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Miiasir soraitda geyri-neft sektorunun investisiya faalligi va manbalari
Xiilasa
Moaqalada investisiva qoyluslarinin miiasir mahiyyat xiisusiyyatlari geyd edilir. Qeyri-
neft sektoru iizra investisiya faalligi va manbalari iizra arasdirma aparilir. Olkada investisiya
siyasati ilo bagli tokliflor irali siiriiliir.
Agar sozlav: investisiya, iqtisadi inkisaf, geyri-neft sektoru, maliyya-kredit bazart

Giris

Son on ildo Azarbaycan Respublikasinda bazar miinasibatlorine asaslanan miistaqil milli
iqtisadiyyatin yaradilmasi vo onun diinya tosSorriifat sistemino Somarali inteqrasiya olunmasi
moqsadilo koklii islahatlar aparilmaqdadir. M6vcud islahatlarin osas istigamotlorindan biri do
6lkado igtisadiyyatin saha Vo arazi strukturunu tokmillasdirilmasi ilo six baghidir. Osason do
bu baximdan son illords 6lkads geyri-neft sektorunun inkisaf etdirilmasi, regionlar arasindaki
disproporsiyalarin azaldilmasi vo iqtisadiyyatin divesifikasiyasinin artirtlmasi iqtisadi
siyasatin osas magsadlorindendir. investisiya foalliginin saviyyesi iqtisadi artimi miioyyan
etmokla, iqtisadiyyatin strukturunun optimallagdiriimasinin, istehsalin texniki-igtisadi
Soviyyasinin artirilmasinin osas amillarindon hesab olunur. Qeyd etmok lazimdir ki, 6lkado
investisiya foalliginin artmasi asasan neft hasilati ilo alagodar sahalorin hesabina bas vermisdir
Vo bu da bir sira obyektiv amillorlo slagadar olmusdur. Ciinki, daxili maliyya moanbalorinin
mohdud olmasi1 6lkaya investisiya calbediciliyi yiiksok olan sahalors xarici investisiyanin calb
edilmoasini magsadsuygun edirdi. Homginin son illords xarici investisiyanin bu sahalora calb
edilmasi va noticads neft strategiyasinin miivaffagiyyatlo hoyata kegirilmasi 6lkada istehlakin
Vo investisiyanin, biitovlikdo iso igtisadi foalligin artirilmasi iigiin zoruri olan golirlorin
yaranmasina sobob olmusdur. Mohz bu baximdan da Olkonin neft strategiyasinin
reallagdirilmast iqtisadiyyatin orazi vo saha strukturunun tokmillogdirilmosi mogsadilo
investisiya qoyuluslarinin hayata kegirilmasi imkanlarini osasli suratdo artirmigdir.

Investisiya qoyluslarinin formalari vo foallig

Azorbaycan Respublikasinin ¢oxsahali tasarriifat hoyatinin normal faaliyyat gostormasi
Vo tokrar istehsal prosesini hoyata kegirmoasinin mithiim sortlorindon biri do diizgilin investisiya
siyasatinin hoyata kegirilmosidir. Miiasir iqtisadi miinasibatlor sisteminds investisiyalar
dasman vo dasinmaz oamlaka, maddi va intellektual miilkiyyato, asas kapitala, fondlara vo
dovriyys vosaitlorinin artirllmasina yonoldilmis pul vosaitlori, kreditlor, giymotli kagizlar
soklindo qoyuluslar1 6ziindo tocassiim etdirir. Investisiya faaliyyatinin asas vo son magsadi
asason istehsal-xidmot sahalorine qoyulmus vasaitlorin onlarin genislondirilmasi, yenidon
qurulmasi, dinamik inkisafi bazasinda somoralilik soviyyasinin yiiksaldilmasi, galirlorinin
artmasina nail olmaqdir. Bu amil xiisusilo do geyri-neft sektoru miioassisalori ti¢iin xarakterik
olmagqla, onlarin investisiya faaliyyatinin tamal prinsiplarini toskil etmokdadir. Olkanin geyri-
neft sektorunda da investisiya foaliyysti vo onun faalliq saviyyasi 6ziinomagsod xarakterli
dagimay1b eyni zamanda da:

+ Olkonin istehsal saholorinin, xidmot dairasinin son igtisadi-sosial noticalarinin
effektliyinin artirilmasina;
+ Milli igtisadiyyatin makroiqtisadi gostoricilorinin yiiksaldilmasing;
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+ Miiasir inteqrasiya, habelo globallasma dovriiniin toloblorino uygun diisiiniilmiis,
uzunmiiddatli igtisadi siyasat xattinin torkib hissasinin aparict qiivvasing ¢evrilmalidir.

