki il arzinds e-ticarotdo artim siiratli vo etibarli logistikaya boyiik ehtiyac
yaratdi. Xiisusilo kigik sirkotlor pandemiyadan sag qalmalarinin tominati kimi
logistik taloblara tez uygunlagsmagq tigiin tozyiq hiss etdilor.

4. Biznes modelinin doyisdirilmasi

Pandemiya bitin sonayelor (zro miuassisalora gozlonilmoz boéhranlarin
ohdasindan goalmoays imkan veron tocriibslors malik olmalari lazim oldugunu
gOstordi. Sag galmagq tigiin bizneslor davamli, uygunlagsmaq gabiliyyatino malik va
yaradici olmalidirlar. Sirkati dayanigli edon amillardon biri do ceviklikdir. Cevik
biznes modellosdirma pandemiya naticasinds silrat gazanan yeni biznes
strategiyasidir. Biznes cevikliyi toskilatin ¢gatin problemlarls vo geyri-muoyyanliklo
qarsilasdiqda tez uygunlasmag, siiratlo cavab vermok, yaradici olmagq, dayisikliklara
rohbarlik etmok vo ragabat Ustlinlliyini qorumag gabiliyyatidir. Bir biznes bu

dovrlar arzinds gevik gala bilirss, onun ugur vo sag qalma sansi daha yiiksakdir.
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5. Sirkat imicinin rebrendingi

Geri ¢okilmok liglin daha az resurs vo daha kigik miistorilor sobokasi ilo kigik
muassisalor pandemiyadan boyuklora nisboton daha ¢ox oziyyat cokdi. BOylk
sitkotlorlo ayaqlasmaq {iglin bir strategiya rebrendingdir. Sirkotin imicini
doyisdirmok vo ya yeni tendensiyalara cavab veran yeni xidmotlor toklif etmok
sirkoto rogabotdo forglonmok Uglin ola imkan verir. Rebrending sirkatlorin 0z
ustunliiklori Gglin psixoloji taktikalardan istifade etmo Usuludur. Bunun sababi,
miistarilorin brend haqqinda tasavvirlarini dayismoaya komok edir va onlar1 onunla
mosgul olmaga tosviq edir.

COVID-19 bir ¢ox insanin va biznesin hayatini vo dolanisiq vasitalorini mohv
edib va diinyanin bir ¢ox icmalarinda davam edir. Koronavirus pandemiyasinin
batin movcud naticalori molum olmasa da, iqgtisadi naticalorin koskin olacagi
aydindir.

Pandemiyadan sonraki “yeni normal” isgilizar gozlontiloro yenidan
baxilmasini tolob edocok. Son bir nego ayda diinya Uzro sirkatlor COVID-19
pandemiyasinin yaratdigi bohran1 hall etmok tgtn siiratli vo radikal addimlar atiblar.
Indi bu dayisikliklori giymetlondirarkan, onlar avvallor tosdiq edilmis biidcalars
yenidan baxir va diggeti ¢ox ehtiyac duyulan galir alds edoanlara yonaltmak dgilin
faaliyyatlori yenidan giymatlondirirlar (https://www2.deloitte.com/).

Koronavirus (COVID-19) har bir toskilata farqli tasir gostarir — bazi sirkatlor
0z bizneslorini baglayacaq, digarlori onu idara eda bilacok, bazilari isa sadaca toklif
etdiklori moahsul va ya xidmot néviins gors boytk fayda olds edacoklor.

COVID-19 bohraninin goriinmomis qeyri-muayyanlik yaratdigin1 nozors
alsaq, sirkotlorin yalmiz xorclori azaltmaga vo ya mohdudlasdirmaga diqqot
yetirmokla Kifayatlonmayarak, golirlori neco qorumag ve artirmaq barado ideyalar
irali stirmasi vacibdir. BOylmok qabiliyyati liderlori digarlorindan hagigaton
ayiracaq, ¢iinki gqlobal iqtisadiyyat boyiiyacokdir.

Insanlara vo miistorilora qayg1 neco cavab vermoyi diisiinon satis liderlori
Ugln asas prioritet olmalidir. Bu reallig1 idars edorkon, satis liderlari do yeni miistori

vordislori  vo iqtisadi  dovrlor qarsisinda  toskilatlarimin ~ satis  torzino
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uygunlagmalidirlar. Miistori davranisindaki doyisikliklor, bir ¢ox cohotdan,
pandemiyadan avval harokoatds olan ragomsal tendensiyalar stiratlondirir.

Umumilikda koronavirus adlandirilan COVID-19 virusu otrafinda siirotlo
inkisaf edan tohlika bitln diinyada biznes va investor comiyyatina tasir edir.

Bugunku biznes mahitinin global va bir-biri ilo slagsli tobisti global tachizat
zoncirlarinin pozulmasi ilo bagli ciddi risk yaradir ki, bu da shomiyyatli galir itkisi
ila naticalona va global igtisadiyyatlara moanfi tasir gostars bilor.

Qlobal igtisadiyyata tosir virusun cografi yayilma daracasindon asili olaraq
arta bilor. Bununla bels, pandemiya biitovlikds global iqtisadiyyata artiq monfi tosir
gostarib.

Kiber risk dayanigliligin planlasdirilmasinda nisbaton yeni bir masalo olsa da,
sirkatlor uzun middatdir isin davamlilig1, falakatlorin barpasi vo bohranin idara
edilmasi tgun mixtalif davamliliq planlarin1 qoruyub saxlayirlar. Bu planlar bir sira
biznes pozgunluglar {igiin tosirli olsa da, koronavirus va ya digor pandemiya
hadisalori kimi global bohran zamani qisa ola bilar.

Tobii, insan istehsali, texnologiya vo ya omoliyyat ugursuzluglar ilo
pandemiya hadisalarinin sabab oldugu is pozgunluglari arasinda shamiyyatli farglor
var. Pandemiya hadisalorinin potensial artan miqyasi, siddati vo miiddati sababindan
bu forglor davam edir vo toskilatlarin onanovi dayaniqliliq planlasdirma
strategiyalarindan konara ¢ixmasini zoruri edir. Sirkatlor hortarafli cavab vermok va
on kritik mohsul vo xidmeotlori ti¢iin davamliligi tomin etmok Ug¢lin mdvcud
davamliligin idara edilmasi faaliyyatlorine pandemiya planlasdirma miilahizalorini

daxil etmoalidirlor (https://www.ilo.org/).

Pandemiya zamani toskilatin ilk prioriteti is¢i qiivvasinin tahliikasizliyi vo
rifah1 olmalidir. Is¢ilor Ozlorinin va ailolorinin rifah1 tohlike altinda olduqda
diggatlorini is 6hdaliklarina coamlaya bilmirlor. Belsliklo, firmalarin pandemiya
hadisasinin baglangicinda hall etmali oldugu kritik sual isgilarinin tohliikasiz olub-
olmamasi, ardinca iso kritik funksiyalar1 yerino Yyetirmok fg¢iin hazir olub-
olmamasidir. Sirkatlorin vaziyysti izlomak, tohllkosiz is yeri tomin etmok vo

is¢iloring ehtiyac duydugqlart dostayi toklif etmok vacibdir.
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Pandemiya tosiro moruz qalan orazilordo vo cografiyalarda agir naticalors
soboab ola bilar ki, bu da onlar1 uzun miiddot orzinds al¢catmaz edir. Biznes tosirinin
tohlilinin torkib hissasi kimi sirkotlor potensial tosir azaltma strategiyalarini
molumatlandirmagq tigiin qarsiligl asililiglar (masalan, insanlar, proses, texnologiya,
molumat, qurgular, tglincii toroflor) vo olagoli tosirlorlo yanasi faaliyyst vo
funksiyalar zoncirini muiosyyan edir.

Pandemiya planlasdirma ndqteyi-nazarindan sirkatlor bu kritik foaliyyatlorin
vo funksiyalarin cografi konsentrasiyasina vo isin alternativ yerloro vo saytlara
kocgurilmasi ticiin onlart neco seqmentlosdirmoays daha ¢ox diggeat yetirmalidirlor.
Ehtiyatli risklorin idara edilmasi vo miimkiin oldugu qodor, sirkatlor regional
kasilmalar va geosiyasi hadisalor sababindan tok ugursuzluq noqtalorindon gagmaq
liclin cografiyalar lizro tochizat¢1 bazasini, miistarilorini vo Uglncu toraf xidmot
tominatgilarmi saxalondirmoys ¢alismalidirlar.

Pandemiya is¢ilordon moruz gqalmagi mohdudlasdirmaq vo Xostaliyin
yayllmasinin garsisini almaq va ya yavaslatmagq {i¢iin evda qalmag talab edir, bu da
uzaqdan isloms imkanlarinin aktivlesdirilmasini tolob edir. Bozi iscilori uzagdan
islomaya s6vq eds bilacok tesadifi hava hadisasindan fargli olarag, pandemiya bir
arazids bitiin obyektin tamamils baglanmasina sabab ola bilar va ¢ox sayda is¢ini
uzun muddat uzaqdan islomaya macbur eds bilor. Bu, 6z névbasinds uzagdan
qosulma sobokalorinds normaldan daha ¢ox trafika sabab ola bilar ki, bu da tutum

Vo ylka giris problemlarina sobab ola bilar (https://mwww.ilo.org/).

