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ISIN UMUMI XARAKTERISTIKSI

Dissertasiya movzusunun aktualligr va islonmo doaracasi. XXI
osrin avvellorindan baglayaraq Azarbaycan Respublikasinda genis is-
tigamotli vo miqyasl islahatlar aparilmaqdadir. Belo islahatlar iqti-
sadiyyatin inkisafi vo sosial hoyatin yaxsilagdirilmasi ilo digqati calb
edir. Movcud islahatlar vo inkisaf todbirlori investisiya miihitinin
yaxsilagdirilmasina, iqtisadiyyatin investisiya calbediciliyinin yiiksal-
dilmosino yonolmaosi ilo do nozoro carpir. Xiisusilo do son on ildo
gabul olunan konseptual sonadlor, dovlst proqramlar: vo strateji yol
xoritolori mohz belo baxisi daha aydin ifafo edir. Azorbaycan Res-
publikasinda hoyata kegirilon biitiin bu kimi todbirlor artiq 6z
bohrasini vermokdadir. Olkoads bas veran iqtisadi inkisaf investisiya
qoyluslarina olan tolobat1 artirmagqla, saha va subyektlorin investisiya
colbediciliyinin yiiksolmosino olan diqqoti do davamli olaraq
giindomo goatirir. Investisiya foalligmin vo colbediciliyinin artmasi
miiasir dovriin toloblorino uygun todqigat vo aragdirilmalarin
aparilmasini da aktuallagdirmaqdadir. Belo yanagma hom diinya, hom
do 06lko iqtisadiyyatinda bas vermokdo olan ciddi doyisikliklordon
irali golmokdadir. Enerji dasiyicilarinin qiymotlorindo bas veran
doyiskonliklori, bohranlar noticosindo yaranan tozadlar investisiya
colbediciliyi ilo bagli daha genis nozori vo praktik todqiqatlarin
aparilmasini 6no ¢okir. Biitlin bu kimi miihiim amillor, baxiglar
dissretasiya isinin aktuallifini artirir, bu sahods daha genis
todqiqatlar aparilmasini xiisusi zorurato gevirir.

Investisiya vo onun osaslar ilo bagli aparilan miixtolif yoniimlii
todqiqatlar 6z ohomiyyatliliyi ilo diggeti colb etmokdadir. Xarici iqti-
sadgilarin, o climlodon do klassiklorin investisiya vo onun
colbediciliyino baxislar1 6z ohomiyyatliliyi ilo nozors carpir. Belo ki,
A.Smit kapital vo iqtisadi inkisaf mosololorini olaqoli doyarlondirir,
onlarin artib vo ya azalmasini istehsalda 6z tosirlorini gostordiyini
irali siiriir. D.Rikardo, T.Maltus, J.B.Sey vo F.Bastia bazarin omanat,
gonast vo investisiyalarin mosgullug vo iqtisadi tarazligin
barabarliyine zomanat vermasi kimi baxiglar1 ifade edirdilor. F.Kene
investisiyalarin strukturunu miioyyonlosdirmoklo, onlari ilkin vo illik
avanslar kimi togdim edir. K.Marksin kapital qoylusunun son
mogsadinin investor torafindon monfoost oldo etmok olmasi fikirlorini
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osaslandirir. C.Keyns dovlo-tin 6zol investisiyalar1 iqtisadiyyata,
istehsala vo infrastruktura hovoslondirmo vacibliyini irali siiriir.
E.Hansen dovriyyadoki pulun hocminin investisiya prosesino tosir
etmosi  fikirini iroli  siiriir. P.Devidson vo Minski bazar
iqtisadiyyatinin istehsal ilo bagli olmasini, istehsal prosesinin iso
uzun miiddotli dovr iizro davam etmasini gqeyd edirlor. R.Harrod,
E.Hansen, N.Kaldor, E.Domar, C.Robinson investisiyalarin golirlilik
soviyyasing olan tosirini arasdirirlar.

L.i.Abalkin, A.V.Kuznetsov, B.K.Savenok, V.N.Capek, Q.M.
Kostyunina, V.K.Lisica, A.S.Akuli¢ vo kimi rus iqtisadgilar1 investi-
siya vo investisiya colbediciliyi maslalorine dair tadqiqatlar ils forg-
lonmokdodir. Onlarin todqiqatinda daxili vo xarici investisiya
yatirimlarinin inkisaf problemlori, makro vo saha aspektindo
investisiya colbediciliyinin aragdirilmasi daha ¢ox digqqoti calb edir.
[.A.Yakunina, A.P.Vojokov, B.B.Rubgov, V.V.Bulatov,
A.T Karjauva, AN. Folomev, L.I.Yuzovic apardiglar
tadgiqatlarinda maliyys-fond bazarlarinin inkisafi ilo investisiya
colbediciliyinin artmasinin bagliligini osaslandirirlar.

Igtisadiyyatin investisiya foallig1 vo calbediciliyinin artirilmasina
0lko iqtisadigilarin baxislart son on ildo daha aydin digqgoti colb edir.
7.9.Somoadzads, ©.X.Nuriyev, E.A.Quliyev, R.P.Sultanova, D.O.Vo-
liyev, B.X.Atasov, I.H.Aliyev, E.N.Korimov, G.Z.Yiizbasiyeva vo
digorlori iqtisadiyyatin inkisafi vo onun investisiya tolobatinin tomin
olunmasina bir miistovido baxirlar. Z.M.Mammadov, A.E.Karimov,
A.A.Babayev, Y.O.Mommodov, E.M.Sadiqov, F.F.Miirsiidli, $.M.
Sadiqov bank, maliyyo-fond bazarlar1i vo investisiya foaluq
amillorinin  arasdirilmasina  xiisusi 6nom  verirlor.  Miiasir
iqtisadiyyatin inkisaf meyillori investisiya foalligina, colbediciliyino
miitomadi miiraciot etmayi do 6n plana ¢okmokdadir. Xiisusilo son
on ildo diinyada vo Olkodo bas veron iqtisadi inkisaf, yaranan
investisiya tolobat1 bu baxis1 daha da zorurilogdirir. Mohz bu kimi
vacib mogamlar osas gotiiriilmoklo, dissertasiya isindo investisiya
colbediciliyina yeni miistovido yanagma zoruroti yaranib. Osason
Azorbaycan Respublikasinda miioyyon olunan strateji inkisaf baxis
vo istiqamatlori investisiya colbediciliyinin artirilmast moslolorinin
daha genis arasdirilmasini aktuallagdirir.
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Tadqgiqatin obyekti vo predmeti. Obyekti kimi iqtisadiyyat saho-
lari, asasan do qgeyri-neft sektoru, onlarin investisiya foallig1 va colb-
ediciliyi goriiriilmiisdiir. Todqgigat isinin predmeti iqtisadiyyatin
investisiya miihiti, onun colbediciliyi ilo bagli masololor va bu
sahonin inkisafi ilo baghdir.

Dissertasiya isinin moqsad va vazifalori. Dissertasiya isinin
mogsadi — investisiya colbediciliyinin osaslarini, bu sahodo miiasir
tacriitboni tadqiq etmok, Olko iqtisadiyyat saholorinin investisiya
colbediciliyinin ~ miiasir  inkisaf  soviyyesini  tohlil  edib
giymotlondirmoklo investisiya  scolbediciliyinin artirilmasi
istigamatlorinda toklif vo tovsiyolor irali siirmokdir. Dissertasiya
isinin mogsadine nail olmaq {i¢iin asagidaki vozifolor miioyyon
edilmisdir:

> investisiya colbediciliyinin nozari-konseptual osaslarini todqiq

etmok;

> investisiya colbediciliyi ilo bagli yaranan maraqlarin
qiymatlondirilmak;

> investisiya colbediciliyi sahosindoki miiasir tocriiboni tohlil et-
mok;

> investisiya coalbediciliyi iizro mdvcud hiiquqi osaslar1 arasdir-
magq;

> iqtisadiyyatinin investisiya colbediciliyinin miiasir inkisaf so-

viyyasini tohlil etmok;

> maliyyo bazarlarinin investisiya foalligin1 qiymatlondirilmok.

Tadqiqat metodlari. Dissertasiya isinin hazirlanmasinda statistik,
analitik, miigayisoli vo sistemli giymoatlondirma, retrospektiv tohlil vo
montiqi arasdirma kimi metodlarindan istifado olunmugdur. Tadqiqa-
tin informasiya bazasini osason Azarbaycan Respublikas1 Dovlot Sta-
tistika Komitosinin, Iqtisadiyyat, Maliyys Nazirliklorinin, Morkozi
Bankin hesabat vo molumatlari, niifuzlu beynolxalq maliyys institut-
larin, togkilatlarinin informasiyalar toskil edir.

