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Bazar igtisadiyyati saraitinda xarici investisiyalarin calb olunmasi, ilk novbado diinya
bazarinda Azarbaycan miassisalorinin ragabat gabiliyyatinin yiksaldilmasi ixracin qurulusu-
nun takmillosdirilmasi, idxalin qurulusuna daha ¢evik yanasmasi va bu istiqgamatdo doviat
torafindon mihiim tadbirlarin hayata kegirilma zaruriliyi miayyan edilir. Clnki mahz dévlatin
yeritdiyi iqtisadi siyasat igtisadiyyatin samaraliliyinin ylksaldilmasinds muhiim rolu olan
investisiya qoyuluslarmmin baslca prioritet istigamatlarini miayyon edir. Bunlar magalada
atrafli arasgdirilir. Bu istigamatda isda investisiva miihiti, onun formalasmasina taSir edan
amillor va onun tokmillagdirilmasi 6yranilir. Burada hamginin investisiya siyasatinin hayata
kecirilmasi istigamatlari va investisiya layihalari do xarakteriza olunur.

Acar sozlar: investisiya, investisiya miihiti, kapital qoyuluslari, y1gim, risk

Son dovrlor igtisadi odobiyyatda «investisiya» termini getdikco tez-tez
Vo genis istifado edilmoaya baslanmisdir. O, malum olan daracados sovet igtisadi
odobiyyatinda istifado olunan «kapital qoyuluslari» vo «y1gimy» anlayislarini
ovoz etmisdir.

Indiki soraitdo iqtisadcilar «y1gim» vo «kapital qoyulusu» anlayisina
yaxin hesab olunan «investisiya» terminini daha aktiv istifado etmoys basla-
misdir. Bununla yanasi onlar arasinda miioyyan oxsarliq olsa da belo bu
anlayislar shomiyyatli doracads bir-birindan farglonmirlar. ilk névbada «inves-
tisiya» anlayis1 daha genis miinasibatlor sistemini oks etdirir. Belo ki, inves-
tisiya pul vosaitlorinin onlarin doyarinin saxlanmasi vo artirilmasi, galirin
tomin olunmasi1 moagsadilo yerlosdirilmasini nazords tutur. Bu keyfiyyatdo
investisiyalar istehsalin inkisaf etdirilmasi {igiin istehsal edilmis mahsulun bir
hissasinin istifado edilmasi, sohmlorin, istiqrazlarin alinmasi, pul vasaitlorinin
bankda omanat kimi yerlosdirilmasi vo ya onlarin «insan kapitalina» yonal-
dilmasi ila bagli proseslarin mocmusunu 6ziinds ehtiva edir [1,82].
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Investisiyalarin bu ciir dork edilmasins osason fond bazarlar1 problem-
lorino hasr edilmis todgigatlarda rast goalinir. Misal Ugln, L.C.Qitman vo
M.D.Conkun «Investisiya qoyuluslarinin osaslar» dorsliyindo «investisiya»
termininin bir ne¢o monasi agiglanir. O, maliyys naticalarinin aldo edilmasi
Uclin sshm va ya istiqrazlarin alinmasini oks etdirir; onun vasitasi ils, hom do
real aktivlor gostorilir. Misal Ggln, har hanst amtoanin istehsal edilmasi vo
satilmasi {ligiin tolob olunan masinlar vo s. Genis monada investisiyalar 6lka
igtisadiyyatinin inkisaf etdirilmosi vo onun artimmin tomin edilmosi Ugun
lazim olan maliyys ehtiyatlarinin tominat mexanizmini 6ziinds comlosdirir.

Bir ¢ox hallarda investisiya bohrani vo ya investisiya prosesinin aktivlos-
moasi haqqinda danisildigda istehsalin inkisaf etdirilmasina ¢okilon Xarclor
nazards tutulur.

Azaorbaycan qanunvericiliyi ii¢iin investisiyanin manfoot aldo etmok vo
sosial somarays nail olmag mogsadilo mixtalif foaliyyst sferalarna kapital
qoyuluslarma gatirilmosi xarakterikdir. Investisiyalar axmin doyisoni, Kapital
isa yigimin dayisoni gisminda ¢ixis edir.

