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Xiilasa. Mogqalodo Qarabag iqtisadi rayonunda post-miinaqgiso dovriindo
sosial-igtisadi inkisafin maliyyslosdirilmasi mexanizmlori kompleks vo
sistemli sokildo tohlil olunur. Bélgonin barpast vo yenidon qurulmasinda
dovlet biidcesi vo birbagsa dovlet investisiyalarmin helledici rolu, bank
kreditlorinin va digar daxili maliyys institutlarinin potensiali, hamg¢inin xarici
investisiyalarin colb edilmasi imkanlar1 qiymatlondirilir. Tedqiqatda regionda
sahibkarliq faaliyyatinin stimullagdirilmas1, dovlet-6zal torofdashgr (DOT)
modelinin totbiqi vo yasil maliyys alotlorinden istifade yollar1 aragdirilir.
Sonda Qarabag iqtisadi rayonunda optimal maliyys arxitekturasinin
formalasdirilmasi vo maliyys sisteminin tokmillosdirilmosi istigamatinds
praktiki tovsiyslor va elmi-nazari tokliflor miioyyon edilir.

Acar sozlor: maliyyslosdirmo mexanizmlari, Qarabag iqtisadi rayonu, dévlot
investisiyalari, bank kreditlori, xarici investisiyalar, dovlat-6zal torofdasligi,
yasil maliyy9, regional inkisaf

Giris

Miiasir dovrdos regional iqtisadi siyasotin on miihiim prioritetlorindon biri isgaldan azad
edilmis orazilorin, xiisusilo do Qarabag iqtisadi rayonunun Olke iqtisadiyyatina
reinteqrasiyasinin tomin edilmosidir. Otuz ilo yaxin davam edon isgal noticesindo bdlgonin
sosial-igtisadi infrastrukturu tamamilos dagidilmis, istehsal potensiali mohv edilmis vo regionun
tobii resurslarindan geyri-qanuni istifado olunmusdur. Post-miinaqiso morhalosindo Qarabag
iqtisadi rayonunun yenidon qurulmasi, shalinin dayaniqli meskunlagmasinin tomin edilmasi vo
burada miiasir standartlara cavab veron iqtisadi ekosistemin yaradilmasi nohong vo ¢oxsaxali
maliyya resurslariin colb edilmasini talab edir.

Regionun sosial-igtisadi inkisafinin maliyyolosdirilmasi sadaco barpa islorinin
aparilmas: ilo mohdudlagsmir; bu proses hom do uzunmiiddotli dovrde Oziinlitominetma
qabiliyystine malik, rogabatqabiliyyastli vo innovasiyalara osaslanan regional iqtisadiyyatin
formalasdirilmasin1 nozordo tutur. Hazirki moarholodo maliyyslosdirmo resurslarinin strukturu
vo idaroedilmosi mexanizmlori regional iqtisadi artimin siiroting birbasa tosir gostorir. Tabii ki,
ilkin marhalads asas yiik dovlatin lizorine diisss do, ndvbati morhalalords dayaniqli inkisafa nail
olmagq ti¢ilin daxili vo xarici 6zal kapitalin, bank sektorunun va alternativ maliyys alstlorinin bu
prosesa effektiv inteqrasiyasi qagilmazdir.

Bu baximdan, dovlot biidcasi, bank-kredit toskilatlari, yerli vo xarici investorlar, habelo

beynoalxalq maliyye institutlar1 arasinda samarali qarsiliql alage mexanizmlorinin qurulmast
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elmi vo praktiki baximdan xiisusi aktualliq kosb edir. Tadqgigatin obyekti Qarabag iqtisadi

rayonunun sosial-igtisadi barpasi va inkisafi prosesidir. Todqiqatin predmeti iso bu prosesin

maliyys tominatini formalasdiran mexanizmlor, mévcud monbalar vo onlarin tokmillogdirilmasi

istigamotloridir.  Mogqalodo  sdziigedon maliyyolosdirmo  mexanizmlorinin  struktur
xUisusiyyatlori aragdirilir, onlarin effektivliyinin artirilmasi yollart miioyyonlosdirilir.

Regional inkisafin maliyyslosdirilmasinin elmi-nazari asaslari

Regional iqtisadiyyatin inkisafi vo onun maliyys tominati masalslori klassik vo miiasir
iqtisadi noazariyyalordo genis yer tutmusdur. Regional inkisafin maliyyslosdirilmasi mexanizmi
dedikdo — iqtisadi rayonun sosial vo istehsal infrastrukturunun borpasina, sahibkarligin
dostoklonmasine vo makroiqtisadi sabitliyin qorunmasina ydnslon maliyys metodlari,
formalari, alotlori vo hiiquqi normativlorin macmusu basa diistiliir.

