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ERMOANISTANDA 2021-Ci iL UCUN Q9BUL EDILMi$ BUDCD LAYiHOSININ
TOTBIQl IMKANLARI

Dekabrin 10-da Ermanistan parlamenti 2021-ci il Gg¢lin dovlatin bidca layihasini gabul
etmisdir. Layihanin gabul edilmasi il bagli miizakiralards istirak edan 98 deputatdan 84-{
layihanin lehina, 14-0 isa aleyhina sas vermisdir. Bu o demakdir ki, biidca layihasi 85.7% sasla
gabul edilmisdir. Muxalif “Cicaklanan Ermanistan” fraksiyasi sasvermada istirak etmamis,
“Parlaqg Ermanistan” fraksiyasi isa layihanin aleyhina sas vermisdir. Blidca layihasinda
gozlanilandan daha yaxsl prognozlarin yer almasina baxmayaraq Ermanistanda galon il istar
igtisadi, istarsa da sosial baximdan moévcud olacagi gézlanilan saraiti ve Ermanistanin maliyya
imkanlarini nazara aldiqda bu prognozlar ila bagl stbhalar yaranir. Ona gora da bldca
layihasinda yer almis prognozlari va onlarin reallasdirilmasi imkanlarini nazardan kegirak.

Buidca layihasi

Qabul edilmis biidca layihasinda yer alan prognozlara asasan 2021-ci ilda biidca galirlari 2.87*
milyard ABS dollari (bundan sonra dollar), biidca xarclari ise 3.52 milyard dollar hacminda
olacaqdir. Bela olan halda 648 milyon dollar hacminda biidca kasri formalasacagdir (UDM-in
5.3%-i). 2021-ci ilin blidca layihasinin ilkin versiyasi ilo mligayisada gabul edilmis layihada
blidca galirlari 144 milyon dollar azaldilmis, blidca xarclari ise 14 milyon dollara gadar
artinlmisdir. Naticada, biidca kasrinin hacmi ilkin olarag prognozlasdirilan 520 milyon
dollardan (UDM-in 4.1%-i) 128 milyon dollar daha ¢ox olacaqdir.

Blidca layihasinda eyni zamanda névbati il Ggln igtisadiyyatin artim prognozu da yer almisdir.
Prognozlasdirilan biidca gostaricilarinin dayismasi naticasinda igtisadiyyatin artim prognozu
da yenilanmisdir. Bldcanin noyabrda miuzakira edilmis ilkin versiyasinda Ermanistan
igqtisadiyyatinin 2021-ci ilda 4.8% artacagi proqgnozlasdirilsa da gabul edilmis edilmis sonuncu

! Tohlilda 1 ABS Dollari= 523 Dram miibadila kursundan istifada edilib.
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layihada bu rageam 3.2%-a endirilmisdir. 2021-ci ilda inflyasiya saviyyasinin isa 2.5%-5.5%
araliginda dayisacayi prognozlasdiriimisdir.

Bldca layihasinin parlamentdaki sonuncu mizakirasi zamani Ermanistanin maliyya naziri
qeyd etmisdir ki, UDM-in galan il ticiin prognozlasdirilan 3.2%-lik artiminin alda edilmasi Gigiin
iqtisadi sahada boylik saylara va samarali faaliyyata ehtiyac vardir. Nazir eyni zamanda geyd
etmisdir ki, 2021-ci il tGgln bldca layihasi gabul edilmis Umumi fiskal gaydalar asasinda
hazirlansa da igtisadi barpa prosesinin na vaxt baslayacagi va na gadar davam edacayi malum
olmadigindan prognozlardan fargli naticalarin alda edilmasi va fiskal qaydalardan
kanarlasmalarin olmasi ehtimallari vardir.

