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1. ARDNF HAQQINDA

1994-cu il sentyabr ayinin 20-de Umummilli lider Hey-
dar Sliyevin sayi naticasindea muasir Azarbaycanin ta-
rixinda yeni bir sehifs acildi. DUnyanin aparici 7 élkasinin
11 beynalxalg neft sirksti ile Xazar danizinin Azarbaycan
sektorunda yerlasan “Azari”, “Ciraq” neft yataglarinin ve
“Gunasli” neft yataginin bir hissasinin mustarak islanmasi
hagginda Sazis - “9srin mugavilssi” imzalandi. "9Ssrin
mugavilasi” Azarbaycanda yeni neft sazislarinin imzalan-
masi Ugun genis yol agcdi. Heydar Sliyevin musllifi oldugu
Milli Neft Strategiyasinin reallasmasi sayasinda Azarbay-
canin enerji tahltkasizliyi, dunya birliyinds etibarli dlka vo
etibarll terafdas kimi taqdim olunmasi tamin olundu. Bu
strategiya ézunda 3 asas komponenti - xarici sermaya-
nin va tacrubanin calb olunmasi, ¢oxvariantli ixrac siste-
minin yaradilmasi va alds olunmus gsalirlerin semarali,
soffaf idars edilmasi va istifads olunmasini ehtiva edir.
Milli Neft Strategiyasinin tarkib hissalarinin reallasdiril-
masi istigamatinda hamin dovrda Azarbaycan Respub-
likasi Dovlst Neft Sirkatinin birinci vitse-prezidenti ve-
zifasini dasiyan ilham Sliyevin misilsiz rolu olmusdur. O
dovrda beynalxalg mustavida ve o cimladan dlka daxi-
linde movcud muxalif gUvvalerin saslandirdiyi populist fi-
kirlarin aksina olarag Neft Strategiyasinin reallasdiriimasi
sahasinds mahz ilham Sliyevin apardigi udurlu diplo-
matik missiyasl, onun birbasa tasabbusu ve dusunulmus
tokliflori @sasinda Azarbaycan Respublikasi Dovlat Neft
Fondunun (ARDNF) yaradilmasi ideyasinin gergaklasdi-
rilmasi mdmkdn olmusdur. ilham Sliyevin taklifi ils dun-
yada bu sahada moévcud analoji suveren fondlarin tacru-
balari dyranilmis ve naticada 6lkanin tabii servatlarindan
alda olunan galirlerinin semarali ve saffaf idara edilmasi
maqgsadile Umummilli lider Heydar Sliyevin 29 dekabr
1999-cu il tarixli 240 ndmrali Fermani ile Azarbaycan Res-
publikasi Dovlet Neft Fondu tasis edilmisdir. ARDNF neft
va gaz ehtiyatlarina dair sazislerin hayata kecirilmasi ilo
bagdli Azarbaycan Respublikasinin alda etdiyi galirlarin
toplanmasini, ssmarsali idare edilmasini, galacak nasillar
Ucun saxlanmasini tamin edan xUsusi qurumdur.

ARDNF ayrica idarsetmsa strukturuna malik huquqi sexs
gisminda yaradilmis xtsusi maqgsadli dévilat qurumudur.
ARDNF-nin 9sasnamasi 2000-ci ilds tasdig edilmisdir.

ARDNF-nin yaradilmasi falsafesinin asasini neft sarvatla-
rinin nasiller arasinda adalstli bdlusdUrdlmasinin temin
edilmasi taskil edir.

ARDNF-nin missiyasi

ARDNF-nin missiyas! tukanan tebii sarvetlorden alda
olunan galirlerin toplanmasi ve Azarbaycan xalginin bu-
gunkl ve gsalacak nasillarinin daimi gslir manbayina
cevrilmasidir.

ARDNF-nin vazifalori

ARDNF-nin faaliyysti 6lka garsisinda asagidaki muhum
vazifalarin hallina yonalmisdir:

1. Olkeda makroigtisadi sabitliyin gorunmasi, maliy-
ya-vergi intizaminin tamin edilmasi, neft galirlarin-
dan asililigin azaldilmasi va qgeyri-neft sektorunun
inkisafinin temin edilmasi;

2. Olkanin sosial-igtisadi teraqgisi namina mMUhdm
umummilli layihalarin maliyyslasdirilmasi;

3. Neft vo gazin barpa edilmayan tabii ehtiyat oldugu-
Nnu nazars alaraqg, onlardan alda edilen galirin nasillar
arasinda besrabsr bolusdurulmasi ve galacak nasillar
Ugun ehtiyat vesaitin toplanmasi.

ARDNF-nin hiiquqi asaslan

ARDNF-nin huquqi fealiyyati Azarbaycan Respublikasi-
nin Konstitusiyasl, Azarbaycan Respublikasinin ganun-
lari, Azarbaycan Respublikasinin Prezidentinin farman va
sarancamlari, ARDNF-nin 9sasnamasi vo daxili prosedur
gaydalarina asaslanir.

ARDNF-nin maliyyalasma va vasaitlerinin xarclenma-
sine dair gaydalari ARDNF-nin 9sasnamasi ve “Azer-
baycan Respublikasi Dovlet Neft Fondunun illik galir va
xarclar programinin (budcasinin) tartibi ve icrasi Qayda-
lari"nda aydin sakilde muUsyyan olunmusdur. “Budca sis-
temi haqqginda” Azarbaycan Respublikasinin Qanununda
nazarda tutuldugu kimi, ARDNF-nin xarclari icmal doévlst
budcasinin, yani dovlat bldcasine daxil olan ve bldcs-
dankanar dovlet fondlarinin birgse budcasinin tarkib his-
sosidir. icmal dévlst bldcasinin xarcleri ise har il 6lke par-
lamenti tarafindan baxilaraqg tesdiq edilir. Belalikls, har
bir vetendas 6z secdiyi millat vakili vasitasi ile ARDNF-nin
buUdcasinin muzakirasinds istirak edir. Bu Qanuna uygun
olarag ARDNF yalniz 6z budcasi ile nazards tutulan xarc-
lori hayata kegira bilor.

ARDNF-da investisiya ve risklarin idara olunmasi “Azar-
baycan Respublikasi Dovlst Neft Fondunun valyuta ve-
saitinin saxlanilmasi, yerlasdirilmasi ve idare edilmasi
hagginda Qaydalar”a (investisiya Qaydalari) ve har il MU-
sahida Surasi tersfindan baxildigdan sonra Azarbaycan
Respublikasi Prezidenti terafindan tesdig olunan inves-
tisiya siyasstine asaslanir. ARDNF-nin investisiya siyase-
tina asasan investisiya qararlari risklar nazara alinmagqgla
galirliliyin slde edilmasi magsadine asaslanir. investisiya
Qaydalarina asasan ARDNF &z investisiya gararlarini tam
mustaqil sekilds gabul edir.

ARDNF HAQQINDA

BiziM DOYORLORIMIZ

Durustluk
Biz cemiyysatin an yuksak manavi dayaqlari ve etik prinsiplarina guzastsiz sadiq galaraqg daxili eminlikle ham dogru du-
sunur, ham dogru danisir, ham da bunu 6z davranis va amallarimizds aks etdiririk.

Hoérmeat
Biz comiyysatin an yuksak manavi dayaqglari, etik prinsiplari va pesakar normalarina riayat etmakls, fargliliklars ve aks fi-
kirlare tamkin va diggsatls yanasirig.

Naticoyoniimli komanda isi
Biz konkret naticalarin alds olunmasina ydnalan ssmimi ve mahsuldar emakdasliq edirik.

Masuliyyatli tasabbiskarliq
Biz Fondun magsad va missiyasindan irali galan vazifalarin vaxtinda va keyfiyyatla icrasi Ggln masuliyyatin géturdlma-
sina va tasabbuskarliga casarsatls yanasiriq.

Soffafliq ve hesabatliliq
Biz faaliyyat gargivasinda malumatlar butin maraqgl tersflere tam, vaxtinda ve dlizgun c¢atdirir vo mUutemadi olaraq
yenilayirik.
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ARDNF-NIN 20 iLLiK TARIXi

1999

o Umummilli lider Heydar
Sliyevin garari ils ARDNF
tosis edildi.

2000

* ARDNF-nin 9sasnamasi

tasdiq edildi.

AZAREAYCAN RESPLBLIKASI PREZIDENTINIY

FORMANI

—

2001

¢ 270,9 milyon ABS
dollari mablaginda
ilk vasait ARDNF-nin
hesabina koéguruldu.

o ARDNF-nin ilk illik
bUdcasi tasdiq edildi.

* ARDNF-ys icragl
direktor tayin edildi.

* ARDNF-nin Musahids
Surasinin tarkibi
tosdiq edildi.

e ARDNF-nin valyuta
vasaitlerinin saxlanilmasi,
yerlasdirilmasi va idars
edilmasi haqqginda
Qaydalar tesdiq edildi.

* ARDNF-nin illik galir va
xarclar programinin
(bUdcasinin) tartibi va icrasi
Qaydalari tasdiq edildi.

2002

« ilk defe ARDNF-nin illik maliyye
foaliyystinin auditi kegirildi.

 ARDNF-nin MUsahida Surasinin
ilk iclasi kegirildi.

2007

* ARDNF-ya BMT-nin
"Dovlst xidmatinds
saffafligin, cavabdehliyin
va masuliyyatin artiriimasi”
Uzre mukafati taqdim edildi.

¢ ARDNF-ya Sahdaniz layihasi

uzrs ilk manfast 6danisi edildi.

*

2003

o ARDNF-dan dévlst
budcasina ilk transfert
hayata kegirildi.

o Azarbaycan hokumati
MHST-ya gosulma
gararini bayan etdi.

o6danildi.

— =

2008

* ARDNF-ya Heydar Sliyev
adina Baki-Tbilisi-Ceyhan
Ssas Ixrac Boru Kemari
layihasi Uzrs ilk dividend

2009

¢ Azarbaycana “2009-cu il
MHST mukafatl” taqdim edildi.

« ARDNF-nin toskilatciligi ile
Baki ssharinds Suveren
Fondlarin Beynalxalq
Forumunun ilk iclasi kegirildi.

e Prezident ilham Sliyevin istiraki
ila Fondun yeni inzibati
binasinin tamalgoyma
marasimi kegirildi.

¢ ARDNF-nin yaradilmasinin
10 illiyi tamam oldu.

* ARDNF-nin bir sira emakdaslari
"Teraqqi" medali ila taltif edildi.

2011

* ARDNF tarafindan
Santyaqo Prinsiplarinin
totbiqi ile bagli ilk
hesabat taqdim edildi.

2016

* ARDNF-nin taskilatciligi
ile Bakida Suveren
va Pensiya Fondlarinin
Birgs investisiyasi
Uzra Dayirmi Masanin
(CROSAPF) 3-cu
illik iclasi kegirildi.

2014

* Prezident ilham Sliyevin
istiraki ile ARDNF-nin yeni
inzibati binasinin agilis
marasimi kegirildi.

2017

e Prezident ilham Sliyevin
Farmani ile Hasilat
Sanayesinda Saffafliq
Uzrs Komissiya (HSSK)
yaradildi.

2018

o ARDNF dovlst vasaitlarinin
idars edilmasi Uzra dinyanin
an nufuzlu 100 investoru
siyahisina daxil edildi.

2019

* ARDNF-nin tagkilatcihgi ile
Bakida "MUsbst tasirli
investisiya: institusional
investorlar GgUn imkanlar
va ¢agirislar" adl konfrans
kegirildi.

¢ ARDNF-nin bir sira
amakdaslari Azerbaycan
Respublikasi Prezidenti
torafindan 3-cu daracali
“@mak” ordeni va Taraqqi
medallari ile taltif edildi.

o ARDNF-nin yaradilmasinin
20 illiyi tamam oldu.
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Qrafik 2.3. investisiya portfelinin valyuta tarkibi
Qrafik 2.1. idarsetmads olan vasaitlerin dinamikasi (milyard ABS dollari ils)
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Qrafik 2.4. investisiya portfelinin aktiv novleri Gizra bélgiisii (31.12.2019)
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Qrafik 2.2. investisiya portfeli (izra orta illik galirlilik
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3.IDARDETM3 V3 SOFFAFLIQ

3.1. ARDNF-NIN iDARD EDILM3Si
Misahida Surasi

ARDNF-nin faaliyyatine Umumi nazarat dovlat organla-
rinin va ictimai taskilatlarin numaysandsalerindan taskil
edilmis MuUsahida Surasi tarefindan hayata kecirilir. Sura
ARDNF-nin illik budca layihasini, illik hesabat vo maliyys
hesabatini auditor rayi ile birlikds nazardan kegirir vo ray
verir. MUsahids Surasinin Uzvleri Azarbaycan Respublika-
sinin Prezidenti tarafindan tasdig olunur. MUsahidea Sura-
sinin faaliyysti ictimai (svezi 6ddanilmadan) asaslarla he-
yata kegirilir.

2019-cu il erzinds Musahides Surasi tarafinden ARDNF-nin
faaliyyatina dair bir sira gararlar gabul edilmisdir. Bela ki,
ARDNF-nin MUsahida Surasinin 4 iyul 2019-cu il tarixli gs-
rari ile Fondun 2018-ci ildse faaliyyati hagqginda illik he-
sabati, 2018-ci ilde maliyys fealiyyati hagginda mustaqil
auditorun (“Praysvoterhauskupers Audit Azarbaycan”
MMC) rayi magbul hesab edilmis vo ARDNF-nin 2018-ci il
Uzra budcasinin icrasi layihasi (2018-ci ilin budcasinin ic-
rasi baradea Azarbaycan Respublikasinin Hesablama Pa-
latasinin rayi da alava edilmakla) Azarbaycan Respubli-
kasinin Prezidentina taqdim edilmisdir. Eyni zamanda,
iclasda ARDNF-nin faaliyystini tanzimlayan normativ
hUqugi aktlarda maliyya hesabatlarinin taqdim edilmasi
muddsatlarini muUayyan edan muddaalarinda dayisikliklar
edilmasi ile bagli garar gabul edilmisdir. Bele ki, Qarara
asasan ARDNF-nin maliyya ve budcasinin icrasi baradas
hesabatlarin son tagdim edilmasi muddsatinin har ilin
30 iyun tarixina gadar uzadilmasi magsadauygdun hesab
edilerak Azarbaycan Respublikasinin Prezidentina tag-
dim edilmasi tovsiys edilmisdir.

Bununla yanasl, 6 dekabr 2019-cu il tarixinde ARDNF-nin
Musahids Surasinin iclasi kecirilmisdir. iclasda MuUsa-
hida Surasi terafinden ARDNF-nin 2020-ci il Ggun bud-
ca layihasing, o cimladan ARDNF-nin idara edilmasi ile
bagl xarclars dair ARDNF-nin icraci direktoru tarafindan
teqdim edilmis malumatlara baxilaraq, budca layihasi
(ARDNF-ninvasaitinin istifada edilmasinin asasistigamat-
lari vo investisiya siyasati daxil olmaqgla) vo ARDNF-nin
idara edilmasi ile bagl illik xarclar smetasinin layihalari
maqgbul hesab edilmis ve tesdig olunmaqg Ugun Azarbay-
can Respublikasinin Prezidentina tagdim edilmisdir.

Azarbaycan Respublikasi Prezidentinin 9 dekabr 2019-cu
il tarixli Serencami ile ARDNF-nin Musahids Surasinin 7
nafardan ibarst yeni tarkibi tasdig edilmisdir.

Serancama uygun olarag 2019-cu ilde Musahids Surasi-
nin tarkibi asagidaki Uzvlserdan ibarst olmusdur:

9li 9sadov
Azarbaycan Respublikasinin Bas naziri

Valeh 9lasgarov
Azarbaycan Respublikasinin Milli Maclis sadrinin muavini

Natiq ©mirov

Azarbaycan Respublikasi Prezidentinin kdmakgisi - Azar-
baycan Respublikasi Prezidentinin Administrasiyasinin
igtisadi siyasat va ssnaye masalalari sébasinin mudiri

Sahmar Moévsumov

Azarbaycan Respublikasi Prezidentinin kdmakgisi — Azar-
baycan Respublikasi Prezidentinin Administrasiyasinin
igtisadi masalslar ve innovativ inkisaf siyassti sébasinin
mudiri

Samir Serifov
Azarbaycan Respublikasinin Maliyya naziri

Mikayil Cabbarov
Azarbaycan Respublikasinin igtisadiyyat naziri

Elman Ristamov
Azarbaycan Respublikasi Markazi Bankinin sadri

9 fevral 2020-ci il tarixinda kegirilmis secgkilar naticasinds
Azarbaycan Respublikasinin Milli Maclisinin yeni tarkibi
formalasmisdir. ARDNF-nin Musahida Surasinda Azar-
baycan Respublikasi Milli Maclisini temsil edacak Uzv kimi
Milli Maclisin Sadr muavini Adil Sliyev tayin edilmisdir.

icraci direktor

ARDNF-nin faaliyyatine operativ rahbarliyi Azarbay-
can Respublikasinin Prezidenti terafindan vezifaya tayin
edilen icraci direktor hayata kecirir.

ARDNF-nin icraci direktoruna ARDNF-ni ganuni olaraq
tamsil etmak, iscileri vazifaya tayin etmak va vazifedan
azad etmak, ARDNF-nin isini taskil etmak, Azarbaycan
Respublikasi Prezidenti tarafindan tasdig olunmus Qay-
dalara uygun olarag ARDNF-nin vasaitlarinin idara edil-
masi va yerlasdirilmasi Uzre sesrancam vermak salahiyyst-
lari verilmisdir. icraci direktor ARDNF-nin illik badcssini,
ARDNF-nin vasaitinin istifads edilmasina dair illik progra-
mini hazirlayir va tasdig olunmaq Ugun Azarbaycan Res-
publikasi Prezidentina teqdim edir.

IDARSETMS VS SSFFAFLIQ

Azerbaycan Respublikasinin Prezidenti canab ilham 3li-
yevin 29 noyabr 2019-cu il tarixli Serencamina asasan
ARDNF-nin icraci direktoru Sahmar Mévsiimov Azarbay-
can Respublikasi Prezidentinin komakgisi — Azarbaycan
Respublikasi Prezidentinin Administrasiyasinin iqtisadi
masalaler va innovativ inkisaf siyasati sobsasinin mu-
diri vazifasina tayin edilmisdir. Prezidentin eyni tarixli di-
gar Serancami ile ARDNF-nin icraci direktorunun mua-
vini israfil Memmadov ARDNF-nin icraci direktoru tayin
edilmisdir.

icraci direktorun muavini

icraci direktorun muavini Azsrbaycan Respublikasinin
Prezidenti terefindan vezifeys tayin ve vezifedan azad
edilir. icragi direktorun muavini icragi direktorun havale
etdiyi vezifelari yerina yetirir va bunun Ugln saxsan ma-
suliyyat dasiyir.

Azarbaycan Respublikasinin Prezidenti canab ilham 3li-
yevin 23 iyul 2013-cu il tarixli 3014 némrali Serancami il
icraci direktorun muavini vezifesinae tayin edilmis israfil
Mammadov Prezidentin 29 noyabr 2019-cu il tarixli Seran-
cami ile ARDNF-nin icraci direktoru tayin edilmisdir.

Azarbaycan Respublikasinin Prezidentinin 2 mart 2020-ci
il tarixli Serancami ile Révsan Cavadov ARDNF-nin icraci
direktorunun muavini vezifasina tayin edilmisdir.

icraci direktorun musaviri

icraci direktorun musaviri ARDNF-nin icraci direk-
toru terafindan vazifays tayin ve vazifadean azad edilir.
6 iyul 2017-ci il tarixinda Nargiz Nasrullayeva-Mudurogdlu
ARDNF-nin icraci direktorunun mdisaviri vazifasina tayin
edilmisdir.

ARDNF-nin taskilati strukturu

ARDNF tarafindan hayata kecirilon xarici maliyys bazar-
larinda investisiya foaliyyati ARDNF-nin tarkibinda faaliy-
yat gdstaran U¢ departament — investisiya departamenti,
Risklerin idare edilmasi departamenti ve Hesablasmalar
departamenti vasitasi ile aparilir.

investisiya departamenti

investisiya departamenti maliyys bazarlarindaki veziyyasti
tohlil edarak investisiya strategiyasinin hazirlanmasini va
madvcud strategiyaya uygun olaraq sabit galirli giymatli
kagizlar, pul bazari alstleri, sshmlar, dasinmaz smlak, qi-
zil vo muUxtalif valyutalarin algi-satgisini hayata kegirir.

Departamentda Ug¢ sdba faaliyyat gosterir:

e Sabit galirli giymatli kadizlar va pul bazarlari sébssi;
e Sahmler ve alternativ investisiyalar sobasi;
e Dasinmaz amlak sdbasi.

Risklerin idara edilmasi departamenti

Risklarin idara edilmasi departamenti ARDNF-nin inves-
tisiya siyasatinin hazirlanmasi ve bencmarklarin secilmasi
ile bagl muavafiqg tahlillerin aparilmasi, risk limitlarinin
musyyan olunmasi va takliflerin hazirlanmasi isini hayata
kecirir. Eyni zamanda ananavi ve alternativ maliyys alat-
lari Uzra risklarin giymatlandirilmasi ve idars edilmasi, geo-
lirliliyin va ben¢cmarka nazaran kanarlasmanin hesablan-
masl, ARDNF-nin investisiya fealiyyatinin va investisiya
portfelinin muvafiq gaydalara uygun olmasina nazare-
tin hayata kecirilmasi, investisiya siyassatina uygun ola-
raqg investisiya portfeli Uzra muxtslif bélgularin nazarat al-
tinda saxlanilmasi da bu departament terafindan hayata
kegirilir.

Departamentds iki sobae faaliyyat gdstarir:

¢ Modellasdirma va galirliliyin dlgtUlmasi sdébasi;
e Alternativ investisiyalar Uzra risklarin idare edilmasi
sobasi.

Hesablasmalar departamenti

Maliyya ve amaliyyatlar mudiriyyati nazdindsa foaliy-
yat gdstaran Hesablasmalar departamentinda aqgdlarin
muayyan edilmis norma ve gaydalara uygunlugu yoxla-
nilir, eqdlarin verifikasiyasi va icrasi tamin edilir, eloca da
hesablarin agilmasina dair senadlesma isleri hayata kegi-
rilir, nagd vesaitler va agdlar bank ¢ixarislari ile, xarici me-
necerlarin amaliyyatlari kastodial bankin malumatlari ile
gundalik va ayliq olaraqg tutusdurulur.

Budca prognozlasdirma va layihalar departamenti

Budca prognozlasdirma ve layihaler departamentinin
asas maqgsadi 6lkanin makroiqtisadi ve fiskal talablaring,
habela ARDNF-nin dayanigli inkisaf maqsadlarina ca-
vab veran optimal budcsasinin tertibi ve tesdigini tamin
etmak vo ARDNF-nin budcasi ¢arcivasinda maliyyslesdi-
rilon layihalers effektiv nazarat ve monitoring sistemini
yaratmagqdir.

Departamentin tarkibinds iki s6ba faaliyyat gdstarir:

e Budca va prognozlasdirma sobasi;
e Layihalaer sobesi.

12 | ILLIK HESABAT 2019
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Etik Davranis Qaydalari

ARDNF-nin icraci direktorunun 13 may 2019-cu il tarixli
17 nédmrali Serancami ile “Azarbaycan Respublikasi Dov-
lat Neft Fondunun iscilerinin etik davranis Qaydalarn” tes-
dig edilmisdir.

Bu senad Fondun amakdaslarinin etik davranis gaydala-
rini vo onlara amal edilmasi ila bagh munasibatlari, gay-
dalara amal olunmasina nazarst ve onun pozulmasina
gora masuliyyati, ARDNF-nin korporativ dayarlarini vae on-
lara uygun talablarini muayyan edir.

3.2. SOFFAFLIQ VO HESABATLILIQ

Yaradildigi gundan etibaren soffaflig ve hesabatliliq
ARDNEF-nin faaliyyatinin asas prinsiplerindan birini taskil
edir. ARDNF tarafindan saffafligin tamin edilmasi ilk n6v-
bada ARDNF-nin maliyye faaliyyati hagqqginda hesabatinin
mustaqil beynalxalg nufuzlu auditor tarafindan yoxlanil-
masi vasitasile hayata kegirilir. ARDNF-nin 2019-cu il Gzra
maliyys faaliyyatinin auditi “Prays Voter Haus Kupers”
sirkati tarafindan kecirilmisdir.

ARDNF-nin ictimaiyystle alagsleri ARDNF-nin informa-
siya siyasatine uygun olarag qurulur. ARDNF-nin infor-
masiya siyasati “informasiya alde etmak hagqginda” Azar-
baycan Respublikasinin Qanununun talablerini nazare
alarag ARDNF-nin tarafdaslar ve ictimaiyyatle informasiya
dovriyyasina dair slagsalerini dizgun ve effektli sakilda
taskil etmak, hamcinin saffaf ddvlst tasisati imicinin go-
runmasi va inkisaf etdirilmasini temin etmak magsadi ile
hazirlanmisdir. informasiya siyassti ARDNF-nin magsad
va vazifalerinin icrasi ¢argivesinda hayata kecgirdiyi ame-
liyyatlar ve tadbirlerse dair tarafdaslarin ve ictimaiyyatin in-
formasiya telebatinin édanilmasinin prinsip, magsad va
vazifalarini muayyan edir.

ictimaiyyat ARDNF-nin aktivleri, investisiya faaliyyati, ge-
lir v xarcleri, hayata kecirilon layihaler, ARDNF-nin taskil
etdiyi muUxtslif tadbir ve gdrusler barads pres-relizler va-
sitasi ile malumatlandirilir.

ARDNF soffafligin temin olunmasi magsadi ile muva-
fig malumatlari, o cumladan galir ve xarclari hagqginda
rablUk malumatlari, fealiyyati barada illik hesabatlari
ARDNF-nin rasmi internet sahifasinda (www.oilfund.az)
va sosial sebakalardaki resmi sshifslarinds yerlasdirir.

ARDNF-ya daxil olan muxtslif sifahi va yazili sorgular “in-
formasiya alde etmak” hagginda Qanunda nazarda tu-
tulmus vaxt ¢arcivasinda ve sahibi oldugu informasiyanin
temin edilmasi sarti ile cavablandirilir.

ARDNF-nin icraci direktoru Hasilat Senayesinds Saffafliq
Uzre Komissiyanin sadridir. HSS Komissiyasinin fealiyyati
barads malumatlari http:/hssk.gov.az/ linkindan alds et-
mak mMumkundur.

Suveren Fondlarin Beynalxalq Forumu

Suveren Fondlarin Beynalxalg Forumu (SFBF) Suveren
Fondlarin Beynalxalqg isci Qrupunun 2009-cu il aprelin
5-6-da 9l-Kuveyt seharinds kegirilmis iclasinda yaradil-
misdir. SFBF konullt grup olub, ssas magsadi suveren
fondlarin Umumi maraglarina dair masalalar atrafinda fi-
kir mubadilesi aparmaq va Santyago Prinsiplari va suve-
ren fondlarin faaliyystinin anlasilmasiniasanlasdirmaqdir.

ARDNF SFBF-nin aktiv Uzvudur va davamli olaraqg Foru-
mun iclaslarinda istirak edir. TesadUfi deyil ki, SFBF-nin ilk
illik resmi iclasi 8-9 oktyabr 2009-cu il tarixlarinda Azar-
baycan hokumsti va ARDNF-nin taskilatcihdr ils Baki
saharinda kegirilmisdir.

10-13 sentyabr 2019-cu il tarixlerinde Alyaskanin pay-
taxti CUnoda Alyaska Suveren Fondunun tagkilatciligi ile
SFBF-nin on birinci illik resmi iclasi kecirilmisdir. Todbirds
SFBF-nin 32 UzvUnUn maliyya va inkisaf institutlarini
tamsil edan 70-dan ¢ox nUmayandasi istirak etmisdir.
iclas zamani kecirilan sesverma naticesinds SFBF-nin on
Uguncu illik resmi iclasinin “CDP Equity” fondunun taski-
latcilign ils italiyanin Roma saharinds kecirilmasi garara
alinmisdir. “Qlobal c¢agdirislar: Texnologiya, Terafdasliq,
Arktika” movzusunda kecirilon tadbirde mdvcud global
investisiya vaziyyati va beynalxalg emakdasliq, dUnyada
maliyya sabitliyi, innovativ texnologiyaya investisiya yati-
rimi kimi moévzular muzakire edilib, panel sessiyalar tos-
kil olunmusdur.

SFBF-nin on ikinci illik iclasi ARDNF-nin taskilatciligi ile
Baki seharinde kecirilocakdir.

Santyaqo Prinsiplarinin 24-cU prinsipine asasen ARDNF
bu prinsiplerin tatbiqgi ile bagll ilk hesabatini 2011-ci ilin
may ayinda ictimaiyyste aciglamisdir ve hesabat il-
lik @sasda nazardan kecirilir. Hesabat ile atrafli sakilds
Slavadas tanis olmaq olar.

4.0LKD IQTiSADIYYATI VO ARDNF

4.1. MAKROIQTiSADI iNKiSAF

Neft bazarlan

2019-cu ilde dunya neft bazarlarinda musayyan durdun-
lug hokm surmusdur. 2018-ci ilin sonlarinda giymati 50
ABS dollarinadsk dusan neft 6z dayarini gisman barpa
etsa da, 2019-cu ilda neftin 1 barelinin giymati eksar prog-
nozlara regman 60 va 70 ABS dollar arasinda dayismis,

olkalards, xUsusila da Yaxin Sarq regionunda igtisadi ar-
tim yena zaifleamisdir. DUnya Bankinin (DB) giymatlendir-
moalarina asasan, 2019-cu ilds tebii resurslarin xalis ixra-
catcilari olan 6lkaslards Umumi Daxili Mahsul (UDM) orta
hesabla 1,9% artmisdir.
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ilin yekununda ise onun orta giymsati 64 ABS dollari tes-
kil etmisdir. il srzinde ABS-iran garsidurmasinin kas-
kinleasmasi, Saudiyye Srabistaninda an bdyuk neft sa-
naye kompleksinin harbi tacavlizas maruz galmasi, elaca
da OPEC-in taklifin artiminin garsisini almaq istigama-
tinds hayata kegirdiyi tadbirlar da giymatlarin yUksal-
masina takan vers bilmamisdir. Buna sebsb kimi ham
ABS-daki sist yataglarinin istismarinin dinamik inkisafi,
ham da dUnya igtisadiyyatinda riskdenga¢gma tendensi-
yalarini gostarmak olar. Naticada resurs ixracatcilari olan

Qlobal inkisaf baximindan 2019-cu il dunya igtisadiyya-
tindaki artimin langimasi va 2008-2009-cu illarin béhra-
nindan sonra an asagi gostariciyadak enmasi ils xarakte-
rize olunmusdur. Dinyanin UDM istehsalinda 2,4% artim
geyda alinmisdir ki, bu gdstarici 2017-ci ilin (3,2%) va 2018-
ciilin (3,0%) artim saviyyasindan xeyli asagidir. Daha spe-
sifik olaraq, inkisaf etmis dlkalarde UDM artimi 1,6%, yeni
sanayelasan ve inkisaf etmakda olan 6lkalards isa 3,5%
taskil etmisdir.

