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AZ3RBAYCAN RESPUBLIKASI
DOVLST NEFT FONDU

1. ARDNF HAQQINDA

Azarbaycan Respublikasi Dovilst Neft Fondu (ARDNF) Umum-
milli lider Heydar Sliyevin 29 dekabr 1999-cu il tarixli 240 n6m-
rali Fermani ile tasis edilmisdir. ARDNF neft ve gaz ehtiyatlarina
dair sazislerin hayata kegirilmasi ile bagl Azarbaycan Respubli-
kasinin alds etdiyi gslirlerin toplanmasini, ssmarali idare edil-
masini, galacak nasillar U¢ln saxlanmasini tamin edan xUsusi
qurumdur.

ARDNF ayrica idarsetma strukturuna malik hugqugi sexs gismin-
da yaradilmis xUsusi magsadli dévilet qurumudur. ARDNF-nin
Ssasnamasi 2000-ci ilds tasdig edilmisdir.

ARDNF-nin yaradilmasi falsafesinin asasini neft sarvatlarinin
nasillor arasinda adalatli boélusdUrulmasinin temin edilmasi
taskil edir.

ARDNF-NiN MiSSiYASI

ARDNF-nin missiyasl tukenan tebii sarvatlerden alda olunan
galirlerin toplanmasli ve Azarbaycan xalginin bugunku ve gale-
cak nasillarinin daimi galir manbayina ¢evrilmasidir.

ARDNF-NiN VOZiFOLORI

ARDNF-nin faaliyyati 6lka garsisinda asadidaki muhum ve-
zifelarin hallina yonalmisdir:

1) Olkada makroigtisadi sabitliyin gorunmasi, maliyys-vergi inti-
zaminin tamin edilmasi, neft gsalirlerindan asililigin azaldilmasi
va geyri-neft sektorunun inkisafinin temin edilmasi;

2) Olkenin sosial-igtisadi taraqgisi namina mMuhim amummilli
layihslarin maliyyslasdirilmasi;

3) Neft vo gazin barpa edilmayan tabii ehtiyat oldugunu nazars
alaraq, onlardan alda edilean galirin nasiller arasinda barabar bo-
|UsdUrulmasi ve galacak nasillar UgUn ehtiyat vasaitin toplanmasi.

ARDNF-NiN HUQUQI 9SASLARI

ARDNF-nin hugugi faaliyysti Azarbaycan Respublikasinin Konsti-
tusiyasl, Azarbaycan Respublikasinin ganunlari, Azerbaycan Res-
publikasinin Prezidentinin farman ve sarancamlari, ARDNF-nin

Ssasnamasi va daxili prosedur gaydalarina ssaslanir.

ARDNF-nin maliyyslesms ve vasaitlerinin xarcleanmasina dair
gaydalart ARDNF-nin 9sasnamasi ve “Azarbaycan Respublikasi
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Dovlst Neft Fondunun illik galir ve xarcler programinin (bud-
casinin) tartibi ve icrasi Qaydalari"nda aydin sakilde musayyan
olunmusdur. “Budca sistemi hagginda” Azsrbaycan Respubli-
kasinin Qanununda nazards tutuldugu kimi, ARDNF-nin xarc-
lari icmal dovlet budcasinin, yani déviet budcasina daxil olan ve
budcadankanar dovlst fondlarinin birgs budcasinin tarkib his-
sasidir. icmnal dévlst bldcasinin xarclariiss her il dlke parlamen-
ti terafindan baxilaraq tasdiq edilir. Belslikls, har bir vatendas
6z secdiyi millat vakili vasitasi iloe ARDNF-nin budcasinin muza-
kirasinda istirak edir. Bu Qanuna uygun olarag ARDNF yalniz 6z
budcasiile nazards tutulan xarcleri hayata kecirs biler.

ARDNF-da investisiya va risklarin idars olunmasi “Azarbaycan
Respublikasl Dovlet Neft Fondunun valyuta vesaitinin saxla-
nilmasi, yerlasdirilmasi va idars edilmasi hagginda Qaydalar’a
(investisiya Qaydalar) ve har il MUsahids Surasi terafindan
baxildigdan sonra Azarbaycan Respublikasi Prezidenti tarafin-
dan tesdig olunan investisiya siyasatine asaslanir. ARDNF-nin
investisiya siyasstine asasan investisiya gararlari riskler nazars
alinmagla gslirliliyin alds edilmasi magsadina asaslanir. inves-
tisiya Qaydalarina asasen ARDNF 6z investisiya gararlarini tam
mustaqil sekilda gabul edir.

Azarbaycan Respublikasinin Prezidenti tarafindan 2004-cu ilds
tosdig edilmis “Neft vo gaz galirlerinin istifade olunmasi Uzrs
uzunmuddatli strategiya’da vesaitlerin aktiv sakilds, o cum-
ladan igtisadiyyatin geyri-neft sektorunda, “insan kapitali"nin
inkisafinda, 6lkenin mudafie gabiliyyatinin guclendirilmasi ve
digar bu kimi istigamatlerds istifade olunmasi nazarda tutulur,
ARDNF bu strategiyanin hayata kecirilmasinds asas aparici rol-
lardan birini dasiyir.

ARDNF HAQQINDA
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@ Dasinmaz smlak

Qeyd: Diagramda idaresetmada olan Umumi vasaitlerin hacmi va investisiya portfelinin maliyys alatlari Uzra bdlgUst gostarilmisdir.

BiziM DOYSRLORIMiZ: HORMOT, KOLLEKTIV iS,
iNAM, SOFFAFLIQ

Yarandigi gundan etibaran ARDNF Azsarbaycanin, eleca da
dunyanin bir cox taskilatlari, maliyya qurumlari, banklari ila six
amakdaslig edir. ARDNF amakdasliq etdiyi butlun taskilatlar-
la munasibatlerini hérmat, kollektiv is, garsiligh inam, saffafliq
prinsiplari esasinda qurur.

HORMST

ARDNF digar beynalxalg taskilatlar, maliyya qurumlari, dévlat
organlari, xarici menecerlar, ictimaiyyat ile isgUzar alagaleri-
ni garsihigh hérmat ve inam Uzarinda qurur. ARDNF daxilinds
amakdaslarin yUksak pesakarliginin va garsiligh munasibatlari-
nin inkisaf etdirilmasinda hérmat an 6namli faktorlardan biridir.

KOLLEKTIV IS

ARDNF-nin ham Azarbaycanda, ham da beynalxalg arenada
yuksak ugur ve nufuz gazanmasi kollektiv is va birga say nati-

casinda alda edilmisdir. Ugurlu is munasibatlarinin qurulmasi,
har bir fardin ugurunun giymsatlandirilmasi ve geyd edilmasi,
komanda amayinin giymatlendirilmasi ARDNF-do ugurlu kol-
lektiv is prinsiplarinin yaranmasi U¢Un musbat zamin yarat-
misdir.

INAM

ARDNF butun tsrafdaslarinin inam ve etimadini gazanmaq
magsadi ile faaliyyatinde daim etik standartlara ve dizgunllya
riayat edir. Fond terafdaslarindan da garsiligl va etibarl taraf-
daslig prinsiplarine emal edilmasini gozlayir.

SOFFAFLIQ

ARDNF yUksak ixtisaslasmis qurum olaraqg faaliyyatini saffafliq
prinsipi va kriteriyalari asasinda qurur. Terafdas taskilatlarla, is-
ciler va xarici menecerlarla birlikde saffafliq prinsiplerine asas-
lanan muasir standartlara uydun fealiyyat gdsteran ARDNF
Azarbaycanda va beynalxalg alemda etibarliliq va saffaflig nu-
munasi olan qurum kimi yUksak dayarlendirilir.
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MUGAM

YAXIN V3 ORTA S9RQIN BiR SIRA XALQLARINDA MOVCUD OLAN SiFAHi 9NONSLi MUSIQi JANRI HOR BiR OLK3D3 FORQ-
Li ADA MALIK OLUB OZUNSMaXSUS XUSUSIYYOTLORLD SOCiYYSLONIR. AZORBAYCAN MUSIQISINDD isS SiFAHi 9NaNo-
Li, PESOKAR MUSIQINiN YUKSSK SONST NUMUNSSi OLAN HOMiN JANR MUGAM ADLANIR. MUGAMLAR DORIN M3ZMUN,
YUKSOK iDEYA, EMOSIONAL M3NA DASIYAN VOKAL-iINSTRUMENTAL VO YA iNSTRUMENTAL KOMPOZiSiYALARDIR. VOKAL
HiSSOLORIN POETiIK MOTNi KLASSIK POEZiYA NUMUNSLSRI OLAN Q3Z9LLORD3N TOSKIL EDILIR. FOLSSFi-PSiXOLOJi
MOZMUNLU MUGAM SSNITINDD iNSANIN ZONGiIN MONaVi ALSMi, HOYAT HAQQINDA DUSUNCSLSRI iFADS EDILIR.
AZORBAYCAN XALQININ 9N Q9DiM DOVRLORDON BORi 6Z ZOHMOTININ VO ZOKASININ MOHSULU KiMi 9RS9YD GOLON,
dVIZSiz MUSIQI iINCILORIMiZDON SAYILAN MUGAM DOSTGAHLARIMIZ, SiFAHI SOKILD3 YAYILARAQ BOYUK BiR TARIXi
YOL KEGMiS, BU GUNUMUZ3 QODSR GOLIiB CATMISDIR.

Azarbaycan musigisinin asasinda milli magamlarimiz dayanir. Uzeyir bayin magam konsepsiyasina gérs 7 asas (rast, sur, segah,
bayati-siraz, cahargah, sUstar, hUmayun) ve 3 alave (sahnaz, saranc, Il név cahargah) magam mdvcuddur. Hal-hazirda ise 7 asas maqa-
ma asaslanan bir nece mugam dastgahi mévcuddur. Onlardan “Rast”, “Sur”, “Segah”, “Cahargah”, “Bayati-Siraz”, “Mahur-hindi”, “Orta
Mahur”, “Dugah”, “Zabul-Segah”, “Mirze HUseyn Segah!”, “Xaric Segah”, “Suster”, “HUmayun"” an ¢ox ifa olunan dastgahlardir. Har bir
mugam istinad etdiyi magamin inkisafi naticasinds onun intonasiya tarkibinin, ifads ézalliklerinin tacassimu kimi tesekkdl tapmisdir.

Azarbaycan mugamlarinin vokal-instrumental va instumental névleri var. Xanandalar mugami klassik Azarbaycan poeziyasi-
nin érnakleri, lirik falsefi mazmunlu geazalleri Ustinds ifa edirlar. Mugamlar, adaten, sazends ansambli - xalqg calgi alstleri UglUylnun
(tar, kamanca, gaval) ifasinda saslenir.

Azarbaycan klassik mugaminin inkisaf tarixi xanands ifacilidi senati ile six bagldir. Gérkemli xalg senatkarlari 6zal mugam
ifacihgl maktabi yaratmislar (Haci HUsU, Sattar, Sbulhasan xan igbal, Sbdulbadi Zilalov, Cabbar Qaryagdioglu, Kegaci oglu Masham-
mad, Masadi Memmad Farzaliyev, Macid Behbudov va b.). XIX asrin 2-ci yarisi — XX asrin avvellarinde Azarbaycan mugam ifaciliginda
muxtslif maktablar yaranir (Qarabag, Baki, Sirvan maktablari). Xanandslerdan islam Abdullayev, Slesgar Abdullayev, Seyid Susinski,
BUlbul (Murtuza Memmadov), Xan Susinski, Zulfi Adigdzelov, tarzenlardan Qurban Pirimov, Mirze Mansur Mansurov va basgalarinin
Azarbaycan musigi tarixinds avezsiz xidmatlari olmusdur.

Zangin sanat incilerinin inkisaf etdirilib muasir dévra gadar catdirilmasinda Azarbaycanin goérkemli senatkarlarindan Mirze
Sadig 9sad oglu, Qurban Pirimov, Mirze Farac Rzayev, Mirze Mansur Mansurov, ©hmad Bakixanov, Behram Mansurov, Kamil ©9hmadoyv,
Hafiz Mirzaliyev, Mutallim Novruzov ve basqgalarini geyd etmak lazimdir. Onlar mugamlarimizin mabhir bilicileri olmagla yanasi, hem
da bir pedagoq kimi fealiyyst godstarmis, yetismakda olan ganc musiqgici naslinin inkisafinda ¢z bilik ve bacariglarini ssirgemamisler.

2008-ci ilds Heydar Sliyev Fondunun Prezidenti, Azarbaycanin birinci vitse-prezidenti Mehriban xanim Sliyevanin tasabbusu
va ciddi sayleri ilo Azarbaycan mugami dinya musiqgi ifacihgi senatinin sedevri kimi YUNESKO-nun geyri-maddi madani irsi siyahisina

daxil edilmisdir.

MUtamadi olaraqg har iki ilden bir Azarbaycanda Beynalxalg Mugam muUsabigsleri kegirilir, yeni-yeni ganc istedadlar askara
cixarilir va Azarbaycan mugamini sarafle galacek nasillare ¢atdiracag mugam ifagilari yetisir.

Manba: Mirzs Fatali Axundov adina Azarbaycan Milli Kitabxanasi

CABBAR QARYAGDIOGLU

Goérkemli xanands, bastekar, Xalq artisti Cabbar ismayil oglu
Qaryagdioglu 1861-ci ilde Susada anadan olmusdur. Ganc yasla-
rindan musigiya maraq gostarmis, mugam, musigi muhitinds
yetismisdir.

Cabbar Qaryagdioglunu Azsrbaycan xalg musigisinin canli ta-
rixi, ensiklopediyasl, “Serg musigisinin peygembari” adlandirirdi-
lar. Onun oxudugu mugam va xalg mahnilari indi de Azarbayca-
Nnin Musiqgi xazinasinin an giymatli incilarindandir. Xanandanin
adi dUnya vokal senatinin bir sira gérkemli senatkarlarinin adi ile
yanasl ¢akilir.

Omrindn 60 ilini Azerbaycanin xanandalik senatins hasr
etmis muganni Zagafgaziyada an yaxsi xalq ifagisi sohratini
gazanmisdir.

T
K e e
: “fa PPN

Ustad xanandanin ifasinda bir sira mugamlar grammafon
valina yazilmisdir.

Azarbaycanda opera sanatinin meydana galmasinds de onun
rolu yUksak giymeatlandirilir. Opera sshnamizin ilk aktyoru da
mahz C.Qaryagdioglu olmusdur.

C.Qaryagdioglu mugam senatina bdyuk tohfaler veran gérkam-
li xanandalar nasli yetisdirmisdir. Xan Susinski, Seyid Susinski,
Bulbul, Davud Safiyarov, Zulfi Adigézslov, Cahan Talisinskaya,
Yavar Kalantarli, MUtallim Mutallimov kimi mugam ustalari
mahz C.Qaryagdioglunun talebalari olmuslar.

Cabbar Qaryagdioglu 20 aprel 1944-cU ilds vefat etmisdir.
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2. 9SAS GOSTORICILOR

QRAFiIK 2.1. IDARSETM3DS OLAN VOSAITLSRIN DINAMIKASI (MILYARD ABS DOLLARI iL3)
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OSAS GOSTORICILOR

QRAFIK 2.3. INVESTISiYA PORTFELININ VALYUTA TORKIBI
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YAQUB MOoMMODOV

XX yuzilliyin ikinci yarisinda Azarbaycan mugam ifaciliginin
taninmis nUimaysndssi, Xalg artisti Yagub Mahammad oglu
Mammadov 5 may 1930-cu ilde Agcabadi rayonunda anadan
olmusdur.

Kicik yaslarindan mugam senstins maraqg gostarmis, gorkamli
xanandslarin ifasini dinlayarsk onlardan tasirlenmisdir. 1956-ci
ilds Bakida kegirilan ganclarin Umumrespublika festivalina
gatilan Y.Mammeadovun ifasi munsifler heyatinds yer alan
gorkamli senatkarlar - Hagigst Rzayeva, Xan Susinski, Sfrasiyab
Badalbayli ve basgalarinin diggstini cakmis, o, festivalin lau-
reatl olmusdur. Hemin festivaldan sonra ustad tarzen Shmad
Bakixanov Y.Mammadovu radioya gstirmis, 6z ansamblinin
musayisti ile onun ifasini lents yazdirmisdir.

Daha sonra Y.Mammadovu Azarbaycan Dovlat Filarmoniyasina
davat edirlar. Filarmoniyanin direktoru, unudulmaz bastakar
Soltan Hacibayov onun sasini baysnir. Y.Mammadov 1958-ci

ilden filarmoniyada calismagla bsrabar, A.Zeynalli adina Musiqi
Texnikumunda (indiki Musiqgi Kolleci) mugamlarin sirrini ustad
xananda Seyid Susinskidan dyranir.

MUslliminin sevimli mugami olan “Cahargah” onun yaradicili-
ginda xUsusi yer tutmusdur. Yukssk madaniyysts, fitri istedada,
ifacilig gabiliyystine malik olan Y.Mammadov butin mugam
dastgahlarinin, habels klassik Azarbaycan poeziyasinin mahir
bilicisi idi.

O, filarmoniyanin solisti kimi coxlu konsertlardas istirak etmis,
gastrol seferlerinds olmusdur. Onun sasi yazilmis bir neca

grammofon vali buraxilmisdir. Xanandanin ifasinda sseslenan
“Mansuriyya” mugamsevarlsrin yaddasina sbadi yaziimisdir.

Yaqub Mammadov 5 iyun 2002-ci ilds vefat etmisdir.

ALIM QASIMOV

Dunya sohrstli xanands, mugam ustasl, Xalqg artisti Alim Hemzs
oglu Qasimov 14 avgust 1957-ci ilde Samaxi rayonunun Nabur
kandinds dogulmusdur.

0, 1978-1982-ci illards Asef Zeynalli adina Musiqgi Texnikumunda
va 1983-1989-cu illarde Azerbaycan Dévlst incasenat institutun-
da (indiki Azarbaycan Dévlst Madaniyyast ve incessnat Universi-
teti) mugam darslari almisdir.

A.Qasimov ilk ¢ixisini 1979-cu ilds Azerbaycan Televiziyasinda
etmis, 1982-ci ilds birinci Respublika mugam musabigssinin ga-
libi olmusdur. 1983-cu ilds Ozbskistanin Semargsend ssharinds
kecirilon Beynalxalg Musiqgi Simpoziumunda istirak etmisdir.

1989-cu ilde Moskva, Paris, Mone, Kéln, Boxum, Qarbi Berlin,
Frazburg, Bazel, Cenevrs, Lie vo Amsterdam ssharlarinds
konsertlar vermis ve festivallara gatilarag Azarbaycan musiqi

madaniyyatini ylksak saviyyads temsil etmisdir. 1991-ci ildan

Paris Seher Baladiyys Teatrinin (“DE-LE-vill") Gzvudur.

Alim Qasimovun “Love's deep ocean” musigi albomu 2000-ci
ilde “Avropa DUnya Musiqgi Xaritesi"nda 9-cu yeri tutmus ve
50-dsk 6lkanin radiosunda ssslendirilmisdir. Xananda hamin il
Avropa Nadir Seslar Assambleyasinin Uzva secilmisdir.

Xanands 2012-ci il mayin 26-da Bakida kegirilon 57-ci “Euro-
vision” mahni musabigasinin final marhalasinda Azarbaycan
temsilgisi Sebina Babayeva ile eyni sshnani paylasmisdir.

Prezident ilham Sliyevin serencamlarina asassn, 2008-ci ilds
“Sohrat”, 2017-ci ilds “Saraf” ordenlari ils taltif olunmusdur.

Xanands hazirda Assf Zeynalll adina Musiqgi Kollecinds calisir,
Azarbaycan Dovlst Opera va Balet Teatrinin solistidir.
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3. IDARSETMD VO SOFFAFLIQ

3.1. ARDNF-NiN iDARD EDILM3si
MUSAHID3 SURASI

ARDNF-nin faaliyyatine Umumi nazarst dévlset organlarinin ve
ictimai teskilatlarin nimayandsalarindan taskil edilmis Musahi-
da Surasl terafindan hayata kegirilir. Sura ARDNF-nin illik bud-
ca layihasini, illik hesabat ve maliyys hesabatini auditor rayi il
birlikde nazardan kegirir ve ray verir. Mlsahids Surasinin Uzvleri
Azarbaycan Respublikasinin Prezidenti terefindsn tasdiq olu-
nur. MUsahida Surasinin faaliyyati ictimai (evezi 6danilmadan)
asaslarla hayata kecirilir.

MUsahida Surasinin terkibi asagidaki Uzvlerdan ibarstdir:

Artur Rasi-zada*

Azarbaycan Respublikasinin Bas naziri

Valeh Slasgarov

Azarbaycan Respublikasinin Milli Maclis sadrinin muavini
Natig Smirov

Azarbaycan Respublikasi Prezidentinin igtisadi siyasast ve
sanaye masalslari Uzre kdmakgisi - séba mudiri

Samir Serifov

Azarbaycan Respublikasinin Maliyys naziri

Sahin Mustafayev

Azarbaycan Respublikasinin igtisadiyyat naziri

Elman Rustamov

Azarbaycan Respublikasi Markazi Bankinin idare Heyatinin sadri

2017-ci il arzinds MUsahids Surasi tarafinden ARDNF-nin faaliy-
yatina dair bir sira gararlar gabul edilmisdir.

ARDNF-nin Musahida Surasinin O1 may 2017-ci il tarixli garari
ilo Fondun 2016-ci ilds fealiyyati hagqginda illik hesabati, 2016-
cl ilde maliyya faaliyysti hagginda mustaqil auditorun (“Prays
Voterhaus Kupers Audit Azarbaycan” MMC) hesabati magbul

hesab edilmis vo ARDNF-nin 2016-clI il Uzra budcssinin icrasl
layihasinin tesdig olunmag UglUn Azsrbaycan Respublikasinin
Prezidentina tegdim olunmasi tévsiys edilmisdir.

“Azarbaycan Respublikasinin 2017-ci il UgUn doévlet budcssi
hagginda Azsrbaycan Respublikasinin ganununda dayisiklik-
lor edilmasi barada” 30 iyun 2017-ci il tarixli Azarbaycan Res-
publikasinin Qanunu ile dovlst va icmal budcse xarclerinds
daqgiglesdirilma aparildigini nazars alaraq Dovlst Neft Fondu-
nun 2017-ci il U¢cln budcasinds dagiglasdirmanin aparilmasi
zarurati yaranmisdir. Bununla bagli olarag ARDNF-nin MUsa-
hide Surasinin 04 oktyabr 2017-ci il tarixli garari ilo ARDNF-nin
2017-ci il budceasinda dayisikliklar edilmisdir. Dayisikliklara
asasan, ARDNF-nin 2017-ci il budcasinin gslirlarinin Gmumi hac-
mi 8 370 589,9 min manatdan 10 813 861,6 min manata gadar,
ARDNF-nin budca xarclerinin Umumi mablagi ise 14 483 856,0
min manatdan 15 242 9280 min manata gadar artiriimisdir.
ARDNF-nin budcssina dayisikliklers dair muvafig senadler
Musahida Surasinin rayleri ile birlikde tasdigq olunmag Ugun
Azarbaycan Respublikasinin Prezidentina tagdim edilmisdir.

25 dekabr 2017-ci il tarixinde ARDNF-nin Musahids Surasinin
iclasi kecirilmisdir. Musahids Surasi terafinden ARDNF-nin
2018-ci il Ugun budcs layihssine, o cumleden Fondun idars
edilmasi ile bagli xarclara dair ARDNF-nin icraci direktoru ters-
findan tagdim edilmis malumatlara baxilarag, budcs layihasi,
o cUmladen ARDNF-nin vesaitinin istifade edilmasinin asas
istigamatlari (investisiya siyasati daxil olmagla) vo ARDNF-nin
idara edilmasiile bagli illik xarcler smetasinin layihslari magbul
hesab edilerak tasdig olunmag UglUn Azsrbaycan Respublika-
sinin Prezidentina tagdim olunmasi toévsiye edilmisdir. iclasda,
eyni zamanda ARDNF-nin MUhasibat Ugotu siyasatinds dayi-
sikliklerin edilmasi barads taqdim edilmis malumatlara baxila-
rag taklif olunan dayisikliklor magbul hesab edilmis ve tasdiq
olunmasi UgUn Azarbaycan Respublikasi Prezidentina tagdim
olunmasina garar verilmisdir.

* Azorbaycan Respublikasi Prezidentinin 21 aprel 2018-ci il tarixli Serancami ile Novruz Memmadov Azarbaycan Respublikasinin

Bas naziri tayin olunmusdur.
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iCRACI DIREKTOR

ARDNF-nin faaliyyatine operativ rehbarliyi Azerbaycan Respub-
likasinin Prezidenti tarafindan vezifays tayin edilen icraci direk-
tor hayata kegirir.

ARDNF-nin icraci direktoruna ARDNF-ni ganuni olarag tem-
sil etmak, iscilari vazifays tayin etmak ve vezifedan azad etmak,
ARDNF-nin isini taskil etmak, Azarbaycan Respublikasi Prezidenti
tarafindan tasdig olunmus Qaydalara uygun olarag ARDNF-nin
vasaitlerinin idars edilmasi ve yerlasdiriimasi Uzrs serencam ver-
mak salahiyysatlari verilmisdir. icraci direktor ARDNF-nin illik btd-
casini, ARDNF-nin vasaitinin istifads edilmasina dair illik progra-
mini hazirlayir va taesdig olunmag UgUn Azarbaycan Respublikasi
Prezidentins tagdim edir.

iCRACI DIREKTORUN MUAVINI

icraci direktorun muavini Azerbaycan Respublikasinin Prezi-
denti terafinden vezifays tayin va vezifedan azad edilir. icraci di-
rektorun muavini icraci direktorun havals etdiyi vezifslari yerina
yetirir va bunun Ugun sexsan masuliyyat dasiyir.

Azarbaycan Respublikasinin Prezidenti cenab ilham Sliyevin
23 iyul 2013-cU il tarixli 3014 némrali Serancami ils israfil Mem-
madov ARDNF-nin icraci direktorunun muavini vezifesina tayin
edilmisdir.

iCRACI DIREKTORUN MUSAVIRI

icraci direktorun musaviri ARDNF-nin icragi direktoru tarafin-
dan vezifeys tayin ve vezifeden azad edilir. 6 iyul 2017-ci il ta-
rixinde Nergiz Nasrullayeva-Muduroglu ARDNF-nin icracgi di-
rektorunun musaviri vazifasina tayin edilmisdir.

ARDNF-NiN TOSKILATi STRUKTURU

ARDNF tarafindan hayata kegirilon xarici maliyys bazarlarinda
investisiya fealiyysti ARDNF-nin terkibinde faaliyyst gosteran
Uc departament - investisiya departamenti, Risklerin idars edil-
masi departamenti ve Hesablasmalar departamenti vasitasi ilo
aparilir.

investisiva departamenti maliyys bazarlarindaki vaziyyati tah-
lil ederak investisiya strategiyasinin hazirlanmasini ve movcud
strategiyaya uydun olaraq sabit gslirli giymeatli kadizlar, pul
bazari alstleri, sshmlar, dasinmaz amlak, gizil va muxtslif val-
yutalarin algi-satqisini hayata kecirir. Departamentds Ug sdba
faaliyyat gostarir:

- Sabit galirli giymeatli kadizlar ve pul bazarlari sébasi;

- Sehmlar ve alternativ investisiyalar sébasi;

- Dasinmaz esmlak sébasi.

iDARDETMS VO SOFFAFLIQ

Risklarin idars edilmasi departamenti ARDNF-nin investisiya si-
yasatinin hazirlanmasi ve bencmarklarin secilmasiile bagh mu-
vafig tehlillerin apariimasi, risk limitlerinin muayyan olunmasi
va takliflerin hazirlanmasi isini hayata kecirir. Eyni zamanda,
snanavi va alternativ maliyys alstlari Uzra risklarin giymatlondi-
rilmasi va idara edilmasi, galirliliyin ve ben¢gmarka nazaran ka-
narlasmanin hesablanmasi, ARDNF-nin investisiya faaliyyatinin
va investisiya portfelinin muvafiq gaydalara uygun olmasina
nazaratin hayata kegirilmasi, investisiya siyasstina uygun olaraq
investisiya portfeli Uzra muxtslif boélgulerin nazarst altinda sax-
laniimasi da bu departament tarafinden hayata kegirilir. Depar-
tamentds iki séba faaliyyat gostaerir:

- Modellasdirma va galirliliyin élgdlmasi sébasi;

- Alternativ investisiyalar Uzra risklarin idars edilmasi sébasi.

Maliyya vo amaliyyatlar mudiriyyati nazdindas faaliyyat gdsteren
Hesablasmalar departamentinda aqgdlarin muayyan edilmis
norma ve gaydalara uydunludgu yoxlanilir, aqdlerin verifikasi-
yasl va icrasl tamin edilir, eleca da hesablarin acilmasina dair
sanadlasma islari hayata kegirilir, nagd vasaitlar va aqgdlar bank
ciIxarislari ils, xarici menecerlarin amaliyyatlari kastodial bankin
malumatlari ile gundslik va ayliq olarag tutusdurulur.

BUdca prognozlasdirma ve layihaler departamenti ARDNF-nin
galir va xarclari hagginda prognozlarin hazirlanmasi, ARDNF-nin
budca faaliyystinin taskili, igtisadi tahlil, strateji arasdirma va
makroigtisadi modellasdirmanin apariimasi, ARDNF-nin MUsa-
hida Surasinin faaliyyatinin taskili ve ARDNF-nin vasaiti hesabi-
na hayata kegirilon layihalarin maliyyalasdirilmasinin taskili is-
tigamatinda faaliyyati hayata kecirir. Departamentin tarkibinda
iki soba faaliyyat gostarir:

- Budca va prognozlasdirma sébasi;

- Layihalar sébasi.
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AZ3RBAYCAN RESPUBLIKASI
DOVLST NEFT FONDU

SXEM 1. ARDNF-NiN TOSKILATi STRUKTURU

iCRACI DIREKTOR

iCRACI DIREKTORUN OFiSsi
icraci direktorun ofisinin rahbari
icraci direktorun kémakgisi
icraci direktorun muavininin musaviri

© ©

icragi direktorun

icragi direktorun

muavini musaviri
investisiya Risklarin
departamenti idara
edilmasi
departamenti
Sabit galirli Sashmler ve Dasinmaz Modellesdirma Alternativ
giymatli alternativ amlak va galirliliyin investisiyalar
kagizlar ve investisiyalar sObasi olctlmasi Uzra risklarin
pul bazarlari sobasi sobasi idars edilmasi
sObasi sObasi
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Maliyya va amasliyyatlar

mudiriyyati
Hesablasmalar MUhasibat
departamenti ucotu va
hesabati
departamenti

iDARSETMS VO SOFFAFLIQ

Bldca Neft
prognozlasdirma  kontraktlari

va layihalar departamenti
departamenti

Budca v Layihalar
prognozlasdirma sObasi
sobasi

TahlUkasizlik Daxili audit inzibati ictimaiyyatle  informasiya

departamenti departamenti departament alagaler texnologiyalari
departamenti departamenti

©0C

Huqug insan HSSK
departamenti resurslari katibliyi
departamenti

]

informasiya Muhafize Umumi séba inzibati Material
tohlUkasizliyi sObasi idarsetma texniki
sObasi sObasi tochizat
sobasi

0C

informasiya informasiya

texnologiyalari texnologiyalari

amaliyyatlar dastak grupu
sobasi
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ETiK DAVRANIS QAYDALARI

iDARSETMS VO SOFFAFLIQ

2013-cU ilin dekabr ayinda quvvays minmis ve 6zUnda bir cox pesakar biznes gaydalarini (Konfidensial informasiya ile is gaydalari,

korrupsiyanin garsisinin alinmasl, korporativ dayarlar, atraf muhit ve s.) birlesdiren Etik davranis gaydalari har taskilatda oldugu

kimi ARDNF-da de mUhum shamiyyat kasb edir.

ARDNF-nin yUksak ixtisasli kadrlardan formalasmis kollektivi komandada islemak, tasebblskar va yeni ideyalar Ugun agiq olmagq,

ganc, yeni kadrlara kdmak etmak va tacribasini onlarla bélusmak va s. pesakar keyfiyystlora malikdir, hansi ki, bu magamlar da etik

davranis gaydalarinin ayrilmaz terkib hissasidir. Bunlar da ARDNF-nin ham Azarbaycanda, hem da Azarbaycandan kenarda ugur alds

etmasina takan veran asas amillardandir.

3.2. SOFFAFLIQ VO HESABATLILIQ

Yaradildigi gunden etibaran saffafliq ve hesabatlliq ARDNF-nin
faaliyyatinin asas prinsiplerinden birini tagkil edir. ARDNF tara-
finden soffafligin temin edilmasi ilk névbada ARDNF-nin ma-
liyya foaliyyati hagginda hesabatinin mustaqil beynalxalg nu-
fuzlu auditor tersfindan yoxlanilmasi vasitasile hayata kegirilir.
ARDNF-nin 2017-ci il Gzra maliyya faaliyyatinin auditi “Prays Voter
Haus Kupers” sirkati tarafindan kegirilmisdir.

ARNDF-nin ictimaiyystle alagsleri Azerbaycan Respublikasi Dov-
lst Neft Fondunun informasiya siyasstine uygun olarag qurulur.
ARDNF-nin informasiya siyassti “informasiya slds etmak hagginda”
Azarbaycan Respublikasinin Qanununun talablerini nazere alaraqg,
Fondun terafdaslar ve ictimaiyystle informasiya dovriyyasine dair
alagalerini duzgun ve effektli sokilde tagkil etmak, hamginin saffaf
doévlst tasisatl imicinin gorunmasi ve inkisaf etdirilmasini tamin et-
mak magsadi ila hazirlanmisdir. informasiya siyassti Fondun magsad
va vazifelarinin icrasi ¢argivasinda hayata kegirdiyi emaliyyatlar ve tad-
birlare dair terafdaslarin ve ictimaiyystin informasiya telebatinin 6de-
nilmasinin prinsip, magsad ve vazifslarini musyyan edir.

ictimaiyyat ARDNF-nin aktivleri, hayata kecirilon layihslar, galirler
va xarcleri, investisiya faaliyysti, ARDNF-nin toskil etdiyi muxtalif
tadbir ve gorusler barada pres-relizler vasitasi ilo malumatlandirilir.

ARDNF saffafligin temin olunmasi magsadi ila galir va xarcleri
hagginda rubluk malumatlari, faaliyysti barads illik hesabat-
lari ARDNF-nin rasmi internet sehifesinds (www.oilfund.az) va
sosial sebakalardaki rasmi sehifalarinda yerlasdirir.

2017-ci ilde ARDNF suveren fondlarin faaliyyatinds saffafliq ve
hesabathligin artirlmasina dastak vermak maqgsadila Suveren
Fondlar institutunun emakdaslar Karl Linaburg ve Maykl Ma-
duel terafindan yaradilmis va 10 prinsipdan ibarst olan “Lina-
burg-Maduel Saffaliq indeksi"nda an yUksak bali toplayaraq bi-
rinci yerds gararlasan az sayda fondlardan biri olmusdur.

ARDNF-nin faaliyyati ile bagl ictimaiyyate daqgig malumatla-

rin gatdirilmasi magsadi ile media nUmayandalari Ugln mat-
buat konfranslari teskil edilir.
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ARDNF-a daxil olan muxtalif sifahi ve yazili sorgular “informa-
siya alde etmak” hagginda Qanunda nazards tutulmus vaxt
cargivasinda va sahibi oldugu informasiyanin temin edilmasi
sarti ile cavablandirilir.

Azarbaycan Respublikasi Dévlet Neft Fondunun icraci direk-
toru Hasilat Senayesinda Saoffaflig Uzre Komissiyanin sadridir.
HSS Komissiyasinin fealiyyati barade malumatlari geyd edilan
linkden (http://www.oilfund.az/uploads/Final_EIT_ReportPub-
lish.pdf ) alde etmak mUumkuindur.

SUVEREN FONDLARIN BEYNSLXALQ FORUMU

Suveren Fondlarin Beynalxalg Forumu (SFBF) Suveren Fond-
larin Beynalxalg is¢i Qrupunun 2009-cu il aprelin 5-6-da
Ol-KUveyt soharinde kegirilmis iclasinda yaradilmisdir. SFBF
kénulld grup olub, esas magsadi suveren fondlarin Umumi
maraglarina dair masalaler strafinda fikir mubadilesi apar-
maqg va Santyaqo Prinsiplari va suveren fondlarin faaliyyatinin
anlasilmasini asanlasdirmaqdir.

ARDNF SFBF-nin aktiv Uzviadur ve davamli olarag Forumun
iclaslarinda istirak edir. TosadUfi deyil ki, SFBF-nin ilk gorusu
8-9 oktyabr 2009-cu il tarixlarinda Azarbaycan hokumsati ve
ARDNF-nin tagkilatcihgi ile Baki seharinds kegirilmisdir.

5-7 sentyabr 2017-ci il tarixlarinda Qazaxistanin suveren fond-
larindan biri olan Samruk-Kazinanin taskilatgiligi ile Qazaxis-
tanin Astana saharinda SFBF-nin 9-cu illik iclasi kegirilmisdir.
Todbirde SFBF-nin 32 Uzv suveren fondundan 90-a gadar rah-
bar is¢i daxil olmagla, ntfuzlu beynalxalg maliyys institutla-
rini tamsil edean nUumayandalar istirak etmisdir. Ssas bashgi
“Yeni hududlarin axtarisinda” olan tadbir zamani 2017-ci ilds
investisiyalar Uzre garslya ¢ixan asas masalaler ile bagl panel
sessiyalar, eleca do gabaqgcil beynalxalg maliyys ekspertlarinin
maruzalari bas tutmusdur.

Santyaqo Prinsiplarinin 24-cU prinsipine asasen ARDNF bu prin-
siplarin tatbigi ile bagl ilk hesabatini 2011-ci ilin may ayinda icti-
maiyyata agiglamisdir ve hesabat illik esasda nazerdan kegirilir.
Hesabat ile atrafli sekilde Slavedas tanis olmag olar.




KLASSIK MUSIQI

KLASSIK MUSIQI ZAMANIN SINAGINDAN CIXARAQ TARIXD (;EVRILGN OSORLORDIR. HOMIN NUMUNSLOR 9SRLORDIR YA-
SAYIR, GAGDAS DOVRUMUZD® D DINLOYICi VO iFAGI AUDITORIYASINI QORUYUB SAXLAYIR, SEVILiR. ANTONiO ViVALDI,
iOHANN SEBASTYAN BAX, GEORQ FRIiDRiX HENDEL, YOZEF HAYDN, VOLFHANQ AMADEY MOTSART, LUDViQ VAN BETHO-
VEN, FREDERiK SOPEN, RiXARD VAQNER, CUZEPPE VERDI, PYOTR iLi¢ (;AYKOVSKI ANTONIN DVORIJAK, SERGEY RAX-
MANINOV, FELIKS MENDELSON, RiXARD STRAUS, iOHANNES BRAMS, JORJ BiZE VO DiGOR DAHi BOSTOKARLAR KLASSIK
MUSIQiNiN ©N PARLAQ SiMALARIDIR.

Musiqgi tarixi gedim dévrdan baslayarag gunumuzadak bdyuk yol kegmisdir. Burada ardicillasan har bir marhale muayyan
Uslub ve carayanlarla xarakterize olunur. Musiqgi tarixinin ilk marhalasi XX asra gadar Orta asrler, intibah, Barokko, Klassisizm, Ro-

mantizm kimi dovrlarle ardicillasir. Bu marhalalarin har biri de 6zUnamaxsus xUsusiyyatlari ile saciyyalanir.

Klassik musigi anlayisi baximindan XX asr ham Qarb, hamg¢inin de Azarbaycan musigisi tarixinds yeni marhaladir. Mahz bu
dovrda Azarbaycan musigisinda yuksak pesakarlidl, orijinal musigi Uslubu ile segilon Avropa ananali bastakarlig maktabi yaranir.
Dahi bastakar Uzeyir Hacibayli terafindan asasi qoyulan bu snana yeni bastekar va ifaci nasli terefinden davam etdirilir. Ssrin har
onilliyinda bastakarlarimizin yaradiciliq axtarislarinin diapazonu daha da genislanir, yeni janrlar, yeni istigamatler meydana galir.
Avropa musigisinin aparici tamayulleri — neoklassisizm, dodekafoniya, seriya texnikasinin milli zaminda islonmasi maraqgli senat ta-
pintilariile naticalanir. On baslicasi ise odur ki, Azarbaycan musiqgisi artiq 6lke hidudlarindan ¢ox-gox kanarda, beynalxalg migyasda
da genis séhrat gazanir. Bastakarlarimizin sshnas, simfonik, xor, habels kicik hacmda yazdigi asarlari dlUnya sshnalarini bazayir. Bels
boyuk ugurlar ilk névbads U¢ dahi senatkarin — Qara Qarayev (1918-1982), Fikrat 9mirov (1922-1984) ve Niyazinin (1912-1984) yaradi-
cihg axtariglari ile baghdir. Qara Qarayev klassik Azarbaycan musigisinin unikal nimunalarini — milli ve klassik musiginin sintezinin
dahiyana tecessimuU hesab olunan “Yeddi gézal”, “ildinmli yollarla” baletlerini, “Leyli vo Macnun” simfonik poemasini, “Alban rapso-
diyasi"ni, dinyaca mashur simfoniyalar ve digar simfonik asarlarini yazmagla klassik Azarbaycan musiqisinin gézsl nUmunalarini ya-
ratmisdir. Simfonik mugam janrinin asasini qoyan Fikrat 9mirovun “Sur” va “Kadrd Ovsari” simfonik mugamlari, “Min bir geca” baleti,

nou

“Sevil” operasl klassik musigimizin nimunavi asarlarindandir. “Cavahirlal Nehru”, “Bela Bartok adina medal” va bir sira beynalxalqg

mukafatlara layigq gorulan Niyazi ise dovrun gdrkemli bastakari va dirijoru kimi musigimizin inkisafinda bdyuk rol oynamisdir. Onun
“Citra” baleti, “Rast” simfonik mugami ve digar klassik musigi nUmunalari bu gin dae dinya miqgyasinda ragbsatls garsilanir.

30-40-ci illarde Azarbaycan musigisinda Said RUstamov (1907-1983) va Tofig Quliyev (1917-2000) kimi mahir klassik musiqi

nou "o nou "o

bastakarlari yetismisdir. S.RUstamovun “Alagdz”, “Qurban adina”, “Galmadin”, “SUrayya”, “Oxu tar” ve s., T.Quliyevin Azarbaycan xalq

musiqgisi @nanalarindan, habela Avropanin estrada ve caz musigisindan gidalanmis “Sena da galmaz”, “Qizil Gzuk”, “Baxtaver oldum?”,
“Baki hagginda mahni”, “Zibeyda” vo s. mahnilari Azarbaycan klassik musigisinin gézal nimunalaridir. Gorkemli bastakarlarimiz
Covdat Haclyev (1917-2002), Cahangir Cahangirov (1921-1992), Rauf Haciyev (1922-1995), Agsin Slizads (1937-2014), Emin Sabitoglu
(1937-2000), Azar Rzayev (1930-2015), Arif Malikov (1933), Tofig Bakixanov (1930), Xayyam Mirzazads (1935) ve basqalari dunya klassik

musiqi xazinasina 6z layigli tdhvalarini vermislar.

Manba: Mirzs Fatali Axundov adina Azarbaycan Milli Kitabxanasi

4.1. MAKROIQTiSADI iNKiSAF

Dunya iqtisadiyyati. 2014-2016-ci iller arzinde xam neftin qiy-
matlarinde 70% hacminde enme musahide olunmus ve bu
dovr neft istehsalcisi 6lkalarinin igtisadiyyatlarina tasir etmis
neft giymatleri ilo bagl an boyuk hadisslerdan biri kimi yadda
galmisdir. Lakin 2016-ci ilin avvalindan etibaren enerji mahsul-
larina talebin yuksalmasi, OPEC ve OPEC UzvU olmayan neft
istehsalcisi dlkslarinin hasilatin azaldilmasi siyasatini davam
etdirmalari va bir sira digar amiller xam neftin giymsatlarinds
23,8% hacminda artima sebab olmusdur ki, 2017-ci ilin sonuna
neftin 1 barelinin giymati 60 dollari 6tmusdur.

Xam neftin giymatlerinin asadi dusmasi fonunda neft ixracatgl-
sl olan 6lkalarda galirlerin kaskin azalmasi heamin dlkalarda yeni
cagirislarin yaranmasina va igtisadiyyatda konseptual islahat-
larin aparilmasina tekan vermisdir. Saxalendirilmis igtisadiyya-
ta, fiskal ehtiyatlara malik ve ¢cevik mazanna siyasatini sistemli

sokilde hayata kegiran dlkalar resursdan asililiq ile bagli manfi
fosadlardan daha asan gorunmada muvaffeq olmuslar. Dinya
Bankinin (DB) ehtimallarina asasen, 2017-ci ilde tabii resursla-
rin xalis ixracatcilari olan élkalarde Umumi Daxili Mahsul (UDM)
orta hesabla 1,8% artmisdir.

Qlobal inkisaf baximindan 2017-ci il butin dunya igtisadiyya-
tI UgUn musbet tendensiyalarla xarakterize olunmusdur. Bey-
nalxalg maliyya bazarlarinda slverisli serait, inkisaf yonumlu
igtisadi siyaset ve tabii resurslarin giymsatlarinin sabitlesmasi
fonunda dinyanin UDM istehsalinda 3% artim geyds alinmisdir
ki, bu gosterici 2016-c1 ilin yekunlarini (2,4%), hem da 2017-ci ilin
iyununda verilen prognozu (2,7%) shamiyystli derecads Ustalayir.
Bels ki, inkisaf etmis élkalards UDM artimi 2,3%, Yeni senayelasan
vo inkisaf etmakds olan dlkalerds ise 4,3% taskil etmisdir. Anali-
tik hesabat ve prognozlarda dunya olkslarinda 2017-ci ilde igtisa-
di canlanmanin genis yayllmasi ve dlinya dlkalerinin yarisindan
coxunda artim tempinin suratlenmasi xUsusile vurgulanir.

RESURS IXRACATCISI OLKSLORININ NEFTIN

UCUZLASMASINA IQTiISADI REAKSIYASI

2014-cU ilin iyun ayindan 2016-ci ilin yanvarina gadar davam etmis neft va digar tabii resurslarin giymatlarindeki azalma global ar-
timin gozlenilmaz lengimasi ile musayist olunmusdur. Eyni zamanda investisiyalarin artim tempinin 2012-ci il il mUgayisada yari-
yadak zsiflamasi igtisadi aktivlik Uzarinds shemiyystli manfi tasir géstarmisdir. ilkin olaraq ticarst dévriyyasinds azalma musahids
olunmus, bunun naticasinds iss investisiya goyulusunda zaiflema va mahsuldarlig artiminin lengimasi bas vermisdir. SézUigedan
proseslar ancaq resurs ixracatgisi olan 6lkalarle mahdudlasmamis, bir sira digar 6lkalerin igtisadi inkisafina maneslar tératmisdir.

Umumilikde Gzen mazsenna rejimlerini tatbig edan (Rusiya, Albaniya va s)) ve daha cox diversifikasiya olunmus igtisadiyyata
malik 6lkalar (Malayziya, Qatar ve Bahreyn) mazannani tasbit edan ve resurs gslirlarinin UDM-da cox bdylik paya malik oldugu
olkalars nisbatan béhrandan daha surstli sekilds barpa olmagda baslamisdir. Homginin bu grup 6lkalarin fiskal balansinin pisles-
masi o gadar kaskin olmamisdir. Bunun asas sababi kimi hamin 6élkalerin valyutalarinin vaxtinda ucuzlasmasinin onlarin budca

galirlerinin azalmasina tasirini yumsaltmasi ve 6zal sektorun yeni igtisadi seraitlare uygunlasmasi gostarila bilar.
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Bohranin ilkin soku kegandan sonra yanacaq ixracatgilari olan bir sira 6lkalar tarafindan enerji sektorundan asililigi azalda bilacak
igtisadi islahatlari 6zUnda sks etdiren orta ve uzunmuddstli planlar hazirlandi. Qazaxistanin 2015-ci ilde gabul etdiyi “100 konkret
addim” adli program igtisadiyyatin saxalandirilmasina takan vermak, regabat gabiliyyatliliyi va saffafligi artirmag magsadlarini da-
simisdir. MUxtslif 6lkalarda bu istigamatds atilan addimlara smak bazarinin ¢eviklendirilmasi, xarici investisiyalara dastak, kapital
investisiyalarinin genislandirilmasi vo Umumi biznes ¢argivasinin takmillasdirilmasi daxildir. Fars Korfazi regionuna daxil olan neft
olkalarinin 5% alava dayar vergisini tatbig etmak garari isa onlari geyri-neft sektorundaki galirlerinin artimina hadaflamisdir. Hem-
¢inin 2014-2016-cl illar arzinda inkisaf etmakda olan neft ixracatgisi 6lkalarinin yarisindan ¢oxu enerji subsidiyalarini azaltmisdir. Bir
sira 6lkalarda hazirda gedan islahatlar zamani hamginin yoxsul tabagalarin hiss etdiyi manfi tasirlarin garsisini almag magsadile

sosial sigorta mexanizmlari guclandirilmisdir (Slcazair, Angola, Ssudiyys Srabistani).

Resurs asililigina gars! tadbirler arasinda Saudiyys Srabistaninin “Saudi Vision 2030" plani &z strateji yanasmasi ila segilir. Kralligi
global investisiya nahangina ¢evirmak magsadini dasiyan bu programa asasan, élkanin suveren fondu dinyada némra bir olmal,
an gabagcil ve innovativ texnologiyalar tetbig olunmali ve dévist qullugu ve xidmatlari darindan islah olunmalidir. “Saudi Vision”
dovlst xarclarinin keyfiyyatine xUsusi &nam verir. Hazirda movcud investisiya xarclari, onlarin tesdigolunma mexanizmlari va real ig-
tisadi faydasi tahlil olunmagdadir. Hokumat dovilat gurumlarinin faaliyyatini “performansin élgctlmasi” Usullari ile giymatlendirmak

Ucun layiha menecmenti Uzra xUsusi idaralar yaratmisdir.

FARS KORF9Zi OLKSLORININ QEYRI-NEFT SEKTORUNUN ARTIM PROQNOZLARI

@ 2017 2018

BOHREYN SSUDIYYS FARS KORFaZi
SRSBISTANI OLKSLSRI

Manba: “Oxford Economics” va “Haver Analytics”

Nehayst, bohran naticasinds resurs olkslarinin fiskal siyasstindaki zaiflikler Gzs ¢ixmisdir. Misal Ggun, resurs tsikllarinin igtisadi ak-
tivlik ve ddvlet budcasins tasirini azalda bilecak fiskal gaydalar inkisaf etmakds olan neft ixracatgisi dlkslarinin texminan 25 %-da
movcud olmusdur. Bundan slave, bazi dlkslar 6z fiskal gaydalarina uygun siyasat apara bilmamis (massalan, Nigeriya) ve ya Rusiya
kimi &lkslar bu gaydalari xarclari artirmag magsadila dayisdirmisdir. Belalikls, uzunmuddatli budcs davamliligini temin etmak Ggun
daha dayanigli va islek fiskal garcivalars ehtiyac yaranmisdir.
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Qlobal artimla baglh DB-nin prognozlari artim goéstaricisinin
novbati bir negs ilde dayanigli olacagini ve hatta resurs ixracat-
cllarinda bas vera bilacak sicrayis hesabina suratlena bilacayini
istisna etmir. Bununla yanasl, galecakda artimla bagli Gmumi
manzara igtisadi artimin ahamiyyatli deracads gerilaya bile-
cayi riskinin de mUmkunlUylnu geyd edir ve buna ssbab kimi
azalan mahsuldarlig, maliyys ve aktivler bazarlarinda kaskin
dayisiklikler va fiskal dayanighginin olmamasi gostarilir. DB s6-
zUgedan gerilomanin aradan galdirilmasl, potensial artimin te-
min edilmasi va yasayis standartlarinin yuksaldilmasi Ugun asas
diggatin struktur siyasstina verilmasini tévsiys edir.

DB 2018-ci ilda dunyada igtisadi artimin 3,1% olacagini (aparici
igtisadiyyatlarda 2,2%, inkisaf etmakda olan 6lkalar grupunda
4,5%) prognozlasdirir. Beynalxalg Valyuta Fondu (BVF) iss daha
optimist yanasaraq global artimin 39% saviyyasinda (aparici
igtisadiyyatlarda 2,3%, inkisaf etmakda olan 6lkalar grupunda
4,9%) olacagini guman edir. Hemginin, DB Azarbaycan igtisa-
diyyatinda igtisadi artimin 2018-ci ilde 0,9% olmasini (BVF-ya
gora 1,3%) va bu gostaricinin 2020-ci ilds 2,6%-a gadar artaca-
gini prognozlasdirir.

Olka iqgtisadiyyati vo ARDNF. 2017-ci ilds garsisina goyulmus
magsad ve vazifelerin icrasina uygun olarag ARDNF tarafin-
dan neft va gaz sazislarinin hayata kecirilmasi ile bagli galirla-
rin galacak nasillar UgUn toplanmasi va idara edilmasi teamin
edilmisdir. Bela ki, 6tan il arzinda xam neftin orta satis giyma-
tinin prognoza qgars! yuksak olmasi, digar tarafden ARDNF-nin
budca xarclarinin tasdig olunan budcays nisbatan asagdi icrasl
sayasinda Fondun budcasinin profisit ile yekunlasmasina serait
yaranmis, yigimin vae ARDNF-nin aktivlerinin artirilmasina nail
olunmusdur.

OLKD iQTiISADIYYATI VO ARDNF

Azarbaycan Respublikasi Markazi Banki (ARMB) tarsfindan
elan edilmis “tenzimlenan Uzan mazanna rejimi”, xam neftin
giymatlari ve dlkanin tadiyys balansinin gostericilari 2017-ci
ilde manatin mazannasina tesir edan asas amillar sirasinda
olmusdur. ABS dollarinin manata garsi resmi mazannasi ilin
avwvalinda 1,77 manat saviyyasindan yanvar ayinin sonlarinda
1,92 manata galxmis, lakin bundan sonra gisa zamanda enarak
ilin eksar hissasi arzinda 1,70-1,72 manat intervalinda olmusdur.
Orta illik inflyasiya gostaricisi 12,9% taskil etmis, UDM-in hacmi
2017-ci ilde nominal reagemlards 70 1351 milyon manata ga-
dar, real ifadada isa 0,1% artmisdir (mugayiss Ugln, 2016-ci ilda
UDM 3% azalmig, 2015-ci ilds ise 11% artmisdir).

2017-ci ilde adambasina disan UDM-in dayari 7 205 manat ol-
mus, 2016-cl1 ilin muvafiq gostaricisi ile mugayisada 0,9% azal-
misdir. Eyni zamanda, BVF-nin giymatlendirmasine asasan,
alicilig gabiliyyati nazers alinarken hesablanan UDM-in adam-
basina dusen payi 17 492 ABS dollari tagkil etmisdir.

Shalinin galirlari avvalki il ile mugayisads nominal ifadads 8,3%
artarag, 49162,9 milyon manata gadar yUksalmisdir. Adambasi-
na dusan galirin mablagi 7,2% artarag 5 050,5 manata, orta ayliq
nominal emak hagqi ise 6,2%* artaraq 525* manata ¢atmisdir.

BUtUn icbari ve konullu haglar ¢denildikden sonra ahalinin
sarencaminda awvvalki ilin muvafig mabladindean nominal ifa-
dada 8,5% cox va ya 44 983,3 milyon manat saviyyasinda vasait
galmisdir. Olkads istehsal edilen UDM-in 62,8%-lik payl gey-
ri-neft sektorunun payina dusmusdur.

*2017-ci ilin yanvar-noyabr aylari Uzra
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QRAFIK 4.1.1. ALICILIQ QABILIYYSTi PARITETI QiYMSTLSRI iLO ADAMBASINA DUSSN UDM (CARi BEYNSLXALQ DOLLAR iL3)

17 761,1 17 926,7

171324 17 453,0 17 492,4
16 062,8
15 621,1 15 561,8
14 821,0
13579’5 I I I
2008 2009 2010 201 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Manba: BVF

Umumi hacmi 70 1351 milyon manat taskil eden UDM-in 552%-i mallarin istehsali, 37,5%-i xidmatlar, 7,3%-i iss mahsula ve idxala
xalis vergilarin payina dusmusdur. 9vvalki il ile mUgayisada geyri-neft sektorunda slave dayaer istehsali real hesabla 2,7% artmis, neft
sektorunda ise bu gdstarici Uzra dayisiklik olmamisdir.

QRAFIK 4.1.2. QEYRI-NEFT SEKTORUNUN UDM-D?8 PAYI

207 [ 62,8%

206 [ 66,2%
205 . 69,7%
204 . e1,3%

203 [ s6,6%

202 e s3,5%

201 . 48,8%

200 . 50,3%

0,0% 10,0% 20,0% 30,0% 40,0% 50,0% 60,0% 70,0% 80,0%

Manba: Azarbaycan Respublikasi Dovlat Statistika Komitasi

Eyni zamanda, xidmsatlar sektorunda nisbi sabitlik hokm strmusdur. Oten ilds ssnaye sektoru Azarbaycan igtisadiyyatinin struktu-
runda aparici rolu oynamagda davam etmis, onun UDM-das payi 40,1% taskil etmisdir.
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QRAFIK 4.1.3. UDM-iN i{STEHSAL STRUKTURU

7,3% B Sonaye
B Kond, mess va baligglliq tesarrifati
B Tikinti
40,1%
Ticarat; nagliyyat vasitalarinin tamiri
Turistlerin yerlasdiriimasi va ictimai iasa
Sosial va digar xidmatlar

Nagliyyat ve anbar tasarrufati

informasiya ve rabits

9,5% B Mshsula va idxala xalis vergilar

Manba: ARDSK

2017-ci ilde Azarbaycan igtisadiyyatinin aksar sahslarinda real artim geyds alinmisdir. XUsusile ds, sdzUgedan sahalarin prioritet
oldugunu nazars alaraq, informasiya va rabits (6,6%), turizm va ictimai iasa (59%) ve kend tesarrifati (4,2%) sektorlarinin irslilayisi
diggat ¢akir. Homginin igtisadi aktivlik Ucgln vacib olan ve ¢oxsayli is yerlari ile tamin edan tikinti sektorunun 2016-ci ildaki kaskin

azalmasi prosesinin sona ¢atmasl vurgulanmalhidir.