Miidafiays ¢ixarilan asas miiddoaalar. Todqiqatin elmi yeniliklo-
rindon va oldo edilmis naticolorindan irali golon asagidaki bir sira
osas miiddoalar miidafioyo ¢ixarilir:

> investisiya coalbediciliyi lizro nazari-konseptual baxiglarda forg-

liliklor mévcuddur.



>

>

investisiya colbediciliyindo miixtolif maraqlarin olagolondiril-
maosi zoruridir.

tocriibado investisiya foallig1 vo calbi ilo bagli siyasotin
tokmillosdirilmasi aktaulliq toskil edir.

investisiya miihitinin giiclondirilmsainin hiiquqi-normativ so-
nadlordo osaslandirilmasi vacib hesab edilir.

Azorbaycanin investisiya coalbediciliyinin inkisafina olan digqgot
artirtlmaqdadir.

Olkonin maliyyo bazarlarinin investisiya foalliginin ytiksoldil-
mosi zorurati yaranmisdir.

Azorbaycanin investisiya calbediciliyinin osas istiqgamatlori
miioyyon olunmalidir.

6lkads alternativ maliyys alotlori bazarinin inkisafi xiisusils zo-
ruridir.

0zal sektorun investisiya calbediciliyinin giiclondirilmasi 6nom-
lidir.

Dissertasiya isinin elmi yeniliyi. Disertasiya isinin asas elmi ye-
niliklorini asagidaki kimi sistemlosdirmok miimkiindiir:

>

>

>

>

>

investisiya calbediciliyi vo maraqlari ilo baglh miiasir baxislar
irali striliir;

Olkads investisiya calbediciliyinin artirilmasi istigamatlori vo
strategiyasinin asaslar1 miioyyon olunur;

alternativ maliyya alstlori bazarinin inkisaf yollar1 vo bu saha
izra inkisaf program toklif edilir;

sahibkarliq subyektlorinin investisiya calbediciliyinin
yiiksoldilmasina yonolon toklif togdim olunur.

lizing xidmatinin investisiya foalliginin artirilmasina xidmot
edon istigamotlor miioyyon edilir.

Dissertasiya isinin naticolorinin nazaori vo praktiki shomiyyati.
Todgigatin naticalori 6lkado investisiya miihitinin va colbediciliyinin
artirtlmasinin, saha vo subyektlorin investisiya foalliginin genislondi-
rilmosinin miiasir nozari vo praktik osaslarini miioyyon etmoyo yeni
imkanlar yaradir. Disseratsiya iginin noticalori iqtisadiyyat saho vo
tosarriifat subyektlorinin investisiya foalliginin yiiksoldilmosino, in-
vestisiya resurslari iizro yeni monbalorin miisyyon edilib, istifadosino
ohomiyyatli sokildo tosir edocokdir. Todgigatin materiallarindan
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Olkodo investisiya miihiti vo calbediciliyinin artirilmasi iizro hiiquqi-
metodoloji sonadlorin tokmillogdiirlmasinda, bu saho iizro todris-
metodik vosaitlorin hazirlanmasinda da istifads oluna bilor.

Aprobasiyasi va tatbiqi. Dissertasiya isinin mévzusu Azarbaycan
Kooperasiya Universiteti “Iqtisadiyyatt vo vergi isi” kafedrasinin el-
mi-tadqiqat islorinin imumi istigamatine uygun olmagqla, aktual
problem kimi daimi foaliyyot gostoron elmi seminarlarda miizakiro
olunmus va bayonilmisdir.

Todqiqatin osas miiddoa, natico vo tokliflori Ali Attestasiya Ko-
missiyasinin tovsiyo etdiyi niifuzlu yerli vo xarici jurnallardaki 5
moqalada (biri xaricde olmagla), Azarbaycan Respublikasi Tohsil
Nazirliyinin Doktorantlarin  vo gonc todqiqatc¢ilarin - XXIII
Respublika Elmi Konfransi, Azerbaycan Kooperasiya Uni-
versitetindo Azorbaycan Xalq Ciimuriyyotinin 100 illiyino hosr
olunmus “Azarbaycan ddvletinin arzaq tohliikasizliyinin tokmillog-
dirilmosi ) aqrar sahonin rogabotqabiliyyatliliyinin
yiiksoldilmasinin  problemlori” ve digor elm ocaqlarinin
kecirtdiklori beynolxalq elmi-praktik konfranslarin
materiallarindaki 3 tezisdo (biri xaricdo olmaqla) 6z oksini
tapmisdir.

Dissertasiya isinin yerina yetirildiyi toskilatin adi: Azaorbaycan
Kooperasiya Universiteti.

Dissertasiyanin struktur bolmolorinin ayrihigda hacmi qeyd
olunmagqla dissertasiyanin isar? ilo iimumi hacmi. Dissertasiya isi
tadgiqatin predmeting, obyektina, magsad vo vazifaloring géra miiay-
yon edilmigdir. Dissertasiya isinin strukturu girisdon, {i¢ fosildon,
doqquz paraqrafdan, oldo olunan naticalordon, istifado olunan monbo
vo adabiyyat siyahisindan ibarotdir. Uz qabig1 vo miindaricat (2006
isaro), giris (12017 isara), I fosil (66221 isara), II fasil (46640 isaro),
IIT fasil (63299 isars), natico (12396 isars) vo istifado olunmus odo-
biyyat siyahisi (18431 isaro) {lizro timumi hocm 221010 isarodir.
Dissertasiyanin isaro sayr codvollor, sokillor, istifado olunmus
odabiyyat siyahisi vo ixtisarlarin siyahisi istisna olmaqla 202579
isaradir.



DISSERTASIYANIN OSAS MOZMUNU

Dissertasiya isinin girisindo mévzunun aktuallifi vo iglonmo doro-
cosi, tadgiqatin obyekti vo predmeti, moqsad vo vozifolori, metodlari,
miidafioys ¢ixarilan asas miiddoalar, todgigatin elmi yeniliyi, nozori vo
praktiki ohomiyyati, aprobasiyasi vo totbiqi vo s. 6z oksini tapmisdir.

Dissertasiya isinin “Investisiya calbediciliyinin asaslari vo toc-
riibasi” adh birinci fasilinda investisiya colbediciliyinin konseptual
osaslarina baxig bildirilir, investisiya colbediciliyindo maraqlar vo
onlarin nozoro alinmasi kimi moqamlar aragdirilir, beynolxalq
tocriibado investisiya foaliyyoti vo colbediciliyinin toskili mosalolor
doyarlondirilir. Investisiya foaliyyotino olan baxislarin tokmillogsmasi
klassik vo miiasir nozori-konseptual yanasmalarin artiq yeni
miistovido todqiqini do zorurato ¢evirmokdodir. Klassik iqtisadgilar
investisiya-kapital qoyuluslarinin bazar iqtisadiyyatinin inkisafi ti¢iin
miihiim zoruratlorini irali ¢okirlor. Xiisusilo do A.Smit vo onun
davamgilart kimi D.Rikardo, T.Maltus, J.Sey vo F.Bastia bazarin
omanot, gonast vo investisiyalarin, tam mosgulluq vo iqtisadi
tarazligin boraborliyine zomanot verdiyi kimi baxislar1 ifads
edirdilor. Bu yanagsmalarda osas mogam kimi investisiya-kapital
amilinin tonzimlonmosi vo istifadesindo daha ¢ox liberal baxislarin
iistiinliik toskil etmasi do nozoro ¢arpir'. Merkantilistlor investisiya
konsepsiyasina forqli yanagsalarda, lakin onlar da iqtisadiyyatin
inkisafi, milli sorvetin artirilmasi iiglin istehsala investisiya
qoyulusunun zaruriliyini gabul edirdilor. Klassik iqtisadgilarin inves-
tisiya vo kapitalin xiisusiyyati ilo bagli iroli siiriilon baxislarinda osas
miuddoalart bu gokilds sistemlogdirmok moqsadouygundur: sorvetin
artminin baslica sobobi kapital yigimi ilo bagli olmalidir; iqtisadiy-
yatin idarsedilmasinin asas prinsipi is9, tam miidaxilonin aradan qal-
dirilmasi1 olmalidir.

Keynesian-neoklassik niimayondolori dovriyyadoki pulun hacmi-
nin investisiya prosesing tosir etmosi fikirini osas gotiiriirlor. Tocriibo
demoyo osas verir ki, asas kapitala yonoldilon real investisiyalar

! ICTOPHSI DKOHOMUYECKUX YUEHUIA. Xapxkis: HTY «XITI», 2004. 216c¢.
Poc. Mogoto. http://repository.kpi.kharkov.ua/bitstream/KhPI-
Press/15146/3/Dvinskikh_Istoriya_ekonom_ucheniy 2004.pdf.
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uzunmiiddatli dovr arzindo golir gotirmok iqtidarinda olur. Noticado,
neoklasik oanonads oldugu kimi onlarin galirliliyini miisyyon etmok
ticlin nozori metodlarindan istifads ¢ox vaxt montigli olmur.

