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Tadgiqgatin moagsadi - xarici borclarin iqtisadi tohliikasizlik baximindan
qiymatlondirilmasinin todqiqi.

Tadgigatin metodologiyasi - sistemli yanagsma, miigayisali tohlil.

Todgiqatin naticalori - xarici borclari 6lkonin iqtisadi tohliikasizliyi baximindan
qiymatlondirmok {i¢lin miioyyon edilmis gostoricilor asasinda Azorbaycanin xarici
borclarinin tohlil edilmasi.

Tadgigatin mahdudiyyatlari - xarici borclari, xiisuson do 6zal sektorun xarici
borclarini oks etdiron statistik molumatlarin catismazligi.

Taodgigatin praktiki ahamiyyati - xarici borclarin idaroedilmosi sistemindo monba
kimi istifado edilmo imkani.

Taodgigatin orijinalligt va elmi yeniliyi - xiisusi sektorun xarici borclar1 da daxil
olmagqla miixtalif gostoricilor asasinda Azarbaycan Respublikasinin xarici borcunun
makroiqtisadi tohlili.

Acar sozlor: xarici borc, iqtisadi tohliikasizlik, igtisadi artim, xarici borclarin
idara edilmasi

1. Giris

Xarici borc problemi xarici iqtisadi olagoalor sisteminds vo onun tonzimlonmasi
mexanizmindd xiisusi yer tutur. Diinyanin bir ¢ox dlkalorindo xarici borclar daxili
maliyyo monbolorindon he¢ do gerido qalmir. Xarici borclar ke¢misdo ancaq
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fovqalodo zoruri hallarda calb edilirdiso miiasir dovrds 6lkalorin iqtisadi inkisafinin
maliyyalogdirilmasi ii¢iin asas manba hesab edilir. Diinya praktikast gostarir ki, xarici
borc kecid iqtisadiyyatli 6lkolorin xarici iqtisadi strategiyasinin formalagdirilmasinda
mithlim rol oynayr.

Dovlatin xarici borclarinin bir sira sobablori var. Osas sobab dovlat xarclorinin
daxili manbalar hesabina qgarsilana bilinmomasi, tadiyye balansindaki kasir vo in-
vestisya layiholorinin maliyyoalogsdirilmasidir. Qeyd edok ki, bilidco kosirinin
ortlilmasi ti¢ilin on genis yayilmis vasitolordon biri do xarici monbolordon calb edilmis
birbasa kreditlordir. Bu zaman kreditorlar qismindo beynolxalq maliyyo-kredit tos-
kilatlar1, xarici kommersiya banklar1 va digor subyektlor ¢ixis eds bilor. Bu mogsadlo
xarici monbalardan calb edilmis kreditlor dovlstin xarici borcu kimi xarakteriza olu-
nur. Bu kreditlor do eyni mogsadlo alinmis avvalki kreditlor kimi adoton agag faizli
vo qisa miiddotli olur. S6zii gedon kreditlorin qaytarilmasi oksar hallarda dovlat biid-
cosi hesabina hoyata kegirilir. Bir ¢ox hallarda bu zomanat, borc alan dovlatin malik
oldugu biidca galirlorinin miioyyan bir hissasinin borclarin asas v faiz mobloglorinin
0donilmasina ayrilmasi formasinda mévcud olur. Bu cohat borcalan dovlatin iqtisadi
miistoqilliyini mohdudlasdirmaqla yanasi, dovlot blidcosini bir sira ¢atinliklorlo
tizlasdirir. Ciinki biidcoda dovlat borclarinin, o climladan, xarici borc 6hdaliklarinin
tomin edilmaosi ilo bagli xarclor macburi xarakter dastyir. Buradan aydin olur ki, hor
hansi bir dévlat colb etdiyi xarici borc vasaitlorini cari xorclorin tomin edilmasi is-
tigamotinda, geyri-somorali sokilds istifado edarso, bu, onun biidca sistemini ¢atin
voziyyata salmaqla yanasi 6lks iqtisadiyyatinin geyri-sabitliyino gotirib ¢ixara bilor.

2. Xarici borclarin nazari vo metodoloji mahiyyati

Xarici bore ehtiyacini miioyyan etmok iiclin bir sira makroiqtisadi metodlar irali
stiriiliib ki, bunlarin da igorisindo on mithiimii 1966-c1 ildo ABS iqtisadgilart
H.B.Chenery vo A.M.Strout torafindon irali siiriilon ikili aciq metodudur. Sermayao-
yigim metodu va tadiyyo balansi kasiri metodunun slagslondirilmasindon yaradilan
bu metod 6lkenin xaricdon calb edocayi maliyys ehtiyaclarint miioyyen edir. Bir 6lko
igtisadiyyatinda méveud qaynaglar 6lko daxili istehsal (Y) vo idxalin (M) comindon
ibarotdir vo bu moblog istehlak (C), sormaya (I) va ixracin (X) comino barabar ol-
malidir.

