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Neft galirlorinin dovlat biidcasi vasitasi ild istifado olunmasinin samarali yollari

Xiilasa

Maqaloda neft galirlarindan samoarali istifadonin yollar: va qeyri-neft sektorunun
inkisaf perspektiviari gostorilmisdir. Umumilikds qisa va uzun miiddastda neft galirlarindan
asuligin - azaldilmast yollart da sorh olunmusdur. Eyni zamanda Azorbaycanda neft
golirlarindan istifado do yeni yanasmalar va diinyada bu sahada ugurlu model hesab edilon
Norve¢ modeli tahlil olunmusdur.

Agar sozlar: dayamqli fiskal siyasat, neft galirlori, Norveg¢ modeli, geyri-neft sektoru,
“ortamiiddatli xarclor corcivasi”

Giris

Azorbaycan Respublikasinda hoyata kecirilon islahatlar naticasinds son illor 6lkoads
makroiqtisadi vo maliyys sabitliyi oldo edilmis, iqtisadiyyatda struktur doyisikliklori
dorinlogmis, sahibkarligin inkisafi iiclin miinbit sorait yaranmigdir. Biitiin istigamatlordo
ardicil aparilan islor 6lkonin sosial-iqtisadi inkisafina, o ciimlodon ohalinin rifah halinin
yaxsilagsmasina giiclii tokan vermisdir. Azorbaycan iqtisadiyyatinin bu dinamik artimn
miistovisindo fiskal ricaqdan istifado soviyyosinin artimi da bas verib vo neft golirlorinin
miioyyon hissosinin - dovlot infrastruktur layiholorina yonoldilmasi iqtisadi artima,
mosgullugun yiiksalmasing, shali galirlorin artimina ¢ox pozitiv tosir gostorib. Eyni zamanda
geyd etmok gorakdir ki, son dovrlorde neft qiymatlorinin ucuzlagmasi vo hasilatin pik etapinin
sona catmasi fiskal siyasotdo zoruri toshihlori sortlondirib. Hazirki global miihit vo neft
qiymatlorinin dayiskonliyi maliyye dayaniqliliginin giiclondirilmasini, tabii ehtiyatlardan olda
edilon golirlordon rasional istifadoni vo ciddi makroiqtisadi ¢orgivonin qobulunu obyektiv
zoruroto cevirir. Bu baximdan fiskal siyasot iiglin g¢or¢ivonin tomin edilmosi vo tobii
ehtiyatlardan oldo olunan golirloro kifayst qodor gonast edilmosi {i¢iin goriilon todbirlorlo
yanasi, movcud iqtisadi voziyyot nozora alinmaqla neft golirlorinin doévlet biidcesing
transfertinin optimal haddinin miioyyan edilmasi zoruri mosalalardandir.

Azarbaycanda neft galirlorindon istifadays yeni yanasmalar

Neft golirlorindon rasional istifado edilmasi {ig¢iin yeni yanasma vo ddvlot borcunun
idars edilmosi liglin zoruri fiskal gorcive, giiclii biides idaragiliyi vo onun noticoasasl biidco
toskiline uygunlasdirilmas1 dovlot xorclorinin  somaraliliyinin tomin edilmosi vo neft
golirlorinin  doyigkonliyinin azaldilmas1 {giin goriilon todbirlorin  davami olmalidir.
Azorbaycan iqtisadiyyatinda bag veran proseslor 6lkado neft hasilat1 vo diinya bazarinda neftin
giymotindoki doyiskonliklo ohomiyyatli doracodo bagli olmus vo bu ciir doyiskonliklorin
Umumi Daxili Mohsula tosiri ardicil tokanverici mexanizmlor soklindo bas vermisdir. Neftin
gqiymatindoki  doyisikliklor  bilavasite ~ Azorbaycan  Respublikasi  Dovlet — Neft
Fondunun (ARDNF) dovlat biidcasine transfertlaring tasir gostormisdir. Tobii olaraq ARDNF-
in dovlet biidcasine transfertinin hocmindoki doyisikliklor dovlet xorclorinds do 6z oksini
tapmigdir. Igtisadiyyatda ddvlet xorclorinin paymni nozoro alaraq, ddvlot xorclorindoki
doyisikliklorin UDM-doki doyisikliklorlo {ist-iisto diisdiiyiinii gérmok olar. Bu sabab—natico
olaqasi va 6ton iller arzindo neft qiymotlorindoki volatillik sobobindon Azorbaycanda UDM
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artim1 ¢ox farqli olmusdur. Bununla yanasi qeyd olunmalidir ki, neft golirlorlorinin UDM-da
¢okisinin artib azalmasina baxmayaraq miisbat hal kimi qeyri-neft sektorunun UDM-do pay1
son illordo artan trendlo miisahido olunmusdur. Azorbaycan iqtisadiyyatinin tobii
ehtiyatlardan vo xtisuson do neftdon asililiginin hom qisa, hom do uzunmiiddostli perspektivdo
azaldilmasi zoruridir.

Uzunmiiddoatli perspektivde neftin qiymotlorindon fiskal asililiq, bu sahoya daha
diqgotli yanagmani sortlondirir. Azorbaycanin tobii resurslarinin tiikonon xarakterli olmasi
diqgoti dayaniqli iqtisadi inkisaf modelini qobul etmok {i¢lin alternativ yanasmalar
secilmosino yonoaldir. Qlobal makroiqtisadi meyillor vo onlarin yuxarida tosvir edilmis
naticalorine gora progqnozlagdirila bilmayon keonar soklar noticesinde bas veron potensial
cotinliklorin qarsisinin alinmasi, golocok nosillor {igiin ehtiyatin yaradilmasi vo inteqrasiya
edilmis fiskal idareetma prinsiplorinin effektivliyi 6lko {i¢lin mithiim oshomiyyat kasb edir. Bu
mogsadls nazordon kecirilmali olan dord asas komponent: neft golirlorinin dovlst biidcasine
kogitiriilmasi, xorc vo investisiya intizami li¢lin mexanizmin yaradilmasi, Ortamiiddotli Xorclor
Corgivasinin giiclondirilmasi vo naticossaslt biidco mexanizminin icrasinin nozors alinmasi
geyd edilon istigamatlor iizra yeni fiskal tonzimlomanin gobulunu zoruri etmisdir (1).

