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Xiilasa. Moqalodo Azorbaycan-Ozbokistan investisiya fondunun igtisadi
potensiali giymotlondirililir, fondun potensialinin ikitarafli miinasibatlora vera
bilacayi tévhalar tahlil edilir, yaxin galacokda daha samarali faaliyyati tigiin
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1. Giris

Miistoqillik sonras1 dévrdo Azorbaycan vo Ozbokistan arasinda rosmi siyasi vo
diplomatik alagalor 1995-ci ildon qurulsa da, miinasibatlorin yeni marhalasi 2022-ci ils tosadiif
edir, ¢linki hor iki 6lko arasinda iqtisadi v siyasi amokdasliq mohz homin ilds oldugca yiiksok
artim templarino nail olub [2]. Azorbaycan Dovlot Statistika Komitssinin agigladigi
gostaricilora asason, 2021-ci il ilo miiqayisade 2022-ci ildo Ozboksitandan Azorbaycana idxal
74.5%, Azorbaycandan Ozbokistana ixrac isa 38.7% artim gostorib [4]. Ozbokistan
Azorbaycana nagliyyat vasitalori, alvan metallar, elektrik vo mexaniki avadanliqlar, miixtolif
optik cihazlar, kond tosorriifatt mohsullari ixrac edir, eloco do nogliyyat, turizm vo digor
xidmatlor sahosindo omokdasliq edir. Azorbaycan Ozbokistana, esasan, mexaniki avadanliglar,
darmanlar, plastik mamulatlar, sokar vo gonnadi momulatlari, miixtalif kimyavi birlogsmalar,
dori boyasi ekstraktlari ixrac edir [6]. Son illords iki 61ko arasinda sayahatlorin sayinda da artim
miisahido olunur. Viza rejimindos sadalosdirmalorden sonra Ozbokistandan Azarbaycana golon
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turistlorin say1 2022-ci ildo 2019-cu ilo nisbatds 11.9%, 2015-ci ilo nisbatds iss 75.2% daha
¢ox olub [3].

Azorbaycan Respublikasi prezidentinin tokco 2022-Ci ilds ii¢ dofo Ozbokistana sofor
etmosi, Ozbokistan prezidentinin iso Ikinci Qarabag miiharibesindoan sonra, daha dagig, 2021-
ci ilin mart ayinda Tirkdilli Dovlotlorin ©Omokdasliq Surasinin videokonfrans formatinda
keg¢irilmis geyri-formal Zirva goriisiindo Azarbaycani goaloba miinasibatilo tobrik etmosi, iki
olkanin bir-birino olan yiiksok maraginin tozahiiridiir [2]. Avrasiyada Conubi Qafgaz vo
Morkazi Asiyanin aktiv istiraki ilo, Cin vo Avropa arasinda nohang nagliyyat va logistika
layiholorinin stimulu sayasinds yeni geosiyasi trendlor formalasir ki, Azorbaycan vo
Ozbokistan, Tiirkiys ii¢iin do oldugca vacib strateji torafdaslara cevrilib [11]. Mévcud dinamika
Azorbaycan va Ozbokistan arasinda strateji torofdasliq vo iqtisadi inteqrasiyanin basladigimi
gostarir. Lakin inteqrasiya 6z-6zliiyiindo hodaf deyil va texnoloji miiasirlosma, eloca do ixrac
osasli iqtisadi inkisafa aparan vasitalordan birina cevrilmolidir [23]. Azarbaycan vo Ozbokistan
arasinda hal-hazirki miisbat iqgtisadi omokdasliq dinamikasi har iki 6lko ii¢iin vacib nailiyyot
olsa da, milli igtisadiyyatlarda institusional islahatlarin aparilmasi va yaxin galocak iigiin daha
miiasir siyasot todbirlorinin icras1 vacibdir. Bu zeminds Azorbaycan-Ozbokistan Birgs
Investisiya Fondunun (bundan sonra sadoca “fond” - miiallif) yeni yanasma va potensiali
yiiksak igtisadi amokdasliq alati ola bilar.

Fonda, eloco do digar Markoazi Asiya 6lkalaring edilon investisiyalar Azarbaycanin bu
istigamotdo donor vo inisiator gismindo atdigi ilk addimdir. Fondun hiiquqi bazasini
Azorbaycan Respublikasinin Prezidenti ilham Sliyevin 12 may 2023-cii il tarixli “Azarbaycan
Respublikas1 Hokumati ilo Ozbokistan Respublikast Hokumoti arasinda Azorbaycan-
Ozbaokistan Investisiya Fondunun yaradilmasi haqqinda” Sazisin tosdig edilmasi barade ganunu
(Ne 870-VIQ) toskil edir. Fondda 75%-lik hisso Azarbaycana, 25%-lik paya iso Ozbokistan
sahiblik edacok. Fondun asas faaliyyat istigamatlorina Azarbaycan vo Ozbakistanda qarsiligh
maraq doguran layihaloro maliyys dostayinin (giymotli kagiz buraxilisi, birbasa investisiyalar,
yaxud da kreditlorin ayrilmasin formasinda) edilmasi, beynalxalq investisiya vo maliyys
institutlar1 ilo amokdasliq, eloco do fonda yeni yerli vo xarici investorlarin calbi, maliyys
menecmenti, galocokds isa, tigtincii 6lkalarlo miistarok layihalorin islonib-hazirlanmasi daxildir
[1]. Birgo Hokiimotlorarast Komissiyanin giymatlondirmaloring asasen, Azarbaycanda isgaldan
azad edilmis orazilor vo getdikco artan sonaye zonalari Ozbokistan iiciin olverisli vo golirli
investisiyalar iiciin colbedicidir [21]. ®lot Azad Iqgtisadi Zonas1 bu baximdan Ozbokistanin
biznes subyektlori iigiin digget markozindadir [13]. Ozbokistanda da xarici investorlar vo
bizneslar iigiin olduqca olverisli miihit yaradilib. Ozbokistan kifayat godor iri istehlak¢1 bazari,
alverigli cografi movqeyi vo tobii sorvatlori ilo Azorbaycanin maraginda olan vacib ticarat
torofdaslarindandir. Qeyd olunan ikitorofli iqgtisadi perspektivlor vo geosiyasi uzlagmalarin
fovqiinde, hom Azarbaycan-Ozbokistan igtisadiyyatlarinin miiqayisali giymatlondirilmasi, hom
do fondun foaaliyyatinin tahlil edilmasi yiiksok aktualliq qazanib.
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Cari todgigati mogsadi Azorbaycan vo Ozbokistan igtisadiyyatlarmin miiqayisali tohlili
fonunda qurulacagq fondun perspektivi, onda Azarbaycan Respublikasinin maraqlarint va
ikitorafli miinasibatlora vers bilacayi tévhani arasdirmaqdir. Bunun iigiin ii¢ asas tadqiqat suali
osas gotiiriiliir: Azorbaycan ilo Ozbokistan arasinda (500 milyon ABS dollar1 hacminda
nizamnamo kapitali ilo) yaradilan Birgo Investisiya Fondunun perspektivi nalordir? Fondun
yaradilmasinda Azorbaycan Respublikasinin maraqlart nalordir? Fond ikitorafli omokdasliga
hans1 tovhalor vermak potensialina malikdir? Suallara cavab vermok tigiin statistik gostaricilar,
dovri motbut materiallar1 vo miiallifin soxsi ekspert movqeyi sintez edilib. Nozors alsaq ki,
Azorbaycan vo Ozbokistan arasinda son bir neca ildo ham ikitorofli, hom do Tiirk Dovlatlori
Birliyi (TDT) toskilat1 ¢argivasinda inteqrasiyaedici omoakdasliq intensivlasib, hor iki 6lkanin
qarsilighh miinasibatlorinin sistemli iqtisadi-siyasi tohlili bu moévzuda miiayyan todgigat
bosluqglarini doldurmagq iqtidarindadir.