Iqtisadi odobiyyatda regional inkisafin stimullasdirilmasinda iki osas yanasma
movcuddur:

1. Keynsci yanasma: Regionlarin borpasinda dovlotin birbasa miidaxilosini, dovlot
investisiyalarin1 vo biidca-vergi siyasatinin foal rolunu miidafio edir. Post-miinaqiso
zonalarinda ilkin investisiya risklori ¢ox yiiksok oldugundan, 6zsl kapitalin bu srazilors
daxil olmasi langiyir. Bu sobabdon barpa prosesinin "tokanverici qiivvasi" gismindo
mohz dovlat ¢ixis etmolidir.

2. Neoliberal vo institusional yanasma: Inkisafin horokotverici qiivvesi kimi bazar
mexanizmlorini, azad raqaboti, alverigli investisiya miihitini vo giiclii tosisatlarin
(institutlarin) mévcudlugunu 6no ¢okir. Bu yanagmaya gors, dovlatin osas funksiyast
birbasa maliyyologsdirmodon daha ¢ox, 6zal kapitali stimullasdiran tonzimloyici miihit
vo glizostlor sistemi formalasdirmaqdir.

Qarabag iqtisadi rayonunun spesifik  xiisusiyyotlori (minalanmis oraziler,
infrastrukturun tamamilo yoxlugu va s.) bu iki yanagsmanin sintezindon ibarst olan "Hibrid
Maliyyalosdirmo Modeli"nin tatbiqini zoruri edir. Bu modelds baslangic morholods dovlot
kapital1 iistiinliik toskil edir, lakin infrastruktur yaradildiqca risklor azalir vo proses todricon
0zal investorlarin va bank kreditlorinin tizarina otiiriliir.

Dévlot Biidcasi va Investisiya Mexanizmlori

Qarabag iqtisadi rayonunun yenidon qurulmasinda dévlet biidcesi on fundamental va
strateji maliyyo monboyidir. Azad edilmis orazilorin minalardan tomizlonmasi, magistral
yollarin, domir yollarinin, hava Ilimanlarmin tikintisi, elektrik, qaz, su tochizati
infrastrukturunun qurulmasi kimi boyiik hocmli kapital talob edon vo kommersiya baximindan

dorhal manfoot gotirmoyan layihalor yalniz dovlot investisiyalar1 hesabina reallagdirila bilor [1].
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Azorbaycan Respublikasinin dévlat biidcosindon hor il isgaldan azad olunmus arazilorin

barpast vo yenidon qurulmasi iiglin milyardlarla manat vosait ayrilir. Bu vasaitlor "Azorbaycan

Respublikasinin isgaldan azad edilmis orazilorino Bdyiik Qayidisa dair Birinci Dovlot

Program1" c¢orgivasindo idaro olunur. Dovlot investisiya mexanizminin oasas funksional
istigamotlori asagidakilardan ibarotdir:

« Infrastruktur kapital qoyuluslari: Regionun nagliyyat-logistika potensialinin barpast
(mosolon, Fiizuli vo Zongilan Beynolxalq Hava Limanlari, "Zongozur dohlizi"
istigamotindoki nogliyyat qovsaqlari) dovlot biidcosi hesabina maliyyalosdirilir.

e Sosial infrastrukturun maliyyalosdirilmasi: Miiasir moktoblorin, xostoxanalarin,
"Agilli kond" (Smart Village) layiholorinin (mosalon, Agali kondi) insasi ohalinin
regiona geri qayitmasi ii¢iin sosial tominat yaradir [2].

o Xiisusi iqtisadi zonalar formalasdirilmasi: "Agdam Sonaye Park1" vo "Araz Vadisi
Igtisadi Zonas1" kimi sonaye parklarinin yaradilmasi va onlarm infrastruktur tominat

dovlat torafindon hoyata kegirilir.

Il Dévlat Biidcosindon | Osas Maliyyalosmo Istiqgamoti
Ayrillan Vasait (Milyard
AZN)
2021-2023 | ~11.0 Minatomizlomo, Yol-noqliyyat loqistikasi,
Enerji infrastrukturu
2024 ~4.0 Monzil tikintisi, Sosial obyektlor, Sonaye
zonalariin genislondirilmasi
2025-2026 | ~ 7.5-8.0 "Agilli sohar" ekosistemlori, Kond tosarriifat vo
(Prognoz) Turizm infrastrukturunun stimullagdirilmasi

Dovlat investisiya mexanizmlorinin somaraliliyini artirmagq tiglin biidca vesaitlorinin
xorclonmasina ciddi monitoring tatbiq edilmali, maliyys soffafligi tomin olunmali vo har bir
layithonin iqtisadi somoralilik omsali (ROI - Return on Investment) ovvalcodon daqiq
hesablanmalidir.