Sirkatlor personalin uzagdan islomasini va virtual amokdasliq etmasini toamin
etmok Gclin alatlora sarmays qoymali, uzaqdan islomayi dostoklomoak {i¢iin onlarin
cari 6tirmos gabiliyyatini giymatlondirmoali, vaxtasir: sobaka stress testi kecirmali va
evdon yerino yetirilmasi miimkiin olmayan kritik tapsiriglar ii¢lin hall yollarin
mioayyan etmoalidir. Qeyd etmok lazimdir ki, uzagdan isloma xidmat sektoru Ggiin
alverisli se¢im olsa da, istehsal ti¢iin o qadar da islomir va naticads moahsulun tadartiik
zoncirlarina Kritik tosirlor olur.

Sirkotlor pandemiya hadisalarini hall etmok Gglin ananavi dozimlulik

planlarina meydan oxumali va sarhadlori genislondirmalidir. Pandemiya zamani isin
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alternativ saytlara kocgurilmosi, isci qiivvasinin yerdoyismosi Vo heyatin artirilmasi
Kimi bozi standart strategiyalar moagsadouygun se¢imlor olmaya bilar, clinki heyot
vo alternativ yerlor/saytlar hadisonin tasirino moruz gala bilor.

Bundan olava, kitlovi tranzit, telekommunikasiya vo internet kimi oasas
infrastrukturlarin deqradasiyasi vo ya mohdud slgatanligi planlarin vo strategiyalarin
aktivlosdirilmoasi Ggilin olave problemlor yarada bilor. Sirkotlor diggotlo forgli
strategiyalar tortib etmalidirlor; masalon, bu maneoslori aradan qaldirmaq Tigiin
subpodrat isi vo ya alternativ tochizat zonciri tochizatgilart ilo islomok Ugln
filiallararas1 miigavilalor vo xUsusilo ugursuzluq noqtalori do daxil olmagla yliksok
insan midaxilasi va konsentrasiya risklori olan arazilor strafinda planlar.

Sirkatlor sortlorin, tariflorin, 6danislorin vo tonzimlayici talablorin geyri-
muiayyanliyini azaltmaq Ugln Olkadon Olkoys filiallar arasinda miiqavilalorin
movcud oldugunu tasdiq etmalidir; molumat mabadilasi mugavilslori migavilslor
cargivasinda hall edilir (masalon, Umumi Molumatlarin Qorunmasi Qaydalarinin
tolablari); va tonzimlonan sanayelords talab olundugu kimi, alavs islarin aparilmasi
uclin mavafiq lisenziyalar movcuddur. Bundan slave, asagi axin asililiglari nazaras
alinmalidir. Masalon, podratginin isa gabulu tasira moruz galan bélgads comlasibso,

tez soforbor oluna bilon digar yerlordoki imkanlar aylondirilmalidir
(https://www.oecd.org/).
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3.2. Covid-19 va beynalxalq tacribada sirkatlarin investisiya faaliyyatinin
tokmillosdirilmasi

COVID-19 pandemiyasinin iqtisadi  vo sosial noticalorinin  aradan
qaldirilmasinin ugurlu naticalari investisiya siyasatinin effektivliyindon ¢ox asilidir.
Movecud soraitdo diinyanin bir ¢ox 06lkasi COVID-19-un yaratdigi bohran
kontekstinds investorlar1 dostoklomok va ya kritik sektorlar1 vo sonayelari gorumag
Uclin todbirlor gorib. Bu todbirlors, xlsuson, investisiyalarla bagli inzibati
prosedurlarin  siiratlondirilmasi vo sadolosdirilmasi, onlayn xidmatlordon vo
rogomsal platformalardan istifadonin dastoklonmasi, agentliklor torafindan
investisiyalarin asanlasdirilmasi vo tosviqi, investorlara COVID-19 ilo mibariza
uclin gorulon todbirlora dair molumat vo maslohat xidmatlorinin gostarilmasi,
sohiyyo, tibbi lovazimatlarin istehsali sahosindo elmi-todqgiqat iglorine maliyys vo
fiskal stimullasdirma, dovlatin sirkatlorin nizamnams kapitalina daxil olmas {igiin
tadbirlar, dayar zoncirlarinin iglomasi, habels sabitliyin tomin edilmasi moagsadilo

yerli tochizat¢ilara dovlet kreditlarinin vo zomanatlorin verilmasi daxildir (Jernc
MVYXA, 2020: c. 15).

Milli sahiyya sektorunu va béhran dovriinds xususils vacib hesab edilon digar
sonaye Vva sektorlart qorumagq iigiin bazi 6lkalor xarici investisiyalarin yoxlanilmasi
mexanizmlarini sartlosdiriblar.

Gozlonilir ki, COVID-19 pandemiyasinin naticalorinin aradan galdirilmasi
uctn milli tadbirlars yenidon baxilmasi dovlatlorin investisiya siyasatina, xsuson
do kritik hesab edilon sanaye saholarins xarici sormayanin qoyulmasina imkan veran
daha sart siyasata dogru tendensiyaya tasir gostaracok. Eyni zamanda, pandemiya
digor sanayelara investisiya calb etmok (¢lin artan ragabato sobob ola bilar, ¢linki
tasiro maruz galan 6lkalar tonazziildon qurtulmaga va tochizat zancirlarini barpa
etmoyo calisirlar. Investisiya prosedurlarinin asanlagdirilmas: ilo bagli bdhran
investorlar lig¢iin inzibati prosedurlarin onlayn otlriilmasini stimullagdira bilor
(https://investmentpolicy.unctad.org/).

Pandemiyas1 fonunda Birlosmis Millotlor Toskilatinin Ticarat vo Inkisaf

Konfransi (bundan sonra - UNCTAD) torofindon hazirlanms Qlobal Investisiya
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Hesabat1 2020-y2 2sason, xarici birbasa investisiyalarin (bundan sonra - BXI) global
axin1 kaskin sokilda (40% -0 godor) azalmisdir. 2020-ci ildo 2019-cu ilo nisbaton son
iki onillikds an asag1 saviyyays miisahido olunmusdur.

Qlobal birbasa investisiya meyllarini boylk 6lglido mloayyan edon diinyanin
bir cox on bdyiik transmilli korporasiyalar1 (bundan sonra MMC-lar) 2020-ci ilin
mart ayinin ilk hoftasindon etibaron investisiyalarin siiratlo pislosdiyini qeyd etdilor
Vo prognozlarina diizalislor etdilor.

Birbasa xarici investisiya axin1 (BXI) oavvalki ildoki 1,5 trilyon dollardan
2020-ci ildo 35% azalaraq, 1 trilyon dollara diisiib. Diinyada COVID-19
pandemiyasina cavab olaraq mohdudlasdirict todbirlor baslanmis investisiya
layihalorini longitdi vo tonazzil perspektivi coxmillatli muoassisalari yeni layihalori
yenidan giymatlondirmoya macbur etdi. Diismo, gismon korporativ restrukturizasiya
vo sirkotdaxili maliyys axinlari ilo slagodar olaraq, BXI-nin 58% azaldig1 inkisaf
etmis Olkolora ciddi sokildoe tosir etdi. Inkisaf etmokdo olan 6lkslordo BXI asason
Asiyadaki axmlarmin dayanigliligi sobobindon daha tovazokar - 8% azalib.
Naticoda, 2019-cu ilin yaridan az hissasi ilo miigayisada global BXI-nin licds ikisi

inkisaf etmokds olan Olkalarin payina diisiir (Jennc MYXA, 2020: c. 15).
Sokil 9: BXi-larin strukturu
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Manba: UNCTAD, (https://unctad.org/, 20.03.2022).
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BXI-nin dinamikas1 yeni layiholorin dinamikasi ilo koskin sokilds ziddiyyot
toskil edirdi, hansi ki, inkisaf etmokda olan 6lkalor sormayslarin azalmasinin asas
hissasini 6z Uzarina gotlrurdilor. Bu 6lkalords sifirdan elan edilmis investisiyalarin
say1 42%, infrastruktur Gcln vacib olan layihalorin maliyyalosdirilmasi Uzra
beynolxalg omoliyyatlarin say1 iso 14% azalib. Eyni zamanda, inkisaf etmis
Olkalordo yeni muassisalora investisiya qoyulusunun azalmasi 19% toskil edib,
beynalxalq layihalorin maliyyalasdirilmasi isa 8% artib (Jlenuc MYXA, 2020: c. 15).

Yeni mioassisalora investisiya va layihonin maliyyslosdirilmasi mohsuldar
potensialin vo infrastrukturun inkisafi vo belsliklo, davamli barpa perspektivlori
{iciin ¢ox vacibdir. BXI-nin btiin komponentlori azalma gostormisdir. Beynalxalq
birlosmoa Vo satinalmalarda yavaslama il birlikda yeni layiha foaliyyatinin Gmumi
azalmasi kapital investisiya axininin 50%-don ¢ox azalmasina sobab oldu.
Sirkoatlorin monfooti orta hesabla 36% azaldigindan, normal illorde BXI-nin miihiim
hissasi olan xaricdoki filiallardan tokrar investisiya edilmis galirlor do azalmigdir.
Pandemiya 2020-ci ilin birinci yarisinda global birbasa investisiyalara an boyuk tasir
gOstorib. Inkisaf etmokdo olan Glkolor Uglin daha vacib olan yeni biznesloro
investisiyalar 2020-ci il vo 2021-ci ilin birinci ribindo azalma tendensiyasi
gOstormoya davam etdi.

