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GIRIS

Todqgigatin aktualligi vo islonilma doaracasi. Olkonin emal sonayesino
goyulan investisiyalarin tohlilinin asas xiisusiyyatlorindon biri onlarin calb edicilik
soviyyasidir. Elmi odobiyyatda investisiya calbediciliyi dedikdo, adoton, miioyyon
obyektin investisiya miihiti, onun investisiya infrastrukturunun inkisaf soviyyasi,
dovlot dostoyinin soviyyasi, inzibati imkanlarin movcudlu§unun ohomiyyati,
maneolor vo investisiya risklori, olavo maliyys resurslarinin calb edilmasi potensiali,
habelo bu obyektin reyting mdvqgeyinin va ragabot qabiliyystinin tohlili vo
perspektivlori baximindan imumi xiisusiyyotlori basa diisiiliir. Cari dévrdo emal
sonayesinin investisiya calbediciliyina vo bu sahoys investisiyalarin calb edilmasi
prosesino miisbat tosir gostoran faktorlara bir sira gostaricilor vasitasilo baxmagq olar.
Miiasir dovrda 4-cii Sanaye Ingilabmin yeni texnologiyalar1 vo innovasiyalari, eyni
zamanda 6-c1 texnoloji qurulusun baslangici ndqteyi-nozorindon todqgiqat sahasine
tosir edon texnologiyalar vo innovasiyalar xiisusi shomiyyat kosb edir.

Milli iqtisadiyyata investisiyalarin calb edilmasi eyni zamanda bu istigamatde
alverigli soraitin yaradilmasi kifayost qodor omok tutumlu vo uzun bir prosesdir.
Dovlatin iqtisadi vo siyasi inkisafinin somorali strategiyasinin formalagdirilmasinda
qabaqcil xarici 6lkolorin tocriibasi nozoro alinmalidir. Investisiya foaliyyotinin
tonzimlonmosi iizro beynolxalq tocriiba resipiyentin milli, sosial-moadoni vo iqtisadi
xususiyyatlorini nozors almalidir.

Somarali investisiya faaliyyotinin tonzimlonmasi va alverisli investisiya
miihitinin yaradilmasi sahosindo xarici tocriibonin  dyronilmasi  Azorbaycanin
investisiya siyasotinin hazirki voziyyatini tohlil etmoys, potensial sohvlors yol
vermamoya Vo prioritet obyektlora investisiyalarin colbedilmasi prosesinin
tokmillogdirilmosi ii¢lin zoruri todbirlor gérmoyo imkan veracok. Iqtisadiyyatin
hazirki vaziyyeti investisiya axinlarinin artmasi ilo xarakterizo olunur ki, bu da bu
axinlara uygunlasan dovlatlorin iqtisadi yiiksaliging bilavasitotohfs verir. Bu realliglar
potensial investorlar1 stimullasdirmaq, onlar iiglin giizostli todbirlor vo daha yaxsi

sorait yaratmaq maqsadila dovlatlori bir-biri ila ragabata sovq edir.



Bu sonaye sahosinin  xiisusiyyatlorini  vo  respublikanin  {imumi
igtisadiyyatindaki  movqgeyini nozoro alaraq, investisiyalarin  calbedilmasi
mogsadilohansi tacriiba vo mexanizmlorin Azorbaycanin emal sektoru {i¢iin effektiv
vo totbigoluna bilocoyini doqiq anlamaq vacibdir. Eyni zamanda, investisiya
siyasatinin tonzimlonmasi birbasa dovlatin salahiyyatindadir vo bu, Xisusi yaradilmis
qurum va qurumlar vasitasilo hoyata kegirilir.

Xarici Olkolor vo onlarin arasinda miihiim yer tutan Avropa Olkolori, eloco
doABS, Cin, Yaponiya, Conubi Koreya,Braziliya kimi o6lkolor torofindon hoyata
kegcirilon investisiyalarin colb edilmasi {izro movcud tocriiboni daha otrafli nozordon
kecirmak lazimdir. Xisusi diqgat, investisiyalarin colb edilmasinin stimullagdiran
baglica faktorlara va iisullara, onlarin Azorbaycan Respublikasinda reallagdirilmasi
imkanlarma yonaldilmalidir.

Dissertasiyanin tadqigat mévzusunun aktualligimin saciyyalondirilmasi zamani
diinya iqtisadiyyatinin voziyystini, yoni biitlin Olkolorin yasadigi global resurs
bohram1 geyd etmok lazimdir. Belo ki, bohran dovrlori xarici bazarlarda maliyys
resurslariin qitligina sabob olur. Belo hadisalorin tobii prosesi xarici investisiyalarin
azalmasmni sortlosdirir. Inkisaf etmis vo inkisaf etmokdo olan odlkolorin emal
sonayesindo enerjiyo gonast edon texnologiyalara kecid prosesi soraitdo do
investisiyalarin colbedilmasi mosaloasi biitiin 6lkalor o ciimlodon Azorbaycan iiglin
homisokindon daha aktualdir.

Azorbaycan iqtisadiyyatinin aparict sahasi hesab edilon emal sonayesinin va
onun ayri-ayri alt sahslorinin asasli sokildo modernlogdirilmosi vo saxolondirilmosi,
texniki-texnoloji durumunun, innovasiya aktivliyinin yiiksoldilmasi, doyor zonciri
prinsiping istiinliik verilmosinin vacibliyi, onlarin hoyata ke¢irilmasi {i¢iin birbasa
xarici investisiyalarin colb edilmosi hesabina mogsadli layiholordon genis istifado
edilmosinin zoruriliyi, ham¢inin xarici investisiyalarin miitloq hissasinin neft-qaz
sektoruna yonaldilmasi vo Olko iqtisadiyyatinin halo do karbohidrogenlorin
ixracindan asili olmasi, bir ¢ox emal mohsullarinin xammal kimi ixracinin davam
etdirilmasi, homin mohsullarin son istehlak hoddins ¢atdirilmasi i¢lin boyiik hocmda

investisiyani tolob etmasinin zaruriliyi vo 6lkomizin emal sanayesina daxil olan geyri-
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neft sektorunda osas kapitala yonoldilon investisiyalarin 90%-don ¢oxunun daxili
toyinatl investisiyalar1 togkil olunmasi todqiqat movzusunun aktual edir.

Bununla yanasi, 44 giinliik 2-ci Qarabag miiharibasi vo 2023-cii ildo bas tutan
antiterror amaliyyatindan sonra isgaldan azad edilmis orazilorin 20 faizindo borpa
islori aparilir, yeni sonaye miiossisolori vo yollar tikilir, infrastruktur borpa olunur vo
yenidon formalagdirilir. Biitiin bunlar iso bdyiik moblogdo investisiyalarin calb
edilmasini tolab edir.

Digor torofdon investisiya todqiqatlar1 sahosindo Azorbaycan vo xarici alimlorin
coxsayda elmi islorinin olmasina baxmayaraq, investisiyalarin calb edilmasi ila bagl
hall edilmomis problemlor movcuddur vo emal sonayesinin maliyyslosdirilmasinin
bir ¢cox problemlorinin doqiq halli yoxdur. Investisiyalarin calb edilmasinin sistemli
tohlilindo yeni texnologiyalardan istifado lizro todqigatlar sahasindo elmi islorin
kifayot godor olmamasi todqigat mévzusunun aktualligini artirir.

Emal sonayesi adoton digor sektorlar torafindon istehsal olunan miixtolif név
mohsullardan 6z istehsal prosesindo araliq material kimi istifads edir. Ona gora do bu
sektorda innovativ istehsalin inkisafi investorlara yeni is yerlorinin agilmasina, yeni
texnologiyalarin, idaroetmo iisullarinin iglonib hazirlanmasina, omok kapitalinin
tokmillosdirilmasina stimul verir. Bu da 0z ndévbasindo sonayenin Umumi ragabot
gabiliyyatini artirir vo biitovlikdo o6lks iqtisadiyyatinin ragabat gabiliyyatinin
artirilmasina miisbot tosir gostorir.

Dissertasiyada xarici vo azorbaycanl miislliflorin ¢oxlu sayda elmi oasarlori vo
beynolxalq toskilatlarin  ekspertlorinin  todqiqatlart  nozordon  kegirilmisdir.
Igtisadiyyata investisiyalarmn calb edilmosinin elmi-nozori aspektlori vo problemlori
A.Smit, C.Keyns, D.Tobin, C.Sumpeter, U.Sarp, A.Marsal, L.DeMello, J.Beyli vo
basqa xarici todqiqatgilar torafindon dorindon dyranilmis vo bununla da onlar iqtisad
elmino 6z avazsiz tofholorini vermislor.

Tadqiq edilon movzuya dair son illor dorc edilon iqtisadi odobiyyatlarda
investisiyalarin mahiyyati, funksiyalar1 vo tosnifatlarinin arasdirilmasi, sonaye
saholorino daxili vo xarici investisiyalarin, kreditlorin colb edilmasi, onlardan mikro

vo makro soviyyado istifadssi, qiymotlondirilmasi, somoarali istifado edilmosi, tosviqi,
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eloca do investisiya prosesina sistemli yanasma, geyri neft-qaz sektoruna yerli, 6zal
vo xarici investisiyalarin colb edilmasi hesabina roqabstli doyar zoncirinin
formalasdirilmasi, miiasir infrastrukturun yaradilmasi aspektlorino Azorbaycanin
iqtisad¢1 alimlorindon: ©.Nuriyev [21], T.H.Hilseynov [16;17], T.N.Oliyev [11; 35],
T.Ohmodov [14], S.Oliyeva [13], E.Mommodov [84], T.Korimova [20], A.Saforov
[27], N.Sabiroglu [26], F.Zeynalov [91], yaxin vo uzaq xarici 6lko alimlorindon:
A.Asaul [37], O.F.Blatskiy [40], i.Blank [42],i.Blauberq [43], O.Bogatyereva [44],
O.Vovgak [54], L.Dedkovskaya [57], I.Droqobitski [58], G.Kleiner [67], N.Kraus
[72], V.Kuzmin [75], E.Latyagina [78], T.Mayorova [80], N.Marenkov [95], S.Repin
[102], D.Petusenko [100] vo basqalarmin asarlorindo yer verilmis va bir sira 6nomli
yanasmalar vo tovsiyyolor iroli siirliilmiisdiir. Homin todqiqat¢ilarin osorlorindo
gostarilon miiddoalarin oshomiyyatini azaltmadan onu qeyd etmok lazim golir ki, yerli
vo xarici miiolliflorin asorlorinde bohran dévrlorinds 4-cli Senaye Ingilabmin yeni
innovasiyalarindan istifado etmoklo investisiyalarin neco colb edilmosi sualina
praktiki olaraq yetkil cavab yoxdur. Senayeya sormayalorin colb edilmosi ilo bagl
qorarlarin bohran1 g6z qabagindadir, c¢iinki, inkisaf etmis olkolor son on ilde
investisiya qithgr yasayirlar vo mohz 2007-2008-ci illorin global maliyyo
bohranindan sonra bu problemi moshur komiyyoat inyeksiyalar1 adlandirilan
pulemissiyasi ilo hall etmoya basladilar. Komiyyat yumsaldicisi programlar inkisaf
etmis O0lkolorin demok olar ki, biitiin morkozi banklar1 torofindon istifads olunur. Belo
ki, 2007-2008-ci illardoki ipoteka bohranindan sonra ABS iqtisadiyyatina alava pul
emissiya edilib. Ben Bernankenin rahboarliyi altinda FED parlaq sokildo komiyyat
yumusalmasi siyasatini hoyata kegirdi ki, bu da tonazziildon nisbaton tez ¢ixmaga
imkan verdi. Digor torofdon, ABS-da COVID-19 pandemiyasi zamani iqtisadiyyatin
stimullagdirilmas1 (komiyyat inyeksiyasit 2.0) vo onlarin effektivliyi hoalo do ciddi
miizakiro movzusudur. Oxsar iisullar Avropa Birliyi makaninda da istifads olunub.
Goriiniir homin faktlar vo fosadlar nozoro alinaraq O6lke Prezidentinin miivafiq
sorancamu ilo tosdiq edilmis Sosial-Igtisadi Inkisaf Strategiyasinda qarsidaki onillik
miiddatdo 6lkays yiiksok texnologiya vo bilik gatiron, makroiqtisadi vo maliyys

sabitliyini tomin edo bilon birbasa xarici investisiyalarin calb edilmasi masalasi
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qlobal meyl vo ¢agirig kimi formalasdirilmisdir [4, s.10]. Butln bu faktlar dominant
iqtisadi nozariyyanin - monetarizmin -maliyys resurslarin ¢atismazligi problemini
movcud alotlorlo holl etmok iqtidarinda olmadigmi  vo emal sonayesino
investisiyalarin colb edilmosi probleminin prinsipco yeni movgedon dyronilmosinin
zoruriliyini gostorir.

Tadgigatin obyekti kimi Azorbaycanin emal sonayesi ¢ixis edir.

Tadqgiqatin predmeti Azorbaycan iqtisadiyyatinin emal sonayesino daxili vo
xarici investisiyalarin birbasa colb edilmosinin toskilati-igtisadi mexanizminin
sistemli yanagma osasinda tokmillosdirilmasi aspektlori togkil edir.

Tadqgiqatin maqgsad va vazifalori. Todgigatin mogsadi sistemli analizdon
istifado etmoklo investisiyalarin tohlili yollar1 vo metodlar ilo bagli problemlorin
miloyyan edilmasi va halli, yeni innovasiyalar vo movcud texnologiyalardan istifado
etmoklo Azorbaycanin emal sonayesino investisiyalarn  colb  edilmosinin
giiclondirilmosidir.

Bu magsadlars nail olmaq tligiin dissertasiya isindo asagidaki vazifolor qarsiya
qoyulmus va hoall edilmisdir:

% Iqtisadiyyata investisiya colb edilmosina hosr edilmis elmi odobiyyatlarm
Oyranilib imumilosdirilmasi asasinda onun mahiyyati, névlori, funksiyalarin iqtisadi
inkisafin miiasir morhalasinin toloblorine uygun nozori-metodoloji osaslarini gorh
etmok;

% Investisiyalarm emal sonayesino calb edilmasi iizro beynalxalq tacriibanin
Oyronilmasi  vo  onlarin  Azorbaycan realliglarinda istifadesi  imkanlarini
formalasdirmag;

% Coxillik statistik molumatlar osasinda emal sektorunun investisiya
tominatinin movcud durmunu tohlil etmok vo miivafiq ehtiyat imkanlarini askara
¢ixarmag;

% Miiasir ekonometrik modellor vo program zarfindon istifads etmaklo emal
sektoruna yatirilan investisiyalardan istifadoni qiymetlondirmak;

% Sistemli yanagma osasinda emal sektoruna yonoldilon investisiyalarin

somaraliliyini qiymatlondirmak;
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% Todqiq edilon sonaye sektorunda investisiyalarin makroiqtisadi miihito
tosirini modellosdirmok;

% Veksellerin vo blok¢eyn texnologiyalarinin totbiqi osasinda investisiya
foaliyyotinin ~ genislondirilmosi ~ vo  investisiyalarin  sistemli  artiminin
stimullasdirilmasi lizro tovsiyyalori isloyib hazirlamagq.

Tadgiqatin metodlarl. Dissertasiya todqgiqatin1 hoyata kegirmok igiin
investisiya foaliyyotinin Oyronilmosino sistemli yanagsma totbiq edilmis sintez,
kompleks iqtisadi vo maliyys tohlili, qruplasdirma, korrelyasiya-reqressiya tiisullari,
investisiyalarin somaraliliyinin amillor lizro qiymatlondirilmasi metodlarindan
istifado olunmusdur.

Miidafioys ¢ixarilan asas miiddoalar.

1. Investisiya prosesini ayrica sistem kimi, homginin iqtisadi sistemin daha
imumi saviyyali altsistemi kimi nozordon keg¢irmok lazimdir;

2. Beynolxalq tocriibado investisiya colb edilmosi {izro mexanizmlordon emal
sonayesindo isitafads edilmosi sahonin texniki-texnoloji  soviyyasinin
yiiksoldilmasing imkan vermis olacaqdir;

3. Sistemli vo miigayisali tohlil, vizuallagdirma metodlarindan, ¢ox illik statistik
molumatlardan istifado etmoklo Azorbaycanin emal sektorunun investisiya
colbediciliyi dinamikasinin nisbi 6lgiilori asasinda eyni inkisaf dinamikasina
malik emal sonayesi saholori qruplagdirilmis vo qruplasdirma naticesinde
yiiksok galirliys sahib saholor miioyyon edilmisdir;

4. Emal sonayesi iqtisadiyyatinin istehsal somaraliliyinin dinamikasi, emal
sonayesi mohsullarinin inkisaf naticolorinin gostaricilorindon xotti asililig
qiymatlondirilmis vo somorali emal saholori miioyyon edilmisdir;

5. Emal sonayesina investisiyalarin yatiriminin asas makroiqtisadi amillordon
asililiginin kompleks qiymatlondirilmasi effektiv hesab edilmisdir;

6. Emal sanayesinin dayaniqli inkisafin1 tomin etmak, onun innovasiya aktivliyini
yiiksoltmok, istehsalin saxolondirilmasi hesabina idxali ovoz edon genis ¢esidli
mohsullarin istehsalin1 reallasdirmaq, xammal kimi ixrac edilon kimya, neft-

kimya, alvan metallar vo digorlorinin doyar zonciri prinsipi ilo dorin emalin
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hayata ke¢irmak, homin vo digor zoruri istigamatlor iizro mogsadli layihalorin

icrasina nail olmaq mogsadils sahays birbasa xarici investisiyalarin colb edilma

prosesinin intensivlosdirilmasi zorurati yaranmisdir;

7. Yeni investisiya calb etmo mexanizmi kimi veksellorin kdmokg¢i investisiya
aloti kimi totbiqi Ug¢ilin struktur sxemin islonilmosinin vacibliyi 6n plana
cokilmis vo ondan istifado edilmosi emal sonayesinin inkisafinin togviqino
imkan vermis olacaqdir;

8. Muasir igtisadiyyatda blokceyn texnologiyasinin iqtisadi  proseslorin
keyfiyyatino vo sistemli artimin stimullagdirilmasina totbiqi toklif edilmisdir.
Stiratli iqtisadi inkisaf, globallasma va yeni investisiya manbalorinin axtarisi
soraitindo blokceyn texnologiyasi comiyyatin rogomsallagsmasmin vo emal
sonayesina investisiya yatirimi lclin yeni maliyys alstlorinin yaradilmasinin
vacib vasitosi kimi goriintir.

Dissertasiyanin elmi yeniliyi. Dissertasiyanin elmi yeniliyi asagidakilardan
ibaratdir:

Son onilliklorin statistik molumatlar1 osasinda Azorbaycanin emal sektorunda
sonaye saholarinin investisiya calbe diciliyinin sistemli tohlili asasinda eyni inkisaf
dinamikasina malik sanaye qruplar1t miioyyon edilmisdir.

— Emal sonayesi istehsalinin bu saholoro qoyulan investisiyalardan osas
asililiglart vo investisiya qoyulusunun saholor iizro miiddatlori miioyyon olunmusdur.

— Riyazi-statistik metodla, miiasir program zorfindon istifado etmoklo emal
sonayesi mohsullarinin, onun inkisafinin naticalorinin gostaricilorindon xatti asililig
qiymatlondirilmisdir.

— Emal sonayesino investisiyalarin asas makroiqtisadi amillordon asililiginin
movecudlugu miioyyon edilmisdir.

— Emal miisssisalari iigiin, investisiyalarin calb edilmasinin yeni mexanizmi,
eloco do yardimgi investisiya aloti kimi veksellorin tatbiqinin blok sxemi toklif
olunmusdur.

— Siiratli iqtisadi inkisafin vo yeni investisiya monbaolorinin axtarisi soraitindo

blok¢eyn texnologiyasiin yeni maliyys alstlorinin yaradilmasi tiglin miihiim alot
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kimi ¢ix1s etmasinin vacibliyi asaslandirilmigdir.

Tadqiqatin nazari vo praktiki ohamiyyati. Dissertasiya isinin praktiki
ohomiyyoti Azorbaycanin emal sonayesinin tohlili vo planlasdirilmasinda sistemli
yanagsmadan istifadonin miimkiinliiyii ilo miioyyon edilir. Toklif olunan islonib
hazirlanmis tisulvo modellar istehsal saholorinin dinamikasini prognozlasdirmagq ii¢iin
istifado edilobilor. Todqgiqat zamani aldo edilon biliklor hom¢inin qisa, orta vo uzun
miiddotli perspektivdo igtisadi dinamikanin monitoringi Ugln istifado oluna va
istehsal sonayesinin investisiya siyasatindo nozors alina bilar.

Tadgiqatin malumat bazasi. Todqigat bazas1 Azorbaycan Respublikasi Dovlot
Statistika Komitosinin 2005-2022-ci illor tizro illik statistik molumatlarindan,
Azorbaycan Moarkazi Bankimin statistik biilletenlorindon, birbasa xarici investisiyalar
baximindan  olkslerin  reytinglorinden, eyni zamanda Diinya Bankinin
gostaricilorindon vo oldo edilmis digor molumatlardan ibaratdir. Molumatlarin email
liclin asagidaki totbiqi proqram istifads edilmisdir: “Excel”, “Gretl”.

Tadqigatin naticalorinin aprobasiyasi. Dissertasiyanin asas miiddealar
votadqgiqgat isindon irali golon tokliflor 4 beynolxalq vo respublika shomiyyatli elmi-
praktik konfranslarin materiallarinda yer almis, habelo Azarbaycan, Rusiya
Federasiyasi vo Ukrayna AliAttestasiya Komissiyasmin tovsiya etdiyi jurnallarda 5
mogqals dorc edilmisdir.

Dissertasiya isinin aparildig1 taskilatin adi. Dissertasiya isi Odlar Yurdu
Universitetinin “Iqtisadiyyat vo iqtisadi miinasibstlor” kafedrasinda tamamlanmigdr.

Dissertasiya isinin struktur va hacmi. Disseratsiya isi giris, 3 fasil, natico va
170 adda istifads edilmis adobiyyat siyahisindan ibarotdir. Isdo aparilan tohlil vo
qiymatlondirmo maqsadi ilo 35 cadval, 4 sokil, 16 diagram vo grafikdon istifado

edilmisdir.

Dissertasiya iginin imumi hacmi 241 593 isaro, o ciimlodon, titul sohifasi vo
miindoricat 1 555 isardo, giris 14 616 isaro, Fosil 1 78 758 isaro, Fosil I 50 052 isaro,
Fosil IIT 66 715 isaro, natico 5 765 isaro vo istifads edilmis odobiyyat siyahisi iso 24
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127 isarodon ibaratdir. Cadvallor, sokillor, diagramlar va istifado edilmis adobiyyat

siyahisi istinsa olmagqla, dissertasiya isinin hocmi 178 185 isarodon ibarotdir.
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I FOSIL. iIQTISADI INKISAFIN MUASIR MORHOLOSINDO EMAL
SEKTORUNA INVESTISIYALARIN COLB EDILMOSINDO SiISTEMLI
TOHLILININ NOZORI - METODOLOJi OSASLARI

1.1. liqtisadiyyata investisiya calb edilmasinin nazori asaslari

Igtisadi inkisafin qarsiya qoyulan mogsodlorino nail olmaq iigiin lazimi
miqdarda kapitalin vaxtinda vo somarali sokildo colb edilmosi, qisa middstli vo ya
uzun miiddatli layihalarin, nezards tutulan programlarin hayata kecirilmasi zoruridir.
Iqtisadiyyatin miixtalif tosarriifat subyektlorinin vo iqtisadi agentlorin faaliyyotinin
uguru mahiyyat etibari ilo miisyyon potensial imkanlarin moévcudlugundan asilidir ki,
bunlardan da baglicasi investisiyalardir.

Investisiyalar strukturundan, néviinden vo miqdarindan asili olmayaraq
istonilon iqtisadi sistemin miihiim torkib hissesidir. "Investisiya" termini etimoloji
cohotdon latin dilindo "invest" anlayisindan golir ki, bu da "sormays qoymagq,
geyindirmak" demokdir [83, s.9]. Azorbaycanda “investisiya” anlayisi miistoqilliyin
oldo edilmasindon vo Olkomizdo bazar iqtisadiyyati quruculugu istiqgamoatinda
miivafiq kursun elan edilmosindon sonra daha da aktuallasdi. Beynolxalq bazarlara
sarbast ¢ixis vo miasir texnologiyalardan istifado imkanlar investisiya institutunun
inkisafina dostok verdi. Olkonin investisiya siyasoti dovlatin vo onun regionlarmin
istor qisa, istorso do uzun miiddotli perspektivdo strateji inkisafinin osas torkib
hissolorindon biridir. Iqtisadi inkisafin miihiim cohatlorindon biri sahibkarliq
subyektlorinin uzun miiddatli iqtisadi inkisafina miisbat tosir gdstoracok maliyya
vasaitlarinin calb edilmasi tiglin effektiv sistemin qurulmasidir.

Miuasir elmi iqtisadi odobiyyatda investisiyalar kifayst godor miirokkob va
geyri-miioyyan bir kateqoriya olarag adaton bir nega aspektdo nozardan kegirilir:

- birincisi “resurs” mdovqgeyindon. Bu yanasma ilo investisiyalar, asason, hor
hans1 digor miisbat tosirlorin olde edilmasi magsadi ilo hom asas, hom da dovriyya
kapitalinin genislondirilmis istehsalina yonoldilmis ehtiyatlart mévqeyindon nozordon

kecirilir. Belo ki, Y.O.Korgagin investisiyalar1 belo miioyyan edir: “miioyyan maliyya
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resurslariin uzun miiddstli golir aldo etmok vo ya miioyyon sosial, ekoloji, maodoniva
basqa nemoatlora sahib olmag mogsadi ilo uzun miiddatli yatirim” [65, s.5]. Miiallifin
bu movgeyi elmi vo isgiizar dairalords kifayat qador populyardir, ¢linki o, igtisadi
aspekti vurgulamaqgla investisiya foaliyyotinin uzun miiddotli xarakterizosinoe
osaslanur.

- ikinci “xarclar” movqgeyindon. Bu yanagsmanin osas meyar1 investisiyalarn
miiloyyon xorclor kimi nozors alindigi mévqgedir. K.Mak Konnell do bu fikri
dostokloyorok 6z ndvbasindo investisiyalart belo xarakterizo edir: “movcud kapital
aktivlorini birbasa artirmaq vo ya saxlamagq ii¢iin nozords tutulmus miioyyon xorclor”
[82, s.814]. Bu konsepsiyada investisiyalara yalniz monfi vo dar perspektivdon
baxilir. Lakin, diizgiin vo somarali idaroetms ilo bu “xorclor” asanligla “monfost™s
cevrilo vo miiassisonin golacak taleyino shomiyyatli doracads tosir gostara bilar.

- Ucuncl yanagma investisiyalar1 miivafiq biznes omoliyyatlari mévqgeyindon
sorh edir, bunlar osason sahibkarliq subyekti torafindon korporativ hiiquglarin oldo
edilmosino qodordir [48, s.111]. Bu movge investisiyalari yalniz bu terminin
mahiyyatina tam uygun golmoyon miioyyan bir qurumun faaliyyatine muvafiq
maliyyo vo Korporativ tesir prizmasindan baxir.

-ddrdinci yanasmaya goro, investisiyalar monfaati artirmaq iigliin mévcud
olan miioyyon aktivloer, habelo kapitalin doyorinin sonraki artimi kimi basa
diistilmalidir [71, s.134]. Bu yanasma investisiyalar1 yalniz investor ii¢lin miioyyon
faydalar baximindan nozordon Kegcirir vo sosial, demografik, hiiqugi amillari nazara
almadan, yalniz iqtisadi xiisusiyyatlora digqot yetirir.

Elm ictimaiyyati torafindon gobul edilmis investisiya anlayisinin monali torifi,
ilkin elmi tadgiqatlarinda investisiya vo omanatlorin miioyyan barabarliyini qabul
etmis vo yalniz sonraki arasdirmalart zamani bu anlayislar arasindaki praktik
uygunsuzluga diqqoat yetiron C.Keynso aiddir [99,5.43]. EImi odabiyyatda kapitalin
torifi vasitosilo investisiyanin mahiyystinin miioyyon edilmosi kifayat qodor
populyardir. Bu movge V.F.Martinenko torofindon qobul edilorok, soziigedon
terminin, kapitalin birbasa subyektin istehsalinin uzun miiddstli inkisafina
yonoaldilmis investisiya qoyulusu prinsipindon baslayaraq onun pul formasina
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cevrilmosing vo sonraki artimina, eloco do miioyyan ehtiyaclart 6domak Ugun istehlak
formasindan istehsal formasina qodor ¢evrilmosi Kimi basa diisiilir [86, s.24].
Homginin anlayislarin bu miigayisosini yerli alim M.Atakisiyevds vurgulayaraq, 0z
novbasinda geyd etmisdir Ki, kapital yatirnmlari investisiyalarla miiqayisado daha dar
anlayisdir, ¢iinki sonuncu geyri-maddi aktivlorin miisyyan novlorini oshato edir [10,
s.17].

Nozors almaq lazimdir Ki, investisiyalarin kapital qoyuluslar ilo miiqayisosi 6z
novbasinds investisiyalarin tam miixtalifliyini nozore almir. Galocok artima yonoalmis
miloyyon vosaitlorin  yatirilmasi baximindan investisiyalara genis yanasma
mogbuldur, lakin bu da hor torafli deyildir. Xarici iqtisad¢1 R.Cerniyin nozariyyosing
goro, investisiyalar torif edorkon onlar1 agagidaki U¢ osas qrupa bolmok lazimdir:

e birinci  qrup investisiyalart  “miloyyon  toyinathh  investisiyalar
(monimsomolar)” movgeyindon nozardon Kegirir;

e ikinci grup bu kateqoriyan1 xorclor soklindo xarakterizo edir;

e {iciincii qrup investisiyalar1 makroiqtisadi noqteyi-nozordon miioyyan edir,
onlarin reallagdirilmast prosesini miioyyon iqtisadi amillor vasitosilo mumkin
oldugunu saciyyalondirir” [123, 5.13-15].

Miiallifin taqdim etdiyi ilk tariflor qrupunu toskil edon asas montiqi
elementlorin toforriiatlar1 oldugca maraqlidir ki, bunlarda asagidakilardir:

- totbiq Usulu (monimsomo, yerlosdirmo);

- vaxt (miioyyon miiddat);

- investisiya obyekti (istehsal vasitalari, aktivlor, ehtiyatlar, doyarlor);

- subyekt (dovlat, toskilatlar vo saxslor);

- istigamaot (iqtisadiyyatin saholori);

- moagsad (monfaat vo basqa geyri-igtisadi naticalorin aldo edilmosi) [123,
s.12]. Miiallif torofindon miioyyon investisiyalar baximindan togdim olunan
investisiya elementlori séziigedon foaliyyotin mahiyyatini vo xiisusiyyatlorini basa
diismok tigiin aktualdir.

S0zu gedon faktoru ganunvericilik baximindan sorh etmodon, investisiya

anlayisinm xiisusiyyatlorini tam vo dorin tohlil etmok miimkiinsiizdiir. “Investisiya
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foaliyyati haqqinda” Azorbaycan Respublikasmin qanununda “Investisiva - galir
(manfaat) vo ya sosial samara aldo etmok moaqsadi ilo sahibkarlig va digar
foaliyyatnovlaori  obyektlorina qoyulan maliyya vasaitindon, habelo maddi va
intellektual sarvatlordan ibaratdir ”, Kimi tasbit edilmisdir [9, Maddal. investisiya
anlayis1]. Bu qanundaki torif, mivafig monfoot oldo etmok mogsadi ilo
“igtisadiyyatin biitiin sahalorindo hor hansi amlak, o clmlodon, asas fondlar vo
dovriyys vasaiti, qiymatli kagizlar, maqgsadli pul amanatlori, elmi-texniki mohsullar,
intellektual sorvatlar, diger milkiyyst obyektlori, habelo omlak hiiquqlar1’” kimi
faktorlar1 investisiya qoyulusunun mioyyan bir prosesi kimi xarakterizo edorkon
investisiya foaaliyyatinin mévcud beynalxalq yanasmaya uygunlugunu 0ziinds tozahir
etdirir.

Yuxarida adi ¢okilon ganunda bu'vasait va sarvatlorin”" asagidaki formada
togdim olunan tarifi bugiinds aktualdir:

- omlak (dasinan vo dasinmaz oamlak (binalar, qurgular, avadanliq vo basqa
maddi sarvatlar));

- miilkiyyot vo Korporativ hiquglar (miixtalif obyektlordon  va
miuoyyanintellektual doyarlordon istifade etmok imkani);

- pul vasaiti, mogsadli bank amanatlori, kreditlor, paylar, sohmlor vo digor
qiymotli kagizlar;

- bilik (muvafig gqaydada rosmilosdirilmis elmi-tacriibi vo digor intellektual
sarvatlar) [19]. Beloaliklo, bu tasnifat, butlin miasir investisiya formalarini ohato edir.

Investisiyalar kimi bir kateqoriyanin iqtisadi mozmununu {imumilosdirorok,
asagidaki asas xiisusiyyatlorini qeyd etmok zoruridir:

1. FElmi cohstdon investisiyalar iqtisadi miihitin torkib hissasi olaraq onun
anlam aparatin1 togkil etmoklo borabor, bilavasito iqtisadi foaliyyot vo idaroetmo
obyektidir. Homginin, investisiyalar elmi odobiyyat niimayondolori torafindon
texnoloji va sosial xiisusiyyatlorina baxmayaraq, sirf iqtisadi anlayis kimi qabul edilir
[76, s.132]. Bu anlayisin ¢ox saxoliliyino baxmayarag, investisiyanin mahiyyatini
miioyyan edan asas va hall edici amil onun igtisadi komponentidir.

2. Investisiya foaliyyoti risk faktorlarmin tozahiirii potensiali ilo ayrilmaz
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sokildo bagl olaraq, 6z novbasindo hom miioyyan faydalar vo golirlor oldo etmok,
hom do go6zlonilon manfaati oldo etmomok ehtimali, habelo qoyulmus kapitalin bltin
va ya bir hissasinin miimkiin itkisi ilo baghdir.

3. Golocok faydalarin xeyrino moévcud imtiyazlardan imtina (sormayo)
olundugu {i¢iin investisiyalar birbasa vaxt faktoru ilo do baghdir [118, s.318]. Nozara
almmalidir ki, bu voziyyotdo problem moévcud faydalarin golocokdo oldo edilocok
investisiya noticolorino nisboti mosoalosidir, ¢iinki investor {iclin bu nisbot zaman
baximmindan ekvivalent deyil. Buna goro do, sonraki (golocok) mikafat investisiya
foaliyyoti subyekti Ggln kifayot qodor agir ¢okili vo asaslandirilmis olmalidir ki, 0
mdovcud aktivlordon gozlonilonlorin xeyrina imtina edos bilsin.

4. Investisiyalar hodoflorlo ayrilmaz sokildo baglidir. Bu o demokdir Ki,
investisiya foaliyyotinin subyekti torofindon investisiyalarin hoyata kegirilmasi
birbasa konkret moqgsado catmaq {i¢lin hoyata kegcirilir. Bu mogsad, asason, hom
igtisadi  (investisiya monfoatinin oldo edilmoasi), hom do qeyri-igtisadi (sosial,
demogqrafik, ekoloji) xarakter dasiya bilon miioyyon effekt oldo etmo formasinda
Oziinii gostorir.

5. Investisiyalarm mahiyyati bilavasito kapital anlayis1 ilo birlik toskil edorak,
muvafig nematlorin daha ¢ox yenidon istehsali i¢iin yaradilmis miioyyan resurslarda
0z oksini tapir. Homginin, investisiyalar sahibkarliq subyektlorinin foaliyyotindo bu
kapitalin birbasa calb edilmasinin vo yaradilmasinin asas istiqgamatlorindon biridir.

Investisiya foaliyyotinin hoyata kecirilmasi bu prosesdon azi iki osas
istirak¢inin mocburi istirakint nazords tutur: investor vo resipient. Resipientin asas
vozifasi savadli siyasati noticasindos toqdim olunan miioyyan bir investisiya obyektino
tolob olunan miqdarda vo kifayat qodor iqtisadi cohotdon olverisli sortlorlo
konkretzamanda investisiya colb etmokdir. Investor iso 6z ndvbesinds, toqdim
edilmis miioyyon tominatlar garsisinda, qoyulmus sormayodon miivafiq golir oldo
etmaya yonalir.

Investisiyalarin calb edilmosi Ugln osas elementlordon biri investisiya
calbediciliyidir. EImi odobiyyatda investisiya colbediciliyi altinda miioyyon bir

obyektin timumi xiisusiyyatlorinin investisiya miihiti cohatdon dayarlondirilmasi,
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onun investisiya infrastrukturunun inkisaf soviyyasi, dovloet destoyinin saviyyasi,
inzibati idareetmonin maneolori vo investisiya risklori baximindan shomiyyati, alavo
maliyya resurslariin calbedilmasi potensiali, habelo bu obyektin reyting mévgeyinin,
roqabat gabiliyyatinin vo perspektivlorinin tohlili anlami kimi basa diistilmosi adot
soklini almisdir [112, s.18].

Yuxarida gostorilonloro osason, investisiya colbediciliyino, ona miisbot tosir
gostoran bir sira gostaricilor toplusu nazarindon do baxmaq olar.

Investisiya colbediciliyine asagidaki sartlor tosir gdstorir:

» siyasi (0lko daxilindo siyasi vo inzibati voziyyotin geyri-sabitlosmasi
sobabindan kapital itkisinin olmasinin ehtimali);

+ iqtisadi (6lkonin iimumi iqtisadiyyatinin inkisaf voziyyoti, vergi yiikiiniin
saviyyasi, daxili bazarin strateji imkanlari, miivafiq bazar istirak¢ilarinin roqabot
qabiliyyati);

 normativ-huqugi (movcud ganunvericiliyin talablarins uygunluq);

* infrastruktur (mixtolif (istehsal vo sosial) infrastruktur obyektlorinin
inkisafi);

 ekoloji (erazilarin va xiisusi obyektlorin ¢irklonmo doracasi vo otraf miihitin
miihafizasi);

» demografik (ohali, gbzlonilon 6miir uzunlugu, cins vo yas xiisusiyyatlori,
ohalinin saha masgullugu);

* tobii-iglim (iqlim soraiti, tobii fovgoalads hallarin bas verma ehtimali).

Bu amillar investisiya subyekti {i¢iin investisiya calbediciliyinin tahlilinds asas
rol oynayir. Bu halda, ilkin olaraq kenar investorlar ii¢lin dovlstin investisiya
colbediciliyi, investisiyalar UgUn olverigli soraitin moévcudlugunun tohlili va
xarakterizo edilmosi lazimdir. Yalniz bu morholodon sonra sonaye vo investisiya
obyektinin 6zunun xdsusi tadgiqatlar1 aparilmalidir.

Investisiya colbediciliyinin gostoricilori iqtisadiyyatin miixtolif saholorindo
forqli xiisusiyyetlora malik olaraq, investorlar {iciin miivafiq vesaitlorin qoyulusu
baximindan mogbuldur. Masalon: turizm, yasil enerji, sonaye, kond tosorriifati,

xidmatlar, naqgliyyat, maliyys va S.
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Investisiyalarin ~ colb  edilmasi  {izro  tokliflorin  (layiholorin)  hoyata
kecirilmosindo olavo xiisusiyyotlordo miioyyon edilir: investisiya subyektinin
faaliyyatinin sahasi {izro ixtisaslasmis ali tohsil miiassisalarinin olmasi, miqrasiyanin
saviyyasi, 0lkonin amok potensialinin xiisusiyyatlori, Korrupsiya vo biirokratlagsmanin
saviyyasi, sonayenin Umumi elmi-texniki taraqqi doracosi va S.

Investisiya foaliyyatinin 6zUnun bilavasito miiossiso va toskilatlar soviyyasindo
hoyata kegirildiyini nozors alaraq, hokiimat eyni zamanda tonzimloyici funksiyani da
yerina Yetirir vo 6z névbasinda Xxarici investorlar t¢lin calbedici investisiya mihiti v
biznes proseslorinin somarali tatbiqi liciin miivafiq slverisli miihit yaradir. Birtoraofdon
dovlat investor kimi miiayyan saviyyali bazi investisiya proqramlarinda (dovlet-6zal
torofdasliq proqramlar1 ¢orgivasindo hoyata kegirilon investisiya layiholori) birbasa
cixis eda bilor. Digor torofdon iso dovlat salahiyystli organlar vasitasilo miiossiso vo
toskilatlarin investisiya foaliyyatini tonzimlomok funksiyasini hayata kegirarok, eyni
zamanda investorlar torofindon tolob olunan investisiya layiholorinin icrast UgUn
optimal sorait yarada bilor, milli igtisadiyyatin vo comiyyastinin maraqlarina cavab
vermayan investisiya formalarini mohdudlagdira bilor [130].

Investisiya miihiti, onun coalbedilmosinin somoraliliyinin digor muhim
elementidir. N.V.Kashina bu konsepsiyan1 miioyyon amillorin sistemli toplusu
vasitasilo sorh edir ki, bunlara siyasi, iqgtisadi, hiiquqi vo sosial amillor maxsusdur.
Eyni zamanda bu amillorin giymotlondirilmosinin naticolori investorun investisiya
obyektinin sonraki se¢cimina va Kapital qoyulusu barads gorar gobul etmasino mihim
tosir edir [62, 5.45]. A.E.Fedulova bu termini miioyyon bir 61k, region vo ya sonaye
ucglin xarakterik olan, 6z novbasinda potensial investorlar: colbedon vo ya dof edon
siyasi, sosial-igtisadi, iglim-cografi, hiiquqi va sosial amillorin macmusu kimi sarh
edir [115, s.37]. Elmi iqtisadi odobiyyatin tohlili investisiya mahitini investisiya
faaliyyati {li¢iin vasitolor, imkanlar vo mohdudiyyastlor kimi obyektiv sortlor toplusu
formasinda anlamaga imkan verir, bu iso noticodo miioyyan sortlor altinda miioyyan
bir 6lkanin iqtisadiyyatina investisiyalarin colbetma intensivliyini birbasa miioyyon
edir.