Biitiin bu proseslar iso, uzunmiiddatli bir dovr lgiin strateji konsepsiya istigamatindo
hoyata kegirilmoni tomin etmali, ilk ndvbodo comiyyatin iqgtisadi-sosial — tolobatlarinin
formalasmasinda “no istehsal etmoali” moévqgeyini miioyyanlosdirmoaklo, milli igtisadiyyat
gar¢ivasinds timumi daxili mahsulun optimal hocmi va hartorafli diisiiniilmiis artim siiratina
tosir gostarmoalidir. Sonradan iss, bu talobatin (mahsul vo xidmatlorin) daxili igtisadi resurslar,
movcud maddi-texniki baza imkanlar1 vo beynalxalg amak bolgiisiiniin prinsiplarine uygun
xaricdon gatirilmasi (idxali) yollar1 “neco, hansi vasitolorle” oldo olunmasi problemi
miiqayisali variantlar ssasinda hesablanib doagiglosdirilmalidir. Nohayat, biitiin bu mohsul va
xidmatlorin daxili bazar istehlak¢ilarinin real istifado Saviyyasi Vo bunlarin xarici bazarlara
¢ixmaq (ixrac) imkanlar1 “kim {iglin” miistavisindo aydinlagdirilaraq 6z hallini tapmalidir.
Belo ki, tolab vo toklifin folsofasi, giymatlorin doayiskonliyi, ragabst miibarizasi soraitinds
foaliyyat gostoron bazar miinasibotlori yalniz bu kompleks sortlorin qarsilighh slagssi
soraitindo digar sahalords oldugu kimi geyri-neft sektorunda da investisiya-istehsal-satis-
monfoat-yigim-investisiya kimi biitiin marhalalari kegmokla, normal tokrar istehsal prosesini
reallasdirib, igtisadi-sosial inkisaf yolu ila iraliliys bilor.

Miiasir vo perspektiv inkisaf moarhalolorinds geyri-neft sektorunun inkisafi {izro
investisiya qoyluslari vo onlarin naticalori baximindan olagaliliyin miisyyonlosdirilmasi
miithiim sortlordon hesab olunmalidir. Bels ki, belo yanagsma Azorbaycan milli iqtisadiyyatinin
prioritet istigamatlorinin miioyyanlosdirilmosi baximindan da olduqca vacibdir. Mahz bels
prioritet istigamotlor miistovisindo, miistaqil bir dovlatin tosarriifat hoyatinin strukturunun
tokmillogdirilmasi hazirki inteqrasiya vo qloballagsan vahid diinya iqtisadi sisteminda, 6lkanin
beynalxalg amok bolgiisii prinsiplorindan irali golon moévqelari do miisyyanlagdirilmalidir.
Olko iqtisadiyyatinin prioritet istigamotlorin miioyyonlosdirilmasinds yaranmis konkret
vaziyyat, beynalxalq sazislor vo bir sira tohliikolorlo bagli olaraq, siibhasiz ki, yanacag-
energetika kompleksino, habelo ona xidmat géstoron yardimei sahalorin (infrastrukturlarinin)
inkisafina Gstiinliik verilmolidir. Bununla yanasi, 6lkanin tosarriifat hoyatinin birtorafli inkisaf
meyilorindon qorunmasi (monokulturizm) tgiin qeyri-neft sektorunun vo &6zal bdlmonin
inkisafina diqqat daha da artirilmalidir. Ciinki, bu bir torafdan, shalinin regionlarda masgulluq
soviyyasini qaldirmagqla, ohalinin yersiz miqrasiyasinin qarsisini almis olar, digar torafdan iss,
miioyyan giizostli sortlor, dovlot subsidiyalari, an baslicas:t isa dovlst sifariglori asasinda
foaliyyat gostoron aqrar sektor 6lkonin xaricdon orzaq idxali asililigina son qoyaraq, onun
milli igtisadi tohliikasizliyi probleminin hallina kémok edor.

Olkonin, xiisusilo do tarixon yaranmis obyektiv vo subyektiv xarakterli soboblor {iziindon
ayri-ayri regionlarin sosial-iqtisadi inkisaf prosesindoki geyri-borabarlik, gerilik meyilorini
aradan qaldirmaq vo shalinin hoyat saviyyssini daha da yaxsilagdirmaq, bu sahado miiasir
diinya standartlarin parametrlorine ¢atmagq ligiin siibhasiz kifayot godor investisiya resurslarina
ehtiyac yaranmaqdadir. Belo Vvoziyyat iso, movcud investisiya resurslarinin monboalari,
formalari, miiddatlori vo sortlori ilo bagli mosoalalori giindomo gotirmokls, bununla bagl
problemlarin milli iqtisadiyyatin somaraliliyi mévqeyindan hallini do 6n plana ¢okir.