L.I.Abalkin geyd edir ki, dayanmqli inkisaf investisiya qoylusu ol-
madan miimkiin deyildir?. Y.Yakovets, innovasiya v investisiya
foaliyyatinin foallagsmasinda dovlet tonzimlonmaosi amilina xiisusi 1is-
tiinliik verir’. Investisiyaya baxislarin forqliliyindon, tonzimlomao for-
malarindan asili olamyaraq o iqtisadiyyatda miihiim vozifalari yerina
yetirir. Investisya foaliyyatinin regional ohomiyyati do son on illikda
artmaqdadir. Olkads neft sektorundan asililig1 aradan qaldirmaq, ta-
razli regional inkisafi tomin etmak {i¢iin investisiya qoyluslarina ehti-
yac artmaqdadir. Olko bascisinin investisiya foalligmin yiiksoldil-
masinin iqtisadi, sosial vo regional inkisafi li¢iin ochamiyyat kasb et-
mosi ilo bagli baxislar xiisusilo diggot calb edir.

Investisiya qorarmin calbediciliyinin giymotlondirilmosi miixtolif
maraq sahiblorinin olds etdiyi naticolori vo bu naticolorin oldo edil-
masinin miimkiinliiyline miixtalif amillorin tosirini nozors almaga
imkan verir. Miiasir dovrdo miiossisonin foaliyyoti tokco rentabellik
prinsip-
lorina deyil, hom do onun 6ziinlin vo onun omok kollektivinin mo-
nafelorino xidmat edon, homin mioassisonin faaliyyat gostordiyi
regionun sosial inkisafi iiclin faydali olan sosial-etik prinsiplora
osaslanmalidir. Hesab edirik ki, belo vacib doyorlondirmo ilk 6nco
investisiya calbi va foallig1 baximindan xiisusilo diqgoto alinmalidir.

Investisiyalasdirma barade mosalonin halli zamani comiyyatin ma-
raglarinin nozoras alinmamasi, sosial-etik prinsiplors mohal gqoyulma-
masi shalinin ayri-ayr1 tabagolori arasinda ugurumu daha da derinlog-
dirmis olar. Tacriibo gdstorir ki, investisiya qoyluslart vo onun colbe-

2 Abankun JLU. Ctpana pacnonaraer BCEMH YCIOBHSAMH JUISl BEIBOIA SKOHOMHUKH
Ha IyTh YCTOWIMBOTO pocTa//DKOoHOMHUCT.1996. Nel. ¢.3-9.;
https://cyberleninka.ru/article/n/metodologiya-kolichestvennyh-issledovaniy-v-
trudah-akademika-l-i-abalkina/viewer.

3 SIkosnesa E.A., llleBuenko A.H. MexaHu3Mbl PETyIMPOBAHNS MHBECTULMOHHOM
NESITENbHOCTH B arpoTexHmuYeckod cdepe: MoHorpadus. Boporex: Hayunas
kaura, 2010. 244 c. 94.
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diciliyino olan maraglar1 dar baximdan gobul etmok diizgiin olmaz.
Bu sahads miixtalif maraqglarin nozere alinmasi vo onlarin tomin edil-
mosing gorait yaradilmasi zoruridir. Mohz bu baximdan investisiya
tasnifatin1 bir do maraqlar ndqteyi-nozerindon tosniflogsdirmok daha
mogsadouygun  olar:  investiyalarda  subyektlorin  maraqlari;
investisiyada maraqli olan subyektloro daxil olan qruplarin konkret
maraqlari. Subyektlorin investisiyadaki maraqlarina bunlar1 aid
etmok miimkiindiir: investorun maraqlarinin 6donilmesine yonolon
investisiyalar; miiossisonin maraqlarinin  6donilmasino  yonolon
investisiyalar. Investisiya foaliyyatindo meydana ¢ixan maraqlarin bu
sokildo sistemlosdirilmoesi daha moqsadouygun hesab edilir: milli
maraqlar; regional maraqlar; peso  maraqlari; sosial qruplarin
maraqlar;;  boaladiyye orqganlarimin  maraqlari;  kollektiv-qrup
maraqlar1; ailo-ford maraglari; xiisusi miilkiyyatcilorin maraglari.
Hesab edirik ki, bu kimi maraq qruplarin1 forqlondiron vo hami
torofindon gobul edilmis tosnifata {istlinliik vermok do daha montigli
olar: miilkiyyatgilorin (sohmdarlarin) maraqlari; is¢ilorin maraqlar;
menecerlorin maraglar1; istehlak¢ilarin  maraqlari; kreditorlarin
maraqlary; tochizat¢ilarin  maraqlar;; comiyystin  vo  dovletin
maraqlari.

Investisiya layiholorinin calbediciliyinin qiymatlondirilmasinin
miiasir metodikas1 sahibkarin maraqglar1 ndqteyi-nozorindon ¢ixis et-
dikds asagidaki ii¢ istiqgamoto daha ¢ox tistiinliik verir: rentabellik vo
kapitalverimi ~ gdstoricilorinin  tohlili;  miiossisonin ~ maliyya
sabitliyinin tohlili; investisiya riskinin tohlili. Biitiin qeyd olunanlari
timumilosdirib, investisiya colbediciliyi konsepsiyasina bels bir baxis
ifado etmok do mogsoadouygun olar: Investisiya colbediciliyi konkret
investisiya qgorarinin nozordo tutulan noticonin oldo  edilib,
edilmomosi ilo baghh miioyyon risk soviyyesinin movcudlugu
soraitindo miixtolif maraq qruplar ii¢lin subyektin miioyyon doyorini
tomin etmak qabiliyyatidir.

Beynolxalq tocriibodo investisiya qoyluslarinin calbi daim 6z va-
cibliyi ilo nozoro garpmagqdadir. inkisaf etmis vo ya inkisaf etmokda
olan hor bir 6lks 6z iqtisadiyyatina olverisli investisya coalbindo daim
maraq gostorirlor. Xiisusilo do birbasa xarici investisiyalarin calbi
lictin bu baximdan davamli olaraq miinbit miihit yaradilmaqdadir.
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Tocriibado, xarici investisiyalarin calbi vo onlarin somoraliliyi baxi-
mindan bozi saciyyovi cohatlor daha ¢ox diqqgati calb edir. Birincisi,
xarici sirkotlorin vo investisiyalarinin milli bazarlara ¢ixarilmasi daha
az somaraliliyi ilo secilon milli subyektlorin avozlonmasine vo ya
sixigdirilmasina sobob  olur. Xarici investisiyalarin  colbinin
somaraliliyinin  ikinci cohoti xarici sirkotlorin  hesabmna yerli
bazarlarda rogabotin artmasi ilo baghdir. Xarici investisiyalarin calbi
vo bu sahado yaradilan miihit bir ¢ox 6lkalorin iqtisadi inkisafinda
mithiim rol oynamisdir. Sorqi Asiya, Latin Amerikasi, Conub-Sorqi
Asiya 6lkolori Assosiasiyasinin Malayziya, Filippin, Indoneziya vo
Tailand kimi o6lkolorinde  xarici investisiyalarin  colbi  milli
igtisadiyyatin strukturunun transformasiyasi vo ixtisaslagsmasina
kifayot qodor tesir etmisdir. Miixtolif dovlotlorin investisiya
bazarlarinin inteqrasiya soviyyosinin Ol¢lisii yigimlarin hocmi ilo
investisiyalarin hocmi arasindaki nisbatdon asilidir. Tadqiqatlar
demoyo osas verir ki, inkisaf etmokdo olan 6lkalorin oksariyyatindo
y1gim va investisiyalar arasindaki asililiq yiiksok olmamast ilo 6zilinii
gostarir. Inkisaf etmokdo olan oksor dlkolorin kapital axini ilo bagh
hiiquqi mohdudiyyatlorinin tatbiqine baxmayaraq, real vaziyyast
gostorir ki, investisiya-kapital horokot soviyyosi ilo investisiya
axinlar1 arasinda forqlor ytliksokdir. Tocriibade investisiya-kapitalin
geri axini lizorindo nozaratin yaradilmasi valyuta-maliyyo béhraninin
halli yollarindan biri hesab edilir.

Xarici ticarot siyasotinin liberallasdirilmasi investisiya qoyulus-
larinin horakat rejiming tosir etmoklo yanasi, hom do: milli igtisadiy-
yatlarin somorsliliyinin artirilmasi; miiasir texnologiyalarin alinmast;
iqtisadiyyatlarin diinya tasarriifatina inteqrasiyasinin
dorinlogdirilmosi; ixraca yardimin artirilmasi baximindan xiisusi
ohomiyyot kosb edir. Investisiya rejiminin liberallasdirilmasinin
xarici sormayonin axinin
hacmina tosiri praktiki xarakter dasiyir.