Y+M=C+Ii+X (1)

Homginin 6lks daxilinds istehsal edilmis iimumi galir istehlak (C) va yigima (S)
sorf edlmalidir.

Y=S+C ()
Ogor iki tonlik arasinda olago yaratsaq,
i-s=M-X (3)

alinar.
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Beloalikloa, investisiyalar vo y1gim arasindaki forq cari hesablar balansi kasirino
borabar olur. Bu kasirlorin ortiilmoasi {li¢ilin iso ya movcud ehtiyatlardan istifado
edilmali, ya da ki, xaricdon borc alinmalidir. Beloliklo da, 6lkalor hadofladiyi igtisadi
artimin alds edilmasi tigiin ehtiyac olan vasaitlori daxili imkanlar aldo edilona gador,
xaricdon sormays idxalini hoyata kegiracoklor [1, s. §].

Inkisaf etmokdo olan 6lkalerin bir ¢oxunda xarici borclarin idars olunmaz
saviyyayo golib catmasi, 1982-ci ildo Meksikanin xarici borclarini 6domayacoyini
bildirmasi xarici borclarin mohdudlagdirmagi dostokloyan tadqiqatgilarin sayini ¢o-
xaltmigdir.

Bunun naticosi olaraq, xiisusila, 1990-c1 illords bir ¢cox 6lkalords todiyys balan-
sinda kasirlor vo boyiik moblogds borclanmalarin garsisinin alinmasi ti¢lin xarici
borclarin azaldilmasi siyasoti hoyata kegirilib. Masalon, ABS-da biidco ganunu
qiivvoys mindikdan sonra ABS-in borc galigmin UDM-o nisbati 1995-ci ildoki 50
faizdon 2000-ci ildo 35 faizo diismiisdiir. 1992-ci ildo Avropa Birliyino {izv olmaq
ticlin toloblori miioyyon edon Maastrixt sazisino gora birliys lizv olmaq istoyon
lkolords biitiin dovlet xorclorinin mobloginin UDM-da xiisusi ¢okisi 60 faizi
kegmomolidir. Ingiltoranin aldig1 qorara goro xarici borclanma ancaq iri layihalorin
hoyata kegirilmosi ii¢iin colb edilo bilar vo xarici borc qaligi/UDM nisbeti 40 faizdon
¢ox olmamalidir [2. s. 13-18].

3. Azarbaycanda xarici borclarin 3sas manbalori

Olkonin maliyya-kredit sisteminin sabitliyini vo méhkomliyini xarakterizo edon
gostaricilordon biri olan dovlat borclart Azorbaycanda “Dovlat borcu haqqinda”
Azorbaycan Respublikasinin Qanununu ils tonzimlonir. Bu qanunda “Xarici dovlot
borcu - Azarbaycan Respublikasinin dovlat borcunun torkib hissasi olmagla”, “Azor-
baycan Respublikasi adindan Azorbaycan Respublikasinin geyri-rezidentlori ilo
baglanmis miiqavilalorin 6hdsliklori {izra borc” kimi miiayyon edilir [3].

Azorbaycanin indiyadok calb etdiyi kreditlori asagidaki kimi qruplasdirmaq olar:

1) Birbasa dovloto verilon kreditlor. Bu kreditlor asason beynolxalq maliyyo-
kredit toskilatlarindan hokumatin iqtisadi islahatlar1 dostoklomosi tigilin aldig1
kreditlordir. Masalon, BVF-don alinmis Stend-by, STF, ESAF va dirgor reabi-
litasiya kreditlori birbaga dovlats verilon kreditlordir.

2) Dovlot tominatl borclar. Bu borclara beynolxalq maliyyo-kredit togkilatlarin-
dan investisiya layihoalorinin maliyyalosdirilmasi tigiin alinmis giizostli kre-
ditlor. Mosalon, Beynolxalq inkisaf Agentliyindon alinmis neft sektoruna
texniki yardim, Bakinin su tochizati, orazilorin barpa edilmasi iizro pilot layiho
va.s. lizro alinan kreditlor bu toyinatl kreditlordir.

