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Mogqalonin asas maqsadi dovlatin “yasil maliyya™ ilo bagli fiskal alotlorinin,
“yasil maliyya”, “yasil borc alatlori”’ndon istifade imkanlarinin yasil maliyyo

alotlorinin iqtisadiyyata tasirlorinin miisyyonlosdirilmasidir.
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ABSTRACT
The main purpose of this article is to determine the impact of green finance
tools on the economy, specifically focusing on the state's fiscal instruments
related to "green finance™ and the possibilities of using "green finance™ and
"green debt instruments."
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PE3IOME

OcHOBHasi 1eJIb CTaThU 3aKJIIOYAeTCs B OMpelneieHUH (UCKATBHBIX
MHCTPYMEHTOB TOCYAapCTBa, CBA3AHHBIX C «3€JIEHBIMH (PUHAHCAME,
BO3MOXXHOCTSIX ~HCIIOJIb30BaHUSl «3€NEHBIX (PUHAHCOB» U  «3EIEHBIX
JIOJITOBBIX MHCTPYMEHTOBY, & TAK)KE B ONPEIEICHUN BO3IEUCTBUS 3€JIEHBIX
(MHAHCOBBIX MHCTPYMEHTOB Ha SKOHOMHUKY.

KiroueBble ciioBa: 3enéHble PUHAHCHI, 3€JEHBIE TOITOBBIE HHCTPYMEHTHI,
3enéHasi 5KOHOMUKA, GUCKaTbHbIE HHCTPYMEHTBHI, 3€JIEHbIE OOIUT AN,

“YASIL MALIYYO9” ANLAYISI BARODO

Hazirda diinya odabiyyatinda “yasil maliyys” anlayisinin tam doqiqlosmis
vo imumilikda gabul edilmis vahid torifi yoxdur.

Bir ¢ox nagrlor bir sira terminlor kimi bu ifadoni do konkret miioyyon etmayo
caligmir. Digor qrup monbolords iso yanasmalarin xeyli forgliliyino rast
golirik.

Biitovliikdos iso bels bir imumilogma apara bilorik ki, “yasil maliyys” vo ya
“yasil maliyyolosmo” deyilonds otraf miihitin qorunmasi, yaxsilasdirilmasi
istigamotindo davamli inkisaf layiholorine vo tosabbiislorine xidmat edon
maliyyo axinlari, investisiyalari, habelo buna yonslik siyasot vo foaliyyot
sistemi basa diisiiliir.

“YASIL IQTiSADIYYAT”LA BAGLI QLOBAL CAGIRISLARIN
TARIXI

Yasil iqtisadiyyatin tarixinin osason Oton asrin  60-70-ci illorinds
sonayelosmonin otraf miihito manfi tasirlori ilo bagli narahatliglar artiran
ekoloji proseslordon baglandigini hesab etmak olar. Bu, dayaniqli iqtisadi vo
ekoloji inkisafa olan ehtiyacin getdikco taninmasina sabab oldu ki, naticada
yasil iqtisadiyyat konsepsiyas1t meydana ¢ixdi.

Yasil igtisadiyyat anlayis1 ilk dofo 1972-ci ildo Isvegin Stokholm sohorindo
Birlogmis Millotlor Toskilatinin Insan Straf Miihit Konfransinda toqdim
edilmigdir. Bu konfransda otraf miihitin qorunmasi vo davamli inkisafin
tosviq edilmasinin vacibliyi ireli stirlilmiisdiir.

1992-ci ildo bas tutan Rio Yer Sammiti (Rio Earth Summit) va bu gobildon
olan beynolxalq miiqavilolor 1980 vo 1990-c1 illords ekoloji davamliligin
iqtisadi inkisafa inteqrasiyasinin vacibliyino global digqoti calb etdi. Bu,
daha dayanigli va ekoloji cohatdon tomiz iqtisadiyyati togviq etmok mogsadi

70



dasiyan siyasotin gobul edilmosino, bununla bagli tocriibalorin tosokkiil
tapmasina sabab oldu.

Bundan sonra yasil iqtisadiyyat konsepsiyasi inkisaf etmoyo vo boylimoyo
davam etdi. O, barpa olunan enerji, davamli kond tosarriifati, yasil tikinti vo
eko-turizm kimi miixtolif sektorlar1 shato etmoys basladi. Hokumatlar,
miiossisalor vo fordlor yasil sonayelorin iqtisadi potensialini vo daha
dayanigl vo dayaniqh iqtisadiyyata ke¢idin vacibliyini getdikco daha ¢ox
dork etmoyo basladilar.