2020-Ci iLDS NEFTIN QiYMOTi

2020-ci ilin neft bazarina dair ilkin gdzlantilar kifayat gadar optimist xarakter dasiyirdi. 2019-cu ilin dekabr ayinda Brent
markali neftin orta giymati 67 ABS dollari, yani 2018-ci ilin muvafiq gostericisindan 10 ABS dollari yuxari olmusdur. Bu ar-
tima cavabdeh olan amillerin névbati il zUnU daha gabariq sekilds gostaracayi ve belslikls, neftin giymatinda yuxariya
meylli tendensiyanin hékm suracayi guman olunurdu. Hemin amillar arasinda dlnya igtisadiyyatinin 2020-ci ilds tadri-
can canlanmasi ile bagh gozlentilar, ABS ile Cin arasindaki ticarat danisiglarinin ugurlu gedisati, elece de OPEC va partn-
yor 6lkalarinin hasilatin mahdudlasdiriimasi siyasatine davam etmak gararina galmasini geyd etmak olar. Bundan alavs,
yanvar ayinin avvallarinds Yaxin Sarqgds siyasi vaziyystin garginlesmasi neft dasimalarinda arakasmalarin sayini artira-
raq risk premiyasini galdirmisdir.

Lakin Cinda meydana galmis ve daha sonra butun dinyada yayllmagda baslayan koronavirus epidemiyasi bazar model-
lorini alt-Ust edarak bir cox enerji sirkatini prognozlarini shamiyystli deracada dayismaya vadar etmisdir. Milyardlarla in-
san tacrid rejimina kecdikca global igtisadi aktivlik ikinci Dinya Miharibssindsn etibaren gériinmamis migyasda asad!
enmisdir - ABS, Italiya, Fransa kimi élkslerds UDM-in ilin ikinci ribinds enmasi 25-30%, Cinds iss an azi 10% saviyys-
sinda taxmin olunur. Yanacaga olan talsbatin asagi enmasi ham Umumi igtisadi aktivliyin zaifleamasi, ham ds beynalxalq
sayahatlarin kaskin azalmasi il baglidir. Bundan alave, mart ayinda Rusiyanin OPEC+ razilasmasi ¢arcivasinda neft ha-
silatinin daha da azaldilmasi taklifindan imtina etmasindan sonra Saudiyya Srabistani va ona yaxin 6lkalar razilasma-
dan ¢ixarag hasilatin maksimum artirilmasini elan etmisdir. Bu talsbatin giindslik 20 milyon barel migyasinda surstls
asagl enmasi saraitinda bdyUk hacmda neft taklifinin mustari tapa bilmamasina ve dUnyadaki neft anbarlarinin stratls
dolmasina sabsb olmusdur. OPEC taskilati kegan ilin sonunda talsbatin 2020-ci ilds gundslik 1,08 milyon barels artaca-
gini bildirss ds, sonuncu hesabatinda bu godstaricini 0,06 milyon bareladsk endirmisdir va boyuk ehtimal ils bu gostsrici
daha da azalacagdir. Hadisalarin bu gedisati neftin giymatinin gisa zamanda 25-30 ABS dollari saviyyasina dusmasina
sabab olmus va prognozlarin yaxin zamanda daha radikal endirilmasi zaruriyyatini yaratmisdir.

Lakin neft bazarlarinda yaranmis taklif artighginin cox yuksak riskli hadds ¢atdigi malum oldugda Rusiya ve Saudiyys
Srabistani yenidan danisiglari barpa etdiler. 10 aprel 2020-ci il tarixindea OPEC+ grupu Uzvleri va yeni istirakgilar, o cim-
ladan bu danisiglara ilk dafe gosulan ABS arasinda birga raziliq alds olunmusdur. S6zigedan razilig neft hasilatinin misli
gérinmamis migyasda, gunda 10 milyon barels (Umumi hasilatin 10%-dan ¢oxu) azaldilmasini nazards tutur. Bu azalma
20 mb/g taskil etmis global talsbat itkisini tamamils kompensasiya etmasa bels an azindan xam neftin anbarlarda sax-
lanma imkanlarinin tikanmasi tahltkasinin garsisini almis ve bazara musyyan gadar sabitlik gatire bilmisdir. Belalikls,
ABS Enerji informasiya Idarasinin (EiA) sonuncu yenilsnmasinda Brent neftinin barelinin illik orta giymati 33,04 ABS dol-
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lar, WTI neftinin giymeati ise 29,34 ABS dollari saviyyssinds prognozlasdiriimisdir. ilin svvalinds irali srilan prognozlarla
mugayisads (68 ve 65 ABS dollari) 50-60% enma musahida olunur. Barclays Banki Brent markali neftin giymsatini 31 ABS
dollari, Goldman Sachs isa 30 ABS dollari saviyyasinda taxmin edir.

Tobii gaz bazarlari gisamuddastli soklara neftden fargli reaksiya gostarsa ds, orada da giymatler asagi yonumls tazyiga
maruz galir. Goldman Sachs tarafindan verilan cari il Ggln prognozda ABS maye gazi Gzrs giymat 2,50 $/MMBtu-dan
1,60 $/MMBtu-dsak endirilmisdir, Avropa va Asiya bazarlarinda iss gazin giymati 2,30-2,50 $/MMBtu araliginda ehtimal
olunur. ABS gazinin dunyada tslebatin sabit artimindan asili va giymatinin daha elastik oldugundan onun xususils bo6-
yuk risklarls Uzlasmasi ehtimal olunur. Eyni zamanda, artiq 2021-ci ilds gaz bazarinda yeni canlanma prognozlasdirilir v
bu da giymatlarin 10-15% bahalasmasina ssebab ola bilsr. Homginin nazsrds saxlamaq lazimdir ki, epidemioloji saraitin
ilin ortalarinadak sabitlosmayacayi taqdirda daha kaskin bazar zsiflomasini gézlemak olar.

2019-cu ilda Brent neftinin qiymati (ABS dollari/barel)
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Manba: Statista.com

Olks iqtisadiyyati vo ARDNF

2019-cu ilda garsisina goyulmus maqgsad ve vazifale-
rin icrasina uygun olaragq ARDNF tarafindan neft va qaz
sazislarinin hayata kegirilmasi ile bagh gslirlerin gals-
cak nasillar Ugun toplanmasi ve vasaitlerin idars edil-
masi tamin edilmisdir. Bela ki, 6tan il xam neftin giymat-
larinin sabitliyi seraitinds, elesce da Fondun vasaitinin
idaraolunmasindan alda edilan galirlarin yUksak olmasi
soraitindes ARDNF-nin gsalirlerinds shamiyystli artim
geyds alinmisdir.

2019-cu ilde manatin mazannasi sabit saviyyads dayis-
maz galaraq 1,70 taskil etmisdir. Otan ilds inflyasiya géste-
ricisi de mulayim 2,6% saviyyssinds olmusdur. UDM-in
hacmi 2019-cu ilde nominal reqgamlarda 81 681,0 milyon
manata gader, real ifadads isa 2,2% artmisdir (mugayisa
UgUn 2018-ciilde UDM 1,4%, 2017-ci ilda ise 0,1% artmisdir).

2019-cu ilde adambasina disan UDM-in dayari 8 247,0

iYUL AVQ SEN OKT NOY DEK

manat olmus, 2018-ci ilin muvafig gostericisi ile muqga-
yisada real hesabla 1,4% artmisdir.

Eyni zamanda Beynalxalg Valyuta Fondunun (BVF) qiy-
matlandirmasina asasan, alicilig gabiliyyati nazars ali-
narkan hesablanan UDM-in adambasina dussn payi
18 615,81 ABS dollari saviyyasinda giymatlandirilmis ve
real hesabla 1,5% yuksalmisdir. Shalinin galirlari avvalki
il ile mugayisada nominal ifadeda 7,4% artaraq 57 035,0
milyon manata gadar yuksalmisdir. Adambasina dussan
galirin mablagi 6,5% artarag 5 758,6 manata, orta ayliq
nominal emak haqq isa 16,6% saviyyasinda artim tempini
nUmayis etdirerak 634,8 manata ¢atmisdir.

BUtUN icbari va konullu haglar édenildikdean sonra shali-
nin serancaminda avvalki ilin muvafig mabladindan no-
minal ifadada 7,1% ¢ox ve ya 52 500 milyon manat saviy-
yasinda vesait galmisdir. Olkada istehsal edilon UDM-in
61,7%-lik pay! geyri-neft sektorunun payina dusmusdur.

OLKS IQTISADIYYATI VS ARDNF

Qrafik 4.1.1. Ahciliq gabiliyysti pariteti qiymatleri ilo adambasina disen UDM
(cari beynalxalq dollar ila)
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Manba: BVF

Umumi hacmi 81681,0 milyon manat taskil eden UDM-in 54,4%-i mallarin istehsali, 36,9%-i xidmatlar, 8,7%-i iss mahsula
va idxala xalis vergilarin payina dusmusdur. 9vvalki il ile muqgayisada geyri-neft sektorunda slave dayer istehsali real he-
sabla 3,5%, neft sektorunda isa 0,4% artmisdir.

Qrafik 4.1.2. Qeyri-neft sektorunun UDM-da payi
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Manba: Azarbaycan Respublikasinin Dovlat Statistika Komitasi (ARDSK)

Eyni zamanda xidmatlar sektorunda nisbi sabitlik hékm sirmusdur. Otan ilds senaye sektoru Azarbaycan igtisadiyyati-
nin strukturunda aparici mévgeyini saxlamis, onun UDM-da payi 41,4% taskil etmisdir.
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Qrafik 4.1.3. UDM-in istehsal strukturu
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Manba: ARDSK

2019-cu ilde Azarbaycan igtisadiyyatinin aksar sahalarinda real artim geyda alinmisdir. XUsusile da sdzUgedan sahalarda
islahat proseslarinin bas verdiyini nazars alaraq, informasiya va rabits (15,9%), kend tasarrufati (7,3%), eleca da turizm ve
ictimai iase (6,4%) sektorlarinin iralilayisini geyd etmak lazimdir. Hamc¢inin son illerds aparilan islahatlarin bahrasi olarag
geyri-neft senayesinin shamiyyatli artmasi (14,5%) xtususi vurgulanmahdir.

Qrafik 4.1.4. istehsal sahalerinin artim templeri
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Manba: ARDSK

Hesabat ilinde Azarbaycanda asas kapitala yonaldilmis vesait 2018-ci il ile muqgayisade real ifadads 2,3% azalaraq
17 184,3 milyon manat taskil etmisdir. Homin mablagdan 69,8%-i daxili, 30,2%-i ise xarici investisiyalarin payina dismus-
dur. Vasaitin 65,4%-i bilavasits tikinti-qurasdirma islarinin yerina yetirilmasina sarf olunmusdur. investisiya goyulusun-
daki azalma neft sektoru ile bagldir, geyri-neft sektorunda iss 4,0% (nominal) artim geyda alinmisdir.

OLKS iQTISADIYYATI VS ARDNF

Qrafik 4.1.5. 9sas kapitala yonaldilmis vasaitlarin dinamikasi (milyon manat ils)
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Manba: Azarbaycan Respublikasi iqtisadiyyat Nazirliyi

Strateji valyuta ehtiyatlari

31 dekabr 2019-cu il tarixine dlkanin strateji valyuta ehtiyatlarinin (ARDNF va Azarbaycan Respublikasi Markazi Banki)
hacmi 49 581,3 milyon ABS dollari taskil edarak kecan ilin sonu ile mUgayisaeda 5,4 milyard ABS dollari ve yaxud 12,3% art-
misdir. Hemin ehtiyatlarin 87,4%-i ARDNF-nin aktivlerinin payina dusur.

2019-cu ilds ABS dollari ifadasinds ARDNF-nin vasaitinin UDM-a nisbati 90%-a barabar olmusdur.

Qrafik 4.1.6. ARDNF-nin aktivlarinin UDM-a nisbati
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Manba: ARDNF va ARDSK
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2019-cu ilda avvalki iller ile mugayisada xam neftin giymatlarinin sabitliyi seraitinds, elece de ARDNF-nin vasaitinin
idaraolunmasindan alda edilan galirlarin il arzinds shamiyyatli artmasi ile bagl Fondun galirlerinda shamiyysatli artim
geyda alinmisdir. Otan il ARDNF-ya daxil olan neft galirlari Gzre xam neftin bir barelinin Fonda ortacakili madaxil giymati
64 ABS dollarina barabar olmus, ARDNF-nin budca galirlari 11,19 milyard ABS dollari taskil etmis, ARDNF-nin ehtiyatlar
ise 43,32 milyard ABS dollari saviyyasina yuksalmisdir.

Qrafik 4.1.7. ARDNF-nin galir, xarc va aktivlari (milyard ABS dollari ila)

43,3

19,8 17
17'4 13 15 7 16'2
12,2 13,5 '
12,9 . 9,2 s 10,4 1,2
) £s 54 71 > 6.7 6.8
201 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Fondun galirlari Fondun xarclari m  Fondun aktivleri

2019-cu ilin sonuna Azarbaycan Respublikasi Markazi Bankinin (ARMB) rasmi valyuta ehtiyatlari ilin avvali (5 625,7 mil-
yon ABS dollari) ile mUgayiseda taxminan 632,3 milyon ABS dollari (11,2%) artaraq 6 258 milyon ABS dollari taskil etmisdir.
Belalikls, strateji valyuta ehtiyatlarinin (ARDNF ve ARMB) hacmi 49,6 milyard ABS dollari taskil etmisdir.

Qrafik 4.1.8. Strateji valyuta ehtiyatlari (milyard ABS dollari il9)
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OLKS iQTISADIYYATI VS ARDNF

Fiskal dayanighigin tamin edilmasi

2019-cu ilds dlkads fiskal tarazligin gorunmasinda ARDNF-nin béyuk rolu olmusdur. Bels ki, 2019-cu ilde ddvlst budcs-
sinin daxilolmalarinin 11,36 milyard manati ve yaxud 47,0%-i ARDNF-dan dévlst budcasina kdguUrulan transfert 6danigslori
hesabina formalasmisdir ki, xam neftin giymatlarindan asili olmayarag ARDNF tarefindan ddvlst budcasi garsisinda 6h-
daliklarin vaxtinda icrasi, fiskal sabitliyin gorunmasi temin edilmisdir. ARDNF-nin aktivlerinin artimi 6lkenin maliyys da-
yaniglihginin gorunmasina va borclanma amsalinin asagi dismasina musbat tasir etmisdir.

Eyni zamanda 2019-cu ilde ddvlat budcasinin galirlari 24 218,1 milyon manat, xarclari 24 4259 milyon manat hacminda
icra olunmus va 2019-cu ilds dévlst budcasinin kasiri UDM-in (81 681,0 milyon manat) -0,3%-ni taskil etmisdir.

Qrafik 4.1.9. 2011-2019-cu illor arzinds Azarbaycan dévlat budcasinin profisiti/kasirinin UDM-a nisbati
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Manba: ARMB

2003-2019-cu illerde ARDNF tarafindan ddvlst budcasina Umumilikda 99,94 milyard manat vesait transfert edilmisdir.

Qrafik 4.1.10. 2003-2019-cu illarda ARDNF-nin transfertinin dévlat biidcasinin galirlarinda payi
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Hesabat ilinde xam neftin orta satis giymsatinin ARDNF-nin bldcesinds nazards tutulmus 60 ABS dollarindan daha
yuksak, 64 ABS dollari saviyyasinda olmasi, eleca da Fondun vasaitinin idareolunmasindan galirlilik géstaricisinin prog-
nozlari shamiyyatli deracads Ustalomasi ARDNF-nin Umumi galirlarinin budcaya nisbatan 23,2%, vasaitlerin idarso-
lunmasindan slds edilan galirlerinin isa 151,4% artiq icrasina sarait yaratmisdir. 2001-2019-cu iller arzinde ARDNF-nin
daxilolmalari 159,4 milyard ABS dollari seviyyasinda olmus, bu vasaitin texminan 43,3 milyard ABS dollari (27,2%) yigima
yonaldilmisdir.

RESURS iXRACATCISI OLKOLIRININ FiSKAL YANASMALARI: UC NUMUND

Tabii resursla zanginlik bazi hallarda bir-biri ilo mUrakkab alagada olan ¢oxsayli igtisadi qusurlarin yaranmasina sabab
olur. ©ksar tabii resurslarin giymatlarinin geyri-sabit va tsiklik olmasi, elaca da resurs satisindan gaynaglanan yuksak ge-
lirlarin igtisadi va institusional inkisafa stimullari mahv eds bilmasi bir cox resurs ixracatgisi Ugin muxtalif problemlar
yaratmisdir. Resurs hasilatinin sksar 6lkalerda tamamils ve ya gisman hékumeatlarin nazarstinds oldugunu nazars ala-
raq fiskal siyasatin dizgun qurulmasi xUsusi dnam daslyir. Resurs 6lkalarinin tamin etmali oldugu asas vazifalar bun-
lardir: dévlat xarclarini resurs tsiklinin galxma ve enmalarindan gorumag, galirlerin bir gismini galacak nasillar tgun
saxlamagq ve s6zlUgedan alava galirleri uzunmuddatli inkisafa engal yaradan masslalerin aradan galdiriimasina yonalt-
mak. Lakin har 6lka secim garsisinda galarag 6z milli inkisaf strategiyasi ve makroigtisadi vaziyystina uygun olaraq bazi
magsadlari digarlarindan UstlUn tutmalidir. Burada Ug¢ ¢ox fargli resurs 6lkasinin nUmunavi sayilan fiskal ¢argivalarina
nazar salacagiqg.

Oz neft galirlerini idare etmak magsadils bdylk suveren fond yaradan ilk 6lkalerdsn biri Norvec olmusdur. ilkin yigim
dovrindan sonra o, ancag Fondun vasaitinin idaraolunmasindan galan galiri dovlst budcasina yonaltmays icazs veran
ehtiyatl budcs gaydasi gabul etmisdir. illik neft galirlari iss birbasa Norvecin iki fonduna daxil olurdu. Bu yanasma Nor-
vega son illards 1trilyon ABS dollarina yaxin vesait yigmagda kémak etmisdir ki, bu da neft sarvatlerinin niUmunavi idarso-
lunmasi misali kimi taqdim edilir. Digar tarafdan, 6lkanin ilkin saraiti do nazara alinmalidir: nehang neft ixracatgisina
cevrildiyi zaman Norveg kaskin infrastruktur catismazliglari yasamirdi ve artiq orta galirli bazar igtisadiyyatina malik idi,
belslikle de onun neftdan asiliigi digar resurs ixracatcilarinin boyUk aksariyyatinds oldugu kimi deyildi. Bu sesbabdan
inkisaf etmakda olan dlkslar basga modellar distinmali oldu. Bu problema an yaxsi cavablardan biri kimi Cilinin yanas-
masi geyd olunur. BoyUk mis istehsalcisi olan bu 6lks pik giymatlar dovrinda toplanan galirlarinin bir hissasini asagdi giy-
mat dovrlari UgUn saxlayaraq, igtisadiyyati protsiklikden (kaskin artim ve yaxud azalma) gorumusdur. Bu magsadls, Cili
mis ixracindan alds edilan galirlarinin har il xarclaya bilacayi mablagin yuxari haddini musayyan edan struktur bidcas ba-
lansi gaydasini gabul etmisdir. Homin gayda ela qurulmusdur ki, bu hadd ildan-ils faktiki resurs galirinden asili olmadan
texminan dayismaz galir. Yerda galan galirler ise “yagdisli gun" ve yaxud “tahlUkasizlik yastigi” tcun yigilan Ehtiyat Fon-
duna ve dlkanin pensiya 6hdsliklarini yerina yetiran Pensiya Fonduna yonaldilir. Bu fiskal siyasat Ciliys illik budcani sa-
bitlesdirarak “bazardan sixisdiriima” effektinden gorunmada, elaca ds bohran illerinda ddvlst xarclarini sabit saxlayaraqg
(hatta bir gadar artiraraqg) onlardan mUmkun gadar zararsiz cixmagda imkan vermisdir. Eyni zamanda Cilinin fiskal gay-
dasi uzunmuddstli dévr Gcln valyuta ehtiyatlarini yigmag magsadini gidmur: hal-hazirda élkenin ehtiyatlari UDM-nin
texminan 15%-ni taskil edir.

On boyuk brilyant ixracatgisi olmus Afrika 6lkasi - Botsvana tam basga bir yanasma se¢misdir. Botsvana hokumsati te-
bii resurs galirlarindan sirf investisiya layihalarina - infrastrukturun qurulmasi, geyri-resurs igtisadiyyatinin yaradilmasi,
Afrikada an yaxsilarindan olan sahiyya va tahsil sistemlarinin inkisafi magsadlsrins istifads olunmasina icazs vermisdir.
Butln bu investisiya layihalari mavafig mUstagil qurum tarafindsn tahlil olunaraq tesdig olunmali ve Milli inkisaf Pla-
nina daxil olunmalhdir.

Xarici ticarat

Azarbaycan Respublikasi Dévlet GoOmrik Komitasinin (ARDGK) statistik malumatlarina asasen, hesabat ilinds xarici ti-
carat amaliyyatlarinin hacmi 33,31 milyard ABS dollarina barabar olmus va bunun 19,64 milyard ABS dollari ixracin, 13,67
milyard ABS dollari ise idxalin payina dismusdur. Hesabat ilinds xarici ticarat amaliyyatlarinin hacminda 2018-ci il il
mugayisada 7,7% artim musahida edilmisdir, ixrac amaliyyatlarinin hacmi 0,9%, idxal emaliyyatlarinin hacmi isa 19,3%
artmisdir.

OLKS IQTISADIYYATI VS ARDNF

Qrafik 4.1.11. Xarici ticarat amaliyyatlar (milyard ABS dollari ila)
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Manba: ARDGK

Qeyri-neft sektorunda ixrac

2019-cu ilda geyri-neft mahsullarinin ixracinda asas yeri meyva-taravaz, plastmas, alUminium, gara metallar ve onlardan
hazirlanan mamulatlar, pambiqg, kimya senayesi mahsullari taskil etmisdir. Qrafik 4.1.12.-dan gérindUyu kimi, asas ixrac
mahsullarindan meyva-taravaz ve pambiq ixracinda illar Uzra shamiyyatli artim musahide edilmisdir.

Qrafik 4.1.12. Qeyri-neft sektorunda an cox ixrac olunan mallar (milyon ABS dollari ils)
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4.2. ARDNF-NiIN GOLIiRLORI

2019-cu ilde ARDNF-nin budcssinda xam neftin bir bare-
linin orta satis giymati 60 ABS dollari goéturulduyu halda
il arzinda bir barelin ortagakili satis giymati 64 ABS dollari

gazin Azarbaycan Respublikasinin srazisi ilo 6tUrdlme-
sindan alda edilan galirler (tranzit hagql) vo ARDNF-
nin vasaitlerinin idara edilmasindan alda edilan galirler

OLKS iQTISADIYYATI VS ARDNF

Qrafik 4.2.2. 2019-cu ilde ARDNF-nin galirlari (milyon ABS dollan ila)

Manfaat nefti va qazin

toskil etmisdir. Neftin giymatinin ARDNF-nin budcasinds ARDNF-nin budca gslirlerinin formalasma manbsalarini . 8596,9
nazards tutulana nisbsten yuksak olmasi ARDNF-nin toskil etmisdir. 2019-cu ilde ARDNF-nin budcs gsalirleri satigindan daxilolmalar
karbohidrogenlarin satisindan daxilolmalarinin budcads 19 030,6 milyon manat (11 194,5 milyon ABS dollari) taskil Vasaitlorin idars
nazards tutulandan artiq icra olunmasina serait yarat- etmisdir. 2018-ci il ( 10 361,0 milyon ABS dollari) nazaran olunmasindan alda 5755
misdir. Hesabat ilinde Azsrbaycan Respublikasinin pa- 2019-cu ilde ARDNF-nin galirleri dollar ifadasinda 8% ¢ox dil lirl '
yina dusan karbohidrogenlarin satisindan alds edilmis olmusdur. ediian gafiriar
galirler, bonus 6danisleri, akrhesabi ddanigler, neftin va
Bonus 6daniglori 4508
Qrafik 4.2.1. ARDNF-nin galirlari (milyard ABS dollari ila) va neftin orta satis giymati (ABS dollari ila) Tranzit haglari .
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Manfaat neftinin va qazin satisindan alda edilan gslirlar. Manfasat neftinin ve gazin satisindan ARDNF-nin budcssins Zig-Hévsan 6.1
2019-cu ilda 14 614,7 milyon manat va ya 8 596,9 milyon ABS dollari mablagdinds vasait daxil olmusdur.
Suraxani 32
Azarbaycan Respublikasinda denizds ve quruda yerlasan yataglarin islenmasi Uzra baglanmis Hasilatin Pay Bolgusu . . .
hagaginda Sazislers (HPBS) uydun olarag 2019-cu ilds Azari-Cirag-Gunasli (ACG) yatadindan hasil edilmis manfast nef- Misovdag Kslamaddin 32
tinin satisindan daxil olmus mablagd bu gslir maddasi Uzre Umumi daxilolmalarin tagriban 92,1%-ni (7 921,3 milyon ABS Qum-Daniz vo Bahar 55
dollan) taskil etmis ve Sahdeniz yatagindan hasil olunmus tabii gazin satisindan 277,3 milyon ABS dollari, kondensa- '
tin satisindan 343,2 milyon ABS dollari ve diger yataglar Gzra 55,1 milyon ABS dollari hacminds vesait daxil olmusdur. Kiirsangi-Qarabagh 16
Bununla yanasi, 2016-c1 ilin may ayindan etibaran Doévlst Neft Sirksti terafinden “Sahdeniz” Faza 1 layihssi ¢gargivesinds
SOCAR (Azarbaycan dovlsti) ve alicilar arasinda gazin algi-satqisi Uzre baglanmis sazisler ¢argivesinda muvafiq illik gaz Neftcala va Xilli 12
hacmlarinin artig hacmda SOCAR tarafindan alisi sebabindan hamin artig hacmlarin alisina yonaldilmis Umumilikde .
Muradxanli-Caforli-Zardab 02

820,4 milyon ABS dollari mablagdinda vasait ARDNF-ys daxil edilmamisdir.
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ARDNF-nin vasaitlerinin idara olunmasindan alda edilan galirlar. 2019-cu ilde ARDNF-nin gabul olunmus investisiya
siyasatina uygun olaraqg borc 6hdsliklari ve pul bazarlari alstleri, sshm, dasinmaz amlak ve qizil portfellsri Uzrs vasaitle-
rin yerlasdirilmasi hayata kecirilmisdir. Bu galir maddasi Uzra 2019-cu ilde ARDNF-ya 2 132,9 milyon ABS dollari ve yaxud
3625,9 milyon manat mablaginda galir daxil olmusdur. Hesabat ilinde ARDNF-nin investisiya portfelinin galirliliyi 5,29%
taskil etmisdir ki, bu natica da &tan ilin mUvafiq gostaricisi (0,35%) ile muqgayisada 4,94% coxdur.

Bonus ddanislari ila bagh daxilolmalar. 2019-cu ilds ARDNF-ya neft-gaz sazislerinin imzalanmasi ve ya icrasi ile bagli
450,8 milyon ABS dollari ve yaxud 766,4 milyon manat bonus 6danislari daxil olmusdur. Cadval 4.2.1.-ds sirkstlar Uzra bo-
nus odanislari verilmisdir.

Cadval 4.2.1. 2019-cu ilda ARDNF-nin bonus édanislari ilo bagl daxilolmalari

Vasaiti kogliran - . Mablag
qurumun adi Yatagin adi Tarix
milyon ABS dollan milyon AZN
BP Eksploreysn . e .
(Kaspian Si) Azari-Cirag-Gunasli 03.01.2019 450,00 765,00
BP Eksploreysn Sahdaniz 25012019 0,27 0,47
(Kaspian Si)
Petronas Sahdaniz 29.01.2019 0,15 0,25
LUKOIL Sahdaniz 29.01.2019 0,10 0,16
NiCcO Sahdaniz 29.01.2019 0,09 0,16
TPAO Sahdaniz 31.01.2019 0,18 0,31
Comi 450,79 766,35

Tranzit haglan ile bagh daxilolmalar. 2019-cu ilde karbohidrogenlarin Azarbaycan arazisi ilo 6tlUrUdlmasindan
ARDNF-nin budcasina 11,1 milyon ABS dollari va yaxud 18,9 milyon manat mablaginda galir (tranzit hagqi) daxil olmus-
dur. S6zUgedan galir maddasi Uzrs daxilolmalar barads atrafli malumat Cadval 4.2.2.-da verilmisdir.

Cadval 4.2.2. 2019-cu ilde ARDNF-nin tranzit haqlari ila bagh daxilolmalari

Mablag
Vasaiti ké¢liran qurumun adi Tarix
milyon ABS dollan milyon AZN
ABSS 15.01.2019 1,09 1,84
ABSS 13.02.2019 0,95 1,62
ABSS 13.03.2019 0,98 1,66
ABSS 15.04.2019 110 1,88
ABSS 13.05.2019 0,55 0,95

OLKS IQTISADIYYATI VS ARDNF

ABSS 18.06.2019 0,59 1,00
ABSS 12.07.2019 1,05 1,79
ABSS 14.08.2019 0,49 0,83
ABSS 12.09.2019 1,09 1,85
ABOS 15.10.2019 1,06 1,80
ABSS 19.11.2019 1,10 1,88
ABS$ 12.12.2019 1,09 1,84
Comi 14 18,94

Akrhesabi 6danislar ile bagh daxilolmalar. 2019-cu ilde Xazar danizinin Azarbaycan sektorunda Safag-Asiman daniz
blokunun kasfiyyati, islenmasi ve hasilatin pay bolgusu hagginda SOCAR ile BP Eksploreysn (Kaspian Si) Limited va
SOCAR-In ortaq neft sirkati arasinda imzalanmis sazise uygun olarag 4,7 milyon manat (2,8 milyon ABS dollari) mab-
laginda akrhesabi ddanislar ARDNF-ya kogUrulmusdur. Sirkatlar Uzra akrhesabi 6danislar Cadval 4.2.3.-da gdstarilmisdir.

Cadval 4.2.3. 2019-cu ilda ARDNF-nin akrhesabi 6danislari ile bagli daxilolmalan

Mablag

Vasaiti ké¢liran qurumun adi Yatagin adi Tarix
milyon ABS dollari milyon AZN

Abseron yarimadasi

BP Eksploreysn (Kaspian Si) atrafinda dayazsulu 24.04.2019 0,64 1,09
saha

BP Eksploreysn (Kaspian Si) Sefag-Asiman 05.07.2019 2,12 3,60

Comi 2,76 4,69

28 | ILLIK HESABAT 2019

ILLIK HESABAT 2019 | 29



.
® 201l
Azarbaycan Respublikasi

'.“‘ Disvlot Neft Fondu

4.3. ARDNF-NiN XORCLORI

2019-cu ilde ARDNF-nin budca xarclari macburi kog-
kanlarin  maskunlasdirilmasi tadbirlerina ayrilmis ve-
sait, dovlet blUdcasine transfert vo ARDNF-nin idarsa edil-
masi ile bagli xearc maddasleri hesabina formalasmisdir.
Hesabat ilinde ARDNF-nin budcasindan bu istigamat-
lor Uzra Umumilikda 11 588,6 milyon manat (6 816,8 mil-
yon ABS dollar) mablaginds vasait ayrilmisdir. 2019-cu
ilde ARDNF-nin budcssindan dovlst budcasina kdgurul-

muUs transfertin  mablagi 11 364,3 milyon manat ve eyni
zamanda Umumi budca xarclarinin 98,1%-ni taskil et-
misdir. Sosial layihanin maliyyslasdirilmasi (200 milyon
manat) voa ARDNF-nin idare edilmasi il badli xarcler
(24,3 milyon manat) ARDNF-nin 2019-cu ildaki budca
xarclarinin 19%-ni taskil etmisdir. Qrafik 4.3.1. va Qrafik
4.3.2. vasitesi ile ARDNF-nin 2019-cu il budcs xarclarinin
xarc maddalari Uzrs strukturu tagdim edilmisdir.