3) Kommersiya kreditlor. Bu ciir borclara miixtalif togkilatlardan investisiya
layihalorinin maliyyalogdirilmasi iiclin kommersiya sortlori ilo alinmis kreditlor
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aiddir. Bu Yaponiya Eksimbanki, kommersiya banklarinin miixtalif maliyyo
toskilatlarindan aldig1 kreditlori misal gotirmok olar.

4) MDB dévlatloring olan borclar. Bura Tiirkmonistana vo Ozbokistana olan

borclar aiddir.

Azarbaycanin xarici dovlot borcunun hacmi 2008-2009-cu illor orzinds 41,0 faiz
artaraq 3,44 mlrd. ABS dollarina, adambasina diison xarici dovlot borcunun moblogi
150 oksing, 283,9 ABS dollarindan 381,3 ABS dollarinadok vo ya 34,3 faiz artib. [4.
s. 11, 5] 2010-cu ilin sonuna dovlat xarici borcunun hacmi 3857,3 min ABS dollari,
ohalinin hor naforina diison xarici borcun hocmi iso 428,7 min ABS dollar togkil
edib [5]. Adambasina diigon xarici borclarin xiisusi ¢okisine gora Azorbaycan MDB
olkolari igarisinde Ozbokistan istisna olmagqla, digor 6lkolorden xeyli asagidadir.
Xarici borcun UDM-o nisbati 2009-2010-cu illor orzindoe 8 faizden 7,42 faizo diisiib
[6]. 2009-cu il orzindo hokumat vo dovlat qurumlar: torofindon colb olunan kre-
ditlorin 90,9 faizo yaxini investisiya layihalorinin hayata kecirilmasi ilo bagl olmus-
dur. Investisiya layiholori {i¢iin gotiiriilon 3094,9 min. ABS dollar1 mabloginda
kreditin 39,7 faizi elektroenergetikanin, 25,9 faizi yol tikintisi vo nogliyyatin, 3,7
faiz 1 kond tosorriifatinin, 4,5 faizi sosial sahonin va 6,1 faizi neft-qaz sektorunun
payina diisiir. Iqtisadi islahatlar ii¢iin calb edilon kreditlorin moblogi 344,9 min. ABS
dollar togkil edib. Bu mablagin 266 min. ABS dollar1 Diinya Banki, 78,9 min. ABS
dollar1 iso Beynolxalq Valyuta Fondunun kreditlorinin payma diisiir [5]. Azorbay-
canda xiisusi sektorun coalb etdiyi dovlot tominati olmayan kreditlorin mablogi o
qador do yiiksok deyil. Diinya Bankinin statistik molumatina goro, Azorbaycanda bu
tip kreditlorin imumi xarici borcda xiisusi ¢okisi comi 12 faiz togkil edir [6]. Azor-
baycan banklar1 yaxin iki ilde xarici maliyys qurumlarina toxminan 3,4 mird. ABS
dollar kredit borcu 6doyacokdir. Miiqayiss ti¢iin qeyd edok ki, 2009-cu ilin sonuna
Qazaxistanin biitiin 6zal sektorunun iimumi xarici borcu 98 mlrd. ABS dollaridir ki,
bu da timumi xarici borcun 89,8 faizina barabardir. Rusiyada bu gostarici 65,7 faiz
, Ermanistanda vo Giirciistanda miivafiq olaraq 29,6 faiz vo 12,2 faiz toskil edib [6].

3. Xarici borclar xarakterizd edon Jsas gostoricilor

Umumiyyotlo, xarici borclar &lkonin iqtisadi tohliikesizliyi baximindan
qiymatlondirilmak {igiin bir sira gostaricilordon istifads edilir. Azorbaycan Respub-
likasinin xarici borcunun makroiqtisadi tohliline dair codvoaldo (bax: Cadval 1) Azor-
baycanin 1995-2009-cu illor arasindaki xarici borcu lizro miixtalif gostoricilorin
dinamikasi1 verilmisdir.

