AZORBAYCANDA iQTIiSADI iISLAHATLARIN HOYATA KECIRILMOSi XUSUSIYYOTLORI VO PROBLEMLORI
ELMi 9SORLOR TOPLUSU XXV BURAXILIS, 2026
V BOLMO: MALIYY®, FINTEX VO RiSK IDAROCILIYI

AZORBAYCAN OHALISININ YIGIM POTENSIALININ
INVESTISIYALARA CEVRILMOSIi: CAGIRISLAR VO STRATEJI
YANASMALAR

DOI: 10.71447/2413-7235-2026-1-84

Bohruz N. Niftiyev

Azarbaycan Déviat Igtisad Universiteti, Magistr
E-mail: bahruzniftivevl(@gmail.com
ORCID: 0009-0005-4308-785X

Xiilasa

Bu moqalodo Azarbaycan ohalisinin yigim potensialinin investisiyalara ¢evrilmasi prosesinin nozari
vo praktik aspektlori kompleks sokildo tohlil olunur. Tadqiqatin osas mogsadi yigim davranigini
formalagdiran iqtisadi, institusional va psixoloji determinantlar1 miioyyonlasdirmok va bu yigimlarin
investisiya axinlarina ¢evrilmasinde mdévcud maneslari sistemli sokilds izah etmokdir. Bu mogsadls
yigim—investisiya alagosinin nozori asaslart imumilogdirilmis, mévcud maliyys infrastrukturu vo
bazar mexanizmlori giymotlondirilmis, homg¢inin davranis iqtisadiyyati ¢orgivasinds fordi goerarverma
xuisusiyyatlori tohlil edilmisdir.

Aragdirma noticosindo miioyyon edilmisdir ki, asagi real faiz doracelori, uzunmiiddstli maliyys
alotlorinin mohdudlugu, kapital bazarinin yetorinco inkisaf etmomasi, maliyys sektoruna etimadin
zoifliyi vo maliyys savadliliginin asagir soviyyesi yigimin effektiv sokildo investisiyaya
yonaldilmasini shamiyyatli doracods mohdudlagdirir. Bununla yanasi, qeyri-miioyyanlik soraitindo
riskdon yaymma meyillori vo likvid aktivlora istlinliik verilmosi do yigimin passiv formada
saxlanmasina sabab olur.

Maogalonin elmi yeniliyi ondan ibaratdir ki, yigim—investisiya slagasi yalniz makroiqtisadi ¢or¢ivada
deyil, hom do davranis iqtisadiyyati vo institusional etimad aspektlorindo kompleks sokilds tohlil
olunur. Bu yanagma y1§im resurslarinin iqtisadi dovriyyaya niys tam calb olunmadigini daha derindon
izah etmoyo imkan verir vo mdvcud nazariyyalarin milli kontekstda totbiqina yeni baxis toqdim edir.
Todqgiqatin totbiqi ohomiyyati kapital bazarlarinin dorinlogdirilmosi, maliyys vasitagiliyinin
giiclondirilmosi, rogomsal investisiya platformalarinin genislondirilmasi, alternativ investisiya
alotlorinin inkisafi vo maliyys savadliliginin artirilmas: istiqamotindo praktiki tovsiyslorin irali
siiriilmasi ilo ifado olunur. Natico etibarils, shalinin yigim potensialinin investisiyalara effektiv
transformasiyasi 6lkado davamli iqtisadi artimin tomin olunmasi, maliyya sisteminin dayaniqliginin
artirllmast  vo qeyri-neft sektorunun inkisafinin siirstlondirilmosi {i¢iin miithiim sort kimi
qiymatlondirilir.

Acar sozlor: Azarbaycan, iqtisadi artim, yigim potensiali, kapital bazari, yigim davranisi, investisiya.
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Pe3rome

B naHHON cTaThe KOMIUIEKCHO AaHANU3UPYIOTCA TEOPETUUYECKUE M IMPAKTUYECKUE aCIEKThl
npeoOpa3oBaHusl cOeperarenbHOro TOTEHIMAala HaceleHus AsepOaiipkaHa B HHBECTHIIHH.
OCHOBHOH 1LIETBI0 MCCIIEIOBAHUS SIBISICTCS BBISBJICHHE 3KOHOMUYECKUX, MHCTHTYIIHOHAJIBHBIX U
TICUXOJIOTUYECKUX JICTCPMHUHAHTOB, (POPMUPYIOIINX cOeperareIbHOE MOBEACHHE, & TAK)KE CUCTEMHOC
OObSICHEHHE CYIIECTBYIOIIMX OapbepoB B mporecce TpaHchopmanuu cOepexeHuit B
WHBECTUIIMOHHBIE TIOTOKH. B 3THX 1ensx OOOOMICHBI TEOPETHYECKHE OCHOBBI B3aMMOCBSI3U
«cOepekeHUSI—MHBECTUIINNY, TPOBEJICHA OLICHKA CYLIECTBYIONIEH PUHAHCOBOM MHPPACTPYKTYPHI U
PBIHOYHBIX MEXAaHHU3MOB, a TAK)Ke MPOAHATN3UPOBAHBI OCOOCHHOCTH WHAMBUAYATBHOTO MPHHSITHS
pelIeHni B paMKax MOBEIEHYECKONH IKOHOMUKH.

Pesynbrarel  WCClIeZIOBaHMS TIOKAa3bIBAIOT, UYTO HHU3KHE pEaJbHBIC IPOICHTHBIE CTaBKH,
OTPaHUYEHHOCTh JIOJITOCPOYHBIX (PMHAHCOBBIX HWHCTPYMEHTOB, HEIOCTATOYHOE PA3BUTHE pPBHIHKA
KaruTana, claObblii ypOBEHb JTOBEpHs K PMHAHCOBOMY CEKTOpPY W HU3Kas (pMHAHCOBAsI TPaMOTHOCTh
CYLIECTBEHHO OrpaHN4KBaIOT 3¢ (EeKTUBHOE HampaBieHne cOepexeHnit B uHBecTHIMU. Kpome Toro,
B YCJIOBHSIX HEOIPEICICHHOCTH CKJIOHHOCTh K W30€TaHWI0 PHCKA W TMPEANOYTECHUE JTUKBHIHBIX
aKTUBOB MPUBOIAT K COXPaHEHUIO cOepeKeHUIl B TaCCUBHOM (hopme.