Qrafik 4.3.1. 2019-cu ilde ARDNF-nin xarclarinin strukturu

1,9%

98,1%

B Dovlst budcasine transfert

B Layiha ve idareetma

OLKS iQTISADIYYATI VS ARDNF

Qrafik 4.3.2. 2019-cu ilde ARDNF-nin xarclari (milyon manat ilo)

Dovlat budcasina transfert 11364,3

Macburi kéckinlarin

. . 200,0
maskunlasdiriimasi tadbirlori

ARDNF-nin idaraetma xarclori 243

Doévlst budcasina transfert. 2019-cu ilds dovlat budcasinin galirleri 24 2181 milyon manat taskil etmis ve bunun
1 364,3 milyon manati ve yaxud 46,9%-i ARDNF tarafindan transfert edilmisdir. Transfert dovlat budcasi xarclarinin
(24 425,9 milyon manat) 46,5%-ni tagkil etmisdir.

2003-2019-cu illarda dovlet budcasine Umumilikda ARDNF tarafindan 99,9 milyard manat ve yaxud 99,7 milyard ABS
dollari mablagdinda vesait kocUrulmusdur. Bu dovr arzinda ARDNF-nin cemi budca xarclari 12,4 milyard manat olmus ve
transfertlar bu xarclarin 88,9%-ni taskil etmisdir. Dovlat budcasina transfertin illar Gzra bdlglsu, hamginin 2003-2019-cu
illarda transfertin doévlat budcasinin galir va xarclarinda payl muvafiq olaraq Qrafik 4.3.3., 4.3.4. ve 4.3.5.-da gostarilmisdir.

Qrafik 4.3.3. ARDNF-dan dovlat blidcasina transfertin illar Gzra bélgisi (milyon manat ils)
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Qrafik 4.3.4. Transfertin dovlat bldcasinin galirlarinda payi

2019 [ sk
2018 I e

207 I e

2006 I e

205 I e

2014 I o
PRI e
202 iy e
20 I e
PIV O
2009 D e

2008 I s

2007 D Tems

2006 D s

2005 D e

2004 [ een

2003 [ eaw

Qrafik 4.3.5. Transfertin dovilat biidcasinin xarclarinda payi
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OLKS iQTISADIYYATI VS ARDNF

Macburi kégkinlarin sosial-maisat vaziyyatinin yaxsilasdirilmasi tadbirlarinin maliyyalasdirilmasi. “Qacqginlarin va
macburi kockunlarin yasayis seraitinin yaxsilasdirilmasi ve masgullugunun artirilmasi Uzre Doévlet Programi” layihasi
ARDNF tarafindan 2001-ci ilden baslayarag maliyyslasdirilmakdadir. 2001-2019-cu illar arzinde ARDNF-nin budcasindan
Umumilikds bu tadbirlarin maliyyslasdirilmasi magsadi ile 2 502,7 milyon manat vasait xarcleanmisdir. O cimladan he-
sabat ilinde ARDNF tarafinden macburi kd¢cklUnlarin manzil-maisat saraitinin yaxsilasdirilmasi magsadi ile 200 milyon
manat vasait ayrilmisdir. 2001-ci ildan etibaran Ddovlat Programinin maliyyslasdirilmasina ayrilan vesaitin iller Uzra bol-
gusu Qrafik 4.3.6.-da tagdim edilmisdir.

Qrafik 4.3.6. ARDNF tarafindan qag¢qin ve macburi kogkiinlarin manzil-maisat saraitinin
yaxsilasdirilmasi G¢iin ayrilan vasaitin illar Gizra bolglisii (milyon manat ila)
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ARDNF-dan ayrilmis Umumi vasait hesabina 36 752 aile Ugln fardi evlerdan ibarat 72 gasaba, habele hindUrmarta-
bali binalardan ibarat 22 mahalla ve bir ¢ox sosial-infrastruktur obyektlari tikilmisdir. 2019-cu ilde geyd edilon tadbirlar
carcivasinda 3 mahalla ve 1 gasabada 1855 macburi kogkun ailasi Ugcun manziller tikilmis ve ailalar hemin manzillara ko-
curulmusdur. Bundan slave 4 maktab, 4 usaqg bagcasi, 3 tibb mantagssi, 4 icma markazi, 4 inzibati bina, 2 rabite gov-
sadl, 11 su anbari, 12 nasos stansiyasi, 20 yuksak garginlikli iri va kicik transformatorlar, 1 elektrik yarimstansiyasi, 19,2 km
avtomobil yollari, 41,9 km igcmali su xatti, 69,3 km elektrik xattlori, 54,4 km gaz xatti vo 9,3 km kanalizasiya sistemi olan
sosial-madani-infrastruktur obyektlarinin tikintisi tamamlanmisdir. Bu madda Uzra xarclar ARDNF-nin 2019-cu il Uzra
Umumi budca xarclarinin 1,7%-ni taskil etmis va 2018-ci il saviyyasinda olmusdur.
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5. INVESTISIYALAR
5.1. INVESTISIiYA STRATEGIiYASI

ARDNF-nin investisiya strategiyasinin asasini irihacmli it-
kilarin minimuma endirilmasi sarti ile maksimal galirlili-
yin alds edilmasi taskil edir. Portfelin maliyys alatlari vo
olkalar Uzra genis diversifikasiyasi, elace de makroigtisadi
muUhitin daimi tahlili bu magsada nail olmaga ve investi-
siya portfelinin stabil galirliliyinin tamin edilmasina xid-
mat edan amillardandir.

ARDNF-nin investisiya faaliyystinin hlqugi bazasini te-
yin etmak ve yUksak saffafligin tamin edilmasi magsadils
dovlat terafindean ARDNF-nin vasaitlarinin idare edilma-
sinin asas prinsip va istigamatlari mUayyanlasdirilmisdir.
ARDNF-nin vasaitlari Azarbaycan Respublikasl Preziden-
tinin 19 iyun 2001-ci il tarixli 511 ndmrali Fermani ile tes-
dig edilmis “Azarbaycan Respublikasi Dovlst Neft Fondu-
nun valyuta vasaitlerinin saxlanilmasi, yerlasdirilmasi va
idare edilmasi hagginda Qaydalar”a (investisiya Qayda-
lar) ve Azarbaycan Respublikasi Prezidentinin sesrencam-
lari ila illik @sasda tesdig olunan “Azsrbaycan Respubli-
kasi Dévlst Neft Fondunun investisiya siyassti’ne asasan
idara olunur.

investisiya Qaydalari ARDNF-nin vesaitlarinin idars edil-
masinin Umumi prinsiplarini mUsyyan edir. Bels ki, geyd
olunan investisiya Qaydalari vesaitlarin maliyys alatlarine
va valyutalara gdra bolgUsunu, investisiya alstleri Uzre
mahdudiyyatleri, xarici menecerlara garsi olan talableri,
eloca do ARDNF-nin teraf muqgabilleri (kastodial banklar,

Cadval 5.1.1. Vasaitlerin hadaf bolglisi

mUxbir banklar va s.) ola bilacek qurumlarin minimal kre-
dit reyting daracalarini mUayyanlasdirir.

investisiya siyassti ARDNF-nin investisiya portfelinin he-
daflerini, prognozlasdirilan hacmini, valyuta terkibini, va-
saitlerin strateji bolgusunu, hadaf galirliliyi (bengmark) va
bir sira risk hadlarini mUayyan edir.

ARDNF-nin uzunmuddatli hadaflerine uygun olaraq,
portfelin investisiya alatleri Uzra bdlgusu illik sasasda
nazardan kecirilir va tasdiglanir. 2019-cu il investisiya si-
yasatine asasan investisiya portfeli asadidaki altportfel-
lare bolunmusdur:

e 55% - borc 6hdslikleri ve pul bazarlari alstleri (asagdi
uzaqglasma intervali maksimum 5 faiz olmagla);

e 25% - sohm (maksimum 5 faize gadari sshmlars va
kredit reytingina malik olmayan borc éhdsaliklarina
investisiya qoyan pay fondlari olmaqgla);

e 10% - dasinmaz amlak (yuxari uzaglasma intervali
maksimum 2 faiz olmagla);

e 10% - qizil (yuxari uzaglasma intervali maksimum 3
faiz olmagla).

2019-cu ilin dekabr ayina olan vasaitlerin strateji bolgu-
suna asasan ARDNF-nin investisiya portfelinin 68,7%-i
sabit galirli giymatli kadizlar ve pul bazari alstlerindan,
14.1%, 11,4%, 5,8%-i ises mUvafig olaraq sshmler, gizil ve da-
sinmaz amlak investisiyalarindan ibarat olmusdur.

INVESTISIYALAR

Sabit galirli giymatli kagizlar ve pul bazarlar alstlari Gcln secilmis hadaf galirliliyi 6 aylig LIBOR faiz daracasi (avroda
ifads olunan aktivlar Gc¢lin 6 aylig EURIBOR faiz daracasi), cari sshm portfelinin hadaf galirliliyi iss “MSCI World” indeksi
olarag muayyan edilmisdir.

Cadval 5.1.2. 2019-cu il Uzrea ARDNF-nin investisiya fealiyyatinin cari istigamatlarini cemlasdirir.

Cadval 5.1.2. 2019-cu il Gtzro ARDNF-nin investisiya istigamatlori

Qlobal aktiv

Portfels daxil olan

Hayata kegirilan

Hayata kecirilma metodlan

novlari aktiv novlari strategiya
Qlobal sshm “MSCI World", “MSCI Europe ex UK”, “S&P 100" indekslari,
Sahmler bazarlarina it
. . Bank VTB-da olan strateji sshm pay!
investisiya
onanavi
. - Istiqrazlara va Dovlst, beynalxalg taskilatlar, agentlik ve korporativ
Sabit galirli pul bazarlari . S . . L2 N
- S ; investisiya daracali sabit galirli giymatli kagizlarin va pul
giymatli kagizlar alatloerine o
. . bazarlari alstlarinin alinmasi
investisiya
Sirkatlarda nazarat sshm payI almagi hadaflayan
(“buyout”) va inkisaf (“growth”) fondlarina investisiyalar;
Ozal sshm “Neuberger Berman” sirkati ile birgs qurulmus Ayrica
Ozal sshmler fondlarina idara Olunan Ozal Sshm Mandat;
investisiya Xazar danizinda yeni muasir Uzen gazma qurgusunun
tikinti layihasinda Azarbaycan Respublikasinin istirak
payinin maliyyslasdirilmasi (AzRigs)
Moskva, London, Paris, Seul ve Tokio
Kommersiya soharlarinds yerlesan kommersiya tipli dasinmaz
Alternativ tayinatli amlaka yatirilan birbasa investisiyalar;
dasinmaz Almaniya, Yaponiya, Cin, Hong Kong, ABS ve
amlakin alinmasi, Singapurun markazi biznes arazilarinda yerlasan ofis va
Dasinmaz amlak . . S i
mustarak kommersiya tipli dasinmaz smlaka yatirilan mustarak

PORTFEL

31 DEKABR 2018
Sabit galirli giymatli
kagizlar 76,5%
Sehmlear 12,8%
Dasinmaz smlak 5,3%
Qizil 5,4%

PORTFEL

31 DEKABR 2019
Sabit galirli giymatli
kagizlar 68,7%
Sehmlar 14,1%
Dasinmaz smlak 5,8%
QiziIl 11,4%

HODOF PORTFELI
31 DEKABR 2019

Qizil

va dasinmaz
amlak fondlarina
investisiyalar

Fiziki gizila
investisiya

investisiyalar;

Asiya va Sakit Okean hovzasi, Avropa ve ABS-da
kommersiya ve logistika tayinath dasinmaz smlaka
yatirim edan fondlara investisiyalar

Qizil kulgalarina investisiya

Sabit galirli giymatli
kagizlar 55%
Sahmlar 25%
Dasinmaz amlak 10%
QiziIl 10%
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Qrafik 5.1.1. ARDNF-nin investisiya portfelinin cografi regionlar Gizra tosnifati
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Xarici menecerlar tarafindan idara
olunan vasaitler

2019-cu ilin dekabr ayinin naticalarine asasan investisiya
portfelinin 10,7%-i xarici menecerlar tarafindan idara edi-
lir. ARDNF-nin vasaitlarinin idars olunmasinda xarici me-
necerlarin xidmatlarindan istifada edilmasi onlarin mu-
vafiq sahalardaki bilik ve bacariglarindan faydalanmagq,
elaca da gabaqgcil dlinya tacrUbasinin daxili idareaetmada
olan portfels tatbigi ndqgteyi-nazarindan ciddi shamiyyat
kasb edir.

ARDNF-nin vasaitlerinin bir hissasi asagida geyd edilan
xarici menecerlar taraofindan idara olunur:

Sabit galirli giymeatli kagizlar Gzra:

e Dunya Banki — ARDNF-nin aktivlerinin 240 milyon
ABS dollarini (ARDNF-nin investisiya portfelinin 0,5%-
ni) idara edir;

e “DWS International” - ARDNF-nin aktivlarinin 111 mil-
yon ABS dollarini (ARDNF-nin investisiya portfelinin
0,3%-ni) idars edir.

Sehmler Uzra:

¢ “UBS Asset Management” — ARDNF-nin aktivleri-
nin 1775 milyon ABS dollarini (ARDNF-nin investisiya
portfelinin 4,1%-ni) idars edir;

B Asiya/Sakit Okean

@ Beynalxalg maliyys taskilatlari
4,73%

Avstraliya / Yeni Zelandiya

e “State Street Global Advisors” (SSgA) — ARDNF-nin
aktivlerinin 1409 milyon ABS dollarini (ARDNF-nin in-
vestisiya portfelinin 3,3%-ni) idara edir;

e “Mellon Investments Corporation” - ARDNF-nin
investisiya portfelinin 390 milyon ABS dollarini
(ARDNF-nin investisiya portfelinin 0,9%-ni) idara edir;

e “BlackRock Investment Management” — ARDNF-nin
investisiya portfelinin 370 milyon ABS dollarini
(ARDNF-nin aktivlerinin 0,8%-ni) idars edir;

e “Sumitomo Mitsui Trust International” (Sumitomo)
— ARDNF-nin investisiya portfelinin 345 milyon ABS
dollarini (ARDNF-nin aktivlerinin 0,8%-ni) idara edir.

Qizila investisiya

investisiya siyasstine asasen investisiya portfelinin
macmu dayarinin 10%-a gadari qizila investisiya edila
bilar. 2019-cu il arzindes ARDNF tarafindan 50 290 kq
(1 616 873 troya unsiyasl) migdarinda qgizila alava investi-
siya edilmis ve 31 dekabr 2019-cu il tarixina qizilin inves-
tisiya portfelinde Umumi miqgdari 101 244 kq (3 255 059
troya unsiyasl) ve ya 4 930 milyon ABS dollari teskil et-
misdir. Qeyd edilen qizilin 99%-dan ¢ox hissasi 6lkaya
gatirilmisdir.

INVESTISIYALAR

5.2. ARDNF-NIN INVESTIiSiYA PORTFELI

Diinyada makroiqtisadi vaziyyat

Dunya igtisadiyyati 2019-cu ili global maliyya béhranin-
dan sonra geyds alinmis an asadi illik artim ils, yani 2,4%-
lik artimla tamamlasa da, aksar investisiya aktivleri yuk-
sok galirlilikle saciyyalanmisler. Bels ki, “MSCI World"
indeksi 2009-cu ildan bari an yuksak galirlilik numayis et-
dirarak ili 25% galirlilikle basa vurmusdur. Federal Ehtiyat
Sistemi (FED) da daxil olmagla bir ¢cox markazi banklar
terafindan yumsaq monetar siyasatin hayata kegirilma-
sina davam edilmis, Umumilikda 59 dafa faiz deracasinin
asagl salinmasi fakti mUsahida olunmusdur.

ABS yuksak igtisadi artim numayis etdirarak ili 2,3% ar-
timla baglamisdir. Bu nailiyystin asas sababi kimi hayata
kecirilan yeni igtisadi siyasat gosterilmisdir. Bu yeni si-
yasate asasan, ABS igtisadiyyati muayyan edilan masgul-
luqg saviyyasi ile badli hadafe ¢atdigdan sonra bels, yum-
sag monetar va fiskal siyasat davam etdirilmisdir. Qeyd
edilen yeni siyasat gisa muddat arzinds masgullug se-
viyyasini ve mahsuldarligi daha da artiraraq igtisadiyyata
musbat tasir gostarmisdir.

Avrozonada isa Avropa Markazi Banki (AMB) tarafindan
hayata kecirilon muvafiq qgiymsatli kagdizlarin alqgi-satqi
programi ve faiz daracalarinin endirilmasi regionun ig-
tisadiyyatinda istehlakin artmamasi saebabindan gozle-
nilen naticani vermamisdir. Aimaniya ve italiya tenazzul
arafesinda olsalar da, Fransa va ispaniyada nisbatan daha
yUksak igtisadi gostaricilar mUsahida olunmusdur.

Digar terafden ABS-Cin ticarat mUharibasindan gaynag-
lanan global igtisadi risklar, Brexit va hamcinin populist
harakatin Canubi Avropada yaratdigi siyasi risklar igtisadi
artima manfi tasir godstermisdir. Butun bu risklara bax-
mayaraq, Avrozona igtisadiyyati yeni is yerlarinin agilmasi
va bununla alagadar davamli gslirin artmasi saysasinda
musbat igtisadi artim alds eda bilmisdir.

Cinda 2019-cu ilds iki Umumi tendensiya musahids olun-
musdur: igtisadiyyatin senayedsan xidmat sektoruna olan
kecid trendinin davam etmasi, sirkatlerin manfastliliyi-
nin azalmasl. Senaye sahasinda azalan talabat, xUsusila
da avtomobil satislarinin va asas kapitala goyulan inves-
tisiyalarin azalmasi idxalin Umumi hacminda da 6z aksini
tapmisdir. Bu ise 6z ndvbasinds dunya iqgtisadi artimina
6z manfi tasirini géstarmisdir. Digar tendensiya isa Cinda
isci qUvvasinin orta yasinin artmasi ile baghdir ki, bu da
muvafiq olaraq sirkatlarin isci guvvasina ¢akilan xarcle-
rini artirmisdir. Artan bu xarclari istehlak giymatlarinds
aks etdirmaya muvaffaq olmayan sirkatler iss manfest
marjalarinin va édamsa qgabiliyyatliliyinin azalmasi ile Uz-
losmisler. Slave olarag, ABS-Cin ticaret muharibasinin ya-
ratdigi daxili geyri-munbit sarait ve tarif baryerlarinin sa-
bab oldugu geyri-muayyanlik, Cin igtisadiyyatinin &tan il
ile muqgayisada daha zaif igtisadi artimina — 6,1% artima
(2018-ci ilda 6,6%) sebab olmusdur.

Qrafik 5.2.1. Aparici dlkaler Uzra UDM-in artim dinamikasi (2014-2019-cu illar, faiz ilo)
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2019-cu ilda Cin istisna olmagla sasas iqtisadiyyatlarda
asadl inflyasiya deracalari muUsahida olunmusdur. Cinds
inflyasiyanin daha yUksak olmasi iss donuz atina taklifin
kaskin sakilde azalmasi ve naticeds giymsatinin surstle
artmasi ile alagalandirilir. ABS-a galdikds isa inflyasiyanin
saviyyasi ilin aksar hissasinds muayyan edilmis hadafdan
asagdl olsa da FED-in ugot daracasini bir ne¢a dafs endir-
masi giymat artiminin ilin sonuna dogru 2%-i kegmasina

sabab olmusdur. Bundan alavs, Avrozona ve Yaponiyada
aparilan yumsaqg monetar siyasata baxmayaraq, inflyasiya
hadafdan asagi seviyyada olmusdur. Boyuk Britaniyada
ilin avvalinda yUksak giymat artimi geyds alinsa da, il so-
nuna Brexitle bagli yaranan geyri-muayyanliklar istehlaka
va Umumilikds igtisadiyyata manfi tasir gdstararak infl-
yasiya daracasinin asagl dusmasina yol agcmisdir.

Qrafik 5.2.2. Aparici 6lkalar lGzrs inflyasiya dinamikasi (2014-2019-cu illor, faiz ilo)

Manba: Blumberq

Monetar siyasat - markazi banklar

2019-cu il arzinda dovlsatlaerin monetar siyasatlarinda nor-
mallasma ve aktivlerin satinalma programlarinin dayan-
dirllmasi gozlanilsa ds, 2018-ci ilin sonunda maliyys bazar-
larinda musahids edilean garginlik va sshm va korporativ
istigrazlarin giymatlarinin kaskin dUsmasi, faiz daracala-
rinin asagi saviyyslaerde daha uzun muddsat galacagina
isara etmisdir.

Bels ki, Avropa Markazi Bankl (AMB) depozit daracalarini
0,10% asag! salarag, noyabr ayinda aktivlerin satinalma
programina yenidan baslamisdir. Eyni zamanda aktivie-
rin satinalma programi ¢argivasinda alinan ve gaytarilma
muddati basa ¢atan movcud istigrazlara yenidan investi-
siya edilacayi geyd edilmisdir. AMB munbit likvidlik mu-
hitinin davamliiginin temin edilmasi maqgsadils bu prog-
rami faiz deracalarini artirmaga basladigi tarixa gader
uzadacagini agiglamisdir.

2018-ci ilin sonunda maliyys bazarlarinda yasanan gar-
ginlik naticesinda FED 2019-cu ilin avvalinda sart pul si-
yasatini dayandirdigini bildirmisdir. Bundan slave, may
ayina kimi ABS ve Cin arasinda olan slagalarin kaskinlas-
masi FED-i artig yumsagqg pul siyasatina geri ddnmaya va-
dar etmisdir. Bels ki, oktyabr ayina gadar 3 dafs faiz dare-
calerini asagdi salan FED bundan sonra yalniz igtisadi
gostericilardsa ciddi dayisiklikler olacagi teqdirde mone-
tar siyasatini alave yumsaldacagini bildirmisdir.

ingilters Markeazi Banki (IMB) il arzinds faiz deracalerini
0,75% haddindas sabit saxlamisdir. 18 dekabr 2019-cu il ta-
rixinds kecirilan gorusds bildirilmisdir ki, markazi bankin
ehtiyatlari vasitssile 435 milyard funt sterling hacminda
dovlst istigrazlarinin satinalinmasi davam etdirilecakdir.

INVESTISIYALAR

Qrafik 5.2.3. 10-illik galirlilik daracalori
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Qrafik 5.2.4. Aparici 6lkalarin markazi banklarinin ucot daracalari (2009-2019-cu illar, faiz ils)
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Manba: Blumberq

Sabit galirli giymatli kagizlar bazan

2019-cu ilde FED-in ugot daracasini 3 dafe endirmasi va
ticarat muUharibasine go6ra yaranan geyri-musyyanlik
ABS xazina istigrazlarinin gslirlilik deracalarini kaskin so-
kilde azaltmisdir. Qlobal igtisadi risklerin artmasi avqust
ayinda 10 illik suveren istigrazlarinin galirlilik deracasinin
1,46% saviyyasina dusmasina sabab olmusdur. Slave ola-
raqg, sentyabr ayinda pul bazarlarinda yaranan problem-
lar voa monetar siyasatin effektivliyine mdvcud tahlukalar
FED-in mudaxilssi ile naticelanmisdir ki, bu da 6z nov-

ingiltara = Yaponiya

basinda galirlilik ayrisinin gisa muddstli dévrinl shats
edan hissasine muUsbat tasir gostarmisdir. Sentyalbr ayin-
dan sonra ABS ve Cinin ticarat anlasmasinin birinci mar-
halasina (“Phase One") imza atmada yaxin olmasl xe-
barlari global igtisadi riskleri azaltmis ve dekabr ayinda
10 illik xazina istigrazlarinin galirliliyinin 1,91% saviyyasina
galxmasina takan vermisdir. Umumilikds 2019-cu ilin so-
nunda &tan il ile mugayisada galirlilik daracalarinin 60-90
baza daracasi saviyyasindsa asadi dusmasi galirlilik ayrisi-
nin sabitlesmasi ile naticaloenmisdir.

40| ILLIK HESABAT 2019

ILLIK HESABAT 2019 | 41



@ 20il
Azarbaycan Respublikas;
";‘ sarbaycan Respublikast

Dévlat Neft Fondu

Qlobal igtisadi risklerin artmasi, ticarat muharibe-
sinden qgaynaglanan geyri-muayyanlik va naticada
regiona aid iqtisadi prognozlarin asagr dusmasi Avro-
zonada da suveren istigrazlara olan talabati artirmisdir.
Belsalikla, avqust ayinda 10 illik Almaniya suveren istig-
razlarinin galirlilik saviyyasi -71 baza daracasinda garar-
lasmisdir. Bu tendensiya naticasinda AMB faizlari 10 baza
deracasinda azaltmagla yanasi aktivlerinin kamiyyat
yumsaldilmasi (quantitative easing) siyassatina yenidan
baslamisdir. 2019-cu ilde Almaniya suveren istigrazlari-
nin galirlilik ayrisinin 6 aya gadar ddvru ahate edan his-
sasinda galirlilikds artim musahids olunsa da, uzunmud-
datli istigrazlarin galirlilik gostaricisi 10-55 baza daracasi
gadar asagl dusmusdur.

AMB-nin &tan il yumsag monetar siyasst aparmasi igti-
sadi aktivliyi bir gadar artirmagla yanasi, Avrozonada yer-
lasan o&lkalarin, xUsusile de periferik 6lkalarin suveren
borc 6hdaliklarinin Almaniya suveren borc éhdaliklarina
garsi spredlarini de azaltmisdir. Bels ki, 10 illik italiya ve
Portugaliya suveren istigrazlarinin spredlari taxminan 1%
azalmisdir. Bundan alave olaraqg, sentyabr ayindan eti-

baren italiyada azalan siyasi riskler de 6lkenin spredlarine
muUsbat tasir gostarmisdir.

BoyUk Britaniyada ugot daracasinin 0,75% saviyyasinda
galmasina baxmayaraq, Brexitle bagdl riskler vo davam
edan ticarat muUharibasi suveren galirlilik ayrisinda ar-
tan dayiskanliys sebab olmusdur. Bas nazir Tereza Meyin
Brexitla bagli takliflerinin parlament tarafindan bir neca
dafa redd edilmasi ve onun davamcisi olan Boris Conso-
nun Avropa Birliyi ile danisiglar zamani kompromiss get-
mayacayini bildirmasi investorlari risklari daha asadi olan
suveren borc ohdsliklerine daha ¢ox investisiya etmaya
vadar etmisdir. Bunun naticasinds sentyabrda 10 illik su-
veren istigrazlarinin galirlilik saviyyasi 0,45%-a qadar dUs-
mus, galirlilik ayrisinin inversiyasi iss daha da darinles-
misdir. Lakin bundan sonra Muhafizekarlar Partiyasinin
dekabr parlament seckilerinds inamli galabasi ve dolayisi
ilo igtisadiyyata olan risklarin azalmasi maliyya bazarla-
rinda riskli alstlars investisiyalari artirmisdir. Belalikls, ilin
sonunda 10 illik suveren istigrazlarinin galirlilik saviyyasi
bir gadar qalxarag 0,75% atrafinda sabitloesmisdir.

Qrafik 5.2.5. Almaniya suveren istigrazlarinin galirlilik ayrisi (faiz ilo)

1,5

0,5

30

20

10

lay 3ay 6ay Til 2il 3il 4il 5il

Farq (baza daracasi, sag ox)

Manba: Blumberq

6il

7il 8il 9il 10il 15il 20il 25il 30il

= 31122018 m 31122019

INVESTISIYALAR

Qrafik 5.2.6. AB$ suveren istiqrazlarinin galirlilik ayrisi (faiz ils)
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Qrafik 5.2.7. Almaniya suveren istiqrazlar ile miiqayisada 10 illik spredlar (faiz ils)
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Valyuta mazannaleri

Brexit ile alagadar siyasi geyri-muayyanlik, artan protek-
sionizm va global igtisadiyyatin zaiflemasi fonunda 2019-
cu il erzinds valyuta mazannalarinin giymat dayiskanliyi
rekord asagi saviyyslera catmisdir. ABS igtisadiyyatinin
guclt artimi ve FED-in faiz dearacalarinin digar aparici
markazi banklarin faiz dsracslarina nisbatan daha yuxari
olmasi ABS dollarinin daha da moéhkamlanmasi ils na-
ticslenmisdir. ilin sonuna yaxin ABS dollarinin nisbstan
zaiflamasi ABS ve Cin arasinda ilkin razihdgin alde edilmasi
perspektivi vo maliyya bazarlarindaki azalan geyri-muay-
yanlik naticasinda bas vermisdir.

Avro ABS dollarina garsl 2% dayar itirarak ili 112 atrafinda
bitirmisdir. Avrozona iqtisadiyyatinin yavaslamasi ve inf-
lyasiya deracasinin gdzlentilarden asadl olmasi AMB-
nin yaxin zamanda faiz daracasini galdirmasi ehtimalini
azaltmisdir. Bu faktorlar avro mazannasinin ABS dollarina
garsl zaiflomasi ile naticalanmisdir.

ingilis funt sterlingi Brexitle slagadar geyri-muayyanli-
yin azalmasi naticasinda ilin ikinci yarisi glclanmaya bas-
lamisdir. Umumi seckilardse Muhafizakarlar Partiyasinin
bdoyuk coxluqg alde etmasi Birlasmis Kraligin Avropa Bir-
liyini 31 yanvar 2020-ci il tarixinda tark edacayi manasina
galirdi.

Cin ve ABS arasinda ilkin raziligin yaxin zamanda alda
edilmasi hagqginda xsbarler Cin yuaninin ilin sonuna
dogru ABS dollarina garsi gucleanmasi ile naticelanmis-
dir. Hamg¢inin Cinds igtisadi aminliyin barpasi ve pa-
rakends satisin artmasi da mazannanin guclenmasina
tosir gostarmisdir.

Turkiys igtisadiyyatinin barpa olunmasi musahids edilss
bels, Yaxin Sargda artan garginlik va neftin giymatinin
artmasi turk lirasinin ABS dollarina garsl 10% dayar itir-
masi ila naticalanmisdir.

Qrafik 5.2.8. Boylik onluq 6lkalarinin valyutalar (2019-cu il, ABS dollarina garsi)
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ARDNF-nin sabit galirli giymatli
kagizlara investisiyasi

2019-cu ilde ARDNF-nin korporativ istigrazlara, agentlik-
lor vo beynalxalq teskilatlarin emissiya etdiyi istiqrazlara
va gisamuddatli kommersiya kagizlarina olan investisi-
yalarinin hacmi &tan ile nisbatan shamiyystli deracads
azaldilmisdir. Bu investisiyalar suveren istigrazlari ils svez
edilmisdir. ARDNF yUksak reytingli ve asadi riskli giymatli
kagizlara investisiyalarin artirilmasi strategiyasini davam
etdirmisdir. Suveren dovlst istigrazlarina olan investisiya-
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larin pay! kegan ila nisbatan 18,6% artmisdir. Agentliklar
va beynalxalqg teskilatlarin istigrazlarina olan investisiya-
larin pay! 26,1%-dan 18,4% saviyyasina dusmusdur. Bun-
dan slava korporativ vo maliyya istigrazlarinin pay bol-
gusu muvafiq olaraq 26,4% va 23,4% saviyyasina qadar
azaldilmisdir. Asagi gaslirlilik ve mahdud imkanlar ssbs-
bindan gisamuddsatli kommersiya kagizlarinin da hacmi
azaldilmisdir.