QRAFIK 4.1.4. i[STEHSAL SAHOLSRININ ARTIM TEMPLORI

Mahsula ve idxala xalis vergilar | 2,4%
informasiya ve rabite [ NGNS 6,6%

Nagliyyat ve anbar tesarrufat [ EREGEGEGEIGEEEE—— 5,5%

Sosial ve digar xidmatler ] 1,5%
Turistlarin yerlasdiriimasi va ictimai iase [ NG 5,9%
Ticarat; nagliyyat vasitalarinin temiri ] 2,5%
,5% [ Tikinti
Kand, mesa va baliggiliq tasarriufati ] 4,2%
-4,2% | Senaye

Manba: ARDSK

Hesabat ilinde Azarbaycanda asas kapitala yonaldilmis vesait 2016-ci il ile mUgayisadas real ifadeds 2,6% azalarag 15 550,8 milyon
manat teskil etmisdir. Homin mablagdan 44,6%-i daxili, 55,4%-i ise xarici investisiyalarin payina dusmusdur. Vasaitin 73,6%-i bilava-

site tikinti-qurasdirma islarinin yerina yetirilmasina sarf olunmusdur.
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QRAFIK 4.1.5. 9SAS KAPITALA QOYULAN VOSAITLSRIN DINAMIKASI (MILYON MANAT iLS)

17 872,1 17 615,8
15338,5 15957 157728 15 550,8
12776,4
9715,2 I
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Meanba: Azarbaycan Respublikasi igtisadiyyat Nazirliyi

STRATEJiI VALYUTA EHTIYATLARI

31 dekabr 2017-ci il tarixing, 6lkanin strateji valyuta ehtiyatlarinin (ARDNF va ARMB) hacmi 41141,1 milyon ABS dollari tagkil etmisdir
va onlarin 87%-i ARDNF-nin aktivierinin payina dusur.

EHTIYAT FONDLARININ
UDM-9 NisBaTi

2016-c1 ilin sonuna olan malumata asasan, ehtiyat fondlarinin UDM-a nisbsti Rusiyada 6 vo Qazaxistanda 43,3% taskil etmisdir.

Bu gdstericiya géra Azarbaycan (87, geyd edilan dlkalari gabaglamisdir. Homginin ARDNF-nin heamin tarixe olan vasaiti 6lkanin

tegriban 2 illik mal ve xidmatlarin idxalina barabar idi, bu gdstsriciye gére Azarbaycan Qazaxistan, iran, Rusiya, Cili ve bir sira diger

olkaleri Ustalayir.
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EHTIYAT FONDLARININ V3SAITININ UDM-9 NiSBSTI, 2016-Cl iLIN SONUNA

269,5%
—

87,6%
—

0,7% G

Nigeriya RSYE] Botsvana Qazaxistan Azarbaycan Norvec

Manba: BVF, SFi

2017-ci ilds da avvalki illarde oldugu kimi ARDNF-nin vasaitinin UDM-ds payinda artim musahids edilmisdir. 2017-ci ilds dollar ifa-
dasinda ARDNF-nin vesaitinin UDM-a nisbati 87,9%-a catmisdir.

QRAFIK 4.1.6. ARDNF-NiN AKTIVLSRININ UDM-8 NiSBaTI

87,6% 87,9%
63,4%
48,9% 48,4% 49,3%
42,8% 45,0%
I I I I I
2009 2010 20m 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Manba: ARDNF va ARDSK

2014-2016-cl illards enerji bazarinda neftin giymatlarinin kaskin sekilde asagi dusmasi ARDNF-nin galirlarinin azalmasina ssbsb
olmus va naticada ARDNF-nin daxilolmalari 2016-c1 ilds 59 milyard ABS dollari taskil etmisdir ki, 2014-cU ilds bu regem 16,2 milyard
ABS dollari olmusdur. Gslirlarin azalmasi ile ARDNF-nin ehtiyatlari 2014-cU ildski 37,10 milyard ABS dollarindan 2016-ci ilds 3315
milyard ABS dollarina kimi azalmisdir. Lakin 2017-ci il earzinde ARDNF-nin galirleri, elacs da aktivleri yeniden artim dinamikasina
malik olmus ve muvafiq olaraq galirler 71 milyard ABS dollari, aktivler ise 35,8 milyard ABS dollari saviyyasine gadar yUksalmisdir.
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QRAFiIK 4.1.7. ARDNF-NIN G3LIR, XORC V3 AKTIVLSRI (MILYARD ABS DOLLARI iL3)
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s ARDNF-nin galirlari ARDNEF-nin xarclari ARDNEF-nin aktivlari

2017-ci ilin sonuna ARMB-nin resmi valyuta ehtiyatlari ilin avvali ile mUgayisada texminan 1,36 milyard ABS dollari (34,2%) artaraq
5 334,6 milyon ABS dollari taskil etmisdir. Belalikls, strateji valyuta ehtiyatlarinin (ARDNF va ARMB) hacmi 41,14 milyard ABS dollari

tagkil etmisdir.

QRAFiK 4.1.8. STRATEJi VALYUTA EHTIYATLARI (MILYARD ABS DOLLARI iL9)

40,3
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22,8
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64 I
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Manba: ARDNF va ARMB
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Azarbaycan Respublikasinin strateji valyuta ehtiyatlari

OLKD iQTiISADIYYATI VO ARDNF

FISKAL DAYANIQLIGIN TOMIiN EDILM3Si

2017-ciilda 6lkada fiskal tarazligin gorunmasinda ARDNF-nin bdyUk rolu olmusdur. Bels ki, 2017-ci ilde dévlst budcasinin daxilolma-
larinin 6,1 milyard manati va yaxud 37,1%-i ARDNF-dan ddvlst budcasina kogurulen transfert ddsnisleri hesabina formalasmisdir ki,
xam neftin giymatlarindan asili olmayarag ARDNF tarafindan dévlst bludcasi garsisinda dhdaliklarin vaxtinda icrasi temin edilmis,
bununla da xam neftin asadi oldugu dovrda xarici soklarin neqativ tasirini ARDNF Uzarina gotUrmakle 6lkads fiskal sabitliyin gorun-
masl tamin edilmisdir. Eyni zamanda Azarbaycan Respublikasi Maliyys Sabitliyi Surasinin tasdiq etdiyi 2017-ci il U¢cUn nazardas tutu-
lan, habela ARDNF-nin 2017-ci il budcasina daxil edilmis “Makroigtisadi sabitliyin tamin edilmasi magsadile Markazi Banka transfert”
ilo bagh xarc maddasi ¢argivasinda maliyyslasdirilon tadbirlar sayasinds dlkanin valyuta bazarinda sabitliys nail olunmusdur.

ARDNF-nin aktivlerinin artmasi, élkenin maliyye dayanighliginin gorunmasina ve borclanma amsalinin asagi dismasina musbat
tasir etmisdir. Bels ki, 2016-cl ilin statistik naticalerina géra ARDNF-nin aktivleri dévlat borcunu 4,8 dafs Ustalemisdir ki, bu gostari-
ciya gora Azarbaycan Rusiyani (44,2 %) taqriban 11 defe ve Qazaxistani (206,6%) ise 2 defedan ¢ox gabaglayir.

EHTIYAT FONDLARININ UMUMI DOVLST BORCUNA NiSBSTI (2016-Cl iLIN NSTICOLSRINS GORS)

Nigeriya Rusiya Qazaxistan Botsvana Azarbaycan Norveg

Manba: BVF, SFi
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EHTIYAT FONDLARININ VSSAITININ ADAMBASINA DUSSN NiSBSTI (MiN ABS DOLLARI iLS)
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Manba: BVF, SFi

2017-ci ilda dévlat budcasinin galirleri 16 446,9 milyon manat, xarclari isa 17 588,4 milyon manat hacminds icra olunmus va ddvlat
budcasinin galirlarinin 6 100,0 milyon manatini (37,1%) ARDNF-nin transfertlari taskil etmisdir. 2017-ci ilde dovlat budcasinin kasiri
UDM-in (701351 milyon manat) -1,6%-ni taskil etmisdir.

QRAFIK 4.1.9. 2010-2017-Ci ILLOR SRZINDS AZORBAYCAN DAVLOT BUDCOSININ PROFISITI/KSSIRININ UDM-8 NiSBSTI
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-0,9%
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Manba: ARMB va Azarbaycan Respublikasinin 2016-ci il dovlat biidcasinin icrasi haqqinda
Azarbaycan Respublikasinin Qanunu

2003-2017-ci illards ARDNF tarafindan doévlst budcasine Umumilikds 77,6 milyard manat vasait transfert edilmisdir.
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QRAFIK 4.1.10. ARDNF-NiN TRANSFERTININ DOVLST BUDCSSININ GSLIRLSRINDS PAYI
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Manba: ARDNF, ARDSK

Hesabat ilinde xam neftin orta satis giymatinin 52,9 ABS dolla-
ri saviyyasinda olmasi, elace de ARDNF-nin idarsetma galirle-
rinin manat ifadasinds tasdig olunmus budcs ile mugayisada
daha ¢ox olmasi ARDNF-nin Umumi galirlerinin budcaya nis-
baten 12,2% artiqg icrasina sarait yaratmisdir. Bununla yanasi, ilin
sonuna ARDNF-nin budca xarclerinin tasdiq olunan budcaya
nisbaten daha az (72,3%) icra olunmasi ARDNF-nin budcasinin
profisit ile yekunlasmasina serait yaratmisdir. 2001-2017-ci illar
arzinde ARDNF-nin daxilolmalari 137,87 milyard ABS dollari sa-

57,3% 57,3% 58:2%

50,7%
46,5%
43,5%

371%

201 2013 2015 2017

viyyasinda olmus, bu vesaitin texminan 35,8 milyard ABS dollari
(26%) y1gima yonaldilmisdir.

ARDNF-nin galirleri nazars alinmadan icmal bidcanin kasiri.
2017-ci ilde ARDNF-nin galir va xarclari icmal bldcanin galir ve
xarclarinin muhum bir hissasini tagkil etmisdir. 2017-ci ilin sonuna
icmal budcanin galirlari 23 951,6 milyon manat, xarcleri ise 24 982,6
milyon manat icra olunmus va bunun 50,7%-ni ARDNF-nin galirleri,
44.1%-ni isos ARDNF-nin xarclari tagkil etmisdir.

QRAFIK 4.1.11. ARDNF-NiN GSLIR V& XSRCLSRININ iCMAL BUDCODS PAYI

60,0%

50,0% 45,5%

42,1%

40,0%
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2016

B ARDNF-nin galirlarinin

50,7% ical budcae galirlerinds

441% pay!

B ARDNF-nin xarclarinin
icmal budca xarclarinds

pay!

2017

Manba: ARDNF va Azarbaycan Respublikasi Maliyya Nazirliyi

Eynizamanda ARDNF-nin galirleri nazara alinmadan icmnal budcanin kasiri hesabat ilinin gdstaricilarine asasan 13,17 milyard manata

barabar olmusdur ki, bu da hamin il Gzre UDM-in 18,78%-na, geyri-neft iss UDM-in 29,9%-ns barabardir.
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QRAFIK 4.1.12. ARDNF-NiN GSLIRLSRI N9ZSRS ALINMADAN iCMAL BUDCSNIN KaSiRi QRAFIK 4.1.13. XARICi TICARST OMSLIYYATLARI (MIiLYARD ABS DOLLARI iLD)
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Manba: ARDNF, ARDSK va Azarbaycan Respublikasi Maliyya Nazirliyi

Manba: ARDGK

Qeyri-neft sektorunda ixrac. 2017-ci ilde geyri-neft mahsullarinin ixracinda asas yeri meyva-taravaz, plastmas, aluminium, gara me-
tallar va onlardan hazirlanan mamulatlar, sakar, kimya sanayesi mahsullari taskil etmisdir. Qrafik 4.114.-dan gorunduyU kimi, asas
ixrac mahsullarindan meyvea-taravaz va pambiqg ixracinda illar Uzra shamiyyatli artim, bir cox mahsul Uzrs ise azalma musahida

XARICi TICARST
edilmisdir.

Azarbaycan Respublikasi Dovlet Gomruk Komitasinin (ARDGK) statistik malumatlarina asasan, hesabat ilinda xarici ticarat amaliy-
yatlarinin hacmi 22,59 milyard ABS dollarina barabar olmus ve bunun 13,81 milyard ABS dollari ixracin, 8,78 milyard ABS dollari ise
idxalin payina dusmusdur. Hesabat ilinds xarici ticarat amaliyyatlarinin hacmindas 2016-ci il ile mUgayisads 27,8% artim musahida QRAFIK 4.1.14. QEYRI-NEFT SEKTORUNDA SN COX IXRAC OLUNAN MALLAR (MILYON ABS DOLLARI ILS)

edilmisdir, ixrac emaliyyatlarinin hacmi 51,1%, idxal emaliyyatlarinin hacmiisa 2,9% artmisdir.
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4.2. ARDNF-NiN GOLIRLORI

2017-ci ilde 6ncaki il il mUgayisade ARDNF-nin karbohidrogenlarin satisindan daxilolmalarinda artim musahida edilmis, neftin bir
barelinin orta satis giymati 2016-cl ilda tagriban 41,9 ABS dollari taskil etdiyi halda, hesabat ilinde bu gdstarici 52,9 ABS dollarina ba-
rabar olmusdur. Hesabat ilinde ARDNF-nin budca galirlarinin formalasma manbsalarini Azarbaycan Respublikasinin payina disan
karbohidrogenlarin satisindan alda edilmis galirler, bonus 6danislari, akrhesabi 6danisler, neftin ve gazin Azarbaycan Respublikasi-
nin arazisi ile éturulmaesindan alde edilen galirler (tranzit hagqgl) va ARDNF-nin vasaitlerinin idarse edilmasindan alds edilen galirler
tagkil etmisdir. 2017-ci ilin sonuna bu galir maddalari Gzra ARDNF-nin Umumi daxilolmalari 12 137,5 milyon manat (7 065,5 milyon
ABS dollan) taskil etmisdir. ARDNF-nin galirlerinds 2016-c1 il ile mUgayisada dollar ifadesinds 19,9% artim bas vermisdir.

QRAFIK 4.2.1. ARDNF-NiN GSOLIRLORI (MILYARD ABS DOLLARI iLS) V& NEFTIN ORTA SATIS QiYMSTLSRI (ABS DOLLARI iL9)
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I ARDNF-nin galirleri Neftin orta ¢akili satis giymati (sad saquli ox)

Manfast neftinin va gazin satisindan alds edilan galirlar. 2017-ci ilde manfeat neftinin va gazin satisindan alds edilan galirlar mad-
dasi Uzre ARDNF-nin budcasina 11 030,0 milyon manat vea ya 6 409,6 milyon ABS dollari mablaginds vasait daxil olmusdur.
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2018-Ci iLDS VO GOLOCOKDS NEFT QiYMSTLORI

DB va BVF-nin neftin 2018-ci ildski giymatlarine dair prognozlari bir-birinden ferglenir. Otan ilin yanvar ayinda darc edilmis bulleten-
lards, BVF neft giymatinin 2017-ci ilin orta saviyyssi ile mUgayisads 11 , DB isa 9,4% artacagini prognozlasdirir. Qeyd etmak lazimdir
ki, hazirki giymat géstaricilari DB-nin 2017-ci il U¢cUn prognozlarinin daha dagig olmasina isars edir. Bu taskilat cari ilin avvalinds orta
giymat saviyyasinin 53 ABS dollari teskil edacayini bildirmisdir, BVF-nin prognozu isa 50 ABS dollari olmusdur.

QRAFIK 1. NEFT BARELININ ORTA QiYMST PROQNOZU (ABS DOLLARI iLS)

_—

2024
Qiymat: 63.8 $/bbl

Manba: DB

Eyni zamanda bir sira moétabar manbalar neft giymsatinin volatilliyini va verilan prognozlarin gergaklasmasi ehtimalinin az olmasini
geyd edir. Treyderlar isa neft giymatlarinin genis (40-85 ABS dollari) diapazonda ola bilacayini hesab edirler. Bunun da sababi, pessi-
mist va optimist ssenarilardan gaynaglanan iki aks istigamata yonlanmis carayanin mévcud olmasidir.
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QRAFiK 2. NEFT BAZARININ DINAMIKASI

OPEC-in tarazli neft istehsali* Bl OPEC-in potensial neft istehsall == OPEC-in hazirki neft istehsali

* global taklif va talab balansini tamin eds bilacak neft istehsali

Manba: Beynalxalq Enerji Agentliyi

Pessimist yanasmaya asasan xam neft va gaz hasilatinda texnoloji ssmaralilik ilden-ile artacag ve bunun hesabina ABS-da sist nefti
hasilatinin galirli olmasini temin edan asagdl giymst saviyyssi formalasacaqdir. Digar terafden, muxtslif analitik yazilarda igtisadi
Omeokdasliq ve inkisaf Teskilatina daxil olan élkslards nefts olan talsbatin bir gadsr azalmasina baxmayarag, inkisaf etmakdas olan
olkalar hesabina xam neft ve gaza olan gundalik beynslxalg talebin 2022-ci ile gedar gunda 1,4 milyon barel artacagdi soylanilir ve
eyni zamanda OPEC razilasmasl, habela hiss olunmaga baslayan investisiya ¢atismazligi ve ABS-da sist nefti istehsalinin sabitles-
masi effektlari vurgulanir. Homginin iddia edilir ki, OPEC-in razilasmasina gosulmus 6lkalar bu razilasmaya tam riayat etmamasina
baxmayaraq, sézlgedan farq Venesuela va Meksikada istehsalin getdikca azalmasi, elacs ds Liviya ile Nigeriyada vaxtasiri bas veran
gdzlanilmaz dayanmalar ile tamamile kompensasiya olunur. Nahayat, ABS dollarinin beynalxalg bazarlardaki dayari ds neft giymat-
larina dolayi olaraq tasir gostarir: sksar neft ixracatcisi 6lkalarinin valyutalari dollara tasbit olundugu Ggun onlarin hadaf tutdugu neft

giymati saviyyasi da dollarin mazanna dayismalarindan ds asili olur.

Azarbaycan Respublikasinda denizde ve quruda yerlasen dollari ve digar yataglar Uzra 32,8 milyon ABS dollari hacmin-
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QRAFIK 4.2.3. 2017-Ci iL UZRS MONFSST NEFTI VO QAZIN
SATISINDAN DAXILOLMALAR (MIiLYON ABS DOLLARI iL9)

QRAFIK 4.2.2. 2017-Ci iLDS ARDNF-NiN GOLIRLSRI
(MILYON ABS DOLLARI iLS)

Azori-Girag-Gunasli [N I 62412
Sahdeniz [N 1356

Manfast nefti Vva gazinin _ . 6 409,6
satisindan daxilolmalar

; Va;altlarm |q|ara . 641,9 Balaxani-Sabunc¢u-Ramana | 7,5
edilmasindan galirler
Binagadi I 7,4
Tranzit haglar I 105
Uzra ddanigler ! Klrovdag | 56
Suraxani I 5,6
Akrhesabi | 21
Odanigler Z1g-Hbvsan I 3,8
Bonus | Kirsengi-Qarabagl | 1,0
odanislari L4
Neftgala va Xilli | 0,8
Muradxanlh-Cafarli-Zardab | 0,6
Qum-Daniz ve Bahar | 0,5

ARDNF-nin vasaitlarinin idara olunmasindan alda edilan galirlar. 2017-ci ilde ARDNF-nin vasaitlari borc 6hdasliklari ve pul bazarlari
alatleri, sshm, dasinmaz amlak va qizil portfellarinda yerlasdirilmisdir. ARDNF-nin vasaitlerinin idara edilmasindan 2017-ci ilds 641,9
milyon ABS dollari va yaxud 1 083,6 milyon manat mablaginda galir alds edilmisdir. ARDNF-nin investisiya portfeli ils bagh toplam
goalirlilik gostaricisi gizil ila 2,32%, qizil olmadan isa 1,88% taskil etmisdir.

Tranzit haqglari ila bagl daxilolmalar. 2017-ci ilde ARDNF-nin diger daxilolma manbayini karbohidrogenlsrin Azarbaycan arazisi ile
oturulmasindan alda edilan 10,5 milyon ABS dollari ve yaxud 17,9 milyon manat mablaginda gslirlar (tranzit hagqi) taskil etmisdir.

SozUgedan galir maddasi Uzra daxilolmalar barads atrafli malumat Cadval 4.2.1.-da verilmisdir.

CODVAIL 4.2.1. 2017-Ci iLDS ARDNF-NiN TRANZIT HAQLARI iLS BAGLI DAXILOLMALARI

yataglarin islenmasi Uzre baglanmis Hasilatin Pay Bolgusu
hagginda Sazislera (HPBS) uygun olaraq 2017-ci ilde manfaat
neftinin ve gazin satisi Uzra daxilolmalarin 97,4%-i Azari-Ci-
rag-Gunasli (ACG) yatagindan hasil edilmis manfasat neftinin
satisindan daxil olmusdur. Bela ki, hesabat ili arzinde ACG
yatagi Uzre 6 2412 milyon ABS dollari, Sahdaniz yatagindan
hasil olunmus kondensat gazinin satisindan 135,6 milyon ABS
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da vasait daxil olmusdur. SOCAR tarafindan “Sahdeaniz” Faza
1 layihasi cargivasinda SOCAR (Azarbaycan doévlati) va alicilar
arasinda gazin algi-satqisi Uzra baglanmis sazislar ¢argivasin-
da muvafiq illik gaz hacmlarinin artig hacmda SOCAR tare-
findan alisi ile bagli heamin artig hacmlarin alisina yonaldilmis
227,22 milyon ABS dollari mablaginds veasait ARDNF-ya daxil

edilmamisdir.

Mablag
Vasaiti kéglran qurumun adi
milyon ABS dollari milyon AZN
ABSS 11.01.2017 0,8 1,51
ABOS 13.02.2017 0,8 132
ABSS 13.03.2017 10 172
ABSS 13.04.2017 10 176
ABSS 12.05.2017 09 154
ABOSS 13.06.2017 Al 1,80
ABSS 12.07.2017 Al 1,84
ABOSS 14.08.2017 0,8 138
ABSS 12.10.2017 09 152
ABOS 13.11.2017 11 1,79
ABOS 13.12.2017 1,0 174
Comi 10,5 17,92
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Akrhesabi édanisler ile bagli daxilolmalar. 2017-ci ilde Xozar denizinin Azarbaycan sektorunda Sefeg-Asiman deniz blokunun kas-
fiyyatl, islenmasi va hasilatin pay boélglst hagginda SOCAR ile BP Eksploreysn (Azarbaycan) Limited ve SOCAR-In ortaqg neft sirkati
arasindaki sazise uygun olarag 2,1 milyon ABS dollari va ya 3,6 milyon manat mablaginds akrhesabi 6danislar kocUrulmusdur. Sirkat-
lor Uzra akrhesabi 6édenisler Cadval 4.2.2.-da gdstarilmisdir.

CODVIL 4.2.2. 2017-Ci ILDS ARDNF-NiN AKRHESABI ODONISLOR iLS BAGLI DAXILOLMALARI

‘ ‘ ‘ Mablag
Vasaiti kdg¢liran qurumun adi Yatagin adi T
‘ ‘ ‘ milyon ABS dollari milyon AZN
BP Eksploreysn (Azarbaycan) Sefeg-Asiman 19.06.2017 2] 3,61
Cami 2,1 3,61

Bonus 6danisleri ile bagh daxilolmalar. Hesabat ilinds neft-gaz sazislerinin imzalanmasi va ya icrasi ile bagli ARDNF-ya daxil olan
bonus ddanislerinin mablagi 2,41 milyon manat va ya 1,4 milyon ABS dollari taskil etmisdir. Cadval 4.2.3.-da sirkstler Uzra bonus 6da-
nislari verilmisdir.

CODVIL 4.2.3. 2017-Ci iLDS ARDNF-NiN BONUS ODSNISLORI iLS BAGLI DAXILOLMALARI

‘ Mablag
Vasaiti kéglran qurumun adi Yatagin adi ]
‘ ‘ min ABS dollari min AZN
BP Eksploreysn (Azarbaycan) Limited Sahdaniz 27.01.2017 2596 49,51
LUKOYL OVERSIZ Sahdeniz Limited Sahdeniz 30.01.2017 9,01 17,27
TURKIS PETROLEUM OVERSIZ i
o Sahdaniz 30.01.2017 7n 32,79
Kompani Limited
Petronas Azarbaycan Sahdsniz Sahdaniz 30.01.2017 13,96 26,75
NiKO Limited Sahdeniz 31.01.2017 9,01 17,26
Total | and Pi Abseron Bi.Vi. Abseron 24.04.2017 886,67 1509,28
Engie | and Pi Abseron Bi.Vi. Abseron 12.05.2017 44333 754,78
Comi 1 405,05 2 407,64
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4.3. ARDNF-NiN X9RCLORI

2017-ci ilde ARDNF-nin budca xarclari 11 015,5 milyon manat (6 373,4 milyon ABS dollari) taskil etmisdir. Bu xarclarin 55,4%-ni dovlat
budcasina transfert ddanislari, 35,9%-ni Maliyya sabitliyinin tamin edilmasi magsadile ARMB-ya transfert 6danislari, 8,6%-ni strateji
layiha va dovlat programlarinin maliyyalasdirilmasi, 0,1%-ni iss ARDNF-nin idara edilmasiila bagl xarclar taskil etmisdir. ARDNF-nin
xarclarinin xarc maddalari Uzra strukturu Qrafik 4.3.2.-da verilmisdir.

QRAFIK 4.3.1. 2017-Ci iLDS ARDNF-NiN XORCLORININ STRUKTURU

8,7%

55,4%

B Dovist bidcesine transfert Mearkazi Banka transfert [ | Digar layiha ve idarsetma
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QRAFIK 4.3.2. 2017-Ci iLD® ARDNF-NiN XSRCLSRI (MiLYON MANAT iL3)

Moarkazi Banka transfert _ - 3949,5
Star layihasinin maliyyslesdirilmasi _ 735,4

Qacqin va macburi kockunlarin maskunlasdiriimasi tadbirleri - 105,0

Samur-Abseron suvarma sisteminin yenidan qurulmasi . 70,0

Baki-Tbilisi-Qars yeni demir yolunun maliyyalasdirilmasi I 20,5
Azarbaycan ganclarinin xarici 6lkslards tahsili I 17,0
ARDNF-nin idareetmsa xarclari I 18,1

Doévlst budcasinas transfert. Hesabat ilinde dévlst bludcasins transfertin hacmi 6 100,0 milyon manat taskil etmisdir ki, bu da 2016-ci
ilin eyni gostaricisi ile mMugayisads 20% va ya 1515 milyon manat asagdidir. Dévlat budcasins transfertin illar Gzra bolgusU, hamginin
2001-2017-ci illarda transfertin dévlat budca galir va xarclarinds payl muvafiq olarag Qrafik 4.3.3., 4.3.4. ve 4.3.5.-da gostarilmisdir.

2003-2017-ci illerde ARDNF tarafindan dovlst budcasina transfertin comi hacmi 77,62 milyard manat ve ya ARDNF-nin bugina
gadar olan cami budca xarclarinin 85,7%-ni taskil etmisdir. 2017-ci ilde ARDNF-dan doévlat budcasins transfert dovlet budcasinin
gsalirlarinin 36,9%-ni, dévlat bludca xarclarinin ise 34,7%-ni tagkil etmisdir.

QRAFIK 4.3.3. DOVLOT BUDCOSINS TRANSFERTIN iLLOR UZR3 BOLGUSU (MILYON MANAT iL9)
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QRAFIK 4.3.4. TRANSFERTIN DOVLST BUDCSSI
GOLIRLSRINDS PAYI

2017 [N 36,9%

2016 NN 435%
2015 [N 46,5%
2014+ [N 50,7%
2013 NN 58,2%
2012 [ 57,3%
2on I 57,3%
2010 [ 51,9%
2009 [N 47,6%
2008 [N  353%

2007 H 97%

2006 N 151%

2005 Wl 73%

2004 WM 386%

2003 Hl s82%

Manba: ARMB va ARDSK

Makroiqtisadi  sabitliyin temin edilmasi maqgsadile Azar-
baycan Respublikasinin Markazi Bankina transfertin yuxari
haddi. Bu xarc maddasinin maliyyslasdiriimasi Azsrbaycan
Respublikasinin 2017-ci il Ucun ddvlst budcasi hagginda Azar-
baycan Respublikasinin Qanunun tetbigi bareds Azarbaycan
Respublikasi Prezidentinin 27 dekabr 2016-ci il tarixli Fermani-
nin 4-cU maddasinin icrasina uygun olaraqg hayata kegirilmis-
dir. Bu madda ile Azerbaycan Respublikasinin Maliyye Sabitliyi
Surasina 2017-ci ilin sonuna gadar “2017-ci ile ve ortamuddatli
dovrda makroiqgtisadi ve maliyya sabitliyinin tamin olunmasi
Uzra tadbirler plani’nin (Tedbirler plani) tasdiq edilmasi vo bu
tadbirlerin icrasinin temin edilmasi tapsirigi verilmisdir. Suranin
29 dekabr 2016-cI il tarixli garari ile xarici valyutada olan bir sira

OLKD iQTiISADIYYATI VO ARDNF

QRAFIK 4.3.5. TRANSFERTIN DOVLST BUDCOSI
XSRCLSRINDS PAYI

2017 [N 34,7%

2016 N 42,9%
2015 [ 45,7%
2014 [ 49,9%
2013 [ 59,3%
2012 e s56,9%
2011 e ss8,.5%
2010 N 50,3%
2009 [N 46,8%
2008 [N 356%

2007 B 97%

2006 [ 154%

2005 W 7,0%

2004 W 87%

2003 W 81%

Manba: ARMB va ARDSK

ohdsliklerin makroigtisadi ¢arcivadsan kenarda tenzimlenmasi
magsadile ARDNF-den ARMB-ys transfertin yuxari haddi 3,5
milyard ABS dollari mablaginds musyysn edilarsk, Tedbirlar
planina uygun olarag bu meablagin Markazi Banka transfertin
edilmasi barads ARDNF-ys tapsirig verilmisdir. MUvafig olaraq,
ARDNF-nin 2017-ci il budcasi hagqginda Azarbaycan Respubli-
kasl Prezidentinin Farmani ile ARDNF-nin 2017-ci il budcasinds
makroigtisadi sabitliyin temin edilmasi magsadile ARMB-ya
transfertin yuxari haddi ile bagli 7 500,0 milyon manat mab-
laginda muvafig xarc maddassi tesdiq edilmisdir. Hesabat ili ar-
zinda geyd edilan xarc maddasi Uzra 3 949,5 milyon manat ve
yaxud 2 263,0 milyon ABS dollari mablaginds vesait ARMB-ya
transfert edilmisdir.
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SOSIAL VO INFRASTRUKTUR LAYiHSLSRININ MALIYYSLOSDIRILMaSI

ARDNF 6lka shamiyyatli sosial va infrastruktur yonumlu, elaca da strateji 6nami olan layihalarin maliyyalasdirilmasinda xUsusi rol

oynayir.

Qacqinlarin va macburi kdckunlsrin sosial-maisat vaziyyatinin yaxsilasdiriimasi tadbirlarinin maliyyslasdirilmasi. 2017-ci ilde da

“Qacqginlarin va macburi kéckUnlarin yasayis seraitinin yaxsilasdiriimasi ve masgullugunun artirilmasi Uzra Dévlet Programi” la-

yihasinin ARDNF tarafindan maliyyalasdiriimasi davam etdirilmisdir. 2001-2017-ci illar arzinds bu tadbirlarin maliyyalasdirilmasi

magqgsadiile ARDNF-nin budcasindan Umumilikde 2102,8 milyon manat vasait xarclanmisdir (Qrafik 4.3.6). Bununla yanasi, hesabat

ilinde ARDNF tarafindan gaggin va macburi kdgkunlarin manzil-maisat saraitinin yaxsilasdirilmasi U¢un 105 milyon manat vasait

ayrilmisdir.

QRAFIK 4.3.6. ARDNF TORSFINDSN QACQIN VS MSCBURI KOCKUNLSRIN MONZIL-M3iSST SSRAITININ YAXSILASDIRILMASI UCUN

AYRILAN V3SAITLSRIN ILLOR UZRS BOLGUSU (MILYON MANAT iL3)
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ARDNEF tarafindan ayrilmis vesait hesabina indiyadsak 32 480
aile Ugun fardi evilerdan ibarst 71 gassebs, 202 binadan ibarst
16 mahallse va bir ¢cox sosial-infrastruktur obyektlari tikilmis-
dir. Yeni yasayls mantagalarinds 76 maktab, 7 musigi makta-
bi, 55 icma mearkazi, 63 inzibati bina, 60 usag baggasi, 17 tibb
mantagasi, 5 xastaxana, 1 olimpiya idman kompleksi, 49 rabita
qovsagdi tikilmis, 773 kilometr yol, 870 kilometr su, 1640 kilometr
elektrik, 436 kilometr gaz, 84 kilometr kanalizasiya xatti ¢akil-
mis, 745 adad yUksak garginlikli iri ve kicik transformatorlar, 30
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elektrik yarimstansiyalari qurasdiriimis, 241 artezian quyusu,
212 su anbari vae 86 nasos stansiyasi istifadaya verilmis, 11 310 ha
sahani ehats edan irrigasiya sistemi qurulmusdur.

Bu tedbirler sayssinds gacqin ve macburi kdckunlarin sosial-masisat
seraitinin yaxsilasdiriimasina son 14 ilds gaggin ve macburi kogkin-
lar arasinda yoxsullug haddinin 75%-dan 12%-dak (6,2 dafe), dlka
Uzra yoxsullug saviyyasinin 2003-cU ildeki 44,7%-den 2017-ci ilde
59%-a gader azalmasina serait yaranmisdir.

OLKD iQTiISADIYYATI VO ARDNF

QRAFIK 4.3.7. AZORBAYCAN RESPUBLIKASINDA YOXSULLUQ S3ViYYSSiNIN AZALMA DINAMIKASI (FAIZLD)
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INSAN KAPITALININ iNKISAF ETDIRILM3Si

“2007-2015-ci illerds Azarbaycan ganclarinin xarici 6lkslards tahsili Uzra Doévlst Programi”’nin maliyyalasdirilmasi. “Qara qizilin

insan kapitali"na gevrilmasi ideyasinin reallasdiriimasina yénaldilmis “2007-2015-ci illarde Azarbaycan ganclarinin xarici olkalarda

tahsili Uzre Dovlst Programinin maliyyslasdirilmasi ARDNF tarafindan hayata kegirilir. 2017-ci ilde Azarbaycan Respublikasi Tehsil

Nazirliyinin sifarislerine asasan ARDNF-dan Dévlst programinin maliyyslasdiriimasi magsadi ila ayriimis 17,01 milyon manat vasaitin

7,87 milyon manati yasayis, 8,25 milyon manati tahsil, tagriban 0,55 milyon manati yol, 0,33 milyon manati tibbi sigorta, 0,01 milyon

manati viza va geydiyyat va digar xarclarin 6danilmasina yonaldilmisdir.

Program basladigi tarixden 31 dekabr 2017-ci il tarixine Doévlst
programi ¢argivesinda 3 454 nafarin tahsiliile bagl xarclor ARDNF
torafinden maliyyslesdirilmisdir, onlardan 1 692 nafer artig ma-
zun olmusdur. Program ¢argivasinda oxuyanlarin 79%-i bakalavr
Vo ya magistr daracsleri Uzre tehsil almisdir (daha dagiglikls,
bakalavr telabalerinin sayi 1180, magistrler ise 1 430 olmusdur).
Bundan alave, 692 talabanin doktorantura va ya ali tibb dare-
calari Uzra tahsili maliyyalasdirilmisdir. Bakalavrlarin skssriyysti
igtisadiyyat ve idareetma (320 nafar), tibb (238), sanaye (191) va
informasiya ve kommunikasiya texnologiyalari (174) Uzrs ixtisas-
lasmisdir. Magistr telabaslerine galdikds, igtisadiyyat ve idarset-
ma ixtisaslarinda oxuyanlar UstUnlUk taskil edir (722 nafar), nGv-
bati yerlards isa senaye (138 nafar) ve huqug (120 nafer) gararlasir.
Dévlst Programinda istirak edan ganclarin akser hissasi Boyuk
Britaniya (29,1%), Turkiya (22,1%), Almaniya (12,4%), Kanada (7,2%),
Niderland (5,2%) va Rusiya (3,8%) universitetlarinda tahsil alirlar.
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2008-2017-ci iller arzinde ARDNF tarafindan bu programin ma-
liyyalasdirilmasina Umumilikda 205,4 milyon manat mablaginds
vesait ayriimisdir.

Program istirakgilarinin 95%-i aldiglari ixtisas Uzra calisirlar, bu
da ixtisaslarin dizgun secimi ve bolusdurulmasini tasdig edir.

Program istirakgilarinin tahsil sahasinds gorduyu is biliklarini
yaymagda ve Programin tasirini daha davamli ve uzunmuddat-
li ederak coxaltmaga zemin yaradir. Bir sira talebslar 6lkenin
aparicl universitetlarinde muhaziraler deyir ve yaxud muxtslif
onlayn tadris platformalari vasitssi ile 6z biliklerini paylasir va
belslikls, onlari Azerbaycanla yanasl global auditoriyaya da ¢at-
dirirlar. Program hals ds tamamlanmamisdir: 1611 taleba tahsil
almagdadir, an son mazunlarin ise 2021-ci ilda universitetlori
bitirmalari gdzlenilir.

QRAFIK 4.3.9. iXTISASLAR UZRa BOLGU

0,03%

32,22%
26,32%
B  Tibb B Tobist ixtisaslari
B gtisadiyyat ve idareetma Madaniyyat
B Negliyyat Tahsil
Tikinti Sosial elmlar
Kand tasarrufati Xidmat

Baki-Tbilisi-Qars yeni demir yolu layihasinin maliyyslasdiril-
masi. 9sas maqgsadi Trans-Avropa ve Trans-Asiya demir yolu
sabakalarini birlesdirmak, yUk ve sernisinlerin birbasa olaraq
Azarbaycan, GUrcUstan ve Turkiye arazilerindan kegarak Av-
ropa va Asiyaya ¢ixarilmasini temin etmak olan layiha ¢argive-
sinde Turkiyenin arazisinde 76 km va GuUrcUstanin srazisinds
26 km uzunlugunda olan Qars-Axalkalaki demir yolu xattinin
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0,88%

5,12%

5,60%

9,12%

B Higquqg

B Em

B informasiya ve kommunikasiya texnologiyalar

Sanaye

tikintisi ve GUrcUstan arazisinds 160 km uzunlugunda Axalka-
laki-Marabda yolunun reabilitasiya-rekonstruksiyasi islarinin
hayata kegirilmasi nezerde tutulur. Baki-Tbilisi-Qars damir
yolu layihasinin maliyyalesdirilmasi Ucin ARDNF-nin 2017-ci il
budcasindan 12,1 milyon ABS dollari va ya 20,5 milyon manat
vasait ydnaldilmisdir. Umumilikde 2007-2017-ci illarde bu la-
yihanin maliyyslesdirilmasine ARDNF tarafindan 6421 milyon
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ABS dollari (572,4 milyon manat) hacminda vasait ayriimisdir.
Qeyd olunmalidir ki, 30 oktyabr 2017-ci il tarixinde Azarbaycan
Respublikasi Prezidentinin istiraki ile Baki-Tbilisi-Qars yeni de-
mir yolu xattinin agilis marasimi kegirilmis va demir yolu xatti ila
harakat edan ilk yUk gatari yola salinmisdir.

Samur-Abseron suvarma sisteminin yenidan qurulmasi la-
yihasi. Layihanin magsadi Bakl ve Sumgayit ssharlarinin su
tachizati sistemlari UgUn sabit su sarfine malik etibarli su man-
bayi yaratmag, suyun naglindse movcud enerji sarfini aradan
galdirmaqg ve bunun mugabilinda 25 MVT gUcUnda enerji is-
tehsal etmak, habels 6lkanin irrigasiya ve meliorasiya poten-
sialinin artiriimasidir. Bu layihanin maliyyalasdirilmasi 2006-ci
ilden baslayarag ARDNF terafinden hayata kecirilmakdadir.
“2008-2015-ci illerde Azarbaycan Respublikasinda ahalinin ar-
zag mahsullari ile etibarli teminatina dair” Dovlst Programi-
nin hayata kegirilmasi Uzra “Tedbirler Plani"na Samur-Abseron
suvarma sisteminin yeniden qurulmasi layihasine daxil olan
TaxtakorpU su anbarinin, Valvalagay-TaxtakorpU ve Taxtakor-
pU-Ceyranbatan kanallarinin tikintisinin davam etdirilmasi
daxil edilmisdir.

Layiha iki marhalads hayata kegirilir. Birinci marhals Uzra islor
yekunlasmisdir. Bela ki, layiha ¢arcivasinds Taxtakorpl su an-
bari, Valvalagay-Taxtakoérpl ve Taxtakoérpu-Ceyranbatan kanal-
larinin tikintisi basa catdiriimis vo AR Prezidentinin istiraki ila

28 sentyabr 2013-cu il tarixinda bu obyektlarin agilisi olmus-
dur. Azarbaycan Meliorasiya va Su Tasarrufati ASC-nin 08 may
2014-cu il tarixli 019U nomrsli smiri ile yaradilmis Dévlst gabul
komissiyasinin 12 noyabr 2014-cU il tarixli akti ile Taxtakorpu su
anbari ile su elektrik stansiyasl, Volvalagay-TaxtakorpU, Taxtakor-
pu-Ceyranbatan kanallari istismara gabul edilmisdir.

ikinci marhealads Taxtakdrpl su anbarinin ve Valvalacay-Taxta-
korpu, Taxtakdrpu-Ceyranbatan su kanallarinin faaliyysts basla-
masi naticasinda 150 min hektar torpag sahasinds suvarmanin
yaxsllasdirilmasl, 30 min hektar torpag sahasinin isa yenidan
akin Ucun calb olunmasi gdzlanilir. Suvarilmis torpag sahaleri
kand tasarrUfatinin inkisafi Ugln genis imkanlar yaradacaqgdir.

ikinci merhalada “Simal caylarinda sugétlran qurgularin ve
nagledici kanallarin tikintisi” (I névba Uzra Qusargay, Qudyalcay
va Caqgacug caylari), “Sabran, Siyazen va Xizi rayonlarinin arazi-
sinda movcud suvarilan torpaglarin su taminatinin yaxsilasdiril-
masl va yeni suvarilan torpaglarin istifadeaya verilmasi” layihala-
rinin ¢argivasinda, hamginin geyd edilan obyektlarin tikintisina
maslahatgi xidmatlarinin yerina yetirilmasi daxildir.

Hesabat ilinde ARDNF-dan bu layihanin maliyyslasdirilmasina
70 milyon manat (41,0 milyon ABS dollari), Umumilikdsa 2006-
2017-ci iller arzinda isa 1 379,6 milyon manat (1 611,7 milyon ABS
dollari) vasait ayrilmisdir.

CODVAL 4.3.1. SAMUR-ABSERON SUVARMA SISTEMI LAYiHSSi UZRS TOHVIL VERILMIS VO DAVAM EDSN OBYEKTLSRIN SiYAHISI

Dovlat gabul komissiyasinin | 2015-2017-ci illards tikintisi
12 noyabr 2014-c il tarixli
akti ils istismara gabul

basa ¢atmis, lakin zamanat
muddati davam edan

edilmis obyektlar obyektlar

1. Taxtakorpl su anbari 1. Siyazen rayonu arazisinda

movcud suvarilan torpaglarin

2. TaxtakorpU su elektrik
stansiyas! (25 MVT gucunda)

3. “Taxtakorpul su anbarinin
tikintisi” obyekti Uzra yanasma

yollari

4. Valvalagay-Taxtakorpu
kanal

5. TaxtakdrpU-Ceyranbatan
kanal
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su taminatinin yaxsilasdiriima-
sive yeni suvarilan torpaglarin
istifadaya verilmasi

2. Simal gaylarinda (Qusarcay,
Qudyalgay ve Cagaguggay)
Uzerinda sugobtUrucu qurdu-
larin ve nagledici kanallarin
tikintisi

2018-ci ilds tikintisina
baslanmasi nazards tutulan

Davam edan obyektlor

obyektlar

1. Xizi rayonu arazisinda mov- 1. Qurugay, Aggay ve Qaragay

cud suvarilan torpaglarin su caylarinda sugoturan qurdu-
tominatinin yaxsilasdiriimasi larin ve nagledici kanallarin
Vo yeni suvarilan torpaglarin tikintisi

istifadaya verilmasi va SAK
sistemina birlesdirici kanalin
tikintisi obyekti

2. Sabran rayonu arazisinds
maovcud suvarilan torpaglarin
su taminatinin yaxsilasdiriima-
sl va yeni suvarilan torpaglarin
istifadays verilmasi, “SAK
sistemina gidalandirici-birles-
dirici kanalin tikintisi” obyekti
(2019-cu ilda basa ¢atmasi
nazarda tutulur.)

“Coanub Qaz Dshlizi” Qapali Sshmdar Camiyyatinin nizam-
nama kapitalinda Azsrbaycan Respublikasinin istirak payinin
maliyyslesdirilmasi. Azarbaycan Respublikasi Prezidentinin 25
fevral 2014-cu il tarixli Serencami ile "Sahdaniz” gaz-kondensat
yataginin istismarinin ikinci marhalasi, Canubi Qafgaz Boru
Kemarinin genislandirilmasi, Trans-Anadolu Boru Kemari va
Trans-Adriatik Boru Kemari layihslarinin idara edilmasini tamin
etmak magsadile SOCAR tarafindan nizamnamsa kapitali 100
milyon ABS dollari mablaginds olan ve sshmlarinin 51%-i dévlat
mulkiyyatinds, 49%-i SOCAR-a maxsus olan “Canub Qaz Dahlizi"
Qapall Sehmdar Camiyyati (CQD QSC) tsasis edilmisdir. Saran-
camin 2.1.-ci bandi ile Cemiyyatin birbasa dévlat mulkiyysatinda
olan sshmlarinin maliyyalasdirilmasi ARDNF-ya, déviat mulkiy-
yatinda olan sshmlarin sahibliyi ve idare edilmasi igtisadiyyat
Nazirliyina tapsiriimisdir. 2017-ci il arzinda layihanin maliyyalas-
dirilmasi calb edilmis borc kapitall hesabina hayata kegirildiyin-
dan, il arzinds ARDNF tarafindan maliyyalasdirma olmamisdir
vo Igtisadiyyat Nazirliyi terafindsn layihays ¢dsnis edilmasina
dair muracist edilmamisdir. “Sahdeniz” gaz-kondensat yatagi-
nin islenmasi layihasinin dastaklanmasi magsadile CQD QSC-
ya 2017-ci ilin may ayinda Asiya inkisaf Banki (AiB) terafindan
dovlst zemansti asasinda 15 il muddatina 500 milyon ABS dolla-
ri mablaginda birbasa kredit va 2017-ci ilin dekabr ayinda dovist
zemanati esasinda, habele AIB zemansati ile 5245 milyon ABS
dollari mablaginds sindikatlasdiriimis kredit ayriimisdir.

2014-2017-ci illar arzinda CQD layihasinds Azarbaycan Respubli-
kasinin istirak payinin maliyyalesdirilmasine ARDNF-dan Umu-
milikda 1232,1 milyon ABS dollari va yaxud 1530,3 milyon manat
vasait yonaldilmisdir.

STAR layihasinds Azarbaycan Respublikasinin istirak payinin
maliyyslasdirilmasi. Layihanin ARDNF tarafindan maliyyslasdi-
rilmasi Azarbaycan Respublikasi Prezidentinin “SOCAR Turkiya
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Ege” Neft Emali Zavodu (STAR) layihasinda Azsrbaycan terafinin
istirakinin dastaklanmasi magsadile alave tadbirlar hagginda 4
fevral 2013-cu il tarixli 2698 némrali Serancamina asasan hayata
kegirilir. Serancama asasan nizamnama kapitall 1 900 milyon
ABS dollar taskil edan sshmdar cemiyyat yaradilmis ve 40%-i
dovlet mulkiyyatinds olan Camiyyatin sehmlarinin maliyyales-
dirilmasi ARDNF-ya tapsiriimisdir. Comiyyatin dovlat mulkiyys-
tinda olan sshmlarinin sahibliyi ve idars edilmasi Azaerbaycan
Respublikasinin igtisadiyyat Nazirliyi tersfinden hayata kecirilir
va hamin sehmlar Uzra dividendlar ARDNF-ya kégurulur.

Azarbaycan Respublikasi Prezidentinin 24 fevral 2016-ci il ta-
rixli 1804 némrali Serencami ile “STAR layihasinda Azarbaycan
tarafinin istirakinin dastaklanmasi magsadile alave tadbirler
haqginda” Azarbaycan Respublikasl Prezidentinin 4 fevral 2013-
cu il tarixli 2698 noémrali Serencaminda edilmis dayisikliklars
asasan, Camiyyatin nizamnamsa kapitalinin hacmi 1900 milyon
ABS dollarindan 2 412,0 milyon ABS dollarina gadar, Cemiyyatin
dovilet mulkiyystinda olan 40%-lik sshm payinin dayari 964,8
milyon ABS dollarina gadar artirimisdir.

Azarbaycan Respublikasi Prezidentinin 31 iyul 2017-ci il tarixli
3136 sayli Seroncami ile Comiyyatin nizamnamsa kapitalinin hac-
mi 2 412,0 milyon ABS dollarindan 3 482,0 milyon ABS dollarina
gadar ve Comiyyatin doévlet mulkiyystinda olan 40%-lik sshm
payinin dayari1392,8 milyon ABS dollarina gadar artirilmisdir.

Layihanin maliyyalasdiriimasina baslayandan 2017-ci ilin sonu-
na gadar ARDNF tarafindan xazinadarliq vasitasile STAR layiha-
sinda Azarbaycan Respublikasinin istirak payinin maliyyalasdi-
rilmasi maqgsadi ila igtisadiyyat Nazirliyina Gmumilikds 1 392,8
milyon ABS dollari va ya 1 663,3 milyon manat, o cimladan he-
sabat ili arzinds 432,6 milyon ABS dollari va ya 735,4 milyon ma-
nat mablaginda vasait ayrilmisdir.

iLLIK HESABAT 2017 47



UZEYiR HACIBOYLI

Azarbaycanin dahi bastakari, musigistnas-alim, pedagog,
ictimai xadim, publisist, dramaturg, SSRI Xalq artisti, akademik
Uzeyir 9bdulhtseyn oglu Hacibayli Azerbaycan professional
musiqgisinin banisi, Serqds ilk operanin musllifidir. Uzeyir bay

18 sentyabr 1885-ci ilde Agcabadi rayonunda anadan olmus,
usaqliq illeri Azerbaycanin musigi besiyi Susada ke¢cmisdir. O, ilk
tahsilini buradaki ikisinifli rus-turk maktsbinds almisdir. Susanin
zangin musigi-ifacilig muhiti onun musiqgi terbiyasinds boytk
rol oynamisdir.

Uzeyir Hacibayli 1899-1904-cU illarde Qori Musallimlar Semina-
riyasinda tahsil almisdir. Burada Avropa musiqi klassiklerinin
asarlerini manimssamis, violin ve baritonda ¢almagi dyrenmis,
xalg mahni numunalsrini nota kégurmusdur.

1911-ci ilde musigi tehsili almag G¢tn Moskvaya gedsn U.Ha-
cibayli sshardski Filarmonik cemiyystin nazdinds ilyinskinin
xUsusi musigi kursunda oxumusdur. Lakin maddi ehtiyac
Uzundan Moskvada musigi tahsili yarimgig galmisdir. 1913-cu
ilde Peterburg Konservatoriyasina daxil olan Uzeyir bay burada
alti ay tahsil ala bilmisdir.

U.Hacibayli on sshna aserinin muallifidir. Bastsakarin 1908-ci il
yanvarin 12-da (yeni tagvimle 25-da) Bakida Haci Zeynalabdin

Tagdiyevin teatrinda gostarilan “Leyli voa Macnun” operasi ila
tekca Azarbaycanda deyil, butin musalman $Serginds opera
senatinin asasi goyulur. Uzeyir bay 1909-1915-ci illards bir-birinin
ardinca “Seyx Senan” (1909), “Rustam va Séhrab” (1910), “Sah
Abbas ve Xursud banu” (1912), “Ssli va Kerem” (1912), “Harun va
Leyla” (1915) mugam operalarini yazmisdir. O, hamginin “Sr ve
arvad” (1909), “O olmasin, bu olsun” (1910), “Arsin mal alan” (1913)
musiqgili komediyalarinin musallifidir. 1937-ci il aprelin 30-da
Opera vo Balet Teatrinda ilk dsefe tamasaya goyulan “Koroglu”
operasi isa (librettosu H.ismayilov ve M.S.Ordubadi) gérkemli
musigiginin yaradiciliginin zirvasini taskil edir.

Azarbaycan Xalg Cumhuriyyati (1918-1920) dévrinda respublika-
nin ictimai-madani hayatinda yaxindan istirak edan bastskar dov-
lat himninin (sézleri 9hmad Cavadin) musiqgisini bastalemisdir.

U.Hacibayli musiginin muxtslif janrlarina maracist etmis,
orkestr asarlari, kamera-instrumental, xoreografik miniatur-
lar, gazal-romanslar, mahnilar va bir-birinden giymatli inciler
bastelemisdir.

Uzeyir Hacibayli 23 noyabr 1948-ci ilds vafat etmisdir.

QARA QARAYEV

Azarbaycanin bdyuk bastsekari, gérkemli pedagoq, ictimai
xadim, SSRI Xalq artisti, Sosialist 9mayi Qahremani, dévlet mu-
kafatlari laureati Qara 9bulfez oglu Qarayev 5 fevral 1918-ci ilde
Bakida anadan olmusdur.

1926-ci ilda Azarbaycan Dévlat Konservatoriyasl yaninda
musigi maktabina gabul edilmis, 1930-cu ilden Azarbaycan
Dovlet Konservatoriyasi yaninda musiqi texnikumunda pro-
fessor Georgi Saroyevin fortepiano sinfinds tahsil almisdir.
1935-ci ilde Azarbaycan Ddvlet Konservatoriyasina daxil olan
Q.Qarayev bastakarliq Uzra Leopold Rudolf va Azarbaycan
xalg musiqgisinin asaslarindan ise Uzeyir Hacibaylinin sinifle-
rinds oxumusdur. 1938-ci ildan 1940-ci iladsk P.I.Caykovski

adina Moskva Dovlet Konservatoriyasinda bastakarliqg ixtisasl

Uzre (A.N.Aleksandrovun sinfi) tehsil almisdir. Daha sonra
Q.Qarayev Bakiya gayitmis, bir muddst burada galdigdan
sonra takrar Moskvaya donmus ve 1946-ci iledak yeniden

Moskva Dovlst Konservatoriyasinda oxumus, gérkamli bsste-

kar Dmitri Sostakovicin talabasi olmusdur.

Q.Qarayev milli musigimizs yeni mazmunla yanas|, muasir ifads

vasitaleri, yeni janrlar gatirmisdir. Hals talsbas iken, 1937-ci ilda
0, “Tsarskoye selo heykali” fortepiano pyesini, “Konul nagmasi”
kantatasini, 1945-ci ilds “Vaten" operasini (Cévdat Haciyevila
birgs) yazmisdir.

1947-ci ilda Nizami Gancavinin 800 illiyi ile slagadar “Leyli vo
Macnun” simfonik poemasini yazmisdir. Nizami obrazlarindan
ruhlanan bastskar 1952-ci ilda Azarbaycanin musiqi incilari sirasi-
na daxil olan “Yeddi gozal” baletini ortaya ¢ixarmisdir. Q.Qarayevin

o

“Yeddi gdzal” ve 1958-ci ilde yazdidi “ildinmli yollarla” baletlari ona

dUnya sohrati gatirmisdir.

Dahi bastskarin fortepiano ve orkestr tG¢un “Ganclik” poemasi
(1937), “Azerbaycan suitas!” (1939), “Alban rapsodiyas!” (1952),
“Don Kixot” simfonik gravdrlari (1960) ve basga muxtalif janrli
asarlari musigi madaniyyatimizde muUhUm yer tutur.

Teatr tamasalarina ve badii filmlare 6lmaz musiqgiler yazan Qara
Qarayev 13 may 1982-ci ilds vafat etmisdir.




FiKRST 9MiROV

Goérkemli Azerbaycan bastekari, SSRI Xalq artisti, Sosialist 9mayi
Qsahremani dévlst mukafatlari laureati Fikrat Masadi Comil oglu
omirov 1922-ci ilde Ganca saeharinds anadan olmusdur.

1948-ci ilde Azarbaycan Dévlst Konservatoriyasini (Uzeyir Ha-
cibayli va Boris Zeydmanin sinifleri) bitiran Fikrat @mirov XX asr
Azarbaycan musigisinin aparici simalarindan biridir. Bastakarin
musigisinin janr dairasi na gadar genis olsa da, simfonik ve
sahna musiqisi janrlari yaradiciliginda aparici rol oynayir. Onun
yaratdigi simfonik mugam janri “Sur”, “Kurd Ovsarl” ve “GulUs-
tan Bayati-Siraz" kimi dayarli assrlarls temsil olunur. F.9mirovun
“Nizami” simfoniyasi, dogma vatani terennUm edan “Azarbay-

can kaprigciosu”, “Azarbaycan suitas!”, “Azarbaycan gravurlari”
bastakar irsinin dayarli sehifslaridir.

F.9mirov sshna musiqisi janrlarina da muracist etmis, bir-bi-
rindan giymstli nUmunalar arsaya gatirmisdir. Bastakar “Sevil"
operasi (1953) ile Azarbaycanda lirik-psixoloji operanin asasini

goymusdur. “Min bir geca” (1979) baleti ise bu janrin sn unikal
nUmunalerindan biri kimi musiqgi irsimizda xUsusi va layigli yer
tutur. Onun musigili komediyalari — “Urakacanlar’(1943), “Gozan
aydin” (1946), hamgcinin “Nasimi” (1973) vokal-xoreografik poe-
masl da Azarbaycan musiqgisinin giymatli nUmunalsrindandir.

F.9mirovun 6zUnamaxsus bastakarligq dast-xatti onun instru-
mental va kamera vokal asarlerinds de tezahur edir. “Fortepi-
ano UguUn 12 miniatUr”, muxtalif pyeslar, “Ulduz”, “Azsrbaycan
elleri”, "Gulum”, “Guleram gulsan” va digar romans ve mah-
nilari bu gun ds dayarini goruyur. “Azarbaycan kapprigiosu”
da (1961) bestakarin sevilan asarlarindandir. O, hemg¢inin bir

sira tamasalara, o cimladan “Boyuk dayaq”, “Man ki gozsl
deyildim” va s. filmlars musiqi bastalemisdir.

Bastakar 20 fevral 1984-cu ilds vafat etmisdir.

ARIF M3LiKOV

Azarbaycan bastakarlig maktabinin gérkemli nUmayandasi,
pedaqogq, SSRI Xalqg artisti, Dévlet mukafati laureat;, AMEA-nIN
hagigi Uzvu Arif Cahangir oglu Malikov 13 sentyabr 1933-cU ilda
Bakida dogulmusdur.

0, 1960-cl ilde Uzeyir Hacibayli adina Azerbaycan Dévlst Konser-
vatoriyasini (indiki Baki Musigi Akademiyasi) bastakarlig ixtisasl
Uzra (Qara Qarayevin sinfi) bitirmisdir. Hemin ilden bu tahsil
ocaginda dars demays baslamisdir. Hazirda Baki Musiqi Akade-
miyasinin “Bastakarliq” kafedrasinin mudiridir.

Arif Malikovun yaradiciligi parlaq istedad ve ézUnamaxsuslugu
ila saciyyalanir. O, asarlarinda milli musigi enanalarini XX asr
musigisinin nailiyyatlari ilo birlesdirarek mutaraqqi tafekkurs
malik ssnatkar kimi ¢ixis edir.