Qeyri-neft sektorunun foaliyyat xiisusiyyatlorindon asili olaraq burada investisiya
qoyuluslart miixtolif formalarda hoyata kegirils bilor. Bu baximdan da investisiyalar1 hartorofli
tohlil edib giymatlondirmak tigiin onlar1 miiayyan tasnifat slamatlorine, xiisusiyyatlorino gors
gruplasdirmaq daha mogsodouygun olar. Investisiya qoyluslarmin sahovi tosnifat: onlarin
asasint togkil edon alamatlorin segilmasi ilo miioyyanlosdirilir vo bu zaman investisiyalarin
yatirlidig1 obyekt, asas yoni bazis alamat kimi saciyyalondirilmalidir. Investisiya faaliyyatinin
obyektlarina asason asagidakilar samil olunur:
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Yeni yaradilan obyektlorin ingasina qoyulan voasaitlor;
Miiasir toloblora uygun yenidan qurularaq faaliyyat gostoran miiassisalor;
Foaliyyatds olan miiassisalorin istehsal imkanlarinin genislondirilmasi,
Istehsal giiclorinin artirilmasi ilo bagh miioyyan foaliyyst saholorinin va ya
movcud sexlorinin imkanlarinin artirilmasi;
Istehsalin texniki-iqtisadi  soviyyosini yiiksaltmok moagsadilo  biitdvliikdo
miiassisonin vo ya ayri-ayri struktur bolmalorinin texniki-texnoloji cohatdon
silahlandirilmasi;
Miiassisanin asas istehsal fondlarinin modernlosdirilmasi;
Miiassisonin dovriyya Vvasaitlarinin investisiya tominatinin artirilmast;
Qiymotli kagizlar vasitasilo investisiya qoyuluslari;
Magsadli y1igim amanatlori vo onlarin istifadssi;
Innovasiya yoniimlii yeni vo orjinal elmi-texniki mohsullarin istehsalina
investisiyalarin yonaldilmasi;
% Foaaliyyat gostoran istehsal saholori {izra yeni nov mohsul istehsalina qoyulan

investisiyalar;

< Intellektual vo elmi doyarlorin inkisafina yonalon investisiyalar.

Qanunvericilik  sonadlorino asason milli iqtisadiyyatin sanitar-gigiyena, ekologiya
toloblorino cavab vermoyan, votondaslarin, fiziki vo hiiquqgi soxslorin, habelo doévlatin
monafeyina zoror vura bilacok obyektlorin yaradilmasina investisiya qoyuluslari gadagan
olunur. Digor torofdon, investisiyalar1 yatirilan obyektlora gora bir sira alamatlora gora do
tosniflogdirmoak miimkiindiir:

e Layiholorin miqyaslarina, hacmina (iri, orta, kigik) gors;

e Mogsadlilik istiqgamatlorine (kommersiya, ekologiya, sosial sahalor) gérs; investisiya

qoyuluslariin miiddat vo moarhalaloring gors;

e Dovlet maraqglarma veridyi tohfs va tosir giiciing goro;

e investisiya qoyuluslarinin iqtisadi-sosial somarslilik shomiyyatino goro.

Investisiya faaliyyatinin somorali icra olunmasi vo sahovi maraqlarin tomin olunmasi
tizra hoyata kegirilmasi tli¢iin zaruri infrastrukturun, yani 6lkads fond bazarinin, investisiya vo
maliyys qurumlarinin, sigorta vo pensiya fondlarmm, dovlst vo kommersiya banklarinimn
moagsadouygun vo miiasir bazar talablarina gora faaliyyati vacib sartlordandir (7, 67-68).

Forgli vo miixtalif toyinatli obyektlor iizro qoyulan vosaitlor real vo maliyys
investisiyalarina goro do sociyyslondirilir vo belo yanasma qeyri-neft sektoru iiciin daha
xasdir. Real yonimlii investisiyalar maddi istehsal sahsalorina qoyulmus uzunmiiddatli
vosaitlor olmagla geyri-neft nsft sektorunun inkisafinda daha ¢ox istifado olunmaqdadir.
Homginin, kapital qoyuluslar1 formasinda bu sektora yonaldilon real investisiyalari bozan
kapital yaradan, yaxud kapital artiran investisiyalar kimi forglondirmok miimkiindiir. Qeyri-
neft sektorunda istifado olunan maliyys investisiyalar1 qisa vo uzunmiiddotli formalarina goro
secilmaklo, pul vasaitlorinin, maddi vo digor doayarlorin-giymotli kagizlara, sohmlora, bank
depozitlaring, paylara qoyulmasi, habels bir hiiquqi soxsin digoar hiiquqi soxse borc vermasi
Kimi do ¢ixis edir. Eyni zamanda, maliyys investisiyalar1 avtomatik suratdo real maddi
kapitalin artmasmi tomin etmass do lakin, giymatli kagizlar bazarlarinda bas veron
spekulyativ omaliyyatlar naticasinde moazannasinin doyismasi hesabina miiayyan galir oldo
etmok imkanlar1 yaradir. Bu baximdan, maliyys investisiyalarinin bir hissasi tezliklo real
kapitala ¢evrilo bildiyi halda, digar hissasi miioyyan bir miiddat ke¢dikdon sonra bu vazifoni
yerina yetira bilir. Tocilirbada, bozon maliyys kapitali (yoni miioyyan sirkatlor, birliklor
torofindon buraxilmis vo oldo edilmis qiymotli kagizlar) real kapitala ¢evrilmoadon, hatta
timumiyyatlo hor hans1 bir sahays qoyulmadan iflasa ugrayir, batir, qarstya qoyulmus mogsad
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bas tutmur. Belo ki, maliyys investisiyalari, 6lkanin galocak real kapitalina ¢evrilmali olan bu
prosess gqoyacaq Vasaitlor, imkanlar sayilsa da lakin, obyektiv va subyektiv sabablor {iziindon
hoyata kegirilmoaya do bilar (9, 47).