2. Azarbaycan va Ozbokistan iqtisadiyyatlarimin miiqayisali tahlili vo

iqtisadi profili

Azorbaycan va Ozbakistan arasinda fondun yaradilmas: bilavasita hor iki dlkenin yaxin
kegmisdoki igtisadi dinamikasi, mévcud realliglar1 vo potensiali ilo alaglondirilmalidir. Basqa
s0zl9, har iki 6lkanin bu amakdasligdan alds edoacayi tovho yaxin kegmisdoki gordiiyii islor vo
yaxin galocak ii¢iin prognozlarla diiz miitonasib formada slagali olacaqdir. Bu baximdan, har
iki Olkenin miiqayisoli formada osas makroiqtisadi gostoricilorinin qisaca miiqayisasi bu
istigamotdoki tohlilin ilkin marhalasini amalo gatirir. Qrafik 1, a panelina nazar yetirsok,
Azorbaycan va Ozbokistanin hom {imumi daxili mahsul (UDM), hom do adambasina diison
UDM-ini 1990-2022-ci il araligr iigiin zaman siralar1 formasinda gérmok miimkiindiir. Bu
yanagsma hom yaxin tarixdoki bir-birino paralel trendlori gérmok, hom do cari voziyyatin
giymotlondirilmosi iigiin oldugca shamiyyatlidir, ¢iinki UDM qisa miiddat orzinds bir 6lkanin
igtisadi inkisaf vo artimini basa diismak tiglin an vacib konseptual alotlordon hesab edilir.

Hor iki 6lko 1991-ci ildan etibaron siyasi miistaqillik aldo etmis vo 1990-c1 illarin ilk
dovriindo miiayyan iqtisadi tonozziil yasamisdir. Bu tonoazziil Azarbaycan niimunosinds daha
kaskin hiss edilsa da, 2005-ci ildon etibaron Azarbaycanin UDM-i Ozbokistan iistaloyorak iki
0lko arasindaki maksimum fargo 2008-ci ilda (togriban 50 milyard ABS dollari) nail olub. Basa
diistilondir ki, Azarbaycan homin illordo neft bumu dovriinii yasayib vo xam neftin kifayat godor
qisa miiddet orzinds ixracindan oldugca yiiksok galirlor olds edib. Ozbokistan iqtisadiyyatinda
da oxsar vaziyyat olub vo bels ki, tobii qazin ixraci 61ka {igiin olduqca golirli olub. Lakin maraqli
burasidir ki, Ozbakistan iqtisadiyyat: 2017-ci ilodok oldugca nozaragarpan iqtisadi artim tempi
gostarib. Homin ildon etibaron hor iki 6lko bir-biri ilo daha oxsar iqtisadi trendlora malikdir.

Lakin adambasina diison UDM-o géra Azarbaycan Ozbokistan1 oshomiyyatli doracoda
iistoloyir, ¢iinki Ozbokistan iimumi ohalisi Azarbaycandan bir ne¢o dofo coxdur (Qrafik 1Db).
1990-ci ildo Ozbokistanin 20.5 milyon nofor ohalisi var idise, bu ragem 2010-cu ilds bu
gostarici 28.6 milyon nafors ¢atdi vo 2022-ci ilds iso 35.6 milyon nofor oldu [9]. Azarbaycan
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ohalisi isa 2000-ci ilda toxminan 8 milyon idiss, 2022-ci ildo 10.2 milyon nafardir [8]. Bu
baximdan Qrafik 2b Azorbaycanin adambasma diison UDM-do Ozboksitandan gat-gat daha
yiiksok movqgeda oldugunu oks etdirir.

a. Azarbaycan vo Ozbakistanin UDM-i, cari b. Azarbaycan va Ozbakistanin adambasina diison
giymatlorla, milyard ABS dollar UDM-i, cari qiymatlorla, ABS dollar
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Qrafik 1. Azorbaycan va Ozbokistan iqtisadiyyatlarina ilkin baxis
Manba: Diinya banki