Molum oldugu kimi, investisiya foaliyysti asagidaki yollarla hoyata
kecirilo bilar:

- investorun 6z maliyys ehtiyatlar1 hesabina (manfoat, amortizasiya ayir-
malar1, pul yigimlari, votondaslarin amanatlori vs s.);

- investorun calb edilmis maliyys vasaitlori hesabina (qiymatli kagiz-
larin, pay vs ya digor amanatlorin satisindan aldo olunan vasaitlar);

- biidcs investisiya asiqnasiyalari.

Molum oldugu kimi, investisiya qoyulusu iki osas formada hoyata
kecirilir: ssuda va sahibkar, sonuncu forma, 6z névbasinda, birbasa va portfel
investisiyalar soklindo reallagdirilir. Birbasa investisiyalar bilavasito istehsal
muassisaloring investisiya qoyulusunu xarakterizo edir. Portfel investisiyalar
muoassisalorin sshmloarinin, istigrazlarmin, digar giymatli kagizlarin investor
torofindon alinmasini nazords tutur. Bir ¢ox Olkalarin daxili kapital harakatin-
do hom birbasa, hom do portfel investisiyalar aktiv istirak edir [2, 146].

Bazar iqtisadiyyat1 soraitindo xarici investisiyalarin colb olunmasi, ilk
ndvbads diinya bazarinda Azarbaycan miassisalarinin rogabst gabiliyyatinin
yuksaldilmasi, ixracin strukturunun tokmillogdirilmasi, idxalin strukturuna
daha ¢evik yanasilmasi, valyuta, idxal-ixrac noazarati vasitasilo daxili bazarin
qgorunmast vo Xammalin strateji ndvlarinin ixracinin tonzimlonmosi moagsadlo-
rino Xidmat etmalidir ki, bu istigamatdo do ddvlat torafindon mihium tadbir-
lorin hoyata kegirilmasi zoruridir. Cinki mohz dovlotin yeritdiyi iqgtisadi
siyasat iqtisadiyyatin somaraliliyinin yiksaldilmasinds mihim rolu olan
investisiya qoyuluslarinin baslica prioritet istiqgamatlorini muoyysn edir.

Mdasir dovrdo oksor xarici investorlar investisiya qoyuluslarini asasan
daxili manfoot normasi 20%-don asag1 olmayan layihalorin reallasdirilmasina
yonaldirlor. Bununla yanasi, miasir gorb maliyyacilori Mistogil Dovlatlor
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Birliyi (MDB) 0lkalori Uzra monfost normasi 25-40% toskil edan layihalarin
reallagdirilmasini mogsadouygun hesab edirlor [3, 234].

Qeyd etmok lazimdir ki, bu hal asasan yliksak siyasi, igtisadi, hliqugi va
S. Risklorin movcudlugu ilo sortlondirilir. Aydindir ki, belo bir vaziyyatin
formalasmas1 investisiya prosesini kifayot qodor cotinlosdirir vo region
dovlatlori Ugiin daha tasirli tadbirlarin gortlmasini zaruri edir.