“YASIL IQTISADIYYAT” YANASMASINA KECIDIN iDEOLOJI
OSASLARI

Bu konsepsiyanin baglica tarixi xronologiyas: tofokkiiriin anonavi iqtisadi
modellordon ekoloji davamlilig1 prioritetlosdiron modelo kegidi ilo
xarakterizo olunur. Bu, tobii sorvatlorin mohdud tebisti vo golacak nasillor
iciin otraf mihitin qorunmasi zoruroti haqqinda artan molumatliligi oks
etdirir. Diinya bu giin iqlim doyisikliyi va resurslarin tiikkonmasi kimi aktual
problemlorls tizlosdiyi iiglin yasil diinya, o climlodon yasil iqtisadiyyat daha
davamli vo firavan galocoys dogru yegana yoldur.

Yasil iqtisadiyyat konsepsiyasi Olkomiz do daxil olmagla bu giin biitiin
diinyada yayilmaqda, aktuallagmaqda davam edir. Hokumotlor, biznes
qurumlar1 vo votondas comiyyoti toskilatlar1 asagi karbonlu, resurslardan
somorali istifado edon vo sosial cohatdon inkluziv igtisadiyyata kecidin
vacibliyini getdikcos daha ¢ox dork edirlor. Barpa olunan enerji, davamli
kond tosorriifati, yenilonon iqtisadiyyat vo digor yasil tosobbiislori tosviq
etmok ticlin soylor gostarilir. Magsad otraf miihito

tosirlori minimuma endirmaklo barabor davamli inkisafa nail olmagq, bununla
da zongin va yasil diinyan1 tomin etmokdir.

“YASIL IQTIiSADIYYAT” “YASIL MALiYY®” iLO BAGLI
BOYUK CAGIRISLAR

Yasil iqtisadiyyat, yasil maliyye mdvzusu miiasir diinyamiz, o ciimloden
dayaniqlt inkisaf edon 6lkomiz qarsisinda yeni ¢agiriglar qoyur.

Aragdirmalar gostarir ki, dovlatlorin “yasil maliyys” siyasati istiqgamatinda
miithiim maliyys monbalorindon shomiyyatli bir qrupu dovlstin fiskal alstlori
ilo baglidir. Bunlardan an perspektivlilori kimi “yasil istiqrazlar” va ya otraf
mihitin qorunmasi1 vo yaxsilasdirilmasi foaliyyotinin maliyyalogmosino
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xidmot edo bilocok fiskal borc alotlorini qeyd etmok olar. Bu xiisusda
somarali maliyyalosdirmo istigamatlorinden biri dovletin borc qiymatli
kagizlarinin xarici vo yerli maliyya bazarlarinda yerlosdirilmasi, basqa s6zlo
maliyyo kreditlori vasitosilo xarici vo daxili borclanma imkanlarindan
istifads edilmasi ola bilor.

Dayanigli yasil maliyyo siyasoti magsadlori baximindan maliyys bazarlari
ticlin nozordos tutulan istiqrazlarin emissiyasi vo todaviilii perspektivlori ¢ox
maraqlidir. Bunun {i¢iin yasil malyys mogsadlori tiglin dorin vo boylik
maliyyo bazarlarina ¢ixisin hom nozori vo empirik masalalori otrafli tohlil
olunmali, bunun osasinda hor bir 6lkonin yerli goraiti vo iqtisadi resurslari
doyoarlondirilmokls real togobbiislor paketi hazirlanmalidir.

“YASIL MALiYYO” iLO BAGLI SiYASOT VO FOALIYYOTLORIN
OHATOSI BARODO

Istor dévlatin, istorsa do digar ictimai fondlarin yasil maliyys ilo bagli siyasat
va foaliyyatlorinin ohatasing asas etibarilo asagidaki istiqgamatlor daxildir:

1. ekoloji mallar vo xidmaotlorlo bagli maliyyslogsmolor (masolon, su
resurslarinin  idaro edilmoesi vo ya biomiixtalifliyin vo landsaftlarin
qorunmasi mohsullar1 va s.);

2. otraf miihito va iglimo (mosalon, enerji somaraliliyi vo ya bandlor) doyon
va ya daya bilocak zararin garsisinin alinmasi, minimuma endirilmasi va ya
Odonilmasils bagli maliyys proqramlart;

3. dovlot vo 0zal yasil investisiyalarin maliyyalosdirilmasi tosobbiislori
(esasl1 xarclor vo s.)

4. ekologiya sahosindo tosviq edon dovlot siyasotinin maliyyslogdirilmasi
(biitiin xarclor daxil olmagqla)

5. ekoloji vaziyyatlori yumsaldan layihoalor, habelo bu sahodo adaptasiya
layihalorinin vo togabbiislorin maliyyalogdirilmasi (masalon, borpa olunan
enerjilor tiglin xorclor vo s.)