Azorbaycan vo Ozbokistan iqgtisadiyyatlarini bir-biri ilo oxsar edon xiisusiyyatlordon
birisi do haor iki 6lkanin olava doyar istehsalinda tobii Sarvotlorin yiiksok rola sahib olmasidir
(on azindan 2015-ci ilo godorki dovrds). Belo ki, Qrafik 2-do tosvir edildiyi kimi ham
Azarbaycan, hom do Ozbakistan 6z iqtisadi inkisaflarinin kaskin artim illarinda (masalon, 2006-
c1 ildon baslayarag), neft vo tobii qazin UDM-doki yiiksok rolu, mosalon, Azorbaycan
niimunasinds 2006-2010-cu illor araisnda 35% neft rentas1, Ozbakistan niimunasinds iso eyni
dovr arzinds 14%-lik tabii gaz rentasini miisahido etmok miimkiindiir. Hom neft, hom da tobii
qaz tikonan vo borpa olunmayan olub, hasilat sonayesinin mohsuludur vo beynalxalq
amillordon daha ¢ox asilidir. Blava olaraq, Ozbokistanda vo Azorbaycanda hom neft, hom da
tobii qaz rentast 2011-ci ildon etibaron iqtisadiyyatda 6z rolunu azaldib, lakin tobii gaz rentasi
Azarbaycanda 6z payini artirmaq istiqamatindadir, eloca do Ozbokistanda da orta hesabla 6%-
lik paya sahib olmaga davam edir.

Mocmu resurs rentasit Azorbaycan iqtisadiyyatinda daha c¢ox paya sahib olsa da,
Ozbokistanda bu bir gadar azdir ki, bu da emaledici sanayenin 2010-cu ildon etibaron yiiksalon
xottlo artdigina dolalot edir (bax Qrafik 3, a vo b). Azorbaycanda iso emaledici sonayenin
movqeyi 2005-06-c1 illordan sonra azalib, amma Ozbokistanda iso 6z tarixi pik haddina, yoni
25%-2 2021-ci ilda ¢atib. Emaledici sonaye xarici ticarati dostokloyan va 6lkads rifah yaradan
on asas sektorlardan sayilir vo birmonali olaraq uzunmiiddatli dovrds dayaniql inkisafin asasini
omoalo gotirir. Bu baximdan, bu fakt Azorbaycanmin Ozbokistanla omoksdaliginda vacib rol
oynaya bilor. Hor iki 6lko qarsiligh ticarat vasitosi ilo yerli istehsalin tosviqini vo Xarici
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bazarlarda marketing tacriibasini formalasdirmaq tigiin fond vasitasilo yaxsi fiirsat aldo etmis
olurlar.
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Qrafik 2. Neft vo tobii qaz rentasinin Azorbaycan vo Markozi Asiya dlkalori
igtisadiyyatinda (UDM-do) rolu, % ilo
Manba: Diinya Banki

a. Macmu resurs rentasimin UDM-daki payi, % ilo b. Emaledici sanayenin UDM-daki pay, % ilo
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Qrafik 3. Tobii sorvatlor rentasi vo emaledici sonayenin Azarbayca va Ozbokistan
iqtisadiyyatindaki pay1
Manba: Diinya Banki

Azorbaycan vo Ozbokistan igtisadiyyatlarindaki miixtalif forgli (mesalon, adambagina
diison UDM, emaledici sonaye) vo oxsar (masalon, tabii sorvetlorin iqtisadiyyatdaki rolu, ticarat
aciqligi) cahatlora rogman, dinamika va tsikl baximindan har iki 6lks bir-birins oxsardir. Kigik
hesablama ilo, daha dogiq Kkorrelyasiya omsali ilo Ozboksitanin UDM-inin Qazaxistandan
sonra, 0.74 dayarilo Azarbaycana ikinci oxsar UDM oldugunu géra bilorik (bax Qrafik 4a). Bu
da, Morkozi Asiyada Ozbokistan1 Azorbaycan iigiin, Conubi Qafgazda iso Azorbaycam
Ozbakistan iigiin tobii ticarat torafdasina ¢evrimokdo miihiim rol oynayir.

Maraqgldir ki, Azorbaycan vo Ozbokistan arasinda xarici ticarat olagalori bozi illordo
koskin sigrayis gostorib vo miimkiin potensiali dofalorlo iistaloyib. Mosolon, Ozbokistandan
faktiki idxal va ixrac 2005, 2011, 2010, 2021 va 2022-ci illards potensial idxaldan yiiksak olub
(trend xottindon bdyiik doyarlorin timsalinda, bax Qrafik 4b). Azarbaycan Ozbokistana asason
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yanacag, kimya vo dorman sonayesi mohsullari, Ozbakistan iso Azorbaycana taxil, bugda,
masingayirma vo elektrik cihazlari mohsullari ixrac edib. Umumiyyatls, 2015-2022-ci illor
arasinda hor iki 61k arasindaki ticarat olagolori artan Xattlo inkisaf edib, lakin 2015-ci ilo godor
dinamika volatildir.

a. Azarbaycan va Markazi Asiya Tiirk déviatlari il b. Azarbaycanin Ozbakistana ixrac vo idxal
oxsarliq amsali, UDM-in korrelyasiya tohlili dinamikasi, milyon ABS dollart ekvivalentinda, trend
asasinda xattlari (qirig-qurig) ilo birga
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Qrafik 4. Azorbayca vo Ozbokistan arasinda iqtisadi oxsarliq vo xarici ticarat dinamikasi
Manba: Diinya Banki; Azarbaycan Dovlot Statistika Komitasi