On osas gostarici xarici borclarin UDM-da xiisusi ¢okisidir. Paris klubu iizvleri
va beynolxalq reyting togkilatlar1 xarici borcun soviyyasini qiymatlondirmok {igiin
bu gostaricidon genis istifads edirlor. Bu gostarici 6lka iqtisadiyyatinin borc yiikiintin
saviyyasini gostorir vo maksimum olaraq 50 faizo qodor olmalidir. Azarbaycanda bu
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Cadval 1. Azarbaycan Respublikasi xarici borcunun makroiqtisadi tohlili (m/n. $)

Maksi-
. mum
Gostaricilor 1995 | 2000 2005 2006 2008 2009 hodd
(faizlo)
Xarici borcun mablagi 321,0 | 1328,0 2042,8 | 2586,0 | 4314,5 | 4864,9 X
(min ABS dollar)

UDM (min ABS dollar) |3 052,5|5272,6 | 132454 | 20982,3 | 46258,2 | 43019,4 X

Xarici borcun UDM-da 10,5 25,2 15,4 12,3 9,3 11,3 50
xtisusi ¢okisi (%)

Mal vo xidmatlorin 851,7 |2058,5| 8336,2 | 13954,5 | 32133,9 | 22 583,0 X
ixracinin hacmi

(mln ABS dollar)

Xarici borcun ixracda 37,7 64,5 24,5 18,5 13,4 21,5 200
xiisusi ¢okisi (%)

Biidco golirlari 358,7 | 7853 | 22339 | 4333,8 | 13099,7 | 12846,4 X
(mln ABS dollart)

Xarici borcun biidco 89,5 169,1 91,4 59,7 32,9 37,9 250
goalirlorinds xiisusi

cokisi (%)

Xarici borc servisi (min 10,1 129.9 233,5 270,8 2924 397.5 X
ABS dollari)

Xarici borc servisinin 1,2 6,3 2,8 1,9 0,9 1,8 30
ixracda xiisusi ¢okisi (%)

Qisa miiddatli xarici 4.4 11,8 9,1 20,1 27,1 16,6 50

borclarin iimumi xarici
borc galiginda xiisusi
cokisi (%)

Valyuta ehtiyatlart (mln | 250,0 | 691,4 | 1800,0 | 4369,0 | 185554 | 20263.8 X
ABS dollar)

Valyuta ehtiyatlarinin 77,9 52,1 88,1 168,9 430,1 416,5 10
xarici borcda xiisusi
cokisi (%)

Ohalinin say1 (min nafar) | 7,6 8,0 8,4 8,0 8,8 8,9 X

Adambasina diigon xarici| 42,0 165,3 241,8 302,4 491,4 546.8 X
borc (ABS dollart)

Mbanba: Diinya Bankinin sayti- http.//databank.worldbank.org/, Azarbaycan Doviat Statistika
Komitasinin sayti - http://www.azstat.org/, Azarbaycan Respublikas: Maliyya Nazirliyinin sayti-
www.maliyye.gov.az, Azarbaycan Markazi Bankinin sayti- www.nba.az malumatlar: asasinda miiallif
tarafindan hesablanmis va tartib edilmisdir.
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gostorici son 3 ildo bir gqodor artsa da (2009-cu ilin sonuna 11,3 faiz), 2000-ci illo
miiqayisado toxminon 2,23 dofo azdir vo beynolxalq tocriibado gobul edilon maksi-
mum hoaddon dofalorls asagidir. Miigayiss iigiin geyd edok ki, bu gdstorici Qazaxis-
tanda 3,3 dofo Ermonistanda 56,6 faiz, Giirciistanda 39,4 faiz, Rusiyada 8,9 faiz
toskil edir [6].

Xarici borc saviyyasini qiymatlondiran digor bir gostarici xarici borclarin mal vo
xidmotlorin illik ixracinin hacmino nisbatidir ki, bununla da 6lkonin illik cari
borclarint 6domak qabiliyyati 6l¢iiliir. Diinya Banki bu gostoricidon debitor dlkslorin
tosniflogdirilmasi zaman istifads edir. Bu gostaricinin 220 faizdon ¢cox olmasi xarici
borclarin kritik, 132-220 faiz olduqda normal vo 132 faizdon asagi olduqda iso op-
timal saviyyads oldugu ehtimal edilir. Olkonin 6demsa gabiliyyati reytingi iigiin osas
tohliiko bu gdstaricinin il arzinds 25 faiz artmasidir. Coadvoldon goriindiiytli kimi,
Azarbaycanda bu gostorici 2008-ci ilda 13,4 faiz, 2009-ci ildo iso 21,5 faiz olmusdur.
Qeyd edok ki, 2000-ci illo miigayisada bu gostarici 3,6 dofo azalmigdir ki, bunun da
osas sobobi neft ixracinin artmasi hesabina timumi ixrac olunan mallarin kaskin art-
masidir [6].