Hay4rast HOBH3HA UCCIICIOBAHMSI 3aKJIFOYACTCS B TOM, YTO B3aHMOCBSI3b «COCPEIKEHUSI—MHBECTUITIN
paccMarpuBaeTcsl HEe TOJNBKO B paMKaX MaKpOIKOHOMHYECKOTO TMOAXOAa, HO U C TO3MIIHMA
MOBEJICHYECKON PKOHOMHKUA U HHCTHUTYIIMOHAIBHOTO JOBEpHUsA. Takoil MOAXOJ TMO3BOJSET TIyOKe
OOBSICHUTh TPUYMHBI HEJOCTATOYHOW MOOWIM3anuu cOepekeHuil B SKOHOMUYECKHUH 000pOT U
npeJIaraeT HOBOE BUJICHUE TPUMEHEHUS CYIECTBYIOMUX TEOPU B HAITMOHATFHOM KOHTEKCTE.
[IpakTrueckass 3HAYMMOCTh HCCJEIOBAHMS  BbIpaXkaeTcss B pa3paboTke  pPEKOMEHAAIINIA,
HamnpaBJICHHBIX HA pa3BUTHE PHIHKOB KalUTala, YKpEIUICHHEe (UHAHCOBOTO ITOCPETHUYECTBA,
pacirpenue HuQPPOBbIX UHBECTULIMOHHBIX TIIATHOPM, pa3BUTHE AIBTEPHATUBHBIX HHBECTUIIMOHHBIX
WHCTPYMEHTOB W TIOBBIICHWE YPOBHS (HMHAHCOBOW TI'pPaMOTHOCTH HaceleHus. B 1memom,
sbdexTuBHas TpaHcpopmanus cOeperarenpHOr0 TMOTEHIMAada HaceJIeHWsT B  HMHBECTHUIIUU
paccMarpuBaeTCsl Kak BaKHOE YCIIOBHE OOECIEYCHHS] YCTOMYUBOTO 3KOHOMHUYECKOTO POCTa,
MOBBIIIEHUS YCTOWYMBOCTH (PMHAHCOBOM CHCTEMBI U YCKOPEHHS Pa3BUTHS HEHEPTSIHOTO CEKTOpa B
AzepOaiimxane.

Kniouesvie cnoea: Azepbatiodican, 3KOHOMUYECKUll pocm, cOepe2amenvhvili NOMEHYUAl, PbIHOK
Kanumana, cobepecamenbHoe nogeoeHue, UH8eCmuyuu
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Abstract

This article provides a comprehensive analysis of the theoretical and practical aspects of transforming
the savings potential of the population of Azerbaijan into investments. The main objective of the study
is to identify the economic, institutional, and psychological determinants shaping saving behavior
and to systematically explain the barriers to channeling savings into investment flows. For this
purpose, the theoretical foundations of the savings—investment relationship are generalized, the
existing financial infrastructure and market mechanisms are evaluated, and individual decision-
making patterns are analyzed within the framework of behavioral economics.

The findings indicate that low real interest rates, the limited availability of long-term financial
instruments, the underdevelopment of capital markets, weak trust in the financial sector, and low
levels of financial literacy significantly constrain the effective transformation of savings into
investments. In addition, under conditions of uncertainty, risk-averse behavior and a preference for
liquid assets lead to the passive holding of savings.

The scientific novelty of the study lies in examining the savings—investment relationship not only
from a macroeconomic perspective but also through the lens of behavioral economics and institutional
trust. This approach provides a deeper understanding of why savings are not fully mobilized into the
economic cycle and offers a new perspective on the application of existing theories in the national
context.

The practical significance of the research is reflected in the development of policy recommendations
aimed at deepening capital markets, strengthening financial intermediation, expanding digital
investment platforms, developing alternative investment instruments, and enhancing financial
literacy. Overall, the effective transformation of household savings into investments is considered a
key condition for ensuring sustainable economic growth, increasing financial system stability, and
accelerating the development of the non-oil sector in Azerbaijan.

Keywords: Azerbaijan, economic growth, savings potential, capital market, saving behavior,
investment
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GIRIS

Azorbaycanin sosial-iqtisadi inkisafinin miiasir moarhalosinds daxili maliyya resurslarin soforbor
olunmasi vo onlarin real sektora yonoldilmasi miihiim strateji mosalalordon biri kimi ¢ixis edir. Qlobal
igtisadi geyri-miioyyanliklor, post-pandemiya dovriiniin tosirlori vo xarici maliyys axinlarimin
doyiskenliyi soraitindo igtisadi arttmin davamliliginin tomin olunmasi ti¢lin daxili y1§im resurslariin
investisiyalara effektiv transformasiyasi xiisusi aktualliq kosb edir. Bu baximdan, ohalinin y1gim
davranisinin xiisusiyyatlorinin vo bu yigimlarin iqtisadi dovriyyoyo colb olunma soviyyasinin
Oyranilmasi mithiim elmi va praktiki ochomiyyast dasiyir.

Movcud iqtisadi soraitdo Azorbaycanda ohali torofindon formalasdirilan yigim resurslarinin
ohomiyyatli hissasi passiv formada saxlanilir vo investisiya kanallarina tam gokilds yonalmir. Bu isa
maliyys vasitogiliyinin zoifliyi, kapital bazarmin yetorinco inkisaf etmomosi, maliyyo alotlorinin
mohdudlugu vs institusional etimad problemlori ils slagodar kompleks xarakter dasiyan bir problemin
movcudlugunu gostorir. Eyni zamanda, fordlorin riske miinasibati, maliyys savadliligi soviyyasi vo
davranis xiisusiyyatlori do y1gimin investisiyaya ¢evrilmosina tosir edon osas amillor sirasindadir.
Bu todqiqatin osas moqgsadi Azorbaycan ohalisinin yigim potensialinin  investisiyalara
transformasiyasina tasir edon iqtisadi, institusional vo davranis amillorini tohlil etmak vo bu prosesin
somaraliliyinin artirilmasi ii¢iin strateji yanasmalar iroli stirmokdir. Todqiqatin vazifalori y1§im
davranisini formalasdiran asas determinantlarin sistemlosdirilmasi, maliyys vasitagiliyi vo kapital
bazarinin rolunun qiymatlondirilmasi, yigimin investisiyaya c¢evrilmosini mohdudlagdiran osas
baryerlorin miisyyonlosdirilmasi vo bu istigamoatdo effektiv mexanizmlorin toklif edilmesindon
ibaratdir.