3. Azorbaycan-Ozbaksitan Birgs Investisiya Fondunun perspektivlorinin

giymatlandirilmasi

3.1. Hiiquqi baza

Fondun har iki 61ko iigiin perspektivinin qiymotlondirilmasi onun hiiquqi bazast, iqtisadi
osaslandirmasi vo siiratlonan yeni geosiyasi amillarlo oslagelondirilo bilor. Sxem 1-do tasvir
olundugu kimi, Azorbaycan vo Ozbokistan hokiimatlori hala 1996-c1 ildo “Sarmayelorin
Qarsiligh Togviqi vo Miihafizosi Haqqinda” Sazisi imzalayaraq diplomatik vo siyasi olagslori
hom do igtisadi miistovido (alolxiisus investisiya vo Sarmayelor ndqteyi-nozardan) realizo
ediblor. Lakin sirf investisiyalar, eloca do birgo igtisadi foaliyyatlo bagl slagslorin novbati
hiiquqi bazas1 2022 va 2023-cii illords tokmillosdirilib (bax Sxem 1). Miisahido asash timumi
toossiiratlar fondun hiiqugi bazasinin dinamik templorlo inkisaf etdiyino isaro edir. Inkisaf
etmokdo olan iki 6lko arasinda hokumotlorarasi investisiya fondu ti¢lin yaxsi hazirlanmig
hiiquqi bazanin yaradilmasi bir sira istiinliiklori tomin edir. Birincisi, o, soffafligi artira vo
anlasilmazliglari minimuma endira bilor vo hor bir 6lkonin rollarini, masuliyyatlorini vo
gozlontilorini oks etdiran omokdasliq iigiin aydin ¢orgiva toqdim eda bilor. Ikincisi, giiclii
hiiquqi baza sabit vo prognozlasdirila bilon investisiya miihitini niimayis etdirmoklo daha ¢ox
beynalxalq investorlari calb eds bilor. Bundan slava, 0, somarali gorar gobuletma proseslorini
Vo miibahisalorin halli mexanizmlarini tomin edoarok investorlarin inamimi artira bilor. Belo

hiiquqi baza hamginin bilik vo texnologiya transferini asanlagdira, potensialin yaradilmasini vo
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iqtisadi inkisafi togviq eda bilor. Nohayat, iki 6lko arasinda diplomatik slagolori vo siyasi
omoakdashigi giiclondirs, igtisadi mosalalordon konarda daha genis amokdasliq tiglin platforma
yarada bilar.

“Azorbaycan
Respublikas1 Hokumoti
ilo Ozbakistan
Respublikasi Hokumati
arasinda Azorbaycan-
Ozbakistan Investisiya
Fondunun yaradilmasi
haqqinda” 2023-cii il
fevralin 24-do Daskond
soharinds imzalanmig
Sazisg

“Azorbaycan
_ Respublikast ilo
Ozbakistan Respublikasi
arasinda strateji
torafdasgligin

Azorbaycan Respublikasi
Hokumeti ilo Ozbokistan
Respublikasi Hokumati
arasinda sarmayslorin

qarsiliqlt tesviqi vo
miihafizasi haqqinda
1996-c1 il 27 may tarixli
Sazis

dorinlogdirilmasi vo
hartorafli omakdasligin
genislondirilmasi
haqqinda” 2022-ci il 21
iyun tarixli Boyannama

Sxem 1. Azorbaycan vo Ozbokistan arasindaki qarsiliqh iqtisadi alagelors dair hiiquqi bazanin tokamiilii
Manba: “Azorbaycan Respublikast Hokumati ilo Ozbokistan Respublikast Hokumoti arasinda
Azorbaycan-Ozbokistan Investisiya Fondunun yaradilmasi haqqinda” Sazisin tosdiq edilmosi

barads Azorbaycan Respublikasinin Qanunu

3.1. Fondun iqtisadi perspektivlari va ikitarafli amakdashqlara tovha potensiali

Olduqca qisa miiddat orzinds Azaorbaycan vo Ozbokistan arasinda artan iqtisadi va
diplomatik slagolor hans1 konkret iqtisadi omokdasliqlara gatirib ¢ixaracaq vo an asasi fondun
bu istiqamotdo rolu necs olacaq? Hokiimatloraras1 Komissiya iizvlori Ozbokistan sirkatlorini
ticarat, maliyys, sahibkarliq, Araz Vadisi Iqtisadi Zonas1 Sonaye Parki, Agdam Sonaye Park1
vo Olot Azad Iqtisadi Zonasi daxilindoki faaliyyatlors, ragamsal igtisadi sistem torafdasliqlarina
colb etmok iigiin yaxsi potensialin oldugunu vurgulayiblar [16]. Ozbokistan mediasinda
parlamentlorarasi amokdasligin, ticarat dovriyyasinin va enerji sahasinds miistarak layihalarin
ugurlu icrasina dair saslondirilon fikirlor, eloco do kond tosorriifati, pambiq, ipok Vo
maginqayirma saholorinds gozlonilon amakdasliqlar, fondun da mohz adigokilon istigamatlordo
daha aktiv rol oynayacagina dair ilkin toassiiratlari formalasdirir [7]. Fondun faaliyyatlorinin
inkisaf trayektoriyasina dair miizakiralords digar Orta Asiya olkalori ilo yaxin golocokda neft
Vo gaz, toxuculug ve kimya sanayesi, kond tosarriifatt kimi saholords six amoakdasliq etmok
barodo raziliga goliblor [18].

Fondun toraflor tigiin toqdim edo bilacayi iqtisadi perspektivlori bir ne¢a prizmadan
giymatlondirmok miimkiindiir. Heritec Fondunun hazirladig: illik Biznes Azadlig1 Indeksi vo
onun komponentlari bu baximdan ilkin toassiiratlarin formalasdirilmasinda faydalidir, ¢linki
bas veran investisiya aktivliyi birbasa biznes aktivliyi ilo alagadardir. Masalan, 2023-cii il tigiin
olan giymatlondirmolards investisiya azadlig1 komponentindo Ozbakistan 100 miimkiin xaldan
60, Azorbaycan isa 70 aldo edib. Qeyd olunan géstarici 2019-cu il iigiin Ozbakistanda oldugca
asag1, 10 olub, lakin Azarbaycanda 55 olub. Diinya tizro orta gostorici 2023-cii ilo 57.3-diir
(Heritage.org). Oxsar olaraq, ticarot azadlig1 2023-cii ildo Ozbokistanda 76, Azorbaycanda isa
68.6 ilo giymatlondirilib. Halbuki, nozars almaq lazimdir ki, ticarat azadligi Azarbaycanda
2020-ci ilds 74.6, Ozbokistanda isa 67.6 olub. Basqa sozlo, miivafiq gostarici Azerbaycanda
azalma, Ozboksitanda iso artim sorgiloyib.
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Fond hor iki 6lkanin hom bir-birina birbasa, hom do tgiinci toraflorin har iki 6lkays
investisiyalarini artirmag1 hodafloyir. investisiyalar vasitasi ilo yeni is yerlori, daha ¢ox istehsal
buraxilis1 vo Xarici ticaratds artima sabob ola bilor. Nozors alsaq ki, Azorbaycan 6z geyri-neft
sonaye istehsalinin inkisafin1 bu masaloda daha tacriibali 61ka olan Ozbokistan vasitasi ilo icra
edo bilar, bu ham dos daha ucuz yerli istehsal ilo getdikca siddatlonan inflyasiyanin garsisinin
alinmasinda da perspektivlidir. Yoni fond hor iki 6lkeonin xarici investisiyalara olan
cozbediciliyinin artirilmasi vo iqtisadiyyatin real sektorunda artim templorini yiiksaltmak tigiin
ilkin potensiala malikdir. Bu onu gostarir ki, fondun foaliyyati milli inkisaf magsadlarins tohvo
vermokla, 6lkonin infrastrukturunun inkisafi vo iqtisadi arttm kimi strateji prioritetlori ilo
uzlasdirila bilar.