INVESTISIYALAR

Qrafik 5.2.9. ARDNF-nin sabit galirli giymatli kagizlar portfelinin mixtslif alotlor Gzra bolglisi
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2019-cu ilde ARDNF sabit galirli giymatli kagizlar portfelinin regionlar Uzra diversifikasiyasi siyasatini davam etdirmisdir.
ARDNF Avropaya olan investisiyalarin hacmini azaldaraqg (36,9%), eyni zamanda Simali Amerika va Asiya regionuna olan
investisiyalarinin hacmini muvafiq olaraq 26,8% va 26,3%-a gadar artirmisdir. Bundan alava beynalxalg maliyys taskilat-
larina investisiyalar azaldilarag 6,2% atrafinda saxlaniimisdir. Digar regionlardaki investisiyalarin sabit galirli giymatli ka-
Jgizlar portfelindaki ¢akisi tagriban eyni galmisdir.

Qrafik 5.2.10. ARDNF-nin sabit galirli giymatli kagizlar portfelinin cografi regionlar Gizra bolgtisi
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ARDNF-nin 2019-cu ilda sabit galirli giymatli kagizlar portfelinin muUxtslif istiqraz novleri Gzrse bdlglsu shamiyyatli dara-
cada dayismisdir. Pul bazarlari alstlerinin portfeldaki payinda ciddi dayisiklik olmasa da, sabit kuponlu istigrazlarin
Umumi payi 32,54%-dan 47,79%-a catdirilmisdir. Dayiskan kuponlu istigrazlara nazar saldigda ise onlarin Gmumi payi
57%-dan 43,66%-2 endirilmisdir. Artan igtisadi risklar muhiti sebabindan sabit kuponlu istigrazlarin hacmi 2019-cu il ar-
zinda artinimisdir. Qeyd edilmis strategiyalarin baslica maqgsadi faiz daracalerinin azaldilmasindan faydalanmaqg olmus-
dur. Umumilikda gézlenilan igtisadi risklarden Umumi portfeli gorumaqg magsadila sabit galirli giymatli kadizlar portfe-
linin durasiyasi artirilmisdir.

Qrafik 5.2.11. ARDNF-nin sabit galirli giymatli kagizlar portfelinin mixtslif istiqraz noévlari lGzra bolglsi
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Slave olaraq sabit gslirli giymatli kagizlar portfelinin seanaye va sektorlar Uzra diversifikasiyasi avvalki maksimalligini go-
rumusdur. 2019-cu ilde sabit gslirli giymatli kagizlar portfeli Uzre maliyys, enerji, geyri-zaruri talabat mallari ve senaye
sektorlari an yUksak paya malik olmusdur.

Qrafik 5.2.12. Sabit galirli giymatli kagizlar portfelinin muixtslif sektor névlari Gzrs bélgisi
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SOHM INVESTISIYALARI

Sahm bazarlarinin icmali

Maliyya bdéhranindan sonraki muddata nazar salsaq,
2019-cu il global seshm bazarlari tgtn an ugurlu il kimi ta-
rixe dusmusdur. Bunun baslica sebablari kimi markazi
banklarin bir coxlarinin yumsaldici siyassti va ABS-Cin ti-
carat muUnasibatlarinda garginliyin nisbatan sangimasini
gostarmak olar. DUnyanin inkisaf etmis dlkalarinin sshm-
larini shata edan “MSCI World" indeksi bu il arzinda 25%
artaraq 2009-cu ilden etibaran an yUkssak galirlilik nima-
yis etdirmisdir. Avropanin aparici indeksi olan “Euro Stoxx
600" indeksi bu ili 23%, ABS bazarinin goéstericisi hesab
olunan “S&P 500" indeksi ise 2013-cU ildan sonra an yUk-
sak illik galirlilik olan 29% ile basa vurmusdur.

ABS Federal Rezerv Sisteminin ilin avvalinde murakkab
igtisadi veziyyst fonunda faiz daracalarini artirmayacadi
barads sarhi ABS sehm bazarinin ili musbsat notda bas-
lamasina sabab olmusdur. Prezident Trampin Meksika
va Cindan idxal olunan mahsullara tariflerin tetbiq edil-
masi barada planlari sshmlarin may ayinda gisa mud-
datli dusmasina gatirsa da, ABS bazari ikinci rubu 17% go-
lirlilikle basa vurmusdur. Seshm bazarinda olan bu trend
ilin ikinci yarisinda da davam etmisdir. Buna sabab ise
ABS Markazi Bankinin faiz deracalarini har birinds 0,25%
olmagla 3 dafe azaltmagi, ABS-in Cindan dayari 120 mil-
yard ABS dollari olan idxala tetbig olunan tarifleri ikigat
salmasi, hamcinin Cinin daha ¢ox ABS mahsullari almasi
garari olmusdur.

Qrafik 5.2.13. Qlobal indekslarin galirliliyi
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Avropa sehmleri ugursuz 2018-ci ili geride goyaraq 2019-
cu ila galirlilikle baslamisdir. Sshm bazarinda hékm suran
bu optimizm AMB-nin an azi ilin sonuna kimi asagi faiz
daracalarini saxlamaq planlari il elagadar olmusdur. S6-
zUgedan pul siyasati ilin sonuna daha da yumsalmis va
sentyabr ayinda faiz daracalari -0,5% daracasina endiril-
mis ve belslikle Avrozonada tatbig edilen an asagi faiz
daracasi kimi tarixe dismusdur. igtisadiyyati stimullas-
dirmag ugun eyni zamanda AMB noyabr ayindan eti-
baran 20 milyard avro dayarinda istiqraz alinmasi barada
garar gabul etmisdir. Bundan slavs il earzinds avro ABS
dollarina nisbatds ucuzlasmis ve bununla da Avrozona-
nin idxalina stimullasdirici tasir gdstarmisdir.

Avropada getdikca artan siyasi populizm il arzinda 6z ak-
tualligini itirmamisdir: italiya siyassti Demokrat Parti-
yasil ila birga formalasmaqgda olan yeni koalisiya ile diggat
markazinds idi; Fransada hokumsatin irali strdlyu isla-
hatlara garsi olan genismiqyasli tatiller davam etmisdir;
ispaniya son dérd ilde dérdincl parlament seckilarini
kecirmis ve yena da birpartiyali hdkumatin qurulmasina
nail ola bilmamisdir; Brexitin bas tutacadini ved edan
Boris Conson BoyUk Britaniyanin bas naziri segilmisdir.
Qeyd olunan igtisadi ve siyasi qarsidurmalara baxmaya-
raq, 2019-cu il Avropa sehm bazarlari Ggln de musbet ye-
kunlasmisdir. Bels ki, “Stoxx Europe 600" indeksi dekabr
ayinda geyda alinan 419,74 giymat gdstaricisi ila tarix-
boyu an yuksak gostaricisina imza atmisdir.
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Sektorlara galdikds, igtisadi tsikllarea daha hassas olan
sahaler daha yuUksak naticaler gostermisdir. Galirliliyi
40%-dan cox olan texnologiya sektoru “MSCI" indeksinin
an yuksak galirlilik gosteran sektoru olmusdur. Yuksak
galirlilik gosteran sektorlar sirasina 20%-dan cox galirlilik
veran maliyys, kormmunikasiya, sanaye sektorlari da daxil
olmusdur. Neft giymsatinin artmasina baxmayaraq inves-
torlar enerji sektorunun sahmlarina yatirm etmamayi
Ustun tutmus ve naticads enerji sektoru global indeksda
an asagi galirliliyi olan sektor kimi geyda alinmisdir.

ARDNF-nin sshm portfeli

2019-cu ilin sonuna sahmlarin Umumi portfelde hacmi
awvalki il ile muqgayisads 9,57%-dan 10,96%-s galxmis-
dir. il arzinde ARDNF-nin Umumi sshm portfelinin yerli
valyutada galirliliyi 28,47% (ABS dollarinda 28,89%) tas-
kil etmisdir. ARDNF sahm portfelinin giymat dayiskan-
liyinin azaldilmasi magsadi ile portfelin bdyuk hissasini
“MSCI World" indeksina investisiya etmisdir ve bu indeksi
replikasiya edan sshm portfeli il arzinds yerli valyutada
27,88% (ABS dollarinda 28,08%) galirlilik gdstarmisdir.
Daxili idarsetmada olan va “S&P 100" indeksini replika-
siya edan portfel il arzinda 31,85% galirlilik alda etmisdir.
ARDNF Rusiyanin dovlat tarafindan idara olunan va apa-
rici banklarindan biri olan VTB Bankda seshm payina sa-
hibdir. ilin sonuna VTB Bankin sshmlarindan olan galir-
lilik Rusiya rublunda 39,01%, ABS dollarinda ise 55,47%
toskil etmisdir. “MSCI Europe ex-UK” indeksi portfelinin
galirliliyi ise avroda 28,02%, ABS dollarinda ise 25,17% tas-
kil etmisdir.

OZoL SOHM

2019-cu il 6zal sshm bazarlarinin icmali

2019-cu il 6zal sehm bazarlari Ggun vasaitlerin artimi
baximindan an ugurlu illardsn biri olmusdur. investor-
lar 6zal sshmlar, dasinmaz amlak, tebii sarvatler va inf-
rastrukturu 6zUnda camlayan &zal kapitala Umumilikda
894 milyard ABS dollar yatinm etmisdir. Tokca sirkat-
lards nazarst sshm pay! almagdi hadsfloyan fondlar (bu-
yout funds) tarixde an yUkssk mablag olan 361 milyard
ABS dollari toplaya bilmisdir. investorlarin ylUkssk tslsba-
tint 6deamak Ugun fondlar &z takliflarini genislandirmaya
davam etmisdir. Umumiyyatls, son illar srzinds fond me-
necerlari investorlardan vesaitlari daha surstle yigmagdi
hadaflomisdir. investorlar da 6z mévgelsrini konsolida-
siya etmaya va daha az sayda fondlara daha ¢ox hacmda
investisiya yatirmada baslamis, belalikle aparici fondlar iri
kapital toplamaga muvaffeq olmusdur. Hal-hazirda in-
vestorlar yUksak galir gostaricileri, forgli investisiya stra-
tegiyalari ve aydin dayear yaratma Usullari olan sirkat-
larde nazarat seshm payl almagdi hadaflayan iri hacmli
fondlara UstunlUk verir. 2019-cu ilds Simali Amerika va

regional diversifikasiya olunmus fondlara taleb yuUksak
olmusdur. Son iller arzinds sarmays goyulusunun yuk-
sok tempina baxmayaraqg, 6zal sshm bazarinda yatiril-
mamis kapital butin fond névleri Uzra 2019-cu ilda re-
kord saviyyayas - 2,5 trilyon ABS dollarina catmisdir. Tokca
sirkatlarda nazarat sshm pay! almagi hadsflayan fond-
larda yatirilmamis kapital 830 milyard ABS dollar tagkil
etmisdir ki, bu mablagin yarisindan ¢oxu Simali Ameri-
kada temarkUzlesmisdir.

ARDNF-nin 6zal sshm portfeli

2019-cu il arzinda ARDNF 4-U yeni olmagla 5 &zal sehm
fonduna investisiya etmisdir. Asagdida bu investisiyalar
hagginda gisa malumat verilir:

e “Dyal Capital Partners IV" fondu “Dyal Capital Part-
ners” sirkati tarafindan idara olunur va 7,2 milyard
ABS dollari hacmindadir. Fond asasan diger 6zal
sehm va kredit fondlariniidars edan sirkatlarin sshm-
larina investisiyalar hayata kegirir. ARDNF-nin “DYAL
Capital Partners IV" fondunda istirak pay1 25 milyon
ABS dollari hacmindadir;

e “Cinven Fund VII" fondu “Cinven” sirkati tarafindan
idara olunur va 8 milyard avro hacmindadir. Fond
asasan Avropada sirkatlera investisiya etmayi plan-
lasdirir. ARDNF-nin “Cinven Fund VII" fondunda isti-
rak pay! 48 milyon avro hacmindadir;

e “Green Equity Investors VIII (GEI VIII)" fondu “Leo-
nard Green & Partners (LGP)" sirkati tarafindan idara
olunur va 10 milyard ABS dollari hacmindadir. Fond
asasan Simali Amerika sirkatlarinde nazarat sehm
pay! almagi hadaflayan iri va mega hacmli investisi-
yalari hayata kecgirir. ARDNF-nin “GEl VIII" fondunda
istirak pay! 50 milyon ABS dollari heacmindadir;

e “Brookfield Infrastructure Fund IV" fondu “Brook-
field” sirkati tarafindan idara olunur ve 20 milyard
ABS dollari hacmindadir. Fond asasan Simali ve Ce-
nubi Amerika, Avropa, Asiya ve Sakit Okean regio-
nunda infrastruktur layihalerina investisiya etmayi
planlasdirir. ARDNF-nin “Brookfield infrastructure
Fund IV" fondunda istirak pay! 50 milyon ABS dollari
hacmindadir;

e 2019-cu ildea ARDNF tarafindan “Neuberger Berman”
sirkatinin idaresetmasina (3-cu trans ¢arcivasinda) 100
milyon ABS dollari hecminds vasaitin yatirilmasina
dair 6hdalik goéturulmusdur. Qeyd olunan trans c¢ar-
¢ivasinds mandata uygun olaraqg kicik hacmli fond-
lara v muUsterak investisiyalara, elece da kredit rey-
tingina malik olmayan borc dhdasliklarina investisiya
goyan pay fondlarina investisiyalarin hayata kegiril-
masi planlasdirilir.

Qeyd: Fondlarin yuxarida geyd olunmus hacmlari ARDNF tare-
findsan investisiyaya dair éhdaliyin goétardldiyd tarixe muva-
fig hadaf hacmlarini gdstarir ve fondlarin son hacmlarindan
farglana bilar.

INVESTISIYALAR

Cadval 5.2.1. ARDNF-nin avvalki illarda hayata kecirdiyi 6zal sshm investisiyalari

Fondlar investisiya ili Baza valyutasi investisiya mablagi, milyon
"ALAC Fund" 2010 ABS dollar 100
"Global Infrastructure Fund" 2013 ABS dollari 200
"The Catalyst Fund" 2013 ABS dollari 50
"NB Caspian Fund" 2016 ABS dollar 200
"EBRD EPF" 2016 Avro 100
"Carlyle Partners VII" 2017 ABS dollari 50
"Blackstone Core Equity Partners" 2017 ABS dollar 50
"BC European Partnes X" 2017 AVro 56
"Apollo Fund IX" 2017 ABS dollar 85
"FSI Mid-market Growth Fund" 2017 Avro 20
"Carlyle Europe V" 2018 Avro 50
"Warburg Pincus Global Growth" 2018 ABS dollar 50
"Vista Equity Partners VII" 2018 ABS dollari 40
"Thoma Bravo XIII" 2018 ABS dollari 25
"Baring Private Equity Asia VII" 2018 ABS dollar 50
"PAG Asia III" 2018 ABS dollari 30

Qeyd: Cadvala ARDNF-nin AZRIGS-a olan investisiyasi daxil edilmamisdir.

Qrafik 5.2.14. &zal sshm fondlarinin regionlar Gzrs bdlgiisu
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Qrafik 5.2.15. &zal sshm fondlarinin sektorlar Gzrs bolgiisi
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Qeyd: 5.2.14. va 5.2.15. grafiklare ARDNF-nin AZRIGS-a olan investisiyasi daxil edilmayib.

Yarimdalma Qazma Qurgusuna investisiya

2018-ci ile gadar “Azerbaijan Rigs” MMC-nin nizamnama
kapitalina tasiscilari ARDNF (90% istirak payi, 904,2 mil-
yon ABS dollari) ve SOCAR (10% istirak payi, 100,5 milyon
ABS dollari) terafindan Umumilikda 1 004,7 milyon ABS
dollari (1 075,0 milyon AZN, 6danis tarixinds olan mazan-
nadan istifade edarak) mablaginds yatirim olunmusdur.
Layihanin maksimum buddca limiti 1116,7 milyon ABS dol-
lar olmusdur. Podratgilara edilen &6danislear ARDNF va
SOCAR tarafindan olunan dévri kapital ddenisleri asa-
sinda hayata kecirilmisdir. Layiha Uzra podratgl funksi-
yalarinin yerina yetirilmasi layihanin sifarisgisi ile 24 iyun
2013-cu il tarixinds baglanmis Bas Podrat mugavilssina
asasan Azsarbaycan Respublikasinin huqugi saxsi olan,
SOCAR-In tasisciliyi ile yaradilan ve Xazar danizinds mov-
cud Uzan gazma qurgularina sahiblik edan Kaspian Dri-
ling Kompani MMC-ya havals edilmisdir. “Heydar Sliyev”
Yarimdalma Qazma Qurgusunun tantanali agilis mara-
simi Azesrbaycan Respublikasinin Prezidentinin istiraki
ile 18 may 2017-ci il tarixinds bas tutmusdur. 2018-ci il ar-
zinda “Azerbaijan Rigs” qurgunun ona tahvil verildiyi 26
dekabr 2018-ci il tarixina gadar qurgunun amealiyyatlara

hazirhidi Ugdn lazim olan inventarinin yigilmasina davam
etmisdir.

Tikinti layihasinin sonuna “Azerbaijan Rigs” MMC qga-
zanilmis 21,2 milyon manat meablaginda bdlusdurul-
mamis manfasti, tesiscilarinin gararina asasen on-
larin paylarina mutsnasib olmagla 17 may 2019-cu il
tarixinds dividend saklinds, o cimladan ARDNF-ya 11,2
milyon ABS dollari olmaqgla 6demisdir.

Kaspian Driling Kompani MMC qurgunu onunla “Azerba-
ijan Rigs” MMC arasinda 11 fevral 2019-cu il tarixinda imza-
lanmis “Heydar Sliyev” yarimdalma qurgusunun Fraxte-
dilma MuUgavilssi asasinda icarays gdturmusdur. 2019-cu
ilin sonuna gadar qurgu Xazar dsanizinin Abseron ya-
taginda “Total” A.S. sirkatinin sifarisi ile gazma islarina
calb edilmisdir. Abseron yataginda isler ugurla tamam-
landigdan sonra ve fasile verilmadan qurdu “BP Explo-
ration Caspian Sea Limited" sirkatinin sifarisi ilo Safag-A-
siman yatadginda aparilan gazma islerina baslamisdir.
2019-cu il srzinds tasiscilarin gararina ssasan “Azerbai-
jan Rigs” MMC-nin nizamnamsa kapitalinin azaldilmasi
yolu il 85 milyon manat mablaginds vasait tasiscilars, o
cUmladan 45 milyon ABS dollari ARDNF-ya édanilmisdir.

INVESTISIYALAR

DASINMAZ SMLAK

Qlobal dasinmaz amlak bazarlari

investorlarin dayanigli ve stabil galirlilik gdzlentilari 2019-
cu ilde global dasinmaz emlak bazarinda investisiya hac-
minin 800 milyard ABS dollari olmasina gatirib ¢ixarmis
va bu son 13 ilin an yuksak investisiya saviyyasidir. “JLL"
dasinmaz amlaka investisiya tahlil markazinin arasdir-
malarina asasan 2019-cu ilda Asiya ve Sakit Okean Hov-
zasi regionunda investisiya hacmi 169 milyard ABS dol-
lari olmusdur ve hamin region Uzrs investisiya hacmi

2015-ci ilden bari har il artmaqgdadir. ABS-da investisiya
hacmi 12% artaraq 347 milyard ABS dollari teskil etmisdir.
Yuxarida geyd edilmis regionlardan fargli olarag Avropa,
Yaxin Serqg ve Afrikada dasinmaz amlaka edilen investi-
siya hacmi avvalki il ile mUgayisada 5% enmis ve 284 mil-
yard ABS dollarina bsrabar olmusdur. Bunun asas sabsbi
ise BoyUk Britaniyanin Avropa ittifagindan cixmasi va ti-
carat tipli dasinmaz emlaklara olan tslabin azalmasidir.

Qrafik 5.2.16. Qlobal dasinmaz amlak bazarinda investisiya hacmi
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Manba: JLL

Yuxarida geyd edilmis har bir region Uzra icaraya verilmamis sahanin Umumi sahaya nisbatinin asadi saviyyslards ol-
masi musahids olunmusdur. Senaye va yasayis tipli dasinmaz emlak obyektlari Uzre sézigedan gostarici son 20 ilin an
asagi saviyyasinda muayyanlasmisdir. Ofis tipli dasinmaz amlak obyektlari Uzra ise son 20 ilin orta statistik gdstaricisin-
dan asagdi olmusdur. Son illar elektron ticarstin glclanmasi sebabindan ticarst tipli dasinmaz smlak obyektlari Uzra ha-

min gostarici daha yuxari olmusdur.
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Qrafik 5.2.17. icaraya verilmamis sahanin imumi sahays nisbati
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Manba: RREEF Management L.L.C.

Qeyd: ABS Uzra uzun muddsatli icaraya verilmamis saha hacmi 31 illik (1988-2019) periodu shats edir. Avropada ofis tipli dasinmaz am-
lak Gzra icaraya verilmamis saha hacmi 20 illik (1999-2018), logistika tipli dasinmaz amlak Gzra 10 illik (2009-2018) ve ticarat tipli dasin-
maz eamlak Gzra 11 illik (2008-2018) periodu ahats edir. Asiya ve Sakit Okean Hévzasi regionu (ASOH) Uzrs 19 illik (2000-2019) periodu
ohate edir.

“RCA" sirkatinin arasdirmasina asasan global dasinmaz emlak bazarinda 2019-cu ilde emlak giymatlarinin artimi musa-
hida edilse da, bu artim 2010-cu ildan bari an asagi seviyyada olmusdur. Qiymat artimi 2019-cu ilin 1-ci rtbunda 6,7% ol-
masina baxmayaraq 4-cU rubda 3,7% taskil etmisdir.

Simali Amerika regionu Uzra dasinmaz amlakda giymat artimi 5,9%, Avropada 4,3% va Asiya ve Sakit Okean Hovzasinda
0,9% olmusdur.

Qrafik 5.2.18. 2019-cu ilda diinyanin aparici saharlari Gizre dasinmaz amlak giymat artimi
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ARDNF-nin dasinmaz amlak portfeli

Dasinmaz amlaka birbasa investisiyalar

1T
Dasinmaz amlakin adi Dasinmaz amlakin adi

Dasinmaz amlakin adi

Dasinmaz amlakin adi Dasinmaz amlakin adi

“Qalereya Aktyor”

Yerlasdiyi sahar
Moskva

Tipi

Ofis/Ticarat

Satinalinma tarixi
2012-ci il

“78 Seynt Ceyms"
Yerlasdiyi sahar
London

Tipi

Ofis

Satinalinma tarixi
2012-ci il

“8 Place Vendome
Yerlasdiyi sahar
Paris

Tipi

Trcarat/Ofis

Satinalinma tarixi
2013-cu il

“Payn Avenyu A"

Yerlasdiyi sahar
Seul

Tipi

Ofis

Satinalinma tarixi
2014-cu il

“Kirarito Ginza”

Yerlasdiyi sahar
Tokio

Tipi

Ticarat

Satinalinma tarixi
2015-ci il

2019-cu il arzinds dasinmaz
amlak fondlarina investisiyalar

2019-cu ilde ARDNF regionlar, sektorlar va investisiya stra-
tegiyalari Gzrs saxslandirilmis dasinmaz emlak portfelinin
gurulmasi magsadila rehbar tutdugu strategiyaya asasan
asagida geyd olunmus dasinmaz emlak fondlarina inves-
tisiyalar yatirmisdir:

e “PGIM"sirkati tarafindan idara olunan “EVP II" fondu.
Fond 2018-ci ilds tasis olunmusdur va planlasdiriimis .
Umumi hacmi 750 milyon avro taskil edir. Fond Qar-
bi Avropa regionunda muxtsalif kommersiya tayinath
dasinmaz amlak tiplerina investisiyalar hayata kecirir.

ARDNF-nin “EVP II" fondunda istirak payi 100 milyon
avrodur;

“LFPI" sirketi tarafindan idara olunan "FLE SICAV-FIS”
fondu. Fond 2005-ci ilde tasis olunmusdur va plan-
lasdirilmis Umumi hacmi 3 milyard avro tagkil edir.
Fond Qarbi Avropa ve ABS-da muxtslif kommersiya
tayinatli dasinmaz amlak tiplsrins investisiyalar ha-
yata kegirir. ARDNF-nin “FLE SICAV-FIS" fondunda
istirak pay! 100 milyon avrodur;

“PAG" sirkati tarafindan idars olunan “PREP II" fondu.
Fond 2018-ci ilde tasis olunmusdur ve Umumi hacmi
2 milyard ABS dollari tagkil edir. Fond Asiya ve Sakit
Okean Hovzesi regionunda muxtslif kommersiya te-
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yinath dasinmaz amlak tiplarina investisiyalar hayata
kecirir. 2019-cu ilde ARDNF-nin “PREP II" fondunda
istirak pay! 50 milyon ABS dollari teskil edir;

e “GAW Capital Partners” sirkati tarafindan idars olu-
nan “GREF VI" fondu. Fond 2018-ci ilds tasis olunmus-
dur va Umumi hacmi 2,2 milyard ABS dollari taskil
edir. Fond Asiya vae Sakit Okean Hdvzasi regionunda
muxtslif kommersiya tayinath dasinmaz amlak tip-
larina investisiyalar hayata kegirir. ARDNF-nin “GREF
VI" fondunda istirak payl 50 milyon ABS dollari taskil
edir;

e ‘“Blackstone” sirksti tarafindan idars olunan “BREP
VI" fondu. Fond 2019-cu ilda tasis olunmusdur ve
Umumi hacmi 8,5 milyard avro tagkil edir. Fond Av-
ropada muxtalif kommersiya tayinatli dasinmaz em-
lak tiplerina investisiyalar hayata kecirir. ARDNF-nin
“BREP VI" fondunda istirak payi 150 milyon avro taskil
edir;

e “Blackstone” sirksti tarafindan idars olunan “BPP US”"
fondu. Fond 2015-ci ilds tesis olunmusdur ve Umu-
mi hacmi 11,4 milyard ABS dollari taskil edir. Fond
Simali Amerikada muxtslif kommersiya tayinath da-
sinmaz amlak tiplerina investisiyalar hayata kegirir.
ARDNF-nin “BPP US” fondunda istirak payl 200 mil-
yon ABS dollari teskil edir;

e “PGIM"sirkati tarafindan idara olunan “PRISA” fondu.
Fond 1970-ci ilda tasis olunmusdur va Umumi hacmi
26 milyard ABS dollari taskil edir. Fond Simali Ame-
rikada muxtslif kommersiya tayinath dasinmaz am-
lak tiplarina investisiyalar hayata kecirir. ARDNF-nin
“PRISA” fondunda istirak payl 200 milyon ABS dollari
toskil edir.

2019-cu il arzinda dasinmaz amlaka mustarak investi-
siyalar

ARDNF “Gaw Capital Partner” sirkati taraefindan idara olu-
nan “CGAW US FUND III" fondu ile birlikda Los - Anceles
saharinda yerlasan ticarat tipli dasinmaz amlaka mus-
torak investisiya qoyulusunun hayata kecirilmasina dair
raziliq alde etmisdir. Birga investisiyada ARDNF-nin pa-
yina dusen kapital goyulusu 50 milyon ABS dollari taskil
edir.

Milan saharinda yerlasan Palazzo Turati adli dasinmaz
amlakin satilimasi

ARDNF 2016-ci ilde aldigi Milan saharinds yerlasan “Pa-
lazzo Turati” A tipli ofis binasini 2019-cu ilda 112 milyon
avroya “Invesco Real Estate Management Sarl” sirkatina
satmisdir. 2016-c1 ilden bari ARDNF geyd edilen dasin-
maz amlakdan Umumilikda tagriban 26 milyon avro hac-
minda galir (giymat artimindan va icaradan alda edilan
galirler) alds etmisdir ki, bu daillik 7,2% galirlilik demakdir.

Dasinmaz amlak Gizro ARDNF-nin illik manfasti
2019-cu ilin sonuna ARDNF-nin dasinmaz amlak port-

feli London, Paris, Moskva, Seul va Tokio saharlarinda yer-

loason 5 aktivdan ibarat olmusdur. 2019-cu il Uzre geyd

olunan aktivler Uzra illik toplam icara galirleri asadidaki

kimidir:

e London 78 Seynt Ceyms kugasi — O (sifir) ingilis funt
sterlingi;

e Paris Vendom Meydani 8 - 5520 105 avro;

e Moskva Tverskaya 16 (Qalereya Aktyor binasl) -
315 663 000 Rusiya rublu;

e Seul, Payn Avenyu Tauer A - 16 685 550 185 Koreya
vonu;

e Tokio, Kirarito Ginza — 1615 251 773 Yapon yeni.

2018-ci ilin 2-ci yarisinda 78 Seynt Ceyms kugcasinds yer-
leson dasinmaz amlakin icaragi sirksti ile alde olunmus
raziliga asasan 4 illik icara hagqginin 6dsnilmasi serti ila
icarea mugavilesina xitam verilmisdir. Bundan sonra bi-
nada yenidangqurma islerina baslaniimisdir. Binada icare-
¢inin olmamasi sebabindan 2019-cu il srzinds icara galiri
olmamisdir. Yenidengurma isleri tamamlandigdan sonra
binada 10 220 m? ofis sahasi ve Londonun Vestminster
va Qrin Park arazilsrina gorinusu olan terras istifadays
verilacakdir.

2019-cu ilin sonunda portfelda yer alan aktivler mustaqil
giymatlandirma sirkatlari terafinden qgiymatlandiril-
misdir. Qiymatlandirmanin naticalari va giymatlandirici
sirkatlar asagidaki kimidir:

e London 78 Seynt Ceyms kugasi. “JLL" - 117 000 000
ingilis funt sterlingi dayarinda giymatlandirilmisdir;

e Paris Vendom Meydani 8. “BNP Paribas Real Estate” -
188 877 500 avro dayarinda giymatlandirilmisdir;

e Moskva Tverskaya 16 (Qalereya Aktyor binasi). “Cush-
man & Wakefield” — 3 334 200 000 Rusiya rublu daya-
rinda giymatlandirilmisdir;

e Seul, Payn Avenyu Tauer A. “Pacific Appraisal Co.,
Ltd.” — 557 400 000 000 Koreya vonu dayarinda qiy-
matlandirilmisdir;

e Tokio, Kirarito Ginza. “Daiwa Real Estate Appraisal Co,,
Ltd" — 58 400 000 000 yapon yeni dayarinda giymat-
landirilmisdir.

INVESTISIYALAR

5.3. ARDNF-NIN INVESTISIiYA

PORTFELINiIN GOLIRLILiYi

Galirliliyin hesablanmasi metodologiyasi

ARDNF-nin investisiya portfeli Gzra galirliliyinin hesablan-
masli 29 noyabr 2017-ci il tarixli 31 nédmrali daxili ssrancam
ile tosdig olunmus “Azarbaycan Respublikasi Dovlst Neft
Fondunun valyuta vasaitlerinin va investisiya portfelinin
torkib hissaleri olan altportfellarin galirliliyinin hesablan-
masi Metodologiyasi'na uygun muvafiq gaydada hayata
kecirilir. S6zugedan metodologiyada geyd edildiyi kimi,
Umumi investisiya portfeli Uzra galirliliyin hesablanmasi
baza valyutasi Azarbaycan manati, ABS dollari ve ya avro
secilmakls, eyni zamanda baza valyutasinin mazannas te-
siri nazara alinmadan (lokal valyutada) aparilir. Altportfel-
lar Uzra galirliliyin hesablanmasi bu portfellar Uzra lokal

valyutada va ABS dollari baza valyutasi secilmakls (val-
yuta mazanna tasiri nazara alinmagqgla) hayata kegirilir.
Asagdida geyd olunan naticaler investisiya portfelinin lo-
kal valyutalarda hesablanmis gslirliliyina asaslanir.