Umumiyyatlos, investisiya mihiti hor hans bir 6lkade movcud voziyyatin
na doaracads olverisli olmasini xarakterizo edir. Tocriiba gostorir ki, investorlar
adaton siyasi vo igtisadi sabitlik olan 6lkalords islayirlor. Digor torafdon isa
potensial investor bilir ki, investisiya qoyuluslari ilo galir aldo etmayin etibar-
lilig1 oks proporsional asililigdadir. Bagqa s6zlo desak, investisiya qoyulusuna
gora 6lka na gadar etibarlidirsa, manfast bir 0 godar azdir. Masalan, malumat-
lara gbro ABS investisiya qoyulusu iiglin on etibarl 6lkadir. Lakin investorla-
rin Azarbaycanda neft hasilatindan bir il arzinds alds etdiklori galir ABS-da
toxminan 8-10 il muddatinds alds olunan golira barabardir. Buna géra da
fikrimizco, son illor Azarbaycan iqtisadiyyatinin inkisafi {i¢iin qoyulan
investisiyalarin hacminin va burada foaliyyst g0storon investorlarin sayinin
arttiminda bu amil do 6z rolunun oynamusdir. Belo ki, butln c¢otinliklora
baxmayaraq Azorbaycan mixtolif aparici diinya dévlatlorinin killi migdarda
investisiyalarinin 6lkads comloasdirilmasina nail olmus vo bununla miosyyan
monada milli monafelorinin qorunmasina zomin yaratmigdir. Siibhasiz ki,
yalmz miixtalif istigamatlords diistiniilmiis tadbirlorin hoyata kegirilmasi bels
naticalarin alds olunmasina imkan yarada bilar [4, 97].

Investisiya miihitinin formalasmasina tosir edon amillor birbasa vo
dolay1 yolla tozahlr edir vo hamin amillori gruplasdirilmis formada asagida
gostorildiyi kimi oks etdirmok olar:

/7 Siyasiamil d iqfisadi@
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~ Investisiya miihiti "‘\‘“/

— S ~——
Sosial amil \ /" Qlobal amil >
7 N

Siyasi amil investisiya iqliminin formalagsmasinda miihiim amil olmagqla,
6lkanin geoigtisadi mévgeyini, movcud siyasi rejimi, yeridilon siyasati, 6lkada
mdovcud olan siyasi sabitliyi, dovlotin igtisadiyyata midaxilasi saviyyasini,
beynalxalq sazislorin sortlorina amal olunmasini va s. masalalari ohats edir. Bu
amil, har seydoan ovval, 6lkado mdvcud olan siyasi doyisikliklori (hansi ki,
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Olkado faaliyyat gOstoran xarici kapitalin faaliyyatina nazaragarpacaq doracads
tasir gostarir) oks etdirir.

Respublikamizda XX asrin 90-c1 illarinin avvallarinds bu sahado mdév-
cud olmus geyri-miinasib durum investisiyalarin calb olunmasi baximindan 6z
neqativ tasirini gostormisdir. Belo ki, 0 d6vrds respublikada vasaitin olmamasi
ilo olagodar Azorbaycan Ozunun karbohidrogen ehtiyatlarinin islonmosina
tokan vermok mogsadilo bir gox xarici neft sirkatlorina investisiya goymagi
toklif etdi. Qisa miiddot orzindo xarici neft sirkatlori torofindon tokliflarin
alinmasina baxmayaraq, miistaqilliyin ilk illarindon baslayaraq respublikada
mdovcud olan vaziyyat, xtsusilo do dovlatciliyin zaifliyi va digar siyasi amillor
xarici investisiyanin colb olunmasi ti¢lin ciddi problemlor yaratmisdir. Yalniz
1993-cii ildan hoyata kecirilmays baslanan toadbirlor naticasinds bu istigamatda
doniis yaranmis vo xarici neft girkatlorinin Xozor donizinin Azarbaycan sekto-
rundaki neft yataqglarinin islonmasina investisiya yonoltmok istoyini respubli-
kamizda siyasi sabitliyin barpa olmasi vo ddvlatgiliyin méhkamlandirilmasi
reallagdirmigdir [5, 317].

Investisiya qoyuluslarinin calb olunmasinda iqgtisadi amillorin do ciddi
tosirlori vardir. Bu qrupa osason igtisadiyyatin iimumi voziyysti (bohran,
durgunluq vo ya yiksalis), inflyasiyanin saviyyasi, milli valyuta kursunun
sabitliyi, aparilan iqtisadi islahatlarin surat vo keyfiyyst tempi, vergi sistemi,
pul-kredit sistemi, gomrik xidmati, faiz daracasi, iqtisadi foaliyyatin sarbast-
liyi, daxili bazarin soviyyasi, Olkonin omok resurslarinin hacmi, daxili
infrastrukturun inkisaf saviyyasi va s. kimi amillor daxildir.