Nazir bu fikirlari sdylamakla hékumsatin 6zinin da layihada yer almis prognozlardan amin
olmadigl gostarmakla yanasi fiskal qaydalardan kanarlasma demakla asasan biidca kasrinin
normadan artiq olmasini nazarda tutur. Artig 2020-ci ilde bidca kasrinin normadan artiq
saviyyaya ¢atmasina hliquqgi baximdan imkan yaratmagq G¢lin Ermanistan hékumati bununla
baglh miayyan edilmis limiti aradan qaldirmag macburiyyatinda galmisdi. Blidca kasri ndvbati
ildo da ylksak saviyyada olarsa bidca kasrinin limitin artirlmasina ve ya aradan
galdirilmasina ehtiyac yaranacaqdir. Bu isa o anlama galir ki, biidca kasri maliyya tahlikasizliyi
baximindan riskli saviyyada olacaqdir.

Hokumat nimayandalari arasinda aminsizliyin olmasina baxmayaraq onlar 2021-ci ilda fiskal
konsolidasiya (blidca kasrinin azaldilmasi siyasati) istigamatinda tadbirlarin hayata
kecirilmasindan sonra biidca kasrinin UDM-in 5.3%-i saviyyasinds saxlaya bilacaklarini giiman
edirlar (2020-ci ilin sonuna bu gostaricinin 7.4% olacagi gozlanilir).

Fiskal konsolidasiya siyasatinin hayata kegirilmasi imkanlan

Ermanistanda blidca kasrinin hacminin boyik olmasi va maliyya tahlikasizliyi ila bagh
problemlar yaratmasi fiskal konsolidasiya siyasatinin hayata kecirilmasini zaruri edir.
Ermanistanda iqtisadi vaziyyat ilo bagh beynalxalg maliyys taskilatlari tarafindan hazirlanan
hesabatlarda da Ermanistanda fiskal konsolidasiya siyasatinin hayata kecirilmasinin vacib
oldugu vurgulanir. Ona gora do Ermanistan hokumati 2021-ci ilds bu istigamatda tadbirlarin
gorulacayiila bagh fikirlari irali stirlir. Lakin, bu siyasatin hayata kecirilmasi li¢lin fiskal sahada
buna imkan yaradacag manevr imkanlari mévcud olmalidir. Ermanistanda isa galan il bela
imkanlarin olacagina inanmaq catindir. Umumiyyatls, bu siyasatin hayata kecirilmasi {iciin
Ermanistan hokumati iki vasitadan istifada eda bilar:

Biidca galirlarinin artirllmasi. Zaif iqtisadi aktivlik saraitinda bidca galirlarinin artirilmasi
¢oatindir. Ona gora ki, iqtisadi aktivlik zaif olduqda budca galirlarinin formalasmasinda asas rol
oynayan vergi galirlarinin do hacmi asagl disiir. Onu nazara alsaq ki, Azarbaycanin isgal
edilmis torpaqglari azad etmasi Ermanistanda iqtisadi vaziyysti garginlasdirmisdir va bu

Mirza ibrahimov 8, Baku, AZ1005, Azerbaijan, Phone: (+994 12) 596-82-39, (+994 12) 596-82-41, E-mail: info@aircenter.az



vaziyyat galan il do davam edacakdir o zaman vergi galirlarinin artacagini gézlamak olmaz.
Bundan alava Ermanistanda faaliyyat gostaran va boylk hacmda vergi 6dayan sirkatlarin
boylk hissasi isgal edilmis arazilardaki resurslari talan etmakle masgul idi va galirlari bu
ehtiyatlar hesabina formalasirdi. Homin resurslara ¢ixis imkanlarinin azalmasi isa hamin
sirkatlarin muflis olmasina va ya faaliyyatlarinin shamiyyatli deracada daralmasina sabab
olacaqdir. Bela olan halda vergi galirlarini artirmaq geyri-mimkindir. Ona goéra da galon |l
Ermanistan hokumatinin prognozlasdirdigi bliidca galirlarini bela toplaya bilacayi sual
altindadir.