COVID-19 pandemiyasinin iqtisadiyyata tasiri ilo bagli prognozlar getdikca
pessimist xarakter alir. ©vvalca bu tasirin ilk névbads Sorgi Asiyada, xususan da
epidemiyanin ilk bas verdiyi Cinda, eloco da global doyars yaxindan inteqrasiya
olunmus oOlkolords istehsalin dayandirilmasi vo tochizat zoncirinin pozulmasi
naticosindo yaranan dalgalanma effektlori ilo hiss olunacagi gozlonilirdi. Indi
aydindir ki, COVID-19 pandemiyasinin taSirlorini yumsaltmaq vo iqtisadi
foaliyyatlori dayandirmaq vo ya baglamaq iigiin tadbirlarin global tochizat zoncirlori
ilo olagalorindon asili olmayaraq biitiin iqtisadiyyatlar {igiin boyilik oks-Sadasi
olacag. Talabin azalmasinin soku investisiya hacmlorinin azalmasinda an mihim
amil olacaq. Firmalarin kapital mosroflori vo BXI adoton UDM-in artim
templorindoki doyisikliklora muoayyan gerilomo ilo cavab verir. 2007-ci il global

maliyya bohranindan sonra diinyanin on yaxs1 5000 MMC-nin kapital xarclori yalniz
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2009-cu ilds azalmisdir. Inkisaf etmis 6lkalords orta hesabla 13% azaldig: halda,
awvalki illarda toxminon 15%, yani macmu artim olmusdur. Bohran naticasinda
diismo az qala 30 bal olaraq reallasdi. Investisiyalarin azalmasi on ¢ox ABS-da
(20%) olub ki, bu da hamin dovrds global bohranin morkazi hesab olunurdu. Bu
azalma 2009-cu ilds ilk 5000 MMC-nin kapital qoyulusunun sifir artimina malik
oldugu inkisaf etmokdo olan igtisadiyyatlarda daha az nazara ¢arpmisdir (avvalki
illardo artim 15% vo ya daha ¢ox olmusdur). Diinyanin on yaxsi 5,000 MMC-nin
kapital xarclorina dair molumatlarina gora, qlobal birbasa investisiya axini avvalKi
iki il arzinds 35% azalaraq 2009-cu ilds an asag1 saviyyaya ¢atdi va enisin boylik
hissasini inkisaf etmis oOlkalor yenidon 6z (zorino goéturdi. 2007-2009 global
maliyys bohrani ilo miigayiss movcud iqtisadi bohranin migyasi hagqinda miiayyan
tosovvur yarada bilor. COVID-19-un sirkatlorin investisiya foaliyystino faktiki
monfi tasiri bir nega sabobdon daha yiiksak ola bilar (Jlennc MYXA, 2020: c. 15).

Birincisi, bohran daha genis miqyasda ola bilar, inkisaf etmokdo olan
olkolordo BXI vo kapital qoyuluslarina daha genis miqyasda olmasa da, inkisaf etmis
Olkalorda oldugu kimi tasir gostars bilor. ikincisi, tasir daha stiratli ola bilar, ¢iinki
tolob soku investisiya layiholorinin icrasinda mocburi fasilolor va langimolarlo
miisayiot olunur. Ucglincisti, pandemiya maliyys sektoru bdhranmin sobabi olmasa
da, bohrandan zaror ¢okmis miiassisalor 6z maliyya 6hdaliklarini yerina yetirs
bilmasalar, bu, global investisiya axinlarina slava tasirlor gostoracok. Layihanin
sabit mosraflori kimi bazi investisiya Xxarclori artmaga davam edacok va layiho
sahiblori tiglin ¢ox az va ya heg bir yeni aktiv yaratmayacag.

COVID-19-un yayilmasi naticasinda layiholorin dayandirilmasinin potensial
darhal tasirina misal olaraq Cini gostarmok olar, burada 2020-ci ilin ilk iki ayinda
sabit investisiyalar 24,5% azalib (Jleanc MYXA, 2020, c. 15). Investisiya layihalorinin
dayandirilmasi todbirlorinin yalniz 2020-ci ilin yanvar ayinin ortalarindan sonra
quvvays mindiyini vo Cinda geyri-barabar totbig edildiyini nazars alsaq, tmumi
monfi tasirin daha ylksak olacagi ehtimali var.

COVID-19 pandemiyasi siddotlondikca, hokumatlor va beynalxalq toskilatlar

(BVF Kkimi) toroafindon genis iqtisadi xilasetmo paketlori vo dastok programlari iso
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salinir. Investisiya siyasoti Uclin bu, har seydon ovval sirketlorin likvidliyinin
saxlanilmasi, COVID-19 ilo muibarizoya tohfo veron sonaye saholaring
investisiyalarin stimullasdirilmasi, biznesin cari foaliyyatindo maksimum inzibati
dastayin gostorilmasi, tochizat zancirlorinin canliliginin saxlanilmasi va agar zoruri,
asas yerli sanayeloarlo bagli 6lkalorin milli tohlikasizliyini gorumagq. UNCTAD-1n
ekspertlori  prognozlasdirirlar ki, pandemiyadan sonraki dovrdo  OGlkalor
investisiyalarin qorunmasinin effektiv soviyyasini saxlamaqgla, ictimai maraglara
uygun tonzimlomo hiiquglarin1 tomin etmok dgtln islahatlar aparmaq saylorini
guclandiracaklar (iennc MYXA, 2020, c. 15).

Bununla bels, biitiin hokumatlar Gmumi problemls izlasacaklor —
iqtisadiyyatlarin1 davamli inkisaf yoluna gqaytarmaq tiglin investisiya siyasatindan an
yaxs1 sokildo neco istifado etmok. Milli sayloro aslava olarag, ugurlu beynolxalq
omoakdasliq xiisusils inkisaf etmokda olan (0 ciimlodoan an az inkisaf etmis 6lkoalorin)
va kecid iqtisadiyyati lkalorin iqtisadiyyatinin barpasi ii¢liin mithiim shomiyyat
kosb edacokdir.

2020-ci il molumatlarim1 tohlil etdikds, aydin olur ki, COVID-19 misli
gOrinmoamis qisa vo uzunmiddatli biznes strategiyalarina dorhal vo genismiqyash
tasir gostaran igtisadi bohran oldu. COVID-19-un texnologiya xarclarina tasirini
sirkatlorin demok olar ki, butiin kateqoriyalar izra xarclori shamiyyatli daracads
azaltsa da, oksor sirkotlords sabit vo ya artan texnologiya biudcoalorini miisahidos
edildi. Oslinds, bir ¢cox texnologiya lideri pandemiyanin texnoloji investisiyalari tez
bir zamanda yenidon kalibrlomok va bir ¢ox hallarda mévcud investisiya planlarini
stratlondirmok imkani yaratdigini bildirdi. Google Cloud-un vitse-prezidenti vo bas
meneceri Sunil Potti deyir: “COVID-19 bohraninin an maraqli taraflorindan biri
odur ki, bir ¢ox sirkatlor Gicin pandemiya maneadan daha ¢ox siratlondirici rolunu
oynayirdi”. “Ragomsal transformasiyalari, yeni is¢i qiivvasina giris modellarini va
ya yenilonmis miistarilorlo qarsiliglt alags texnologiyalarini iso salmasindan asili
olmayaraq, bir ¢ox proaktiv sirkotlor béhrandan vaziyyati yaxsilasdirmaq, yoni

“daha tohllikasiz vo daha yaxsi normal vaziyyato” ¢atmagq liglin istifado etdilor.”

(https://deloitte.wsj.com/articles/pandemic-accelerates-cyber-digital-innovation-01598295745).
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Masalan, texnologiya xarclarinin doyismasinin bir negcs yolunu nazardan kegirok:
Uzaqdan is. Paylanmis is¢i qiivvasine suratli kegidi dastoklomok Uglin bir ¢ox
texnologiya liderlari texnoloji infrastrukturlarini giiclondirdilor va insanlar1 virtual
va tohlikasiz sokildo bir araya getiron vo onlara omokdasliq etmoaya kOmok edan
alotlor totbiq etdilor.

Ragamsal iqtisadiyyat. Evdo gqalma sifarislori ilo idaro olunan istehlak
nimunalarindoki  doyisiklikloro cavab olaraq, bir ¢ox sirkotlor e-ticarat,
telesaglamliq, onlayn O6yronmo, kontaktsiz Odenislor vo digar onlayn istehlak
meyllarini idars edan ragomsal texnologiyalardan ikigat istifads etdilor.

Tachizat zancirinin takmillasdirilmasi. COVID-19 tolob artimi vo diismasi,
mohsuldarligin azalmasi, xammal ¢atismazligi, saxlama vo mahsulun idars edilmasi
problemlari do daxil olmaqgla asas tachizat zancirinin zaifliklorini Uza ¢ixardi.
Beloliklo, COVID-19 davamli tachizat zoncirinin tohlili vo idaraetma hallarinin
geabulu Giguin taacciibli katalizator oldu.

Avtomatlasdirma. Is¢i  qiivvesi catismazligi  toskilatlardan  proseslori
avtomatlasdirmaq vo insanlarin istirakin1 azaltmaq ti¢lin imkanlar axtarmagi tolab
edirdi, avtomatlasdirma iso tez-tez insanlarin istomodiyi vo ya edo bilmadiyi
vozifalori 0z Uzorino goturir. Bir cox toskilat avtomatlasdirmaya, xiisuson do
robotlagdirilmis  proseslorin  avtomatlasdirilmasina ohamiyyatli  investisiyalar
hesabina somaraliliyin artirilmasi vo bazara ¢ixma miiddeotini yaxsilasdirmaq ii¢iin
artiq ¢aligsa da, pandemiya bu investisiyalar siiratlondirdi.