Qeyri-neft sektorunda da investisiyalar moagsadina va investorun bu prosesds istirak
Saviyyasino gora birbasa vo portfel investisiyalarina ayrilir. Qeyd etmok lazimdir ki, birbasa
investisiyalar har hansi bir magsads vo ya obyekts yalniz vasait qoyulusunu va son natica
etibarilo galir, monfost oldo olunmasimi deyil, hom do bu sahodo nozarst, idaroetmos
funksiyalarin1 hoyata kegirmokla, 6z tasir dairasini genislondirmays, goalacok investisiyalar
ticlin daha olverigli zomin yaratmaga hodoflonir. Portfel investisiyalar1 iso qeyri-neft
sektorunda da miiayyan risklarlo bagli olub, qoyuldugu obyektlordon goalir olds etsa do lakin,
investorlar hamin sahalorin nozarotds saxlanilmasi vo idara edilmasi proseslorindon konarda
qalirlar.

Miiddotlori etibarilo investisiyalar geyri-neft sektorunda da qisa, orta, uzun vaxt ti¢tin
nozoards tutula bilar ki, bu da konkret obyektin texniki-texnoloji xiisusiyyatlori ilo bilavasito
baglidir. Bu saktorda investisiyalar 6zol, dovlat, qarisiq, Xarici investisiyalar formasinda
istehsal vo qeyri-istehsal saholorina (xidmot sahosine) yonoldilir.  Homginin, bu sektorun
tociirbasi gostorir Ki, hor hansi bir 6lkas, sirkot, transmilli korporasiya basqa Olkolordaki
obyektlara investisiya qoyuluslari yonaltmoklo yanasi, 6z obyektlorinds do digar dlkalarin,
sirkotlorin investisiyalarini yerlagdira vo ya bu sahads birge amakdaslhq edo bilar (2; 10, 87).

Olkolora vo milli igtisadiyyat sahaloring, habelo obyektlorina yonoldilon investisiyalarin
hocmins, formalarina, miiddatlorina, istigamatlorine, marhalaloring, konkret sortlorine
bilavasite, yaxud dolay1 yollarla tasir edon obyektiv vo subyektiv xarakterli amillara
asagidakilari aid etmok mogsadouygun hesab edilir:

+ Investisiya foaliyyati ilo masgul olunmasina yaranan iqtisadi maraq vo konkret
toloblor;
+ Investisiya faaliyyoti noticasinds olda olunacaq golir vo ya monfootin hacminin
prognozlasdirilmasi;
+ Konkret investisiya ideyalari va layihalorinin irali siiriiliib, elmi-texniki cahatdan
asaslandirilmasi;
+ Investisiya layiholorini hoyata kegiron vo maliyyslosdiron institutsional
qurumlarin olmast;
+ Investisiya foaliyyati ilo mosgul olmaq iigiin hiiquqi bazanin toskili;
+ Xarici investisiyalarin 6lks igtisadiyyatina calb olunmasi ligiin alverigli investisiya
miihitinin mévcudlugu;
+ Investisiya qoyuluslarinin hoyata kegirilmosindo pesokar kadr vo miitoXassis
heyyatinin formalasdirilmasi.
+ Investisiya  yatirilan saholorin  foaliyystinin tohlili osasinda tolob olunan
vasaitlorin hacminin, formasinin, ndviiniin miiayyan edilmasi.
Qeyri-neft sektoru iizra investisiyalarin formalasma manbalari
Qeyri-neft sektorunda investisiya-maliyyslosma maliyyalosma monbalorini daxili va
xarici baximdan ilikin olaraq farglondirmak zoruridir. Daxili manbalora milli vo dlkodaxili
osaslarda formalasan vosaitlor aid olunur vo burada sektor, miiassisa vosaitlori, maliyys
bazlarinin resurslari, shalinin amanatlori, biidco vo biidcodonkonar fondlarin investisiya
moqsadli vasaitlori xiisusilo 6namli rol oynayir. Malum oldugu kimi burada xarici monbalor -
xarici investisiyalar, kreditlor vo borclar hesabina formalagir. Movcud tasnifat hom do geyri-
neft sektorunda daxili vo xarici investisiyalarin formalagsma monbalorinin vo onlarin istifado
saviyyasinin tahlili va giymotlondirilmasinds do xiisusi shomiyyat kasb edir. Miivafiq sektora
daxil olan miiassisalor baximindan biidco va biidcodonkonar fondlarin investisiyalari, kredit,
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sigorta toskilatlarinin vo diger institusional investorlarin vasaitlori daxili deyil, eyni zamanda
xarici monbalor do hesab oluna bilor. Belo xarici monbalors homginin giymaotli kagizlar vo
bank kreditlori vasitasilo investisiyaya calb oluna bilon ohalinin vasaitlorini do samil etmok
miimkdin olur.

