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XULASO

Mogqalo hom morkozi, hom do yerli hokumot soviyyosindo borclanmanmn makroigtisadi dalgalanma
tosirlorine diqgot yetirorok, dévlet borcunun fiskal yiiklorini vo iqtisadi noticolorini aragdirr. Hokumotlor
iqtisadi artmmy, ictimai xidmotlori vo infrastruktur mvestisiyalarimi maliyyalosdirmok ii¢lin borc alir,
lakin haddindon artiq borc uzunmiiddotli igtisadi sabitliyo mane ola bilor. Moagalodo maliyys 6hdosliklori,
maliyyo bazarma ¢ixis vo institusional strukturlarm tosiri ilo borclanma sortlorinin 6lkalor arasinda neco
doyisdiyi tohlil edilir Mogalo iqtisadi artim vo maliyye sabitliyini tarazlagdrmaq {giin borcun
mosuliyyatli idars edilmosinin vo fiskal intizamm vacibliyini vurgulayrr.

Agar sozlar: Doviat borcu, fiskal siyasat, makroigtisadi tasirlor

Giris

Morkozi vo yerli hékumotlor torafindon borclanmanm iqtisadi siyasoti bir 6lkonin maliyysa vo
igtisadi saglamhginm idars edilmosinin osas aspektidir. Hokumaotlor iqtisadi artmu togviq edon, dovlot
xidmotlorini dostokloyon vo infrastruktura investisiya yatiran foaliyyotlori maliyyslosdirmok {i¢iin borc
alirlar. Bununla belo, morkozi vo yerli hokumotlorin borclanma siyasotlori miixtolif amillors, o ciimlodon
fiskal ohdoliklorin hocmino, maliyyo bazarlarma ¢mxis imkanlarma vo institusional strukturlara goéro
ohomiyyoatli doracads forglonir. Dovlot borcunun istifadosi hom igtisadi artmmi stimullasdrmaq tictin bir
vasitodir, hom do monfi fiskal naticolorin qarsisii almaq {igiin diqgoth idaroetmo tolob edon bir
problemdir. Borclanma hokumatlora dovri iqtisadi tonozziillorin tosirlorini yumsaltmaga, uzunmiiddatli
layihalore investisiya yatrmaga vo milli vo yerli rifaha t6hfo veran siyasatlori hoyata ke¢irmays imkan
verir. Bununla belo, igtisadi artim boga bilocok hoddindon artiq borc yiiklorindon gagmaq iigiin
borclanmani masuliyyatlo idars etmok vacibdir. Markazi hokumatin borcu biidco mahdudiyyatine uygun
olaraq inkisaf edir:

Depy1= A +1)Dey— Sce + By
D¢ t4+1: t vaxtinda morkozi dévlet borcu

(7,): morkozi borcun faiz doracosi
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Sce = Tee — Gey: Ikin profisit (vergilor T, ¢ixilsm geyri-faiz xorclri G )
By : Yerli hokiimoato kdglirmo/subsidiya
Yerli hokiimotin borclanmasi riyazi olaraq oxsar tonlikdir:
Dyy1 = 1+ 1Dy — Sie— By

Dy ¢41: t vaxtinda yerli dovlot borcu

(r; = 1. + risk premiyast): Defolt riski sobabindon yiiksok faiz doracasi.