Asiya bohraninadok bu regionun bir ¢ox 6lkalori investisiya horo-
kotinin daha sort dovlot tonzimlonmosi ilo forglonib. Investisiya mii-
hitini canlandirmaq vo axinini siirotlondirmok mogsadilo bir ¢ox 0l-
koalorda vergi giizostlori, siiratli amortizasiya, korporativ vergi daro-
colorinin asag salinmasi tocriibasindon istifado olunur. Cin iqtisadiy-
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yatinin inkisafi O6lko rohborliyinin iqtisadi artim strategiyasinin
inkisaf  etdirdiyi  investisiya  strategiyasinin  reallagsmasinin
somoraliliyini gostorir. Olkodo yaradilan investisiya tonzimlonmo
sistemi (dovlot tonzimlomo) makro, saho soviyyslorindo nozoro
carpacaq miisbat noticolorin oldo olunmasini ifado etmokdodir. Elm-
texniki toraqqinin va texnologiyanin inkisaf istiqamotlori arasinda
aerokosmik vo optik rabito, biotexnologiya, gen miihondisliyi,
mikroelektronika vo informatika, enerjiyo qonast texnologiyalari,
otraf miihitin miihafizosi vo yaxsilasdirilmasi tiigiin avadanligin
istehsal1, tibbi texnika xiisusilo nozoro ¢arpmagqdadir®. Yaponiyada
investisiya colbediciliyi vo faallifini artirmagq ticiin digor tadbirlor do
hoyata kegirilir. Miivafiq todbirlords yerli hakimiyyot orqanlar1 vo 6zal
sitkotlor torafindon maliyyalosdirilon investisiya lahiyalori mdvcuddur.
Belo lahiyalordo hom do Yaponiya Morkozi Banki yaxindan istirak
edir > . Miivafiq lahiyolor ¢orgivesindo azad idxal zonalarin
yaradilmasina yonoldilon investisiyalar da digqoti calb edir.

Dissertasiya isinin “Azarbaycanin investisiya calbediciliyinin
miiasir vaziyyati vo onun qiymatlondirilmasi” adh ikinci fasilinda
Olkonin investisiya calbediciliyinin artirilmasinin hiiquqi-normativ
baza baximindan osaslandirilmasina diqqget yetirilir, Azorbaycan iqti-
sadiyyatinin investisiya colbediciliyinin miasir inkigaf saviyyesi
tohlil  olunur, maliyyo  bazarlarinin  investisiya  foalligi
qiymatlondirilir.

Azorbaycan iqtisadiyyatinin investisiya foallig1 va colbediciliyinin
davamli olaraq artirilmasi artiq makro, saha, region vo mikro saviy-
yodo baghiligin tominini zorurilosdirir. Bir ¢ox hiiquqi sonadlordo
iqtisadiyyatin davamli inkisafi ilo bagl iroli siiriilon baxislar
investisiya colbediciliyino sistemili vo komplleks yanasmani

4 https://mirec. mgimo.ru/2012-01/knr-ot-mirovogo-importera-do-mirovogo-
eksportera-kapitala
> A.B. Ky3nenoB. OCoOOEHHOCTH HHBECTULIMOHHOM cTpaTerun SInonun
Y NIEPCIEeKTUBBI cOoTpyAHuuecTBa ¢ Poccueil. Mexnynapoaubie ¢punancel. T. 21, Ne
6°2017. file://C:/Users/User/Downloads/osobennosti-investitsionnoy-strategii-
yaponii-i-perspektiv-sotrudnichestva-s-rossiey.pdf.; Jlucuna B. [IpaBoBoe
peryiaupoBaHre HHOCTPaHHBIX MHBECTUIMH B cTpaHax Azuu, CeBepHoil n FOxHO#
Awmepuku // MuBectunmu B Poccun. 2007. Ne 7. ¢.12-18.
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giindomo gotirir. Olko iqtisadiyyatinin investisiya colbediciliyinin
artirtlmas1 son dovrlords vergi miihitinin yaxsilasdirilmast ilo do
nozora ¢arpmaqdadir. Biznes, investisiya miihitinin yaxsilagdirilmasi
maoqsadi ilo passiv vergi siyasotindon - aktiv vergi siyasatino kegid ilo
bagli vergi dorocolorinin optimallagdirilmasina diqqot artir. Belo
yanagsma son zamanlarda “Covid-19” pandemiyanin tosirlorinin tez
bir zamanda aradan qaldirilmasi ilo baghh da aktuallasmaqdadir.
Qeyri-neft sektoruna daxili vo xarici investisiya calbinin
intensivlosdirilmasi  {i¢lin  zoruri stimullasdirici  mexanizmlorin
totbigino tstilinlilk verilmosi 6nomlidir. Bu sahodo dovlst vo 6zal
investisiya omokdasliq miinasibatlorinin tokmillegdirilmasi da vacib
hesab oluna bilor. Olkonin innvestisiya colbediciliyinin artmasina
daha ¢ox sonaye, osason do qeyri-neft sonayesi ilo bagli amillor tosir
etmolidir. Belo baxis 6lkods gobul olunan son on ildoki program vo
starteji yol xaritolorindo miisahids edilmokdadir. Bu sonadlords ister
ononavi, istorso do yeni texnoloji saholorin asash sokildo inkisafi
diqgat morkozindo saxlanir. Milli senayenin inkisafina hoam do son
dovrlordo dovlstin zoruri dostoyi miistovisindo daha ¢ox baxilmag-
dadir. Azorbaycanin miiasir inkisafinda investisiyalar asas tosir amili
kimi ¢ix1s etmokdadir. Hesab edirik ki, bundan sonra da 6lkado qobul
edilocok dovlat program vo digor sonadlords investisiya amili hom do
igtisadi inkisafin komiyyot vo keyfiyyot artimini tomin edon baslica
stimul kimi doyarlondirils biloar.

Iqtisadiyyatin investisiya colbediciliyinin giiclondirilmasi dlkado in-
vestisiya miihitinin davamli olaraq yaxsilasdirilmast ilo bagl miioyyon
olunmalidir. Investisiya miihiti 6lkoyo, regionlara, miiossisolora inves-
tisiyalarin colbin {i¢iin vacib olan hiiquqi vo program sonadlorinin go-
bulunda sosial, iqtisadi, siyasi, hiiquqi vo digar sortlors birgs vo olagali
sokildo baxilmasimi osaslandirir. Investisiya colbediciliyinin giiclondi-
rilmasi bu sahado hoyata kegirilon siyasotin daha tam vo somarali ol-
masindan birbasa ashidir. Belo baxis 6lkads qgobul olunan bir sira
hiiquqi vo konseptual sonodlordo do aydin sokildo 6z ifadosini tap-
magqdadir.

Azorbaycan iqtisadiyyati son illordo nozors ¢arpacaq inkisaf me-
yillori niimayis etdirmokdadir. Son on ildo UDM-in hocmi 2 dof?, ig-
tisadiyyat saholorindo mdvcud olan asas fondlarin hocmi 1,9 dofs, ig-

13



tisadiyyata yonoldilon investisiya yatirimlar1 1,5 dofo artmasi ilo mii-
sahido olunur. Iqtisadiyyat saholorindo osas kapitala yénoldilon in-
vestisiyalarin i¢indo on ¢ox pay sonayeyo, daha doqiq ifado etsok neft
sektoruna aiddir. 2010-c1 ilds iqtisadiyyat sahslorinde osas kapitala
yonoldilon investisiyalarin xiisusi cokisindo sonayenin payr 43%
toskil etdiyi halda 2019-c1 ildo bu gostorici artaraq 49%-o ¢atmigdir
(grafik 1). Homin dovrdo iqtisadiyyat saholori iizro osas kapitala
yonoldilon investisiyalarin xiisusi ¢okisindo tikinti sektorunun payi
18 dofo artmagla 22%-o yiiksolmisdir. Bu istigamatds yiliksok artim
ilo nozoro carpmayan doyisiklik kond tosorriifati, informasiya vo
rabito sektorunda nozors bas vermisdir.

®Sonaye MKoand tasarriifati ®Tikinti ®Nagliyyat ®informasiya va rabita ® Digor sahalor
30, 1%
11%

22%

|
1
|

4%.

Orafik 1. Iqtisadiyyat sahalari iizra asas kapitala yéonaldilon
investisiyalar (%).
Monba: https://www.stat.gov.az/source/agriculture/.