Investisiyalarin iqtisadi xiisusiyyatlorini anlamaq moqsadilo investisiyalarm
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milli igtisadiyyat ti¢lin rolunu vo shomiyyastini daha otrafli tohlil etmok lazimdir. Prof.
M.A.Maommadov vo onun hommiislliflori hesab edir ki, "investisiya resurslari ilo
daxili bazarin zoif inkisafi, investisiyalarin ixracindan idxalinin artiq olmasi, 6lkodo
xarici investisiyalarin colbediciliyinin baglica sortloridir" [12, 5.199].

l.e.d. E.©.Ibrahimovun fikrinco "6lkanin davaml iqtisadi inkisafinin tamin
olunmasinda investisiya yoniimliiliik vo onun asasinda modernlagdirmaya xiisusi
onam verilmalidir” [18, 5.243].

Dos. T.M.Ohmoadovanin fikrinco "xarici investisiyalarin milli igtisadiyyata
baslica tasirlorindan biri - onun raqabat qabiliyyatinin artiriimasidir” [14, 5.173].

A.Vdovecen investisiyalarin biitiin iqtisadiyyatin iimumi dinamikasinin va
ragabatliyinin vaxtinda tomin etmok qgabiliyyatina diqqgeat yetirir [51, $.373]. Belaki,
T.V.Mayorova diqqati, investisiya siyasotinin qeyri-kafi soviyyado olmasinin,
istehsalin artiminin vo biitiin milli iqtisadiyyatin rogabst qgabiliyyatinin longimosing
sobab olmasina yonaldir [80, s.138]. Homg¢inin investisiyalarin iqtisadiyyatin imumi
inkisafina miisbot tosirini T.Hiiseynov qeyd edorok, biidcoys vergi daxil olmalarina
vo is yerlorinin imumi arttminina diggot yonoaldir [16 s$.101]. Siibhosiz ki,
investisiyalar iqtisadiyyatin inkisafina kifayot qodor miisbat tosir gdstorir vo onlarin
artirtlmasi1 dovlat siyasatinin prioritet istigamating ¢evrilmalidir.

K.Stounman investisiyanin omok mohsuldarligi soviyyoasino miisbot tosirini
vurgulayir ki, bu da mogbul miqdarda yiiksok kapital ehtiyatlar1 sayasindo hoyata
kecirilir vo notico etibar1 ilo bu todiyo balansinin daha da tokmilosdirilmosing
komoklik edir [164, s.15]. Bununla bels, dovlatin idxali avaz etmo siyasatindon foal
sokilda istifadasinin, olkonin investisiya calbediciliyinin yaxsilasmasma vo 0z
potensialinin inkisafina manfi tasir géstormasi faktoru diggetden yaymnmamalidir.

P.Basu, 23 6lkonin mdvcud olan molumatlari asasinda investisiyalarin UDM-in
artimina tosirini tohlil edoarak tadqigat aparmusdir [129, s.515]. Bu todqiqatg1 belo
qonasto golib ki, investisiyalarin birbasa tosiri ilo bagl iqtisadi artimin osas
komponentlorindon biri investisiyani gobul edon 6lkonin ticarat liberalizmidir. A¢iq
iqtisadiyyat siyasotindon on c¢ox faydalanan mohz bu siyasoti hoyata keciron

Olkalordir. Mohz bu o6lkoalor, tokco uzun miiddatli deyil, hom do qisa miiddatli
19



perspektivdo UDM-in artimindan faydalana bilorlor. Osason gapali igtisadiyyata
malik Olkolor investorlar ii¢iin daha az colbedici olurlar. Hotta belo olkolora
investisiya colb edilso do, 6lko iqtisadiyyatinin 6ziiniin timumi inkisaf soviyyasini,
biirokratiklogsmoani, vergi sistemini vo s. digor mithiim amillori nozors alaraq ancaq
uzun miiddatli naticalors iimid edils bilor.

K.Olofsdotterin tadgiqatinda investisiyalarin calb edilmosinin miisbat toraflori
geyd olunur ki, onlarinda agar cohoti miiasir texnologiyalarin yayilmasi vo inkigafidir
[153, 5.540]. Bu miiallif investisiyanin UDM artiminin nisbatine diqqat yetirir vo eyni
zamanda qobul edon Olkonin institusional inkisafinin vo miilkiyyst hiiquqlarmin
miidafiasi sisteminin miisbat tasirini geyd edir. Oxsar movqgeyi yeni texnologiyalarin
inkisafi soklindo xarici investisiyalarin colb edilmosinin olverisli naticolorino isaro
edon L.DeMelo da bolisir ki, bu da movcud idarosetmo sisteminin
tokmillogdirilmoasindo 06ziinii gostorir [136, $.140]. C.Qanusek 06z igindo xarici
investisiyalarin araliq istehlak mallarinin tominatina miisbot tosiri mosolosini
arasdirmisdir. Gostarilon miuallif bu somoraliliyi todariik¢iilor mévqgeyindon baxaraq
hesab edirdi ki: birinci halda mohsul todariikg¢iilori xarici sirkotlordir, ikinci halda iso
yerli girkotlor [140, s.320]. Todqigatin noticolori ikinci halda daha miisbot natico
gostorib ki, bu da monfoat oldo etmok tigiin xarici vo milli sirkotlor arasinda olverisli
omokdashqla izah olunur. Bu zaman qeyd etmok lazimdir ki, mohsullarin
todariikgiilori  xarici sirkotlor oldugda mohsullarin maya dayerinin artirilmasi
mohsullarin 6ziiniin qiymati vo asason daha cox colb olunan xarici is¢i qiivvesinin
baha basa golmosi nozors alinmaqla hoyata kegirilir ki, bu da 6z ndvbasinds xarclorin
artmasina gotirir. Homginin, olverigli effekt yerli sirkotlorin inkisafi, onlarin
infrastrukturu vo iqtisadi potensialinin artimi ilo izah olunur. Bununla bels, asas
moqgamlardan biri do miivafiq soviyysli keyfiyyatli mohsullarla tomin olunmadir ki,
toossiif ki, yerli sirkotlor xarici sirkotlorlo aralarinda mévcud texnoloji bosluq
sababindan oksar hallarda eyni saviyyani saxlaya bilmirlar.

R.Brunonun tadqiqati oldugca maraqlidir, o qeyd etmisdir ki, empirik
todgiqatlarin naticolori investisiyalarin 50%-ni dovlotin imumi iqtisadi artimina

miisbot tosirini gostorir, 11%-1 osason monfi tosir gostorir, qalan 39%-1 iso
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investisiyalarin mévcud axini ilo igtisadi artimin miivafiq soviyyesi arasinda olagoyo
he¢ bir ohomiyyotli miisbot tosir gostormir [131, s.45]. Bu zaman colb edilon
investisiyalarin novlori, investisiya obyektlori, qobul edon 6lkonin olverisli soraiti vo
digor amillor miihiim shomiyyat kasb edir.

Investisiyalar qobul edon 6lkonin iqtisadiyyatinin inkisafina miihiim tosir
gostordiyi halda, onomli meyar elmi-texniki toroqqinin inkisaf soviyyeosi, insan
kapitali, innovasiya miihiti vo 6lkonin investisiya calb ediciliyidir.

Eyni zamanda geyd etmok lazimdir ki, xarici investisiyalar, onu qobul edon
0lko tigilin miioyyan tohliikayas ¢evrils bilor, masalon:

- @gobul edon Olkonin bazarinda donor Olkenin kohnalmis mallarin vo ya
aktualligini itirmis mohsullarinin xaric edilmasi {i¢iin istifado edilmosi;

- roqiblorin aradan qaldirilmasi vo miioyyan faaliyyat sahalorine nozarstin
qurulmasi mogsadilo bazarin xarici istehsalgi torofindon inhisarlasdirilmast;

- milli sirkotlorin xarici sirkatlorlo roqabatli miibarizosi naticosindo gobul edon
Olkonin bazarinda struktur igsizliyinin inkisafi;

- xarici sirkotin ixtisash is¢ilori vo potensial gonc kadrlar1 ovlamasi,
"beyinaxin1";

- donor olkolordo miivafiq ¢irklonmo soviyyosini azaltmaq {i¢iin ekoloji
cohatdon tohliikali istehsalin resipiyent 6lkonin orazisinds yerlogdirilmasi;

- xarici sirkotlor torofindon sonradan monfoot oldo etmok mogsadi ilo
investisiyant gobul edon Olkonin ucuz xammalinin istismari ii¢lin tam nozarstin
yaradilmasi.

Qeyd edok ki, xarici investorlar resipiyent 6lkonin resurs bazasindan istifado
edorok vo investisiyant gqobul edon 6lkenin resurs potensialini tiikondirorok, oldo
etdiklori kapitalin sonradan monfoot goklindo donor 6lkoyo kogiiriilmosini hoyata
kecirirlor. Cox vaxt bu siyasot resipiyent 6lko ilo donor 6lko arasinda iqtisadi vo
texnoloji inkisafda shamiyyatli forq olmasi sorti ils hayata kegirilir.

Investisiya prosesinin 6ziiniin noticolorinin rolu vo ohomiyyati ilo bagh
investorlarin vo onu qobul edon dovlotin miioyyon gozlontilorido olduqca

ziddiyyatlidir. Dovlat ilkin olaraq xarici investisiyalarin colb edilmasi naticosinda
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ohalinin sosial-igtisadi tolobatinin 6danilmasine miisbat tasir edocok davamli iqtisadi
inkisaf oldo etmoyo ¢alisir. Homginin, dévlot daxili (milli) potensialinin olmamasi
sorti ilo yeni vo ya movcud investisiya obyektlorinin olave maliyyoalosdirilmosi, yeni
is yerlorinin yaradilmasi yolu ilo rogabotqabiliyyotli iqtisadiyyatin yaradilmasi vo
onun miloyyon saholorinin inkisafinin asas yollarindan biri kimi iqtisadi inkisaf {iclin
investisiyalar1 miivafiq alot hesab edir. Investisiya obyektindon tez vo maksimumgalir
oldo etmok mogsadi giidon investorlarin gdzlontilori tamamilo oksinadir. Belo olan
halda, investorlar1 istehsal prosesinin potensial ekoloji naticolori, texnoloji potensialin
artirtlmasi, issizliyin azaldilmasi xiisusilo maraqlandirmur. Lakin bu faktorlar 6z
novbasinda dovlat liclin osasdir. Beloki, investisiya prosesindon miisbat natico aldo
etmak ti¢lin dovlot vo investorlar bir-birinin maraqlarin1 miimkiin qador nazors almali
vo balanslagdirmalidirlar.

Investisiyalar milli iqtisadiyyatn inkisafinda miihiim rol oynayan iqtisadi
foaliyyotin goxtarafli sahosidir. investisiyalari mahiyyatini va rolunu basa diismok
liclin investisiyanin funksiyalarini vo onun miimkiin tosnifatlarinin olave tohlili
zoruridir.

Investisiyalarin funksiyalar1 miivafiq tosir gdstormoklo yanasi, dovlatin vo
comiyyotin miixtolif foaliyyot saholorindo Ozlinii gostorir. Asagidaki saholora,
investisiyalar daha ¢ox tosir gostorir:

— dovlat (6lke igtisadiyyatinin strateji cohotdon prioritet saholorinin inkisafi
liclin olverisli soraitin yaradilmasi);

— iqgtisadi (yerli miassisalorin rogabot qabiliyystliliyl {liciin olverigli sorait
yaratmaq moqsadilo istehsal olunan mallarin vo xidmatlorin soviyyasinin va
keyfiyyatinin yiiksaldilmasi);

— sosial (tohsil, sigorta, sohiyyo, pensiya vo modoniyyat sisteminin miivafiq
inkisafi yolu ilo votondaslarin hoyat soraitinin keyfiyyotinin yiiksaldilmasi vo
yaxsilagdirilmast).

Igtisadi doktrinada investisiyalarin osas funksiyalaria asagidakilar daxildir:

e tonzimlayici (kapitalin idars edilmasi prosesinin somarali togkili);

e stimullasdirict (istehsal prosesini yenilomok vo tokmillogsdirmok maogsadilo
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elmi-texniki toraqqinin miiasir nailiyyatlorinin daimi totbiqi);

e paylayict (investisiya prosesinin birbasa subyektlori, faaliyya tndvlori,
iqtisadiyyatin sektorlar1 arasinda mévcud kapitalin somarali b6lgiisu);

e gistorici (mogsadlors birbasa nail olmaq iiclin miioyyon alotlorin vo
mexanizmlorin totbiqi) [100, s.778].

Qeyd etmok lazimdir ki, bu funksiyalar miistosna deyil vo bu siyahiya digor
funksiyalar olavo oluna vo inkisaf etdirilo bilor. A.R.Karamiseva investisiyalarin
funksiyalarim1 tohlil edorken diqqgsetini iqtisadiyyatin saholoring yonoldir. Miiallif
makro soviyyado investisiyalarin funksiyalarina istinad edorok asagidakilari qeyd
edir:

- iqtisadiyyatin biitlin sahalorinin somarali v tarazl inkisafi;

- istehsal olunan mohsullarin rogabatqabiliyyatliliyinin tomin edilmasi;

- elmi-texniki toraqqinin inkigaf tempinin siiratlondirilmasi;

- istehsal vo qeyri-istehsal saholori arasinda aktivlorin tomin edilmasi va
yenidon boliisdiiriilmosi;

- iqtisadiyyatin sektorlarinin dovriyys vo sairlori ilo tominati;

- sonaye miiassisalorinin xammal bazalari ilo tomin edilmasi;

- ohalinin yeni is yerlari ilo tomin edilmasi;

- sohiyyonin, tohsilin, moadaniyyatin vo idmanin, Umumi sosial vo tibbi
sigortanin inkisafi [61, 5.16].

Igtisadiyyatin hazirk: rifahin1 va inkisafini tohlil edorken geyd etmok lazimdir
ki, bu, diinanki (kegmis) investisiyalarin naticosidir, ¢iinki istonilon effekti oldo etmak
uclin zaman amili labtddir. Bugln 0Olks iqtisadiyyatina calb olunacaq sermayslori
yalniz miioyyan miiddatdon sonra hiss etmak va qiymatlondirmak olar.

[.N.Buzdalov 6z isindo mikro saviyyads investisiyalarin ohomiyyatini qeyd
edorok, onlarin funksiyalarina bilavasito asagidakilar: daxil edir:

- strateji cohatdon prioritet faaliyyat sahalarinin inkisafi;

- dovriyya va sairlarinin doldurulmasi;

- butdn istehsal proseslarinin texniki saviyyasinin yiiksaldilmasi vo

robotlasdirilmast;
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istehsal miiassisalarinin innovativ inkisafi;

istehsal olunan mohsullarin maya doyarinin agagi salinmast;

is¢ilorin sosial-igtisadi hoyat soviyyasinin tokmilosdirilmasi;

istehsal olunan mohsullarin keyfiyyotinin yiiksoldilmasi [49, 5.263-264].

Qeyd etmok lazimdir ki, mikro soviyyado investisiyalar miiossisolorin toskilati-
iqtisadi strukturunu tamamilo miisbot monada doyisdirmok qabiliyyatino malik
olarag, onlarin maksimum va somarali inkisafi U¢lin bitln zoruri soraiti yarada bilor.

Dovlat investisiyalarin colb edilmosi prosesindo mihim  roloynayir va
investisiya foaliyyatinin mdivafiq tonzimlonmosini hoyata kegirmoklo asagidaki
funksiyalar1 yerino yetirir [57, $.39-41]:

- tosisgilik (iqtisadiyyat sektoru osasinda miioyyan dovr Uglin investisiya
siyasotinin  Strateji  prioritetlorinin  miioyyon edilmesi). BuU  prioritetlorin
formalasdirilmasi prosesi dovletde mévcud olan sosial-igtisadi problemlarinilkin vo
dorindon Oyronilmasi vo sonradan onlarin hoalli vo ya minimuma endirilmosi ii¢iin
zoruri tadbirlorin miioyyon edilmasine yonoalir. Homg¢inin, bu funksiyanin hoyata
kecirilmasino uzunmiiddatli perspektivdo milli iqtisadiyyatin potensial inkisafinin
prognozlagdirilmasi iigiin investisiya talob edon zaruri sonaye saholarinin miiayyan
edilmoasi daxil edilmalidir.

- sofarbaredici (mogsadlora ¢atmaq Gglin tolob olunan zoruri investisiya
monboalarinin axtarisi, habelo onlari calb etmoyin oan yaxsi yollarinin miisyyan
edilmasi). Bu zaman colb edilon investisiya resurslarmin dovlot torafindon
tonzimlonmasi va onlarin milli igtisadiyyatin miivafiq subyektlori arasinda somarali
boliisdiiriilmasi nazorda tutulur.

- stimullasdirici (potensial investorlar Ugln olverisli investisiya soraitinin
yaradilmasi). Bu funksiyanin hoyata kecirilmosi dovlot torofindon miioyyon
vergiglizostlorinin verilmosi, kredit vo sigorta soraitinin yaxsilasdirilmasi, azad
igtisadi zonalarin yaradilmasi yolu ilo hayata kegcirilir. Hovaslondirici mexanizmlors,
homg¢inin, investorlara kapitallar1 ilo bagli zoruri tominatlart tomin edon
beynalxalgstandartlara cavab veran, korrupsiya va biirokratiyanin minimuma endiran,

habelo odalatli mohkomoa prosesinin formalasdirilmasini da ohato edon movcud
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ganunvericiliyin tokmillosdirilmasi aiddir.

- nozaratedici (investisiya prosesinin istirakgilart torofindon mdvcud
gqanunvericiliyo riayot edilmosino dovlot torofindon nozarot todbirlorinin hoyata
kecirilmasi). Bu zaman dovlot solahiyyotli orqanlar vasitosilo investisiya foaliyyoti
subyektlorinin miioyyan edilmis gaydalara riayat olunmasina vo ganuni hiiquqlarinin

pozulmasiningarsisinin alinmasina nazarat edir.

1.2. Iqtisadi inkisafin miiasir marholasindo investisiyalarin calb edilmasindo
sistemli yanasmanin metodoloji aspektlori

Milli iqtisadiyyatin saholorinin stirotli inkisafi, bu saholoro investisiya
maraginin artmasma vo daha sonra maliyyo investisiyalarinin calb edilmasi ilo
formalasir. eyni zamanda, olavo vosaitlorin colb edilmasi {igiin iqtisadiyyatin zoruri
saholarinin investisiya calbediciliyinin artirilmasina yonalmis dovlst siyasatinin
somaraliliyinin rolunu qeyd etmok zoruridir.

Onuda qgeyd etmok lazimdir ki, investisiya prosesi yiiksok doracads risko moruz
qalir. Hor bir investor qarsisina hom qisa, hom do uzunmiiddatli perspektivdo fayda
oldo etmok mogsadi qoyur. Hor iki variantin 6z potensial risklori var, ona goéro do
investorlar aktivlorinin tohliikasizliyini tomin etmak tigiin onlar1 bilavasits azaltmaga
calisirlar. Oz investisiyalarinizin qorumasinin 9sas yollarindan biri olverisli
investisiya miihiti vo yiiksok investisiya calbediciliyi ilo xarakterizo olunan 6lkalori,
regionlar1 va ya iqtisadiyyat sektorlarini se¢cmokdir.

Investisiya calb ediciliyinin coxlu sayda miixtolif torif vo sorhlori var.
Todqigatimiz  baximindan on uy8un vo mogbul olani nozordon kegirok.
V.A.Magkininvestisiya calbediciliyini investisiya obyektinin sonraki se¢giming birbasa
tohfa veran miiayyon sortlorin olmasi ilo miiayyan edir [87, s.15]. N.P.Makariy bu
konsepsiyaya asason investisiya calbediciliyini investisiya obyektinin xarici vo daxili
xiisusiyyatlorini nazors alarag onun kamiyyat vo keyfiyyotco qiymotlondirilmosi Kimi
basadiisiir [81, s.52]. T.A.Primak isa investisiya calbediciliyini investisiya prosesina
miisbat vo ya manfi tosir gostoran obyektiv va subyektiv sartlor kimi basa diistir [101,

s.175]. Digor torofdon A.V.Brajko investisiya calbediciliyini potensial investisiya
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obyektlorinin maliyyslasdirilmasinds miisyyan maraq doguran bir amil kimi basa
diistir [47, s.18]. Bu maraq hom sosial-igtisadi, hom do siyasi-hiiquqi vo ya monovi-
psixoloji xasiyyat dasiya bilor. Biitiin bu xiisusiyyatlor bilavasito investisiya foaliyyati
subyektinin 6z maliyys resurslarini investisiya etmok istoyina tosir gostorir. Belo
qonasto golmok olar ki, investisiya colbediciliyi investisiya subyektinin konkret
investisiya obyektinin se¢imino miisbat tosir gdstoron miioyyan olverisli sortlorin
movcudlugudur.

Investisiya colbediciliyi investisiya muhiti vo investisiya potensiali Kimi
anlayiglarla six baghidir. EImi odobiyyatda yuxarida geyd olunan anlayislarin
mahiyyatinin miioyyonlosdirilmosino hasr olunmus kifayot qodor osorlor mévcuddur.
N.V.Iqosin investisiya muhiti dedikdo, investorlar tclin yatirrm etmoyo kdmoklik
edon miioyyon imkan vo sortlori basadiisiir [59, s.56]. Investisiya muhiti ayri-ayri
subyektlorin xiisusi obyektlors investisiya qoymaq istoyino miisbat vo yamonfi tosir
gostaran siyasi-hiiquqi vo maliyye-iqtisadi sortlordir. [154, $.79]. O.V.Sabanova bu
konsepsiyaya osason investisiya muhitini investisiya faaliyyatinin bilavasito hoyata
kegirildiyi sorait kimi basa diisiir [124, s.47]. Investisiya miihiti konkret investisiya
obyektindo investisiya foaliyyatinin olverigliliyini bilavasito miioyyon edon miixtalif
amillorin tosiri altinda formalasir. Oz ndvbesindo, olverissiz investisiya muhiti
investisiya proseslorinin longimasine vo sonradan maliyys resurslarinin konara
axmasina sabab olur.

Investisiya obyekti ticlin alverisli investisiya miihitinin formalagsmasina birbasa
tosir edon bir nego asas amillor qrupun geydet mok olar:

- siyasi-hiiquqi amil (bu amilo siyasi sabitlik, dovlot organlarinin foaliyyot
soviyyasi, huquqi prosedurlarin  soffafligi  vo askarligi, biznes proseslarini
tonzimloyan ganunvericilik bazasinin inkisaf soviyyasi daxildir);

- istehsal-togkilati amil (bu amilo istehsalin vo is¢i qiivvesinin
vaziyyati,saviyyasi,strukturu,rentabelliyivasomarsliliyidaxildir);

- maliyyo-kredit sisteminin voziyyoti vo maliyys vasitogilorinin foaliyyati
(banklarin investisiya faaliyystinin soviyyasi);

- Xarici investorun statusu (xarici investisiya rejimi; beynalxalq maliyyo-kredit
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toskilatlarinin faaliyyati; azad igtisadi vo offsor zonalarin mévcudlugu);

- ohalinin investisiya foaliyyati (dovlotdo miilkiyyot miinasibatlori; dasinmaz
omlak bazarinin vaziyyati; dovlot 6zollosdirmo proqraminin hoyata kecgirilmosi).

Investisiya calbediciliyinin mahiyyatinin dork edilmosindo igtisadi elmi
doktrinada miixtalif yanasmalar mévcuddur. Yerli alim T.Korimovanin geyd etdiyi
Kimi, bu yanasmalari iki asas qrupa bolmok olar. Birinciya, bazarda potensial olaraq
movecud olan vo real investisiya tolobini 6doyo bilon investisiya resurslari toplusu
vasitosilo nozordon kegirilon konsepsiyani xarakterizo edon movqelor daxil
edilmoalidir. Digor mdvgenin niimayandslori iso bu anlayisi investisiya obyektinin
maliyya-iqtisadi voziyyati ilo diiz miitonasib olan investisiya qabiliyyati vasitasilo
sorh edirlor [20, s.16]. Qeyd etmok lazimdir Ki, oksor beynolxalq reytinglor
investisiya calbediciliyini qiymatlondirarkon mohz ikinci yanagsma konsepsiyasini
nozora alir.

Investisiya colbediciliyi sonaye saholorindo investisiya proseslarinin
voziyyotini xarakterizo edon iqtisadi vasitolorin xiisusiyyotlorini oks etdirir.
Investisiya calbediciliyinin yiiksok gdstoricilori bazarin vo onun 9sas oyungularmin
rogabat gabiliyyatini ohomiyyotli dorocodo artiran maliyys resurslarinin colb
edilmasinin sonradan aktivlosdirilmosi yolu ilo sonayenin canlanmasina komoklik
edir.

Obyektin investisiya colbediciliyi miioyyon gdstoricilorin  vo amillorin
tosirialtinda formalasaraq, sonradan investisiya obyektinin se¢ilmasini miisbat vo ya
monfi formada saciyyslondirir.

Elmi odabiyyatda investisiya colbediciliyino tosir edon amillor sistemini
miioyyan edon ¢oxlu sayda tosnifat mévcuddur (Cadval 1.2.1.).

Cadval 1.2.1.

Investisiya calbediciliyi amillarinin tasnifaty
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Daxili

Investisiya proqrami

Kadr potensiali

Roqabat gabiliyyati

Korporativ modaniyyat

Korporativ idaraetma

Marketing

foaliyyoti

Odonis intizami vo amlakin voziyyati
Istehsal proqrami va texnologiyalari
Miiossisonin inkisafi strategiyasi
Kapital qurulusu vo xorclor
Obyektin unikallig1

Idareetmo vo maliyyo ugotu

Hiiquqi faaliyyet

Xarici

Cografi yer

Dovlat orqanlarinin korrupsiyast va biirokratiklogmosi
Investorlar ii¢iin stimullarin olmasi

Hiiquqi ¢orgivo

Sonaye mansubiyyati

Inkisaf etmis infrastruktur

Ictimai-siyasi sabitlik

Ohalinin golir soviyyasi

Ixrac potensial1 soviyyasi

Diinya bazarinda iqtisadi vo sosial vaziyyot
Igtisadi azadliq vo sabitlik

Sonaye
sahalorinda

Miisssisonin sahaya daxil olmasi iiglin manealor
Tokmillogdirma se¢imlori

Bazar roqaboti

Bazarin 6l¢iisii vo potensiali

Sonaye sahosindo reytingi

Osa svasaitlorin vaziyyati

Texnoloji amillor
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Demoqrafik resurslar

Tarixi amillor

Ohalinin modaniyyati vo tohsili
Qeyri-borabor regional inkisaf
Potensial igtisadi risk

Digor Tabii ehtiyatlar vo iqlim
Investor psixologiyasi

Sosial amillor

Insan resurslar

Ekoloji voziyyet

Etnoqrafik amillor

Manba: [70], [103] asasinda miiallif tarafindan tortib edilmisdir.

A.Bitsenis vo V.Nuskovanin [128, s.512], Makedoniya niimunasindon istifado
edorak iqtisadiyyatin istehsal sektoruna investisiyalarin colbedilmasi prosesindo osas
maneslorin tohlili maraqlidir. Makedoniyada istehsal sektorunda foaliyyat gostoron 79
sirkot arasinda aparilan sorgunun naticolori investisiyalarin calbedilmasi prosesino
mane olan asagidaki asas 3 amili miioyyon edib:

- effektiv hliquq - miihafizs sisteminin olmamasi;

- korrupsiyanin yiiksok soviyyosi;

- biirokratiyanin yiiksok soviyyasi.

Oz névbasinde, U.Lyu 6z isindo investorlarin uzunmiiddotli colb edilmosi
prosesinda elmin va insan kapitalinin inkisafinin vacibliyini geyd edir [163]. Qeyd
etmok lazimdir ki, elmin inkisafi, miivafiq miitoxassislorin hazirlanmasi dovlst
programlart vo daxili investisiyalar soviyyasinda aparilmalidir. Elm, texnologiya,
elmi-tadqiqat vo tocriibovi-konstruktor islorinin birbasa xarici sarmayonin komayi ilo
inkisafi, kadrlarin intellektual emiqrasiyasi proseslori alici1 dovlotin ucuz isci
qiivvasina ¢evrilmasine va elm va tohsil siyasatine iimumi nazarstin olmamasi kimi
tohliikalor yaradir.

Bu baximdan, Koreya Beynolxalq Iqtisadi Siyasot Institutunun [141]
hesabatinda, todqigatgilar torofindon segilmis 33 oOlkodo biznes miihitino vo
igtisadiyyatin sonaye Sektoruna investisiyalarin colb edilmosi prosesinin tohlili

zamani investisiya, sistemli tolob amillari va talob sartlori arasinda gucli korrelyasiya
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olmasi miioyyon edilmisdir. Belo ki, s6zl gedon arasdirmada osas system amillorino
biznesin aparilmasinin asanligi, korrupsiyanin soviyyasi, hokumatin goffafligi vo aqli
milkiyyot hiiquglarinin qorunmasi aid edilib. Tolob soraitindo asas doyisonlor kimi,
yasayis doyari indeksi, UDM-in saviyyasi vo ofis sahasinin icara haqqi geyd edilib.

Investisiya colbediciliyini tohlil edorkon investisiya faaliyyotinin subyekti ilkin
olaraq xarici tosir amillorino diqqoet yetirir ki, bunlarin arasinda, investisiya
obyektinin hotta olverisli daxili soraitino baxmayaraq, orazi-iglim yeri vo 6lkonin
dovlat-siyasi rejiminin xiisusiyyatlori mithiim rol oynayir. Siyasi vo inzibati rejimin
sabitliyi vo prognozlasdirila bilmosi bu vasaitlorin sonradan qorunmasi ehtimalinin
yiiksok olmas1 sobabindon investisiyalarin calb edilmasi ehtimalini artirir.

On asag1 xorclo potensial yliksok monfoot oldo etmoyo yonolmis investisiya
obyektinin  investisiya  colbediciliyini  qiymotlondirilmosi ~ U¢Un  miixtalif
gostaricilordon istifado olunur. Investisiya colbediciliyinin gdstoricilori arasinda
igtisadi inkisafin vo sosial-demoqrafik voziyyatin gdostaricilori xususi yer tutur
(Cadval 1.2.1). Igtisadiyyatin miixtolif soviyyalorindo investisiya coalbediciliyinin
qiymotlondirilmosi Uglin  hoyata kegirilo bilon ¢oxlu sayda miixtalif Usullar
movcuddur: 6lko, region, sonaye sahasi vo ya miossisa daxilinda. Qeyd edok Ki,
investisiya coalbediciliyinin giymatlondirilmasi tokco maliyyo-iqtisadi gostaricilordon
ibarat deyil, ham da taskilati, hliquqi, social vo demoqrafik gostaricilari ohata edir.

Cadval 1.2.2

Investisiya calbediciliyinin asas gostaricilori

Gostaricilorinadi Mazmun
- Adam basina diison UDM
- Orta omok haqq1
-Borc gostaricilari (daxili, xarici)
- Banklarin, sigorta ~ vo  maliyyo-kredit
toskilatlarinin say1
Iqtisadi inkisaf - Inflyasiya nisboti
gostaricilori - Miilkiyyotin biitlin formasinda olan
miiassisalarin say1
- Innovasiyalarin tatbiqi soviyyasi
- Adam bagina diison investisiyalarin hocmi
- Xarici investisiyalarin pay1
- Bazar infrastrukturunun inkisaf soviyyasi
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-9halinin say1

- Urbanizasiya soviyyasi

- Tohsilin inkisaf soviyyasi
Sosial-demoqrafik - Iscilorin bacariq soviyyasi

vaziyyatin gostoricilori | - Sohiyyonin inkisaf soviyyosi

- Gozlonilon 6miir indeksi

-9halinin miqrasiya soviyyasi (daxili, xarici)

-Dogum daracasi

- Siyasi risk saviyyasi

- Ekoloji risk soviyyasi

- Investisiya riskinin saviyyasi

-Iqtisadi cinayatlorin saviyyosi

- Valyuta riskinin soviyyasi

- Innovasiya riski soviyyasi

- Kredit riskinin soviyyasi

Manba: Musllif torafindon hazirlanmisdir.

Risklarin
qiymatlondirilmasi

A.Peleqrin vo K.Bolan s6z todqiqatlarinda belo gonaoto goliblor ki,
investisiyalarin coalbedilmasi prosesindo investisiya obyektinin orazi yerlogsmasi
mithiim rol oynayir. Yiksok istehsal aktivliyi vo yiiksok elmi todqigat vo tocriibi-
konstruktor iglorinin yigilmast ilo xarakterizo olunan sonaye saholori yiiksok
investisiya calbediciliyino malik obyektlordir [127]. R.Lundmark sonaye investisiya
obyektlorinin yerini tohlil edorkon osas diqgoti bazarin Ol¢iisiine, amok haqqs
saviyyasina vo aqlomerasiya effektlori kimi amillora yonoaldir [157]. Miiallifin,
miloyyan resurslara vo ya bazarlara yaxinligdan asili olaraq investisiya obyektinin
secilmosinin prioritetliyino dair todqiqatinin naticalori do maraqlidir. R.Lundmark
geyd edir ki, potensial bazarlara yaxinliq investor {i¢iin bol xammal vo ya ucuz is¢i
qiivvasi olan bir yera yaxinligdan daha calbedicidir [157]. Qeyd etmok lazimdir ki,
orazi yerlosmasi iqlim soraiti, logistika, xammal ehtiyatlari, satis bazarlar1 va
is¢iqiivvasinin strukturu baximindan miihiim aspektdir. Bu voziyyotdo prioritet
birbasa investisiya obyektinin 6zii va onun spesifik xiisusiyyatloridir.

Investisiya foaliyyati 6z mahiyyatina gdro miirokkob vo ¢oxsaxolidir, onun
Oyronilmasi fonlor aras1 yanagmanin nailiyyetlorinin kompleks totbiqini tolob edir. Bu
yanasmanin todbiqi investisiya proseslorinin biitiin komponentlorinin tamamlanilmasi

yolu ilo sistemli sokilds baxilmasina imkan yaradir.
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Sistem dedikdo, bu sistemin biitovliiylinii togkil edon, prinsiplor osasinda
foaliyyot gbstoron onun miioyyon elementlorinin vo onlar arasinda miivafiq olagolorin
mocmuoasi basa disiiliir [33, s.4]. Elmds, miioyyan funksiyalar1 yerino yetiron vo
birliyin formalagmasinda mithiim rol oynayan sistemin torkib elementlori
komponentlor vo ya alt sistemlor adlanir. Qeyd etmok lazimdir ki, sistemlorin
ohomiyyati vo rolu haqqinda miiasir tosovviir yalniz vahid bir biitdviin bir-biri ilo
olagoali elementlori kompleksinin hiidudlarindan ¢ox konara ¢ixmisdir vo miioyyon
mogsadlorlo birlogon shomiyyotli daxili alagalorlo bagh, realligin ayrilmaz vo sabit
hissosi kimi qgobul edilir. Sistem, onu digor sistemlordon forqlondiron miioyyon
xlsusiyyatlor, olagalor vo keyfiyystlorlo xarakterizo olunur. Sistemin asas
xiisusiyyatlorino diggat yonoldon V.G.Afanasyev, onlardan asagidakilar1 qeyd edir
[38, s.7]:

- komponentlorin mévcudlugu (bilavasito bu sistemi toskil edon miioyyon
elementlor (alt sistemlor) nozordo tutulur);

- inteqrativ keyfiyyatlorin movcudlugu (yalniz sistem iigiin xarakterik olan
miloyyon xisusiyyetlorin olmasi, basqa halda iso bu torkib komponentlorin ayri-
ayriligda movcudlugu biitdvliikde xarakterizo edilmir vo funksionalligini itirir);

- aydin strukturun moévcudlugu (toqdim edilmis olagolor sistemino uygun
golon vo torkibindoki komponentlorin arasinda miioyyon olagelorin mévcudlugu
olan);

- funksionalliq (sistem vo onun komponentlorinin funksional xiisusiyyatlorinin
movcudlugu);

- kommunikativlik (sistemin daxili vo xarici kommunikasiyalar1 ilo
xarakterizo olunan miioyyan kommunikativ xiisusiyyatlorinin olmast).

Yuxarida gostorilon xassolora olave olaraq, sistemin torkib elementlorinin
qarsilighh olagosini vo tabeliyini do geyd edon Y.A.Konarjevski ilo razilagsmaq
lazimdir. [69, s.29]. Iqtisadi sistemin daimi idaroetmo aspekti vasitosi kimi gobul
edilmasing asaslanaraq, onun miihiim xtisusiyyatlorindon biri asas komponentlorinin
arasinda miivafiq iyerarxiyanin olmasidir. Sistem yanasmasinin asas konsepsiyalari
yeni deyil, clinki ilkin olaraq kimya, fizika, biologiya, astronomiya vo arxeologiya
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kimi elm saholorindo toqdim edilmisdir. Masalon, C.Darvinin ndvlorin monsayi vo ya
D.Mendeleyevin toqdim etdiyi kimyovi elementlorin dovri sistemi sistemlogdirmo
soklindo rosmilasdirilib.

Makroiqtisadiyyat iizro miitoxossis, professor E.Mommodovun elmi osorlori
arasinda sistemli yanasmanin elmi-nozori osaslarinin dyronilmasino vo onun totbiqi
problemlorina hosr olunmus moqalalori do vardir. Masalon, E.Mommodov "Istehlak
bazarmin idaro olunmasina sistemli yanagmanin elmi-nazori osaslar" adh
mogqalosindo  sistemli yanasmadan istifado etmoklo istehlak bazarinin osas
xlisusiyyatlorini tohlil etmis, movcud realliglart va perspektivlori miisyyan etmisdir
[84, 5.38].

Qeyd etmok lazimdir ki, E.M.Ohmoadova sistem tohlil metodunun totbiqi
asasinda inkisaf etmis oOlkolorin, o ciimlodon, Azarbaycan iqtisadiyyatinin davamli
inkisafinin osas gostoricilorini miioyyon etmisdir. Elmi iqtisadi odobiyyatin tohlili
gostorir ki, yerli vo xarici iqtisad¢i vo todqiqatgilarin osorlorindo sistemli tohlil
metodlarindan genis istifade olunur. Lakin iqgtisadiyyatin istehsal sektoruna goyulan
investisiyalarin tohlilindo bu iisul yalniz ndqtali sokilds totbiq edilmisdir. Miisllif
iqtisadiyyatin nazardon kecirilon sahasine sistemli yanagsmanin kompleks tatbiginin
vacibliyini vo aktualligini goriir [39].

V.N.Leksin sistemli yanasmani ‘“elmi biliklorin metodologiyasinda miivafiq
tadgiqat obyektini sistem movqeyindan nazardon kegiron miiayyon istigamat” Kimi
mioyyan edir [77, s.63]. Bu halda tohlilin asas meyari sistemlilik vo onun torkib
hissasi olan elementlordir. V.P.Kuzmin togdim edilon yanagsma altinda onun ayrilmaz
komponentlarinin funksionalliq qanunauygunlugu vo inteqral torkib hissalorinin
mahiyyatinin agilmas1 yolu ilo obyektin komplekslik mévgeyindon Oyronilmasini
basa diisiir [75, s.34]. Miiasir soraitdo elmin miixtalif sahalorinds todgiqat obyektinin
nazari, riyazi, informasiya, metodoloji vo formal-mantiqi Oyronilmasina yonalmis
sistemli yanasma totbiq edilir. Bu yanasmanin osas istiinlilyii nozori va totbiqi
todqiqatlarin birgo istifadosinin miimkiinliiylidiir ki, bu da birbasa daha somorali
naticolor aldo etmok potensialimi artirir. Sistemli yanagsmanin mahiyyatinin genis

anlanmasi, sistemin miioyyan qarsiligl alagali komponentlor (alt sistemlor) noqteyi-
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nozorindon baxilmasindan qaynaqlanmasidir:

girig (resurslu potensial saklindo);

cix1s (miioyyon mogsadlor soklindo);

xarici miihitlo olago (daha iimumi soviyyali sistemlorlo birbasa olago)

oks olago (miivafiq reaksiyalarin alinmasi) [80, s.141].

Omokdar elm xadimi, professor ©.X.Nuriyev hesab edir ki, “novbati onilliklar
arzinda Azarbaycanin investisiya siyasati asason geyri-neft sektoruna goyulan xarici
sarmayalordon daha genis migyasda istifadaya tistiinliik verilmasidir” [21, 5.225].

Emal sonayesi miiossisalorinin investisiya tominati osasinda innovativ
aktivliyinin yiiksoldilmosi istigamotindo Azorbaycanin taninmis iqtisad¢r alimi
T.N.Oliyevin fikrinco “samarali investisiya-innovasiya faaliyyatini hayata kegirmak
ciin saquli va 1iifiigi sokildo movcud idaraetma sisteminin tokmillosdirilmasi va
miitoraqqi idaraetma formalarmmin totbigi vacibdir” [11, $.238]. Homin alim digor
asarindo yazir ki, “emal sanayesina inkisaf etmis olkalorin miitoraqqi menecment
forma va metodlarini tatbiq etmoak itigtin miistorak va yaxud xarici investisiyall
miiassisalorin yaradilmasi vacibdir” [35, $.13].

Digor yerli iqtisadg1 todgiqatg1 1.Dliyeva sistemli yanagmani toskilatin
texnologiyalar, vozifalor, struktur kimi osas komponentlor vasitosilo, sonradan xarici
miihito tosiri kimi biitdv bir anlayis soklinds basa diisiir [13, $.5]. Bu yanasma iqtisadi
doktrinada on c¢otin olanlardan biridir, ¢iinki bir obyektin Oyronilmosi prosesindo
sistemin biitiin komponentlorini ayri-ayriliqda vo biitévliikdo, habels sistemin imumi
soviyyali miioyyan bir elementini daha ¢ox tohlil etmak talab olunur.