Si1e =Tyt — Gy Yerli ilkin profisit

Riyazi ifadoedon do aydmn oldugu kimi merkezi hdkumetin borclanmadaki faiz doracasi yerli
hokumoto goro daha asagidr. Ciinki yerli h6kumotin borcun faizi vo osas moblogi 6domok ligiin golir
gaynagl morkozi hokumoto goro limitlidir. Eyni zamanda yerli hokumot morkazi hokumoto géro daha
cox istehlak mogsadli borclanmaya yonolir. Morkazi hokumat soviyyasindo borclanma adoton miixtolif
milli xorclori, o climlodon sosial xidmotlor, miidafio, infrastruktur vo dovlot mvestisiyalarini
maliyyolosdirmok ii¢iin istifado olunur. Bu soviyyods borclanma g¢ox vaxt dovlot istigrazlarinin, xozino
veksellorinin  buraxilmasi vo ya Beynolxalq Valyuta Fondu (BVF) vo Diinya Banki kimi beynolxalq
maliyyo nstitutlarindan borc gotiirmoklo asanlasdwilir.  Morkozi hokumotlor adoton golir vergilori,
korporativ vergilor vo satis vergilori kimi genis ¢esidli golir monbolorindon vergi tutmaq imkanlarina
goro beynolxalq kapital bazarlarma daha ¢ox ¢ixis oldo edirlor. Moasolon, Birlogsmis Statlarda federal
hokumot bilidco kosirlorini maliyyslogsdirmok vo kritik investisiyalart maliyyslosdirmok ii¢lin uzun
miiddotdir ABS Xozinodarhg: istiqrazlarmin buraxiimasi yolu ilo borclanmaya arxalanr. Boyiik morkozi
borcuna baxmayaraq, ABS giiclii igtisadiyyat1, beynolxalq kapital bazarlarma ¢ixis1 vo borcunun global
ehtiyat valyutasi olan ABS dollarmda ifads olunmasi sobobindon nisboton sabit maliyya voziyyatini
goruyub saxlamisdir. Codval 1-do ABS borcunun morkozi vo yerli hokiimotlor asasinda voziyyoti vo
borcun migdarma tosir edon miihiim faktorlar geyd ediimisdir.

Cadval1

Illor Moarkozi Yerli (Moarkozi hokuma tin
hokumat (trilyon | hokumat (trilyon | borcunun artmasmma sabab olan
ABS dollar) ABS dollan) faktorlar)

2015 18,15 3,20 Neftn  qiymotnin kaskin

ucuzlasmasi

2016 19,57 3,25 Brexit geyri-miioyyonliyi

2017 20,25 3,29 Trump vergi endirimlori

2018 21,52 3,34 Miidafio xorclorinin artmasi

2019 22,72 3,27 Ticarat muiharibalori

2020 26,95 3,27 COVID-19 yardm paketlori
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2021 28,43 3,27 Amerika xilasetmo plan

2022 30,93 3,27 Inflyasiyanin Azaldilmas1
Qanunu

2023 33,17 3,27 Artan faiz doracalori

2024 35,46 3,27 Artan infyasiya

Mbanba: Diinya Banki va Beynolxalq Pul Fondunun statistika macmuasi vo ABS matbuati
xdbarlari asasinda miis llif tara findan ta rtib e dilmis dir.

2021-ci ilo qodor Birlosmis Statlar borcunun UDM-2 nisboti toxminon 130% idi ki, bu da
hokumotin maliyyo sistemlorine gilivondiyine goro yiiksok borc soviyyelorine xidmot gostormok
gabiliyyotini niimayis etdirir [4].

Eynilo, Yaponiya kimi 6lkalordo borclanma hokumotin igtisadi siyasotinin miihiim torkib hissasi
olmusdur. Son illorde dévlet borcu UDM-in 250%-ni 6tmoklo Yaponiya diinyada borcun UDM-o nisboti
on yliksok olan dlkadir [8]. Bu bdyiik borca baxmayaraq, Yaponiya hokumatinin borclanmasi hokumato
nisboton asagi faiz doracolori ilo borc gotlirmoyo imkan veron daxili omanatlorin yiiksok soviyyasi do
daxil olmagla, bir sira amilloro goéro idars oluna bilir. Bundan olavo, Yaponiya hokumoti uzunmiiddotli
infrastruktur layiholorini, sosial programlari vo 6lkonin qocalmig ohalisini vo asagi dogum nisbotlorini
hall etmoyo yonolmis digor investisiyalar1 maliyyalosdirmok {igiin strateji olaraq borclanmadan istifado
etmigdir. Bununla belo, Yaponiyanin borc voziyyoti, xiisusilo golocok iqtisadi sabitlk vo maliyyo
bohranlar1 potensialina goldikda, yiliksak dovlet borc soviyyalori ilo bagh risklori vurgulayir.