Sonayeyo yonoldilon investisiyalarin hocmi son on ildo 2,2 dofo
artim niimayis etdirso do neft vo geyri-neft sektoru lizro bu gostorici
forqlonmokdadir. Neft sektoruna yonoldilon investisiyalarin hocmi bu
dovr orzindo 1,9 dofo artmis, bu artimda 60% olmaqla asas rolu
xarici yatirimlar oynamisdir. Miiqayisa edilon dovr orzinds geyri-neft
sektorunun osas aparici qolu olan emal sonayesindo do 5 dofo
olmaqgla ganeedici artim soviyyasi nozora carpmisdir. Lakin, belo
inkisaf meyili osason daxili investisiyalar hesaabi-na (70%) bas
vermisdir. Investisiya colbediciliyi baximdan xiisusi shomiyyat kosb
edon qeyri-neft sonayesinin inkisafinda diqqgoti colb edacok
iroliloyislor 6ziinii gostorir. Lakin, bu saho xarici investisiyalar ti¢iin
bir o qadar da calbedici hesab olunmur. Azarbaycan iqtisadiyyatinin
investisiya colbediciliyinin yiiksoldilmosi innovasiya foaliyyatinin
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giiclondirilmosini, bu sahodo yatirimlarin artirilmasini zorursto ce-
virir.

Sahibkarliq subyektlori 6zol sektorun inkisafinda 6nomli rol oyna-
magqla, hom do geyri-neft sektorununa daxildirlor. Mikro, kicik vo
orta sahibkarliq miiossisolori torofindon osas kapitala yatirilan
investisiyalarin hocmi son on ilds 2 dofoys yaxin artmagqla, 7 milyard
manat toskil etmisdir. Bu subyektlor torofindon osas kapitala
yonaldilon investisiyalarin hocmi 6lko iqtisadiyyatina yonaldilon
investisiyalarin 28%-ni togkil etmasi ilo do nazars ¢arpir. Sahibkarliq
subyektlorinin inkisafi ii¢lin yonoldilon investisiyalar onlarin miiasir
inkisafi baximindan ganeedici hesab olunmur. Bels ki, il arzinds bir
mikro miiossisoya diison investisiyalarin hocmi 120000 manat toskil
etdiyi halda, bu gostorici bir kicik miiossiso tizro 212373 manat, bir
orta miiossiso lizro iso 1438260 manatdir (qrafik?2).

1438260
y
120000 212373 ’
Yy 4 . -
Mikro Kicik Orta
. miidssisalor _miiassisalor miiassisalor 2
Orafik 2. Bir sahibkarhq subyektina diison investisiyalarin hacmi
(2019, manat).

Moanba: https://www.stat.gov.az/source/entrepreneurship/.

Son on il orzindo iqtisadiyyata yonoldilon investisiyalarin hocmi
2,3 dofs artmaqla 25 milyard manata ¢atmisdir. Bu dovrds daxili in-
vestisiya qoyluslarinin hacmi 1,6 dofo artmagla 12,9 milyard manat,
xarici investisiya qoyluslart 1,8 dofs yiiksolmoklo 12,1 milyard
manat toskil etmisdir (qrafik 3). Xarici investisiyalarin osas hissosi
neft sektoruna yonaldiyi halda, daxili investisiyalar bilovasito geyri-
neft sektoruna yatirilib.
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Orafik 3. Iqtisadiyyata yonaldilon investisiyalarin strukturu

(mliyard manat).
Moanba https://www.stat.gov.az/source/finance/;
https.://www.cbar.az/page-42/monetary-indicators.

Milli valyutanin devalivasiyasindan sonra (2015) 6zol banklarin
malik oldugu resurslar azalmis, onlarin kredit bazarlarinin hocmi
mohdudlagsmigdir. Biitlin bu problemlors baxmayaraq, 6zol banklarin
iqtisadiyyata kredit qoyluslarinin hocmi 2010-c1 illo miiqayisada
2019-c1 ildo 2,4 dofs artmagla 12,3 milyard manat togkil etmisdir

Bank va digar bu tip togkilatlarin kredit qoyluslarinda bir magam
da miisahidos edilir: bu da kredit qoyluslar ilo vaxti ke¢mis kredit qo-
yuluslarinin hacminin paralel olaraq artmasidir. 2010-c1 illo miiqa-
yisado 2019-cu ildo bu toskilatlarin kredit qoyluslarinin hocmi 1,7
dofo artaraq 15,3 milyard toskil etdiyi halda, onlarin vaxti ke¢mis
kreditlorinin hocmi 2,6 dofo artaraq 1,5 milyard manata ¢atmisdir®.
Bank toskilatlarinin miihiim problemlsrinden biri olan kreditlorin geri
ayitmasi holo do 6z ciddiliyi ilo qalmagdadir. Banklarin 6z vasaitlori
tizro kredit qoyuluslarinda hor saho baximindan colbedicilik eyni
deyildir. Belo ki, banklarin daha ¢ox colbedici saholori kimi ticarat,
xidmoat sektoru vo ev tosarriifati ¢ixis etmokdoadir. Ev tosarriifatina
verilon kreditlor iqtisadi yoniimlii olmayib, daha c¢ox istehlak
xarakterliliyi ilo miisahido edilmokdoadir. Banklarin qeyri-neft
sektoruna kredit qoyluslar1 hom yiiksok soviyyado deyil, hom do bu
saholor banklar ii¢lin colbedici hesab edilmir. Bank toskilatlarinin
regionlar {izro kredit qoyuluslar1 orazi vo yerlor baximindan 6z
forqliliyini saxlamaqdadir. Son on ilds banklarin kredit qoyluslarinda
Bak1 soharinin pay1 yiiksokliyi ilo miisahido olunmaqdadir. Banklar

® https://www.cbar.az/page-42/monetary-indicators.
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torofindon verilmis kreditlorin haziradoek 78%-1 mohz paytaxtin
payma diisiir (qrafik 4).

| 11482

QOrafik 4. Banklarin regionlar iizra kredit qoyulusu (milyon ma-
nat, 2019-2020).

Monba: https://www.stat.gov.az/source/finance/;
https://'www.cbar.az/page-42/monetary-indicators.;
https://uploads.cbar.az/assets/73ab0fe87ecd3a82797c3fb2a.pdf.

Azorbaycanda fond bazarinin inkisafi {i¢iin diqqeti colb edocok
imkanlar yaradilsa da, onun osas inkisafi son on ilo tosadiif edir.
2010-c1 illo miigayisodo 2019-cu ildo olkonin fond bazarinin
kapitallasma (dovriyys) soviyyesi 8 dofodon ¢ox artmagla, 16,4
milyard manat toskil etmisdir. UDM-do fond bazarmin kapitallasma
soviyyasi son on ildo 6z arttim meyillori ilo miisahido edilmisdir.
Makroiqtisadi gostaricilor ilo miigayisodo 6lkonin fond bazarinin
kapitallagsma soviyyasinin son on ildoki inkisafi miisbot baximindan
giymotlondirilo bilor. Lakin, bu gostoricini 6lko iqtisadiyatinin
investisiya tominat1 va calbediciliyi baximdan qaneedici hesab etmok
geyri-miimkiindiir. Olkonin fond bazarinin struktur torkibi miixtolif
istigamotliliyi ilo do nozoro c¢arpmaqdadir. 2010-c1 ildo fond
bazarinin torkibindo sohm bazarinin payr 21%, istiqraz bazarimin
39%, repo amaliyyat bazariin 40% toskil etmisdir. 2019-cu ildo bu
gostoricilor lizro kifayst qodor doyisikliklor bag vermisdir. Bu dovrdo
artiq fond bazarmin torkibindo sohm bazarmin payr 2010-c1 illo
miiqayisada 12% azalmaqla 9% saviyyesine enmisdir. Belo miiqayiso
doyisikliyi digor bazarlar ilizro do bas vermisdir: isitqraz bazarinin
payt bu dovr orzindo 39%-don 64%-o yiiksolmis, repo omoliyyat
bazarmin pay1 iso 40%-don azalmagla 24%-o enmisdir’. Téromo

7 https://www.cbar.az/page-42/monetary-indicators.;
https://uploads.cbar.az/assets/73ab0fe87ecd3a82797c3fb2a.pdf
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maliyyo alotlori (TMA) bazarinin osas inkisaf morholosi 2014-2018-
ci illor arasinda bas vermisdir. Olkado fond bazarmin inkisafinda
mithiim rol oynayan sohm bazari, o ciimlodon TMA bazar1 zoif
movgeyi ilo se¢ilmokdadir.