Xarici borclarin saviyyosini qiymatlondiron digor bir gdstorici xarici borclarin
mabloginin dovlat galirloring olan nisbatidir. Bu gostaricinin 2,5 dofo ¢ox olmasi
olkonin iqtisadi tohliikesizliyi {li¢iin tohliikalidir. Azarbaycanda bu gostorici da,
ovvalki illarlo miigayisodo dofslorle azalaraq 2009-cu ilin sonuna 37,9 faiz togkil
edib. Xarici borce riskini qiymatlondiron gostaricilordon biri do, xarici bore servisinin
ixraca nisbatidir. Diinya Banki vo BVF-nin qiymatlondirmasine goro, bu gostaricinin
30 faizdon ¢ox olmasi halinda xarici borclarin calb edilmasi mohdudlagdiriimalidir.
Digor torofdon, agor xarici borclarin il arzinds qaytarilan mablagi biidco galirlorinden
10 faiz ¢oxdursa, onda bu tohliikalidir [7. s. 31]. 2009-cu ildo Azorbaycanda bu
gostorici comi 1,8 faiz toskil edib. Qeyd edak ki, 2009-cu il arzinds xarici borca xid-
matlo olagadar xorclor 287,7 milyon manat olmusdur. Bu gostarici son bir il arzindo
67,9 faiz artib vo onun 1/4 hissasi borclar tizra faizlorin 6donilmasing sorf olunub.
Dovlot biidcasi vasaitlori hesabina xarici borcun 6donilmasing 117,9 min. dollar xarc-
lonib [6. s. 7]. Bu gostarici lizro Azarbaycan Sorqi Avropa vo Markozi Asiya 6lkolori
arasinda birinci yerdadir.

Miistaqil kredit reytingini miioyyon etmok ii¢ilin iso 6lkonin valyuta ehtiyatlarinin
illik xarici borc d6donislorine nisbati gostaricisindon istifads edilir. Bu gostarici 10
faiz olduqda kritik sayilir. Bu gostoricinin illor iizro artmasi tohliikoli hesab edilir
[7. s. 31]. Umumiyyatls, 2000-ci ildon baslayaraq Azerbaycanin qaytardig1 xarici
borclarin mablagi ilbail artmaqdadir. ©gor 1999-cu ilo qodor asason faiz borclari
0donirdiso, sonradan osas borclar da gaytarilmaga baslanilib. Masolon, 2005-ci ildo
Azorbaycan xarici borc 6hdoliklori tizra 97,2 min. ABS dollar1 asas borc va 39,0
mln. ABS dollar1 faiz borcu qaytardigi halda, 2009-cu ildo rogomloar artaraq miivafiq
suratdo - 130,5 vo 46,8 min. ABS dollar1 togkil etmisdir [9].
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Xarici borclarin calb edilmasinds on miithiim masalo borcun somarali istifade
edilmosi vo naticados oldo edilon golirin xarici borclara goro 6donacok faizdon gox
olmasini tomin etmokdir. Bu gdstaricinin hesablanmast iiciin adoton il arzinde UDM-
in artim faizi ilo xarici borc servisinin artim faizi miiqayiss edilir.

Asagida 1996-2009-cu illor iizro Xarici borc servisi vo UDM-in doyismo templori
arasindaki alagoni oks etdiron qrafik verilib:

Qrafik: Xarici bore servisini voa UDM-in dayisma templari arasindaki alaqo
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Moanba: Diinya Bankinin sayti- http.//databank.worldbank.org/, Azarbaycan Doviat Statistika
Komitasinin sayti - http://www.azstat.org/

Qrafikdon goriindiiyii kimi 2008-ci ildon baglayaraq bu gostorici pislosmoyo
baslayib. Digor asas gostoricilordon biri il arzinds xarici borclarin artan mabloginin
todiyyo balansi kasirindon ¢ox vo ya az olmasidir. Xiisusilo 1997-ci ildo Latin
Amerikasinda bas vermis maliyyo béhran1 gdstordi ki, ogar il arzinds todiyys ba-
lansinin kosirindon ¢ox xarici borclanma ¢ox hallarda alinan borcun somarali istifado
edilmodiyinin asas gostaricisidir. Bu gostaricinin hesablanmasi liiin todiyys balansi
kasiri vo ya cari hesablar balansi kasirinin il arzinds doyisma faizi ilo imumi xarici
borc qaliginin doyismo faizi miiqayiss edilir. Xarici borclarin miiddsti do 6nom
dasiyir. ©gor timumi xarici borc qaliginda qisa miiddatli borclari xiisusi ¢okisi uzun-
miiddatli borclarin xiisusi ¢okisindon ¢coxdursa 6lkoni galocakds borclarin qaytaril-
mas1 problemi ilo lizlosmo ehtimali daha ¢oxdur. Azarbaycanin calb etdiyi xarici
borclarin miiddatlarine gors tohlili do gostorir ki, bu amil {izro voziyyot slveriglidir.
Calb edilon kreditlorin 52,7 faizdon ¢oxu 20 ildon daha ¢ox miiddoto vo ¢ox asagi
faizlorlo alinib. Toxminon 31,9 faizi iso 10 ildon 20 ilo godordir. Cox kigik bir hisso
- 4,7 faizinin orta miiddoti 5-10 il arasinda, 6,1 faizi iso 5 ilo gqodor gaytarilacaq [9].