Yerli hokumotlorin  borclanma siyasotlori Olkolor arasmnda genis sokildo forqlonir. Avropa
Ittifaqmda yerli hdkumotlorin borclanmasi ciddi fiskal qaydalar vo biidco nozaroti ilo tonzimlonir [1].
Masolon, Almaniyada yerli hokumotlors infrastruktur layiholorini maliyyslosdirmok {igiin borc
goétiirmays icazo verilir, lakin onlar federal hokumot torafindon miioyyon edilmis milli fiskal hodoaflors
vo borc limitlorino omol etmolidirlor. Almaniyadaki fiskal qaydalar yerli hokumotlorin balanslasdirilmis
biidcolori saxlamalarmi vo fiskal sabitliyo tohliiko yarada bilocok hoddon artiq borclanmanin garsisini
almaq ticlin nozorde tutulub. Boyilik Britaniyada yerli hokumatlor, oksina, borc gotiirms imkanlarinda
daha mohduddur. Boyiik Britaniya hokumoti 1988-ci il tarixli Yerli Hokumotin Maliyyo Aktmi hoyata
kecirmisdir ki, bu ganun borclanmani monzil vo kapital qoyulusu kimi xiisusi mogsadlorlo
mohdudlasdirr. Akt yerli hakimiyyot orqanlarmm yalniz golir oldo etmok vo ya osas kapital layiholori
ilo birbasa olagosi olan layiholor {igiin borc ala bilocoyini nozordo tutur [6].

Inkisaf etmokdo olan igtisadiyyatlarda morkozi vo yerli hokumotlorin borclanmasi ¢ox vaxt
iqtisadi inkisafin maliyyolosdirilmosinda osasrol oynayrr. Infrastruktur defisitlori vo ya sosial vo iqtisadi
islahatlara ehtiyaci olan 6lkalor kritik layiholorin maliyyslosdirilmasi vasitasi kimi tez-tez borclanmaya
miiraciot edirlor. Bununla belo, bu 6lkolordo borclanma zoif institutlar, qeyri-sabit golir axmlar1 vo

olverigli borclanma sortlorino mohdud c¢iis sobobindon ¢ox vaxt yiiksok risklorlo miisayiot olunur.
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Mosolon, Argentinada hokumotin  hoddindon artiq borc almasi yiiksok inflyasiya, dovlot borcunun
Odonilmomoasi vo maliyys geyri-sabitliyi ilo xarakterizo olunan tokrar borc bohranlarma sobab olmusdur.
Olkonin tocriibosi mosuliyyatli borclanma siyasotinin vacibliyini vo fiskal intizamm zoruriliyini
vurgulayr. 2000-ci illordo Argentinanin dévlot borcu geyri-davamh hoddo ¢atdi vo hokumot geri 6domo
ohdoliklorini yerina yetiro bilmoadiyi tigiin borcunu restrukturizasiya etmok mocburiyyatinds qaldu.
Noticodo, Argentina adekvat fiskal nozarat olmadan borc alma risklorini vurgulayan ohomiyyotli igtisadi
qarisighq yasadi [5].