Tadqiqatin obyekti Azarbaycan ohalisinin y1gim davranisi vo bu yigimlarin maliyya sistemi vasitasilo
iqtisadi  dovriyyoaya colb olunmasi prosesidir. Todqigatin predmeti iso yigim potensialinin
investisiyalara transformasiyasina tosir edon iqtisadi, institusional vo psixoloji amillor arasindaki
qarsiligl olagoalordir.

Todgiqatin metodoloji osasini iqtisadi nozoriyyelor, maliyye vasitociliyi modellori vo davranis
iqtisadiyyat1 yanasmalari togkil edir. Todqiqatda Azorbaycan Respublikasi Morkozi Bankinin statistik
biilletenlorinin molumatlar1 osasinda fiziki soxslorin omanatlorinin hocmi vo strukturu tohlil
edilmisdir. Todqiqatda nazari tohlil, miiqayisali yanasma vo analitik imumilesdirmo metodlarindan
istifado edilmigdir. Moqalonin elmi yeniliyi yigim—investisiya oalagesinin yalniz makroiqtisadi
cargivada deyil, ham do davranis vo institusional etimad aspektlori ilo inteqrasiya olunmus sokilda
tohlil edilmosindadir.

Jhalinin y181im davranisini miiayyon edan amillor vo movcud ¢agirislar

Ohalinin y1gim davranis1 iqtisadi sistemin sabitliyi vo inkisaf dinamikasi baximindan miihiim
indikatorlardan biri hesab olunur. Yigim soviyyasi vo onun strukturu 6lkads investisiya imkanlarinin
formalagmasina, kapitalin toplanmasina vo uzunmiiddatli iqtisadi artimin tomin olunmasina birbasa
tosir gostarir. Bu baximdan, yigim davraniginin tohlili yalniz fordi maliyys gorarlarinin 6yronilmasi
ilo mohdudlasmir, eyni zamanda makroiqtisadi siyasat, maliyys bazarlarinin inkisafi vo institusional
miihitin effektivliyi ilo six baghdir. Miiasir iqtisadi yanagmalarda y1gim davranisi ¢oxolciilii fenomen
kimi qiymetlondirilir vo onun formalagmasinda iqtisadi faktorlarla yanasi, sosial va psixoloji
amillorin do halledici rolu vurgulanir.

Azorbaycan ohalisinin y1gim davranigini formalagdiran amillor kompleks xarakter dasiyir vo iqtisadi,
institusional, psixoloji vo sosial determinantlarin qarsiliql tosiri ilo yaranir. Yi§im qorart yalniz
galirlorin saviyyaesi ilo miioyyan olunmur, hom da risk anlayisi, galacok gozlentilor, maliyyas bazarina
cixis imkanlari, iqtisadi sabitlik vo institusional soffafliq kimi gostaricilor bu gorarin mahiyyastini
doyisdirir. Yigimin iqtisadi osaslari onun istehlakdan imtina etmo doyorino osaslansa da, fordlor
uzunmiiddatli istehlak imkanlarini qorumaq, gozlonilmoz hadisalora qarsi ehtiyat yaratmaq vo ya
golacok investisiya imkanlarindan faydalanmaq iiclin y1gim qorar1 verirlor. Lakin bu miiddatds
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davranis iqtisadiyyat1 amillori — xiisusilo riskdon yayinma, geyri-miioyyonlik qorxusu vo maliyya
savadliliginin mahdudlugu — y1gimin investisiyaya ¢evrilmasindo ciddi baryerlor yaradir (Atakisiyev
va b., 2010).

Cadval 1: Azarbaycan ahalisinin yigim davranisina tasir edan asas amillor

Amil qrupu Tasviri Yigim davranisina tasiri
Iqtisadi amillor Golir saviyyasi, inflyasiya, faiz deracalari Yigim imkanmi ve motivasiyani birbasa
miloyyon edir
Institusional Bank  sektoruna  etimad, maliyys Yigimlarin hansi kanallara yonaldilmasini
amillor infrastrukturu, kapital bazari formalagdirir
Psixoloji amiller Riskdon  yaymma, qeyri-miioyyonlik | Investisiyaya kegidi zoifladir vo y1gimin passiv
gorxusu, gozlontilor galmasina sobab olur
Sosial amiller Madeni dayoarlar, istehlak meyllari, sosial Y1gim soviyyasini artirir va ya azaldir
norma
Bazar amillori Investisiya  alotlorinin ~ mdvcudlugu, Yigimin investisiyaya cevrilmo imkanlarim
bazarin dorinliyi miioyyan edir

Moanba: Atakisiyev, M.C. et al. (2010); Hasonov, X.X. (2019); Hiimbatova, X.D. (2015) asasinda miiallif tarafindan
tortib edilmisdir.

Cadval 1-do Azarbaycan ahalisinin y1gim davranisina tosir edon asas determinantlar sistemlogdirilmis
sokildo toqdim olunur. Goriindiiyii kimi, y1gim davranisi yalniz iqtisadi gostaricilorls izah olunmur,
oksina miixtolif amillorin qarsiligl tosiri noticasindo formalasir. Iqtisadi amillor — xiisusilo galir
saviyyasi vo inflyasiya — yigimin obyektiv osasini togkil etso do, bu resurslarin investisiyaya
yonoldilmasi daha ¢ox institusional miihitdon asilidir. Bank sistemino vo maliyys institutlarina
etimadin asag1 olmasi yigimlarin formal maliyys sistemindon konarda saxlanmasina sobob olur.
Belaliklo, y1gim potensialinin investisiyalara effektiv transformasiyasi ii¢lin yalniz iqtisadi siyasat
kifayst deyil; paralel olaraq institusional etimadin giiclondirilmasi, maliyys bazarlarinin inkisafi vo
davranis faktorlariin nozors alinmasi zoruridir. Bu iso todqiqatin osas naticolorini sistemli gokilda
tosdigloyir.