Qeyri-neft sektorunda daxili moanbalar {izro investisiyalarin tosniflogdirilmasi zamani
miiossisonin toskilati-hiiquqi formasimi da (xiisusi, kollektiv, birga) nozars almaq lazim galir.
Ciinki, bu zaman miiassisalorin soXSi Vo ya 6z vasaitlori onlar ii¢iin daxili monbs hesab
olunur. Digor torafdon, miistarok miioassisalords Xarici tesisgilarin, saiblarin investisiyalar: da
daxili monbs hesab oluna bilor. Biitiin bu kimi yanasmalar1 osas gotiirarak, geyri-neft
sektorunda da daxili vo xarici investisiyalari makro vo mikro saviyys baximindan miivafiq
sokilda sistemlasdirmok magsadsuygundur.

=  Qeyri-neft sektoruna valb olunan makroigtisadi soviyysli daxili investisiya

manbalarina dovlatin budca vo biidcodankonar fondlarinin  vasaitlori, shalinin

omanatlori, miiassisalorin, kommersiya banklarinin, investisiya fondlarinin, sigorta
toskilatlarinin gonastlori aid olunur;

= Miivafiq sektor iizro xarici manbolors iso xarici investisiyalari, kreditlori vo borclari

aid etmok miimkiindiir.

Qeyri-neft sektorunda mikroiqgtisadi saviyyado daxili investisiya monbalarine
miiossisolorin amortizasiya vo monfoatlorini, onlarin miilkiyyatgilorinin investisiyalarini,
xarici monboloro iso dovlst maliyyslosdirmasini, investisiya kreditlorini, giymatli kagizlar
tizro colb edilon maliyya gqaynaqlarimi aid etmok zoruridir. Homginin, miilkiyyat
miinasibatlorindan asili olaraq investisiya faaliyyatinin maliyyslosmo formalarini soxsi, calb
edilon va borc formasinda iic monbays do ayirmaq miimkiindiir. Soxsi maliyys vosaitlori
bilovasito tosis sanadlori osasinda formalsmaqla nizamnamao kapitali asasinda meydana golir
Vo sonraki maliyyo-tosorriifat foaliyysti noticasinds bura - monfaot, amortizasiya ayrilmalari,
fiziki vo hiiquqi soxslorin yigim vo gonastlori, sigorta miikafatlari, corimo vo penyalar {izro
daxilolmalar da aid olunur (10, 78). Coalb olunmus vasaitloro sohmlorin satigindan, pay vo
digor tlizvlik haglar1 hesabina oldo olunan vosaitlori, borc vasaitlorino iso istiqrazlarin
buraxilisindan alds olunan vosaitlori, banklarin, toskilatlarin vo biidconin kreditlorini samil
etmok olar. Biitin bu monbalori nazoro alaraq, qeyri-neft sektorunda da investisiya
foaliyyatinin - osas  maliyyolosmo  formalarimi  asagidaki  kimi  tosniflogdirmok
moqgsadouygundur:

» Daxili manbalar: dovlat investisiya vo maliyyalosmasi, miiassise va toskilatlarin 6z
vosaitlori, bank kreditlori, giymotli kagizlar, lizinq vo ipoteka kreditlogsmasi,
vengur kapitali, frangayzing vosaitlori.

» Xarici monboalor: birbasa qoyulan investisiyalar,portfel investisiyalari, xarici
kreditlar, transfertlor, grantlar vo digor bu yoniimlii maliyys vosaitlari.

Miiasir soraitdo bu sektor tizra dovlat maliyys-investisiya qoyluslar1 birbasa vo dolayi
yolla hayata kegirilo bilor. Birbasa investisiya maliyyalogmosi vasaitlorin subsidiya vo kredit
yolu ilo verilmasini, dolay1 iso vergi glizastlori va siiratli amortizasiyanin totbigq edilmasini
nozardas tuta bilor. Homginin, dovlat maliyyslosmasinda bu kimi manbalor asas rol oynayir:

% Biidco vosaitlori. Osason dovlst biidcosi markazlosmis sokildo maliyys
resurslarmin - y1gmmin1  hoyata kegiron bir fond olmagla, vesaitlori dovlot
hakimiyysat organlarinin faaliyyatinin, 6lkonin miidafissinin, iqtisadiyyatin osas
istigamatlarinin, sosial-madani tadbirlorin maliyyslosdirilmasins istigamotlondirir;

¢+ Biidcodankoanar fondlar va bu fondlar dovlat biidcasina daxil olmayan digar dovlat
maliyyas vasaitlorinin y1gimini nozards tuta bilar.
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s+ Dovlatin kredit sistemi vo bu yoniimli vesaitlor. Miivafiq vaasitlor do investisiya
resurslart olub, qeyri-neft sektorunun maliyyslogsmoasinds aktiv istirak edir.
Azorbaycan Respublikasi Sahibkarliga Komok Milli Fondunun vasaitinin mohz
bels kreditlosmanin hoyata kegirilmoasinds xiisusilo miithiim rol oynamaqdadir.