Nimuna Uglin Kalbacar rayonunda yerlasan Soylidliu Qizil yatagini gostarmak olar. Bela ki,
Azarbaycan Kalbacar rayonunu isgaldan azad etdiyindan bu yataq Azarbaycanin nazaratina
kecmisdir. Bu yatagda faaliyyat gostaran Ermanistanin “GeoProMining” sirkati isa
Ermanistanda an boyilk vergi ddayicilarindan biridir. Bela ki, bu sirkat 2020-ci ilin ilk 9 ayinda
dovlat bidcasinda 34 milyon dollar hacminda vergi 6damakla Ermanistanda dérdinci an
boyulk vergi 6dayicisi olmusdur. Dordiinci an boyik vergi 6dayicisinin faaliyyatinin dayanmasi
bliidca galirlarinin asash sakilda azalacagini demaya imkan verir. Bundan basqga Ermanistanda
onlarla sirkat 6z faaliyyatlarini isgal edilmis torpaglardaki resurslar, xtsusila da qiymatli
metallar hesabina qgeyri-ganuni sakilde hayata kecirirdi. Bu sirkatlarin do vergi O6daya
bilmamasi blidca galirlarinin azalmasina sarait yaradacaqdir.

Bela bir vaziyyatda Ermanistan hokumatinin galan il Gglin blidca galirlarinin hacmini 2020-ci
il ila migayisada 391 milyon dollar ¢ox prognozlasdirmasi onu gostarir ki, verilmis prognoz
realligl aks etdirmir. Ermanistan iqtisadiyyatinda boyik paya sahib olan madan sanayesi
sahasinda faaliyyat gostaran sirkatlarin isgal edilmis torpaqglardaki xammaldan mahrum
olmasi bidca galirlarinin azalmasina asasli sakilda tasir edacakdir. Galan il Gglin budca
galirlarinin artirilmasi daha ¢ox pandemiyanin aradan galxacagi va iqtisadi aktivliyin barpa
edilacayi ila alagalandirilir. Lakin, Ermanistanda iqtisadi barpa prosesinin galan il na zaman
baslayacagi malum deyil va bu boéyik ehtimal ilk yarim ildan tez olmayacaqdir. Hatta baslasa
bela bu proses siiratla getmayacakdir. ikinci Qarabag Miiharibasinin Ermanistanda yaratmis
oldugu iqtisadi ve sosial problemlar barpa prosesinin asasl sakilda langimasina sabab
olacaqdir. Digar tarafdan ise Ermanistanin xarici borc calb etmak imkanlarinin mahdud olmasi
va alave borclanmanin yarada bilacayi maliyya problemlari borc hesabina inkisf edan
igtisadiyyat Gcglin siratli barpa imkanlari yaratmayacaqdir. Bela sartlor daxilinda bidca
galirlarinin galan il bu ildakindan ¢ox deyil, aksina az olacagini gézlamak olar.

Biidca xarclarinin azaldilmasi. Ermanistan hokumati Gg¢lin bldca xarclarini azaltmaqg
imkanlari da mahduddur. Xisusila da post-mihariba dévrinda harbi sektorun ve imumilikda
iqtisadiyyatin barpasini hayata kecirmak, ahalinin sosial problemlarini hall etmak va
muharibada dlinyasini dayisan harbigilarin ailalarina maddi dastak vermak Ug¢lin hokumat
bidca xarclarinin yliksak saviyyada saxlamaq macburiyyatindadir. Galen il {gln
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prognozlasdirilan biidca xarclarinin hacmi geyd edilan istigamatlarda maliyyalasmani hayata
kecirmak va daymis boyilk zararlari aradan qaldirmag tglin talab olunan vasaitla miqayisada
¢ox azdir. Ona gora da Ermanistan hokumati bliidca xarclarini azalda bilmaz.

Hazirki saraitds Ermanistan hokumsati Uglin bidca xarclarinin azaldilmasi deyil, aksina
artirilmasi daha samarali olar. Ona goéra ki, hokumat biidca xarclarini artirmagqla sosial va
maddi problemlari daha tez hall eda bilar ki, bu da hokumatin mdvqgeyini siyasi baximdan
mohkamlandira bilar. Lakin, bidca xarclarinin artirilmasi 6z névbasinda biidca kasrinin
artmasina yol aga bilar. Maliyya resurslari mahdud oldugundan kasrin maliyyalasdirilmasi da
0z névbasinda xarici borclarin calb edilmasina ehtiyac yaradar ki, bu da maliyya tahlikasizliyi
problemlarinin daha da artmasina sabab olar. 2020-ci ilds yaranmis iqtisadi problemlar
naticasinde Ermanistan hékumati biidca xarclarini artirmaq (UDM-in 26.5%-i saviyyasina
gadar) va alava xarici borc calb etmak (illik 18% artim) macburiyyatinda qaldigdan sonra
istasa bela onun blidca xarclarini artirmaq imkanlari azdir.