Fondun goalacak igtisadi faaliyyatlorini stimullasdirmaq magsadi ils, ganunvericiliyin 7-
ci maddasinds geyd edilir: “Fondun galirlori, amlaki va digar aktivlori, habels bu Saziso uygun
olaraq apardig1 amoliyyatlar va bagladig1 oqdlor, Azarbaycan Respublikasinin vo Ozbokistan
Respublikasinin gqanunvericiliyi ilo miioyyon edilmis qaydada biitiin vergilorden, o ciimlodon
galir vergisindon, yigimlardan, riisumlardan vo biidcoya diger icbari 6danislordon azaddir”.
Fonda vergi giizastlorinin toklif edilmasi dostoklayici va sarmayadarlar tigiin olverisli miihitdon
Xabar verir ki, bu da dlkanin investisiya mokani kimi niifuzunu artirir. Investorlar vergi gonaati
hesabina investisiyalarindan daha yiliksok xalis golir oldo edo bilor ki, bu da fondu diger
investisiya variantlari ilo miiqayisado daha calbedici vo rogabatli edir. Vergilora gonast vo artan
fond hocmi daha qisa miiddstdo daha g¢ox investisiya calb etmoklo fondun bdéyiimasini
stiratlondira bilor vo bu, resurslarin iqtisadi layihaloro daha tez yerlosdirilmosine imkan verir.
Olavo olarag, fondun hom Azorbaycanda, ham do Ozbokistanda azad ticarot va biznes
quruculugu istigamatdinds atilmis addim oldugunu geyd etmok miimkiindiir.

Noazars alsaq ki, fondun asas naticalordan biri do Xarici ticarat hacmlarinds artima nail
olmag olacag, onun tomin eds bilocayi iqgtisadi perpektivlordan biri do garsiligh olaraq milli
valyutalardan istifads edo bilmok imkaninin yaradilmasi ola bilar. TDT ¢argivasinda, miiayyan
etalon valyutalarin istifadesi, onlarin kliring xidmot morkazlorinin qurulmasi xarici
sovdalosmolordo monetar suverenleyi tomin edo bilmak tglin zomin yarada bilor vo
planlagdirilan igtisadi inteqrasiyani dastokloys bilor. Bu tocriibs hal-hazirda sanksiyalar altinda
olan Rusiya niimunssinds istifado edilir. Masalon, ABS-in sanksiyalar1 altinda olmasina
baxmayaraq, Rusiyanin Birbasa Investisiya Fondu Cin, Conubi Koreya, Hindistan, Yaponiya,
Tayland vo Vyetnamla uzunmiiddstli strateji torofdashiqlar vasitasilo 40 milyard ABS
dollarindan ¢ox vosait calb edib [15]. Buna baxmayaraq, istor nazariyys, istorso do ke¢mis
tocriibo gostorir ki, milli valyutalar1 beynalmilallogdirmak istayan 6lkslor ilk névbads maliyys
bazarlarinin liberallagdirilmasi, kapital hesabi amaliyyatlarinin tonzimlonmasi vo valyutalarinin
konvertasiya edilmasindon ibarst maliyys islahatlar1 da daxil olmagla bir sira ilkin sortlori
yerina yetirmalidirlor [12]. Bu istigamotda Azarbaycan vo Ozbokistanin icra etmali oldugu bir
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¢ox is vardir, lakin TDT goar¢ivasinds artiq markazi banklar miizakiralar va layihalondirmolor
prosesinag baslayiblar [17].

Fondun riskli yonlari do vardir. Masalon, fond 6z isinin togkili zamani investisiyalarin
edilocoayi olkalorin iqtisadiyyatlarin1 dorindon tohlil etmsli, miimkiin valyuta mozonna
siyasatlorindon doga bilocok potensial itkilorini 6ncodon prognozlasdira bilmali vo doyiso
bilacok beynalxalq beynslxalq hiiquqi tonzimlomalari va normativlordon vaxti-vaxtinda
ayaqlagmalidir. Bundan olave, fond renta axtarisi (ingilisco, rent-seeking) kimi xosagoalmoaz, an
asas1 iqtisadi noqteyi-nazardon geyri-somarali vo adalatsiz naticalora sabab ola bilor. Renta
axtarist miiassisonin vo ya firmanin mohsuldarliga real tohfasi olmadan sarvat oldo etmoys
calisgdigda bas veron iqtisadi anlayigdir. Rent axtarigina misal olaraq sirkot qrantlari,
subsidiyalar va ya tarif qorunmasi ti¢iin hokumatlora olan lobbigilik gostarilo bilor. ©gar har iki
Olkodo rogabatli miihit inkisaf etdirilmoss Vo bazar mexanizmlori ssasinda fondun tomin
edocayi imkanlardan fayda tomin edilmaso, layiq olmadigi halda fondun imkanlarindan
yararlanacaq miiassisalor va ya firmalar yarana bilor. Belo neqativ hallarin garsisini1 vaxtinda
almaqdan Gtori fond maksimum miimkiin hesabatliliq vo soffafliq prinsiplari ilo foaliyyat
gostarmali, geyri-hokiimat togkilatlarinin onun idaragiliyinda istirakini tomin etmalidir. Olbatto
ki, fond yeni qurulub va onun miivafiq igtisadiyyatlara tovhasi yaxinmiiddatli perspektivds (1-
3 il) daha aydin bilinacak.