Digor torofdon, Cin inkisaf etmokds olan igtisadiyyat niimunosini toqdim edir, burada dovlot
borclanmast siiratli iqtisadi artini dostoklomok iigiin strateji olaraq istifade olunur. 2000-ci illarin
ovvallorindon Cin magistral yollar, hava limanlar1 vo enerji sistemlori kimi irimiqyasl infrastruktur
layiholorini maliyyolosdirmok iiciin borclanmadan istifado etdi. Olko homginin ticarot vo igtisadi
inteqrasiyam tosviq etmok {iciin Asiya, Afrika vo Avropada infrastruktur qurmagi hodofloyon iddiah “Bir
Komor Bir Yol” Tosobbiisiinii (BRI) dostoklomok ii¢lin borc gotiirmoys glivonmisdir. Cinin  borc
soviyyalori son illordo artsa da, borclanmanmn c¢ox hissosi uzunmiiddotli iqtisadi golir gotirmosi
gozlonilon nvestisiyalara yonoldilib. Diinya Banki Cinin infrastruktura yatirdigi investisiyalarm 6lkonin
igtisadi artimmda osas rol oynadigmi1 vurguladi vo bu, Cinin diinyann ikinci on bdyiik igtisadiyyatina
¢evrilmasing sobab oldu [7].

Azarbaycan iqtisadiyyatina baxis

Azorbaycanda hokumot xiisusilo Olkenin neft ixracindan asiihgindan sonra osas infrastruktur
layitholorini maliyyalosdirmok vo fiskal kosirlori idaro etmok ii¢lin borclanmadan istifado edib.
Azorbaycanmn neft sorvotlori tarixon ohomiyyatli dovlot golirlori tomin etmisdir; lakin bu golirlor global
neft giymotlorindoki dalgalanmalara moruz qalr. Buna cavab olaraq Azorbaycan 6z iqtisadiyyatini
saxolondirdi vo infrastrukturun inkisafim maliyyolosdirmok vo neft vo qaz ixracmndan asihiligini
azaltmaq tigiin borclanmaya iiz tutdu. Moasolon, Baki-Thilisi-Qars domir yolu, gismon Diinya Banki vo
Avropa Yenidonqurma vo Inkisaf Banki (AYIB) kimi beynolxalq qurumlarm kreditlori hesabma
maliyyolosdirilon iddiali regional infrastruktur layihosidir. Bulayiho Azorbaycan, Giirciistan vo Tiirkiyo
arasinda olagoni gliclondirmok vo regionda ticarot axmmi yaxsilasdrmaq moqsodi dasiyr.

“Azarbaycanin doviat borcu digar neftixrac edon élkalarls miigayisada nisbaton asagiolaraq galr
va borcun UDM-a2 nisbati 202 1-ciilda taxminan 19,5% taskil edir” [7]. Bu asagi borc soviyyasi hokumoto
iqtisadiyyat1 idaro etmokdo daha ¢ox fiskal c¢eviklik verir. Bununla belo, Azorbaycanda yerli
Oziinliidaraetmo  orqanlarmin  borclanmast daha mohduddur, ¢iinki yerli hakimiyyost orqanlari
maliyyolosmo {igiin limumiyyotlo morkozi hokumotin transfertlorino giivonirlor. Azorbaycanda fiskal
geyri-morkozlogmo zoif olaraq qalr vo yerli hokumatlor borclanma ehtiyaclarm 6domok iigiin kifayat
godor golir oldo etmokdo ¢otinliklorlo tizlosirlor [2, s. 140]. Morkozi hokumot milli layihalor ti¢iin borc
ala bilso do, yerli hokumotlor bolodiyyo xidmotlori vo infrastruktur {igciin vosait toplamaqda

Naxgivan Dévlst Universitetinin EImi easarlar Jumali. No.1, 2025, elmieserler@ndu.edu.az



Amin Rasidov

mohdudiyyatlorlo iizlogirlor.