ARDNF-nin 2019-cu il Gzra galirliliyi

2019-cu ilde ARDNF-nin Umumi investisiya portfelinin
galirliliyi 529% taskil etmisdir. illar Gzra 10 illik dayisan
orta galirlilik, heamgcinin 2019-cu il arzinds aylar Uzrs he-
sablanmis kumulyativ galirlilik gdstaricilari muvafiq ola-
rag 5.3.1. va 5.3.2. némrali grafiklarda aks olunmusdur.

Qrafik 5.3.1. ARDNF-nin investisiya portfelinin galirliliyi (lokal valyutada)
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Qrafik 5.3.2. ARDNF-nin investisiya portfelinin ayliq kumulyativ galirliliyi (lokal valyutada)
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2019-cu ilds sabit galirli giymatli kadizlar portfeli Gzra illik galirlilik 3,02%, sshm portfeli (6zal sshmlar daxil olmagla) tzre Qrafik 5.3.6. Sehmler Gizra ayliqg kumulyativ galirlilik

21,50%, dasinmaz smlak portfeli Uzrs isa 7,35% taskil etmisdir. investisiya portfelinin toplam galirliliyina (5,29%) sabit ge-
lirli giymatli kagizlar portfelinin tdhfasi 2,21%, sshm (6zal sshmlar daxil olmagla) ve dasinmaz amlak portfellarinin téhfasi 6% 25%

iso muvafiq olaraqg 2,67% va 0,41% taskil etmisdir. 5% 21,50%
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! ! sedurlarinin muayyan edilmasi risk novleri Uzra tahlille- metrlarinin muvafig bengmark gostaricilarindan kanar-
0,1% 1,0% rin aparilmasi yolu ile hayata kegirilir. Bazar riski ve kredit lasmasinin monitoringi magsadi ile izlema xatasl goste-
0.0% 9,51% 0.5% riski indikatorlari, elaca da digar muvafiq risk gostaricilari ricisi davamli ssasda nazarat altinda saxlanilir. Xarici
m o daxili ve xarici hesabatliigda 6z aksini tapir. ARDNF-nin menecer gisminda faaliyyat gostaran “UBS Global As-
-0,1% 0,0% bazar riski muhitinin giymatlendirilmasi U¢Un durasiya, set Management” (UBS), “State Street Global Advisors”
Yan Fev Mart Apr May  iyun iyul Avq Sen Okt Noy  Dek riske maruz dayar (RMD), izlems xatas (“tracking error”) (SSgA), “Mellon Investments Corporation” (Mellon), “Bla-
2019 2019 2019 2019 2019 2019 2019 2019 2019 2019 2019 2019 kimi metriklarden, hamginin stress test va ssenariler Uzra ckRock Investment Management” (BlackRock) va “Su-

Aylig galirlilik m Kumulyativ galirlilik

tohlillarden istifads olunur.

mitomo Mitsui Trust International” (Sumitomo) tarafin-
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den idars olunan seshm altportfellari Ggln izlema xatasi
haddi illik olarag 30 baza daracasi haddinds 6ncadan
muayyan olunmusdur. Hesabat ilinin son ginuna olan
izloma xatasi SSgA portfeli (“MSCI World index” mandati)
Uzra 12 baza daracasi, Mellon portfeli (“MSCI World index”
mandati) Uzra 8 baza daracasi, BlackRock portfeli (“MSCI
World index” mandati) Uzra 11 baza daracasi, Sumitomo
(“MSCI World index” mandati) Uzre 8 baza daracasi, UBS
portfelinin “MSCI World index” va “MSCI Europe ex UK
index” mandatlari Uzra ise muvafiq olaraqg 14 va 19 baza
daracalari taskil etmisdir.

Risklarin idara edilmasi prosesinda Umumi riskin gostari-
cisi kimi RMD metriki genis tatbiqg edilir. investisiya port-
felinin RMD-sini hesablamaqg UcUn Monte Karlo va tarixi

gostaricilare asaslanan simulyasiya metodlarindan isti-
fadas edilir.

ARDNF-nin 31 dekabr 2019-cu il tarixina hesablanmis 20
gunluk, 95% etibarllig intervalinda RMD-si 389 milyon
ABS dollari taskil etmisdir ki, bu regam 6tan ilin muva-
fig gostaricisi ile mUqgayisada artmisdir (2018-ci il Uzra 233
milyon ABS dollari hesablanmisdir).

Sahm portfeli istisna olmagla, digar portfellar va altport-
fellar Uzre RMD-nin vo RMD-da pay bélglsunun hesab-
lanmasi zamani mazanna dayiskanliyinin tasiri nazars
alinmamisdir. Bu da mazanna dayiskanliyinin tasirinin
sahm portfelinin risk boélgUsinds shamiyyastli deracads
rol oynamamasindan irali galir.

Qrafik 5.4.1. Umumi RMD-ya maliyya alstlarinin tohfasi (mazanna dayiskanliyi nazara alinmadan)
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kagizlar

Qrafik 5.4.2. Sehm altportfellarinin imumi sshm RMD-sina téhfasi
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Qrafik 5.4.3. Umumi sabit galirli giymatli kagizlar RMD-sinda muxtslif alatlorin téhfasi (mazanna
dayiskanliyi nazara alinmadan, baza daracasi)

Maliyys istiqrazlari

Korporativ istiqrazlar

Beynalxalq taskilatlar

Agentliklar

Suveren borc kagizlari

Qisamuddatli
kommersiya kagizlari

-0,74

-(2,00) 0 2,00 4,00 6,00 8,00 10,00 12,00 14,00

15,81

16,00

Kredit risklarinin idara edilmasi ARDNF-nin risk amaliyyatlarinin mUihum tarkib elementidir. ARDNF-nin investisiya et-
diyi giymeatli kagizlarin, elace de giymatli kagiz emitentlarinin kredit reytingleri ARDNF-nin investisiya Qaydalari vasitasi
ile tanzimlanir. 31 dekabr 2018-ci il - 31 dekabr 2019-cu il araliginda kredit reytingi gdstaricilarina gora sabit galirli giymatli
kagizlar tarkibinin dinamikasi Qrafik 5.4.4.-da aks olunmusdur.

Qrafik 5.4.4. Sabit galirli qiymatli kagizlar portfelinin kredit reytinglari Gizra bolgisi
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2001

» ilkin investisiyalarin hayata
kegirilmasina baslanildi.

» ARDNF-nin aktivlerinin hacmi
ilk dafs 2 milyard ABS dollarini
kecdi.

100%
100%

2008

» ARDNF-nin aktivlarinin hacmi
ilk dofa 10 milyard ABS
dollarini kegdi.

"|‘||||“||||||I!!?
$22,8
mird.
9
1,29%

2,00% F“‘@

2010

» ARDNF ilk dafs 6zal sshmlara
investisiyalara basladi.

9,89%

2012

» Aktivlerin hacmi ilk dafs 30
milyard ABS dollarini keg¢di.

v

ARDNF ilk dafa olaraq qizil,
sohmler ve dasinmaz amlaka
investisiyalara basladi.

investisiya portfelina Turkiya
lirasi, Avstraliya dollari ve
Rusiya rublu kimi yeni
valyutalar slave edildi.

v

94.36%
o "~

68,70% /

5,30% ﬁ

14,90%

o—

76,30%

2,90%

6,50%

»

v

87,50%

2019

» ARDNF-nin aktivlerinin heacmi
ilk dofs olaraq 40 milyard ABS
dollari hacmini kegdi.

v

investisiya siyasatina yeni
dayisiklikler edildi va qizila
investisiyalarin payi 5%-den
10%-a qaldirldi, sabit galirli
giymatli kagizlarin payi ise
60%-dan 55%-a gadar azaldildi.

v

investisiya portfelinin Gmumi
illik galirliliyi ilk defs olaraq
5%-i kegdi.

530%

2018

2017

’ investisiya siyasstine yeni
dayisiklikler edildi va
sshmlarin payi 15%-dan 25%-8
galdirildi, sabit galirli giymatli
kagizlarin payi ise 70%-dan
60%-a qadar azaldildi.

¥ sshmlara ve dasinmaz smlaka

3,40%

investisiyalarin payi artdi.
4,40%

]

2016

o

) investisiya siyasstina yeni
dayisikliklar edildi vo
sahmlarin payl 10%-dan
15%-9, dasinmaz amlakin payi
5%-dan 10%-a qaldirildi, sabit
galirli giymatli kagizlarin payi
ise 80%-dan 70%-a endirildi.

v

Alternativ maliyys alstlerina
olan investisiyalarin payi artdi.

2014

ARDNF-nin investisiya
siyasatina dayisiklik edildi:
Sahmlarin payi artirilaraq
5%-dan 10%-a qaldirildi, sabit
galirli giymatli kagizlarin payi

Sabit galirli giymatli kagizlar
ise 85%-dan 80%-a endirildi. 9 ay 9

ilk dofs sshm indekslarinin Sehmlar

Fondun daxili resurslari
hesabina idara edilmasina
baslanildi.

Dasinmaz amlak

Qizil

» Quzila investisiyalarin payi artdi.
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6. ARDNF-NIN 2019-CU iL BUDC9SININ iCRASI

Azarbaycan Respublikasi Prezidentinin 2018-ci il 28 de-
kabr tarixli 449 ndmrsli Fermanina asasan, ARDNF-nin
2019-cu il budcasinin galirlari 15 450 149,7 min manat,
xarclari 11 595 238,4 min manat saviyyasinda tasdiq edil-
misdir. 2019-cu ilin 1 yanvar tarixine ARDNF-nin vasaiti
64 905,5 milyon manat va yaxud 38 515,2 milyon ABS dol-
lari tagkil etmisdir. Hesabat ilinde ARDNF-nin vasaiti ilin
avvalina nisbatan 4 808,1 milyon ABS dollari va ya 12,5%-a
gadar artaraq 43 323,3 milyon ABS dollari taskil etmisdir.
Eyni zamanda 2019-cu il srzinde ARDNF-nin manat ifa-
dasi ila vasaiti ilin avvalina nisbatan 8 173,7 milyon manat
vaya 12,5% artaraq ilin sonuna 73 079,2 milyon manat tes-
kil etmisdir.

2019-cu il arzinds ARDNF-nin galirlerinin Gmumi hacmi
19 030,6 milyon manat va yaxud 11 194,5 milyon ABS dol-
lar tagkil etmakls, budcads nazards tutulana nisbatan
(15 450,1 milyon manat) 123,2% saviyyasinda yerina yeti-
rilmisdir. 2019-cu ilde ABS dollari ifadssi ile ARDNF-nin
Umumi galirleri 2018-ci il ile muUgayisada (31.12.2018-ci il
tarixina icra — 10 361 milyon ABS dollari) 8% ¢ox olmus-
dur. 2019-cu il srzinde ARDNF-nin blUdcs xarcleri 11 588,6
milyon manat ve ya 6 816,8 milyon ABS dollari taskil et-
makls, budcadsa nazards tutulana nisbatan (11 595,2 mil-
yon manat) 99,9% saviyyasinda icra edilmisdir. 2019-cu
ilin sonuna ARDNF-nin budcasinda 7 442 milyon manat
va yaxud 4 377, 7 milyon ABS dollari mablaginda profi-
sit yaranmisdir ki, bu da 2018-ci il ile mugayisada (6 158,5
milyon manat) manat ifadssila 1 283,4 milyon manat ve
yaxud texminan 20,8% coxdur. Hesabat ili arzinds yaran-
mis 4 3777 milyon ABS dollari mablaginds budcs profi-
siti yigima yonaldilmisdir.

Galirlar. 2019-cu ilde ARDNF-nin galirlarinin formalasma
manbsalarini Azarbaycan Respublikasinin payina dusean
karbohidrogenlarin satisindan alds edilmis galirler, akr-
hesabi 6danisler, neftin ve gazin Azarbaycan Respublika-
sinin arazisi ile 6tUrulmasindan alds edilan galirler (tran-
zit haqgqi), bonus 6danislari v ARDNF-nin vasaitlarinin
idare edilmasindan alda edilan galirlar tagkil etmisdir.

2019-cu ilde ARDNF-nin budcasinin manfast neftinin
va gazin satisindan alds edilan galirler maddssi Uzre
daxilolmalari 14 614,7 milyon manat ve ya 8 596,9 mil-
yon ABS dollar teskil etmisdir. Hesabat ilinde Azari-Ci-
rag-Gunasli yataginda hasilatin hacmi 195,1 milyon barel
toskil etmakls, prognoza (197,1 milyon barel) nisbatan 99%
icra olunmusdur. Hesabat dévrunds hasilatin ve xam nef-
tin satis giymati prognoza nisbatan yuxari olmusdur ve
naticada manfaat neftinin ve gazin satisindan alds edilan
galirlear maddasi Uzre nazarda tutulan budca gsalirleri
(13 218,75 milyon manat) 110,56% saviyyasinda icra olun-

musdur. Bela ki, ARDNF-nin 2019-cu ilin budcasinda xam
neftin ixrac giymati 60 ABS dollari prognozlasdirildigi
halda il arzinda bir barelin ortagakili satis giymati 64 ABS
dollari teskil etmisdir.

2019-cu ilde Dovlet Neft Sirksti tarsfindan “Sahdaniz”
Faza 1 layihasi c¢argivesindes SOCAR (Azarbaycan dov-
Iati) ve alicilar arasinda gazin algi-satqisi Uzra baglanmis
sazislar carcivasinds muvafiq illik gaz hacmlarinin ar-
tig hacmda SOCAR tarafindan alisi sebabindan hamin
artig hacmlarin alisina yonaldilmis 169,9 milyon ABS dol-
lari mablagindas vesait ARDNF-ya daxil edilmamisdir. Bu-
nunla yanasi gaz satisindan 2016-c1 ilde 134,6 mil-
yon ABS dollari, 2017-ci ilde 227,6 milyon ABS dollari,
2018-ci ilde ise 288,4 milyon ABS dollari mablaginds
vasait ARDNF-nin hesabina daxil olmamisdir. Belslikle
2016-2019-cu illarde Sahdeaniz yatagi Uzra gaz satisindan
Umumilikda 820,4 milyon ABS dollari mablaginds vasait
ARDNF-ya daxil olmamisdir.

2019-cu ilde karbohidrogen ehtiyatlarinin islenmasi ile
alagadar xarici sermayagilar tarafinden kogurulan akr-
hesabi 6danislar ARDNF-nin budcasinin digar galir mad-
dasini taskil etmisdir. Hesabat ilinde Xezar danizinin
Azarbaycan sektorunda Safeg-Asiman daniz blokunun
kasfiyyatl, islonmasi va hasilatin pay bdlglst haqgqginda
Azarbaycan Respublikasi Dovlat Neft Sirkatiile BP Eksplo-
reysn (Kaspian Si) limited va ARDNS-nin ortag neft sirkati
arasindaki sazise uygun olarag 2,8 milyon ABS dollari va
ya 4,7 milyon manat mablagdinds akrhesabi 6danislar ko-
curllmusdur. Bu madds Uzra budca galirleri prognozlas-
dirllana (4,7 milyon manat) nisbatan taxminan 100,0% se-
viyyasinds icra olunmusdur.

Neftin ve gazin Azarbaycan Respublikasinin orazisi
ilo éturudlmasindan alda edilan galirler (tranzit hagqi)
18,9 milyon manat ve yaxud 11,1 milyon ABS dollari tes-
kil etmisdir. Bu galir maddasi budcads nazardas tutulana
(19 040,0 min manat) nisbatan 99,5% icra olunmusdur.

Hesabat ilinde ARDNF-ya taqgriban 766,4 milyon ma-
nat ve yaxud 450,8 milyon ABS dollari mablaginds bo-
nus &édanislari daxil olmus ve bu galir maddasi budcads
nazarda tutulana nisbatan (765,2 milyon manat) 100,2%
icra olunmusdur.

2019-cu il Uzre ARDNF vasaitlerinin idars edilmasin-
dan 2 132,9 milyon ABS dollari ve yaxud 3 6259 milyon
manat mablagdinds galir alds etmisdir. 2019-cu il Uzrs
ARDNF-nin investisiya portfelinin galirliliyi 529% taskil
etmisdir ki, bu gostarici dtan ilin muvafiq gdstericisi ile
mugayisads 4,94% ¢cox olmusdur.

ARDNF-NIN 2019-CU iL BUDCSSININ iCRASI

Cadval 6.1. ARDNF-nin 2019-cu il Gzra galirlori

Galir manbaleri

Azarbaycan Respublikasinin payina dusan
karbohidrogenlarin satisindan alds edilan xalis galirlar
(karbohidrogenlarin naqgl edilmasi Uzrs masrafler bank,
gomruk resmilasdirilmasi, mUstaqgil nazarat (sorveyer),
marketing ve sigorta xarclari ¢ixilmagq sarti ils, habels
Azarbaycan Respublikasi Dovlat Neft Sirkatinin
sarmayacilari, paygisi va ya tarafdasi oldugu layihalarda
onun sarmayasina va ya istirak payina dusan galirlar
istisna olmagqla)

Galirlarin mablagi
(milyon manat)

tosdiq
olunmus

13218,7

faktiki

14 6147

icra faizi

10,5

Karbohidrogen ehtiyatlarinin islenmasi ile alagadar
sarmayacilar tarafinden muqavile sahasindan istifads
Ugun ddanilan akrhesabi 6danislar

4,7

4,7

100,0

Neftin ve gazin Azarbaycan Respublikasinin arazisi ilo
otlrulmasindan alda edilan galirler

19,0

18,9

99,5

Neft-gaz sazislarinin imzalanmasi ve ya icrasi ile bagli
sarmayagilar terefindan 6danilan bonuslar (mukafatlar)

765,2

766,4

100,2

ARDNF-nin vesaitlerinin idare edilmasindan alds edilan
galirler

14425

36259

2514

Comi galirlor

15 450,1

19 030,6

123,2
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Budcadankanar galirlar. 2019-cu il arzinde ARDNF-nin investisiya portfelina daxil olan valyutalarin manata garsi dayis-
masindan yaranan ferqg Uzra budcadankanar gslirlar 731,7 milyon manat taskil etmisdir.

Xarclar. 2019-cu ilde ARDNF-nin budca xarcleri 11 588,6 milyon manat taskil etmakls, budcads nazards tutulana nis-
pbaten 99,9% icra olunmusdur. Hesabat ili arzinde ARDNF-nin budca xarclarinin strukturu asagidaki kimi olmusdur:

Macburi koéckinlarin sosial-maisat vaziyyatinin yaxsilasdirilmasi tadbirlarinin maliyyslasdirilmasi. 2019-cu ilds
ARDNF-nin budcssinin icrasi ¢arcivasinda bu tadbirlarin maliyyalasdirilmasina Umumilikda 200,0 milyon manat va-
sait ayrilmis ve bu xarc maddasi budcads nazards tutulana nisbatan (200,0 milyon manat) 100,0% saviyyssindas icra
olunmusdur.

Azarbaycan Respublikasinin 2019-cu il dévlat biidcasina transfertin yuxari haddi. 2019-cu ilde ARDNF-dan dovlst b-
dcasina 11 364,3 milyon manat veasait transfert edilmis ve bu xarc maddssi budcads nazards tutulana nisbatan (11 364,3
milyon manat) 100,0% saviyyasinds icra olunmusdur.

ARDNF-nin idara edilmasi ila bagh xarclari. ARDNF-nin idars edilmasi ila bagli xarclarinin ARDNF-nin 2019-cu il Ggln
tasdig edilmis smeta xarclarina (30,9 milyon manat) garsi 24,3 milyon manat va ya 78,6% saviyyasinds icrasi tamin edil-
misdir. Xarclar smetasinin tarkibinds amayin ddanisi ile bagl xerc maddasi 8 197,4 min manat icra edilerak prognoza
garsl 86,8% saviyyasinda olmusdur. Mallarin (islerin ve xidmsatlarin) satin alinmasi ils bagl xarc maddasi 4 123,7 min ma-
nat ve ya 85,6% saviyyasinda icra edilmisdir. Qrantlar va digar édanislar 7255 min manat va ya tasdiq edilmis mablage
garsi 94,8% saviyyasindas icra edilmisdir. Tegaudlar va sosial muUavinatlar ile bagli xarc maddasi 49,3 min manat taskil
edarak 75,9% saviyyasinda icra edilmisdir. Digar xarcler maddasi 8 577,6 min manat va ya 73,5% saviyyasinda icra edilmis-
dir. Qeyri-maliyya aktivlarinin alinmasi ile bagdli xarc maddasi 2 631,4 min manat ve ya 62,9% saviyyasinda icra edilmisdir.

Cadval 6.2. ARDNF-nin 2019-cu il smetasinin maddalar tzrs icrasi

min manat
2019
Maddanin adi
Tasdiq icra icra faizi

Omayin odanisi 9 440,7 81974 86,83
Mallarin (islerin ve xidmatlarin) satin 48194 41237 8556
alinmasi

Qrantlar va digar 6danislar 765,5 725,5 94,78
Tagaldlar ve sosial mUavinatlar 65,0 49,3 75,92
Digar xarcler 1 666,9 85776 73,52
Qeyri-maliyya aktivlerinin alinmasi 4180,9 2 631,4 62,94
Comi 30 938,4 24 304,9 78,56

ARDNF-NIN 2019-CU iL BUDCSSININ iCRASI

Cadval 6.3. ARDNF-nin 2019-cu il Gizra xarc istiqamatlori

Xarclarin mablagi
(milyon manat)

Ne Xarc istiqgamatlari . icra faizi
tesdiq faktiki
olunmus
Macburi kockunlarin sosial maisat ve maskunlasma
1. lalari ile bagh bazi tadbirlari liyyalasdiril i
masalaleri ila badh bazi tadbirlarin maliyyslasdirilmasi 200,00 200,00 100,00
2. Azarbaycan Respublikasinin 2019-cu il dévlst budcssins 1136430 1136430 100,00
transfert
3. ARDNEF-nin idars edilmasi ile bagdli xarclar 3094 2430 78,60
Cami xarclor 11 595,24 11 588,6 99,9
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YUBILEYLD BAGLI 2019-CU iLDO GORULON TODBIRLOR

“Bu yaz 6zun bir tebiat
yarat!”

ARDNF va Ekologiya ve Tebii Sarvatlor Nazirliyinin birgs
toskilatciligi ile Baki-Samaxi magistral avtomobil yolunun 27-ci
kilometrliyinde agacekma aksiyasi kegirilib. “Bu yaz 6zin bir
tobisat yarat!"devizi iloe basladilan yaz agacekma kampaniyasi
cargivasinda tagkil edilon bu aksiya ¢arcivesinde ARDNF-nin
rohbar heysti do daxil olmagla smakdaslari terafindan 1,5
hektar arazids 1000-dan artiq badam agaci akilib.

ARDNF-nin 20 illik

yubileyina hasr olunmus
sikka

ARDNF-nin 20 illik yubileyina hasr edilmis yubiley pul nisanlari
Markazi Bank tarafindan tadavuls buraxilib.

»

“Ugurlu sshm se¢imi”
musabiqosi

ARDNF-nin yaradilmasinin 20 illik yubileyi ¢arcivesinda hayata
kegirilon tadbirler planina uydun olaraq tslsbsler arasinda
sahm Uzre investisiya ideyasinin xutlasasini aks etdiran “Ugurlu
sahm secimi” (“Stock Pitch”) adli muUsabigs hayata kegirilib.
Muisabiqgads istirak Ugun 11 universitetden 63 komanda
muracisat etmis, yarimfinal marhalasinds istirak imkani slda
edan 8 komandadan 4-U finala vasige qazanib. Mubarizada
munsiflar heyatinin garari ile “Stockholmers” (Baki MUhandislik
Universiteti) komandasi musabiganin qalibi olmusdur. (“Blue
Chip” (Azerbaycan Dévlst igtisad Universiteti), “Intangibles”
(Xazar Universiteti)) komandalar iss muvafiq olaraq Il va Il
yerlari qazanmislar. MUsabiqga qaliblsrina | yer tgtin 5000 AZN,
Il yer Ggln 3000 AZN va Il yer Gg¢lin 1000 AZN mablaginda
vasait taqdim edilib.

ARDNF amakdaslarinin
toltifi
ARDNF-nin 20 illiyi ile slagadar AR Prezidenti terafindan

Fondun 12 amakdasl “Teraqqi” medali, 1 eamakdasi ise 3-cl
daracasli “O@mak” ordeni ils taltif edilib.

»

Media niumayandalari G¢ln

musabiqga

ARDNF terafindan media mansublari G¢ln “Suveren fondlarin
inkisaf etmakda olan dlkalarin igtisadiyyatinda rolu: Azarbaycan
Respublikasi Dévlet Neft Fondunun timsalinda” adli analitik
yazi musabigasi kegcirilib. Matbuat Surasinin sadri, Milli Maclisin
deputati Sflatun Amasov, ARDNF-nin icragi direktoru Sahmar
Movsimoyv, Matbuat Surasinin Gzvlari, misabigaya yazi taqdim
edan 31 jurnalistin istiraki ils kegirilan tadbirds 1 nafars 1-ci yer, 2
nafara 2-ci yer, 3 nafara 3-cU yer va elaca da 10 nafara havaslan-
dirici mUkafat taqdim edilib.

Yubiley markalari

Azarmarka terafindan Azarbaycan Respublikasi Dovlst Neft
Fondunun 20 illik yubileyine hasr edilmis yubiley markalari
hazirlanib.

"Musbat toasirli investisiya:
institusional investorlar
ucun imkanlar va ¢cagirislar"

ARDNF-nin taskilatgiligl, Beynalxalq Maliyya Korporasiyasinin
(iFC) terafdashigi ve Avropa Yenidenqurma ve inkisaf Bankinin
dastayi ile Bakida "Musbeat tasirli investisiya: institusional
investorlar UgUn imkanlar va caginslar" adli konfrans kecirilib.
Musbat tesirli investisiyalarin mahiyysti, onlarin maliyys
bazarlari ve alstlerine tasiri, institusional investorlar tarafinden
bu investisiyalarin strateji inteqgrasiyasi ve tatbiqi, mUsbat tasirli
investisiyalarin dlctlmasi ve hesabatliligi, bu investisiyalar G¢in
movcud siyasat ve qaydalar, iglim dayisikliyi masalalarina
investisiyalar kimi movzulari shate edan 6 sessiyadan ibarat
olan konfransda aparici suveren fondlarin, pensiya fondlarinin,
beynalxalqg maliyys teskilatlarinin nimaysndsleri, beynalxalqg
ekspertlar, doévlat qurumlarinin, 6zal sektorun, bir sira universi-
tetlerin tamsilgilarindan ibarst 200-s yaxin saxs istirak edib.
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Mustaqil Auditorun Hesabati

Azarbaycan Respublikasi Dévlat Neft Fondunun MUsahida Surasina:

Ray
Bizim fikrimizcs, hazirki konsolidasiya edilmis maliyye hesabatlari Azarbaycan Respublikasi Dovlst Neft Fondunun
(“ARDNF") vo onun téroma muassisalarinin (birlikds - “Fond”) 31 dekabr 2019-cu il tarixina maliyya vaziyyatini va hamin
tarixds basa ¢atan il Uzra konsolidasiya edilmis maliyys naticalarini ve konsolidasiya edilmis pul vasaitlarinin harakatini
bUtun shamiyyatli aspektlar baximindan Maliyya Hesabatlarinin Beynalxalg Standartlarina uydun olarag duzgun aks
etdirir.

Auditin predmeti
Fondun konsolidasiya edilmis maliyys hesabatlari asagidakilardan ibarstdir:

31 dekabr 2019-cu il tarixina konsolidasiya edilmis maliyys vaziyysati hagginda hesabat;

hamin tarixda basa ¢atan il Uzra konsolidasiya edilmis manfaat va ya zarar ve sair macmu galir haqqginda hesabat;
hamin tarixda basa ¢atan il Uzra konsolidasiya edilmis kapitalda dayisikliklar hagginda hesabat;

hamin tarixda basa ¢atan il Uzra konsolidasiya edilmis pul vesaitlarinin harakati hagginda hesabat; ve

asas ucot siyasatleri va digar izahedici malumatlar daxil olmaqgla, konsolidasiya edilmis maliyya hesabatlar Uzre
geydler.

Ray Ug¢un asaslar

Biz auditi Beynalxalg Audit Standartlarina uygun aparmisiqg. Bu standartlar Gzra bizim masuliyyat reyimizin “Konsolida-
siya edilmis maliyya hesabatlarinin auditina gdra auditorun masuliyyati” bélmasinda aks etdirilir.

Biz hesab edirik ki, alda etdiyimiz audit sUbutu auditor rayinin bildirilmasi Ggln yetarli va mUvafiq asasi tamin edir.
Mistaqillik

Biz MUhasiblar Ggun Beynalxalg Etika Standartlari Surasinin darc etdiyi Pesakar MUhasiblarin Etika Macallasina uygun
olarag Fonddan asili olmadan mustaqil sakilds fealiyyat gosteririk. Biz Etika Macallesina uygun olaraq, etika ile bagl di-
gar 6hdsliklarimizi yerina yetirmisik.

Konsolidasiya edilmis maliyys hesabatlarina géra rahbarliyin ve korporativ
idaraetma Uzrs cavabdeh olan saxslarin masuliyysti

Rahbarlik hazirki konsolidasiya edilmis maliyys hesabatlarinin Beynalxalg Maliyys Hesabati Standartlarina uygun olaraq
hazirlanmasi ve dizgun teqdim edilmasi, elaca ds firildaggilig ve yaxud ssehv naticasinds yaranmasindan asili olmaya-
raq, eshamiyyatli tahrifler olmayan konsolidasiya edilmis maliyys hesabatlarinin hazirlanmasi tgun rahbarliyin zaruri he-
sab etdiyi daxili nazarst sistemina gdra masuliyyat daslyir.

Konsolidasiya edilmis maliyys hesabatlarinin hazirlanmasi zamani rehbearlik, Fondu lagv etmak va ya onun faaliyystini
dayandirmagq istayi yaxud bundan basga har hansi digar real alternativi olmadigdi hallar istisna olmaqgla, Fondun 6z faa-
liyyatini fasilesiz davam etdirmak gabiliyystinin giymatlandiriimasi, uygun oldugda faaliyysatin fasilssizliyi ile bagli ma-
lumatlarin agiglanmasi va faaliyyatin fasilasizliyi prinsipine asasen maliyys hesabatlarinin hazirlanmasina géra masuliy-
yat daslyir.

Korporativ idareetmsa Uzrs cavabdeh olan saxslar Fondun maliyys hesabatlarinin hazirlanmasi prosesina nazarsat Ugun
masuliyyat daslyirlar.

Konsolidasiya edilmis maliyys hesabatlarinin auditina gors auditorun
masuliyysati

Bizim magsadimiz firlldaggiliq yaxud sehv naticasinda yaranmasindan asili olmayaraqg konsolidasiya edilmis maliyys he-
sabatlarinda shamiyyatli sehvlara yol verilmadiyina dair kifayat gadar aminlik alda etmak va rayimizi 6zUnda aks etdiran
auditor hesabatinin hazirlanmasindan ibaratdir. Kifayat gadar eminlik dedikdsa yUksak aminlik saviyyasi nazarda tutulur.
Lakin bela aminlik saviyyasi Beynalxalg Audit Standartlarina uygun auditin aparilmasi zamani butln shamiyyatli tahrif-
larin askar olunacagina zemanat vermir. Firildaggiliq ve ya sehv naticasinds yarana bilaecak tahriflor o halda shamiyystli
hesab edilir ki, onlar ayri-ayriligda ve ya butdvlukds konsolidasiya edilmis maliyys hesabatlari esasinda istifadacilarin ga-
bul etdiklari igtisadi gararlara tasir gdstara bilsin.