3.2. Fondun iqgtisadi perspektivlari va ikitarafli amakdashqlara tévha potensialt

Investisiya fondunun yaradilmasinda Azorbaycanin maraqlarimi dorindon basa diismok
ticiin gorok Markozi Asiya 6lkalorinin 6ncoki ikitorafli investisiya fondlarina dair tacriibasineg
diqget yetirilsin, ¢iinki qeyd edildiyi kimi, Azorbaycan bu istigamotds yeni addimlar atir vo
diinya tocriibosi ilo ayaqlasmaga calisir. Masalon, 2018-ci ildo Ozbokistanin Yenidonqurma vo
Inkisaf Fondu Birlosmis Orob Omirliklorinin (BOO) ADS Holdingi ilo 1 milyard dollar
doyarinds 6zol kapital fondu yaratmaq ti¢iin miiqavilo imzalayib [14]. Eloca do, 2018-ci ilin
ovvalinden Ozbokistandan olan torofdaslarla ikitorofli damgiglar aparmaq iigiin indiyodok
BOO-don 60-dan ¢ox sirkatinin rohborlarinin Ozbokistana isgiizar soforlori bas tutub [14].
Mohz artan garsiliqli intensiv iqtisadi omokdasliq sayasinda ilkin morhalodo Ozbokistanla BOO
arasinda ticarot dovriyyasinin hacmi 22,1% artaraq 82,4 milyon dollara ¢atib. Eyni zamanda,
BOO-yo Ozbokistan mohsullarnin ixracinda 16,4-lik artim miisahida olunub [14].

Ozbokistanin qonsu &lkesi Qirfizistanda birga investisiya fondlarmin qurulmasi
baximindan ilkin tocriibalor formalasir. 2015-Ci ildo yaradilan Rusiya-Qirgizistan Inkisaf Fondu
da 1 milyard dollar maliyys vasaitine malikdir vo 2021-ci ilin yanvarina qador Qirgizistanda
timumilikde 417 milyon dollar dayarinds 2798 layihanin maliyyalosdirilmasini tosdigloyib
[22].

Mahiyyot etibar1 ilo Azorbaycanin Ozbokistandaki iqtisadi vo siyasi maraglar
Ozbokistanin igtisadiyyatim liberallasdirmaq vo olverisli biznes miihiti yaratmagq soylorindon
irali golon artan ticarat, investisiya vo diplomatik amokdasliq potensialindan qaynaqglanir. Bu,
Azarbaycan iigiin Ozbokistanin iqtisadi artiminda va inkisafinda doyarli torofdas kimi &ziinii
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tasdiq etmoak, eyni zamanda regionda Oziiniin iqtisadi vo geosiyasi movqeyini giiclondirmak
imkam yaradir. Ozbokistan inkisaf etmokdo olan vo iri istehlak¢i bazarina malik olkodir.
Fondun bu istigamatdo Azarbaycanda istehsal olunan mohsul vo xidmatlar tigiin yaxs1 bazardir.
Hor iki 6lka qiymatli resurslara malikdir. Azarbaycan neftlo zongin 61k kimi enerji sektorunu
toklif edo bilor, Ozbokistan iso Moarkozi Asiyada strateji movqeys malik olmagla ticarot
yollarina vo regional bazarlara ¢ixis tomin edo bilor. Omokdasliq qarsiliglt faydali resurs
miibadilasina sobab ola bilar.

Lakin burada asas problem har iki 6lkonin rogabstgabiliyyatli mohsul istehsalinda ciddi
iraliloyislor oldo etmasindaki longimalordir. ikitorofli razilasmalar &lkolor bir-biri ilo ticarot
dovriyyesini artira bilar. Hatta bu tendensiya davamli olsa bela (masalon, 10 il ard-arda), yiliksok
olava dayarli mohsul vo xidmatlori inkisaf etmis Olkolorin istehlak¢1 bazarlarina togdim
etmadon, real inkisafa nail olmaq miiskiil masalo ola bilor. Ozboksitanda emaledici sonayenin
yiiksak pay1 va rolu bu masslads bu 6lks tigiin miiayyan ilkin sartlori tamin etso do, Azorbaycan
tiglin qeyri-neft emaledici odur ki, fondun potensialini bu yonds foaliyyat gostoracok
innovasiyatutumlu vo miiasir miiassisalorin inkisafina yonaltmok miimkiindiir.

Azorbaycan iiciin  Ozbokistanla daha dorin iqtisadi omokdasliq onenavi ticarot
torofdaslarindan asililigi azaldaraq onun mohsul va Xidmatlari {iglin alternativ bazar tomin edo
bilor. Hor iki 6lko iqtisadi artima, is yerlorinin yaradilmasina, texnologiyalar vo tacriibo
miibadiloasina tohfa verorak artan ticarst vo investisiyalardan faydalana bilor.