Maorkazi vo yerli hokumatlorin borclanmasi xiisusilo fiskal problemlor veo ya iqtisadi tonazziillor
zaman iqtisadi inkisafin maliyyslosdirilmosindo miihiim rol oynayr. Borclanma ilo bagh siyasatlor milli
vo yerli igtisadiyyatlarin davamliligina ohomiyyoatli dorocodos tosir gostora bilor vo buna gore do diggotlo
hazirlanmali vo nozarot edilmolidir. Morkozi hokumotlor daha ¢ox borc gétiirmo gabiliyyatino vo
maliyyo bazarlarma ¢ixisa malikdirlor, yerli hokumotlor iso daha boylik mohdudiyystlorlo {izlosirlor.
Infrastruktur kimi mohsuldar investisiyalar iiciin mosuliyyatli borclanma igtisadi artmm vo inkisafi
stimullagdira bilor. Bununla belo, geyri-mohsuldar mogsodlor iigiin vo ya adekvat fiskal intizam olmadan
borclanma hoddindon artiq borc yiiklorina vo igtisadi geyri-sabitliya sobob ola bilor. ABS, Yaponiya,
Argentina, Cin vo Azorbaycan kimi Olkolorin tocriibalori borclanmanm istifadosinin  miixtolif yollarin1
vo borclanmanm iqgtisadi artima vo sabitliyo miisbat tohfo vermosini tomin etmok tigiin diizgiin maliyyo
idarogiliyinin vacibliyini vurgulayr.

Azorbaycanda borc boyilkk nfrastruktur layiholorinin  maliyyslosdirilmosinds miihiim rol
oynayib, xiisuson do Olkonin neftdon sonraki iqtisadi diversifikasiya soylorindon sonra. Azorbaycanin
dovlot borcu neftdon asih olan digor igtisadiyyatlarla miigayisodo nisboton asagi soviyyado qalsa da,
hokumet 6z igtisadiyyatmni saxslondirmoys vo geyri-neft sektorlarmi maliyyologdirmoys c¢ahsdigr iigiin
strateji borclanmaya ehtiyac artir. Diinya Bankmmn molumatma gore, “2021-ciilda Azarbaycamn doviat
borcunun UDM-a nisbati taxminan 19,5% taskil edib” [7]. Olka yollar, hava limanlar1 vo sohorsalma
layihalori kimi infrastrukturu maliyyslogsdirmek {igiin borc gotiiriib. Bununla bels, neftin qiymetinin
doyiskonliyi Azorbaycanm fiskal siyasoti {liclin osas problem olaraq qalr, ¢linki neft golirlorindoki
dalgalanmalar hokumotin borclara xidmot gostormok gabiliyyotino ohomiyyotli doracods tosir gdstora
bilor. Notico etibar1 ilo, borc infrastrukturun maliyyolosdirilmosi {igiin faydal alot ola bilso do,
Azorbaycan neft qiymotlorindoki soklar fonunda borcdan hoddon artiq asihliq noticosindo yaranan fiskal
bohranlardan gagmaq tigiin borcunu diqgotlo idara etmolidir.

BVF-nin molumatma gora (2021), “qlobal déviat borcu 2020-ci ilda global UDM-in 100%-don
coxu ilo rekord hadda ¢atib, bir ¢ox inkisaf etmis va inkisaf etmakda olan iqtisadiyyatlar pandemiya ilo
bagli xarclar sababindan artan borc yiiklari il tizlosib” [4]. BVF “borcun keyfiyyatina daha ¢ox diggat
yetirmaya ¢agirtb, borcun uzunmiiddatli igtisadi galir gatira bilon va borcun davamliligini tomin eda
bilon mahsuldar investisiyalarin maliyyalasdirilmasi tigiin istifada edilmali oldugunu vurgulayir” [4].

Istor morkozi istorso yerli hokiimotin borclanmasi olsun onun strateji ohomiyyoti vardir.
Ddovlot borcunun strateji ohomiyyoti miiasir iqtisadi sistemlori, xiisuson do inkisaf edon diinya nizami vo
beynolxalq omokdashq kontekstindo basa diismok {i¢iin morkozi mosolodir. Hokumotin yerli vo ya xarici
kreditorlardan borc almasmi nozordo tutan dovlot borcu uzun miiddotdir ki, dovlet xorclorinin
maliyyolosdirilmosi, fiskal kosirlorin aradan qaldrimasi vo iqtisadi artimmn asanlasdiriimasi {igiin

miihiim alot olmusdur. Dovlot borcunun strateji ohomiyyoti tokco artim vo inkisafi tosviq etmok
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gabiliyyotindo deyil, hom do geosiyasi dinamikann formalagmasinda vo beynolxalg maliyyo
omokdashgmin tosvigindo rolundadir.

