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Azarbaycanda milli ganaatin investisiya faalligina tasirinin giymatlandirilmasi
Xiilasa
Todgigatin 2sas moQsadi investisiva qoyuluslart ilo milli qonast arasinda asililigin
giymatlandirilmasidir. Tadgigat isi miigayisali tahlil, moantiqi timumilasdirmoa, riyazi-igtisadi
tisullar kimi tadqiqat tisullart asasinda yerina yetirilmisdir. Burada a¢iq iqtisadiyyatda investsiya
qoyuluslart ilo milli gonast arasinda asitlilligin nazori vo praktiki aspektlori, buna tasir edan
amillor arasdirilmisdir. Azorbaycanda investisiya normast ilo Qonaat normasmin dinamikast,
xarici investisiyamin onlar arasindaki asililiga tasiri tadgiq olunmusdur. Tadgigat naticasinda
olkada investisiya faalligina ganaat normasimin tasiri, habela geyri-neft sektorunda investisiya
qoyuluslarmmin  hacmi ila instusional sektorlarda yaranan ganastin hacmi arasinda asililiq
giymatlondirilmisdir. Tadqgigatin praktiki shamiyyati ondan ibaratdir ki, tadgigatin naticalarindan
olkada investisiya siyasatinin formalasdiriimasinda istifada edila bilar.
Agar sozlor: investisiya, milli gonaat, xarici investisiya, neft galirlari

Problemin qoyulusu

Milli gonast hom iqtisadi artimin tomin olunmasinda, ham do comiyyatin Sarvatinin
artirlmasinda mithiim rol oynayir. Qapali iqtisadiyyatda milli gonastin hacmi iqtisadi artima
birbasa tosir gostorir. Belo ki, igtisadi proseslorin istirak¢ilart gonast etmirlorss, onda investisiya
qoyuluslarii1 da hoyata kegirmok miimkiin olmur (13, s.89). Agiq iqtisadiyyatda investisiya
qoyuluslarmi hom milli gonast, ham do xarici monbolor hesabina maliyyslogdirmok olar. Hotta
nazori baximdan, milli gonastin hamisi xarici aktivlerin alinmasima yo6naldilo, daxili investisiyalar
yalniz xarici monbalor hesabina hoyata kegirilo vo bu kimi digor variantlar mévcud ola bilar.
Kapital nisbaton mobil resurs olduguna gors, onun 6lkslorarasi axininin bas verms imkanlari bo-
yiikdiir. Kapitalin tam mobilliyi kapital axinlari {igiin manealorin olmamasini1 va investorlarin
risklora qarst neytralligint nozords tutur. Bu zaman, yerli vo xarici aktivlorin gézlonilon golirlik
normalarinda forq yaranirsa, bu halda investorlar 6zlorinin biitiin sorvatlorini daha ¢ox goalirli aktiv-
lora qoyurlar. Bununla bels, praktikada kapital adoton tam mobilliya malik olmur. Belo ki, 6lkalor-
arast kapitalin sarbast harokotino mane olan iqtisadi, tagkilati, instutsional amillor mévcud olur.
Transaksiya xarclori va risklori diversifikasiya etmok istoyi investorlari 6zlorinin biitiin sorvatini,
hotta g6zlonilon goalirlik normalarinda kigik bir forg olsa bels, bir 6lkonin aktivlorino yatirmamaga
sovq edir. C.Keyns geyd edirdi ki, investisiya qoyuluslarina birincisi, pul vasaitlorini calb edon
subyektls bagli, yoni borc alan subyektin maliyys vaziyyati, onun omlakinimn likvidliyi, xtisusi kapi-
tal ilo calb etdiyi borc vasaitlorinin nisbati va s. ilo alagodar risklar, ikincisi homin subyektin hoyata
kecirdiyi investisiyanin gozlonilon marjinal (son hadd) semaraliliyi ilo olagodar risklor xasdir
(1, s.87). Bundan basqga, bir cox hallarda cari omaliyyatlar hesabinin moanfi saldosu milli gonaotin
xarica axminin mohdudlasdirilmasina istiqgamatlonan dovlst siyasatinin hayata kegirilmasine sobab
olur. Biitiin hallarda hom kapital, hom do mahsul vo xidmotlorin 6lkalorarast horokati, 6lkodaxili
harokatina nisbaton daha boyiik xarc tolob edir. Rikardo forziyyasine asason do, istehsal amillarinin
daxili mobilliyi xarici mobilliyina nisboton yiiksokdir (10, s.661). Habels, xarici igtisadi foaliyyat
prosesinds informasiya assimetriyasi ilo bagli risklor yaranir. Belo ki, xarici 6lkads investisiya
miihitinin qiymotlondirilmasi 6lkodaxili investisiya miihitinin giymatlondirilmasina nisbaton
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cotindir. Belaliklo, uzunmiiddatli dévrds milli gonast milli igtisadiyyatin inkisafinin asas manbayi
kimi ¢ixis edir.