Xarici iqtisad¢1 S.Repin 0z todqigatinda sistemli yanagmanin asas postulatlarini
ayiraraq, bunlara asagidakilar aid etmisdir [102, $.39]:

- sistem yanagmasi Oyronilon obyekti sistemlorin idaro  olunmasi
metodologiyasit movqgeyindon nazordon kegirir. Bu halda miisllif geyd edir ki, sistem
Oziinli idaro edir vo ya konardan idaro olunur ki, bu da birbasa tohlil zamani
aydinlasdirilmalidir;

- hor hansi sistem 0z mahiyystino géro daha ali (imumi) sistemin bir

hissosidir ki, bu sistem 6z funksionalligin1 hoyata ke¢irdikdo bas verir vo bu, asason
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xarici alagalorin hayata kecirilmasi zamani iizs ¢ixir;

- sistemin davamli inkisafi, hoyat dovriiniin biitlin morhaslslorini kegorkon
movcud potensialdan istifado edorok yetkinlik morholosindo zirvoyo catmasi.
Sistemin idaro olunmasi {isullar1 onun hoyat ddvriiniin morhoalosindon asili olaraq
doyismolidir;

- sistemin idaro edilmosi bu sistemin potensial imkanlarini adekvat gokildo
nozora almali vo mohz onun sistem 6zolliklorino vo xiisusiyyatlorino uygun golon
funksiyalarin sonradan hoyata kegirilmosini nozore almalidir.

Miirakkaob sistemlorin mahiyyatini modellosdirma obyekti noqteyi-nazarindon
tohlil edan va asagidaki xarakterik xiisusiyyatlari irali siiron N.Lickinanin tadqiqatini
qeyd etmok lazimdir [79, s.11-12]:

- unikalliq (har bir sistem 6z mahiyyatina gors unikaldir);

- altsistemlorin miixtolif soylulugu (riyazi sxemlorin miixtolifliyi);

- sistem haqqinda nozori vo aktual biliklorin olmamasi (sistem haqqinda
molumatlarin alde edilmasi prosesi ¢atindir vo subyektiv ekspert roylari ustiinliik
toskil edir);

- obyektin dinamikada oyronilmasi zaruriyyati;

- c¢oxolgiiliiliik (kiilli migdarda alt sistemlor vo onlar arasindaki olagalor);

- ¢ox meyarlh  qiymotlondirmo  (tok  meyarli  qiymatlondirmonin
mimkdansuzliya).

Sistem tohlili todqigat obyektin Oyronilmoasindo geyd edilon xiisusiyystlora
olavo olaraq detallasmani talob edir ki, bu da 6z ndvbasinds bilavasito bu prosesi
miirokkablasdirir. Sistem tohlilinin diizgilin hayata kecirilmasi prioritetlidir. Prioritet,
sistem tohlilinin, onun hoyata kecirilmosi morhololori vo osas prinsiplor nozaro
almmagqla, diizgiin hoyata kecirilmosidir. Sistem tohlilinin diizgiin hoyata
kecirilmasinds prioritetlik onun kegirilmo morhalolorinin vo asas prinsiplorinin nozars
alimmasidir.

Sistemli yanagmanin mahiyystini tam basa diismok {i¢lin onun prinsiplorini
tohlil etmak lazimdir. Beloalikla, elmi odabiyyatda sistemli yanasmanin asagidaki asas
prinsiplarinin ayrilmasi gqobul edilmisdir [58, s.13-14]:
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1. Biitovlik. Bu prinsip Oziinomoxsus xassolori ilo seg¢ilon elementlorinin
miistaqilliyini nozars almagla sistemi vahid biitovliik movgeyindon sociyyolondirir.
Qeyd etmok lazimdir ki, investisiya prosesindo onun elementlorinin mioyyan
miistoqilliyine baxmayaraq, biitiin proses vahid biitovliik movqgeyindon nozordon
kegirilir, bu da 6z ndvbasindo bu foaliyyoti kompleks sokildo tohlil etmoyo imkan
yaradir.

2. Strukturlagdirilmis. Sistemin biitiin elementlori bir-biri ilo slagali olmagla
biitlin aspektlordo 0ziinii gostoron biitov bir sistem yardir. Mosolon, investisiya
prosesinin togkilati strukturu toqdim edilmis sistemin daxili togkilini (mdvzu nisbati)
saciyyolondirir, funksional struktur iso sistemin biitovliikkdo vo birbasa onun har bir
torkib elementinin yerino yetirdiyi osas funksiyalarin mahiyyatinin dork edilmosina
aid edilir (obyekt nisbati).

3. lyerarxiya. Sistemin hor bir komponenti bu sistemin miixtalif soviyyalarindo
yerloson qarsiliqh olagado olan alt sistemlor baximindan nozardon kegirilir. Miioyyon
koordinasiya movcud olduqda, sistemin toskiline coxsaviyyali yanagma sistemin bazi
komponentlorinin digarlorino tabe olmasina kdmoklik edir. Investisiya prosesinin
hoyata kecirilmasi nisboton muxtar (istehlakc¢ilar) vo ya morkoazo (icragilar) tabe ola
bilon miixtalif soviyyali alt sistemlorin mévcudlugunu vo miivafiq qarsiligh slagosini
ifada edir.

4. Nisbilik. Oz struktur torkibino vo funksional xiisusiyyatlorina géra har bir
sistem unikal olduguna gora sistemli yanagsma tadqiqat obyektino miinasibatdos, onun
biitlin xlisusiyyatlorini nazars alaraq geyri-standarthigi ilo xarakterizo edilir.

5. Coxaspektlik. Sistemin osas komponentlorini tosvir etmok {liclin miixtalif
tisul vo modellordon istifado edorok, sistemli yanagma Oyronilon modvzunun
miixtolifliyini nozoro alir. Investisiya prosesindo bu prinsip konkret bazarin
xiisusiyyatlorini, investorlarin subyektiv vaziyyatini, investisiya foaliyyoti tigiin
alverisli miihiti daha somarali nazardon kegirmays imkan verir.

Q.Klayner yuxarida geyd olunan sistemli yanasma prinsiplori ilo yanasi,
¢oxtoroflilik vo dinamik miirakkoblik prinsiplorini do geyd edir [67, s.84]. Oz

ndvbasindos I.Blauberq son magsad, slaqoe, funksionalliq, markazsizlosdirmo va qeyri-
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miioyyonlik prinsiplorini 6na ¢okir [43, $.46-47]. Umumiyyetlo, iqtisad elmindo
sistemli yanagsmanin kifayat qador sayda prinsiplori forqlondirilir ki, bu da séziigedon
yanasmanin kompleksliyi 1ilo bilavasito olaqodardir vo Oyronilon obyektin
faaliyyatinin biitiin miimkiin aspektlorini nazars alir.

N.Marenkov 6z elmi osorindo qeyd edir ki, “investisiya prosesi 0z
xtisusiyyatlorina gora bunun iiciin zoruri olan biitiin xassalora va alamatlora malik
olan sistem anlayigina tam uygundur: subyekt hissasi (investor, alict), onlar arasinda
miiayyan miinasibat (subyektlor torafindan manfoat alda etmak magsadi ilo kapitalin
qgoyulmasi prosesi) va investisiya miihiti (igtisadi, siyasi, hiiquqi, texnoloji va sosial-
madoni komponentlor)" [85, s.24]. Qeyd etmok lazimdir ki, sistemli yanagma digor
imumi gobul edilmis yanasmalarla miiqayisods investisiya prosesini todqiq etmayo
vo onun 9sas komponentlori, acar xassolori, xiisusiyyatlori vo spesifik cohatlori
vasitosilo mahiyyastini miioyyon etmays imkan verir ki, bu da daha obyektiv molumat
oldo etmoya imkan verir.

E.Letyaginanin qeyd etdiyi kimi, investisiya obyektinin todqiqinde forqli
(sistemik olmayan) yanagsmadan istifadonin ohomiyyatli ¢atismazligi obyektiv tohlil
ticlin kifayot qodor sayda amillorin olmamasidir ki, bu da osason tocrid vo
mohdudlasdirma ilo xarakterizo olunur [78, s.152]. Investisiya prosesinin kifayat
godor detalli todqigindo sistemli yanasmanin mahiyyati, sistemin elementlori
(obyektlor vo subyektlor) kimi onun komponentlori (foaliyyst subyektlori vo
obyektlari, investisiya bazari, iqlim, resurslar, siyasot) arasindaki slagonin birbasa
nozora alinmasi ilo bu prosesin vahid biitovlik movgeyindon kompleks tohliling
yonaldilir.

Qeyd etmok lazimdir ki, investisiya prosesinin sistemli 0yronilmosi asagida
qeyd edilonlori nozords tutur:

1) iqtisadi sistemdo investisiya prosesinin yerinin vo rolunun miioyyan
edilmosi;

2) sonradan onun oasas komponentlorinin xiisusiyyatlori nozors alinmaqla
sistem movqgeyindon investisiya prosesinin tohlili;

3) investisiya prosesinin torkibi, toskilati strukturu vo komponentlori arasinda
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olagolorin miioyyan edilmasi vo tohlili;

4) basqa strukturlarin torkibindo investisiya proseslorinin xarici olagolorinin
tosirinin tohlili;

5) investisiya prosesinin bir sistem kimi dialektikasinin vo inkisafinin osas
ganunauygunluqlarinin tohlili, sistemin funksiyalarinin nozordon kegirilmosi.

Yuxarida deyilonloro osaslanaraq investisiya prosesini ayrica sistem kimi,
hamginin iqtisadi sistemin daha iimumi soviyyali altsistemi kimi nazardon kecirmok
lazimdir. Investisiya prosesini maliyys, innovativ, resurs vo maddi-texniki
resurslardan ayr1 nozordon kecirmak olmaz. Sistemli yanasma movqgeyindon
investisiya prosesinin saciyyalondirilmasinds asas problemlordon biri onun asas
amillorinin (elementlorinin) mahiyyotini miioyyon edilmasi vo tohlil edilmosidir ki,
bu da soziigedon sistemin golocokdo biitdvlilyiine vo onun somoarali faaliyyat
gostarmoasina komoklik edir [80, $.142]. Bu sistemi yaradan amillor daxili vo xaricilo
amillora boliinmokdadir. Onlarin har birini daha otrafli tohlil edok.

Daxili sistem yaradan amillar investisiya prosesi soklinds bu sistemi toskil edon
elementlorin yaratdigi miioyyon amillordir. Bu amillors asagidakilar aid edilmalidir:

— 1nvestisiya prosesinin istirak¢ilart — golocokde monfaat alde etmoak moagsadi
ilo kapital dovriyyasi prosesi ilo birbasa olagali subyektlor. Bu fayda hom monfoot
soklindo maddi, hom do sosial-iqtisadi ola bilor. Investisiya prosesinin subyektlori
fiziki vo hiiquqi soxslor (banklar, holdinglor, beynolxalq sirkatlor, fondlar), dovlatlor
vo onlarin organlari, habels digor birlosmalar ola bilor.

- investisiya obyekti - keyfiyyat vo xassalari investisiya prosesinin subyektino
miivafiq golir aldo etmoays imkan veron kapital qoyulusunun miisyyan obyekti.
Istonilon omlak, osas vo dovriyya vosaitlori, elmi-texniki mohsullar, miilkiyyot
hiiquqlar1, qiymotli kagizlar vo s. sozligedon obyekt kimi ¢ixis edo bilor. Miiasir
iqtisadi  odabiyyatda kadrlarin tohsil soviyyssinin, potensialinin vo pesokar
hazirligimin ytikssldilmasi ilo bagli miiayyan xorclor kimi basa diisiilmali olan “soxsa
investisiya” anlayisi kifayat qador populyardir [72, s.29].

- investisiya mihiti - investisiya prosesinin xilisusiyyatlorini miioyyan edon
iqtisadi, sosial, modoni, siyasi, texniki vo hiiquqi sortlor sistemidir [42, $.132].
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Investisiya miihitinin osas moqsodi investisiya prosesinin hoyata kegirilmosi iigiin
alverisli, colbedici sorait vo miioyyon imkanlar yaratmaqdir.

- 1investisiya goliri - investor torofindon qoyulmus kapitalin olverisli maliyyo
vo ya sosial effekt oldo etmoklo qaytarilmasidir. Bu halda, investisiya goliri, bu proses
istirak¢ilarinin osas gozlontilorinin 6donilmasino sobob olan investisiya prosesinin
son noticosidir. Yiiksok soviyyoli golir oldo etmok ehtimali birbasa proses
istirak¢ilarinin mamnunluq soviyyasina tasir edir vo investisiyani gqobul edon 6lkonin
investisiya miihiti soraitinin sonradan tokmillosdirilmosine kdmoklik edir.

Investisiya prosesinin xarici sistem yaradici amillori dedikds, sistemin
inkisafina birbasa tosir gdstoran miioyyon xarici mithit amillori basa diisiilmalidir. Bu
zaman biz iqtisadi sistemin mdvcud olan amillorini nozards tuturuq ki, onun bir
elementi do birbasa nozordon kegirdiyimiz investisiya prosesidir.

K Krivenkonun qeyd etdiyi kimi, iqtisadi sistem "miivafiq omtoolorin
istehsalina, boliisdiiriilmasine, miibadilosine vo istehlakina yonolmis miioyyan
prosesin subyektlorinin faaliyyatlorinin macmusu" kimi basa diistilmalidir [73, S.62].
G. Veckanov bu anlayist1 "maddi va gqeyri-maddi nemoatlorin istehsalgilart va
istehlak¢ilart arasinda moveud olan miiayyan miinasibatlor sistemi” kimi basa diisiir
[52, s.59]. Homg¢inin, miiollif asagidaki faktorlar1 iqtisadi sistemin asas elementlori
kimi qeyd edir: mohsuldar qiivvolor; mohsuldar imkanlar; istehsal miinasibatlori;
resurslar; omok prosesi; istehsalin effektivliyi.

Investisiya proseslarino birbasa tosir gostaron iqtisadiyyatin osas amillorino
asagidakilart aid edilmalidir: istehsal qiivvelarinin vaziyyeti; mallarin vo xidmaotlorin
istehsal prosesinin dovlet tonzimlonmasi saoviyyesi; texnoloji prosesin inkisaf
SoViyyosi.

Demali, iqtisadi sistem vo investisiya prosesi six olagododir, bu da istehsal
qiivvalarinin vaziyyati va investisiya aktivliyinin qarsiligh asililigl ils izah edilir.
Miioyyon bir sahods investisiya aktivliyi yliksaldikco, igtisadi sistemin {imumi inkigaf
soviyyasi yiiksalir. A. Soforov sistemli yanagsmanin mahiyyatini tohlil edorok, onun
elementlorinin,  “mogsadlar-funksiyalar-struktur-davranis-natico”  sxemi  {izro

miioyyon qarsiligli olagosi vasitosilo togkilatin foaliyyatindo bilavasito ohomiyyatini
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geyd edir [27, 5.96]. Bu elementlorin qarsiliqht olagesi togkilatin faaliyyatindo
biitovliikk vo dinamizmin toskiline kodmok edir.

Investisiya sisteminin, konar sistem yaradici amillorino bilavasito siyasi,
iqtisadi, sosial, ekoloji amillori aid edilmolidir. Qeyd edilon amillor birbasa vo ya
dolayis1 ilo, bunun {i¢lin miioyyan sorait yaradaraq, investisiya foaliyyatinin hoyata
kecirilmo effektivliyino tosir gostorir. Beloliklo, qeyd edilon sistemlorin osas
komponentlorini agagidaki kimi tasniflogdirmok olar:

- siyasi geyri-stabillik;

- korrupsiya va biirokratiyanin soviyyosi;

- qlvvado olan ganunvericiliyin mitkommal olmamasi;

- tobii resurslarla tomin olma soviyyasi;

- 1istehsal qlivvalarinin soviyyasi;

- ekoloji vaziyyaet;

- gender borabarsizliyi;

- tohsilin saviyyosi;

- kadr potensialinin soviyyasi;

- texnoloji potensialin inkisaf saviyyasi;

- ohalinin saglamliq voziyyati;

- tibbi vo sosial sigortanin soviyyasi.

Qeyd etmok lazimdir ki, mohz xarici sistem yaradict amillor effektiv va
olverisli investisiya mihitinin yaradilmasinda osas yer tutur. Bu, investor torafindon
dovlatin togdim etdiyi iqtisadiyyatin dovlat tonzimlonmasi vo miimkiin tominatlar
saviyyasinin qiymatlondirilmasi i1lo izah edilir, ¢iinki investisiya subyektinin asas
prioritet mogsadi golir alds edilmasi liciin potensial imkanlarin yiiksokliyidir. Xarici
sistem yaradan amilloro mohal qoymadiqda, sonraki monfoot oldo etmok riskinin
darocosi artir. Igtisad elminda investisiya prosesinin sistemli yanasma mdvqeyindon
istifadasi iki istigamotdo adot soklin almigdir:

1) mikro soviyyados (investisiya prosesinin subyektlorinin sonradan galir aldo
etmak maogsadi ila bilavasita investisiya obyektine yonalmis miioyyan harakatlorinin

mocmusu kimi);
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2) makro soviyyado (daxili vo xarici sistem yaradan amillorin bilavasito tosiri
altinda olan bir-biri ilo olagoli komponentlorin mocmusunu 06ziindo birlogdiran
iqtisadi miinasibatlor sistemi kimi [80 s.145-146]. Sistemli yanagsma movqgeyindon
investisiya prosesinin bu anlayisi, sonradan investisiya sahasinin inkisafi mogsadi ilo
igtisadi sistemin digor komponentlori ilo qarsilighh olago kon-tekstindo investisiya
foaliyyatinin xiisusiyyatlorini nozoro almaga imkan yaradir.

Oz tobiotine gdra sistem {isulu miioyyon iisul vo yanasmalarm macmusu deyil,
mioyyon diislinco torzidir ki, bu da 6z ndvbosindo investisiya layihosinin mongo
strukturunu vo xiisusiyyatlorini nozors alir.

Investisiya prosesinin vo onun bilavasito komponentlorinin sistemli yanasma
movqgeyindon hortorafli todqiqi liclin asagidaki tisullardan istifado edilo bilor:

- riyazi (effektivliyin tohlili);

statistik (faktor analizi, klaster analizi);

- sosioloji (anketlosdirmo, fokus qruplari);

- iqtisadi (talab va toklifin tohlili, maliyys tohlili);

- psixoloji (kognitiv prixologiya);

- folsofo {isullart (miiqayisa, tohlil, sintez).

Qeyd etmok lazimdir ki, igtisadi nozoriyys hiiquq, sosiologiya, siyasotsiinasliq,
riyaziyyat, cografiya, psixologiya kimi sair bagqa elmlorlo baghdir.

O.Bogatiryevanin geyd etdiyi kimi, sistemli yanasmanin istifadosi obyektin
daha miikommal Oyronilmasing, eloco do vozifalorin somorali hollinin elmi osash
variasiyalarmin formalasdirilmasimma imkan yaradir. Muollif iqtisadi fealiyyatin
tohlilinds sistemli yanagsmanin asagidaki morhoalslorini miioyyan edir [44, 5.25-26]:

— Birinci morhalo. Tohlil obyekti onun asas komponentlarinin
(elementlorinin) secilmosi yolu ilo sistem mdvqgeyindon nazordon kegirilir. Bununla
sistemin asas moaqsad vo vazifolori, onun torkib elementlori ilo, eloco do digor
sistemlorlo birbasa olagosi formalasir.

— Tkinci marhala. Bu sistemin islomosi iigiin biitiin elementlori, olaqolori vo
sartlori an tam sokilds xarakterizo edon miisyyan gostaricilarin se¢imi aparilir.

— Uciincii marhala. Osason diaqram soklindo toqdim edilon sistemin struktur-
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mantiqi modelinin qurulmasi. Bu blok-diaqgram timumilagdirilmis gostaricilordon
istifado etmoklo sistemin biitiin elementlori arasinda movcud slagoalori qrafik olaraq
gostorir.

— Dordiincii marhala. Toplanmis gostoricilor asasinda oldo edilmis naticalorin
qarsiligh faktorial tosirini miioyyon etmok ii¢iin hesablamalar aparilir vo omsallar
geyd edilir.

— Besinci marhala. Aparilan tohlillorin naticolori timumilasdirilir, istehsalin
somarsliliyinin yliksoldilmasi {i¢iin toklif vo tovsiyalor verilir.

Investisiya prosesindo sistemli yanasmanin mahiyyatini daha otrafli basa
diismak tigiin onun investisiya prosesinin konkret obyekti tizorinds praktiki totbiqini
tohlil etmok lazimdir. E. Letyagina 6z todqiqatinda miiossisonin investisiya
colbediciliyi kimi investisiya prosesinin tohlilindo sistemli yanasmanin totbiqi
imkanlarini arasdirmisdi, miiollifin fikrinco bu zaman asagidaki amillor miitloq
nozora alinmalidir:

- obyektin investisiya calbediciliyinin qiymatlondirme meyarlart;

- obyektin toskilati-hiiquqi  strukturunun diaqnostikast vo idaroetma
gararlariin gobul edilmasinin loyalligi;

- obyektin investisiya potensialinin gostaricilori;

- elmi texniki taraqqinin saviyyasi;

- miivafiq bazarda obyektin raqabatlilik saviyyasi;

- miivafiq sahonin miixtolif zaman kosiyindo investisiya calbediciliyinin
gostaricilari [78]. Qeyd etmok lazimdir ki, investisiya prosesinin sistemi ilo birbasa
olagoli olan (bu prosesin istirak¢ilart vo obyekt hissasi), homg¢inin marketing, texniki,
istehsal kimi komponentlori 6ziindo birlosdiron olagoali sistemlorin elementlori.
Investisiya colbediciliyinin tohlilinde sistemli yanasmanin totbiqi zamani zaruri
molumatlarin  boylik bir sirast nazors almmalidir, eyni zamanda soziigedon
molumatlarin bir-biri ilo qarsiligli baglantisi olmalidir.

1.3.Investisiyalarin calb edilmasi iizra beynalxalq tacriiba

Milli iqtisadiyyata investisiyalarin calb edilmasi eyni zamanda bu istigamatda
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olverisli soraitin yaradilmasi kifayot qodor omok tutumlu vo uzun bir prosesdir.
Dovlatin iqtisadi va siyasi inkisafinin somarali strategiyasinin formalasdiriimasinda
qabaqcil xarici 6lkolorin tocriibasi nozora alinmalidir. Investisiya foaliyyatinin
tonzimlonmosi iizro beynolxalq tocriibo resipiyentin milli, sosial-modoni vo iqtisadi
xiisusiyyatlorini nozore almalidir.

Somoarali investisiya foaliyyotinin tonzimlonmasi vo olverigli investisiya
miihitinin yaradilmasi sahosindo xarici tacriibonin Gyronilmasi Azarbaycanin
investisiya siyasatinin hazirki voziyyatini tohlil etmoys, potensial sohvlora yol
vermomays vo prioritet obyektlora investisiyalarin colbedilmasi  prosesinin
tokmillogdirilmasi li¢iin zoruri tadbirlor gérmays imkan veracok.

Igtisadiyyatin  hazirki  voziyyeoti investisiya axinlarmin  artmasi  ilo
xarakterizoolunur ki, bu da bu axinlara uygunlasan dovlatlorin iqtisadi dirg¢alising
bilavasitotohfo verir [46, s.212]. Bu realliglar potensial investorlar {giin
stimullasdirici,giizostli tadbirlor vo daha yaxsi sorait yaratmagq ti¢lin dovlotlori bir-biri
ilo rogaboto sovq edir. A.Xmelikin geyd etdiyi kimi, bu hovaslondirmo osason
maliyyo, infrastruktur, vergi va layiha gilizostlori formasinda 6ziinii gostorir ki, bu da
faizsiz doracolorin, giizostli sortlorlo zoruri yerlorin (binalarin, ofislorin) verilmosi,
vergi  yikinin azaldilmasi vo mivafig olarag miioyyon layiholorin
maliyyalasdirilmosinda 6zUnl oks etdirir [120,5.52-53]. Homginin, bu siyahiya
investorlar Ggln 0z foaliyyatlorini hoyata kegirmok moqsadilo miisbot imic vo
olverisli monovi soraitin yaradilmasi ilo xarakterizo olunan sosial vo psixoloji
stimullasdirman1 slave etmok olar. Eyni zamanda, geyd etmok lazimdir ki, asas
stimullardan biri qgoyulmus maliyys resurslarini sonradan muvafiq fayda aldo etmoklo
coxaltmaq imkanidir.

Bu sonayenin  spesifik  xiisusiyyotlorini vo  respublikanin  Umumi
iqtisadiyyatindaki movgeyini nozora almaqgla, investisiyalarin calb edilmoasi
moqgsadilo hansi tocriibs vo mexanizmlorin Azorbaycan sonayesinin emal sektoru
uclin effektiv vo totbiq oluna bilacayini doqiq basadiismok vacibdir. Eyni zamanda,
investisiya siyasatinin tonzimlonmasi birbasa dovlatin salahiyyatindadir va bu, XUsusi

yaradilmisg institutlar vo qurumlar vasitasilo hoyata kegirilir.
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Xarici Olkolor torofindon hoyata kecirilon investisiyalarin calb edilmasi
tizromovecud tocriiboni daha otrafli nozordon kecirmok lazimdir ki, onlarin arasinda
muhim yeri Avropa olkalori, eloco do ABS, Cin, Yaponiya, Conubi Koreya,
Braziliya vo digorlori tuturlar. Xususi olarag investisiyalarin colb edilmosinin
stimullari, tisullar1 vo onlarin Azarbaycan Respublikasinda sonradan hoyata kegirilmo
imkanlarina digqget yetirmok lazimdir.

Oton osrin sonlarindan baslayaraq kifayat qoder qisa miiddotde elmi-texniki
taraqqinin asas markazlorindan birina ¢evrilon Cinin siiratli igtisadi inkisafi miisahido
olunur. Mohz bu 06lkods aparici xarici sirkot vo korporasiyalarin, sonaye
miuassisalorinin oksariyyati comlogmisdir ki, bu da 6z novbasinda bir sira amillarlo
izah olunaraq, Cini investorlar {igiin, on calbedici 6lkalordon birins ¢evirir. Belo ki,
J.Berger bu istigamotdo asagidaki amillori qeyd edir[41, s.8]:

- Siyasi sabitlik vo siyasi kursun prognozlasdirila bilmoesi. Cinin dovlot
idaragiliyindo  sosializm, bazar miinasibotlorindo iso kapitalizm elementlorin
miisahido edilmokdadir. Investorlarin siyasi rejimin doyismozliyina vo onun uzun
miiddotli  xarakterino inami olverisli investisiya miihitinin  yaradilmasina
varespublikanin investisiya calb ediciliyinin artmasina komoklik edir.

- Ohalinin sosial-igtisadi hoyat soviyyasinin yiiksoldilmasi. Yasayis
minimumunun, adambasina diison UDM-in va vatondaslarin aliciliq qabiliyyatinin
artmasi daxili bazarin inkisafina vo xarici sarmayadarlarin colb edilmasino miisbot
tasir gostormis,yeni is yerlarinin sayin1 daha da artirmisdir.

- Umumdiinya Ticarot Toskilatma Uzv olmag. Bu baxis, Cin
qanunvericiliyinin mévcud beynalxalq hiiququn normalarina uygunlasdirilmasinda ve
respublikanin  normativ  hiiquqgi aktlarmin sonraki dayisikliklorla investisiya
foaliyyotinin  tonzimlonmasi prosesino ohomiyyotli dorocodo optimallasdirici
olavalorin hoyata kecirilmosindo 0z oksini tapmisdir.

- Xarici  investisiya  rejiminin  islahati.  Investisiyasiya  satinin
tokmillosdirilmosi vergi yuklnln yiingiillogdirilmosi, kredit faizlorinin asagi
salinmasi vo sarfali sortlorlo uzunmiiddstli mohlstlorin verilmasi, investorlarin

miilkiyystinin  (hom 6zol, hom do intellektual) qorunmasi baximindan
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ganunvericiliyin tokmillosdirilmasindo vo  bozi foaliyyot ~ novlorinin
lisenziyalasdirilmas1 sortlorinin yumsaldilmasinda o6ziinii gostormisdir. Beloliklo,
CXR sosial-igtisadi, hiqugi gilizostlorin vo imtiyazlarin yaradilmasi osasinda
investisiya siyasotini doyisdirorak, 6lkenin investisiya colbediciliyinin shomiyyatli
daracads artmasina nail olmusdur.

Cindo xiisusi iqtisadi zonalarin formalasmasi va onun istirake¢ilart Ggln
miloyyan imtiyazlarin yaradilmasi tocriibasi do maraqlidir. Soziigedon giizastlordon
bozilori asagidakilardir:

1. Biitiin sahibkarliq subyektlori ti¢iin 15% sabit verginin miioyyan edilmasi.

2. “2+3” sistemi lizro vergi imtiyazlar1 aldo etmok imkam (ilk 2 il orzindo
investisiya foaliyyati subyekti vergi 6domokdon azad edilir, sonraki ii¢ il arzinds iso
vergi yiki 12,5%-a gador endirilir).

3. 3+3 sistemi lizro vergi imtiyazlar strateji ohomiyyatli sonaye saholori vo
foaliyyot novlori (masalon, yasil enerji, otraf miihitin miihafizasi) ii¢lin verila biloar.

4, “5+5” sistemi lizro vergi totillori, mikrogip istehsali sahasindo foaliyyot
gostaran investorlara togdim edils bilor.

5. Yiksok texnologiya ilo masgul olan subyektlor iigiin elmi-tadqiqat vo
inkisaf xarclorinin 50%-nin ¢ixilmasi imkani [114, 5.122-123].

Qeyd etmok lazimdir ki, iqtisadi zonalarin foaliyyot gostormasi ii¢lin nozordo
tutulmus bu sortlor prioritet foaliyyat istigamotlori miioyyon edilmakls tolob olunan
maliyya resurslarinin daha ¢ox calb edilmasi magsadilo 6lkenin mivafiq regionlarinin
investisiya calbediciliyinin artirilmasina yonalib. Yiiksok texnologiya sirkatlori iigiin
alverisli stimullar yaratmaqgla Cin oan bdyiik “Asiya ©jdahasi”na va diinyanin elmi-
texniki toraqqi morkozlorindan birina ¢evrilmis, homginin yiiksok ixtisasli texniki
miitoxassislorin axinina sabob olmusdur [155, 5.54-55]. Cin investisiya siyasatindo
qlobal transmilli korporasiyalara arxalanaraq onlarin 6lkads foaliyyati {i¢iin genis
cesidli havaslondirici va alverisli sorait yaradir. Noticade Cinyeni 1§ yerlori, miiasir
sonaye obyektlori oldo edir, biidcoys sormays axini vo xarici sirkotlorin dévlotdon
sonrak1 miiayyan asililigin1 daha da artirir.

Conubi Koreyada investisiyalarin colb edilmasi tocriibosini nozors alaraqgenis
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spektorlu stimullagdirict tadbirlori geyd etmok zoruridir. Bunlara asason elmi-tadqiqat
layiholori Gc¢ln grantlar, bina vo ya torpaq icarssi Ugln 6denisdon azad olmalar,
prioritet foaliyyotlor lizro vergi endirimlori (mosolon, yiiksok texnologiya) vo
hamginin investisiya layihasino colb edilmis daxili amok ehtiyatlarinin hazirlanmasi
Uclin vasaitin dovlat torafindon 6donilmasi kimi faktorlar aiddir. Cinds oldugu kimi,
Xarici investisiya zonalarinda yerloson vo 6zlinomoxsus imtiyazlari olan miiossisalora
miinasibotdo asagidaki xUsusi investisiya siyasoti hoyata kegirilir:

- kadrlarin isa gabulu, tolimi va tohsili tiglin maddi yardim;

- maliyyo grantlar1 almaq imkani;

- miassisonin 5 il miiddatine manfast vergisini 6domokdon azad edildiyi,
ardinca 2 il miiddoatino vergi doracosinin yaribayari (50%) azaldildigr “5+2” sistemi
lizro vergi imtiyazlarmin aldo edilmosi imkan1 [110, s.11]. Respublikaya timumilikdo
toxminon yarim milyon ABS dollar1 mobloginds sormayo yatirdigda Conubi Koreya
votondashigim1 oldo etmok imkani. Bu tocriibo ikili votondashigi taniyan Olkolordo
kifayat qodor populyardir Ki, bu da investisiya layihalorina investisiya qoymaq Gg¢un
alava stimuldur [95, s.156].

Investisiya stimullarmin yaradilmasi ilo bagli Yaponiya ilo digor Asiya 6lkolori
arasindaki forq subsidiyalarin verilmasine diggatdon irali goalir. Bela ki, subsidiyala
rosason yiiksok texnologiyalar sahasindo elmi-texniki inkisaflara vo innovasiya
morkozlorinin yaradilmasia verilir. Homginin, xarici sirkotlorin yerli sirkatlorlo
omokdasliga havaslondirilmosi masalasinds do Yaponiya tacriibasi maraqhdir, bu da
sabit birdofolik maliyys yardimi vo ya doyerin 2/3 hissosino qodor subsidiyalarin
verilmoasindas 6ziinii tocassiim edir [94, 5.112].

Calb edilmis birbasa investisiyalarin hacmina gora Dlnya Bankinin reytinqinda
birinci yeri tutan ABS-in investisiya colb etmok tocriibasini XUsusi geyd etmok
vacibdir [171]. ABS-in investisiya siyasatinin saciyyavi cohati ondan ibaratdir ki,
statlarin hor biri 6ziinamoxsus stimul vo tominat sistemino malikdir. Eyni zamanda bu
sistem dovlatin tabii-iqlim, resurs, arazi, tarixi vo sosial-igtisadixiisusiyyatloring gora
ohomiyyatli dorocodo forglona bilir vo investorlara yaradilangoraitdo birbasa oks

olunur. ABS-a xarici investisiyalarin colb edilmosi iiglin osastodbirlorvastimullar
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bunlardir:

- vergi doracalorinin azaldilmasi vo dolayr vergitutma iclin stimullarin
tominedilmasi imkanti;

- prioritetistiqgamatloriizroelmitodqiqatlarinhayatakecirilmasitigiinkreditlorin
alinmasiimkant;

- kicik vo orta xarici miiossisoloro bank kreditinin (350 min ABS
dollarinagodar) alinmasinda komoklik vo zoruri xiisusi maliyysa vo hiiquqi
moaslahatlorinverilmasi;

- investisiya obyektindo dovlet biidcosi hesabina istehsalat-texniki
infrastrukturun yaradilmasi1 [104]. ABS biitiin diinyadan intellektual resurslari
colbetmok, sorfoli imtiyazlar vo zomanotlor sistemini tomin etmok strategiyasi ilo
secilir. Moasalon, diinyanin on yaxs1 IT sirkatlorini &ziinda birlosdiron Silikon Vadisi
bu sahado miitoxassislori calb edir.

Avropa Olkslorinin emal sonayesino investisiya colb etmok ii¢lin investisiya
programlarina baxilmasina Xarici investisiyalarin calb edilmasindo mihim naticalor
aldo etmis, yiiksok investisiya calbediciliyine va alverisli investisiya miihitino malik
Cexiyadan baslamaq lazimdir.

Sonayenin emal sektorunun inkisafina yonolmis investisiya layihalorine
asagidaki sortlor nazors alinmaqla maliyys giizostlori verilir:

- investisiyalarin idmumi hacmi 10 milyon dollardan az olmamasi (hékumatin
gerido galmig vo ya investisiya Ugun colb edici olmayan kimi miisyyon etdiyi
regionlara sarmayos yatirdigda bu mabloag azaldila bilor) lazimdir;

- 1investisiyanin bir hissasi zavodlarin, sonaye parklarinin vo ya miiassisalarin
tikintisino, alinmasina, modernlogdirilmasing, yenidonqurulmasina yonaldilmolidir;

- investisiyalarin on azi 60%-1 mdasir avadanliglarin alinmasina sorf
edilmoalidir;

- movcud ekoloji ganunvericiliyo uygun olmali vo Avropa standartlarina
[Cexiyada investisiya Tosviqlori] icbari qaydada cavab vermolidir.

Bu sortlor Cexiya iqtisadiyyatinin sonaye sektorunun inkisafi va dovlstin

igtisadi strategiyasina uygun golon uzunmiiddatli vo yiiksok texnologiyali layihalora
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lazimi maliyya resurslarinin colb edilmosinin prioritetini miioyyon edir.

Miioyyon edilmis tolobloro cavab veron sirkotlor asagidaki tosviq vo
tistiinliiklori alabilorlor:

- yeni miiassisalorin 10 ilodok vergilordon tam azad edilmasi;

- movcud miiassisalor tigiin 5 1lo qodor monfast vergisi doracosindon gismon
azad olunmasi vo ya azaldilmasi;

- kadr hazirhigr xorclorinin  35%-1, issizliyin yiiksok oldugu regionlarda
15970%-9 qador dovlat torafindon 6donilmasi;

- zoruri binalarin, torpaq saholorinin vo infrastrukturun giizostlisortlorlo tomin
edilmosi eyni zamanda dasinmaz omlak vergisindon azad olma imkani [155, s.47].

Almaniya hokumati Ki¢ik vo orta miiassisalorin dostoklonmasi Uglin investisiya
programina diqqet yetirorkon investorlar liclin asagidaki giizostlori va tosviqglori
togdim edir:

- kadr hazirlig Giglin maliyya resurslarinin alinmast;

- dovriyya vosaitlorinin doldurulmasi {i¢iin alinan kreditin 50%-o qgadarini
0domok imkant;

- 10 ilodak kreditlorin 6donilmasi U¢lin glizest dovrinln olds edilmasi;

- 8 ilo 5 milyon avroya qader maliyyalosma alds etmak [105, 5.80-81].

Sorgi morkozlori, yarmarkalar vo konfranslar investisiya tosviqi sistemindo
mithiim rol oynayir ki, bu da kigik vo orta sirkatlorin 6z xidmatlorini, mohsullarin
yerli vo ya beynolxalq bazarda togdim etmok iigiin beynolxalq vo yerli todbirlors
dovlot vosaiti hesabina calb edilmasindon ibarotdir. Almaniyaya investisiyalarin
colbedilmasi shalinin rifahinin, amak haqglarimin artmasina, sosial gorginliyin va
1gsizliyin azalmasina xidmat edir.

Digor Avropa 6lkalarinds oldugu kimi, Polsa hokumati investorlar {i¢iin 6lkada
investisiyalarin totbigindon maliyya dastayi alabilmalori magsadilo miisyysn sortlor
qoyur. Beloaliklo, maliyys dostayi asagidaki sortlors uygun olaraq hayata kegirilir:

- yeni investisiyalarin imumi hacmi 10 milyon avro haddin iistaloyir;

- mOvcud miiossisolora (yeni olmayan) investisiya qoyulusu 500 min

avroolmal, ilk 5 il orzindo 100 va ya daha ¢ox yeni is yerinin yaradilmasi macburidir.
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Qeyd edok ki, ucqar rayonlarda yeni is yerlorinin yaradilmasina tolob regionun sosial-
igtisadi inkisafindan asili olaraq forqlonir vo respublika {izro orta hesabla 50 is yeri
toskil edir [28];

- investisiyanin bir hissasi movcud ekoloji ganunvericiliyo uygun golon,
miiossisalorin yerli vo beynolxalq bazarlarda ragabat gabiliyyatini artira bilon muasir
rogqomsal texnologiyalarin va texniki hallaorin tatbigine yonaldilmalidir.

Investisiyalarin tosviqi sistemi Polsada kifayot qodor colbedici qrantlar
sistemindo 0z oksini tapib vo ondan emal sonayesindo do istifado oluna bilor.
Beloliklo, investorlar hokumaotdon asagidaki grantlari ala bilorlor:

- investisiya qrant1. Iri sirkotlor {i¢iin qrantin hocmi investisiya xorclorinin
50%-1 gadar, kigik vo orta sahibkarlar tglin isa70%-ni toskil edir;

- 1is¢inin 19 gobulu {icilin grant. Xarici investor torafindon 0z votondaslarinin
yeni is yeri saklinds iso gotiiriilmasi moagsadilo Polsa hokumati har bir is¢i Gigtin 5000
min avroya qodor qrant vermoyo hazirdir [investisiya Miihiti Boyanati - Polsa].
Kadrlarin ixtisaslasmasindan asili olaraq har bir is¢i tigiin 1150 avroya godor olankadr
hazirli@i mogsadilo qrant almaq imkanini da geyd etmok lazimdir [110, s.16].
Polsanin bu siyasoti strateji baximdan respublikanin daxili kadr potensialinin
giiclondirilmasino, onun sonradan moggulluguna vo inkisafinin miimkiinliiyline
yonalmisdir.

Qabagqcil investisiya tosviglorindon istifado edon Slovakiyada daha genis
investisiya tosviq proqramu foaliyyat gostorir. Daim foaliyyat gostoron vo
respublikada yerlogon miiassisalar ii¢iin 5 il arzinds bayan edilmis vergilorin tam geri
qaytartlmas1 Kimi vergi giizosti almaq imkani var. Azorbaycan Ugln, masin vo
avadanhqglarin idxali zamam sifir riisumdan istifado edon (spesifikasiyas1 gomriik
qanunvericiliyino uygun galan), Slovakiyanin tocriibasi maraqli olardr [155, s.50]. Bu
tocriibonin sonayenin emal sektorunda totbiqi onun birbasa inkisafina vo roqabot
qabiliyyatinin artmasina, zoruri texniki komponentlorin tokmillogdirilmosindo maddi
motivasiya hesabina komoklik edir. Material-texniki  avadanliglar emal
miossisalorinin  torkib hissasidir vo onlarm risumsuz idxalinin  mimkanliyd

sormayodarlar  liclin  olverigli  sortlorlo 6z  bizneslorini  miasirlosdirmok
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kontekstindayeni tifliqlor acir.

Respublika sonayesinin inkisafi (¢lun Slovakiya hokumoati investorlara
asagidaki sortlorlo maliyyo yardimi gostorir:

- investisiyalarin Umumi hocmi 13 milyon avrodan yuxari olmalidir
(respublikanin gerido qalmis rayonlarinda bu raqom iki dofs azaldila bilor);

- qiymati almmus aktivlorin imumi doyarinin on azi 60%-ni toskil edon yeni
sonaye avadanlig1 alinmalidir;

- hoyata kegirilon faaliyyot respublikanin vo Al-nin ekoloji qanunvericiliyino
uygun olmalidir [144].

Qeyd edak ki, prioritet istigamatlor sonayenin emal sektorunun inkisafi {iclin
investisiyalarin ~ calb  edilmosi, eloco do  texnologiya  morkozlorinin
modernlosdirilmosidir.