Miassisalarin investisiya foaliyyati homiss isin rentabelliyini yiiksaltmok vo
naticado monfaati artirmaq moagsadi dasidigindan, Covid-19 pandemiyasi dovriindo
sirkatlorin investisiya foaliyyatlorini  tokmillosdirmasi  mosalalori  6n  plana
kegmisdir.

Sirkot investisiya siyasatinin tokmillosdirilmosi cin dizgln investisiya
strategiyasi iglonib hazirlanmalidir ki, bu proses sirkatin strateji seciminin Gdmumi
sisteminin an mihim komponentidir (Sxem 1).

Igtisadi bohran soraitindo sirkotin investisiya strategiyasinin hazirlanmasi

kifayot qodar miirokkab olub, yaradiciliq vo yiiksak ixtisasl kadrlar tolob edir. 11k
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novbada, strategiyanin formalasdirilmasi investisiya faaliyyatinin hoyata kegirilmasi
ucuin miiayyan sortlorin (investisiya muhitinin) va investisiya bazarinin voziyyatinin
hom Umumilikdo, hom do onun ayri-ayr1 seqmentlori  kontekstindo
prognozlagdirilmasina osaslanmalidir ki, bu da kifayst godar zohmot talob edan
prosesdir.

Sxem 2. Investisiya strategiyasinin islonib hazirlanmasi proseduru iizra addimlar

\
-%
v

v
-%
v

Moanba: Jlateimosa A. D. (2014). C. 434-437.
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Investisiya strategiyas toskilatin investisiya faaliyyatinin uzunmuddatli idars

edilmosi Uglin effektiv vasitadir vo asagidakilart miioyyon edir:

- investisiya foaliyyatinin prioritet istigamatlori;

- investisiya foaliyystinin formalari;

- togkilatin investisiya resurslarinin formalagmasinin xaraktert;

- toskilatin uzunmiiddatli investisiya maqgsadlorinin  hoyata kecirilmasinda
morhalalorin ardicillig;

- toskilatin investisiya faaliyyatinin sahalori vo formalar tizro mumkin investisiya
faaliyyatinin sarhadloari;

- toskilatin investisiya foaliyystini modellosdirdiyi, hoyata kegirdiyi va
giymatlondirdiyi rosmilosdirilmis meyarlar sistemi.

Investisiya siyasotlori COVID-19 pandemiyasinin dagidic1 iqtisadi va sosial
tosirlori ilo mibarizodo muhim téhfo verir. Diinyanin bir ¢ox 6lkasi sarmayalori
dastoklomok vo ya bohran zamani kritik yerli sanayelori gorumag tgun todbirlor
gorub. Beynolxalq tocriiboni nazars alaraq sirkatlorin antibohran toadbirlarini va
pandemiyanin davam etdiyi iqtisadi soritdo investisiya foaliyyatlorini
tokmillosdirmok Gc¢tin gordiklori tadbirlori asagidaki kimi timumilasdira bilarik:

- Qlobal tacrid saraitinda istehsalcini istehlak¢iya yaxinlagsdira bilacok sahalara
investisiyalar qoyulur. Pandemiya zamani bunu iki yolla etmak olar: 1. alig prosesini
sadolosdiracak vo alicini daha sadiq edacak stini intellektin komayi ila, 2. Mohsulu
Vo ya xidmati bazarda unikal edacak artirilmis realligin (onlayn mokan) kémayi il.
- Sirkatlar daha ganc va texnoloji cahatdan inkisaf etmis insanlart calb etmak Ggln
muasir texnologiyaya sarmays qoyur. Mosolon, BURBERRY virtual magaza
vasitasilo mohsula baxis platformasi yaratmisdir. Brend artiq 6ziinii miihafizokar
Kimi tosdiglomoayi bacarib, lakin sirkot bu stereotipi qirmagq istayir vo bunu ugurla
hoyata kegirir (Poxxkos H.A., Jlykamrenko U.B., 2021: c. 7).

- Istehlak¢imin hayatim yaxsilasdirmaq iiciin sirkatloar mahsulun va ya xidmatin
muxtalif aspektlorina investisiya edirlar. Masalon, GUCCI brendi glindalik musiqi
pleylistlori toklif etmok g¢iin Sportify xidmotini yaratdi. Sirkat bu harokati ilo hom

votondaslar ii¢lin karantin soraitini yaxsilasdirmaq, hom do onlara yaxinlasmaq
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istadiyini gostordi. Bundan olave, sirkat oyun va aylonco funksiyalar ilo yanasi,
informativ mazmunlu smart programa malikdir.

- Sirkatlor innovasiya yonimlu investisya Xoarclorini artirirlar. Covid-19
pandemiyas1 sirkotlora ayaqda galmaq vo bazar paymi qorumagq iigiin iT-nin on
qabaqcil imkanlarindan istifadoni macbur edib.

- Sirkatlor investisiya siyasatina dayisiliklor edirlar. Investisiya siyasati investisiya
gorarlarinin hoyata kegirilmasindo osas rol oynayir. Sirkotin investisiya siyasati
kapital qoyulusu programinin formalasdirilmasi, investisiya layihalarinin secilmasi
Va biznesin ragabat Ustlnliklarinin uzunmuddatli méhkomlanmasina téhfa veran va
ugurlu nailiyyatlori tomin edon maliyys gorarlarinin gobulu tgtin mumi tolimatdr.
- Pandemiyanin monfi tasirlorini aradan qaldirmagq ticiin sirkatlor ragamsal hallor
totbiq edirlar. Bununla belo, 2022-ci ildo biznes strategiyasi kimi rogomsallagsma
arxa plana kegir va yaqin ki, uzunmdiddatli investisiya strategiyasina ¢evrilmayacak.
owvalki illords rogomsal texnologiyalarin tatbigini slratlondirmoys imkan veran
pandemiya zamani galirlorini asagi diismokdon qoruyan sirkatlor qrupunun yalniz
20%-i nOvbati ildo ragomsal potensiali artirmagi planlasdirir. Digar qruplarda bu
nisbat daha da asagidir. Osasli xarclorin artimi vo biznesin rogomsallasdirilmasinin
stiratlondirilmasinin 2022-ci ilda prioritet inkisaf strategiyalar1 oldugu miiassisalorin
asagl payl (miivafiq olaraq 8 vo 20%) investisiyalarin arttminda qarsidan galon
yavaslamadan xabar verir (https://www2.deloitte.com/).

- IT-nin inkisafi istigamatinda yeni addimlar atilir. Ixracatg1 sirkotlor bir gayda
olarag, COVID-19 ilo bagli moahdudiyyatlora daha tez uygunlasib vo biznesin
strukturunun IT-nin inkisafi istiqgamatinds yenidon qurulmasinin effekti ilk ndvbado
ixracatg1 sirkotlords 6zUn0 gostorir. 2022-ci ilds ixracat¢ilarin vo geyri-ixracatgilarin
inkisaf strategiyalar1 da forqlidir. Ixracat¢ilar yeni mohsullara/xidmotlors vo bazar
payinin artirtlmasina yonalmis aktiv inkisaf strategiyasi hoyata kegirmoyi
planlasdirirlar. Yalnz yerli istehlakgilar tigiin mahsul istehsal edon muassisalar tiglin
prioritet movcud payr saxlamaqla xarclorin azaldilmasi vo bazar movgelarinin
saxlanmasi ilo bagli qoruyucu inkisaf strategiyasidir. Bu soraitdo ixracatgi rogiblorin

yeni inkisaflar1 bu ciir miiassisalorin movqeyini sarsida vo texnoloji liderlardan geri
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galmalarini artira bilar (https://www.oecd.org/).

- Istehsal miiassisalari forgli investisiva strategiyalar: tadbiq edir. Istehsal
muassisalorinda istehsal proseslorinin  xtsusiyyatlorina goro uzaqdan islomok
imkanlarini tomin etmak ¢otin oldugundan, bunun oavazina, onlar miivafiq resurslarin
yenidon boliisdiiriilmasine  va isgilorinin - tohlikasizliyini vo saglamliginin
yaxsilagdirilmasi tiglin xorclorin artirtlmasina digqot yetirdilor. ©gor 2020-2021-ci
illardo sonaye muoassisalorinin moasgulluq siyasoti kadr ¢atismazlig1 soraitinds iso
gobulun yiksak intensivliyi il saciyyalonirdiss, galocokds sirkatlor is¢ilorin sayini
azaltmaq Ucgun vozifo Ohdoliklorini optimallagdirmaq niyystindadirlor. Kadrlarin
optimallasdirilmast xarclori, 0 ciimlodon personalin tohlikasizliyi ilo baglt xarclori
azaldacaq va isci qlivvasinin somaraliliyini artiracagq.

- Sirkatlor avtomatlagdirma psosesini siiratlandirirlor. Pandemiya zamani fordi is
proseslorinin  avtomatlasdirilmast vo oasas olmayan vazifolorin autsorsings
oturilmosi toskilatda isgilorin sayimni azaltmaga komok etdi.