Bank kreditlari vo daxili maliyya resurslariin rolu

Dovlat infrastruktur bazasini formalasdirdigdan sonra, iqtisadi rayonun real sektorunun
— kond tosorriifati, emal sonayesi, xidmat vo turizm sahalorinin — canlandirilmasi daxili maliyyo
resurslarinin, xiisusilo do bank kreditlorinin aktivliyindon asilidir. Sahibkarligin inkisafi vo
regionda biznes aktivliyinin stimullagdirilmasi iiclin bank sektorunun kreditlosma potensiali
hoalledici sortdir [3].

Hal-hazirda Qarabagda foaliyyst gostoron sahibkarlar iigiin bank kreditlorinin calb
edilmasindo bazi institusional problemlor mdvcuddur. Bunlara yiiksak faiz doracelori, girov

tominat1 problemi (isgaldan azad edilmis orazilordoki dasinmaz omlakin banklar torofindon
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holalik tam doyarli girov kimi qobul edilmomasi risklori) vo biznes layihslorin uzunmiiddatli
maliyyolosdirmoys (long-term financing) ehtiyac duymasi daxildir.

Bu problemlorin aradan qaldirilmasi va bank resurslarinin bolgays yonaldilmasi tigiin
asagidaki mexanizmlor genislondirilmolidir:

1. Giizostli Kreditlosma va Dovlet Dastayi: Sahibkarligmn Inkisafi Fondu (SiF) vo
KOBIA vasitasilo verilon giizostli kreditlorin Qarabag iqtisadi rayonundaki subyektlor
ticlin limiti artirtlmali, faiz deracelori minimal soviyyays (maesslen, illik 4-5%-9)
endirilmalidir.

2. Kredit-Zomanat Mexanizmlari: Ipoteka vo Kredit Zomanot Fondunun xotti ilo
Qarabagda foaliyyot gostoron sahibkarlarin layihoslorino yiiksok faizli tominatlarin
(girov avozi zomanatlorin) verilmasi banklarin risklorini azaldacaq vo kreditlogmoya
marag artiracaqdir.

3. lixtisaslasmis Regional Bank Filiallar1: Regionda kommersiya banklarmin filial
sobokosinin  genislondirilmosi, rogomsal bank¢illq xidmotlorinin  totbigqi  vo
mikromaliyyslasdirmo alotlorinin aktivlesdirilmasi maliyys resurslarinin slg¢atanligini
tomin edocokdir.

Bank sektorunun bu prosesds istiraki hom do maliyyo sabitliyinin tomin olunmasina,
nagdsiz dovriyyonin artmasina va regionun daxili investisiya calbediciliyinin yliksalmasino
birbasa xidmaot edir.

Xarici Investisiyalar va innovativ maliyys alatlori

Qarabag iqtisadi rayonunun miqyash borpasi daxili resurslarla yanasi, beynolxalq
kapitalin — birbaga xarici investisiyalarin (BXI) vo xarici portfel investisiyalariin calb
edilmosini tolob edir. Beynolxalq maliyys institutlarmin (Diinya Banki, Asiya Inkisaf Banki,
Islam Inkisaf Banki, Avropa Yenidonqurma vo Inkisaf Banki) prosesdo istiraki regionda
transmilli loqistika vo ekoloji barpa layihalorinin maliyyologsmasine imkan yaradir [4].

Xarici investorlart bolgaye colb etmok iiciin regionda totbiq edilon vergi vo gomriik
giizostlori mithiim rogabat iistiinliiyiidiir (mosalon, Qarabagda foaliyyat gostoron rezidentlorin
10 il miiddatino manfoot, omlak, torpaq vergilorindon azad edilmasi).

Miiasir moarhalods xarici investisiyalarin calb edilmasinda ononavi tisullarla yanasi,
innovativ maliyya alatlari 6n plana ¢ixmalidir:

Dovlot-Ozal Torofdasligi (PPP - Public-Private Partnership)
Bu model ¢orgivasindo iri infrastruktur layiholorinin (masalon, ddonisli magistral yollar, su
elektrik stansiyalari) tikintisi vo idaroedilmasi 6zal sirkatlore hovals edilir, dovlet ise hiiquqi