Onun yaradiciligina yUksak ideya, dolgun mazmun, obrazlarin

darin emosional-psixoloji ifadasi xasdir. Bastakarin “Mahabbat

ofsanasi” baleti (1961) musallifs dunya sohrsti gazandirmisdir.
Yaradicilig diapazonu genis olan bastskar bir cox janrlara mura-
cist etmisdir. Simfoniyalar, simfonik poemalar, “iki nafsr” (1969),
“Slibaba va qirx quldur” (1973), “iki galbin dastani” (1981) baletlari,
“Lopaler” musiqili komediyasi, “Torpadin sesi” kantatasl, tama-
salara va filmlars bastslari ile musigi madsaniyystimizi daha da
zanginlasdirmisdir.

A.Malikov yaradiciliq tebiatine gdra simfonik tafekkurlU baste-
kardir. Onun ssarlari dinyanin 30-dak 6lkasinds ifa olunmus,
baletleri muvaffaqgiyystle sshnalasdiriimisdir. 2016-ci ilda
bastekarin 28 cilddsn ibarsat “Not asarlerinin tam kulliyyati” cap
olunmusdur.

AMalikov “Istiglal” (1998) ve “Heydar Sliyev" (2013) ordenleri ila
toltif edilmisdir.
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5. INVESTIiSIiYALAR

5.1. INVESTIiSiYA STRATEGIiYASI

ARDNF-nin investisiya strategiyasinin asasini irihacmli itkilarin
minimuma endirilmasi sartiile munasib galirliliyin alds edilma-
si tagkil edir.

Portfelin maliyya alstleri va 6lkslar Uzra genis diversifikasiyasi-
nin temin edilmasi, eleca de makroigtisadi muhitin daimi tahlili
bu magsada nail olmada xidmat edan amillerdandir.

ARDNF-nin investisiya faaliyyatinin hUiquqi bazasini tayin et-
mak va ylksak soffafligin temin edilmasi magsadile dévlst
torafinden ARDNF-nin vesaitlerinin idare edilmasinin asas
prinsip vea istigamatleri musyyanlasdirilmisdir. ARDNF-nin
vasaitleri Azarbaycan Respublikasi Prezidentinin 19 iyun 2001-
ci il tarixli 511 némrali Farmani ile tesdig edilmis “Azarbaycan
Respublikasi Dovlet Neft Fondunun valyuta vesaitlarinin saxla-
nilmasi, yerlasdirilmasi ve idars edilmasi hagginda Qaydalar”a
(investisiya Qaydalari) ve Azaerbaycan Respublikasl Prezidenti-
nin serancamlari ila illik @sasda tasdig olunan “Azsrbaycan Res-
publikasi Dévlst Neft Fondunun investisiya siyasati’ne asasan
idara olunur.

investisiya Qaydalart ARDNF-nin vasaitlarinin idare edilmasinin
Umumi prinsiplarini mUayyan edir. Bels ki, geyd olunan investi-

CODVAL 5.1.1. VOSAITLORIN HODSF BOLGUSU

Portfel Portfel

siya Qaydalari vesaitlerin maliyys alatlerine ve valyutalara goéra
bolgUsunu, investisiya alstlari Uzre mahdudiyystlari, xarici me-
necerlara garsl olan talablari, elece do ARDNF-nin taraf muga-
billeri (kastodial banklar, mUxbir banklar ve s.) ola bilacak qu-
rumlarin minimal kredit reyting daracalarini muayyanlasdirir.

investisiya siyasati ARDNF-nin investisiya portfelinin hadaflari-
ni, prognozlasdirilan hacmini, valyuta tarkibini, vesaitlerin stra-
teji bolgusunu, hadaf galirliliyi (ben¢gmark) ve bir sira risk had-
larini muayyan edir.

ARDNF-nin uzunmuddstli hadaflarine uygun olaraq, portfelin
investisiya alsatlarina gora bolgUsu illik esasda nezardan kegirilir
va tasdiglanir. 2017-ci il investisiya siyasatine asasan investisiya
portfeli asagidaki alt portfellara bolunmusdur:

- 60% - borc ohdaliklsri ve pul bazarlari alstleri;

- 25% - sehm;

-10% - dasinmaz amlak;

- 5% - qizil.

2017-ci ilin dekabr ayina olan vesaitlerin strateji bolgustinas
asasan ARDNF-nin investisiya portfelinin 76,3%-i sabit galirli
giymeatli kagizlar ve pul bazari alstlerindan, 14,9%, 3,5%, 5,3%-i
iss muvafig olarag sshmlar, qizil ve dasinmaz amlak investisi-
yalarindan ibarat olmusdur.

Hadaf portfeli

31.12.2016

Sabit galirli giymsatli
kagizlar 80,0%
Sehmlar 12,2%

Dasinmaz amlak 4,4%
Qizil 3,4%
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31.12.2017

Sabit galirli giymatli
kagizlar 76,3%
Sehmlar 14,9%

Dasinmaz emlak 5,3%
Qizil 3,5%

31.12.2017

Sabit galirli giymatli
kagizlar 60%
Sahmlar 25%

Dasinmaz amlak 10%
Qizil 5%

iNVESTISIYALAR

Sabit galirli giymatli kagizlar va pul bazarlari alstleri Gcln secilmis hadaf gslirliliyi 6 ayliq LIBOR faiz deracssi (avroda ifads olunan

aktivler Ggun 6 aylig EURIBOR faiz daracasi), cari sshm portfelinin hadaf galirliliyi iss “MSCI World” indeksi olarag muayyan edil-

misdir.

Cadval 51.2. ARDNF-nin investisiya faaliyyatinin cari istigamatlerini camlasdirir.

CODVIL 5.1.2. INVESTISIYA iISTIQAMSTLSRI

o . | Portfela daxil olan Hayata kegiriloan
Qlobal aktiv novlari o ) .
aktiv novleri strategiya

Sehmler Qlobal sshm bazar-

larina investisiya

Snanavi Sabit gslirli giymsatli | istigrazlara ve pul
kagizlar bazarlari alstlarina
investisiya
Ozal sshmler Ozsl sshm
fondlarina
investisiya
Alternativ
Dasinmaz amlak Kommersiya

tayinath dasinmaz
amlakin alinmasi,
mustarak va dasin-

maz amlak fondlari-

na investisiyalar

Qizil Fiziki gizila
investisiya

Hayata kecirilma metodlari

“MSCI World", “MSCI Europe ex UK", “S&P 100" indekslari,
VTB Bankda strateji sshm payi;

Dovlat, beynalxalg teskilatlar, agentlik ve korporativ investi-
siya daracali sabit galirli giymatli kadizlarin ve pul bazarlari
alstlerinin alinmasi

Beynalxalg Maliyys Korporasiyasi Aktivlarin idare edilmasi
Sirkati tarafindan idara olunan fondlara, Avropa Yenidanqur-
ma ve Inkisaf Banki terafindan idars olunan “EPF” fonduna,

nou

“Carlyle Partners VII", "“Blackstone Core Equity Partners”, “BC

European Partners X", “Apollo Fund IX" va “FSI Mid-market
Growth Fund” fondlarina investisiya;

“Neuberger Berman" sirkati ile birge qurulmus Ayrica idars
Olunan Ozal Sehm Mandat;

Xazar danizinda yeni muasir Uzen gazma gurgusunun

tikinti layihasinda Azarbaycan Respublikasinin istirak payinin
maliyyalasdirilmasi (AzRigs)

Moskva, London, Paris, Seul, Tokio ve Milan saharlarinds yer-
lasan ofis binalarina investisiya;

Almaniya, Yaponiya, Cin, ABS va Singapurda yerlasan ofis
va kommersiya tipli dasinmaz emlaka yatirilan mustarak
investisiyalar;

Asiya va Sakit Okean hovzasi, Avropa va ABS-da kommersiya,
hamginin Yaponiyada logistika tayinath dasinmaz amlaka
yatirim edan fondlara investisiyalar

Qizil kulgalarine investisiya
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QRAFIK 5.1.1. ARDNF-NiN iNVESTiSiYA PORTFELININ COGRAFi REGIONLAR UZRS TOSNIFATI

27,87%
0,03%
@ Simali Amerika Avropa
@ Conubi Amerika Yaxin Sarq

XARICi MENECERLSR TORSFINDSN iDARS OLUNAN
VOSAITLOR

2017-ciilin dekabr ayinin naticalerine asasan investisiya portfeli-
nin 11,4%-i xarici menecerlor tarafinden idars edilir. ARDNF-nin
vasaitlarinin idara olunmasinda xarici menecerlarin xidmatla-
rindan istifada edilmasi onlarin muvafiq sahslerdaki bilik va ba-
cariglarindan faydalanmagq, eleca da gabaqcil dlinya tecrubasi-
nin daxili idareetmada olan portfels tatbigi ndgteyi-nezerindan
ciddi ehamiyyat kasb edir.

ARDNF-nin vasaitlarinin bir hissasi asadida geyd edilan xarici
menecerlar tarafindan idara olunur:

Sabit galirli giymetli kagizlar Gzra:

- DUnya Banki — ARDNF-nin aktivlarinin 228 milyon ABS dollari-
ni (ARDNF-nin aktivlerinin 0,6%-ni) idara edir.

- “Deutsche Bank Advisors” — ARDNF-nin aktivlerinin 104 milyon
ABS dollarini (ARDNF-nin aktivlerinin 0,3%-ni) idara edir.

Sehmlar Gzra:
- "UBS Asset Management” — ARDNF-nin aktivlerinin 1598 mil-
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@ Asiya / Sakit Okean

26,05%

6 Beynalxalg Maliyys Teskilatlari 4,82%

@ Avstraliya / Yeni Zelandiya

yon ABS dollarini (ARDNF-nin aktivlerinin 4,5%-ni) idara edir.

- “State Street Global Advisors” (SSgA) — ARDNF-nin aktivlari-
nin 1 493 milyon ABS dollarini (ARDNF-nin aktivlerinin 4,2%-
ni) idare edir.

- “Mellon Capital Management” — ARDNF-nin aktivlarinin 332
milyon ABS dollarini (ARDNF-nin aktivlerinin 0,9%-ni) idars edir.
- “BlackRock Investment Management’= ARDNF-nin aktivleri-
nin 315 milyon ABS dollarini (ARDNF-nin aktivlerinin 0,9%-ni)
idare edir.

QIZILA iNVESTISIYA

investisiya siyasetine asasen investisiya portfelinin macmu
dayarinin 5%-a gadari gizila investisiya edils bilar. 2017-ci ilin so-
nuna ARDNF-nin investisiya portfelina daxil edilmis gizilin miqg-
dari 30 175 kq (970 146 troya unsiyasi) taskil etmisdir. 11 yanvar
2013-cU il tarixindan etibaran alinmis gizilin Azarbaycana gati-
rilerak muvaqgati olarag ARMB-da saxlanilmasina baslaniimis-
dir va artig 2016-cl ilin sonuna 6lkaya gatirilmis gizilin migdari
30169 kg taskil etmisdir. 2017-ci il arzinda isa geyd edilan gizilin
ARDNF-nin inzibati binasinda insa edilmis xazinaya gatirilmasi

basa ¢atmisdir.

iNVESTISIYALAR

5.2. ARDNF-NIiN INVESTiSIYA PORTFELI
DUNYADA MAKROIQTiISADI VazivyyaT
QLOBAL iQTiSADi ARTIMIN DAVAM ETDiYi DAHA BIiR iL

20716-cl ilda suratlanmaya baslayan igtisadi artim tempi 2017-ci ilde da davam etmisdir. Bu tendensiya inkisaf etmis olkalarda
geyds alinan artim, elaca da inkisaf etmakda olan élkalerin méhksmlanan igtisadi fealiyysti naticesinds bas vermisdir. inkisaf
etmis dlkalarde musahida olunan igtisadi faaliyystin arxasinda artan emak haglari, glclenan istehlak va ixrac saviyyalari dursa
da, inkisaf etmakda olan élkalar ylksak daxili talabat ve emtas giymatlarinin barpasindan faydalanmisdir. ilin ortalarinda bir ge-
dar zaiflamasina baxmayaraq, Umumilikda il arzinda neftin giymati galxmagda davam etmisdir. Bels ki, ilin avvali ile mUgayisada
Brent markali neftin giymati 20% artaraqg dekabrda bir barel Ggln 67 ABS dollari saviyyasini kegmisdir. Bu artima OPEC-in 2016-cI
ilde alda etdiyi razilig, hamginin yUksalan igtisadi amillar naticasinda glclenan talabat dastak olmusdur.

QRAFiK 5.2.1. 2017-Ci iLD3 NEFTIN QiYM3Ti (ABS DOLLARI iL3)
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Manba: Blumberq

MUntazem olarag 8 il musahids olunan global igtisadi artim 2017-ci ilde 3,7% saviyyssinda gerarlasmisdir. UDM-in 2,3% artmasi
fonunda ABS igtisadiyyati tam masgullug saviyyssina yaxinlasmisdir. ilin sonunda ABS-da yeni vergi islahati tesdiq edilmisdir ve bu
dayisikliyin 2018-ci ilds gqlvvays minmasi nazards tutulur. UDM-in 2,4% artmasi ile musahids olunan Avrozona igtisadiyyati ixracin,
yumsag monetar siyasatin ve amak bazarlarindaki musbat fealiyystin naticesinds méhkemlanmisdir. Yaponiyada UDM-in artim
tempi fiskal stimullasdirmanin hesabina suratlenarak 1,7%-a catmisdir. Boylk Britaniyada ise bu gostsrici zaif eamak faaliyystinin
ve azalan istehlak xarclarinin naticasi olaraq 1,7%-2 enmisdir. Cin igtisadiyyatinin artim tempi 6,9% saviyyasinds geyda alinmisdir.
Shalinin istehlak xarclerinin UDM-daki tmumi payinda azalma daha musahide olunmasa da, bu géstarici investisiyanin UDM-daki
payindan hale da geri galmisdir. Rusiya igtisadiyyatinda igtisadi artim (1,5%) neft giymsatlaerinds geyda alinan artimin vae yumsaq
monetar siyasatin dastayi naticasinds barpa olunmusdur.
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QRAFIK 5.2.2. APARICI OLKSLSR UZRS UDM-iN ARTIM DINAMIKASI (2012-2017-Ci iLLSR, FAIZ iL3)
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Manba: Blumberq

il arzinds inkisaf etmis dlkalerds inflyasiya daracaleri artsa da, bunun arxasinda duran asas sebab kimi neft giymatlarinin galxmasi
olmusdur. Bels ki, baza inflyasiya daracalarinds artim daha az geyda alinmisdir. Bu gostariciya emak bazarlarinda musahids olunan
tazyigler de muayyan gadar tasir etmisdir. ABS-In inflyasiya saviyyasinda (2,1%) artim musahids olunmasa da, digar igtisadi gdstari-
cilerin méhkamlanmasi ABS Federal Ehtiyatlarin (FED) faiz artimi siyasatina 2017-ci ilds da davam etmasina gatirib ¢ixarmisdir. Av-
rozonada son Ug ilda 1%-dan asagi saviyyada musahida olunan inflyasiya gostaricisi 2017-ci ilda 1,5% saviyyasina yUksalmisdir. Ovvalki
il geyds alinan manfi gostaricidan sonra Yaponiyada inflyasiya musbat saviyyaya (0,5%) yUksalmisdir.

QRAFIK 5.2.3. APARICI OLKSLSR UZRS INFLYASIYA DINAMIKASI (2012-2017-Ci iLLOR, FAIZ iLS)
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Manba: Blumberq
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MONETAR SiYASST TODBIRLSRI - MORKSZi BANKLAR

2017-ci il arzinds inflyasiya tezyiglerinin artimi FED va ingiltere Merkazi Banki (IMB) istisna olmagla aparici markazi banklarin pul
siyasatinda shamiyyatli dayisikliklara sebab olmamisdir. Har iki bank tarafindan giymatlarin strstli yUksslisini balanslasdirmag tgun
faiz daracalarinin artirilmasi pul siyasatinin asas addimi kimi secgilmisdir. Bir sira markazi banklar iss istigraz aktivlerinin satinalma
programini davam etdirmisdir. FED va Avropa Markazi Bankinin (AMB) muvafig programlardan ¢ixis strategiyalarina bas vurdugu
dovr likvidliyin asagi dismasi ile muUsayist olunsa da, inkisaf etmakds olan dlkalarin markazi banklarinin faaliyyati likvidliyin tamin
edilmasina takan vermisdir.

FED daxil olmagla bir sira markazi banklar 2017-ci ilde sart monetar siyasatlse sec¢ilmisdir. FED il arzinda faiz daracalarini 3 dafe 25
baza daracasi galdirmagla 1,25%-1,5% saviyyasina ¢atdirmisdir. Slave olaragq FED son Ug il arzinds 4,5 trilyon ABS dollari atrafinda
gerarlasan aktivlerinin azaldilacagini elan etmisdir. inflyasiya seviyyasinin hadafdsn asagdi olmasina baxmayarag, FED sart monetar
siyasatini saxlamisdir.

IMB 2017-ci ilin noyabr ayinda faiz deracasini 25 baza dsracasi artiraraq 0,5%-s catdirmisdir. Bank emissiya zamani yigilan aktiv port-
felinin hacmini dayisilmaz saxlayaraq istigraz aktivlerinin satinalma programini dayandirmisdir.

Shamiyyatliigtisadi artim va inflyasiyanin yUksalmasinin tasiri ils AMB pul siyasatina dayisiklik edarak il arzinds nisbatan sart mone-
tar siyasatle yadda galmisdir. Ayliq istigraz aktivlarinin satinalma programini 2018-ci ilin yanvar ayindan etibaran 60 milyard avrodan
30 milyard avroya gadar azaldilmasi signalini veran AMB faiz daracalerini dayismaz (repo amaliyyatlarini 0%, marjinal faiz deracasini
0,25% va depozit daracalarini -0,40%-da) saxlamisdir.

QRAFIK 5.2.4. 10-iLLiK GOLIRLILIK DORSCSLSRI, FAIZ iLD
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QRAFiK 5.2.5. APARICI OLKSLORIN MORKSZi BANKLARININ UGOT DORSCOLSRI (2008-2017-Ci iLLSR, FAIZ iLD)
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Cin BoyUk Britaniya S Yaponiya

SABIT GOLIRLI QiYMSTLi KAGIZLAR BAZARI

2017-ci ilda suveren istigrazlarin (Avrozona, ABS ve Boyuk Bri-
taniya) gisa vo uzunmuddatli daracaleri arasinda farg 2016-ci
ilo nisbaten azalmisdir. ABS-da FED-in aktivlerini azaltmaq
planina, daha yuxari regamlarls yenilanan igtisadi artim prog-
nozlarina, igtisadi artima dastak UgUn nazarda tutulmus fiskal
siyasat addimlarinin hayata kecirilmasina dair verilan vadlara va
issizliyin 4,1%-a dUsmasina baxmayaraqg, FED-in sart pul siyasa-
ti suveren galirlilik ayrisinin gisa ve ortamuddatli hissasina daha
cox tasir etmis, uzunmuddatli hissasina ise tasirsiz 6tusmusdur.

BoyUk Britaniyada 2017-ci ilin iyun ayinda kegirilon névbadanka-
nar seckilerin naticasi ve IMB-nin 2017-ci ilin sentyabr ayinda
ucot daracasini galdirmag niyystini elan etmasi suveren istig-
razlarinin faiz deracalarinda gozlenilmaz dayisikliklora ssabab
olmusdur. Suveren istigrazlar bazar “Moody's” kredit reyting
agentliyinin Britaniyanin suveren kredit reytinginin “Brexit"la
alagsli geyri-musyyanliklera gére Aal-den Aa2-ye endirmasin-

dan tasirlonmamisdir.
Alman suveren istigrazlarinin faiz deracalari il boyunca artma-

ga meyl gostarmisdir. Butovitkds, galirlilik ayrisinda dayiskanlik
awvalki ile nisbatan mahdud olmusdur, bels ki, an ¢ox dayisiklik
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1-ayliq istigrazlarda 53 baza daracasi ve 2-5 illik istigrazlarda 30
baza daracasi olarag musahids olunmusdur.

Cin Xalg Respublikasinda daxili bazar igtisadi artimda ixraca nis-
batan daha muhum rol oynamada baslamis, belslikle ds, son
bir negs ilda kredit artimi igtisadi artimin asas tekanverici amili
olmusdur. Bu sebabdan Cin dovlsti 2017-ci ilds yerli doévlst va
korporativ borclarin azaldilmasi barads daha ¢cox bayanatlar ver-
misdir. 2017-ci ilin birinci rubunds Cin Markazi Banki gisamud-
datli bazarlarda daha sart pul siyassti hayata kegirmisdir.

2017-ci ilin sonuna manfi galirlilikle alinib-satilan istigrazlarin
hacmi 9,7 trilyon ABS dollari taskil etmisdir ki, bu da 2016-cI
ilin muvafiq gostaricisi ile mugayisadsa 400 milyard ABS dollari
daha ¢ox olmusdur. Bu borclarin 2017-ci ilde Avrozonaya aid olan
hissasi 3,92 trilyon ABS dollari taskil etmisdir.

Siyasi (Fransa, BoyUk Britaniya ve Almaniyada kegirilon sec-
kilar va s.) va geosiyasi risklara baxmayaraq, giymat dayiskanliyi
shamiyyatli deracads azalmisdir. Bunun asas sabablari global
igtisadi artimin canlanmasi ve maliyys bazarlarinda musahids
olunan yuUksak likvidlik olmusdur.

Avrozonada suveren spredlar ilin awalinds heg bir muhum dayi-
siklik nUmayis etdirmasa ds, Fransada kegirilan seckilardan son-
ra azalmisdir. Onillik Portugaliya ve Almaniya suveren istigrazlari
(bund) arasindaki spredin 200 baza deracasindan ¢ox azalmasl
Avrozonada an bdyUk dayisiklik kimi geyds alinmisdir. ispaniya,

iNVESTISIYALAR

Fransa ve Italiya suveren istigrazlarinin alman bundlarina nisbstan
spredlarinda isa ahamiyyatli dayisikliklar geyda alinmamisdir. Bu-
toviUkds, siyasi hadisalar Avrozonada suveren spredlara cox da te-
sir etmamisdir. Eyni zamanda Almaniyada koalisiya hokumatinin
qurula bilmamasinin alman bundlarina muhdm tasiri olmamisdir.

QRAFIK 5.2.6. ALMANIYA SUVEREN iSTIQRAZLARININ GSLIRLILIK SYRISi (FAIZ iLD)
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QRAFIK 5.2.7. ABS SUVEREN iSTIQRAZLARININ GSLIRLILIK SYRISi (FAIZ iLD)
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QRAFIK 5.2.8. BOZi AVROPA OLKSLORININ DOVLOT iSTIQRAZLARINA 10 iLLIK GSLIRLILIK SPREDLSRI - ALMANIYA iLS MUQAYiSSDa
(FAIZ iLD)
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VALYUTA MSZONNOLORI

Vergiislahatlari perspektivlari ve FED-in ugot daracasini galdirma gdzlantileri ile alagadar ABS dollarinin daha da méhkamlanacayi
gUman edilsa da, DXY indeksi 2017-ci il arzinda avvalki ila nisbatan 10% dayar itirmisdir. ABS administrasiyasl bu muddst arzinds
dollarin mazannasini asadl salmagla igtisadiyyati daha ragabstli etmaya hadaflamis ve bu maqgsadls proteksionist tadbirlar hayata
kecirmisdir, naticads isa bdyUk ticarat razilasmalari atrafinda geyri-muayyanliklar yaranmisdir. Bununla bels, ilin sonuna yaxin
geyda alinmis musbat igtisadi gdstaricilar va yeni vergi islahatinin tasdig olunmasi ABS dollarinin sabitlasmasina sebab olmusdur.

Avro 2017-ci ilde bdylk onlug valyutalar arasinda an cox dayari artan valyuta olmusdur. ili mUsyyan gadar sabit baslayan avro/dollar
mazannasi Fransada kecirilan seckilarin naticasi olarag Avropa ile bagli yenileanan musbast prognozlar fonunda artmisdir.

“Brexit” atrafinda olan problemlara va iyunda kegirilan névbadankanar seckilarden sonra Tereza Meyin siyasi gucunun zaiflama-
sina baxmayaraq zaif ABS dollari va hamcinin IMB-nin faiz dsracasini galdirmasl ingilis funt sterlinginin deysr gazanmasina ssbsb

olmusdur.
Tramp administrasiyasinin ABS-la ticarat profisiti olan 6lkalara garsl apardigi siyasat naticasinda Cin éncaki doévrlarle mugayisada

valyuta bazarlarina olan mudaxilalarini mUmkun gadar azaltmisdir. DXY indeksi ile musbat korrelyasiyasi olan Cin yuani 5% dayar
gazanmisdir. TUrk lirasi ise asasan geosiyasi garginlik ve artan igtisadi risklaer naticasinda kaskin enmisdir.
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QRAFIK 5.2.9. BOYUK ONLUQ OLKSLSRININ VALYUTALARI (2017-Ci iL, ABS DOLLARINA QARSI)
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Manba: Blumberq

ARDNF-NiN SABIT GOLiRLi QiYMSTLi KAGIZLARA iNVESTISiYASI

2017-ci ilde ARDNF tarafindan suveren dovlstlar, agentlikler va beynalxalqg taskilatlarin buraxdiglari istigrazlarin alis saviyyasi eyni
saxlaniimis va Umumilikde asadi durasiyali kagizlara investisiyalarin artiriimasi strategiyasi davam etdirilmisdir. Buna asasan bazi
maliyya sektoru istigrazlari ve gisamuddatli korporativ kagizlar daxildir. Bundan basqga, alave galir alde etmak magsadi ile maliyya
istigrazlarina, asasen avroda emissiya edilan istigrazlara olan investisiyalarin hacmi artiriimisdir. Asagi galirlilik muhiti va sarfali
investisiya imkanlarinin az olmasi sebsbindan 2016-ci il ile mugayisads 2017-ci ilin sonuna suveren istigrazlara olan investisiyalarda
2,2% azalma geyda alinmisdir. Korporativ istigrazlara olan investisiyalarda ise 3% azalma musahida etmak olar. Bu azalmaya asas
sabab dusan spredlar naticasinda bu istigrazlara yaranan talab artimi olmusdur.
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QRAFIK 5.2.10. SABIT GSLIRLI QiYMSTLI KAGIZLAR PORTFELININ MUXTSLIF ALSTLSR UZRa BOLGUSU
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Hesabat ilinde ARDNF sabit galirli giymatli kagizlar portfelinin regionlar Gzre maksimal diversifikasiyasina nail olmaga calismis-
dir. Fond Avropaya investisiyalarinin hacmini bir gadar azaltmis (38,6%), eyni zamanda beynalxalg maliyys teskilatlarina ve Simali
Amerikaya investisiyalarinin hacmini muvafiq olaraq 2016-cl1 ildaki 3,8%-dan 6,3%-a va 24,4%-dan 29,1%-a gadar artirmisdir. Digar
regionlardaki investisiyalarin sabit galirli giymatli kagizlar portfelindski ¢cakisi demak olar ki, stabil galmisdir.

QRAFiIK 5.2.11. SABIT GOLIRLi QiYMSTLI KAGIZLAR PORTFELININ COSRAFi REGIONLAR UZR3 BOLGUSU
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ARDNF-nin 2017-ci ilds sabit galirli giymatli kagizlar portfelinin muxtalif istigraz novleri Uzra bdlglst ehamiyyatli deracads dayis-
misdir. Sabit kuponlu istigrazlarin portfeldaki payi avvalki illere nisbatan daha da asagdi, 41,40%-dan 31,59%-a gadar salinmisdir. Da-
yiskan kuponlu istigrazlarin Umumi payi ise 2016-cl ile nisbatan 39,72%-dan 49,16%-a gadar shamiyyatli deracads artirilmisdir. Pul
bazarlari alatlarine nazar saldigda ise onlarin Umumi payinda ciddi dayisiklik mUsahida edilmamisdir. Qeyd edilmis strategiyanin
baslica magsadi yaxin galacakda mUmkun olan ugot daracalarinin va yaxud galirliliyin artimlarindan, hamginin spredlarin azalma-
sindan faydalanmag olmusdur. Umumilikds, sabit gslirli giymatli kagizlar portfelinin durasiyasi faiz deracalarindski dayisiklikler

zamani yarana bilacek manfi tasirlerden gorunmag magsadile asadi saxlaniimisdir.

QRAFIK 5.2.12. SABIT GOLIRLI QiYMSTLI KAGIZLAR PORTFELININ MUXTSLIF iSTIQRAZ NOVLSRI UZRa BOLGUSU

31,59%

B sabit kuponlu Dayiskan kuponlu Pul bazarlari

Slave olaraq, sabit galirli giymatli kagizlar portfelinin senaye va sektorlar Uzra diversifikasiyasl avvalki maksimalligini gorumusdur.
2017-ci ilda sabit galirli giymatli kagizlar portfelinds sektorlar Uzra an yuxari paylar maliyya, enerji, zaruri va geyri-zaruri talabat mal-
lari sektorlarina dusmusdur.
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QRAFIK 5.2.13. SABIT GOLIRLI QiYMSTLI KAGIZLAR PORTFELININ MUXTSLIF SEKTOR NOVLSRIi UZRa BOLGUSU
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SOHM iINVESTISIYALARI

SOHM BAZARLARININ iCMALI

2017-ci il sshm bazarlari négteyi-nazarindsn oldugca musbast il olmusdur. 2017-ci il arzinds Avropa sshm bazarlarinin aparici goste-
ricisi olan “Euro STOXX 600" indeksi 8% galirlilik, ABS sshm bazarlarinin asas gostaricisi olan “S&P 500" indeksi ise 20% gsalirlilik slda
etmisdir. Avropa indekslarinds musahids olunan musbat trendi sarti olaraq iki ayri ardicil dévra bdlmak olar: birincisi, ilin svvalin-
den Emanuel Makronun Fransa prezidenti olarag se¢ilmasins gadar olan dovr va ikincisi, sentyabr ayinin svvalindan ilin sonuna-
dak olan dévr. ABS seshmleri Gzra galirlilik ise buUtun il srzinds daha stabil ve davamli olmusdur.

Sektorlar baximindan enerji ve emtas sektorlari il sarzinds neft giymsatlarinds musahids olunan artimla slagadar muvafiq olarag 9%
va 11% galirlilik alde etmakls an yUksak natica gdstaran sektorlar olmusdur. Maliyys sektoru baximindan 2017-ci il Avropa banklari
ilo mUgayisada ABS banklari Ggcln daha musbst bir il olmusdur. Buna gisman sabab prezident Donald Trampin vergi reformasinin

hayata kecirilmasi ilo bagl gozlentilar olmusdur.

il srzinds artim sshmilsri (“growth stocks”) deysr sshmlsrins (“value stocks’) nisbsten daha yUkssk natice géstarmisdir.
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QRAFiIK 5.2.14. “MSCI WORLD" INDEKSI (2007-2017-Ci iLLSR, iINDEKS QiYMSTI iL9)
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Manba: Blumberq

ARDNF-NiN SOHM PORTFELI

20%6-ci il ile mugayisada 2017-ci ilin sonuna seshmlarin ARDNF-nin investisiya portfelinda hacmi 9,20%-dan 11,70%-5 galxmisdir.
ARDNF-nin sshm portfelinin lokal valyutada* galirliliyi il arzinda 10,57% (ABS dollarinda 16,61%) taskil etmisdir. ARDNF sehm port-
felinin giymat dayiskanliyinin azaldilmasi magsadi ile portfelin boylk hissasini “MSCI World” indeksina investisiya etmisdir ve bu
indeksi replikasiya edan sshm portfeli il arzinda lokal valyutada 18,83% (ABS dollarinda 22,72%) galirlilik gostarmisdir. Daxili idarset-
madsa olan va “S&P 100" indeksini replikasiya edan portfel il arzinda lokal valyutada 22% gslirlilik alda etmisdir. ARDNF 2017-ci ilda da
Rusiyanin dévlst terafindan idars olunan va aparici banklarindan biri olan VTB Bankinda sshm payina malik olmusdur. ilin sonuna
VTB Bankin sshmlarindan olan galirlilik rublda -34,29% (ABS dollarinda -31,09%) taskil etmisdir. 2017-ci ilde “MSCI Europe ex-UK"
portfelinin galirliliyi avroda 11,93% (ABS dollarinda 26,98%) taskil etmisdir.

* Lokal valyuta - ananavi maliyya alatlari Uzra giymatli kadizlarin ve seshm paylarinin emissiya olundugu 6lkanin valyutasl,
alternativ maliyya alatlari Uzrs isa investisiya edilan 6lkanin valyutasl nazarda tutulur.
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OZSL SOHM

2017-Ci iL UZRS &Z3L SOHM BAZARLARINA UMUMI BAXIS

2017-ci il 6zal sshm bazarlari Ggcln ganastbaxs il olmus ve 921 6zal sshm fondu terafindean 453 milyard ABS dollari ekvivalentinds
kapital calb edilmasi ile saciyyalanmisdir. Hazirda bu sahads yatinm edilmis aktivlerin Umumi bazar dayari 2,83 trilyon ABS dolla-
rina barabardir. 2017-ci ilin sonunda yatirilmamis kapitalin migdari Gmumilikda 1,7 trilyon ABS dollarindan yuxari hadda ¢catmisdir.
Sozugedan yatirilmamis kapital problemi 6zal sshm fondlari arasinda investisiya layihalarinin alde olunmasi sahasindaki reqabsati
artirmisdir. Yatiriilmamis kapitalin ¢gox olmasi ve emaliyyatlarda istifade olunan borc migdarlarinin yUksek olmasi 2017-ci il erzinda
da investorlari narahat edan asas magamlardan olmusdur. Bu sebabdan ARDNF 6zal sshm fondlarina investisiya edarkan igtisadi
durgunlug vaxti asagi galirlilik alds etmis ve hal-hazirda borc vesaitlerindsn haddindan artiq istifads edan fondlardan yayinmada
calismisdir.

ARDNF-NiN 6Z9L SOHM PORTFELI

2017-ci il earzinds ARDNF 4 satinalma (“buyout”) fonduna ve bir inkisaf (‘growth”) fonduna investisiya etmisdir. Asagida bu investisi-
yalar hagginda gisa malumat verilir:

- “Carlyle Partners VII" fondu “Carlyle Group” sirksti terafindan idara olunur ve 15 milyard ABS dollari hacmindadir. Fond asasen
Amerika Birlosmis Statlarinda satinalmalar sahasinds investisiyalar hayata kecirmayi planlasdirir. ARDNF-nin “Carlyle Partners VII"
fondunda istirak payr 50 milyon ABS dollari hacmindadir.

- “Blackstone Core Equity Partners” (BCEP) fondu “Blackstone Group” sirksti tarafindsn idars olunur ve 5 milyard ABS dollari hac-
mindadir. Fond asasan inkisaf etmis 6lkelerde satinalmalar sahasinda investisiyalar hayata kecirmayi planlasdirir. ARDNF-nin BCEP
fondunda istirak payr 50 milyon ABS dollari hacmindadir.

- “BC European Partners X" (BCEC X) fondu “BC Partners” sirkati terafinden idare olunur va 7,5 milyard avro hacmindadir. Fond
asasan Qarbi Avropada satinalmalar sahasinda investisiyalar hayata kecirmayi planlasdirir. ARDNF-nin BCEC X fondunda istirak
pay! 56 milyon avro hacmindadir.

- “Apollo Fund IX" fondu “Apollo Global Management” sirkati tarafindan idars olunur ve 24 milyard ABS dollari hacmindadir. Fond
asasan inkisaf etmis 6lkalards satinalmalar ve restrukturizasiyalar sahasinds investisiyalar hayata kegirmayi planlasdirir. ARDNF-nin
“Apollo Fund IX" fondunda istirak payl 85 milyon ABS dollari hacmindadir.

- “FSI Mid-market Growth Fund” fondu “Fondo Strategico ltaliano” teraefindan idars olunur ve 1 milyard avro hacmindadir. Fond
italiyada inkisaf edan sirkstlers investisiya etmayi planlasdirir. ARDNF-nin “FSI Mid-market Growth Fund” fondunda istirak payi 20
milyon avro hacmindadir.

Cadval 5.2.1.-de ARDNF-nin avvalki illar arzinds hayata kegirdiyi 6zal sshm investisiyalarinin mazmunu verilmisdir.

CODVAL 5.2.1. ARDNF-NiN SVVSLKI ILLORDS HSYATA KECIRDIYi &ZSL SSHM iINVESTISIVALARI

investisiya ili Baza valyutasi investisiya mablagi, milyon
"ALAC Fund” 2010 ABS dollari 100
“Global Infrastructure Fund” 2013 ABS dollari 200
“The Catalyst Fund” 2013 ABS dollari 50
“NB Caspian Fund” 2016 ABS dollari 200
“EBRD EPF" 2016 Avro 100
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QRAFIK 5.2.15. ©Z3L SSHM FONDLARININ REGIONLAR UZR3 BOLGUSU
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QRAFIK 5.2.16. OZ3L SOHM FONDLARININ SEKTORLAR UZR3 BOLGUSU
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X9Z9R DONIiZINDS YENI, MUASIR, UZON QAZMA QURGUSUNA iNVESTISIYA

2017-ci ilde ARDNF tarafindan 110,9 milyon ABS dollari va yaxud 193,5 milyon manat vasait ARDNF-nin bu layihada istirak payinin
(nizamnama kapitalinin) maliyyalasdirilmasina yonaldilmisdir. Layiha budcasinin maksimum haddi 1116,7 milyon ABS dollari tas-
kil edir. Layiha budcasinin vasaitinin manbayi layiha Uzrs sifarisci funksiyasini hayata kegirmak magsadils yaradilmis Azerbaijan
Rigs MMC-nin 10%-i SOCAR va 90%-i ARDNF vasaiti hesabina formalasan nizamnamsa kapitalidir. Nizamname kapitall layiha Uzra
baglanmis podrat ve subpodrat mugavilalarina asasan vaxti gatan 6danislerin edilmasi UcUn lazim olan mablagdas artirilmagla
mearhalali sakilde formalasdirilir. Layiha Uzre podratci funksiyalarinin yerina yetirilmasi layihanin sifarisgisi ile 24 iyun 2013-cuU il ta-
rixinda baglanmis Bas Podrat muqgavilasine asasan Azarbaycan Respublikasinin hiqugi sexsi olan, SOCAR-IN tasisciliyi ila yaradilan
va Xazar denizinda mdvcud Uzen gazma gurdularina sahiblik edan Kaspian Drilling Kompani MMC-ys havala edilmisdir. Layihanin

2018-ci ilin fevral ayinda basa ¢atdiriimasi nazards tutulur.

QLOBAL DASINMAZ SMLAK BAZARLARI
iNVESTIiSiYA AKTIiVLIvi

2017-ci ilde global kommersiya tipli dasinmaz emlak bazarinda investisiya hacmi 698 milyard ABS dollari taskil etmisdir ki, bu da
kegan il ile mugayisaeda 6% coxdur. 2017-ci ilde Amerika Birlosmis Statlarinda illik investisiya hacmi 12% azalarag 249 milyard ABS
dollari saviyyasine enmisdir. Bu il investorlarin Avropa regionunda kommersiya tipli dasinmaz emlaka olan investisiya maraglarinin
artmasi naticasinda investisiya hacmi 22% yUksalarak 300 milyard ABS dollarina catmisdir. Asiya ve Sakit Okean hovzssi regionunda
investisiya hacmi 149 milyard ABS dollari olmusdur ki, bu da 2016-ci il ile mUgayisada 13% artigdir.

QRAFIK 5.2.17. QLOBAL KOMMERSIYA TiPLi DASINMAZ SMLAKA INVESTISIYA HOCMi (MILYARD ABS DOLLARI iL9)
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OFiS TiPLi DASINMAZ SMLAK BAZARI

Qlobal ofis tipli dasinmaz amlak Uzra icaraya verilmis saha hacmi artim gdstararak 96 dlkada Umumi 40,7 milyon m?2 olmusdur ki,
bu gostarici 2016-cl il ile mUgayisada 4% coxdur. Ofis tipli dasinmaz emlak Uzrs icarays verilmamis saha hacmi 11,9% olmusdur.

2017-ci ilds icara haqglari 26 asas dasinmaz amlak bazarinda 4,1% artmisdir va bu 2011-ci ilden sonra an yuUksak gostaricidir.

QRAFIK 5.2.18. QLOBAL OFIS TiPLi DASINMAZ SMLAK UZR3 iCARSYS VERILMIS SAHS H3CMi
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TICARST V3 LOGISTIKA TiPLi DASINMAZ SMLAK BAZARI

2008-ci il maliyys béhranindan svval ticarst tipli dasinmaz emlaka olan talebls istehlakgl xarcleri arasindaki korrelyasiya yUksak idi.
Son iller ise elektron ticarstin artimi ile bu slags zsiflemisdir. Onlayn ticaratle regabst ¢atin oldugundan artig ¢ox az yeni ticarat
tipli dasinmaz smlaklar istifadays verilir va galirliliyi asagi dusmus olanlar baglanmagdadir. 2014-cU ilden etibaran global istehlakel
xarclarinin artimi logistika tipli dasinmaz emlak operatorlarina olan tslabi artirmisdir. Svvalki illarle mUgayisads ticarst tipli dasin-
maz amlaklardan fergli olaraq logistika tipli dasinmaz emlaklarda icarays verilmis saha hacmi artmagdadir. BoyUk dasinmaz emlak
bazarlarinda Sanxay ve Varsava seharlerini ¢cixmagla ticarst tipli dasinmaz amlaklarin tikintisi azalir. Avropanin ve ABS-In markazi
saharlarinda yerlasan A tipli ticarst markazlarinds bu tipli dasinmaz amlak Uzrs icarays verilmamis saha hacmi ds artmisdir. Real

icars haglarinin artimi logistika tipli dasinmaz smlaklarla mugayiseds zsif olarag galmisdir.
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QRAFiIK 5.2.20. QLOBAL iSTEHLAKGI XORCLSRI, TICARST VO LOGISTIKA TiPLI DASINMAZ SMLAKLAR UZR3 iCARSYS VERILMIS SAHD

HOCMi

5,0%

4,0%

3,0%

2,0%

1,0%

0,0%

1,0%

S0\ AL

2003 2004 20052006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Qlobal istehlakg xarclari artimi (sol taraf)

icaraya verilmis saha hacmi - Qlobal logistika tipli dasinmaz smlak tizrs (sag tersf)

icarays verilmis saha hacmi - Qlobal ticarat tipli dasinmaz amlak lizra (sag taraf)

Manba: PGIM Real Estate
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ARDNF-NIiN DASINMAZ SMLAK PORTFELI

[ ]

|

AN (10

Dasinmaz smlakin adi:

“Qalereya Aktyor"
Yerlasdiyi sahar:
Moskva

Tipi:

Ofis

Satinalinma tarixi:
2012-ci il

Dasinmaz smlakin adi:

“78 Seynt Ceyms"
Yerlasdiyi sahar:
London

Tipi:

Ofis

Satinalinma tarixi:
2012-ciil

Dasinmaz smlakin adi:

"8 Place Vendome"
Yerlasdiyi sahar:
Paris

Tipi:

Ticarat
Satinalinma tarixi:
2013-cu il

Dasinmaz amlakin ad:

“Payn Avenyu Tauer A"
Yerlasdiyi sahar:

Dasinmaz amlakin ad:
“Kirarito Ginza"
Yerlasdiyi sahar:

Dasinmaz amlakin adi:

“Palazzo Turati”
Yerlasdiyi sahar:

Seul Tokio Milan

Tipi: Tipi: Tipi:

Ofis Ticarat Ofis

Satinalinma tarixi: Satinalinma tarixi: Satinalinma tarixi:
2014-cu il 2015-ci il 2016-ci il

DASINMAZ SMLAK FONDLARINA iNVESTISIYALAR

ARDNF dasinmaz emlaka hazirki investisiya ¢argivesinda adige-
kilen portfelin cografi movqge, aktivlierin névu va risklilik deraca-
si Uzra diversifikasiyasinin tamin olunmasi magsadi ilo asagida-
ki dasinmaz emlak fondlarina investisiya yatirmisdir:

- "AXA" sirkati tarafindan idars olunan “Pan European Value Added
Venture Fund” (PEVAV) fondu. Fond 2014-cU ilds tasis olunmus-
dur ve Umumi hacmi 445 milyon avro taskil edir. investisiya hayata
kecirilon asas 6lkelar BoyUk Britaniya, Almaniya, Fransa ve italiya-
dir. ARDNF-nin PEVAV fondunda istirak payi 100 milyon avrodur.

- "PGIM" sirketi tarafindan idars olunan “European Value Part-
ners fund” (EVP) fondu. Fond 2015-ci ilds tasis olunmusdur va
Umumi hacmi 457 milyon avro teskil edir. investisiya hayata ke-
cirilon asas dlkalar Almaniya ve Fransadir. ARDNF-nin EVP fon-
dunda istirak pay1 100 milyon avrodur.
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- “Blackstone” sirksti terafinden idars olunan “Black Stone
Real Estate Partners Europe V" (“BREP EUROPE V") fondu.
Fond 2016-cI ilda tasis olunmusdur ve planlasdiriimis Gmumi
hacmi 7,5 milyard avro taskil edir. Fond 2016-ci ilden baslaya-
rag Avropa olkslarinds muxtalif dasinmaz emlak tiplarine in-
vestisiya yatirimlari hayata kecirir. investisiya hayata kecirilan
asas dlkaler BoyUk Britaniya, Almaniya, ispaniya ve italiyadir.
ARDNF-nin “BREP EUROPE V" fondunda istirak payl 100 mil-
yon avrodur.

- "PAC" sirkati terafindan idare olunan “PAG Real Estate Part-
ners” (PREP) fondu. Fond 2014-cU ilds tasis olunmusdur ve
Umumi hacmi 1,3 milyard ABS dollari taskil edir. Fond Asiya va
Sakit Okean hovzesi dlkslarinds muxtalif kommmersiya tayinatli
dasinmaz amlak tiplerina investisiya yatirimlari hayata kegirir.
investisiya hayata kecirilan asas dlkalar Avstraliya, Cin Xalg Res-
publikasl, Hong-Kong ve Yaponiyadir. ARDNF-nin PREP fon-
dunda istirak pay! 100 milyon ABS dollaridir.

- “PGIM" sirkati tarafindan idara olunan “Asia Property Fund III"
(ASPF 1l) fondu. Fond 2015-ci ilds tasis olunmusdur va Umumi
hacmi 580 milyon avro taskil edir. Fond Asiya ve Sakit Okean
hovzasi 6lkalarinda muxtalif kommersiya tayinatli dasinmaz
amlak tiplerina investisiya yatirimlar hayata kecirir. investisiya
hayata kecirilon asas &dlkalar Avstraliya, Cin Xalg Respublikasi,
Yaponiya, Coanubi Koreya, Singapur ve Malayziyadir. ARDNF-nin
ASPF Il fondunda istirak payi 100 milyon avrodur.

- “E-Shang Redwood" sirksti tarafindan idara olunan “Redwood
Japan Logistics Fund II" (RILF I1) fondu. Fond 20716-ci ilds tasis
olunmusdur ve planlasdiriimis Gmumi hacmi 1 milyard ABS
dollari taskil edir. Fondun investisiya strategiyasinin asasini Ya-
poniyanin muxtalif seharlarinds logistika tipli dasinmaz amla-
ka investisiyalar taskil edir. ARDNF-nin RILF Il fondunda istirak
pay!1 100 milyon ABS dollaridir.

- “Starwood" sirkati taraefinden idars olunan “Starwood Global
Opportunity Fund XI" (SOF Xl) fondu. Fond 2016-ci ilds tasis
olunmusdur va planlasdirilmis Gmumi hacmi 7,5 milyard ABS
dollari taskil edir. Fond Amerika Birlosmis Statlari ve Qarbi Avro-
pa dlkalarinda muxtalif kommersiya tayinatl dasinmaz amlak
tiplarina investisiya yatirimlari hayata kegirir. ARDNF-nin SOF X
Fondunda istirak payl 200 milyon ABS dollaridir.

2017-ci ilde hayata kegirilan yeni dasinmaz amlak fondlarina
investisiyalar

- “Walton Street Capital” sirkati tarafindan idars olunan “Walton
Street Real Estate Fund VIII" (WSREF VIII) fondu. Fond 2016-cl ilda
tasis olunmusdur va Umumi hacmi 1,3 milyard ABS dollari taskil
edir. Fond ABS-da muxtslif dasinmaz amlak tiplarina investisiya
yatirimlari hayata kegirir. ARDNF-nin WSREF VIII fondunda isti-
rak pay! 100 milyon ABS dollaridir.

- “Ares” sirkati terafindan idars olunan “ARES US Real Estate
Fund IX" fondu. Fond 2017-ci ilda tasis olunmusdur va planlas-
dirllmis Umumi hacmi 1 milyard ABS dollar taskil edir. Fond
ABS-da muxtalif dasinmaz amlak tiplarina investisiya yatirim-
lari hayata kegirir. ARDNF-nin “ARES US Real Estate Fund IX"
fondunda istirak pay1 100 milyon ABS dollaridir.

- “BlackRock” sirkati tarafindan idara olunan “Europe Property
Fund IV" (EF IV) fondu. Fond 2015-ci ilda tasis olunmusdur
va Umumi hacmi 700 milyon avro teskil edir. Fond Avropada
muxtslif dasinmaz emlak tiplarina investisiya yatirimlari haya-
ta kegirir. ARDNF-nin EF IV Fondunda istirak payi 100 milyon
avrodur.

“Gaw Capital Partners” sirkati terafindan idara olunan “Ga-
teway Real Estate Fund V" (GREF V) fondu. Fond 2016-ci ilds
tasis olunmusdur va Umumi hacmi 1,3 milyard ABS dollari tes-
kil edir. Fond Asiya va Sakit Okean hovzssi 6lkalerinda muxtalif
kommersiya tayinatl dasinmaz amlak tiplarina investisiya yati-
rimlari hayata kegirir. ARDNF-nin GREF V fondunda istirak payi
34,1 milyon ABS dollaridir.

- “Angelo, Gordon & Co" sirkati tarafindan idars olunan “Com-
mercial Real Estate Debt Opportunities Fund” (CREDO) fondu.
Fond 2016-cI ilds tasis olunmusdur va Umumi hacmi 452 mil-
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yon ABS dollari taskil edir. Fond ABS-da dasinmaz emlak asash
borc alstlerina investisiya yatirimlari hayata kegirir. ARDNF-nin
CREDO Fondunda istirak payi 50 milyon ABS dollaridir.

Mustarak investisiyalar

- ARDNF 2016-cI ilde “PGIM" sirkati terafindan idara olunan
“European Value Partners” (EVP) fondu ile birlikda Almaniyanin
Frankfurt seharinin markazi-biznes arazisinda Junghof strasse
14/16 Unvaninda yerlasen dasinmaz amlaka birgs investisiya go-
yulusunun hayata kecirilmasina dair razilig alds etmisdir. MUs-
tarak investisiyada ARDNF-nin payina dusen kapital goyulusu
41 milyon avro tagkil edir.

2017-ci ilde hayata kecirilan yeni mustarak investisiyalar

- ARDNF “Gaw Capital Partners” sirkati tarafindan idara olunan
“Gateway Real Estate Fund V" fondu ile birlikde Yaponiyanin
Yokohama saharinin markazi-biznes arazisinda yerlasan ofis
tipli dasinmaz amlaka birgs investisiya goyulusunun hayata
kecirilmasina dair raziliq alds etmisdir. MUstarak investisiyada
ARDNF-nin payina dusan kapital goyulusu 20 milyon ABS dol-
lar taskil edir.

- ARDNF “BlackRock" sirksti terafindan idara olunan “Euro-
pe Property Fund IV" fondu ile birlikda Almaniyanin MUnhen
saharinin markazi-biznes arazisinda yerlasan ofis tipli dasinmaz
amlaka birga investisiya qoyulusunun hayata kegirilmasina dair
raziligq alda etmisdir. MUstarak investisiyvada ARDNF-nin payina
dusan kapital goyulusu 6,3 milyon avro taskil edir.

- ARDNF “Gaw Capital Partners” sirkati tarafindan idara olunan
“Gateway Real Estate Fund V" fondu ile birlikda Cin Xalg Res-
publikasinda logistika tipli dasinmaz amlaklara birgs investisi-
ya goyulusunun hayata kecirilmasina dair raziliq alde etmisdir.
MUstarak investisiyada ARDNF-nin payina dusan kapital qoyu-
lusu 60 milyon ABS dollari taskil edir.

- ARDNF 2016-clI ilde PGIM sirkati tarafindan idars olunan “Asia
Property Fund III" fondu ils birlikda Yaponiyanin Kyoto seharin-
da otel tipli dasinmaz amlakin tikintisina birga investisiya qoyu-
lusunun hayata kegirilmasina dair raziliq alde etmisdir. MUs-
tarak investisiyada ARDNF-nin payina dusan kapital goyulusu
2134 milyon Yapon yeni taskil edir.

- ARDNF “Walton Street Capital” sirkati tarafinden idara olunan
“Walton Street Real Estate Fund VIII" fondu ile birlikde ABS-In
Cikago saharinin markazi-biznes srazisinds yerlasan ofis/ticarst
tipli dasinmaz amlaka birgs investisiya goyulusunun hayata
kecirilmasina dair raziliq alds etmisdir. MUstarak investisiyada
ARDNF-nin payina dusan kapital goyulusu 25 milyon ABS dol-
lar taskil edir.

- ARDNF “Gaw Capital Partners” sirkati torafindan idars olu-
nan “Gateway Real Estate Fund V" fondu ile birlikds Singa-
purun merkazi-biznes srazisinds yerlesan ofis/lkommersiya
tipli dasinmaz amlaka birgs investisiya goyulusunun hayata
kecirilmasina dair razilig aldse etmisdir. MUstarak investisiya-
da ARDNF-nin payina dusan kapital goyulusu 20 milyon ABS
dollari taskil edir.
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illik manfast

2017-ci ilin sonuna ARDNF-nin dasinmaz amlak portfeli Lon-
don, Paris, Moskva, Seul, Tokio va Milan saharlarinds yerlasan
6 aktivdan ibarat olmusdur. 2017-ci il Uzra geyd olunan aktivler
Uzra illik toplam icars galirlari asagidaki kimidir:

- London, 78 Seynt Ceyms kuicasi — 9 650 000 ingilis funt sterlingi;
- Paris, Vendom Meydani 8 - 5782 297 avro;

- Moskva, Tverskaya 16 (Qalereya Aktyor binasi) — 264 272 000
Rusiya rublu;

- Seul, Payn Avenyu Tauer A —11 975 228 650 Koreya vonu;

- Tokio, Kirarito Ginza — 1555 424 174 Yapon yeni;

- Milan, Palazzo Turati — 4 870 218 avro.

2017-ci ilin sonunda portfelda yer alan aktivler mustaqil giy-
matlandirma sirkatlari terafindan giymatlandirilmisdir. Qiy-
matlandirmanin naticalari ve giymatlandirici sirkatler asagida-
ki kimidir:

- London, 78 Seynt Ceyms kUgasi. “JLL" - 190 000 000 ingilis funt
sterlingi dayarinda giymatlendirilmisdir.

- Paris, Vendom Meydani 8. “BNP Paribas Real Estate” - 180 500 000
avro dayarinda giymatlendirilmisdir.

- Moskva, Tverskaya 16 (Qalereya Aktyor binasi). “Cushman & Wa-
kefield" - 3 396 000 000 Rusiya rublu dayarinda giymatlandiril-
misdir.

- Seul, Payn Avenyu Tauer A. “Kyungil Appraisal” - 499 350 000 000
Koreya vonu dayarinda giymatlandirilmisdir.

- Tokio, Kirarito Ginza. “Daiwa Real Estate Appraisal” —57 400 000 000
Yapon yeni dayarinds giymatlendirilmisdir.

- Milan, Palazzo Turati. “CBRE" - 99 600 000 avro dayarinda qiy-
matlandirilmisdir.
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5.3. ARDNF-NiN INVESTiSIYA PORTFELININ GOLiRLIiLiYi
GOLIRLILiIYIN HESABLANMASI METODOLOGIYASI

ARDNF-nin investisiya portfeli Uzra galirliliyinin hesablanmasi
2009-cu il tarixli 5 nédmrali daxili serencam ile tasdig olunmus
“Azarbaycan Respublikasi Dovlst Neft Fondunun valyuta vesait-
larinin va investisiya portfelinin terkib hissalari olan sub-portfella-
rin galirliliyinin hesablanmasi Metodologiyasi’na uygun muvafiq
gaydada hayata kegirilir. S6zUgedan metodologiyada geyd edil-
diyi kimi, Gmumi investisiya portfeli Gzra galirliliyin hesablanmasi
baza valyutasi Azarbaycan manati, ABS dollari ve ya avro segil-
makls, eyni zamanda baza valyutasinin mazannas tesiri nazara
alinmadan aparilir. Sub-portfellar Gzra galirliliyin hesablanmasi
bu portfeller Uzra lokal valyutada ve ABS dollari baza valyutasl
secilmakla (valyuta mazanna tasiri nazara alinmagla) hayata ke-
cirilir. Asagida geyd olunan naticalar investisiya portfelinin lokal
valyutalarda hesablanmis galirliliyina asaslanir.

ARDNF-NiN 2017-Ci iL UZR GOLIRLiLiYi

ARDNF-nin Umumi investisiya portfelinin galirliliyi 1,88% taskil
etmisdir. 2008-ci ilden baslayan 10 illik dévr arzinds illar Uzre
hesablanmis gslirlilik, hemginin 2017-ci il arzinds aylar Uzra he-
sablanmis kumulyativ galirlilik gostaricilari muvafiq olarag Qra-
fik 5.3.1. vo 5.3.2-da aks olunmusdur.

2017-ci ilds sabit galirli giymatli kagizlar portfeli Uzra illik galirli-
lik 0,82%, sshm portfeli (6zal sshmlar daxil olmagla) Uzrs 7,82%,
dasinmaz amlak portfeli Uzrs ise 4,72% taskil etmisdir. investi-
siya portfelinin toplam galirliliyina (1,88%) sabit galirli giymatli
kagizlar portfelinin tohfasi 0,65%, sshm (6zal sshmlar daxil ol-
magla) va dasinmaz amlak portfellarinin tohfasi iss muvafiq
olaraqg 1,01% ve 0,22% taskil etmisdir.

iNVESTISIYALAR

QRAFIK 5.3.1. ARDNF-NiN iNVESTiSiYA PORTFELINiIN GSLIRLILiYi
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QRAFIK 5.3.2. AYLIQ KUMULYATIV GOLIRLILIK
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5.4. RISKLORIN iDARD EDILM3si

ARDNF-da risklarin idars edilmasi ve monitoringi prosedurlarinin muayyan edilmasi muvafiqg risk novleri Gzrs tehlillerin apariimasi
yolu ile hayata kecirilir. Bazar riski va kredit riski indikatorlari, eleca da digar muvafiq risk gostaricilari daxili ve xarici hesabatlliqda 6z
aksini tapir. ARDNF-nin bazar riski muhitinin giymatlandirilmasi Ugun riska maruz dayar (RMD), izlema xatasl, stress test, ssenarilar
Uzra tahlil kimi metodlardan istifads olunur.