- Pandemiyanmin naticasi olaraq, xammal va materiallarin tadarikinin toskili
sahasinda yeni tendensiyalar yaranir. Bu, ilk ndvbada miassisalorda xammal va
material ehtiyatlarinin normasinin artmasi il ifads olunur. COVID-19 pandemiyasi
gOstordi Ki, todariik zancirinin kasilmesi genis vo uzunmiddatli ola bilar. Bu,
muoassisalori movcud nagliyyat vo logistika risklorini nozaro alaragq inventar
idaroetms sistemino yenidon baxmaga macbur etdi. Eyni zamanda, ehtiyatlarin
artmasi saxlama Xorclorinin artmasina vo omaliyyat fondlarinin dévriyyadan
cixarilmasina sobob ola bilor. Pandemiya zamani xammal vo materiallarin idxali ilo
bagli ¢atinliklar todariik zoncirlorinin lokallagsdirilmasina komok edacak.

- Sirkatlor biznesin davamhiligini tomin edan infrastruktur vo xidmat bélmalarinin
inkisafina yonalmis investisiyalarini genislondirirlor. 2022-ci il {igiin sirkatlorin
inkisaf prioritetlori onlarin maliyys vaziyystindon, béhran sortlorino uygunlagsma
doracasindon vo strateji gorarlar gobul edarkon risko getmok istoyindon asilidir.
Biznes modeli 2020-ci ilin sartlorina optimal sokilds uygun galon vo pandemiyadan
sonra golirlori artiq borpa oluna bilon muiassisalor {i¢iin bazar1 raqiblordon

tomizlomok kontekstindo on colbedici strategiyalar onlarin moévcud bazarlarda
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paymin artirilmasi vo mohsul/xidmotlorin istehsalidir. Hoalo sagalmamus sirkotlor
ucln aktiv strategiya maliyys imkanlarinin olmamasi fonunda 2022-ci ilds inkisaf
moagsadi ila prioritet omoaliyyat xarclorini azaltmaqdir.

Covid-19 pademiyasinin tosirlori bir ¢ox sirkatlor Gglin monfi naticalor
gOstarsa do, “evdon islo” (ing. Work from home) sirkatlori haqqinda bunun oksini
sOylaya bilarik.

Koronavirus (COVD-19) pandemiyasinin yayilmasi bir ¢ox insanin $oXsi Vo
pesakar Unsiyyat torzini doyisdi. Evdon islomoak va sosial uzaglasmanin artmasi
gohumlar, dostlar vo homkarlar1 ilo z-Uzo oalagoni ¢atinlosdirdi. Zoom Video
Communications (NASDAQ: ZM) COVID-19 bohrani1 zamani onlayn video, sas Va
sOhbat xidmatlarina olan bdyiik ehtiyaci 6domoya kdmok etdi. Zoom bir ildon az
muddat arzindo xidmatlori biitiin diinyada yiiz milyonlarla insanin istifado etdiyi
sirkoto ¢evrildi. Sirkatin mohsullarina artan tolabat onun galirlorini asasli sakildo
artirdi vo bu artim onun sshm giymatlarinin, eloca do bazar dayarinin yiksalmasina
sobob oldu. 2020-ci ilin yanvar ayinda sirkatin bir sohminin bazar doayari 70-75
dollar araliginda alinib-satilirdi. Sirkatin 2020-ci ilin 2-ci ribu zro maliyys
hesabatlarinin naticalori Wall Street analitiklarinin gozlantilorini alt-Ust etdi. Cari
ilin 19 oktyabrinda sirkatin sshmlari butlin dévriim an yiiksak dayarins - 590 dollara
yaxinlagdi.

Qiymot 2020-ci il arzindo davamli olaraq artsa da, 9 Noyabr 2020-ci ilda
COVID-19 peyvandinin effektivliyi ilo bagli verilon misbat agiglama, Zoom-un
sohmlarinin giymatinin 10 noyabr 2020-ci il tarixindon etibaron 500,11 ABS
dollarindan 403,58 ABS dollarina diismasi ilo naticalondi. Sehm giymati 14 Mart
2022-ci ilda 95 ABS dollarma gadar endi. Fond bazarinda liitfiin asag1 diismasina
baxmayarag, Zoom biznesi ham moanfaat, hom do golir baximindan hamisokindan
daha mohkomdir. Sirkot pandemiyanin verdiyi fiirsatdon hagigoton yararlandi vo

biznesini ¢cox boyltdi (https://www.nasdag.com/articles/if-you-bought-%2410000-o0f-zoom-
stock-at-the-beginning-of-2020-heres-how-much-youd-have-today).
Pandemiyadan vyararlanan sektorlardan biri do dasmmma vo catdirilma

xidmatini hoayata keciron sirkatlor oldu. Belos ki, kargo xidmatini gostoaran diinyaca
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moshur Fedex sirkatinin sohmloari 2020-ci ilin mart ayinda 90 dollara qodor enis
yasadi. Pandemiya sabobindan gapanmalar vo mohdudiyyatlor sirkstin xidmatlarino
koskin tolabat yaradarag, onun galirlorinin bir ne¢o dofo artirmasina sabob oldu.
Investorlarm gozlontilorini Ustoloyan maliyys hesabatlarni sohm giymatinin
yuksalisi izladi. 2020-ci ilin may aymin sonlarina dogru sirkatin bir sshminin

giymati 320 dollara godar yiksaldi.

3.3. Pandemiya dovriinds “ABB” sirkatinin investisiya faaliyyatinin
takmillosdirilmasi yollar

Koronavirusun yayilmasi soraitindo kommersiya banklarinin iqtisadiyyatin
inkisafinda rolu artir. Kommersiya banklarinin sabitliyi bankin qarsisina qoydugu
strateji mogsadlora nail olmaq ti¢lin movcud iqtisadi soraitdo tarazliq vaziyyating
nail olmag vo bu vaziyyati uzun middoat saxlamaqdir. Bank sisteminin sabitliyi
onunla saciyyalonir ki, bank sisteminin sabitlik doracesi milli iqtisadiyyatin
vaziyyatini, comiyyatdo sosial sferani, siyasi sferani, beynalxalq minasibatlor
sferasin1 vo Olkanin digar aspektlorini mioyyan edir va 6lkadoki sosial-igtisadi
vaziyyatin sabitliyindon va davamliligindan asilidir ()Kapkosckas E.IT., 2010, c. 325).

2020-ci ildo diinya pandemiyasinin yaratdigi UDM vo iqtisadiyyatin
daralmasi, neft qiymotlorinin geyri-sabitliyi, Dagliq Qarabagda vo onun otrafinda
horbi amaliyyatlarin aktivlosmasi ilo bagli sektorda yeni problemlor yaranib. Bu,
sektor uglin yeni tohdidlorin vo monfi tendensiyalarin qarigigina sobob oldu ki,
bunlarin da aksariyyati bitlin dinyada bank sektoruna aiddir. 2020-ci ilda inflyasiya
2019-cu illo migayisodo miilayim artib. Markazi Bankin molumatina gora, 2020-ci
ilin avqust aymnda 2,8% soviyyasinda qalib. 2020-ci ildo devalvasiya ilo bagh
g0Ozlonti 2020-ci ilin yazinda neft qiymatlori ilo bagli qisamiiddoatli bohran zamani
va horbi miinaqiso zamani artdi, lakin sonradan sangidi.

Pandemiya ilo olagodar karantin rejiminin igtisadiyyata monfi tasiri,
beynalxalq ticarat va investisiya foaliyyatinin langimasi Azarbaycandaki banklarin
galirlarina tasir gostormisdir. Bu giin 6lkamizds kommersiya banklarinin investisiya

foaliyyatinin hoyata kegirilmasi sahasindo hom daxili, ham da xarici maneslor var.
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Daxili olanlara idaroetms sisteminin inkisaf etmomaosi, biznesin planlasdirilmasinin
asagl soviyyosi, idarsetmonin geyri-qonastboxs soviyyasi, eloco do kasad biznes
tocriibalori daxildir. Xarici risklora yiksak kredit risklori, girov ganunvericiliyinin
asas hall edilmomis problemlori, banklarin mahdud resurs imkanlari, asason orta va
uzunmiiddatli 6hdaliklorin gatismazligi, ohalinin banklara inaminin kifayat goador
yuksak saviyyads olmamasi daxildir.

Buna baxmayarag, Azorbaycan Respublikasinin iqtisadiyyati vo bank sektoru
investisiyalarin dinamikasi ilo nisboton asagi investisiya calbediciliyino malikdir.
Resurslarin atipik funksiyalart yerino yetirmok Ugln yonlondirilmasi sobabindan
banklara totbiq edilon inzibati tozyiq halo do shomiyyatli hesab olunur. Kapitalin
konsolidasiyas1 proseduru (kredit toskilatlarinin birlosmasi Vo alinmasi) osassiz
olaraq murokkobdir. Banklar torafindon hesabatlarin yalniz elektron formada togdim
edilmasi masalasi hallini tapmayib. Yenidon maliyyslosdirma sisteminin daha da
inkisaf etdirilmasi zarurati kimi metodoloji masalalar do var.

Kommersiya banklar1  torofindon investisiya foaliyyatinin  hoyata
kecirilmasinda asas problemlor ABB (iziin do xarakterikdir:

- yuksak kapital tutumu;

- infrastruktur layihalari G¢lin uzun geri 6doma muddatlori;

- hiiquqi bazanin geyri-soffaf olmas.