Beynalxalg Audit Standartlarina uygun aparilmis audit ¢arcivasinds biz auditin aparildigl butin muddst arzinds pess-
kar mulahizalar irsli sUrUr ve pesakar skeptisizmi saxlayirig. Bundan slave biz:

Firildaggilig yaxud sshv naticasinds yaranmasindan asili olmayarag konsolidasiya edilmis maliyys hesabatlarinin
ahamiyyatli deracada tahrif edilmasi risklarini muayyan edir va giymatlandirir, bu risklara garsl audit prosedurlari
islayib hazirlayir ve tatbiq edir; rayimizin bildirilmasi Uc¢un yetarli va muvafiq asasi temin edan audit sUbutu alda
edirik. Firildaggilig naticesinda yaranan ahamiyyatli tahriflarin askar edilmamasi riski sehv naticasinds yaranan aha-
miyyatli tahriflerin agkar edilmamasi riskindan yuksakdir. Bels ki, firlldaggilig gizli sdvdalasmsa, saxtakarlig, malumat-
larin bilerakdan gdstarilmamasi, tahrif edilmis sakilde tagdim edilmasi va ya daxili nazarst sisteminds sui-istifads
hallarini nazardas tutur.

Fondun daxili nazarst sisteminin effektivliyi barads ray bildirmak Ucun deyil, saraite uygun audit prosedurlarinin
islanib hazirlanmasi magsadila audit UgUn shamiyyatli olan daxil nazarat sistemi Uzre malumat alds edirik.

Tatbig edilan ugot siyassatlarinin uygunlugunu, ugot taxminlarinin va rehbarlik tarafindan hazirlanmis muvafiq agig-
lamalarin ssasli oldugunu giymatlandiririk.

Faaliyyatin fasilasizliyi ile bagl rehbarliyin mulahizalarinin uygunlugu ve alds edilmis audit subutlarina asasen Fon-
dun fasilasiz fealiyyat gostarmak gabiliyyati ile bagh ahamiyystli deracadas subha yarada bilacaek hadisa va sarait
Uzra geyri-muayyanliyin mévcud olub-olmamasina dair fikir bildiririk. 9hamiyyatli geyri-muayyanliyin movcud ol-
dugu barada naticaya galdikds, biz auditor rayimizda digqgsti konsolidasiya edilmis maliyya hesabatlarindaki mu-
vafiq aciglamalara calb etmali, bela acgiglamalar yetoarli olmadiqda, rayimizi dayisdirmaliyik. Naticalarimiz auditor
hesabatinin tarixinadak alda edilmis audit sUbutlarina asaslanir. Lakin sonraki hadisslar ve saraitler Fondun fasilasiz
faaliyyatinin dayandirilmasina sabab ola bilar.

Konsolidasiya edilmis maliyys hesabatlarinin Umumi taqdimatini, strukturunu ve mazmununu, o cumladan acgig-
lamalari va maliyys hesabatlarinda mdvcud amaliyyatlar ve hadisalarin dUizgun tagdim edilmasini giymatlandiririk.

Konsolidasiya edilmis maliyya hesabatlarina dair ray bildirmak Ucun Fonda daxil olan musassisalarin maliyya malu-
matlari va ya fealiyyati il bagl yetarli mUvafig audit sUbutu alds edirik. Biz grup auditinin idara edilmasi, nazarati ve
hayata kecirilmasi U¢cln masuliyyat daslyiriq. Biz auditor reayimiza gdra tam masuliyyat daslyirig.

Biz korporativ idareetma Uzra cavabdeh olan sexslera digar masalalarla yanasi, planlasdirilan audit prosedurlarinin
hacmi ve vaxtl, shamiyyatli audit naticaleri, elace da audit prosesinde muayyan etdiyimiz daxili nazarat sistemindaki
ahamiyyatli catismazliglar barads malumat tagdim edirik.

20 may 2020-ci il
Baki, Azarbaycan Respublikasi

PraysvoterhausKupers Audit Azarbaycan MMC
Landmark Ofis Plaza Ill, 12ci martabs, Nizami 90A, AZ 1010, Baki, Azarbaycan
T: +994 (12) 497 25 15, F:+994 (12) 497 74 11, www.pwc.com/az
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Azorbaycan Respublikast

"!‘ Dévlot Neft Fondu

Konsolidasiya edilmis maliyya vaziyyati haqqinda hesabat

Min Azarbaycan manati il Qeyd 31dekabr 2019 31 dekabr 2018
Aktivler
Uzunmiiddatli aktivier
investisiya mulkiyyati 10 2,517,219 2,584,684
omlak va avadanlhqglar 124,723 127,487
Qeyri-maddi aktivler 2,632 5,407
Birge musassisalara investisiyalar n 1,047,199 1,167,214
Cami uzunmiuddatli aktivlar 3,691,773 3,884,792
Qisamuddatli aktivler
Pul vesaitleri ve onlarin ekvivalentleri 7 2,590,446 1,264,588
Muddatli depozitlar 7577 -
g/lk?[mz?it vo ya zarar hesablarinda adalstli dayarle dlgtlan maliyys 8 59,612,520 57338275
Qizil kulgaler 9 8,381,163 3,558,246
Sair gisamuddatli aktivler 27677 25,821
Coami qisamiddatli aktivier 70,619,383 62,186,930
COMi AKTIVLOR 74,311,156 66,071,722
Kapital
Kapital goyulusu 37,529,718 33,689,328
Xarici valyutanin gevrilmasi Uzrs ehtiyat 776,386 766,965
BolUsdurulmamis manfast 34,908,734 30,592,664
Tosisciya aid olan kapital 73,214,838 65,048,957
Nazarat olunmayan istirak payi 7,502 8,436
Comi kapital 73,222,340 65,057,393
Ohdalikler
Uzunmiiddatli 6hdslikler
Toérama muassisslarin borclari 928,066 935,981
Zamanat depozitlori 49,302 48,414
Taxira salinmis vergi dhdaliyi 15,894 13,780
icara ohdalikleri 77792 -
Cami uzunmuddatli 6hdaliklar 13 1,071,054 998,175
Qisamuiddatli 6hdaliklar 17,762 16,154
COMi OHDSLIKLSR 1,088,816 1,014,329
COMi OHDSLIKLSR VO KAPITAL 74,311,156 66,071,722

76-125-ci sahifelardaki geydlar hazirki konsolidasiya edilmis maliyys hesabatlarinin tarkib hissasidir.

ARDNF-NIN KONSOLIDASIYA EDILMIS MALIYYS HESABATLARI

Konsolidasiya edilmis manfaat ve ya zarar vae sair macmu galir hagqinda hesabat

Min Azarbaycan manati il Qeyd 2019 2018
Effektiv faiz deracasi metodu ile hesablanmis faiz galiri 40,914 86,042
Manfasat ve ya zarar hesablarinda adalstli dayarlsa dlcUlan maliyya
aktivleri Uzra faiz galiri 14 922,538 840,516
Dividend galiri 390,334 266,518
Xarici valyuta emaliyyatlari Uzre mazanna fargindan xalis zarar 15 (524,267) (1,411,237)
Manfasat ve ya zarar hesablarinda adalstli dayarla dlcUlan maliyya
aktivlerinin yenidan giymatlandirilmasi Gzra xalis galir/(zerar) 16 2,245,291 (847,509)
Qizil kulgalar Uzra xalis galir 9 1,194,590 32,497
investisiya mulkiyyatinin adalstli deyarls yenidan giymatlaendirilmasi
Gzra xalis galir/(zarar) 10 64,971 (108,674)
icara galiri 75,724 167,236
Sair amaliyyat galiri 32,937 271,253
Coami amaliyyat galiri / (zarari) 4,443,032 (703,358)
omaliyyat xarcloeri 17 (103,437) (103,513)
Birga muassisalarin vergidan sonraki maliyya naticalarinda pay n (22,056) 38,887
Manfaat vergisindan avvalki manfaat/(zarar) 4,317,539 (767,984)
Manfaat vergisi 19 (1,320) (455)
il izra xalis manfaat/(zarar) 4,316,219 (768,439)
Sair macmu galir:
Sonradan meanfaat ve ya zarars yenidan tasniflasdirila bilan
maddsler
Xarici amaliyyatlar Gzra maliyya malumatlarinin tagdimat
valyutasina gevrilmasi 12,209 (404,055)
il izre sair macmu galir/(zarar) 12,209 (404,055)
iL UZR® COMi MBCMU GOLIR/(ZORSR) 4,328,428 (1,172,494)
Manfasatin/(zararin):
- Tasisciya aid olan hissasi 4,316,070 (768,927)
- Nazarat olunmayan istirak payina aid olan hissasi 149 488
il izro manfoat/(zorar) 4,316,219 (768,439)
Cami macmu galirin/(zararin):
- Tesisciya aid olan hissasi 4,325,491 (1,175,838)
- Nazarat olunmayan istirak payina aid olan hissasi 2,937 3,344
iL UZRS COMi MOCMU GOLIR/(ZORSR) 4,328,428 (1,172,494)

76-125-ci sehifalardaki geydlar hazirki konsolidasiya edilmis maliyys hesabatlarinin terkib hissasidir.
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Konsolidasiya edilmis pul vasaitlarinin harakati haqqinda hesabat (ardi)

ARDNF-NIN KONSOLIDASIYA EDILMIS MALIYYS HESABATLARI

lirlarin toplanmasi, ssmarali idare edilmasi ve Azarbaycan Respublikasi vatandaslarinin va galacak nasillarin rifahi na-
mina istifada edilmasi maqgsadilse yaradilmisdir.

Asagdida muzakire olunmus Farman ve asasnamalars uygun olarag, ARDNF ayrica hUqugi sexs kimi tasis edilmis bud-
cadankanar ddvlet tasisati olaraq, Azarbaycan Respublikasinin Prezidenti garsisinda hesabat verir ve masuliyyat dasiyir.

Konsolidasiya edilmis maliyya hesabatlarina ARDNF-in, onun asagidaki cadvaldsa sadalanan birbasa ve dolayl tdrema

investisiya mulkiyyatinin satisindan daxilolmalar 10 213,099 -
Birge muassisa tarafindan geri 6danilmis kapital n 76,500 -
omlak ve avadanhdin alinmasi (688) (170)
investisiya faaliyyati Gizro daxil olan xalis pul vasaitleri 1,459,849 1,024,832
Maliyyalasdirma faaliyyati Gzra pul vasaitlarinin harakati:
Fonda daxil olmus vesaitlar 12 15,404,690 17,433,067
Dovlst Budcasina kogUrulmus vasaitler 18 (11,364,300) (10,959,000)
AR Qacginlarin ve Macburi Kéckanlsrin isleri Gizrs Dévlst
Komitasina va Macburi Kéckinlarin Sosial inkisaf Fonduna 18 (200,000) (199,979)
kogUrulmus vesaitler
Borclanmadan daxilolmalar 13 - 456,300
Samur—Ab§'¢r9n"suy.arma s_|stem|n|n yenidan qurulmasi ile 18 ) (89,999)
alagadar kdgUrulmus vasaitler
B"ak-I‘—T.!OIHS‘I-—QarS yeni damir yol xattinin ¢akilmasi ile alagadar 18 - (176,128)
kdécurulmus vesaitler
Azarbaycan ganclarinin xarici élkalarda tahsili Uzra Ddvlat

. RO . 18 - (7,2306)
programi ile slagadar kdogurulmus vasaitlar
Maliyyalasdirma faaliyyati Gzra daxil olan xalis pul vasaitlari 3,840,390 6,457,025
Mazanna dayisikliklarinin pul vasaitlari va onlarin ekvivalentlarina tasiri (10,198) (193,977)
Pul vasaitlari va onlarin ekvivalentlarinda xalis artim/(azalma) 1,325,858 (1,482,793)
ilin avvalina pul vasaitlari va onlarin ekvivalentlari 7 1,264,588 2,747,381
ilin sonuna pul vesaitleri va onlarin ekvivalentlari 7 2,590,446 1,264,588

31 dekabr 2019-cu il tarixina konsolidasiya edilmis
maliyya hesabatlari Gizra geydlar

1. Azarbaycan Respublikasi Dévlat Neft Fondu va onun
faaliyyati

Hazirki konsolidasiya edilmis maliyye hesabatlari 31 de-
kabr 2019-cu il tarixinds basa ¢atan il Uzre Maliyye He-
sabatlarinin  Beynalxalg Standartlarina (“MHBS") uy-
Jun olaraqg, Azarbaycan Respublikasi Dévlst Neft Fondu
(“ARDNF") va onun tdérama musassisalari (“Fond”) Ugun
hazirlanmisdir.

ARDNF Azsrbaycan Respublikasinda yaradilmis ve bu
olkada faaliyyst gosterir.

Fondun oasas faaliyyati. Azsrbaycan Respublikasinin
Dovlet Neft Fondu Azsrbaycan Respublikasi Preziden-
tinin 29 dekabr 1999-cu il tarixli 240 nomrsli “Azarbay-
can Respublikasinin Dovlet Neft Fondunun Yaradilmasi
hagqinda” Fermani (“Ferman”) ile yaradilmisdir. ARDNF,
neft ve gaz ehtiyatlarinin kesfiyyati ve inkisafina dair
mugqavilalar ¢argivasinda galirlerin, digar pul axinlarinin,
habela ARDNF-in &z faaliyyati naticesinds alda edilan ga-

76-125-ci sahifalardaki geydlar hazirki konsolidasiya edilmis maliyys hesabatlarinin tarkib hissasidir.

muassisalarinin maliyys hesabatlari va birga musssisalarinin vergidan sonraki maliyya naticalari daxildir:

% istirak payi
Térama musassisalar Olks Tasis edildiyi tarix Slda etma tarixi Faaliyyat sahasi
2019 2018

SOFAZ RE Limited 100 100 Cersi 22-may-12 - amlakin idars
edilmasi

SOFAZ RE UK L.P. 100 100 Cersi 6-avg-12 - smiakin idars
edilmasi

SOFAZ RE Min 100 100 Cersi 13-avg-12 : emiakin idare
Limited edilmasi

78, St James" s . omlakin idars
Street Unit Trust 100 100 cersi 2-0kt-12 ) edilmasi

JSC Tverskaya 16 100 100 Rusiya 29-iyun-93 21-dek-12 smlakin idars
Federasiyasi edilmasi

SOFAZREEUrOPE 155 400 Lilksemburq 31-okt-12 - emlakin idars
Holding S.a.r.l edilmasi

SOFAZREEUOPE 105 100 Liiksemburg 31-okt-12 - emiakin idars
S.a.r.l edilmasi

SCI 8 Place 100 100 Fransa 14-noy-12 - emlakin idars
Vendome edilmasi

MAPS 21 100 100 Canubi Koreya 30-okt-11 3-mart-14 smilakin idars
edilmasi

Godo Kaisha GKOO1 98 98 Yaponiya 21-avg-15 26-avg-15 emlakin idars
edilmasi

SOFAZ RE Fund 100 100 Liksemburg 27-may-15 ) .|nvest|S|.yan|nl

S.arl idars edilmasi

SOFAZ PE Fund 100 100 Luksemburg 28-sen-15 - Investisiyanin

S.arl idara edilmasi

SOFAZ Italy Fund 100 100 italiya 19-0kt-15 - smlakin idars
edilmasi

SOFAZ Europe . investisiyanin

SCS. 100 100 Luksemburqg 6-dek-17 - idars edilmasi

SOFAZ Fund 100 100 Cersi 28-dek-18 . investisiyanin

Limited idars edilmasi

Fonda daxil olmus vesaitler Azarbaycan Respublikasi Prezidentinin 29 dekalbr 2000-ci il tarixli 434 ndmrali Fermani ile
tosdig edilmis Fondun 9sasnamasina (“Osasnama”), habels Azarbaycan Respublikasi Prezidentinin 12 sentyabr 2001-ci
il tarixde tasdig olunmus 579 ndmrali Fermanina uydun olaraqg “Fondun illik galir va xarcler programinin (“Budcasinin”)

tortibi va icrasi Qaydalari"nin 2.3 bandinda gostarilon asagidaki manbalara asasen formalasir:
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a) SOCAR va ya salahiyystli dovlat organi ile sermayaciler
arasinda baglanmis Azarbaycan Respublikasinda, o cim-
ladan Xazar danizinin Azarbaycan Respublikasina man-
sub olan hissasinds neftin va gazin kasfiyyatl, isleanmasi
va hasilatin pay bdlglsuns dair Sazislerin, habels neft-
gaz ehtiyatlarinin kasfiyyati, islenmasi ve naglina dair di-
gar Sazislerdan alds edilen galirlar:

i. Neft-qaz sazislerinda Azarbaycan Respublikasinin pa-
yina dusan karbohidrogenlarin satisindan slds edilan ge-
lirlor (karbohidrogenlarin nagl edilmasi Uzra masraflar,
bank, gdmruk rasmilasdirilmasi, mustaqil nazarst (sor-
veyer), marketing ve sigorta xarclari ¢cixilmaq serti ils, ha-
bela SOCAR-IN sarmayagisi, paycisi va ya tarafdasi oldugu
layihslards onun sarmaysasins va ya istirak payina dussn
galirlari istisna olmagqgla);

ii. Bonus d&danigleri - neft-qaz sazislerinin imzalanmasi
va ya onlarin hayata kecirilmasi ile bagli SOCAR-a va ya
Azsrbaycan Respublikasinin digar salahiyystli organla-
rina xarici neft sirkstleri terafinden &danilen bonuslar
(muUkafatlar);

iii. Karbohidrogen ehtiyatlarinin islanmasi ile alagadar
sarmaysagilar tarafinden mugavile sahasindean istifads
Ugun SOCAR-a va ya salahiyystli dovlst organina 6de-
nilan akrhesabi 6danisler;

iv. Neftin vo gazin Azarbaycan Respublikasinin srazisi ile
Baki-Supsa, Baki-Tbilisi-Ceyhan va Baki-Tbilisi-©rzurum
ixrac boru kemeari vasitasi ile dturulmasindan alds edilen
galirler (SOCAR-IN sarmayagisi, paygisl v ya tarafdasi ol-
dugu layihslarde onun sarmayasina va ya istirak payina
dusan galirlar istisna olmagla);

v. Neft-gaz layihalarinin hayata kecirilmasi ile baglh Azear-
baycan Respublikasinin payina dusan dividendlar ve
manfasatin  bdlusdurlUlmasindan alda edilan galirler
(SOCAR-In sermayagisi, paygisi v ya tarafdasi oldugu la-
yihalarda onun sarmayasina ve ya istirak payina dusen
galirleri istisna olmagqgla);

vi. Neft-gaz sazisleri ¢arcivasinda salahiyyatli dévlst orga-
nina sarmayagilar terafindan verilan aktivlerden alds
edilan galirler.

b) Neft Fondu tarafindan Fondun vasaitinin (aktivlarinin)
(o cumladan, maliyya aktivlerinin va neft-qaz sazisleri
¢argivasinda sarmaysacilarin verdiyi aktivlerinin) yerlasdi-
rilmasindan, idars olunmasindan, satisindan va ya diger
teqdim edilmasindan va yaxud satisdankanar slds edilan
galirlar, Fondun aktivlerinin hesabat valyutasinda (Azar-
baycan manati) yenidan giymsatlandiriimasindan alinan
galirler va sair;

c) Qrantlar va digar teamannasiz yardimlar;

d) Azarbaycan ganunvericiliyina uygun olarag digar galir-
lar va daxilolmalar.

2019 va 2018-ci illar arzinda Fond vesaitlarin saxlaniima-
sina dair “Bank of New York Mellon" ile sazisa taraf ol-
musdur. Fondun maliyya aktivlarinin muayyan hissasinin
idare edilmasi hiququ asagdidaki maliyya qurumlarina
verilmisdir: DWS International GmbH, Beynalxalg Yeni-
dangurma va inkisaf Banki (BYIB - Dinya Banki Qrupu),
State Street Global Advisors Limited (SSGA), UBS Asset
Management (UK) LTD, Sumitomo Mitsui Trust Interna-
tional LTD, Blackrock Investment Management (UK) LTD
va Mellon Capital Management Corporation. Vesaitlarin
saxlanilmasina dair sazise asasan maliyya qurumlari Fon-
dun aldigi giymatli kagizlari saxlayir ve investisiyalarin
idare edilmasi hagqginda sazislera uygun olarag Fondun
vasaitlerini Fondun investisiya gaydalari asasinda musay-
yan etdiyi salahiyysatlar ¢argivasinda idars edir.

ARDNF-in huqugi va faktiki Unvani: Heydar Sliyev pros-
pekti 165, Baki, Azarbaycan, AZ1029.

31 dekabr 2019-cu il tarixine ve bu tarixde basa catan il
Uzre konsolidasiya edilmis maliyye hesabatlarinin bu-
raxilmasi 20 may 2020-ci il tarixinda ARDNF-in rahbarliyi
terafindan tesdiqg edilmisdir.

Tagdimat valyutasi. Hazirki konsolidasiya edilmis ma-
liyya hesabatlarindaki mablaglar basga valyuta gostaril-
madiyi halda, min Azarbaycan Manati ile (“AZN") tagdim
olunur.

2. Fondun amaliyyat muhiti

2019-cu ilde de Azarbaycanda c¢oxsaxsli ve ardicll isla-
hatlar davam etdirilib, geyri-neft sektorunun inkisafi va
geyri-neft ixracinin artirilmasi, regionlarin tarazli inki-
safl, dovlat-sahibkar munasibatlerinin ve biznes-inves-
tisiya muhitinin tekmillesdirilmasi, 6zal sektorun sti-
mullasdirilmasi, agrar sektor layihalering, kicik va orta
sahibkarliga dovlat dastayi sahasinda ardicil tadbirlar ha-
yata kegirilmisdir.

2019-cu il eyni zamanda ahalinin sosial mudafiasi is-
tigamatinda atilmis ingilabi addimlar ile de yadda qala-
caqdir. Bu addimlar sirasinda problemli kreditlarin halli
il bagl tadbirlar, pensiyacilarin va digar sosial grupla-
rin sosial mudafiasinin guclandirilmasi, tahsil, sehiyys ve
madaniyyat iscilarine dovlat gaygdisinin artirilmasi, mac-
buri kéckUnlar Ugln yeni gasabalarin salinmasi va digar
bu kimi tadbirlar ahalinin sosial-igtisadi hayatinda aha-
miyyatli iralilayislara zamin yaratmisdir.

il arzinda inflyasiya asadi birregemli saviyyads sabitlas-
mis, igtisadi artim pozitiv zonada galmagda davam et-
mis, milli valyutanin mazannasi dayanigh olmus, xarici
sektorda musbat meyillar bas vermis, tadiya balansinin
profisiti 6lkenin strateji valyuta ehtiyatlarinin artmasina
sorait yaratmisdir.

Yeni islahatlar kursuna asasan, vergi sisteminda
idareetma prinsiplerinin yenidan taskili ve vergi inzibat-

ARDNF-NIN KONSOLIDASIYA EDILMIS MALIYYS HESABATLARI

31 dekabr 2019-cu il tarixina konsolidasiya edilmis maliyys hesabatlari Gzra geydlar

cihiginin takmillesdirilmasi, strateji yol xaritalari Uzre mu-
vafiqg islerin gdrllmasi, muasir innovativ texnologiyalarin
tatbig olunmasi, saffafligin temin edilmasi, vergi 6dayi-
cileri il vergi organlari arasinda qgarsiligl etimadin yuk-
saldilmasi ve s. ile bagl shatali tadbirlar hayata kegirilib.
Vergi ganunvericiliyinde movcud olan bazi bosluglarin
aradan qgaldirnlmasi, muasir gagirislarin talsbindan irali
galan bir sira masalalarin halli magsadile muxtalif dovist
qurumlari ve ictimai teskilatlarin, assosiasiyalarin, sahib-
karlarin ray ve taklifleri naezara alinmagqla Vergi Macallasi-
nin yeni redaksiyasl islenib hazirlanmisdir.

2019-cu il Uzre “Standard & Poor's” kredit reyting agent-
liyi Azarbaycanin uzunmuddsatli ve gisamuddatli suveren
kredit reytinglerini ‘BB+/B’ saviyyasinds saxlayib. Agentlik
reytingin bu saviyyada saxlanilmasini 6lkanin saglam ma-
liyya vaziyyati, xUsusila da Dovlat Neft Fondunun valyuta
ehtiyatlari ile alagalandirib.

Fondun rahbearliyi igtisadi mUhitde bas veran prosesleri
musahida edir va Fondun dayanigli inkisaf strategiya-
sini dastaklemak Ug¢ln gabaglayici tadbirlar goérur. Buna
baxmayaraqg, moévcud igtisadi vaziyystin gsalacak tasirini
gabaqgcadan prognozlasdirmag nisbaten murakkab ol-
duguna gora rahberliyin igtisadi muhitle bagh cari prog-
nozlari va taxminleri faktiki naticalardan fargli ola bilar.

3. 9sas ucot siyasoti

Maliyya hesabatlarinin tartibatinin asaslarl. Hazirki
konsolidasiya edilmis maliyys hesabatlari maliyys alstle-
rini ilkin olaraqg adalstli dayarle tanimagla, amlak ve ava-
danliglar, investisiya mulkiyyati ve qizil kulgalari yenidan
giymatlandirmakls, elaca da maliyya alatlarini manfaat
va ya zarar hesablarinda adalstli dayarls élculan (“FVTPL")
kateqgoriyasinda giymatlandirmakls, MHBS-a uygun ola-
raqg ilkin dayar metoduna ssasan hazirlanmisdir. Bu kon-
solidasiya edilmis maliyys hesabatlarinin hazirlanmasinda
istifade edilan asas ucot siyasstleri asagida gostarilir. 1
yanvar 2019-cu il tarixinden MHBS 16-ya (icars) kecidle
alagadar olarag ucot siyasstinds bas veran dayisikliklar-
dan basga, hamin ucot siyasstlari basga cur gdstariima-
diyi hallarda, tagdim edilen butun ddvrlara muvafig se-
kilds tatbig edilmisdir (Qeyd 5).

Maliyys hesabatlarinin MHBS-a uydun olarag hazirlan-
masi bazi shamiyyatli ugot taxminlarinin istifadssini talab
edir. Bundan alave, Fond ugot siyasatini tatbiq edarkan
rohbarlik 6z mulahizalarini irali sirmalidir. Daha yuksak
mulahiza taleb edan va ya murakkab olan sahalar, ham-
¢inin konsolidasiya edilmis maliyys hesabatlarinin hazir-
lanmasi Ugun ehtimal va taxminlarin shamiyyatli oldugu
sahalar Qeyd 4-da agiglanir.

Fond konsolidasiya edilmis maliyya vaziyyati hagginda
hesabatini gisamuuddatli va uzunmuuddatli aktiv ve 6hda-
liklari ayirmaqgla tagdim edir. Maliyys vaziyyati haqgginda
hesabatin tarixindan (gisamuddsatli) sonraki 12 ay arzinda

va ya maliyya vaziyysti hagqginda hesabatin tarixindan
sonra 12 aydan ¢ox muddat (uzunmuddstli) arzinds aveaz-
lesdirilecak va ddanilacek mablaglerin tahlili gdstarilir.

Konsolidasiya edilmis maliyys hesabatlari. Fond (i) in-
vestisiya olunan musassisalarin galirlarina shamiyyatli ta-
sir gostaran muvafiq funksiyalari idare etmak salahiyya-
tine malik oldugda (ii) investisiya olunan musassisalarda
istirakindan yaranan dayisan galirler ile alagadar risklars
maruz galdigda ve ya bela galirlari alde etmak hiquqguna
malik oldugda ve (iii) investorun galirlerina tasir gostar-
mak magsadila investisiya olunan musassisalarin Uza-
rinds 06z soalahiyysatlerindan istifads etmak imkanina
malik oldugda bels musssisalar, o cimladan strukturlas-
dirllmis musssisalar Fondun nazarsti altinda olan tdramsa
muassisalar sayilir. Fondun digar muassisa Uzarinda sala-
hiyystlarini muUsyyan edarkan asasli hUquglarin mévcud-
lugu va tesiri, o cumladan potensial sesverma huquglari
nazars alinir.

HUguqg o halda asash olur ki, bele hiqug sahibi investi-
siya olunan musassisanin faaliyyatinin shamiyystli hissasi
ilo baglh gearar gabul etdiyi zaman bela hUquqgu praktiki
olaraq icra etmak imkanina malik olsun. Fond hatta in-
vestisiya olunan muassisanin sesverma huquglarinin gox
hissasina malik olmadigda bels, investisiya obyekti Uzea-
rinde salahiyyatlara malik ola bilser. Bels hallarda Fond
investisiya olunan muassise Uzarinda real salahiyyatlara
malik olub-olmadigini muayyan etmak magsadila digar
sasverma huquglu sexslarin hdquglarinin hacmi ve bo-
|UsdUrulma daracasi ile alagadar 6z sasverma huququ-
nun hacmini giymsatlandirmalidir. Torema musassissale-
rin emaliyyatlari Uzarinda nazarst Fonda kecdiyi tarixdan
(alis tarixi) bele muUsassisalar konsolidasiya edilmis maliyya
hesabatlarina daxil edilir vo nazaratin itirildiyi tarixden
konsolidasiya edilmis maliyya hesabatlarindan c¢ixarilir.

Fond terefindan térema muassisalarin alinmasi alis me-
todu ile ugota alinir. Alinmis identifikasiya edile bilen ak-
tivler vo muassisalarin birlasmasi zamani gabul edilmis
ohdasliklar ve serti 6hdslikler nazarst olunmayan istirak
payinin hacmindan asili olmayaraq alis tarixine adalstli
dayarda aks etdirilir.

Fond movcud istirak paylarini aks etdiren ve pay sahibina
musassisanin likvidasiyasl halinda xalis aktivlerda propor-
sional hacmda pay alda etmak hluququ veran nazarat
olunmayan istirak payini har bir emaliyyat Uzrs ferdi gay-
dada a) adalstli dayarla ve ya b) slds edilmis muUsssisanin
xalis aktivlerinds nazarat olunmayan istirak payina pro-
porsional sakilda giymatlandirir. Mévcud istirak paylarini
aks etdirmayan nazarat olunmayan istirak pay! adalstli
dayarla giymatlandirilir.

Quadvil slds edilmis sirkatin xalis aktivlerini alds edilmis
sirkata gorsa 6danilmis Umumi mablagdan, slds edilmis
sirkatdaki nazarst olunmayan istirak payindan ve alis ta-
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rixine gadar artiq alds edilmis sirkete maxsus olan pa-
yin adalstli dayarindan ¢ixmagla musyysan edilir. Manfi
mablag rahbearliyin alda edilmis butlun aktivlerin, elaca
da gabul edilmis dhdaliklarin ve sarti 6hdaliklarin muay-
yan edildiyinin bir daha giymatlendirmasindan va onlarin
giymatlandirilmasinin dUzgunlUyunu tahlil etmasindan
sonra manfaat ve ya zarara aid edilir.

Olds edilmis sirkets gora ddanislar taqdim edilmis aktiv-
larin, buraxilmis pay alstlerinin ve gabul edilmis ve ya ya-
ranmis dhdaliklerin adalstli daysrinds, o cumladan serti
odaniglar Uzre razilasmalar naticesinds yaranmis aktiv
va 6hdaliklarin adalatli dayarinda giymatlendirilir. Bu za-
man maslahat xidmatlari, hUquqg xidmatlari, giymatlan-
dirma va analoji pesokar xidmatlara gdra ddsanislar kimi
alis xarclari nazars alinmir. Pay alstlarinin buraxiimasi za-
mani yaranmis amsaliyyat xarclari kapitaldan ¢ixilir; borc
giymatli kagizlarin buraxiimasi ils bagli yaranmis amaliy-
yat xarclari onlarin balans daysrindan cixilir va alis ile bagl
bUtun digar eamaliyyat xarclari xarca silinir.