Hal-hazirda bir ¢ox neft 6lkolorindo neft golirlorinin idars olunmasi iigiin vaxti ilo
Fridman (1957) terafinden gobu olunmus modeldon (Permanent Income Hypothesis) istifada
olunur. Bu modelo asason neft golirlori golocok ddvrlarin istifadesi {i¢lin nazords tutulur vo
somarali istifadoys asaslanir. Azorbaycanda bu models uygun olaraq 2004-cii ilds neft vo qaz
golirlorlorinin idars olunmast iizro uzunmiiddstli strategiya qobul olunmusdur. Lakin bu
strategiyada nozords tutulan todbirlor halo do icra olunmamigdir. Bununla yanasi, iqtisadi vo
sosial siyasot kursunun qisamiiddotli vo ortamiiddatli dovrlor iiclin hadoflorini 6ziinds aydin
ehtiva edon ortamiiddatli xorclor gorgivasinin hazirlanmasi vo bu zomindo noticoasasli biidco
tortibi mexanizmino kecid ti¢lin ilkin zoruri todbirlorin goériilmasi maqsadi ilo Azarbaycan
Respublikasi Prezidentinin 2018-ci il 24 avqust tarixli 235 nomrali Formani ilo “Ortamiiddatli
xarclor ¢orgivesinin hazirlanmast Qaydas1” tosdiq edilmisdir. Fiskal sahodo aparilan
islahatlarin davami olaraq icmal biidco xorclorinin yuxart haddinin miioyyon edilmasi,
xarclona bilon neft golirlorinin yuxart hoddinin miioyyan edilmasi kimi masaloalor ilo slagodar
Azarbaycan Respublikasi Prezidentinin 2018-ci il 411 ndmrali Formani ilo “Biidco qaydasina
uygun icmal biidco xorclorinin yuxart haddinin hesablanmasi Qaydas1” tosdiq olunmusdur.
Qeyd olunan qayadnin totbiqi sonraki illordo notico osasli biidconin hazirlanmasina sorait
yaradacaqdir vo neft golirlorindon miioyyon ¢orcivado istifadoni zoruri edocokdir. Biidco
gaydasina uygun olaraq icmal biidco xarclorinin, o ciimlodon xarclons bilon neft golirlorinin
yuxart haddi miioyyon edilorkon nodvbeti il vo sonraki ii¢ il {i¢ilin asagidaki prognoz
gostaricilorindan istifads olunur:
geyri-neft imumi daxili mohsulu;
xam neftin orta illik ixrac qiymati,

1 ABS dollarinin manata olan orta mozonnasi;

Azarbaycan Respublikas1 Dovlat Neft Fondunun vasaitinin qaligi;

neft-qaz sektorunda hasilatin vo ixracin fiziki hacm gostoricilori;

Azarbaycan Respublikas1 Dovlst Neft Fondunun xam neftin orta illik ixrac qiymatine

uygun prognozlagdirilan golirlori;

Azorbaycan Respublikasinin orazisindo xam neftin vo tobii qazin hasilat1 ilo mosgul

olan vergiddoyicilorinin hasilat gostericilori vo homin vergiddayicilorinin 6dadiyi

monfaat vergisinin mablagi;

® fiziki soxslorin golir vergisi istisna olmaqla, Azorbaycan Respublikasi Dovlot Neft
Sirkatinin 6dadiyi vergilarin moblagi;
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¥ dovlat biidcasinin geyri-neft galirlori;

¥ dovlat borcu ilo bagl gdstaricilar;

¥ dovlot miiassisalorinin dovlat biidcosi qarsisinda 6hdoliklori;

¥ vahid xazins hesabinin qaligi (idarsetmoys verilmis vasait do daxil olmagqla).
fcmal biidco xorclorinin yuxari1 haddi icmal biidconin xorclono bilon neft golirlori,

icmal biidconin geyri-neft golirlori vo icmal biidcoyos digor daxilolmalar asasinda asagidaki
diisturla hesablanir:

Diistur 1:

IX = IGxn+ IGgnd

Burada: IX — icmal biidco xorclorinin yuxari hoaddi; IGxn— xorclono bilon neft
golirlori; IGqnd — icmal biidconin geyri-neft galirlori vo digor daxilolmalardir.

Xarclona bilon neft galirlori, ndvbati biidca ilinin avvaline bu nozords tutulan xalis
maliyys aktivlorinin 30 faizindon ¢ox olmamagqla asagidaki diisturla hesablanir:

Diistur 2:

IGxn(XMA) = XMA * 30%

Burada: iGxn(XMA) — xalis maliyys aktivlori asasinda miioyyan edilon xarclons bilon
neft golirlori; XMA — xalis maliyyas aktivloridir.