Bununla belo, dovlot borcunun global istifadosi problemsiz deyil. Inkisaf etmokdo olan
iqtisadiyyatlarda dovlot borcunun yiiksok soviyyasi maliyyo sabitliyi ii¢lin ciddi risklor yarada bilor,
xiisusan borc xarici valyutada olduqda vo ya faiz dorocalori shomiyyetli doracads artdigda. Diinya Banki
(2021) geyd edir ki, “bir ¢cox asagi va orta galirli 6lkalor doviat borcunun idara olunmasinda, xiisuson
da borc xidmoati doviat galirlorinin boyiik hissasini istehlak etdikda ahamiyyatli ¢atinliklorla tizlagirlr”
[7]. Masalon, “Zambiya va Qana kimi Sub-Sahara Afrikasinin bir ¢ox olkasi son illorda artan borc yiikii
il tizlogmis, borcun davamliligiva defoltpotensialiilo baghnarahatlhqlar: artirmigdir” [3,s. 609]. Bozi
hallarda bu borc bohranlar1 omtos giymotlorinin doyismosi, valyuta mozonnasinin doyismosi vo global
maliyyo soklar ilo koskinlosorok hokumoatlorin borc 6hdoliklorini yerino yetirmosini ¢otinlosdirir.

Azorbaycanda dovlot borcunun  strateji istifadosi  slirotli  infrastruktur  inkisafinin
maliyyolosdirilmosi vo iqtisadiyyatinn neft asiiligindan uzaglasdirilmasi {iciin holledici ohomiyyato
malikdir. “Azarbaycanin déviat borcu 202 1-ciildo UDM-in 19,5%-ni taskil edarak, digor neft hasil edon
olkalarlo miiqayisada nisbaton asagi saviyyada qalib” [7]. Neft golirlorindon asih olmasma baxmayarag,
Azorbaycan infrastruktur layihslorinin, o ciimlodon yeni avtomobil yollarmm, yasayis evlorinin vo enerji
obyektlorinin tikintisinin maliyyalosdirilmosindo miihiim nailiyyatlor oldo edib. Azorbaycanmn dovlot
borcuna yanagmasi fiskal mtizami vo davamh borclanmani vurgulayr, borcun uzunmiiddotli iqtisadi
artim vo inkisafa tohfo verocok mohsuldar investisiyalarin maliyyolosdirilmosi iigiin istifado olunmasini
tomin edir. Bundan olave, Azarbaycan 6lkenin igtisadiyyatmin saxolondirilmasi soylorini dostokloyon
layiholorin maliyyalosdirilmosi ii¢iin Diinya Banki vo Avropa Yenidonqurma vo Inkisaf Banki (AYIB)
kimi beynolxalq toskilatlarla six omokdashq edib.

Natica

Dovlot borcunun milli inkisafin strateji aloti kimi istifadoesi tokco infrastruktur layihslorinin
maliyyolosdirilmosi ilo mohdudlasmir. Ddvlot borcu hom do bohran dévriinds iqgtisadi sabitlikdo miihiim
rol oynayr. 2008-ci i global maliyyo bohrani va COVID-19 pandemiyast zamam diinyanmn bir ¢ox
hokumotlori 6z iqtisadiyyatlarin1  dostoklomok vo votondaglarma yardim gostormok iiclin borc
gotiirdiilor. Moasolon, ABS hokumoti fiziki soxsloro vo miiossisoloro birbasa nagd Odonislor do daxil
olmagla ohomiyyatli fiskal stimullasdiric1 todbirlor hoyata kegirdi vo bu tadbirlori Xozinodarhq qiymotli
kagizlarmi buraxmaqla maliyyolosdirdi. Eynilo, Avropa ittifaqn {izv dovlotlora pandemiyanm iqgtisadi
naticolorindon qurtulmaq ticlin maliyys yardmui gostoron NextGenerationEU borpa planimi iso saldi. Bu
niimunolor geyri-miioyyonlik vo bohran dovriindo iqtisadiyyatlar1 sabitlosdirmok {igiin bir vasito kimi
istifado oluna bilocoyini gostormoklo, global igtisadi sistemdo dévlet borcunun strateji ohomiyyatini