Qeyd etmok lazimdir ki, mistaqilliyin ilk illorinds respublika igtisadiy-
yatinin tonozzul etmosi vo qisa middst orzindo bohran hoddine catmasi,
hiperinflyasiyanin moévcudlugu vo s. investisiya qoyuluslarinin genis viisot
almasimin qarsisini alan mithiim amillardon olmusdur.

Olka ohalisinin xarici kapitala va soxsi milkiyysto minasiboti soviyyssi,
Olkoda bas veran doyisikliklar, camiyyat Uzvlarinin ideoloji bilik saviyyasi,
toskilat¢iliq gabiliyyati va s. amillor investisiya miihitinin formalasmasina tosir
edon sosial-madoni amillor qrupunu formalasdirir. Qeyd olunmalidir ki, bu
baximdan Azorbaycan bir sira tistiinliklors malik olsa da, investisiya qoyulus-
larinin colb edilmosindo sosial-modoni amillorin  hoalledici olmadigindan
ohamiyyatli doniis yaratmaq iqtidarinda olmamisdir.

Investisiya qoyuluslarinin colb olunmasinda miihiim yeri olan amillorden
biri do global amillordir. Bu amillor grupuna asasan beynalxalq saviyyads
gedon proseslorin, cografi dayisikliklorin va tabii hadisalorin tosirlori toplan-
musdir ki, bunlar da 6lkanin investisiya mihitino dolayisi il tosir etmokdadir.
Siyasi konfliktlor (asason miharibolor, Olkslor arasinda ziddiyystlor va s.),
igtisadi bohranlar (diinya bazarinda miixtalif név resurslarin qiymatlorinin
yuksalib enmasi), tobii folakatlor vo cografi doyisikliklor bu gobilden olan
amillordondir.
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Azorbaycanin geostrateji moévqgeyi bir sira dovlatlorin monafelorinin
kasisdiyi mokana tosadif etmokdadir. Bu baximdan regionda bas veran doayi-
sikliklor istonilon halda birmanali garsilanmir. Fikrimizcoa, mustaqilliyimizin
ilk illarinda respublikanin harbi miinaqisaya calb olunmasi vo bu gina gador
davam etmosi, eyni zamanda 6lks daxilinde muxtalif harbi miinaqiso xarakterli
problemlorin bas qaldirmasina yardim etmok respublikamizda xarici moanafels-
rin tozahird kimi giymatlondirilo bilar. Belo bir vaziyystds xarici investisiya-
larin calb olunmasi na gador miiskiildiirsa, onun milli va iqgtisadi tahllkasizli-
yin tomin olunmasi baximindan shamiyyati do bir 0 godor yiksokdir [6, 254].
CUlnki xarici investisiyalarin qorunmasinda onlarin mansub olduglar1 6lkalarin
do muoayyan rolu movcuddur. Bels ki, investisiyalarin monsub oldugu 6lkalo-
rin baslica moqsadlorindon biri investisiyalart miixtalif xarakterli risklordon
gonmagdan ibaratdir.

Investisiya qoyuluslarinin hoyata kegirilmosinds onun hiiqugi bazasmin
yaradilmasi da vacib amillordondir. Belo ki, investisiya qoyulusu zamani inves-
torlar 6z maliyys vasaitlorinin banklarda deyil, birbasa tosarrufat sahslorine calb
etdiklori Ugtin huiqugi tominatin yiiksok olmasi onlarin diggest markazinds dayanir.
Huquqi taminat dedikds iss, dovlatin aidiyyath sahalor tizro mivafiq ganun, gorar
Vo normativ aktlarin moévcud olmasmimn zoruriliyi sortlondirilir ki, potensial
investorlar da mohz bu hiiqugi senadlars istinadon 6z foaliyyatlorini toskil etmis
olurlar. Qanunlardan slave miiayyan hiiquqi normativ aktlarmm mévcud olmasinin
zoruriliyi bir do onunla sartlondirilir ki, potensial investorlar da mahz bu huqugi
sonadlora istinadon 6z foaliyyatlorini togkil etmis olurlar. Qanunlardan olave
miisyyan hiiquqi normativ aktlarm qobulu da zoruridir. investisiyalarla bagli bu
hiiquqi sonadlor asason vergi, gomrik, bank, sigorta vo digor sahalords
munasibatlori mioyyan etmoalidir. Bu amillar Gzvi surstds bagl olmagla bir-birini
tamamlayir.