Nozari ¢orgivado miioyyonlogdirilon amillorin Azarbaycan realliginda necs tozahiir etdiyini daha
aydin gostormok {iciin fiziki soxslorin omanatlorinin strukturuna dair statistik gostoricilora nozor
yetirmok mogsodauygundur. Bu gostaricilor shalinin y1§im davranisinin hacmi ilo yanasi, onun
valyuta se¢imi vo miiddat strukturu baximindan xiisusiyyatlorini do qiymatlondirmays imkan verir.

Cadval 2. Fiziki saxslorin amanatlorinin strukturunda asas dayigikliklor (2019-2025, min manat)

01/ tarix Comi omanoatlor | Milli valyuta ilo Xarici valyuta ila Qisamiiddatli smanatlor
2019 8637.9 4132.7 4505.2 6550.2

2020 8177.9 4027.1 4150.8 6105.7

2021 9241.5 5452.2 3789.3 6910.3

2022 11743.0 7139.4 4603.6 9155.2

2023 12947.8 8646.1 4301.7 10361.4

12/2024 14661.9 9730.0 4931.9 10573.0

10/2025 15907.1 10943.4 4963.7 10961.4

Moanba: Azorbaycan Respublikasinin Markazi Banki, Statistik biilleten

Cadval 2-nin molumatlar1 gostorir ki, son illordo Azorbaycanda fiziki soxslorin omanatlorinin iimumi
hacmi artim meyli niimayis etdirmigdir. Bela ki, 2019-cu ilde 8637.9 mIn manat olan amanatlor 2023-
cii ildo 12947.8 mln manata, 2025-ci ilin oktyabr ayinda iss 15907.1 mln manata yiiksalmisdir. Bu
dinamika ohalinin yi1gim imkanlarinin genislondiyini vo bank sisteminds toplanan maliyya
resurslarinin artdigini gostarir.
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Eyni zamanda, omanatlorin strukturunda miihiim doyisikliklor miisahido olunur. 2019-cu ilds xarici
valyutada omanotlor milli valyutada amanatlori iistolodiyi halda, sonraki dévrde milli valyutada
omanatlorin pay1 artmisdir. 2025-ci ilin oktyabr ayina milli valyutada omanatlorin hocmi 10943.4 min
manat, xarici valyutada omanatlorin hocmi iso 4963.7 mln manat togkil etmisdir. Bu meyl ohalinin
manatla yigima maraginin giiclondiyini gostorso do, valyuta strukturu tizro ikili davranigin tam aradan
qalxmadigini da gostorir.

Digor miihiim maqam qisamiiddatli omanatlorin yliksok payidir. 2019-cu ilds 6550.2 mln manat olan
qisamiiddatli omanatlor 2025-ci ilin oktyabr ayinda 10961.4 mln manata ¢atmisdir. Bu iso onu gostarir
ki, ohali y1Zim etso do, homin vaosaitlorin shomiyyatli hissasi daha ¢evik vo asagi riskli formalarda
saxlanilir. Belo struktur uzunmiiddotli investisiya qorarlarinin zsifliyini, riskden yayinma meyllorini
vo maliyyo bazarlarima etimadin tam formalagmadigini gostoron miihiim statistik olamot kimi
qiymatlondirils bilor.

Igtisadi amillor baximindan golirlorin dinamikas1 vo inflyasiya soviyyesi yigim meylinin osas
determinant1 kimi ¢ixis edir. Yiiksok inflyasiya dovriyyasi real galirlorin doyerini azaldaraq fordlorin
uzunmiiddatli omanat saxlamaq motivasiyasini zaiflodir. Eyni zamanda, real faiz doracolorinin monfi
oldugu soraitdo bank omanstlorinin cazibadarligi azalir vo ohali daha c¢ox likvid formada yigim
etmoyo Ustlinlikk verir. Bu hal yigimlarin maliyys bazarlarina yonoslmosini mohdudlasdirir vo
investisiya resurslarinin formalagmasinda bosluq yaradir. Azorbaycanin maliyys sektorunda
uzunmiiddatli depozit alotlorinin mohdud olmasi da yigimin investisiyaya cevrilmasi prosesini
zaifladir.

Institusional amillor — bank sektoruna etibar, kapital bazarmin derinliyi vo maliyya infrastrukturunun
funksionalligi — y1gimin investisiyaya transformasiyasini bilavasito miioyyon edir. Banklara vo
maliyyo institutlarina etimad soviyyasinin qeyri-sabit olmast vo bozi dovrlordo yaranan etimad
pozuntular1 ohalinin rosmi maliyys institutlarina yonolmis yigimlarini azaldir. Kapital bazarinin
hocmi vo maliyya alatlorinin yetorli inkisaf etmomasi fordlorin alternativ investisiya imkanlarindan
mohdud sokilds yararlanmasina sabab olur. Bu voziyyatin naticasi olaraq, y1gim bdyiik dl¢iids passiv
formada saxlanilir vo igtisadi artima tohfo vermir (Hosonov, 2019, s.28).

Psixoloji vo davranig amillori do ohalinin y1§im davranisina ciddi tosir gostorir. Fordlorin riske
miinasibati, golocoklo bagh geyri-miioyyanliklora qarsi reaksiyasi, informasiya alds etmok imkanlari
va iqtisadi qorarverms bacariqlart yigimin hocmini vo strukturunu miioyyon edon osas faktorlardir.
Azarbaycan realliginda maliyys savadliliginin soviyyasinin geyri-kafi olmasi, investisiya alotlori
haqqinda biliklorin mohdudlugu veo uzunmiiddatli maliyys planlasdirmast veordislorinin zoif
formalagmasi y1gimin iqtisadi funksiyasini mohdudlasdirir. Bununla yanasi, sosial norma vo madoni
dayarlor do miioyyon hallarda istehlak meyllorinin giiclii olmasina gatirib ¢ixarir ki, bu da yigim
soviyyasini asagi salir (Hiimbatova, 2015, s.76).