ARDNF-nin investisiya portfelinin galirlilik va risk parametrlarinin muvafig ben¢gmark gdstaricilarindan yayinmasinin monitoringi
magqgsadi ila izloma xatasl gostaricisi davamli asasda nazarst altinda saxlanilir. Xarici menecer gisminda faaliyyat gdstaran “UBS
Global Asset Management” (UBS), “State Street Global Advisors” (SSgA), “Mellon Capital Management” (MelCap) va “BlackRock
Investment Management” (BlackRock) tarafindan idara olunan sehm sub-portfellari Ggln izloema xatasi haddi illik olarag 30 baza
daracasi hacminda dncadan muayyan olunmusdur. Hesabat ilinin son gununa olan izlema xatasi SSgA portfeli (“MSCI World index”
mandati) Uzre 5 baza daracasi; MelCap portfeli (“MSCI World index” mandati) Gzra 3 baza dearacasi; BlackRock portfeli (“MSCI World
index" mandati) Uzre 4 baza dearacasi; UBS portfelinin “MSCI World " ve “MSCI Europe ex UK" indeksi mandatlari Uzra iss muvafiqg
olaraqg 11 ve 9 baza deracsleri taskil etmisdir.

Risklerin idars edilmasi prosesinds Umumi riskin géstericisi kimi RMD genis tatbiq edilir. investisiya portfelinin RMD-sini hesabla-
maq UgUn Monte Karlo va tarixi gdstaricilara asaslanan simulyasiya metodlarindan istifads edilir.

ARDNF-nin 31 dekabr 2017-ci il tarixina hesablanmis 20 gunluk, 95% etibarlilig intervalinda RMD-si 258 milyon ABS dollari taskil
etmisdir ki, bu regem 6tan ilin muvafiqg gostaricisi ile mugayisada azalmisdir (2016-c1 il Uzra 342 milyon ABS dollari hesablanmisdir).

Sahm portfeli istisna olmagla, digar portfellar va subportfellar Uzre RMD-nin va RMD-da pay bolglsinin hesablanmasi zamani
mazanna dayiskanliyinin tasiri nazara alinmayib. Bu da mazanna dayiskanliyinin tasirinin sshm portfelinin risk bélgtstunds sha-
miyyatli deracads rol oynamamasindan irali galir.

QRAFIK 5.4.1. BUTUN MALIYYS ALSTLORI DAXIL OLMAQLA RMD-Da PAY BOLGUSU
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QRAFIK 5.4.2. SOSHM SUB-PORTFELLSRININ UMUMi SOHM RMD-SINDS PAY BOLGUSU
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QRAFIK 5.4.3. UMUMi SABIT GSLIRLi QiYMSTLI KAGIZLAR RMD-SIND® MUXTSLIF ALSTLSR UZRS PAY BOLGUSU (BAZA DORSCSSI)

Maliyyas istigrazlar | 7,20
Korporativ istigrazlar ] 3n
Beynalxalq teskilatlar _ 1,18
Agentliklar - 0,26
Qisamuddatli kommersiya kagizlar | 0,09
Suveren borc kagizlar I 0,06

Depozit | 0,02

- 1,00 2,00 3,00 4,00 5,00 6,00 7,00 8,00

Kredit risklarinin idara edilmasi ARDNF-nin amaliyyatlarinin muhum tarkib elementidir. ARDNF-nin investisiya etdiyi giymetli ka-
gizlarin, elaca de giymatli kagiz emitentlarinin kredit reytingleri ARDNF-nin investisiya Qaydalari vasitasi ile tanzimlanir. il arzinda
kredit reytingi gostaricilarine géra sabit galirli giymatli kagizlar terkibinin dinamikasi Qrafik 5.4.4-ds aks olunmusdur.

QRAFIK 5.4.4. SABIT GOLIRLI QiYMSTLi KAGIZLAR PORTFELININ KREDIT REYTINQLORI UZRS BOLGUSU
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AZORBAYCAN CAZI|

AZORBAYCAN CAZI - CAZ MUSIQIiSiNiIN QOLLARINDAN BiRiDiR. AZORBAYCAN CAZININ BUNOVROSI 1930-CU iLLORIN
SONUNDA NiYAZi VO TOFiQ QULIYEVIN YARATDIGI “DOVLOT CAZI” ADI iLO TANINAN DOVLOT ESTRADA ORKESTRI
TOROFINDSN QOYULMUSDUR. ANSAMBLIN iLK TORKIiBi UC TROMBON, EYNi SAYDA TRUBA, BES SAKSOFON, ROYAL,
GIiTARA VO ZORB ALOTLORINDON iBARST iDi. ORKESTRIN iLK KONSERT PROQRAMINA KLASSIK CAZLA EYNi SOViYYaD9
NiYAZiNiN VO TOFiQ QULIYEVIN PYESLORIi D9 DAXIL iDi.

1960-ci illorda Qara Qarayev, Niyazi, Tofig Quliyev ve Rauf Haciyevin dastayi va rehbarliyi ilo Azarbaycanda estrada ve caz mu-
sigisinin ikinci hayati baslanir. Bundan alave, Azerbaycanda “Qaya”, Rafig Babayevin kvarteti yaranir ve nahayst Vaqif Mustafazades
dévru baslanir.

1960-ci illorda cazin mUayyan dairalerda kifayst gadar gabul edilmamasi ucbatindan bu sahads ciddi bosluqg vardi. Ona géra
doa Tofiqg ©hmadov caz asarleri yazmada baslayir ve onlarda milli musiqgi ahaenglarindan, ladlardan istifads edirdi. O, xalg mahnilarini
caz Uslubunda aranjiman edir, onlarin Uzarinds islayarak orkestr Gc¢ln fantaziyalar yaradirdi.

Azarbaycanda caz musigisinin dir¢alisi etno-caz ve ya caz-mugam ananasinin asasini qoymus dahi pianogu ve bastakar
Vagif Mustafazadanin adiile baglidir. Vagif Mustafazads 1960-cl illarin svvallarinds musigids yeni axin — “caz-mugam” axinini yaradir.
Vaqif Mustafazade Azarbaycan mugamini Qarb dinlayicisi Ugln anlasilan dilds - yani caz dilinde teqdim edir, yurdunun dinlayicileri
Ugun ise cazi dogma mugam dilinde saslendirirdi.

Pianocu “Orero” ansamblina, “Qafgaz” caz UglUylns, “Leyli” ve “Sevil” gadin vokal-instrumental va “Mugam” instrumental an-
sambllarina rahbarlik etmisdir. Beynalxalq caz musabigaleri ve festivallarinin (“Tallin-66", “Tbilisi-78", Monte-Karlo) laureati olmusdur.

Bu sirada Rafig Babayevin adi da xtsusi geyd olunmalidir. Senatgi bir-birinden gézsl kompozisiyalari ile caz musigisina bo-
yUk téhvalar baxs etmisdir.

Azarbaycan caz ssnatinin bu giin ds layigli ifagilari mévcuddur. Salman Qambsarov, Rain Sultanov, Emil Sfrasiyab, isfar Sa-
rabski va basqgalari milli caz senatimizi dunyanin muxtalif dlkslarinds, mUisabigs ve festivallarda layigince temsil edirler.

Manba: Mirzs Fatali Axundov adina Azarbaycan Milli Kitabxanasi
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Manba: “Madaniyyat” gazeti

6. ARDNF-NIiN 2017-Ci iL BUDC9SIiNIN iCRASI

ARDNF-nin 2017-ci il GgUn budcsasi Azarbaycan Respublikasi
Prezidentinin 10 yanvar 2017-ci il tarixli 1186 némrali Fermani ils
tosdig edilmisdir. Fermana asasen ARDNF-nin 2017-ci il bud-
casinin galirlari 8 370 589,9 min manat, xarclari 14 483 856,0
min manat saviyyasinds tesdiq edilmisdir. Bununla yanas,
Azarbaycan Respublikasi Prezidentinin 4 oktyabr 2017-ci il ta-
rixli Fermani ile ARDNF-nin 2017-ci il budcasine dayisikliklar
edilmisdir. Dayisikliklara asasan, icmnal budcads apariimis du-
rustlesdirma ¢argivesinda Fondun galir ve xarclerini daqgigles-
dirmak magsadile ARDNF-nin gslirlari 8 370 589,9 min manat-
dan 10 813 861,6 min manata gadar, xarclari ise 14 483 856,0
min manatdan 15 242 928,0 min manata gadar artiriimisdir.

1 yanvar 2017-ci il tarixine ARDNF-nin veasaiti 56 979,0 milyon
manat ve yaxud 33 147,0 milyon ABS dollari taskil etmisdir.

Hesabat ilinde ARDNF-nin vasaiti ilin awalina nisbatan 2 6595 mil-
yon ABS dollari ve ya 8,02 %-a gadar artarag 35 806,5 milyon ABS dol-
lari taskil etmisdir. Eyni zamanda 2017-ci il arzinde ARDNF-nin manat
ifadasi ile vesaiti ilin awaline nisbatan 19982 milyon manat ve ya
3,51% artarag, doévrin sonuna 58 9772 milyon manat taskil etmisdir.

2017-ci il arzinde ARDNF-nin galirlerinin Umumi hacmi 12 137,5
milyon manat ve yaxud 7 065,5 milyon ABS dollari teskil etmak-
lo bUdcada nazarda tutulana nisbatan (10 813,9 milyon manat)
112,24% saviyyasinda yerina yetirilmisdir. 2017-ci ilin 12 ayi arzin-
da ABS dollari ifadssi ilo ARDNF-nin Umumi galirlari 2016-c1 ilin
eyni dovru ile mugayisada (3112.2016-ci il tarixina icra — 5 891,1
milyon ABS dollari) 19,94% ¢ox olmusdur.

2017-ci il arzinde ARDNF-nin budcs xarclari 11 015,5 milyon ma-
nat ve ya 6 3734 milyon ABS dollari teskil etmakle bludcads
nazards tutulana nisbstan (15242,9 milyon manat) 72,27% se-
viyyasindas icra edilmisdir.

ARDNF-nin 2017-ci il GgUn tasdig edilmis bldcasinds 4 4291
milyon manat kasirin nazards tutulmasina baxmayaraq, ilin
sonuna ARDNF-nin budcasinds 1122,0 milyon manat profisit
yaranmisdir.

Galirlar. 2017-ci ilde ARDNF-nin galirlerinin formalasma man-
balarini Azarbaycan Respublikasinin payina dusan karbohid-
rogenlarin satisindan alds edilmis galirler, akrhesabi 6danisler,

neftin ve gazin Azarbaycan Respublikasinin srazisi ile éturul-
masindan alda edilan galirler (tranzit hagql), bonus édanisleri
va ARDNF-nin vasaitlerinin idars edilmasindan alds edilen ga-
lirlor taskil etmisdir.

2017-ci ilde ARDNF-nin budcsasinin manfaat neftinin ve ga-
zin satisindan alda edilen gslirler maddasi Uzra daxilolmalari
11 030,0 milyon manat ve ya 6 409,6 milyon ABS dollari taskil
etmisdir. Hesabat ilinde ACG yataginda hasilatin hacmi 214,75
milyon barel taskil etmakls, prognoza (211,7 milyon barel) nis-
batan 1,4% artiq olmusdur. Hasilatin ve xam neftin satis giymati-
nin prognoza nisbatan yuxari olmasi sebabindan bu galir mad-
dasi budcads nazarda tutulana (9 826,2 milyon manat) nazaren
112,3% saviyyasinds icra olunmusdur. Bels ki, ARDNF-nin 2017-ci
ilin budcasinda xam neftin ixrac giymati 40 ABS dollari prog-
nozlasdirildigi halda il arzinds bir barelin ortacakili satis giymsati
52,9 ABS dollari taskil etmisdir.

2017-ci ilde karbohidrogen ehtiyatlarinin islenmasi ile alage-
dar xarici sermaysaciler tarafinden kogurulen akrhesabi éds-
nislear ARDNF-nin budcasinin digar galir maddasini taskil et-
misdir. Hesabat ilinde Xezar danizinin Azaerbaycan sektorunda
Sefeg-Asiman daniz blokunun kasfiyyatl, islenmasi ve hasilatin
pay bolglst hagginda SOCAR ile BP Eksploreysn (Azarbaycan)
limited vo SOCAR-In ortaq neft sirkati arasindaki sazise uygun
olaraqg 2,1 milyon ABS dollari va ya 3,6 milyon manat mablagin-
da akrhesabi édanisler kocuUrulmusdur. Bu galir maddasi bud-
cads nazardas tutulana (3,6 milyon manat) nazaran 100% saviy-
yasinda icra olunmusdur.

Neftin ve gazin Azarbaycan Respublikasinin arazisi ils éturual-
masindan alda edilan galirlar (tranzit hagqi) 17,9 milyon manat
va yaxud 10,5 milyon ABS dollari taskil etmisdir. Bu galir mad-
dasi budcads nazards tutulana (17 688,5 min manat) nisbaten
1,3% artiq icra olunmusdur.

Hesabat ilinde ARDNF-ys tagriban 2,4 milyon manat ve yaxud
14 milyon ABS dollari mablaginds bonus édanislari daxil olmus
v bu galir maddssi budcads nazards tutulana nisbstan (2,4
milyon manat) 100% icra olunmusdur.

2017-ci ilde ARDNF-nin vesaitlarinin idare edilmasindan 6419
milyon ABS dollari mablaginds galir alds edilmisdir.
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ARDNF HAQQINDA

CODVIL 6.1. ARDNF-NIiN 2017-Ci iL UZRS GOLIRLSRI Star layihesinde Azarbaycan Respublikasinin istirak payinin maliyyslesdirilmasi. igtisadiyyat Nazirliyinin (Nazirlik) sifarislarina
asasan 2017-ci ilda 735,4 milyon manat (432,6 milyon ABS dollari) Nazirliyin hesabina ayrilarag bu xarc maddasi 98,8% icra olunmus,

STAR layihasinda Azarbaycan Respublikasinin istirak payinin maliyyslasdirilmasi basa ¢atdiriimisdir.

Galir manbalari

Galirlarin mablagi (milyon manatia) .
Icra faizi

. . ) ) Canub Qaz Dshlizi layihslerinds Azarbaycan Respublikasinin istirak payinin maliyyslasdirilmasi. 2017-ci il arzinda layihanin maliy-
1. Azarbaycan Respublikasinin payina dusan karbohidrogenlarin 9826,2 11 030,0 12,25

yalasdirilmasi calb edilmis borc kapitall hesabina hayata kegirildiyindan il arzinde ARDNF tarafindan maliyyalasdirma olmamisdir.
satisindan alda edilen xalis galirler (karbohidrogenlarin naql
edilmasi Uzra masraflar bank, géomruk rasmilasdirilmasi, mustaqil
. i 9 § ' - 9 ARDNF-nin idars edilmasi il bagli xarclari. ARDNF-nin idars edilmasi ils bagli xarclari Fondun 2017-ci il GgUn tesdig edilmis smeta
nazarst (sdrveyer), marketing va sigorta xarclari ¢cixilmag sarti ils, . : N . ) ) ) )
o xarclariila (32,6 milyon manat) mugayisada 18,1 milyon manat va ya 55,5% saviyyasinda icra olunmusdur.
habela SOCAR-IN sarmayagileri, paygisi va ya tarafdasi oldugu
layihalarda onun sarmayasine va ya istirak payina dusan galirlar

istisna olmagla)

2. Karbohidrogen ehtiyatlarinin islenmasi ile slagadar sermaysciler 36 36 100

CODVAIL 6.2. ARDNF-NIN 2017-Ci iL UZRS XSRC iSTIQAMSTLSRI

tarafinden mugavile sahasindan istifads Ugun 6danilan akrhesabil

odanisler Xarclarin mablagi (milyon manatla) .
) ) o Xarc istigamatlari Icra faizi
3. Neftin ve qazin Azarbaycan Respublikasinin arazisi ile étUrdlme- 17,7 179 101,13 tasdiq olunmus faktiki

sindan alda edilen galirler

1. Qacqginlarin va macburi kdgkunlarin sosial maisat ve maskunlas- 105,0 105,0 100
4. Neft-gaz sazislarinin imzalanmasi ve ya icrasi ile bagli sermayae- 24 24 100 ma masalsleri il bagl bazi tadbirlarin maliyyalssdirilmasi
cller tarsfindan édanilen bonuslar (mukafatlar) 2. Azerbaycan Respublikasinin 2017-ci il dévlst biidcasine transfert  6100,0 6100,0 100
5. ARDNF-nin vasaitlarinin idars edilmasindan alda edilan galirlar 9639 10836 N2,42 2 Samur-Abseron suvarma sisteminin yeniden qurulmasi layihesi- 700 700 100
6. Coami gslirler 10 813,8 12137,5 12,24 nin maliyyslesdiriimasi
7. | Budcadankanar galirlar 876,2 4. Baki-Thilisi-Qars yeni dsmir yolu layihasinin maliyyslasdiriimasi 165,8 205 12,4
5. “2007-2015-ci illerda Azarbaycan ganclarinin xarici 6lkslards tahsi- | 29,3 17,0 58,0
li Gzra Dovlat Programi’nin maliyyslasdirilmasi
6. Makroigtisadi sabitliyin temin edilmasi magsadile Azarbaycan 7 500,0 39495 52,7
BuUdcadankanar galirlar. 2017-ci il arzinde ARDNF-nin inves- Makroiqtisadi sabitliyin tamin edilmasi maqgsadile Azarbay- Respublikasinin Markazi Bankina transfertin yuxari haddi
tisiya portfelina daxil olan valyutalarin manata garsi dayisma- can Respublikasinin Markazi Bankina transfertin yuxari had- . c b Donlizi 1avihalarinds Azerb s blik 4962 00 00
. anub Qaz Dahlizi layihalerinds Azarbaycan Respublikasinin
sindon yaranan forqg Uzre budcadankanar galirlor 707,5 milyon di. Hesabat ili arzinds geyd edilon xerc maddasi Uzre 3 949,5 ctirak Q r yl‘ diri ] 4 P n ' ' '
istirak payinin maliyyslasdirilmasi
manat, qgizilin giymatinin dayismasindan yaranan ferg Uzre milyon manat ve yaxud 2 263,0 milyon ABS dollari mablaginds 3t payini yysiesd
budcadankenar galirler manat ifadesinds 168,7 milyon manat  vesait Markazi Banka transfert edilmis, bu xarc maddssi Uzre 8.  Turkiys Respublikasinda “STAR" neft emali kompleksinin tikintisi | 744,] 7354 98,8
toskil etmisdir. Bununla yanasi, ARDNF-nin baza valyutasini tes-  icra 52,7% teskil etmisdir. layihasinds Azarbaycan Respublikasinin istirak payinin maliy-
kil eden ABS dollari ifadssile ARDNF-nin btudcadenkanar galir- yolasdirilmasi
lari1967,4 milyon ABS dollari taskil etmisdir. Samur-Abseron suvarma sisteminin yenidan qurulmasi la- 9. ARDNF-nin idars edilmasi ila bagl xarclar 32,6 1871 55,5
yihasinin maliyyslasdirilmasi. 2017-ci ilda geyd edilan layihanin 10. | Coami xarclar 15 243 10155 72,3

Xarclar. 2017-ci ilde ARDNF-nin budca xarclari 11 0155 milyon
manat teskil etmakls, budcads nazarde tutulana nisbstan
72,3% icra olunmusdur. Hesabat ili arzinde ARDNF-nin budca
xarclarinin strukturu asagidaki kimi olmusdur:

Qacqinlarin vo macburi kécklnlarin sosial-maissat vaziyysti-
nin yaxsilasdirilmasi tadbirlarinin maliyyslasdirilmasi. 2017-ci
ilde ARDNF-nin budcasinin icrasi ¢arcivasinda bu tadbirlarin
maliyyalasdirilmasine Umumilikda 105,0 milyon manat vasait
ayrilmis va bu xarc maddasi bludcads nazards tutulana nis-
batan (105,0 milyon manat) 100% saviyyasinda icra olunmus-
dur.

Azarbaycan Respublikasinin 2017-ci il doévlet budcasina
transfertin yuxari haddi. 2017-ci ilde ARDNF-nin doévlet bud-
casina 6 100,0 milyon manat vasait transfert edilmis va bu xarc
maddasi budcads nazards tutulana nisbsaten 100% saviyyasin-
da icra edilmisdir.
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maliyyalesdirilmasina ARDNF-nin budcasindan 70,0 milyon
manat mablaginda vasait ayrilmis, bu xerc maddasi budcads
nazards tutulana nazaran (70 milyon manat) 100% saviyysasinda
icra olunmusdur.

Baki-Tbilisi-Qars yeni damir yolu layihasinin maliyyslasdiril-
masi. 2017-ci ilde ARDNF tarafindan layihanin maliyyaslasdiril-
masina 20,5 milyon manat va ya 12,1 milyon ABS dollari yénaldil-
mis ve bu madda Uzra ARDNF-nin xarclari Fondun budcasinds
nazards tutulana nisbatan (1658 milyon manat) manat ifade-
sinda 12,4% saviyyasinda icra olunmusdur.

“2007-2015-ci illarde Azarbaycan ganclarinin xarici dlkalarda
tohsili Uzre Doévlst Programi”’nin maliyyslasdirilmasi. 2017-ci
ilde ARDNF tarafindan yuxarida geyd edilen Dovlst programi-
nin maliyyalasdirilmasina 17,0 milyon manat vasait ayrilmis ve
bu xarc maddasi bUdcadsa nazardse tutulana nisbatan (29,3 mil-
yon manat) 58% saviyyasinda icra olunmusdur.
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RAFiQ BABAYEV

Rafig Babayev 1936-ci il martin 31-ds Bakida dogulmusdur.

1954-cU ilde Rafiq Babayev U.Hacibayli adina Azerbaycan Dévlst
Konservatoriyasina, professor Rauf Atakisiyevin fortepiano sin-
fina daxil olur.

1955-ci ilde Rafig Babayev 6zUnun ilk caz kvartetini yaradaraq,
Baki klublarinda cixis etmays baslayir. 1957-ci ilde Moskvada ganc-
larin va talsbalarin Umumdunya festivalinda dogma Bakini ugurla
tomsil edir. 1960-ci ilds R.Babayev bakili musiqgicilerdsn ibarst caz
kollektivi toplayaraq Sovet ittifagina 3 illik gastrol saferine cixir.

O, 6z caz kollektivi ile mUxtalif caz festivallarinda ¢ixis edir, caz
musigisindan ibarst albomlar yaradir ve Bakida kecirilon ilk caz
festivallarini teskil edirdi. Rafig Babayev butln yaradiciligr dov-
rands muxtalif kollektivlerds dinyanin bir cox 6lkalarina gastrol

sofarlori etmisdir.

O, 1965-1966 va 1970-1971-ci illards “Qaya” grupunun musiqgi
rehbari kimi ¢calismisdir. 1983-cu ilds R.Babayev Dovlst Teleradio
Komitasinin Estrada-simfonik orkestrina basciliq edir.

1986-cI ilda Rafig Babayev Baki Musigi Maktabi nazdinds caz
tomayulll Estrada musiqgisi bélmasini yaradir, bir ilden sonra isa
“Estrada va caz musiqgisi konsert studiyasi”"nin layihasini hazir-
layir. 1991-ci ilds R.Babayev 6z studiyasini agir ve eyni zamanda
“Coangi” ansamblini teskil edir.

Rafig Babayev 1994-cu il martin 19-da metro stansiyasinda bas

vermis partlayis naticasinds hayatla vidalasir.

iSFAR SARABSKi

Azarbaycan pianocusu, bestskar, Smakdar artist isfar Aydin oglu
Rzayev-Sarabski 2 noyabr 1989-cu ilds Bakida anadan olmusdur.
Mashur Azsrbaycan opera mugannisi, aktyor, $Sarq opera ssnatinin
asasini goyanlardan biri olan HUseyngulu Sarabskinin naticasidir.

O, 6nca Bulbul adina orta ixtisas Musigi maktabini, sonra Baki
Musigi Akademiyasini bitirmisdir. DUnyanin sn nufuzlu konsert
salonlarinda ¢ixislar etmis, Azarbaycan musigi madsniyystini tab-
lig etmisdir. isveg:ra, Norveg, Fransa, Rusiya, GUrcuUstanda kegirilen
festivallarin istirakgisi olan ifaci 2011-ci ilde moskvall Aleksandr
Masin (zarb alstlori) va Makar Novikov (kontrabas) ile barabar “isfar
Sarabskinin triosu"nu yaratmisdir. 18 iyul 2009-cu ilds Isvecds kegi-
rilen 43-ct Montro Caz Festivalinin galibi olmusdur.

|.Sarabski Kral Filarmonik Konsert Orkestri, Oleq Lundstremin
orkestri ile berabar igor Butman, Ben Uilyams, Mark Culiyana, Alan
Hampton, Pat Senatore, Qreq Sviller, Erik Klass, Kristian Veber,
Samuel Rorer, Malkolm Kriz, Ceyms Madren kimi musiqicilarle bir
sshnani bolusmusdur.

" ou non non "o " ou

Bastakar “Novruz”, “G-Man", "Generation”, "Edge”, "Deja VU", “Grust-

non "o non non

niy Vecher”, "Last Chance”, "Preludiya”, "Agent”, "Revival”, "Eastern

" ou

Market”, "Now I'm Here", “In Transit to New York”, "Buta”, "Lullaby”,

"Limping Stranger”, "Cobra Dance”, “In Memory of V. Mustafazade”
asarlarinin muallifidir.




7.ARDNF-NIN KONSOLIDASIYA EDILMIiS MALIYYD

AZ3RBAYCAN RESPUBLIKASI
DOVLST NEFT FONDU

HESABATLARI

31 DEKABR 2017-Ci iL TARIXiND

MALIYYD HESABATLARININ BEYNSLXALQ STANDARTLARINA
UYGUN KONSOLIDASIYA EDILMiS MALiYYD
HESABATLARI VO MUSTOQIL AUDITORUN RaYi
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AZSRBAYCAN RESPUBLIKAS| DOVLST NEFT FONDUNUN MUSAHIDS SURASINA:

ROY

Bizim rayimizca, hazirki konsolidasiya edilmis maliyys hesabatlari Azarbaycan Respublikasi Dovlat Neft Fondunun (“ARDNF") va
onun térema muassisalarinin (birlikda - “Fond”) 31 dekabr 2017-ci il tarixina maliyys vaziyyatini ve hamin tarixde tamamlanan il
Uzre maliyya naticalarini ve pul vesaitlarinin harskatini butun ehamiyyatli aspektlar baximindan Maliyys Hesabatlarinin Beynalxalg

Standartlarina uygun olarag dizgun sks etdirir.
AUDITIN PREDMETI

Fondun konsolidasiya edilmis maliyys hesabatlarina asagidakilar daxildir:

- 31 dekabr 2017-ci il tarixina konsolidasiya edilmis maliyys vaziyyati hagginda hesabat;

- hamin tarixda tamamlanan il Uzra konsolidasiya edilmis manfaat va ya zarar va sair macmu galir hagginda hesabat;

- hamin tarixda tamamlanan il Uzra konsolidasiya edilmis kapitalda dayisikliklar hagginda hesabat;

- hamin tarixda tamamlanan il Uzra konsolidasiya edilmis pul vasaitlarinin harakati hagginda hesabat; va

- 9sas ugot siyasatlarinin gisa xUlasasi va digar izahedici malumatlar daxil olmagla, konsolidasiya edilmis maliyys hesabatlari Gzra
geydlar.

RIYIN BiLDiRiLMasi UCUN asAs

Biz auditi Beynalxalg Audit Standartlarina uygun aparmisiqg. Bu standartlar Uzrs bizim masuliyyst rayimizin “Konsolidasiya edilmis
maliyya hesabatlarinin auditine gora auditorun masuliyyati” bdlmasinds aks etdirilir.

Biz hesab edirik ki, alde etdiyimiz audit sUbutu auditor rayinin bildirilmasi U¢un yetarli va muvafig asasl tamin edir.
MUSTOQILLIK

Biz MUhasibler Uclun Beynalxalg Etika Standartlari Surasinin darc etdiyi Pesakar MUhasiblarin Etika Macallasina uydun olaraq
Fonddan asili olmadan mustaqil sekilda faaliyyat gostaririk.

KONSOLIDASIYA EDILMiS MALiYY® HESABATLARINA GOR® ROHBORLIiYiN VO KORPORATIV iDARDETM® UZRD CAVAB-
DEH OLAN $9XSLORIN MASULiYYaTi

Rahbarlik hazirki konsolidasiya edilmis maliyya hesabatlarinin Beynalxalg Maliyys Hesabati Standartlarina uygun olaraq hazirlan-
masl va dluzgln tagdim edilmasi, elaca da firlldaqgcilig ve yaxud sahv naticasinda yaranmasindan asili olmayarag, ehamiyyatli tahrif-
lar olmayan konsolidasiya edilmis maliyys hesabatlarinin hazirlanmasi Ggun rahbarliyin zaruri hesab etdiyi daxili nazarat sistemina

godra masuliyyat dasiyir.

Konsolidasiya edilmis maliyya hesabatlarinin hazirlanmasi zamani rahbarlik, Fondu lagv etmak va ya onun faaliyyatini dayandir-
maq istayi yaxud bundan basga har hansi digar real alternativi olmadigi hallar istisna olmagla, Fondun 6z faaliyyatini fasilasiz
davam etdirmak qgabiliyyatinin giymatlandirilmasi, uygun olduqgda faaliyyatin fasilasizliyi il bagli malumatlarin aciglanmasi ve
faaliyyatin fasilasizliyi prinsipine asasan maliyys hesabatlarinin hazirlanmasina géra masuliyyat daslyir.
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MUSTOQIL AUDITORUN RaYi

Korporativ idaraetma Uzra cavabdeh olan saxslar Fondun maliyys hesabatlarinin hazirlanmasi prosesina nazarat UgUn masuliyyat
daslyirlar.

KONSOLIDASIYA EDILMiS MALiYY® HESABATLARININ AUDITIN® GOR® AUDITORUN MaSULIYYaTi

Bizim magsadimiz firildaggiliq yaxud sahv naticasinds yaranmasindan asili olmayarag konsolidasiya edilmis maliyys hesabatlarin-
da shamiyyatli sehvlars yol verilmadiyina dair kifayst gadar eminlik alde etmak va rayimizi 6zUndas aks etdiren auditor hesabatinin
hazirlanmasindan ibarstdir. Kifayet gader eminlik dedikde yUksak eminlik saviyyssi nezards tutulur. Lakin bels aminlik seviyyasi
Beynalxalg Audit Standartlarina uygun auditin aparilmasi zamani butun shamiyyatli tahriflarin askar olunacagina zemanat vermir.
Firlldageliliq ve ya sahv naticasinda yarana bilacak tahriflar o halda ahamiyyatli hesab edilir ki, onlar ayri-ayriligda ve ya butévitikds

konsolidasiya edilmis maliyys hesabatlari asasinda istifadacilerin gabul etdiklari igtisadi gararlara tasir géstars bilsin.

Beynalxalg Audit Standartlarina uygun aparilmis audit ¢argivasinda biz auditin aparildigl butin muddat arzinde pesskar mula-
hizalar irali sUrur ve pesakar skeptisizmi saxlayirig. Bundan alava biz:

- Firlldaggilig yaxud sehv naticasinda yaranmasindan aslili olmayarag konsolidasiya edilmis maliyya hesabatlarinin ahamiyyatli
daracads tahrif edilmasi risklarini muayyan edir va giymatlandirir, bu risklara garsi audit prosedurlari islayib hazirlayir ve tatbiq edir;
rayimizin bildirilmasi Ugun yetarli va muvafiq asasi temin edan audit sUbutu alds edirik. Firlldaggilig naticasinds yaranan shamiy-
yatli tahriflarin askar edilmamasi riski sehv naticasinds yaranan shamiyyatli tahriflarin askar edilmamasi riskindan yUksakdir. Bela
ki, firlldaqgeilig gizli sdvdalasms, saxtakarlig, malumatlarin bilarakdan godstarilmamasi, tahrif edilmis sakilds tagdim edilmasi va ya
daxili nezarat sisteminda sui-istifada hallarini nazardas tutur.

- Fondun daxili nazarat sisteminin effektivliyi barada ray bildirmak Ug¢un deyil, seraite uygun audit prosedurlarinin islenib hazirlan-
masi magsadile audit Ucln shamiyyatli olan daxili nazarat sistemi Uzra malumat alds edirik.

- Totbiqg edilen ucot siyasatlarinin uygunlugunu, ucot taxminlarinin va rehbarlik tarafindan hazirlanmis muvafig agiglamalarin asas-
Iroldugunu giymatlandiririk.

- Faaliyyatin fasilasizliyi ilo bagh rehbarliyin mulahizslarinin uygunlugu ve alda edilmis audit sUbutlarina ssasen Fondun fasilasiz
faaliyyat gdstarmak gabiliyyati ilo bagli ehamiyyatli deracada stbhs yarada bilacak hadiss va serait Uzra geyri-muayyanliyin mov-
cud olub-olmamasina dair fikir bildiririk. @hamiyyatli geyri-muayysanliyin movcud oldugu barads nsticeya geldikds, biz auditor
rayimizda diggati konsolidasiya edilmis maliyya hesabatlarindaki muvafig agiglamalara calb etmali, bels agiglamalar yetarli olma-
digda, rayimizi dayisdirmaliyik. Naticalarimiz auditor hesabatinin tarixinadak alda edilmis audit sUbutlarina asaslanir. Lakin gals-
cok hadisa va saraitler Fondun fasilesiz faaliyyat gdstarmak gabiliyyatini dayandirmasina sabab ola bilar.

- Konsolidasiya edilmis maliyya hesabatlarinin Gmumi tagdimatini, strukturunu ve mazmununu, o cimladan agiglamalari ve ma-
liyye hesabatlarinda movcud amsasliyyatlar ve hadisalerin dizgun teqdim edilmesini giymatlandiririk.

- Konsolidasiya edilmis maliyya hesabatlarina dair ray bildirmak U¢Un Fonda daxil olan muassisalerin maliyya malumatlari ve ya
faaliyyati ila bagl yetarli muvafig audit subutu alds edirik. Biz grup auditinin idars edilmasi, nazarati va hayata kegirilmasi Ucln

masuliyyat daslyirig. Biz auditor rayimiza goéra tam masuliyyat daslyiriqg.

Biz korporativ idarsetma Uzra cavabdeh olan saxslara digar masalalarle yanasi, planlasdirilan audit prosedurlarinin hacmi va vaxti,
ahamiyyatli audit naticalari, elece da audit prosesinda muayyan etdiyimiz daxili nazarat sistemindaki ahamiyyatli catismazliglar

barada malumat taqdim edirik.

Pr‘\w,ga\w)\mgqugw Audut Ai?x‘laq’ﬁam LLC

29 Mart 2018-ci il
Baki, Azarbaycan Respublikasi

PraysvoterhausKupers Audit Azarbaycan MMC

Landmark Ofis Plaza Ill, 12ci martaba, Nizami 90A

AZ 1010, Baki, Azarbaycan

T: +994 (12) 497 2515, F:+994 (12) 497 74 11, www.pwc.com/az
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KONSOLIDASIYA EDILMiS MALiYYD VOZiYYSTi HAQQINDA HESABAT

ARDNF-NiN KONSOLIDASIYA EDILMi$ MALiYY® HESABATLARI

KONSOLIDASIYA EDILMiS MONF93T VO YA ZORSR VO SAIR MOCMU G3LIR HAQQINDA HESABAT

Min Azarbaycan Manati il 31 dekabr 2017 31 dekabr 2016

Aktivlar
Uzunmuddatli aktivler

Amortizasiya edilmis dayarde maliyye aktivleri 10 5,199,931 5378,473
investisiya mulkiyyati 12 2,763,757 2,619,625
omlak ve avadanliglar 132,992 141180
Sair uzunmuddatli ve geyri-maddi aktivier 8,204 1,316
Birge musssisalars investisiyalar 13 979,598 787,589
Cami uzunmuddatli aktivler 9,084,482 8,938,183

Qisamuddatli aktiviar

Pul vesaitleri vo onlarin ekvivalentlari 7 2,747 381 6,218,035
Ticarat UcUn giymatli kagizlar 8 45,492 913 40,726,478
Manfaat ve ya zararda aks olunan adalatli dayarle 9 1,440,247 737966
hesablanmis digar maliyya aktivleri

Amortizasiya edilmis dayards maliyys aktivleri 10 137,285 142,206
Qizil kulgalar n 2137212 1,968,469
Sair gisamuddatli aktivier 32,888 41,393
Cami qisamuddatli aktiviler 51,987,926 49,834,547
CSMi AKTIVLSR 61,072,408 58,772,730

Kapital goyulusu 14 27,688,603 27632157
Xarici valyutanin gevrilmasi Uzra ehtiyat 1173,876 952,240
Bolusdurulmamis manfaat 31,656,494 29,658,449
Fonda aid olan kapital 60,518,973 58,242,846
Nazarst olunmayan istirak payi 26 8,020 7,208
Cami kapital 60,526,993 58,250,054
Ohdsliklar

Uzunmuddatli 6hdaliklar

Toéromo musssisalarin borclari 469,979 472,007
Zamanat depozitleri 40,087 37776

Sair uzunmuddatli 6hdaslikler 19,783 243

Cami uzunmuddatli dhdaliklar 15 529,849 510,026
Cari 6hdaliklar 15,566 12,650
CSMi OHDSLIKLSR 545,415 522,676
COMi OHDSLIKLSR VS KAPITAL 61,072,408 58,772,730
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97-142-ci sohifalardaki geydlsr hazirki konsolidasiya

edilmis maliyys hesabatlarinin terkib hissasidir.

Min Azarbaycan Manati ila Qeyd 2017 2016
Faiz galiri ve sair investisiya galiri 16 977,01 1,005,830
Xarici valyuta smealiyyatlari Uzra mazanna fargindan xalis galir 17 744,033 5,320,847
Manfast vo ya zararda aks olunan adalstli dayarle hesablanmis 18 73,663 71,666
maliyya aktivlerinin adalsatli dayarla yenidan giymatlendirilmasi
Uzra xalis galir
Qizil kulgaler Uzra xalis galir n 168,743 349574
investisiya mulkiyyatinin adalatli deyarls yeniden giymatlendiril- 2 15,466 (26,827)
masi Uzra xalis (zerar)/galir
icara galiri 92,063 100,956
Sair amaliyyat galiri 16,426 17,535
Cami amaliyyat galiri 2,087,495 6,839,581
omaliyyat xarclari 19 (68,744) (56,250)
Birge muassisalarin vergiden sonraki maliyys naticalerinde pay 13 (1,491) 2,694
Manfaat vergisindan avvalki manfaat 2,017,260 6,786,025
Manfaat vergisi 21 (17,937) (902)
il izra xalis manfaat 1,999,323 6,785,123
Sair macmu gslir:
Sonradan manfast va ya zarars yenidan tasniflasdirila
bilen maddalar
Xarici emaliyyatlar Uzre maliyye malumatlarinin tagdimat
valyutasina ¢evrilmasi 224,386 68,872
il Gzrs sair macmu galir 224,386 68,872
iL UZRS COMIi MOCMU GSLIR 2,223,709 6,853,995
Manfaatin:
- Fonda aid olan hissasi 1,998,045 6,784,315
- Nazarst olunmayan istirak payina aid olan hissasi 26 1,278 808
il izre manfaat 1,999,323 6,785,123
Cami macmu gslirin:
- Fonda aid olan hissssi 2,219,681 6,850,380
- Nazarat olunmayan istirak payina aid olan hissasi 26 4,028 3,615
iL UZRS COMi MOSCMU GSLIR 2,223,709 6,853,995

97-142-ci sohifslerdaki geydler hazirki konsolidasiya
edilmis maliyys hesabatlarinin terkib hissasidir.

iLLiK HESABAT 2017 93



ARDNF-NiN KONSOLIDASIYA EDILMi$ MALiYY® HESABATLARI

JipIsessiy giJel ululepeqesay eAAljew siudjips
eAlsepl|osuoy Iiizey Je|pAab 1epieleliyes 19-z2v1-L6

£66'9Z5'09 0z0‘8 £L6'815'09 ¥6%'959'lE 9L8'SLL'L £09'889'LT bijeb euixue) |1 19-£10Z 1qe39ap Lg
(58%'6%76'S) - (s8%7'6%76') - - (58+'6%6'C) oz 119jSUeI) BUBjURE 1ZEMIEIN UlUISBXI|gNndsay uedAeqliezy
) ) ) Jejpesen Snwinindoy Jepebele el luuelboud e
(oLo'2L) - (oLo'2l) - - (oL0'2l) 0z
-AQQ €Jzn 1]Isyel epleley|Q 1o1ex ululie|pueb uedAeqiezy
) ) ) Jeplesen sSnwinindoy Jepebeje
(L55'02) - (L55'02) - - (£55'02) (o4
e|l Iseu|1¥ed ulunex [oA Jiudep [usk sied-Isl|Ig1-1Meg
) ) ) Jejlesen sSnwinindoy Jepebeje e|i
(L66'69) - (L66'69) - - (L66'69) (04
ISeUU|NJIND UepIUaA UIUIUIS1SIS BUJIBANS UOJSSQY-INWIeS
. ) . JeeseAn SnunINdoy euNpuUOS JeSiMul [e1sos
(ooo'sol) - (0oo'sol) - - (ooo'sol) (04 ’
ule[un3doy HNgde|N eA eulselluuoy Jejuibded 1ejA0g
. . . Jejiesen snwind
(zzv'seL) - (zzy'sgL) - - (zzv'sgL) o4
-nd0¥ Jepebele el 1S1IIUMI1 UIUISYB|AUIOY I[euld Yau Jels,
(0o0'00L'9) - (000'00L'9) - - (0o0'00L'9) oC lefyieseA SnuuNIN50y eulseopng 1ejA0d
(o1z'9) (o1z'9) - - - - 1ie|blej euuezeln
L16'2S0'LL - LI6'SSO'LL - - LI6'SO'LL vL Jefjesen Snwijo |Ixep epuo4
60L'cTT'T 820y 189'61Z‘C S%0'866'L 9¢9'12¢ - Jije6 nwdew 1wed eJzn |1 19-L10Z

leadey lwed

1Aed >eunsi
ueAewun|o

(1e1e2

SiwIBIA) / 1eejuew

1eAnys euzn

ISew|lAdd

n$ninAob
leadey

pAsD

e|l neuep uesAeqiezy UIN

95

iLLIK HESABAT 2017

jelezeN Sjwewninpsniog | ulueinAjea

ess|y uejo pie epuo

AZ3RBAYCAN RESPUBLIKASI

DOVLST NEFT FONDU

(INVAVQ) LVEVSIH VANIDOVH deIMIMIISIAeAd Va1vLidv) SIN11a3 VAISVAITOSNOM

Jipisessiy gpjiel uluLiejeqesay eAAljew siudjips
eAlsepl|josuoy iizey le|pAab 1xepieleliyes 19-Z71-L6

98¢ e 0SL'T 999'1ZC - 999'12C - J|eb nuwidew Jies
778666’ 8Ll S§70'866'L S70'866'L - - leejueud eizn ||
¥50‘052'8S 80¢'L 9v8'zyZ'8s 6%%'859'6C o%Z'Ts6 LSL'TEY'LT bijeb euixuel |1 19-910Z 1gexap L
(Lev'L6L) - (Lev'L6L) - - (Lzv'L6L) oz lejyesen SnwiNINSoy eullejeyikel ziyeq zed gnued,
. . . Jejiesen snwinindoy Jepebele el lwuelbold g
(L09'1%) - (L09'19) - - (L09'1%) oz
-AQQ €JzZn 1]ISyel epleley||o 1o1ex ujulie|pueb uedAeqiezy
. ) . Jepesen Snudinindoy Jepebele
(#7£1'99) - (#7£1'99) - - (#741'99) oz
e|l 1Iseud|Ied uluiex |oA Jjuiep [uaA sied-1sl|Ig1-Meg
) . ) Jejpesen sSnwinindoy Jepebele e|i
(866'69) - (866'69) - - (866'69) 0z
ISEUU|NIND UePIUSA UIUIUISISIS BULIBANS UOIS5QY-INWUEeS
) ) ) Je|Iesen SNWNINd0Y BUNPUOS JBSIMU| |BISOS
(S66'68) - (566'68) - - (S66'68) 04 )
ule|undoy HNgIelN eA eulselluloy] Jejuibded 1ejn0g
. . Jejalesen Snwinindoy
(9LL'15%) - (9LL'15%) - - (9L.L'1£%) oz
Jepebele e|l IS[IUM[3 UluIsya|dudoy 1jewd 1Yyau Jeis,
(000'S19'2) - (000'519'2) - - (000'519'2) oz lefiesen SnuuNINSoY eulseopngd 1e1A0d
. ) |jsewul|is uiuiAed
(aLc'ol) (aLz'ol) - - - -
elns| ueAewlun|o 1elezeu peplelesissenw euelo]
8v¢'ve'8 - 8v¢'¥e'8 - - 8v¢'lve's Yl Jejiesen Snudjo |Ixep epuo
566'258‘9 S19's 08¢£‘058‘9 SLE'Y8L'9 S90'99 - J11e6 nwdew 1wed eizn |1 19-9102
2/8'89 L08'C 5§90'99 - 59099 - Jj1eb nwioew Jes
£21's8L'9 808 Slg'%8L9 Slg%8L9 - - Jeejuewd eizn ||
%06'990'CS 608‘cl S60'250°'CS YE1'YL8'TT SL1'988 98L'z62'8T bijeb eujxues |1 19-9102 JeAueA |

lexdey lwed

1Red > eunsi
ueAewun|o
jeiezeN

(1e1e2

S1wIBIA) / 1eejuew

Siwew|ninpsn|og

1eAnys euzn
ISeW|1IADD
ulueinAjea

ess|y uejo pie epuo4

n$njnAob
Jexdey

pA2D

e|l neuep uesAeqiezy UIN

1LvavsaH VaNIOOVH deDIITMISIAed VaTvLIdvX SIW11Ia3 VAISYAITOSNOX

iLLIK HESABAT 2017

94



AZ3RBAYCAN RESPUBLIKASI
DOVLST NEFT FONDU

KONSOLIDASIYA EDILMi$ PUL VOSAITLORININ HOR9SKSTI HAQQINDA HESABAT

Min Azarbaycan Manati ila Qeydlar 2017 “

9maliyyat faaliyyati Uzra pul vasaitlarinin harakati:

Manfaat vergisi xarcindan avvalki manfost

Maliyya naticalarini emaliyyat fealiyyatinds istifads edilmis xalis
pul vasaitlari ile uygunlasdirmaqg Ugun edilmis duzalisler:
Omlak ve avadanhgin amortizasiyasi

Qeyri-maddi aktivlerin amortizasiyasi

Manfaat ve ya zararda aks olunan adalstli deyarls hesablanmis
maliyys aktivlari Uzrs reallasdiriimamis (galir)/zarar

Mazanna fargleri Uzra xalis reallasdiriimamis galir

Qizil kulgalarin yenidan giymatlendirilmasi Uzrs xalis galir
investisiyva mulkiyyatinin adalatli dayarls yenidan giymatlendiril-
masi Uzra xalis zarar/(galir)

Birge musssisalarin vergiden sonraki maliyys naticalerinde pay
Hesablanmis faizlards dayisiklik

omaliyyat aktiv va dhdsliklarinda dayisikliklar:

Manfaat ve ya zararda aks olunan adalstli deyarle hesablanmis
maliyys aktivlerinds azalma/(artim)

Amortizasiya edilmis dayards maliyys aktivlerinda azalma
Investisiya mulkiyyatinds artim

Birge musssisalara investisiyalarda artim

Sair aktivlerds (azalma)/artim

QisamUddatli 6hdaliklards (azalma)/artim

Omaliyyat faaliyyati Gzrs (istifads edilan)/daxil olan xalis pul
vasaitlari

Odanilmis manfeat vergisi

Manfaat vergisindan avval amaliyyat faaliyyati Gzra
(istifads edilen)/daxil olan xalis pul vasaitlari

investisiya faaliyyati Gizre pul vasaitlarinin harakati:
omlak ve avadanhgin alinmasi
Sair uzunmuddstli aktivlerds azalma

investisiya faaliyyati Gizre (istifada edilan)/daxil olan xalis pul
vasaitlari

Maliyyslasdirmsa faaliyysti tGzra pul vesaitlsrinin harakati:
Fonda daxil olmus vasaitlar

Dovlet Bldcasina koégurulmus vesaitler

Azarbaycan Respublikasinin Mearkazi Bankina transfertler
“Star” neft emall kompleksinin tikintisi ile slagadar kocUrtlmus vesaitler
Samur-Abseron suvarma sisteminin yenidan qurulmasi ile
alagadar kodgurulmus vesaitler

Dovlat Qacginlar Komitasina va Macburi Kéckunlarin Sosial
inkisaf Fonduna kogUrulmus vesaitler

Baki-Thbilisi-Qars yeni demir yol xattinin ¢akilmasi ils alagadar
kocUralmus vesaitler

Azarbaycan ganclarinin xarici dlkalards tahsili Uzre Doviet
programi ile slagadar kécUrulmus vesaitlar

“Canub Qaz Dahlizi" layihalarina kogUrulmus vesaitler
Uzunmuddatli 6hdsliklarden daxilolmalar
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20
20

2,017,260

5757
3,263

(75,740)
(874,299)
(168,743)

(15,466)
1491
(79,870)

(4,279,839)
74943
(4,412)
(193,500)
8,900
2917

(3,577,338)
(1,529)

(3,578,867)

2,280

2,280

11,053917
(6,100,000)
(3,949,485)
(735422)

(69997)
(105,000)
(20,557)
(17,010)

1,388

6,786,025

5679
3,400

(82,537)
(4,980,520)
(349,574)

26,827
(2,694)
(62,272)

1640113
14,166
(412,763)
(153,000)
(8:792)
(3.229)

2,420,829
(902)

2,419,927

(1,409)

(1,409)

8,341,348
(7,615,000)

;331,776)
(69,998)
(89,995)
(66174)
(31,607)

(797,427)
477,560

97-142-ci sohifelordaki geydlar hazirki konsolidasiya
edilmis maliyys hesabatlarinin terkib hissasidir.

ARDNF-NiN KONSOLIDASIYA EDILMi$ MALiYY® HESABATLARI

KONSALIDASIYA EDILMiS PUL VOSAITLORININ HOR9KSTi HAQQINDA HESABAT (DAVAMI)

Min Azarbaycan Manati ila Qeydlar 2017 “

Maliyyoalesdirma faaliyyati Gzrs (istifade edilan)/daxil
olan xalis pul vasaitleri

Mazanna dayisikliklarinin pul vasaitlari ve onlarin
ekvivalentlarina tasiri

Pul vasaitlari va onlarin ekvivalentlarinda xalis (azalma)/artim
ilin avvalina pul vasaitleri va onlarin ekvivalentlari
ilin sonuna pul vasaitlari va onlarin ekvivalentlari

Omaliyyat fealiyyatinden slds olunmus faizler ve dividendlar

57,834 (183,069)
48,099 631,180
(3,470,654) 2,856,629
7 6,218,035 3,361,406
7 2,747,381 6,218,035
980,331 716,304

31 DEKABR 2017-Ci iL TARIXiN® KONSOLIDASIYA EDILMi$S MALiYY® HESABATLARINA QEYDL3R

1. AZORBAYCAN RESPUBLIKASI DOVLST NEFT FONDU Vo
ONUN FOALIYYOTI

Azarbaycan Respublikasi Dovlst Neft Fondu (“ARDNF") va onun
téroma muassisalarinin (“Fond”) 31 dekabr 2017-ci il tarixinde ta-
mamlanan il Ugun hazirki konsolidasiya edilmis maliyys hesa-
batlari Maliyya Hesabatlarinin Beynalxalg Standartlarina uygun
hazirlanmisdir.

ARDNF Azarbaycan Respublikasinda yaradilmis ve bu dlkeds
foaliyyat gostarir.

Fondun asas faaliyyati. Azarbaycan Respublikasinin Dovlst
Neft Fondu (“ARDNF") Azarbaycan Respublikasi Prezidentinin
29 dekabr 1999-cu il tarixli 240 ndmrali “Azerbaycan Respubli-
kasinin Dovlst Neft Fondunun Yaradilmasi hagginda” Fermani

Térama musassisalar

SOFAZ Re Ltd. 100 100
SOFAZ Re UK L.P. 100 100
SOFAZ Re Min Ltd. 100 100
78 Seynt Ceyms Unit Tresti 100 100
JSC Tverskaya 16 100 100

% istirak payi

(“Ferman”) ile yaradilmisdir. ARDNF, neft ve gaz ehtiyatlarinin
kasfiyyati va inkisafina dair mugavilsler ¢argivasinda galirlarin,
digar pul axinlarinin, habels ARDNF-in ¢z faaliyysti naticasin-
da alda edilen galirlerin toplanmasli, ssmarali idare edilmasi vo
Azarbaycan Respublikasl vetandaslarinin ve galecak nasillarin
rifahi namina istifads edilmasi magsadile yaradilmisdir.

Asagida muzakire olunmus Farman ve asasnamalare uygun
olarag, ARDNF ayrica huqugi saxs kimi tasis edilmis budce-
dankanar doévlet tesisatl olarag, Azarbaycan Respublikasinin
Prezidenti garsisinda hesabat verir vo masuliyyat daslyir.

Konsolidasiya edilmis maliyye hesabatlarina ARDNF-in, onun
asagidaki cedvalds sadalanan birbasa va dolayi térema muas-
sisalarinin maliyya hesabatlari ve birge musassisasinin (birlikde
“Fond") vergidan sonraki maliyye naticeleri daxildir:

e Tosis Slda Faaliyyat
C)
edildiyi tarix G ERET sahasi

. amlakin idars
Cersi adalari 22-may-12 - . )
edilmasi

) omlakin idars
Cersi adalari 6-avg-12 - ) )
edilmasi

. amlakin idars
Cersi adalari 13-avg-12 - . .
edilmasi

amlakin idars
Cersi adalari 2-okt-12 -

edilmasi

Rusiya ) amlakin idara
. 29-iyun-93 21-dek-12 . .
Federasiyasl edilmaesi
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DAVAMI

SOFAZ RE Europe Holding

100 100
Sarl
SOFAZ RE Europe S.a.r.l 100 100
SCI 8 Vandom Meydani 100 100
Payn Avenyu A qullasi 100 100
GKOO01 98 98
SOFAZ RE Fund 100 100
SOFAZ PE Fund 100 100
SOFAZ Italy Fund 100 100
SOFAZ Europe Securitization

100 -

S.arl

% istirak payi
Toérama musassisalar
2017 2016

Sk Tosis edildiyi Slds etma Faaliyyst
C)
tarix tarixi sahasi

amlakin idars

LUksemburg = 31-okt-12 - ) )
edilmasi

. amlakin idara
LUksemburg @ 31-okt-12 - ) :
edilmasi

amlakin idara
Fransa 14-noy-12 -

edilmasi
Canubi Ko- amlakin idare
30-okt-11 3l-mart-14 ) )
reya edilmasi
) amlakin idara
Yaponiya 21-avg-15 26-avg-15

edilmasi

. investisiyanin
LUksemburg  27-may-15 - . i .
idara edilmasi

. investisiyanin
LUksemburg  28-sen-15 - . ) .
idars edilmasi

o amlakin idare
Italiya 19-okt-15 - ) )
edilmasi

} investisiyanin
LUksemburg @ 6-dek-17 - _ ) )
idars edilmasi

Fonda daxil olmus vasaitlar Azarbaycan Respublikasi Prezidentinin 29 dekalbr 2000-ci il tarixli 434 ndmrali Fermani ile tasdig edilmis

va “Azarbaycan Respublikasi Dovlat Neft Fondunun faaliyyatini tanzimlayan bazi ganunvericilik aktlarinda dayisikliklarin edilmasi

hagqginda” Azarbaycan Respublikasl Prezidentinin 7 fevral 2003-cU il tarixli 849 ndmrali va 1 mart 2005-ci il tarixli 202 némrali Far-

manlarina asasan edilmis alava va dayisikliklar nazara alinmagla Fondun Ssasnamasins (“Osasnama”), habels Azarbaycan Respub-

likasI Prezidentinin yuxarida geyd edilan 849 va 202 némrali Farmanlari ile edilmis alave va duzslisler nazars alinmagla Azarbaycan

Respublikasi Prezidentinin 12 sentyabr 2001-ci il tarixds tasdig olunmus 579 ndmrali Fermanina uygun olarag “Fondun illik galir va

xarclar programinin (“Budcasinin”) tartibi va icrasi Qaydalari"nin 2.3 bandinds gdstarilan asadidaki manbsalars asasan formalasir:

a) SOCAR va ya salahiyyatli dévlst organi ile sermayacilar ara-
sinda baglanmis Azarbaycan Respublikasinda, o cumladan
Xozar denizinin Azarbaycan Respublikasina mansub olan his-
sasinda neftin ve gazin kesfiyyati, islenmasi ve hasilatin pay
bélglsuna dair Sazislerin, habels neft-gqaz ehtiyatlarinin kas-
fiyyati, islenmasi va nagline dair digar Sazislerden alda edilan
galirler:

i. Neft-qaz sazislerinde Azerbaycan Respublikasinin payina
dUsen karbohidrogenlarin satisindan alda edilan galirler (kar-
bohidrogenlarin nagl edilmasi Uzra masrafler, bank, gomruk
rosmilasdirilmasi, mustaqgil nazarat (topograf), marketing ve
sigorta xarclari ¢ixilmagqg saerti ile, habels SOCAR-In sarmayagisi,
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paycisi vo ya tarafdasi oldugu layihslards onun sarmayasina va
ya istirak payina dusen gaslirlari istisna olmaqla);

ii. Bonus 6danisleri - neft-qaz sazislerinin imzalanmasi ve ya on-
larin hayata kegirilmasi ile bagli SOCAR-a va ya Azarbaycan Res-
publikasinin digar sslahiyystli organlarina xarici neft sirkatleri
torofinden 6denilen mukafatlar;

iii. karbohidrogen ehtiyatlarinin islonmasiile slagadar sermaye-
ciler terafinden mugavils sahasindan istifade Ugun SOCAR-a va
ya salahiyyatli dévlst organina édanilen akrhesabi dédsnisler:

iv. neftin ve gazin Azerbaycan Respublikasinin srazisi ile Ba-
ki-Supsa ixrac boru kemari vasitesi ile otUrUlmaesindan alda
edilen galirler;

b) Neft Fondu terafinden Fondun vasaitinin (aktiviarinin) (o
cUmladan, maliyya aktivlarinin ve neft-gaz sazisleri ¢argivasin-
da sarmayacilarin verdiyi aktivlerinin) yerlasdirilmasindan, idara
olunmasindan, satisindan va ya digar taqdim edilmasindan va
yaxud satisdankanar alds edilen galirler, Fondun aktivlarinin
hesabat valyutasinda (Azarbaycan manati) yeniden giymsatlan-
dirilmasindan alinan galirler ve sair;

c) Qrantlar va digar temannasiz yardimlar;

d) Azarbaycan ganunvericiliyina uygun olaraq digar galirler va
daxilolmalar.

Fondun Azarbaycan Respublikasinin Prezidenti tarafindan tas-
dig olunmus 9sasnamasina uygun olarag, SOCAR va ya salahiy-
yatli hékumat organi yuxarida goésterilan vasaitlerin yigiimasini
vo ARDNF-a kdgurulmasini hayata kegirir.