Nazari asaslar

Qapali igtisadiyyatda milli gonastlo investisiya arasinda birbasa qarsiliqli korrelyasiya
asililig1 oldugu halda, a¢iq iqtisadiyyatda bu asililigla bagli miixtalif fikirlor mévcuddur. Ameri-
ka alimlori M.Feldstein vo S.Horioka torofindon kapitalin mobilliyi ilo bagl aparilimis
aragdirmalar gostormisdir ki, aciq iqtisadiyyatda da investisiyanin milli ganastin hacmindan
asililig1 yiiksok olur (4, s. 328). Onlar asagidaki reqresiya tonliyini test etmislor:

@i =a+BE); (1)

Burada, | — investisiya, S — milli gonast, Y — iimumi daxili mohsul (UDM), a, B —
omsallardir.

M.Feldstein vo S.Horioka Iqtisadi inkisaf vo ©mokdasliq Toskilatinin iizvii olan 21 6lko
tizro apardigi hesablamalar f omsalinin 0,89 borabar oldugunu miioyyan etmisdir ki, bu da
Olkalorda investisiya qoyuluslarinin hacminin milli gonastin hacmindan shamiyyatli doracada
asilt oldugunu gostorir. Bununla yanasi, onlar investisiya normasinin idxalla ixracin cominin
UDM-5 nishati kimi miioyyan edilon iqtisadiyyatin agigliliq deracasinden asililiginin shomiyyatli
olmadigimi miioyyon etmiglor. Sonraki todqiqatlar, p omsalinin M.Feldstein vo S.Horioka
torofindon miioyyan edilmis gqiymatindon asagi oldugunu gostorsoe, olkalordo investisya
qoyuluslar1 ilo milli genast arasinda giiclii korrelyasiya alagesinin oldugunu tasdiq edir (2, s.73).
Bozi iqtisad¢ilar milli igtisadiyyatin Ol¢iisiiniin bu asilliga shamiyyatli tosir etdiyini geyd
etmislor (7). Bela ki, boyiik 6lkalords bu asililiq yiiksok, kigik 6lkalorda isa kicik olur. Bir sira
igtisadgilar diinyada bas veron qloballasma proseslori naticosindo daxili investisiyalarin milli
gonastin  hocmindon asililiginin  getdikco azaldigimi gostoririlor (5,6,7,8,11). Buna milli
igtisadiyyatlarin agiqliq dorocasinin artmasi tosir etdiyindon, 6lko iqtisdiyyatinin agiqliq
doracasinin artmasi da qeyd edilon gostoricilor arasinda asililigi azaldir (6). Habelo, bozi
todgiqatlara goro, yiiksok iqtisadi artim tempi daxili investisiya qoyuluslari ilo milli gonaot
arasinda korelyasiya asililigini artirir (5). Aydindir ki, igtisadi artim talabin artimina, bu iso yeni
investisiyaya tolob yaratdiginda, milli qonastin 6lkodo istifado edilon hissosini artirir. Olkado
investisiya foallig1 ilo milli gonast arasindaki asililiga yuxarida qeyd edilon amillorlo yanasi,
maznna rejimi, dovlat xarclori, méveud institutlarin keyfiyyati do tosir gostars bilor (3, 12).

Qrafik 1.