Ermanistan hokumatinin bldca xarclarini artirmaq imkaninin olmamasi va eyni zamanda
blidca kasrinin azaldilmasi Uglin bidca xarclarini azalda bilmamasi onu blidca xarclarini
mimkiin an yliksak saviyyada saxlamaga macbur edir. Cari il ile miigayisada bidca xarclarinin
goalan il 75 milyon dollar ¢ox olacagi prognozlasdirilir. Galan il Ermanistanda kaskin igtisadi va
sosial problemlarin moévcud olacagl saraitde hokumatin blidca xarclarini comi 75 milyon
dollar artirmaq imkanina malik olmasi Ermanistan hokumatinin ¢ixilmaz vaziyystda qaldigini
gostarir. Ona gora da deya bilarik ki, blidca vasaitlari hesabina Ermanistan hokumati daymis
boyuk zararlori aradan qaldira bilmayacakdir va bu da iqtisadi vaziyystin daha da
garginlasmasina imkan yaradacaqdir.

Ermanistanda istar bldca galirlarinin artirilmasi, istarsa da blidce xarclarinin azaldilmasi
imkanlarinin olmamasi onu demaya asas verir ki, galan il hokumatin fiksal konsolidasiya
siyasatini hayata kecirmak imkanlari mahdud olacaqgdir. Ona gora da ehtimal etmak olar ki,
hékumat fiskal konsolidasiya siyasstini hayata kecirmakla biidca kasrinin UDM-in 5.3%-i
saviyyasinda saxlayacagina Umid etdiyindan bu siyasatin hayata kecirila bilmadiyi saraitda bu
gostarici daha yliksak olacaqgdir. Bela oldugu halda isa Ermanistan hokumati yena xarici borc
calb etmak macburiyyatinda galacaqdir.

Biidca kasrinin maliyyalagdirilmasi vasitalari

Bliidca kasrinin maliyyalasdirilmasi galan il Ermanistan Ug¢ln asas problemlardan biri
olacaqdir. Ona gora da bu problemin aradan qaldiriimasi Uclin fiskal konsolidasiya
siyasatindan istifada ila yanasi hokumat nlimayandalari tarafindan basqa vasitalarin istifadasi
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ila bagh da takliflar irali strtlmuisdir. Bela ki, 2021-ci il Gglin gabul edilmis blidca layihasi
barada danisan Ermanistanin yeni iqtisadiyyat naziri gqeyd etmisdir ki, bldca kasrinin
maliyyalasdirilmasi Uglin Ug¢ vasitadan istifada edila bilar: daxili va ya xarici borc, dovlat
miulklarinin 6zallasdirilmasi, kamiyyat asanlasdirilmasi (quantitative easing). Bu vasitalarin
tatbiqi imkanlarini nazardan kegirak.

Borc calb edilmasi. Xarici borcun calb edilmasi bu istigamatds Ermanistan hokumati
tarafindan an ¢ox istifada edilan vasita olmusdur. Bunun naticasidir ki, Ermanistanin xarici
borcu siiratla artmisdir va bu ilin sonuna UDM-in 67%-na catacagi gozlanilir. Lakin, istar dévlat
borcu tahlikali saviyyaya ¢atdigindan, istar beynalxalq reytinglari pislasdiyindan, istarsa da
pandemiya ila alagadar xarici borc calb etmak imkanlari azaldigindan boyik hacmda xarici
borcun calb edilmasi Ermanistan lglin ¢atindir. Lakin, basga Umid edacayi yol da yoxdur.
Daxili borclanmaya galdikda iss, Ermanistanda azalan iqtisadi aktivlik va artan igtisadi
problemlar soraitinds daxili borcun calb edilmasi imkanlari demak olar ki, yoxdur.
Ermanistanda galon il movcud olacaq iqtisadi va sosial problemlar istar yigimda olan
amanatlarin arimasing, istarsa da biznes faaliyyatinin zaiflamasina sabab olacaqdir. Bela olan
soaraitda daxili borcun calb edilmasi miimkiin olmayacaqdir.