Slovakiya hokumati texnologiya morkozlorinin inkisafina xususi digqat yetirir,
onlarin osas vazifasi istehsal prosesinin keyfiyyotinin yiiksoldilmosidir. Slovakiya
Igtisadiyyat Nazirliyinin rosmi saytinda sonaye parklarinin siyahisi, onlarin osas
xiisusiyyatlori, texniki voziyyeti, Olglisii, miilkiyyot formasi, infrastruktur
xiisusiyyatlori vo obyektin fotogalereyasi movcuddur [144]. Belo ixtisaslagsmis
obyekto investisiyalar 2 asas sortlo xarakterizo olunur:

- Umumi investisiya bir milyon yarim avrodan artiqdir;

- texnologiya morkozino colb olunan kadrlarin 60%-1 morkozin faaliyyot
profili {izro ali tohsilo malik olmalidir.

Mbaohz profilli ali tohsilo malik olmaq tolobi sonayenin sonraki elmi-
texnikiinkisafi vo miivafiq soviyyali miitoxassislorin islo tomin olunmasi {i¢lin ilkin
sartloryaradir.

Homginin digor investisiya stimullar1 da movcuddur ki, bunlara biidce
vasaitithesabina maddi, eloco do qeyri-maddi aktivlerin olds edilmosi, yeni is
yerlorinin yaradilmasi (Ug¢lin subsidiyalar daxildir. Onlarin moblagi investisiya
layihasinin prioritetindon vo onun yerlosdiyi yerdon asilidir.

Macaristanin hayata kecirdiyi investisiyalarin calb edilmasi tacriibasini qeyd

edorok, todgiqat vo inkisaf sektoruna investisiyalar Ugln vergi giizostlorinin
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verilmasini vurgulamaq lazimdir. Beloliklo, omok haqqinin doyari, lisenziya vo patent
6donislori vo xarclori vergitutma bazasindan 6donilir ki, bu da investisiya subyektinin
maliyya voziyyatini vo onun faaliyyatindo elmi inkisafa Ustlnlik vermosini
ohomiyyatli doracodo yaxsilasdirir. Subsidiyalarin, qrantlarin, faizsiz kreditlorin vo
digor giizostlorin oldo edilmosi imkanlar1 fordi gaydada nozordon Kkegirilir vo
investisiya layihasinin xiisusiyyatlorindonvaprioritetindon asilidir.

Vergi giizostlorinin alinmasi ii¢iin investisiyalarin timumi hocmino tolob 12
milyon avrodur. Eyni zamanda, gerido qalmis rayonlar {iclin bu gostorici li¢ dofo
azdir. Vergi kreditlori investisiya layihosinin islonmasi basa ¢atdigdan sonra 10 il
arzinds verila bilar vo vergilorin 80%-2 godarini ohato eds bilor [146]. Qeyd edok ki,
investisiya layihosi hoyata kecirildikdon sonra vergi giizostlori aldo etmok imkani
tocriibosi maliyyo resurslarina qonaot etmok vo onlarin miiossisonin Strateji
hadoflarine daha ¢ox yonaldilmasi Uglin alverigli sorait yaratmaq hesabina investisiya
obyektinin sonraki inkisafi tgun alverisli imkanlar yaradir.

Azaorbaycanda sonayenin emal sektoru iliclin investisiya obyektindo yeni
igyerlorinin yaradilmasina vo omok hagqinin artirilmasina tolobat {izro Macaristanin
tocriibosi diqqoati calb edir. Investisiya layihosinin miqyasindan asil1 olarag, iscilorin
omok haqqmin Respublika ganunvericiliyi ilo miioyyon edilmis minimum omak
haqqina nisbotdo bir neco dofo macburi artirilmasi ilo har il yeni is yerlorinin sayimin
(50-don 150-y9) artirilmas1 moagsadi garsiya qoyulmusdu. Macaristan hokumati yeni
1§ yerlorinin yaradilmasi zamani imtiyaz oldo etmok tigiin investorlar qarsisinda 5 il
orzinds yering yetirilmoali olan asagidaki talablori qoyur:

- investisiya obyekti igtisadi cohotdon inkisaf etmis rayonda (bOyuk
soharlords) yerloasirsa, yeni 1§ yerlarinin say1 on az1 300, az inkisaf etmis yerlorde 150,
gerido qalmus yerlordo 20-don az olmamalidir;

- yeni is yerlorinin az1 20 faizini respublikanin ali tohsil miiassisolorinin
moazunlar tutmalidir. Bu sortlar {igiincii vergi ilindon yerina yetirilmoalidir [146]. Bu
kontekstdo gonc kadrlarin colb edilmosi tocriibasi sonayenin emal sektorunda
faaliyyat gdstoron miiassisolor Ugln maraqlidir. Hogigatonds, ali tohsilli mazunlarin

boyiik bir hissasi is tapmaqgda vo peso tohsili almaq mogsadilo tocriibo kegmokdo
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cotinlik ¢okirlor. Bu tocriiboni Azorbaycana uygunlasdirmagla:

- tolob olunan ixtisaslara malik kadrlarin hazirlanmasi masalosine investisiya
foaliyyoti subyektlori vo hokumsotin 6zii torofindon toloblor nozarotdo olacagindan
tohsil soviyyesini yiiksoltmok;

- xarici sirkotdo iso diizolmok tigiin real imkanlarin movcudlugu, universitet
toloboalorinin motivasiya aspektini artirir;

- bu omok bazarinda is¢ilorin omok haqqinda artimini aldo etmok;

- gonclor arasinda issizliyin vo omok miqrasiyasinin saviyyasini azaltmag;

- gonc miitoxassislorin vo biitiin is¢ilorin somarali hazirlanmasi {liglin sorait
yaratmag;

- miiossisonin $oxsi heyotino 6z faaliyystlorindo miiasir texnoloji hallordon
istifado etmayi Oyratmok.

Bu siyasotin bozi risklori, on yaxs1 gonc kadrlarin investor 6lkosine axini,
habelo investisiya layihosindo istirak edon iscilor torofindon ohomiyyatli doracodo
yiiksok amok haqqi vo daha yaxsi is soraiti oldo edilmosidir ki, bu da amok bazarinda
yerli miiossisalorlo miigayisados ilkin olaraq balanssizliqda 6z oksini tapir. Lakin bu
siyasatin savadli hoyata kegirilmosi, milli vo mental xiisusiyyotlorin miitloq nozors
alinmasi ilo miisbat naticolor alds etmoak olar.

Irlandiyanin 6lka igtisadiyyatina sarmayalorin colb edilmasi tocriibasini qeyd
edorok, muhim iqtisadi arttima tohfo veron bir basa Xxarici investisiyalarin
ohomiyyotini vurgulamaq lazimdir. irlandiya effektiv haveslondirmo sisteminin
totbiqi ilo miisbot noticolor oldo etmisdirki, sozii gedon sisteminin baslica
istigamotlori asagidakilardir [55]:

- 12,5% golir vergisi daracasi ilo xarakteriza olunan savadli vergi siyasati.
Istisnalar yalmz vergi dorocesinin 10%-o endirildiyi azad igtisadi zonalarda
omoliyyatlar, kompditer xidmotlorinin gostarilmasi, elmi-tadqiqat sahalorindadir;

- genis fiscal stimullar sistemi;

- biznesin aparilmasinda inzibati vo hiqugi manealorin aradan galdirilmasi
vo soffafligin yaradilmasi (sadolosdirilmis biznes geydiyyat1 sistemi, korrupsiya vo

blirokratiyanin azaldilmasi, hom yerli, hom do xarici sirkstlor {iglin borabor biznes
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soraiti);

- iqtisadi toraqqi markozlorinin yaradilmasi;

- yeni avadanliglarin alimmasina, sonaye morkozlorinin tikintisino, mévcud
miiossisolorin vo onlarin infrastrukturunun modernlosdirilmoasing, elmi todqiqatlara,
yeni is yerlorinin yaradilmasina, habels kadrlarin tokmillasdirilmasina subsidiyalarin
verilmosi [106, 5.127-129].

Bu siyasat investorlar ii¢lin ¢ox colbedicidir, ¢iinki kapital qoyulusu UgUn
olverisli sorait yaradir. Avropa o&lkolorinin istiinliikklorindon biri korrupsiya vo
biirokratlasmanin asagi soviyyasi, investisiya subyektlorinin investisiyalarini goruyan
kifayat qodor inkisaf etmis qanunvericilik sistemidir. Buna gora do, investisiya tgun
colbedici olan maliyya somorosinin yliksok olan deyil, bu faydanin oldo edilmasi
ehtimal1 yiiksok olan 6lkalordir.

Braziliyada investisiyalarin colb edilmosi tocriibasini nozordon kegirorkon,
onun miioyyan unikalligini geyd etmoak lazimdir, ¢linki burada xarici investisiyalarin
colb edilmasi ligiin ayrica program va ya buna cavabdeh olan xiisusi dovlst orqani
yoxdur. Biitiin investisiyalarin colb edilmasi proqrami hom daxili, hom do xarici
investisiyalar ii¢iin eyni doracoda aktualdir. Investisiyalarin calb edilmosi {i¢iin asas
stimullar iso bunlardir:

- elmi-texniki toraqqinin naticalarinin tatbiqi va inkisafi Gglin havaslondirms;

- sanaye sektorunda innovasiyalarin totbiqi UgUn giizastlor;

- Braziliyanin gerido galmis oyalatlorindo foaliyyot gostoron miiossisalora
dovlat dastayi;

- analoqu olmayan masin vo avadanliglarin idxali Gglin idxal rldsumunun
14%-doan 2%-2 endirilmasi;

- komplter vo informasiya texnologiyalarinin istehsali ilo mosgul olan
miiassisalorin maliyya va fiscal havaslondirilmasi;

- texnoloji va informasiya xidmatlorinin ixraci li¢iin xiisusi vergi giizostlori
[110, s.11-13].

Qeyd edok ki, vergi vo gomriik yiikiiniin sadolosdirilmosi Braziliya sonayesinin
restrukturizasiyasinin siiratlondirilmosine komok edir, yerli miiossisolords miiasir
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informasiya texnologiyalari hallorinin totbiqi tliglin alverisli sorait yaradir.

Xiisusi ixrac zonalarinin inkisafi mogsodilo bu zonalarda foaliyyat gostoron vo
istehsal etdiyi mohsulun on az1 80%-ni xarici bazarlara ixrac edon miiossisalor
asagidaki imtiyazlar1 oldo etmok imkanina malikdirlor:

- 20 ilodok ©DV-don, gomriik tarif dorocolorindon, habelo osial sigorta
haqlarindan azad olunma;

- ilk 5 ilde monfast vergisindon azad olunma, sonraki 5 ilds iso 75% qoador
azalma;

- mohsullarin ixrac-idxalina lisenziya vo icazolorin alinmasi ehtiyacinin
aradan galdirilmasi [133].

Bu giizostli sortlor birbasa Xxarici investisiyalarin hocmina goro dinya
6lkalarinin reytinqinde Braziliyanin diinyada 4-cl yerdo olmasina 6z tohfasini verib
[171]. Hoaqigaton do, Braziliyada xiisusi ixrac zonalarmin faaliyyat géstormasi ti¢iin
sartlor iqtisadi cohotdon on colbedici sortlordon biridir ki, bu da investisiyalarin
colbedilmosi  prosesinin  aktivlosmosino komoklik edir. Emal sektorunun
miiossisoloring investisiyalarin yeni axininin colb edilmasi mogsadilo Azarbaycanda
bu tocriibadon istifado sonayenin va biitdvliikkds igtisadiyyatin Umumi inkisafina tohfo
vera bilar.

Qeyd etmok lazimdir Ki, demok olarki, bitin inkisafv etmis Olkalor
investisiyalarin coalbedilmasi prosesini tokmillosdirarkon ilk névbada vergi yukinin
azaldilmasina diqqgot yetirirlor. Coxsayl todqiqatlar tosdiq edir ki, vergi derocasinin
1% azaldilmas1 birbasa investisiya daxil olmalarinin miivafiq olaraq 3% artmasina
sorait yaradir [134]. Eyni zamanda, vergi imtiyazlar1 vo giizostlori kimi digor fiskal
alatlordon istifado etmok vacibdir. Bununla bela, biitiin bu alatlordan istifade Umumi
investisiya strategiyasindan vo dovlot siyasotindon ayrilmaz sokildo aparilmali,
hamg¢inin sonayenin emal sektorunun vaziyysti vo inkisaf perspektivlori nozors
alinmalidir [60, s.216].

Qeyd edok ki, inkisaf etmis Olkoalorin istifads etdiyi investisiya siyasatinin
nozordon kegirilon aloatlori vo iisullar1 birbasa olaraq investisiyalarin colb edilmasi

prosesinin  soristoli  aktivlesdirilmoesindo vo  sabit investisiyasiya sothinin
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yaradilmasinda 6z golacak totbiqini tapmalidir. Glizastli sortlor strateji ohamiyyatli
foaliyyat sahalorinds totbiq edilmoli vo dovlstin iqtisadiyyatina real tohfs verarak,
onun uzun miiddoatli inkisafina sorait yaratmalidir. Iqtisadiyyata v ya konkret sonaye
sahosino investisiyalarin colb edilmoasi masalosindo xarici Slkolorin tocriibasindon

istifado 6lkonin movcud sosial-iqtisadi realliglarina vo timumi dévlot prioritetlorine

uygun olmalidir [59, s.107].
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II FOSIL. AZORBAYCANIN EMAL SEKTORUNA INVESTISIiYALARIN
COLB EDiLMBSiNiN MOVCUD V.BZ.iYYBT.iNiN TOHLILI VO
QIYMOTLONDIRILMOSI

2.1. Emal sektorunun investisiya taminatinin mévcud durumunun tahlili.

Investisiya obyekti biitdv dovlot, onun ayrica rayonu, inzibati orazi vahidi
(gosaba), sonaye sahasi, miassisa, habelo ayrica bir layiho ola bilor. Todqigatimiz
birbasa olaraq Azarbaycan sonayesinin emal sektorunun investisiya calbediciliyinin
xususiyyatlorina va tahlili masalasina toxunur. Belaliklo, bu masaloni arasdirarkan
asagidaki asas gostaricilora digqget yetirilmalidir: sonaye sahasinin milli igtisadiyyatda
ohamiyyati vo ona dovlst doastayinin doaracasi; 6lko Uizro sanaye istehsalinin {imumi
hacminda emal sanaye sahasinin payi; sonaye sahasinin perspektivlorinin saviyyasi;
sonaye sahasinin va onun komponentlarinin mumi galirliliyi; regionun imumi slava
doyarindo sonaye sahasinin payi; sonaye sahasinin orta golirliliyi; investisiyalarin
golirlilik omsali; sonaye sahosinds kapital qoyuluslarinin somoraliliyi; sonaye
sahasinin sosial shomiyyati; sahoadaxili ragabatin saviyyasi; iqtisadiyyatda mosgul
olanlarin imumi sayinda sahonin isgilarinin xususi ¢gakisi va s.

Dovlot Statistika Komitasinin rasmi moalumatlarindan istifado edorok hoamin
gostoricilori 6ziinda oks etdiron codval vo diaqramlari sorh etmok lazimdir. Ilk
novbado emal sonayesinin 6lkanin makroigtisadi sistemdoki moévgeyini nazordon
kecirmok mogsodsuygun olardi. Rasmi molumatlara goro 2018-2022-ci illordo emal
sonayesinds yaranan olave doyarin moblogi 1,8 dofs, xalis manfoat isa - 82,7 faiz,
umumi daxili mohsul istehsali 69,1 faiz, araliq istehlak 62,6 faiz artmisdir [8, S.35-
37]. Homin dévrdo emal sonayesindo yaranmis olava doyoarin xlsusi c¢okisi 4,6
faizdon 5,0 faizo, asas fondlarin istehlakinin hoddi 11,1 faizdon 13,6 faizo catmus,
olava dayarin fiziki hacm indeksi artib-azalan Xotlo doyismisdir. [8, s. 61; 83].
Hesablamalar gostorir ki, tokco 2020-2023-ct illordo emal sonayesinds istehlak
indeksinin haddi 9,8 punkt, 23 alt sahanin iso 14-do azalma yuksok hadds ¢atmus,
yalniz 9 alt sahado misbat artim tomin edilmisdir. Yiiksok azalma: tltlin momulatlari,
oczacilig mohsullari, tikinti materiallari, metallurgiya, masin vo avadanliglarin
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qurasdirilmasi, yiiksok artim ise - agac emali, poligrafiya, masin vo avadanhglar,

metal momulatlar1, igki, elektrik avadanliglar istehsali vo S. nogliyyat névlori alt

sahoalorindo miimkiin olmusdur (Cadval 2.1.1.).

Cadval 2.1.1.
Azarbaycan emal sanayesi Uzra istehlak indeksinin dinamikasi
(sabit giymatlondirma»), faizls

ILLOR 2020-2023-
cu illarda
Kod Alt sahalor 2020 | 292 | 2023 | kenarlasma
2
(#)
Emal sanayesi izra comi: o ctimlodan 1%9’ 1%4’ 1%9’ -9,8
10 | Qida mohsullarinin istehsali 1162’ 1%8’ 1%9’ -3,4
11 | Icki istehsali 1(;2’ 97,8 1%3’ +20,3
12 | TUtin mamulatlarinin istehsali 123’ 87,8 1%2’ -50,5
13 | Toxuculug sanayesi 1227’ 98,1 1%8’ -18,4
o 164,
14 | Geyim istehsali 87,0 1 84,8 -2,2
Dari va daridon momulatlarin, 116, | 150,
15 ayagqabilarin istehsali 4 8 98,0 18.4
16 Agacm emal1 vo agacdan momulatlarin 65.9 111, | 165, +99.7
istehsal1 8 6
17 | Kagiz vo karton istehsali 1227’ 11671 1%32’ -14.9
18 | Poligrafiya mohsullarinin istehsali 56,7 111)2’ 1?_6’ +49,4
19 | Neft mohsullarinin istehsali 1153’ 96,1 1%7’ -6,2
20 | Kimya sonayesi 124, 1 104, | 106, -17,8
7 9 9
21 | ©czagilig mohsullarinin istehsali 128’ 97,8 | 90,9 -67,4
Rezin va plastik kitlo materiallarinin 115, | 108, | 118,
22 | . +3,4
istehsal1 1 4 5
23 | Tikinti materiallarinin istehsali 1796’ 11'14’ 1%1’ -45,1
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24 | Metallurgiya sanayesi 1%1’ 1159’ 81,1 -40,5
25 | Hazir metal momulatlarinin istehsali 1914’ 1222’ 1:;’_0’ +25,7
26 Komputer, elektron va optik mohsullarin | 112, 018 | 881 4.4
1stehsali 5
27 | Elektrik avadanliglariin istehsali 78,9 1%1’ 1‘126’ +37,3
28 | Masin vo avadanliglarin istehsali 94 4 1567’ 1777’ +83,3
Avtomobil, qosqu vo yarimqosqularin 121, | 186, | 148,
29 |. 26,7
i1stehsal 4 6 1
30 | Sair nogliyyat vasitalorinin istehsali 12,5 3%1' 95,9 +83,4
31 | Mebellarin istehsali 1?;)2’ 1273' 1150' -21,8
32 | Sair sonaye mohsullarinin istehsali 1150’ 1:';8' 87,8 -22,7
33 Masin \& avadanliglarin qurasdirilmasi 144, 75.7 | 83.9 605
vo tomiri 4
Elektrik enerjisi, gaz vo buxar istehsali, 107, | 103, | 100, 6.8
boliisdiiriilmasi va tochizati 4 1 6 ’
Su tochizati; tullantilarin tomizlonmasi 113, | 108, | 115,
+1,9
Vo emall 6 7 5
Manba: Cadval AR DSK-in 2020-2023-cl illor tizra “Sonayenin asas gostaricilori”
statistik bulleteninin  molumatlar1 osasinda muoallif torofindon tortib edilib
hesablanmigdir [30, 5.17-22].

Emal sanayesinda mithiim név mohsullarin say1 2020-ci ildo 86 vahiddon 2022-
ci ildo 133 vahido ¢atmis vo yaxud 54,7 % ¢oxalmisdir (Diagram 2.1.1.).
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Diagram 2.1.1. Azarbaycan emal sanayesinds muhim név moahsullarin
natural ifadada istehsah, vahid (miiallif tarafindan [30] manbanin malumatlar:

Jsasinda tortib edilmisdir).

Rosmi statistikaya gOro Azorbaycanda 815 kodda emal mohsulu istehsal
edilir. Onlarin 66 vahidi (81%) kimya, 62 vahidi (7,6%) tikinti, 55 vahidi (6,7%)
metal momulatlari, 54 vahidi (6,6%) metallurgiya, 47 vahidi (5,8%) rezin vo plastik
momulatlar, 51 vahidi (6,3%) geyim istehsali, 36 vahidi (4,4%) masin vo avadanliqlar

alt sahalorin payina diismiisdiir (Diagram 2.1.2).

Masin vo avadanhglarin quragdiriimas) — S——— 32
Mebel istehsali ~ T————— 32
Masin vo avadanliglar ~SS———— 36
Elektrik avadanhqlar) — 24
Hazir metal momulatlar S——————ssss——— 55
Metallurgiya mohsullar; —S————————— 5/
Tikinti materiallar) T —  ————  (_
Rezin vo plastik momulatlar S ————— 47
Kimya mohsullar1 S S —— (0

Neft mohsullar; ————— 21

Kagiz vo karton istehsali — ——— 22
Geyim istehsali T ————— 5]

Toxuculug sonayesi m— 6
icki istehsal; ' —— 21
Qida mohsullar: ———————— ] 44

0 20 40 60 80 100 120 140 160

Diagram 2.1.2. Azarbaycan emal sanayesinin 2022-ci ilda asas alt sahalorinda
muvafiq kodlar Gzra istehsal edilan mahsullarin sayi, vahid (miiallif tarafindan
[30] manbanin malumatlar: asasinda tartib edilmisdir).

Sonayenin emal sektorunun strukturu 24 sahoanin olmasi ils saciyyalondirilir ki,
bunlar arasinda 8,1 faizlo gida mohsullarinin istehsali, ikinci yeri 6,8 faizlo neft
mohsullarinin istehsali, Uglncl yerds isa 3,1% toskil edon kimya sonayesidir. Bu 3
dominant sektor Azorbaycan sonayesinin butiin emal sektorunun 20%-i toskil edir.
Qeyd etmok lazimdir ki, iimumi strukturda emal sonayesi sahalorinin oksoriyyati bir
faizdon ¢ox olmayan pay1 tutur. Sahslor baximindan bu struktur emal sektorunun bir
neca sahasinin digarlari ilo migayisada shamiyyatli liderliyini niimayis etdirir ki, bu

da 0z ndvbasinda bu sonaye sektorunun kifayst godor inkisaf etmadiyini gostarir.
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Emal sanaye istehsalinin strukturu, %-la

= Qida mahsullarinin istehsal

= ickiistehsall

= Tatin mamulatlarinin istehsali
Toxuculug sanayesi

= Geyim istehsali

= Dari va dariden mamulatlarin,

ayaqqgabilarin istehsal
m Mebeldan basqga agacin emali va

agacdan mamulatlarin istehsal
m Kagiz va karton istehsali
m Poligrafiya mahsullarinin istehsali
= Neft mahsullarinin istehsal
= Kimya sanayesi
m 9czacilig mahsullarinin istehsali
= Rezin va plastik kitla
mamulatlarinin istehsali
Tikinti materiallarinin istehsal

Metallurgiya sanayesi

Hazir metal mamulatlarinin istehsali

= Kompduter, elektron va optik

mahsullarin istehsali
= Elektrik avadanliglarinin istehsali

= Magsin va avadanliglarin istehsali

Sokil 2.1.3. Sanayenin emal sektorunda sahalorin strukturu (Statistik
malumatlar asasinda miiallif tarafindan tartib edilmisdir [7])

Belo ki, madon ¢ixarma sonayesindo, son illordo daxili investisiyalarin
inkisafina baxmayaraq investisiyanin 0sas monbayi xarici investisiyalardir. Umumi
investisiya dinamikasinin yalniz 1%-ni xarici manbalar, galan 99%-ni (2022-ci il) isa
daxili monbalordon investisiyalar togkil edoan sonayenin emal sektorunda fargli
monzara miisahido olunur (Sakil 2.1.7 va 2.1.8). Bu nisbat emal sonayesino maliyya
axinini ahomiyyatli doracodos mohdudlasdirir vo onun investisiya coalbediciliyinoa
monfi tosir gostorir. Eyni zamanda, emal sonayesino sormayslorin vo inkisafin
monbayinin yalniz daxili investisiyalar oldugu da g6z qabagindadir. Bu sabobdon

sonaye saholorinin inkisafinin tohlili, monitoringi va planlasdirilmasi zamani bunu
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nozars almaq zoruridir. Digar torofdon, investisiyalarin sistemli tohlili problemlordan
birini (zo ¢ixarir: xarici investorlar investisiyalarin strukturunun tahlilindon emal
sonayesinin perspektivli vo ya golirli olmadigini hesab edirlor. Yaxud bizim 6lkani
ancag xammal, neft vo gaz monbayi kimi gorirlor. Bu baximdan Azorbaycanda emal
sonayesi sahalorinin samoraliliyinin sistemli tohlilinin aparilmasi moagsadouygun
gorindr.

3000.0

2500.0

2000.0

1500.0

ﬁz-;]l]]]]l]]]]]“l]
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o

o $ 9
QQQQQQQQQQN \, '\,

M xarici investisiyalar W daxili investisiyalar

Diagram 2.1.8. Azarbaycamin emal sanayesina investisiyalarin dinamikasi,
milyon manatla. (Azerbaycanmin sanayesi statistik macmuanin malumatlari
asasinda musllif tarafindan tartib edilmisdir) [7].

Arasdirmalar gostorir ki, 2017-2022-ci illardo 6lkanin bitin igtisadi foaliyyat
saholorinda butlin manbalardan asas kapitala yonoldilon investisiyalarin hacmi 2,1%,
dovlst milkiyyatindoki muossisalords 46,9, xidmot sahalori zro 96%, geyri-neft
sektorunda 38,8%, daxili investisiyalar 62,6% artmis, xarici investisiyalar isa - 58,2%
azalmigdir (Cadval 2.1.2).

Cadval 2.1.2

Azarbaycan Respublikasinda biitiin iqtisadiyyat sahalarinda asas kapitala

investisiyalar (mIn. manatla)

Ne 2017-
2022-ci
illorda
artim
tempi,
faizla

Gostarici 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022
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1 | Btin maliyys 1743 | 1724 | 1853 | 1722 | 16815, | 1787 | 102,6
manboalori hesabina 0,3 4.8 9,5 6,1 5 8,2
osas kapitala
investisiyalar

2 | Dovlat milkiyyatine | 6374, | 8432, | 8810, | 8531, | 7681,2 | 9362, | 146,9
MoXsus muassisova |5 3 1 7 2
toskilatlar izro osas

kapitala investisiyalar

3 | Qeyri-dovlat 1105 | 8812, | 9728, | 8694, | 9134,3 | 8575, | 77,1
mulkiyyatino moxsus |58 |5 6 4 9
mUassisa Vo

toskilatlar {izro asas
kapitala investisiyalar

4 | Mohsul istehsall 1301 | 1158 | 1225 | 1136 | 10929, | 1018 | 78,2
obyektlarinin 3,7 140 |16 |56 |1 1,7
tikintisina
yonaldilmis

investisiyalar

5 | Xidmat sahalari zra | 3456, | 4261, | 4961, | 4461, | 4933,1 | 6774, | 196,0

obyektlarin tikintisina | 3 9 5 8 4
yonaldilmis
investisiyalar

6 | Osas kapitala 8665, | 5370, | 5672, | 5155, | 4253,6 | 3622, | 41,8
yonoldilmis xarici 1 0 4 3 3
investisiyalar

7 | Osas kapitala 8765, | 1187 | 1286 | 1207 | 12561, | 1425 | 162,6
yoOnoaldilmis daxili 3 4.8 7,1 0,0 8 5,8
investisiyalar

8 | Neft sektoruna 8483, | 5995, | 5848, | 5987, | 5813,5 | 5464, | 64,4
yonoldilmis 9 2 9 6 9

investisiyalar

9 | Qeyri-neft sektoruna | 8946, | 1124 | 1269 | 1123 | 11002, | 1241 | 138,8
yonaldilmis asas 3 97 (06 |85 |0 3,3
kapitala investisiyalar

[EEY

ohalinin har nafarina | 1790, | 1734, | 1849, | 1706, | 1670,9 | 1765, | 98,6

0 | dison investisiyanin | 7 9 5 7 4
hocmi (manat)

Moanba: Cadval AR DSK-nin “Azarbaycanmin statistik gostaricilori” va
“Azarbaycanda tikinti” statistik macmuoalorin moalumatlar1 asasinda miiallif
tarafindan tartib edilib hesablanmsdir [6; 9].
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Azaorbaycan sonayesina 2005-2023-cii illords yonoldilon daxili va Xxarici
investisiyalar haqqinda molumatlar, eloco do xarici kapitalin osas sahoalor (zro
moablogi 2.1.4 vo 2.1.5 sayh diaqramlarda 6z oksini tapmusdir.
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— —

7 D

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

e B{itlin s9naye (mIn.manat) === xarici investisiyalar (min.manat) daxili investisiyalar (mIn.manat)

Diagram 2.1.4. Azarbaycan sanayesino daxili va xarici investisiyalarin
dinamikasi, (mln.manat) (MUsllif torafindon tortib edilmisdir).
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e |\3dangixarma sanayesi
Emal sanayesi
e f|ektrik enerjisi, qaz va buxar istehsali, bélisdirilmasi va tachizati

e Su tachizati, tullantilarin tamizlanmasi va emali

Diagram 2.1.5 Azarbaycan sanaye sahalarina xarici kapitalin
dinamikasi (mln. manat).

Manba: Cadval Azarbaycanin sanayesi. Statistik macmuanin malumatlari
asasinda miiallif tarafindon hazirlanmusdar [7, s. 70-72]
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0.0

axini

Hesablamalar gostorir ki, son illor arzindo Azorbaycanin sonaye sektoruna

yonaldilon xarici investisiyala, emal sonayesindon basqa, digar asas alt sahalords
kaskin azalmaqdadir. (Cadval 2.1.3).
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Azarbaycan sanayesinin asas alt sahalarins yatirllms xarici investisiyalar,

Cadval 2.1.3

min. manat
Ne Gostoarici 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 {2018-ci
illordo
artim
tempi
1 |B0tln sonayeys yOnalmis
xarici investisiyalar 3993,1|4411,3 3845,6|3169,1 [2891,3| 72,4
(mIn.manat)
2 |Madongixarma sonayesi 3498,713443,8 3684,6| 3085 | 2834 | 81,0
3 |Emal sonayesi 25,6 | 798,0 | 199 13,0 | 52,9 |2,1 dofa
4 |Su t_gchlzatl,_tullantllarln 3109 | 1601 | 132.7 | 26.4 0,0 X
tomizlonmasi vo emali
5 |Elektrik enerjisi, qaz vo
buxar istehsali, 157,9 0,4 8,4 447 48 0,0
boliisdirilmosi va tochizat

Manba: Cadval “Azarbaycanin sanayesi” statistik macmuasinin malumatlari
asasinda miiallif tarafindan tartib edilib hesablanmsdir. [7, s. 70-72]

Homin toyinath investisiyalarin strukturuna nozar yetirorkon aydin olur ki, agar

2019-cu ilds xarici investisiyalarin 78% madon ¢ixarma vo 18% emal sonayesi Ugln

xarakterik olmusdursa, 2022-ci ildo hamin nisbot doyisorok 98% vo 1,8% toskil

etmisdir. (Diagram 2.1.6). Demoali, novbati illordo emal sonayesinin innovasiya

potensialin1 artirmaq tg¢lin sahaya moqgsadli layiholor formasinda birbasa xarici

investisiya yatirimi prioritet olmalidir.
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2019 2022

169.1, 4.8,0%

0%
52.9 N

4%

® Madangixarma sanayesi

= Emal ssnayesi

= Elektrik enerijisi, qaz va buxar istehsali, bolUsdirilmasi va tachizati
Su tachizati, tullantilarin temizleanmasi ve emali

Diagram 2.1.6. 2019 va 2022-ct il Uzra Azarbaycanmin sanaye sahalarina
yatirllmis xarici investisiyalarin strukturu, mln.manat. Manba: “Azarbaycanin
sonayesi” statistik macmuasinin  malumatlar1 asasinda miiallif tarafindan
hesablanmsdar. [7, s. 70-72]

Butin bu faktlar onu goéstarir ki, Azarbaycan Respublikasinda emal va hasilat
sonayesino xarici vo daxili investisiyalarin dinamikasi arasinda nisbat oshomiyyatli

doracads forglidir.
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Diagram 2.1.7. Azarbaycamin madong¢ixarma sanayesing investisiyalarin
dinamikasi, milyon manatla. Manba: “Azarbaycanin sonayesi” statistik
macmuasinin malumatlari asasinda miiallif tarafindon hesablanmsdr. [7]

Torofimizdon aparilan hesablamalar gostorir Ki, tohlilin ohatos etdiyi 2018-2022-
ci illordo emal sonayesino yonoldilon daxili investisiyalarin moblogi 18,3%, 0
cumladan toxuculuq sanayesinds 45,7%, agac emalinda 29,8%, rezin va plastik kiitlo
istehsalinda 24,1%, metallurgiyada 58,1%, tikinki materiallar1 istehsalinda 55,7%,
mebel istehsalinda 15,1%, masin vo avadanliglarin qurasdirilmasinda 80,1%, su
tochizatinda 40,1%, kagiz vo karton istehsalinda 79,2%, dori momulatlar1 vo ayaqqab1
istehsal1 tizro 73,7% azalmisdir. Eyni zamanda qida, icki, geyim, neft mohsullari,
masin vo avadanliglar, elektrik enerjisi istehsal saholorinds daxili investisiyalarin
mablogi xeyli doracads ylksalmisdir (cadval 2.1.4).

Aparilan tadgigatin mantigi naticasi olaraq onu da geyd etmoak lazimdir ki, neft
sektoru Azarbaycan Respublikasinda ananovi olaraq investisiyalarin calb edilmasinin
asas obyektlorindan biri vao eyni zamanda 6lkonin vizit karti olmasina baxmayaraq,
son on ildo emal sonayesinin xiisusi yer tutdugu qeyri-neft sektorunda bilavasito
investisiya calbediciliyinin artirllmasi imkanlarina daha ¢ox diqqget yetirilmisdir. Bu
siyasotin  moqQsadi neft vo geyri-neft sektorlar1 arasinda forqin azaldilmasi vo
iqtisadiyyatin gerido qalmis, lakin eyni zamanda perspektivli sahoalorinin osas

fondlarinin miiasirlogdirilmasidir. Bu strategiyanin praktiki hoyata

Cadval 2.1.4
Azarbaycanda emal sanayesinin alt sahalarina yonalmis daxili
investisiyalarin dinamikasi, milyon manat

No | Gostarici 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 2018-
2022-ci
illorda
artim
templ,
faizlo

1 | Modon ¢ixarma sonayesi | 2203,6 | 2226,7 | 1929,2 | 1732,1 | 2150,3| 97,6

N

Emal sonayesi 1406,3 | 1668,4 | 2590,6 | 2005,0 | 1149,3 | 81,7

3 | Qida mohsullarinin 180,1 | 127,4 | 206,3 | 197,8 | 206,5 1147
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1stehsali

4 | Iki mohsullarmmn 3903 | 213 | 394 | 391 | 417 | 106.1
1stehsali

5 Tutun momulatlarinin 60.7 35.1 43 22 11 18
i1stehsali

6 | Toxuculuq sanayesi 42,9 | 88,3 154 | 25,3 23,3 54,3

7 | Geyim istehsali 23,7 20,0 26,5 26,9 25,5 107,6

8 | Dari va dori
Momulatlarinin, 19 0,7 - 0,2 0,5 26,3
ayaqqabilarin istehsali

9 |Agacemalivoagacdan | 5.5 | 474 | 186 | 233 | 191 | 702
Mmomulatlarin istehsali

10 | Kagiz vo karton istehsali 4.8 0,0 - 0,4 1,0 20,8

11 | Poligrafiya faaliyyati 0,0 1,1 1,1 1,5 1,3 X

12 | Neft mahsullarinin 3226 | 2085 | 4639 | 1081,8 | 557,1 | 172.7
1stehsall

13 | Kimya sonayesi 230,6 | 172,3 |1427,9 | 274,7 | 93,7 40,6

14 chaglhq mohsullarinin 0.0 0,0 18 0.3 i X
1stehsali

15 | Rezin va plastik kiitla 369 | 6521 | 338 | 390 | 280 | 759
momulatlarinin 1stehsali

16 | Tikinti materiallarimm 138,3 | 1004 | 1193 | 179.4 | 612 | 443
1stehsal

17 | Metallurgiya sonayesi 4,3 16,1 1,8 0,7 1,8 41,9

18 | Masin vo avadanliglardan
basqa hazir metal 83,1 44.6 55,2 3,3 8,3 9,9
momulatlarinin istehsali

19 | Komputer va digor
elektron avadanliglarin 0,6 0,3 0,7 0,5 - X
1stehsali

20 Elektrlk avadanliglarinin 459 | 444 | 169 5.3 26 5.7
1stehsali

21 Masm vo avadanliglarin 0.3 8.1 0.9 6.6 08 |27 dofs
1stehsali

22 Avtomobll Va qosqularin 179 | 345 ] 7.0 0.0 «
1stehsali

23 | Mebellorin istehsali 71,4 545 53,2 67,1 60,6 84,9

24 | Masin va avadanhqlenjlr_l 733 | 212 14.9 196 146 19.9
quragdirilmasi vo tomiri

25 | Elektrik enerjisi, gaz va
buxar istehsal, 4450 | 4896 | 478,2 | 4382 | 6850 | 1539
boliisdiiriilmasi va
tachizati

26 | Su tochizati, tullantilarin 4492 | 462,0 | 221,7 | 162,9 | 269,3 59,9
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| tomizlonmosi vo emali | | | | | |

Manba: Cadval “Azarbaycanin sanayesi” statistik macmuasinin malumatlari
asasinda miiallif tarafindan tartib edilib hesablanmsdir. [7, s. 70-72]

kecirilmasinin tozahirl elmi-texniki toragqinin on yaxsi hoallori asasinda yaradilmis
yeni istehsal mulassisalorinin, o cimlodon Sumgqayit vo Mingagevir Texnoparkinin,
Godobay Vo Daskosondo qizil-mis emali zavodlarinin, Qazaxda sement, digor
regionlarda tikinti materiallar1 istehsali zavodlarinin, Goncadoki Aliiminium va Polad
Istehsali Komplekslorinin, yeni senaye parklarinin vo mohallalorinin yaradilmasinda
0zUnl gostorir. Bunlarla yanasi igsgaldan azad edilon orazilorimizdos, Agdamda,
Cobrayilda miiasir sonaye parklarmin, Zongilanda aqrar-emal sonayesini 0ziinds
ehtiva edon miiasir Aqroparkin yaradilmasi da qeyri-neft sektorunun inkisafina 6z
tohfolorini  verirlor. Belo ugurlu iqtisadi-siyaset novboti illordo do davam
etdirilocokdir. Tosadlfi deyil ki, 2022-2026-c1 illordo sosial-igtisadi inkisaf
strategiyasinda Olkoya Yyiksok texnologiya vo bilik gotiron birbasa xarici
investisiyalarin axinmnin giiclondirilmasi hadof kimi garsiya qoyulmusdur. Buna nail
olmaq Gctn isa - mivafig tosviq mexanizmlarinin islonilmasi vo hayata kecgirilmosi

zorurati gqacilmazdar.

2.2. Emal sonayesino yatirilan investisiyalardan istifadonin ekonometrik
qiymatlondirilmasi

Azorbaycanda emal saholarinin investisiya calbediciliyinin daha otrafli tahlili
ticiin, onlar1 2005-ci ildon 2022-ci ilo godor gruplara bdlmoklo xarakteriza etmok
lazimdir. Tahlil naticasinda emal sahalori asagidaki qruplara boliiniir:

1. xiisusi ¢akisi doyigsmomislar;

2. XUsusi gokisi azalmislar;

3. XUsusi ¢okisi artmuslar;

4. xususi ¢akisi oshamiyyatli doracads artmuslar.

Bu sonaye qruplarini onlara qoyulan investisiyalarin miivafiq dinamikasi ilo

paralel olaraq nazordan kegirok.
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zaman bu illar arzinds xdsusi ¢oakinin geyri-sabitliyi dorhal g6zs carpir. Els bir
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Diagram 2.2.1. investisiyalarin dinamikas1 doyismomis emal sonayesi va onun

xususi ¢akisi, faiz ila (mUallif tarafindan tartib edilmisdir) [6; 7].

sonaye yoxdur ki, onun xususi ¢akisi bir ne¢a il ardicil olaraq sabit olsun. Bela ki, son
illarda xususi ¢akisi doyismomis emal sahalorine asagidakilari aid etmok olar: Geyim
istehsali 0,2 soviyyasindo, tikinti materiallarinin istehsali 1,5 soviyyasinds vo masin
Vo avadanhiglarin qurasdirilmas: vo tomiri 2015-ci ildo yuksok si¢rayis geyd
edilmoklo 0,9 soviyyssindo qorarlasmusdir (diaqgram 2.2.1). Iqtisadiyyatin bu
sektorlarma investisiya axmini tahlil edarkan, sabit xususi ¢oki indeksina baxmayaraq
basqa sahoalorlo miigayisads investisiya qoyulusunun yiiksok faizini niimayis etdiran,
daha ylksak gostaricilora malik olan emal sanayesinin digar sektorlar ilo migayisads
calbediciliyi ilo forglonon tikinti materiallarinin istehsali sektorunu qeyd etmok

lazimdir. Eyni zamanda, geyim istehsali vo masin vo avadanliqlarin qurasdirilmasi va
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tomiri kimi sektorlarda investisiyalarin colb edilmosi yuksok faizo malik olmadigi
ugln, bu da hamin sahalarin xtsusi ¢akisinin sabit gostaricilorino uygundur.

Sonayenin hansisa sahasinin investisiya colbediciliyini inkisaf etdirmok Ggln,
ilk névbado, onun xlsusiyyatlorini, tarixini vo lazimi maliyys resurslarini calb etmoak
imkanlarini1 vo bu sahonin mahsulunun istehsal naticalorinin emal sanayesinin inkisafi
gostaricilorindon asililigini miioyyan etmok lazimdir. Sanaye saholorinin inkisafinin
investisiyadan asililigin1 miioyyon etmok ti¢iin korrelyasiya tohlilindan istifado edok.