Diinyada asas kapitala investisiya qoyuluslarinda birbasa xarici investisiyanin payi1 (%) (15)
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Qrafik 1-don goriindiiyii kimi, 2000-2020-ci illords asas kapitala investisiya qoyuluslarinda
birbasa xarici investisiyanin payr diinyada vo inkisaf etmis Olkolords doyiskon oldugu halda,
inkisaf etmokds olan 6lkalorde azalmisdir. Biitovliikde, yuxarida gostarilon fikirlora baxamyaraq
geyd edilon dovrds har iki qrup Olkolor {izro asas kapitala investisiya qoyuluslarinda birbasa
xarici investisiyanin payt azalma trendino malik olmusdur. 2000-2009-cu illords ssas kapitala
investisiya qoyuluslarinda birbasa xarici investisiyanin payinin diinya iizro doyismasinin inkisaf
etmis Olkoalorlo togribon eyni trayektoriyaya malik olmasi homin dovrds asas kapitala investisiya
goyuluslarinda va calb edilon xarici birbasa investisiyada bu 6lkalorin payimin yiiksok olmasi ila
olagodar olmusdur. Belo ki, diinyada calb edilmis xarici birbasa investisiya axinlarmin 2000-Ci
ildo 83,6 faizi, 2009-cu ildo iso 62,0 faizi, inkisaf etmis Olkalorin payina dismisdiir (15).
Bununla yanasi, diinyada osas kapitala investisiya qoyuluslarinda adambasina yiiksok golira
malik 6lkalor qrupunun payr qeyd edilon dovrds 62,9 faizlo 82,2 faiz arasinda olmusdur (14).
Sonraki illords geyd edilon gostaricilor azalmis vo 2019-cu ildo adambasina yiiksak galira malik
Olkalor grupunun diinyada calb edilon xarici birbasa investisiya axinlarinda payt 51,6 faiz vo
diinyada oasas kapitala investisiya qoyuluslarinda pay1 54,5 faiz, 2020-ci iso ildo miivafiq olaraq
33,1 faiz vo 53,9 faiz toskil etmisdir (14,15). 2020-ci ildo birbasa xarici investisiyada payin
ohomiyyatli doracads azalmasi Kovid-19 pandemiyasi ilo olagodar olmusdur. Qeyd etmok
lazimdir ki, bazi iqgtisadgilar milli gonastlo daxili investisiya arasinda korelyasiya asililiginin
inkisaf etmokds olan Glkalara nisbaton inkisaf etmis 6lkalords daha yiiksak oldugunu gostarir (9).
Belo hal giymotli kagizlar bazarinin inkisafi ilo olagogelondirilir. Ciinki, qiymotli kagizlar
bazarinin inkisafi milli qonastin investisiyaya c¢evrilmasinin birbasa kanallarin formalagmasina
sobab olur. Diinya Bankinin 2000-2020-ci illor iizrs statistik molumatlarindan istifads edilmoklo
apartlmis hesablamalar osasinda 6lko qruplart iizro investisiya normasi ilo (onast normast
arasinda asagidaki korelyasiya asilliginin oldugu miisyyon edilmisdir (14).

Cadval 1.
Investisiya normasi ilo gonast normasi arasinda korelyasiya asilhg (14)
Korelyasiya amsal

Yiiksak golirli 6lkalor 0,69
Orta galirli 61kalar 0,463
Asag vo orta golirli 6lklalar 0,424
Orta goalirdan asag galirli 6lkalor 0,776
Orta goalirdan yuxari galirli 61kalar 0,385

Cadval 1-in molumatlarindan goriindiiyii kimi, yiiksok golirli 6lkalords investisiya normasi
ilo gonast normasi arasinda korelyasiya asililigi yiiksokdir. Bununla bels, adambasina diison
galirlorlo geyd edilon gostorici arasinda korelyasiya asililiginin geyd edilon ganunauygunlu
homiso 6ziinii dogrultmur. Bels ki, bu gostorici orta golirdon asagi olan dlkslords do yiiksokdir.
Belo hal yaranmasi investisiya normasi ilo gonast normasi arasinda asililiga olkonin galir
saviyyasi ilo yanasi, yuxarida qeyd edilon digar amillorin ds tosir gostormasi ils slagadardir.