Beynolxalq miiqayisods shalinin har naforina diison xarici borcun da hesablan-
mas1 mithiim shamiyyatlidir. Adambasina diison xarici borcun hacmi 1995-ci ilds
42,0, 2000-ci ilds 165,3, 2005-ci ilds 241,8, 2009-cu ilda iso 546,8 ABS dollar1 ol-
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musdur. Yoni 1995-ci ildon 2009-cu ilo godor respublikada adambasina diigson xarici
borc 504,8 ABS dollar1 vo ya toxminon 13 dofs artmigdir. Bu gostorici iizro Azor-
baycanin vaziyyati digor MDB dovlatlori ilo miigayisado qonastboxs sayilir. Belo
ki, 2009-cu ilin sonuna olan malumata gors, shalinin har nofarins diison xarici borc
Qazaxistanda 24387 ABS dollar1, Ermonistanda 1600, Giirciistanda 993 vo Rusiyada
780 ABS dollar taskil edib [6].

4. Natica

Qeyd edok ki, miixtalif 6lkalordon vo beynolxalq toskilatlardan calb edilon xarici
borclarin alinmasi prosesi qadar onlarin gaytariimasinin da doqiq planlasdirilmasi
miihiim oshomiyyat kosb edir. Xarici borclara xidmat gostorilmasi ilo bagl az olsa
bela, problemin yaranmasi 6lkonin kredit reytingi {i¢iin tohliike yarada bilor. Azor-
baycanin hals ki, bu sahads yaxin vaxtlarda problemi goriinmiir. 2012-ci ilin sonuna
Azarbaycan xarici gliclii suveren kreditorlardan birino ¢evrilo bilor. Bu barado
beynolxalq reyting agentliyi “Fitch Ratings”in molumatinda deyilir. 2011-ci ilin
mayin 17-ds “Fitch Ratings” beynalxalq reytinq agentliyi Azarbaycanin uzunmiid-
dotli yerli vo xarici valyutada reytingini “BBB” investisiya soviyyasindo saxlayaraq,
reyting lizro prognozun “Sabit”don “Pozitiv’s doyisdirilmasi barado gorar gobul
edib. Digar beynslxalq maliyys qurumlar1 da 6lkemizin maliyyas siyasati barads belo
miisbat roydodir. Ancaq buna baxmayaragq, bir sira problemlor mévcuddur ki, bun-
larin aradan qaldirilmasi zoruridir. Biitovliikds, Azarbaycanda xarici borclarin idara
edilmasi prinsiplori tokmillogdirilmalidir. Korporativ idaroetmoys gedilmoali vo
“Dovlat borcu haqqinda” Qanunda gostorildiyi kimi dovlet zomanoti ilo alinan
borclar miimkiin qadar az olmalidir. Azarbaycanin hazirda problemli borclar1 olmasa
da, ac1q qalmis borclar var ki, bu borclarin baglanmasi vacibdir. Maliyyo sahasinda
hiiquqi ekspertiza tokmillosdirilmali vo colb edilmis ekspertlor diinya arbitraj
mohkomolorindo miibahisali borclar problemins aydinliq gatirmalidirlor ki, borc mo-
suliyyati hansi halda dovlate, hansi halda ayri-ayri sirkstlors moxsusdur.

Ogor iqtisadi artimin maliyyslosdirilmasi xarici monbolor hesabina hoyata kegi-
rilirso, 0 zaman galacokds 6lkonin maliyys resurslar1 diinya konyunkturundan asili
ola bilor. Mohz buna gors do, strateji baximdan maliyyslogdirilocok sahalordo milli
iqtisadi subyektlorin hokmran mdvqe tutmasi tiglin xlisusi miihit vo sorait yaradil-
malidir.

Diinya tocriibasina gora xarici borclarin bels saviyyasi o qodar do tohliikali olmasa
da, 6lkoya kreditlor avozina birbasa investisiya colb edilmosing tistiinliik verilmolidir.
Hom do gotiiriilmiis kreditlordon daha somorali, eyni zamanda, toyinati lizrs istifado
olunmasina nail olunmalidir.