Tohlillari sadalosdirmoak Ugun tagdim olunan emal sektorunun xdsusi ¢okisi
doyismomis (e, n, s) sahalarinin toyinatlarini vo onlara miivafiq investisiyalari (ie, in,
i) Cadval 2.2.1-do sarti isaralorlo miayyan edoak.

Cadval 2.2.1.

8 il arzinda xususi ¢akisi doyismomis emal sahalorinin sarti isaralori

Ne Sahoanin Senaye mahsulunun (islarin, xidmatlarin) dayari, faktiki
kodu giymatlarla, milyon manat

1 e Geyim istehsali

2 n Tikinti materiallarinin istehsali

3 S Masin vo avadanliglarin istehsali

Investisiya | Sonayedo osas kapitala yonoldilon investisiyalar (faktiki
sahasinin | giymatlorla), milyon manat

kodu
4 ie Geyim istehsalina investisiyalari
5 in Tikinti materiallarinin istehsalina investisiyalari
6 IS Masin vo avadanliglarin istehsalina investisiyalari
7 t Vaxt, il

Manba: muallif tarafindan hazirlanmisdr

Sonaye mohsuldarlig: ilo investisiya arasindaki xatti korrelyasiyanin sixligini
giymatlondirmok {i¢iin askar edilmis korrelyasiya omsallarin1 xarakterizo edon

Ceddok skalasindan istifado edacayik.

Cadval 2.2.2.
Ceddok Skalasi

| Gostoricilor diapazonu | Y Xotti korrelyasiya asililiginin X néviindon asilihig |
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0-0,1 Yox daracasindadir
0,1-0,3 Zoyif
0,3-0,5 Milayim
0,5-0,7 Gorinan
0,7-0,9 Guclu

0,9-0,99 Cox gucli
0,99-1 Praktiki funksional
Manba:

Qeyd etmok lazimdir ki, korrelyasiya amsali r>0 olarsa, bu halda korrelyasiya
olagesi birbasa olur, yani sonaye sahasina yonaldilon vasaitlorin artmasi ilo mitlog
sokilda sonayenin xlsusi ¢okisi artir, yoni bu sahonin manatla istehsali artir. Digor
torofdon ogor r<0 olarsa bu zaman korrelyasiya tarsdir, yani artan maliyys ilo sahanin
istehsali azalir. Qeyd etdiyimiz faktor sonayenin inkisafina bu bolmodo nozoro
alimmayan digor amillorin daha ¢ox tosir etdiyini gostoro bilor. Moagsadimiz
investisiya ilo sonaye saholorinin inkisafi arasinda alagoni muoyyan etmok, eloca do
hanst sahonin maliyys investisiyalarindan asili oldugunu, hansinin asili olmadigini
dyranmokdir.

Gretl programinda aparilmis korrelyasiya tohlili naticosindo korrelyasiya
omsallar1 alinmig vo sonra statistik shomiyyati arasdirilmisdir.

Molumdur ki, igtisadi gostaricilor gecikma kimi bir xisusiyyat ilo xarakteriza
olunur, yoni investisiyalarin vo emissiyanin tosiri dorhal deyil, gecikma ilo, bir
muddat sonra goriina bilor. Bu nogteyi-nazardan sanaye sahasinin mahsulunun illar
Uzra korrelyasiyasi olan avtokorrelyasiyani tohlil edak. Bir sahanin mahsulu avvalki
ildan necs asilidir va ya 3 il avvalki mohsul bu ilki mahsula necs tasir edir.

Cadval 2.2.3.
Emal sanayesi sahalarinin inkisafinin naticalarinin gostaricilorindan emal
sanayesi mohsullarmin xatti asilihg

Laq (E) Geyim | (N) Tikinti materiallarinin (S) Masin vo
doyisonlor | istehsali istehsali avadanliglarin istehsali
1 0,9231*** 0,8593*** 0,5341
2 0,9323*** 0,7648*** 0,0908
3 0,9293*** 0,7746*** 0,0156
4 0,9207*** 0,8769*** 0,0980
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5 0,8815*** 0,7949*** 0,0461
6 0,8739*** 0,7345*** 0,4029
Manba: muUallifin hesablamalart

Golin forziyyalar irali stirak.

HO: Korrelyasiya omsallar1 = 0,

H1: Korrelyasiya omsallar1 = 0 deyil

Istehsalin korrelyasiya omsallar, 2011-2022-ci illor iiciin miisahidolor, 5%
ohamiyyatlilik soviyyasinda (kritik dayarlor (ikitorofli) 1.8333-0 (n = 11) borabardir)
Coadval 2.2.3-do togdim olunur. Miisahido olunan gdéstaricilor Slava 3-do toqdim
olunur. Ogor styudentin miisahido olunan statistikasi kritik gostaricilordon
boyukdurss, onda korrelyasiya amsallarimiz statistik shomiyyatlidir va biz sifir HO
forziyyasini gobul etmays bilorik. “e” vo “n” i¢iin korrelyasiya omsallar1 statistik
ohomiyyatlidir (miisahido edilmis styudentin statistikasi kritik gostaricidon
yuksakdir), sifir farziyys rodd edilir, ¢linki onlar statistik oshamiyyat kasb etmir. Sarha
yalniz shomiyyatli korrelyasiya omsallar1 moruz gala bilor.

Cadval 2.2.3-5 uygun olaraq, geyim istehsali vo tikinti materiallarinin istehsali
sonayelarinin inkisafi ovvalki dovrlords bu sahslorin inkisafindan ¢ox asilidir. Eyni
zamanda masi vo avadanhglarin istehsali sonayesinin mohsul istehsali avvalki
dovrlards bu sanayenin neca islomasindan va inkisaf etmosindan asili deyil.

Indi iso investisiyalardan korrelyasiya asiliigini  miioyyan  edok.
Investisiyalarin tasiri do dorhal gorinmodiyi Ggiin, emal mohsullarinin istehsalinin
cari vo avvalki investisiya gostoricilorindon asililigin1 nozordon kegirok. Bir ildon 6
ilo gadar olan laq dayisonlarini daxil edak.

Cadval 2.2.4.
Emal sonayesinin geyim istehsal, yikinti materiallarinin istehsali, masin

va avadanhgqlarin istehsah sahalarinin cari va avvalki dévrlarda bu sahalora
oyulan investisiyalardan asilihig

Lag e N S
dayisanlar Geyim Tikinti materiallarinin Masin vo avadanliglarin
istehsali istehsali istehsali
0 0,8159*** 0,5365*** 0,0029
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1 0,5501*** -0,1618 -0,2237
2 0,6090*** -0,1873 0,0426
3 0,6933*** -0,1099 -0,3764
4 0,5109 -0,2334 -0,0509
5 0,3021 -0,1942 0,5878
6 0,3513 0,1108 0,7912

Manba: muallifin Gretl programinda hesablamalari

Cadval 2.2.4-ds taqdim olunan molumatlara asason belo naticoys galmok olar
ki, geyim istehsali kimi emal sektorunda cari ildo qoyulan investisiyalar vo 3 illik
lagla qoyulmus investisiyalar arasinda giiclii birbasa korrelyasiya moévcuddur. Yoni
cari investisiya sonayenin inkisafina an gucli tasirini 3 ildon sonra gostaracok. Geyim
istehsal1 sonayesinin inkisafi ilo investisiyalar arasinda nozorogarpacag olagenin
olmas1 1 va 2 ildon sonra gérinmoys baslayir. Belo gonasto golmok olar ki, cari ildo
qoyulmus investisiyalara baxmayaraq, bu sonaye daimi investisiyalar tolob edir vo
yalniz bu halda miisbot effekt oldo olunacaq. Tikinti materiallarinin istehsali
sonayesinda avvalki illarlo migayisads heg bir misbat lag miisahide olunmur va galir
effekti cari ildo qoyulan investisiyadan asili olan tamamils forgli voziyyst miisahido
olunur. Bu saha kifayat godor siratli igtisadi effekt veran qisamiiddatli investisiya
layiholori Gglin colbedicidir. Masin vo avadanliglarin istehsalinda avvalki illor Ggln
istehsal va investisiyalarin korrelyasiya xatti asililigr agkar edilmomisdir. Qeyd etmok
lazimdir ki, korrelyasiya xotti asililigi yoxdursa, geyri-Xotti asililigin olmasi
mumkandur.

Azorbaycanda emal sonayesinin ikinci qrup sahalarini nazardon kegirak.
Xdsusi ¢okisi 8 il arzinds azalmis emal sonayesi sahalorinds istehsali %4 dofo azalmis
neft mohsullarinin istehsali sahosini aid etmok olar. Eyni zamanda kompliter,
avadanliq vo elektron optik mohsullar, elektrik avadanliglart vo masin vo
avadanlglar istehsalinin togribon, 50 % azalmasina baxmayaraq, onlarin asagi
saviyyali xiisusi ¢akisinin oldugu da qeyd edilmalidir (Diagram 2.2.2). Xisusi ¢aKisi
azalmasina baxmayaraq, elektrik avadanliglarmin istehsali vo neft mohsullarinin

istehsal1 saholori, ylksok saviyyoado investisiya qoyulusu ilo segilir. Ovvalki il ilo
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muqgayisado xususi ¢okisi azalmasi nozoro alinmagla, neft mohsullarinin istehsalina

goyulan investisiyalarin bir ne¢o dofo koskin artdigini da qeyd etmok lazimdir.

Bu sanaye qrupunun investisiyalari da sabit deyil va ildon-ilo doyisir.

mmmm Kompduter, elektron va optik
mahsullarin istehsalina
investisiyalar

Elektrik avadanliglarinin istehsalina

investisiyalar

Masin va avadanliglarin istehsalina
investisiyalar

mmmm Neft mahsullarinin istehsalina
investisiyalar

Kompduter, elektron va optik

mahsullarin istehsali

== E|ektrik avadanliglarinin istehsal

=== \asIn va avadanliglarin istehsali

Neft mahsullarinin istehsal

1.0 16.0
0.9

14.0
0.8

12.0
0.7

10.0
0.6
0.5 8.0
0.4

6.0
0.3

4.0

0.2 .

2.0
0.1

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Diagram 2.2.2. 8 il arzinda xisusi cokisi azalan emal sanayesi va investisiya

dinamikasi faiz ilo. Manba:

muoallif tarafindan tortib edilmisdir

Tohlili sadslosdirmok (glin Codval 2.2.5-do togdim edilmis xiisusi ¢okisi

azalmis emal sektoru (neft,

(ioil, icomp, ielk, icar) tgln

Xususi ¢akisi

comp, elk, avtomobil) vo onlara muvafiq investisiyalar

gostaricilori muoyyan edok.

Cadval 2.2.5

azalmis emal sanayesi sahalarinin gostaricilari

Investisiyalar | Qisa
anlayislar

Sanaye mahsulunun (islarin, Xidmatlarin) dayari, faktiki
giymatlarla, milyon manat
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1 oil Neft mohsullarinin istehsalina
2 comp Kompiiter, elektron vo optik mohsullarin istehsalina
3 elk Elektrik avadanliglarinin istehsalina
4 car Masin va avadanliglarin istehsalina
Sonayeds asas kapitala yonoaldilon investisiyalar (faktiki
giymatlorla), milyon manat
5 ioil Neft mohsullarinin istehsalina investisiyalar
6 icomp Kompiiter, elektron va optik moahsullarin istehsalina
investisiyalar
7 ielk Elektrik avadanliglarinin istehsalina investisiyalar
8 icar Masin vo avadanliglarin istehsalina investisiyalar

Moanba: muollif tarafindan tortib edilmisdir

Cadval 2.2.6

Cari va avvalki dovrlards emal sanayesi sahslorinin istehsalinin bu

sahalara qoyulan investisiyalardan asilihgi

Investisiyalar | Laq dayisonlor oil comp Elk car
i 0 0,8863*** | -0,4154 | -0,0751 | 0,1526
i 1 0,8030*** | -0,1978 | -0,1878 | -0,1648
i 2 0,4084 -0,3288 | -0,1824 | -0,1151
i 3 0,7696*** 0,3622 0,4358 | -0,3657
| 4 0,1477 | -0,4440 | 0,4129 | -0,1416
i 5 0,0366 -0,1844 | 0,1163 | 0,4832

Moanba: muoallif tarafindan tartib edilmisdir

Olavo 2-yo uygun olaraq askar edilmis korrelyasiya omsallar1 yalniz neft

indeksi tgun 5% ohomiyyatlilik saviyyasindadir. Bu, neft mohsullarinin hasilati ilo

sOziigedon sonayeys qoyulan cari investisiya arasinda giiclii xatti korrelyasiyanin

movcudlugunu, hamginin cari mohsul va investisiya arasinda 1 vo 3 lagla ¢ox gucli

six birbasa xatti alagonin oldugunu gostorir.

Digor korrelyasiya omsallar1 statistik oshomiyyatli deyillor. Bu da, todqiq

olunan sektorlarda istehsal va investisiya arasinda xatti alagonin olmadigini gostorir.
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Korrelyasiya tahlilina asasan, an kigik kvadratlar metodundan istifads etmokla

asagidaki reqressiya modellori 1 vo 2 qurulmusdur:

Model 1
~oil =867 + 323*ioil_3 +0,578%0il 1
(276)  (46,6) (0,118)

T=14, R-kvadrat=0,68

(emsalin standart sohvlori motariza igarisindo gostorilmisdir)

Model 1-in sorhi. Model 1-o asason, oavvalki ildo investisiyanin 1 milyon
manat artmasi cari ildo neft mohsullarinin istehsalinin miivafiq olaraq toxminan 0,6
milyon manat artmasina sabab olur. Cari ilds investisiyalarin 1 milyon manat artmasi
neft mohsullari istehsalinin 3 il arzinds 323 milyon manat artmasina, yani bir ildo neft
mohsullarimin istehsalina investisiyanin qaytarilmasina gotirib ¢ixarir (lagq 1
barabardir) 0,6 milyon manat manfaat gatiracok va Ug il arzinds bu investisiyalar 323
milyon manata borabar golir veracok. 1 vo 3 lagli investisiyalarla bu sonayeya
miisahido edilon investisiyalar1 68% tosvir edir, bunu determinasiya omsali (R?) siibut
edir, yani neft sonayesi mohsulunun taxminan 70% bir va iig illik investisiya laq ilo
xarakterizo olunur. Qalan 30% (agiqlanmayan dispersiya) bu todgigatda nozors
alinmayan digor gostoricilorlo izah edilo bilor. Cadval 2.2.7-ys asasen, model 1-in
biitlin ekonometrik xarakteristikast adekvatdir vo dayisonlor ctn butin amsallar
statistik ohamiyyatlidir vo bu model bu sonayenin planlasdirilmasi vo inkisaf
etdirilmasi zamani neft mohsullar1 istehsalinin monitoringi vo prognozlagdiriimasi
ucln istifads edils bilar.

Cadval 2.2.7.
Model 1-in ekonometrik xususiyyatlari

Model 1: ©KKM, 2008-2021-ci illorin miisahidasi istifads edilmisdir (T = 14)

Asili dayisan: oil

Standart Sohvlar NAS, pancars eni 1 (Bartlett Nuvasi (Bartlett))

coefficient std. error t-ratio p-value
const 866,520 275,818 3,142 0,0094 folalad
ioil_3 323,072 46,5727 6,937 <0,0001  ***

76



oil_1 0,578098 0,118449 4,881 0,0005 kel

Mean dependent var 2589,350 S.D. dependent var  431,4197
Sum squared resid 776330,2 S.E. of regression 265,6604

R-squared 0,679149 Adjusted R-squared  0,620813
F(2,11) 78,35360 p-value (F) 3,11e-07
Log. etibarliliq —96,32807  Krit. Akaike 198,6561
Krit. Schwartz 200,5733 Krit. Xma-Quinna  198,4787
h-Darbin stat —0,011671

Mean dependent var 422.5556 S.D. dependent var 179.9887
Sum squared resid  0.000000 S.E. of regression 0.000000
R-squared 1.000000 Adjusted R-squared 1.000000

F (1, 94) 1.89e+31 P-value (F) 0.000
Inflyasiya amillarinin metodu

Minimum mimkin giymat = 1.0

Qiymatlor > 10.0 multikollinearlig1 gostara bilar

ioil 31,030
oil_11.030

Heteroskedastiklik ti¢tin Vayt (White) testi -

Sifir forziyyasi: heteroskedastiklik yoxdur

Test statistikasi: LM = 2.67393

p-value = P (Chi-kvadrat (5) > 2,67393) = 0,750103
Manba: muallif tarafindan tartib edilmisdir
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Diagram 2.2.3. Neft email soanayesi mohsullarimin 1-ci modelinin faktiki va

hesablanmis giymatlorinin dinamikas1 (mUallif tarafindan tartib edilmisdir)

600
400 o
200
0
-200
-400
-600 °

-800

Diagram 2.2.4. Model 1-in qahqlarmmin qrafiki (muallif tarafindan tartib
edilmigdir)

Model 2
Aoil =-1,23e+ 05 + 251*ioil 3 + 62,2*t
(2,47e+04)  (26,9) (12,3)

T =14, R-kvadrat = 0,84
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(mOtarizods standart sahvlar gostarilib)

Model 2-nin sarhi. Neft email mohsullarinin emali sektorunda {i¢ illik laq ilo
investisiyalar neft emal1 sahasinin 84% (R2=84%) inkisafini izah edir. Digor laglar vo
illardoki investisiyalar nozoro alinmadan ¢ il arzinds bu sahays investisiyanin 1
milyon manat artmasi sahonin 251 milyon manat artmasma sobab olur. Yoni,
investisiyalarin 1 milyon manat artmasi {i¢ il arzindo neft mohsullarinin istehsalinin
251 milyon manat artmasina gatirib ¢ixarir. Dayisonlor t¢lin bitlin xarakteristikalar
vo omsallar adekvatdir, molumatlarin biitiin ekonometrik xarakteristikalar1 ©lava 3-do
verilmisdir. Bu model hom do qisamiiddotli maliyys plani {igiin, hom do qisamiiddatli
planlasdirma iigiin istifado oluna bilar. Bu modeli an yaxsi ii¢ lagla olan investisiyalar
izah edir.

Model 1 vo 2-ni mugayiss etsok, aydin olar ki, 2-ci model neft emali
sonayesinin inkisafini1 17% daha yaxs1 izah edir. Models daxil edilmis trend, sahanin
inkisafin1 bir il orzinds galiri gdzlonilon investisiyadan daha yaxs1 izah edir. Bu da 6z
ndvbasinda, uzunmiddatli planlagdirmanin Vo investisiyanin qisa miiddstlidon daha
vacib oldugunu gostarir. Bu halda hansi modeldan istifads edilmasi magsadlordan va
sonaye sahosinin inkisafi ii¢lin hoyata kecirilon strategiyadan asilidir.

Cadval 2.2.8.
Model 2-nin ekonometrik xususiyyatlari
Model 2: OKKM, 2008-2021-ci illorin miisahidasi istifads edilmisdir (T = 14)

Asili dayisan: oil
Standart sahvlar HAC, 1-ci pancaranin eni (Bartlett Nivasi (Bartlett))

omsal Stat. sohv  t-statistika P-giymat
const —122864 246775  —4,979 0,0004 ikl
ioil_3 251,091 26,8602 9,348 <0,0001  ***
t 62,1624 12,2526 5,073 0,0004 ikl

Mean dependent var  2589,350 S.D. dependent var  431,4197
Sum squared resid 389871,9 S.E. of regression 188,2628

R-squared 0,838869 Adjusted R-squared 0,809573
F(2,11) 211,8323 p-value (F) 1,65e-09
Log. etibarliliq —91,50675  Krit. Akaike 189,0135
Krit. Schwartz 190,9307 Krit. Xma-Quinna 188,8360
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stat. Durbin-Watson 2,172325
Manba: muallif tarafindan tartib edilmisdir
Cadval 2.2.9.
Heteroskedastiklik tclin Vayt (White) testi
MHK, 2008-2021-ci illorin miisahidasi istifado edilmisdir (T = 14)
Asili doyison: uhat"2
Omsal Stat. sohv t-statistika ~ P-value
const 3,69765e+09  3,40782e+09 1,085 0,3095
ioil 3 —1,44660e+07 2,42145¢+07 -0,5974 0,5668
t —3,66251e+06  3,38789¢+06 —1,081 0,3112
sq_ioil 3 —8908,52 25087,3 —0,3551 0,7317
X2_X3 717244 12030,4 0,5962 0,5675
sg_t 906,933 842,019 1,077 0,3128
Duzolis edilmomis R kvadrat1 = 0,430020
Test statistikasi: TR”2 = 6,020278,
P-value = P(Xu-kBaapar(5) > 6,020278) = 0,304251
Inflyasiya amillorinin metodu
Minimum mimkin doayar = 1.0
Qiymatlor > 10.0 multikollinearligi gostora bilor
ioil_3 1,145
t 1,145
Manba: muoallif tarafindan tartib edilmisdir
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Diagram 2.2.5. Neft email mahsullarimin istehsalimin 2-ci modelinin faktiki vo

hesablanmis giymotlorinin dinamikas1 (mUallif tarafindan tartib edilmisdir)
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Diagram 2.2.6. Model 2-nin qahqlarimin qrafiki. Manba: muallif tarafindan
tortib edilmisdir

400

300 ® o
200 °
100 ®
°
0 L ®
0 2 4 6 e ® 12 14 16
-100 e °®
°
-200 °
-300 °

-400

Diagram 2.2.7. Model 2-nin gahqlarinin normal paylanma qrafiki
Manba: muallif tarafindan tartib edilmisdir

Diagram 2.2.4, 2.2.6, 2.2.7-yo asason hor iki modelin qaliglari normal
paylanmaya malikdir. Bu o demokdir ki, bu modellordon tokco investisiyalarin
funksional asililigin1 vo sanayenin mohsuldarhigini izah etmok Ucun deyil, ham do
planlagdirilan investisiyalardan asili olaraq neft mohsullarmin istehsalinin
prognozlasdirmasi ligiin istifads edils bilor.

8 il orzindo xususi cokisi ohamiyyatli dorocods artmis emal sonayesinin

sahalarini nazardan kegirak.
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8 il orzindo xUsusi ¢okisi xeyli artmis osas emal sonayesinin saholori gida
mohsullarinin istehsali, rezin vo plastik birlosmo momulatlarinin istehsali, tiitiin
momulatlarmin istehsali, kimya sonayesi vo metallurgiya (Diagram 2.8.8.). Bu
saholor arasinda on Yylksok gostorici son 8 ildo toxminon 4 dofo artmis kimya
sonayesina moaxsusdur. Emal sanayesinin galan sahalori 6z xususi ¢akisini toxminan 2
dofo artirib. Gostoarilon dovr Gglin investisiyalar Uzra ardicil olaraq iki il arzinds 6z
ustiin movgeyini qoruyub saxlayan gida mohsullarinin istehsali olubdur. OvvalkKi
illarda Kifayat godor zoif gostoricilor niimayis etdirmosina baxmayarag, 2019-cu ildo
rezin vo plastik momulatlarmin istehsali, 2020-ci ildo isa kimya sonayesi

investisiyalarin calb edilmasinds yiiksak sigrayis gdstormisdir.

I Ttin mamulatlarinin istehsali 3.5 - 18
- 16
mm Qida mahsullarinin istehsalina 3
investisiyalar - 14
- . 2.5
Titln mamulatlarinin istehsalina 12
investisiyalar
. R 2 - 10
Kimya sanayesina investisiyalar
15 -8
Rezin va plastik kitle L6
mamulatlarinin istehsalina 1 m l I
investisiyalar -4
Metallurgiya sanayesina | |
investisiyalar 0.5 I I I | L2
Kimya sanayesi - = )

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Diagram 2.2.8. 8 il arzinda xUsusi ¢akisi ahamiyyatli daracada artms emal
sanayesinin sahalari vo investisiya dinamikasi, faiz ilo

Manba: muoallif tarafindan tartib edilmisdir

Tohlilin davamui {igiin Cadval 2.2.10-da togdim eidlmis emal sektorunun xiisusi
¢akisi shamiyyatli daracads artmus (qid, rez, tut, kim, met) sektorlar1 vo onlara uygun

investisiyalar1 (iqid, irez, itut, ikim, imet) nisanlart miiayyan edok.

Cadval 2.2.10.
8 il arzinda xususi ¢akisi ahamiyyatli daracads artmms emal sanayesinin
sahalarinin nisanlari
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Ne Qisa Senaye moahsulunun (islarin, xidmatlarin) dayari, faktiki
anlayislar | giymatlarls, milyon manat
1 qid Qida mohsullarmin istehsali
2 rez Rezin va plastik kiitlo momulatlarinin istehsali
3 tut TUtdn momulatlarinin istehsali
4 kim Kimya sonayesi
5 met Metallurgiya sonayesi
Qisa Senaye moahsulunun (islarin, xidmatlarin) dayari, faktiki
anlayislar | giymatlarls, milyon manat
6 iqid Qida mohsullarinin istehsalina investisiyalar
7 irez TUtdn momulatlarinin istehsalina investisiyalar
8 itut Kimya sanayesina investisiyalar
9 ikim Rezin va plastik kiitlo momulatlarin istehsalina investisiyalar
10 imet Metallurgiya sonayesina investisiyalar
Manba: muoallif tarafindan tartib edilmisdir
Cadval 2.2.11.
Emal sanayesinin mahsulu Gzra korrelyasiya amsallari va emal sanayesina
investisiyanin gostaricilari
Investisiya | Lag qid rez tut kim met
i 0 0,7592*** | -0,2067 | 0,6045*** | 0,1051 -0,4355
[ 1 0,7959*** | -0,0230 | 0,8841*** | 0,1507 -0,3386
[ 2 0,6783*** | -0,0408 | 0,9187*** | 0,9128*** | -0,4503
3 0,8036*** | -0,1113 | 0,9483*** | 00,4537 -
[ 0,6835***
i 4 0,6618*** | -0,2189 | 0,8840*** | 0,4578 -0,5159
[ 5 0,5383 -0,0010 | 0,7380*** | 0,2944 -0,1118

Manba: Gretl programinda miiallifin hesablamalart

HO: Korrelyasiya omsallar1 =0,

H1: Korrelyasiya amsallar1 =0 olmayanlar

5% ohamiyyatlilik soviyyasinds olan 2005-2021-ci illor izro miisahidalorin
korrelyasiya omsallar1 2.228-5 barabar olan kritik giymata (ikitorafli) malikdir (n-2 =
10). Miisahida olunan giymatlor ©lava 2-da verilmisdir. Korrelyasiya omsallar1 gida
mohsullarinin istehsali vo tUtlin momulatlarinin istehsali kimi sonayelor Gglin statistik
ohamiyyatlidir. Styudentin miisahids edilon statistik gostaricilori kritikdon ylksakdir,
sifir forziyys gobul edilmir, emal sonayesinin rezin vo plastik kiitlo momulatlarinin

istehsali, kimya sanayesi vo metallurgiya sanayesi kimi istehsal sahalori tiglin statistik
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ohamiyyat kasb etmir (bax: Olave 2). Bu gostaricilora asaslanarag bels naticoays
galmok olar ki, gida mohsullarinin istehsali va tltln momulatlarinin istehsali
sonayelorinin - mohsuldarligi  birbasa bu istehsal sahoalorindo  investisiya
gostaricilorindan asilidir.

8 il arzinda xususi ¢akisi artan osas istehsal sahalorinag igki istehsali, toxuculuq
sonayesi, kagiz vo karton istehsali, poligrafiya mohsullarinin istehsali, hazir metal
momulatlariin istehsali, mebellorin istehsali daxildir (diagram 2.2.9). Bu siyahida
xususi ¢akisi toxminan iki dofo artmis toxuculuq sonayesini geyd etmok istordik.
2018-ci ilo godor hazir metal momulatlarinin istehsali sarmayalorin calb edilmasi
baximindan bu saholor arasinda lider idisa, nOvbati ildon mebellarin istehsali kimi

emal sonayesinin sahosi liderlik edir.

mmmm cki istehsalina investisiyalar 1.2 - 25
E Toxuculuq sanayesina investisiyalar
1
Kagiz va karton istehsalina -2
investisiyalar
Poligrafiya mahsullarinin 0.8
istehsalina investisiyalar VAR - 1.5
s Hazir metal mamulatlarinin
istehsalina investisiyalar 0.6
mmmm Mebellarin istehsalina investisiyalar 1
e [cki istehsall 04
Toxuculug senayesi - 0.5
0.2
Hazir metal mamulatlarinin I I
istehsall I I I 0

=== \ebellarin istehsall 0

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Diagram 2.2.9. 8 il arzinds xususi ¢akisi artan emal sanayesinin sahalari vo
onlara qoyulan investisiyalarin dinamikasi faiz ilo
Manba: muallif tarafindan taortib edilmisdir

Tohlilin davamu iigilin cadval 2.2.12-do togdim edilmis emal sektorunun xiisusi
cokisi artan (ic, tox, kag, pol, hmet, meb) sahalari va onlara miivafiq investisiyalarin

(iig, itox, ikaq, ipol, ihmet, imeb) nisanlarini miiayyan edok.

Cadval 2.2.12,
8 il arzinda xisusi ¢akisi artan emal sanayesi sahalorinin nisanlar:

Ne | Qisaanlayislar | Senaye mohsulunun (islorin, xidmotlorin) dayari, |
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faktiki giymatlarle, milyon manat
1 ich Icki istehsalt
2 tox Toxuculuq sanayesi
3 kag Kagiz vo karton istehsali
4 pol Poligrafiya mohsullarinin istehsali
5 hmet Hazir metal momulatlarinin istehsali
6 meb Mebellorin istehsali
Sanaye moahsulunun (islarin, xidmatlarin) dayari,
faktiki giymatlarle, milyon manat
7 lich Icki istehsalina investisiyalar
8 itox Toxuculug senayesino investisiyalar
9 ikag Kagiz vo karton istehsalina investisiyalar
10 ipol Poligrafiya mohsullarinin istehsalina investisiyalar
11 ihmet Hazir metal momulatlarinin istehsalina investisiyalar
12 imeb Mebellorin istehsalina investisiyalar
Manba: muoallif tarafindan tartib edilmisdir
Cadval 2.2.13.
Emal sanayesinin mahsul istehsalimin korrelyasiya omsallar: vo emal
sanayesina investisiyanin gostaricilori
Investisiyala | La
r q ich tox kag pol hmet meb
0 | 0,493 | 0,5645 - -0,2451 - 0,8269**
9 0,374 0,7410** *
i 4 *
1 | 0401 | 0,3733 - -0,0173 - 0,8238**
4 0,319 0,6005** *
[ 6 *
2 | 0,064 | 0,6263** - 0,0796 -0,5664 | 0,7976**
8 * 0,037 *
[ 1
3 - 0,5306 | 0,128 | 0,6114** | -0,2678 | 0,8876**
0,021 0 * *
i 9
4 - 0,3368 | 0,166 | 0,3686 0,1967 | 0,8859**
0,250 0 *
[ 2
5 - 0,4789 | 0,413 | 0,2884 0,2805 | 0,8187**
0,245 2 *
[ 3

Manba: Gretl programinda miiallifin hesablamalart
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HO: Korrelyasiya omsallar1 =0,

H1: Korrelyasiya omsallar1 =0 olmayanlar

5% ohamiyyatlilik soviyyasinds olan 2005-2021-ci illor zro miisahidalorin
korrelyasiya omsallar1 2.228-0 barabor olan kritik giymata (ikitorafli) malikdir (n-2 =
10). Miisahida olunan giymatlor ©lava 4-do verilmisdir. Hazir metal momulatlarinin
istehsali vo mebellorin istehsali {i¢lin korrelyasiya omsallar1 statistik shomiyyatlidir
(miisahido olunan Styudent statistikas1 kritikdon yuxaridir), sifir hipotezi qobul
edilmir. I¢ki istehsal, kagiz vo karton istehsali kimi emal sonayesinin saholori tglin bu
omsallar statistik shamiyyat kasb etmir (bax: Olava 4). Bu sanayelar va investisiyalar
arasinda xotti korrelyasiya mioyyon edilmomisdir. Toxuculuq sonayesi sonayesinin

inkisafina nazors garpacaq doracads birbasa 2 laqli investisiyalar tasir edir.

2.3. Azdarbaycanin emal sektoruna yatirilan investisiyalarin somarsliliyinin
giymatlondirilmosi
Investisiyalarin samaraliliyinin giymotlondirilmasi masalasina elmi iqgtisadi

odobiyyatda hosr olunmus kifayat godor osorlor vardir. Todgig olunan obyektin
murakkabliyini vo c¢oxsaxaliliyini nozoro alarag, onun somoarali tohlili Ggln
igtisadiyyat, politologiya, riyaziyyat, psixologiya, sosiologiya va digar elmlarin
metodlarindan kompleks istifado etmoklo sistemli yanasmanin tatbiqi zoruridir.
Investisiya prosesinin hartorofli todgigi bizo bu prosesin predmet torkibinin
xususiyyatlorini, maliyya imkanlarini, investisiya miihitinin xisusiyyatlorini,
investisiya obyektinin investisiya potensialini, mévcud bazarin verdiyi {istiinliklori
vo miimkiin risk faktorlarim1 nazars almagla onu ham makro, ham mezo, ham ds
mikro soviyyada nozordon kecgirmays imkan veracokdir. Buna goro do investisiya
faaliyyatinin va calb edilmis resurslarin somaraliliyinin giymatlondirilmasi iigiin islok
modellarin, prinsiplorin, mexanizmlorin yaradilmasi mosalasi ¢ox aktualdir.

Bazar iqtisadiyyatinin miiasir soraitinds istonilon igtisadi inkisaf, bilavasita bu
prosesin somaraliliyinin tohlili ilo baglhidir. Konkret investisiya obyektino goyulan
investisiyalarin ~ qiymotlondirilmasino  konseptual yanagmalar istonilon halda

investisiyalarm iqtisadi vo sosial somaraliliyinin tahlilins gatirib ¢ixarir.
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Mohsuldarligin artiminin determinantini miiayyan edilmasi t¢tin Malmkvistin
mohsuldarligin artimi indeksindon istifado etmoklo 1993-2013-cl illor Uglin Koreya
emal sonayesinin texniki toragqisini tahlil edon D.Hyun O-nun tadqgiqati digqgote
layigdir. [138]. Todgigat naticasindo alim belo gonasta golib ki, innovasiyalar,
olverisli bazar rogaboti, ugurlu ixrac foaliyyati, texnoloji tokmillosdirmo vo elmi-
todqiqgat islorinin aparilmasi mohsuldarligin artmasina miisbat tasir gostarir.

0.0zlem iso 1990-1998-ci illor Uclin Turkiyanin 18 vilayetinin emal
sonayesinin  somoraliliyi ilo baghh arasdirmasinda texniki vo Umumi amil
mohsuldarhiginda  doyisikliklori  arasdiraraq, somaraliliyin  giymatlondirilmasi
prosesindos texniki inkisafin bilavasits rolunun oldugunu geyd edir [167]. Qeyd etmok
lazzimdir ki, miiollif 6zol vo doOvlest emal miossisalorini miqyasimi vo regional
aspektini nazors alaraq ayri-ayriliqda todqiq etmisdir.

C. Ven-Lun, emal sonayesinin effektivliyini giymatlondirarkan, logistika sahasi
ilo muayyan bir olagays diqgot yetirir [164]. Muoallif geyd edir ki, gevik istehsal vo
bazar doyisikliklorina darhal reaksiya vermok gabiliyystino malik tachizat zoncirinin
yaradilmasi sonaye Vo logistika arasinda optimal olagoys kOmok edir. Bu olago
homginin V.Zhenzhen torafindon Granger sabob-natica testindon vo oks-tonzimlomo
tohlilindan istifado edarok todgiq edildi va noticado miallif bu sahalorin integrasiya
edilmis sisteminin effektivliyini qiymatlondirmak Uciin olagalondirilmis inkisaf
modelini yaratdi [165]. Qeyd etmok lazimdir ki, bu simbiozda xammal bazas1 oldugu
uclin emal sanayesi ustunlik toskil edir, logistika sahasi isa birlesdirici funksiyani
yerino yetirir. Eyni zamanda, emal sonayesi ilo logistika sahosi arasinda séziigedon
formada omokdasliq bu sahalarin inkisafina miisbat tasir gostorir vo onlarin sonraki
modernlagdirilmasi U¢iin miisbat impulslar yaradir.

Investisiya somoraliliyi konsepsiyasina investisiya foaliyyatinin misbat tasirini
niimayis etdiron konkret gostoricilor toplusu kimi baxmaq lazimdir. Investisiyalarin
samaraliliyinin 6l¢tlmasi iki asas gostaricilar sistemi vasitasilo hayata kegirilir: yalniz
iqtisadi vo sosial-igtisadi gostoricilor. Birincisi, kapital qoyuluslari, investisiyalarin
golirliliyi, golir vo xorclor prizmasindan somoraliliyi xarakterizo edir. Ikinci

gOstariciys iso igtisadi kontekstlo yanasi, otraf mihitin mihafizasi, yasayis soraitinin
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yaxsilasdirilmasi, sosial vo tibbi muhafizonin artirilmasi, igsizliyin azaldilmasi kimi
elementlor do daxildir. Tocribado investisiyalarin somoaroliliyinin sirf iqtisadi
gOstaricilordan istifado etmoklo giymatlondirilmasi daha ¢ox gebul edilir, ¢uinki ¢ox
yonluliyina va subyektivliyina gors investisiyalarin sosial vo igtisadi somaraliliyinin
diizguin giymatlondirilmasina nail olmag oldugca ¢atindir.

Elmi  odobiyyatda  investisiyalarin  sirf  iqtisadi ~ somaraliliyinin
giymatlondirilmasi Uglin  muxtalif gostoricilori vo {isullart farglondiron alimlorin
kifayat godor movaeyi movcuddur. Fikrimizca, on dizgin torif I.Blank torafinden
mloayyan edilmis gostaricilor grupudur ki, bunlara asagidakilar daxildir: xarclorin
endirimli geri donmo muddati, xalis galir, rentabellik indeksi, 6ziini 6doma muddati
[29]. V.Tsarev bu siyahini xalis cari dayar kimi gostoricilorls, habels investisiyanin
somaraliliyi amsalinin hesablanmasi metodu ilo tamamlayir [106]. Homginin burada
daxili galir daracasi kimi gostarici do diggstelayiqdir.

Investisiyalarin samaraliliyinin giymotlondirilmosinin biitiin iisullar1 adoton
statistik vo dinamik olaraq 2 qrupa bolunir (Cadval 2.3.1). Bu iisullarin 2sas
xususiyyati ondan ibaratdir ki, statistik olanlar zaman amilini nozars almir, dinamik

olanlar isa maliyys axinlariin diskontlasdirilmasina osaslanir.

Cadval 2.3.1

Investisiyalarin samaraliliyinin giymotlandirilmasi iisullar:

Statistik Dinamik
Geri 6domo middati Endirimli geri 6domo miiddati
Investisiya edilmis kapital vahidino Xalis cari dayar

diisan moanfaat

Minimum azaldilmis xarclor Galir indeksi

Maksimum endirimli manfoot Daxili galir daracasi

Manba: [62, s. 245] asasinda tartib edilmigdir.

Endirimi nazoro almayan vo asagidakilara osaslanan iisullar1 da qeyd etmok

lazimdir:
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— investisiyalarin geri gaytarilma miiddatinin hesablanmasina asaslanan usul;

— mallarin (xidmotlorin) istehsali {i¢lin yonoaldilmis xorclorin migayisali
samaraliliyina asaslanan tsul,

— bltun istifads dévru tglin xarclor va galirlor hagqinda orta illik molumatlarin
hesablanmasina asaslanan Usul;

— golirin moblagi ilo investisiya Xarclori arasinda forqin hesablanmasina
asaslanan Usul;

— kapitalin goalirlilik doracasinin misyysn edilmasino asaslanan tsul.

Investisiyalarin effektivliyini toyin edilmosi (ciin istifado edilon onanovi
tisullar arasinda investisiyanin qaytarilmasi metodunu qeyd etmok lazimdir. Bu iisul,
investisiya edilmis vasaitlorin gaytarilmasinin gozlonildiyi (endirimsiz) iqtisadi
cohatdan asaslandirilmis miiddatin miayyan edilmasindan ibaratdir. Bu halda, faizls
Olcllon galirlilik ROI (ingilis dilindon - Return On Investment) gostaricisindon
istifads olunur. EImi odobiyyatda bu oamsala investisiyanin golirlilik omsali da deyilir.
Monfaatliliyin hesablanmasi 100 %-lik gostarici ilo aparilir:

— 100% zoararsizlik ndqtasi demokdir;

— gOstorici daha yuksokdirsa, qoyulan investisiyalarin rentabelliyi movcuddur
ki, bu da qoyulan har bir manatdan galir alds etmokds 6zlinl gostarir;

— ogor gostorici daha asagidirsa, bu, investisiyalarin gaytarilmamasimin va
onun galirsizliyinin stibutudur. Qeyd etmak lazimdir ki, faiz gostaricilarinin doracasi
foaliyyat sahasindon va ya sonaye sahasindon asili olaraq doyiss bilor.

Bu go0storici  mulayyan bir investisiya obyektino maliyys resurslarinin
qoyulmasinin magsadouygunlugunu tohlil edorkon universaldir, ¢iinki har bir investor
son naticads hoyata kegirilon investisiya foaliyyatindon maliyys monfaati oldo etmoya
caligir.

ROI hesablanmasi iigilin asas gostaricilor bunlardir:

- mohsulun (xidmatin) tam maya doayori;

- investisiya moblagi;

- Umumi galir (xarclor ¢ixilmadan).
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Bu gostoricilor investisiyalarin geri 6donilmasinin hesablanmasi diisturu iiglin

istifado edilir (2.3.1):

investisiyalardan galir—xarclarin mablagi

ROI =

x100% (2.3.1.)

investisiyalarin mablagi

burada,

investisiyalardan galir - hesabat dovrii {i¢iin mallarin (xidmatlorin) satisindan
olda edilon manfaat;

Xarclorin mablagi - muayyan muddata xarclonan moblag;

Investisiya moblagi - investisiya obyektina qoyulan investisiyanin moblogidir.

ROI metodunun hom usttinliklori, hom do monfi cohatlori var. Ustlinliiklors,
bu Gsulun istifads do Kifayat godor asanligi va risklarin giymatlondirilmasinda tagribi
Ol¢li olmas1 daxildir. Faydali effekt oaldo etmok ehtimalinin qiymatlondirilmasi eyni
zamanda oxsar investisiya layihalorinin middati va effektivliyi hagqinda mévcud
molumatlardan da asilidir.