Xalis maliyyo aktivlori cari biidcs ilinin sonuna Azarbaycan Respublikasi Dovlot Neft
Fondunun vasaitinin galigi, vahid xozino hesabinin galigi (idarsetmoys verilmis vosait do
daxil olmagqla), Azorbaycan Respublikasinin adindan baglanmis miiqavilolorin 6hdaliklori
lizro xarici dovletlorin 6domali olduglart borc vo dovlst miisssisalorinin dovlot bilidcosi
qarsisinda cari ilo diison 6hdsliklorinin (vergi borclart istisna olmagla) comi ilo macmu dovlot
borcunun (dovlatin daxili vo xarici borcu) forqi kimi miisyyon edilir.

Xorclona bilon neft golirlori (IGxn) xalis maliyyo aktivlori osasinda miioyyan edilon
xarclons bilon neft galirlori (IGxn(XMA)) icmal biidconin prognozlasdirilan neft golirlorindon
¢ox oldugda yaranan forqin 20 faizi ilo icmal biidconin prognozlasdirilan neft golirlorinin
comi, az olduqda iso yaranan forqin 20 faizi ilo xalis maliyyo aktivlori asasinda miioyyon
edilon xorclono bilon neft golirlorinin (IGxn(XMA)) comi osasinda miioyyon edilir vo
asagidaki diisturlarla hesablanir:

Xalis maliyys aktivlori asasinda miioyyan edilon xorclono bilon neft golirlori
(IGxn(XMA)) prognozlasdirilan neft galirlorinden ¢ox oldugda

IGxn = Gpn + (IGxn(XMA)-Gpn)*20%

Diistur 4:

Xalis maliyyo aktivlori osasinda miioyyan edilon xorclono bilon neft golirlori (IGXn(XMA))
prognozlasdirilan neft galirlorindon az olduqda

[Gxn = IGxn(XMA) + ( Gpn-IGxn(XMA) *20%

Burada: Gpn — icmal biidcanin prognozlasdirilan neft golirloridir.

Icmal biidconin geyri-neft golirlori vo icmal biidcoys digor daxilolmalar (IGgnd)
asagidaki gostoricilorin comi kimi miioyyan edilir:

g0 dovlat blidcasinin geyri-neft galirlori;

90 dovlot bilidcesindon verilon dotasiya istisna olmaqla, Nax¢ivan Muxtar Respublikasi
biidcasinin galirlori;

9 Azorbaycan Respublikasinin ©Omok vo Ohalinin Sosial Miidafissi Nazirliyi yaninda
Dovlst Sosial Miidafis Fondunun biidcasine dovlst biidcasi  6hdsliklarinin
maliyyalosdirilmosi {i¢lin ayrilan vosait vo dovlet biidcesindon maliyyslogon
togkilatlarin macburi dovlat sosial siorta haqlari lizro ayirmalar istisna olmagqla,
Azorbaycan Respublikasinin ©mok vo Ohalinin Sosial Miidafissi Nazirliyi yaninda
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Dovlot Sosial Miidafio Fondunun biidcosine macburi dévlot sosial siorta haqglarindan
va digor manbalordon daxilolmalar;

g0 dovlat biidcasindon maliyysloson toskilatlarin issizlikdon sigorta tizra 6doadiklori sigorta
haqlar1 istisna olmaqla, issizlikden sigorta fonduna isgsizlikdon sigorta {izro sigorta
haqlarindan vo digor monbolordon daxilolmalar;

g icmal biidco vo dovlet biidcesi kosirlorinin - qanunla miioyyon edilmis
maliyyalosdirilmasi manbalori hesabina daxilolmalar.

Yuxarida geyd olunan gayda, 6lko iqtisadiyyatinin cari voziyyati nozoro alinmagqla
hazirlanmisdir vo adigokilon gostaricilora asason deya bilarik ki, holo do neft golirlori dovlot
biidcasinin golirlerinin yarisindan ¢oxunu togkil edir. Bu baximdan geyd olunan golirlorden
somarali istifado etmoklo geyri neft sektorunun inkisafi noticosinds neft golirlorinin biidcoyo
transfertini azaltmag olar (2). Azorbaycanin dovlst biidcesine ARDNF-in transfertindo
sabitliyi tomin etmak ticlin “qizil qayda’nin totbiqi nozordon kegirilmolidir. Hazirda ARDNF-
in dovlot biidcasine kogiirdiiyli vosaitlorin mablogi neftin qiymotindon asili olaraq doyisir.
Fond ilo Maliyyo Nazirliyi arasinda “qizil qayda” adlanan daha ciddi kd¢lirmo mexanizmi
kogiiriilon mobloglori sabitlosdirarok, dovlat xarclorini (vo beloliklo do UDM-in artimini)
neftin qiymotindoki doyiskonliklordon daha yaxsi qoruya bilor. Bu mexanizm bir sira
{istiinliiklora malikdir vo bunlarin on osas1 sabitlikdir. “Qizil qayda” UDM-in doyiskonliyini
azaldaraq Maliyyo Nazirliyi {cilin olcatan vosaitlorin hocminin vo manatin miibadilo
mozonnasinin prognozlasdirilmasini daha da asanlagdiracaqdir. Prognozlasdirma imkanlar1 da
0z novbesindo uzunmiiddotli artim vo saxolondirmo, habelo uzunmiiddstli planlagdirma va
dovlot xorclorinin somaraliliyinin yiiksoldilmasi iiglin sorait yaradacaqdir. ©lave olaraq,
ARDNF-don dovlet xozinodarligina vasaitin kogiirmosinin optimal moblogi doqiq miioyyon
edilmadiyindon, Fond torafindon daha yiiksakgolirli vo uzunmiiddatli investisiya edilmasinda
cotinlik yaranir. Biidcoyo transfertlorin mabloginin mohdudlasdirilmast ARDNF-o toplanan
vosaitlorin hocmini artiraraq, golocok nasillar {iciin faydali olacaqdir.