Investorlara vergi giizostlorinin verilmasinin aydm praktikas1 yoxdur.
Investisiyalarin sistemli bolgiisii yoxdur, saormayalor pargalanmisdir. Aparici
ekspertlorin fikrinca, bu problemi hall etmak olar. Bunun Ggtin guizastlarin verilmasi
Vo azad ticarot zonalarinin yaradilmasi nazors alinmagqla investisiya foaliyyatinin

bitin sahalorina Gstunlik vermoak va vasait axinimi stimullagdirmaq lazimdir
(Mammoadov 8., Seyfullayev 1., 2013: s. 376).
Bugunkl dovri tahlil edarak, pandemiyadan sonraki biitiin vaziyyato nazor

salsaq, kommersiya banklar1 rogomsal texnologiyalarin genislondirilmasina va
tatbigina ehtiyac duyurlar.
Cin va Italiyada koronavirusun yayilmasindan bir ay sonra rogjomsal bankgiliq

istehlak¢ilarinin say1 20% artib. Bu giin onlayn maslohatlogsmolori inkisaf etdirmoak,
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miistarilarin maliyys problemlarini miizakira etmok, uzaqdan amaliyyatlarda komak
etmok va effektiv investisiya sévdalogsmolari tévsiya etmok mana kash edir. Banklar
0z Xidmatlarinin ¢esidini genislondira, mosalon, investisiya xidmatlorini iso sala,
mustarilora uzagdan moaslahatlor vera, mihasibat vo vergi xidmatlori toklif eds
bilorlor. Banklar miistori diggati prinsipi ilo foaliyyat gostorir: kredit totillori tatbiq
edir, xastalikdan aziyyat ¢cokon miistorilor tigiin gecikdirilmis 6danis cozalarini logv
edir va s. Mahz bu tokmillasdirma Uglin daha ¢ox investisiya talob olunur. Buna gora
do, bu istigamati hayata kecirmok tiglin asas vazifalori miayyan etmoak va hall etmok
vacibdir. Bunlara agsagidakilar daxildir:

- Azorbaycan muassisalarinin sohm va istiqrazlarina investisiyalarin calbediciliyinin
artirilmasi;

- milli rifahin yiiksoaldilmosi vo tohdidlorin minimuma endirilmasi.

Bu iki mogam kommersiya banklarma investisiya faaliyyatlorini yenidon
istigamatlondirmays imkan veracok. Qiymatli kagizlara investisiya qoyulusundan
sonayeys investisiya qoyulusuna kec¢id bank omoaliyyatlarinin somaraliliyini
artiracaq. Beloliklo, Azarbaycanda bank investisiya bazarinin inkisafinin osas
problemloari ilo bagli asagidaki naticaya galmok olar:

- igtisadi (yuksok inflyasiya va onun tonzimlonmasi t¢iin tadbirlorin olmamasi va
s.);

- banklarin faaliyyatini tonzimloyan normativ-hiiquqi bazanin miikommal olmamasi
va onlarin harokatloring nozarat etmok imkani;

- ohalinin kredit toskilatlarina inamsizlig1, istehlakgilarin bank xidmatlorine olan
talobatinin 6danilmamasi;

- fond bazar1 infrastrukturu problemd;

- bazarin informasiya agiqligimin artirilmasi, onun soffafliginin artirilmasi problemi;
- kicik investor problemi va s.

Kredit middatinin artirilmasi isa miassisalora investisiya mogsadlori Gglin
boyik mablogds kredit almaga imkan veracok. Faiz daracasinin azaldilmasi vo asas
borcun Odonilmasinin toxiro salinmasiin artirilmasi bankin miistorilori Ggtin bu

programin calbediciliyini artiracaq. Homginin, bu program banka kreditin verilmasi
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risklorini azaltmagla miintozom olaraq faiz golirlori aldo etmays imkan veracok.
Respublikamizin igtisadiyyatinin inkisafinda miihiim rol oynayan banklardan
biri do Azorbaycan Beynolxalq Bankidir. Bank bir ¢ox gostaricilor Uzro 0z

sektorunda Olka lideridir (Cadval 11).

Cadval 11: Azarbaycan Beynoalxalq Bankimin liderlik movqeyi
Gostarici Reyting Miqgdar/mablag
Aktivlarin hacmina gora 1 8,9 milyard manat
Depozitlarin hacmins gors 5,8 milyard manat
Manfaatin hacmina gora 148 milyon manat

1
1

Kredit portfelinin hacmina gora 1 2,7 milyard manat
1 1,5 milyard manat

Kapitalin hacmina goéro
Manba: https://banco.az/

Cadvaldon goriindiiyii kimi ABB sirkati aktivlarin, depozitlorin, monfaatin, kredit
portfelinin vo kapitalin hacmina gora banklar arasinda 1-ci yerdadir.

ABB sirkoti 2020-2021 bir sira investisiya layihalorini reallasdirib. Belo ki,
SOCAR-1n strateji torofdaglarindan biri olan ABB “SOCAR Polymer” layihasins 65
min. ABS dollar1 kdmaklik edib. Bank bu dastayi “SOCAR Polymer Investments”
sitkotinin buraxdig1 istiqrazlart almaqgla edib. ABB “SOCAR Polymer”in
istigrazlarini almig Sokkiz bankin arasinda an ¢ox paya malik olub. Bu, “SOCAR
Polymer”s daha faydali maliyys resurslar1 hesabina layihoya ¢okilon xarclorini

azaltmaga imkan veracok.

Sakil 9: ABB sirkatinin investisiya qiymatli kagizlari
investisiya qiymatli kagizlar

Investisiya giymatli kagizlari asagidakilardan ibarstdir:

2020 2019
Amortizasiya ile borc giymetli kagizlar
Korporativ borc qiymatli kagizlar 110,516
Cixilsin: dayarsizlegsma xarclari {iglin ehtiyat (613) -
109,903 -
DUGAD ile bore qiymatli kagizlar
H6kumat borc giymatli kagizlar 442 132 63,772
Korporativ bondlar 191,635 72,632
Azarbaycan Respublikasi Markazi Bankinin buraxdigi notlar 54,452 -
688,219 136,404
DUG®D ile kapital giymetli kagizlari
Korporativ sshmlar 83,498 71,257
83,498 71,257
Cemi investisiya giymatli kagizlan 881,620 207,661

Manba: “Azorbaycan Beynolxalq Banki” ASC 2020-ci il Uzro konsolidasiya edilmis maliyya
hesabatlar1
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2020-ci il 31 dekabr tarixina olan hoékimat borc giymoatli kagizlari
Azorbaycan Respublikast Maliyya Nazirliyinin (31 dekabr 2019-cu il tarixine:
Azorbaycan Respublikast Maliyys Nazirliyinin bondlari) 442,132 min AZN (31
dekabr 2019-cu il tarixina: 63,772 min AZN) mabloginds bondlarindan ibaratdir.

2020-ci il 31 dekabr tarixino faktiki korporativ borc giymotli kagizlar1 IOIT
vo qeyri-I9IT (Iqtisadi ©mokdasliq vo Inkisaf Toskilat1 kimi taninir) 6lkalorindo
buraxilmis uygun olaraq 135,669 min AZN va 165,868 min AZN (31 dekabr 2019-
cu il tarixino: IOIT vo geyri-IOIT 6lkalorin uygun sokilds 61,443 min AZN vo
11,189 min AZN) mabloginds bondlardan ibarat olmusdur.

Sokil 10: ""ABB-invest Investisiya Sirkati'" QSC Manfaat va Zarar Hesabati, 01.01.2021 -

31.12.2021

Gistaricilarin adi Cari divr lizra (manatla)
0z Hesabina Investisiyalar tizra Faiz Galirlari 645,745.13
Oz Hesabina Investisiyalar (izra Dividend Galirlari 890.73
Repo Faiz Xarclari (257,503.54)
Oz hesabina investisiyalar Gizra Komissiya Xarclari (10,546.38)
Oz Hesabina investisiyalar iizra Xalis Galir 378,585.94
Broker tzra Galirlar 266,010.55
Broker lzra Xarclar (189,084.82)
Broker lizra Xalis Galir 76,925.73
Anderrayting uzra Galirlar 9,550.18
Anderrayting lzra Xarclar (556.58)
Anderrayting Gzra Xalis Galir 8,993.60

Diling Galirlari 150,975.95
Diling Xarclari (12,691.19)
Diling dizra Xalis Galir 138,284.76
Digar Galirlar 1,068.39
Mazanna Fargindan Xalis Manfaat (Zarar) (3.40)
omak Hagaqi va Sosial Xarclar (228,937.92)
inzibati Xarclar (46,352.84)

Amortizasiya Xarclari (6,226.32)

amaliyyat xarclari (281,517.08)
Vergidan awvalki Manfaat 322,337.94
Manfaat Vergisi (Svvalki dévriin zarari nazara alinmagla) (-} (55,691.88)

Hesabat divriinda xalis manfaat (zarar) 266,646.06

Manba: "ABB-Invest Investisiya Sirkoti" QSC 2021-ci il 4-cii riib Uizra maliyys hesabati



31 dekabr 2020-ci il tarixino olan korporativ sshmlor odalotli bazar doyori
miivafiq olarag 22,931 min AZN v 60,257 min AZN olan Masterkart incorporated
sirkatinin ‘B’ vo Viza Incorporated sirkotinin ‘C’ kateqoriyal adi kapital sohmlori,
hamcinin odalotli bazar doyari mivafig olarag 250 min AZN va 60 min AZN olan
Azorbaycan Kredit Burosunun va Baki Fond Birjasinin adi sshmlarindan ibaratdir.