Azarbaycanda movcud vaziyyat

Azorbaycanda neft strategiyasinin reallagdirilmasi investisiya qoyuluslarinin artirilmasi
iclin investisiya resurslarinin formalasmasina sobob olmusdur. Bununla yanasi, milli ganastin
investisiyaya ¢evrilmasi liglin iqtisadi, toskilati, texniki vo bazar biliklorinin moévcud olmasi talab
olunur. Bels ki, investisiya 6ziindo bu biliklori oks etdirir. Bu biliklor olmadan milli gsnastin
hocminin artmasi avtomatik olaraq investisiya foalligina sabsb olmur.
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Qrafik 2.
Azarbaycanda investisiya va qonaat normalari (16)
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Qrafik 2-don goriindiiyii kimi, Azorbaycanda investisiya normasi ilo gonast normasi
arasinda asililig mohduddur. Belo ki, 2000-2020-ci illorin statistik molumatlar1 asasinda
hesablanmis investisiya normasi ilo qonast normasi arasinda korelyasiya omsali -0,15-0
borabor olmusdur ki, bu da qeyd edilon gostoricilor arasinda monfi asililigin oldugunu
gostorir. Belo hal neft kontraktlarinin reallasdirilmasi ilo bagli 2002-2006-c1 illords iri hacmli
xarici investisiyanin colb edilmosi vo milli gonastin hocminin neft gslirlorindon asili olmasi
ilo baghdir. Habelo, neftin qiymotinin artmasi UDM-in nominal doyerini artirmaqla
investisiya normasinin azalmasina, milli gonastin hacmini artirmaqla iso gqonast normasinin
yiiksalmasina sobab olur. Bels ki, neft kontraktlar: istismar morholosinds oldugundan neftin
qiymatinin artmasi Azorbaycana ¢atan monfaot neftinin artmasina sobab olur. 2000-2004-cii
illordo gonast normasinin az olmasma tosir edon amillordon biri do neft kontraktlar
corgivosindo qoyulmus kapitalin monfoot nefti hesabina 6donilmosi vo neft hasilatinin
hacminin asag1 olmasi ilo slgadardir. Belo ki, 2000-2004-cii ilordo 6lkado neft hasilatt 14,0
mln. tonla 15,5 min. ton arasinda doyisdiyi halda, 2005-ci ilds 22,2 mln. tona, 2006-c1 ildo
32,2 min. tona qador artmus, sonraki illords davali olaraq artaraq 2010-cu ildo maksimum
hasilat hocmina, yoni ilo 50,7 mln. tona borabor olmusdur. 2010-cu ildon sonra iso 6lkads neft
hasilati azalmaga baslamis vo 2020-ci ilds 34,5 mln. togkil etmisdir. Bununla yanasi, 2008-ci
ildon hasil edilon neftin daha boyiik hissesinin Azorbaycana g¢atmasi noticosindo neftin
giymati milli gonastin hacmina tasir gostoran asas amil olmusdur.

Qrafik 3.
Osas kapitala investisiya qoyuluslarinda neft-qaz sektorunun va xarici investisiyalarin pay1 (%) (16)
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Qrafik 3-don goriindiiyii kimi, 2000-2006-c1 illordo 6lkodo osas kapitala investisiya
qoyuluslarinda neft-qaz sektorun pay1 46,7 faizlo 74,7 faiz arasinda doyismisdir. Bunun da

83



’,‘) . AMEA-min Xaborlori. Igtisadiyyat seriyas: 2022 (mart-aprel)
?' Maliyya-pul, vergi va kredit

osas hissasi xarici investisiya hesabin hoyata kegirilmisdir. Biitovliikkda, 2000-2020-ci illorda
neft-qaz sektorunda asas kapitala investisiyada xarici investisiyanin pay1 60,0 faizlo 94,5 faiz
arasinda doyismisdir. Azorbaycanda qeyd edilon dovrdo osas kapitala xarici investisiya 9sason
neft-qaz sektoruna qoyulmusdur. Belo ki, 2000-2020-ci illordo osas kapitala investisiya
goyuluslarinda bu sektorun pay1 60,7 faizlo 91,1 faiz arasinda doyismisdir (sokil 3). Belsliklo,
milli gonaotin formalasmasi tglin yaranan golirlorin monboyi olan neft-qaz sektorunda
investisiya qoyuluslarinin asas hissasi xarici investisiya hesabina hoyata kegirlmis vo bu amil
do Olkods investisiya foalligina xarici investisiyanin shomiyyotli tosir gdstormosine sobob
olmusdur.