Mabhiyyat etibarilo, “qizil qayda”nin totbiqi neft golirlorinden haddon artiq asililiq
sabobindon dovlat biidcasinin resurslarint mohdudlasdira bilor. Bunun tosiri asagidaki kimidir:
dovlat cari vo kapital xarclori ti¢iin blidconi tortib edir. Biidea xarclorinin bdyiik hissasi qeyri—
neft golirlori ilo ddonilir vo geyri—neft golirlorinds kasir (vergi—xorc forqi) kigik olduguna
gora, “qizil qayda”da nozords tutuldugu kimi, bu forq neft golirlorinin orta haddo miioyyon
edilmis moblogi ilo Odonilir. Neft golirlorinin digor hissasi 6zal investisiyalarin
sixigdirilmasinin qarsisinin alinmasi tiglin xarici 6lkolors investisiya yatiran xiisusi fondda
toplanir. Bu fond insanlar tigiin golocok ehtiyat toplamaqla, zaman kec¢dikco boyiiyiir. Fondun
0zii bufer rolunu oynayir; neft qiymotlori miioyyon haddon asag: diisdiikds fondda toplanmis
ehtiyatlar dovlot biidcosino davamli kociiriilmoklo bas veron dovri doyiskonlikloro qarsi
tohliikesizlik buferi tomin edilir. Son illorde Azarbaycan iqtisadiyyatinda miisahido edilon
meyllordon biri iqtisadi diversifikasiyanin dorinlogsmasi, geyri-neft sektorunda giiclii inkisafin
bas vermosidir. Asagidaki cadvalden do gériiniir ki, Umumi Daxili Mahsulun (UDM) dinamik
artim1 hom doa geyri-neft sektorunun daha yiiksok dinamikasi ils miisaiyat olunur:

Asagidaki codvalda tasbit olunan molumatlara asasen deys bilarik ki, son illards geyri-
neft sektorunun payr hom UDM-do hom do dovlot biidcasinda artmisdir. Lakin neft golirlori
diinya bazarinda neftin qiymatlorindoki volatillikden asilt olaraq artib azalmisdir. Codvalin
tortib edilmosindo mogsod 6lko igtisadiyyatinin neft amilindon asillifinin azaldilmasin1 vo
geyri-neft sektorunun inkisafini roqgomlorls gostormokdon ibaratdir. Bununla yanasi qeyri-neft
sektorunda miisahido olunan miisbot inkisaf golocoyo nikbin baxmaga osas verir. Ancaq bu
miisbot trend dayaniqlt vo davamli olmalidir.
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Makroiqtisadi gostaricilorin inkisaf dinamikasi (mly. manat)

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
UDM 52082 54744 58182 59014 54380 60425 70135 79797
Neft UDM-i 26787 | 25482 2570 22825 16682 20605 26073 32904
Qeyri-neft UDM-i 25296 = 29262 33112 36189 37698 39820 44062 46893
Dévlat l_)iidcesinin 15701 17282 19474 18401 17498 17506 16517 22509
gNﬂ;:Ig:IIirlari 11592 12640 14247 12144 10217 9225 7884 13401
Qeyri-neft galirlori = 4109 4642 5226 6257 7281 8281 8633 9108

Manba: Azarbaycan Respublikasinin Dovlot Statistika Komitasi, Azarbaycan Respublikasinin
Hesablama Palatasinin yuxarida geyd olunan illords dovlat biidcosinin icrast barados roylori vo homin illordo
dovlat blidcasinin icrast barads Azarbaycan Respublikasinin Prezidentinin formanlari.

Tokmil dovlet fiskal siyasstinin formalagdirilmasi baximindan fiskal dayanigliligin
nozari cohotdon aydinlasdirilmasi da lazimhdir. Fiskal dayaniqliliq nozori cohotdon, on sads
formada uzunmiddstli dovrdo goézlonilon biidco golirlori vo biidco xorclorinin bir-biring
borabor (uygun) olmasit soklindo izah edilir. Bu boraborlik sortino osason, miioyyon dovr
orzindo meydana c¢ixa bilocok biidco kosri, uzunmiiddotli dovrds biidco profisiti ilo
tarazlagdirildigi miiddstco dovlst biidcosinin dayanigliliginin tomin edildiyini séylomok
miimkiindiir. Eyni zamanda biidca kosiri vo dovlet borcu iqtisadiyyatin stimullagdirilmast
magsadi ilo yaranmasi moqsadouygun hesab olunur. Homginin fiskal vo monetar siyasotin
koordinasiyasi makroiqtisadi sabitliyo zomin yaradir. Koordinasiyanin mdévcud olmadigi
soraitdo is9 iqtisadiyyat yiiksok kosir vo infliyasiya tozyiqlori ilo tizlosir. Fiskal dayaniqliliq vo
onun Olgiilmasi ilo bagl tadqiqatlarin bir qismindo dayanighiligin tomin edilmasinds biidco
golirlori daha ¢ox diqgotdo saxlandigi halda, digorlorinde biidco xorclori osas almmisdir.
Xiisusila son otuz il arzinds ¢ox genis todqiq olunmasina baxmayaraq, fiskal dayanmiqliliq
anlayisi, onun gostoricilori  vo  Olglilmesi  yollart ilo  baghh vahid yanagma
formalasdirilmamisdir.