Dissertasiya isinin “Olkonin investisiya coalbediciliyinin artiril-
masinin Jsas yollar1” adh iiciincii fasilinds Azorbaycanda investisi-
ya colbediciliyinin artirilmasinin istigamotlori miioyyon edilmis,
6lkads alternativ maliyys alatlori bazarmin inkisaf istiqamatlori irali
siiriilmiis, sahibkarliq subyektlorinin investisiya colbediciliyinin
artirilmasi yollar1 gostorilmisdir. Iqtisadiyyatin investisiya miihitinin
giiclondirilmasi bu sahado colbediciliyin artirilmasi strategiyasinin
hazirlanmasin1  xiisusi zoruroto ¢evirmokdodir. Belo strategiya
investisiya calbediciliyinin artirilmasina yonalmaklo bu kimi baslica
istigamotlori ohato etmolidir:

> investisiya miihitinin saglamlagdirilmas1 vo inkisafi ilo bagh

daxili resurslarin sofarbor edilmasi;

> 0Olko daxili soforbar edilon resurs vo potensiallarin investisiya

yoniimlii istifado istigamatlorinin miioyyon olunmast;

> daxili vo xarici investisiya foalliginin artirilmasi ilo bagh

stimullasdirici vo colbedici mexanizmlorin totbiqi;

> xarici investisiyalarin iqtisadiyyat saholorine axinin togviqi

ticlin todbirlorin hoyata kegirilmosi;

> yeni texnologiyalar va roqabatqabiliyyatli mohsullarin istehsali

saholorindo investisiya foalliginin artirilmasi ilo bagh dovlot
qaygisinin yiiksaldilmasi;

> investisiya monbolorinin miioyyon edilmasi vo onlarin somorali

istifadasi {igiin islahat istigamatlorinin miioyyan edilmasi;

> regionlarin investisiya colbediciliyinin artirlmasi ilo bagl sis-

temli vo davamli tadbirlorin hoyata kegirilmasi.

Investisiya colbediciliyinin artirilmasi strategiyasi Azorbaycanin
bu sahadoki miiasir vo perspektiv siyasatini miioyyan etmalidir. Bu
siyasot Olkodo davamli iqtisadi inkisafin tomin edilmosini, sosial-
iqtisadi hoyat lizro gostaricilorin yaxsilagdirilmasin1 6ziinds ehtiva
etmolidir. Investisiya miihitinin inkisafi vo colbediciliyinin artirilmasi
strategiyasinin magsadine asagidaki miithiim amillorin daxil edilmasi
zoruri hesab olunur: 6lkodo investisiya miihitinin saglamlagdirilmasi
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vo gorunmasi; iqtisadiyyatin vo saholorin roeqabotqabiliyyatliliyinin
artirtlmasi; yeni investisiya manbalorinin miioyyan olunmasi va bu
resurslarin istifado somoraliliyinin yiiksoldilmasi. Investisiya siyasati
hom do bu kimi vozifolorin holline istigamatlonmalidir: saglam
investisiya miihitinin yaradilmasi; investisiya resurslarinin colbi vo
istifadasinds somoeroli mexanizmlorin miioyyan edilmosi; iqtisadi
foaliyyot saholorinin investisiya colbediciliyinin artirilmasi {igiin
olverisli mihitin yaradilmasi; maliyys bazarlarinin investisiya
foaliyyotinin yiiksoldilmasi va s. {izro todbirlorin hoyata kegirilmaosi.
Investisiya colbediciliyinin artirilma strategiyasinin vozifolorinin
miivafiq sokildo miioyyon edilmosi mogsadouygundur:

> 0Olko igtisadiyyatinin investisiya colbediciliyinin yiiksoldilmosi;

> daxili va xarici investorlarin investisiya faalliginin artirilmasina

dastok verilmosi;

> foaliyyot gostoron miiossiso vo tosarriifat subyektlorinin investi-

siya vo innovasiya foaliyyotinin artirilmasina nail olunmasi;

> daxili vo xarici bazarlara roqabatqabiyystli mohsul ¢ixaran sub-

yektlorin investisiya foaliyyatino dostoyin artirilmasi;

> maliyys-fond bazarlarinin investisiya faalliginin artirilmasinin

doastoklonmasi.

Azorbaycan Respublikasinin perspektiv inkisaf mogsadlorine asas-
lanaraq investisiya potensialindan istifadodo miivafiq perioritetloro
xtisusi digqat yetirilmasini magsadouygun hesab etmok olar:

= investisiya infrastrukturunun inkisafi;

= maliyys bazarlarinin foaliyyastinin dorinlogdirilmasi;

= 1ir1 va xiisusi ohomiyyat kosb edon lahiyyslordo dévlot-6zal sek-

tor qarsiliqli amokdagliginin hayata kegirilmasi;

= lizinq togkilat vo sirkotlorinin investisiya foaliyyatinin giiclon-

dirilmosi;

= sahibkarliq subyektlorino investisiya foaliyyati ilo bagli marke-

tinq, maslahat, hiiquqi vo digar bu tip xidmatlorin gostoriloma
sisteminin toskili;

= investisiya vo digor bu kimi fondlarin real sektor vo maliyya

bazarlari ilo olagolorinin togkil edilmosi.

Olkodo investisiya foalligmin giiclondirilmasi vo calbediciliyin ar-
tirllmas1 mogsadilo investorlarin maraqglarinin dostoklonmaosi {igiin
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zoruri alatlor vo metodlar sisteminin tokmillosdirilmssine miitomadi
diqget yetirilmolidir. Iqtisadiyyatin investisiya calbediciliyinin
artiritlmasi vo bu sahads etibarli torafdas niifuzunun formalasdirilmasi
hiiqugi bazanin beynalxalq toloblora uygunlasdirilmasini 6n plana
cokir. Azorbaycan iqtisadiyyatinin investisiya colbediciliyinin
giiclondirilmasi  6lkade innovasiya maliyyslosmo sisteminin
inkisafin1 da zorurilosdirir. Xiisusilo do innovasiya foaliyyatinin
inkisafina milli miiossiso vo tosorriifat subyektlori miistovisindo
baxmaq daha mogsodouygun hesab olunmalidir. Hesab edirik ki,
Olkodo innovasiya foaliyyeotinin inkisafi vo investisiya tominatinin
artirtlmas1 tosorriifat subyektlorinin rogaboto davamli, elmtutumlu
mohsul  istehsalina  istigamotlonmoli, bu sahodo  miiasir
texnologiyalarin totbiqiqni siirotlondirmalidir. Subyektlorin inno-
vasiya-investisiya foaliyyoti garsiligh sokildo slagolondirilmoli, mii-
vafiq sahodo olan xorclorin agagi salinmasi ilo oldo edilocok mon-
footinin hocminin yliksaldilmasi kimi vacib moqamlarin miioyyon
edilmosi digget markozindo saxlanilmalidir.

Azorbaycan igtisadiyyatinin investisiya colbediciliyinin artirilma-
sinda maliyya-fond bazarinin inkisafi da 6z shamiyyatliliyi ilo doyaer-
londirilmoalidir. Maliyyo bazarlarinin seqmentlorinin tarazli inkisafi
bank sektorunun, geyri-bank kredit togkilatlarinin, fond bazarinin in-
vestisiya foaliyyeotinin genislonmosini asaslandirir. Bu bazarlarin ka-
pitallasma  soviyyesinin  artirilmasi, tonzimlonmo  sisteminin
tokmillogdirilmasi, onlarin foaliyyotinin miiasir toloblors uygun
toskili ilo baglh todbirlorin hoyata kecirilmosi ds  vacib
moslolordondir. Bank sektorun investisiya yoniimli foaliyyeotinin
giiclondirilmasi bu sahonin osaslt sokildo kapitallasmasinin hoyata
kecirilmosini,  regionlarda  bank  xidmot vo  sobokasinin
geniglonmasinin  togviqini, miixtolif  istigamoatli  banklarinin
yaradilmasini, bank-investisiya xidmatlori mexaniziminin
tokmillogdirilmosini giindomo gatirir. Bank sektorun faaliyyastinin
miiasir toloblora uygun togkili bu kimi miihiim todbirlorin davamli so-
kilds hoyata kegirilmosini do osaslandirir: bank xidmatlorin ¢esidinin
artirilmasi; elektron-maliyyo, bank xidmatlorinin genis totbiqi; bank-
real sektor miinasibotlorinin tokmillosdirilmasi vo s. Iqtisadiyyatin
investisiya coalbediciliyi baximindan xiisusi ohomiyyot kasb edon kor-
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porativ qiymotli kagizlar bazarmin foaliyyotinin giiclondirilmasi ilk
ndvbado hoyata kecirilmoali mosalolordon hesab olunmalidir.