Dévlat miilklarinin ézallasdirilmasi. iqtisadiyyat naziri tarafindan bu vasitadan istifadanin
toklif edilmasi igtisadi veaziyyatin na daracada pis olmasindan va hokumatin carasiz
galmasindan xabar verir. ilk olarag onu geyd etmak lazimdir ki, bu vasita ila kifayat qadar
maliyya vasaiti toplamag mimkin deyildir va bu dayanigl maliyyalasma manbayi hesab edila
bilmaz. Digar tarafdan doévlat mulklarinin dayari yliksak olsa bela bu milklarin alinmasi tgin
olka daxilinda igtisadi subyektlar kifayat gadar maliyya vasaitlarina malik deyildir. istar biznes
faaliyyatinin kifayat qadar zaiflomasi (hansi ki galen il do davam edacakdir), istarse da
ahalinin maddi vaziyyatinin pislasmasi dovlat miulklarinin 6zallasdirilmasi imkanlarini aradan
galdirir. Xarici investorlar isa istar siyasi, istarsa da igtisadi baximdan geyri-muayyanliklarin
hokm surdiyl 6lkads dovlat milklarina investisiya yatirmaz. Bitin bunlari nazara alaraq
deya bilarik ki, budca kasrinin dévlat mulklari hesabina 6zallasdirilmasi real va ssmarali vasita
deyildir.

Kamiyyat asanlasmasi. Umumiyyatla, kamiyyat asanlasmasi pul siyasatinin instrumentidir va
igtisadiyyat naziri tarafindan bu instrumentdan bidca kasrinin maliyyalasdirilmasi Ugiln
istifada edilmasi taklifi taaclblidir. Kamiyyat asanlasmasi adatan iqtisadi aktivliyi artirmaq
Ugclin hayata kegirilir vo bu maqgsadla iqgtisadi subyektlorin maliyya al¢atanligi faiz
daracalarinin azaldilmasi il ylksaldilir. 9gar kamiyyat asanlasmasinin hayata kegirilmasinin
blidca kasrinin maliyyalasdiriimasina dolayi tasiri olsa bela hazirki vaziyystda buna getmak
Ermanistan hokumati Gg¢lin ssmarali ola bilmaz. Ona gora ki, kamiyyat asanlasmasinin hayata
kecirilmasi inflyasiya risklarini artirir. Onsuzda Ermanistanda inflyasiya gozlantilari yliksakdir.
Komiyyat asanlasmasina gedilarsa bu giymatlarin siratls artmasina sarait yarada bilar.
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Tasadufi deyildir ki, noyabrda Ermanistanin Markazi Banki son bes ilda ilk dafs olaraq yenidan
maliyyalasma Ugiln tayin edilan faiz daracasini 1% artiraraq 5.25% saviyyasina ¢atdirmisdir.
Bu bir daha onu gostarir ki, Markazi Bank kamiyyat asanlasmasina deyil, aksina inflyasiyanin
garsisini almagq Ugln faiz daracalarinin artirilmasina ¢alisir. Digar tarafdan isa Ermanistan
kamiyyat asanlasmasini hayata kegirmak Uclin kifayat gadar maliyya resurslarina malik
deyildir.

igtisadiyyat naziri tarafinden biidca kasrinin maliyyalasdirilmasi ila bagl irsli sirilan
takliflarin tahlili onu gostarir ki, Ermanistan Ug¢lin hazirki durumda bidca kasrini
maliyyalasdirmak Uglin an real olan vasita hamisa oldugu kimi borc calb etmakdir. Qeyd
edilan digar vasitalar ila biidca kasrini maliyyalasdirmak mimkiin deyildir. Ona gora da deya
bilarik ki, iqgtisadiyyat naziri bu formada ¢ixis edarak Ermanistanin bidca kasrini
maliyyalasdirmak U¢ln xarici borcdan basga variantlarin da oldugunu diggata catdirmaq
istamisdir. Lakin, realligda Ermanistanin xarici borc calb etmakdan basqga yolu yoxdur. Ona
gora da garsidan galan illarda Ermanistanin dévlat borcu riskli saviyyada galmaqda davam
edarak 6lkanin maliyya tahliikasizliyi G¢lin tahdidlar formalasdiracaqdir.