6. yasil investisiyalar (masalon, yasil istiqrazlar vo strukturlagdirilmis yasil
fondlar vo s.), o ciimlodon bunlarla bagh xiisusi hiiquqi, iqtisadi vo
institusional gargivalar.
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Yasil investisiyalarin
layihalandirilmasi v
toasviqi

Sistemlasmis "yasil
maliyys" strategiyasi

maliyyslasdirilmasi, bunun
liclin xtisusi maliyya
alatlarinin yaradilmasi

“Yasil maliyyo” siyasotinin taktiki ¢or¢ivasi
DOVLOTIN “YASIL MALiYYO” iLO BAGLI FiISKAL ALOTLORI

Sistemlogmodan do goriindiiyli kimi “yasil maliyya” siyasati istiqgamotindo
mithim maliyyo monbalorindon ohomiyyatli bir qrupu dovlot maliyya
sistemi, o climlodon dovlatin fiskal alatlori ilo bagli ola bilor. Bunlardan biri
do yasil istigrazlar vo ya otraf miihitin qorunmasi vo yaxsilagdirilmasi
faaliyyotinin maliyyologsmasine xidmat eds bilocak fiskal bore alatloridir.

“YASIL MALIYYO”, “YASIL BORC ALOTLORI”’NDON
ISTIFADO iMKANLARI

Azorbaycanda milli iqtisadiyyatin strateji inkisaf prioritetlorino uygun
olaraq qiymatli kagizlar bazarinda keyfiyyatco tamamilo yeni proseslora
start verilmokdodir. Belo ki, fiskal mogsadlar, eloco do 6lkonin iri saholori
ticiin yeni maliyya alotlorindon yararlanmaq, beynolxalq kapital bazarindan
sormayo colb etmok mogsodilo 6lko hiidudlarindan konarda istiqrazlarin
todaviilo buraxmasi barads miihiim perspektivlor mévcuddur.

Beynolxalq agentliklorin qiymatlondirmasina asasan, biitovliikdo dlkomizin
kredit reytinqi miisbat istigamato dogru doyisir. Xiisuson tobii resurs
golirlarinin artmasi fonunda mévqelorimiz daha da giiclonir. Buna goroa do
hesab etmok olar ki, orta vo uzunmiiddatli perspektivdo xarici bazarlara
yonolik “yasil istiqraz”larin yaratdigi borc ohdosliklori 6lkomiz iiglin hor
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hans1 maliyya problemlori dogurmaz. Eyni zamanda golocokdo real sektorun
diversifikasiyasi, geyri-neft sektorunun davamli inkisafi, bununla da haqiqi
fiskal dayanigliga nail olunmasi ilo bu perspektivlor daha da giiclonocokdir.
Bu halda soziigedon qiymotli kagizlar iizrs faiz xorclori 6lkonin iimumilikds
igtisadi rifah1 baximindan ciddi maliyys agirlig1 yaratmaz.

“YASIL MALIYYO” ALOTLORININ OLAVO FAYDALARI

Soziigedon iqtisadi vo maliyyo siyasoti tokco sosial faydalarla
mohdudlagmir. Istor &lko daxilinde, istorso do beynalxalq maliyyo
bazarlarinda “yasil istiqrazlar’in emissiyas1 vo todaviiliiniin togkili eyni
zamanda milli qiymotli kagizlar bazarin inkisafina tokan olacaq. Bu, her
seydon Onco milli inkisaf prioritetloiri, o climlodon qiymotli kagizlar
bazarinin inkisaf proqramlarinin miiddoealari ilo bilavasito uzlasir. Buradaki
olago hom do fuksional xiisusiyysto malikdir. Belo ki, qiymatli kagizlar
bazarmnin institutsional inkisafi, kollektiv investisiya sxemlarinin vo maliyya
vasitociliyi foaliyyetinin tosviqi, qiymatli kagizlar bazarinda tolab va toklifin
dastoklonmasi, korporativ idarsetmonin vo maliyys soffafligi prinsiplorinin
totbiginin genislondirilmosi, bu sahads hiiquqi bazanin tokmillosdirilmasi,
molumatlandirmanin  vo pesokar kadrlarin hazirlanmasinin  artirilmasi
masalalari beynolxalq maliyys bazarlarina ¢ixigin tomin edilmasina vo xarici
borc 6hdaliklorinin miitaraqqi asasda idara edilmasina imkan veracakdir.
Inkisaf sonodlorindo geyd olunan istigamat iizro orta vo uzunmiiddotli
dovrdo fond birjasinin toskilati vo hiiquqi strukturunun beynalxalq
standartlara uygunlagdirilmasi, yeni ticarot sisteminin totbiqi nozerde
tutulur. Qeyd olunan yeni alatlor yerli vo xarici soviyyada ticarat potensialini
genislondirmoyo imkan veracak ki, bu da 6z névbasinds “yasil istiqrazlarin”
emissiyasi, todaviiliiniin toskili vo xarici borclarin diizglin idaro edilo
bilinmasi tigiin ilkin zoruri sortlor sirasina daxildir.