tominat¢1 vo miistorok maliyyaci kimi ¢ixis edir. Bu, dovlot biidcosinin yiikiinii azaldir.
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Yasil Maliyya (Green Finance) vo Yasil Istiqrazlar (Green Bonds)
Qarabag zonasi rosmi olaraq "Yasil Enerji Zonasi" elan edilmisdir. Bu status regionda giinos,
kiilok vo hidroenergetika layiholorinin maliyyslosdirilmasi {igiin beynolxalq bazarlara "Yasil
istigrazlar" buraxmaq imkani verir. Ekoloji tomiz vo karbon emissiyasini azaldan layihoalora
global yasil fondlardan ucuz vo uzunmiiddotli maliyyo resurslari calb etmok miimkiindiir.
Regional investisiya Fondlar
Dovlotin miilkiyyatinds olan vo xarici suveren fondlarin miistorok istiraki ilo yaradilacaq xiisusi
"Qarabag Inkisaf Fondu" riskli, lakin yiiksok golirli startap vo sonaye layiholorino birbasa
investisiya yatira bilor.
Maliyyolosdirmo Mexanizmlorinin Tokmillasdirilmasi Istiqgamatlori
Aparilan elmi todqiqatlar vo movcud iqtisadi voziyyatin tohlili gostorir ki, Qarabag
iqtisadi rayonunda maliyyslosdirms sisteminin effektivliyini maksimuma g¢atdirmaq ii¢lin bir
sira institusional va struktur islahatlarin aparilmasi zoruridir:

e Maliyyos Sintezi vo Koordinasiya: Dovlot xorclori ilo 6zal kapitalin sinxronlagdirilmast
tomin edilmolidir. Dovlat hor hansi rayonda infrastruktur qurdugu an, banklar vo 6zal
fondlar paralel olaraq homin rayonda biznes layihslorini maliyyslosdirmoys
baslamalidirlar.

« [Investisiya Risklorinin Sigortalanmasi Mexanizmi: Isgaldan azad edilmis orazilordo
foaliyyot gostoron investorlarin miilkiyyst vo foaliyyat risklorini sigortalamaq tigiin
xlisusi regional sigorta proqramlar1 vo dévlot zomanatli si§orta fondlar1 yaradilmalidir.

o Kraudfanding (Crowdfunding) vo Diaspor Maliyyasi: Diinyada yasayan
azaorbaycanlilarin vo xarici investorlarin kigik hacmli vosaitlorini Qarabagdak: xiisusi
sosial-moadoni layihalors yonaltmok {igiin rogomsal kraudfanding platformalari yaradila
bilor.

« Ekoloji-Iqtisadi Qiymatlondirma standartlarimin tatbiqi: Maliyyslosdirilon hor bir
kommersiya layihasi "ESG" (Environmental, Social, and Governance - Otraf miihit,
Sosial va Korporativ Idareetmo) prinsiplorine cavab vermoalidir.

Natica

Qarabag iqtisadi rayonunun sosial-iqtisadi inkisafinin maliyyslosdirilmasi ¢oxvektorlu,
dinamik vo miirokkeb iqtisadi mexanizmlar sistemidir. Todqiqat naticesinds balli olmusdur ki,
post-miinaqiso dovriinlin ilkin maorholosindo dovlot biidcosi vo birbasa dovlot kapital
goyuluslar1 zoruri infrastruktur biindvroesini ugurla formalasdirmisdir. Lakin dayaniglh vo
intensiv iqtisadi artim moarholosine kec¢id maliyyologsma manbalorinin diversifikasiyasini tolob

edir.
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Regionun golocok inkisafi dovlot biidcasinin, kommersiya banklarin daxili kredit
resurslarinin vo beynolxalq xarici investisiyalarin vahid vo koordinasiyali strateji plan iizra
faaliyyatindon asilidir. Innovativ maliyyo alotlorinin — dovlot-6zal torofdasligmin
genislondirilmosi, "yasil maliyys" mexanizmlorinin totbiqi vo regional sigorta-zomanot
sistemlorinin formalasdirilmas1 bolgoya kapital axinini siirotlondirocokdir. Bu yanagmalar
Qarabag iqtisadi rayonunu tokco Azarbaycanin deyil, biitovliikdo Conubi Qafgazin on dinamik
inkisaf edon, miasir vo rogabatqabiliyyatli iqtisadi markazlorindon birine ¢evirmoys imkan

veracakdir.
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FINANCING MECHANISMS OF SOCIO-ECONOMIC DEVELOPMENT IN THE
KARABAKH ECONOMIC REGION

S.N. Jabrayilov
Azerbaijan University, Ceyhun Hajibeyli, 71, Baku, Azerbaijan

Abstract. The article comprehensively analyzes the financing mechanisms of socio-
economic development in the Karabakh economic region in the post-conflict period. The
hallowed role of the state budget and direct public investments in the restoration and
reconstruction of the region, the potential of bank loans and other domestic financial
institutions, as well as the possibilities of attracting foreign direct investments (FDI) are
thoroughly evaluated. The research explores ways to stimulate entrepreneurial activity in the
region, implement Public-Private Partnership (PPP) models, and utilize innovative green

finance instruments. Finally, practical recommendations and theoretical proposals aimed at
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improving the financial architecture and performance of the economic system in the Karabakh

economic region are identified.

Keywords: Financing mechanisms, Karabakh economic region, public investment,
bank loans, foreign investment, public-private partnership, green finance, regional

development.
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