Qrafik 4.
Qanaat normasi (S/Y) va qeyri-neft sektorunda investisiya normasinin (QI/QY) dinamikasi (%0)
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Qrafik 4-iin molumatlar1 geyri-neft sektorunda investisiya normasi ilo gonast normasi
arasinda asililigin oldugunu gostarir. Bels ki, qeyd edilon gostaricilor arasinda korelyasiya omsali
0,87-yo barabar olmusdur. Qeyd edilon asililiq 6lkedo qeyri-neft sektorunda investisiya
qoyuluslarimin asason daxili manbalar hesabina hoyata kegirildiyini gostorir.

Model

Azorbaycanda investisiya normasi ilo gonaat normasi arasinda asililigi miioyyan etmok
tictin (1) tonliyi asagidaki formada doyisdirilmisdir:

De=a+BE:+ G )
Burada, XI — asas kapitala xarici investisiya, y — omsal.

On kigik kvadratlar tisulundan istifads edorok 2003-2019-cu ilin moalumatlar1 asasinda
tortib edilmis reqresiya tonliyi asagidaki kimi olmusdur (16):
(1) = 85373 + 02392 (3) +0,9274 (%) 3)
(3,3736) (0,0772) (3.3736)

Burada, R? = 0,955, diiriistlosdirilmis R> = 0,9486, F-statistika = 148,49, Ehtimal (F-
statistika) = 0, Ehtimal (t-statistika) S/Y tizro 0,79%, XI/Y tizra 0, sabit lizro 2,4%. Reqresiya
tonliyinin qaliglart genislondirilmis Diki-Fuller testi {izra sabitlo 6,14% ehtimalla, sabitsiz 0,46%
ehtimalla vahid koke malikdir. (3) borabarliyindon goriindiiyii kimi, osas kapitala xarici
investisiyanin UDM-do payinin 1% artmasi 6lkado investisiya normasimm 0,93% artmasina sobob
olur. Aydindir ki, xarici investisyanin artimi investisiya normasina birbasa tasir edir vo regresiya
tonliyina qaligin yaranmamasi {igiin daxil edilmisdir. Bununla yanasi, qonast normasinin 1%
artmasi investisiya normasmin 0,24% artmasi ilo naticolonmisdir. Belo hal neft giymatlorinin
doyismasi ilo olagodardir. Milli gonaotin formalagmasina tasir edon osas amil neftin giymati
oldugundan, neftin qiymotinin doyismesi UDM-in nominal doyarilo yanasi, milli qonastin
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hocminin do doyigsmasino sabob olur. (1) regresiya tonliyinin osasinda on kigik kvadratlar
iistiliindan istifads etmoklo geyri-neft sektorunda investisiya normasi ilo gonast normasi arasinda
asagidaki asililig miioyyon edilmisdir:

QI/QY = 9,4348 + 0,2739(S/Y) ()
(3.0565)  (0.0381)

Burada, QI — geyri-neft sektorunda asas kapitala investisya qoyulusu;
QY:— geyr-neft UDM-i.
(4) reqresiya tonliyi iizro R? = 0,731, diiriistlosdirilmis R? = 0,7167, ehtimal (t-statistika)
S/Y tizrs 0, sabit lizra 0,61%. Regresiya tonliyinin qaliglar1 genislondirilmis Diki-Fuller testi tizra
sabitlo 0,93% echtimalla, sabitsiz 9,62% echtimalla vahid koko malikdir. (2) vo (4) reqresiya
tonliklorindon goriindiiyii kimi, hom tmumi iqtisadiyyat, ham do geyri-neft sektoru tizro
investisiya normasi ilo gonast normasi arasindaki elastiklik omasllar1 biri-birindon shamiyyatli
forglonmir. Belo hal asas kapitala investisiya qoyuluslarinin asas hissasinin neft sektorunda
xarici investisiya, geyri-neft sektorunda isa milli gonast hesabina kegirilmasino baxmayaraq milli
genaatin shamiyyatli hissasinin Neft Fondunda toplanaraq xarici investisiya soklide qoyulmast ilo
olagodardir. Asagida Feldsteyn-Horioka yanasmasindan istifado edilorok qeyri-neft sektorunda
investisiya foalligina milli genast normasinin tasrinin miiayyan edilmasi ilo bagl ekonometrik
model qurulmusdur (4, s. 325).
(S_Z) =p1+ B2 (Z_f;,i) + B3 (ZLYZ) + B (%) + & (5)
Burada, Sht — ev tosarriifatlarinin qonaati;
Sct — maliyya va geyri-maliyys toskilatlarinin comi gonasti;
Sgt — dovlat idaroetmosinin gonasti;
B1, P2, B3 Vo Pa —omsallar;
&t — tosdiifi sohv.
2003-2019-cu illorin molumatlarina goro geyri-neft sektorunda investisiya normasinin
istusional sektorlar iizro milli genastin geyri-neft UDM-na nisbatindon asililig1 asagidaki kimi

olmusdur (16):
Dayisanlar Q) @) 3) 4) (5)