Homginin Azarbaycan igtisadiyyatinin neftdon asili olmasi golocakds problemlor
yarada bilor. Neft konyunkturdan asilidir vo 2008-ci ilin sonlarindan baslayaraq,
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neftin qiymoti diismoyo baslayib. Kifayat godor ciddi hesablamalar aparilmalidir ki,
neft ehtiyatlar1 tiikondikdon sonra boyiik mablogdo macburi borclanmaya getmoyo
ehtiyac yaranmasin. Digar torafindon, borclarin boyiik bir qismi dovlsto moxsus tobii
inhisargilar torafindon idars olunur. Golocokds dovlst zomanati ilo alinan kreditlor
mohdudlasdirilmalidir.

Qeyd edak ki, xarici borcun idars edilmasi 6lkonin asas funksiyalarindan biridir.
Xarici borcun idars edilmasi siyasatinin moaqsadi xarici maliyyslosdirmo mon-
bolorindon maksimum monfaatls istifado etmok vo bu zaman biidca va tadiyys ba-
lansi ilo bagl makroiqtisadi ¢otinliklora vo problemloars yol vermomokdir.

Bu zaman asas masalalordon biri xarici borcun idare edilmasinin kompleks sis-
teminin formalasdirilmasidir. Bu sistem xarici kreditlori vo borclari izlomaya, bore
voziyyatinin tohlilini hayata kegirmoyo imkan yaratmalidir. Bu iso bir sira dovlot
orqanlarinin birgs faaliyyatini nozards tutur.

Xarici borclardan dovlot tonzimlomasinin asas alati kimi istifade etmok dovlstdon
borclarin idars edilmasi iizra strategiyanin formalagmasini tolob edir.

Xarici borclarin idars edilmosi asagidakilar ohato edir:

[ xarici borce lizro dovlot siyasatinin formalagmast;

[ dovlatin borclanma sobablorinin miioyyon edilmosi;

[ makro vo mikro soviyyado iqtisadiyyata tosir imkanlarinin dyronilmasi.

Xarici borclarin idars edilmoasindo on asas masals 6lkonin idars eds bilocak borc
yiikiiniin miioyyan edilmasi va borc qaliglarinin nozaratdos saxlana bilinmasi vo daqiq
borclanma metodlarinin miisyyon edilmasidir. Xarici borclarin monbalori, sektorlar
tizro bolglisti, xiisusi sektorun borclanma yiiki, colb edilmis xarici borclarin somarali
istifado edilmosi, risklorin qiymotlondirilmasi vo xarici borc qaliginin digor
makroiqtisadi gostoricilora uygunlugu xarici borclarin idars edilmoasindo miithiim
amildir. Xarici borclarin idars edilmasi imumi maliyyo siyasatinin torkib hissasi ol-
magla tadiyys balansi, pul-kredit sistemi vo valyuta ehtiyatlari ilo uygunlugu daimi
olaraq nozarotdo saxlanmalidir. Uzunmiiddatli iqtisadi artim ssenarilari ilo xarici
borc stokunda doyismalorin prognozlagdirilmast davamli olaraq hoyata kegirilmali,
hokumat bu sahadoki risklori doqiq qiymatlondirmalidir. Burada osas masalolordon
biri 6lkoado pul-kredit siyasati hoyata kegiron Morkozi Bank vo xarici borclarin idara
edilmosi ilo birbaga mosgul olan Maliyys Nazirliyi arasinda koordinasiyanin giiclii
olmasi va bu sferada solahiyyatlorin doqiq miioyyon edilmasidir. Xarici borclart idara
edilmasinds xarici borc statistikasinin doqiq miioyyon edilmasidir. Burada osas
masalo moveud xarici bore yiikii vo golocokds xarici borclarin colb edilmoasinin
miimkiin ehtimallarinin miioyyon edilmasi, xarici borclarin hansi valyutada alindigi
va golacokdo bore servisinin hansi valyutada aparilacaginin prognozlasdirilmas: da
ohomiyyatlidir.

85



F.Qanbarov. Xarici borclarin igtisadi tahliikesizlik baximindan giymatlondirilmasi

O9dobiyyat siyahisi:

1. Aysegiil Serap TURAN, Gelismekde olan tilkelerde dis borc sorunu ve Kirgizistan 6rnegi, Biskek-2006, Kirgizistan
Tiirkiye Manas Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Iktisad Ana bilim Dal1, 162.s

2. Miislim Sar1, D1s bore yonetimi ve Tiirkiye uyqulamalari, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Dis iliskiler Genel Miidiir-

liigii Ankara, Ekim 2004. 143 s.