Qeyd etmok lazimdir ki, Azarbaycan iqtisadiyyatinda, xiisusilo onun neft
sektorunda investisiya qoyuluslarinin genis viisot almasinin digar sobablori do
mdovcuddur. Belo Ki, neft sonayesinds iri hacmli sormays qoyuluslarina ravac
veron osas Sobablordon biri do neft infrastrukturunun kifayot godor inkisaf
etmosidir. Tosadiifu deyildir ki, xarici sirkotlor artig moévcud olan gazma
qurgularmin, tikinti quragdirma gamilarinin, hamginin digear obyektlorin tomir
olunmasi va istifadays verilmasina, yenilarinin tikilmasina nishaton daha ¢ox
usttnluk verirlor. Bela ki, agor xarici neft sirkotlori Azorbaycanda 6z foaliyyatlo-
rini sifirdan baglamali olsaydilar, neft migavilalorinin bels siirstlo reallasmasi
miimkiin olmazdi. Ciinki miixtalif obyektlori yenidon yaratmagq, diinyanin digor
Olkalorindan doniz gazma qurgular1 almaq vo onlar1 Xazor danizina gatirmoak,
homginin bir ¢ox oxsar problemlori holl etmok {igiin hazirliq islarinin
gorilmasine olava vaxt sorf edilordi. Tobii ki, bu islora ¢okilon xarclorin do
artimina sabab olardi. Lakin xarici neft sirkotlori donizds neft-qaz hasilati
baximindan omoliyyatlarin aparilmasi {igiin  70-80-ci illordo yaradilmig
infrastruktura, guicli mihandis vo ixtisasli fohlo kadrlarina, hamginin tarixi
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ananays malik olan Azarbaycanda bu islari gérmok Uglin heg bir ciddi ¢atin-
liklo garsilasmadilar. Mohz homin dévrlords tikilmis Darin Daniz Oziillor
Zavodunda Cirag-1 platformasi qurulmusdur. Bununla yanasi olaraq hamin
dovrdo Dodo Qorqud, Qurtulus, Istiglal doniz qazma qurgulari, Siileyman
Vozirov vo Israfil Hiiseynov borudiizon vo mixtalif tochizat gomilori do
yaradilmigdir.

Olverisli investisiya miihitinin formalasdirilmasi onun daima tokmillos-
dirilmasini sartlondirir. Odur ki, dovlat torafindon hayata kegirilon investisiya
siyasati mohz buna xidmot etmolidir. Belo ki, miiasir soraitdo mévcud olan
igtisadi munasibatlor sisteminds har bir mistaqil dévlst 6z maragq vo magsad-
larindon ¢ixis edarak siyasi foaliyyatini formalasdirmaqdadir. Digar torafdon
dovlat iqtisadi inkisafa tosir edon daxili vo xarici amillori nazors alaraq,
yeridilon Umumi iqgtisadi siyasatin osas torkib hissalorindon biri olan
investisiya siyasatini reallasdirir [7, 364].

Investisiya siyasatinin hoyata kegirilmosi baximindan miihiim shomiyyat
kasb edan sortlorin méveudlugu zaruridir. Belo ki, dévlstin maragi 6z oksini
Olko iqtisadiyyatinin inkisaf etdirilmasinds tapir. Mogsadlor iso iqtisadi
inkisaf, tam mosgulluq, igtisadi samaralilik, sabit giymatlor, iqtisadi azadliq,
ticarat balansi, iqtisadi taminat, galirlorin odalatli bolgusi va s. kimi igtisadi
problemloarin hall olunmasi istayindan ibarat ola bilor. Bununla ya-nasi olaraq
investisiya siyasatinin hoyata kegirilmasi Gctn dovlstin investisiya progra-
minin vo bu proqramin hoyata kegirilmasi tiglin segilmis strategiyanin mévcud
olmasit da zoruridir. Programlar Gmumi iqtisadi siyasatdon asili olmagla, ona
uygun tortib olunmali vo dovlatin xarici iqtisadi foaliyyatindoki strategiya ilo
balanslagdirilmalidir.