Azorbaycanda fiskal siyasotin tokmillogdirilmosi maosalasi silibhosiz ki, vacib bir
mogamdan konarda - neft golirlorini nozoro almadan aydinlagdirila bilmoz. Bu problem
Hollandiyada 6ton osrin 50-60-c1 illorinds miigahids edilib vo bu da hamin 6lkads tobii qazin
tapilmasi naticosindo bu mohsulun ixracinin artmasi ilo bagh olmusdur. Qaz ixracina bel
baglayan Hollandiya hokumati bagqa sektorlarin inkisafina lazim1 diqgest ayirmadi vo bu son
naticads iqtisadi bohranla miisahido edildi. Neft golirlorindon istifadonin fiskal modelinin
yaradilmas1 (The World Bank: Petroleum fiscal modelling) s6ziigedon golirlorin somorali
istifado vo idars olunmasi tigiin zoruridir. Bu modelin {i¢ asas mogsadi mévcuddur:

® Fiskal siyasotin tohlili zaman1 naticalorin modellosdirilmasi;
®  Nogd vasait horokatinin monitoringinin aparilmast;
®  @Galirlerin diizgilin prognozlagdirilmasi va fiskal planlama.

Qeyd olunan “modelin” reallagdirilmas1 Maliyys Nazirliyinin, Markazi Bankin vo Neft
Fondunun birgs faaliyyati naticosindo miimkiindiir (3). Makroiqtisadi tolob ondan ibaratdir ki,
daxili va xarici balans hadoflor miioyyan edilmalidir. Daxili balans dedikds tam masgullugun
tomin edilmosi vo qiymot sabitliyi nozordo tutulur. Daxili disbalansa misal kimi ohalinin
regionlardan sohoro axinini gostora bilorik. Homg¢inin, tam mosgullugun tomin edilmosi vo
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giymot sabitliyi rifah halinin yiliksolmasi tigiin ohomiyyatlidir. Xarici balans dedikdo dovlot
borcunun minumum saviyyads olmasi vo xarici valyutalarda ehtiyatlarin kifayst qodor olmasi
kimi basa diisiiliir. Dediklorimizin oksinin olmasi golocok nosillorin rifahi {i¢lin miioyyon
risklor dasiyir. Bununla yanagi xarici ticarot olagolorinds 6lkenin niifuzuna monfi tosir
gostarir. Beynolxalq yanasmaya osason deyo bilorik ki, daxili vo xarici balansin qorunmasi
makroiqtisadi sabitlik {i¢lin miihiim amil hesab olunur.

Bir ¢ox neft ixrac edon Olkolordo neft golirlorinin artmasi ilo adekvat olaraq dovlot
biidcasinin xarclori do artirilir. Bu da iqtisadiyyatda infliyasiyaya sobob olur. Bu prosesin
garsisinin alinmasi {igiin orta miiddotds stabillik {iclin miioyyon qaydalar totbiq olunur (The
World Bank: Rules for Medium Term Stability). ilkin olaraq dévletin monitar siyasati 6zal
sektorda istehlkaka vo investisiyaya uygun olaraq aparilmalidir. Bununla oalagodar olaraq neft
golirlorinin dovlot biidcasine kogiiriilmoasinin optimal hoddi miioyyon olunmali vo bu golirlor
dovlat biidcesi vasitasi ilo daha ¢ox iqtisadiyyatin diversfikasiyasina yonoldilmalidir. Neft
golirlorlorinin uzun miiddsts istifadosi edilmosi (The World Bank: Permanent Income and
Sustainable Long-Term Use of Petroleum Revenues) daha ¢ox golirlorin ehtiyata yonoldilmosi
kimi saciyyolonir vo golaocok nasillorin rifah hali nazors alininr. Eyni zamanda neft golirlori
xarici investisiyalara yonaldilir vo hor ilin dovlot biidcesino transfertlor osason xarici
investisiyalardan va ya layihslords istirak payindan slds olunan golirlor hesabina reallagdirilir (4).

Neft golirlorindan istifadonin somarali modeli (Norve¢ modeli)

Resurslardan asililiq vo bdyiik neft golirlori son noticads hegdo 6lkolorin hamisini
inkisafin1 stimullasdirmur. Otan illorin tocriibasi gostorir Ki, resurslarla zongin olan dlkalorin
igtisadi inkisafi demok olar ki, heg bir resursu olmayan 6lkalarinkindan bazan doafalarlo geri
qalir. XX asrin ortalarmadok iqtisadiyyati aragdiran alimlar bels hesab edirdilar ki, resurslarin
varhigr olko tiglin olave imtiyaz vo dstiinliik demokdir. Lakin, 50-ci illorden sonra bir ¢ox
6lkonin yasadigi aci resurs tocriibalori bu fikrin tizorindan xott ¢okdi va resurslarin yaratdigi
problemlor genis sokildo arasdirilmaga baslandi vo geyd edilmoalidir ki, bu baximdan yararli
bir ne¢o niimuns do movcuddur. Diinya tocrubasinds neftlo zongin olan o6lkalorin bu
ehtiyatlardan oldo edilon golirlori istifade etmok istiqamotinda bir-birindon forqli bir nego
model moévcuddur: Masalon, Nigeriya vo Norve¢ Modellori. Neft goalirlorindon somorali
istifado baximindan Nigeriya Modeli ugursuz bir modeldir. Nigeriya vo bu grupa aid edilon
digor olkalords neft golirlori asasen siyasi iqtidarlarin maraqglari istigamotinds vo Somorasiz
istifado edilorak, iqtisadiyyatin kompleks sokilds inkigafiyla noticolonmir. Norveg modeli iso
bu gobildon ugurlu bir model olaraq qiymatlondirilir. Norveg vo bu grupa aid edilon 6lkalor
neft galirlorindon somorali istifads etms yoluyla 6lkonin inkisaf etmis 6lkalor arasindaki yerini
almasina gotirib ¢ixarmisdir.