Lakin, bu omsal bitiin foaliyyst névlori Gglin universal investisiya tohlili
alotlorino aid edilmamalidir. ROI, eyni zamanda boazi ¢atismazliglar1 olan maliyyo
gOstaricilarinin indikatorlarindan biridir ki, bunlara asagidakilar aiddir:

- bu omsalin statik xarakteri (hesablama bir ¢ox amillar, mosalon, valyuta
Mozannasi Nozara alinmadan miioyyan bir middati shats edir).

- golir monbalarinin miayyan edilmasinin ¢atinliyi (butiin manfaatlor daimi va
ya Dbirdofalik galirlor mioyyan edilmoadon Umumilasdirilir, bu da investisiya
faaliyyatinin effektivliyinin tahlil edilmasini ¢atinlogdirir);

- go6zlonilon geri 6domo muddati bitdikdon sonra potensial maliyya
daxilolmalarmnin zaif ucotu;

- endirimin olmamasi (pulun dayarinin zaman aspekti nozors alinmir);

- alman qiymotlondirmanin asagi moalumatlilig1 (investisiya obyektinin butin

xususiyyatlarini nazars alan daqiq hesablamanin alds edilmasinda ¢atinlik);
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- 0zUnu 6doma middatinin mioyyan edilmasinda rohbarliyin subyektivliyi.

G.Staroverova statistik metodlarin ¢atigmazliglarin1 gqeyd edorkon onlarin vaxt

amilinin vo amortizasiya yigimlarinin kifayst qodor nozors almamasimi vurgulayir

[109, s.137-141]. Bu zaman mohsullarin (xidmotlorin) geri qaytarilma miiddati vo

onlarin miiayyan zaman ¢arcivasinds eynilosdirilmasinin mirokkabliyi artir.

Investisiyalarin somoraliliyini, daha dogrusu onlarin geri déSnmo baximindan

giymatlondirmok tglin Azarbaycanda senayenin emal sahalorinda ROI Gsulu il tahlil

hoyata kecirilmalidir.

Golirliliyi olan, lakin ildon-ilo azalan vo doyison emal sahalori iigiin isaralori
todbiq edok (Cadval 2.3.2).

Cadval 2.3.2.

Galirliliyi olan, lakin har il azalan va dayisan emal sahalarinin isaralari

Ne Qisa isaralor Torif

1 Es Emal sonayesi

2 Qmi Qida mohsullariin istehsali

3 Iis Icki istehsali

4 Ts Toxuculug sanayesi

5 Gis Geyim istehsali

5 Mbais Mebeldon basqa agacin .emah vo agacdan

momulatlarin istehsali

7 Nme Neft mohsullarinin istehsali

8 Ks Kimya sonayesi

9 Rpls Rezin vo plastik kitlo momulatlarinin istehsali
10 Tmai Tikinti materiallarinin istehsali

11 Snis Sair nagliyyat vasitalorinin istehsali
12 Mis Mebellorin istehsali

Moanba: Muollif torafindan tortib edilmisdir.

Cadval 2.3.3.

Azarbaycanda manfaatliliyi dayiskan olan emal sanayelari Uzra ROI (faiz ils)

il

Es

Qmi

fis

Ts Gis Mbais | Nme Ks

Rplis

Tr

2005

2553,8

3808,9

2165,6

1557,1 | 2616,7 | 9500,0 | 3022,4 | 3441,1

1205,6

13
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2006 | 3738,8 | 3587,9 | 433,0 | 979,6 | 1851 | /71,4 | 7649,8 | 5946,9 | 4516,7 | 26
2007 | 1540,3 | 3679,8 | 625,3 | 120,9 - 1944,4 | 4967,5 | 2285,4 | 161,3 | 7¢
2008 | 1342,3 | 4662,1 | 249,6 | 1838,5 - 3020,0 | 5379,5 | 3219,7 | 993,8 | 2
2009 | 1265,4 | 4424,7 | 389,5 | 2160,0 | 3671,4 | 2020,0 | 5390,5 | 3569,4 | 2890,0 | 9
2010 | 1024,2 | 7001,8 | 1306,6 | 200,0 | 155,1 |5950,0 | 8406,3 | 9153,8 - 1:
2011 | 653,9 |4432,5| 307,2 |26050,0 | 175,0 | -85,4 | 5031,8 | 12500,0 | 183,8 | 1(
2012 | 716,5 | 3319,4|1338,5| 912,3 - -60,8 | 7210,8 | 11940,0 | 102,8 |11
2013 | 715,0 | 1321,9 | 1201,2 | 400,0 - 134,6 | 9408,6 | 5622,9 | 159,8 | 8¢
2014 | 1150,5 | 2521,2 | 1408,2 | 27,8 | 653,3 | 232,7 | 8518,4 | 11671,4| 653,0 | 8«
2015 | 1531,9 | 2525,3 | 734,2 | 210,8 | 623,1 | 220,5 | 15075,5| 5094,1 | 609,0 |11
2016 | 1997,5 | 4561,5 | 5361,0 | 1282,9 | 725,7 | 209,0 | 2697,3 | 1922,7 |1380,1 | 16
2017 | 1390,0 | 2290,3 | 879,2 | 2989,8 | 579,7 | 181,6 | 2946,1 | 488,0 | 890,9 |19
2018 | 630,9 | 1451,8| 6506 | 4788 | 337,1 | 1118 | 777,3 | 129,0 | 8051 | 4«
2019 | 378,2 | 2453,31933,3| 244,6 | 458,5 | 268,4 | 1298,2 | 248,0 | -72,6 | 6
2020 | 353,9 | 1625,6 | 985,3 | 1464,3 | 325,7 | 260,8 | 487,8 -53,6 |1010,7 | 5:
2021 | 687,3 | 2172,8 | 1155,5| 1360,5 | 383,3 | 179,8 | 244,0 | 496,0 | 909,0 | 3¢

Moanba: Muallif tarafindan tortib edilmisdir.

pandemiyast zamani emal sonayesinin praktiki

Umumilikds, emal sonayesinin rentabellik gostoricisi, hatta COVID-19

olaraq dayandirildigi bohran

dovrlarini nazars alsag da, somaralidir, investisiya qoyulusunun har bir manati iso 3,5

manat golir gatirir.

Investisiyalarin golirlilik dorocasi sonayedon asili olaraq doyisir. Belalikla,

Qmi, lis vo Nme nazardoan kegirilon miiddat arzinds yiiksok somaralilik gostardilor.

Qmi-nin maksimum samaraliliyi 2010-cu ilds olub va galirlilik 7001,8% toskil edib

(Sakil 2.3.1).
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Sokil 2.3.1. Emal sanayesinin bazi sahalari ii¢iin ROI dinamikas1 (Manba: muallif
torafindan tartib edilmisdir).

Golirliliyi artmis emal sanayelari {i¢iin nisanlari todbiq edok (Codval 2.3.4).

Cadval 2.3.4.

Galirliliyi artmms emal sahalorinin isaralori

Ne Qisa isaralor Torif

1 Mse Metallurgiya sonayesi

2 Hisa Hazir metal momulatlarinin istehsali

3 Kiso Komputer, elektron vo optik mohsullarin istehsali
4 Eisl Elektrik avadanliglarinin istehsali

5 Mavi Masin va avadanliglarin istehsali

6 Aisv Avtomobil, qosqu va yarimqosqularin istehsali

7 Mavt Masin va avadanliglarin qurasdirilmasi vo tomiri

Moanba: Muoallif torafindon tortib edilmisdir.

Cadval 2.35.

Azarbaycanda manfaatliliyi artmms emal sanayelari tizra ROI (faiz ild)

[llor Mse Hisa Kiso Eisl Mavi Aisv Mavt
2005 | 59422 1841.,4 630,0 1114 958,1 -33,3 -
2006 | 99514 6350,0 186.,8 2837,5 | 11040,0 | 5900,0 -
2007 | 415,2 100,3 | 89900,0 | 38788,9 | 10100,0 755,0 -
2008 | 1047,7 98,0 - 10,9 868,1 |172900,0 -
2009 | 350,8 -34,7 - 99,5 31000,0 -78,3 -
2010 | 528,8 -9,3 4863,6 319,0 75500,0 172,7 13160,0
2011 95,6 -64,3 - - 156600,0 - 11650,0
2012 | 538,1 -33,9 - 975,7 - - 269,4
2013 | 4984 -64,2 3837,0 | 1759,8 | 15017,6 - 667,9
2014 | 12126,1 -95 777,3 | 278400,0 - 1315,7
2015 | 3988,5 76,8 74700,0 | 229,6 919,5 - 2704,6
2016 | 22015,4 69,0 17780,0 | 351,6 1449,0 - 3048,4
2017 | 55300,0 202,4 | 26566,7 | 337,0 98100,0 - 1673,4
2018 | 14432,6 165,6 | 14883,3 | 347,1 56500,0 387,4 456,8
2019 | 34770 451,1 | 28533,3 | 420,7 2625,9 182,9 1699,6
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2020

29322,2

380,4

10685,7

1174,6

29022,2

2077,9

2021

120871,4

11463,6

9600,0

3867,9

5404,5

1150,0

2532,7

Manba: Muoallif torafindon tortib edilmisdir.

Golirliliyi sabit olmayan emal sonayelari tigiin isaralori todbiq edok (Cadval

2.3.6 va 2.3.7).
Cadval 2.3.6.
Galirliliyi sabit olmayan istehsal sahalarinin tayinatlar
Ne Qisa isaralor Torif
: Doari va daridon momulatlarin, ayaqqgabilarin
1 Dis .
istehsali
2 Kis Kagiz vo karton istehsall
3 oIS Oczagiliqg mohsullarinin istehsali
4 Avqis Avtomobil, qosqu vo yarimqosqularin istehsali
5 Sair Sair sonaye mohsullarinin istehsali
Moanba: Muoallif torafindon tortib edilmisdir.
Cadval 2.3.7.
Azarbaycanda manfaatliliyi sabit olmayan emal sanayesi sahalari tgtin
ROI (faiz il)

1l Dis Kis Ois Avqis Sair
2005 542,9 - - -33,3 -
2006 2200,0 816,7 - 5900,0 -
2007 53900,0 200,0 - 755,0 -
2008 14455 2020,0 - 172900,0 -
2009 1610,0 1262,5 -86,0 -78,3 -
2010 1800,0 - - 172,7 -
2011 1150,0 50,8 - - -
2012 - 293,2 - - -
2013 - 525,7 - - -
2014 - 20,4 - - -
2015 38,6 739,0 - - -
2016 - - - - -
2017 17900,0 1180,7 - - -
2018 1273,7 883,3 - 387,4 -
2019 3014,3 - - 182,9 26000,0
2020 - - 300,0 - -13,2
2021 11050,0 4080,0 3366,7 1150,0 2658,6
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| Manba: Miiallif torofindon tortib edilmisdir. |

Azaorbaycan Respublikasi Dovlot Statistika Komitasinin rosmi dorc etdiyi
molumata asasan, 2022-ci ilin yanvar-oktyabr aylarinda miiassisalorin asas kapitala
investisiya kimi yonoldilmis saxsi vasaitlorinin hacmi 5 milyard 788,1 milyon manat
togkil edib [Ddvlet Statistika Komitasinin rosmi sayti]. Bu, osas kapitala
yonoldilmis {imumi investisiyanin 49,2 faizini toskil edir vo avvalki ilin mivafiq
dovru ilo migayisads 3,5 faiz azdir.

Bank kreditlori iso homin doOvrdo osas kapitala yoOnoldilmis tmumi
investisiyanin comi 2,8 faizini toskil edorok 327,2 milyon manat toskil edib. Bu,
2021-ci ilin yanvar-oktyabr aylarinda bank kreditlosmosi vasitssilo investisiyalarin
hacmindon 50,8% azdir.

Dovlat Statistika Komitasinin malumatlarindan goriindiiyli kimi, 2022-ci ilin
yanvar-oktyabr aylarinda dovlat investisiyalarinin hocmi 62,7 faiz artaraq 4 milyard
280,7 milyon manat toskil edib ki, bu da cari 2022-ci ilin yanvar-oktyabr aylarinda
imumi investisiyanin 36,3 faizini togkil edir.

Investisiyalarin iimumi hocmindo ohalinin 6z vesaitlori 7,8 faiz toskil
etmisdir. 2022-ci ilin yanvar-oktyabr aylarinda bu, 916,5 milyon manat tagkil edarok
2021-ci ilin muvafiq dovri ilo mugayisado ohalinin 0z vosaiti hesabina
investisiyalarin hacmindan 15,8 faiz ¢ox olub.

2022-ci ilin yanvar-oktyabr aylarinda 462,0 milyon manat mabloginds imumi
investisiyada digar vosaitlor imumi investisiyanin 3,9 faizini toskil etmisdir. Bu iso

2021-ci ilin muvafig dovri ilo migayisads 42,5 faiz azdir.
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IIT FOSIL. AZORBAYCANIN EMAL SONAYESINO INVESTISIYALARIN
COLB EDILMOSI MEXANIZMLORININ TOKMILLOSDIRILMOSI

3.1. Emal sektoruna calb edilon investisiyalarin makroiqtisadi miihits tasirinin
modellosdirilmasi

Miiasir soraitdo hom inkisaf etmis, homdo inkisaf etmokdo olan 0lko
igtisadiyyatlarinin inkigafinin osas amillorindon biri kimi sonayeyo investisiyalarin
calb edilmasinin aktualligi vo shomiyyati elmi iqtisadi adobiyyatda dofslorlo siibuta
yetirilmigdir. Emal sonayesi do bu mdvzuda osasdir. Bu bayanati Diinya Bankinin
hesabatlarinin rosmi statistikas1 da tosdiq edir. Beloki, Cin kimi 6lkolorin
iqtisadiyyatinda emal sonayesinin strukturunun vo ya payimin nisbi Olciisii 30%,
Almaniyanin 20%, Conubi Koreyanin 28% toskil edir. Azorbaycanda bu gdstorici bu
giin (2023-ct ilin yanvar-noyabr aylari) avvalki 2022-ci ilin mlivafiq gostericisi ilo
miiqayisado 9,8% artaraq 6%-o yaxindir. Rogomlordon do goriindiiyii kimi, emal
sonayesinin miitloq giymotlorinin artmast 6lko sonayesinin strukturunda 6ziinii oks
etdirmir. Qeyd edok ki, bu 6lkolar birlikde global UDM-in 75%-ni istehsal edirlor.
Sonaye mohsullar1 onlarin imumi ixracinda boyiik rol oynayir. Tohlil gostorir ki,
sokkiz Olkoados ixracin 80%-don ¢oxu istehsal olunmus mohsullardir, digor ii¢ 6lkodo
bu gdstorici 70%-don ¢ox vo ya ona borabordir, ABS-da iso 62%-dir. indoneziya,
Rusiya Federasiyasi, Braziliya vo Azorbaycan kimi 0&lkolords istehsal olunan
mohsullar imumi ixracin asas hissosini togkil etmir.

Molum oldugu kimi, Azorbaycan Respublikasinda qeyri-neft sektorunun
davamli vo rogabotqabiliyyatli inkisafi dovlotin iqtisadi siyasatinin prioritet
istigamotidir. Belo ki, bu mogsadlors nail olmaq vo onlarin hoyata kegirilmasinitomin
etmok {i¢iin Azorbaycan Respublikasi Prezidentinin 16 mart 2016-c1 il tarixli 1897
némroli “Azorbaycan Respublikasinin Strateji Inkisafinin Osas istiqgamatlari”nin
tosdiq edilmesi haqqinda Soroncamina uygun olaraq “Milli iqtisadiyyat vo
iqtisadiyyatin asas sektorlar1 lizra strateji yol xoritasinin baglica istiqamatlori” va
bundan irali golon masalalar iizra asagidaki yol xaritalori tosdiq edilmisdir [1; 2; 4]:

1.1. “Azorbaycan Respublikasinin milli igtisadiyyatinin perspektivi iizro

96



Strateji Yol Xoritosi”;

1.2. “Azorbaycan Respublikasinin neft-gaz sonayesinin (0 ciimlodon kimya
mohsullarmin) inkisafina dair Strateji Yol Xoritosi”;

1.4. “Azorbaycan Respublikasinda kicik vo orta sahibkarliq soviyyasindo
istehlak mallarinin istehsalina dair Strateji Yol Xoritosi”;

1.5. “Azorbaycan Respublikasinda agir sonayenin vo masingayirmanin
inkisafina dair Strateji Yol Xoritosi”;

1.10. “Azorbaycan Respublikasinda maliyys xidmotlorinin inkisafina dair
Strateji Yol Xaritosi”.

Yuxarida gostorilon biitlin yol xaritslori birbasa va ya dolayis1 ilo 6lkemizde
emal sonayesinin inkisafina tosir gdstarir.

Qeyd etmak lazimdir ki, Sorqi Avropa sonayesina investisiyalarin pay1 25-28%
arasindadir, bunlar Macaristan, Slovakiya, Cexiya, Sloveniyadir, bu raqgom Rusiya
Federasiyasinda toxminon 16%, Qazaxistanda 20%-dir. Dovlot Statistika Komitosinin
rosmi moalumatina gora, Azarbaycanda bu gostarici 4,1% (2023-cu ilin yanvar-noyabr
aylar1 U¢tin) olub. Bu, avvalki 2022-ci ilin eyni gostaricisinin 71,7%-ni toskil edir.
Gordiyimuz kimi, 6lkomizds emal sonayesino sarmayslorin az olmasit problemi halo
do aktualdir vo aktual olaraq qalmaqdadir.

Golin emal sonayesindo osas fondlara investisiyalari, onun miixtalif
seqmentlori tizra paylanmasini tohlil edok. Bu, investorlar t¢lin an calbedici istehsal
miuassisalorini miioyyan etmoya vo beloliklo, onlarin inkisaf potensialinin tohliline
imkan veracak.

Qeyd etmok lazimdir ki, iqtisadiyyatin istonilon sahasinin inkisaf perspektivlori
va potensiali asasan onun daxili amak bazarinda roqabast qabiliyystindon asilidir. Bu
gostarici asason amok bazarinda omok hagqinin nisbi orta soviyyasi ilo xarakterizo
olunur. Galin sonayenin inkisafinda bu amili nazordon kecirok vo asagidaki codval
osasinda emal sonayesindo omok haqqinin Azorbaycan iqtisadiyyatinin digor

saholoring nisbaton miiqayisali tohlilini aparaq.
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Cadval 3.1.1.

Iqtisadi faaliyyat névlari iizro orta aylq nominal omokhaqqi (manat)

Lo . o 2022-ci ilo
Ne Iqtisadi faaliyyat novlori 2010 | 2022 godar, Y-l
1 Igtisadiyyat iizro - comi 331,5 | 840,0 100,0
5 Kond tosarriifat, meso tosarriifati vo 160.3 | 514.8 613

baliggiliq

3 Madongixarma sonayesi 1004,7 | 3240,3 629,4
4 Emal sonayesi 320,5 | 765,6 23,6
5 Elektrik enerjisi, qaz va buxar istehsali, 349.4 | 8972 1172

bolisdiiriilmasi va tochizati
Su tochizati, tullantilarin tomizlonmasi va

6 197,7 | 647,3 72,1
emal1
7 Tikinti 505,8 | 1005,5 155,3
8 Ticarat; nagliyyat vasitalarinin tomiri 282,8 | 573,3 57,0
9 Nogliyyat va anbar tasarriifati 395,1 | 11243 196,1
10| Turistlorin yerlosdirilmasi vo ictimai iaso | 333,7 | 664,0 59,1
11 Informasiya va rabito 531,3 | 1342,4 202,2
12 Maliyyas va sigorta foaliyyati 990,2 | 2066,8 154,0
13| Dasmmaz amlakla slagodar omoliyyatlar | 168,1 | 789,0 38,2
14 Peso, elmi va texniki faaliyyat 592,2 | 1407,6 178,4

15 [Inzibati vo yardime1 xidmotlorin g6storilmosi| 526,7 | 486,8 34,6
Dovlat idaraetmasi va midafia; sosial

16 . 376,5 | 1213,3 249,2
tominat
17 Tohsil 271,8 | 630,2 51,9
18 Ohaliya seh|y¥9 VQ. sosw}l xidmatlarin 155.2 | 6950 1103
gostarilmasi
19 Istirahat, aylonca Ve_ Incasanat sahasinda 2084 | 6222 89,5
foaliyyat

20| Digor sahalards xidmatlorin gostarilmasi | 280,3 | 931,1 149,6
Manba: Dovlot Statistika Komitasinin - malumatlart  asasinda miuollif

torafindon tortib edilmisdir.

"[qtisadi faaliyyat iizra orta ayliq nominal amak haqq1" cadvaline asasan, 2022-
ci ildo sonayenin emal sektorunda calisanlarin orta omok haqqi moadongixarma

sektorundan 4,2 dofa, tikinti sektorundan 1,3 dofs az olub. Faktiki olaraq sonaye iizra
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orta omok haqqi arasinda emal sonayesindo orta nominal omok haqqi iqtisadi
foaliyyot novlori iizro orta oamok haqqindan 8,9% asagidir. Bu amil sonayenin
inkisafini1 longidir. Zonnimizca, Azarbaycanda emal sonayesinin asagi vo qeyri-sabit
foaliyyot gostoricilori sobabindon is¢i qlivvasi liglin emal sonayesi nisboton asagi colb
edicidir.

Emal sonayesinin inkisafi vo investisiyalarin colb edilmosindo miihiim amil
sonaye mohsullarinin (islorin, xidmaotlorin) istehsali tizro bolgustdir. Bu gostericinin
struktur tohlilini aparaq vo dinamikanin nisbi doyarlorini miioyyan edok.

Cadval 3.1.2.

Sonaye mohsulunun (islarin, xidmatlorin) miilkiyyat novlari iizrd

b6lgusu, milyon manat

Gostoricilor 1999 2000 2010 2022

Batun malkiyyat novlori Gzra |  2882,0 3639,0 27978,0 86383,4

Dovlat mulkiyyati 1623,0 1879,0 5575,0 10670,7

Qeyri-doviat milkiyyati 1259,0 1760,0 22403,0 75712,7

Xususi milkiyyat - 813,6 2638,0 10379,0

Birgs (qarisiq) miilkiyyat - 86,4 651,8 1990,6

Xarici mulkiyyat - 860,0 19113,0 63343,1
Monba: Dovlot Statistika Komitosinin molumatlar1 asasinda mioallif torafindon

tortib edilmisdir.

Dovlot  Statistika Komitosinin  statistik molumatlarina gora, son iller
Azorbaycanda sonayedo geyri-dovlat 6zol miilkiyyatin miqyasinin vo XUsusi ¢okisinin
artmasina baxmayaraq, dovlst miilkiyyati do artib. Belo ki, 1999-cu ildon 2022-ci
ilodok sonayedo dovlot miilkiyyoti 6,6 dofo artaraq 10670,7 milyon manat togkil
etmisdir. Bu, 2010-cu illo miigayisads 5095,7 milyon manat vo ya 191,4% ¢oxdur.

Sonayedo qeyri-dovlst miilkiyyoti 1999-cu ildon 2022-ci ilodok 60,1 dofo
artarag 75712,7 milyon manat toskil etmisdir. 2010-cu ilden bu raqom 3,4 dofs artib.

Son 22 ildo hoar iki miilkiyyat ndvinin ohomiyyatli dorocods artmasina
baxmayaraq, 2022-ci il Ggun qeyri-dovlet miilkiyyati dovlst miilkiyyotini 7 dofa

tistoloyir. Strukturun nisbi 6l¢lsinin gdstaricisine golinco, sonaye miilkiyyatinin
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strukturunu tohlil edorkon geyd etmok lazimdir Ki, oan bOyuk payr 73% ilo xarici
miilkiyyat, ikinci on bdyiikk miilkiyyat paymi iso 13% ilo dovlet miilkiyyati tutur.
Daha sonra mivafig olaraq 12% vo 2% toskil edon Xisusi miilkiyyati vo birgo
miilkiyyat golir. Qeyd edok ki, Dovlot Statistika Komitosinin rosmi molumatlarina
osason sonaye mohsulunun (islorin, xidmaotlorin) miilkiyyat novlori lizro bolgiisii
2000-ci ilo gadar yalniz doclat va geyri-dovlet miilkiyyatlori tizra aparilirdi. 2000-Ci
ildon etibaron geyri-dévlot miilkiyyatinin xiisusi, birgs (qarisiq) vo xarici miilkiyyot
novlori tizro statistik molumatlar1 toqdim edilir. Belo ki, xUsusi miilkiyyat 2000-ci
ildon baslayaraq 22 il orzindo 12,7 dofo artaraq 10,379 milyon manat toskil edir
(geyri-dovlat miilkiyyatinin 14%), xarici miilkiyyat iso 2000-ci ildon baslayaraq 22 il
arzindo 73,6 dofs artaraq 63,343 milyon manat togkil edir (qeyri-dovlet miilkiyyatinin
74%).

10,670.70,
13%

10,379.00, 12%
1,990.60, 2%
63,343.10, 73%

Dévlat miilkiyyati Xiisusi milkiyyat (geyri dévlat)

Birga (qgarisiq) miilkiyyat (qeyri dévlat) = Xarici miilkiyyat (qeyri dévlat)
Sokil 3.1.1. Strukturun nisbi boytkliiyli. Senaye mohsulunun (islorin, xidmatlarin)
miilkiyyot novii tizro bolgiisii (faiz vo manatla)

Birgs (qarisiq) miilkiyyat 2022-ciildo 1990,6 milyon manat tagkil edib. Xisusi
cokisi baximindan bu, sonaye mohsulunun struktur bélgiisiinds (sohiyys mohsulunun
islarinin, xidmatlarin) an Kigik géstaricidir.

Miitlaq hacma gors ikinci yeri tutan sanayeds acnobilarin pay1 63 343,1 milyon

manat togkil edir. Bu, 2010-cu ilin analoji gostaricisindon 3,3 dofs ¢oxdur.
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Cadval 3.1.3.

Emal sanayesinda foaliyyot gostoron miiassisalorinin isinin asas gostaricilori

Gostoricilor 2015|2016 2017| 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022
Foallyystgostoran 11206112951 1806 | 2034 | 2330 | 2515 | 2777 | 3130
muoassisalorin say1 - comi
Dovlat 144 | 140 | 117 | 118 | 124 | 117 | 110 | 103
Qeyri-doviat 1634116351709 | 1916 | 2206 | 2398 | 2667 | 3027
Sonaye faaliyyati ilo maggul
olmagq uc¢lin geyds alinmis 15711 160011715 17988 (19842 | 22957 | 24898 | 25663
- 1 9 4
fordi sahibkarlarin say1, nafor
Sanaye mohsulunun (islarin,
xidmatlorin) dayari, 7880,|8899,|9723,(10465,|11793,|11848,{15887,|18116,
mavafiqillorin cari giymatlori| 4 5 5 4 8 3 0 4
ila, milyon manat
Sonaye istehsal1 indeksi,
ovvalki ila nisbatan, faizlo (107,0{101,0/ 98,0 | 108,0 | 111,5|110,6 | 119,6 | 104,3
(sabit gqiymatlorlo)
Olkodas istehsal olunmus
_ senayemohsulunun | g | o7 6l on g 219 | 251 | 318 | 2858 | 210
Umumihacminda sahanin
payi, faizlo
Olko senayesinin geyri-dovlot
sektorunda sahoanin geyri- |24,1|22,2120,1| 175 | 21,0 | 28,8 | 23,2 | 15,8

dovlat sektorunun payi, faizlo

Monba: Muallif tarafindoan tortib edilmisdir.

Respublika sonayesinin miilkiyyat strukturunun tohlili onu demays osas verirki,

Azorbaycanda sonaye kapitalinin monetizasiyasi vo bu sabobdon do xarici vo daxili

investisiyalarin colb edilmasi {i¢lin biitlin lazimi sorait var. Qlobal maliyyo

bazarlarinda geosiyasi masalolor vo dinya iqtisadiyyatinin transformasiyasi ilo bagl

cotin soraitlo olagodar olarag (bu, inkisaf etmis Olkolorin N.Kondratyevin 5-ci

texnoloji qurulusundan 6-c1 qurulusuna, eyni zamanda 4-cl sonaye ingilabinin

texnologiya vo innovasiyalarinin totbiqi ilo kegid dovridir), geyd etmok lazimdirki,
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bu giin xarici investisiyalarin colb edilmosi onlarin xarici bazarlarda catismazlig

sababindon problems ¢evrilmisdir. Buna gora do, miiallif bu voziyystdon ¢ixis yolunu

daxili kreditlorin colb edilmoasinin artirilmasinda, lakin yeni texnoloji osasda:

blokg¢eyn texnologiyasindan istifadodo gordr.

misllif veksel dovriyyasi mexanizminin iso salinmasini toklif edir.

Daxili kreditin calb edilmosi vo aktivlosdirilmosinin ikinci variantt kimi,

giymatlorla, milyon manat

Cadval 3.1.4
Asihi vo miistaqil makro iqtisadi gostaricilor
Ne Gostaricilar Nisanlanma
1 Ilor t
5 Emal sanayeds asas kapitala yonaldilon investisiyalar (faktiki %1
giymatlorla), milyon manat
3 Emal sanayesi innovasiyalarimin tiplarina gora sanayeds texnoloji %2
innovasiyalara ¢okilon xarclor, min manat
4 Mohsul innovasiyalarina gora sonayeds texnoloji innovasiyalara %3
gokilon xarclor, min manat
5 Proses innovasiyalarina gora Sonayeds texnoloji innovasiyalara x4
gokilon xarclor, min manat
6 Emal sanayesinin faaliyyat novlari tizra asas fondlar, ilin sonuna, cari %5
giymatlarla, milyon manatla
7 Xarici ticarat dovriyyasinin dinamikasi — saldo* milyon ABS dollar1 X6
ilo
8 Ticarat dOvriyyasi X7
9 | Foaliyyat Novlori Tosnifati {izro moasgul ohalinin say1 (min nafar) X8
10 Iqtisadi Foaliyyat NGvlori Tasnifati {izro orta ayliq nominal %9
omakhaqq
11 | Respublikada miayyan edilmis minimum amoakhaqqinin 6lgiilari X10
12 Emal sanaye mohsulunun (islarin, xidmatlorin) dayari, faktiki v

Moanba: Muallif tarafindan tortib edilmisdir.

*Statistika malumati - gomriik orqanlarinda geydiyyati aparilmis, lakin gomrik

rosmilosdirilmasi tam basa catdirilmamis ixrac olunan xam neft vo tabii qazin

statistik qiymatlondirilmis doyari nozars alinmagla.
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Korrelyasiya tohlili noticosinds asagidaki codvaldo togdim olunan gostoricilor

arasinda giiclii olago miioyyon edilmisdir.

Cadval 3.1.5

GOstoricinin adi

GOstoricinin adi

Korrelyasiya omsali
gostaricisi.
Rabito nviniln
tosviri

Mzshsul innovasiyalarina
gora texnoloji

Emal sonayesi innovasiyalarinin
tiplarina gOra sonayeds texnoloji

0,93

1] . : : \ . . Birbasa ¢ox giiclii xatti
innovasiyalara ¢okilon | innovasiyalara ¢okilon xarclor, . :
. . korrelyasiya oslagasi
xarclar, min manat min manat
Emal sonayesi innovasiyalarinin 0,76
tiplorino gora sonayedo texnoloji | Birbasa giiclii Xatti
: . innovasiyalara ¢okilon xarclor, | korrelyasiya slagssi
Proses innovasiyalarina .
. . min manat
5 | 90re sonayeds texnoloji
innovasiyalara ¢okilan 048
Xarclar, min manat Mohsul innovasiyalarina goro | Birbasa nazars ¢arpan
sonayedo texnoloji innovasiyalara]  xatti korrelyasiya
gokilon xarclor, min manat alagosi
Emal sonayesinin
foaliyyat novlari Gzro Mohsul innovasiyalarina gora 0,76
3 |asas fondlar, ilin sonuna, [sonayeda texnoloji innovasiyalara| Birbasa giiclii Xatti
cari giymatlorlo, milyon ¢okilan xarclor,min manat korrelyasiya slagasi
manatla
Xarici ticarat dovriyyasinin 0,76
4 Ticarat dovriyyasi L vy Birbasa ¢ox gucli xatti
dinamikasi - saldo . .
korrelyasiya olagosi
Emal sanayesindas asas kapitala
yonaldilan investisiyalar (faktiki 0,76
giymatlorla), milyon manat Birbasa Xatti
Foaliyyat Novlori korrelyasiya slagosi
5 | Tosnifat1 iizra mosgul

ohalinin say1 (min nafor)

Emal sonayesi innovasiyalarinin
tiplorina gbra sonayeds texnoloji
innovasiyalara ¢akilon xarclar,
min man.

0,76
Birbasa ¢ox giiclii xatti
korrelyasiya slagssi
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Respublikada mioyyan
edilmis minimum amok
haqqinin ol¢iilari

Emal sanayesinds asas kapitala
yonoldilan investisiyalar (faktiki
giymatlarla), milyon manat

Emal sonayesinds foaliyyot
novlari Uzra asas fondlar, ilin
sonuna, cari giymatlorlo, milyon
manatla

Foaliyyat NOvlori Tosnifat1 iizra
masgul ohalinin say1 (min nofar)

Respublikada miayyan edilmis
minimum amok haqqinin 6lgiilori

0,76
Birbasa giiclii Xotti
korrelyasiya oslagasi

0,96
Birbasagoxgiicliixattiko
rrelyasiyaslagosi

0,89
Birbasa ¢ox giiclii xotti
korrelyasiya oslagssi

0,98
Birbasa ¢ox giiclii xotti
korrelyasiya olagssi

Emal sonaye mohsulunun
(islarin, xidmatlorin)
doyori, faktiki
giymatlarla, milyon
manat

Emal sonayesinds asas kapitala
yonoldilon investisiyalar
(faktiki
giymatlarla), milyon manatla

Emal sanayesinin foaliyyat
novloari Gizra asas fondlar, ilin
sonuna, cari giymatlarls, milyon
manatla

Foaliyyat NOvlori Tosnifat1 izra
masgul ohalinin say1 (min nafar)

Iqtisadi Foaliyyat Novlori
Tosnifati izro orta ayliq nominal
amakhaqq

Respublikada miiayyan edilmis
minimum amok haqqinin 6l¢iilari

0,72
Birbasa giiclii xatti
korrelyasiya oslagssi

0,97
Birbasa ¢ox giiclii xatti
korrelyasiya slagosi

0,96
Birbasa ¢ox giiclii xatti
korrelyasiya slagssi

0,93
Birbasa ¢ox giiclii xatti
korrelyasiya slagssi

0,96
Birbasa ¢ox giiclii xatti
korrelyasiya slagasi

Manba: Muollif tarafindan tortib edilmisdir.
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Yuxaridaki cadvalds verilmis korrelyasiya tohlilina asason asagidaki naticalori
cixarmagq olar:

Emal sonayesinin mohsullarinin (is, xidmatlorin) maya doyorinin arttmina emal
sonayesindo osas kapitala yonaldilmis investisiyalar, emal sonayesinin foaliyyot
novlori lizro osas ondlar, Foaliyyot Novlort Tosnifati izro mosgul ohalinin sayi,
respublikada miioyyon edilmis minimum omokhaqqinin Olgiilori birbasa olaraq tosir
gostorir. Korrelyasiya omsalinin xiisusiyyatlorino goro, bu birbasa olaqo qarsilighdir,
ona gOro do belo noticoyo golmok olar ki, minimum omok haqqnin vo buna
uygunolaraq ohalinin rifahinin yiiksoldilmasi ii¢lin emal sonayesi mohsulunun
(islerin, xidmatlorin) arttmimi tomin etmok lazimdir. Bu, yalniz investisiyalarin
moqsadyonlii calb edilmasi, bank sektorunun aktivlosdirilmoasi, yani biitovlikdo
sonayeya investisiyalarin strukturunda bank sisteminin strukturunun nisbi 6l¢iisiiniin

artmasi naticasindo mimkindur.

Cadval 3.1.6.

Korrelyasiya amsallar: vo gerilomoalor

X8 X9 x10 y
0,6888 0,8927 0,9101 0,8076 x1 1
0,6863 0,9047 0,9303 0,8766 x1 2
0,6589 0,7879 0,7947 0,8237 x1 3
0,6861 0,5941 0,5333 0,6797 x1 4
0,6862 0,3284 0,1965 0,4218 x1 5
0,7759 0,7656 0,7360 0,7641 X2 2
0,5805 0,6447 0,6444 0,6167 x3 2
0,7333 0,6042 0,5402 0,6475 x4 2
0,9436 0,9783 0,9440 0,9803 x5 1
0,9713 0,9537 0,9076 0,9772 X5 2
0,9860 0,9283 0,8713 0,9471 x5 3
0,9844 0,9170 0,8580 0,9276 x5 4

105



0,9708 0,9428 0,8941 0,9393

X5 5

Moanba: Mullif tarafindan tartib edilmisdir.

Bundan slavo, miisahido olunan makro igtisadi gostaricilors totbiq edilon 1, 2,

3, 4 vo 5 ilo barabar gerilomolor gostordi Ki, cari ildo investisiyalar birbasa olaraq

ovvalki illordoki investisiyalardan giiclii asilidir vo bu asililiq xarclorin ndviindon asili

olaraq doyisir. ©Ovvalki investisiyalardan on boyiik asililigi, emal sonayesindo osas

kapitala vo emal sonayesindo foaliyyot ndvlori lizro osas fondlara yonoldilmis

investisiyalar gostormisdi. Bu gostaricilorin gerilomoasi avvalki 5 il arzindo statistic

cohatdon ohomiyyatli olmusdur. Moahsul innovasiyalarina gora senayeds texnoloji

innovasiyalara ¢okilon xorclor vo proses innovasiyalarina goro sonayedo texnoloji

innovasiyalara ¢akilon xarclar Ugln avvalki investisiyalardan asililigin dorinliyi 2 ilo

borabor olub. Bu onunla izah olunur ki, bu név moasrof innovasiya ilo baghdir vo

innovasiyanin miiddati uzun deyil.

Ekonometrik tahlil.

Korrelyasiya tohlilino osaslanaraq, Kkorrelyasiya vo reqressiyadan olava,

funksional asililiglart miiayyan etmak ii¢iin ekonometrik tohlil aparag.

Asilt doyison kimi emal sonaye mohsulunun (islorin, xidmatlorin) doyerini,

miistoqil doyisonlor kimi iso yuxaridaki codvoldo miizakiro olunan makroiqtisadi

gostaricilori gotliracayik [5; 15].

Naticado asagidaki reqressiya modellari olds edilmisdir:

Emal sonayesindJ investisiya asihiliginin reqressiya modellori

Ne Ekonometrik modellar va xUsusiyyatlari

Ad_y =385 + 0,651*d_x5 + 0,0373*d_x6
(173) (0,351)  (0,0165)

T =17, R-kvadrat = 0,390
(Standart sahvlar motarizods gostorilir)
t(14, 0,025) = 2,145

Doyison omsali 95 Doyison Dayison omsali 95 inam

Cadval 3.1.7.
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inam intervali omsali1 95 intervali

inam
intervali
const 384,729 (13,4269, 756,032)
d x5 0,651244 (-0,101573, 1,40406)
d_x6 0,0373168 (0,00191165, 0,0727220)

Model 1: SEK (OLS): 2006-2022 (T = 17)

Asili doyison: d_y
HAC standart sohvlori, nasil genisliyi 1 (Bartlett kernel)
Olcu Olcu Olgl Olgi
omsall. omsall. omsali. omsall.
Sohv t- Sohv t- Sohv t- Sohv t-
nisbati p-  nisbati p-  nisbati p-  nisbati p-
doyari doyari doyari dayeri

const 384,729 173,119 2,222 0,0432 **
d x5 0,651244  0,350999 1,855 0,0847 *
d_x6 0,0373168 0,0165076 2,261 0,0402 **
Asili doyison orta 884,9000  Asili doyisan o0.s. 1050,475
qaliq kvadratlar topu 10777756  Baglanti o.h. 877,4051
R-kvadrat 0,389569  Tonzimlonmis R- 0,302364
kvadrat

F(2, 14) 3,409610  P-dayori(F) 0,062179
Log-ehtimal —137,6801  Akaike meyari 281,3602
Schwarz meyari 283,8598 Hannan-Quinn 281,6087
ro 0,013586  Durbin-Watson 1,848663

RESET spesifikasiyasi testi (yalniz gargivalar) -
Null lemma: spesifikasiya kifayatdir

test statistikasi: F(1, 13) = 0,206437

p-dayari = P(F(1, 13) > 0,206437) = 0,657068

Breusch-Pagan heterojenlik testi -

Null lemma: heterojenlik yoxdur

Test statistikasi: LM = 12.3372

p-dayari = P(Xi-kvadrat(2) > 12,3372) = 0,00209413

Qaliglarin normalliq testi -

Null lemma: sshvlor normal sokilds paylanir
Test statistikas1: Xi-kvadrat(2) = 7,11298
p-doyori = 0,0285388
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Durbin-Watson statistikas1 = 1,84866

H1: misbot avtokorrelyasiya

p-dayori = 0,367416

H1: monfi avtokorrelyasiya

p-dayari = 0,632584

Forqli inflyasiya faktorlari

Minimum mimkin dayar = 1.0

10.0-dan boyk dayarlor kollinearliq problemini gostars bilor

d_x51.022
d_x6 1,022

VSC(@G) = 1/(1 - R(j)2), burada R(j) j dayisani va digori mistoqildir
Dayisonlor arasinda ¢oxsayli korrelyasiya amsalini gostarir.

Belsley-Kuh-Welsch kollinearliq diagnostikasi:
dispersiya nisbatlori

lambda cond const d_x5 d_x6
2.278 1.000 0.060 0.060 0.079
0,492 2,151 0,119 0,101 0,920
0,229 3,154 0,821 0,839 0,001

lambda = tors kovariasiya satrinin xususi dayarlari (an kicik 0,229101)
cond = vaziyyat indeksi
Qeyd: dispersiya nisbatlori siitunlarinin cami 1.0-dir

Belsley va basqalari. (1980), vaziyyat indeksi >= 30 "glicli" hesab
olunur

10 ilo 30 arasindaki dayarlor yaxin xotti asililigr gostarir,

“orta doracads giiclii” kollinearliq demakdir. Farglilik

omsal toxminlari asasan problemli vaziyyat giymatlori ilo baglidir.
Onlarin 6zlari problemli sayila bilar.