Qeyd etmok lazimdir ki, investorlar har hansi 6lkada no ciir soraitds islo-
molarina bigans yanagmirlar. Burada onlarin faaliyyati G¢tin investisiya muhiti
mihdm rol oynayir. Belo Ki, hal-hazirda investisiya miihitini oks etdiron gos-
taricilor har hansi bir 6lkanin investisiya sahasinda calbediciliyinin Umumi
gostaricisine va xarici investorlar ti¢iin «barometr» olmasina xidmat etmokdo-
dir. Fikrimizco, Umumiyyatlo investisiya siyasotindo ddvlatin investorlara
yaratdig1 sorait ham yerli, ham do xarici investorlar tgun eyni soviyyads
olmalidir. Bels ki, bununla 6lkadan kapital ixracinin qarsisini almaq olar.

Umumiyyatlo, investisiya muhiti risklo xarakterizo olunur. Belo Ki,
investisiya prosesinds istifado olunan risk anlayisi investor torafindon goyulan
vasaitin itirilmasi vo ya arzuolunmaz naticalorlo Uzlosmasi ehtimalindan
ibarotdir. Investisiya iqlimino tosir edon faktorlarin riskin azalmasi vo ya
artmasina tosir etdiyi Gg¢lin onlar hom do risk faktorlar1 kimi do Xarakterizo
olunur. Bu faktorlar xarici investora investisiya qoyulusu mogsadilo secdiyi
0lka vo onun tosarriifat saholori haqqinda daha diizgiin tosovviir yaratmaga
kdmok edir. Risk amillorinin tohlili zamani xarici investorlar daha ¢ox Uzloso
bilacoklarino Ustlinlik verirlor. Bels ki, risk faktorlarinin tohlili vo qiymatlon-
dirilmasi investorlara investisiya layihalorinin hazirlanmasinda diizgiin
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Qorarlarin verilmoasi baximindan spesifik shomiyysto malikdir. Lakin, buna
baxmayaraq, investisiya foaliyyati uzun muddatli xarclara asaslandigindan o,
bitiin hallarda riskls alagadar olur [9, 67].

Yuxarida gostorildiyi kimi Umumiyyatlo investisiya qoyuluslari risk
amili ilo six suratlo baglidir. Bu sahado mdvcud olan risklor muxtslif olsalar
da, onlar asason iki grupda musyyonlosdirilir:

- Olkonin siyasi-igtisadi voziyyati ilo xarakterik olan Umumi iqtisadi
risklar,;

- Konkret obyektlo bagli olan kommersiya riski formasinda ¢ixis edon
risklor.

Enerji sektorunda spesifik risk ndvlarina do tosadif edilir. Eyni zamanda
risk amili neft sonayesinds banzarsiz kaskinliyi ilo xarakteriza olunur. Bels ki,
burada riskin saviyyasi osason tobii faktorlarla bagli olur. Neftin axtarig vo
kosfiyyatindan sonuncu istehlakgiya gador bltin morhalalords risk istirakei
toroflori intizarda saxlayir. Lakin biitiin bu silsilodo Umid va moyuslugu kos-
fiyyat quyularinin testlori hall edir. Kosfiyyat gazmasinin naticalori prog-
nozlara yaxin olduqda, investor sonraki morholalorin davam etdirilmasi sansi
gazanir. Mohz bundan sonra névbati investisiya axini oalverisli sorait tapir.