Natico

Ermanistan hokumati tarafindan 2021-ci il liclin bidca layihasi gabul edilsa do apardigimiz
tahlillar layihads yer alan prognozlarin mévcud realligi sks etdirmadiyini gdstarir. ikinci
Qarabag Muharibasinin va pandemiyanin Ermanistan igtisadiyyatina vurdugu zarar galan il
Uclin igtisadi artim perspektivlari vad etmir. Bununla yanasi pandemiyanin yayilmasinin hala
da davam etmasi va galan il na zaman bitacayinin malum olmamasi iqtisadi barpa prosesini
asasli sakilda langidacakdir. Ona gora da bu amillar bliidca prognozlarinin etibarlihgini stibha
altina alir. Prognozlarin realligi aks etdirmamasini hokumat nlimayandalarinin gixislarindan
da hiss etmak mimkindir. Xisusilo do 2021-ci il Gglin blidca layihasinin parlamentdaki
muzakiralari zamani maliyya nazirinin inamsiz ¢ixsi va galan il tc¢ln verilmis iqtisadi artim
prognozunun hayata kecirilmasinin ¢atinliyi ila bagli saslandirdiyi fikirlar hokumatin 6zlinda
da inamsizhigin oldugunu gostarir. Sadaca olaraq hokumat niimayandalari siyasi garginliyi
azaltmaq magsadila galan il li¢ciin misbat prognozlar vermaya calisirlar. Bundan basqga
Ermanistanda mixalifat tarafinden do oxsar fikirlor saslendirilir. Bidca layihasinin
parlamentdaki muizakiralari zamani “Parlag Ermanistan” fraksiyasi layihanin aleyhina sas
vermasinin asas sababi kimi layihanin realligi aks etdirmadiyini géstarmisdir.

2020-ci ilda oldugu kimi galan il do maliyya sahasinda Ermanistan G¢ln an boylk problem
bliidca kasrinin yiksak olmasi olacagdir. Ona gora da hékumat niimayandalari indidan biidca
kasrinin hacminin optimallasdiriimasi li¢clin istifade edilmasi planlasdirilan vasitalar ila bagl
fikirlarini bollsurlar. Bu vasitalara fiskal konsolidasiya, dovlat milklarinin satisa ¢ixarilmasi,
kamiyyat asanlasmasi va xarici borcun calb edilmasi aiddir. Apardigimiz tahlillar gostarir ki,
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Ermanistanin galan il fiskal konsolidasiya hayata kecirmak imkanlari mahdud olacaqdir,
dovlat milklarinin satisa ¢ixarilmasi va kamiyyat asanlasmasi kimi vasitalar isa blidca kasrinin
maliyyalasdirilmasi Gg¢lin uygun deyildir ve yetarsizdir. Ona géra da dovlat borcunun riskli
saviyyada olmasina baxmayaraqg budca kasrinin maliyyalasdirilmasi liclin Ermanistan xarici
borc calb etmak macburiyyatinda qalacaqdir. Bu iss onu demaya asas verir ki, an azl qisa
muddatli perspektivda Ermanistanin dovlat borcu riskli saviyyada galmaqgda davam edacakdir
va Olkanin igtisadi mustaqilliyi ticlin tahdid olaraq galacaqdir. Ona géra da 2020-ci ilda oldugu
kimi galan il da Ermanistan hokumatinin blidca layihasini dayismasi ehtimallari boyukdar.

Maallif: Orxan Bagirov, Beynalxalq Miinasibatlarin Tahlili Markazinda aparici maslahatgi
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