Umumiyyatlo neft golirlorinin idaro olunmasinda Norve¢ modeli an ugurlu model
olaraq gobul edilir. Olka neftdon aldo edilon galirlorls bir torafdon neft soneyesini-neft ayirma,
neft-kimya, neft masinqayirma sahslorini inkisaf etdirmis, digor torofdon insan kapitalina ¢ox
ciddi investisiyalar qoymusdur. Bu giin Norve¢in rifah baximindan bu seviyyede olmasi
bilikli insanlarin sayasSindo olmusdur. Demek olar ki, insan kapitali Norvecin iqtisadi
yuksalisinin arxasinda duran on 6nomli amildir. Ayrica Norve¢ modelinin ugurlu olmasinda
neft golirlorinin idars olunmasi istigamotinds qurulan Fondun foaaliyyatlori vo galirlorin
yerlostirilmasinda gostorilon yuksok soviyyali pesokarligin rolunu xiisusi qeyd etmok
lazimdir. Norveg dovlstinin naliyyatlorinde qeyri-neft amillarinin tasiri shomiyyatli olsa da,
bu ugurda neftin rolu danilmazdir. Bu giin adi ¢okilon 6lko diinya rifah siralamasinda ilk
yerlari boliisiir. Diinyada neft zongini bazi olkalar vardir ki, shalisinin bdyiik bir qismi halo do
yoxsulluq icindadir. Iqtisadiyyati ciddi o6l¢iido neftdon asiidir vo tobogolosmo ifrat
doaracadadir. Norvegds iso iqtisadiyyat, xiisuson ixracat neftdon asili olsa da, bu hal igtisadi
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problemlorlo musahide olunmur. Olke giiclii insan kapitalina sahibdir vo orta tobaqo iistiinliik
togkil edir. Norveg ugurunun sobablori iimumi olaraq belo siralamaq olar:
m  Norveg bu sahonin qanunverici bazasini yaratdi vo har sey bu ganuna istinadon edildi;
m  Osas investisiyani insan kapitalinin inkisafina yonaltdi;
m Neft istehsali zamani soffaflig1 tomin etdi, korrupsiyaya imkan verilmadi;
m  Neft golirlorinin y1g1lmasi va istifadesinde pesakarliq niimayis etdirdi;
m  Neft golirlori ilo dovlat blidcasini bir birindon ayirdi;
m  Neftlo bagh biitiin golirlor neft fondunda toplanildi, qeyri-neft budcesi hazirlanildi,
budca kasiri varsa neft vasaitlorinden istifads edildi. Heg bir xarici borclanmaya gedilmadi;
Neft golirlori olduqgca cuzi risklo idars edildi;
Neft golirlorinin idars edilmasi prosesindo tam soffafliq tomin edildi.
Norve¢ hal-hazirda yiiksok hoyat soviyyesino sahibdir. Istonilon bir sahodo
infrastruktur tam sokildo qurulmusdur. Norve¢ bu uguru neco oldo etdi? Bunun {igiin
demokratik comiyyst quruldu, elmoa, biliys asaslanan vo shalinin rifah halinin yiiksslmasino
xidmot edon iqtisadi model yaradildi. Homginin burada osas holledici amilin insan faktoru
oldugu unudulmamalidir. Baxmayaraq ki, Norvec tobii resurslara sahib idi vo bu inkisaf
bilikli omok potensiali sayosindo miimkiin ola bilmisdi. Insan kapitali ehtiyat1 Norvegin
iqtisadi yuksolisinin arxasinda duran osas giic idi. Tabii resurslar ikinci doracsli amillor
arasindadir. Tocrubo gostorir ki, insan kapitali tobii resurslarsiz yasayis standartlarini yiiksaldo
bilor (yeni sonayelosdirilmis 6lkalorde oldugu kimi). Digor torofdon, bilikli insan kapitalina
sahib olmadan tobii resurslar inkisafa ¢ox az tosir gostorir vo ya daha da pislosdirir. Norvegin
neft golirlorinin idars olunmasindaki diqgotli davranis1 vo olde etdiyi ugur diinya {izorinds
digor tobii ehtiyatlarla zongin olan 6lkolorin maragini colb etmisdir. Umumiyyatlo Norveg
modelinin bir neco asas xususiyyati vardir:
= Neft istehsalina baslanan dovrdon neftqaz ehtiyatlari Norve¢ ganunlar ilo imumxalq
miilkiyati elan olunmus, bunun vasitosilo do olko votondaslarinin ehtiyatlar uzorindo
ganuni hiiquqglar1 yaradilmisdir.
= Movcud ganunvericilik bazasinda hokumot illor boyunca sahib olunan resurslarin
ohamiyyatli qismini istismar edarok, neft golirlorini neft fondunda toplamisdir. Slava
olaraq, hokumot cari maliyys ehtiyacin1 6domak ii¢lin timumi ehtiyyatin sadaco az bir
qismini istifads etmo yolunu se¢gmisdir.
= Neft-qaz todqiqatlar1 vo golirlorin istifadosi uzorinds nazarst mexanizmasi qurulmus vo
bu siyasot hom bugiinki, hom do golocok nosillorin bu golirlordon faydalanmasi
magsadini glidmiisdiir.