Monfaat va zarar hesabatina nazar yetirdikds aydin olur ki, 2021-ci ildo ABB-
Invest Investisiya Sirkatinin 6z hesabina investisiyalar iizro faiz galirlori 645,745.13
manat, dividend golirlori iso 890.73 manat toskil etmisdir. Cari ildo sirkatin 0z
hesabina investisiyalar iizro xalis galiri 378,585.94 manat, broker zro xalis galiri
1S9 76,925.73 manat olmusdur.

ABB-nin pandemiya dovrinds vo sonraki galocok inkisafini tamin edacok
investisiya foaliyyatinin tokmillosdirilmasi yollar1 kimi asagidakilar1 qeyd edo
bilorik:

- bankin kapitallagsma soviyyasinin yiksaldilmasi.

- bankin iqtisadiyyatin real sektoru ilo qarsiligh olagesi Ugln olverisli soraitin
yaradilmast;

- investisiya faaliyyatinin modernlasdirilmasinin aktivlasdirilmasi;

- bankin icra hakimiyyati orqanlari arasinda qarsiligli alagesinin guiclondirilmasi;

- mduasir texnologiyalar vasitesilo bank biznes modellarinin  samaraliliyinin
artirilmasi;

- kredit riskinin idars edilmasinin tamin edilmasi;

- kredit portfelinin keyfiyyatinin somarali idare olunmasinin tomin edilmasi;

- maliyyays ¢ixisin asanlagdirilmasi/biznes ii¢iin daha ucuz kreditlorin verilmosi;

- bankin beynalxalq slagalarinin tokmillosdirilmasi;

- rogabatgabiliyyatli bank xidmatlorinin yaradilmasi;

- ragamsal bank xidmatlorinin sayuinin va keyfiyyatinin artirtlmast;

- onlayn bankg¢iligin inkisaf etdirilmasi;

- COVID-19 pandemiyas1 kontekstindo daxili vao xarici muhitin tahlili, habels
hadisalorin inkisafi {iclin miimkiin ssenarilor Uzro strategiyalarin hazirlanmasi

asasinda risk va tohliikalorin prognozlasdirilmasi sisteminin formalasdirilmasi. Belo
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ki, tohlillor gbstordi ki, hazirda ABB-nin foaliyyati pandemiyadan ciddi monfi
naticalarls Uzlogmir.

Qeyd edok ki, Azarbaycan Beynolxalq Bankinin investisiya strategiyasinin
tokmillosdirilmasi istigamotindo atdigi addimlar asagidaki vozifalori holl etmayo
imkan veracak:

- bankin maliyyo dayanigliginin artirilmasi;

- moanfaatin vo biznesin bazar doyerinin artmast;

- doyison bazar ehtiyaclarina uygunlasma;

- yeni samoarali va ragabatgabiliyyatli xidmat sahalorinin yaradilmast;
- 9nanavi Xidmot sahalarinin somarsliliyinin artirilmast;

- xidmot bazarlarinin genislondirilmasi;

- riskin azaldilmasi.

Bankin investisiya strategiyasi qarisiq, yoni genis miitoraqqi tips aiddir. Belo
Ki, bank mohsullarin1 yenilonmoaklo xXidmatin genislondirilmasina nail olacag.

ABB 06lko banklar1 arasinda kapitalin hacmina g0ra birinci yerds olsa da,
umumilikde Azarbaycanin bank sistemi asagi kapitallasma saviyyasino malikdir.
Bankin kapitallasmasinin artmasi iqtisadi artima samarali tasir gostarmak, 6lkanin
potensialini, Azarbaycanin diinya birliyinde mévgeyini giclondirmok iqgtidarinda
olan iri banklarin inkisafina tasir gostorir. Belaliklo, kommersiya banklarinin
Olkanin sosial-igtisadi inkisafinda rolunu artirmaq iiclin banklarin kapitalini
artirmaq lazimdir. Kommersiya banklarinin nizamnams kapitalinin artirilmasi iigiin
olverisli sorait yaratmaq - bank sisteminin kapitallagsmasi istiqgamotinda bank
ictimaiyyatinin  moqgsadyonli  foaliyyati, qganunvericilik vo icra hakimiyyati
organlarinin dostoyi lazimdir. Olka iqtisadiyyatinin inkisafi iigiin asas saylor bitiin
kommersiya banklarinin 6z vasaitlorinin artirilmasina vo tobii ki, kreditlosmonin

hocminin artirilmasina yonaldilmalidir.
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NOTICO VO TOKLIFLOR

2020-ci ilin avvalinda baslayan COVID-19 koronavirus pandemiyasi diinya
iqtisadiyyatina, xiisusan do Olkomiza Olcliyagalmoz monfi tasir gostordi. Virusun
yayilmasi ilo bagli karantin todbirlori bir ¢cox yerli muassisalorin logvino vo ya
foaaliyyatinin mivaqgsti dayandirilmasina sobab olub. COVID-19 pandemiyasi halo
do yerli bizneslor, fiziki soxslor va bank sektoru giin monfi tesir gostoran boyuk
dagidici igtisadi tasiro malikdir. Pandemiya mdvcud problemlari vo tohlikalori daha
da koskinlogdirarok Olkanin hoyatina vo iqtisadiyyatin biitiin sahoalorino 0z
dizaliglorini etdi. Todgigatdan alds olunmus naticalori asagidaki kimi iimumiloasdira
bilarik:

- Qlobal maliyya bazarlar: pandemiyanin yayilma xabarlorina refleksiv
reaksiya niimayis etdirirlor. Fors-major vo siyasi hadisaloro hassas olan diinya
maliyys bazarlart COVID-19-un yaratdig1 bohrana monfi reaksiya verdilor. Fevral
aymin 27-do pandemiya ilo bagl artan tolaglara goro S&P 500, NASDAQ-100
Indeksi vo Dow Jones Industrial Average daxil olmaqla, ABS-in miixtalif fond
bazar1 indekslari 2008-ci ildan sonra an kaskin eniglarini geyd etdilar.

- Pandemiya istehsal va tachizat zoncirlorini alt-tst edir. COVID-19
pandemiyasinin kommersiya tasirlori ABS, Cin, Yaponiya vo Avropada, eloca do
diinyanin an vacib iqtisadiyyatlarida istehsal va tachizat zancirlarini pozdu. Bunun
naticasi olaraq bir cox 6lkalords igtisadi folakatlor yaradan mal vo xidmat axininda,
amtaa qiymatlorinds va maliyys vaziyyatinds gozlonilmaz fasilolor yasandi.

- 2021-ci il global maliyya bazarlari iigiin gazancly il olub. 2021-ci ilin sonuna
dogru Morkozi banklarin maliyys bazarlarina bohran dovriindoki  doastayi
dayandirmasi vo Omicron variantinin siiratlo yayilmasi naticasinds artan Covid-19
hallar1 investorlarda yenidon togvis yaratdi. Bununla belos, boyiik iqtisadiyyatlarin
agilli pul siyasati vo fiskal stimul axini1 pandemiyadan iqtisadi barpaya kegmaya
kdmok etdi va bunun naticasinds global fond bazarlar1 2021-ci ili ardicil tigiincii il
iIkirogomli qazancla bagladi. FTSE All-World birja indeksi 2021-ci ildo 16,7%
artarag, avvalki ilin 14,1%-lik qazancin iistolodi.

- COVID-19 pandemiyas: XBI-in hacminda ciddi azalmalara sabab oldu.
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Dinya Uzro sirkotlor COVID-19 pandemiyasi vo neft giymatlorinin diismasi
sobabindon investisiya planlarini yenidon nozardon kegirmoli oldular. 131 Avropa
sirkoti arasinda aparilan sorguya 2sasen molum olub ki, Avropada XBI layihalorinin
10%-i logv edilib, daha 25%-1 toXirs salinib.

- Pandemiyanin moanfi tasirlari Azarbaycan igtisadiyyatinda da oz izini goyub.
Bels ki, 2020-ci ilin 11 ayinin naticaloring asasan, imumilikde, UDM-din hacminda
4.3%, neft sektorundaki payda 6.5 faiz, geyri-neft sektorunun UDM-doki payinda
IS0 2.9 faiz azalma olub. ©halinin az qala ti¢da birinin mosgulluq va galirini tamin
edon agrar sektorda artim tempi son vaxtlarin on asagi soviyyasina enib. Masalon,
2019-cu ilds bitkigilik bolmasinds 11 faizdon artiq artim olmusdusa, 2020-ci ilin 11
aymmda eyni gostorici 1 faizo enib. Eyni zamanda, yik dovriyyasi 20 faiz,
neftdonkanar saholora asasli kapital qoyuluslart 11%, Sornisin dévriyyasinds 40%
gerilomo miisahida olunub.

- Covid-19 pandemiyasi bank sektoruna tasirsiz otiismayib. 2020-ci ildo bank
sektorunda on yadda galan hadiss ilin avvalinds dord bankin baglanmasi oldu. Aprel
aymin 28-0o Markazi Bank “Omrah Bank™ ASC va “Atabank” ASC-nin, maymn 12-
do isa “NBCBank” ASC vo “AGBank” ASC-nin lisenziyalarini logv etdi. Hadiso
pandemiya ilo Ust-Usto diissa do, problemin koki aslinds 2015-ci ilds bas vermis
koskin valyuta devalvasiyasindan qaynaqlanir. Beloliklo, 2019-cu ilds
Respublikamizda 30 bank faailyyatds olsa da, 2021-ci ilds onlarin say1 26 olmusdur.