Qaydalara asasan, Fondun galir ve aktivlerinin manbsaleri siya-
hisindan asagidakilar istisna olunmusdur:

- Xarici sirkatlarle baglanmis mugavilaler ¢arcivasinda dévlsat
amlakindan istifada Ug¢Un icars haqqy;

- SOCAR-In sermayagi, istirakcl ve ya sazis baglayan taraf olan
layihada SOCAR-In istirak pay! va ya sarmayasi ile bagli karbo-
hidrogen satisindan alds edilen gsalirlari; vo

- Xarici sirkatlerle birga faaliyyat naticasinda alda edilen digar
galirler.

2017 va 2016-cl illar arzinds Fond vasaitlarin saxlaniimasina dair
“Bank of New York Mellon" ila sazisa taraf olmusdur. Fondun ma-
liyye aktivlerinin musyyan hissssinin idara edilmasi hugququnu
2016-clilda dérd maliyys qurumu 6ézundas saxlamisdir: Deutsche
Asset Management International GmbH (Deutsche Bank AG),
Beynalxalg Yenidengurma ve inkisaf Banki (BYIB - Dunya Banki
Qrupu), State Street Global Advisors (SSCA) ve Union Bank of
Switzerland (UBS) verilmisdir. 2017-ci ilda alava Ug¢ maliyys quru-
mu (Sumitomo Mitsui Trust International LTD, Blackrock Invest-
ment Management (UK) LTD va Mellon Capital Management
Corporation) ile investisiyalarin idars edilmasi hagqinda sazis-
lar imzalanmisdir. Vasaitlarin saxlanilmasina dair sazise asasan
maliyya gqurumlari Fondun aldidi giymatli kagizlari saxlayir ve
investisiyalarin idara edilmasi hagqginda sazislara uygun olaraq
Fondun vesaitlerini Fondun gsbul etdiyi Umumi investisiya gay-
dalari asasinda idars edir.

ARDNF-in htqugi ve faktiki Gnvani: Heyder Sliyev prospekti 165,
Baki, Azerbaycan, AZ1029.

31 dekabr 2017-ci il tarixina va bu tarixds basa ¢atan il Uzra kon-
solidasiya edilmis maliyya hesabatlarinin buraxiimasi 29 mart
2018-ci il tarixinda ARDNF-in rahbearliyi terafindan tasdiq edil-
misdir.

Taqdimat valyutasi. Hazirki konsolidasiya edilmis maliyya he-
sabatlarindaki mablaglar basqga cur geyd olunmadigi tagdirds,
min Azarbaycan Manati ila (“AZN") ifads olunmusdur.

ARDNF-NiN KONSOLIDASIYA EDILMi$ MALiYY® HESABATLARI

2. FONDUN 9MSOLIiYYAT MUHITI

2017-ci ilde Azarbaycan igtisadiyyatinda inkisaf etmakda olan
bazarlara xas makroiqgtisadi proseslar musahida edilib. Monetar
siyasat sahasinds qurumlararasi effektiv alagslendirms, top-
lanmis valyuta ehtiyatlarinin fiskal sektora dastayi sayasinds
olka igtisadiyyati neft-gaz giymatlarindaki dayisikliklara garsi
dayaniglig nUmayis etdirib. Eyni zamanda, hokumsatin hayata
kegirdiyi igtisadiislahatlar, banklarin restrukturizasiyasi, maliyya
Ve monetar siyasat sahasinda islahat yonumlu taedbirler Azar-
baycan igtisadiyyatinin sabit inkisafina ehamiyyatli téhfa verib.

2015-ci ilden etibaran milli valyutanin asas xarici valyutalara
garsl devalvasiyasindan sonra 6lkanin valyuta bazarlarinda gar-
ginlik musahida edilib ki, bu amaliyyat muhiti Fondun maliyya
va budca faaliyystinde shamiyystli deraceds 6z sksini tapib.
Fondun 2017-ci il budcasina daxil edilmis Makroigtisadi sabitli-
yin tamin edilmasi magsadile Markazi banka transfert il bagli
xarc maddasi ¢argivasinda maliyyalasdirilan tadbirlarin 6lkanin
valyuta bazarinda sabitliyin temin edilmasinda shamiyystli rolu
olmusdur.

Hesabat dovru arzinda pul siyasati geararlari inflyasiyanin azal-
dilmasina ve milli valyutaya olan etimadin guclandirilmasina
yonaldilmisdir. Bu baximdan Azarbaycan hékumati makroigti-
sadi sabitliyin dayanigligina yonaldilmis siyasst hayata kegirmis,
pul taklifinin hacmi igtisadi artim va inflyasiya prognozlari, ha-
bele maliyya bazarlarinda gedan proseslar va Fondun likvidlik
movgeyi nazars alinmagla tanzimlanmisdir.

Bununla yanasi, vergi sisteminda da ahamiyyatli tadbirlar go-
ralmusduar. Vergi ganunvericiliyinin cevikliyini va saffafligini
tamin etmak maqgsadile 2017-ci ilde Vergi Macallasina bir ¢ox
doayisikliklar edilmisdir. Movcud vergi sisteminin takmillasdiril-
masi ilo bagdli Azerbaycan Respublikasi Prezidentinin 2016-ci
ilde imzaladigi fermana asasan vergi ¢dayicileri ile vergi organ-
lari arasinda birbasa temasin minimuma endirilmasi magsa-
dile elektron auditin tatbig dairasi genislandirilmisdir. Bundan
alave, vergidan yayinma hallarinin garsisini almaq ve vergi sis-
teminin optimallasdiriimasini temin etmak magsadila elektron
gaima-faktura sistemi tatbig edilmisdir.

2017-ci ilin iyul ayinda “Standard & Poor’s” kredit reyting agent-
liyi Azarbaycanin uzunmuddatli ve gisamuddatli suveren kredit
reytinglarini 6ten ildaki saviyyada saxlayib. Agentlik reytingin
bu saviyyadse saxlaniimasini élkenin saglam maliyye vaziy-
yati, xUsusile de Doévlet Neft Fondunun valyuta ehtiyatlari il
slagalendirib.

Fondun rahberliyi igtisadi muhitds bas veran proseslari mu-
sahida edir va Fondun dayanigl inkisaf strategiyasini dastok-
lamak UgUn gabaglayici tadbirler gorur. Buna baxmayaraq,
movcud igtisadi veziyystin galacek tesirini gabagcadan prog-
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nozlasdirmagq nisbatan murakksb olduguna goéra rahbarliyin
igtisadi muhitle bagl cari prognozlari ve texminlari faktiki na-
ticelerdan fargli ola biler.

3. 9SAS UCOT SiYASOTLORININ QISA XULASSSI

Maliyya hesabatlarinin tertibatinin ssaslari. Hazirki konsolida-
siya edilmis maliyya hesabatlari maliyya alstlarinin ilkin olaraqg
adalstli dayarle taninmasi, amlak ve avadanliglarin, investisiya
mulkiyyatinin, gizil kulgalarin ve manfast ve ya zerarda aks olu-
nan adalstli dayarle hesablanmis maliyya alstlarinin yenidan
giymeatlendirilmasi istisna olmaqgla, MHBS-o uydun olaraqg ilkin
dayar metoduna asasan hazirlanmisdir. Qeyd olunan konsoli-
dasiya edilmis maliyya hesabatlarinin hazirlanmasinda istifads
edilan asas ugot siyasatleri asagida gostarilir. Homin ugot si-
yasatlari basga cur gostarilmadiyi hallarda butun doévrlare mu-
vafig sakilda tatbig edilmisdir.

Maliyya hesabatlarinin MHBS-a uygun olaraq hazirlanmasi bazi
ahamiyyatli ucot taxminlarinin istifadasini taleb edir. Bundan
alave, Fond ucot siyasstini tatbig edarkan rahbarlik 6z mula-
hizslarini irsli sirmalidir. Daha yUksek mulahizs tseleb edan va
ya murakkab olan sahalar, hamc¢inin konsolidasiya edilmis ma-
liyya hesabatlarinin hazirlanmasi Ugln ehtimal va taxminlarin
ahamiyyatli oldugu sahalar 4-cl Qeydds aciglanir.

Fond konsolidasiya edilmis maliyys vaziyyati hagqinda hesaba-
tini gisamuddatli ve uzunmuddsetli aktiv ve 6hdasliklsri ayirmaqg-
la tagdim edir. Maliyya veziyyati hagginda hesabatin tarixindan
(gisamuddatli) sonraki 12 ay arzinds ve ya maliyys veziyyati
hagqginda hesabatin tarixinden sonra 12 aydan ¢ox muddat
(uzunmuddatli) arzinds avazlasdirilocak va ddanilacak mab-
laglarin tahlili gosterilir.

Konsolidasiya edilmis maliyys hesabatlari. Torama muas-
sisalara Fondun nazarat etdiyi strukturlasdiriimis musassisalar
kimi investisiya olunan musassisalar daxildir. Bels ki, Fond (i) in-
vestisiya olunan musssisalerin galirlarine shamiyyatli deraceda
tasir gostaran faaliyyatin shamiyyatli hisssesini idars etmaya im-
kan veran salahiyyatlarae malik olur (ii) investisiya olunan muas-
sisalards istirakindan yaranan dayisan gsalirlar ile alagadar risk-
lare mearuz galir va ya bels galirleri slde etmak hUiquguna malik
olur ve (iii) investorun galirlerina tesir goéstarmak magsadils
investisiya olunan musassisslarin Uzarinds 6z salahiyyatlerindan
istifade etmak imkanina malik olur. Fondun diger musssisa
Uzarinda salahiyyatlerini musyyan edarken asasl huguglarin
moveudlugu ve tesiri, o cUmladan potensial sesverma huqug-
lari nezars alinir. HUquq o halda sasash olur ki, bels htiquq sahibi
investisiya olunan musassisanin faaliyysatinin ehamiyyatli hissssi
ile bagh gerar gebul etdiyi zaman bele htiquqgu praktiki olarag
icra etmak imkanina malik olsun. Fond hatta investisiya olunan
musassisanin sasverma huquglarinin ¢ox hissasine malik olma-
digda bels, investisiya olunan musssise Uzarinda salahiyystlers
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malik ola biler. Bels hallarda Fond investisiya olunan musssisa
Uzerinda real salahiyystlere malik olub-olmadigini musyyan
etmak magsadile digar sasverma huquglu sexslerin hiqugla-
rinin hacmi va bolusdurtlma daracasi ile slagadar 6z sasverma
hUugugunun hacmini giymatlendirmalidir. Torama musssisale-
rin amaliyyatlari Uzra nazarat Fonda kecgdiyi tarixdan (alis tarixi)
bele musassisaler konsolidasiya edilmis maliyye hesabatlarina
daxil edilir va nazaratin itirildiyi tarixden konsolidasiya edilmis
maliyya hesabatlarindan cixarilir.

Fond tarafindan térama muassisalarin alinmasi alis metodu il
ucota alinir. Alinmis identifikasiya edila bilan aktivler va muas-
sisalerin birlasmasi zamani gabul edilmis 6hdalikler va sorti
ohdslikler nazarst olunmayan istirak payinin hacmindan asili
olmayaraq alis tarixina adalstli deyarda aks etdirilir.

Fond movcud istirak paylarini aks etdiran ve pay sahibina
muassisanin likvidasiyasl halinda xalis aktivlerde proporsional
hacmda pay alde etmak hUquqgu veran nazarst olunmayan isti-
rak payini har bir emaliyyat Uzrs fordi gaydada a) edalatli deyar-
la va ya b) alda edilmis muassisanin xalis aktivlarinda nazarat
olunmayan istirak payina proporsional sakilde giymatlendirir.
Movecud istirak paylarini eks etdirmayan nazarat olunmayan is-
tirak payi adalatli dayarla giymatlandirilir.

Qudvil alds edilmis sirkatin xalis aktivlerini alds edilmis sirkata
goéra odanilmis Umumi mablagdan, alda edilmis sirkatdaki
nazarat olunmayan istirak payindan ve alis tarixine gadar ar-
tig alds edilmis sirkats maxsus olan payin adalatli dayarindan
¢ixmagla muayyan edilir. Manfi mablag (“manfi qudvil” ve ya
“guzastli alis”) rehbarliyin alda edilmis butln aktivlerin, eleca da
gabul edilmis dhdaliklerin va sarti dhdaliklarin muayyan edildi-
yinin bir daha giymatlandirmasindsan va onlarin giymatlandiril-
masinin duzgUnlUuyunu tahlil etmasindan sonra manfast ve ya
zarars aid edilir.

Slda edilmis sirkata gdra 6danisler tagdim edilmis aktivierin,
buraxiimis pay alsatlarinin va gabul edilmis va ya yaranmis 6h-
daliklerin adalatli dayarinds, o cUmladan sarti ddanisler Uzra
razilasmalar naticasinda yaranmis aktiv ve éhdaliklerin adalat-
li dayarinde giymeatlendirilir. Bu zaman maslahat xidmatleri,
hiqug xidmatleri, giymatlendirma va analoji pesakar xidmat-
lara gora ddanislar kimi alis xarclari nazara alinmir. Pay alatlari-
nin buraxilmasi zamani yaranmis amaliyyat xarcleri kapitaldan
cixilir; borc giymatli kagizlarin buraxiimasi il bagli yaranmis
amaliyyat xarclari onlarin balans dayarindan cixilir va alis ila
bagl butun diger emaliyyat xarclari xarca silinir.

Fond daxilinds hayata kegcirilen butun amsaliyyatlar, bu amae-
liyyatlar Gzra qgaliglar ve realizasiya olunmamis galirlar konso-
lidasiya edilmis maliyys hesabatlarina daxil edilmir. Realizasiya
olunmamis zararler do dayarin barpa edilmasi hallari istisna
olmagla, konsolidasiya edilmis maliyys hesabatlarindan ¢ixa-

rilir. Fond ve onun butdn térema muassisslari Fondun siyase-
tine uygun vahid ucot siyasati tatbiq edir. Zarurat yarandiqda,
téroma musassisalarin hesabatlarinda sks etdirilon mablagler
Fondun ucot siyasatine uygunlasdiriimisdir.

Nazarat olunmayan istirak payl Fondun birbasa ve ya dolayisi
ile sahib olmadigi paya dusan térama muassisanin xalis faaliy-
yat naticalerinin ve kapitalinin bir hissasini sks etdirir. Nozarat
olunmayan istirak payl Fondun kapitalinin ayrica komponentini
formalasdirir.

Nazarat olunmayan istirak paylarinin alisi va satisi. Fond
nazarat olunmayan istirak payinin sahiblari ilo nazaratin itiril-
masi ile naticalanmayan amaliyyatlarin ugotu Ugun kommer-
siya muassisasi modelini tatbiqg edir. Alisdan alda olunan vasait
ile alda edilmis istirak payinin balans dayari arasinda har hansi
forqg olarsa, bu, birbasa olarag kapitalda kapital amaliyyati kimi
geyds alinir. Fond nazarat olunmayan istirak payinin satisindan
alda olunan vasait ile onun balans dayari arasindaki fergi kapi-
talda dayisiklikler hagginda hesabatda kapital amaliyyati kimi
tanuyir.

Birga musassisalar. MHBS 11-a asasan birgs muassisalars inves-
tisiyalar har bir investorun mugavile Uzre huquq va vezifalsrin-
dan asili olaraq, birge amaliyyatlar ve birge musssisaler kimi
tasniflasdirilir. Fond &z birgs faaliyyatinin xarakterini giymat-
landirmis ve onu birge muassisaler kateqoriyasina aid etmisdir.
Birga muassisalerin faaliyyati pay istiraki Uzrs ugot metodu ila
taninir.

Pay istiraki Uzre ucot metoduna asasan birga musassisalardaki
istirak paylari avvalca ilkin dayarda taninir va bu mablags son-
radan birgs musassisslarin alisdan sonraki manfastinds ve zara-
rinda Fondun payini va sair macmu galirdaki dayisikliklari tani-
mag Ugun duzalis edilir. Fondun birga muassisalarin zararinds
payl onun hamin muassisadaki istirak payina barabar ve ya
ondan ¢ox olarsa (mahiyysatce Fondun birge muassisalara xalis
investisiya qoyuluslarinin bir hissasini tagkil eden uzunmuddatli
istirak paylari daxil olmagla), Fond birge muassisalarin adindan
Uzarina dhdalik gétlrdlyU ve ya ddanisler etdiyi hallar istisna
olmagqla, galacak zararlari tanimir.

Fond va onun birga musassisalari arasindaki smaliyyatlar Uzre
realizasiya olunmamis galirlar Fondun birge musassisalardaki
payina proporsional hacmdas silinir, bundan slave, realizasiya
olunmamis zararlar birge muassisanin aktivlarinin dayarsizles-
masi naticasinds yaranmadidi halda silinir. Zarurat yarandigda,
birge musassisalarin ucot siyasati Fondun ugot siyasatina uy-
gunlasdiriimisdir.

Térams, asili va birga musassisalarin silinmasi. Fond sirkat Uza-
rinds nazarsti va ya shamiyyatli tasiri itirdikds, musassisadaki
har hansi bélusdurulmamis manfeat nazaratin itirildiyi tarixds
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adalatli daysrds yeniden giymatlendirilir ve balans deysarindaki
dayisikliklik manfaat ve ya zerarda taninir. 9dalatli dayar sax-
lanilan istirak paylarinin alagali musassisaler, birge muassisaler
va ya maliyys aktivleri kimi sonraki ucotu magqgsadils istifads
edilen ilkin balans dayaridir. Bundan alave, hemin musssisas il
bagli avvalki illards sair macmu galirlerds taninmis har hansi
mablag Fondun muvafiqg aktiv ve dhdaliklarini birbasa satmasi
kimi ugota alinir. Bu, avvalki illarda sair macmu galirlards ugota
alinmis mablaglarin manfasat ve zarara yenidan tasniflasdiril-
masidir.

Asili mUassisalardaki istirak payi azalarsa, lakin ehamiyyatli tasir
saxlanilarsa, yalniz svvalki illerds sair macmu gslirlerds tanin-
mis mablagler lazim oldugda proporsional gaydada manfast
va zarars yenidan tasniflasdirilir.

Xarici valyutanin g¢evrilmasi. Fondun konsolidasiya edil-
mis muassisalarinin funksional valyutasi hamin muassisale-
rin fealiyyst gosterdiyi asas iqtisadi muhitin valyutasi hesab
edilir. Fondun funksional ve tegdimat valyutasl Azarbaycan
Respublikasinin milli valyutasi olan Azarbaycan Manatidir
(“AZN"). Hazirki konsolidasiya edilmis maliyys hesabatlarin-
daki mablagdler Fondun tagdimat valyutasi olan AZN ile aks
olunmusdur.

omealiyyatlar ve qaliglar. Monetar aktivler ve éhdslikler Azer-
baycan Respublikasinin Markeazi Bankinin (“Markazi Bank”)
muvafig hesabat dévrinun sonuna quvveds olan resmi valyuta
mazannasine uygun olaraq har bir musssisanin funksional val-
yutasina gevrilir. Bele emaliyyatlar Uzra hesablasmalarin hayata
kecirilmasi va monetar aktiv va dhdaliklarin Markazi Bankin ilin
sonuna muayysan etdiyi resmi mazanna ilo har bir muassise-
nin funksional valyutasina gevrilmasi naticasinda yaranan ge-
lir va zarar manfast ve ya zarards taninir. ilin sonuna qlvvads
olan mazanna ile gevrilma ilkin dayarla giymatlandirilon gey-
ri-nmnonetar maddalers tetbig edilmir. Xarici valyutada olan va
adalatli dayerla giymatlendirilen geyri-monetar maddslar, o
cUmladan pay alstleri adalstli deyarin muayysn edildiyi tarixe
guvvads olan mazannalardan istifade etmakls taqdimat valyu-
tasina gevrilir. Mazanna dayisikliklarinin xarici valyutada olan va
adalatli dayarla giymatlandirilen geyrimonetar maddslers tasi-
ri edalstli dayarin dayismasindan yaranan galir va ya zararin bir
hissasi kimi aks etdirilir.

Qrup musssisalari. Qrup muassisaleri arasinda verilmis kredit-
lar ve yaranan muvafig mazenna galir ve zararleri konsolidasiya
zamani silinir. Lakin kredit amaliyyatlari fergli funksional valyu-
talara malik grup musassisalari arasinda bas verdikds, mazanna
galiri va ya zareri tam silina bilmaz va kreditin yaxin gslaecakda
odanilmasi gdzlanilmadiyi hallardan basqga, konsolidasiya edil-
mis manfasat va ya zararda taninir va belalikls, xarici emaliyyata
xalis investisiyanin bir hissasini taskil edir. Bu halda mazanna
galiri ve ya zarari sair macmu galirlerda taninir.
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Hor bir Qrup musassisasinin amaliyyat naticasi va maliyys ve-
ziyyati (bu muassisalardan heg birinin funksional valyutasi hi-
perinflyasiya igtisadiyyatli 6lkslarin valyutasi deyil) asagidaki
sakilda tagqdimat valyutasina cgevrilir:

(i) tagdim edilmis har bir maliyys veziyysti hagginda hesabat
Uzre aktiv ve dhdsliklar, muvafigq hesabat dévriunun sonunda
qUwvvada olan mazanna ila gevrilir;

(ii) galir ve xorcler orta mazonna ilo yeniden giymatlendirilir
(hemin orta mazanna emsaliyyat tarixine mazannalarin macmu
tasirina asasli sakilda yaxin olmadigi halda, galir va xarcler ema-
liyyat tarixina qUvvada olan mazanna ila geuvrilir);

(iii) kapitalin komponentlari ilkin dayarls cevrilir; vo

(iv) bUtln mazenna fergleri sair macmu galirlerde sks etdirilir.

Xarici musassiss ve ya Fondun funksional ve taqdimat valyuta-
sindan fargli valyutadan istifade edan tdérema muassise Uzarin-
da nazarat itirildikds, svvalki dovrlerds sair macmu galirlerds
taninmis mazanna farglari silinmadan yaranan galir va ya zara-
rin bir hissasi kimi il Uzre manfaat ve ya zarara yenidan tesnif-
lasdirilir. Torama musassise Uzarindaki nazarsti itirmadan onu
gisman satdigda, yi1§ilmis mazanna farglarinin muvafiq hissasi
kapitalda geyri-nazarat payina yenidan tasniflasdirilir.

Xarici muassisenin alinmasi naticesinda yaranan qudvil ve
adalatli dayar Uzra duzslislar xarici muassisanin aktiv ve 6hdali-
yi kimitaninir vailin sonuna olan mazannaila ¢evrilir. Bu zaman
yaranan meazanna fargleri sair macmu galirlerds taninir.

31 dekabr 2017-ci il tarixine xarici valyuta galiglarinin cevril-
masinda istifads olunan rasmi valyuta mazannalari asagidaki
kimi olmusdur: 1 ABS dollari = 1.7001 AZN; 1 Avro = 2.0307 AZN;
100 Canubi Koreya vonu = 01591 AZN: 1 ingilis funt sterlingi =
2.2881 AZN; 100 Yapon yeni = 15079 AZN; 1 Rus rublu = 0.0295
AZN (2016: 1 ABS dollari = 17707 AZN; 1 Avro = 1.8644 AZN; 100
Canubi Koreya vonu = 01468 AZN; 1 ingilis funt sterlingi = 21745
AZN; 100 Yapon yeni = 1.5168 AZN; 1 Rus rublu = 0.0293 AZN). 31
dekabr 2017-ci il tarixina galir va xarclarin ¢evrilmasinda istifads
olunan rasmi orta valyuta mazannalari asadidaki kimi olmus-
dur: 1 ABS dollari =1.7205 AZN; 1 Avro = 19464 AZN; 100 Canubi
Koreya vonu = 01523 AZN: 1ingilis funt sterlingi = 2.2196 AZN; 100
Yapon yeni = 1.5347 AZN; 1 Rus rublu = 0.0295 AZN (2016: 1 ABS
dollari =1.5973 AZN; 1 Avro = 1.7659 AZN; 100 Canubi Koreya vonu
= 01378 AZN; 1 ingilis funt sterlingi = 2.1565 AZN; 100 Yapon yeni
=1.4728 AZN; 1 Rus rublu = 0.0240 AZN).

investisiya miilkiyysti. investisiya mulkiyystiicars galirlari slds et-
mak ve ya galacakds daha ylksak giymate satilmag yaxud har iki
magsadls icaraya verilmis v Fondun istifadasinds olmayan mul-
kiyyatdir. investisiya mUlkiyystine galacakds investisiya mulkiyyati
kimi istifada edilmak Ugun basa catdiriimamis tikililar daxildir.

investisiya mulkiyyati ilkin olarag amaliyyat xarclari da daxil ol-
maqla ilkin deyarda ugota alinir ve sonradan hesabat dévrinun
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sonuna movcud olan bazar sartlarini aks etdirmak Ugun yeni-
dan nazardan kegirilmis adalstli dayarla yenidan giymatlandiri-
lir. investsiya mulkiyystinin adalstli deyari adi amaliyyat zamani
amaliyyat xarclari ¢ixilmadan bels mulkiyyatin satisindan alda
edilacak dayardir. ©dalatli dayarin an yaxsl sUbutu eyni makan-
da yerlasan va analoji vaziyyatda olan mulkiyyst Ugun faal ba-

zarda moévcud olan giymeatlerdir.

Analoji mulkiyyat U¢un faal bazarda cari giymatler mévcud ol-
madigda Fond muxtalif manbsalardan sldse edilmis malumatla-
ra o@saslanir, o cUmladen:

(a) fergli xarakter, vaziyyst ve ya araziys malik olan mulkiyyat
Uzrs feal bazardaki cari giymatler (hamin fergler nazsrs alin-
magqla);

(b) daha az faal bazarlarda analoji mulkiyyat Ucln eyni giymat-
larle amaliyyatlarin hayata kegcirildiyi tarixden sonra igtisadi
sartlardaki har hansi dayisikliyi ks etdirmak Ug¢un dayisdirilmis
son giymatler; ve

(c) mdveud lizing mugavilalari ve digar mugavilslarin sartle-
rine uygun olarag hesablanmis galecak nagd pul axinlari Gzra
etibarli taxminlera asaslanan ve (MmUmkun oldugda) kenar
manbalarin malumatlar (masalan, analoji srazids ve saraitds
yerlasan banzar kategoriyadan olan mulkiyyat UgUn cari bazar
giymeatleri, eleca de nadd pul axinlarinin mablagdi ve muddati
ile bagl geyri-muayyanlik Uzrs cari bazar giymatlandirmalarini
aks etdiran diskont daracalari) ila tasdiglenan diskontlasdiriimis

galacak nadd pul axinlari GUzra prognozlar.

Fondun investisiya mulkiyyatinin bazar dayari bu sahada tanin-
mis v pesakar sarista gazanmis, habels analoji arazids yerlasan
va banzar kategoriyadan olan mulkiyystin giymatlandirilmasin-
da an son tacribaya malik olan musteqil giymatlendiricilarin
tortib etdikleri hesabatlara ssasan muayyan edilir.

investisiya mulkiyysti Gzre qazanilmis icars galirleri il Gzre man-
fast va ya zarardas icara galirlari kimi gostarilir. investisiya mul-
kiyyatinin adalstli dayarinin dayismasi naticasinda yaranan ge-
lir va zorar il Uzre manfaat ve ya zorarde ayrica aks etdirilir.

Mulkiyyat Uzra sonraki xarcler Fondun hamin xarclar ile bagl
galacakds igtisadi semars alds edacayi ehtimali oldugda va
onun dayari etibarll sekilde giymatlandirildikds aktivin balans
dayarinds kapitallasdirilir. BUtUn digar temir va texniki xidmat

xarclari gakildiyi zaman xarca silinir.

Maliyys aktivlarinin tasniflasdirilmasi. Maliyys aktivleri asa-
gidaki kateqgoriyalar Uzra tasniflesdirilir: (a) kreditler va debitor
borclari; (b) satila bilean maliyys aktivleri; (c) 6danis tarixinadak
saxlanilan maliyya aktivieri ve (d) manfest ve ya zarar vasitasile
adalatli dayerle aks etdiriloan maliyya aktivleri. Manfaest ve ya
zarar vasitasile adalatli dayarle aks etdirilon maliyys aktivleri iki
alt-kateqgoriyaya bolunur: (i) ilkin taninma zamani bu kateqori-
yaya aid edilmis aktivler va (ii) ticarat tgUn maliyys aktivleri.

Kreditlar va debitor borclarr Fondun yaxin dévrds satmaqg niy-
yati oldugu aktivlerdan basga, muayyan edilmis va ya muayyan
edila bilen tarixlards d¢danilmak sartile sarbast suratds alinib
satila bilmayan geyri-derivativ maliyya aktivleridir. Fondun kre-
ditleri va debitor borclarina maliyys vaziyysti hagginda hesa-
batda gotarilen “pul vasaitleri va onlarin ekvivalentlari” daxildir.

Odenis tarixinedek saxlanilan aktiviers Fondun édanis ta-
rixinadak saxlamaq niyyati ve imkani olan, muayyan edilmis vo
ya muayyan edila bilan 6danislera ve édema muddatina malik
olan kotirovka edilmis geyri-térama maliyya aktivleri daxildir.
Rahbarlik 6édanis tarixinadak saxlanilan investisiya giymatli ka-
gizlarini ilkin taninma zamani tasniflasdirir va bu tasniflasdir-
manin uydunlugunu har bir hesabat dévrinin sonunda yeni-
dan nazardan kegirir.

Ticarst Gcun investisiyalar ticarat UgUn giymatli kagizlar giymat-
lar ve ya ticarat marjasindaki gisamuddastli dayisikliklara gora
gazanc alds etmak magsadila alinmis maliyys aktivleri va yaxud
gisa muddst dévriyyads olan giymetli kadizlar portfelinin bir his-
sadir. Fond giymatli kagizlari aldigdan sonra onlari gisa muddst
arzinda (yani, 3-6 ay arzinda) satmaq niyystinds olarsa, hamin
giymeatli kagizlar ticarat UgUn investisiyalar kimi tasniflasdirir.
Fondun ticarat UgUn aktivlerina ‘ticarat giymatli kagizlari daxildir.

Fond ticarat UgUn geyri-derivativ maliyya aktivini yaxin dévrds
satmaqg magsadile saxlamadigda, hamin aktivi manfest ve ya
zarar vasitasile adalatli deyards giymatlandirilen maliyys aktiv-
lari kategoriyasindan yenidan tasniflasdire bilar. Verilmis kre-
ditler ve debitor borclari kategoriyasina aid olmayan maliyys
aktivleri yalniz geyri-adi xarakter daslyan va yaxin galacakda
takrarlanmasi az ehtimal olunan hadisanin bas verdiyi nadir
hallarda manfest ve ya zerards aks olunan adalstli deyarle he-
sablanmis maliyya aktivlari kategoriyasindan yenidan tasniflas-
dirile biler. Fond verilmis kreditler va debitor borclari anlayisina
cavab veran maliyya aktivlarini yaxin galacekda va ya 6danis ta-
rixinadak saxlamaq niyyatinds oldugda, hamin aktivler yenidan
tasniflasdirila bilar.

Digar maliyys aletlerindaki bazi térema alstler ile bagh riskler
va igtisadi xUsusiyyatler asas mugavileds nazardas tutulan risk-
lor va igtisadi xUsusiyyatlarle six alagali olmadiqda, onlar ayrica
térama alatlar kimi ugota alinir.

Meanfoat ve ya zerards aks olunan adalstli dayarle hesablan-
mis digar maliyye aktivlarina ilkin taninma zamani geri ¢agi-
rilmayan gaydada bu kateqoriyaya aid edilmis maliyya aktivleri
daxildir. Rehbearlik giymatli kagizlari yalniz asagidaki hallarda
bu kategoriyaya tasniflesdirir: (a) bu cur tasniflasdirma muxtalif
metodlardan istifade etmakla aktiv ve dhdaliklarin giymatlan-
dirilmasi ve ya muvafig galir va xarclarin taninmasindan yarana
bilacek ucot uygunsuzlugunu kanarlasdirarsa ve ya shamiyyatli
deraceds azaldarsa; va ya (b) maliyys aktivleri, maliyys 6hde-
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liklari grupu ve ya har ikisinin idara edilmasi, eleca da onlarin
effektivliyinin giymatlendirilmasi risklerin idare edilmasi vo ya
investisiya strategiyalarina uygun olaraq adalstli dayar prinsi-
pina asasan hayata kegirilarsa va bu prinsipa uygun hazirlanmis
malumat muntezem olarag Fondun asas idarsedici heystina
tagdim edilersse ve onun tarafindan tahlil edilersa. Bu kateqori-
yadan olan maliyys aktivlerinin taninmasi va giymatlendirilma-
si ticarat UgUn investisiyalar ile bagli yuxaridaki ugot siyasatina
uygundur.

Ticarat Ugln investisiyalar. Ticarat UcUn investisiyalar adalatli
dayarda geyds alinir. Ticarat UcUn investisiyalar Uzra effektiv faiz
metodu ile hesablanan faizler il Uzre manfest ve ya zarardas faiz
galiri kimi taninir. Fondun dividend édanislarini almag huququ
muayyan edildikds ve dividendlerin alds edilmasi ehtimali yuk-
sak oldugda, dividendler maliyya gslirlerinin tarkibinds goste-
rilir. ©dalatli dayardaki dayisikliklarin butun digar elementlari
va taninmanin dayandirilmasi zamani yaranan galir ve ya zarar
yarandigi dovrds ticarat UcUn investisiyalar Uzra zarar ¢ixilmag-
la galir kimi il Uzre manfesat ve ya zararda taninir.

Debitor borclari. Debitor borclari ilkin olaraq adalstli deyards,
sonradan isa effektiv faiz metodundan istifade etmakla amorti-

zasiya edilmis deyarda taninir.

Amortizasiya edilmis dayarle taninan maliyys aktiviarinin
dayarsizlasmasi. Dayarsizlasma Uzra zararlar maliyya aktivinin
ilkin taninmasindan sonra bas vermis bir va ya bir ne¢a hadisa
(“zerer hadisasi”) naticesinde yarandigda ve bu zerar hadisssi
maliyys aktivi ve ya maliyya aktivleri grupu Uzra daxil olacaq
pul vasaitlari harakatinin mablagina ve vaxtina etibarli sakil-
da taxmin edils bilen tasir gostardikde manfasat ve ya zerards
taninir. Fond shamiyyatli olub-olmamasindan asili olmayaraq,
fordi sakilda giymatlendirilen maliyya aktivinin dayarsizlasma-
sine dair obyektiv siUbutun olmadidi genastina galarss, hamin
aktivi analoji kredit riski xUsusiyyatlarina malik olan maliyya ak-
tivleri grupuna daxil edir va onlarin dayarsizlasmasini macmu
sakilda tahlil edir. Maliyys aktivinin dayarsizlasmasini muayyan
edarkan Fondun nazars aldidi esas amiller hamin aktivin vaxti
kegmasi statusu va har hansli girov taminatinin realizasiya oluna
bilmasidir. Dayarsizlosma Uzra zararin bas vermasina dair ob-
yektiv slamatlarin mévcud olmasini muayysan edan asas me-
yarlar asagida gostarilir:

- garsl tarafin ahamiyyatli maliyya ¢atinliklari il Uzlasmasi va
bunun Fodnun qgarsi taraf hagginda maliyya malumatlari il
tasdiglenmasi;

- gars! tarafin muflislesmasi ve ya onun maliyya strukturunun
yenidan taskil edilmasi riskina maruz galmas;;

- qarsl tarafa tasir gdstaran milli va ya yerli igtisadi seraitin dayis-
masi naticasinds onun édanis statusunda manfi dayisikliklarin
bas vermesi; ve ya

- girovun dayarinin bazar sartlerinin pisleasmasi naticasinda
ahamiyyatli deracads asadl dismasi.
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Amortizasiya olunmus dayarls ugota alinan dayarsizlasmis ma-
liyya aktivi ile bagh sartlera yenidan baxilarsa ve ya bu sartler
qars! tarafin maliyya vaziyystindaki ¢atinliklara gdra dayisarss,
dayarsizlasmanin ucotu sartlerin dayismasindan avvalki effek-
tiv faiz daracasina asaslanir. Sertlarina yenidan baxilmis aktivin
taninmasinin dayandiriimasi zamani risk ve faydalar shamiy-
yatli deracada dayisarss, yeni aktiv adalstli dayarla taninir. Bu,
adatan ilkin ve yeni gozlaniloen nadd pul axinlarinin cari deyarle-
ri arasindaki farg ehamiyyatli oldugda musahids olunur.

Dayarsizlasma zararlari aktivin balans dayarini effektiv faiz dera-
casi ile diskont edilmis galacak pul vasaitleri harakstinin cari
dayarina (kreditler Uzra bas vermamis galacak zararlar istisna
olmaqla) barabarlaesdirmak Ugln ehtiyat hesablarinda geyds
alinir. Girov goyulmus maliyys aktivi Uzra taxmin edilan galaecak
pul vesaitleri harakatinin cari dayarinin hesablanmasi girovun
alda edilmasi va satilmasi xarclari ¢ixilmagla, girov naticasinds
yarana bilen (girovun olub-olmamasi ehtimal edildikds) pul ve-
saitlarinin harskatini aks etdirir.

Dayarsizlasma Uzra zararin mablagdi sonraki ddvrds bas vermis
hadisaya gors azalarsa ve hamin azalma obyektiv olarag zararin
geyda alinmasindan sonra bas vermis hadisays (masalan, bor-
calanin kredit reytinginin artmasi kimi) aid edilerss, avval geyds
alinmis dayarsizlasma zarari il Uzre manfaat ve zarar hesabina
yaradilmis ehtiyata duzalis etmakla gaytarilir.

Aktivlier gaytarila bilmadikda onlar, aktivin va ya onun hissasinin
barpa olunmasi UgUn butun zaruri prosedurlarin tamamlan-
masindan va zararin mablagdinin musyyan edilmasindsan sonra
muvafiqg zarar ehtiyatindan silinir. Dvvallar silinmis mablaglarin
barpa edilmasi il Uzra manfasat va ya zararda dayarsizlasma Uzra
zararin azaldilmasi kimi ugota alinir.

Borclar. Borclar ilkin olarag amealiyyat xarclari ¢ixilmagqla edalat-
li deyards, sonradan iss effektiv faiz metoduna asasan amorti-
zasiya edilmis dayarda taninir.

Moanfaat vergisi. Hazirki konsolidasiya edilmis maliyys hesabat-
larinda manfast vergisi quUvvada olan va ya hesabat dévrinun
sonuna gUvvays minmis ganunvericiliyin talablarina uygun
olarag sks etdirilir. Manfaat vergisi xarci cari va taxira salinmis
manfaat vergisindan ibarat olub, il Uzre manfeat ve ya zararda
taninir. Lakin, hamin va ya basga ddvrdas sair macmu galirds va
va birbasa kapitalda taninan emaliyyatlara aid olan vergilar sair
macmu galirds va ya birbasa kapitalda taninir.

Carivergiler carive avvalki dovrlar Uzrs vergiys calb edilon man-
foot vo ya zearar ile slagadar vergi organlarina édenilecek ve ya
vergi organlari tarafinden geri gaytarilacag mablagdi taskil edir.
Vergiya calb edilen manfest ve ya zerar maliyys hesabatlarinin
muvafig vergi bayannamelarinin teqdim olunmasindan avval
tosdiglendiyi halda texmini gdstericilere ssasan hesablanir.
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Manfasat vergisindan basqga vergilar amaliyyat xarclari kimi gey-
daalinir.

Toxira salinmis manfast vergisi 6hdalik metodundan istifads
etmakls, aktiv ve ohdsliklerin vergi bazasl ve maliyye hesa-
batlarinin hazirlanmasi magsadlari GgUn onlarin balans dayari
arasinda yaranan ke¢cmis illarin vergi zarari vae bUtun muvagga-
ti ferglar Gglin hesablanir. ilkin ucot zamani istisna hal olaragq,
agar amaliyyat maliyya meanfasati ve vergiys calb edilen mean-
foata tesir gostarmirsse, aktiv ve dhdsliyin ilkin geyds alinmasi
naticasinda yaranan muvaqggsti farglar Uzra taxirs salinmis ver-
gi hesablanmir (muassisalarin birlesmasi hallari istisna olmag-
la). Texira salinmis vergi galiglari gUvvads olan va ya hesabat
doévrinidn sonunda gqUvvays minmis vergi daracalarina asasen
muvaqggati farglarin gaytarilacagdi ve ya kegmis illardan yigiimis
vergi zerarlarinin istifads edilacayi dovrds tatbiqg edilmali vergi
daracalarindan istifade etmakla hesablanir.

Golirdan cixilan muvaqgqgsati fargler Uzra taxirs salinmis vergi ak-
tivleri va ke¢mis illarin vergi zararlari muvaqgqgati farglarin geri
gaytariimasi, kifayat gadar vergi tutulan gslacek galirlarin ya-
ranmasl va bu galirlar Uzra ¢ixilmalarin istifade edilmasi ehti-
malini nazara alarag taninir.

Toxira salinmis vergi aktiv va dhdalikleri cari vergi aktivleri va
vergi ohdaliklerinin avezlasdirilmasi Ug¢Un ganunvericilikda
nazards tutulan hugug movcud olduqda, elece da texire sa-
lIInmis vergi aktiv va 6hdsliklari vergiya calb edilan eyni va ay-
ri-ayri saxslar tarafindan eyni vergi organina édanilmis vergiya
aid oldugda va bu zaman hesablasmalari avazlasdirmas yolu ila
aparmag niyyati mévcud oldugu halda avazlasdirila bilar. Toxira
salinmis vergi aktiv va 6hdaliklari yalniz Fondun ayri-ayri muas-
sisaleri arasinda avazlasdirilir.

Fond téreama musassisalerin dividendlari va ya onlarin satisin-
dan alda edilen gaslirlers tatbiqg edilan vergiler Uzra muvaqqgsati
farglerin gaytariimasina nazarat edir. Rehbarliyin yaxin gelaecak-
da muveaqggsati farglerin gaytarilmasini gozlediyi hallar istisna ol-
magqla, Fond bela muvaqggati farglar Uzra texira salinmis vergi
ohdsliklarini tanimir.

Dividendlar. Dividendlar elan ve tasdiqg edildiklari dévrds 6hde-
lik kimi geyds alinir ve kapitaldan ¢ixilir.

Muassisalarin birlasmasi. MUsassisalarin birlasmalari satinal-
ma metodundan istifade etmakla ucgota alinir. Muassisalarin
birlasmasi zamani kogUrulmus kompensasiya Fond tarafindan
koégurtlmus aktivlerin, alda edilmis musassisanin ke¢mis sahib-
lari GgUn Fond tarafindan yaranan &hdaliklerin ve alda edilmis
muassisada nazarst mugabilinde Fond terafinden buraxilan
sohm payi Uzra istirakin alindigi tarixdaki adalatli dayarlarin comi
kimi hesablanacaq adalatli deyards olculur. Satinalma ils alagali
xarclar adatan yarandidi anda manfaat ve ya zerarda taninir.

Asagidakilar istisna olmagla, alis tarixinds alda edilmis muay-
yan edila bilan aktivler ve gabul edilmis dhdalikler adalatli
dayarda taninir:

- Texira salinmis vergi aktivleri va ya dhdaliklari MUBS 12 “Man-
faat vergisi” standartina uygun olaraqg taninir va élgulur;

- 9lde edilmis muassisanin sshm asasinda 6danis sdvdalas-
malari va ya alda edilmis muassisanin sehm asasinda &ddanis
sdvdalasmalari ile Fondun sahm asasinda ddanis sovdalas-
malarinin dayisdirilmasi ile alagadar éhdasliklaer ve ya pay alat-
lari alis tarixinda “Pay alatleri asasinda 6dema” adli MHBS 2-ya
uygun olarag olgulur; ve

- “Satis Ugun saxlanilan dovriyyadankanar aktivier ve dayandiril-
mis faaliyyatler” adll MHBS 5 asasinda satis UcUn nazards tutul-
mus kimi tasniflasdirilmis aktivier (ve ya xaricolma gruplari) bu
Standarta muvafig olarag ol¢ulur.

Quadvil kégurulmus kompensasiyanin mablaginin, alds olun-
mus musassisada geyri-nazarat paylarinin mablaginin va alicl
musassisanin alda edilmis muassisada avvallar sahib oldugu
istirak payinin (varsa) adalatli dayarinin alda olunmus muay-
yan edila bilan aktivlerin ve gabul edilmis 6hdsliklarin alis
tarixindaki xalis mablagindan artiq hissasi kimi olgulur. Yeni-
dangiymeatlaendirmadan sonra alds edilmis muayyan edila
bilen aktivlerin va gabul edilmis 6hdaliklarin alis tarixindaki xa-
lis mablagi kécurllmus kompensasiyanin mablagindan, alds
edilmis muassisada geyri-nazarat paylarinin mablagindan va
alici muassisanin alda edilmis musassisada avvallar sahib oldu-
Jdu istirak payinin (varsa) adalstli dayarindan artig olarsa, bela
artiq hissa darhal manfaat va ya zararda glzastli alis Uzra galir
kimi taninir.

Cari sahibkarliq paylari olan ve legvetma hadisssinda onlarin
sahiblarine muassisenin kapitalinin proporsional paylarina sa-
hib olmag huququ versn geyri-nazarsat paylari ilkin taninma
aninda adalstli dayarda va ya alda edilmis muassisanin muay-
yan oluna bilen xalis aktivlerinin ugotda taninmis mablagle-
rindaki geyri-nazarat paylarinin proporsional hissasi ile dlguls
bilar. Qeyri-nazarat paylarinin diger novleri adalstli dayards vo
ya muvafig oldugda, diger MHBS-da muUayyan edilmis metodla
olgulur.

MuUsassisalarin birlasmasi zamani Fond terafindan kogUrulmus
kompensasiyaya sarti kompensasiya razilasmasindan meyda-
na ¢ixan har hansi aktiv va éhdalikler daxil oldugu halda, sorti
kompensasiya alis tarixindaki adalatli dayardas dlculur ve muas-
sisanin birlesmasi zamani kdcUrllmus kompensasiyanin bir
hissasi kimi taninir. Qiymatlandirma dévrinun duzslislari kimi
tasniflasdirilen sarti kompensasiyanin adalatli dayarina dayisik-
liklar qudvil Uzra duzslislarle birgs retrospektiv gqaydada apari-
hir. Olgtlma dévrunin duzslisleri ‘dlctima dévrd’ (alis tarixindan
etibaran bir ildan ¢ox olmayan dovr) arzinds alis tarixinda maov-
cud olan faktlar va seraitler hagqginda alds edilmis alave malu-
matdan irali galen duzalislerdir.
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Sarti kompensasiyanin adalatli deyarinds dl¢llma doévrinun
duzslisleri kimi tasniflesdirilmayan dayisikliklarin sonraki uco-
tu sarti kompensasiyanin tasniflesdirilma gaydasindan asilidir.
Kapital kimi tasniflasdirilon sarti kompensasiya sonraki hesabat
tarixlarinda yenidan olgulmur va bela kompensasiya Uzra son-
raki hesablasma kapital daxilinda ugota alinir. Aktiv ve ya oh-
dalik kimi tasniflasdirilmis sarti kompensasiya sonraki hesabat
tarixlarinde muvafig hala uygun olaraqg va galir ve ya zerer man-
faat ve ya zerarda taninmagla “Maliyys alatlari: Taninma va Ol-
cllma” adli MUBS 39 va ya “Yaradilmis ehtiyat fondlari, sarti 6h-
dalikler va sarti aktivler” adll MUBS 37 asasinda yenidan olculur.

MuUsssisalarin birlesmasi marhalalarle hayata kecirildikds alds
edilmis musassisada Fondun awvaller sahib oldugu sehm Uzra
istirak payi alis tarixindaki adalatli dayarle yenidan olculur ve
naticada alinan galir va ya zearar (varsa) manfaat ve ya zararda
taninir. Alis tarixindan avval alds edilmis muassisada istirak
paylarindan yaranan ve avvaller diger macmu gslirlerds tanin-
mis mablagler, hamin istirak paylari silinarss bela ucotun mu-
vafig hesab olundugu halda, manfest va ya zarar kimi yenidan
tasniflasdirilir.

MuUassisalarin birlasmasi Uzra ilkin ucot bela eamaliyyatin aparil-
digl hesabat dovrinin sonuna gadar tamamlanmamis oldug-
da Fond ugotun tamamlanmadigi maddsler Ggun muvaggsati
mablaglar hagginda hesabat tagdim edir. Alis tarixinds movcud
olan faktlar va saraitler barads alda olunmus (bayan oldugu hal-
da hamin tarixds ugotda taninmis mablaglars tasir gostars bila-
cak) yeni malumatlari aks etdirmsk magsadile bele muvaqggati
mablaglara olcUlma dévrunds duzslisler edilir (yuxarida geyd
olunmusdur) ve yaxud slave aktiv va ya dhdaliklar taninir.

MUassisanin alinmasl zamani yaranan qudvil yigiimis dayarsiz-
lasma zararlari (varsa) ¢ixildigdan sonra alis tarixinda (yuxarida
geyd olunmusdur) muayyan edilmis dayar Uzra giymatlandirilir.

Pul vesaiti yaradan vahidlarin (pul vesaiti yaradan vahidlar gru-
pu) sinerjisinden manfestin slds edilecayi ehtimal olunduqgda,
qudvil dayarsizlasmanin yoxlanmasi magsadile bela vahidlar va
ya vahidler grupu Uzra bélusduruldr.

Qudvilin ayrildigr pul vesaiti yaradan vahidin dayarsizlasmaya
moaruz qgalib-galmadigr illik esasda, yaxud vahidin dayersiz-
lasmasina isare edan har hansi alamat oldugda daha tez-tez
yoxlanilir. Pul vasaiti yaradan vahidin barpa dayari onun balans
dayarindan azdirsa, dayarsizlasma zarari ilk olarag vahid Ug¢un
ayrilmis istanilen qudvilin balans dayarinin azaldilmasina, daha
sonra ise vahiddaki her aktivin balans dsysari asasinda propor-
sional gaydada vahidin digar aktivlerina aid edilir. Qudvil Uzra
istanilen dayarsizlasma zarari manfast va ya zarar va digar mac-
mu galirlar hagqginda konsolids edilmis hesabatda birbasa ola-
rag meanfast va ya zararda taninir. Qudvil GgUn ugotda taninmis
dayarsizlasma zarari névbati dovrlards barpa olunmur.
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AZORBAYCAN RESPUBLIKASI
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Muvafiq pul vesaiti yaradan vahid silinerken qudvilin hesablan-
mis mablagi silinma Uzra manfaat va ya zararin muayyanlasdi-
rilmasinda nazars alinir.

Fondun asili ve ya birge musssisalarinin alinmasi zamani yara-
nan qudvil ile bagl siyasati asagida taqdim edilmisdir.

Maliyya alatlari - asas giymatlandirma Usullari. Tosnifat for-
malarindan asili olarag maliyys alatleri adalstli dayards ve ya
amortizasiya edilmis deyarda geyds alinir. Hemin giymatlandir-
ma Usullari asagida aks etdirilir.

odalstli dayar giymatlandirma tarixinds bazar istirakgilari ara-
sinda konullt sekilde smaliyyat hayata kegirilarkan aktivi satmag
Ugun alinacaq ve 6hdasliyi 6turarkan ddanilecak dayardir. Odalatli
dayar an yaxsl olaraqg feal bazarda alinib satila bilen giymat ila
tasdiglenir. Feal bazar giymetler hagginda davamli olarag malu-
mat alda etmak UgUn aktiv va dhdsliklar Uzra amaliyyatlarin ki-
fayat gadar tez muddatda ve hacmda hayata kegirildiyi bazardir.

Foal bazarda alinib satilan maliyys alstlerinin adalatli dayari ay-
ri-ayri aktiv ve ya éhdsliklerin bazar giymatinin musssisanin is-
tifadesinda olan aktiv ve ya 6hdsliklerin migdarina hasili natice-
sinda alinan mablag kimi dl¢ulur. Bu hal hatta bazarin normal
gundslik ticarat dovriyyssi muUusssisanin istifadesinda olan aktiv
va 6hdsliklarin garsilanmasi Ucun kifayat gadar olmadigda va
bir emaliyyat Gzra movgelarin satilmasi Ugun sifarislerin yerlas-
dirilmasi bazar giymatina tasir etdikda bas verir.

Omaliyyatin giymati hagginda bazar malumati olmayan maliy-
ya alatlarinin adalstli dayarini muayyan etmak UgUn pul axinlari-
nin diskontlasdirilmasi yanasmasindan, hamcinin bazar sartlari
ilo hayata kecirilan analoji emaliyyatlar hagginda malumatlara
Va ya investisiya olunan muassisalerin cari dayarine asaslanan
yanasmalardan istifads edilir. 9dalatli dayarin giymatlendiril-
masi naticalari asagida gostarildiyi kimi adalatli dayar iyerarxi-
yasinin saviyalarina gors tahlil edilir: (i) 1-ci Saviyyaya oxsar ak-
tivler va ya odhdalikler Ugun aktiv bazarlarda kotirovka olunan
(duzelis edilmayan) giymatler ile giymatlendirmalar aiddir, (ii)
2-ci Saviyyaya aktiv va ya 6hdalik Ugun birbasa (yani, giymatlar)
va ya dolayisi ila (yani, giymatlar asasinda hesablananlar) musa-
hids edila bilon ehamiyyatli ilkin malumatlarin istifade edildiyi
giymeatlendirma Usullari ile giymatlendirmaler aiddir (iii) 3-cu
Saviyyaya aid olan giymatlandirmalar yalniz musahida oluna
bilen bazar mealumatlarina asaslanmir (yani, giymatlondirma
Ucln shamiyyatli hacmda musahids oluna bilmayan ilkin ma-
lumatlar taleb edilir). ©dalstli dayar iyerarxiyasinin saviyyalari
arasinda kogUrmealar hesabat dévriniun sonunda bas vermis
hesab edilir. 22-ci Qeyde baxin.

omealiyyat xarclari alave xarclari aks etdirir vo birbasa olaraqg

maliyya alatinin alisi, buraxilmasi ve ya satisi ile alagalidir. Slave
xarc amaliyyat hayata kecirilmadiyi taqdirds yaranmayan xarc-
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lardir. Omaliyyat xarclarina agentlara (satis Uzra agentlar kimi
faaliyyat gostaran isciler daxil olmagla), maslahatgilars, bro-
kerlara va dilerlara ddanilmis hagqg ve komissiyalar, tanzimle-
yici organlar va fond birjalarina 6damealer, eleca da mulkiyyst
hiqugunun kogurulmesi Uzre vergiler va rusumlar daxildir.
Omaliyyat xarclarine borc 6hdaslikleri Uzre mukafat ve ya dis-
kontlar, maliyyalasdirma xarclari, daxili inzibati va ya saxlama
xarclari daxil edilmir.

Amortizasiya edilmis daysr asas mablagin 6danilmasi ¢ixil-
magqla, lakin hesablanmis faizleri daxil etmakls, maliyys aktiv-
lari Ugln ise dayarsizlesma zararlari Uzra har hansi silinmani
c¢ixmagla aktivierin ilkin dayarini aks etdirir. Hesablanmis faiz-
lara ilkin ugot zamani taxire salinmis amaliyyat xarclarinin ve
effektiv faiz metodundan istifade etmakla ddanis mablagi Uzra
har hansi mukafat ve ya diskontun amortizasiyasl daxildir. He-
sablanmis faiz galirlari va faiz xarclari, o cimladan hesablanmis
kupon galirleri va amortizasiya edilmis diskont ve ya mukafat
(verilma zamani taxira salinmis komissiyalar daxil olmagla, agar
varsa) ayrica gostarilmir ve maliyya veziyyati hagqinda hesabat-
da muvafig maddalarin balans deyarina daxil edilir.

Effektiv faiz metodu maliyys alstinin balans dayari Uzre sabit
faiz daracasinin (effektiv faiz daracasi) teamin edilmasi Ggun faiz
galirleri va ya xarclarinin muvafigq dovr arzinds ugota alinma-
si metodudur. Effektiv faiz deracasi, taxmin edilen gslacak pul
odanislerini va ya daxilolmalari (kreditler Uzre galacak zararlar
istisna olmagla) maliyys alstinin goézlenilen fealiyyat muddsti
arzinda ve ya muvafig hallarda daha gisa muddat arzinde ma-
liyya alatinin xalis balans dayarina diskontlasdiran daqiq dera-
cadir. Effektiv faiz deracasi maliyys alati UclUn nazards tutulan
dayiskan faiz deracasi Uzra kredit spredini aks etdiran muka-
fatlar ve ya diskont ve yaxud bazar giymeatlerindan asili olaraq
muayyan edilmayan digar dayiskan amillar istisna olmagla, faiz
daracalarinin ndvbati dayisdiriima tarixina gadar dayiskan faizli
alatler Uzra pul vasaitlarinin harskatini diskont etmak Ucun is-
tifade edilir. Bu cUr mukafatlar va ya diskontlar maliyys alsatinin
gozlenilen tadavul muddasti arzinds amortizasiya edilir. Diskont
dayarinin hesablanmasina mugqavile tersfleri arasinda 6danil-
mis vo ya alinmis effektiv faiz daracasinin tarkib hissasini taskil
edan butun komissiyalar daxildir.

Maliyya alatlarinin ilkin taninmasi. Ticarat giymatli kagizlari
vo manfaat va zarards aks olunan adalstli dayarla hesablanmis
diger maliyys alstleri ilkin olaraq adalstli deyarda taninir. Bu-
tun digar maliyye alstlari amaliyyat masrafleri de daxil olmag-
la adalstli deyards geyda alinir. ilkin taninma zamani adalatli
dayar an yaxsi olarag emaliyyat giymeati ile stibut edilir. ilkin ta-
ninma zamani yalniz adalstli dayar ile emaliyyat giymati arasin-
da ferg oldugda yaranan galir ve ya zarar geyds alinir. Odalatli
dayar eyni maliyys alsti il aparilan digar cari bazar emaliyyatla-
rinin musahidasi ve yaxud heamin bazarlardan alds edilan malu-
matlara asaslanan giymatlendirma Usulu ile stbut edilir.

Qanunvericilik va ya mévcud bazar gaydalari ile mUayysn edil-
mis vaxt ¢argivasinda alinib-satilmasi nazards tutulan maliy-
ya aktivlari (“standart sartlarla hayata kecirilon” alis va satislar)
Fondun maliyya aktivini almaq ve ya satmaqg éhdsliyini gsbul
etdiyi eamaliyyat tarixinde geyda alinir. Alis Uzra butun digar
amaliyyatlar muassisanin heamin maliyys alati Uzre muqgavile
torafi oldugda taninir.

Foal bazarda alinib satilmayan investisiyalarin adalstli dayarini
muayyan etmak U¢Un Fond nadd pul axinlarinin diskontlas-
dirllmasi yanasmasindan istifads edir. ilkin taninma zamani
sdvdalasmanin giymatine barabar hesab edilen adalstli dayar
ile 3-cU Saviyysaye aid malumatlara asaslanan giymatlandirma
metodundan istifade etmakle muayyan edilmis mablag arasin-
da forgler yarana biler. Bels fargler ilkin olaraq aktiv ve ya 6hde-
likler kimi taninir va sonradan investisiyalarin muddati arzinda
duz xaett metodu ile amortizasiya olunur. 1-ci ve ya 2-ci Seviyyaya
aid malumatlarin istifadasi zamani yaranan fergler darhal mean-
foat va ya zerarda taninir.