Bank vo maliyyo institutlarinin yeni xidmotlor togdim etmosino,
miiasir maliyyo alatlori ilo ¢ix1s etmosing xiisusi ilo zorurot artmaqda-
dir. Biitiin bu kimi amillor tobii olaraq 6lkodo alternativ maliyyo
alotlori bazarmin inkisafini 6n plana g¢okmokdodir. Alternativ
maliyyo alotlori kimi forvard, fyucgers, opsion, faktoring bazarmnin
inkisaf etdirilmosi bu sahods vacib olan inkisaf proqraminin
hazirlanmasini aktuallagdirmaqdadir. Belo proqramain moagsadine bu
kimi elementlorin daxil edilmasi zoruri hesab edilmolidir: 6lkado
maliyys bazarimin roqabat qabiliyystinin keyfiyyotco yiiksaldilmasi;
maliyyo xidmaotlori bazarinda miiasir alotlorin genis toklifinin tomin
edilmosi; daxili vo xarici sarmayagilor {i¢iin maliyys alstlorina olan
tolobatin ~ 6donilmasi;  6lkodo  yeni  maliyyo = morkozinin
formalasdirilmasi; maliyys bazarmin genislonmosi vo deorinlogmasi
ilo 1qtisadiyatin siirotli inkisafinin tomin edilmosi; iqtisadiyyata
investisiya calbinin yiiksolmasi.

Alternativ maliyyo alotlori kimi forvard, fyucgers, opsion,
faktorinq bazarinin inkisafi bu kimi vacib maslolorin hollini giindomo
gotirmokdadir: emitentlorin moxvi informasiyalari haqinda molumata
malik fiziki goxslorin hayata kegirdiyi omoliyyatlarin (soshm, oposion)
tonzimlonmasi; maliyyo bazarlarinda manipulyasiyanin qarsisinin
alinmasma yonalmis hiiquqi mexanizmlorin yaradilmasi; qiymatli
kagizlar bazarinin pesokar istirak¢ilart tizorindo prudensial nozarot
sisteminin yaradilmas: vo s. Alternativ maliyyo alotlori bazarmin
inkigaf programinda osason bu kimi vozifolorin garsiya qoyulmasi
xiisusi zoruratdon irali golir:

= alternativ maliyyo alotlorinin genis ¢esidinin totbiqi mexanzi-

minin yaradilmast;

= alternativ maliyyo alotlori bazarimin inkisafini1 tomin edon so-

morali infrasturkur sisteminin formalasdirilmast;

= alternativ maliyya alatlori bazarinin togkili vo tonzimlonmo me-

xanziminin yaradilmasi;

= alternativ maliyyo alotlori bazarmin inkisafini tomin edon hii-

quqi bazanin yaradilmasi va tatbiqi.
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Alternativ maliyyo alotlori bazarinin istirakeilar1 {igiin olverisli
vergi mihitinin yaradilmast bu sahodo vergi siyasatinin
tokmillogdirilmasini 6ziindo ehtiva etmolidir. Alternativ maliyyo
alotlori bazarinin inkisaf proqraminda bu kimi maqamlarin
osaslandirilmasina vo inkisafina xiisusi diqget yetirilmosi zoruri
hesab olunmalidir:

e alternativ maliyyo alotlori bazarinin potensial inkisaf imkanlari-

nin miloyyan edilmasi;

e alternativ maliyyo alatlori bazarinin soffafliginin artirilmasi;

 alternativ maliyyo alotlori bazarininda miixtolif qobildon olan

investorlarin genis istirak imkanlarinin tomini;

e bazarda istirak edon investorlarin vo istirak¢ilarin maraq vo hii-

quqglarinin qorunma mexanizmlarinin totbiqi.

Aorbaycanda kigik vo orta sahibkarliq subyektlorinin maliyyalos-
dirilmasi mexanizmlorinin diversifikasiyasi vo alternativ maliyyalos-
dirmo alotlorindon istifado investor vo sormayodarlarla risklorin
boliisdiiriilmasine genis imkanlar yaratmalidir. Bels yanasma hiiquqi
baximdan osaslandirilmaq, maliyysalogdiron torofin dayanigliligini
tomin etmak vo investorlarin hiiquqlarini qorumaq ve investisiya
foalligimi artirilmaq kimi vacib miiddoalarla birgs totbiq olunmalidir.

Olkods investisiya colbediciliyinin artirilmasi ilk névbada sahib-
karliq subyektlorinin foaliyyeotinin inkisafi ilo do bagl olmalidir. Sa-
hibkarliq subyektlorinin faaliyyetinin sitimullagdirilmasi ilk névboada
bu sahodo somarali dostok mexanizminin yaradilmasi ilo bagli olma-
lidir. Belo mexanimlordon biri kimi maliyyo dosotoyi vacib hesab
olunmaqdadir. Maliyya dosatoyi: sahibkarliq subyektlorinin foaliyyot
xtisusiyyaetlori, inkisaf persektivlori va veracayi faydalar asas gotiirtil-
moklo miioyyon edilmaolidir. Sahibkarliq subyektlorino yonalocok ma-
liyya desayi: subyektlorin faaliyyotinin miixtalif morhalori lizra na-
zordo tutulmali; foaliyyot vo zaman iizro maliyyalogmo alotlori kon-
kretlogdirilmali; verilocok vasaitlorin qaytarilma sortlori miioyyanlos-
dirilmalidir. Mlaiyyologsmo fomasi kimi bir sira alotlordon istifado
olunmasi magsadouygun hesab olunar: kreditlosmo soraitinin yaxsi-
lagdirilmasi; olverisli, glizostli investisiya tominati; dovlot zomanati
ilo omaliyyatlarin aparilmasina tominat verilmasi; amoliyyatlarin vo
risklorin sigortalanmasi.
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Sahibkarliq subyektlorinin kreditlosmo sortlorini yaxsilasdirmaq
licin  banklar torofindon zoruri dostok tadbirlorin  hoyata
kecirilmosinin tomin edilmosino do diqget artirilmalidir: subyektlor
izro elektron sonad dovriyyo mexanizmlorinin genis totbiq edilmosi;
sahibkarliq subyektlorinin kreditlogdirilmosino onlarin foaliyyot
xlisusiyyotlori nozoro alimmaqla fordi yanasma; subyektlorin
kreditlogdirmasi ilo bagli mogsodli proqramlarin totbiq edilmosi;
sahibkariq subyektlorinin investisiya vo kreditlosmosi  {i¢iin
standartlarin hazirlanmasi. Sahibkarliq subyektlorinin investisiya
tominat1 va kreditlosmasi liclin dovlot banklar ilo birlikdo bu sahoda
zomanat dostoyinin  gostorilmasinin  hodof modellori miisyyon
edilmolidir. Eyni zamanda, investisiya tominatinin vo bu sahodo
zomanot  mohsullarmin  inkisafinin  c¢oxkanalli  sisteminin
yaradilmasina da ehiyac vardir. Miiasir soraitdo lizinqg maliyyolos-
dirilmosi investiya qoyluslarinin somarali bir formasi kimi do ¢ixig
edir. Lizing dostoyinin inkisafi ilo bagl lizinq alan sahibkarliq
subyektlorino maliyys icarosinin verilmosi sahosindo stimullasdiric
todbirlorin  hoyata kecirilmosi ohomiyyat kosb edir. Miivafiq
subyektloro lizinq verilmosi iiclin avadanliq ve noqliyyat
istehsalgilariin ~ dostoklonmosino  yonolmis lizinqg sirkotlorinin
kreditlogdirilmasinin stimullagdirilmast mexanizmlorinin genis tot-
biqi 6nomli hesab olunur. iqtisadiyyatin inkisafinda miiasir texnika,
texnologiya vo avadanliglarin lizingo verilmo sortlorinin yaxsilas-
dirilmasi vo onalar olgatanligin asanlagdirilmasi ohomiyyot kosb edor.
Maliyys xidmatlori bazarlarmin inkisafi ilo bagh liznq xidmet vo
alotlorinin genis totbiqi bu bazarlarin real sektorla olagolorinin
genislondirilmosindo 6nomli hesab olunur. Lizing xidmatinin inkigaf
soviyyasi vo investisiya yoniimliiyniin dorinliyi miivafiq sortlorin
tomin edilmasini zarurilogdirmokdadir: lizing fealiyyati lizre hiiquqi-
metodoloji bazasinin tokmil olmasi; lizing foaliyysti sahasindo dovlot
tonzimlonma sisteminin inkisafi; makroiqtisadi sortlor vo investisiya
bazarinin voziyyoti (investisiya giizostlori, bank faizi, vergitutma,
inflyasiya doroace-si); lizinq omaliyyatlar1 iizro maliyye-miihasibat
sisteminin miiasir toloblora uygun totbiqi.