Covid-19 pandemiyasinin yaratdigi iqtisadi va sosial naticalari nazors alaraq,
pandemiya soraitinds sirkatlorin investisiya foaliyyatinin tokmillogdirilmoasinin asas
istigamatlori kimi agagidaki tokliflorin verilmasini mogsadouygun hesab edirom:

- Sirkatlor  “uzagdan is rejmi’nin tadbigi imkanlarini nazardon
kecirmalidirlor. Pandemiyanin yaratdigi fiziki mohdudiyyatlor vo sosial mosafas
toloblori uzaqdan is rejminin tadbigini zoruri etmisdir. Bir ¢ox sirkatlor
pandemiyanin ilk giinklarindon xidmat vo mohsullarinin onlayn toklif formasini
yaratmis, uzaqdan is rejmini todbiq etmisdir. Yerindo xidmotin mohdudlasdirildigi
vaxtlarada bu cir todbirlor sirkotlora foaliyyatini davam etdirmok imkani vermisdir.

- Pandemiya saraitinda sirkatlor innovasiya yonimlu investisya xarclarini 6n
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plana ¢akmalidirlar. Innovasiya zamanin talobidir. Covid-19 pandemiyasi sirkatloro
ayaqda galmaq vo bazar paymi qorumaq ii¢iin IT-nin on gabaqcil imkanlarindan
istifadoni macbur edib.

- Sirkatlor global tacrid saraitinda onlart istehlak¢rya catdira bilacok sahalara
investisiva qoymalidirlar. Pandemiya siibut etdi ki, foaliyyatini iqtisadi bohran
soraitino uygunlasdira bilmoayon sirkotlor rogabotli bazar soraitindo tonazziilo
mohkumdurlar. Buna go0ro do sirkatlor mohsul vo xidmotlorini istehlakgiya
catdirmagin yeni yollarimi tapmalidirlar. Bohran zamani bunu alig prosesini
sadolosdiracak siini intellektin vo onlayn makanin kémoayi ilo etmak mumkdndr.

- Sirkatlor dovrin talablorine uygun investisya strategiyalarina doayigsiliklar
etmalidirlor. Sirkatin investisiya resurslarinin idara edilmasi bitin hadof layiha vo
programlar gargivasinds va eyni zamanda fordi investisiya layihalori ¢argivasindo
hoyata kegirilir. Buna goro do investisiya strategiyasit onun imkanlarina vo Xarici
mahitin geyri-mioayyanlik daracasine uygun olaraq magsadlarin miayyan edilmasi
ilo mioayyan bir faaliyyat dovrii tigiin sirkatin somarali investisiya foaliyyatinin
modellosdirilmosi prosesi kimi xarakterizo edilo bilor. Investisiya strategiyasi bir
torofdon kifayat godor uzun muddsto (layihalorin islonib hazirlanmasi, hoyata
kecirilmasi vo geri gaytarilma miiddoti nazors alinmaqla), digor torafdon iso
variantli, ¢evik olmalidir ki, bu da vaxtinda diizalislor etmoys imkan verir.
Todqgiqatin naticalorino osason geyd etmok lazimdir ki, sirkatin investisiya
foaliyyatinin davamli inkisafini tomin etmok (glin onun idarsetmoa sisteminin
metodik vasitalarinin tokmillogdirilmasi zaruridir.

- Investisya foaliyyatinin hayata kegirilmasi Uiclin secilmis maliyya manbayinin
sirkatin maliyya, amaliyyat va investisiya faaliyyatino tasirinin giymatlondirilmasi
apartlmalidir. Yerli sirkotlor igtisadiyyatin innovativ istigamatini nozora almagla
Azaorbaycanin inkisaf strategiyasina cavab veran maliyys monbalarinin segilmasine
ustinlik vermalidirlar. Hartarafli giymatlondirmonin aparilmasi, onun istirak¢ilari
ucln har bir manbadoan istifadonin somoraliliyinin hesablanmasi vacibdir.

- Sirkatlor dovlat dastayini nazara almagla an perspektivli maliyya

manbalarini segcmoalidirlor. Pandemiya soraitindo sirkotlor maliyya monbaloari ilo
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alagoeli gorarlarina xiisusi digqet etmolidirlor. Bu morhalodo dévlat-6zal torofdasliq
mexanizmindon istifado perspektivlorini nozardon kecirmok, innovasiya Vo
investisiya foaliyyatinin stimullasdirilmasimnin miixtalif {isullarmi (iqtisadi, vergi,
maliyys) nazars almaq lazimdir.

— Pandemiya soraitinda gsirkatlor movcud maliyya moanbalaorinin siyahist
muayyan edilmadirlor. Miimkiin olan, soxsi, borc gotiiriilmiis, calb edilmis maliyya
monbalarindan, habelo xarici investisiyalardan secmok lazimdir. Investisyalarin
samaraliliyino nazarst etmok tigiin garisiq kapital strukturunun v kapitalin (maddi
vo geyri-maddi aktivlorin) orta cokili doyar gostoricisinin mioyyan edilmasi
vacibdir.

- Sirkatlor xarici tocriibanin tahlilini aparmall va todbiq imkanlarint gézard:
etmamoalidirlar. Covid-19 pandemiyasinin iqtisadi naticalori oavvallor béhran dovri
yasamamuis bir ¢ox tocriibasiz sirkatlor li¢iin daha acinacaqli oldu. Bununla bels bu
ciir sirkotlor 6z sektorlarina uygun olaraq uzun miiddat foaliyyst gostoron vo
zamanin sinaglarindan ¢ixmus daha tocriibali sirkatlorin (Microsoft, Amazon,
American Express va S.) investisiya siyasatlorini diggstlo izlomali vo onlarin
tocrubalorindon yararlanmalidirlar.

- Sirkatlor yeni investisiya imkanlarint nazardon kecirmalidirlar. 2020-ci il bir
cox Olkalor Uglin pandemiya ili hesab olunsa da, 6lkomiz Uciin isgal olunmus
torpaqglarimizin azad edildiyi vo arazi bitdvllyimizin tomin olundugu 44 giinliik
zofor miharibasi kimi yadda qaldi. Bu giin Azarbaycan hokiimatinin garsisinda
duran osas prioritet masalolordon biri do bu orazilorin yenidon borpasi va
igtisadiyyatinin canlandirilmasidir. Olko bascis1 conab prezident ilham Oliyevin
xususi diggoatinds olan bu arazilarin asasl infrasturktur barpasi vo iqtisadiyyatinin
dirgaldilmasi Uzro todbirlor plani yerli vo xarici sirkatlor tg¢lin yeni investisiya
imkanlar1 yaradir.

- Investisiya layihalarinin dastoklonmasi iiciin ganunvericilik bazasinin
tokmillasdirilmasi vacibdir. Investisiya obyektlorinin, nagliyyat, enerji, sosial,
muhondis vo kommunal infrastrukturun yaradilmasi iizro todbirlor plani vo

investisiya layihalarinin dastoklonmosi tigiin normativ hiiquqi aktlar hazirlamaq
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lazimdir ki, bu da sirkatlorin Azarbaycanda somarali investisiya foaliyyatini tomin
etmok cguin alatlor kompleksini nazards tutur.

- Investisiyalarin calb edilmasi Uclin alverisli soraitin yaradilmas: (vergilarin
0danilmasi va s. sahalards) vacibdir. Yalniz igtisadiyyatin iqtisadi voziyyatinin
sabitliyi ilo investorlarin faalligi, bank investisiya faaliyyatinin colbediciliyi arta
bilor. Eyni zamanda Azarbaycan iqtisadiyyatina investisiyalarin stimullagdirilmasi
Vo goyulmasi mexanizminin gqanunvericiliklo mioyyan edilmasi vo konsolidasiyast,
xususan do investisiya novlarinin vo onlarin hiiquqi tanzimlonmasinin miayyan
edilmoali, bank investisiya foaliyyatinin dévlst tonzimlonmasi qaydasini vo elaca do
bank faaliyyati subyektlorinin asas masuliyyat sahalari mioayyanlosdirilmalidir.

Tahlillora asasan bels gonasts galmok olar ki, hazirki marhaloda Azarbaycan
Respublikasinin milli investisiya siyasatinin davamli inkisaf maraqlart namina
tokmillogdirilmasi magsadouygundur. Mdovcud soraitdo milli vo  beynolxalq
Saviyyado investisiya siyasatinin asas mogsadi investisiyalarin calb edilmasi vo
somarali istifadosi Uzro todbirlorin va vasitalorin hayata kegirilmasi ¢argivosindo
iqtisadiyyatin inkliiziv artimini vo davamli inkigafini toamin etmakdan ibaratdir.

Eyni zamanda, osas vazifo investisiya foaliyyatinin mohdudlasdirilmasi va
liberallagdirilmasi {izro todbirlor arasinda optimal tarazlifa nail olmaqdir. Bir
toraofdon, COVID-19 pandemiyas1 dovlsti milli tohlikasizlik maraglari namina
investorlara qarst mohdudlasdirict todbirlor gOérmoya Vo sohiyys sisteminin
dayanigligin1 tamin etmoya macbur edo bilar, digar torofdon, diinya miqyasinda
investisiyalar ugrunda artan rogabot fonunda Azarbaycana kapital aximi {igiin

olverisli sorait yaradilmalidir.
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