Bazar amillori — o climlodon kapital bazarinin yetkinlik soviyyasi, alternativ investisiya alotlorinin
movcudlugu vo maliyys vasitogiliyinin funksionalli§i — yigimin real sektora yonsldilmosinds osas
infrastruktur rolunu oynayir. Azoerbaycanin kapital bazar1 halo formalagma morhslesinds oldugundan,
fond birjasina vo digor maliyys alstlorine ¢ixis imkanlart moahduddur (Sultanli, 2025, s.84). Bu
mohdudiyyatlor noticesindo shali daha ¢ox bank depozitlorine vo dasinmaz amlak kimi alternativ,
lakin likvidlik baximindan mohdud alstlors iistiinliik verir. Beloliklo, mévcud maneslor yigimin
somarali sokildos investisiyalara yonaldilmasini ¢otinlagdirir va iqtisadi artim {igiin talab olunan kapital
tominatinda bosluqlar yaradir.

Beloalikla, Azarbaycan ohalisinin y1gim davranisina tosir edon amillorin sistemli gokilds tohlili gdstarir
ki, bu proses yalniz bir istiqgamatli deyil, ¢oxsaxali vo qarsiliqli tosirlor osasinda formalasir. Iqtisadi
faktorlar fordlorin maliyys imkanlarini miisyyon etdiyi halda, institusional miihit hamin yigimlarin
hansi kanallara yonoldilocoayini formalasdirir. Bununla yanasi, psixoloji vo davranis amillori fordlorin
risko miinasibatini vo investisiya qararlarini miioyyon edon asas elementlordon biri kimi ¢ixis edir.
Sosial vo bazar faktorlar1 iso bu qorarlarin praktik realizasiya imkanlarini miioyyon edir. Bu
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baximdan, y1§im davranisini miioyyan edon asas amillorin sistemlosdirilmasi onlarin qarsiligli tosir
mexanizmini daha aydin sokildo anlamaga imkan verir.

Yi1gim potensialinin investisiyalara yonaldilmasi iiciin strateji yanasmalar

Iqtisadi nozariyyads y1gim va investisiya arasinda qarsiligh olaqo iqtisadi artimin osas sortlorindon
biri kimi giymotlondirilir. Klassik vo neoklassik yanagmalara goro, yigim soviyyosinin artmast
investisiya imkanlarin1 genislondirir vo natico etibarils kapitalin yigilmasini tomin edorak istehsal
potensialinin yiliksalmasina sobab olur. Bu baximdan, y1§im yalniz fordi maliyys davraniginin naticosi
deyil, hom do makroiqtisadi sabitliyin vo iqtisadi inkisafin oasas monbolorindon biri kimi ¢ixis edir
(Atakisiyev vo b, 2010).

Cadval 3. Miixtalif 6lkalarda yigimin investisiyalara yonaldilmasi mexanizmlari

Olka qrupu Jsas mexanizm Xiisusiyyat Natica

ABS Fond bazar, pensiya | Ev tosorriifatlar1 aktiv sokilds |  Yiiksok investisiya
fondlar1 investisiya edir aktivliyi

Avropa 6lkalori Sigorta vo investisiya | Uzunmiiddotli maliyys alotlori |  Sabit kapital axin1
fondlar1 genis yayilib

Tiirkiys vo Polsa Dovlat togviglori, vergi Doévlot miidaxilosi yiiksokdir Y1gimin bazara colbi artir
giizostlori

Azorbaycan (movcud | Bank depozitleri |  Alternativ alstlor mohduddur Yigimin investisiyaya

voziyyat) listiinliik togkil edir cevrilmosi zoifdir

Moanba: World Bank (2023), OECD (2022), miiallif torafindan tortib edilmigdir.

Beynolxalq tocriiba gostorir ki, ohalinin yigim resurslarinin investisiyalara yonsldilmasi maliyys
bazarlarinin inkisaf soviyyasi vo institusional miihitin keyfiyyati ilo six baglidir. Masslon, ABS-da ev
tosarriifatlarinin maliyyo aktivlorinin boyilik hissesi fond bazarlart vo pensiya fondlar1 vasitosilo
investisiyalara yonaldilir. Avropa 6lkelorindo iso kollektiv investisiya mexanizmlori vo sigorta-
pensiya sistemlori y1gimm uzunmiiddotli kapitala ¢evrilmosinda osas rol oynayir. Inkisaf etmokdo
olan olkalordo iso dovlet tagviqglori vo vergi gilizostlori vasitesilo bu proses stimullasdirilir.

Bu baximdan, beynolxalq tocriibo gostorir ki, yigim potensialinin effektiv transformasiyasi tigiin
kapital bazarlarinin inkisafi, maliyys vasitociliyinin genislondirilmosi vo maliyys savadliliginin
artirilmasi asas sortlor kimi ¢ixis edir (World Bank, 2023; OECD, 2022).

Miiasir iqtisadi yanasmalarda iso yigim—investisiya olaqosi daha genis kontekstds izah olunur vo bu
prosesin effektivliyi maliyys bazarlarinin inkisaf soviyyasindon, maliyys vasitogiliyinin
keyfiyyatindon vo institusional miihitin etibarliigindan asili hesab edilir. inkisaf etmis maliyyo
sistemlorinds yiZimlar miixtolif maliyys alotlori vasitesilo investisiyalara c¢evrilorok iqtisadi
dovriyyaya daxil olur. Lakin maliyys infrastrukturunun yetorincs inkisaf etmodiyi iqtisadiyyatlarda
y1gim resurslar1 passiv formada saxlanilir vo real sektora yonalmosi mohdudlasir (Hiimbatova, 2015).
Bununla yanasi, son dovrlordo aparilan todqiqatlar gostorir ki, yigimin investisiyalara ¢evrilmosi
prosesi yalniz iqtisadi vo institusional amillorls deyil, eyni zamanda davranis iqtisadiyyati1 faktorlar
ilo do sortlonir. Fordlorin risko miinasibati, maliyyo savadlilifi soviyyosi, golocok goézlontilori vo
gorarverma modellori investisiya aktivliyinin formalasmasinda miihiim rol oynayir. Bu baximdan,
y1g1im potensialinin somarali sokildo investisiyalara yonaldilmasi ti¢lin hom maliyys mexanizmlorinin
tokmillogdirilmasi, hom do davranig yonlimlii yanasmalarin totbiqi zoruri hesab olunur.