Maliyya aktivlerinin taninmasinin dayandirilmasi. Fond
asagidaki hallarda maliyya aktivlerinin taninmasini dayandi-
rir: (a) aktivler geri alindigda ve ya bu aktivlerle slagadar pul
vasaitlarinin harakati Uzra huquglarin muddati basa ¢atdigda
vo ya (b) Fond maliyys aktivlerinden daxil olan pul vesaitlari-
nin axini Uzra mulkiyyat hUuququnu 6turdukdas ve ya éturdlme
hagginda mugavile bagladigda ve bu zaman (i) hamin aktivie-
rin mulkiyyst htququ ile alagadar butun risk ve faydalari asas
etibarile basqga terafe dturdukda va ya (ii) bu aktivierin mulkiy-
yat huququ ile slagadar butun risk ve faydalari ssas etibarile
oturmadikda ve ya saxlamadigda, lakin, hamin aktivler Uzre
nazarat hUiqugunu 6zUnda saxlamadigda. Nazarat gars tere-
fin satisa mahdudiyyatler goymadan aktivi tam olaraqg alagali
olmayan UcgUncu tarafe satmaqg imkanina malik olmadigi hal-
larda saxlanilir.

Maliyys 6hdaliklarinin taninmasinin dayandirilmasi. Maliyys
ohdaliyi muvafig éhdslik icra edildikds, lagv edildikds ve ya vax-
tI basa ¢atdigda taninmasi dayandirilir.

Pul vasaitlari va onlarin ekvivalentlsri. Pul vasaitlari va onla-
rin ekvivalentleri kassada olan pul vesaitlerindan, ilkin édema
muddati U¢ aya barabar olan depozitlardan, elace da 6édama
muddati Ug ay ve ya daha az olan, mUayyan pul mablagdina ¢cev-
rile bilan va dayarinin dayismasi riski clzi olan gisamuddatli va
yUksok likvidli investisiyalardan ibaratdir. Kassada ve banklarda
olan pul vesaitleri ve depozitler har hansi faizi slave etmakls
amortizasiya olunmus dayarda aks etdirilir.

Qizil kilgalar. Fond tarafindan qizil kulgalarin satin alinmasin-
da magsad, hamin qgizilin galacakds satila bilmasi imkani ila
Umumi investisiya portfelinin diversifikasiyasi olmusdur. Qizil
kulgalar ilkin olarag adalstli dayards geyds alinir va sonradan
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muvafig galir ve ya zarari manfeat ve ya zererds gostarmakla
adalatli dayarda giymatlandirilir.

Omlak va avadanliglar. Fondun amlak va avadanhgi asasan in-
zibati magsadlar Ugun saxlanilan, taxmin edilan faydali istifada
muddati bir hesabat dévrindan ¢ox olan maddi aktivierdir. ©m-
lak vea avadanliglar yigiimis amortizasiya ve ehtiyac yaranarsa
dayarsizlasma Uzra ehtiyat ¢ixilmaqgla, ilkin deyards ugota alinir.

Binalarin yenidan giymeatlendirilmasi balans dayarinin hesabat
doévrinun sonunda adalstli deyarden istifade etmoakle musay-
yan edile bileacak balans dayarinden shamiyystli deracada
farglanmameasi Ugun kifayat gadar muntazem gaydada haya-
ta kegirilmalidir. Yenidan giymsatlandirma naticasinda balans
dayarinin artmasi sair macmu galirlerds ve kapitalda “yeniden
giymatlandirma Uzre artim” kimi gosterilir. Eyni aktivin balans
dayari Uzra avvalki artimlari avazlesdiren azalmalar sair macmu
galirlerda godstarilir va avvalki illards kapitalda taninmis “yeni-
dan giymatlandirma Uzra artimi” azaldir; butun diger azalma
hallari il Gzre manfast ve ya zarardas aks etdirilir. Aktivin silinma-
si va ya satilmasi zamani yenidan giymeatlendirma Uzra artim
realizasiya olunduqgda, kapitalda gdsteriloen binalar Uzrs yeni-
dan giymatlandirma ehtiyati birbasa olarag bolusdurudlmamis
manfaats kdcUrulur. Sdalstli deyar hagginda bazar malumati
olmadiqgda, adalsatli dayar galir yanasmasl asasinda muayyan
edilir.

Kigik hacmli tamir va glndalik xidmat xarcleri ¢akildiyi ddvrda
xarca silinir. @mlak ve avadanliglarin asas hissalarinin svez edil-
masi xarclari kapitallasdirilir va avez edilmis hissalar balansdan
silinir.

Rahbarlik har bir hesabat dévrinin sonunda amlak ve avadan-
liglar Uzra dayarsizlasma alamatlarinin mévcudlugunu giymat-
landirir. @gar bu cur slametler mdvcud olarsa, rehbarlik barpa
edile bilan dayari taxmin edir. Aktivin barpa edile bilen dayari
onun satis Uzra masraflari ¢cixilmagla adalstli dayari va istifads
daysrinden daha yuUksak olan deaysridir. Aktivin balans deaye-
ri onun barpa edils bilan dayarine gadar azaldilir ve daysrsiz-
lasma zarari il Uzra manfaat ve ya zarards kapitalda gostarilan
awvalki ilin yeniden giymatlendirma ehtiyatindan artig olan
hissasi gadar taninir. Aktivin istifade dayarini ve ya satis Uzra
masraflar ¢cixilmagla adalstli dayarini muayyan etmak Ugun isti-
fada edilmis taxminlarda dayisiklik bas verdiyi taqdirds, avvalki
illarda taninmis dayarsizlasma zarari barpa edilir.

Aktivlerin silinmasindan yaranan manfesat ve ya zarar galirin
mabladi ile balans dayari arasindaki ferg kimi musyyan edilir
va il Uzre manfaat ve ya zararda (sair emaliyyat galiri va ya xarci)
kimi taninir.

Amortizasiya. Torpag UclUn amortizasiya hesablanmir. 9mlak
va avadanliglar Uzre amortizasiya dUz xatt metoduna, yani am-
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lak va avadanliglarin texmini faydal istifade muddati erzinda
aktivlerin ilkin daysrini onlarin qaliq deyarinadsk azaltmaqla

hesablanir:
Bina 50

Nagliyyat vasitaleri
Ofis avadanligi
Mebel

w0 NN

Digar asas vesaitler

Aktiv faydall istifade muddstinin sonunda nazardsa tutulan
vaziyyata uydun oldugda, onun satisl ile bagh ehtimal olunan
xarclar ¢ixildigdan sonra, Fond tarafindan alds oluna bilacak
giymatlandirilmis mablag aktivin galigq dayaridir. Aktivierin ga-
lig deayari va faydali istifade muddati her hesabat dévrinun so-
nunda nazardan kegirilir va lazim oldugda dayisdirilir.

Qeyri-maddi aktivler. Ayrica alinmis geyri-maddi aktivler ilk
olaraq ilkin dayari ile taninir. ilkin tanimadan sonra geyri-maddi
aktivler yigilmis amortizasiyani va yigiimis dayarsizlasma zarar-
larini ¢ixmagla ilkin dayari ila aks etdirilir. Qeyri-maddi aktivlerin
istifade muddatleri mahdud ve ya geyri-muayysan muddatlar
kimi muayyan edilmisdir. Mahdud istifade muddati olan gey-
ri-maddi aktivler Ggun 5illik istifade muddati Uzra amortizasiya
hesablanir ve hamin geyri-maddi aktivler Uzre mUumkun dayar-
sizlesma alamatlari movcud olanda dayarsizlasma baximindan
giymeatlendirma aparilir. MUsyyan istifade muddsti olan gey-
ri-maddi aktivler Uzre amortizasiya dovrlarinae ve Usullarina an
azl har maliyya ilinin sonunda yenidan baxilir.

Qeyri-maddi aktivlarin taninmasinin dayandiriimasi. Qey-
ri-maddi aktivler satilarag hesabdan silindikda yaxud onlarin
sonraki istismari va ya satilmasi gelecakds igtisadi manfaat go-
tirmadikds, bels aktivlerin taninmasi dayandirilir. Qeyri-maddi
aktivlerin taninmasinin dayandiriilmasindan yaranan galir ve ya
zarar, bela aktivlierin balans dayari ila satisdan alds olunan xalis
galir mablagi arasindaki farg kimi olgulur ve aktivin taninmasi
dayandirildigi zaman manfaat ve ya zaerer hesabatinda taninir.

Ehtiyatlar. Ehtiyatlar Fondun ke¢misda bas vermis hadisanin
naticasi olarag hazirda éhdsliyi (hUqugi yaxud konstruktiv) ol-
dugda taninir; bu zaman Fonddan éhdaliyin yerina yetirilma-
sinin taleb olunacadi ehtimal edilir va 6hdslik mablagi etibarl
sakilde hesablana bilir.

Ehtiyatlar kimi taninan meblag 6hdalikle bagl risk va gey-
ri-muayysanlikleri nezaere almagla hesabat dévrinun sonunda
cari 6hdasliyin yerina yetirilmasi ile alagadar taleb olunan mab-
laglarin an dlzgun hesablanmasidir. Ehtiyat ayirmalari hazirki
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ohdsliyin yerina yetirilmasi Ugun hesablanmis pul vasaitleri
axinina istinad etmakla olcularss, onun balans dayari (pulun
zaman dayarinin tesiri shamiyystli oldugda) hamin pul vesait-
lorinin cari dayarina barabar olur).

Kreditor borclari. Kreditor borclari garsi tarafin mugavile Uzra
6z 6hdaliklarini yerina yetirmasi zamani hesablanir va amorti-
zasiya olunmus dayarda aks etdirilir.

Sorti aktiv va o6hdaliklar. Sarti dhdaliklar maliyys veziyyasti
hagginda hesabatda ks etdirilmir, lakin onlarla bagl yarana
bilacak har hansi ddamealarin ehtimalinin ¢ox az olmasi halla-
rindan basqga, bela hesabatlarda acgiglanir. Sarti aktivier maliyys
vaziyyati hagqginda hesabatda aks etdirilmir, lakin onlarla bagl
igtisadi manfastin daxil olmasi ehtimal edildikde maliyya hesa-
batlarinda agiglanir.

Kapital ehtiyatlari. Fondun konsolidasiya edilmis maliyys va-
ziyyati hagginda hesabatinda kapital (sair macmu galirler) Uzra
geyd edilmis ehtiyatlara daxildir:

- Xarici amaliyyatlar Uzra xalis investisiyalarin ¢evrilmasindan
yaranan mazanna farglerini geyds almag Ucun istifads olunan
‘xarici valyutanin gevrilmasi Uzra ehtiyat’;

- Torpag ve binalarin yenidengiymeatlendirma ehtiyatindan
ibarat ‘'emlakin yenidengiymsatlandirma ehtiyat!’;

- ‘Diger kapital ehtiyatl’

14 ve 20-ci Qeydlarda gostarildiyi kimi, Fermanlara ve Qaydalara
uygun olarag, Fond budcadankanar dovlst tesisatidir. Fondun
daxilolmalari ve kodgurtlmaleri ile bagl butin gararlar Azarbay-
can Respublikasi Prezidentinin Fermanlari esasinda hayata ke-
cirilir va tasdiglanir.

Fondun daxilolmalari/kéctrmalari kapital goyuluslarini/cixaris-
larini ks etdirir ve muvafiq olarag kapitalda alinmis/6dsnilmis
vasaitlerin adalatli dayari ile geyds alinir.

Dévlat Budcasina koguUrmealar, habels hdkumet idaralari, ho-
kumata maxsus muassisa va sirkatlara kégUrmalar 6danis ta-
rixinda taninir. Butun kégcurmalar Fondun tasdig olunmus bud-
casi ¢arcivasinda hayata kegirilir va budcs ile nazards tutulmus
muvafig benefisiarlara (doviet taskilatlar, hdkumata maxsus
musassisa va sirkatlar) taqdim etdiklari sifaris maktublarinin
asasinda 6danilmak UglUn Azarbaycan Respublikasinin Doviat
Xazinadarhgina kogurulur.

Galir va xarclarin taninmasi. Faiz galiri effektiv faiz metodunu
istifade etmakla hesablama metodu asasinda taninir. Effektiv
faiz metodu maliyys aktivlerinin ve ya maliyya 6hdasliklarinin (ve
ya maliyys aktivleri va ya maliyys 6hdaliklari grupunun) amorti-
zasiya xarclerinin hesablanmasi va faiz galirinin muvafiq dovrler
Uzra bolusdurtlmaesi metodudur. Effektiv faiz deracasi hesab-

lanmis galacak pul ddanislarini va ya galirlarini maliyya alatinin

gozlanilen faydali istismar muddsti Uzrs ve ya muvafiq oldug-
da, daha gisa muddatda maliyya aktivinin xalis balans dayeri
Uzra daqiq diskontlasdiran daracadir.

Manfasat va ya zararda aks olunan adalatli deyarla hesablanmis
maliyya aktivleri Uzra dividend galirlaeri Fondun 6danisleri alds
etmak hUiququ muayyan edildikde manfeat ve ya zarar hagqgin-
da hesabatda taninir. Sair emaliyyat galirleri, o cimladan icars
galirleri hesablama metodu ils, yani galir gazanildigi zaman ta-

ninir.

Dayarsizlasma zarari naticasinda maliyys aktivi va ya oxsar ma-
liyya aktivleri grupu giymatdan dusdukds (ve ya gisman qgiy-
matdan dusdukda), faiz gsaliri dayarsizlasma zararini muayyan
etmak magsadile galacek pul vesaitlarinin harskstini diskont-
lasdirmaq Ugun istifada olunan faiz daracasi asasinda taninir.

Odalatli dayarle aks etdirilon aktivler Uzrs alds edilan faizler faiz
galirinin tarkibinda tasniflasdirilir.

Xarclar hesablama metodu ile, yani, ¢akildiyi zaman taninir.

9vazlasdirms. Maliyys aktiv ve 6hdaliklarinin avazlasdiriima-
si va xalis mablagin konsolidasiya edilmis maliyya vaziyyati
haqginda hesabata daxil edilmasi taninmis mablaglarin avez-
lasdirilmasi Ucun ganunvericilikla muayyan edilmis huguqun,
elaca da avezlesdirmani aparmaqg ve ya aktivi realizasiya
edarkan muvafiq 6hdaliyi de satmaqg niyystinin mdvcud oldu-
gu hallarda hayata kegirils bilar. Bela avazlasdirma hugququ (a)
galacak hadisslardan asili olmamali va (b) asagidaki butun hal-
larda hUqugi quvvaya malik olmaldir (i) adi faaliyyat gedisinda
(i) defolt hali oldugda va (iii) 6denis gabiliyyati olmadigda va ya
muflislesma bas verdikda.

Fondun konsolidasiya edilmis maliyys hesabatlarinin hazirlan-
masi rahbarlik tarafindan hesabat tarixina aktiv ve 6hdaliklarin
hesabatlarda gostarilon mablaglarine ve hamin tarixde basa
catan il arzinda galir va xarclarin hesabatlarda gdstarilean mab-
laglarina tasir edan prognozlarin verilmasi ve muhakimalarin
irali srtlmasini taleb edir. Rehbarlik 6z prognozlarini ve muha-
kimalarini davamli olaraq nazardan kegirir. Rehbarlik 6z prog-
noz ve muUhakimalarinda tacribasina va mdvcud saraits muva-
fig hesab edilen digar amillers asaslanir.

Nagd soklinda daxilolmalarin ve kéglirmalarin ugotu. 1-ci
Qeydds tasvir edildiyi kimi, Azerbaycan Respublikasinda neft
vo gaz sahasinda hayata kegirilon muxtalif faaliyyatlar Uzra
yaranan galirlerdan Fonda vesaitler daxil olur. Bu daxilolmalar
Azarbaycan Respublikasi Prezidentinin musayysn fermanlarina
uydun olarag hayata kegirilir. Shamiyyatli layihalera va Dovlat
budcasina kdcUrmalar, hamginin Azarbaycan Respublikasi Pre-
zidentinin farmanlarina uygun olaraqg hayata kegirilir. ARDNF
hesab edir ki, bu daxilolmalar va kécurmaler muvafig olaraqg
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kapital goyuluslarini va cixarislarini aks etdirir. MUvafig olaraq,
ARDNF bu daxilolmalari va kécurmalari konsolidasiya edilmis
kapitalda dayisikliklar hagginda hesabatda kapitalin harakati
kimi taniyir.

Maliyys alstlarinin qiymatlandirilmasi. Manfasat ve ya zarar-
da aks olunan adalatli dayarle hesablanmis aktivier kimi tasnif
edilmis maliyya alstleri adalstli dayarla gbstarilir. Bu clur ma-
liyya alstlerinin adalatli dayeri aletin macburi ve ya likvidasiya
satisindan basga, konullu terafler arasinda aparilan cari smaliy-
yat naticesinde mubadile edildiyi mabladdir. ©ger alstin bazar
dayari aciglanmisdirsa, onun adalatli deyari bazar giymatina
asaslanmagla hesablanir. Bazarda giymetlendirma parametr-
larini musahida etmak mUmkun olmadigda ve ya musahids
edilen bazar giymsatlarine istinad etmeak mumkun olmadiqda,
adalatli dayar har bir mahsul Ggun uygun olan digar bazar ma-
lumatini va gabul edilmis maliyya nazariyyslarindan asaslan-
digimiz riyazi metodologiyani istifade edan giymatlendirma
modelini tahlil etmakls alda olunur. Qiymatlandirma modellari
giymatli kagizlarin mugavile sartlarini, habels bazara asaslanan
giymatlandirma parametrlarini (masalen, faiz deracalarini, de-
yiskanliyi, muUbadile mazannalarini va taraf-mugqgabillarin kredit
reytingini) nezere alir.

Bazara asaslanan giymatlendirma parametrlarini musahids
etmak mUmkun olmadiqgda, alatin bazarda necs giymatlandi-
rilecayinin mantigi sksini muayyan etmak magsadila rohbarlik
hamin parametrin an yaxs! giymatlandirilmasina dair muha-
kima isladacak. Bu muhakima isladilarkan, muxtalif vasitsler-
dan o cimladan, musahids ediloan malumatin etibarlihgi, tarixi
malumatlar ve ekstrapolyasiya mexanizmleri istifads olunur.
Alat bazarda musahids olunan malumatla mugayisse edilmak-
la stibuta yetirildiyi hallar istisna olmagla, ilkin taninma zamani
maliyys alatinin adalatli dayarinin giymatlendirmasi Gcln an
yaxsl sUbut amaliyyat giymati olur. ©9maliyyat giymati ila qiy-
matlendirma mexanizmina asaslanmagla musyyan edilmis
dayer arasindaki har hansi farqg ilkin taninma zamani konsolida-
siya edilmis manfaat va ya zarar va sair macmu galir hagqginda
hesabata daxil edilmir. Sonraki galirler ve ya zsararlar yalniz ba-
zar istirakg¢ilarinin giymat tayin edarkan nazars ala bilacaklari
amillerdaki dayisikliklardan irsli galerak taninir.

Fond elan olunmus bazar giymatlari olmayan maliyys alatls-
rinin giymatlandirilmasi ils bagl muhasibat prognozunu asa-
Jidaki sebablerdan geyri-muUusyyanliyin asas manbayi hesab
edir: (i) onlar dévrdan-ddvra dayismaya ¢cox hassasdir, cunki bu
rahbarliyin faiz deracalari, dayiskanlik, mubadile mazannalari,
tarafmugabilin kredit reytingi, giymatlendirma duzalislari va
amaliyyatin spesifik xUsusiyysti ile bagl farziyysler irsli sirmae-
sini taleb edir va (ii) giymatlendirmalardaki dayisikliyin tanin-
masindan irali galan tesirin Fondun maliyys veziyyati hagqginda
hesabatinda, elece de manfast/(zarar) hesabinda acgiglanan ak-
tivlerine shamiyyatli olmasi ehtimal edilir.
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Rahbarlik elan edilmis bazar giymatlari mévcud olmadigda, faiz
daracalari, dayiskanlik, mUbadile mazannalari, partnyorun kre-
dit reytingi va giymatlandirma duzalislari ile bagli 6z bilik ve ba-
cariglarindan, eleca de Fondun gayyumlarindan (esasen Bank
of New York Mellon) va Bloomberg agentliyinden alda edilmis
malumatlara asasen muxtalif farziyyslardan istifads edir.

investisiya miilkiyystinin ve esmlak va avadanhqlarin (bina)
adalatli dayarinin élgllmesi. investisiya mulkiyystinin, elaca
da amlak ve avadanliglarin (binanin) adalstli deysri mustaqil
pesakar giymatlandiriciler tarafinden muayyan edilir. ©dalatli
dayar daxili kapitalizasiya metodu (diskont edilmis galacak pul
vasaitlarinin harakati metodu) va satislarin mugayisa edilmasi
metodunun garisigl va an yUksak va an yaxsi istifade metodun-
dan istifade edarak muayyan edilir.

isci heysti lzra xarcler ve miivafiq ayirmalar. Smak hagla-
ri, Azerbaycan Respublikasi Dévlet Sosial Mudafie Fonduna
odanislar, mazuniyyat va xastalik varagalari Uzra illik ddanisler,
mukafatlar ve pul seklinda olmayan imtiyazlar Fondun iscilari
tarafindan muvafig xidmatler gdstarildikde hesablanir. Fondun
yerli ganunvericiliys uygun olarag muayyan edilmis haglar Uzrs
Dovlst Sosial Mudafis Fonduna édanislardan basqga pensiya va
analoji 6danislari hayata kegirmak Ucln har hansi htqugi ve ya
isgUzar praktikadan yaranan éhdaliyi yoxdur.

4. UGOT SiYASOTININ TOTBiQi ZAMANI 9HOMIiYYSTLI
EHTIMALLAR V© MULAHIZSLSR

Fond novbati maliyys ili arzinds konsolidasiya edilmis maliyys
hesabatlarinda taninan mablaglars ve aktiv ve éhdsliklarin ba-
lans dayarine tasir gosteran ehtimallar ve mulahizsler irsli su-
rar. Hemin ehtimallar ve mulahizaler mUntazam olarag rehbar-
liyin tacrtbasina va digar amillara, hamcinin rahbarliyin fikrince
movcud saraite uygun olaraq asaslandirilmis galacak hadisaler
Uzra taxminlara asasan tahlil edilir. Ucot siyasatinin tatbigi za-
mani rahbarlik, hamginin pesakar ehtimallar va taxminlar irali
surur. Konsolidasiya edilmis maliyya hesabatlarinda aks etdi-
rilon mablaglara daha ¢ox tasir gostaran pesakar mulahizalar
va ndvbati maliyys ili arzinds aktiv ve dhdaliklarin balans daye-
rina ehamiyyatli duzalislerin edilmasina sabab olan taxminlars
asagidakilar daxildir:

Fond nazarat etmadiyi strukturlasdiriimis muassisaleri konso-
lidasiya etmir. Fondun strukturlasdiriimis muassisaler Uzarinds
nazaratini muayysan etmak bazan murekksb olduduna gora
rohbarlik bele muassisaler ile badl risk ve faydalar, eloca da on-
larin faaliyystine dair gararlarin gsbul edilmasi imkanlari ile bagli
6z mulahizalarini irali strur. Bir ¢cox hallarda ayrica baxildigda,
bela strukturlasdiriimis musassisalar Uzarinds nazaratin mov-
cud olub-olmamadigini gérmak olar, lakin Umumi baxildigda,
tam natica alda etmak asan olmur. Nazarstin movcudluguna
dair daha ¢ox arqumentlarin oldugu hallarda, strukturlasdiriimis
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musssise konsolidasiya edilir. Fondun strukturlasdiriimis muas-
sisasi hagginda alave malumat Ugun 26-c1 Qeyda baxin.

5. YENi VO YA YENIDON iSLONMIiS STANDARTLARIN
VO ONLARA DAIR SORHL3RIN TOTBIQi

Asagidaki yenidan islenmis standartlar vae onlara dair sarhlar 1
yanvar 2017-ci il tarixinden Fondun faaliyysti U¢cUn macburi xa-
rakter dasimisdir:

“Malumatlarin agiqlanmasi” - MUBS 7-ya dayisikliklar, Pul
vasaitlarinin harakati (29 yanvar 2016-ci ilds darc olunub va 1
yanvar 2017-ci il va ya bu tarixdan sonra baslayan illik dévr-
lar Gglin qlvvaya minir). Yenidan islanmis MUBS 7 maliyya fea-
liyyatindan yaranan ohdsliklardaki harakatlerin Gzlesdirilmasi
ile bagll malumatin aciglanmasini taleb edir ki, bu da maliyya
hesabatlarinin istifadacilarine maliyys fealiyystindan yaranan
ohdsliklardaki dayisiklikleri, o cimladan pul va geyri-pul dayi-
sikliklarini giymatlandirmaya komak edir.

“Reallasdirilmamis zararlar Uzrs taxira salinmis vergi aktiv-
larinin taninmasi” — MUBS 12-ya dayisikliklar, Manfaat vergisi
(19 yanvar 2016-ci ilds darc olunub va 1 yanvar 2017-ci il vo ya
bu tarixdan sonra baslayan illik dévrlar Gg¢ln qlvvays minir).
Bu standarta edilmis dayisikliklar borc alatleri ile bagli reallasdi-
rilmamis zararlar Uzra taxira salinmis vergi aktivlerinin taninmasi
talablarine aydinliq gatirir. MUassisaler pul vesaitlerinin diskont-
lasdirilmasi naticasinda borc alatlari ile bagl yaranan reallasdi-
rilmamis zararlar Uzrs texire salinmis vergi aktivlerini bazar faiz
daracaleri ila tanimalidir (hamin borc alsatinin hatta 6danis ta-
rixinedak saxlanilmasi va vergilerin asas borclarin gaytariimasin-
dan sonra 6danilmasi texmin edilarsa). Texira salinmis vergi ak-
tivi ile bagl igtisadi ssmara hamin galirler Uzra vergi édemadan
borc alatinin sahibinin gslecekde manfaat alde etmasi (diskont-
lasdirmanin tasirini nazara almagla) imkanindan yaranir.

2014-2016-ci illards darc edilmis MHBS-Iarin illik takmillasdi-
rilmasina daxil olan MHBS 12-ys dayisikliklar (8 dekabr 2016-
ci ilds darc olunub va 1 yanvar 2017-ci il vo ya bu tarixdan
sonra baslayan illik dévrlsr tg¢lin qlvvays minir). MHBS 12
“Digar muassisalarda istirak paylarinin agiglanmasi” standartin-
da gosterilir ki, muassise tdrams, aslili va ya birge musssisaler-
da satis UcUn nazards tutulan aktivlier kimi tasniflasdirilen (va
ya silinma grupuna daxil edilan) istirak paylari hagginda gisa
maliyya malumati tagdim etmamealidir. Bu dayisikliklar MHBS
12-nin bela muassisalar UgUn malumatlarin agiglanmasi talabi
ile bagli yegana istisna oldugunu izah edir.

6. YENi UCOT QAYDALARI

1yanvar 2018-ci il va ya bu tarixden sonra baslayan illik dévrlar
UgUn macburi xarakter daslyan ve ya Fond tarafindan vaxtin-
dan avval tatbiqg edilmayan bazi yeni standartlar ve onlara dair
sarhlar darc olunmusdur.

MHBS 9 “Maliyya Alstlari: Tasniflosdirma va Qiymatlandir-
ma” (2014-cl ilin iyul ayinda dayisiklik olunub va 1 yanvar
2018-ci il ve ya bu tarixdan sonra baslayan illik dévrlsr Gglin
quvvaya minir). Yeni standartin asas fargleri asagida gostarilir:
- Maliyya aktivleri U¢ giymatlandirma kategoriyasina tasniflasdi-
rilmalidir: ilkin taninmadan sonra amortizasiya edilmis dayarda
giymatlendirilen aktivler, ilkin taninmadan sonra sair macmu
galirlerin tarkibinda adalatli deyarde giymeatlendirilen aktivier
(FVOCI) va manfast ve ya zerarin terkibinde adalstli deyarda
giymatlendirilen (FVTPL) aktivler.

- Tosniflasdirma maliyys aktivlsrinin idara edilmasi Uzra muas-
sisanin biznes modelinden ve mugavileds nazarda tutulan
nagd pul axinlarinin yalniz asas mablag va faiz 6danislerindan
ibarst olubolmamasindan asilidir. ©gar borc alsti muvafig ve-
saitin alda edilmasi UgUn saxlanilirsa va yalniz asas mablagin
va faizlerin ddenilmasi talebine da uygun galirss, amortizasi-
ya edilmis dayards geyds alina bilar. Yalniz asas mablagin va
faizlerin ¢denilmasi telebins uygun gslen borc alatleri ham
nagd pul axinlarinin alda edilmasi, ham da satis UgUn nazards
tutulan aktivlerden ibarst portfelin tarkibindadirss, o zaman
hamin alstler sair macmu gsalirlerin terkibinde adalstli dayar-
la giymatlandirilan aktivier kimi tasniflasdirile bilar. Tarkibinda
nagd pul axinlari olmayan ve yalniz ssas mablagin ve faizlarin
odanilmasi telebins uydun galen maliyya aktivlieri manfast vo
ya zerarin terkibinds adalstli daysrdsa giymatlendiriimalidir
(masalen, torama maliyys alstleri). Qeyri-téremae alstlarin tor-
kibinde olan térema maliyys alatleri muvafig maliyys aktiv-
lorinda ayrica gosterilmir va yalniz asas mabladin va faizlarin
o6danilmasi talabinin sartlarine uygunlug giymatlandirilarkan
nazara alinir.

- Pay alstlerina investisiyalar har zaman adalstli deyarda qgiy-
matlandirilir. Lakin pay alsti satis UgUn nazards tutulmadigda,
rehbarlik adalatli dayardaki dayisikliklari sair macmu gslirlarin
tarkibinda gostarilmasi ile bagdl dayisilmaz garar gabul eds
bilar. ©gar pay alsti satis U¢Un nazards tutulursa, adalatli dayar-
daki dayisikliklar manfast ve ya zararda gostarilmalidir.

- Maliyya 6hdaliklarinin tasniflasdiriimasi va giymatlandirilmasi
ile bagli MUBS 39-un sksar talablari dayisdiriimadan MHBS 9-a
kogUrulmusdur. Osas farg ondan ibaratdir ki, mUassise manfasat
vo ya zararda adalstli dayarle geyds alinan maliyya dhdalikleri-
nin kredit risklarindaki dayisiklikleri effektini sair macmu galir-
larin terkibinda aciglamalidir.

- MHBS 9 dayarsizlasma Uzra zararlarin taninmasi Ugun yeni
model tagdim edir: gézlenilen kredit zararlari (GKZ) modeli. Bu
model maliyya aktivlerinin ilkin taninmasindan etibaran kredit
keyfiyyatindaki dayisikliklara asaslanan “U¢ marhalali” yanas-
mani nazards tutur. Yeni gaydaya asasan dayarsizlasmamis
maliyys aktivlerinin ilkin taninmasi zamani muassiss 12 ayliq
GKZ-ya (ticarat debitor borclari Ugun ise gqlUvvadas oldudu butun
dovr arzinds GKZ-ya) barabar olan zararleri birbasa tanimahdir.
Kredit riski ehamiyyatli deracada artarsa, dayarsizlasma 12 ayliq
GKZ deyil, kreditin gquvvadas oldugu butév muddsts uygun GKZ
asasinda giymatlendirilir. Bu models lizing ve debitor borclari
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Uzra dayarsizlasmanin giymatlandirilmasi U¢Un sadalasdirilmis
talimatlar da daxildir.

- Hecing ugotunu risklarin idara edilmasi ile daha six alagalen-
dirmak Ucln ucot ile bagh teleblara dayisiklikler edilmisdir.
Hazirda standart makrohecing hallarinin ugotunu nazards tut-
madigina gors, o, sirkatlera MHBS 9-da tasvir edilan hecingin
ucotu talablarini tatbig etmak va MUBS 39-un butlun heclara
tatbigini davam etdirmak kimi ugot siyasati arasinda segim im-
kant verir.

Asagdidaki cadvalda maliyys aktivilerinin balans dayarinin MUBS
39-a uygun olarag giymatlendirilma kateqoriyalari ile 1 yanvar
2018-ci il tarixinden quvvays minan MHBS 9-a uydun yeni qiy-
matlendirilma kateqoriyalarinin Gzlesdirilmasi gdstarilir.
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Qiymatlandirma MUBS 39-a Yenidan MHBS 9-a
kateqoriyasi uygun balans giymatlandirma uygun balans

dayeri
(31 dekabr
2017-ci il
tarixina

Min Azarbaycan

Manati ils

dayeri
(1 yanvar
2018-ci il
tarixina

Gozlsnilan
kredit itkilari

yekun qaliq) ilkin galiq)

Amortizasiya

Pul vesaitlori Kreditlar olunmus
va onlarin va debitor dayearda 2,747,381
ekvivalentlori borclari giymatlondi-

rilan
Borc giymatli FVTPL FVTPL 45,492,913
kagizlara (macburi)

investisiyalar

Borc giymatli Odanis FVTPL 5337216
kagizlara tarixinadak

investisiyalar saxlanilan

Cami borc

qiymatli kagizlara 50,830,129

investisiyalar

Amortizasiya

) . Kreditler olunmus
Kreditler vo debitor )
vo debitor dayarda 2,397
borclari ) )
borclari giymatlendi-
rilon
Cami kreditlar
K 2,397
va debitor borclari
Sair maliyya FVTPL
R FVTPL ) 1,440,247
aktivleri (macburi)
Cami sair maliyya
v 1,440,247

aktivlori

Cami maliyya

55,020,154

aktivlori

Maliyya alati Uzra kredit riskinin dayismasi ile alagadar olarag
manfaat ve ya zararin tarkibinds adalstli dayarda giymeatlendi-
rilon va sair macmu galirlar kimi aks etdirilon maliyys éhdalikla-
rinin adalatli deysrindaki dayisikliklarden basga, maliyys 6hda-
liklarinda eahamiyystli dayisikliklar gdzlanilmir.

Yeni standart, hamgcinin maliyys gostaricilarinin taqdim olun-
masl ile bagli alave malumatlarin aciglanmasina dair talableri
va dayisiklikleri 6zUnda aks etdirir. Bu talablar goézlenildiyi kimi,
xUsusile yeni standartin gabul olundugu il arzinde Fond tere-
findan maliyys alstleri il bagh agiglanan malumatlarin xtsu-
siyyatini ve hacmini dayisdiracak.
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- - - 2,747,381

- - - 45,492,913

- - (294,903) 5,042,313

50,535,226

- - - 2,397

2,397

- - - 1,440,247

1,440,247

54,725,251

MHBS 15 “Mustarilar ila muqavilslardan yaranan galir” (28
may 2014-cl ilda darc olunub va 1 yanvar 2018-ci il va ya bu
tarixdan sonra baslayan illik dévrlar Gg¢ln quvvays minir).
Yeni standartin teqdim etdiyi asas prinsipa gorse galir mal ve
xidmatler mustariya 6tUruldlyl zaman amealiyyat giymsti il
taninmalhdir.

Birlikda satilan mal ve xidmatlaerden yaranan gslir har bir mal
vo ya xidmat Uzre ayrica taninmali, taklif edilen endirim va
guzastlar muvafig olarag hamin mal va xidmatlar Gzra bdlUs-
duralmealidir. Odanis har hansi sebebs gére deyiserse ve bu
zaman mablagin dayisma riski ehamiyyatli olmazsa, mablagin
minimal hissasi taninmalidir. MUstarilar ile mugavilalarin tamin

edilmasiile bagl xarclar kapitallasdiriimali va mugaviladan fay-
dalarin alds edildiyi muddat arzinds amortizasiya edilmalidir.

31 dekabr 2017-ci il tarixinda basa ¢atan il Uzra Fondun galir axin-
larinin ilkin tahlilins, ayri-ayri mugavilalerin sartlarine ve hamin
tarixde movcud olan faktlara va seraite asasan Fondun rahbarliyi
sadalasdirilmis kecid metodunun tstbigi baximindan yeni stan-
dartin 1 yanvar 2018-ci il tarixindan etibaran gsbul edilmasinin
konsolidasiya edilmis maliyya hesabatlarina ehamiyyatli derace-
da tasir edacayini gézlemir. Buna baxmayaraq, giymatloandirma
maliyya hesabatlarinin tasdiglandiyi tarixe tam aparilmamisdir.

MHBS 16 “Lizinq” (13 yanvar 2016-ci ilds darc olunub va 1 yan-
var 2019-cu il va ya bu tarixdan sonra baslayan illik dévrlar
dglin quvvaya minir). Yeni standart lizingin taninmasi, qgiy-
matlandirilmasi, tagdimati va aciglanmasi il bagl prinsipleri
muayyan edir. BUtun lizing mugavilaleri icaranin baslandigi
tarixdan icaraya goturanin aktivden istifade huququ, elece da
muvafiq dovrler arzinda icara ddanislari hayata kegirildiyi halda
maliyyalasdirma alda etmasina gatirib ¢ixarir. Muvafiq olaraqg,
MHBS 16 lizingin MUBS 17-da nazards tutuldudu kimi amaliyyat
va ya faaliyyat lizingi kimi tesniflesdirilmasini lagv edir ve bunun
avazinda icarays gdtUranlar UgUn vahid ugot metodu tagdim
edir. Icarsys gétlrenler asadidakilari tanimalidir: (a) icarays
verilan aktivin dayarinin asagdi oldugu hallar istisna olmagla, 12
aydan artig muddsati olan butun icara mugavilalarindaki aktiv
va 6hdaliklari va (b) manfest ve ya zarar ve sair macmu galir
haqginda hesabatda icarays verilmis aktivlerin icarays verilmis
ohdslikler Uzrs faizlerdan ayrica amortizasiyasi. MHBS 16 ma-
hiyyat etibarile icaraya veranin MUBS 17-ds nazarda tutulan
ucot talabini quUvvada saxlayir. MUvafig olaraq, icarays veran
lizing mugavilslarini emsliyyat ve ya maliyys lizingi kimi tasnif-
lasdirmakda va onlari ayrica ugota almagda davam edir. Ha-
zirda Fond yeni standartin onun konsolidasiya edilmis maliyya
hesabatlarina tasirini giymatlandirir.

MHBS 17 “Sigorta muqavilalari” (18 may 2017-ci ilds darc olu-
nub va 1 yanvar 2021-ci il ve ya bu tarixdan sonra baslanan
illik dévrlar Ggln qlvvays minir). MHBS 17 sirkatlers sigorta
mugavilalarinin ugotu Uzra movcud praktikani tetbig etmays
icaza veran MHBS 4-U avaz edir. MHBS 4-s asasan investorlar
analoji sigorta sirkatlerinda maliyys naticalerini muqgayise et-
mok va Uzlesdirmakds ¢atinlik gakirdilor. MHBS 17 sigortaginin
tokrar sigorta mugavilaleri daxil olmagla, butin nov siorta
mugavilalarinin ugotu standartinin prinsiplarina asaslanan ye-
gana standartdir. Bu standartin talebins gbéra sigorta muqga-
vilalari gruplari (i) mugavilalerin yerina yetirilmasi U¢Un nagd
pul axinlari Uzre moévcud olan butun malumatlari musahids
edile bilen bazar malumatlarina uydun olarag nazsars alan ris-
ka gora duzaldilmis galacak nagd pul axinlarinin diskont dayari
ile (mugavilalerin yerina yetirilmasi Uzra nadd pul axinlari); (ii)
mugavilslar grupu Uzra bélusdurulmamis manfasti (muga-
vilelar Uzrs servis marjasl) toplamagla (deyar 6hdaslik olduqgda)

ARDNF-NiN KONSOLIDASIYA EDILMi$ MALiYY® HESABATLARI

va ya ¢ixmagla (dayar aktiv oldugda) taninmali ve giymatlandi-
rilmalidir. Sigortacilar sigorta mugqgavilalari grupundan yaranan
galiri sigorta programini taqdim etdiyi dovr arzinds, elacs da
riskden azad olundudu halda aks etdiracaklar. MUgavilaler gru-
pu Uzra zerer movcuddursa ve ya mdvcud olarsa muassisse dar-
hal zereri aks etdiracak. Hazirda Fond yeni standartin onun kon-
solidasiya edilmis maliyya hesabatlarina tasirini giymatlendirir.

BMHSK 22 Xarici valyutada smsaliyyatlar ve qabaqcadan
6doanislor (8 dekabr 2016-ci ilds darc olunub va 1 yanvar
2018-ci il va ya bu tarixdan sonra baslayan illik dévrlar lgln
quvvaya minir). Bu serh MUBS 21 “Xarici valyuta amaliyyatlarl”
standartinin tatbigi zamani emaliyyat tarixinin musayyan edil-
masi masalasini aydinlasdirir. Homin Sarh muassisanin xarici
valyutada mugavilaler Uzrae gabagcadan ddanisler etdiyi va ya
gabul etdiyi halda tatbiq edilir. Sarhda geyd olunur ki, amaliy-
yat tarixi ilkin édanisin hayata kegirilmasi va ya gabul edilmasi
zamani yaranan geyri-monetar aktivin va ya éhdaliyin muassisa
tarafindan ilkin taninma tarixidir. Qabagcadan bir ne¢a ddanis
va ya daxilolma hayata kecirilarss, muassisa gabagcadan haya-
ta kecirilmis har bir 6danis va ya daxilolmanin tarixini muayyan
etmalidir. Hazirda Fond bu sarhin onun konsolidasiya edilmis
maliyys hesabatlarina tasirini giymstlendirir.

Qabul edildikdan sonra asagidaki digar yeni ugot gaydalarinin
Fondun konsolidasiya edilmis maliyya hesabatlarina ahamiy-
yatli tesiri gézlenilmir:

- Sehm asasinda 6danisler, MHBS 2-ya dayisikliklar (20 iyun
2016-cl ilde darc olunub va 1yanvar 2018- ci il va ya bu tarixden
sonra baslayan illik dévrlar Ggun guvvaya minir).

- “Maliyya alstleri” MHBS 9-un tatbigi vo MHBS 4 “Sigorta
mugavilalari” - MHBS 4-a dayisiklikler (12 sentyabr 2016-ci ilda
darc olunub va yanasmadan asili olarag: muvaqgati azadolma
metodunu se¢can musassisalar Ugln 1 yanvar 2018-ci il va ya bu
tarixdan sonra baslayan illik dévrler Ggun gUvvays minir; birgs
tatbig yanasmasini secan muassialar UgUn musssisea MHBS 9-u
ilk dafe tatbig etdiyi ilden qUvvaya minir).

- 2014-20716-c1 illar Uzra MHBS-larin illik takmillasdirilmasi —
MHBS 1 va MUBS 28-s dayisiklikler (8 dekabr 2016-cI ilda darc
olunub va 1 yanvar 2018-ci il va ya bu tarixden sonra baslayan
illik dovrlar tgun guvvaya minir).

- Manfi kompensasiyani nazards tutan vaxtindan avval hayata
kecirilmis d6danislerin xUsusiyyatleri — MHBS 9-a dayisikliklar (12
oktyabr 2017-ci ilde darc olunub va 1yanvar 2019-cu il va ya bu
tarixden sonra baslayan illik dovrler GgclUn gquvvaya minir).

- BMHSK 23 “Manfaat vergisinin ugotundan yaranan geyri-muay-
yanlik” (7 iyun 2017-ci ilde darc olunub va 1 yanvar 2019-cu il va
ya bu tarixdan sonra baslayan illik dévrlar Ggln quvvaya minir).
- investor terefindan aktivlerin asili ve ya birgs musssisalars
satilmasi ve ya 6turdlmaesi - MHBS 10 ve MUBS 28-a dayisiklik-
lar (11 sentyabr 2014-cU ilds darc olunub ve BMUSS tarafindan
muayyan edilacak tarixds va ya bu tarixden sonra baslayan illik
dovrlar Ugln glvvaya minir).
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- Investisiya mulkiyyatina/mulkiyystindsn kéctrmaler, MUBS 40-a
dayisikliklar (8 dekabr 2016-c1 ilds darc olunub va 1yanvar 2018-ci il
Vo ya bu tarixdan sonra baslayan illik dovrlar Ggun glvvaya minir).
- Asili va birga musassisalarda uzunmuddatli istirak paylari —
MURBS 28-a dayisikliklar (12 oktyabr 2017- ci ilda darc olunub va
1yanvar 2019-cu il va ya bu tarixdan sonra baslayan illik dovrlar
Ucun guvvaya minir).

- 2015-2017-ci iller Uzre MHBS-lerin illik tekmillasdirilmasi —
MHBS 3, MHBS 11, MUBS 12 ve MUBS 23-a dayisikliklar (12 de-
kabr 2017-ciilda darc olunub va 1yanvar 2019-cu il ve ya bu tarix-
dan sonra baslayan illik dovrlar Ucun quvvays minir).

- MUstariler ile mugavilalardan yaranan gslir, MHBS 15-a dayi-
sikliklar (12 aprel 2016-cI ilda darc olunub va 1 yanvar 2018-ci il va
ya bu tarixden sonra baslayan illik dévrlar Ggcin gUwvvays minir).
Yuxarida basqga clr nazards tutulmadigi hallarda yeni standart-
lar va sarhlerin Fondun konsolidasiya edilmis maliyys hesabat-
larina shamiyyatli deraecada tasiri gdzlenilmir.

7. PUL VOSAITLORI VO ONLARIN EKViVALENTLORI

Pul vasaitleri va onlarin ekvivalentlari asagidakilardan ibaratdir:

Min Azarbaycan Manati ila ‘ 2017 ‘ 2016
Qisamuddatli depozitler 2,134,556 3,758,908
Pul bazari fondlari 198,518 1,970,718
Bank hesablari 414,307 488,409

Coami pul vasaitlari va onlarin

. . 2,747,381 6,218,035
ekvivalentlari

Pul bazari fondlari

Pul bazari fondlarina investisiyalar bu fondlarin taleb ssasin-
da 6danilan sshmlarindan ibaratdir. Pul bazari fondlarindaki
investisiyalar yuUksek deracads likvidlidir. Pul bazari fondlari
6z aktivlerini gisamuddatli borc ve borcla bagl alstlers, misal
Ucun, kommersiya kagizlarina, depozit sehadatnamealaring, faiz
daracasi dayiskan olan istigrazlara, ABS xazina istigrazlarina, Av-
robondlara va aktivlarla tamin edilmis giymatli kagizlara yatirir.
Fonda 6dsnilecak faiz va dividendler yenidan investisiya edilir.

Fondun kredit reytingleri AAA olan asagidaki pul bazari fondla-
rinda investisiyalari olmusdur:

Min Azarbaycan Manati ila ‘ 2017 ‘ 2016
BlackRock ICS-Institution
o 173,933 1,961,888
Liquidity Funds plc
The Goldman Sachs Group, Inc 24585 8,830
Cami pul bazari fondlari 198,518 1,970,718
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Bank hesablari

Bank hesablari asagidaki valyutalarla ifads edilmisdir:

Min Azarbaycan Manati ila ‘ 2017 ‘ 2016
Azarbaycan manati 1,332 207,234
ABS dollari 278,035 214,597
ingilis funt sterlinqi 717 976
Cinyuani 1,687 2,235
isvecra franki 1,617 1,582
Avstraliya dollari 1,626 1,482
Avro 69,875 15,573
Rusiya rublu 3,352 4,492
Canubi Koreya vonu 1,437 2,565
Kanada dollari 967 476
Hong kong dollari 226 248
Norveg kronu 273 150
Danimarka kronu 159 109
Yeni Zelandiya dollari 76 102
Yapon yeni 35,754 36,184
Singapur dollari 303 229
isvec kronu 326 97
israil sekeli 57 37
Turk lirasi 34 41
Coami bank hesablari 414,307 488,409

31 dekabr 2017-ci il tarixine Fond Azerbaycan Respublikasi
Markazi Bankinda ve Azarbaycan Beynalxalg Bankindaki bank
hesablarinda muvafig olarag 11,288 min AZN va 51 min AZN
(2016: 207,177 min AZN va 95 min AZN) mablaginda vasait sax-
lamisdir.

Xarici valyuta ils digar hesablar uzunmuddatli reytingleri BB/
Ba3 ve daha yuxari (Standard & Poor's/Fitch/Moody's) olan gey-
ri-rezident banklarda aciimisdir.
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Depozitlar

Fondun depozitlara investisiyalari asagidakilardan ibaratdir:

Min Azarbaycan Manati ila ‘ 2017 ‘ 2016
T.C. Ziraat Bankasl AS. 472,222 429,025
Akbank T.A.S, Istanbul 292,613 280,168
Turkiye Is Bankasi A.S. istanbul 687,892 637977
TUrkiye Garanti Bankasl AS 681,829 637,988
Azarbaycan Beynalxalg Banki - 1,773,750
Cami depozitlar 2,134,556 3,758,908

31 dekabr 2017-ci il tarixine Fond 2,134,556 min AZN (31 dekabr 2016: 1,985,158 min AZN) mabladinds pul vesaitlarini kredit reytinglori
BB/Ba3 (Standard & Poor's/ Fitch/Moody's) ve daha yuxari olan geyri-rezident banklarda muddsti 2018-ci ilin yanvar va fevral ayla-
rinda basa ¢atan depozitlards yerlasdirmisdir.

31 dekabr 2017-ci il tarixina Standard & Poor's/ Fitch/Moody's agentliklarinin reytinglarina asassn pul vasaitlari ve onlarin ekvivalent-
larinin kredit keyfiyyatina gors tahlili asagidaki cadvalds gostarilir:

Manati ila hesabi fondlar

Min Azarbaycan Bank Qisamuddatli Pul bazari
depozit

Cami

Vaxti kegmemis ve dayarsizlessmamis
(adalstli dayarls)

AAA - - 198,518 198,518
AA - - - -

A 62,606 - - 62,606
BBB 335,669 - - 335,669
BB* 4,693 2,134,556 - 2,139,249
CCC** 51 - - 51
Reytingsiz giymatli kagizlar*** 1,288 - - 11,288

Cami pul vasaitlari va onlarin ekvivalentlari 414,307 2,134,556 198,518 2,747,381
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31 dekabr 2016-ci il tarixina Standard & Poor's/Fitch/Moody's agentliklarinin reytinglarine asasan pul vesaitleri ve onlarin ekvivalent-

larinin kredit keyfiyyatina gora tahlili asagidaki cadvalda gostarilir:

Min Azarbaycan
Manati ils

Vaxti kegmamis va dayarsizlasmamis
(adalstli dayarla)

AAA -

AA 962

A 61,746
BBB 213176
BB* 5,348
Reytingsiz giymetli kagizlar*** 207,177

Cami pul vasaitlari va onlarin ekvivalentlari 488,409

depozit fondlan

Qisamuddatli Pul bazari

- 1970,718 1970,718
_ : 962

- - 61746

- - 213176
3,758,908 - 3,764,256
- - 207,177
3,758,908 1,970,718 6,218,035

* - Bu mablagin 4,654 min AZN-lik hissasi (2016: 5,209 min AZN) Fondun téreme musassisalarinda olan vae Fondun birbasa istiraki ile

yerlagdirilmayan nagd pul galiglarini ks etdirir.

** - Bu mablag Azarbaycan Beynalxalg Bankinda yerlasdirilmis nagd pul galiglarini sks etdirir. Kredit reytingi 2018-ci ilin yanvar

ayinda "BB" saviyyasina yUksaldilmisdir.

*** - Bu mablag kredit riskine maruz galmayan Markazi Bankda yerlasdirilmis nagd pul galiglarini sks etdirir.

Pul vesaitlari ve onlarin ekvivalentlarinin faiz daracasi Uzre tahlili 23-clU Qeydda gostarilir. Slagali taraflarle amaliyyatlar hagginda

malumat 25-ci Qeydda aciglanir.

8. TICARST UGCUN QiYMOTLI KAGIZLAR
Ticarat UgUn giymatli kagizlar asagidakilardan ibaratdir:

Min Azarbaycan Manati ila ‘ 2017 ‘ 2016

Agentlik/Beynalmilal qurumlarin
9 K/Bey d 8,056,922 7,469,002

istigrazlari

Korporativ istigrazlar 22,056,430 21691572
Suveren istigrazlar 2,008,809 3,050,224
Kapital giymatli kagizlar 7,090,424 5,404,665
Pul bazari 6,280,328 3,111,015

Cami ticarat Uglin giymatli

_ 45,492,913 40,726,478
kagizlar

31 dekabr 2017-ci il tarixine Fond maliyya taskilatlari ile (“xarici
menecerlarla”) aktivlerin idars edilmasi hagqginda razilasmalara
2sasan 6,918,143 min AZN (2016: 4,988,283 min AZN) mablagdin-
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da vesait, o cUmladan pul vesaitleri ve onlarin ekvivalentlarini
saxlamisdir. 2017-ci ilda xarici menecerlar garsisinda idareetma
haglari 2,450 min AZN (2016: 2,464 min AZN) olmusdur.

Agentlik/Beynalmilal qurumlarin istiqrazlari. Bu istigrazlar
Avropa, Asiya ve Amerikada muxtalif beynalxalqg teskilatlar tera-
findan buraxiimis borc giymatli kagizlarina investisiyalarla tam-
sil olunur. Bu giymatli kagizlar Uzra ilde 0.125% - 5.75% muayyan
deraca ile faiz va ilde +0.01% deracasindan +0.875% deracasine-
dak genis civarda olan USD LIBOR, EURIBOR, GBP LIBOR, orta
5-gunltk CNY SHIBOR hesablanir (2016: 0.25% - 8.75% muayyan
deraca ile faiz ve ilde +0.03% daracasindan +0.75% daracasine-
dak genis civarda olan USD LIBOR, EURIBOR, GBP LIBOR) va
muddati 2018-ci ilin yanvar ayindan 2022-ci ilin dekabr ayina-
dok doévrds basa catir (2016: 2017-ci ilin yanvar ayindan 2022-
ci ilin yanvar ayinadak doévrda). 31 dekabr 2017-ci il tarixina bu
giymatli kagizlar Uzra ceami hesablanmis faiz 27,470 min AZN
olmusdur (2016: 32,097min AZN). Bu giymatli kagizlar ham bir-
basa Fond, ham da Fondun xarici menecerlari olan Deutsche
Bank AG va BYIB - DUnya Banki Qrupu tarafindan idars olunan
portfelds saxlaniimisdir.

Korporativ istiqrazlar. Korporativ istigrazlar Avropa, Asiya,
Avstraliya va Amerikadaki korporasiyalar terafinden buraxil-
mis borc giymatli kagizlarina investisiyalarla temsil olunur. 31
dekabr 2017-ci il tarixine bu giymatli kagizlar Uzra ilde 0.0% -
7.5% muayyan daracs ila faiz va ilda +0.17% daracasindan +1.75%
daracasinadak genis civarda olan USD LIBOR, GBP LIBOR, EU-
RIBOR va Avstraliya Bankinin Qisamuddatli istiqraz Daracasi
hesablanir (2016: ilde 0.0% - 8.875% muayyan daracs ila faiz vo
ilde +0.17% daracasindan +1.75% daracasinedak genis civarda
olan USD LIBOR, GBP LIBOR, EURIBOR va Avstraliya Bankinin
Qisamuddatli istigraz Daracasi) ve muddati 2018-ci ilin yanvar
ayindan 2031-ci ilin yanvar ayinadak doévrda basa ¢atir (2016:
2017-ci ilin yanvar ayindan 2022-ci ilin yanvar ayinadak dovrda).
31 dekabr 2017-ci il tarixina bu giymatli kagizlar Uzra cemi he-
sablanmis faiz 131,962 min AZN olmusdur (2016: 330,200 min
AZN). Bu giymatli kagizlar ham birbasa Fond, ham da Fondun
xarici menecerlari olan Deutsche Bank AG ve BYIB - Dunya
Banki Qrupu terafindan idars olunan portfelds saxlaniimisdir.

Suveren istiqrazlar. Suveren istigrazlar Avropa, Asiya, Avstrali-
ya va Amerikada muxtslif taskilatlar tarafindan buraxiimis borc
giymatli kagizlarina investisiyalarla temsil olunur. 31 dekabr
2017-ci il tarixine bu giymatli kagizlar Uzrs ilda 0.75% - 11.625%
muayyan daraca ila faiz va ilde +1.20% genis civarda olan EURI-
BOR hesablanir (2016: ilde 0.5% - 9.88% muayyan daracs ila faiz)
ve muddati 2018-ci ilin yanvar ayindan 2029-cu ilin sentyabr ayI-
nadak dovrda basa ¢atir (2016: 2017-ci ilin yanvar ayindan 2021-ci
ilin iyul ayinadak dovrda). 31 dekabr 2017-ci il tarixina bu giymat-
li kagizlar Uzre comi hesablanmis faiz 19,452 min AZN olmusdur
(20716: 30,657 min AZN). Bu giymatli kagizlar ham birbasa Fond,
ham ds Fondun xarici menecerlari olan Deutsche Bank AG va
BYIB - Dunya Banki Qrupu tarafindan idars olunan portfelds
saxlaniimisdir.

Kapital giymeatli kagizlari. 31 dekabr 2017 va 2016-ci il tarixlarin-
da kapital giymatli kagizlarinin balans dayari asagidaki sektor-
lara yatirilan investisiyalardan ibarat olmusdur:

Min Azarbaycan Manati ila ‘ 2017 ‘ 2016
Maliyya 1,988,584 1,815,876
istehlak 1,397,982 1,001,540

Telekommunikasiya ve
. . ) 1,230,558 811,522
informasiya texnologiyalari

Senaye 671,072 449,210
Sahiyys 797,918 584,625
Enerji 376,354 297,783
Materiallar 416,195 298,347
Kommunal 211761 145762

Coami kapital giymatli kagizlari 7,090,424 5,404,665

ARDNF-NiN KONSOLIDASIYA EDILMi$ MALiYY® HESABATLARI

Bu giymatli kagizlar hem birbasa Fond, ham da Fondun xarici
menecerlari olan SSGA, UBS, Blackrock Investment Manage-
ment va Mellon Capital Management Corporation tarafindan
idara olunan portfelda saxlaniimisdir.