Umumiyyatlo, istonilon investisiya layihosi miizakira edilarkon nozordos
tutulur ki, onun hoyata kecirilmasina tasir gostora bilocok bu vo ya diger
amillarin  6yronilma doracasindon asili olaraq muiayyanlik, risk vo geyri-
muoyyonlik hallar1 ola bilor. Mioayyanlilik soraiti dedikds vaziyyatin ganuna-
uygun sokildo daha dogiq tesavviirii basa diisiiliir. Qeyri-muoyyanlilik sorai-
tindo vaziyyat izro malumatlar tam daqig olmur. Risk isa vaziyyatin miiayyan
ehtimalla aydinliginin movcudlugu kimi basa diistiliir.

Investisiya kompaniyasinin vo ya har hansi bir sirketin kapitaliin
kifayot godor oldugu halda riskin Gimumi saviyyasinin hesablanmasi zamani
nozars alinan bes risk oblast1 forglondirilir. Risk oblasti dedikds elo bir Gmumi
itkilar zonas1 nazards tutulur ki, onun sarhadlarinds itkilar tortib olunmus risk
saviyyasinin son giymatlarindan yliksak olmur [8, 276].

Kapitalin kifayot godor olmasini qiymatlondirmak Gglin iso nizamnama
kapitalinin maksimal buraxila bilon mablogindon va sirkatin biitiin kapitalinin
onun aktivlorinin  moblogino olan nisbati kimi xarakterizo olunan risk
omsalinin son giymatindan istifads edilir.

Umumiyyatlo, beynolxalq soviyyada ayri-ayr1 dévletlords investisiya
mahitinin voziyyatini xarakterizo edon molumatlar toplusu formalasdirilir. Bu
sahodo har il «international Business Gompanu USA» firmasi torofinden yeddi
cilddoan ibarat nosr olunan vo oksar diinya Olkslorini investisiya qoyulusu
baximindan risk soviyyasini shato edan «Political Risk Yearbook» macmuasi
daha genis yayilmisdir. Bu mocmuado 12 balli sistemlo giymatlondirilon
(«A+» - on yaxs1 gostorici, «D»- on pis gostorici) riskin siyasi, maliyys
transfertlori, ixrac vo birbasa investisiya qruplart oks etdirilir. Lakin onlarin
umumi giymatlondirilmasi gostorilmir. Digor amerikan firmalar1 «Business
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Enviroment Risk Intelligence» vo «International Reports», homginin alman
firmas1 «Beri» 100 balli skala ilo (100 bal on yaxsi gostorici) ayriligda vo
moacmu risklarin indeksini muoyyan edirlor. «Beri» indeksi vasitssilo 6lka
riskinin saviyyasi avvalcadan muayyan olunur. 100-don ¢ox ekspert tarafindan
muxtalif ekspert giymatlondirma tisullart ilo il arzinds 4 dofo tohlil aparilir.
Belalikla, tarafdas 6lkonin siyasi va iqtisadi vaziyyatinin bitin toroflori tadqiq
olunur. Mixtalif 6lkalorin mutoxassislari tarafindon 15 giymatlondirma meyari
olan anket suallarina cavab verilir. Umumi ¢okisi 100 bal olan bu meyarlarin
hor birinin 6z xususi ¢akisi olur. Hoar bir sual bal-faiz skalasina asason giy-
motlondirilir vo hor sualin 5 variantda (0-dan 4 bala godar) cavabi olur. Olko
tclin yi1gilmig ballarin ¢akisi no godor yuksakdirss, bu 6lka Gglin riskin
Saviyyasi 0 godor do asagi olur.

Mixtolif riskli layiholor arasindan birinin se¢ilmasi investorun hansi
layihoya Ustiinlik vermoasindon ohomiyyatli dorocado asilidir. Investorlarin
oksariyyati muasir iqtisadi nazoriyyado hokmran olan Ustinlik teskiletma
qaydalarma riayat etmayo ¢alisirlar. Ustiinliik toskil etmonin birinci qaydasi
eyni goliro malik olan iki layihadan daha az riskli layihanin, ikinci gayda isa
eyni riskli iki layihadon daha golirli layihanin birinci névbads secilmasini
nazarda tutur.