% Dovlat vo ya 06zal sigorta sistemi. Bu sistemin 6lkonin geyri-neft sektorunun
maliyysalogsmoasindo hazirdaki rolu az olsada, lakin onun perspektiv potensial
imkanlar1 boyiikdiir. Belo ki, miivafiq sistem tobii folakot vo bodboxt hadisalor
zamani zararlorin 6donilmasi magsadilo yigilan vosaitlori nozordo tutmagla, bir
nov 6zal sektorun stabil vo davamli faaliyyst géstormasinin garanti rolunda ¢ixis
edir.

Qeyri-neft sektorunun investisiya foaliyyatinin yiiksalmasinds osas maliyyslosma
formas1 kimi miiossiso Vo tosorriifat subyektlorinin 6z vosaitlori xiisusi shamiyyatliliyi ilo
forglonir. Ciinki, miiassisalorin vosaitlori - nizamnamo kapitali, monfost, amortizasiya
ayirmalari, ehtiyat kapitali vo olavo kapital kimi monbaslor hesbama formalagsmagla,
bilovasito onlarin mogsadli foaliyystnin hoyata kegirilmosine xidmat edir. Digar torofdoan,
miiassisa Vo tosarriifat subyiiktlori 6z investisiya faaliyyatini maliyyslosdirmak tigiin miixtolif
monbaalordon do istifado etmok imkanlarina malikdir (6, 68). Belo ki, miiassisolor borc
kapitali formasinda: istiqrazlarin buraxilisi, bank kreditlori, dovlst kreditlori, kommersiya
kreditlori; colb olunmus kapitallar formasinda isa: Sohmlor, grant vo transfertlor kimi
vasaitlordan da istifado etmasi ilo do foaliyyatini davam etdirir.

Miiasir goraitdo miiossiso Vo toSorriifat subyektlarinin investisiya foaliyyatini
yiiksaldilmasinda manfaat vo amortizasiya manbolorin daha shamiyyatliliyi ils ¢ixis edir. Belo
Ki, monfoot subyektin istehsal hacmindon vo masraflorinin saviyyssindon, amortizasiya
ayirmalart iso osas fondlarin balans doyari, onlarin foaliyyot miiddoti vo amortizasiya
normalarindan bilovasito asilidi. Mohz bu baximdan da tociirbado miiassisalorin
Oziinlimaliyyalogmo omsalinin 50%-don ¢ox olmast miisbat hal kimi gobul edilir (9; 14). Bozi
olkalords bank kreditlorinin investisiya proseslorinds rolunun artirilmas ilo bagli investisiya
banklarinin yaradilmasina xiisusi istiinliik verilir. Hazirda isa, foaliyyat istigamotino goro
investisiya banklarinin iki formasi daha ¢ox Oziinii gdstormokdadir: birinci - ticarot vo
giymotli kagizlarin yerlosdirilmosi izro, ikinci - miixtolif saholorin  uzunmiiddatli
kreditlosdirilmasi ilo masgul olunmasi {izro formalasan banklar. Ikinci tip banklara Fransada
foaliyyot gostoran isgiizar banklari, orta vo uzunmiiddatli kredit banklarini, Italiyada yarim
dovlot vo ya dovlot banklarini niimuno gostormok miimkiindiir. Homginin, ABS vo
Ingiltarads bu tip banklar ixtisaslasdirilmis maliyye-kredit institutlar1 daha cox ovez edir vo
bozan do onlar1 “inkisaf banklari” adlandirirlar (5, 62).