Azorbaycan ohalisinin y1gim potensialinin igtisadiyyatin real sektoruna yonoldilmosi {igiin strateji
yanagsmalarin formalagdirilmast 6lkonin uzunmiiddotli inkisaf hodoflorinin reallasdirilmasi
baximimndan miihiim oshomiyyat kasb edir. Bu istigamotds ilk ndvbads kapital bazarlarinin
dorinlosdirilmasi, maliyys vasitagiliyi infrastrukturunun genislondirilmasi vo ohalinin investisiya
davranisina tosir gostoran faktorlarin optimallagdirilmasi talob olunur. Azarbaycan iqtisadiyyatinin
diversifikasiyasi strategiyasi y1gim resurslarinin daha somarali kanallarla dovriyyays daxil olmasini,
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fond bazarlarinda aktivliyin artmasini vo yeni maliyys mohsullarinin inkisafini zoruri edir (Caforov,
2015, 5.39).

Kapital bazariin inkisafi yigimlarin investisiyalara yonsldilmosinds asas mexanizmlordon biri kimi
cixig edir. Kapital bazarinda yeni maliyya alstlorinin — korporativ istiqrazlar, investisiya fondlari,
yasil istiqrazlar, ipoteka qiymotli kagizlar1 va startap investisiya alotlori — genislondirilmosi yigimin
miixtalif risk soviyyslorine uygunlasdirilmis formada iqtisadiyyata calb edilmasini tomin eds biler.
Eyni zamanda, fond bazarinin tonzimloyici infrastrukturunun giiclondirilmosi, soffafliq
standartlarinin artirilmas1 vo korporativ idareetmonin tokmillogdirilmesi fordlerin investisiya
gorarlarina miisbot tosir gostarir.

Maliyyas vasitagiliyinin giiclondirilmasi yigimin investisiyalara transformasiyasi ticiin digor strateji
istiqgamotdir. Bank sektorunda uzunmiiddatli depozit mohsullarinin inkisaf etdirilmosi, siorta vo
pensiya fondlarinin investisiya portfellorinin genislondirilmasi vo kredit resurslariin real sektora
daha effektiv yonoldilmasi bu prosesdo miihiim rol oynayir. Xiisusilo koniillii pensiya fondlarinin
inkisafi ohalinin uzunmiiddstli y1§im davranisini giiclondirmaklo investisiya resurslarinin hocmini
artirir.  Mikroinvestisiya platformalari, rogomsal investisiya totbiglori vo kiitlovi investisiya
(crowdfunding) mexanizmlori genis ictimaiyin investisiya proseslorino c¢ixisini tomin etmoklo
yigimin c¢evik formada iqtisadiyyata daxil olmasina sorait yaradir (Mommadov, 2017).

Dovlat siyasatinin rolu bu sahado xiisusi shomiyyat dastyir. Yigimin investisiyaya c¢evrilmosi ligiin
dovlat torofindon vergi giizostlori, investisiya stimullart vo uzunmiiddstli maliyyo alatlorino dostok
mexanizmlarinin totbiqi ohali davranisina miisbat tosir gostorir. Investisiya yoniimlii iqtisadi siyasot
corcivasinda dovlot—6zal sektor torafdasligi layiholorinin genislondirilmasi y1gim resurslariin daha
genis miqyasda real sektora yonoldilmasino imkan verir. Bununla yanasi, makroiqtisadi sabitliyin
qorunmasi, inflyasiya soviyyesinin idars edilmasi vo real faiz doracoalorinin optimallagdirilmasi y1gim
gorarlarii stimullagdiran osas elementlordir.

Maliyys savadliliginin artirilmasi vo psixoloji baryerlorin azaldilmasi da strateji yanagmalarin vacib
komponentidir. ©Shalinin investisiya haqqinda molumathiliginin artirilmasi, risklorin  diizgiin
gqiymatlondirilmosi bacariginin formalasdirilmast vo uzunmiiddotli maliyys planlasdirmasi {izro
tolimlorin genislondirilmoasi yigimin investisiya miihitino daxil olmasini stimullagdirir. Davranig
iqtisadiyyat1 baximindan insanlarin itki qorxusunu azaltmaq vo golocok yoOniimlii qorarverma
mexanizmlorini giiclondirmok {i¢lin maariflondirici proqramlarin genislondirilmasi miihiim rol
oynayirr (Swleymanov, 2015). Yigim davranisina dair movcud problemlorin vo struktur
mohdudiyyatlorin aradan qaldirilmas1 moqgsadilo bir-biri ilo slagali strateji todbirlor kompleksinin
totbiqi tolab olunur.

Cadval 4. Yigim potensialinin investisiyalara yonaldilmasi iizra strateji yanasmalar

Strateji istiqgamat Tasviri Holl etdiyi Jsas Gozlanilan tasir
problem
Kapital bazarmin | Yeni  maliyysa  alatlorinin | Uzunmiddatli Yigimlarin
inkisafi yaradilmast Vo bazarin | investisiya alotlorinin | investisiyalara
dorinlosdirilmasi mohdudlugu yonoldilmasi artir

Maliyyo Bank, sigorta vo pensiya | Yigimlarin passiv | Resurslarin real sektora
vasitagiliyinin sistemlorinin inkisafi formada saxlanilmasi oOtiiriilmasi siiratlonir
giiclondirilmasi

Rogomsal Mikroinvestisiya vo fintech Kigik investorlar {igiin Genis ohali kiitlosinin
investisiya hallarinin totbiqi cix1s baryerlori investisiyaya ¢1xis1 artir
platformalar1

Dovlot dostoyi  vo Vergi giizostlori va Investisiya Investisiya  aktivliyi
siyasot stimullagdirici mexanizmlor motivasiyasinin zaifliyi yiiksalir

Maliyya Maariflondirma  vo  tolim | Riskden yaymma vo | Davranis baryerlari
savadliliginin programlari moalumatsiz qorarlar azalir
artirilmasi
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Makroiqtisadi Inflyasiya vo faiz siyasotinin | Real golirin vo yigim Uzunmiiddstli  y1§im
sabitlik optimallagdirilmas1 motivasiyasinin motivasiyast giiclonir
zoiflomosi

Moanba: Cafarov (2015); Mammadov (2017), Siileymanov (2015) asasinda miiallif tarafindon tortib edilmigdir.