Neft hasilatinin baglandig: ilk illordon hamiliqla gobul edilon bir fikir m&vcuddur:
Norveg iqtisadiyyat: artan neft galirlorinin monfi tesirlorinden (haddon artiq isinmo, lazimsiz
xarclar) qorunmalidir. Fond geyri-neft sahasindo formalasan budca kasirini maliyyslosdirir vo
xarici dovlat borcunun yaranmasina imkan vermir. Bununla belo, neft Norveg iqtisadiyyatinda
holo do aparict rola sahibdir. Bu sektor holo do hom UDM-do, dovlot goalirlorinda,
iqtisadiyyata qoyulan investisiyalarda, hom do 6lkonin ixracatinda kifayst qador ciddi pay
sahibidir. Natico olaraq yuxarida isloyis mexanizmi iimumi sokildo olo alinan Norveg
modelindon neft-qaz ehtiyatlar1 ilo zongin olan Azorbaycanin da alacagi bir sira niimunslor
vardir. Xiisusilo 6lkade hodaf olaraq tesbit edilon davamli iqtisadi inkisafin tomin olunmasi,
xalqin rifah saviyyasinin yuksaldilmasi, sosial-iqtisadi reformlarin hoyata kecirilmasi neft-qaz
golirlorinin somarali istifadesindon birbasa asilidir. Bu istigamotdo indiys godor atilan ugurlu
addimlarin davam etmasi, 6lkonin diinya tocrubasindon faydalanaraq vo 6lka daxili realliglar
diqqgate alaraq tocriibadon kegmis, golirlorin idare edilmosi istigamatinds ugurlu modellori
oyronmasi vo totbiq etmosiylo daha yuksok naticolor oldo edilmasino gotirib ¢ixaracaqdir. Bu
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cohotdon oldo edilocok nailiyyotlorin, Norve¢ modelindo do ohomiyyotli yeri olan insan
kapitalina yonsldilocak investisiyalardan asili olacagi unudulmamalidir (5).

Neft golirlorinin idars olunmasinda Norve¢ modelinin ugurlu bir model olaraq gabul
edilmasi siiphasiz Norveg Dovlat Pensiya Fondunun (ke¢mis Dovlot Neft Fondu) ugurlu
faaliyyati noticasinds olmusdur. Fond dovlat biidcasinin galirlorinin tomin edilmasinds buffer
rolunu oynayir. Fond dovlat torafindan idars olunan fondlar arasinda Avropada an nahangidir.
Diinya siralamasinda iso sadoco Birlosmis Orob Omirliklorinin fondundan geri qalir.
Umumiyyatlo Neft goalirlorinin idaro olunmasinda Norve¢ modelini arasdirarkon bir sualin
cavabini bilmok ¢ox vacibdir: bu 6lkads galirlorin toplanmasi va idars olunmasinin dayandigi
ganunverici baza necadir? Norve¢ modelinin ganunverici bazasi Norveg ganunvericiliyinda
bununla baglh osas gotiiriilon ganun Dovlot Pensiya Fondu-Qlobal aktidir. Norveg Pensiya
Fondunu diinyanin digor fondlarindan farglondiron osas xususiyyst onun strategiyasi va
investisiyalarla bagli comiyyets qgars1 soffafligidir. lde 4 dofo, riibliik olaraq Fondun noticalari
Vo lzlosdiyi risklor haqqinda hesabat verilir. Homginin Fondun diinya tlizro digar bdyiik
sirkotlordo yerlosdirdiyi sohmlordan oalds etdiyi galirlor do hesabatda detallari ils togdim edilir.

Norveg Pensiya Fondu basqa fondlar {igiin niimuna ola bilacok bir sira xiisusiyyatlori
vardir. Lakin bu fond diinyada 6z vasaitlorinin hacmindon daha ¢ox beynolxalq standartlara
uygun olan on yaxs1 praktikani totbiq etdiyino gors taninir. Fondun magsadi neft satislarindan
goloan galirlorin y1gilmasi va nasillorarasi 6tiiriillmanin tomin olunmasidir. Fond ham do fiskal
alot kimi istifado olunur. Basqa sozlorlo, Fonddan dovlat biidcasine edilon transferlorin
hacmina Norveg hokumati limit tatbiq edir. 2001-ci ildo gobul olunmus fiskal qaydalar geyri-
neft biidco Kkasirina Norveg Pensiya Fondunun vasaitlorinin 4%-i hocmindsa mohdudiyyat
qoymusdur. Bu o demakdir Ki, har il geyri-neft biidco kasirinin 6rtiilmasi tigiin transfer olunan
moblag qeyd olunan hacmdoan artiq ola bilmaz. Maraqli fakt ondan ibaratdir ki, uzunmiiddatli
perspektivdo Fondun gozlonilon real golirliliyi do 4% toskil edir. Bu da o demokdir Ki,
hokumat Fondun real kapitalin1 qoruyub saxlamaqla yalniz bu kapitalin idarsolunmasindan
golon galirlari xarcloyir. Bu yanagmanin asasini iso belo bir fikir togkil edir ki, neft galirlorini
yalniz bir dofo, neft golirlorinin idaroolunmasindan golon galirlori iso sonsuzadok istifados
etmak olar.