Ticarat UgUn qgiymatli kagizlar adalstli dayarle ucota alinir va
kredit riski ila bagli dayarsizlasmani ¢zUnda aks etidirir. Ticarat
Ucun giymatli kagizlar esasan Bloomberg va BONYM agentlik-
larinin taklif giymatlarindan istifade edilmakls, musahida edila
bilen bazar malumatlarina asasen musayyan edilmis adalstli
dayarla aks etdirildiyina gdre Fond dayarsizlasma alamatlarini
tahlil etmir va ya onlara nazarat etmir.
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31 dekabr 2017-ci il tarixina ticarat Ugun borc giymatli kagizlarin kredit keyfiyyatina gora tahlili asagidaki kimi olmusdur:

Agentlik/

Beynalmilal Korporativ

Min Azarbaycan Manati ils

qurumlarin istiqrazlar
istigrazlari

Vaxti kegmemis va dayarsizlesmamis
(adalstli dayarla)

AAA 4,935,999 353,303
AA 1,398,383 2,205,080
A 1,524,027 12,138,717
BBB 198,513 5,980,012
BB/CCC - 1,372,418
Reytingsiz giymatli kagizlar - 6,900

Coami vaxti kegmamis vo
8,056,922 22,056,430

dayarsizlasmamis

Coami ticarat Uglin borc giymatli kagizlar 8,056,922 22,056,430

Suveren
istigrazlar

611,850
64,420
445794
807,987
78758

2,008,809

2,008,809

Pul bazari

542,369
1,044,726
3,582,828
1,110,405

6,280,328

6,280,328

6,443,521
4,712,609
17,691,366
8,096,917
1,451,176
6,900

38,402,489

38,402,489

31 dekabr 2016-cr il tarixina ticarat Ugun borc giymatli kagizlarin kredit keyfiyyatina gora tahlili asagidaki kimi olmusdur:

Agentlik/

Beynalmilal Korporativ

Min Azsrbaycan Manati ils

qurumlarin istiqrazlar
istigrazlari

Vaxti kegmemis va dayarsizlesmamis
(adalstli dayarla)

AAA 3,393,208 178,273
AA 3,197,301 3,218,575
A 505,831 11,937,370
BBB 372,662 6,337,835
BB - 10,212
Reytingsiz giymatli kagizlar - 9,307

Coami vaxti kegmamis vo
. . 7,469,002 21,691,572
dayarsizlasmamis

Coami ticarat Uclin borc giymatli kagizlar 7,469,002 21,691,572

Kredit reytingleri Standard & Poor’'s agentliyinin reytinglarina (bels reytinglarin mévcud oldudu halda) ve ya Standard & Poor's
reyting skalasi Uzra an yaxin ekvivalenta cevrilmis Moody's ve ya Fitch reytinglerine asaslanir. Borc giymatli kadizlar tgun taminat

verilmir.
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Suveren
istigrazlar

683,505

226,873

574,995

1,532,081
32,770

3,050,224

3,050,224

Pul bazari

529,195
835,086
926,361
820,373

3,111,015

3,111,015

4,784,181
7,477,835
13,944,557
9,062,951
42,982
9,307

35,321,813

35,321,813

9. MONFOOT VO YA ZORORDS 9KS OLUNAN SDALSTLI
DOYORLD HESABLANMIS DiGOR MALiYYD AKTIVLORI

Min Azarbaycan Manati ila 2017 2016
Ozal kapital fondlar 441542 3441071
Dasinmaz emlak fondlari 998,705 393,795

Cami manfaat va ya zararda

aks olunan adalatli dayarls
1,440,247 737,966

hesablanmis digar maliyya

aktivlori

Fond ticarat portfelinin bir hissasi olmayan yuxarida geyd edilan
maliyye aktivlerini geri cagiriimayan gaydada manfest ve zarar-
da aks olunan adalatli dayarle hesablanmis maliyya aktivieri
kimi tasniflesdirmisdir. Ssas idarsedici heyat investisiyalarin ef-
fektivliyini investisiya strategiyasina uygun olaraqg adalstli daysr
asasinda giymatlendirdiyina gdra maliyys aktivleri manfast ve
zararda aks olunan adalstli dayarle hesablanmis maliyya aktiv-
lari tasnifatinin talablarina cavab verir.

bzal Kapital Fondlari

BMK-nin Fondlari U¢ muUstaqil investisiya fondundan ibarstdir:
BMK-nin Qlobal infrastruktur Fondu (IFC GIF), BMK-nin Katali-
zator Fondu (IFC CF) ve BMK-nin Afrika, Latin Amerikasi ve Ka-
rib Fondu (IFC ALAC).

IFC GIF inkisaf etmakds olan bazarlarda infrastruktur investi-
siyalarin musyyan edilmasi, alinmasi, saxlanilmasi ve silinmasi
magsadile yaradilmisdir. 31 dekabr 2017-ci il tarixine Fondun
“IFC GIF"-daki investisiyasinin adalatli dayari 152,690 min AZN
taskil etmisdir (2016: 164,061 min AZN).

IFC CF inkisaf etmakda olan bazarlarda mahdud terafdasliq,
investisiya fondlari ve ya digar birgs investisiya vasitalarinin
(“Investisiya Fondlarinin”) ekvivalent paylarina ssrmayas yatiril-
masl va asasan resurslarin ssmarali istifadasina ve asadl emis-
siyall mahsul ve xidmatlarin hazirlanmasina birga investisiya-
larin yonaldilmasi magsadile yaradilmisdir. 31 dekabr 2017-ci
il tarixine Fondun “IFC CF"-daki investisiyasinin adalatli dayari
35,486 min AZN taskil etmisdir (2016: 30,180 min AZN).

IFC ALAC Afrika, Latin Amerikasi ve Karib regionlarinda inkisaf
investisiyalarinin muayyan edilmasi, alinmasi, saxlaniimasi ve
silinmasi magsadila yaradilmisdir. 31 dekabr 2017-ci il tarixina
Fondun “IFC ALAC"-daki investisiyasinin adalatli dayari 67,953
min AZN taskil etmisdir (2016: 106,340 min AZN).

Elan edilmis butun dividendler ARDNF tarafindan yuxarida
geyd edilmis fondlara tekrar investisiya edilmisdir.

ARDNF-NiN KONSOLIDASIYA EDILMi$ MALiYY® HESABATLARI

NB Caspian Partners inkisaf etmis bazarlarda asasen “buy-out”
fondlarina investisiya magsadi ile yaradilmis ayrica idara olu-
nan Ozal Kapital mandatidir. 31 dekabr 2017-ci il tarixine Fon-
dun “NB Caspian Partners” mandatinda investisiyasinin adalatli
dayari 112,950 min AZN taskil etmisdir (2016: 41,884 min AZN).

“AYIB EPF" Mearkazi ve Sarqi Avropa, Aralig Denizi bdlgssi ve
Markazi Asiyada investorlarin istirak paylarinin mubadilasi va-
sitesile AYIB-in kapital investisiyalarina investisiya yatirmaq
magsadile formalasmisdir. 31 dekabr 2017-ci il tarixine Fondun
“AYIB EPF"-daki investisiyasinin adalstli deyari 22,633 min AZN
taskil etmisdir (2016: 1,705 min AZN).

BCEC Management X Limited “BC European Capital X Fund”-in
meneceri va Bas Terafdas! kimi ¢ixis edir ve Avropada va segil-
mis digar arazilarda dayanigli artim xUsusiyyatlari niUmayis et-
diran boyluk muassisslarin alisi Uzre ixtisaslasmisdir. 31 dekabr
2017-ci il tarixine Fondun “BCEC Management X Limited"-daki
investisiyasinin adalstli dayari 25,745 min AZN taskil etmisdir
(2016: sifir).

FSI Milanda yerlasan mustaqil idareetma sirkatidir. FSI gapali
tipli 6zal kapital fondu olan “FSI Orta Hacmli Sirkatlar Bazarinin
Artim Kapitali Fondunu” idara edir. Fond investorlara yUksak
investisiya galirlerini birlesdirmak imkani ve italiyanin senaye
sektorunda ve xidmat sahalerinde shemiyyatli artim imkanlari
numayis etdiran orta biznes bazarina daxil olmag Ggun unikal
imkan taklif edir. 31 dekabr 2017-ci il tarixine Fondun “FSI Fun-
d"-daki investisiyasinin adalstli dayari 147 min AZN taskil etmis-
dir (2016: sifir).

Blackstone Core Equity Partners L.P. alislar va satinalma inves-
tisiyalari sahasinda ixtisaslasmisdir. 31 dekabr 2017-ci il tarixina
Fondun "“Blackstone Core Equity Partners L.P"-daki investisiya-
sinin adalatli dayari 23,938 min AZN taskil etmisdir (2016: sifir).

Dasinmaz 9mlak Fondlarn

Dasinmaz amlak portfeli Uzra dolay! investisiyalar on iki dasin-
maz amlak fonduna investisiyalardan ve yeddi ortag investisi-
yadan ibaratdir.

“PEVAV" BoyUk Britaniya, Almaniya, Fransa, ispaniya, italiya,
Niderland Kralligi, Polsa va Simal/Skandinaviya regionu daxil
olmagla, Avropa olkalarina yonalmis “value-added” strategiya-
larinin hayata kegirilmasi U¢Un yaradilmisdir. 31 dekabr 2017-ci
il tarixine Fondun "PEVAV"-daki investisiyasinin adalatli dayari
129,394 min AZN taskil etmisdir (2016: 103,422 min AZN).

EVP asasan Fransa, Almaniya, italiya ve ispaniya daxil olmagla
Avrozona 6lkalarinds dasinmaz amlakin alinmasi magsadils ya-
radilmis “value-added” strategiyali dasinmaz amlak fondudur.
31 dekabr 2017-ci il tarixine Fondun “EVP"-daki investisiyasinin
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adalatli dayeri 65,565 min AZN taskil etmisdir (2016: 33,738 min
AZN).

BREP EUROPE V opportunist dasinmaz amlak fondudur vea
asasan BoyUk Britaniya, Almaniya, ispaniya ve italiyada investi-
siyalar hayata kegirir. 31 dekabr 2017-ci il tarixina Fondun “BREP
EUROPE V"-daki investisiyasinin adalatli dayari 57,946 min AZN
toskil etmisdir (2016: sifir).

PREP asasan Yaponiya, Cin va Avstraliya kimi dlkalars yonalmis
“value-added” strategiyall dasinmaz amlak fondudur. 31 dekabr
2017-ci il tarixine Fondun “PREP"-daki investisiyasinin adalatli
dayari 162,271 min AZN taskil etmisdir (2016: 104,260 min AZN).

ASPF Il asasan Avstraliya, Cin, Yaponiya, Malaziya va Singapur-
daki esas bazarlarda “value-added” strategiyali investisiyalar he-
yata kecirir. 31 dekabr 2017-ci il tarixine Fondun “ASPF [II"-daki
investisiyasinin adalatli dayari 154,357 min AZN taskil etmisdir
(2016: 70,259 min AZN).

RILF Il asasan Yaponiyada logistika amlakina investisiyalar
edan opportunist dasinmaz amlak fondudur. 31 dekabr 2017-ci
il tarixine Fondun “RJILF II"-daki investisiyasinin adalatli dayari
82,941 min AZN taskil etmisdir (2016: 63,473 min AZN).

EFIV Avropa regionuna yonalmis “value-added" strategiyali da-
sinmaz amlak fondudur. 31 dekabr 2017-ci il tarixine Fondun
“Europe Property Fund’-daki investisiyasinin adalstli dayeri
67,068 min AZN taskil etmisdir (2016: sifir).

GREF V APAC regionuna yonalmis “value-added” strategiya-
I dasinmaz amlak fondudur. 31 dekabr 2017-ci il tarixina Fon-
dun “Gateway Real Estate Fund V"-daki investisiyasinin adalatli
dayari 13,450 min AZN taskil etmisdir (2016: sifir).

WSREF VIl ABS-a yénalmis “core-plus/value-added” strategiya-
I dasinmaz emlak fondudur. 31 dekabr 2017- ci il tarixina Fon-
dun “Walton Street R.E Fund VIII"-daki investisiyasinin adalatli
dayari 60,917 min AZN taskil etmisdir (2016: sifir).

CREDO kommersiya tayinatl ipoteka il tamin edilan giymatli
kagizlara ve dasinmaz amlakla bagdli digar investisiya kateqo-
riyall borclara investisiyalar yatirir. 31 dekabr 2017-ci il tarixina
Fondun “CREDO"-daki investisiyasinin adalslti dayari 45532
min AZN taskil etmisdir (2016: sifir).

Ares US Real Estate Fund IX va SOF XI ABS regionuna yonal-
mis muvafig olaraq “value-added” ve “opportunistic” strategi-
yali dasinmaz amlak fondlaridir. 31 dekabr 2017-ci il tarixina bu
fondlar Fonddan hals kapital calb etmamisdir.

Fond “PGIM’s EVP" ila Almaniyanin Frankfurt seharinda yer-
lasan muxtalif tayinath ofis kompleksina “valueadded” strate-
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giyall birga investisiya etmisdir. 31 dekabr 2017-ci il tarixina Fon-
dun birgs investisiyasinin adalatli dayari 60,761 min AZN taskil
etmisdir (2016: 18,644 min AZN).

Fond “Gaw Capital's GREF V" ila Yaponiyanin Yokohama saha-
rinda ofis kompleksina “core-plus” strategiyali birgs investisiya
etmisdir. 31 dekabr 2017-ci il tarixine Fondun birga investisiya-
sinin adalatli dayari 30,727 min AZN taskil etmisdir (2016: sifir).

Fond “PGIM ASPF III" ile birlikda Yaponiyanin Kyoto saharinds
otelin inkisafi layihasina “opportunistic” strategiyall birga inves-
tisiya etmisdir. 31 dekabr 2017-ci il tarixine Fondun birgs inves-
tisiyasinin adalatli dayari 18,984 min AZN taskil etmisdir (2016:
sifir).

Fond “Blackrock's EFIV" ila Almaniyanin MUnhen saharinds
yerlasan ofis kompleksina birgs investisiya etmisdir. 31 de-
kabr 2017-ci il tarixine Fondun bu birgs investisiyadaki payinin
adalatli dayari 12,110 min AZN taskil etmisdir (2016: sifir).

Fond “Walton Street's WSREF VIII" ile Cikago seharinds yer-
lasan ofiss “core-plus” strategiyall birgs investisiya etmisdir. 31
dekabr 2017-ci il tarixine Fondun bu birga investisiyadaki payi-
nin adalatli dayari 35,204 min AZN taskil etmisdir (2016: sifir).

Fond “Gaw Capital's GREF V" ile Cinda logistika portfelina bir-
ga investisiya etmisdir. 31 dekabr 2017-ci il tarixine Fondun bu
birgs investisiyadakl payinin adalstli dayari 1,478 min AZN taskil
etmisdir (2016: sifir).

Fondun “Caw Capital's GREF V" ile Singapurda “value-added”
strategiyall muxtalif tayinath investisiyasl Ucun 6hdsalik muga-
vilasi vardir. 31 dekabr 2017-ci il tarixina fond Fonddan hals ka-
pital calb etmamisdir.

10. AMORTIZASIYA EDILMiS DOYSRD3 MALIYYD AKTiVLORI
Amortizasiya edilmis dayarda maliyya aktivleri asagidakilardan

ibaratdir:

Min Azarbaycan Manati ils ‘ 2017 ‘ 2016

Amortizasiya edilmis dayarda

) ) o o ) 137,285 142,206
maliyya aktivlarinin cari hissasi
Amortizasiya edilmis dayarda
maliyya aktivlerinin uzunmud- 5,199,931 5378,473

datli hissasi

Cami amortizasiya edilmis
5,337,216 5,520,679

dayarda maliyys aktivleri

Bunlar asagidakilarin korporativ istigrazlarindan ibaratdir:

Min Azarbaycan Manati ila ‘ 2017 ‘ 2016

Conub Qaz Dahlizi QSC

) 4,560,936 4,637,435
(Southern Gas Corridor)

Azerbaijan (ACG) Ltd (AZACG Ltd) = 477,062 557,435

Mercury Investments and

: 299,218 325,809
Holdings Ltd.

Cami amortizasiya edilmis

5,337,216 5,520,679

dayarda maliyya aktivlari

1 may 2014, 23 iyul 2014, 25 sentyabr 2014 va 28 noyabr 2014-
cU il tarixlerinds Fond “Cenub Qaz Dshlizi” QSC-nin istigrazla-
rini muvafig olarag 917,321 min ABS dollari, 1,246,355 min ABS
dollari, 101,120 min ABS dollari va 252,200 min ABS dollari mab-
laginda nominal dayara almisdir. 31 dekabr 2017-ci il tarixina bu
istigrazlarin balans dayari muvafig olarag 1,665,887 min AZN,
2,257,656 min AZN, 182,810 min AZN va 454,583 min AZN ol-
musdur (2016: muvafig olaraq 1,693,652 min AZN, 2,295,732 min
AZN, 185,845 min AZN ve 462,206 min AZN). Hemin istigrazlarin
6dama muddsti muvafig olarag 1 may 2024, 23 iyul 2024, 25
sentyabr 2024 ve 28 noyabr 2024-cu il tarixlarinds basa catir ve
kupon daracalari 6-ayliqg USD LIBOR +1% taskil edir.

26 sentyabr 2012-ci il tarixinds Fond “Mercury Investments and
Holdings Ltd." sirkatinin istigrazlarini 200,000 min ABS dollari
mablaginda nominal dayara almisdir. 31 dekabr 2017 ve 2016-
ci il tarixlarina bu istigrazlarin balans dayari muvafig olaraq
299,218 min AZN ve 325809 min AZN olmusdur. istigrazlarin
6dama tarixi 31 dekabr 2027-ci ilds basa ¢atir vo kupon daracasi
6 aylig USD LIBOR + 1.335% taskil edir. Alis Azarbaycan Respub-
likasl Prezidentinin 27 oktyabr 2011-ci il tarixli 519 némrali “Azar-
baycan Respublikasi Dovlst Neft Fondunun valyuta vasaitinin
idare edilmasi Qaydalar’” hagginda Fermanina uydun olarag
hayata kecirilmisdir. Bu istigrazin buraxilmasinin asas magsadi
Azarbaycan Respublikasinda Gamigayirma zavodunun takmil-
lasdirilmasi va yenidan qurulmasl olmusdur.

5 iyul 2011-ci il tarixinde Fond “AzACG" sirkatinin (SOCAR-IN
100% mulkiyystinds olan térems muassisa) istigrazlarini
485,000 min ABS dollari mablaginde nominal dayars almisdir.
istigrazlarin alinmasi Azarbaycan Respublikasi Prezidentinin
28 dekabr 2010-cu il tarixli Qarari ile tasdig edilmis “2011-ci ilds
Azarbaycan Respublikasi Dévlet Neft Fondunun vasaitinin is-
tifade edilmasinin asas istigamatlari (programi)” ¢arcivasinda
alinmisdir. Programa uygun olarag ARDNF Xazar Danizi hov-
zasinda faaliyyat gostaran neft va gaz sirkatlarinin giymatli ka-
Jizlarina investisiya yatira bilar. 31 dekabr 2017-ci il tarixina bu
istigrazlarin balans dayari 477,062 min AZN (2016: 557,435 min
AZN) olmusdur. Hemin istigrazlarin ddema muddati 31 dekabr

ARDNF-NiN KONSOLIDASIYA EDILMi$ MALiYY® HESABATLARI

2024-cU ilds basa catir ve kupon daracasi 6-aylig USD LIBOR
+1% taskil edir.

Qiymatli kagizlarin saxlanmasi xidmatlerini Azarbaycan Res-
publikasinin Milli Depozit Markazi tamin edir. istigrazlar sax-
lanildigl muddst arzinde faiz gslirini alds etmak magsadila
Fondun raehberliyi istigrazlari planlasdirilmis édanis tarixinadak
saxlamagq niyystindadir ve imkanina malikdir.

31 dekabr 2017-ci il tarixine amortizasiya edilmis dayards ma-
liyya aktivlerinin kredit keyfiyyatine goéra tahlili asagidaki kimi
olmusdur:

Min Azarbaycan Korporativ

Manati ila istiqrazlar

Vaxti kecmemis ve dayarsizlasmemis
BB 5,337,216

Cami vaxti kegmamis vo
q q 5,337,216
dayarsizlasmamis

Cami amortizasiya edilmis dayarda
5,337,216

maliyya aktivlari

31 dekabr 2016-cl il tarixine amortizasiya edilmis dayards ma-
liyya aktivlerinin kredit keyfiyyatinae goéra tahlili asagidaki kimi
olmusdur:

Min Azarbaycan Korporativ

Manati ila istiqrazlar
Vaxti kecmemis ve dayarsizlasmemis
BB 5,520,679

Cami vaxti kegmamis vo
. . 5,520,679
dayarsizlasmamis

Cami amortizasiya edilmis dayarda

X ) X 5,520,679
maliyys aktivlori

Kredit reytinglari Standard & Poor’s agentliyinin reytinglarina
(bela reytinglarin movcud oldudu halda) ve ya Standard & Po-
or's reyting skalasl Uzra an yaxin ekvivalenta cevrilmis Moody's
va ya Fitch reytinglerine ssaslanir.

Amortizasiya edilmis dayards maliyya aktivlierinin har bir ka-
teqgoriyasinin adalatli dayari hagginda malumat Ugln 22-ci
Qeyda baxin. Slagali tarsflarin buraxdigi amortizasiya edilmis
dayarda maliyya aktivleri hagginda malumat 25-ci Qeyddas
aciglanir.
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1. QIZIL KULGCOLOR

Azarbaycan Respublikasi Prezidentinin 19 iyun 2001-ci il tarixli 511 némrali Farmani ils tasdiq edilmis, 21 dekabr 2001-ci il tarixli 607
noémrali Fermani, 1 mart 2005-ci il tarixli 202 nomrali Fermani, 10 fevral 2010-cu il tarixli 216 némrali Fermani, 27 oktyabr 2011-ci il
tarixli 519 nomrali Farmani ile alava va dayisiklikler edilmis “Azarbaycan Respublikasi Dévlst Neft Fondunun valyuta vasaitinin sax-
laniimasi, yerlasdirilmasi va idara edilmasi Qaydalari"na uygun olarag London Qiymatli Metallar Bazari Assosiasiyasinin talablarina
uygun qgizil kulgalar Fondun investisiya portfelina daxil edils bilar.

Qizil kulgalarin harakati asagidaki kimi olmusdur:

Min Azarbaycan Manati il ‘ 2017 ‘ 2016
1yanvar tarixina ilkin qaliq 1,968,469 1,618,895
Qizil kulgslarin adalstli dayarls yenidan giymstlendirilmasi Uzre xalis galir/(zarer) 168,743 349574
31 dekabr tarixina yekun qaliq 2,137,212 1,968,469

12. INVESTIiSiYA MULKIiYYSTi

investisiya mulkiyyatinin haraksti asagidaki kimi olmusdur:

Min Azarbaycan Manati ila ‘ 2017 ‘ 2016
1yanvar tarixina investisiya milkiyyatinin adalatli dayari 2,619,625 2,233,689
Olavaler 4. 412 177514
Silinmalar - (166)
Sdalstli dayar Uzrs galir/(zarar) 15,466 (26,827)
Toqdimat valyutasina gevrilmanin tasiri 124,254 235,415

31 dekabr tarixina investisiya miilkiyyatinin adalstli dsayari 2,763,757 2,619,625

investisiya mulkiyysti Moskvanin biznes markazi “Tverskaya 16" Unvaninda yerlasen “Qalereya Aktyor” muUxtslif tayinatli ofis-ticarat
markazi, London, 78 Seynt Ceyms Unvaninda yerlasan ofis kompleksi, Parisin “Vandom meydani 8" Unvaninda yerlasan ofis, ticarat
va yasayls kompleksindan, Canubi Koreyanin Seul seharinda yerlasan “Payn Avenyu A qullasi” kompleksindan, Yaponiyanin Tokio
seherinde yerlesean “Kirarito Ginza” ticarat kompleksindan ve italiyanin Milan seharinds yerlosen “Palazzo Turati” ofis binasindan
ibaratdir. Butun dasinmaz smlaklar kommersiya sertlari ile lizinga verilmisdir.

31dekabr 2017-ci il tarixina investisiya mulkiyyati salahiyyst verilmis mustaqil giymatlandiricilar olan pesakar giymatlandirma sirkat-
lari tarafindan hayata kecirilmis giymeatlandirmalar asasinda muayyan edilmis adalstli deyarla ucota alinir. Qiymatlandiricilar bu
kateqoriyadan olan investisiya amlakinin giymatlandirilmasi sahasinda taninmis mutaxassislerdir. 9dalatli dayar aktivierin giymat-
landirma tarixinda yaxsi malumatlandirilmis va bu cur amaliyyati hayata kecirmakda maraqgl olan alici va saticl arasinda kommer-
siya cahatdan mustaqil emaliyyatlarda mubadils edils bilan mablagi nazards tutur. 9mlakin adalsatli dayari asasan mugayiss edila
bilan amlakin giymati, bazar malumati, diskontlasdiriimis pul vasaitlarinin harskati metodu (galir yanasmasl) va cari bazar saviy-
yalari Uzra maslahatlar vermis salahiyyatli mustaqil giymatlandiricilarin ekspert rayindan istifads etmakle muayyan olunmusdur.

31 dekabr 2017-ci il tarixina 865,535 min AZN dayarinds investisiya mulkiyyati borc ile alagadar olarag Ug¢Uncu taraflara girov veril-
misdir. 15-ci Qeyda baxin.
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investisiya mulkiyyatlerinin adalstli deysrindaki artim asagidaki cadvallards atrafli tahlil edilir:

. Teqdimat .
. Sdalatli Sdalatli
. L. o . Sdalastli dayar ' valyutasina
Investisiya mulkiyyati dayerin ) . Slavalar daysr
ploly X . cevrilmanin
dayismasi . 2016
effekti
“78 Seynt Ceyms”, London 434,739 (699) 21,598 - 413,840
“Qalereya Aktyor”, Tverskaya 16, Moskva 100,182 (49,409) 1,018 2,864 145,709
“SCI 8 Vandom Meydan!”, Paris 366,541 9,236 29,568 1,468 326,269
“Payn Avenyu A gullssi”, Seul 794,502 4,569 61,256 35 728,642
“Kirarito Ginza", Tokio 865,535 50,601 (5,700) 45 820,589
“Palazzo Turati”, Milan 202,258 1168 16,514 - 184,576

2,763,757 15,466 124,254 2,619,625

. Taqdimat .
. Sdalatli Sdalatli
Sdalatli valyutasina

Investisiya mulkiyyati dayarin . . Slavalar Silinmalar dayar
dayar 2016 y ) cevrilmanin
dayismasi . 2015
effekti

“78 Seynt Ceyms”,

413,840 (57,545) (30,601) - - 501,986
London
“Qalereya Aktyor”,
145,709 (12,902) 39,316 2,655 - 116,640
Tverskaya 16, Moskva
“SCI 8 Vandom Meydant”,
. 326,269 16,295 27,328 2,052 - 280,594
Paris
“Payn Avenyu A gullasi”,
728,642 6,022 69,277 - (166) 653,509
Seul
“Kirarito Ginza", Tokio 820,589 22,091 17,538 - - 680,960
“Palazzo Turati’, Milan 184,576 (788) 12,557 172,807 - -
2,619,625 (26,827) 235,415 177,514 (166) 2,233,689

78 Seynt Ceyms Unvaninda yerlasan Unit Trestinin tasis edil-
masi (“Unit Tresti”)

Unit Tresti 22 noyabr 2012-ci ilde Trest Senadinin miuddaasina
uygun olaraq tasis edilmisdir. SOFAZ Re Limited, SOFAZ RE UK
L.P. mUassisasinin asas partnyoru olarag, Unit Trestinda 99%-
lik istirak payina malikdir. SOFAZ Re Min Limited Unit Trestin-
da 1%-lik istirak payina malikdir. SOFAZ Re Limited, SOFAZ Re
UK L.P. va SOFAZ RE Min Limited musssisalarinin yekun mul-
kiyyatgisi Azarbaycan Doévlst Neft Fondudur. Unit Tresti Boyuk
Britaniyada yerlesan dasinmaz emlaka investisiyalar edir ve 78
Seynt Ceyms Unvaninda yerlasan ofis kompleksina sahibdir.
Unit Trestin tasis edildiyi, rezident oldugu ve daim yerlasdiyi yer
Cersi, Kanal adalarnidir. 2017-ci il arzinde Unit Tresti ofis komp-
leksindan alda edilmis 21,419 min AZN (2016: 20,810 min AZN)
mablaginda icara galiri va 17,316 min AZN mablagdinds manfasat
(2016: 39,515 min AZN mablagdinda zarar) Fondun vergiden av-

valki xalis manfasting/(zererina) yonaldilmisdir (xalis manfaste
699 min AZN mablaginds adalstli dayar Uzre azalma (2016:
57,545 min AZN mablaginds azalma) daxildir).

“Tverskaya 16” SC-nin alinmasi

21 dekabr 2012-ci il tarixinde Fond “Tverskaya 16" SC-da sasver-
ma sahmlarinin 100%-ni alds etmisdir. Onun asas faaliyyati
Rusiyada, Moskvanin markazi biznes rayonunda yerlasen “Qa-
lereya Aktyor” ofis-ticarat markazinin idara edilmasidir. 2017-ci
il arzinds “Tverskaya 16" SC biznes markszindan alds edilmis
7,800 min AZN (2016: 5,127 min AZN) mablaginds icars galiri va
70,582 min AZN mablaginda zarar (2016: 11,767 min AZN mab-
laginda zarar) Fondun vergidan avvalki xalis manfastina/(zare-
rina) yonaldilmisdir (xalis zarars 49,409 min AZN mablaginds
adalatli dayar Uzra azalma (2016: 12,902 min AZN mablaginda
azalma) daxildir).
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“SCI 8 Vandom Meydani” kompleksinin tasis edilmasi

19 mart 2013-cU il tarixinda Fond “xUsusi magsadli muassisa”
vasitasile “AXA Real Estate” sirkatindan Parisin Vandom Mey-
dani 8 Unvaninda yerlasan, dayari 135,000 min Avro olan “SCI
8 Vandom Meydani” muxtalif tayinath ofis, ticarat ve yasayis
kompleksini satin almisdir. “SCI 8 Vandom Meydani” kompleksi
Fondun Fransada mulki ortagliq kimi tasis edilmis, nizamnamsa
kapitali 1,000 Avro taskil edan ve huqugi Unvani “6 place de Ma-
deleine” olan dolayi térema muassisasidir. Fond “SCI 8 Vandom
Meydani” dasinmaz amlak kompleksini iki Luksemburqg sirkati
(Luxcos) vasitasila idara edir: SOFAZ RE Fund S.a.r.l. - 100% Fon-
dun mulkiyyatinds olan, nizamnamsa kapitali 12,500 Avro taskil
edan va huqugi Unvani Luksemburgda yerlasan 6zal mahdud
sirkatdir. SOFAZ RE Europe Holding S.a.r.l. “SCI 8 Vandom Mey-
dani” kompleksindaki 0.1%-lik istirak payina malikdir. SOFAZ RE
Europe S.arl - 100% SOFAZ RE Europe Holding S.a.rl-in mul-
kiyyatinda olan, nizamnama kapitali 12,500 Avro taskil edan va
hiquagi Unvani Luksemburgda yerlasan 6zal mahdud sirkatdir.
SOFAZ RE Europe Sarl “SCI 8 Vandom Meydani” kompleksin-
daki 99.9%-lik istirak payina malikdir. 2017-ci il arzinds “SCI 8
Vandom Meydani” kompleksindan alda edilmis 11,254 min AZN
(2016:10,349 min AZN) icara galiriva 13,932 min AZN (2016: 20,729
min AZN mablagindsa manfaat) mablaginda manfasat Fondun
vergidan awvalki xalis manfesting/(zerarina) yonaldilmisdir (xalis
manfaats 9,236 min AZN mablaginda adalstli dayar Uzra artim
(2016: 16,295 min AZN mablaginda artim) daxildir).

“Payn Avenyu A qlllssi” kompleksinin alinmasi

31 mart 2014-cU il tarixinde ARDNF “Mirae Asset Manage-
ment"-den Dasinmaz 9mlak Fondu Strukturunda Benefisiar
Sertifikatlarin ("BS") 100%-lik payini alds etmakls, Canubi Kore-
yanin Seul sesharinda dayari 469,007 milyon Canubi Koreya vonu
(346,250 min AZN) olan “Payn Avenyu A gqullesi” kompleksinin
alisini yekunlasdirmisdir. 2017-ci il arzinds “Payn Avenyu A qul-
lasi” kompleksindan alda edilmis 18,239 min AZN mablaginds
icara galiri (2016: 27,687 min AZN) va 24,716 min AZN mablagdin-
da manfast (2016: 41,358 min AZN mablaginda manfasat) Fon-
dun vergidan avvalki xalis manfestina/(zerarina) yonaldilmisdir
(xalis manfasts 4,569 min AZN mablaginda adalatli dayar Uzra
artim (2016: 6,022 min AZN mablaginda artim) daxildir).

“Kirarito Ginza” ticarat kompleksinin tasis edilmasi

21 avqust 2016-ci il tarixinde ARDNF Tokumei Kumiai (“TK")
sazisi gargivesinds fealiyyat gbstaran operator sirkatina 51,989
milyon Yapon yeni mablaginda (455,736 min AZN) investisiya
etmisdir. Bu investisiyanin 98%-i Operator Sirkstinin kapitali
hesabina formalasir, 2%-i iss Aktivlerin idarsedilmasi Menecer-
lari adindan ¢ixis edan PGIM Real Estate (Yaponiya) sirkatine
moaxsusdur. ARDNF Operator Sirkatine yatirilmis bu investisi-
yani (pul vesaitlerindan istifade hUqugunu) istenilen vaxt sat-
magqg huquguna malikdir. Operator Sirkati investorlardan alds
etdiyi vasait hesabina Tokio saharinin Ginza rayonunda yerlasan
ticarat obyekti kimi faaliyyat gdstaran dasinmaz emlak tgun in-
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vestisiyanin alinmasi ile bagl xarcler daxil olmaqgla, 52,434 mil-
yon Yapon yeni mablaginds (459,633 min AZN) sarmaya yatir-
misdir. trafli malumat Ugun 26-ci geyda baxin.

2017-ci il erzinds “Kirarito Ginza" ticarat kompleksindan alda
edilmis 23,872 min AZN (2016: 27,430 min AZN) mablagin-
da icara galiri va 63,917 min AZN mablaginda manfasat (2016:
40,445 min AZN mablaginds manfasat) Fondun vergidan av-
valki xalis manfasting/(zerarina) yénaldilmisdir (xalis manfests
50,601 min AZN mablaginda adalstli dayar Uzra artim (2016:
22,091 min AZN mablaginda artim) daxildir).

“Palazzo Turati” ofis binasinin tasis edilmasi

20716-cI ilin may ayinda Fond Milan seharinda yerlasan va daya-
ri 97 milyon Avro teskil eden Palazzo Turati ofis binasinin sa-
tin alinmasina dair raziliq alda etmisdir. Bu investisiyani almag
Ucun Fond 100% onun nazarstinds olan Dasinmaz 9mlak in-
vestisiya Fondunu (REIF) tasis etmisdir. Fond LUksemburgda
yerlasan tdérama muassisasi - Sofaz RE Europe S.A.R.L. vasitasila
REIF-a investisiya etmisdir. 2017-ci il arzinde Palazzo Turati ofis
binasindan alds edilmis 9,479 min AZN (2016: 5426 min AZN)
mabladinds icars galiri vo 9,330 min AZN mablaginda man-
faat (2016: 3,786 min AZN) Fondun vergidan awvalki xalis man-
fostina/(zerarine) yonaldilmisdir (xalis manfaats 1168 min AZN
mablaginda adalsatli deyar Uzrs artim (2016: 788 min AZN mab-
laginde azalma) daxildir).

13. BIRGD MUSSSiISOLORS iNVESTISIYALAR

Fondun birge musssisalara investisiyalarinin balans dayarinin
haraksti asagidaki cadvalda gosterilir.

Min Azarbaycan Manati ile ‘ 2017 ‘ 2016
1yanvar tarixina balans dayari 787,589 631,895

Birge musssiselara
) . 193,500 153,000
investisiyalara slavaler

Birge muassisalerin vergiden
) ) . (1,491) 2,694
sonraki maliyya naticalarinds pay

31 dekabr tarixina balans dayari 979,598 787,589

21 iyun 2013-cu il tarixinda Caspian Drilling Company (90%
istirak payl) vo SOCAR (10% istirak payi) birge “SOCAR Rig As-
sets” MMC-ni tasis etmisdir. “SOCAR Rig Assets” MMC-nin ni-
zamnama kapitali 1,000 AZN hacminda muayyan edilmisdir
(har bir sshmin nominal dayari 10 AZN olmagla, 100 sashm).
MuUsssisanin asas faaliyyati Xezer denizinds smaliyyatlarin
aparilmasl Ugun altinci nasil yarimdalma gazma qurgusunun
tikintisini sshmdarlarin muvafiq paylarina proporsional olarag
maliyyslesdirmakdan ibaratdir. 5 iyul 2013-cu il tarixinds Fond
“SOCAR Rig Assets” MMC-nin butun sshmlarini “Caspian Dril-

ling” sirkatindan nominal dayarla alda etmisdir. Fond tarafin-
dan satin alinmazdan avval “SOCAR Rig Assets” MMC har hansi
foaliyyat hayata kegirmamisdir. Satinalmadan sonra “SOCAR
Rig Assets” MMC-nin adi dayisilarak “Azerbaijan Rigs" MMC
adlandinimisdir. 2017-ci il arzinds Fond muassisenin édanilmis
kapitalina birbasa olarag 193,500 min AZN (2016: 153,000 min

ARDNF-NiN KONSOLIDASIYA EDILMi$ MALiYY® HESABATLARI

AZN) mablaginds alave maliyys goyulusu etmisdir. Satin ali-
nan musassisanin fealiyysti ilo elagadar butln strateji maliyya
va amaliyyat gerarlari her iki sshmdarin birgs razilidi ile gabul
olunur. Birge musassisanin maliyya naticsalari hazirki konsolida-
siya edilmis maliyye hesabatlarinda pay istiraki Gzra ugcot me-
toduna asasan taninir.

31 dekabr 2017-ci il tarixine Fondun birga musassisasinda istirak pay! ve hamin muassisanin maliyys gostaricilari hagginda Gmumi

malumat, o cimladan Umumi aktivlaer, 6hdalikler, galirlar, manfeat ve ya zarar hagginda malumat asagida taqdim edilir:

Qisa- Uzunmid- | Qisamid- | Uzunmid- Sair Man- i§tirak Tosis

muddstli datli datli datli

Galir | gslir- | Xarclar foat/ pay! edildiyi

aktivler aktivler ohdsliklsr | 6hdaliklsr lor (zarar) (%) olka

“Azerbaijan

. 160,935 935,255 (7,324) -
Rigs" MMC

- 524 (2.181)  (1,657) 90% Azarbaycan

31 dekabr 20716-c1 il tarixine Fondun birge musassisasinda istirak payl ve hamin muassisanin maliyys gdstaricilari hagginda Gmumi

malumat, o cimladan Umumi aktivler, 6hdalikler, galirlar, manfeat ve ya zerar hagginda malumat asagida taqdim edilir:

Qisa- Uzunmid- | Qisamid- | Uzunmid- Sair Man- istirak Tosis

muddatli datli datli datli

Galir galir- | Xarclar foat/ payli edildiyi

aktivler aktivler ohdaliklar | 6hdaliklar lar (zarar) (%) Olka

“Azerbaijan

127,414 747,708
Rigs" MMC

Q) -

- 4,099 (1,706) 2,993 90% Azarbaycan
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14. DAXIiL OLMUS V3SAITL3R

Fonda daxil olmus vasaitlarda harakat asagidaki kimi olmusdur:

Min Azarbaycan Manati ils ‘ 2017 ‘ 2016
Neftin ve gazin satisindan alds olunan vasaitler 11,029,989 8,320,046
Bonuslar 2,408 82
Boru kemari tranzit tarifleri 17,915 17,954
Akrhesabi 6dsanisler 3,605 3,266
Coami daxil olmus vesaitlor 1,053,917 8,341,348

15. UZUNMUDDSTLi OHDSLIKLIR

Min Azarbaycan Manati ila ‘ 2017 ‘ 2016
Muddatli kredit (GKOOT - Tokio, Yaponiya) 469,979 472,007
Zamanat depozitleri 40,087 37776
Digar 19,783 243

Coami uzunmuddatli 6hdaliklar 529,849 510,026

Zamanat depozitleri Tokio seharinds yerlasan “Kirarito Ginza" ticarat kompleksi U¢Un icaradarlar terafinden ddanilmis 15,627 min
AZN (2016:19,797 min AZN), Seul seharinda yerlasan “Payn Avenyu A qullssi” kompleksi Ucun éddanilmis 22,790 min AZN (2016: 16,327
min AZN) ve Paris seharinds yerlasan “SCI 8 Vandom Meydani” kompleksi GgUn 6danilmis 1,670 min AZN (2016: 1,652 min AZN) mab-
laginds gabagcadan édsnislerdan ibaratdir.

Muddatli kredit Yapon yeni ils ifade olunmusdur. Bank kreditlarinin 6demae tarixi 9 sentyabr 2024-cu ildir ve kupon daracasi illik
0.81% (2016: 0.81%) taskil edir. Kredit U¢Un investisiya mulkiyysti girov goyulmusdur. 12-ci Qeyds baxin.

Fond hecing ugotu aparmir ve xarici valyuta dhdalikleri ve ya faiz deracalarinin dayismaesi risklari ile bagl har hansi hecing smaliy-
yati hayata kegirmamisdir. Borc 6hdaliklarinin balans ve adalatli daysari hagginda malumat asagida gostarilir:

Min Azarbaycan Balans daysri Sdalstli dayar

Manati ila 2017 2016

Muddsatli kredit (GKOOT - Tokio, Yaponiya) 469,979 472,007 469,979 472,007

Cami borclar 469,979 472,007 469,979 472,007

Cari borclarin adalstli dayari diskontlasdrimanin tasiri shamiyyatli olmadigina gora onlarin balans dayarine barabardir. Sdalatli
dayar 0.81% (2016: 0.81%) faiz daracasi ila diskontlasdiriimis nagd pul axinlarina asasan musayyan edilir va adalstli dayar iyerarxiyasi-
nin 2-ci Saviyyasine aid edilir.
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16. FAIZ VO SAIR iNVESTIiSiYA GOLIRLORI

Min Azarbaycan Manati ila ‘ 2017 ‘ 2016

Manfaat va ya zararda aks olunan
adalstli dayarle hesablanmis 502,314 519,939
maliyya aktivleri Uzra faiz galiri

Amortizasiya olunmus dayarda
oks etdirilan aktivlsr Uzrs faiz galiri

Muddstli depozitler Uzra faiz 152,375 146,017
Amortizasiya edilmis dayarda

. . ) ) 127,815 95,503
maliyys aktivlerindan galir
Pul bazari fondlarindan galir 12,948 3,309
Tolobli depozitler Uzrs faiz 2,682 85,976
Sair investisiya galiri
Dividend galiri 146,039 122,262
Dasinmaz amlak ve 6zal kapital

32,928 32,824

fondlar Uzrs galir

Cami faiz va sair
977,101 1,005,830

investisiya galirlari

17. XARIiCi VALYUTA SMOLIiYYATLARI UZRD MOZONNS
FORQI

Xarici valyuta amaliyyatlari Uzrs xalis mazanna fargi asagidaki-
lardan ibaratdir:

Min Azarbaycan Manati ila ‘ 2017 ‘ 2016
Xarici valyuta smaliyyatlari
Uzre mazanna fargindan 747147 513,878
reallasdiriimamis xalis galir
Xarici valyuta emaliyyatlari Gzra
mazanna fargindan (314) 206,969
reallasdiriimis xalis galir/(zarar)
Cami xarici valyuta
amaliyyatlari Uzra mazanna 744,033 5,320,847

fargindan xalis galir
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18. MONFOOT VO YA ZORORDS 9KS OLUNAN SDALSTLI
DOYORLD HESABLANMIS MALiYYD AKTIVLORININ
ODALSTLI DOYSRLD YENIDON QiYMOTLONDIRILMOSI
UZR3 XALIS GOLIR

Manfasat va ya zararda aks olunan adalatli deyarla hesablanmis
maliyye aktivleri Uzra xalis galir asagidakilardan ibaratdir:

Min Azarbaycan Manati ila ‘ 2017 ‘ 2016
Sdalatli dayar dUzalisi Uzra
; 75,740 82,537
reallasdiriimamis galir
Ticarat amaliyyatlari Uzra
(2,077) (10,871)

reallasdiriimis zarar

Manfast va ya zararda aks

olunan adalstli dayarla
. ) . 73,663 71,666
hesablanmis maliyya aktivleri

uzrs xalis galir

19. OMOLIYYAT XORCLORI

omoaliyyat xarclari asagidakilardan ibarstdir:

Min Azarbaycan Manati ila ‘ 2017 ‘ 2016
Aktivlerin idare edilmasi haglari 2,450 2,464
Toérame musssisalarin emaliyyat

) 41512 30,301
xarclori
Smak hagql, mavacibler vo
o L 5932 5073
isgilora muavinatler
Bank komisyon haglari 2,088 1,525
Amortizasiya xarclori 9,020 9,079
Qisamuddatli lisenziya haqq 4122 3977
Rabita xarclari 48 363
Sair smaliyyat xarclori 3572 3,468
Cami amaliyyat xarclari 68,744 56,250
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20. FOND TOROFINDON KOCURMOLOR

2017-ci il arzinda Dévlsat Budcasing, habels, ddvlst taskilatlarina,
dovlats maxsus muassisalara va sirkatlera koclUrmealer asagida-
kilar esasinda hayata kecirilmisdir:

- "Azarbaycan Respublikasi Dévlst Neft Fondunun 2017-ci il bud-
casi hagginda” Azarbaycan Respublikasi Prezidentinin 10 yanvar
2017-ci il tarixli 1186 ndmrali Fermanina;

- “Azarbaycan Respublikasi Dévlst Neft Fondunun 2017-ci il bud-
casi hagginda” Azarbaycan Respublikasi Prezidentinin 10 yanvar
2017-ci il tarixli 1186 nomrali Fermaninda dayisikliklar edilmasi
barada Azarbaycan Respublikasi Prezidentinin 4 oktyabr 2017-ci
il tarixli 1612 némrali Fermanina.

20%6-cl il arzinda Dévlat Budcasins, habels, dovlat taskilatlarina,
dovlste maxsus musssisalare va sirkatlere kégUrmaler asagida-
kilar asasinda hayata kegcirilmisdir:

- “Azarbaycan Respublikasi Doévlst Neft Fondunun 2016-cl1 il bud-
casi hagginda” Azarbaycan Respublikasi Prezidentinin 29 de-
kabr 2015-ci il tarixli 719 némrsli Fermanina;

- “Azarbaycan Respublikasi Dévlst Neft Fondunun 2016-ci il
budcasi hagginda” Azarbaycan Respublikasi Prezidentinin 29
dekabr 2015-ci il tarixli 719 némrali Fermaninda dayisikliklar
edilmasi barads Azarbaycan Respublikasi Prezidentinin 18 mart
20%6-ct il tarixli 852 nomrali Fermanina.

21. MONFO3T VERGISIi

Fond vergi hesabatlarini Rusiya Federasiyasinin, Liksemburqun
va Fransanin vergi ganunvericiliyinin talablari asasinda hazirlayir.

Azarbaycan Respublikasi Prezidentinin 509-1VQD sayh 21 dekabr
2012-ci il tarixli Fermanina va Milli Maclisin Azarbaycan Respub-
likasinin Vergi Macallasina dayisikliklerin edilmasi hagginda 29
dekabr 2012-ci il tarixli ganununa uygun olaraq, 1yanvar 2013-cU
ilden etibaran ARDNF korporativ manfaat vergisinin édanilmae-
sinden azad edilmisdir. ARDNF-in Cersi adalarinda geydiyyat-
dan kegmis butun sirkatleri “Beynalxalg Xidmat Sirkatlari” ol-
duguna gora korporativ manfest vergisindan azaddirlar. Nstice
etibarilo ARDNF-in Azarbaycan va BoyUk Britaniyadaki fealiyyati
ile baglh muvaqgsti fergler moévecud deyil. Yaponiya hokimeti ile
imzalanmis ikigat vergitutmannin aradan galdirilmasi haggin-
da sazise asasan Tokumei Kumiai (“TK") investisiyalarindan alda
edilmis galirlar bu 6lkada vergiys calb edilmir.

Rusiya Federasiyasinda faaliyyat gostaran sirkatlar GguUn stan-
dart korporativ manfast vergisi daracalari 2017 va 2016-ci illar
Uzra 20% teskil etmisdir. LUksemburg ve Fransa tdrema muses-
sisaleri 33% (2016: 33.3%) daracasinda manfasat vergisine calb
edilirler.

Taxira salinmis vergilar maliyya hesabatlarindaki aktiv ve dhdalik-
lorin balans dayari ila onlarin vergi bazasi arasindaki muvaqggati
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forglerin xalis vergi effektini sks etdirir. MUvaqqsti fargler asasan
galir ve xarclarin muxtealif Usullarla taninmasindan, eleca da
muayyan aktiviarin geyds alinmis dayarindan yaranir.

22. MALiYYD ALSTLORININ SDALSTLI DOYSRI

Sdalatli dayarin giymatlandirilmasi naticaleri asagida gdstarildi-
vi kimi adalstli dayer iyerarxiyasinin saviyyalarina gors tahlil edi-
lir: (i) 1-ci saviyyaya oxsar aktiv va dhdaliklar U¢un faal bazarlarda
kotirovka olunan giymetlarla giymatlendirmasler (teshih edilma-
mis) (i) 2-ci saviyyaya aktiv ve ya dhdalik U¢Un birbasa (yani, giy-
matlar) va ya dolayist ils (yani, giymatlardan yaranan) musahids
edile bilen ilkin ehamiyystli malumatlarin istifads edildiyi qiy-
matlandirma Usullar vasitesile slda edilon giymatlendirmalar
va (iii) 3-cU saviyyaya musahida ediloan bazar malumatlarina
asaslanmayan giymatlendirmaler (musahida edilmayan ilkin
malumatlar) daxildir. Maliyya alstlerini adalstli dayarla giymat-
landirma iyerarxiyalarina bdlmak Ugun rahbarlik pesakar mu-
lahizalar irali sUrur. ©dalatli dayarle giymatlandirma Ug¢un sha-
miyyatli deracada duzslisler taleb edan musahida edila bilan
malumatlardan istifade edildikds, bu giymatlendirma 3-cu
Saviyyaye aid edilir. istifads edilen malumatlarin shamiyyastliliyi
butoéviukda adalatli dayarin giymatlendirilmasi ile dlgulur.

(a) Dovri adalstli dayar giymatlandirmalari

ARDNF-NiN KONSOLIDASIYA EDILMi$ MALiYY® HESABATLARI

Dovri adalatli dayar giymatlendirmalari maliyys veziyysti hagqginda hesabatda har bir hesabat dévrinin sonunda muhasibat ucotu

standartlari ile talab edilan ve ya icazs verilan giymatlandirmalardir. Dovri adalatli dayar giymatlendirmalarinin aid edildiyi adalatli

dayar iyerarxiyalarinin saviyyasi asagida gostarilir:

Min Azarbaycan
Manati ils

Aktivlarin
adalstli dayari

Maliyya aktivlari

Ticarat Ugln
qiymatli kagizlar

- Agentlik/Beynal-
milal qurumlarin
istigrazlari

- Korporativ
istigrazlar

- Suveren
istigrazlar

- Kapital giymatli
kagdizlar

- Pul bazari

Meanfaat va ya
zarards aks
olunan adalstli
dayarla hesablan-
mis digar maliyys
aktivlari

- Ozal kapital
fondlari

- Dasinmaz amlak
fondlari
Qeyri-maliyys
aktivlari

- Investisiya
muUlkiyyati

- Qizil kulgalar
-Omlak va
avadanliglar, xalis

Sdalatli
dayarla dovri

giymatlandirilan

cami aktivler

31 dekabr 2017

Saviyya 1 Saviyys 2

45,486,013 6,900

8,056,922 -

22,049,530 6,900

2,008,809 -

7,090,424 -

6,280,328 -

2,137,212 -

2137212 -

47,623,225

Seviyys 3

1,440,247

441542

998,705

2,896,749

2,763,757

132,992

4,336,996

Coami

45,492,913

8,056,922

22,056,430

2,008,809

7,090,424

6,280,328

1,440,247

441,542

998,705

5,033,961

2,763,757

2,137,212

132,992

51,967,121

‘ Seviyys 1

40,726,478

7,469,002

21,691,572

3,050,224

5,404,665

3,111,015

1,968,469

1,968,469

42,694,947

31 dekabr 2016

Seviyys 3

737,966

344171

393,795

2,756,566

2,619,625

136,941

3,494,532

40,726,478

7,469,002

21,691,572

3,050,224

5,404,665

3,111,015

737,966

344071

393,795

4,725,035

2,619,625

1,968,469

136,941

46,189,479
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Seviyya 3 Uzra adalstli daysrin giymatlandirilmasinds istifada olunan
ilkin malumatlar ve giymatlandirma yanasmalari asagidaki kimidir:

“Qalereya Aktyor” ofis-ticarst markazinin giymeatlendirilmasi za-
mani galir va satislarin migayisasi yanasmasindan istifada olun-
musdur. Shamiyyatli malumat kimi 12% -14.8% civarinda diskont
daracasindan ve daha az feal bazarlar Uzre uydun giymatlardan
istifade edilmisdir. Satislarin mugayisasi yanasmasinda muga-
yisa edilan ofislerin satis giymatlari butun ofis arazisi Uzrse bir
kvadrat metr Ucun 160,000-304,000 Rus rublu (bir kvadrat metr
Ugln 4,720 AZN - 8,968 AZN) civarinda musayyan edilmisdir.

“78 Seynt Ceyms" Unvaninda yerlasan dasinmaz emlak komplek-
sinin giymatlandirilmasi zamani galigin giymatlendirilmasi yanas-
masindan istifade edilmisdir. Shamiyyatli malumat kimi 4.75%
diskont daracasi ve bir kvadrat fut Ucln 1,845 ingilis funt sterlingi
(4,222 AZN) mablaginda satis giymatindan istifads edilmisdir.

“SCI 8 Vandom Meydani” dasinmaz amlak kompleksinin giymat-
landirilmasi zamani galirin kapitallasdiriimasi, birbasa muqgayise
va pul axinlarinin diskontlasdiriimasi yanasmalarindan istifads
edilmisdir. Hesabalama zamani 3.01% ilkin galirlilik daracasin-
dan istifade edilmisdir.

“Palazzo Turati” ofis binasinin giymatlendirilmasi tgun pul axin-
larinin diskontlasdiriimasi prognozlari asasinda galir yanasma-
sindan istifads olunmusdur. Qiymatlendirma zamani istifads
edilmis “nominal giymata” asaslanan diskont daracalari mov-
cud lizingin muddatinin basa ¢atmasina gadar onun icarasin-
dan yaranan icara galirlarinin 5.30%-na va quUwvada olan lizingin
muddsti basa ¢atdigdan sonra yaranan nagd pul axinlarinin re-
allasmasi ile alagadar riskler da nazara alinmagla yekun inkisaf
marhalasi Uzrs illik 4.40%-a barabardir.

“Payn Avenyu A gullesi” ofis kompleksinin giymatlandirilmasi zama-
ni 50% ¢akili bazar ve galir yanasmasindan istifads etmisdir. Har iki
giymatlendirma yanasmasi Ucun maksimum va minimum dayar
hesablanmisdir. Bazar yanasmasinda shamiyyatli malumat kimi
bir kvadrat metr Ugun taxmini 7,090,000 Koreya vonu va 7,840,000
Koreya vonu (11,280 AZN - 12,473 AZN) civarinda giymatdan istifada
edilmisdir. Galir yanasmasi Ugun ahamiyystli malumat kimi 52%
-54% civarinda diskont daracasindan istifads edilmisdir.

“Kirarito Ginza" ticarat kompleksinin giymatlendirilmasi zama-
ni galirin kapitallasdirilmasi yanasmasindan istifade edilmisdir.
Shamiyyatli malumat kimi mugayisali malumatlarin tahlili ve
dasinmaz amlakile bagli risk mUkafatlarini maliyya aktivleri Uzra
golirliya alave etmakle hesablanmis 2.5% diskont daracasindan
istifade edilmisdir. Kompleksin kapitallasdirma daracasi 2.7%
hesablanmisdir.

Ozal kapital fondlari pul axinlarinin diskontlasdiriimasi ve ya ba-
zar yanasmasindan istifads edilmakla giymatlandirilir. Qiymat-
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landirma Ucun pul axinlarinin diskontlasdiriimasi yanasmasin-
dan istifade olunur ve burada diskont deracesi shamiyyatli ilkin
malumat hesab edilir.

Kapital ve dasinmaz amlak fondlarindaki investisiyalar Ugun
vergi ve faiz xarclarindan avvalki galirlerin (EBITDA) artmasi he-
sablanmis dayarin yUksak olmasina gatirib ¢ixara bilar. Bundan
alave, bazarin olmadidi teqdirds diskontun artmasi deyarin azal-
masina sabab ola bilar. Fond tarafindan Saviyya 3-daki pay alat-
larine investisiyalarin adalatli dayarinin giymatlendirilmasinda
istifade edilean musahida edile bilmayan ilkin malumatlar ara-
sinda heg bir alaga muayyan edilmamisdir.

31 dekabr 2017-ci il tarixinds basa catan il Uzre adalstli dayar
iyerarxiyasinin 3-cU Saviyyasi Uzra harakatlarin alstlerin névins
gora Uzlasmasi asagida gostarilir:

Manfaat va ya zararda aks

Min Azarbaycan olunan adalatli dayarls hesab-

Manati ila lanmis digar qiymatli kagizlar

Korporativ sshmlar

1yanvar 2017-ci il

. i 737,966
tarixina adalstli dayar
il tzre manfeat va ya
. 50,686
zararda taninmis galir
Sair macmu galirlerds
; 35517
taninmis gslir
Alislar 616,078
31 dekabr 2017-ci il
1,440,247

tarixina adalatli dayar

31 dekabr 2016-c1 il tarixinde basa catan il Uzre adalstli dayar
iyerarxiyasinin 3-cU Saviyyasi Uzre harakatlarin alstlarin névinas
gora Uzlesmasi asagida gostarilir:

Manfaat va ya zararda aks
olunan adalstli dayarls hesab-

Min Azarbaycan

Manati ila lanmis digar qiymatli kagizlar

Korporativ sshmlar

1yanvar 2016-ci il ta-

L. . 396,969
rixina adalatli dayar
il lzre manfoat vo ya
65,313
zararda taninmis zarar
Sair macmu galirlerds
) 28115
taninmis galir
Alislar 247,569

31 dekabr 2016-ci il
737,966

tarixina adalatli dayar
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(b) ©dalstli dsyarls giymatlandirilmayan, lakin adalatli dsyari aciqlanan aktiv ve 6hdaliklar

Odalatli dayarin adalatli dayar iyerarxiyalarinin saviyyalari Uzra tahlili ve adalatli dayarle giymeatlendirilmayan aktivlerin balans deya-

ri asagidaki cadvalda gostarilir:

31 dekabr 2017
Min Azarbaycan

ELERIES Saviyya1 | Seviyya2 | Seviyys 3

AKTIVLSR

Amortizasiya
edilmis dsyarda
maliyys aktivisri

- Korporativ

Balans
dayeri

31 dekabr 2016

) . . Balans
Saviyya 1 Saviyys 2 Saviyys 3 '
daysri

- 5337216 - 5337216 - 5,520,679 - 5,520,679

istigrazlar

Sair maliyys
aktivilari

- Debitor borclari - 2,397 - 2,397 - 20,417 - 20,417

Comi aktivlor 5,339,613 5,339,613 5,541,096 5,541,096
OHDOLIKLSR

Sair borc
6hdoaliklari

- Muddsatli kredit | - 469,979 - 469,979 - 472,007 - 472,007

Sair maliyya
6hdoaliklari

- Kreditor borclari - 15,566 - 15,566 - 12,650 - 12,650

Coami 6hdaliklar 485,545 485,545 484,657 484,657

Sdalatli deyar iyerarxiyasinin 2-ci Seviyyasinde adalatli deyarin
giymatlendirilmasi pul veasaitlerinin diskontlasdiriimasi yanas-
masindan istifade etmakle hayata kecirilmisdir. Faal bazar giy-
mati olmayan dayiskan faizli maliyya alatlarinin adalatli dayari
onlarin balans deyarina barabardir. Feal bazar giymati olmayan
sabit faizli maliyys alstlerinin adalstli dayari analoji kredit ris-
kina va 6dema muddatina malik olan yeni alatler G¢Uin mdvcud
faiz daracslarini tatbig etmakls diskont edilmis galacak pul ve-
saitlerinin harakati metoduna asaslanir.