vurgulayrr.
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Noticado, global iqtisadi diizonds dovlot borcunun strateji ohomiyyoti ¢oxsaxolidir vo tokco milli
igtisadi siyasatlora deyil, hom do beynslxalq miinasibatlors vo maliyys omokdashgma tosir gostorir.
Dovlot borcu igtisadi inkisafin maliyyslosdirilmosi, fiskal kosirlorin idaro edilmoasi vo bohranlara cavab
vermok ti¢lin miihiim alot ola bilor. Bununla belo, onun effektivliyi saglam fiskal idaroetmodon, borcun
davamliligindan vo beynolxalg omokdashqdan asiidr. ABS, Cin vo Azorbaycan kimi o6lkalorin
tocriibalori dovlot borcunun iqtisadi artim, geosiyasi tosir vo maliyyo sabitliyi ticiin alot kimi istifado
olunmasmm miixtolif yollarm1 gostorir. Qlobal igtisadiyyat bir-biri ilo daha ¢ox alagoli oldugda, suveren
borcun idaro edilmosi vo onun davamlliginin tomin edilmosindo beynolxaly omokdashga ehtiyac
artmaqda davam edacak.
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The paper examines the fiscal burdens and economic consequences of public debt, focusing on the
macroeconomic volatility effects of borrowing at both central and local government levels.
Governments borrow to finance economic growth, public services and infrastructure investments, but
excessive borrowing can hinder long-term economic stability. The paper analyzes how borrowing
conditions vary across countries and how they vary under the influence of financial labilities, access to
financial markets and institutional structures. The paper emphasizes the importance of responsible debt
management and fiscal discipline in balancing economic growth and financial stability.
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Amin Rashidov
PhD student at Nakhchivan State University
B craTtbhe paccMmaTpuBaroTcs QuckagbHOE OpeMsl U SKOHOMHUYECKHE TMOCIEJICTBHS TOCYIapCTBEHHOI O
JIOra C aKIEHTOM Ha MAaKpOSKOHOMMYECKHe A(PGEeKThl BONATWIHHOCTH 3aWMCTBOBAHWMHA Ha YpOBHE
LIEHTPaJIbHBIX M MECTHBIX OpraHoB BinacTu. llpaBurenbcTBa OepyT 3aiMbl 111 (PMHAHCHPOBAHHUS
SKOHOMHUYECKOTO pPOCTa, TOCYAapCTBEHHbIX YCIYI W UHBECTHUIMH B HMHOPACTPYKTypy, OIHAKO
Ype3MepHbIC 3aMMCTBOBAHHS MOTYT MPETSITCTBOBATH JTOJITOCPOYHON SKOHOMMY €CKOM cTabmwibHOCTH. B
paboTe aHaMMBUpYeTCsl, KakK yCJIOBHS 3aMMCTBOBaHUS pa3MyaloTCs M0 CTPAaHAM U KaK OHM MEHSIOTCA
O] BJIMSHMEM (PUHAHCOBBIX 0053aTENbCTB, JOCTYNA K (PUHAHCOBBIM PbIHKAM W MHCTUTYLMOHAJIb HBIX
CTPYKTYp. B cTaThe momuepkuBaeTcsi BaXKHOCTh OTBETCTBEHHOI'O YIPABIICHUS JOJITOM U (PUCKAJbHOM
JUCIMIUIMHBL  JI11  o0ecriedeHust OajaHca MEX1y 5SKOHOMHYECKMM pOCTOM M (pUHAHC OBOM
CTaOWIHLHOCTHIO.
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