Sh 0.459033* 0.339460**

Sg 0.283824* 0.340050* 0.302523* 0.281335* 0.323652*
Sc 0.178860** 0.125873**

(sh + sc) 0.172222*

Sabit 21.68548* 16.87052* 13.62650* 15.19202* 13.55499*

R? 0.604106 0.765551 0.808313 0.753277 0.828476

Diiriistlosdirilmis R? 0.577713 0.732059 0.780929 0.718031 0.788893

F statistika (ehtimal) 0.000241 0.000039 0.000010 0.000056 0.000030

Qeyd. * - p<1%, ** - p<5% t ststistika {izro ehtimallar1 gostarir.

Yuxaridaki codval molumatlarindan goriindiiyli kimi, geyri-neft sektorunda investisiya
normasinin milli gonastdon asililigi yiikksok olmusdur. Qeyri-neft sektorunda investisiya
normasinin ev tosorriifatlarinin qonastinin geyri-neft UDM-na nishatino goro elastikliyi digor
sektorlara nisbaton yiiksokdir. Belo hal ev tosorriifatlarinin osasan qeyri-neft sektoruna
investisiya qoyuluslar1 ilo olagodardir. Bununla yanasi, burada elastiklik omsalinin 1-dan
ohamiyyatli doracads kigik olmasi, ev tasarriifatlarinin gonastinin  shomiyyatli hissasinin nagd
pul (manatla vo ya xarici valyutada) formasinda saxlamalari ilo baglidir. Dovlot idarsetmasinin
genaatinin bir hissasi xarici 6lkalora, korportaiv sektorun gonastinin shomiyyatli hissasi iso neft
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sektoruna qoyuldugundan, qeyri-neft sektorunda investisiya normasi ilo bu sektorlarin
gonaatlorinin geyri-neft UDM-na nisbatine gors elasikliliyi nisbaton asagi olmusdur.

Notica

Milli genastin formalasmasinin asas monbayi olan neft-qaz sektorunda xarici investisiya
goyuluslarinin paymin yiiksok olmasi 6lkodo investisiya qoyuluslart ilo milli gonastin hocmi
arasinda asililigin gqiymatlondirilmasini ¢atinlosdirir. Bununla yanasi, neft vo qaz sektorunun pay1
yiiksok olan 6lkalorde serancamda qalan golirlorin oshomiyyatli hissoesi qenast edilir. Bu gonast
hom o6lko daxilindo investisiya qoyuluslarinin maliyyalosdirilmosino, hom do xarici 6lkolorin
igtisadiyyatina qoyulur. (4) reqresiya tonliyindon goriindiiyli kimi, qonast normasinin nisbaton
kicik hissosi qeyri-neft sektoruna yonoldilmisdir. Biitovliikkds, neft golirlorinin 6lkodaxilindo
xorclonmasini mohdudlasdiran asagidaki amillor mévcuddur:

= Neftin giymatinin doyiskon olmasi. Neftin giymatinin doyiskon olmasi naticasinds golirlorin
hocminda do dayiskanlik olur ki, belo golirlorin tam hocmds xarclonmasi iqtisadi artima
monfi tosir gostars bilar;

= “Holland xastaliyi”’nin alamotlorinin yaranmasi ehtimali. Neft goalirlori osason ixrac hesabina
formalasdigindan, bu galirlorin xarclonmasi valyuta bazarinda xarici valyutanin toklifina vo
naticada, milli vayutanin méhkamlomasina sabab olur. Belo hal 6lkads ticari mohsullarin
rogbat gabiliyyatinin azalmasina sobob olur. Buna gora do, bu golirlorin 6lkadaxilinds
Xarclanmasi tanzimlanir;

= Davamli inkisaf prinsiplori baximindan. Tobii ehtiyatlardan istifads indiki nasillarlo yanasi,
golacak nasillorin do maraqglarini nazors almalidir. Bela hal milli gonastin 6lkods investisiya
moqsadlori tigiin istifadasini istisna etmosa do, bu vasaitlorin monimsonilmasi imkanlarinin
mohdudlugu, bir ¢ox hallarda onlarin maliyys investisiyasi kimi xarici iqtisadiyyatlara
goyulmasina sabab olur.