23. MALiYYD RiSKLORINiN iDARD EDILM3Si

Risklarin idara edilmasi Fondun amealiyyatlarinin muhum ele-
mentidir. Fondun amaliyyatlarina xas olan riskler kredit risking,
likvidlik, bazar ve amaliyyat risklerina aiddir. Hamin risklarla
bagli Fondun risklerin idare edilmasi siyasati asagida icmal
edilir.

Kredit riski. Fond kredit riskine maruzdur ki, bu, maliyyse éhdsliyi
olan bir tarafin dhdaliyini yerina yetirmamasi va naticads diger tora-
fin maliyya zararina mearuz galmasi riskidir. Fondun pul vesaitleri vo
pul vasaitlerinin ekvivalentlari va investisiyalar kredit riskine maruz
gala biler. Fond kredit risklerini Azerbaycan Respublikasi Preziden-
tinin 19 iyun 2001-ci il tarixli 511 némrali Fermani ils tasdiqg edilmis, 21
dekalbr 2001-ci il tarixli 607 ndmrali Fermani, 1 mart 2005-ci il tarixli
202 sayli Fermani, 10 fevral 2010-cu il tarixli 216 némrali Fermani, 27
oktyabr 201-ci il tarixli 519 némrali Fermani ile slave ve dayisiklikler
edilmis “Azarbaycan Respublikasi Dévlst Neft Fondunun valyuta ve-
saitinin saxlaniimasi, yerlasdirilmasi ve idara edilmasi Qaydalari'na
(bundan sonra birlikds “Qaydalar”) muvafig olaraqg idare edir.

Kredit riski investisiya aktivlarinin duzgUn segilmasi, investisiya
aktivlerinin kredit keyfiyyati va har investisiya aktivi Uzrse inves-
tisiya mablaginin limitlarinin musyyan edilmasi ile idara olunur
va nazarat altinda saxlanilir.
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Asagidaki cadvalda Fondun saxladigr giymatli kagizlarin kredit reytingi hagginda malumat tagdim olunmusdur. Cadvalda bey-
nalxalg Standard & Poor's, Fitch va Moody's agentliklarinin reytinglari Uzrs tasnifat verilmisdir. Aktiv muxtalif kredit reytingine malik
oldugda tayin edilen daha asadi reyting istifads olunur.

Qeyri- Reytingsiz

investisiya qiymsatli Comi

reytingi kagizlar

Pul vesaitleri ve onlarin

) A 198,518 - 62,606 335,669 2,139,300 11,288 2,747,381
ekvivalentlori
Ticarst Ugun giymsatli
Kadiizl 6,443,521 4,712,609 17,691,366 8,096,917 1,451176 7,097,324 45,492,913
agizlar
Amortizasiya edilmis
- - - - 5,337,216 - 5,337,216

dayarda maliyys aktivleri

Manfast vo ya zararda oks
olunan adalsatli dayarle

. . - - - - - 1,440,247 1,440,247
hesablanmis digar maliyys

aktivleri

Qeyri-

investisiya

reytingi

Reytingsiz
giymatli
kagizlar

Pul vesaitleri ve onlarin

) _ 1,970,718 962 61,746 213176 3,764,256 207177 6,218,035
ekvivalentlori
Ticarat UgUn giymatli
kgl 4,784,181 7,477,835 13,944,557 9,062,951 42,982 5,413,972 40,726,478

agizlar

Amortizasiya edilmis dayarda

) : ) - - - - 5,520,679 - 5,520,679
maliyys aktivleri
Manfasat ve ya zarards aks
olunan adalstli dayarla

- - - - - 737,966 737,966

hesablanmis digar maliyys
aktivleri

Xarici menecerlar. Qaydalara uygun olarag, Fondun valyuta vasaitinin idars edilmasina xarici menecer calb edildikds xarici mene-
cerin 6zUNUnN va ya onun asas tasisgisinin kredit reytingi investisiya daracali kredit reytingindan (Baa3 (Moody's) va ya BBB- (Stan-
dard & Poor's, Fitch)) asadl olmamall, ve ya onun aktivlarinin idare edilmasinda bes ilden az olmayan musbst tacrubssi, ve yaxud
dayari 1 milyard ABS dollari mablagindan az olmayan aktivlarin idars edilmasi sahasinda saristasi olmalidir.

Xarici valyuta riski. Xarici valyuta riski xarici valyuta mazannasinin dayismasi naticasinda maliyya aktivinin dayarinin dayismasi
riskidir. Fondun pul vasaitlerinin harakati va aktivlerinin dayari asas xarici valyutalarin mazannasinin dayismasi riskina maruz galr.
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31 dekabr 2017-ci il tarixinda basa ¢atan il Gzra Fondun maruz galdigi valyuta riski Uzra Umumi tahlil asagidaki cadvalda aks olunur:

ingilis funt Tark Avstraliya Rusiya

sterlinqi lirasi dollari rublu

Maliyya aktivilari

Pul vesaitleri
vo onlarin 11,332 358,900 1592,489 100,240 636,561 1626 3,352 42,881 2,747,381
ekvivalentlari

Ticarsat UgUn

) L - 20,747,882 18,969,976 2,589,744 - 423,790 532,002 2,229,519 45,492,913
giymatli kagizlar
Manfast vo ya
zararda aks
olunan adalstli
703,742 603,853 - - - - 132,652 1,440,247

dayarle hesablan-

mis digar giymatli

kagizlar

Amortizasiya

edilmis dayards - 5,337,216 - - - - - - 5,337,216

maliyys aktivleri
Sair maliyya

i ) - 921 50 - - 681 745 2,397
aktivleri

Cami maliyya

Ktivisri 27,147,740 21,167,239 2,690,034 636,561 425,416 2,405,797 55,020,154
aKtivioari

Maliyys éhdsliklari

Sair maliyya

. . ; (1132) - (1,879) (5,458) - - - (7,097) (15,566)
ohdslikleri

Cami maliyya

1,879 5,458 7,097 15,566,
ohdaliklari ( ) ¢ J ¢ ) ( )

Aciqg mévge 27,147,740 21,165,360 2,684,576 636,561 425,416 536,035 2,398,700 55,004,588
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31 dekabr 2016-c1 il tarixinda basa ¢atan il Uzre Fondun maruz galdigi valyuta riski Gzra Gmumi tahlil asagidaki cadvalds aks olunur: Valyuta riskine hessasliq. Asadidaki cadvalds Fondun 31 dekabr 2017 ve 2016-cl il tarixlarine monetar aktivlaeri ve prognoz edilon
pul vasaitlarinin harakatleri Uzre ehamiyyatli risklari gostarilir. Tohlil manfeat ve ya zerar ve sair macmu gslir hagginda hesabat-
da butun digar dayisen gostaricilar sabit galmagla, valyuta mazannasinin manata garsi mantigi baximdan mUmkun dearacads
harakat etmasinin tesirini hesablayir. Kapitala tesir manfest ve ya zarar ve sair macmu galir hagginda hesabata tasirden ferglenmir.

ingilis funt Tark Avstraliya Rusiya

sterlinqi lirasi dollari rublu

Maliyya
aktivilari

il Uzre manfoat/(zarara) tesir il Gzra manfaat/(zarsrs) tasir

31 dekabr 2017 31 dekabr 2016

Pul vesaitleri

0 0,
ve onlarin 207236 3897627 1382417 53583 627186 1482 4492 44,012 6,218,035 AZN/ABS dollar 10.00% 2714774 10.00% 2735459
ckvivalentlari 10.00% (2,714,774) 10.00% (2,735,459)
Ticarat Gclin AZN/Avro 10.00% 2,116,536 10.00% 1,954,284
qiymetli kagizlar - 17,506,461 17901559 | 2,323 544 - 367,997 816,875 1,810,042 40,726,478 10.00% (2116,536) 10.00% (1954,284)
Manfsst vo ya AZN/ingilis funt sterlingi 10.00% 268,458 10.00% 237751
sarards oks 10.00% (268,458) 10.00% (237,751)
olunan adalstli AZN/TuUrk lirasi 10.00% 63,656 10.00% 62,719
doyerle hesab- - 429,827 243,084 - - - - 65,055 737,966 10.00% (63,656) 10.00% (62,719)
lanmis digar AZN/Avstraliya dollari 10.00% 42,542 10.00% 36,948
qgiymetli kagizlar 10.00% (42,542) 10.00% (36,948)
Amortizasiya AZN/RuUs rublu 10.00% 53,605 10.00% 82,035
edilmis dayardsa - 5,520,679 - - - - - - 5,520,679 10.00% (53,605) 10.00% (82,035)
maliyys aktivleri
Sair maliyya
_ . - - 18,146 455 - - - 1,816 20,417
aktivleri
Coami malivys P . ] . T . . . o« . P . . R
eviort Yy 207,236 27,354,594 19545206 2,377,582 627,186 369,479 821,367 1,920,925 53,223,575 omtaa riski. Qizilin giymatindaki dayisiklikler Fonda tasir gdstarir. Asagidaki cadvalda gizilin giymatinin dayismasinin tasiri gostarilir:
aktivlari
Maliyys
6hdoaliklari ‘ 31 dekabr 2017 ‘ 31 dekabr 2016
Sair maliyys AZN/XAU 10% -10% 10% -10%
X o (646) - (2,369) (75) - - 1,018) (8,542) (12,650) -
ohdsliklari il Gizra manfaat/(zarara) tasir 213,721 (213,721) 196,847 (196,847)

Cami maliyya

2,369 1,018 8,542 12,650
Shdaliklari ( ) (1,018) ( ) ( )

Aciqg mévge 27,354,594 19,542,837 2,377,507 627,186 369,479 820,349 1,912,383 53,210,925
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Cografi konsentrasiya. 31 dekabr 2017-ci il tarixine Fondun maliyya aktiv ve 6hdaliklarinin cografi konsentrasiyasi asagida gostarilir: 31 dekabr 2016-ci il tarixina Fondun maliyya aktiv ve dhdsliklarinin cografi konsentrasiyasi asagida gostarilir:

Azarbaycan

Avropa Amerika Asiya

. Avstraliya
Afrika .
EXOlCELN]

Beynalxalq
taskilatlar

Cami

Avstraliya Beynalxalq

Azarbaycan Avropa Amerika Asiya Afrika

va Okeaniya | taskilatlar

Maliyya
aktivilari

Pul vesaitleri

Maliyya
aktivlori

Pul vesaitleri

va onlarin 1,339 2,459,785 273133 3124 - - - 2,747,381 va onlarin 1,981,022 3,983,955 212,739 40,319 - - - 6,218,035
ekvivalentleri ekvivalentlori
Ticarat Ugun Ticarat tgun
. L 1,451,176 18,910,257 16,357,645 4,189,107 - 1,650,949 2,933,779 45,492,913 . L - 19,769,069 13,324,563 | 3,638,411 - 2,199,876 1,794,559 40,726,478
giymatli kagizlar giymatli kagizlar
Manfast vo ya Manfasat ve ya
zorarda aks zorardas aks
olunan adalatli olunan adalstli
- 955,345 352,251 132,651 - - - 1,440,247 368,359 304,552 65,055 - - - 737,966
dayarle hesablan- dayarle hesablan-
mis digar giymatli mis digar giymatli
kagizlar kagizlar
Amortizasiya Amortizasiya
edilmis dayards 5,337,216 - - - - - - 5,337,216 edilmis dayards 5,520,679 - - - - - - 5,520,679
maliyye aktivleri maliyyes aktivleri
Sair maliyya Sair maliyya
) . - 971 1,426 - - - - 2,397 . . - 18,601 - 1,816 - - - 20,417
aktivleri aktivleri
Cami maliyya Cami maliyya
Ktivlsri 6,799,731 22,326,358 16,984,455 4,324,882 1,650,949 2,933,779 55,020,154 Ktivlsri 7,501,701 24,139,984 13,841,854 3,745,601 2,199,876 1,794,559 53,223,575
aktivlori aktivlari
Maliyys Maliyys
6hdaliklari 6hdaliklari

Sair maliyys
ohdalikleri

Cami maliyya
ohdaliklori

(1132)

(1132)

6,798,599

(7,337)

(7,337)

22,319,021

- (7,097) - -

(7,097)

16,984,455 4,317,785 1,650,949

2,933,779

(15,566)

(15,566)

55,004,588

Sair maliyya

B ) ) (646) (3,462) - (8,542) - - - (12,650)
ohdslikleri

Cami maliyya

646 3,462 8,542 12,650
ohdalikleri ¢ ) ¢ ) ¢ ) ¢ )

Xalis mévqe 7,501,055 24,136,522 13,841,854 3,737,059 2,199,876 1,794,559 53,210,925

Xalis mévqge

136 iLLiK HESABAT 2017

Digar risk konsentrasiyalari. Reshbarlik Fondun portfellarine dair hesabatlar ile Azarbaycan Respublikasinin Prezidenti tarafindan
tasdiglenmis investisiya gaydalarinin mugayisasina asasan kredit riski Uzra konsentrasiyaya nazarat edir ve muvafig malumatlari
aciglayir. 31 dekabr 2017 va 2016-cI il tarixlarinde Fondun risklar Uzra shamiyystli konsentrasiyasi olmamisdir.

Faiz daracasi riskina hassasliq. 31 dekabr 2017 va 2016-ci il tarixlarina depozitlar ve borc giymatli kagizlari faiz galiri gatiran idi ve
bu sebabdan ds onlar faiz deracasi riskina maruz galmisdir. Fond bu riski maliyys bazarlarindaki veziyyatden asili olaraq, investisiya
portfelindaki aktivlierin muddatini tadrican artirmaqg ve ya azaltmagla idara edir. Risklarin gundalik idara edilmasi vo monitoringi
yuxarida geyd edilan limitlars uygun olaraq Risklarin idars Edilmasi Departamenti tarafinden hayata kecirilir.

Asagdidaki cadvalde faiz deracasi 1% dayiserken Fondun maliyys aktivierinin adalstli deyarindski dayisikliyin xalis tasiri gostarilir.

Faiz daracasi riskinin hassasliginin tahlili “dayiskan risk gostaricisinde mantigi baximdan mumkun dayisiklik” esasinda hayata ke-
cirilmisdir. Bele dayismanin daracasi rehbarlik tarafinden tayin edilir ve rehbarliye teqdim edilen risk hesabatlarinda aks etdirilir.
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Vergidan avvalki manfast/(zarara) tesir:

‘ 31 dekabr 2017 ‘ 31 dekabr 2016

Min Azarbaycan Manati ila

‘ Faiz daracasi 1% | Faiz daracasi 1% | Faiz daracasi 1% | Faiz daracasi 1%
AKTIVLOR:
Pul vesaitleri ve onlarin ekvivalentlari 64 (64) 157 (157)

Moanfast ve ya zarards aks olunan adalstli deyarls
) ) i (352,622) 352,622 (360,875) 360,875
hesablanmis maliyys aktivleri

Vergidan avvalki manfaat/(zarara) xalis tasir (352,558) 352,558 (360,718) 360,718

Likvidlik riski. Fondun siyasati har bir saraitde Fondun dhdaliklarini yerina yetirmak U¢un likvidliyin lazim olan saviyyada saxlanil-
masindan ibaratdir.

Asagidaki cadvalda maliyys vaziyyati haggindaki hesabatdaki maddslar Uzra Fondun aktivlerinin likvidlik riski Uzra tahlili eks olunur:

1aydan 3 aydan Tilden . . )
Muddatsiz Cami

3ayaqgadar | 1ils gadar 5iladak

Maliyys aktivilari

Pul vesaitleri ve onlarin
. . 1,879,422 255,134 - - - 612,825 2,747,381
ekvivalentlari

Ticarst Ugun giymsatli
ka2l 2,972,772 3,278,077 5,915,252 24,512,958 1,723,430 7,090,424 45,492,913
agizlar

Manfaat vo ya zararda aks olu-
nan adalstli dayarle hesablan- - - - - - 1,440,247 1,440,247
mis digar giymatli kagizlar

Amortizasiya edilmis

doyards maliyys aktivlari 64,788 - 72,497 - 5,199,931 - 5,337,216
Sair maliyya aktivleri 2,397 - - - - - 2,397
Cami maliyys aktivlari 4,919,379 3,533,211 5,987,749 24,512,958 6,923,361 9,143,496 55,020,154
Maliyya 6hdaliklari

Sair maliyya éhdaliklari (15,566) - - - - - (15,566)

Cami maliyya ohdaliklari (15,566) (15,566)

Likvidlik intervali 4,903,813 3,533,211 5,987,749 24,512,958 6,923,361 9,143,496 55,004,588
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1aya 1aydan 3 aydan 1ildan
;) b b Muddatsiz

gadar 3ayaqgadar | 1ils gadar 5 iladak

Maliyyas aktivilari

Pul vesaitleri ve onlarin
) ) 4,444,286 886,530 887,219 - - - 6,218,035
ekvivalentlari

Ticarat Ugun giymatli
Kad izl 2,538,362 3,413,128 8,676,287 20,290,320 403,716 5,404,665 40,726,478
agizlar

Manfast ve ya zarards aks olu-
nan adalstli dayarle hesablan- - - - - - 737966 737966
mis digar giymatli kagizlar

Amortizasiya edilmis dayards

maliyys aktivlari 66,698 - 75,508 - 5,378,473 - 5,520,679
Sair maliyys aktivleri 20,417 - - - - - 20,417
Cami maliyya aktivlori 7,069,763 4,299,658 9,639,014 20,290,320 5,782,189 6,142,631

Maliyys 6hdoaliklari

Sair maliyya ohdaliklari (12,650) - - - - - (12,650)

Cami maliyya ohdaliklsri (12,650) (12,650)
Likvidlik interval 7,057,113 4,299,658 9,639,014 20,290,320 5,782,189 6,142,631 53,210,925

Qiymat riski. Qiymat riski har hansi giymatli kadiza ve ya onun emitentina ve ya Umumiyystle bazara tasir gosteran faktorlara gore
maliyys alatinin bazar giymsatinin dayismasi riskidir. Fondun aktivleri Gmumi va xUsusi bazar faktorlarinin tasiri naticesinds giymsat
riskine maruz galir.

31 dekabr 2017 31 dekabr 2016
Qiymatli kagiz- | Qiymatli kagiz- | Qiymatli kagiz- | Qiymsatli kagiz-

larin giymsatin- larin giymatin- larin giymatin- larin giymatin-

da 1% artim da 1% azalma da 1% artim da 1% azalma
Vergidan avvalki manfast/(zarars) tasir 454,929 (454,929) 405,145 (405,145)
Xalis aktivlera/kapitala tasir 454,929 (454,929) 405145 (405,145)

omaliyyat riski. Smaliyyat riski sistemlarin nasazlidl, iscilarin sahvi, saxtakarligi ve ya xarici hadisaler naticasinds yaranan riskdir.
Nazarat sistemi islemayands amaliyyat risklari nUfuza xslal vura, hiquaqi nsticslare ve ya maliyys zarsrlarine gstirib c¢ixara biler.
Fond butun emsaliyyat risklarinin aradan géturtlmasini giman eda bilmaz, lakin Fond bu risklari nazarst sistemi va potensial risk-
larin izlanmasi va onlarla bagl tadbirlarin gérulmasi yolu ile idare eda bilar. Nezarat sistemina vazifalarin ssmarali bolinmasi, daxil
olma, tasdig etma va tutusdurma prosedurlari, heyatin talimlandirilmasi ve giymatlandirilmasi proseslari, o cimladan daxili auditin
istifade edilmasi daxildir.
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24. TOOHHUDLSR VO SORTi OHDSLIKLOR

Balansdankanar amaliyyatlar. 11 avqust 2006-ci il tarixds Fond ile Azarbaycan Respublikasi Maliyya Nazirliyi arasinda sarbast (galiq) bud-
ce vesaitlerinin etibarli idareetmaya verilmasi hagginda Aktivierin idare Edilmasi Mgavilesi imzalanmisdir. Bu migavilaye uygun olarag,
Azarbaycan Respublikasi Maliyya Nazirliyinin sarbast bldcs vesaitleri Fonda kogurulmali ve Azarbaycan Respublikasi Maliyys Nazirliyi ile
mugavileda gdstarilmis aktivierin idara edilmasi qaydalari ssasinda Fondun idars edilmasina veriimalidir. Fond bu aktivleri avazsiz olarag Ma-
liyya Nazirliyinin adindan ve Maliyya Nazirliyinin xeyrina, onun xarclari va risklari hesabina idars edir. 31 dekabr 2017-ci il tarixina bu muqgavile
asasinda alinmis vesait hesablanmis faizler de daxil olmagla 755380 min AZN (31 dekabr 2016: 218,856 min AZN) taskil etmisdir.

25. DLAQOLI TORSFLORLD OMOLIYYATLAR

Tarafler o zaman alagali hesab olunur ki, onlar bir va ya bir ne¢a grupun nazarati altinda olsun va ya onlardan biri digarina nazarst eda bilsin
va yaxud maliyya-tasarrufat fealiyyati ile badl garar gabul edarkan digar terafe shamiyyatli tasir gostara bilsin. Slagali tarafler ile har hansi
mUmMkun munasibatler nazardan kegirilarkan hamin munasibatlerin mahiyyatinin onlarin htqugi formasindan UstunlUyU prinsipi tatbig
olunur. Slagali teraflerle smaliyyatlar hagginda malumat 7,10, 13,14, 15 ve 20-ci Qeydlards agiglanir.

Fond va onun alagali tersflari hesab olunan térema mUuassisaler arasinda hayata kegirilan eamaliyyatlar hazirki konsolidasiya edilmis maliyys
hesabatlarina daxil edilmamisdir va hazirki Qeyddas agiglanmir. ButUn dévist musssisslari va onlarin térema muassisaleri Fondla Umumi

nazarsti altinda olan mUasssisaler hesab olunur.

Hamin muassisalarle emaliyyatlar asadida slagali teraflerle emaliyyatlar kimi tagdim edilir:

Slagsli Slagsli

. Slagsli toraflordan | tarsflardan Slagsli
Slagsli ) . Balans-
toraflars alinmis alinmis toraflarls Qiymatli

lllar toraflardan " L. .. dan kanar
' koégur- istigrazla- istigrazlar bank metal
daxilolmalar . : hesablar
malar rin balans uzrs faiz hesablari

dayari galiri

SOCAR 2017 10,973,191
2016 8,181,450

Azarbaycan Qaz 2017 -
Tochizati Sirkati 2016 98,905

oOmaliyyat 2017 80,726

Sirkatlari 2016 60,993

Dovlat 2017 6,100,000

Budcasi 2016 7,615,000

AR Maliyya 2017 78,758 1,262 755,380
Nazirliyi 2016 - - 218,856
“Azarbaycan 2017 69,997

meliorasiya va su 2016 69,998

tosarrufati” ASC

AR Naqgliyyat 2017 20,557

Nazirliyi 2016 66,174

AR Qacginlarinva 2017 105,000

Macburi Kéckun- 2016 89,995

larin isleri Gzra
Dovlat Komitasi
va Macburi Kog-
kunlarin Sosial
inkisaf Fondu
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DAVAMI

Slagsli Slagsli
. Slagsli toraflardan | tarsflardan Slagsli
Slagsli ) . Balans-
. toraflors alinmisg alinmis toraflarls Qiymatli
llar toraflardan " L. .. dan kanar
’ koégur- istigrazla- istigrazlar bank metal
daxilolmalar . . hesablar
malar rin balans uzrs faiz hesablari
dayari galiri
Azarbaycan 2017 3,949,485 11,288 -
Respublikasi 2016 - 207177 1,305,590
Markazi Banki
“Star” neft 2017 735,422
emall kompleksi 2016 331,776
(SOCAR)
AR Tahsil Nazirliyi = 2017 17,010
2016 31,607
Azarbaycan 2017 1,372,418 18,591 43
Beynalxalg Banki 2016 - - 1,773,845
Coanub Qaz Dehlizi 2017 4,560,936 107,923
QSC (Southern 2016 4,637,435 9,447
Gas Corridor)
Mercury 2017 299,218 8,569
Investments and 2016 325,809 6,862
Holdings Ltd.
Azerbaijan (ACG) | 2017 477,062 1,323
Ltd (AzZACG Ltd) 2016 557,435 79,194
AR igtisadiyyat 2017 -
Nazirliyi 2016 797,428

Osas idaraedici heyat

Ssas idarsedici heyst Fondun icraci Direktorundan ve idara rehbarlarindsn ibarstdir. Ssas idareedici heystin Uzvlsrinin macmu emask haqgi

va bu kategoriya daxilinds tam masgullug ekvivalenti asasinda musyyan edilen ve 6danis alan rehbarlarin sayi asagidaki cadvelds gosterilir:

Macmu ddanisler

Sexslarin sayl

Min Azarbaycan Manati ila

‘ 2017
126

2016

97
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26. STRUKTURLASDIRILMIS MUDSSISOLORDS iSTIRAK PAYI

Konsolidasiya edilmis strukturlasdiriimis musssisalar. Tokumei
Kumiai (“TK") sazisi ¢arcivasinds bir va ya daha ¢cox mUhum idarset-
ma ssalahiyyatina malik olmayan investor (“TK investor”) Yaponiya
amaliyyat sirkatine (“TK operator”) hamin sirkat terafinden hayata
kecirilon biznesds (“TK biznes") manfest/zerar mugabilinds investi-
siya yatirir. TK-nin vergi statusuna uydun olaraq, Yaponiya rezident
sirkati TK biznesinde muUstaqgil paya sahib olmalidir. TK-GK gayda-
larina uygunlug magsadile ARDNF ve “Mitsubishi UFJ Trust and
Banking (“MUTB")" sirkati “Kirarito Ginza"nin alda edilmasina dair
TK sazisi imzalamisdir. Hemin sazise asasen “MUTB" Yaponiya rezi-
dent sirkati gisminda ¢ixis edir va TK Biznesi (TK operator terafin-
dan amlakin alds edilmasi) Ugun talab olunan investisiya mablagi-
nin 2%-i hacminds, yoani 1100 milyon Yapon yeni (9,643 min AZN)
mablaginda sarmays yatirmisdir. TK-da nazards tutulan manfastin
ARDNF-a éturdlmasi magsadils Yaponiya ile kegmis Sovet ittifaq
arasinda baglanmis vergi sazisine asasen 0% daracs ilo 6dema
manbayinda tutulan TK-GK vergi strukturu secilmisdir. Homin sazis
Uzra ARDNF-nin Umumi investisiya goyulusu 51,989 milyon Yapon
yeni (455,736 min AZN) taskil etmisdir. MUvafig olarag, ARDNF ve
“MUTB" TK biznesindski manfeat ve ya zarerds proporsional paya
sahib olmusdur. 2016-c1 ilde MUTB onun istirak payini slde edan ve
aktivlerin idarsedilmasi meneceri vazifesini tutan “PGIM Foreign In-
vestment Inc” tarafindan avazlanmisdir. “PGIM Foreign Investment
Inc”-nin Aktivierin idarsedilmasi Menecerlari adindan PGIM Real Es-
tate (Yaponiya) sirkati ¢ixis edir.

TK operator investorlardan alda etdiyi vasait hesabina Tokio sehari-
nin Ginza rayonunda yerlasan ticarat kompleksi Uglin 52,300 milyon
Yapon yeni mablaginda (458,462 min AZN) sarmaysa yatirmisdir. Da-
sinmaz amlak MUBS 40-da nazards tutulan investisiya mulkiyyati
anlayisina cavab verir. ARDNF TK operator ila investisiya mulkiyya-
tinin inkisafi ve idara edilmasina dair Strateji Plani 6zUnds aks et-
diren Sazis imzalamisdir. TK operator hamin Saziss va Strateji Plana
uygun olaraq sirkati idara edir.

TK sazisi investisiya mulkiyyatinin idara edilmasi va inkisafi il slaga-
dar Fondun huquglarini mahdudlasdirir. Buna gérs, MHBS 12-nin
talebina asasan TK operator konsolidasiya edilmamis strukturlasdi-
rilmis muassisaler kateqoriyasina aid edilir. MHBS 12-ya uydun ola-
raq, strukturlasdirilmis muassiss ele musassisadir ki, onun idars edil-
masi va Uzarinda nazarat hayata kegirilarken sasverma ve ya banzar
huquglar Ustunluk taskil edsn amil olmur. Bu struktura asassn
yalniz inzibati masslalarle bagl sasverma hlquglari ve Sirkatin sha-
miyyatli faaliyyati mugavils vasitesile idars olunur.

TK sazisinin spesifik xUsusiyystlarine asaslanaraq rehbarlik hesab
edir ki, ARDNF va TK operator arasinda rehbar/agent munasibatlari
movcuddur. MHBS 10-a uygun olarag investor agents havals edilen
gararin gabul edilmasi salahiyyatlarini rehbar/investorun 6z( tare-
finden saxlanilan salahiyystler kimi hesab edir. Rehbarlik MHBS 10-
nun B60-cI bandini ve Aktivlisrin idarsedilmasi Menecerlarinin payi-
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na dusan mahdudlasdiriimis 2% investisiyasini nazara alarag hesab
edir ki, TK operator ARDNF-nin agentidir vo buna gére de ARDNF
investisiya obyektini konsolidasiya etmalidir.

27. HESABAT DOVRUNDOSN SONRA BAS VERMIS
HADISSLOR

“Azarbaycan Respublikasi Dovist Neft Fondunun 2018-ci il budcasi
hagginda” Azsrbaycan Respublikasi Prezidentinin 28 dekalbr 2017-ci
il tarixli Fermanina uygun oalrag, Fondun 2018-ci il bludcasinin ge-
lirlori va xarcleri muvafig olaraqg 11,559,956 min AZN va 9,730,221 min
AZN mablaginds tasdiq edilmisdir.

Fondun 2018-ci il budcasinin asas xarcleri asagidaki magsadlera
yonaldilir:

- Azarbaycan Respublikasinin 2018-ci il dévlet budcesins transfertin
yuxarl haddi- 9,216,000 min AZN;

- Qagginlarin va macburi kogkunlarin sosial-maisat masalaleri ila
bagli bazi tadbirlarin maliyyalasdirilmasi — 200,000 min AZN,;

- Baki-Thilisi-Qars yeni demir yolu layihasinin maliyyslasdirilmasi —
176,128 min AZN;

- Samur-Abseron suvarma sisteminin yenidan qurulmasi layihasinin
maliyyalasdirilmasi — 90,000 min AZN;

- 2007-2015-ci illarde Azarbaycan ganclarinin xarici dlkalerds tahsili
Uzra Dovlst Programinin maliyyslasdirilmasi — 16,218 min AZN;

- Fondun idars edilmasi ila bagli xarclar — 31,876 min AZN.

SUVEREN FONDLAR
“SANTYAQO PRIiNSIiPLORI"”
UMUMIi QOBUL OLUNMUS PRINSiP VO NORMALAR (UQPN) UZR3 QiYMSTLONDIRMD

APREL, 2018
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A. Hiiqugi 9saslar, Maqgsadlar vo Makroiqtisadi
Siyasatlo 9lagalondirma

PRINSIP 1.

SF-in huqugi asaslari méhkam olmali, onun effektiv
faaliyyatini ve magsadlarina nail olmasini dastek-
lemalidir.

Alt-prinsip 1.1.

SF-in huqugi asaslari SF-in ve onun amaliyyatlarinin
huqgugi cehatden mohkemliyini temin etmalidir.
Alt-prinsip 1.2.

SF-in huqugi bazasinin va strukturunun, elace da SF
ilo digar dovlat organlari arasinda hugqugi elagalerin
asas xUsusiyyatlari ictimaiyyats aciglanmalidir.

PRINSIP 2.

SF-in faaliyyatinin magsadi aydin sakilde muUayyan
olunmali va ictimaiyyata aciglanmalidir.

PRINSIP 3.

SF-in faaliyyatinin 6lkads birbasa makroigtisadi
tasirlari olarsa, bu faaliyystin Umumi makroigtisadi
siyasatin tarkib hissasi olmasini teamin etmak maqgsadi
ils, o, yerli maliyys va pul-kredit organlari ile yaxindan
alagalendirilmalidir.
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ARDNF-nin hUqgugi asaslari Azarbaycan Respublikasl Prezidentinin
farmanit ils tasdiqg edilmis “Azarbaycan Respublikasi Dévlst Neft Fondu
hagginda 9sasnama’da (bundan sonra “ARDNF-nin Osasnamasi”) aydin
sakilda tayin olunmusdur.

ARDNF budcadankanar dovlat tasisatl, hUquqi sexsdir ve onun faaliyys-
tinda Azarbaycan Respublikasinin Konstitusiyasi va ganunlari, Preziden-
tin ferman va serancamlari va "ARDNF-nin 9sasnamasi” rahbar tutulur.

ARDNF-nin htqugi asaslari, strukturu ve diger dovlet qurumlari ila
alagalerina dair butln huqugi senadlar ictimaiyyata agiglanir ve Fon-
dun resmi internet sehifesindan alds oluna biler.

Daha atrafli malumat Ggun bax:
http://www.oilfund.az/az/content/25

ARDNF-nin yaradilmasinin asas maqgsadi neft va gaz sazislarinin icra-
sindan alda olunan gslirlerin toplanmasini ve ssmarali idara olunmasini
tamin etmakdir.

ARDNF-nin asas vazifaleri lkede makroigtisadi stabilliyin (valyuta
daxilolmalarinin manfi tasirlarinin neytrallasdiriimasi) gorunmasi va
vasaitlerin indiki ve galacak nasiller Ugln toplanib artiriimasidir.

Yuxarida geyd edilon ARDNF-nin yaradilmasinin asas magsadi, ham-
¢inin ARDNF-nin asas vazifelari Fondun resmi internet sshifesina
yerlosdirilmisdir.

Daha atrafli malumat Ggun bax:
http:/www.oilfund.az/az/content/25/9
http://www.oilfund.az/az/content/3

ARDNF-nin ganunvericiliyina asasen Fondun vesaitlari Azerbaycan Res-
publikasi daxilinds investisiya edile bilmaz. Fondun xarclari Milli Maclis
tarafindan tasdig olunan icmal budcanin tarkib hissasidir.

BUdca Sistemi Hagginda ganuna asasan icmal budca muvafig dovlst
qurumlari ila (Maliyya Nazirliyi, igtisadiyyat Nazirliyi ve s.) maslahatlas-
malar va ARDNF-nin istiraki ile hazirlanir.

Daha atrafli malumat Ggun bax:
http://www.oilfund.az/az/content/25/154
http:/www.oilfund.az/az/content/25/156
http://www.oilfund.az/uploads/Budget_system-1_AZ.pdf

SLAVO

PRINSIP 4.

SF-in maliyyalasma va vasaitlarinin xarclanmasina
dair Umumi yanasmaya uygun olarag dagiq ve
ictimaiyyat UgUn agiq olan siyasat, gaydalar,
prosedurlar ve ya mexanizmlari olmalidir.

Alt-prinsip 4.1.

SF-in maliyyalasma manbslari ictimaiyyata agiglan-
malidir.

Alt-prinsip 4.2.

SF-in vasaitlarinin xarclanmasina aid Umumi yanasma
ictimaiyyat U¢Un agig olmaldir.

PRINSIP 5.

SF-9 aid muvafig statistik malumatlar Fondun ali
idarsedici organina va ya lazim olan hallarda makro-
igtisadi malumatlar sistemina daxil edilmasi magsa-
di ile diger lazimi organlara vaxtli-vaxtinda tagdim
olunmalidir.

B. institusional asaslar vo idarasetmo strukturu

PRINSIP 6.

SF guclu idarsetma strukturuna malik olmali ve bu
idareetma strukturu Fondun magsadlarini hayata
kecirmak UgUn hesabatlilig ve smaliyyat mustagilliyini
dastaklayan rol va 6hdsliklerin aydin ve effektiv bolgu-
sUnU temin etmalidir.

Fondun maliyyalasma va vasaitlerinin xarclanmasina dair prosedur
gaydalar “ARDNF-nin Ssasnamasi” va “Azarbaycan Respublikasi Dévlst
Neft Fondunun (budcs) galir ve xarclar programinin tartibi ve icrasi gay-
dalari"nda (bundan sonra “ARDNF-nin budcasina dair gaydalar”) aydin
sakilde muayyan olunmusdur. Bu gaydalar ARDNF-nin resmi internet
sahifasinda yerlasdirilmisdir.

Daha atrafli malumat Ugun bax:
http://www.oilfund.az/az/content/25/154
http://www.oilfund.az/az/content/25/156
http://www.oilfund.az/uploads/Budget_system-1_AZ.pdf

ARDNF-ys aid statistik malumatlar ayliq asasda Prezident Administrasi-
yasina va Maliyya Nazirliyina, hamgcinin rublUk va illik asasda Dovlst Sta-
tistika Komitasina géndarilir. Fond hamginin 6zUGnUn galir ve xarclari ila
bagli malumatlari Hesablama Palatasina va digar muvafig malumatlari
Vergilar Nazirliyine, Dévlat Sosial MUdafie Fonduna ve digar alagali dov-
lat organlarina tagdim edir. Slave olarag, ARDNF 6z faaliyyati ile bagl
muUvafig malumatlari mintazem olarag DUnya Bankina ve Beynalxalg
Valyuta Fonduna tagdim edir.

ARDNF-nin faaliyyati ile bagli butin malumatlar (audit olunmus illik
hesabatlar, rublUk hesabatlar ve s.) Fondun resmi internet sahifasi va-
sitasile ictimaiyyata catdirilir.

Daha atrafli malumat Ugun bax:
http://www.oilfund.az/az/content/25/154
http:/www.oilfund.az/az/content/25/156
http:/www.oilfund.az/uploads/Budget_system-1_AZ.pdf

ARDNF-nin Ug-pillali idareetma strukturu var ve 6lks Prezidenti ali
idareetma salahiyyatlarine malikdir.

ARDNF-nin faaliyyatine nazarsti Bas nazirin sadrlik etdiyi MUsahids
Surasl hayata kecirir. MUsahida Surasinin digar Uzvleri Milli Maclis sad-
rinin muavini, Maliyys naziri, igtisadiyyat naziri, Markezi Bankin Sadri va
Prezidentin igtisadi siyasat ve senaye masslalari Uzre komakgisidir.

ARDNF-nin amaliyyat idarsetmasi icraci direktora havals olunmusdur.
Azarbaycan Respublikasi Prezidenti, MUsahids Surasi ve icraci direk-
torun huqugq ve vazifslari “ARDNF-nin Ssasnamasi’nds aydin sakilda
gostarilmisdir.

Daha strafli malumat Ugun bax:
http:/www.oilfund.az/az/content/25/154
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PRINSIP 7.

Ali idarsedici organ SF-in magsadlarini muayyan
etmali, aydin sakilde muayysan olunmus prosedurlara
asasan Fondun idarsetma organ(lar)inin Gzvlerini
tayin etmali ve SF-in emaliyyatlari Uzerinds nazarati
hayata kegirmalidir.

PRINSIP 8.

idarsetma organ(lar)i SF-in maraglari ¢arcivasinds
foaliyyat gostarmali ve 6z funksiyalarini hayata kegir-
mak Ugun aydin sekilde muUayyan olunmus mandata,
muvafiq salahiyyst ve saristaye malik olmalidir.

PRINSIP 9.
SF-in amaliyyat idaresetmasi onun strategiyalarini

mustaqil esasda ve aydin sakilde muUayyan olunmus
ohdsliklara uygun olaraq hayata kegirmalidir.
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ARDNF-nin tasis olunmasinin magsadlari Azarbaycan Respublikasi
Prezidenti tarafindan tasdiq edilmis "ARDNF-nin 9sasnamasi’nda aydin
sakilde musayyan edilmisdir.

5-ci va 6-cI Prinsiplara verilon raylara ds bax.

Daha atrafli malumat Ggun bax:
http://Awww.oilfund.az/az/content/25/154

Azarbaycan Respublikasi Bas nazirinin sadrlik etdiyi MUsahide Surasinin
heyat Uzvlarini Azarbaycan Respublikasi Maliyya naziri, Markazi Bankin
Sedri, igtisadiyyat naziri, Milli Maclis sedrinin muavini ve Prezidentin
igtisadi siyasat va senaye masalalari Uzra kdmakgisi taskil edirlar. MU-
sahida Surasinin 6z funksiyalarini yerina yetirmasi UguUn askar tayinat,
muvafiq vezife ve salahiyyatleri vardir. Mlsahida Surasinin butun vazife
va 6hdalikleri muvafig normativ ganunvericilikle tam sakilde muayyan
olunmusdur.

Daha atrafli malumat Ggun bax:
http://www.oilfund.az/az/content/25/154

oo

"ARDNF-nin Ssasnameasi’, “Azarbaycan Respublikasi Dovlst Neft Fon-
dunun valyuta vasaitinin saxlaniimasi, yerlasdirilmasi ve idars edilmasi
hagginda Qaydalar” (bundan sonra “investisiya gaydalari”) ve “ARDNF-nin
budcasina dair gaydalar” icraci direktorun rol ve dhdaliklarini aydin sakil-
de muayyan edir.

Bu rol ve dhdsliklars muvafiq olaraq, icraci direktor ARDNF-nin amaliy-
yat idaresetmasinda mustaqilliya malikdir.

Daha atrafli malumat Ggun bax:
http://www.oilfund.az/az/content/25/154
http:/www.oilfund.az/uploads/Inv_QAY.pdf
http:/www.oilfund.az/az/content/25/156

PRINSIP 10.

SF-in @maliyyatlarina dair hesabatliliq sistemi muvafiq
ganunvericilik, nizamnams, digar tasisat sonadlari va
ya idareetma razilasmasinda aydin sakilde muayyan
olunmalidir.

PRINSIP 11.

SF-in amaliyyatlari ve faaliyysti Uzrs illik hesabati
va onu musaiyat edan maliyys hesabatlari nizaml
sakilda taninmis beynalxalqg va ya Milli MUhasibat
Standartlarina uygun olaraq hazirlanmahdir.

PRINSIP 12.

SF-in amaliyyatlari ve maliyys hesabatlari beynalxalg
va ya milli audit standartlarina uygun olaraqg ardiclil
suratds illik audit olunmalidir.

SLAVO

ARDNF-da hesabatliliq sistemi “ARDNF-nin Ssasnamasi”, “investisiya
gaydalan”, “ARDNF-nin budcasina dair gaydalar” ve “Budca Sistemi
Hagginda ganun’da aydin sekilde muayyan olunmusdur. Fondun fea-
liyyatini aks etdiran rublik hesabatlar ve audit olunmus illik hesabat-
lar mUntazem olaraq hazirlanaraqg ictimaiyyats aciglanir. ARDNF-nin
faaliyyatina dair butin malumatlar ARDNF-nin daimi yenilanan rasmi
internet sehifesinde mévcuddur. ARDNF hamginin vaxtasiri olarag mat-

buat konfranslari taskil edir.

5-ci Prinsipa verilan raylera da bax.

Daha atrafli malumat Ugun bax:
http://www.oilfund.az/az/content/25/154
http://www.oilfund.az/uploads/Inv_QAY.pdf
http://www.oilfund.az/az/content/25/156
http://www.oilfund.az/uploads/Budget_system-1_AZ.pdf

ARDNF faaliyyata basladigi ildan illik hesabatlar ve onu musayist edan
maliyya hesabatlarini hazirlamisdir.

ARDNF-nin butln maliyys hesabatlari Maliyye Hesabatinin Beynalxalqg
Standartlarina (MHBS) uydun olarag hazirlanir. Fondun butun illik
hesabatlari va onu musayist edan maliyya hesabatlari ARDNF-nin rasmi
internet sahifasinds yerlasdirilir.

Daha atrafli malumat Ugun bax:
http:/www.oilfund.az/az/content/25/154
http://www.oilfund.az/az/account

ARDNF faaliyyata basladigi ilden nufuzlu mustaqgil audit sirkstleri tera-
findan audit olunur. Auditorun secilmasi prosesi Azarbaycan Respub-
likasinin “Dévlat Satinalmalar” hagginda médvcud ganunvericiliyina
muvafiq gaydada taskil edilmis agig tender vasitasila muayyan olunur.
2016-2018-ci illor dovru tgin ARDNF-nin maliyya hesabatlarinin auditi
“Price Waterhouse Coopers” sirkatine havala olunmusdur.

ARDNF-nin faaliyystina dair butun illik hesabatlar vo onu musayist
edan maliyys hesabatlari ARDNF-nin resmi internet sshifasinda yerlos-
dirilir.

ARDNF-da eyni zamanda muntazam olaraq daxili audit hesabatlarini
hazirlayan daxili auditor fealiyyst gostarir.

Daha atrafli malumat Ugln bax:

http:/www.oilfund.az/az/content/25/154
http://tender.gov.az/new/docs/ql.doc
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PRINSIP 13.

Pesakar ve etik standartlar aydin sekilde muayyan
olunmali, SF-in idarsetma organinin, rehbarliyinin va
isci heyatinin Uzvlerina bildirilmalidir.

PRINSIP 14.

SF-in amaliyyatlarinin idars olunmasi magsadi ile
Ucuncu taraflerle qurulmus butun munasibatlar
maliyya va igtisadi asaslara sdykanmali, eyni zamanda
aydin gayda ve prosedurlara asaslanmalidir.

PRINSIP 15.

SF faaliyyat ve amsaliyyatlarini hayata kecirdiyi 6lkslo-
rin bUtUn normativ gaydalarina ve saffaflig teleblarine
riayat etmalidir.

PRINSIP 16.
SF-in idareetma strukturu, magsadleri, eleca da

SF-in ali idareedici organdan amaliyyat mustaqilliyi
ictimaiyyata aciglanmalidir.
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Davranis ve etik standartlar “investisiya gaydalari’nda aydin sakilds
musayyan olunmusdur.

Fondun vazifali saxslari va amakdaslarinin pess davranisi Beynalxalg
Maliyys Bazarlari Assosiasiyasinin (ACI, Paris) Davranis Macallasi ils tasbit
edilmis etik normalara ve davranis gaydalarina, hamginin “ARDNF-nin
ameakdaslarinin etik davranis Qaydalari’na uygun galmalidir.

Daha atrafli malumat Ggun bax:
http://www.oilfund.az/uploads/Inv_QAY.pdf
http://www.oilfund.az/az_AZ/about_found/etik-davranis-qaydalari.asp

Fondun Uguncu tarsflerle alagali faaliyysti maliyya ve igtisadi asaslara
séykanir. Fondun “investisiya qaydalar” ve “investisiya siyasati” GcincU
taraflarle munasibatlarini tanzimlayir.

Xarici menecerlarle alagali butun masslaler Fondun faaliyyatine dair
muvafiq senadlards tafarruatli ve aydin sakilde muUayyan olunmusdur.
Xarici menecerlarin tayin olunmasi “Dévlst Satinalmalari” hagqginda
Azarbaycan Respublikasinin mévcud ganunvericiliyina uydun olaraq
hayata kegirilir. Xarici menecerlar menecerin kredit reytingi, idara etdiyi
aktivlerin hacmi, aktivlerin idars edilmasi sahasinds tocrlbs, taklif
olunan gslirlilik va risk daracasi, taklif olunan 6danis normasi va s. kimi
meyarlar asasinda segcilir. Xarici menecerlarin investisiya faaliyyatinin
onlarin muvafig mandatina uygunlugu gundslik asasda, portfellarinin
goalirliliyi ise ayliq asasda yoxlanilir.

Daha atrafli malumat Ggln bax:
http:/www.oilfund.az/uploads/Inv_QAY.pdf
http://www.oilfund.az/pub/tiny_upload/Inv_policy.pdf

ARDNF amaliyyat ve faaliyyatlarini hayata kecirdiyi 6lkslarin butin mu-
vafig normativ gaydalarina ve saffafliq teleblarine riayst edir.

ARDNF-nin idareetma strukturu, magsadlari va emaliyyat mustaqilliyi
muvafig ganunvericilikde aydin sekilde muUayyan olunmusdur.

Daha atrafli malumat Ggun bax:
http://www.oilfund.az/az/content/25/154

SLAVO

PRINSIP 17.

SF, beynalxalg maliyys bazarlarinda sabitliyin temin
edilmasina dastak vermak, elace da investisiya etdiyi
olkalarda etibarini artirmaqg zemininda 6z faaliyyatinin
igtisadi va maliyya istigamatlerina dair muvafig maliy-
ya malumatlarini ictimaiyysta agiglamalidir.

C. investisiya vo Riskin idars olunmasinin
9saslan

PRINSIiP 18.

SF-in investisiya siyassti aydin, eyni zamanda ali
idarsedici organ ve ya idarsetmsa organ(lar)i tare-
finden musyyan olunan Fondun magsadlaring, risk
dozUmlulayuns, investisiya strategiyasina uygun ol-
mali ve fundamental portfel idareetmasi prinsiplerine
asaslanmalidir.

Alt-prinsip 18.1.

investisiya siyasati SF-in maliyys risklarinin saviyys-
sini va borclanmadan mUmkun istifadani muayyan
etmalidir.

Alt-prinsip 18.2.

investisiya siyasati daxili vo (ya) xarici investisiya
menecerlarinden hansi deracads istifads olunma
saviyyasini, onlarin faaliyyst va salahiyyat ¢arcivalarini,
eyni zamanda onlarin segilmasi va icrasina nazarat
prosesini tayin etmalidir.

Alt-prinsip 18.3.

SF-in investisiya siyasatinin mazmunu ictimaiyysta
aciglanmalidir.

Fondun illik olarag hazirlayib, ictimaiyysts agigladigi hesabatlarda
eyni zamanda audit olunmus maliyys hesabatlari da yer alir. RUblUk
hesabatlar ve Fondun faaliyyatina dair butun digar maliyye malumat-
lari Fondun rasmi internet sahifasinda yerlasdirilir. Fondun vasaitinin
Umumi mabladi, vasaitlarinin bolusdurulmasi, secilmis bengcmark, illik
galirlilik saviyyasi va s. bu kimi maliyya malumatlarina daxildir.

Daha atrafli malumat Ugun bax:
http://www.oilfund.az/az/account
http://www.oilfund.az/az/content/20/249

ARDNF-nin vasaitlerinin idarse edilmasinin asas istigamatlari va
investisiya gerarlarinin seffafliginin tamin olunmasi masalsleri “inves-
tisiya Qaydalari” ve “investisiya Siyasati” vasitasi ils tenzimlanir. Digar
masalalarla yanasl, bu senadlar vasaitlarin strateji bolgUsu, investisiya
portfelinin valyuta tarkibi, bencmark, risk meyarlari Gzrs limitlar, Fondun
xarici menecerlari GgUn muayyan olunmus minimal talebler, investisiya
istigamatlari Uzra tatbiq edilan limitler, hamcinin Fondun teraf muga-
billarinin (kastodial banklarin, muxbir banklarin va s.) kredit gostaricilari
Uzra limitlari muayyan edir.

Derivativler (svop, forvard, fylUgers va s.) yalniz mUmkdn riskin minimu-
ma endirilmasi (hedcing) ve ya investisiya portfelinin valyuta terkibinin
va aktivler strukturunun optimallasdiriimasi magsadi ils istifads oluna
bilar.

ARDNF-nin xarici menecerlarin faaliyyati ils badli rehbar tutdugu gayda
va prosedurlar Ggun 14-cU Prinsipa verilmis rays baxa bilarsiniz.

“Investisiya Qaydalar” va “investisiya Siyasati” ARDNF-nin resmi internet
sahifesinda yerlasdirilmisdir.

Daha atrafli malumat Ugun bax:

http://www.oilfund.az/uploads/Inv_QAY.pdf
http:/www.oilfund.az/pub/tiny_upload/Inv_policy.pdf
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PRINSIP 19.

SF-in investisiya gararlari Fondun investisiya siyasatina
uygun olaraq riskler nazara alinmaqla galirlerin mak-
simallasdiriimasina istigamatlanmali, eleca da maliyys
va igtisadi asaslara sdykanmsalidir.

Alt-prinsip 19.1.

Sgar investisiya gararlari igtisadi ve maliyys asaslari-
na malik olmazsa, bu gararlar, investisiya siyasstinda
aydin sakilda sks olunmali va ictimaiyyats aciglanma-
hidir.

Alt-prinsip 19.2.

SF-in vasaitlarinin idars edilmasi bu sahada 6zUnu

dogrultmus, gabagcil prinsiplara asaslanmalidir.

PRINSIP 20.

SF, 6zal qurumlarla regabat saraitinds iken har hansi
xUsusi ehamiyyatli informasiyadan ve ya dévlstin tasir
vasitalerindan faydalanmamalidir.

PRINSIiP 21.

SF sshmdar mulkiyyst huquglarini onun sshmlara
investisiya dayarinin asas elementi hesab edir. SF 6z
sohmdar hiquglarindan istifads etdikds, bunu SF-in
investisiya siyasatina uydun sakilds, investisiyalarin
maliyya dayarina ziyan vurmadan hayata kegirmalidir.

SF, onun sshmdar htuqguglarindan istifadssini musy-
yan edan asas meyarlar da daxil olmagla, sesverma
hdqguqguna sahib, katirovka olunmus qurumlarin
sohmlarine Umumiyanasmani ictimaiyysts agigla-
malhdir.
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“Investisiya Siyasati’na asasen ARDNF-nin investisiya gararlari riskler
nazars alinmagla galirliliyin maksimumlasdiriimasi magsadins asasla-
nir. Fondun butun investisiyalari vasaitlarin idars olunmasi sahasinda
gabaqcll tacrUbaya asasan sirf iqtisadi ve maliyys gararlarina sdykanir.

Hamginin 18-ci Prinsipa verilan raya bax.

Daha atrafli malumat Ggun bax:
http://www.oilfund.az/pub/tiny_upload/Inv_policy.pdf

"ARDNF-nin 9sasnamasi’na asasan Fond daxili bazarda investisiya eda
bilmaz. “investisiya Qaydalari’na asasan ARDNF 6z investisiya gararlarin
tam mustaqil sakilda gabul edir. ARDNF-nin taskilati ve huqugi asaslari
onun har hansi xUsusi ehamiyyatli informasiyadan istifadasinin garsisini
alir.

Daha atrafli malumat Ggun bax:
http:/www.oilfund.az/uploads/Inv_QAY.pdf
http:/www.oilfund.az/az/content/25/154

ARDNF sehm bazarlarinda investisiya faaliyystina 2012-ci ilde baslamis-
dir va hazirki marhalads ¢z sshmdar mulkiyyat hUgugundan istifads
etmamak ganastindadir.

SLAVO

PRINSIP 22.

SF, onun investisiya faaliyyati ile bagl riskleri muayysn
edan, giymatlendiren ve idara edan struktura malik
olmalidir.

Alt-prinsip 22.1.

Risklerin idara edilmasi sistemi etibarli informasiyaya
va muUntazam hesabatverma sistemlarine asaslanmali
va bunlar da 6z névbasinds muvafig risklerin magbul
hesab olunan dl¢U va saviyyalards, nazarst va havas-
landirma mexanizmleri, davranis kodekslari, biznesin
davamli planlasdirilmasi va mustaqgil audit funksiyasi
¢argivasinda monitoringi va idars edilmasina imkan
vermalidir.

Alt-prinsip 22.2.

SF-in risklarin idara edilmasi sistemina Umumi yanas-
masi ictimaiyyata aciglanmalidir.

PRINSIP 23.

SF-in vasait va investisiyalarinin galirliliyi (ben¢cmark-
dan istifade olundugu tagdirds, mutlag ve beng-
markla nisbatda) aydin muayyan olunmus prinsip
va standartlara uydun olarag hesablanmali ve bu
informasiya hesabat soklinde Fondun ali idareedici
organina gondarilmalidir.

PRINSIP 24.

UQPN-nin tatbiqi SF ve ya onun verdiyi salahiyyatlar
asasinda basga bir qurum tarafinden muntazem
olarag nazarstds saxlaniimalidir.

ARDNF-nin maliyya amaliyyatlari risklarinin muayyan edilmasi, dl¢ul-
masi va idara olunmasi Fondun Umumi idaraetma sisteminda xUsusi
yer tutur. Mavafig normativ senadler (“investisiya Qaydalari”, “investisiya
Siyasati” va s.), risklerin idara edilmasi Uzrs ixtisaslasmis bolma (Risklarin
idara edilmasi departamenti), daxili va xarici audit funksiyalari, eyni za-

manda “RiskMetrics”, “RiskManager 4" kimi alatler ve daxilds hazirlan-
mis modellar ARDNF-da risklerin idara edilmasi sistemini dastaklayir.

“Investisiya Qaydalari” ve “investisiya Siyasati” risklarin idars edilmasinin
asas istigamatlerini muayyanlasdirir, bazar, kredit, konsentrasiya va
likvidlik risklari Gzra asas risk limitlarini tayin edir. Bununla yanasi, risk
limitlari gundslik asasda galirlilik va risk hesabatlari vasitesile nazaratda
saxlanilir. “investisiya Qaydalari” ve “investisiya Siyasati” senadlerinds
bahs olunan amillera alave olaraqg, bazar riskinin muntazem olaraq
daha tafsilath tahlili ve nazarsti aparilir. Tohlil prosesinda faiz daracesi
hassaslig tehlili (bir 6deme muddsti Uzre faiz deracasi dUrasiyasi (key
rate duration), PVO1 ve s.), konsentrasiya riski (gruplar Uzre dUrasiya,
gruplar Uzrs riske maruz deyar (RMD), marjinal RMD va s.), az ehtimalli
hadisalar (sarti RMD, stress test) va ssenari Uzra tahlil kimi metodlardan
istifada edilir.

ARDNF-nin emaliyyat risklari daxili prosedur va gaydalar, elaca da is
faaliyystinin davamhlidi esasinda idars olunur.

Daha atrafli malumat Ugun bax:
http://www.oilfund.az/uploads/Inv_QAY.pdf
http:/www.oilfund.az/pub/tiny_upload/Inv_policy.pdf

ARDNF-nin vesaitleri il bagli strafli malumatlar (investisiya portfelinin
xarici valyutalar Uzra bdlgUsu, kredit reytinglari, yerlasdirilma muddati
va cografi regionlar Uzra tesnifata dair malumatlar daxil olmagla) rablik
pres-relizlar vasitasi ila ictimaiyyats ¢atdiriir. ARDNF-nin investisiyalari-
nin galirliliyi bu saheds movcud olan an yaxsi tacrubs ssasinda hesab-
lanir va illik hesabata daxil edilir. illik hesabatlar ve rublik malumatlar
ARDNF-nin rasmi internet sehifesinda yerlasdirilir.

Daha atrafli malumat Ugun bax:
http://www.oilfund.az/az/account

Bu hesabat ilk defe ARDNF-nin resmi internet sahifasinds 2011-ci ilin
aprel ayinda yerlasdirilmisdir va illik esasda nazardan kegirilir.
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