Miiassiso Vo tossriifatlarin istifado etdiklori bank kreditlori hom do shali {i¢iin do asas
maliyyslosmo vo miihiim investisiya moanbalarindandir.Bank kreditlori iizrs faiz doracalari vo
kreditlorin qaytarilma miiddati ¢ox vaxt ham hiiquqi saxslor, ham do fiziki soxslor tigiin bir
cox Olkalorda samarali investisiya vo ya mlaiyyalosma monbayina g¢evrilmir. Qeyd etmok
lazimdir ki, Azorbaycanda bas voron son proseslor, asason manatin devalivasiyasi belo
investisiya-maliyya monbalorini mohdudlasdirmaqla yanasi, hom do timumilikde bank
sektorunun 6ziiniin faaliyyatini ¢atinlosdirmisdir. Ipoteka kreditlori do investisiya monboyi
kimi colb edici hesab olunur vo o giizastli vo gilizostsiz sortlorlo verila bilar. Belo ki, giizostli
ipoteka kreditlorindo faiz doracolori digor kredit faizlorindon kifaystgqodor forglonir. Bozi
olkalorda iso, asagi faiz doracalor ilo verilon kreditlorin zarorinin 6donilmasi moagsadilo dovlst
torofindon miivafiq dotasiyalar da verilir vo dotasiyalar dovlatin kapital qoyuluslari hesab
edilir.
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Lizinqg miiasir investisiya foaliyyatinin maliyyslosmos formalarindan biri kimi 6z
calbediciliyi ilo forglonir. Bels ki, mahiyyatins gors lizing istehsal investisiyalarina aid olunur
Vo o dasinan vo ya dasinmaz amlakin sahibkarlara icarays verilmasi zamani yaranan amlak
minasibatlori kimi ¢ixis edir. Lizing 6ziindo hom investisiya, hom do kredit xiisusiyyatlorini
tacassiirm etdirmokla, galir aldo etmok magsadils vasaitlorin amlaka yonaldilmasi baximindan
investisiya, 6doms, middatlilik, qaytarmaq xiisusiyyatlorino géro do bir kredit formasi
xtisusiyyatina malik olur. ©ksar hallarda lizing amaliyyatlar1 icars ilo eynilik togkil etmasi ilo
diggati calb edir, lakin, lizing amaliyyati ilo icars arasinda asagidaki forgliliklor mévcuddur:

+ Lizing obyekti lizing sahibi torafindon deyil, lizingi gotiiran tarafindon segilir;

+ Lizing miiddati asason amlak vo avadanligin fiziki asinma miiddstindoan az olur;

+ Miigavilo miiddati basa ¢atdigdan sonra lizinq gotiiron icaroni giizostli giymatlorlo
davam etdirs vo ya icars omlakini qaliq qiymati ilo almaq hiiququna da malik ola bilar;

+ Adoton lizingin sahibi gisminds maliyya-kredit toskilatlar: ¢ixis edirlor.

Miiassisalorin  vosaitlorinin investisiya mogsadilo istifadosino daha somorali calb
olunmasina sarait yaratmasi baximindan lizinqin asagidaki istiinliiklori mévcuddur:

v' Daxili vasaitlor dévriyyadon ayirilmir va iri hacmli maliyys ehtiyatlar1 colb olunmadan
zoruri avadanliq vo amlak icarays gotiiriilmakla biznes magsadlori {igiin istifads edilir;

v' Lizinq tosarriifatlarda artiq maliyys resurslarinin istifadosine imkan vermir: texnika vo
istehsal texnologiyanin yenilonmosini daha az vesait sorf etmoklo tomin edir, yeni
avadanligi aldo etmazdan avval iss onun sinaaq-garant proseduruna nail olur;

v' Miixtalif tosarriifatlarda movsiim xarakterli islordo icaro amlakini lazim olan middot
arzindo istifads edilmasine sorait yaradir.

Beynolxalq tociirbodo, o ciimlodon do bir gox olkalords lizing igtisadiyyata osas
investisiya qoyulusu isullarindan birino ¢evrilmokdodir. Miiasir diinyanin inkisaf etmis
olkalorinds igtisadiyyata investisiya qoyulusunun 25-30 faizi lizing vasitasilo hoyata kegirilir,
yeni nov mohsullarin 80 faizo qodoari iss mohz lizing yolu ilo alinmis avadanlhiq vo
texnologiyalar hesabina istehsal edilir. Artiq son on ildo Azorbaycanda da bu sahods nazoro
carpacaq doracads toskilatlar formalasmaqdaidr ki, bunlara da: Ata lizing, Azorlizing, AG
lizing, SLS Azarlizing, Debut Bank, Giinay lizing, Parex lizing, Uni lizing, Mugan lizing, AZ
lizing, Bank Respublika, Bank of Baku, CredAgro, AmrahBank va “Aqrolizing” ASC niimuna
ola bilor. Olkenin lizing sirketlorinin aktiv portfeli 24,5milyon ABS dollar1 toskil edir ki,
lizing portfelinin strukturunda 33,6% tikinti layihalorinin, 21,9% nogliyyat, 13,8% maliyys vo
sigorta, 6,1% yeyinti sonayesi, 58% sohiyys vo 55% istehsal, galan 13,3% iso digor
layihalorin payma diismokdadir (16; 17).