Codval 4-do iimumilosdirilon strateji yanagmalar gostorir ki, Azorbaycanda yigim potensialinin
investisiyalara transformasiyasi tok bir alotlo deyil, bir ne¢o paralel mexanizmin olagelondirilmis
totbiqi ilo miimkiindiir. ©Ovvalki statistik tohlildo miioyyon olundugu kimi, qisamiiddotli omanatlorin
iistiinliiyii, maliyyo bazarlarina mohdud ¢ixis vo investisiya alotlori haqqinda molumat ¢atigsmazIigi
ohalinin yigim davranmisini daha ¢ox passiv maliyyo formasinda saxlayir. Buna goro do kapital
bazarinin dorinlosdirilmasi, maliyye vasitagiliyinin genislondirilmasi vo maliyye savadliliginin
artirilmasi bir-birini tamamlayan istiqgamotlor kimi ¢ixis edir.

Kapital bazarinin inkisafi yigimlarin diversifikasiya olunmus maliyys alstlori vasitasilo
investisiyalara yonoldilmasindo osas struktur mexanizmi kimi ¢ixis edir. Bu proses bazarin
dorinliyinin artirilmasi, likvidliyin tomin olunmast vo risklorin bolligdiiriilmasi imkanlariin
geniglondirilmoasi ilo xarakterizo olunur. Eyni zamanda, maliyys vasitogiliyinin giiclondirilmosi —
bank, sigorta vo pensiya institutlarinin inkisafi vasitesilo — yigim resurslarinin real sektora
oOtiirtilmasini siiratlondiron fundamental kanal rolunu oynayar.

Roagomsal maliyys texnologiyalarinin vo investisiya platformalarinin inkisafi iso inkliiziv maliyys
miihitinin formalagmasina xidmot edorok genis ohali kiitlosinin investisiya proseslorine
inteqrasiyasini tomin edir. Dovlot siyasati ¢orgivasinda totbiq olunan vergi giizastlori, stimullagdirict
mexanizmlor vo tonzimloyici todbirlor investisiya aktivliyinin artirilmasinda miihiim katalizator
funksiyasini yerino yetirir. Bununla yanasi, maliyyos savadliliginin ytiksaldilmasi fordlorin rasional
maliyyo qorarlar1 gobul etmasing, risklorin adekvat qiymatlondirilmasins va davranis baryerlorinin
azaldilmasina imkan yaradir.

Makroiqtisadi sabitlik is9 biitiin bu strategiyalarin effektivliyini tomin edon baza gort kimi ¢ixis edir.
Inflyasiya soviyyosinin idaro olunmasi vo real faiz doracolorinin optimallagdirilmas: yigim
motivasiyasii giiclondirorok uzunmiiddotli investisiya meyllorinin formalagsmasina gorait yaradir.
Umumilikda, codvolds togdim olunan yanasmalar gostorir ki, yigim potensialinin investisiyalara
cevrilmosi ¢oxolciilii vo qarsiliglt alagoli siyasot alotlorinin sinerjisini tolob edon kompleks bir
prosesdir.

Umumilikds, Azorbaycan iqtisadiyyatinda yigim potensialinin investisiyalara yonaldilmosi iigiin
sistemli vo ¢coxsaxali strategiyanin totbiqi tolob olunur. Bu strategiya hom maliyys infrastrukturunun
tokmillogdirilmosini, hom institusional miihitin giiclondirilmasini, hom do ohali davranisinin
doyisdirilmosini hadoflomalidir. Belo yanasma naticosindo yigim resurslarinin iqtisadi artim,
innovasiya va real sektorun inkisafi li¢lin somarali kapital monboyine ¢evrilmosi miimkiindiir.

NOTIiCO

Aparilmis aragdirma gostarir ki, Azarbaycan shalisinin y1gim potensialinin investisiyalara ¢evrilmasi
prosesi ¢oxsaxali iqtisadi, institusional vo davranis amillorinin tosiri altinda formalasir. Todqgiqat
cor¢ivasindo miioyyaon edilmisdir ki, y1gim davranisi yalniz galir saviyyasi va inflyasiya kimi iqtisadi
gostaricilorlo izah olunmur; eyni zamanda bank sektoruna etimad, maliyyo bazarlarina ¢ixis
imkanlari, maliyys savadlilig1 va riskdon yaymnma meyllori do bu proseso ciddi tosir gostarir.