Qeyd etmok yerino diisordi ki, 2003-cli ildo Azorbaycan Respublikasi
investisiya riskinin giymotlondirilmosi baximindan Beynolxalq Iqtisadi
Omokdasliq vo Inkisaf Toskilat1 torafindon 12 balli sistemdo 6 balla giymot-
londirilmisdir. MDB 6lkalori igarisinds yalniz Rusiya Federasiyasi vo Qaza-
xistan Azarbaycanla eyni movgeds giymotlondirilmisdir. Digar kegmis miit-
tofiq respublikalarda isa riskin saviyyasi 7 balla giymatlondirilmisdir. Fik-
rimizcs, bu fakt Azorbaycan iqtisadiyyatina xarici investisiyalarin calb olun-
masi ii¢lin imkan yaratsa da, kifayat qodar magbul hesab edils bilmaz.

Investisiyanin iqtisadiyyatin {imumi va sektorial tohlilinin aparilmasi ilo
moblaginin vo ndvinun miayyanlosdirilmasi do asas sortlordondir. Cunki
daxili investisiya ehtiyaclarinin, yoni investisiyaya ehtiyaci olan prioritet
sahalorin mioayyanlosdirilmasi investisiya prosesinin daha da slratlonmasina
sobob olur.
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NPUBJIEYEHUE HHOCTPAHHBIX MHBECTUIIA U AHAJIN3
BJINAIOIINX HA HUX ®PAKTOPOB

I'T. ACJIAHOB
PE3IOME

B ycnoBusx pbIHOYHOI PKOHOMUKU IMpPUBIEUCHHE WHBECTHULUI, B MEPBYIO OYEpE.b,
OTIpeZIeNIsIeT POCT KOHKYPEHTOCIIOCOOHOCTH MpPEANpUATHH A3epOaiiikaHa, COBEPLIICHCTBOBA-
HHE CTPYKTYpBI DKCIIOPTa, OoJiee ONEpPaTUBHBIA MOAXOJ K CTPYKType HMIIOPTa, a TaKxkKe
MPOBE/ICHUE B JaHHOM HaIpPaBICHUU Ba)XKHBIX TOCYIAPCTBEHHBIX MeponpusTuil. THBecTUIMH,
oOJiaatomye BBHICOKON pONbl0 B pocTe 3(G(HEKTUBHOCTH SKOHOMHKH SIBISIFOTCS OJHUMH U3
MPUOPUTETHBIX HANPaBICHUH TOCYAapCTBEHHON MONMTHKH. B maHHON pabore mcciemyroTes
(akTopel, BiMAOMKE Ha (OPMHUPOBAHHE HHBECTHUIMOHHOTO KIMMaTa, a TakKkXke COBep-
IIEHCTBOBAHHE MX BO3JACHCTBHA. 34€Ch TAKXKE PACCMATPUBAIOTCS ITyTH OCYIIECTBICHUS HHBE-
CTHIMOHHOW TIOJINTHKH M XapaKTEPU3YIOTCSI MHBECTHIIMOHHBIC IPOEKTHI.

KuroueBble cJI0Ba: MHBECTUINS, HHBECTUIIMOHHBIN KIMMAT, KalIUTAJIOBIOKCHHA, Ha-
KOIUICHHE, PUCK

INVOLVEMENT OF FOREIGN INVESTMENTS AND
ANALYSIS OF ITS INFLUENCES

H.H.ASLANOV
SUMMARY

In the conditions of market economy, involvement of investments, first of all, deter-
mines the growth of competitiveness of enterprises of Azerbaijan, perfection of the structure
of export, a more operative approach to the structure of import, and realization of important
state measures in this direction. Investments, possessing a high role in the growth of efficiency
of economy are priority directions of public policy. The paper researches the factors influen-
cing the formation of investment climate, and perfection of their influence. The ways of reali-
zation of investment policies are also examined and investment projects are characterized.

Key words: investment, investment climate, savings, risk
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