Yeni maliyyo alotlorinin emissiyasi vo todaviiliiniin togkili 6lkonin xarici
borc siyasotinin miihiim elementi kimi masalalora preventiv osashi vo
kompleks yanasmani talab edir. Bu prinsiplarin dovlstin bore 6hdsliklarinin
idars edilmoasindo asas gotiiriilmasi ¢cox vacibdir.

Burada bir mogami1 da vurgulamaq dogru olar ki, “yasil istiqrazlarin”
emissiyast vo todaviilii prosesindo Islam maliyyosi mexanizmlorinin
istiinliiklorindon do shomiyyatli dorocads faydalanmaq miimkiindiir.
Oziinomoxsus, o ciimlodon paygiliq prinsiplorini iistiin tutan maliyyo
miixanizmlori {igiin sosial asasli alotlor xiisusilo calbedici ola bilor.
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“YASIL ISTIQRAZLAR”IN UGURLU TODAVULUNUN
PRINSIPLORI BARODO

Bu maliyys alotlorinin yaratdigi borc Ohdoliklorinin idaro edilmosinin
novbati miihiim sorti vahidlik prinsipindon irali golir. Vahidlik prinsipinin
mahiyyati ondan ibarstdir ki, soziigiidon borclar dovlot borclarinin idara
edilmasi prosesinds biitiin ndv 6hdaliklarlo vahid qaydada hesaba alinmali
vo onlarin icrast Umumilikdo vahid mexanizm osasinda hoyata
kegirilmolidir. Umimilikds, dévlat borclarinin idars edilmasi ayri-ayriliqda
hor bir 6hdosliyin icrast proseslorinin birlosmasi kimi hoyata kegirilmolidir.
Hor hans1 dovlatdo emitent xarici investorlar qarsisinda 6hdoliklori ahoangdar
idars etdiyi halda, daxili borc bazarinda bu mexanizmi biitiin keyfiyyati ilo
totbiq etmirso vo ya edo bilmirss, bu etimad qiisuru son naticods yens do
xarici investisiya institutlarin1 ¢okindiro vo xarici maliyys bazarlarinda
todaviil imkanlarini zsiflads bilor.

Beloliklo yuxarida geyd etdiyimiz vahidlik prinsipi eyni zamanda basqa
birinin - risklorin rasional idars olunmasi prinsipine amoal olunmasinin
zoruriliyini 6no ¢akir. Ddvlot borcunun idars edilmosindos risklorin asagi
salinmasi prinsipi dévlatin istor daxili, istarse do xarici borc bazarlarindaki
reytinqino xidmot edir. Bu prinsipin mahiyyatino goro, ddvlstin borc
ohdoliklorinin idara edilmasi proseslorinda beynoalxalq borc bazari, eloco do
daxili dovlat giymatli kagizlar bazarinda dévlats olan inamin saviyyasi daim
qorunmalidir. Risklorin asag1 salinmasi prinsipi qlobal maliyys bazarlarinin
miasir inkigaf soraitindo aktual sociyyo dasiyir. Belo ki, hazirki soraitdo
beynoalxalq kredit bazarindan iqtisadi aspektdon tocrid olunmusg 6lkslorin
fiskal imkanlarmin dayanigligini tomin etmok miimkiinsiiz gériiniir. Inkisaf
soviyyasindan asili olmayaraq istonilon 6lkenin xarici maliyyo
bazarlarindan fiskal mogsadlor iiclin faydalanmagi mohz, hékumatin
maliyya alotlorinin kredit reytingi gostoricisinden asilidir.

Olkodo “yasil maliyyo” alotlori iizra borclarinin idars edilmosinin ndvbati
prinsipi rasionalliq masalasindan ibarat olmalidir. Dovlst borclanmasina
gotirib ¢ixaran amillor dovri xarakters malik olduguna gors borc vasaitloring
yaranan ehtiyacin saviyyasi daim doyiskondir. Xiisusilo bunu dalgali dovlst
borclarina aid olan fiskal moaqosdolor iiclin emissiya olunan dovlst
igtiqrazlarina samil etmok olar. Rasionalliq prinsipinin mahiyyati borc
alotlorinin colb edilmasi, tadaviilii vo 6danilmasi arasindaki rasional tarazligi
gorumagqdan ibaratdir.
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