Fond daxilindaki emaliyyatlar, bu emaliyyatlar Uzra qalig-
lar, eleca da grup sirkateri arasinda hayata kegcirilon ema-
liyyatlar Uzra reallasdiriimamis galirler konsolidasiya edil-
mis maliyya hesabatlarinda aks etdirilmir. Bundan alava,
reallasdirilmamis zararlar da ¢akilmis xarclar barpa edil-
madiyi halda maliyya hesabatlarindan cixarilir. Fond va
onun butun térema mMmuassisalari Fondun siyasatina uy-
gun vahid ucot siyasati tatbig edir. Zarurat yarandigda,
térema muassisalerin hesabatlarinda sks etdiriloan mab-
laglar Fondun ucgot siyasatine uygunlasdiriimisdir.

Nazarat olunmayan istirak payl Fondun birbasa ve ya do-
layisi il sahib olmadigi paya dusan tdrama musassisanin
xalis faaliyyat naticalerinin ve kapitalinin bir hissasini aks
etdirir. Nezarat olunmayan istirak payi Fondun kapitalinin
ayrica komponentini formalasdirir.

Nazarat olunmayan istirak paylarnin alisi va satisi.
Fond nazarat olunmayan istirak payinin sahibleri ile na-
zaratin itirilmasi ila naticalanmayan amaliyyatlarin ugotu
Ucun kommersiya musassisasi modelini tatbiq edir. Alis-
dan alds olunan vasait ile alds edilmis istirak payinin ba-
lans dayeri arasinda har hansi ferqg olarsa, bu, birbasa ola-
raq kapitalda kapital amaliyyati kimi geyda alinir. Fond
nazarat olunmayan istirak payinin satisindan alds olunan
vasait ile onun balans dayari arasindaki farqgi kapitalda
dayisikliklar hagginda hesabatda kapital emaliyyati kimi
tanuyir.

Birga miassisalor. MHBS 11-o asassn birge musssisalars
investisiyalar har bir investorun muqavile Uzro hlquq
va vazifalarindan asili olaraq, birge amaliyyatlar ve birga
muassisalar kimi tasniflasdirilir. Fond 6z birga faaliyyati-
nin xarakterini giymsatlandirmis ve onu birgs musassisalar
kategoriyasina aid etmisdir. Birge muassisalarin faaliyyati
pay istiraki Uzra ugot metodu il taninir.

Pay istiraki Uzra ucot metoduna asasan birge muas-
sisalardaki istirak paylari avvalca ilkin dayards taninir va
bu mablaga sonradan birge musassisalarin alisdan son-
raki manfastinda va zararinde Fondun payini va sair
macmu galirdaki dayisikliklari tanimag Ugun duzalis edi-
lir. Fondun birgea musassisalarin zararinda payl onun ha-
min muassisadaki istirak payina barabar ve ya ondan
¢cox olarsa (mahiyyatca Fondun birge musassisalara xalis
investisiya goyuluslarinin bir hissasini taskil edan uzun-
muddsatli istirak paylari daxil olmagla), Fond birge mues-
sisalerin adindan Uzarina 6hdalik géturduyu ve ya 6danis-
lar etdiyi hallar istisna olmagla, galacak zararlari tanimir.

Fond ve onun birge musassisalari arasindaki amaliyyatlar
Uzra realizasiya olunmamis galirler Fondun birge muas-
sisalordaki payina proporsional hacmda silinir; bundan
alave, realizasiya olunmamis zeararler birge musassise-
nin aktivlerinin dayarsizlesmasi naticasinda yaranmadigi
halda silinir. Zerurat yarandigda, birge musssisalarin ugot
siyasati Fondun ucgot siyasatine uygunlasdiriimisdir.

Téroma, asili va birga miassisalorin silinmasi. Fond
sirkat Uzarinds nazarsti ve ya shamiyystli tesiri itirdikds,
musassisadaki har hansi bolusdurulmamis manfast ne-
zaratin itirildiyi tarixde adalatli deyarda yenidan giymat-
landirilir ve balans dayarindski dayisikliklik manfest ve ya
zararda taninir. 9dalatli dayar alagali muassisalar, birgs
musssisalar ve ya maliyya aktivilari kimi movcud istirak
paylarinin sonraki ugotu magsadila istifada edilan ilkin
balans dayaridir. Bundan alave, hamin muassisa ila bagli
avvalki illerde sair macmu galirlerds taninmis har hansi
mablad Fondun muvafiq aktiv ve ohdaliklarini birbasa
satmasi kimi ucgota alinir. Bu, avvalki illarda sair macmu
galirlerda ugota alinmis mablaglarin manfest ve zarars
yenidan tesniflesdirilmasidir.

Asili musssisadaki istirak payinin azaldilmasi, lakin ahe-
miyyatli tasir itirilmadiyi taqdirda avvallar macmu galirds
taninmis mablagin yalniz mutanasib pay muvafiq olaraq
manfaat ve ya zararda yenidan tasniflasdirilir.

Xarici valyutanin ¢evrilmasi. Fondun konsolidasiya edil-
mis musassisalarinin amaliyyat valyutasi hamin muas-
sisalarin faaliyyat gosterdiyi asas igtisadi muhitin valyu-
tasi hesab edilir. Fondun amaliyyat ve tagdimat valyutasi
Azarbaycan Respublikasinin milli valyutasi olan Azarbay-
can Manatidir (“AZN"). Hazirki konsolidasiya edilmis ma-
liyya hesabatlarindaki mablagler Fondun tagdimat val-
yutasi olan AZN ila aks olunmusdur.

omoaliyyatlar ve qaliglar. Monetar aktivler ve 6hdalikler
Azarbaycan Respublikasinin Markazi Bankinin (“Markazi
Bank”) muvafig hesabat dévrinin sonuna quvvada olan
rosmi valyuta mazannasina uygun olaraqg har bir mUuss-
sisanin amealiyyat valyutasina cevrilir. Bela amaliyyatlar
Uzra hesablasmalarin hayata kecirilmasi ve monetar ak-
tiv va ohdaliklarin Markazi Bankin ilin sonuna musyyan
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etdiyi reasmi mazanna ila har bir muassisanin amaliyyat
valyutasina gevrilmasi naticasinds yaranan galir ve zarar
manfast ve ya zarards taninir. ilin sonuna qlvvadas olan
mazanna il ¢evrilma ilkin dayarle giymsatlandirilan gey-
ri-monetar maddalara tatbiq edilmir. Xarici valyutada
olan ve adalstli dayarle giymsatlandirilen geyri-monetar
maddalar, o cUmladan pay alatleri adalstli dayarin muay-
yan edildiyi tarixe qUvvada olan mazannalardan istifads
etmakls tegdimat valyutasina gevrilir. Mazanna dayisik-
liklarinin xarici valyutada olan ve adalstli dayarls giymat-
landirilan geyri-monetar maddslara tasiri adalsatli days-
rin deyismasindan yaranan galir va ya zararin bir hissasi
kimi aks etdirilir.

Qrup musssisalari. Qrup musassisalari arasinda verilmis
kreditler va yaranan muvafig mazanna galir ve zararlari
konsolidasiya zamani silinir. Lakin kredit amaliyyatlari
fargli emaliyyat valyutalara malik qrup musassisaleri ara-
sinda bas verdikds, mazanna galiri ve ya zarari tam silina
bilmaz ve kreditin yaxin galacekda &danilmasi gdzlanil-
madiyi hallardan basqga, konsolidasiya edilmis manfast
va ya zararda taninir va belalikle, xarici amaliyyata xalis
investisiyanin bir hissasini taskil edir. Bu halda mazanna
galiri ve ya zarari sair macmu galirlards taninir.

Har bir Qrup musassisasinin amaliyyat naticasi va maliyya
vaziyyati (bu musssisalarden heg birinin amaliyyat valyu-
tasl hiperinflyasiya igtisadiyyath &lkalarin valyutasi deyil)
asagidaki sekilda tagdimat valyutasina gevrilir:

(i) tegdim edilmis har bir maliyys veziyysati hagginda he-
sabat Uzra aktiv ve 6hdaliklar, mUvafig hesabat doévrinin
sonunda quvvada olan mazanna ila gevrilir;

(ii) galir vo xarclar orta mazenns ile yeniden giymatlendi-
rilir (hemin orta mazanna amaliyyat tarixine mazannala-
rin macmu tasirina asaslh sakilds yaxin olmadigi halda,
galir va xarclar amaliyyat tarixina guvvada olan mazanna
ila gcevrilir);

(iii) kapitalin komponentlari ilkin dayarls cevrilir; ve

(iv) butin mezanna fargleri sair macmu galirlerds aks
etdirilir.

Xarici muassisa ve ya Fondun amaliyyat ve taqgdimat val-
yutasindan fargli valyutadan istifade edan térema muss-
sise Uzarinda nazarst itirildikds, avvalki dovrlerds sair
macmu galirlarda taninmis mazanna farglari silinnma-
danyaranan galir va ya zararin bir hissasi kimi il Uzra man-
foat ve ya zarars yenidan tasniflasdirilir. TOrama muassisa
Uzearindaki nazarati itirmadan onu gisman satdiqda, y1dil-
mis mazanna farglarinin muvafig hissasi kapitalda gey-
ri-nazarat payina yenidan tasniflasdirilir.

Xarici muUassisanin alinmasi naticesinda yaranan qudvil
va adalsatli dayar Uzra dUzalisler xarici muassisanin aktiv
va 6hdaliyi kimi taninir va ilin sonuna olan mazanna ile
cevrilir. Bu zaman yaranan mazanna farglari sair macmu

galirlerda taninir.

31 dekabr 2019-cu il tarixina xarici valyuta galiglarinin ¢ev-
rilmasinda istifade olunan raesmi valyuta mazannalari
asagidaki kimi olmusdur: 1 ABS dollari = 1.7000 AZN; 1
Avro =1.9035 AZN; 100 Canubi Koreya vonu = 0.1470 AZN; 1
ingilis funt sterlingi = 2.2284 AZN; 100 Yapon yeni = 1.5578
AZN; 1 Rus rublu = 0.0274 AZN (2018: 1 ABS dollar1 = 1.7000
AZN; 1 Avro = 1.9468 AZN; 100 Canubi Koreya vonu = 0.1521
AZN; 1 ingilis funt sterlingi = 21529 AZN; 100 Yapon yeni =
1.5366 AZN; 1 Rus rublu = 0.0245 AZN). 31 dekabr 2019-cu
il tarixina galir va xarclarin ¢evrilmasinds istifads olunan
rasmi orta valyuta mazannalsari asagidaki kimi olmusdur:
1ABS dollari =1.7000 AZN; 1 Avro =1.9027 AZN; 100 Canubi
Koreya vonu = 0.1459 AZN; 1 ingilis funt sterlingi = 2.1698
AZN; 100 Yapon yeni = 1.5599 AZN; 1 Rus rublu = 0.0263
AZN (2018:1 ABS dollari =1.7000 AZN;1 Avro = 2.0069 AZN;
100 Canubi Koreya vonu = 01545 AZN; 1 ingilis funt ster-
lingi = 2.2679 AZN; 100 Yapon yeni = 1.5384 AZN; 1 Rus
rublu = 0.0272 AZN).

investisiya miilkiyysti. investisiya mulkiyysti icara galir-
lori alde etmak ve ya galacakda daha yUksak giymata sa-
tilmaqg yaxud har iki maqgsadls icarays verilmis ve Fondun
serancaminda olmayan mulkiyyatdir. investisiya mulkiy-
yatina galacakda investisiya mulkiyyati kimi istifads edil-
mak Ucun basa catdirilmamis tikililer daxildir.

investisiya mulkiyysti ilkin olarag amsaliyyat xarclari da
daxil olmagla ilkin dayarda ucota alinir va sonradan hesa-
bat dévrinun sonuna movcud olan bazar sartlerini aks et-
dirmak Ucgln yenidan nazardan kecirilmis adalstli dayarla
yenidan giymatlandirilir. investsiya mulkiyystinin adalatli
dayeri adi eamaliyyat zamani amaliyyat xarcleri ¢ixilma-
dan bela mulkiyystin satisindan alds edilacak dayardir.
Odalstli deyar UgUn an daqiq dalil eyni makanda ve va-
ziyyatda olan mulkiyyat Uzra faal bazarda movcud olan
cari giymatlardir.

Analoji mulkiyyat UgUn feal bazarda cari giymatler mov-
cud olmadigda Fond muxtalif manbalardan alds edilmis
malumatlara ssaslanir, o cimladaen:

(a) ferqli xarakter, vaziyyat va ya araziys malik olan mul-
kiyyat Uzre faal bazardaki cari giymatlar (hamin fargler
nazara alinmagla);

(b) daha az feal bazarlarda analoji mulkiyyat Ggun eyni
giymsatlarle amealiyyatlarin hayata kecirildiyi tarixden
sonra iqtisadi sartlerdski har hansi dayisikliyi aks etdir-
mak Ugun dayisdirilmis son giymatlar; va

() moveud icare mugavilaleri va digar mugavilalarin
sartlarine uydun olarag hesablanmis gslacak nagd pul
axinlari Uzra etibarl taxminlara asaslanan va (mumkun
oldugda) kanar manbalarin malumatlari (masalan, eyni
makanda va veziyystds olan oxsar kateqgoriyali mulkiy-
yat Ugun cari bazar giymatlari, eleca ds nagd pul axinla-
rinin mablagi voa muddati ila bagli geyri-muayyanlik Gzra
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cari bazar giymatlandirmalarini aks etdiran diskont dare-
calari) ile tasdiglenan diskontlasdiriimis galacak nagd pul
axinlari Uzra prognozlar.

Fondun investisiya mulkiyyatinin bazar dayari bu sahada
taninmis ve pesakar sarista gazanmis, habels analoji ara-
zide yerlesan ve banzar kategoriyadan olan mulkiyys-
tin giymatlandirilmasinda an son tacrlbaya malik olan
mustaqil giymatlandiricilarin tertib etdiklari hesabatlara
asasan muayyan edilir.

investisiya mulkiyystinin giymatlendirilmasi bitin géz-
lonilan 6danisler ¢ixilmagla nazards tutularsa, maliyys
vaziyyati hagqginda hesabatda ayrica taninan muvafiq
icars 6hdaliyi ugot magsadlari GguUn investisiya mulkiyys-
tinin balans dayarina alave edilir.

investisiya mulkiyysti Gzra qazaniimis icara galirlari il Gzrs
manfast ve ya zarards icara galirlari kimi géstarilir. inves-
tisiya mulkiyyatinin adalstli dayearinin dayismasi natice-
sinda yaranan galir ve zarar il Uzra manfeat ve ya zararda
ayrica aks etdirilir. investisiya mulkiyyatinin satisindan
yaranan galir va ya zarar satis giymeati ile balans dayeri
arasindaki foerg kimi hesablanir. Fond investisiya mul-
kiyyatini bazar sartlari ilo hayata kecirilon amaliyyat za-
mani adalatli dayarle satarsa, satisdan darhal avvalki ba-
lans dayarina amaliyyat giymatina uygun duzslis edilir va
duzalis il Uzre manfest ve ya zarer hesabatinda investi-
siya mulkiyyatinin yenidan giymatlandirilmasindan yara-
nan galir kimi taninir.

Mulkiyyat Uzra sonraki xarcler Fondun hamin xarcler ila
bagl galacakds igtisadi ssmars alda edacayi ehtimali ol-
duqda ve onun dayeri etibarli sakilda giymatlandirildikda
aktivin balans dayarinda kapitallasdirilir. Butun digaer te-
mir va texniki xidmat xarclari bas verdiyi anda xarca silinir.

Maliyya alatlari - asas qgiymatlandirma Usullari. odalstli
dayar giymsatlandirma tarixinde bazar istirakgilari ara-
sinda kdénullu sekilde emaliyyat hayata kegirilarkan aktivi
satmag ugun alinacaq ve dhdaliyi dturarken 6danilacak
dayardir. ©dalstli dayar an yaxsi olaraq feal bazarda ali-
nib satila bilan giymat ile taesdiglenir. Faal bazar giymat-
lar hagginda davamli olarag malumat alds etmak Ugun
aktiv va o6hdaliklar Uzre amsaliyyatlarin kifayat gader tez
muddatda ve hacmda hayata kegirildiyi bazardir.

Faal bazarda alinib satilan maliyya alstlerinin adalatli
dayari ayri-ayri aktiv ve ya ohdaliklarin bazar giymatinin
muassisanin istifadasinda olan aktiv va ya ohdaliklarin
migdarina hasili naticasinda alinan mablag kimi dlculur.
Bu hal hatta bazarin normal gundslik ticarat ddvriyyasi
muassisanin istifadasinda olan aktiv ve 6hdaliklarin gar-
silanmasi Ugun kifayst gadar olmadigda va bir emaliyyat
Uzra modvqgelarin satilmasi UgUn sifarislorin yerlasdirilmasi
bazar giymatinas tasir etdikds bas verir.

omaliyyatin giymati hagqginda bazar malumati olma-
yan maliyya alatlarinin adalstli dayarini muayyan etmak

Ucun pul axinlarinin  diskontlasdirilmasi modelindan,
hamcinin bazar sertleri ile hayata keciriloan analoji ema-
liyyatlar hagginda malumatlara va ya investisiya olunan
muassisalarin cari dayarine asaslanan modellardan isti-
fade edilir. ©dalstli dayearin giymatlendirilmasi naticaleri
asagida gosterildiyi kimi adalsatli dayer iyerarxiyasinin so-
viyalarina gdra tahlil edilir: (i) 1-ci Saviyyaya oxsar aktiv-
lor va ya dhdaliklar UgUn aktiv bazarlarda kotirovka olu-
nan (duzslis edilmayan) giymatler ile giymatlandirmalar
aiddir, (ii) 2-ci Saviyyaya aktiv ve ya dhdalik Ugun birbasa
(yani, giymatlar) ve ya dolayisi ila (yani, giymatlar asa-
sinda hesablananlar) musahids edils bilan shamiyyatli il-
kin malumatlarin istifads edildiyi giymatleandirma Usullari
ile giymatlandirmalar aiddir (iii) 3-clU Saviyyaya aid olan
giymatlendirmalar yalniz musahide oluna bilen bazar
malumatlarina asaslanmir (yani, giymsatlandirma Ugun
ahamiyyatli hacmda musahida oluna bilmayan ilkin ma-
lumatlar talab edilir). ©dalatli dayar iyerarxiyasinin saviy-
yaleri arasinda kécUrmalar hesabat ddévrinun sonunda
bas vermis hesab edilir. Qeyd 20-ys baxin.

Omaliyyat xarclari alave xarclari aks etdirir va birbasa ola-
rag maliyys alsatinin alisi, buraxilmasi ve ya satisi ile alags-
lidir. 9lave xarc amsaliyyat hayata kecirilmadiyi tegdirds
yaranmayan xarclardir. ©mealiyyat xarclerine agentlora
(satis Uzra agentlar kimi faaliyyat gdstaran iscilar daxil ol-
magqla), maslahatcilars, brokerlars va dilerlera éddanilmis
haqgq ve komissiyalar, tanzimlayici organlar va fond bir-
jalarina édamalar, eleace do mulkiyyat huqugqunun ko-
curulmasi Uzre vergilar ve rusumlar daxildir. @maliyyat
xarclarina borc 6hdalikleri Uzre mukafat ve ya diskont-
lar, maliyyalasdirma xarcloari, daxili inzibati ve ya saxlama
xarclari daxil edilmir.

Amortizasiya olunmus dayar (“AC”) asas mablag Uzra
odanislari cixmagla ve hesablanmis faizleri Usta galmakls,
maliyya aktivleri Ggun ise gdzlenilan kredit zararlari Uzra
har hansi ehtiyati gixmagla ilkin taninma zamani maliyys
alatinin dayeridir. Hesablanmis faizlers ilkin taninma za-
mani taxira salinmis amaliyyat xarclarinin ve effektiv faiz
metodundan istifade etmakla dédanilmali mablag Uzra
har hansi mukafat va ya diskontun amortizasiyasi daxildir.
Hesablanmis faiz galirlari va faiz xarclari, o cimladan he-
sablanmis kupon galirleri ve amortizasiya edilmis diskont
va ya mukafat (verilma zamani texira salinmis komissiya-
lar daxil olmagqla, egar varsa) ayrica gdstarilmir va konsoli-
dasiya edilmis maliyys veziyyati haqqinda hesabatda mu-
vafig maddalarin balans dayarina daxil edilir.

Effektiv faiz metodu maliyys alsatinin balans dayari Uzra
sabit faiz deracsasinin (effektiv faiz deracasi) temin edil-
masi UcUn muvafig dévr arzindas faiz galirleri ve ya xarc-
lorinin bdélusdurulmasi metodudur. Effektiv faiz deracasi
texmin edilen galacak pul édanislarini ve ya daxilolmalari
(kreditlar Uzra galacak zarerlar istisna olmagqgla) maliyys
alatinin gozlanilan faaliyyat muddati arzinds ve ya mu-
vafig hallarda daha gisa muddat arzinda maliyys alatinin
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Umumi balans daysrina diskontlasdiran daqgiq daracas-
dir. Effektiv faiz deracasi maliyys alati U¢Un nazardas tutu-
lan dayiskan faiz deracssi Uzrs kredit spredini aks etdiren
muUkafatlar ve ya diskont ve yaxud bazar giymatlarindan
aslili olarag muayyan edilmayan digar dayiskan amiller is-
tisna olmagqla, faiz daracalarinin ndvbati dayisdirilma ta-
rixine gader dayiskan faizli alstler Uzra pul vasaitlarinin
harakatini diskont etmak Ugun istifade edilir. Bu cUr mu-
kafatlar ve ya diskontlar maliyya alstinin gdzlenilan teda-
vUl muddsatiarzinds amortizasiya edilir. Diskont dayarinin
hesablanmasina muqavils tersfleri arasinda édanilmis va
ya alinmis effektiv faiz deracasinin tarkib hissasini taskil
edean butlin komissiyalar daxildir. ilkin taninma zamani
alinarkan ve ya yaradilarkan dayarsizlasmis maliyya aktiv-
lori UgUn effektiv faiz deracasina kredit riski nazara alin-
magqla duzalis edilir, yani, mugavila Uzra nagd pul axinla-
rina asasan deyil, ilkin taninma zamani gozlenilan nagd
pul axinlarina asasan hesablanir.

Maliyys alatlarinin ilkin taninmasi. FVTPL kateqoriya-
sinda olculan maliyys alstleri ilkin olaraqg adalstli dayarls
taninir. BUtUn digar maliyys alstleri amaliyyat xarclari da
daxil olmag]la, ilkin olaraq adalstli deyarls taninir. ilkin ta-
ninma zamani adalatli deyar an yaxs! olarag amaliyyat
giymeati ile sUbut edilir. ilkin taninma zamani galir ve ya
zarar yalniz adalstli dayar ile amaliyyat giymati arasinda
forq oldugda geyda alinir. Sévdslesma giymati eyni ma-
liyya alati ile aparilan digar musahida oluna bilan cari ba-
zar amaliyyatlar ve ya asas malumat kimi yalniz musa-
hide edile bilan bazarlarin malumatlarini istifade edan
giymatlandirma modeli ila stibut edilir. ilkin taninmadan
sonra amortizasiya olunmus dayarla dlculan maliyys ak-
tivleri ve adalstli dayarin dayismasi sair macmu galire aid
edilen (“FVOCI") borc alatlerina investisiyalar Uzro gdzle-
nilen kredit zararlari Ggun ehtiyat taninir ve bu da akti-
vin ilkin taninmasindan darhal sonra zararin taninmasi ile
naticalanir.

Qanunvericilik va ya tmumi gabul edilmis bazar gayda-
lariile mUayyan edilmis vaxt ¢argivasinda tachiz olunmasi
nazards tutulan maliyya aktivlerinin butun digsr alis ve
satislar (*muntazem” alis va satislar), Fondun maliyys ak-
tivini almaqg ve ya satmagqg éhdaliyini gabul etdiyi amaliy-
yat tarixinds geyda alinir. Alis Uzrs butun digar emaliyyat-
larin geyds alinmasi musssise hamin maliyys alsti Uzrs
muqavile tarafi oldugda hayata kegirilir.

Maliyys aktivlarinin tesniflasdiriimasi ve sonraki
dévrda qiymeatlandirilmasi: qiymatlandirma kateqo-
riyalari. Fond maliyys aktivlerini asagidaki giymatlon-
dirma kateqoriyalarindan istifade etmakls tasniflesdirir:
FVTPL, FVOCI va AC. Borc maliyys aktivlarinin tasnifles-
dirilmasi ve sonraki doévrds giymatlandiriimasi asagida-
kilardan asihidir: (i) mUvafig aktivler portfelinin idara olun-
masi Ugcun Fondun biznes modeli va (ii) aktiv Uzra nagd
pul axinlarinin xdsusiyyati.

Maliyys aktivierinin tasniflasdiriimasi ve sonraki
dévrda giymeatlandirilmasi: biznes model. Biznes model
Fondun nagd pul axinlari alds etmasi magsadils aktivle-
rin idars edilmasi UcuUn istifads etdiyi metodu aks etdi-
rir vo Fondun magsadinin: (i) aktivlerden yalniz muqgavila
Uzra nagd pul axinlarinin alda edilmasi (“muqgavile Uzra
nagd pul axinlarinin alds edilmasi Ucun aktivin saxlanil-
masli”) va ya (ii) muqgavileda nazarda tutulan ve aktivle-
rin satisindan yaranan nagd pul axinlarinin alds edil-
masi (“muqgavile Uzra nadd pul axinlarinin alda edilmasi
va maliyya aktivlerinin satilmasi Ug¢un aktivlerin saxla-
nilmasl!”) olub-olmadigini muayyan edir. (i) va (ii) band-
lor totbig edilmadikda, maliyya aktivleri “digar” biznes
modellars aid edilir va FVTPL kateqoriyasinda olgular.

Biznes model giymsatlendirma tarixinde modvcud olan
portfel Uzre muayyan edilmis maqgsadlara nail olmaq
UgUn Fondun hayata kegirmayi planlasdirdigi fealiyysta
dair butun muavafig sUbutlar ssasinda aktivler grupu
(portfel saviyyasinda) UcUn mUayyan edilir. Biznes mode-
lin mUayyan edilmasi zamani Fondun nazare aldig amil-
lara portfelin magsadi va tarkibi, muvafig aktivler Uzrs
nagd pul axinlarinin alde edilmasi ile baglh ke¢mis tac-
rtbs, risklerin giymatlendirilmasi ve idara edilmasi Uzrs
yanasmalar, aktivler Uzra galirliliyin giymatlandirilmasi
Usullar ve aktivlerin idare edilmasi menecerlarine 6de-
nislarin sxemi daxildir.

Maliyya aktiviarinin tasniflasdiriimasi ve sonraki
dévrda giymeatlandirilmasi: nagd pul axinlarinin xiisu-
siyyatlari. Biznes model mUugavilse Uzra nagd pul axinlari-
nin alda edilmasi ve ya muqgavile Uzra nadd pul axinlarinin
alda edilmasi va maliyys aktivlerinin satilmasi Ugun aktiv-
lerin saxlanilmasini nazardsa tutdugda, Fond nagdd pul
axinlarinin yalniz asas borc ve faiz 6danislarindan ibarat
olub-olmadigini giymatlandirir (SPPI tahlili). Asili tdrama
alatli maliyys aktivleri Uzrs pul axinlarinin yalniz asas borc
va faiz 6danislarinndan ibarat olub-olmadigini musyyan
etmak Ucun bels aktivlar macmu sakilde nazardan kegi-
rilir. Bela bir giymatlandirma apararken Fond mugavila
Uzra nagd pul axinlarinin asas kredit razilasmasinin sart-
larina uygun olub-olmadigini, yani faizlers yalniz kredit
riski Uzra 6daniglarin daxil olmasini, pulun zaman daye-
rini, @sas kredit razilasmasinin digar risklarini va manfast
marjasini nazara alir.

Muqgavile sertlari asas kredit sazisinin sartlarina uygun ol-
mayan riska ve ya dayiskanliye maruz galmani nazards
tutdugda, muvafig maliyya aktivi FVTPL kateqoriyasinda
tosniflesdirilir va giymatlandirilir. SPPI tahlili aktivin ilkin
taninmasl zamani hayata kegirilir vo sonradan yenidan
giymatlendirilmir.

Maliyya aktivlarinin yenidan tasniflagsdirilmasi. Maliyys
aktivlerinin idara edilmasi Uzrs biznes model tam dayis-
dirildikda, butin maliyye alstlari yenidan tasniflasdiril-
malidir. Aktivlerin yenidan tasniflesdirilmasi perspektiv
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gaydada - biznes modeldaki dayisiklikdan sonraki ilk he-
sabat dovrunun svvalindan tatbiq edilir.

Maliyya aktivlerinin dayarsizlasmasi: gbézlanilan kredit
zararlari Uglin ehtiyat. Fond prognozlar ssasinda amor-
tizasiya olunmus dayarle ve FVOCI kateqoriyasinda 0l-
culen borc alstleri Uzra gozlanilen kredit zararlarini (ECL)
giymatlandirir. Fond har bir hesabat tarixinda gdzlanilan
kredit zararlarini giymatlendirir vo maliyys ve mugavila
aktivleri Uzra xalis dayarsizlesma zararlarini taniyir. Gozls-
nilan kredit zararlarinin giymatlandirilmasi asagidakilari
o6zUnda aks etdirir: (i) bir sira mUmkun naticalarin giymat-
landirilmasi yolu ile mUsayyan edilmis obyektiv ve ehtimal
ile 6lculmus mablag, (ii) pulun zaman dayari va (iii) hesa-
bat tarixinds ke¢gmis hadisalar, cari sartlar va prognozlas-
dirilan gsalacak igtisadi vaziyyat hagginda artig xarc ¢ak-
madan va ya ¢alismadan alds edils bilen asaslandiriimis
va tasdiglenmis malumat.

Amortizasiya olunmus dayarle dlgulan borc alstleri va
mugqavile aktivleri gdzlenilen kredit zerarlori Uzre ehti-
yat ¢ixilmagla, konsolidasiya edilmis maliyys veziyysti
haqgqginda hesabatda gosterilir. FVOCI kateqgoriyasinda 6l-
gulan borc alstlerinin amortizasiya olunmus dayarindas
dayisiklikler gdzlanilen kredit zararlari Ugln ehtiyat gixil-
magla manfast ve ya zarardsa taninir. Balans dayarindaki
digar dayisikliklar sair macmu galirlarde FVOCI kateqori-
yasinda 6lculan borc alstleri Uzrs “zarar cixilmagla galir”
kimi taninir.