“Azorbaycan” gozeti, Nel173(4689), 7 avqust 2007.

Azarbaycan ragamlards 2010, Baki: Nasriyyat 2010 , 263 s.

5. http://maliyye.gov.az/index.jsp?mod=2&id=15&lang=az (10.10.2011) Azarbaycana xaricden calb edilon kreditlor vo onun
strukturu barads 1 aprel 2010-cu il tarixi vaziyystine molumat., 1 yanvar 2011-ci il tarixine Azarbaycan Respublikasinin
xarici dovlat borcu barade molumat

6. http://databank.worldbank.org/

Ahmat Turan Adiyaman, Dis Bor¢larimiz ve Ekonomik Etkileri, Sayistay Dergisi, 2006 avqust-sentyabr Say1:62.

8. Qlobal igtisadi bohranin Azorbaycana tesirlori: yeni mifler yeni realliglara qars1, Azarbaycan - Tiirkiys is Adamlar1 Birliyi,
Layiholor vo Tadqiqatlar S6basinin nosri, 14 s.

9. www.maliyye.gov.az; Azarbaycan Respublikasi Maliyys Nazirliyinin sayti

10. www.nba.az Azorbaycan Respublikast Moarkozi Bankinin sayti

11. http://www.azstat.org Azarbaycan Respublikasi Dovlst Statistika Komitasinin sayti

W

=

TI'an6apoB ®@yan AnHaru orjibl

JIOKTOp (procodun Mo SKOHOMUYECKUM HaykaMm, JoneHT, MactuTyT DxoHomukn HAH Azep6aiimpxana
fuadh@rambler.ru

OneHka BHEIIHHX J0JIFOB CTPAHBI ¢ TOYKHU 3peHUS IKOHOMUYECKOi 0e301acHOCTH
AHHOTAIMS

]_[CJ'IL HCCIICA0BAaHUs - UCCIICIOBAHNE OLICHMBAHWS BHCUIHUX JIOJITOB C TOYKU 3pCHUS 9KOHOMHUYECKOH 0€30TmacHOC-
TH.

MGTOL[OJ'IOFI/IH HCCIIEN0BaHUS - CHCTEMHBIH noaxon, CpaBHI/ITCHLHHﬁ aHaliu3.

Pe3yJ'H>TaTLI HCCJICIOBAHNWA - AHAJIU3 BHCITHUX JI0JITOB Asep6aﬁz[>1<aHa Ha OCHOBAaHHWH YCTAaHOBJICHHBIX WH/JUKATO-
POB Ul OUCHUBAHUSA BHCIIHUX J0JI'OB C TOYKH 3PCHUS 9KOHOMHUYECKOH O€30IMaCHOCTH.

Ol'paHI/I‘IeHI/I}I HCCJICAOBAHMS - HEXBATKa CTATUCTUUCCKUX JaHHBIX, OTPAXKAIOIINX BHEIITHUE JOJITH, BKJIFOYAs TAKKE
BHCIIHHUE NOJII' YaCTHOI'O CEKTOpA.

HpaKTI/I‘{eCKaSI 3HAYUMOCTDH UCCICIOBAHUS - BOSMOKHOCTD MCITOJIb30BAHMS KaK HICTOYHHUKA B CUCTEME YIIPABJICHU S
BHCIIHUMH OOJIIaMHU.

OpI/IFI/IHaJTLHOCTI: 1 Hay4YHas HOBU3HA UCCIICAOBaHUS - MaKpO3KOHOMPI‘-IeCKHfI aHaJIM3 BHCHIHETO n0Jira A3€p6aﬁ-
Z[)KaHCKOﬁ Pecny6nm<n Ha OCHOBC pasjIMYHbIX UHAUKATOPOB, BKJIIOYAs TAKKE BHEIIHUE JOJITU YaCTHOTO CEKTOpA.

KuioueBble cy10Ba: sHeuwinull OOJZZ, ynpaeienue 6HeuHux ()0.’2206, 3KOHOJI/IM'{€CKMIZPOCWI, 9KoHOMUUeckas bezonac-
HOCNnb

Ganbarov Fuad Alinagi oglu )
Ph.D.of Economy Azerbaijan National Academy of Science Institute of Economy
fuadh@rambler.ru

Evaluation of management system of external debts from point of view of economic safety
Abstract
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