Vengur investisiyalart vo maliyysalosma monbayi atriq biznes sektorunun inkisafinda
mithiim rol oynamaqdaidr. Lkain, vengur kapitali yiiksok riskli yeni saholora investisiya
qoyuluslarin1 nazords tutdugu ii¢iin adoton bu yoniimlii investisiyalar1 yiiksok texnologiya
saholorindo foaliyyat gostoron miiossisolordo daha ¢ox istifado edirlor. Miiasir tociirbodo
vengur sirkotloring adoton istehlak¢ilara malum olmayan, amma boyiik bazar potensiali olan
yeni mohsullari ixtira edon kigik sirkotlor aid edilir. Miivafiq sirkotlorin kapital qoyuluslarinin
asas istiin cohotlarina haddindon artiq yiiksok rentabelli sirkatlorin sshmlarinin oldo edilmasi,
ohamiyyatli kapital artimimin tamini (illik 12-80%), bazi 6lkalords vengur investorlarina vergi
glizostlorinin totbiq olunmast xas olur (12, 121). Vengur kapitali iqtisadiyyatin inkisafinda
todricon daha da aparici rol oynamaqdaidr vo buna ssbab iso, sonayenin yeni sahaloarinds
innovasiyalarin saymin artmasi va istehsalin miiasir elmi-texniki asaslarda yenidon qurulmasi
mohz vengur kapitallar1 hesabina bas vermokdadir.

Frangayzing biznes faaliyyatinin investisiyalasmasinda 6z shomiyyatliliyi vo stimullugu
ilo miisahido olunmaqdir. Belo ki, fransayzinq miiassisa Vo sirkatlorin 6z amtos nisani,
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texnologiyasi va intellektual miilkiyyatindan istifads ti¢iin digar sirkats lisenziyanin verilmasi
Vo ya satilmasi prosesini amin edir. Burada faaliyyat hiiququnu satan sirkot francayzor, belo
hiiququ oldo edon sirkot iso frangayziat adlanir. Frangayzingin baslica xiisusiyyati
francayzorun nou-hausu ilo frangayziatin kapitalinin birlosmasidir. Mohz tociirbado
frangayzinqds investisiyanin moanbasi kimi frangayziatin kapitali ¢ixis edir (7; 8).

Xarici investisiyalar geyri-neft sektorunun investisiya foaliyyatinin genislondirilmasi
baximmdan mithiim ohomiyyat kosb etmokdadir. Olkods belo mogsedli investisiya
yatirimlarina ehtiyac 6z vacibliyi ilo diqgsti colb etmokdadir. Hazirda xarici investisiyalart
dovlat vo 6zal noviine gora do ayirmaq miimkiindiir vo dovlat investisiyalar1 xarici dovlat vo
ya dovlatlorarast togkilatlar torafindon verilmasi ilo forglonir. Homg¢inin bura dovlet vo
beynalxalg maliyys toskilatlar1 (Diinya Banki, BVF va s.) torafindon verilon kredit, grant,
yardim kimi do vesaitlori samil etmok olar. Ozl investisiyalar - xarici 6zl hiiquqi vo fiziki
soxslar torafindon 6lkaya yonaldilon investisiyalardir.

Investisiyalarin mdvcud maliyys monbolorinin struktur arasdirma vo giymatlondirmalori
gostorir ki, daxili investisiya monbalarinin iimumi investisiya maliyyalogsmasinds pay1
miixtolif olkolordo obyektiv vo subyektiv ssbablorlo bagli olaraq farglonmakdadir.
Investisiyalarin maliyyalosmasinin daxili va xarici monbalarinin nisbatinin giymatlondirilmasi
tizro iki model mdoveuddur. Bilovasits birinci modelds daxili vesaitlorinin payi calb olunmus
Va borc vasaitlarina nisboton yiiksokdir, bu model ABS vo Boylik Britaniyada formalagsmisdir.
fkinci model colb olunmus vo borc vasaitlorin paymin yiiksok olmasi ilo 6ziinii gostorir vo
miivafig model Almaniya vo Yaponiyada tociirbasine xasdir. Tociirbo gostorir ki, daxili
monbolorin pay1 investisiya aktivliyi dovrindo asagi, iqtisadi bohran dovriindo iSo
investisiyalarin miqyasinin va pul kiitlosinin azalmasi, kreditlorin bahalagmasi noticasindo
yuxart olur.

Natica

Biitiin ifado amillori vo yanasmalar1 asas gotiirarak, investisiya monbalorindan somarali
istifado ilo bagli dovletin investisiya siyasstinin hazirlanmasi baximindan miivafiq
istigamatlorin hayata kegirilmasi do 6z shomiyyatliliyi ils ¢ixis etmokdadir:

> Olkonin investisiya tolobatinin giymotlondirilmasi;

> Olkodo yaradilan va investisiyaya istigamatlondirilon biitiin potensial ~ maliyya
resurslariin tohlil edilmasi;

» Somorali vo mogsaedouygun investisiya monbalorinin vo investisiyalarin prioritet
istigamotlori miiayyanlosdirilmasi;

> Olkonin biznes miihitinin invsetisiya calbediciliyi baximmdan miitomadi monitoring

olunmas.
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