Vaziyyat indeksinin doayari >= 30:0

Vaziyyat indeksinin doyari >= 10:0

Haddindan artiq kollinearliq {igiin heg bir siibut yoxdur

Ny = 6,12 + 0,437*_x1
(0,325)(0,0536)
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T =18, R-kvadrat = 0,730
(Olgllon xotalar motarizads gostorilir.)

Model 3: SEK (OLYS), istifads edilon miisahidalor: 2005-2022 (T = 18)
Asili doyison: |y
HAC standart sohvlori, nasil genisliyi 1 (Bartlett niivasi)

Olgli amsal1. Sohv t-nishoti p-doyari
const 6.11700 0.325338 18.80 <0.0001 ***
| x10,436696 0,0535728 8,151 <0,0001 ***

Asili doyigon orta 8.940433 Asili doyison m.s. 0.461204
Qaliq kvadratlar top 0,975882 Olago m.h. 0.246967
R-kvadrat 0,730125 tonzimloms ilo R-kvadrat 0,713258
F(1, 16) 66.44619 P-doayari(F) 4.34e-07

Log-ehtimal 0.692172 Akaike kriteriyast 2.615656
Schwarz meyar1 4.396399 Hannan-Quinn 2.861196

ro 0,667059 Durbin-Watson 0,758502

RESET spesifikasiyasi testi (yalniz ¢argivalor) -
Null lemma: spesifikasiya kifayotdir

Test statistikas1: F(1, 15) = 0,0207298

p-dayari = P(F(1, 15) > 0,0207298) = 0,887434

Breusch-Pagan heterojenlik testi -
Null lemma: heterojenlik yoxdur
Test statistikasi: LM = 0,498498
p-dayari = P(Xi-kvadrat(1) > 0,498498) = 0,480161

Qaliglarin normalliq testi -

Null lemma: sahvlar normal sokilds paylanir
Test statistikasi: Xi-kvadrat(2) = 4,36413
p-dayari = 0,112809

Durbin-Watson statistikas1 = 0,758502

H1: misbot avtokorrelyasiya p-degeri =0,000461923
H1: monfi 6,11700 (5,42732, 6,80669)
avtokorrelyasiya
p-dayari =
0,999538

t(16, 0.025) = 2.120
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Doyison omsali 95
inam intervaliconst
| x1 0,436696 (0,323127, 0,550266)

Ay =+1,05%x1_2 +0,996*y_1
(0,427)  (0,0535)

T =16, R-kvadrat = 0,994
(Olglilon xotalar motarizads gostorilir.)

Model 3: SEK (OLYS), istifads edilon miisahidalor: 2007-2022 (T = 16)
Asili doyisan: y

Olgli amsal1. Sohv t-nishoti p-doyari
x1 2 1,055000,427117 2,470 0,0270 **
y 10,996133 0,0535333 18,61 <0,0001 ***

Asil1 doyison orta 9033.438 Asili doyison m.s. 3834,467
Qaliq kvadratlar iist 9265563 Link m.h. 813.5268

Morkozsiz R-kvadrat 0,993929 Morkoazlosdirmos ilo R-kvadrat
0,957988

F(2, 14) 1146.018 P-dayori(F) 3.04e-16

Log-ehtimal —128.8568 Akaike kriteriyas1 261.7137

Schwarz meyar1 263.2588 Hannan-Quinn 261.7928

ro —0,494308 Durbin h —2,024183

RESET spesifikasiyasi testi (yalniz ¢argivalor) -
Null lemma: spesifikasiya kifayatdir

Test statistikasi: F(1, 13) =0,185493

p-dayari = P(F(1, 13) > 0,185493) = 0,673749

Breusch-Pagan heterojenlik testi -

Null lemma: heterojenlik yoxdur

Test statistikasi: LM = 2.85867

p-dayari = P(Chi-kvadrat(2) > 2,85867) = 0,239469

Qaliglarin normalliq testi -

Null lemma: sohvlor normal sokildos paylanir
Test statistikasi: Xi-kvadrat(2) = 0,572456
p-dayari = 0,751091

Durbin-Watson 1,05500 (0,138922, 1,97107)
statistikas1 =
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2,91528
Xobordarliqg: DW
naticasi gorazlidir,
ciinki modelds
gecikmis asili
doyison var

H1: musbat
avtokorrelyasiya
p-dayari =
0,960387

H1: monfi
avtokorrelyasiya
p-dayari =
0,0396126

t(14, 0,025) = 2,145
Doyison omsal1 95

inam intervalixl_2
y 1 0,996133 (0,881316, 1,11095)

Monba: GretlProgramindamiis|liftarafindantortibedilmisdir

Model 1-o asason emal sonayesi istehsalinin gostoricisinin miitloq artimina
emal sonayesinin foaliyyat novil lizro asas fondlar vo xarici ticarot dovriyyasinin
dinamikasinin balans1 funksional tosir gostorir. Hor iki miistaqil doyison statistic
cohotdon shamiyyatlidir. Model 1-in tofsiri gostarir ki, emal sonayesi foaliyyati iizro
asas fondlarim 1 milyon manat artmasi ilo emal sonayesi mohsulu 651 min manat
artacaq. Xarici ticarot dovriyyasinin dinamikasi tizro saldonun 1 milyon ABS
dollarlig artimi, emal sonayesindo 37,3 min dollar mohsul artimi verocok. Askar
edilmis asilihiglara vo modelin adekvatligina baxmayaraq, imumi hocmdo izah
edilmis dispersiyanin payini xarakterizo edon tayinedici gostarici kigikdir vo comi
39% toskil edir. Bu onu demoyas asas Verir Ki, bu gostaricilor miuhiimdur, lakin emal
sonayesinin inkisafini izah etmok Ug¢ln kifayat deyil.

Model 2-ni nazordon kegirak. Bu model emal sonayesindo osas kapitala
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qoyulan investisiyalarin emal sonaye mohsuluna tosirini niimayis etdirir. Belo ki,
emal sonayesinin osas kapitalina investisiyalarin 10% artmasi ilo emal sektorunun
tokrar istehsali 4,4% artacaqdir. Emal sektorunda mohsul istehsalinin 73%-i
investisiyalarin payina diistir.

Bundan olave, arasdirma zamami miioyyon edilib ki, cari ildo goyulan
investisiyalar yalniz 2 ildon sonra oks effekt verir. Bundan olavo, istehsalat gostoricisi
liclin kegmis doyarlordon asililiq da agkar edilmisdir. Beloliklo, iqtisadi artimi1 vo mal
vo xidmotlorin fasilosiz tokrar istehsalimi tomin etmok tigilin sonayeyos daimi
investisiya lazimdir.

3 nomrali ekonometrik model bizo novbati asililiglart niimayis etdirir. Belo ki,
emal sonayesinin osas fondlarina investisiya qoyulusunun 1 milyon manat artmasi ilo
emal sonayesindo mohsul istehsali vo xidmotlorin hocmi 2 ildo 1,05 milyon manat
artacaqdir. Bundan olavo, cari ildo istehsalin 6ziliniin 1 milyon manat artmasi onu
gostarir ki, investisiyalar qorunub saxlanilsa, golon il 996 min manatliq mohsul
istehsal olunacaq.

Beloliklo, aragdirmaya gora, asagidaki naticalor oldo edilmisdir:

1. Emal sonayesinin foaliyyst novlori iizro osas fondlarinin va ticarat
dovriyyasinin dinamikasit saldosunun emal sonaye mohsulunun istehsalina tosiri
miioyyan edilmisdir. Lakin bu amillar ikinci doracalidir.

2. Emal sonaye mohsulunun bu sahonin osas kapitalina goyulan
investisiyalardan asililigi miioyyon edilmisdir. Bu asiliiq Azerbaycanin emal
sonayesindo mohsul va xidmatlorin istehsalinin 73%-ni izah edir.

3. Emal sonayesina investisiyalar vo onlarin golirlori arasinda vaxt bosluglari
vo asililiglar miloyyan edilmigdir. Miioyyon edilmisdir ki, soarmayonin maksimum
goliri investisiyadan 2 il sonra yaranur.

4. Miioyyan edilmisdir ki, emal sonayesinin iqtisadi yliksalisi {iclin onun
davamli inkisafin1 tomin etmak lazimdir, ¢iinki hazirk: yiiksak istehsalin sanayenin
ovvalki yliksok gostaricilorindon asili oldugu askar edilmisdir.

5. Korrelyasiya tahlili naticasinda, respublikada miioyyan edilmis minimum

omoak haqqmin oSlgiilori ilo emal sonayesinds asas kapitala yonoldilmis investisiyalar,
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emal sonayesindo faaliyyat novlori {izro osas fondlar va foaliyyot ndvlori tosnifati {izro
mosgul ohalinin say1 arasinda sabit birbasa gucli asililiglar agkar edilmisdir.

6. Omok haqqr amili iscilori bu sahaya calb etmok Uglin yetorli deyil, ¢iinki o,
bir sira digor saholor iizro miivafiq gostoricidon vo lmumi orta soviyyo ilo
miiqayisada xeyli asagidir.

Emal sonayesinin inkisafinin monitorinqi vo planlasdirilmasinda miioyyon
edilmis gostaricilori vo asililiqlar1 nozors almagla istehsal gostoricilorin artirmaq olar,
bu da 6z novbasinds bu sahonin davamli inkisafina sabob olacaqdir. Eyni zamanda,
alavo va yeni investisiya monbalorinin tapilmasi vo imumilikds sonayeninin vestisiya
calbediciliyinin artirilmasi mosalasi qalacaqdir. Bu suallarin cavablarini miiallif elmi

osaorinin sonraki fasillorinds tapmaga calismisdir.

3.2. Veksellorin dovriyyaya foal colb edilmasi hesabina emal sektorunda investisiya
foaliyyatinin genislondirilmasi

Mdasir dinamik iqtisadiyyatda emal sonayesi bir ¢ox olkalorin iqtisadi
inkisafin1 miioyyon edon osas saholordon biridir. Lakin artmaqda olan rogabot vo
stiratlo doyison marketiq mdihiti seraitinde onun investisiya foaliyyati Kritik ohomiyyat
kasb edon amila ¢evrilir. Hazirda global birlik COVID-19 pandemiyasindan post-
pandemiya dovriine kegmoklo shomiyyatli transformasiya dovriinii yasayir. Bu kecid
iqtisadi foaliyyoti barpa etmok vo davamli inkisafa nail olmaq iigiin strategiyalarin
islonib hazirlanmasi da daxil olmaqla, biitiin diinyada hokumatlorin qarsisina ¢otin
vozifalor qoyub. MoOvcud soraitdo Azorbaycan Respublikasi miihiim vozifs ilo
qarsilasir: inkisafin qarsisinda dayanan problemlori azaltmaq vo 6lkoni inkisaf etmis
Olkolor soviyyesino yaxinlagdira bilon ehtiyatlar1 eyni zamanda strateji yollari
miloyyon etmok. Qarsida duran problemin holli c¢orgivasinde  Azorbaycan
Respublikasi Prezidenti Ilham Oliyev torofindon 2 fevral 2021-ci il tarixda gobul
edilmis “Azorbaycan 2030: sosial-igtisadi inkisafa dair Milli Prioritetlor” [3] adl
inkigaf strategiyasina uygun olaraq dovlat 6z iqtisadiyyatinin asas parametrlorini faal

sokildo optimallasdirir vo korreksiya edir. Homin strategiyanin asas moagsadi 10 il
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arzindo Azorbaycan Respublikasmin UDM-ni ikidofo artirmaqdir. Bununla bagl bes
osas istigamot miioyyon edilib: davamli iqtisadi arttmin tomin edilmosi vo
igtisadiyyatin rogabot qabiliyyatinin artirilmasi; social odalot prinsiplori asasinda
qurulmus dinamik vo inkliiziv comiyyotin formalagmasi; insan kapitalinin vo
innovasiyalarin inkisafi; azad edilmis orazilorin barpasi; homginin “yasilartimin”
inkisafi vo otraf mihitin qorunmasina miinasibatin doyisdirilmasi (fasilitasiyasi).

Azorbaycan Respublikasinin yuxarida gostorilon mogsodlora nail olunmasini
sortlondiron miihiim cohotlordon biri do Azorbaycan Respublikasi Morkozi Banki
torafindon hoyata kegirilon pul siyasatinin inkisafi vo pul sisteminin idars edilmosidir.
Xiisusilo pandemiya kimi doyisiklik vo c¢agirislar zamani pul-kredit sektorunun
effektiv idara olunmasi, iqtisadi artimin stimullagdirilmasinda madhim rol oynayir.
Qeyd etmok lazimdir ki, COVID-19 pandemiyasinin tosiri iqtisadiyyatin xidmot
sektoruna ciddi tesir gostorib, bu da 6z ndvbasindo resurslarin igtisadiyyatin real
sektorunun xeyrind yenidon béliisdiiriilmoesinin aktualligini 6ziindo ehtiva edir. Indiki
moarhoalads pul siyasati igtisadi artimin va investisiyalarin stimullagdirilmasi {igiin osas
aloto cevrilir. Qobul edilmis sozii gedon strategiya corcivasindo Olkonin davamli
sosial-igtisadi  inkisafinin tomin edilmasinds, somorali pul siyasotinin islonib
hazirlanmas1 vo onun hayatakegirilmasi garsiya qoyulan mogsadlora ¢atmaqda
muhdm rol oynayir.

Investisiya faaliyyatinin vo onun mahiyyatinin Syronilmesi miiasir iqtisadi
odobiyyatda morkozi aspektdir vo onun tohlili hom yerli, hom do xarici alimlorin
diggatini calb edir. Masolon, professor A.Vdovegen investisiyalarin 6lkonin
inkisafina vo  sosial-igtisadi  voziyyotin  yaxsilasmasina  tosirini  yiiksok
qiymotlondirirdi. Oz todqigat isinds, 0, igtisadi artimin stimullasdirilmasinda va
masgullug soviyyasinin saxlanmasinda investisiyanin ayrilmaz rolunu vurgulayirdi
[51].

M.Atakisiyev 0z ndvbasinda asas diqqati kapital qoyuluslari ils investisiyalarin
farqlondirilmasinin vacibliyina yonaltmisdi. Onun tadqigati bu anlayislar vo onlarin
iqtisadi inkisafda oynadigi rollar arasindaki farqlor haqqinda suallar dogurmus,

effektiv investisiya strategiyalarinin hazirlanmasi U¢ln bu dixotomiyanin dork
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edilmosinin vacibliyini 6ziindos ehtiva etmisdir [10].

Investisiya masalalorine xiisusi digqgot yetiron yerli alimlorden T. Hiiseynov, 6z
todqgiqatlarinda investisiyalarin biidconin doldurulmasina vo mosgulluq soviyyasino
miisbot tosirini vurgulamigdir. Onun osorlori sormayonin ictimai rifah vo sosial-
iqtisadi inkisafa tosirinin miihiim aspektini agiglayir [16].

S.V.Alimova veksel bazarmin miiasir iqtisadi soraitdo aktualligini inandirict
sokildo osaslandirir, sabit iqtisadi inkisafin investisiya resurslarininda vaml
artimindan asili oldugunu va veksellarin bu moagsads ¢atmagda muhim alat oldugunu
vurgulayir. Miisllif borc 6hdoliklorinin vo veksellorin ohomiyyati hagqinda miithiim
boyanat verir ki, bu da bu alatlorin iqtisadiyyatda investisiyalar1 neco stimullagdira
bilocayi sualini yaradir [36, S.61].

Miuasir iqgtisadiyyat vo idaroetmo kontekstindo strategiyalarin islonib
hazirlanmasinda vo investisiya proseslorinin basa diisiilmasindo bu gorkomli
alimlorin nozori yanagsmalar1 vo onlarin toadqiqatlari asas rol oynayir.

Investisiya iqgtisadi artimin vo inkisafin osas lokomotivlerindon biridir. Onlar
sonaye saholorini vo sirkotlori genislondirmok, bu sahodo yenilik oldo etmok vo
davamliligr tomin etmok liclin lazim olan kapitalla tomin edirlor. Texnoloji va
maliyya innovasiyalarinin biznes manzarasini daim dayisdirdiyi miiasir diinyada yeni
investisiya manbalarinin va onlarin calb edilmasi iisullarinin axtaris1 getdikco daha
cox aktuallagir. Bu monbalordon vo iisullardan biri do iqtisadiyyatin miixtalif
saholorindo  investisiya foalligin1  artira  bilon muasir texnologiyalar vo
innovasiyalardir.

Igtisadi monetizasiyanin iki osas monboyi var: daxili vo xarici. Daxili monbalar
kontekstindo geyd etmok lazimdir Ki, statistic molumatlara gora, banklarin golirli
foaliyyot yolu ilo 0z kapitalini genislondirmok imkanlar1 hazirda nisboton asagi
saviyyadadir ki, bu da maliyys institutlarinin kifayost qador kapitallasmasina sabab
olur. Qeyd etmak vacibdir ki, daxili monetizasiya manbalori konkret 6lkonin maliyya
bazarinin inkisafindan asili olaraq ohomiyyatli doracodo doyise bilor. Bu halda
Azarbaycanda pul kiitlosi multiplikatorunun asagi gostaricisi bank investisiyalarinin

alava pul kiitlosinin yaradilmasina zaif tosirindon xobar verir ki, bu da 6z névbesindo
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6lkads igtisadi artimi longids bilor.

Digor torofdon, monetizasiyanin xarici manbalori bank kapitalina qoyulan
xarici investisiyalardir. Belaliklo, Azarbaycan iqtisadiyyati xarici resurslara
arxalanarag qlobal igtisadi miihitdo bas veron dalgalanmalara vo beynalxalq
kreditorlarin totbiq etdiyi sortlora garst hassas olur. Homg¢inin nozors almaq lazimdir
Ki, global maliyys bazarlar1 hazirda Boylk Depressiyanin noticolori ilo miiqayiso
oluna bilon COVID-19 pandemiyasinin iqtisadi noticolorine aktiv  sokildo
reaksiyaverir.

Diinya iqtisadiyyatinin proqnoz tohlili gostorir ki, iqtisadi artim templori 2022-
ci ildoki 3,4%-don 2023-cii ildo 2,9%-0 qodor azalacaq, sonra 2024-cii ildo 3,1%-9
qadar barpa olunacaq. Qeyd etmok lazimdir ki, 2023-ci il Gglin prognoz 2022-ci ilin
oktyabrinda “Diinya Iqtisadiyyatinin Inkisafi Perspektivlori” (WEO) hesabatinda
togdim edilondon bir gqodor daha optimist olub vo miioyyon miisbat dinamikadan
xabar verir. Bununla bels, progqnoz saviyyasi 2000-2019-cu illor arasinda miigsahido
edilon orta doyarlorden (3,8%) asagida qalir. Qlobal inflyasiya pandemiyadan avvalki
saviyyalordon shomiyyatli deracads yiiksak soviyyads qalir vo 2022-ci ildoki 8,8%-
don 2023-cl ildo 6,6%-0 vo 2024-cu ildo iso 4,3%-5 enocoyi gozlonilir. Bu
gostaricilor COVID-19-dan ovvalki dovr (2017-2019) dgln xarakterik olan
soviyyalordon yuxarit qalaraq, global igtisadiyyat vo maliyys bazarlar ii¢iin monfi
cagirislar yarada bilor [50]. Qlobal igtisadiyyata tozyiq goOstoron osas amillora
inflyasiya ilo miibarizo moqgsadilo morkozi bank faizlorinin artirilmast vo horbi
miinaqisolor daxildir [132, s.3]. Bu amillar iqtisadi foalliga manfi tosir gostorir vo
yaxm perspektivdo igtisadi artimi longido bilor. Iqtisadi faaliyyet gdzlonilonden
dahacox azaldigr iigiin bir ¢ox inkisaf etmis iqtisadiyyatlar olavo maliyya dostoyi
colbetmo proseslorini hoyata kegirirlor.

Igtisadiyyatin dayamiqlilig: iigiin colb edilon xarici investisiyalarin saviyyosi
muhim shamiyyat kasb edir. Xarici sormaya 2016-c1 ildon bari davamli azalir. Qeyd
etmok lazimdir Ki, belo monfi tendensiya xarici kapitalin ugurla coalbedilmasina olan
timidlarin saviyyasini azalda bilor.

Buna goro do, miiasir soraitdo monetizasiyanin daxili monbolorine digqgot
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yetirmok miithim mona kosb edir. Bununla belos, iqtisadiyyatin monetizasiyasinin
stiratli artimi Ugln veksel kreditlosmasi mexanizminin islonib hazirlanmasi vo totbiqi
ideyas1 ¢ox actual gorunir. Baxilan mexanizm ohalinin bank sistemins inamini
artirmaga komok edo bilor, ciinki statistik molumatlar hazirda ona inamin asagi
soviyyado oldugunu géstorir. Azorbaycanda bank sisteminin aktivlerinin UDM-o
nisbati toxminan 41,4% toskil etdiyi halda, bir ¢ox inkisaf etmis 6lkalordo bu rogom
200-300% arasinda doyisir. Masolon, ABS-da kredit togkilatlar1 {i¢iin bu gostorici
350%-o catir ki, bu da bu 6lkonin maliyys sistemino inamin daha yiiksok oldugunu
gostorir.

Veksellordon istifado etmok imkanlari. Veksel, 6donis intizaminin tomin
edilmosindo vo maliyyo miinasibatlorinin somorali togkilindo miihiim rol oynayan
maliyys alatidir. O, borclarin geyd-sortsiz 6donilmasini tomin edir. [111, s.15].
Veksellor tizra 6hdaliklarin yerina yetirilmomasi ciddi hiiqugi naticalara sobab oldugu
uclin, bu da 6z novbasinda ddanis intizamini qorumaga komoklik edir.

Vekselin mahiyyatinin tohlili onun iqtisadi sistemdo maliyya resurslarinin
sofarbar edilmoasine va iqtisadi dovriyyanin faal hayata kegirilmasine komoklik edon
alot kimi miithiim rolunu ortaya qoyur [159, s.493]. Kreditorlar vo borcalanlar
arasinda xiisusi kredit miinasibatlorinin qurulmasi ti¢iin vekseldon istifads olunur, bu
da 6z ndvbasindo perspektivdo amtoo vo pul kreditlorinin qaytarilmasina imkanverir.
Qeyd etmok lazimdir ki, veksel miioyyon sortlor daxilinds todaviil vo 6donis vasitosi
funksiyasini qismon yering yetirorok nagd pula alternativ kimi ¢ixis edabilor. Belo ki,
o, kreditor torafindon verilir vo istonilon vaxt nagd pula g¢evrila bilir. Veksellorin
otiirtilmosinin asanlig miixtalif név 6hdsliklor tizro somorali 6donislori tomin edir.

Veksel kapitalin saforbar edilmosine vo uzun miiddstli kredit miinasibatlorinin
qurulmasina tohfo vermoklos igtisadi sistemdo mihim rol oynayir [97, 5.93]. Bu alatv
sirkotlors vo sahibkarlara bizneslorini genislondirmok vo investisiya layiholorini
hoayata kegirmoak {igiin lazimi kapitali calb etmoya imkan verir.

Qeyd etmok lazimdir Ki, veksellordon istifado hom do bank kreditinden
asthiligin azalmas1 ilo olaqodardir. Inkisaf etmis kommersiya kredit sisteminin

olmamasi soraitindo veksel qisamiiddstli cari omoliyyatlara xidmot gostormokdo asas
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rol oynayir. Malumatlara gora, bu giin kommersiya banklar1 torafindon verilon bitin
kreditlorin toxminon 46,5%-1 ev tosarriifatlarinin istehlak ehtiyaclarina yonolib. Bu,
qisa miiddatli vasait ehtiyaclarini 6domokdo veksellorin alternative maliyyoalati kKimi
vacibliyini gostarir.

2008-ci il maliyys bohran1 vo COVID-19 pandemiyasimin tasiri kimi global
maliyya doyisikliklori vo boéhranlart ilo veksellorin rolu daha da aktuallasib. Bozi
hallarda bank kreditlori miimkiin olmaya va ya ¢ox bahali ola bilar, bu zaman veksel,
maliyya axinlarinin togkili vo likvidliyin tomin edilmasi U¢lin alternatev toqdim edir.
Veksellarin istifadasi iizra beynoalxalq tacriiba onlarin maliyys bazarlarinda qarsiligh
hesablagsmalar vo Kredit alotlori vasitosi kimi effektivliyini tosdigedir. Yaponiya
Banki vo Ingiltoro Banki Kimi niimunolor gdstorirki, veksellor bu qurumlarm
balanslarinda olan aktivlerin ohamiyyatli bir hissasini toskil edir. Yaponiya Bankinda
aktivlorin togriboan 10-15%-i veksellor toskiledir. 1990-c1 illorin oavvallorindo
Ingiltarado diskont edilmis veksellor ingiltora Bankimin Umumi aktivlorinin 1/3-don
coxunu toskil edirdi. Bu o6lkalords veksellorin ugotu vo girov qarsiliginda Lombard
kreditlori markazi banklara dévriyyadas olan pul kiitlasini ugurla tonzimlomoys imkan
verir [116, s.14].

ABS xarici ticarat omoaliyyatlarinda vekselloarin istifadasi U¢lin maraqli kontekst
toqdim edir. Ixrac-idxal veksellorinin qobulu bazarinda 20-ys yaxin ixtisaslasmis
diler va 50 asas bank faal istirak edir. Bu sahads amaliyyatlarin hacmiayliq onlarla
milyard dollara ¢atir ki, bu da ABS-da veksel bazarinin shomiyyotini vurgulayir.

Conubi Koreyanin veksel dovriyyosi sahasindo tocriibasinin tohlili effektiv
kredit-maliyya sisteminin inkisafina tdhfo veran miihiim amillori vurgulayir. Olko
qisman veksellordon istifadoys osaslanan ugurlu kredit sistemi sayosinds tosirli
igtisadi arttma nail olmusdur. Statistika gostorir ki, veksellor bank sisteminin
aktivlorinin  70%-don ¢oxunu toskil edir. Bu tocriibo gostorir ki, veksel
texnologiyalar1 maliyys infrastrukturunun inkisafinda ssas rol oynaya vo iqtisadi
artima komoak eda bilar.

Conubi Koreyada veksel bazarinin inkisafinin ugurunun muhim coahati

kommersiya veksellarinin satis1 tocriibasinin tatbiqi olmusdur. Bu veksellor, banklar
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torofindon onlarin yenidon hesablanmasi vo endirimlo ddvriyyoys buraxilmasi
hiququ daxil olmagla, miisyyen sartlor yerins yetirildikdo satila bilon hesab edilirdi.
Veksellar tizra tariflorin vaxt intervallari tizra boliinmasi (1 giindon 7 giino, 8 giindon

29 giino va S.) tocili investisiyalarin stimullagdiriimasina kdmok etdi. Koreya
kommersiya banklar1 6lkodoki timumi kredit qoyuluslarinin shomiyyotli hissosini
toskil edon hiiquqi soxslors kreditlorin verilmosi U¢lin girov vasitasi Kimi veksellordon
foal gokildo istifado edirdilor [45, s.37]. Bu tocriibo onu gostorir ki, veksel
alotlorindon ehtiyath istifado maliyya bazarlarini inkisaf etdirmoyo vo investisiyalari
stimullasdirmaga komok eds bilar ki, bu da davamli vo uzun miiddatli igtisadi artima
can atan dlkalor tgln faydali ola bilor.

Xarici tocriibonin tohlili diinyanin inkisaf etmis Olkolorindo  veksel
dovriyyasinin ¢oxsaxaliliyini va somaraliliyini vurgulayir. Bels sistemlords veksellor
kommersiya krediti vo veksel miinasibotlori elementlori daxil olmagla ikili rol
oynayir. Bank texnologiyalar1 da veksel miinasibatlorine shomiyyatli tosir gostarir.
Bir cox veksel programlari, banklar torafindon vasait calb etmak liciin istifade olunur
va bazi hallarda digar bank amaliyyatlarina nisbaton daha effektiv olur.

Bu naticolor miiasir global maliyys bazarinda veksellorin shomiyyatini vo
aktualligin1 vurgulayir vo onlarin somoarsli kreditlosms vo maliyys omoliyyatlart Gglin
alotkimidoyarinitosdigedir.

Beloliklo, veksellor maliyys sistemindo asas rol oynamaga davam edorak,
miixtalif Glkalorde vo iqtisadi dairalorde maliyys resurslarinin somorali sofarbor
edilmosini vo idars olunmasini tomin edir [160, $.1416]. Veksellorin istifadasi,
onlarin effektivliyi vo pul bazarina tosiri sahasinds todqiqatlar actual olaraq qalir vo
olavo arasdirma tolobedir.

Soziigedan istigamat iizro miixtalif aspektlordo dostoyin yiiksok ohamiyyatini
vurgulamaq lazimdir: veksel texnologiyalarinin ugurla hayata kecirilmasi tigiin zaruri
olan hiquqi baza, infrastruktur vo vergi bu aspektlora aiddir. Qeyd edok ki, maliyya
risklorinin idaro edilmosi strategiyalarinin  hazirlanmasma vo  biitlin  istirak
soviyyalorindo - miiossiso vo banklardan tutmus dovlot qurumlarina qodor

vekselproqramlarinin aktiv inkisafina xiisusi digqet yetirilmolidir. O.Harunun qgeyd
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etdiyikimi, veksellorin istifadesi doqiq gqanunvericilik tonzimlomasini tolob edir,

¢linki anlasilmada xeyli sayda sohvlor movcuddur [119, s.519].

Cadval 3.2.1.

Emal sonayesinds investisiya foalliginin artirilmast manbayi kimi

veksellorin totbiqi imkanlari

Ne| Totbiq tisullart Tosvir
. | Veksel emal sonayesindo qisamiiddotli  investisiya
Qisamiiddatli . . . Y . .q.. s . .y
: .. layihalorinin maliyyoalosdirilmasi tgln istifads edilo bilor.
investisiyalarin . . . : .
1 : . .. | Bu, muassisalara uzunmuddatli kreditlara miracist etmadan
maliyyolosdirilm . . L . : .
Si istehsalin modernlosdirilmasi va inkisafi ii¢iin zoruri vosait
9 i .
calb etmays imkan verir.
Emal Veksellorin buraxilmasi ilo emal miuiossisalorinds aktiv
. investisiya proqramlart yaradilaraq onlar torafindan
sonayesinda . ;
: - sormays qoyulusunu stimullasdira bilor. Bu programlar
2 | investisiyalarin . . D .
. yeni texnologiyalarin islonib hazirlanmasina, istehsal
stimullasdirilma . . . . - ..
proseslarinin tokmillogdirilmasine va rogaba gabiliyyatinin
st L
artirilmasina yonoldils bilor.
- . Veksel  programlart  vosaitlori  emal  sanayesinin
Investisiya . . o . .
dastoklomosino  yOnaldilmis  investisiya  fondlariin
fondlarinin . . e :
3 formalasdirilmasi ti¢lin osas ola bilor. Bu da 6z névbasinds,
formalasdirilmas| , . . e ..
) s0zu gedon sahodo miuassisalor iiclin investisiyalarin
olcatanligini artirmaga komok edir.
: Veksellor emal sonayesindo todgigat vo tokmillogsdirma
Tadgiqgatlarin vo : .. i . L oL
inkisafin layihalarinin maliyyalosdirmasi Ugtin istifads edilos bilar. Bu
4 . , da 6z ndvbasinds, sahanin bazarda moévgeyini yaxsilasdira
maliyyslosdirma| , .. . : .
S bilon innovativ mohsul va texnologiyalarin yaradilmasina
komak edir.
Veksel borclarin geyd-sortsiz ddanilmasini nazards tutur ki,
Odoni bu da investisiyalar sahssindo Odonis intizaminin
- ; guclondirilmasina kdmoak edir. Veksellor lzra 6hdaliklarin
5| intizaminin . . . o .
. . .| vicdansiz yerina Yetirilmasi hiquqgi naticalora sabab ola
guclondirilmasi | | . o o L .
bilacayi Ugln bu, taraflorin 6hdsliklarini yerina yetirmays
havaslondirir.
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Veksel xarici investorlar: emal sanayesina calb etmok Gglin
calbedici alat ola bilor. O, musssisalora xarici investorlar
torafindon alina bilon veksellor buraxmaq imkani verir. Bu
Beynolxalg |isa xaricdaki istehsal layihalarina investisiya goymagda
investisiyalar | maragli olan xarici sirkoatlor Gclin xUsusilo colbedici ola
bilor. Veksel programlari homginin Xarici torofdaslarla
birgo miuassisalorin yaradilmasi prosesinive butovlikda
torofdasliqlar1 asanlagdira bilar.

Elektron veksellarin hiiquq sistemino daxil edilmasi, P.Caplitskinin toklif etdiyi
kimi, qiymatli kagizlar kontekstindo veksellorin miiasirliyini vo aktualligin1 tomin
etmok Ugln zoruri addimdir [135, $.190-191]. Bu, onlarin maliyys sistemindo vo
biitovliikds iqtisadiyyatda rolunu qoruyub saxlamaga komok eds bilor. Bununla bels,
bu cir doyisikliklor mivafiq ganunvericilik bazas1 vo ganunvericilik doyisikliklori
talob edacak, ¢uinki bu gin veksellorin, xiisuson do electron veksellarin hiiquqi status
geyri-miioyyan olaraq qalir vo aydinliq telob edir. Belo ki, veksellorin, xiisuson do
electron formada ugurlu istifadasi Uclin onlarin funksionalligini va legitimliyini tomin
etmok mogsadilo qanunvericiliyin miuasir realliqlara va texnoloji yeniliklora
uygunlasdirilmasi vacibdir.

Bu ciir todbirlor emal sonayesindo investisiya foaalliginin artirilmasiin osas
monbolorindon biri olan veksellorin giiclondirilmosine komok edacok, eyni zamanda
sonayenin sabit vo davamli inkisafina tohfa veracok.

Veksel dovriyyesi investisiya foalliginin artirilmasi vo Azorbaycanin emal
sonayesinin inkisafi liclin somorali mexanizmdir. Markozi Bank vasitasilo koclirma
veksellorinin istifadasing osaslanan maliyyo sxemi investisiyalarin
stimullagdirilmasina vo 6lkodo sonaye inkisafinin dostoklonmosine komok edon bir

sira ustlinliiklors malikdir (Blok-sxem 3.2.1).
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Azarbaycan Respublikast
Markazi Banki

Tachizatcilar Sirkatlor

Blok-sxem 3.2.1. Emal miiossisolori liglin kdmokei investisiya aloti kimi veksel
dovriyyesinin totbiqi.

Toqdim edilon maliyyslosdirma sxemi Moarkozi Bank vasitasilo veksellordon
istifado yolu ila investisiya faaliyyatinin aktivlogdirilmasina va sonayenin inkisafina
tohfo veron somorali mexanizmi oks etdirir. O, miiossisolorin  mogsadyonlii
maliyyologdirilmasi  vo iqtisadiyyatda nagdsiz dovriyyonin aktivlesdirilmosi
prinsiploring osaslanir. Galin Azorbaycanin emal sonayesino calb edilon investisiya
kontekstindo (cadval 3.2.2) igtisadi inkisafi stimullagdirmaq Ugilin s0zU gedon sxemin
asas Ustlinliiklorino daha yaxindan noazor salaq

Cadval 3.2.2.

Miiassisalorin veksel dovriyyasi vasitasilo investisiya qoyulusu prosesi

Faaliyya

Tosviri
t a)

Morkozi Bank kommersiya banklarina veksel soklindo muoyyan
migdarda vosait togdim edir.

Muossisalor bu veksellori kommersiya banklarindan ilkin
moblagdan xeyli endirimlo (adaton 15-25%) alirlar. Bu veksellar
2 dogig mioayyan edilmis istifado istigamotino malikdir vo bank
torofindon muoassisonin biznes planinin yoxlanilmasi hiiququnu
tomin edir.

Miossiso resurs tochizatgilart ilo hesablagsmalar {iglin alinmis
veksellardan istifads edir.

4 | Tochizatgi alinan veksel miigabilindo miassisoni  zoruri

1
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resurslarla tamin edir.

Resurslarin verilmoasi ilo bagli amoliyyatlar basa ¢atdigdan sonra
5 tochizat¢i vekseli kommersiya bankinda nagdlasdirir vo vekselda
gOstorilon tam moabloagi alir.

Veksellorin istifadasi yolu ilo maliyyalosdirmo sxeminin totbiqi igtisadiyyatda
nagdsiz dovriyyonin aktivlosmosine komok edir vo miiassisalorin  mogsadyonlii
maliyyologdirilmasini tomin edir. Bu mexanizmin bir sira osas istiinliiklori var:
maliyya omoliyyatlarinin somoraliliyini vo soffafligim1 artiran nagdsiz omoliyyatlarin
tosviql vo vasaitlorin konkret investisiya layihalorina yonaldilmasi, onlarin ugurlu
icras1 vo iqtisadiyyatin miivafiq sektorlarina tosir ehtimalinin artirilmasi.

Bank sektorunun bu sxemdo istiraki onun real igtisadiyyatin dostoklonmosinda
rolunu artirir. Banklar veksellorin toqdim edilmosindo vo miiossisolorin  biznes
planlarinin auditindo osas rol oynayir ki, bu da maliyyo oamoaliyyatlarmma inami
giiclondirir vo proseslorin soffafligini artirir.

Beloliklo, miiassisalorin veksel vasitasilo maliyyslosdirilmasinin bu sxeminin
totbiqi noinki nagdsiz dovriyyonin vo mogsadyOnlii maliyyologsmonin artmasina
komak edir, hom do bank sektoru ilo real iqtisadiyyat arasinda slagoni giiclondirir.
Bu, Azorbaycanda investisiyalarin vo sonayenin inkisafinin stimullagdirilmasi Ugln
vacibdir vo 6z ndvbosindo 6lko igtisadiyyatinin giiclonmasing, regional vo global
soviyyada rogabat gabiliyyatinin artirilmasina komoklik eds bilar.

Noticodo emal sonayesindo investisiya foalligimin artirilmasi {igiin sistemli
prinsiplora asaslanan muasir monbaolorin totbiqi bu sahonin inkisafinda mihim
addimdir. Veksel texnologiyalarmin ugurla hoyata kegirilmasi U¢lin dévlot torafindon
hiiquqi, infrastruktur vo vergi dastayi macburidir. Maliyya risklorinin idars edilmasi
strategiyalarinin hazirlanmasina vo biitlin istirak soviyyslorinde -miiossisa vo
banklardan tutmus dovlst qurumlarina qador veksel programlarinin faal inkisafina
xususi diqqgat yetirilmalidir.

Veksel dovriyyssi Azorbaycanda investisiyalarin colb edilmosi vo emal
sonayesinin inkisafinin stimullasdirilmasi {i¢lin giiclii aloto g¢evrilmok potensialina

malikdir. Tarixi presedentlor vo beynolxalq tocriibo veksellorin maliyyslosdirma
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vasitasi kKimi doyorini niimayis etdirir.

Lakin bu sahado Azorbaycanin garsisinda duran bir sira ¢agirislar mévcuddur.
Bunlara ganunvericilik vo veksel dovriyyasinin tonzimlonmasinin tokmillogdirilmasi
zorurati, habelo infrastrukturun, o ciimlodon hesablasma vo veksellorin ugotu
sistemlorinin inkisafi daxildir.

Veksellor tizro ucot vo vergi siyasoti do onlarin investisiya vasitosi kimi
istifadosi Ugln stimullarin yaradilmasina diqgot yetirmoyi tolob edir. Veksel
dovriyyasini investorlar Ggun calb edici etmok maqgsadilo bu Kimi aspektlor {izorindo
islomoak vacibdir.

Veksel programlarinin inkisafi miiossiso, bank vo dovlst soviyyasindo canli
veksel bazarmin yaradilmasina komok edorok emal sonayesino investisiya
qoyulusunu siiratlondirs bilor.

Toklif olunan maliyyalosdirma sxeminin veksellordon istifado etmoklo totbiqi
igtisadiyyatda nagdsiz dovriyyonin aktivlogsmoasine komok edir vo miiassisalorin
moaqsadyonlii maliyyalosdirilmosini tomin edir. Bu mexanizmin bir sira osas
tistiinliiklori var: maliyys omoliyyatlariin somarsliliyini vo soffafligin1  artiran
nagdsiz omoliyyatlarin tosviqi vo vasaitlorin konkret investisiya layihaloring
yonaldilmasi, onlarin ugurlu icrast va iqtisadiyyatin mivafiq sektorlarina tosir
ehtimalinin artirilmasi.

Nohayat, veksel bazar1 operatorlarinin maliyya risklorini idara etmasi, veksel
dovriyyasinin sabitliyini va etibarliligini tomin edon mithiim komponentdir.

Tohlilloro osason belo gonasto golmok olar ki, Azorbaycanda veksel
texnologiyalarinin totbiqi vo inkisafi miivafiq ganunvericiliyin, infrastrukturun vo
ucot siyasatinin islonib hazirlanmasi sorti ilo investisiya foalliginin artirilmasini va
emal sonayesinin inkisafinin togviqi ticlin ohomiyyatli potensiali tomsil edir. Bu
addimlar 6lkados investisiya foalliginin artirilmast monboyi kimi ganun layihslorinin
rolunun giiclondirilmasina komok edacok va sonaye sahosinin davamli inkisafina

tohfa veracak.
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3.3. Blokceyn texnologiyasinin tatbiqi sayasinds iqtisadiyyatin emal sektorunda
investisiyalarin sistemli artiminin stimullasdirilmasi

XXI asrin avvallarinda globallasma proseslori vo diinya iqtisadiyyatinin siiratli
inkisafi investorlar vo sahibkarlar gilin yeni realliglar yaratdi. ©nonovi investisiya
tisullarinin effektivliyinin geyri-kafi ola bilocoyi soraitdo yeni maliyyo monbalori vo
investisiya imkanlar1 axtarmaq zorurati yaranir. Bu mdvzuda investisiya sonayesindo
miixtoliflik vo innovasiyanin asas elementlorindon biri kimi yiiksolon blokgeyn
texnologiyas1 ortaya ¢ixir.