Beloliklo, geyd edilon amillor milli genastin shomiyyatli hissasinin xarici igtisadiyyatlara
qoyulmasina sobob olmusdur. Bununla belo, milli gonastin 6lkoado geyri-neft sektorunda
investisiya qoyuluslarina  yonoldilon  hissosinin  artirilmast  istiqgamatindo  instusional
mexanizmlorin  tokmillogdirilmasi golocok dayaniqli iqgtisadi artim baximmndan miihim
ohamiyyata malikdir.
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Bbaxwviuu Cabup oeny Axmedos
Ouyenka 61UAHUA HAUUOHATILHBIX COEPeHceHUl HA UHBECMUWUOHHYI0 AKMUBHOCMb 6 A3epbaiidxcane
Pe3ziome

OcHOBHOUL  Yenblo UCCLe008aHUSl ABIAEMCS OYEHKA 63AUMOCBA3U MeNHCOY UHBECIUYUAMU U
HayuoHanvubiMu coepedicenusimu. HMccredogamenvckas paboma 8bINOJIHEHA HA OCHO8e MAKUX Memooo8
UCCIe006anUs, KaK CPAGHUMENbHIL AHAIU3, Jo2udeckoe o0bodujenue, MamemMamuro-3KOHOMU4ecKue
Memoovl. 30ech UCcnedo8anvl meopemudeckue U NpaKmuyecKue acnekmvl 3aUCUMOCIIU  MeNCOY
UHBECMUYUAMU U HAYUOHAILHBIMU COEPENHCEHUAMU 8 OMKPLIMOU YKOHOMUKE U (hakmopsl, grusaowue Ha
Hee. H3yyena oOumamuxa HOpMbl UHEeCTMUYULL U HOpMbL cOepedceHull 6 Asepbaiiddicane, erusHuUe
UHOCMPAHHBIX UHBECMUYULL HA 3A8UCUMOCHIL MedicOy HUMU. B pe3yismame ucciedosanus 6blio OyeHeHo
6lIUAHUE HOPMbL cOepeXCeHUll HA UHBECIMUYUOHHYIO aKIMUBHOCb 8 CIMPAHE, 4 MAKN’CE 3A8UCUMOCTID MENCOY
00beMOM UHBECHUYULL 8 HEHEDMAHOU CeKMOP U 00beMOM COEPeNCeHUll 8 UHCMUMYYUOHATIbHBIX CEKMOPAX.
Ipaxkmuueckass 3HAYUMOCMb UCCIE00BAHUS 3AKTIOHAEMC @ MOM, UYMO Pe3yIbmamuvl UCCIe008AHUS
Mocym 6bimb UCTIOBL308AHBL NPU POPMUPOBAHUU UHBECIMUYUOHHOU NOAUMUKY 8 CPAHE.

Kniouegvle cnosa: ungecmuyusi, HAYUOHANbHBIE COEPEdiCEHUs, UHOCMPAHHbIE UHBECIUYUSL,
Hepmsuble 00X00bL.

Baghish Sabir Ahmadov
Assessment of the impact of national savings on investment activity in Azerbaijan
Abstract
The main purpose of the research is to assess the relationship between investment and national
savings. The research was conducted on the basis of such research methods as comparative analysis,
logical generalization, mathematical and economic methods. Here, the theoretical and practical aspects
of the relationship between investment and national savings in an open economy and the factors
influencing it are investigated. The dynamics of the investment rate and the savings rate in Azerbaijan,
the impact of foreign investment on the relationship between them has been studied. As a result of the
research, the impact of the savings rate on investment activity in the country, as well as the relationship
between the volume of investments in the non-oil sector and the volume of savings in institutional sectors,
was assessed. The practical significance of the study lies in the fact that the results of the study can be
used in the formation of investment policy in the country.
Keywords: investment, national savings, foreign investment, oil revenues
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