Norveg Pensiya Fondunun digar tagdiralayiq cahati yiiksok soffafliga malik investisiya
strategiyasinin izlonilmasidir. Belo ki, Fondun aydin magsadlari, investisiya siyasoti vo bunun
naticalari, illik somaralilik gostaricilari, biitiin investisiya qoyulusu edilmis sirkatlorin siyahisi
periodik olaraq ictimaiyyato agiglanir. Fondun aktivlori yalniz xarico investisiya edilir. Bu
strategiya vasitasilo riskin diversifikasiyasina vo togdiralayiq maliyys naticalorina nail olunur.
Olavo olaraq, fond 6z vosaitlorini yalniz xarico investisia etmoklo 6lkonin qeyri-neft
sektorunu neftin giymotindoki dalgalanmalardan qoruyan qalxan rolunu oynayir.
Umumilikds, Norveg Pensiya Fondunun strategiyasinin osasini orta soviyyali risklo yiiksok
golirliliya nail omaq toskil edir. Norve¢ Pensiya Fondunun son son illords aktivlorin idaro
olunmasindan oldo etdiyi real golirlilik 4%-don yuxar1 olmusdur ki, bu da totbig olunan
investisiya strategiyasinin ugurlu oldugundan xobor verir. Homginin vosaitlori bir sira etik
qaydalar ¢argivasinda idara olunur vo bu tacriibo bir daha siibut edir ki, he¢ do ictimai rifaha
bagliliq yiiksok galirliliya moanfi tosir etmir. Oksina bir sira ekspertlor belo hesab edirlar ki,
hazirda etik masalalar sohmlarin giymotinds 6z oksini tapmasa da, golocokds soffafligi siibho
altinda olan va etik prinsiplora riayst etmayan sirkatlorin sshm giymatlorina geyd olunan
hallar manfi tasir edocoklor. Qeyd olunmalidir ki, investisiya strategiyasi {igiin shomiyyat kash
edon osas mosolo portfelin torkibindo ayri-ayri cografi regionlarmn vo maliyys alstlorinin
xiisusi ¢okisinin miioyyon olunmasidir. Belo ki, bu se¢im istonilon fondun gozlonilon
golirliliyi va investisiya portfelinin risk dorocasini miioyyan edir. 1998-ci ildon mévcud olan
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qaydalara gora Fondun timumi portfelindoe sshmlarin xiisusi ¢akisi 30-50%, sabit galir gatiron
maliyys alatlorinin xiisusi ¢okisi isa 50-70% arasinda toskil edir. Norveg Pensiya Fondunun
operativ idarsedilmasi Norve¢ Morkazi Bankina hovals edilmisdir. Movcud gaydalara gors,
bank Maliyys Nazirliyinin mioyyanlosdirdiyi bengmark iizro investisiya portfelini idars
etmolidir. Lakin Norve¢ Morkazi Bankina strateji bengmarkdan miioyyan limitlor daxilinds
yayinmaga icazo verilir. Bu limit yayinma hallar1 zamani yaranan slava riskin miqdaridir ki,
bu da 1,5% toskil edir. Icazo verilon bu risk limiti Norges Banka aktiv menecment sayosindo
bengmark portfelinin galirliliyindon daha yaxsi notico gostormoya imkan verir. Bununla da
mioyyoanlosdirilmis strateji bengmark portfeli hom riskin idarsedilmasi alati, ham do Norveg
Morkozi Bankina idaroetma effektivliyinin 6l¢lilmasi vasitosi kimi ¢ixis edir. Tadgiqatgilar
Norveg Pensiya Fondunun strategiyasini tohlil edarkon asagidaki masalalors toxunmusdur:
®  Norveg iqtisadiyyatini neft galirlorindon tamamils sterilizasiya etmok. Fondun vesaitlori
osasli sokildo Xarico investisiya edilir. Yerli valyuta olan kron ilo basqa Avropa
valyutalari, xtisuson do Avro arasindaki miibadilo kursu monetarist siyasatdon daha ¢ox
iqtisadi faktorlar hesabina sabit saxlanilir.
®m Investisiyalar hom - fiks golirlore, hom do giymotli kagizlara yonoldilir; 1998-ci ildon
bori vasaitlorin 50 faizo godarinin birjalara investisiya edilmasins icazo verilir. Ancaq
bu birjalar yalniz xarici birjalar olmalidir. Indi vesaitlorinin birjalara yonaldilon hissasi
40 faizo catir. Bu baximdan Norve¢do an ¢ox miizakiro edilon faktorlardan biri do
birjalara yonoldilon vosaitlorin riski ilo baglidir. Buna goro do, fond investisiyani
miixtalif sonaye saholori, elaca do regionlar tizra yonaldir Ki, risk daracasini asagi salsin.
Indi fondun hor hansi sirkoto yonoltdiyi vesaitin hocimi onun {imumi kapitalinin 5
faizindon ¢ox ola bilmaz.
®m Investisiyalarin yerlosdirilmoasindo etik prinsiploro omol edilir. Bu zaman maraq
konfliktindon ¢okinmok baslica sartlordon biridir. Eyni zamanda —badnam ad ¢ixarmis
firmalara islomoays gadagalar qoyulub.

Gorildilyti kimi, pozitiv niimuna kimi toqdim edilon Norve¢ modeli vasaitlorin
idaroedilmasi aspektindon bir sira totbiq edici cohoatloro malikdir. Bu baximdan, diinyanin
miixtolif 6lkalorinds tobii resurslarin idaroedilmasi ilo bagli yaradilan fondlar tgiin bu
dovlatin tacriibasi oldugea ugurlu niimuna hesab edilir.

Naticd

Son dovrlordo neft qiymetlorinin diinya bazarinda doyismosi tobii olaraq dovlot
bilidcasinds golirlorin azalmasina sobab olmusdur. Bu da 6z névbasinds bazi xorclorin tomin
olunmamasina gotirib ¢ixarmigdir. Bununla slagodar olaraq dayanigh fiskal siyasotin iglonib
hazirlanmas1 neft golirlorindon O6lko iqtisadiyyatinin asilligimin azaldilmasi1 osas iqtisadi
prioritetlordon hesab olunur. Olkods “insan kapitali”na daha ¢ox investisiya yatirilmali vo
6lkado iqtisadiyyat diversfikasiya olunmagqla daxili istehsalin artimi naticosindo inkisaf etmis
Olkolords oldugu kimi biidca golirlori asason vergilordon vo digor daxilolmalar hesabina tomin
edilmolidir. Tabii olaraq qeyri-neft sektorunun inkisafi, intensiv iqtisadi artim naticods biidco
galirlorini do artiracaqdir.
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This article shows the prospects of development of the non-oil sector and ways of
rational use of oil revenues. Generally short and long term reduce dependence on oil
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