Statistik tohlilin naticolori gostormisdir ki, son illordo Azorbaycanda fiziki soxslorin oamanatlorinin
imumi hacmi artmigdir. Belo ki, 2019-cu ildoe 8637.9 mIn manat olan omanatlor 2025-ci ilin oktyabr
ayinda 15907.1 mln manata yiiksslmisdir. Bu dinamika 6lkads y1gim resurslarinin formalasdigini vo
ohalinin maliyys imkanlarmin genislondiyini gdstorir. Bununla yanasi, amanatlorin strukturunda
qisamiiddatli depozitlorin yliksok payr vo vasaitlorin asason bank sisteminds passiv formada
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saxlanilmasi miioyyon edilmisdir. Bu hal y1gim resurslarinin uzunmiiddatli investisiya alatlorino vo
real sektora tam sokildo yonalmadiyini gostorir.
Arasdirma naticosindo homg¢inin miioyyon olunmusdur ki, milli valyutada omanatlorin pay1 son illordo
artsa da, xarici valyutada yigim meyli tam aradan galxmir. Bu iso ohalinin maliyys davranisinda
ehtiyatliliq vo riskdon yaymma meyllorinin davam etdiyini gostorir. Eyni zamanda, qisamiiddatli
omanatlorin istiinlilyli uzunmiiddatli investisiya qorarlarinin zaif formalasdigini, kapital bazarinin
kifayot qodor dorin olmadigini vo alternativ investisiya alotlorine ¢ixisin mohdud galdigini tosdigloyir.
Beynolxalq tocriibonin tohlili do gostorir ki, inkisaf etmis vo inkisaf etmokds olan 6lkalords ohalinin
y1gim resurslarinin investisiyalara ¢evrilmasi osason kapital bazarlarinin inkisafi, kollektiv investisiya
mexanizmlori, pensiya vo sigorta sistemlori, eloco do dovlotin stimullasdirict siyasati vasitosilo tomin
olunur. Bu baximdan, Azorbaycan ii¢iin do yi1gim potensialinin daha somorali sokildo iqtisadi
dovriyyays colb olunmasi magsadils kapital bazarlariin dorinlogdirilmasi, uzunmiiddotli maliyys
alotlorinin genislondirilmosi, maliyys vasitociliyinin giiclondirilmosi vo rogomsal investisiya
platformalarinin inkisaf etdirilmosi miihiim shomiyyat dasiyir.
Tadgiqatin yekun naticasi ondan ibaratdir ki, Azorbaycanda ohalinin yigim potensiali movcuddur,
lakin bu potensialin investisiyalara transformasiyast holo tam somorsli xarakter dasimir. Bu
voziyyatin asas sabablori kimi yigimlarin qisamiiddatli vo passiv formalarda saxlanilmasi, maliyyo
bazarlarinin mohdud inkisafi, institusional etimad problemlari vo davranig baryerlori ¢ixis edir. Buna
gora do yigim—investisiya olagoasinin giiclondirilmasi yalniz makroiqtisadi sabitliyin qorunmasi ilo
deyil, hom ds institusional miihitin tokmillosdirilmasi, investisiya alstlorinin al¢atanliginin artirilmast
va ohalinin maliyys savadliliginin yiiksoldilmasi ilo miimkiin ola bilar.
Moaqalanin elmi noticosi ondan ibaratdir ki, y1§im potensialinin investisiyalara ¢evrilmasi problemi
Azarbaycan niimunasinds yalniz makroiqtisadi deyil, hom do institusional vo davranis iqtisadiyyati
prizmasindan tohlil edilmisdir. Bu yanasma problemin daha dorin izahina imkan vermokls yanasi,
golacok tadqiqatlar tigiin do nozari vo totbiqi baza formalasdirir.
Todqiqat zamani aparilan nozori vo praktik tohlillor naticosindo asagidaki strateji istiqgamotlor
miloyyonlosdirilmisdir:
+ kapital bazarlarinda yeni investisiya alatlorinin yaradilmasi vo mévcud alatlorin slgatanliginin
artirilmasi;
* bank sektorunda uzunmiiddotli depozit mohsullarmin genislondirilmasi vo maliyyo
vasitagiliyinin giiclondirilmasi;
* dovlot—0zal sektor torofdasligi mexanizmlorinin geniglondirilmasi vo investisiya miihitinin
yaxsilagdirilmast;
* rogamsal maliyys platformalarinin inkisafi vo mikroinvestisiya imkanlarinin artirilmasi;
* ohalinin maliyys savadliliginin ytiksaldilmosi vo davramis baryerlorinin sistemli sokildo
azaldilmasi;
* makroiqtisadi sabitliyin qorunmasi, inflyasiya soviyyosinin idaro olunmasi vo real faiz
daracalarinin optimallagdirilmasi.
Yekun olaraq qeyd etmok olar ki, Azorbaycan iqtisadiyyatinin dayaniqli vo uzunmiiddoatli inkisafi
ticiin ohalinin y1g1m potensialinin investisiya proseslorina daha effektiv sokilds inteqrasiyasi zoruridir.
Bu proses yalmiz iqtisadi siyasot alotlorinin totbiqi ilo deyil, hom do institusional miihitin
tokmillosdirilmosi vo fordi davranis modellorinin transformasiyast ilo miisayiot olunmalidir.
Maqalanin elmi yeniliyi ondan ibaratdir ki, yi§im—investisiya transformasiyasi iqtisadi, psixoloji vo
institusional komponentlorin inteqrasiyas1 ¢orgivasindo tohlil edilmis vo bu yanasma golocok
todqiqatlar ii¢lin yeni metodoloji istigamotlor miioyyonlosdirmisdir.

Https://theesri.com/ ISSN 2413-7235
350



AZORBAYCANDA iQTIiSADI iISLAHATLARIN HOYATA KECIRILMOSi XUSUSIYYOTLORI VO PROBLEMLORI

ELMIi 9SORLOR TOPLUSU XXV BURAXILIS, 2026
V BOLMO: MALIYYO, FINTEX VO RISK IDAROCILIYI

ODOBIYYAT SiYAHISI

1.

Atakisiyev, M. C., Abbasov, H. M., & Abbasova, N. H. (2010). Mikro va makroigtisadiyyat.
Azaorbaycan Dovlat Igtisad Universiteti Nogriyyati. Darslik, Baki, 508 s.

2. Coforov C.S. (2015). Azerbaycanda maliyys bazarinin tokmillosdirilmasi istigamatlori.
Azarbaycan Dévlot Igtisad Universiteti. Magistr dissertasiyasi, Baki, 83 s.

3. Global Financial Development Report (2022), Financial Inclusion, Digitalization and Stability.
Washington, DC: World Bank. https://www.worldbank.org/en/publication/gfdr

4. Hoasonov X.X. (2019). Azarbaycanda maliyys sektorunun voziyyati vo maliyys sabitliyinin
tomin olunmasi yollar1. Azorbaycan Dovlat iqtisad Universiteti. Magistr dissertasiyasi, Baki,
78 s.

5. Himbotova X.D. (2015). Milli iqtisadiyyatin maliyyo sabitliyinin tomin olunmasinin
prinsiplori. Azarbaycan Dovlot Igtisad Universiteti. Magistr dissertasiyas, Baki, 114 s.

6. Mommadov 1.E. (2017). Maliyya sabitliyi siyasati: Beynolxalq tacriiba vo Azorbaycan modeli.
Azorbaycan Dévlat Iqtisad Universiteti. Magistr dissertasiyasi, Baki, 93 s.

7. OECD (2022). Financial Markets and Household Savings. Paris: Organisation for Economic
Co-operation and Development. https://www.oecd.org/finance/financial-markets/

8. Siileymanov, E.L. (2015). Igtisadi artimin makroiqtisadi sabitliklo alagosi. Azarbaycan Milli
Elmlor Akademiyasi Igtisadiyyat Institutu Elmi Osoarlari, 3(1), soh. 45-56.

9. Sultanli 9. (2025), Makroiqtisadi siyasotin formalasmast monbolori vo formalari. Elmi
Tadqiqateynoslxalq Elmi Jurnal. Cild: 5 Say1: 5, soh. 83-88.

Https://theesri.com/ ISSN 2413-7235

351


https://www.worldbank.org/en/publication/gfdr
https://www.oecd.org/finance/financial-markets/