Azorbaycanin Ozbokistanla artan iqtisadi omokdasligi geosiyasi maraqlarin da tomin
edilmosi ilo naticalonok. Mosalon, isgaldan azad edilmis orazilorde Azarbaycan va Ozbokistan
timumi layiha dayari 700 milyon dollar togkil edon bes layihani icra etmokdadir ki, bu da Cin
vo Morkozi Asiya o6lkolorinin  Zongozur dohlizina yo6noltmok baximindan olduqca
ohomiyyatlidir [5]. Ozbokistanin Nogliyyat Nazirliyi yaninda Nogliyyat vo Logistikanin
Inkisafi Problemlorinin Oyranilmasi Markazinin direktoru Bekzod Xolmatov geyd edib ki,
Zongozur dohlizi Ozbokistan iigiin daha qisa miiddatdo Avropa Ittifaq: bazarlarma, o ciimlodan
Azorbaycana mallarin ¢atdirilmasi ti¢iin perspektivlor agir [20]:

“Azarbaycanla Tiirkiya arasinda ticarat dovriyyasinin ildon ila artdigini nazaras alsaq,
bu dahlizin ahamiyyati va vacibliyi da artir, belo ki, bu dahliz bu iki 6lka arasinda quru
yolu ilo masafani xeyli azaldacagq, yiiklorin maya dayarini asag: salacaq, dasinmasina,
xarici ticarat dovriyyasina miisbat tasir gostoraCok”. B. Xolmatov

Regional tohliikasizlik, qarsiligh bilik miibadilasi va artiq mévcud olan beynolxalg
ticarot vo logistika infrastrukturunun potensialinin artirilmasi1 Azerbaycanin maraqlarinin
yaradilmis fondla tomin edilmosi {i¢iin sorait yaradir. Azorbaycan vo Ozbokistan regional
sabitlik vo tohliikasizlik sahesinds iimumi maraglar béliisiir. iqtisadi omokdasliq etmaklo onlar
regional toskilatlarda va ittifaglarda mdvqelorini giiclondira bilorlar. Azorbaycan Ozbokistanin
miixtolif sektorlarda, o climlodon kond tosorriifati vo texnologiya sahosindo oldo etdiyi
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nailiyystlordon potensial olaraq faydalana bilor. Bu ciir amokdasliq bilik vo texnologiyanin
oOtiiriilmasini asanlagdira bilar. Transxoazar Beynolxalq Sarg-Qarb Orta Dahlizinin va bu dahlizin
bir hissasi kimi Baki-Thilisi-Qars domir yolunun potensialinin tam realizo edilmasi
baximindan, fond Ozbakistan1 Azarbaycan iqtisadiyyat: iigiin on dinamik torofdasa ¢evirmok
ticiin kifayat godor perspektivlidir [10].

4. Siyasat tokliflori

Kovid-19 pandemiyasindan sonraki iqtisadi barpaolunma prosesinin 6zl ilo birgs
gotirdiyi aktivlik, eloco do ikinci Qarabag miiharibasinds Azorbaycanin golobasi, Tiirkiye-
Azorbaycan strateji torofdasliginin miqyasimi genislondirir [10]. Bu genislonma prosesinds
Moarkoazi Asiya 6lkalari artiq Conubi Qafgazda Azarbaycani on parlaq torafdas kimi goriirlor va
Avropaya gedon yolda etibarli torofdas hesab edirlor. 2022-ci ilin fevral ayindan, Rusiya ilo
Ukrayna arasindaki yeni mitharibadon sonra Avrasiyada ticarat dohlizlori istigamatlorini doyisir
[10]. Mahiyyat etibari ilo bu he¢ do sado vo tez zamanda bas veran proses deyil. Yeni
formalasacaq dohlizlordo vo igtisadi omokdasliqlarda pay sahibi olmaq iigiin yeni strateji
omokdasliqlar vo osash islahatlar aparilmalidir. Azorbaycan va Ozbokistan arasinda fondun
yaradilmasi, ¢ox qisa miiddat arzinds real naticalorin oldo edilmasi vo golocays dair birge
planlarin qurulmasi bas veran geosiyasi hadisalorin fonunda iki 6lkoni bir-birine yaxinlagdirir.
Bu hom do TDT toskilatinin da shamiyyatini artiraraq, iizv dlkslor arasindaki beynolxalq
koordinasiyani yeni marhalays qaldirir.

Hom Azorbaycan, ham da Ozbokistan ortagq tarixi, milli vo madoni irse malik olub, yaxin
kegmisda do ortaq taleni (mosalon, Sovet Ittifaqr) boliisiiblor. Hor iki dlkenin iqtisadiyyatlart
bir-biri ilo oxsarliq niimayis etdirso do, forgli cohatlori do var (masalon, Ozboksitan
iqtisadiyyatinda emaledici sonayenin UDM-doki 20% paya sahib olmasi) vo forglorin fiirsatloro
¢evrilmasi, ikitarafli inteqrasiyanin beynoalxalq amokdasliglarla dostoklonmasi fond vasitasi ila
icra edils bilacok real imkanlar arasindadir. Bunun ii¢iin zoruri dovlat dastayi va siyasi irados
var vo artmaqdadir. Effektiv idaragilik vo keyfiyyatli biirokratiya tigiin iso yaxin golocokdo
islorin goriilacayina dair miisbat signallar var. Fondun faaliyyatinin daha da soffaf vo somorali
olmasi tiglin bazi tadbirlorin goriilmasi zaruridir. Masalan, nazars alsaq ki, ham Azarbaycan,
ham do Ozboksitan inkisaf etmokdo olan, resurslarla zongin vo postsovet dlkalordir, giiclii vo
inteqrasiya edilmis idaroetmo corgivasi fondun faaliyyatini inkisaf etdirmok f{igiin vacibdir.
Fondun doastoayi ilo bizneslorin daha liberal bazar sortlorindo foaliyyat gostormosi tiglin
ohdaliklar daqiq boliisdiiriilmali, dayaniqli naticalorin oalds edilmasi tiglin renta axtaris1 kimi
opportunist hallarin qarsis1 dorhal alinmalidir. Vatondas comiyyatlorinin, yerli icmalarin va 6zal
toskilatlarin fondun faaliyystino ictimai nozarot mexanizmi kimi colb edilmasi potensialin
giiclondirilmasina xidmat edoacokdir. ©lava olarag, fond menecerlorinin, inzibatgilarinin vo
dovlat momurlarinin bacariq va biliklorinin artirilmasi, onlarin investisiyalarin idars edilmosi
Vo idaroetms prinsiplori hagqinda anlayislarini tokmillogdirilmasi yaxin golocok iigiin zaruri
insan kapitalinin da tamin edilmasi ti¢lin shamiyyatlidir.