Blokgeyn texnologiyast maliyyo sektoru, logistika, sohiyys vo miixtalif basqa
sonaye saholori do daxil olmagla bir ¢ox sahalorinin siiratli inkisafina tokan vermisdi.
Investorlar blokgeyn texnologiyasi sayasinda avvallor onlar iciin olcatmaz yaxud ¢ox
miirokkob goriinon bazarlara vo imkanlara ¢ixis oldo edirlor. Bu, investorlara 0z
portfelini diversifikasiya etmoyo, innovativ layiholordo istirak etmoya vo aktivlori
tizorinds daha ¢ox nozarato malik olmaga imkan verir. Blokgeyn texnologiyalariin
aktuallig1 tokco omoliyyatlarin tohliikkesizliyini vo soffafligin1 tomin edon alot
kimideyil, hom do miiasir iqtisadi sistemde morkozsizlogdirmoni vo davamlilig
togvigedon platforma kimi miioyyan edilir.

Blok¢eyn texnologiyasi investisiya liclin yeni {ifiiglor acir, investorlara
tohliikasizlik vo avvallar slgatmaz goriinon layiholords istirak etmok imkani verir. O,
paylanmis reyestrlor sistemini aktivlosdirarak, vasitagilik xarclorini vo firildaqgiliq
ehtimalin1 azaldir. Iqtisadiyyatin siiratli inkisafi vo globallasma proseslori blok¢eyn
texnologiyasini miiasir maliyya miihitinin asas elementlorindon birina gevirir.

Blokgeyn texnologiyasinin mahiyyatinin vo onun investisiya miihitina tosirinin
Oyronilmosi miiasir iqtisadi odobiyyatin miihiim vo aktual aspektidir. Bir ¢oX
todqgiqatgilarin - diggetinin bu movzuya yonosltmosi onun akademik vo praktiki
kontekstlords artan shamiyyatini va ona olan tolobati oks etdirir.

Blokgeyn texnologiyasi iqtisadi sistemde etibarliliq vo inami tomin edon
innovativ informasiya platformasidir. Bu texnologiyanin miihiim cohsti paylanmis

blok¢eyn verilonlor bazasinda qeyde alinan biitiin amsliyyatlarin tam vo doyismoz
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qeydiyyatidir. Bu texnologiya biitiin platforma istirak¢ilarina verilonlor bazasina
girisi tomin edir, halbuki onlar artiq edilmis qgeydlori doyisdirmok vo ya silmok
imkanina malik deyillor [108, s.128]. Blok¢eyn morkozlasdirilmis vasitogilordon yan
keemoklo birbasa istirakg¢ilar arasinda omoliyyatlar aparmaga imkan verarok,
omoliyyatlarin etibarliligini artirir.

B.Goldsteina [56] gora, blok¢eyn texnologiyasi tarix vo falsofodon baslayaraq,
maliyyo miihitindon, hiiquqi aspektlordon vo tonzimlomolordon kegorok, yalniz
bundan sonra kriptoqrafiya vo texniki aspektlori ohato edon miixtalif elmlori 6ziindo
birlogdirir. O, tokco texnologiyani deyil, hom do miiasir diinyada qavrayisin vo
qarsiligl amakdaslhigin yeni tisulunu tomsil edir.

“Glivon masin1” vo ya “hoqigoet masini” kimi taninan blokgeyn texnologiyasi
[156, s.17], iqtisadi sistemdo inam soviyyesini kokiindon artira bilon inqilabi
birvasitadir. Soffafliq, etibarlilig vo morkozsizlosdirmado daxil olmagla unikal
xiisusiyyatlori sayasindo blok¢eyn, vasitogilora vo ya morkozlogdirilmis strukturlara
etibar etmoyo ehtiyacin olmadigi bir miihit yaradir. Bunun avozina istirakcilar harbir
omoliyyati orijinal vo tohliikkesiz etmok {iclin kodlara, riyazi alqoritmlors vo
Kriptografiyaya etibar edobilorlor. Bu, siibhesiz ki, iqtisadi sistemds etimadin
yaradilmasi (¢un ingilabi yanasmadir vo biznesin aparilmasi, maliyya amaliyyatlari
vo hotta hokumot sistemlorinin idaro edilmosi tisullarini doyisdirmok potensialina
malikdir.

Harvard Biznes Moaktobinin miitoxassislori blokgeyn texnologiyasina ananavi
biznes modellarinin doyarini azaltmayan, oksins, mévcud iqtisadi vo social sistemlor
liclin yeni osaslar yaratmaga gadir olan asas texnologiyani tomsil edon bir alat kimi
baxirlar [148, s.121]. Blokg¢eynin texnoloji 6ziil kimi anlayist onun inteqrasiya
potensialin1 vo miixtalif foaliyyat sahalorinds hayata kecirilma gabiliyystini gostaorir.

D.Tapskott 6z asarlorinds blokceyn texnologiyasinin asas totbiq aspektlorini
tortib edarak, asagidakilar geyd etmisdi [63]:

1. Yeni miistorak istehlak igtisadiyyatinin yaradilmasi: blokgeyn texnologiyasi
vasitagilori aradan galdirmagi va birbasa istirak¢ilar arasinda iqtisadi qarsiliqli alago

yaratmagi toklif edir. Bu morkozlosdirilmasiz igtisadi modellarin inkisafina sobab ola
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bilor.

2. Siiratli foaliyyot gostoron maliyyo sisteminin yaradilmasi: Blokgeyn maliyys
sektorunda somoraliliyi artirmaq vo xorclori azaltmaq gun hallor toklif edir. Sifir
olava xorclorin olmasi xorclori azalda vo maliyys omoliyyatlarini siiratlondiro bilor.

3. Iqtisadi vo miiallif hiiquglarinin qorunmasi: Blok¢eyn iqtisadi hiiquglarin vo
misllif hiiquglarinin daha etibarli vo tohliikasiz qorunmasini tomin eds bilor. Bu da
0z novbasinds yaradicilar vo sahibkarlar {igiin faydali ola bilor.

4. Korrupsiya va burokratiya ilo miibarizo: Blokgeyn molumatlarin soffafligini
vo etibarliligini tomin edir, bu da 6z novbosindo korrupsiya ilo miibarizoys vo
biirokratik proseslorin sadslasdirilmosine komoklik eds bilor.

5. Yeni sahibkar tipi: blokgeynin tatbigi bu texnologiyadan istifado etmoya vo
innovative layiholor yaratmaga yonolmis yeni tipli sahibkarin yaranmasina tohfs vera
bilor.

6. Yikksok texnoloji mihit: Blokgeyn miixtalif qurgu vo obyektlori
alagolondirmak vo avtomatlasdirmaq Ugln istifads edilos bilor ki, bu da 6z novbasindo
“Ogyalarm Interneti’nin vo yiiksok texnoloji miihitin yaradilmasima kémok edir.

7. Hoqiqi demokratiyanin hoyata kecirilmosi: Blokgeynin totbigi haqiqi
demokratiyan1 tosviq edo bilon morkozlosdirilmomis idaroetmo vo sosvermo
sistemlorinin yaradilmasini asanlasdira bilor.

Bu todqgiqatlara olave olaraq, investisiyalarin 0yronilmasinin miihiim aspekti
sistemli yanasmanin totbigidir. 1.Dliyevanin apardign todqiqatlar toskilatlarmn
faaliyyetinin va onlarin atraf miihitlo qarsiligh slagesinin dork edilmasinda sistemli
tohlilin vacibliyini vurgulayir [13]. Bu perspektiv corgivasindo sistemli yanagma
texnoloji proseslor, mogsadlor, toskilati struktur vo otraf miihitin naticolori arasinda
mirakkab alagoalori ohato edir.

A.Soforov togkilatin idars edilmasinde moagsadlar, funksiyalar, struktur,
davranis vo naticalor arasindaki olaqoys osaslanan sistemli yanasmanin markozi
ohomiyyatini vurgulayir [27]. Bu har torafli tohlil togkilatin butovllyini vo faaliyyot
dinamikasini méhkomlondirmoyo kémak edir.

Belo gorkomli alimlorin todqiqatlart vo onlarin nozori yanagmalari miiasir
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iqtisadiyyat vo idaroetmo kontekstindo strategiyalarin islonib hazirlanmasinda vo
investisiya proseslorinin anlanilmasinda asas rol oynayir.

Kriptovalyutanin xaricindo genis totbiq imkanlarini tomin edabilon blokgeynin
yeni versiyasinin hazirlanmasindan sonra maliyys sektorunda blokg¢eyn
texnologiyasia maraqg artimi miisahido edilmisdir. Mc.Kinseyin arasdirmasi gostorir
ki, yiiksok soviyyali maliyyagilorin toxminon yarisi blok¢eynin maliyya sektoruna
ohomiyyatli tasir gdstoracayini gozloyir vo banklarin toxminon 66%-i novbati iig il
arzinds blokgeyn asasli texnologiya platformalarini totbiq etmoyi planlagdirir [169].
Bu verilonlar tohliikasiz va soffaf maliyys omoaliyyatlarini tomin etmok Ugln blokceyn
texnologiyasinin istifadasina artan maragi vo onun perspektivliyini gostarir.

Blokceyn texnologiyalar igtisadiyyatin miixtalif sektorlarinda aktiv investisiya
vo maraq calb edir. Kapitallasmaya gors ilk 100 sirkat arasinda, demok olar ki, yarisi
blok¢eyn texnologiyalarindan foal sokildo istifado edir vo onlara investisiya qoyur
[168]. Belo ki, blok¢eyn texnologiyasit Meta, Adobe, Verizon vo Nvidia kimi
nohonglorin daxil oldugu texnologiya sirkatlorinin Umumi hacminin 36%-ni toskil
edir. Digor torofdon Paypal, Visa vo Mastercard torofindon tomsil olunan 6donislor
sektoru da bu texnologiyaya 20%-lo ohomiyystli maraq gostorir. Bundan basqa,
Walmart vo Shopify daxil olmagla parakends satis va istehsal sektorunda blokgeyn
texnologyasindan istifado imumi miqdarin [44 sirkot] 20%-ni toskil edir. Bu
molumatlar blok¢eyn texnologiyalarinin miixtolif biznes saholorindo genis totbiqini
gostarir.  Texnologiya sirkatlorinin artan maragi onlarin texnologiyanin biznes
modellorini  doyisdirmok vo proseslori tokmillogdirmok potensialina inamini
vurgulayir. Eyni zamanda, 6donis sektorunda vo porakonds satisda olan maraq
maliyys vo parakonds sonayeds blokceyn hallorinin artimini gdstorir. Buna gors do
blok¢eyn texnologiyalart aparict sirkatlorin etibarin1 vo foal diggetini gqazanmaga
davam edir vo muasir igtisadiyyatin mihim elementina gevrilir.

Blokgeyn {izro omoliyyatlarin tohliikosizliyini tomin edon osas element
rogomsal imzalardir. Hor bir tranzaksiya omoliyyatlar1 6z soffafligini vo etibarliligin
tomin edarak blok¢eynds qeyd olunur. ©Omsoliyyatlar haqqinda moalumati 6ziinda

ehtiva edon bloklar blok zaoncirina olava edilir vo texnologiyanin xiisusiyyatlori
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sayasinda bu bloklar1 doyisdirmok vo ya silmok mimkuin olmur.

2022-ci ildo Dblokgeyn vo kripto sirkotlori G¢ln qlobal  vencur
maliyyologdirmosinin yeni maksimumu 26,8 milyard dollara [168] catdi. Bu,
investorlarin blokgeyn texnologiyasina artan maragini gostorir vo burada asagidaki
aspektlori geyd etmok lazimdir [117]:

1. Investisiya monbolori: Novum Insights-a gore, blokceyn sonayesino
investisiyalarin 26%-1 vengur fondlarindan calb edilib, bu da investorlarin innovativ
layiholori dostoklomok tigiin 6z vasaitlorini risko atmaga hazir oldugunu gostorir.
Qalan 75% vosait blokgeyn layiholori torofindon tomin edilon yeni maliyyslogsdirmo
formalarina maraq niimayis etdirarak ilkin sikko tokliflari (ICO) vasitasila toplanib.

2. Regional paylanma: Moalumatlara gors, blokgeyn investisiyalarina géro ABS,
Boyiik Britaniya, irlandiya, Sinqapur vo Cin lider &lkolordir. Bu da blokgeyn
texnologiyasia maragin global xasiyyatini niimayis etdirir.

3. Investisiya colb edon sektorlar: Blokg¢eyn sonayesinin biitiin sektorlari
arasinda 6donis infrastrukturu ilo bagli layihalar investorlar Gictin an calb edici oldu.

4. Investisiya liderlari: Blokgeyn layiholorino sormayo goyan aparict sirkatlor
Polychain Capital, Digital Currency Group, Coin Fund va Blokgeyn Capitaldir. Bu
sirkatlor miixtolif investisiya foaliyyatindo aktiv istirak edir vo blokgeyn sonayesino
boylk sarmays qoyurlar.

Blok¢eyn texnologiyast miiasir iqtisadiyyatda siirat yigmaga davam edir va bu
0zUnl tosiredici mabloga catan investisiyalarin artiminda 6zUni gostorir. Investorlar
blokceyn sektoruna artan maraq gostorirlor, onun ononovi biznes modellarini
doyisdirmak vo yeni iqtisadi vo sosial sistemlor yaratmaq potensialini goriirlor. Bu
texnologiya innovative layihalorin va perspektivli saholorin, 0 ciimlodon O6donis
infrastrukturunun asasima cevrilir.

Blokceyn texnologiyalarindan istifado edorak investisiyalarin calb edilmasi
inam va davamliligin tomin edilmasini talab edir. Blokgceyn texnologiyasi investisiya
mahitini ohomiyyatli doracodo yaxsilagsdira bilon morkozlosdirilmomis ugot vo
omoliyyat sistemidir. Asagida toqdim olunan cadval 1-do blokgeynin bu kontekstdo

istifado oluna bilacayi bir neg¢a asas yollar gostorilmigdir.
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Beloliklo, emal sonayesindo blokgeynin istifadosi, masolon, maliyys

omoliyyatlarin1 sadslosdirorak vo idaro etmoni tokmillogdirorok investorlarin inamini,
kapitala ¢ixisini artira bilor. Bu amillor bir araya golorok sonayedo investisiya
foalliginin artmasinin monbayina ¢evrilorak, onun bdylimasine va inkisafina komok
eds bilor.

Cadval 3.3.1.

Investisiya faaliyyotlorinds blok¢eyn texnologiyalarindan

istifadonin ustinliiklori

Usulun ad1 Tosvir
Molumatlar | Blokgeynin investisiyalari togviq edon asas aspektlorindan biri
in soffafligi | molumatlarin  soffafligin1  vo etibarliligii  tomin  etmok
Vo gabiliyyatidir. Blok¢eyndoki bitiin amoliyyatlar vo geydlor
etibarliligi | doyismozdir vo hor bir soboks istirakgisi iiglin yoxlanila
bilinondir. Bu o demokdir ki, investorlar sirkatin
amoaliyyatlari, maliyys vaziyyati va tochizat zonciri haqqinda
otrafli molumat olds eds bilarlor. Belo soffafliq informasiya
asimmetriyalarin1 azaltmaga kOmok edir vo investorlarin
inamint giiclondirir.
Tokmillosd [Blokgceyn emal sonayesinde maliyya  oamoaliyyatlarini
irilmis yaxsilasdirmaq Ugln bir sira alotlor toklif edir. Blokgeyn
maliyys Uzorindaki agilli miqavilalor dividendlorin 6danilmasi va
amoaliyyatla |xarclorin ugotu kimi proseslori avtomatlagdirmaga imkan verir.
11 Bu, amoaliyyatxarclorini vo sohv riskini azaldir. Bundan slavs,
kriptografik mexanizmlordon istifado etmoklo blokgeyn
tohlukasiz maliyys amoliyyatlarini tomin edir, firlldaq¢iliq vo
icazasiz giris ehtimalini azaldir.
Inisiallasmi |Inisiallasmis  sikko  tokliflori  (ICO) vo  blokceynda
s sikka kraudfanding  sirkotloro  vasitagilor olmadan  birbasa
tokliflari vo |investorlardan kapital calb etmoys imkan verir. Bu, startaplari
kraudfandi |vo layiholori maliyyalosdirilmosine kdmok edorak, emal
ng sonayesindos yeni investisiya imkanlarina sobab
ola bilar.
Qlobal Blokgeyn texnologiyas1 sayasindo muxtalif Olkalordon olan
bazara investorlar sanaye vo xidmat sahalorino daha sorbast sarmays
CIX1S qoya bilorlor. Bu, kapitala ¢ixis1 genislondirir vo maliyya
monbalarinin saxalondirilmasini tagviq edir.
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Tachizat Blokceyn, tochizat zoncirinin idaro edilmasi vo moahsulun
zoncirinin | keyfiyyatinin tominatin1 yaxsilasdirmagq {i¢iin do istifads edilo
Vo bilor. Bu, amaliyyatlarin vo mohsullarin soffaf sistem vasitasilo
mohsulun  |izlonildiyini vo yoxlanildigini bildiklorindon investorlarin
keyfiyyatin |ctibarini artira bilor.

in idars
edilmasi
Muollif torafindon tortib edilmisdir. [89, s.210]; [66, s.34].

Ohomiyyaetli istiinliikloro baxmayaraq, investisiya foaliyyeotlorindo blok¢eyn
texnologiyasimin istifadosi bir sira shomiyyoatli ¢atismazliglar vo mohdudiyyatlorlo
olagolondirilir. Osas catismazliqlardan biri miixtolif 6lkolordo daha aydin vo vahid
tonzimlomo ehtiyacidir [64, $.296]. Blok¢eyn vo kriptovalyutalar sahoasindo aydin
norma vo qaydalarin olmamasi hlquqgi geyri-miioyyanlik yarada bilor ki, bu da
investorlara monfi tosir gostorir vo vergi masalalorinds olan tonzimlomodo aydinliq
va ardicilliq talab edir.

Digor ohomiyyatli mohdudiyyat Kriptovalyutalar va tokenlor (i¢lin zomanat vo
girovun olmamasidir. Sohmlor va istigrazlar kimi ononavi aktivler adston diger
aktivlorlo tomin edilir, investorlara miioyyan doracado qorunmanin zomanasti verir
[90, s.77]. Kriptovalyutalarda isa, bu zomanat ¢ox vaxt yoxdur va investorlari iflas vo
ya emitentlorin miiflislogsmosi risklorino garsi hossas edir.

Bundan olavo, blokgeyn iizro omoliyyatlarin donmozliyi o demokdir ki, hor
hansi sahvlar, itkilor vo ya icazasiz omoliyyatlar investorlar Giclin ¢cox baha basa galo
bilar. Bu xiisusiyyat blokceyn miihitinde amaliyyatlar aparmazdan oavval daha ¢ox
chtiyatliliq vo yoxlama tolob edir. Yiiksok tohliikasizlik standartlarinin  vo
firilldaggiligin qarsisinin alinmasi zorurati do mihim problem olaraq qalir.

Tranzaksiyalarm  emal stiroti ~ blokgceyn  texnologiyasinin  asas
xiisusiyyatlorindon biridir vo onun miixtalif sahslordo effektivliyina va totbigina
muihim tasir gostarir. Bu kontekstdo olan miiayyan istiqgamatlor asagidaki aspektlordo
miizakira olunur [68, 5.31]:

1. Blokgeyn texnologiyalarinin asagi siirati: Masalon, Bitcoinin amoliyyat emal

siiratinin saniyado toxminon 7 tranzaksiya (tr/san) oldugu gostorilir. Bu, saniyado
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24000 omoliyyat1 emal edon Visakimi ononavi 6donis sistemlorindon xeyli asagidir.
Siiratli vo genis miqyashi Odonislor ¢ln Bitcoinin istifadesindo mohdudiyyatlor
yaradir.

2. Tasdiglomonin gozlomo miiddsti: Bitcoin sobokasinde amsoliyyatin tasdiqi
liclin orta gozlomo miiddati 55 doqiqadir. ©nonovi maliyys sistemlorindoki siiratli
tasdiglorlo miiqayisada, bu gostarici xiisusilo giindalik amoaliyyatlar U¢lin haddindon
artiq uzun hesab edils bilar.

3. Migyas toloblori: Asagi siirot vo uzun tosdigloms vaxtlar1 blokgeyn
sabakalorinin ¢oxlu sayda omoliyyatlari idars etmak tiglin miqyasini ¢otinlogdira bilor.
Bu, texnologiyanin yiiksok otiirma qabiliyyati vo emal siiratloring tolab olan sahalorde
totbiqini mohdudlasdirir.

Texnologiyanin daha genis sokildo monimsonilmosi vo ragabato davamli
olmas1 {li¢iin siirati artirmaq vo omoliyyatin tosdiqlomo vaxtlarini azaltmaq {icilin
tokmillagdirmalors ehtiyac var.

Bu catismazliglara baxmayarag, Dblokgeyn texnologiyast holo do boylk
investisiya potensialini tomsil edir. Effektiv tonzimlomo, girov standartlarinin inkisafi
vo Kkriptovalyuta bazarlarmin boyiimesi bu g¢atismazliglar1 aradan qaldirmaga va
investisiya faaliyyatindo blokgeynin faydalariin maksimum doaracads artirilmasina
komok eds bilar.

Noatica etibarilo qeyd etmok lazimdir ki, blok¢eyn texnologiyasinin miasir
igtisadiyyata totbiqi shomiyyatli perspektivlor va ¢agirislar yaradir. Blokgeyn igtisadi
va social sistemlorin keyfiyyatini yaxsilasdirmaq, birgo istehlakin yeni modellori
Uclin imkanlar yaratmag, maliyyo omoliyyatlarinin soffafligin1 vo tohliikasizliyini
artirmaq, Kkorrupsiya vo biirokratiya ilo miibarizo kimi potensiala malikdir. Bu
texnologiya inkliiziv maliyyo sistemlorinin inkisafina vo iqtisadi vo miiallif
hiiquglarinin qorunmasina kémok edo bilor. Qeyd etmok vacibdir ki, blokceynin
totbiqi texniki va tagkilati problemlarin hallini, eyni zamanda mévcud igtisadiyyata
vo onun sosial infrastrukturuna tam inteqrasiyani reallagdirmaq tligiin vaxt tolob edir.

Bununla belo, agag1 omoliyyat siirati, yiiksok enerji istehlaki vo texnologiyanin

miqyasinda mohdudiyyatlor Kimi problemlor var. Bu ciir problemlor blokgeynin vad
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edilmis bozi faydalaria nail olunmasini ¢atinlosdira bilor. Nozor almaq lazimdir ki,
bu texnologiyanin effektiv totbiqi miixtolif sektorlar vo 6lkolor arasinda omokdasligi,
habelo tonzimloyici organlarin inkisafini tolob edocokdir.

Blokgeyn texnologiyasi istirakg¢ilarin  maliyyo omoliyyatlarim1  birbasa,
vasitagilor olmadan hoyata kegira bilocayi yeni iqgtisadiyyat yaratmagi vad edir ki, bu
da xorclori azaltmaga vo proseslori sadolosdirmoys imkan verir. O, homginin yeni
biznes modellorinin yaradilmasin1 asanlasdirir, sahibkarlara yeniliklor etmoyo vo
startaplar1 inkisaf etdirmoya imkan verir.

Nozora almaq lazimdir ki, blokgeynin totbigi ciddi tolim vao infrastrukturun
inkisafin1 tolob edir. Bununla belos, bu istigamotdo soylor noticasindo blokceyn
texnologiyas1 iqtisadi sistemlori doyisdirmok vo iqtisadi vo maliyys omoliyyatlari
ucln daha agi1q vo demokratik miihit tomin etmok potensialina malikdir.

Cotinliklora baxmayaraq, blok¢eyn yeni investisiya imkanlart togdim edir vo
yeni innovativ layiholorin inkisafin1 stimullasdirir. Ekspert mdvgelorinin  va
qlobalinvestisiya molumatlarinin tohlili bu texnologiyaya artan maragi vo onun
sistemli boylimoya tokan verma potensialini gostarir.

Biitovliikkdo blokgeyn muasir igtisadiyyat t¢iin mihim alstdir vo onun ugurla
hoyata kecirilmosi iqtisadi vo sosial sistemlorin keyfiyyotinin ohomiyyatli doracado
yaxsilasmasina sabob ola bilor.

Investisiyalarin calb edilmasinda investisiya siyasatinin takmillosdirilmasi va

sistemli sakilda tonzimlonmasi yollari:

Investisiya siyasotinin ddvlat torafinden tonzimlonmosinin tokmillosdirilmosi
investisiyalarin calb edilmasindo vo iqtisadi artimin stimullagdirilmasinda osas
roloynayir. Asagida sistemli prinsiplor osasinda emal sektorunda investisiya
siyasatinin dovlat tonzimlonmasinin tokmillogdirilmasi yollart toklif olunur:

1. Soffafligin inkisafi:

Soffaf sistemin yaradilmasi, o climladon qgorarlarin gebulunda agiqliq, ictimai
nozarat, investisiya qaydalar1 vo prosedurlari haqqinda molumatlarin mévcudlugu

investorlarin inamin1 artirmaga komok edir.
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2. Biirokratiyanin sadslosdirilmasi:

Inzibati manealorin azaldilmasi, qeydiyyat vo lisenziyalasdirma prosedurlariin
sadolosdirilmasi investisiya mihitini daha calbedici edacokdir. Elektron hokumot vo
proseslorin rogomsallagdirilmasi bu aspekti shomiyyatli deracodo tokmillasdirs bilar.

3. Investisiya zonalarinin vo parklarinin yaradilmast:

Investisiya {igiin xiisusi vergi giizostlori vo imtiyazlarin verildiyi miioyyon
saholorin toyin edilmosi daha ¢ox investor colb eds vo konkret saholorin inkisafina
komok eds bilor.

4. Infrastrukturun inkisafi:

Infrastruktura (noqliyyat, enerji, rabito) investisiyalar sahibkarliq giin alverisli
sorait yaradir. Investorlar {iciin hokumotin infrastrukturun inkisafi programlar1 osas
stimul olabilar.

5. Kadrlarin hazirlig vo inkisafi:

Mduasir sonayenin toloblorine uygunlasdirilmis ixtisasli miitoxassislorin
tohsilinin tosviqi Olkenin investisiya lgiin calbediciliyini artirir, ¢linki miiassisalor
ixtisasl kadrlara ehtiyac duyurlar.

6. Todgigat vo innovasiyalarin stimullagdirilmasi:

Tadqigat morkozlorinin yaradilmasi, innovasiyalart va todqiqata investisiyalari
dostoklomok {icilin programlar yiiksok texnologiyali sonayelors investisiya colb eds vo
iqtisadi artima tohfa vera bilor.

7. Miilkiyyat hiiquglarinin tomin edilmasi va investorlarin qorunmast:

Miilkiyyat hiiquglarmin qorunmasi va sabit hiiquqi miihitin tomin edilmasi
Uclin  somoarali sisteminin  kisafi uzun miiddotli investisiyalar (Ggln soraitin
yaradilmasina komoklik edacaokdir.

8. Miintozom icmal va tohlillorin aparilmast:

Investisiya siyasotlorinin effektivliyinin miintozom tohlili zoif toroflori
miloyyon etmaya vo doyison iqtisadi soraito uygun olaraq strategiyalari tonzimlomaya
komok edacokdir.

9. Biznes ictimaiyyati ilo dialoq yaratmagq:

Bizneslo a¢iq dialoqun qurulmasi vo onlarin fikirlorinin  siyasatin
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hazirlanmasina colb edilmosi investisiyalar1 dostoklomok Ugln daha cevik va
uygunlasdirilmis siyasatlorin yaradilmasina koémok edocok.

Bu tokmillosdirmo yollar1 6lkenin XxuUsusi sortlorine vo ehtiyaclarina
uygunlasdirila bilor. Investisiya foaliyyotinin miixtalif aspektlorini nazors alan
kompleks yanasma dovlot tonzimlonmosini daha somarali tomin edacakdir.

Sonayeyo Xxarici investisiyalarin colb edilmasi proqraminin hazirlanmasi
kompleks yanagma vo miixtolif aspektlori nozoro almagi tolob edir. Asagida belo bir
programin timumi tosviri verilmisdir:

| - iqtisadi miihitin tohlili

Sonaye sektorunun moévcud voziyyetinin - giymotlondirilmasi: Mdvcud
miiossisolorin  inventarlasdirilmasi, osas sonaye saholorinin, onlarin roqabat
qabiliyyatinin va bazar meyllorinin miiayyan edilmasi.

Ehtiyaclarin vo imkanlarin miioyyon edilmasi: Sonaye ehtiyaclarinin vo yeni
texnologiyalarin totbiqi imkanlarinin tohlili, istehsalin somorsliliyinin artirilmasi vo
satis bazarlarimin genislondirilmasi.

Il — investisiya muhitinin yaradilmas:

Hiiquqi osaslar: Investisiya iiciin soffaf vo sabit hiqugi mihitin inkisafi, 0
climlodon miilkiyyat hiiquglarimin tominatlart vo investorlarin maraglarinin
qorunmasi.

Imtiyazlar vo hovaslondirmelor: Xiisusilo prioritet sektorlarda investorlar tigiin
vergi giizostlori, grantlar vo digar hovaslondirms sistemlarinin inkisafi.

Prosedurlarin sadolosdirilmosi: Inzibati prosedurlarin optimallasdiriimasi, o
climlodon miiassisalorin qeydiyyati, lisenziya vo icazoalorin verilmosi proseslorinin
sadolosdirilmasi.

11 - Qlobal bazarda tanitim

Marketing vo Brending: Qlobal bazarda sonayeds investisiya imkanlarinin
togviqi Uguin marketing strategiyasinin hazirlanmasi.

Beynolxalq todbirlords istirak: Xarici investorlarin diggstinin calb etmok iigiin
beynoalxalq investisiya forumlarinda, sargilords va biznes missiyalarinda faal istirak.

IV - insan kapitalinin inkisafi
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Kadrlarin tohsil vo tolimi: Sonayenin toloblorino cavab veron ixtisash
miitoxassislorin hazirlanmasina yonalmis tohsil programlarinin hayata kegirilmasi.

Tohsil miiassisolori ilo omokdasliq: Sonaye miiassisolorinin ehtiyaclarina
uygunlasdirilmis tolim proqramlarim1  hazirlamaq Ugln tohsil miiossisolori ilo
torofdasliq olagolorinin qurulmasi.

V - Infrastruktur dastoyi

Nogliyyat infrastrukturunun inkisafi: Mallarin vo xammalin asan dasmmasini
tomin etmoak U¢UN noqliyyat sobokaloring investisiya qoyulusu.

Texnoloji infrastruktur: Yeni texnologiyalarin inkisafi vo todqigatlarin
stimullagdirilmas1 Ugln texnoparklarin, innovasiya moarkozlarinin va laboratoriyalarin
yaradilmasi.

VI - Monitorinq vo miintdzom yenilonmalar

Monitoring sistemi: Programin naticalorini izlomok vo doyison sortloro uygun
olaraq strategiyani tonzimlomak {igiin monitoring sisteminin totbiqi.

Investorlarla oks olaqe: Tocriibolorini qgiymotlondirmok va  potensial
tokmillogdirmalori miioyyon etmok Ucln investorlarla oks slago mexanizmlorinin
yaradilmasi.

V11 - Beynolxalq taskilatlarla amakdashq

Beynolxalq maliyyo institutlar1 ilo omokdashq: Inkisaf programlarmin
maliyyolosdirilmasi vo dostoklonmosi iigiin beynalxalq maliyys toskilatlart ilo
omokdasliq.

Digor 6lkalorlo tocriiba miibadilasi: Sanayeys xarici investisiyalari ugurla calb
edan digor olkalarls tacriiba miibadilasinin qurulmasi.

Bu mogamlar sonayeya Xarici investisiyalarin calb edilmasi proqraminin
yaradilmast Uglin Umumi ideyalar toplusunu tomsil edir. Belo bir programin hoyata
kecirilmasi har bir dlkanin spesifik ehtiyaclarina va sortlorine uygunlasdirilmalhidir.
Program istirak¢ilar1 arasinda tocriiba miibadilosi va tolim todbirlarinin toskili.

Program ¢evik olmali vo doyison iqtisadi soraito uygunlasmali, hom¢inin hor
bir 6lkodo sonayenin xiisusiyyotlorini nozors almalidir. Ugurlu icra Ugun osas

elementlor miintozom yenilomalar va tohlillor olacaqdir.
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NOTICO
Dissertasiya isindo aparilan nozori, metodik vo praktiki todqiqatlarin naticalori

va tokliflor asagida toqdim olunur:

Azorbaycanin emal sektorunda sonaye saholorinin investisiya colbediciliyinin
sistemli tohlili asasinda eyni inkisaf dinamikasina malik sonaye qruplart miisyysn
edilmisdir. Emal sonayesi istehsalinin bu saholoro qoyulan investisiyalardan osas
asililiglart vo investisiya qoyulusunun sonaye miiddotlori miioyyon edilmisdir.
Igtisadiyyatin hasilat sahalorindo sonaye saholorinin somaroaliliyinin dinamikas,
emal sonayesi mohsullarinin emal sonayesinin inkisafinin noticolorinin
gostaricilorindon xotti asililigr giymoatlondirilmisdir.

Emal sonayesinin foaliyyat novlori lizra asas fondlarin vo ticarat dovriyyasinin
dinamikas1 saldosunun emal sonaye mohsulunun istehsalina tosiri miioyyon
edilmisdir. Lakin bu amillor ikinci doracalidir.

Emal sonaye mohsulunun bu sahonin osas kapitalina qoyulan investisiyalardan
asililigi miioyyon edilmisdir. Bu asililiq Azarbaycanin emal sonayesinds mahsul
vo xidmeatlorin istehsalinin 73%-ni izah edir. Emal sonayesino investisiyalar vo
onlarin golirlori arasinda vaxt bosluglar1 vo asililiglar miioyyon edilmisdir.
Malum olmusdur ki, sarmayonin maksimum goliri investisiyadan 2 il sonra
yaranir.

Miioyyon edilmisdir ki, emal sonayesinin iqtisadi ytliksalisi {icliin onun davaml
inkisafin1 tomin etmok zoruridir, ¢iinki hazirki yiiksok istehsalin sonayenin
ovvalki yiiksok gostaricilorindon asili oldugu askar edilmisdir.

Korrelyasiya tohlili noticosindo, respublikada miioyyon edilmis minimum
omakhaqqinin  Olgiilori  1lo emal sonayesinds osas kapitala yonoldilmis
investisiyalar, emal sonayesindo foaliyyst ndvlari iizro asas fondlar vo faaliyyat
novlari tosnifat tizro mosgul ohalinin say1 arasinda sabit birbasa giiclii asililiglar
askar edilmisdir.

Dissertasiya isindo aparilan tohlilin naticolori asason, avvalki ilds investisiyanin 1
milyon manat artmasi cari ildo neft mohsullarinin istehsalinin miivafiq olaraq

toxminon 0,6 milyon manat artmasma sabab olur. Cari ilds investisiyalarin 1
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milyon manat artmasi neft mohsullar1 istehsalinin 3 il arzinds 323 milyon manat
artmasina, yoni bir ildo neft mohsullarinin istehsalina investi-siyanin
qaytarilmasina gotirib ¢ixararaq (laq 1-o borabordir) 0,6 milyon manat monfoot
gotiracak vo {i¢ il arzinds bu investisiyalar 323 milyon manata borabor golir
veracok. 1 vo 3 lagl investisiyalar bu sonayeyo miisahido edilon investisiya-larin
68%-ni tosvir edir. Bunu determinasiya omsali siibut edir, yoni neft sonayesi
mohsulunun toxminon 70% bir va iic illik investisiya laq1 ilo xarakterizo olunur.
Qalan 30% bu todqiqatda nazors alinmayan digor gostaricilorle izah edils bilor.
Neft mohsullarinin emali sektorunda ¢ illik laq ilo investisiyalar neft emali
sahasinin 84% inkisafini izah edir. Digor torofdon laglar va investisiyalar nozaros
alinmadan ¢ il arzinds bu sahays investisiyanin 1 milyon manat artmasi, sahanin
251 milyon manat artmasina sobob olur. Yoni, investisiyalarin 1 milyon manat
artmasi ¢ il arzinds neft mohsullarinin istehsalinin 251 milyon manat artmasina
gotirib ¢ixarir. Bu naticalor hom qisamiiddatli maliyys plani iiglin, ham do
qisamiiddatli planlagsdirma ti¢iin istifado oluna bilar.

omok haqqi amili is¢ilori bu sahayo coalb etmok {iciin yetorli deyil, ¢ilinki o, bir
sira digor saholor {izro miivafiq gostorici vo imumi orta soviyys ilo miiqayisado
xeyli asagidir. Emal sonayesinin inkisafinin monitoringi vo planlasdirilmasinda
miloyyan edilmis gostoricilori vo asililiglart nozoro almaqla istehsal prosesino
keyfiyyat dayisikliyini vo innovativ inkisafi artirmaq olar ki, bu da 6z novbasinda
sOzligedon sahonin davamli inkisafina sabob olacaqdir.

Emal sonayesinda birbasa xarici investisiyalar1 calb etmoklo maqgsadli layihalara
totbiq etmoak, istehsalin saxolondirilmok, onun biitiin alt sahalorindo doyar zonciri
prinsipi lizro emal dorinliyinin artirmaq sahonin ixrac potensialini artirmis
olacaqdir.

Hazirda daxili investisiya kimi formalasdirilan ammortizasiya ayirmalarinin
toyinat1 izra, yani asas istehsal fondlarmin aktiv hissasinin yenilasdirilmasina,
fondlarin asasli va cari tomirindos istifado edilmasi, zoruri hallarda homin fondlara
stiratlondirilon ammortizasiya normalarinin tatbiq edilmasi.

Uzun illordir ki, xammal kimi yaxin va uzaq xarici 0lkalors ixrac edilon boyiik
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mablogds etilen-propelin, iri vo xirda buynuzlu heyvan darilorinin, pambiq lifinin
vo ipliyin, aliminiumun, qara metallarin vo saironin Sahibkarhia Komok
Fondunun, KOBIA-nin  vosaitlorini vo xarici investidiyalar1 colb etmoklo
olkomizin olverisli regionlarinda emalinin togkili prosesino kigik vo orta statuslu
sahibkarliq subyektlorinin colb edilmosino dair tosirli tosviq mexanizmlorinin
islonilmasi vo hoyata kecirilmosi, yeni yiiksok 06donisli 15 yerlorinin
yaradilmasina, homin mohsullarin emali idxaldan asililigin azaldilmasina, daxili
bazarda nisboton ucuz mohsul bollulugunun yaradilmasina vo slavo doyarin aldo
edilmasino imkan vermis olacaqdir.

Blok¢eyn texnologiyasinin miiasir iqtisadiyyata totbiqi shomiyyatli perspektivlor
vo ¢agirglar togdim edir. Bu texnologiya inkliiziv maliyys sistemlorinin
inkisafina eyni zamanda iqtisadi vo miisllif hiiquglarinin gorunmasina kémok eds
bilor. Cotinlikloro baxmayaraq, blok¢eyn yeni investisiya imkanlar1 togdim edir
vo yeni innovativ layiholorin inkisafini stimullagdirir. Biitovliikdo blok¢eyn
miasir igtisadiyyat ticlin mithiim alotdir vo onun ugurlu totbiqi iqtisadi vo sosial
sistemlorin keyfiyyatinin shomiyyatli doracods yaxsilagsmasina sobab ola bilor.
Emal miisssisolori iig¢iin veksel dovriyyasindon komokei investisiya aloti kimi
istifado edilmosi moqsadilo blok-sxem toklif edilmisdir. Veksellordon istifads
etmoklo toklif olunan maliyyalosdirmo sxeminin totbiqi iqtisadiyyatda nagdsiz
dovriyyonin aktivlosmosine komok edir vo miiossisalorin mogsodyonlii
maliyyalosdirilmasini tomin edir. Emal sonayesindo investisiya foalliginin
artirtlmast Ugiin sistemli prinsiplora asaslanan miasir manbalorin tatbiqi bu
sahonin inkisafinda miithiim addimdir. Veksel texnologiyalarinin ugurla hoyata
kecirilmosi {iglin dovlst torofindon hiiquqi, infrastruktur vo vergi dastoyi
maocburidir. Maliyys risklorinin idars edilmasi strategiyalarinin hazirlanmasina vo
biitiin istirak soviyyslorinds - miiossiso vo banklardan tutmus dovlst qurumlarina
qodor veksel programlarinin faal inkisafina xtisusi digqgeat yetirilmolidir. Veksel
dovriyyasi Azorbaycanda investisiyalarin colb edilmosi vo emal sonayesinin
inkisafinin stimullagdirilmasi {iclin giiclii aloto ¢evrilmok potensialina malikdir.

Tarixi presedentlor vo beynalxalq tocriiba veksellorin maliyyolosdirma vasitasi
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kimi doyerini niimayis etdirir. Veksellor iizro ugot vo vergi siyasati do onlarin
investisiya Vvasitosi kimi istifadesi tiglin stimullarin yaradilmasma diqqot
yetirmoyi tolob edir. Veksel dovriyyosini investorlar iiglin colbedici etmok
maqsadila bu kimi aspektlor tizorinds islomak vacibdir. Veksel proqramlarinin
inkisafi miiossiso, bank vo dovlot soviyyosindo canli veksel bazarinin
yaradilmasina komok edorok emal sonayesino investisiya qoyulusunu siirotlondiroa
bilor. Toklif olunan maliyyslosdirma sxeminin veksellordon istifado etmoklo
totbiqi iqtisadiyyatda nagdsiz dovriyyonin aktivlogsmosine komok edir vo
miiassisolorin moagsadyonlii maliyyalosdirilmasini tomin edir. Bu mexanizmin bir
sira asas Ustiinliiklori vardir ki, bunlara maliyys amsliyyatlarinin samaraliliyini,
soffafligin1 artiran nagdsiz omoliyyatlarin togviqi, vosaitlorin konkret investisiya
layihalorina yoOnoaldilmasi, onlarin ugurlu icrasit vo iqtisadiyyatin miivafiq
sektorlarina tosir ehtimalinin artirilmasi aiddir.
Dissertasiya isindo oksini tapan naticolor vo miiddealar inkisaf etmokdo olan
Olkoalorin (o ciimlodon Azorbaycanin), hokumsotlori vo sirkotlori torofindon milli
igtisadiyyata daxili investisiya aximninin somorali sokildo artirilmasina yonolmis

praktiki foaliyystlarinds istifads edils bilar.
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