Lizinq xidmatinin investisiya foalligina tosirlorinin artirilmasi ilk
novbads bu sahada dovlot dostok tadbirlarinin artirilmasini zorurilos-
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dirir. Lizinq toskilat vo sirkotlorinin foaliyyotino ddvlot dostoyi
tadbirlori bu baximdan 6z shomiyyatliliyi ilo ¢ixis eds bilor. Lizing
foaliyystinin makro vo mikro iqtisadi inkisafdaki rolunun artirilmasi,
Olkonin investisiya foalligina tosirinin giiclondirilmosi moqgsadi ilo
miivafiq todbirlorin hoyata kecirilmosi mogsodouygun olar. Lizinq
togkilat vo sirkatlorinin kapitallasma soviyyosinin artirtlmasi onlarin
investisiya  foaliyyotinin  giiclondirilmosi  baximindan  xiisusi
ohomiyyat kasb edir. Azorbaycanda lizinq xidmot bazarinin inkisafi
Ozliylindo bu sahodo marketing foaliyyatinin giliclondirilmosini
giindomo gotirmokdadir.

Dissertasiyanin “Naticd” bolmasinda tadqiqatin mahiyyatin-
dan irali galon elmi-tacriibi taklif vo tovsiyalari asason bu sokilda
tosniflosdirmok miimkiindiir:

1. Investisiya foaliyyoti sahosindoki klassik baxislarin osas tomal
prinsiplori 6z  ohomiyyatliliyini  itirmomisdir.  Investisiya
foaliyyotindo yaranan maraqlarin miiasir tolob vo cagiriglar nozoro
alinmaqla bels sistemlosdirilmasi do magsadouygun olar: milli
maraqlar; regional maraqlar; peso maraglari; sosial qruplarin
maraqlar;;  baladiyys orqganlarmmin  maraqlari;  kollektiv-qrup
maraqlari; ailo-ford maraglari; xiisusi miilkiyyotc¢ilorin maraqlari.

2. Qeyri-neft sonayesinin inkisafinda irsliloyiglor 6ziinii gostoso
do, lakin bu saha xarici investisiyalar {i¢lin bir o qodor do coalbedici
hesab olunmur. Sonaye, asason da qgeyri-neft sanayesinin innovasiya
yonmiilii inkisafin1 vo bu istigamotdo yatirilan investisiya xorclorinin
hacmini yiiksok qiymotlondirmok geyri-miimkiindiir.

3. Iqtisadiyyata kredit qoyluslarinda qeyri-bank kredit toskilatla-
rinin rolu ¢ox passivliyi vo mohdudlugu ilo diggoti colb etmokdadir.
Bank va kredit toskilatlarinin kredit qoyluslarinda bir mogam da mii-
sahido edilir: bu da kredit qoyluslart ilo vaxt1 kegmis kredit qoyulus-
larinin  hocminin paralel olaraq artmasidir. Banklar ii¢lin osas
colbedici sahalori kimi ticarot, xidmot sektoru vo ev tosorriifati ¢ixisg
etmokdadir. Banklarin real sektor, asason do geyri-neft sektoru {lizro
0z vosaitlori hesabina kredit qoyluslart hom yiiksok soviyyada deyil,
hom do bu saholor banklar iigiin yiiksok colbedici hesab edilmir.
Banklarin kredit qoyluslarinda Baki sohorinin payr (78%) 0z
yiiksokliyi ilo miisahido olunmaqgdadir.
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4. Azorbaycan Respublikasinda fond bazarmin inkisafi ti¢lin dig-
gati calb edocok imkanlar yaradilsa da, onun osas inkisafi son on ilo
tosadiif etmokdodir. UDM-do fond bazarinin kapitallasma soviyyasi
20%, geyri-neft UDM-indo isa 36% taskil etmasina baxmayaraq, bu
bazarin iqtisadiyatin investisiya tominati1 vo colbediciliyi baximindan
rolunu ganeedici hesab etmok olmaz. Fond bazarlarinin asas qolu
olan korporativ kagizlar bazar1 (sohm, istiqraz) Azorbaycanda kifayot
godor inkisaf etmomisdir.

5. Azorbaycan iqtisadiyyatinin inkisafi investisiya colbediciliyinin
artirilmast strategiyasinin hazirlanmasimi zorurato ¢evirmokdadir. In-
vestisiya calbediciliyinin artirilma moqgsadils investorlarin maraqlari-
nin dostoklonmasi iizro zoruri alot vo metodlar sisteminin tokmillos-
dirilmasins diqqot yetirilmoalidir. Investisiya alotlori baximimdan daha
cox digget yetirilosi mosalolor sirasinda investisiya layiholorinin real-
lagdirilmasina yonoldilon borc vo kreditlorin tomin edilmosi {i¢iin
vergi giizostlorinin vo dovlot zomanotlorinin olmas1 énomlidir. Olko
iqtisadiyyatinin  investisiya ceolbediciliyinin artirilmast movcud
normativ-hiiquqi bazanin beynolxalq toloblors uygunlasdirilmasini vo
bu sahado dovlet dostoyinin yeni alstlorinden istifade imaknlarinin
miioyyon edilmoasini do tolob edir.

6. Azarbaycan iqtisadiyyatinin investisiya calbediciliyinin giiclon-
dirilmasi 6lkodo innovasiya maliyyologsmo sisteminin inkisafin1 6n
plana ¢akir. Azarbaycan iqtisadiyyatinin investisiya calbediciliyinin
artirilmasinda maliyyo-fond bazarinin inkisafi da 6z shomiyyatliliyi
ilo doyerlondirilmalidir. Bu bazarlarin kapitallasma soviyyasinin
artirtlmasi, tonzimlonmo sisteminin tokmillosdirilmasi, onlarin
foaliyyotinin muasir toloblora uygun toskili ilo bagh todbirlorin
hoyata kegirilmasi vacib moslolordondir.

7. Bank sektorun investisiya yonliimli faaliyyetinin giiclondiril-
mosi bu sahonin osash sokildo kapitallagmasinin hoyata kegirilmasini,
regionlarda bank xidmotlorinin vo sobokosinin genislonmosinin
tosviq olunmasini, miixtolif istiqgamotli banklarmin yaradilmasini,
bank-investisiya xidmatlori mexaniziminin tokmillogdirilmasini
giindomo gotirmokdadir.
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8. Azorbaycanda alternativ maliyyo alotlori kimi forvard, fyugers,
opsion, faktoring bazarinin inkisaf etdirilmasi bu sahods vacib olan
miivafiq inkisaf programinin hazirlanmasini aktuallasdirmaqdadir.

9. Alternativ maliyys alatlori bazarinda hiiquqi tonzimlonma siste-
minin miiasir toloblor soviyyasindo uygun olmasi bir sira miihiim tod-
birlorin hoyata kegirilmosini zorurilogdirir. Azorbaycanda alternativ
maliyyo alotlori bazarlarinin inkisafi - toromo maliyyo alstlori spekt-
rinin genislondirilmasini vo miiddotli momoliyyat vo miiqavilslor
bazarinin (forvard, fyucers, opsion) inkisafi ilo bagli olmalidir.

10. Sahibkarliq subyektlorinin foaliyyatinin sitimullagdirilmasi ilk
ndvbada bu sahads somorali dostok mexanizminin yaradilmasi ilo
bagli olmalidir. Sahibkarliq subyektlorinin investisiya tominati vo
kreditlogsmosinin hocminin artirtlmast {i¢iin dovlotin banklar ilo
birlikdo bu subyektloro zomanot dostoyinin gostorilmosinin hodof
modellori  miioyyon edilmolidir. Eyni zamanda, investisiya
tominatinin  vo bu sahodo zomanot mohsullarinin inkisafinin
coxkanall1 sisteminin yaradilmasina da ehiyac vardir.

11. Olko iqtisadiyyatinin miiasir inkisaf morholosindo miiasir tex-
nika, texnologiya vo avadanliglarin lizings verilma sortlorinin yaxsi-
lagdirilmas1 vo onalar olgatanligin asanlasdirilmasi xiisusi ilo vacib
hesab edilir. Azarbaycanda lizinq xidmaetinin inkisafi ilk ndvbads bu
sahodo tokmil qganunvericilik sonadinin hazirlanmasi vo gobulu ilo
bagli olmalidir. Lizinq toskilat vo sirketlorinin kapitallasma
soviyyosinin  artirilmasi  onlarin  investisiya  foaliyyotinin
giiclondirilmosi baximindan xiisusi shomiyyat kosb edir. Investisiya
colbediciliyinin artirilmasi yollarindan biri kimi lizing sirkotlorinin
dovlot sifarigli todbirlordo istirakinin tomin edilmosi, onlar {i¢iin
miivafiq kreditlosma lizro soraitin yaxsilagdirilmasi
mogsadouygundur. Lizing xidmot bazarinin inkisafi baximindan
lizinqg toskilat vo sirkotlori Ozlorinin marketing siyasoti {lizro
kompleks stategiyalarint miioyyan etmolidirlor.
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