115



IPOK YOLU, No.1, 2024

Azarbaycan Universiteti

Fondun isinin taskili ondan olds edilacaok iqtisadi faydani vo tamin edilacak beynalxalq
tosir imkanlarii miisyyanlosdirmok iqtidarindadir. Bu baximdan investisiya layihalorini
secorkon ciddi lazimi aragdirma vo tohlil proseslori hoyata kecirilmalidir. Potensial
investisiyalar1 tokca gozlonilon galirlora asaslanaraq deyil, hom do onlarin fondun uzunmiiddatli
mogsadlorine vo hor iki Olkonin tmumi inkisaf moqsadlorine uygunlugu osasinda
giymatlondirmok lazimdir. Fondun investisiyalari ti¢iin doqiq miiayyan edilmis diversifikasiya
strategiyast hazirlanmali, hor hansi bir sektorda vo ya aktivlor sinfindo hoddindon artiq
konsentrasiyadan ¢okinmok lazimdir. Diversifikasiya risklori azaltmaga vo uzunmiiddatli
golirlori yaxsilasdirmaga komok eds bilar.

Fondun foaliyyati suveren sarvat fondunun, yaxud da istonilon digor hokiimatlorarasi
investisiya fondlariin idara edilmasinds on yaxsi beynalxalq tocriibslorlo miiqayisali olaraq
davamli inkisaf etdirmok onun effektiv idaragiliyinde miihiim amildir. Idarsetmo vo
performansi artirmaq t¢iin tocriibali beynalxalq vo yerli maslohatgilorlo amokdasliq etmok
maslohatdir. Lakin fondun garsisinda dayanan an asas masalalardan birisi onun icra edacayi
amoaliyyatlar vo ya investisiyalarla bagl iki 6lko arasinda miibahisalor va ya fikir ayriliglart
oldugda miinaqisonin halli ii¢iin mexanizmlorin hazirlanmasidir.

Natica. Hokiimotlorarasi, yaxud da miistorok fondlar investorlarinin yerlagdiyi 6lkadan
konarda yerloson sirkatlora investisiya qoyan qarsiligh fondlardir. Belo fondlar investorun
daxili investisiyalarindan konar diversifikasiyan1 tomin edir. Azorbaycan vo Ozboksitan
arasinda yaradilan Birgo Investisiya Fondu ikitorafli miinasibotlorin yeni, daha intensiv vo
strateji omokdasliq morholasina godom qoyduguna dair siibutu ortaya qoyur. Baxmayaraq ki,
Azarbaycan tigiin belo bir tocriiba hols yenidir, mévcud dlkalorarasi raziliq vo gorarlar silsilasi
ganunvercilikds do 6z oksini taparaq yaxsi hiiquqi baza asasinda tonzimlonacak va qarsiliql
igtisadi potensiali realizo edacok. Hal-hazirda beynalxalq miinasibatlor sistemi, yeni geosiyasi
sartlor, yeni igtisadi dinamika hom Azorbaycan, ham do Ozbokistanin bir-biri ilo amakdasliq
etmasindo miinbit zomin Vo cozbedici investisiya iqlimi yaradir. Cari misahidslor fondun
perspektivli oldugunu, yaxin golocokds real iqtisadi artim vo inkiasafa tovho veracayini,
Azorbaycanin Morkazi Asiyada 6z imicini yaxsilasdiracagini, belalaliklo do Sorg ilo Qarb
arasinda hal-hazirda nogliyyat vo logistikanin yenidon qurulmasi morhslosinds 6z yerini
mohkamlatmasine yardimg¢i olacagina dair miisbat signallar otiiriir. Fond Azorbaycan vo
Ozbokistanda ixrac potensiali yiiksok olan bizneslorin yeni sonaye omokdasliglari vasitasilo bir-
birina yol tapmaginda agar rol oynaya bilar.

Nozoro almaq lazimdir ki, Ozbokistanda iqtisadiyyatin daha da liberallagdiriimasi vo
onun agighgmin tomin edilmasi istiqgamatinds islorin say1 olduqca artirilib. Olkads investisiya
calbediciliyinin artirilmasi istigamotindo kompleks islor hoyata kegirilir, xtisusilo do valyuta
tonzimlonmasi sahasinds prinsipial yeni yanasmalar yenidon islonib formalasdirilib, bank-
maliyys sistemi giiclondirilib, biznesin vergi yiikii azaldilib. Investorlar iigiin, o ciimloden yeni

yaradilmis azad iqtisadi zonalar daxilinds slave giizast vo iistiinliiklorin totbigi ilo bagl islor
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artirhir. Biitiin bunlar Azarbaycan iiciin Ozbokistanla omokdaslhigin artirilmasina zomin yaradir
Vo miinbit iqtisadi sorait formalasdirir.

Azorbaycan Morkazi Asiyada yaranan bels alverisli investisiya iqlimindan faydalanmaq
ticiin oldo etdiyi tobii sarvatlor galirlorini effektiv idars eds bilar, lakin hom do 6z daxilinda
islahatlarin siiratini artirmali vo qisa zaman arzinds yenidan yiiksak neft va tobii qaz galirlorinin
yarada bilacoyi monetar tozyiglori neytrallasdirmalidir. Real effektiv miibadilo mozannasinin
yenidan yiiksalmasi va yerli igtisadiyyatda kaskin inflyasiya ilo miibariza, fondun igins tévha
veracok an vacib siyasat todbirlori sirasina daxildir.

Fondun faaliyyatini daha da samarali etmak va onun igtisadi potensialini yiiksaltmoak
ticlin hesabatliliq, soffafliq vo effektiv biirokratiya yiiksok shomiyysto malikdir. Azabaycan vo
Ozbokistan inkisaf etmokdo olan digor olkolor kimi institusional inkisafin erkon
moarhalasindadir. Bu baximdan fondun soffafligi vo hesabatlilig1 yiikksok olmali, media ilo six
omokdasligi vo eloca do daha liberal miihitin formalagmasindaki rolu artirilmalidir. Son bir nego
il vo fondun toskili Azarbaycan va Ozbokistan arasindaki ikitorofli alagelori yeni morhaloyo
catdirdigindan, galocok tohlil iglorinin saymin artirilmasi vo massloys miixtolif prizmalardan

yanasilmasini arzuolunan edir.
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