Fond maliyya aktivlarinin ilkin taninmasindan etibaran
kredit keyfiyyatindaki dayisikliklare asaslanaraqg ug¢ mar-
halali dayarsizlesma modeli tatbig edir. ilkin taninma
zamani dayarsizleasmamis maliyys alati 1-ci Marhalaya
tasniflasdirilir. 1-ci Marhalada maliyys aktivleri Uzre goz-
lonilen kredit zararlari ndvbati 12 ay arzinds ve ya muqga-
vilada nazardas tutulan ddanis tarixina gadar (12 ay bitens
gadar) bas vera bilan defolt hadissleri naticasinda yaran-
mis butév muddat Ugun goézlenilen kredit zararlari (“12
aylig goézlenilen kredit zearari”) mablagdinds giymatlon-
dirilir. Fond ilkin taninma vaxtindan etibaran kredit ris-
kinda shamiyyatli deracada artimin bas verdiyini musay-
yan edarss, aktiv 2-ci Marhalays kogurulur ve hamin aktiv
Uzra gozlanilen kredit zararlari butév muddst Ggun goz-
lanilon kredit zararlari asasinda, yani muqgavilaeda gosta-
rilon 6dema tarixina gadar, lakin gozlanilan har hansi
gabaqcadan &danisleri nazars almagla (“butdév muddst
Ucun gozlenilen kredit zararlari”) giymsatlendirilir. Fond
maliyys aktivinin dayarsizleasmasini mUayysan edarss ak-
tiv 3-cU Marhalays kogurullur va hamin aktiv Uzra gozle-
nilan kredit zararlari butév muddst Ugun godzlenilan kre-
dit zararlari kimi giymatlandirilir. Ainmis ve ya yaradilmis,
lakin dayarsizlosmis maliyys aktivleri Ggun goézlenilan
kredit zararlari daim butdév muddst Ugun gozlsnilan kre-
dit zararlari kimi élculur.

Maliyya aktivilarinin silinmasi. Maliyys aktivlerini barpa

etmak UgcUn Fondun butun praktiki imkanlari tukandikda
va Fond bels aktivlerin barpasina dair gdzlantilarin asas-
landiriimadigl ganastina galdikds, maliyys aktivilari tam
va ya gisman silinir. Aktivlerin silinmasi taninmanin da-
yandirilmasini aks etdirir. Fond muqgavilays asasan édanil-
mali mablagdlari barpa etmaya cohd etdikds, lakin hamin
mablaglarin barpasi ile bagh asaslandirilmis gozlantileri
olmadiqda, barssinda hale do macburi barpa tadbirlari
gorulan maliyye aktivlerini sils bilar.

Maliyya aktivlsrinin taninmasinin dayandirilmasi.
Fond asagidaki hallarda maliyya aktivlerinin taninmasini
dayandirir: (a) aktivler geri alindigda va ya bu aktivlerle
alagadar pul vasaitlerinin harakati Uzre hiquglarin mud-
dati basa catdigda va ya (b) Fond maliyys aktivlerindan
daxil olan pul vasaitlarinin axini Gzre mulkiyyat hUqugunu
oturdukds ve ya &tudrulma hagginda mugavile bagla-
digda vae bu zaman (i) hamin aktivlerin mulkiyyat hUququ
ilo slagadar butun risk ve faydalar ssas etibarile basqga
torafe 6turdukda va ya (ii) bu aktivlerin mulkiyyat huququ
ilo alagadar butun risk ve faydalari asas etibarile éturma-
dikda va ya saxlamadigda, lakin, hamin aktivler Uzra na-
zarat huququnu 6zunds saxlamadigda. Qarsl teraf satisa
mahdudiyyatlar goymadan aktivi tam olaraqg alagali ol-
mayan uguncu tarafs satmaqg imkanina malik olmadigda
nazarati dzUnda saxlayir.

Maliyya aktiviarinin modifikasiyasi. Fond bazen ma-
liyya aktivlari Gzre mugavils sartlarina yenidan baxir ve ya
oks halda dayisdirir. Bu zaman Fond digar masalalarls ya-
nasl, asagidaki amillari nazars alarag, muqgavils Uzrs nagd
pul axinlarinin modifikasiyasinin ahamiyyatli olub-olma-
digini giymatlandirir: aktivin risk profilina shamiyyatli
daracads tasir gostaran har hansi yeni mugavila sartlari
(masalan, manfaatda pay va ya kapital Uzra galirlilik), faiz
deracasindaki shamiyyastli dayisiklik, valyuta denominasi-
yasinda dayisiklik, aktivle bagl kredit riskina shamiyyatli
daracada tasir gostaran yeni va ya alave kredit taminati-
nin yaranmasi.

Maliyya 6hdoaliklsrinin giymatlandirilma kateqoriya-
lari. Maliyys dhdsliklari asagidakilar istisna olmaqgla, son-
radan amortizasiya olunmus dayarla tasniflasdirilir: (i)
FVTPL kateqoriyasinda &lgctlan maliyya ohdaliklari: bu
tosnifat tdrama maliyya alatleri, ticarat UgcUn saxlanilan
maliyya 6hdasliklari (masalen, giymatli kagizlar Uzra qisa-
muddatli mdvgelar), bizneslarin birleasmasi zamani alici
terafindan taninan serti 6danisler ve ilkin taninma za-
mani bels 6hdalikler kimi musyyan edilan digar maliyys
ohdaliklerine tatbiqg edilir vo; (ii) maliyys zemanati muga-
vilalari ve kredit 6hdsliklari.

Maliyya 6hdoaliklarinin taninmasinin dayandirilmasi.
Maliyya éhdaliyinin taninmasi 6hdalik icra edildiyi halda
dayandirilir (yani, mugaviledsa gostarilon ohdalik ye-
rina yetirildikds, lagv edildikds ve ya icra muddsti basa
catdigda).

ARDNF-NIN KONSOLIDASIYA EDILMIS MALIYYS HESABATLARI

31 dekabr 2019-cu il tarixina konsolidasiya edilmis maliyys hesabatlari Gzra geydlar

Fond ile onun avvalki kreditorlari arasinda sartlari sha-
miyyatli deracada fargli olan borc alstlerinin mubadilssi,
elaca de mdvcud maliyys dhdaliklarinin sartlsarinin sha-
miyyatli deracads dayisdirilmasi ilkin maliyys dhdaliyinin
icrasi ve yeni maliyya dhdaliyinin taninmasi kimi ugota ali-
nir. Sartlar o halda shamiyyalti derecada dayismis hesab
olunur ki, alinmis ve ilkin effektiv faiz metodu ile diskont-
lasdirilmis butin édsnilmis komissiyalar daxil olmagla,
yeni sartlera asasen nagd pul axinlarinin diskontlasdiril-
mis cari dayaeri ilkin maliyya 6hdsliyi Uzra galan nagd pul
axinlarinin diskontlasdirilmis cari dayarindan an azi 10%
farglansin. Borc alstlarinin mubadilasi va ya sertlarinin
dayisdirilmasi 6hdaliyin icrasi kimi nazara alinarsa, butln
xarclar va ya éddanilmis komissiyalar 6hdaliyin icrasi Uzra
manfaat va ya zararda taninir. Borc alatinin mubadilasi ve
ya sartlarinin dayisdirilmasi 6hdaliyin icrasi kimi nazara
alinmadigda, butun xarclar ve ya 6danilmis komissiyalar
ohdaliyin balans daysarina dlzalis kimi aks etdirilir va mo-
difikasiya edilmis 6hdsliyin galan muddati earzinds amor-
tizasiya edilir.

Ohdsaliklarin icrasi ils naticalenmayan dayisikliklar avvalki
tarixle macmu amortizasiyanin hesablanmasi metodu il
taxmini godstaricinin dayismasi kimi ugota alinir ve bu za-
man galir ve ya zearar balans dayarindaki forqgin igtisadi
mahiyyati sshmdar ile kapital emsliyyatlarina aid edilma-
diyi taqdirda, manfasat ve ya zararda aks etdirilir.

Maliyya alatlarinin svazlagdirilmasi. Maliyys aktiv va 6h-
daliklarinin svazlasdirilmasi va xalis mablagin maliyya va-
ziyyati hagginda hesabata daxil edilmasi taninmis mab-
leglarin avezlesdirilmasi UgUn ganunvericilikle muayyan
edilmis huququn, eleca da avazlasdirmani aparmaq va
ya aktivi realizasiya edarkan muvafig éhdasliyi da satmaq
niyyatinin mévcud oldugu hallarda hayata kegirile bilar.
Bels avazlasdirma huququ (a) galacak hadisalardan asili
olmamali va (b) asagidaki butun hallarda huqugi quvvaya
malik olmalidir (i) adi faaliyyst gedisinds (ii) defolt hali ol-
duqgda va (iii) 6danis gabiliyysti olmadigda ve ya muflis-
lesma bas verdikda.

Pul vasaitlari va onlarin ekvivalentlari. Pul vasaitlari va
onlarin ekvivalentlarina kassada olan pul vasaitlari, bank-
lardaki gisamuddatli depozitler, elaca da ilkin ddema
muddsati U¢ ay ve ya daha az olan gisamuddastli ve yUk-
sak likvidli investisiyalar daxildir. Pul vasaitleri vo onla-
rin ekvivalentlori asagidaki sebablara gbére amortizasiya
olunmus dayarla geyda alinir: (i) mugqgavile Uzra nagd pul
axinlarini alde etmak magsadila saxlanilir va hamin nagd
pul axinlari yalniz esas borc ve faiz 6danislarindan ibarat-
dir, va (ii) FVTPL kateqgoriyasinda giymatlendirilmir. Yal-
niz ganunvericilikle muayyan edilmis sartler (masalan,
bazi o6lkalards borcun kapitala konvertasiya edilmasi
Uzra muddaalar), mugavilenin sartlerina daxil edilacayi
va hatta ganunvericiliyin dayisdirilmasindan sonra tatbiqg
edilacayi hallar istisna olmagqla, SPPI tahlilinin naticale-
rina tasir gostarmir.

Pul bazari fondlari. Pul bazari fondlarina investisiyalar
pul vasaitlari va onlarin ekvivalentlarinin terkibinda gdste-
rilir vo adalstli dayarle giymatlandirilir. Onlar musayyan
pul mablagina cevrile bilean va dayarinin dayismasi riski
clzi olan gqisamuddatli ve yuksak likvidli investisiyalardan
ibarstdir ve 6dema muddstleri yaxinlasdigda faiz daracas-
sindaki dayisikliklare gora dayarinin dayismasi riski azdir.

Ticarat vo digar debitor borclari. Ticarst ve diger debi-
tor borclari ilkin olarag adalatli dayarls, sonra isse effektiv
faiz metodundan istifadse etmakla amortizasiya olunmus
dayarla taninir.

Ticarat va digar kreditor borclari. Ticarat ve digar kre-
ditor borclari garsl tarafin mugavile Uzra 6z 6hdaliklarini
yerina yetirdiyi zaman hesablanir va ilkin olaraq adalstli
dayerls, sonra ise effektiv faiz metodundan istifade et-
makla amortizasiya olunmus dayarls taninir.

FVTPL kateqoriyasinda dlgiilan maliyya aktiviari.
FVTPL kateqoriyasinda dlgulan maliyya aktivleri istigraz-
lara ve sshmlara investisiyalardan ibarstdir. FVTPL ka-
teqgoriyasinda Olculan maliyya aktivleri Uzre faizlere is-
tigrazlar ve sshmlar Uzre hesablanmis faizler daxildir.
Fondun dividend &danislarini almag hiqugqu muayyan
edildikda ve dividendlarin alda edilmasi ehtimali yuk-
sak olduqgda, dividendlar maliyya galirlerinin tarkibinda
gostoerilir. ©dalstli dayardaki dayisikliklarin butun diger
elementlari va taninmanin dayandirilmasi zamani yara-
nan galir va ya zarar yarandigi ddvrds ticarat UgUn inves-
tisiyalar Uzra zarar ¢ixilmagla galir kimi il Uzre manfeat va
ya zararda taninir.

Sahm investisiyalari. Emitentin ndqgteyi-nazarindan ka-
pital anlayisina cavab veran maliyye aktivleri, yani muga-
vile Uzre nadd pulun &danilmasi ohdasliyini nazards
tutmayan ve emitentin xalis aktivlerinda galig payini tes-
diglayan alstlaer Fond tarafindan sshm investisiyalari kimi
hesab edilir. Seshm investisiyalari Fondun ilkin taninma
zamani dayisdirilmamak sertile sehm investisiyalarini
FVOCI kateqoriyasina tasnifleasdirmasi istisna olmaqgla,
FVTPL kateqoriyasinda giymatlendirilir. Fondun siyasati
seahm investisiyalarini yalniz investisiya gsalirleri yaratmaq
Ucun deyil, strateji magsadlar Ug¢un saxlanildigda FVOCI
kateqoriyasinda giymsatlendirmakdir. FVOCI kateqoriya-
sinda giymatlendirma zamani adalstli dayarin dayismasi
Uzra galir va zarar sair macmu galirlarda taninir ve sonra,
o0 cUmladan silinma zamani manfaat ve ya zarara yeni-
dan tesniflasdirilmir. Dayarsizlasma zararlari va onlarin
geri qaytarilmasi adalstli deyardaki digar dayisikliklardan
ayrica giymatlandirilmir. Fondun dividend &danislarini al-
mag hidququ musyyan edildikds, dividendlar bela dda-
nislarin investisiya Uzra galirlari deyil, investisiyanin gayta-
rilmasini nazarda tutdugu hallar istisna olmagla, manfasat
va ya zararda taninir.

Borclar. Borclar ilkin olarag samsaliyyat xarclari ¢cixilmaqgla
adalstli dayeards, sonradan ise effektiv faiz metoduna
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asasan amortizasiya edilmis dayarda taninir.

Moanfaat vergisi. Hazirki konsolidasiya edilmis maliyys
hesabatlarinda manfaat vergisi qUvvadsa olan ve ya hesa-
pat dovrinun sonuna quvvaya minmis ganunvericiliyin
talablarina uygun olaraq aks etdirilir. Manfaat vergisi xarci
cari va taxire salinmis manfest vergisindan ibarat olub,
il Uzre manfaat va ya zararda taninir. Lakin, hamin ve ya
basga dovrds sair macmu galirds va ya birbasa kapitalda
taninan amealiyyatlara aid olan vergilar sair macmu ge-
lirde ve ya birbasa kapitalda taninir.

Cari vergilar cari ve avvalki ddvrlar Uzra vergiya calb edilan
manfasat va ya zerar ilo alagadar vergi organlarina 6ds-
nilecek va ya vergi organlari terafinden geri qaytarila-
caq mablagi tagkil edir. Vergiya calb edilon manfest ve ya
zarar maliyya hesabatlarinin muvafig vergi bayannamale-
rinin taqdim olunmasindan avval tasdiglendiyi halda tex-
mini gostaricilara asasan hesablanir. Manfeast vergisindan
basqa vergilar eamaliyyat xarclari kimi geyda alinir.

Toxire salinmis manfeat vergisi 6hdslik metodundan isti-
fada etmakls, aktiv ve 6hdasliklarin vergi bazasi ve maliyya
hesabatlarinin hazirlanmasi magsadlari UgUn onlarin ba-
lans dayari arasinda yaranan ke¢mis illerin vergi zarori vo
batlin muvaggati farglar Ucln hesablanir. ilkin ucot za-
mani istisna hal olaraq, agar eamaliyyat maliyya manfasati
va vergiya calb edilen manfasta tesir gdstarmirss, ak-
tiv va ohdaliyin ilkin geyds alinmasi naticasinda yaranan
muvaqqati farglar Uzra taxira salinmis vergi hesablanmir
(muUsassisalarin birlasmasi hallari istisna olmagla). Texira
salinmis vergi galiglari qUvvada olan ve ya hesabat dovru-
nUn sonunda qUvvaya minmis vergi deracsalarina asasan
muvaqqati ferglarin gaytarilacagdi va ya ke¢cmis illardan yi-
gilmis vergi zararlarinin istifade edilacayi ddvrda tatbiq
edilmali vergi deracalarindan istifade etmakls hesablanir.

Galirden c¢ixilan muveaqgati fergler Uzra texira salinmis
vergi aktivleri ve ke¢cmis illarin vergi zararlari muvaqggati
forglerin geri gaytarilmasi, kifayat gader vergi tutulan
galacak galirlerin yaranmasi ve bu galirlar Uzre ¢ixilmala-
rin istifads edilmasi ehtimalini nazars alaraq taninir.

Toaxira salinmis vergi aktiv ve dhdalikleri cari vergi aktivleri
va vergi ohdaliklerinin avazlasdirilmasi U¢Un ganunveri-
cilikde nazarda tutulan hiqug movcud olduqgda, elaca
da texire salinmis vergi aktiv ve dhdaliklari vergiya calb
edilan eyni ve ayri-ayri saxslar terafindan eyni vergi orqa-
nina édanilmis vergiys aid oldugda ve bu zaman hesab-
lasmalari svazlasdirma yolu ile aparmaqg niyysati mdvcud
oldugu halda aveazlasdiirla biler. Texira salinmis vergi ak-
tiv va dhdaliklari yalniz Fondun ayri-ayri muassisalari ara-
sinda avazlasdirilir.

Fond torama muassisalarin dividendlari va ya onlarin sati-
sindan alds edilan galirlers tatbiq edilan vergilar Uzra mu-
vaqggsati faerglarin gaytarilmasina nazarst edir. Rehbarliyin
yaxin galacaekda muvaqqgsti farglarin gaytarilmasini goz-

ladiyi hallar istisna olmagla, Fond bela muvaqggsti ferqglar
Uzra toxira salinmis vergi dhdasliklarini tanimir.

Bizneslarin birlasmasi. Bizneslarin birloasmasi satinalma
metodundan istifade etmakla ucgota alinir. Bizneslarin
birlasmasi zamani kdogUrulmus kompensasiya Fond tare-
findan kdcUrulmus aktivlerin, alde edilmis muassisanin
kecmis sahiblari Ugun Fond terafindan yaranan éhdalik-
lorin ve alda edilmis musssiseade nazarat mugabilinda
Fond taerafindan buraxilan sshm payi Uzrs istirakin alin-
digi tarixdeki adalatli dayarlarin comi kimi hesablana-
caq adalstli dayarda olculur. Satinalma ile alagali xarcler
adatan yarandidi anda manfaat ve ya zararda taninir.

Qizil kulgalsr. Fond tarafindan qizil kulgalarin satin alin-
masinda magsad, hamin qizilin galacakdas satila bilmasi
imkani ile Umumi investisiya portfelinin diversifikasiyasi
olmusdur. Qizil kulgalarilkin olarag adalstli deysarda geyda
alinir va sonradan muvafiq galir ve ya zarari manfoeat vo
ya zararda gdstarmakle adalstli deyarda giymatlandirilir.

9mlak va avadanhqlar. Fondun amlak ve avadanhdi
asasan inzibati magsadlar Ggun saxlanilan, taxmin edilan
faydali istifade muddsati bir hesabat dévrundan ¢ox olan
maddi aktivlerdir. 9mlak ve avadanhglar yigilmis amor-
tizasiya ve ehtiyac yaranarsa daysrsizlasma Uzrs ehtiyat
¢ixilmagla, ilkin deyards ugota alinir.

Binalarin yenidan giymatlendirilmasi balans dayarinin
hesabat dévrinUn sonunda adalstli deyardan istifads
etmakle muayyan edils bilacak balans dayarindan ahe-
miyyatli deracada ferglanmamasi Ug¢un kifayat gadar
muntazem gaydada hayata kegirilmalidir. Yenidan qiy-
matlandirma naticasinda balans dayarinin artmasi sair
macmu galirlerda ve kapitalda “yenidan giymatlandirma
Uzre artim” kimi gdstarilir. Eyni aktivin balans dayari Uzra
awvalki artimlar avazlesdiren azalmalar sair macmu ge-
lirlarda gostarilir va avvalki illards kapitalda taninmis “ye-
nidan giymatlandirma Uzra artimi” azaldir; batun diger
azalma hallari il Gzre manfasat ve ya zararde aks etdiri-
lir. Aktivin silinmasi va ya satilmasi zamani yenidan qiy-
matlandirma Uzra artim realizasiya olunduqgda, kapitalda
gosterilan binalar Uzra yenidan giymatlendirma ehti-
yatl birbasa olarag boélUsduridlmamis manfeste kdguru-
|Ur. ©dalstli deyar hagqginda bazar malumati olmadigda,
adalstli deyar galir yanasmasi asasinda muayyan edilir.

Kicik hacmli tamir ve gundslik xidmat xarclari ¢akildiyi
dovrds xarca silinir. ©mlak va avadanliglarin asas hissale-
rinin avaz edilmasi xarclori kapitallasdirilir ve avez edilmis
hissalar balansdan silinir.

Rahbearlik har bir hesabat dévrinun sonunda amlak va
avadanhqglar Uzre dayarsizlasma alamsatlarinin mdvcud-
lugunu giymatlandirir. ©gar bu cudr alamatler moévcud
olarsa, rahbarlik barpa edils bilan dayari taxmin edir. Ak-
tivin barpa edile bilan daysri onun satis Uzre masraflari
c¢ixilmagla adalstli deayeri ve istifade daysrinden daha
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yUksak olan dayaridir. Aktivin balans dayari onun barpa
edils bilen daysarine gadar azaldilir ve dayarsizlosma
zarari il Uzra manfoat ve ya zararda kapitalda gosterilan
awvalki ilin yenidan giymsatlendirma ehtiyatindan artiq
olan hissasi gadar taninir. Aktivin istifads dayarini ve ya
satis Uzra masraflar ¢ixilmagla adalstli dayarini mUayyan
etmak Ugun istifade edilmis taxminlards dayisiklik bas
verdiyi taqdirds, avvalki illerde taninmis dayarsizlasma
zarari barpa edilir.

Aktivlerin silinmasindan yaranan manfoat va ya zarar ga-
lirin mablagi ile balans dayari arasindaki farg kimi muay-
yan edilir va il Uzra manfast ve ya zarardas (sair emaliyyat
galiri va ya xarci kimi) taninir.

Amortizasiya. Torpag UcUn amortizasiya hesablanmir.
omlak va avadanliglar Uzra amortizasiya dlz xatt meto-
duna, yani amlak va avadanliglarin taxmini faydal isti-
fade muddati arzinda aktivlerin ilkin dayarini onlarin ga-
lig dayarinadak azaltmagla hesablanir:

illor
Binalar 50
Naglivyat vasitalari 7
Ofis avadanhdi 4
Mebel 5
Digar asas vasaitlar 3

Aktiv faydali istifade muddatinin sonunda nazarda tutu-
lan vaziyysats uygun oldugda, onun satisi ile baglh ehtimal
olunan xarclar ¢ixildigdan sonra, Fond terafindan alds
oluna bilacak giymatlandirilmis mablag aktivin galiq
dayeridir. Aktivlerin galig dayari ve faydali istifade mud-
dati har hesabat dévrinun sonunda nazardan kegirilir va
lazim olduqgda dayisdirilir.

Qeyri-maddi aktivler. Ayrica alinmis geyri-maddi aktiv-
lar ilk olaraq ilkin dayari ile taninir. ilkin tanimadan sonra
geyri-maddi aktivler yigilmis amortizasiyani va yigiimis
dayarsizlasma zararlarini ¢cixmagla ilkin dayari ils aks et-
dirilir. Qeyri-maddi aktivlerin istifade muddatlari mahdud
Vo ya geyri-musyyan muddstlar kimi musyysn edilmis-
dir. Mahdud istifade muddati olan geyri-maddi aktivler
Ugun 5illik istifade muddati Uzre amortizasiya hesablanir
va hamin geyri-maddi aktivler Uzre mUmkUun dayarsiz-
lesma alamsatleri mdévcud olanda dayarsizlesma baximin-
dan giymatlandirma aparilir. MUayyan istifade muddsti
olan geyri-maddi aktivler Uzra amortizasiya dévrlarina
va Usullarina an azi har maliyya ilinin sonunda yenidan
baxilir.

Qeyri-maddi aktivlerin taninmasinin dayandirilimasi.
Qeyri-maddi aktivler satilarag hesabdan silindikda yaxud
onlarin sonraki istismari ve ya satilmasl galacakds igti-
sadi manfasat gatirmadikds, bels aktivlaerin taninmasi da-
yandirilir. Qeyri-maddi aktivlerin taninmasinin dayandiril-

masindan yaranan galir ve ya zarar, bels aktivlerin balans
dayaeri ila satisdan alda olunan xalis galir mablagi arasin-
daki farg kimi dlculur ve aktivin taninmasi dayandirildigi
zaman manfeat va ya zarar hesabatinda taninir.

1 yanvar 2019-cu il tarixindan Fondun icarays gétiran
gisminda cixis etdiyi icara miqavilalarinin ucotu. Fond
torpaq sahasini icarays goéturir. icare muagavilsleri Fon-
dun icarays goturulmus aktivi istifads etdiyi tarixe mu-
vafig ohdslikle birlikds istifade huquglu aktivler kimi
taninir. Har bir icars 6danisi dhdalik ve maliyys xarclari
arasinda bolusdurulur. Maliyys xarclari har bir dévr tgun
ohdsliyin galigi Uzrs sabit olarag mUntazem faiz dsracs-
sini tamin etmak Ug¢Un icare muddasti srzinds manfest ve
ya zarars aid edilir. ilkin dayarls taninan istifads hiquglu
aktiv onun faydali istifads ve ya icarea muddsati arzinda (bu
muddatlardan hansi daha tez basa ¢atarsa) duz xatt me-
todu ile amortizasiya edilir.

icars mugavilasi Uzra yaranan éhdaliklar ilkin olaraq cari
dayarls giymatlandirilir. icare éhdasliklerine asagidaki
icara 6danislarinin xalis cari dayari daxildir:

e icara Uzra alinacaq havaslandirici ddanisler cixilmag-
la, sabit ddanisler (mahiyyatca sabit édanisler daxil
olmagqla);

e indeks va ya dearacalardan asili olan dayiskan icara
odanigsleri;

e zomanatli son galiq dayari Uzrs icarays gotlran tera-
finden 6danilmasi gdzlenilan mablagler;

e icarays goéturanin asaslandiriimis sakilde eamin oldu-
gu halda alis huququnun istifada edilacayi giymsat; ve

e icara muddsti arzinds icarays gdturan icarani lagdv
etma huUqguqunu istifade edarss, icaranin lagv edil-
masi ile bagli cerima 6danisleri.

icars 6danislari icare mugavilssinds nazerds tutulan faiz
daracasi ile diskontlasdirilir. Bu faiz deracasinin muayyan
edilmasi mUumkun olmadigda icaraya goturanin borc ka-
pitali Uzra artan faiz deracasi istifads edilir. Borc kapitali
Uzra artan faiz deracasi icaraya goturanin oxsar igtisadi
muhitds istifade huquglu aktivin dayarine oxsar mab-
legds aktiv alde etmasi UgUn eyni muddst va sertlerle ze-
ruri olan vasaitlarin calb edilmasi zamani 6damsali oldugu
faiz deracesidir.

istifads hlquglu aktivler asagidakilar nazars alinmag]a,
ilkin dayarla giymatlandirilir:

e icara 6hdaliyinin ilkin giymatlandirma mablagdi;

e icara Uzrs havaslandirici 6danisler cixilmagla, icara
mugavilesinin baslanma tarixindan avval apariimis
butun icars édanislari;

e butun ilkin birbasa xarclar; ve

e barpa xarcleri.

icars muddatini muUsyysn edsarkan Fondun rahbearliyi
icaranin uzadilmasi va ya icaranin lagv edilmasi huqug-
larinin istifadasi Ugun igtisadi stimul yaradan butin fakt
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va sartlari nazars alir. icaranin uzadilmasi hiquglar (va
ya icaranin lagv edilmasi huququnun istifadasi muddae-
tindan sonraki dovrlarin) yalniz mugavilanin muddatinin
uzadilacagina (ve ya lagv edilmayacayina) asash sokilds
aminlik oldugda icarea muddatina daxil edilir.

Qiymatlandirmaya tesir edesn muhUm hadise bas ver-
dikds ve ya seraitde shamiyystli dayisiklik oldugda va
bela hallar icaraya goéturanin nazarsti altinda olduqda
giymsatlandirma yenidan nazardan kecirilmalidir.

1 yanvar 2019-cu il tarixina gadar Fondun icaraya g6-
tiran gisminda cixis etdiyi amealiyyat icarasi miiqa-
vilalarinin ucotu. Fond aktivin mulkiyyst huququ il
bagh butun risk ve faydalarin ssas etibarils icarays veran-
dan Fonda &turllmasini nazarda tutmayan icare muga-
vilasinds icarays gdturan gisminds ¢ixis etdikds, Umumi
icara 6danislari icare muddati arzinds duz xatt metoduna
asasan il Uzre manfeat ve ya zararda (icare xarclari kimi)
taninir. @mealiyyat icarasina torpaqg sahalari Uzre doévist
tarafinden muntaszem olaraq nazarden kegirilon ve elan
edilan kadastr dayarindan asili olan uzunmuddatli icara
odanisleri daxildir.

Digar muqavilalardan yaranan icaraler asagidaki hallarda
ayrilir: (@) mugavilenin icrasi muayyan aktiv va ya aktivle-
rin istifadasindan asili oldugda va (b) muqavils ila aktiv-
dan istifade huquqgu éturuldukda.

Fondun icaraya veran qisminda ¢ixis etdiyi amaliyyat
icarasi miqavilalarinin ugotu. Aktivlar smaliyyat icara-
sina verildikde alinacaq icare 6danislari icare muddati ar-
zinda dUz xatt metodundan istifade etmakla icara galiri
kimi taninir.

1 yanvar 2019-cu il tarixina gadar Fondun icaraya g6-
tdran qismindoa ¢ixis etdiyi maliyya icarasi miiqavilals-
rinin ucotu. Fond mulkiyyatle bagl butun risk ve faydala-
rin asas etibarile Fonda 6turuldlyl icare muqgavilslarinda
icaraya goturan gisminda c¢ixis etdikds, icarays verilmis
aktivler icara munasibatlarinin yarandigi tarixdes icarays
verilmis aktivlerin adalatli dayari ile minimal icara 6danis-
larinin cari dayeri arasinda daha az olani ile asas vasait-
lorin tarkibinda ugota alinir. Har bir icare dédanisi maliyya
icarasi Uzra borc galiginin sabit deracasini tamin etmak
maqgsadile maliyya xarclarina ve gisman 6hdaliyin azal-
dilmasina aid edilir. Galacak maliyys xarclari ¢ixilmaqgla,
muvafiq icara ohdalikleri “sair borclar” satrina daxil edi-
lir. Faiz xarcleri effektiv faiz deracesi metoduna asasan
icara muddati arzinds il Uzre manfasat va ya zararda tani-
nir. Fond icare muddatinin basa ¢catmasinadak mulkiyysat
hugugunun alds edilacayina ssasl sakilde amin olma-
digda, maliyys icarasi mugavilssi Uzrs alds edilmis aktiv-
lar onlarin faydali istifade muddati va ya daha qgisa icara
muddati arzinda amortizasiya edilir.

Ehtiyatlar. Ehtiyatlar Fondun ke¢cmisds bas vermis ha-
disanin naticasi olarag hazirda ohdaliyi (huqugi yaxud

konstruktiv) oldugda taninir; bu zaman Fonddan éhdasli-
yin yerina yetirilmasinin talab olunacagi ehtimal edilir vo
ohdaslik mablagi etibarl sakilda hesablana bilir.

Ehtiyatlar kimi taninan mablag ohdslikle bagli risk va
geyri-muayyanlikleri nazare almagla hesabat dovru-
nUn sonunda cari 6hdaliyin yerina yetirilmasi ile alage-
dar taleb olunan mablaglarin an dlizguUn hesablanmasi-
dir. Ehtiyat ayirmalari hazirki 6hdsliyin yerina yetirilmasi
Ucun hesablanmis pul vasaitleri axinina istinad etmakls
olgularse, onun balans dayari (pulun zaman daysrinin
tosiri shamiyyatli oldugda) hamin pul vesaitlerinin cari
dayarina barabar olur).

Sorti aktiv ve 6hdalikler. Sarti 6hdaliklar maliyys vaziy-
yati hagqginda hesabatda aks etdirilmir, lakin onlarla bagli
yarana bilecak har hansi 6demsalarin ehtimalinin cox az
olmasi hallarindan basqa, bels hesabatlarda aciglanir.
Serti aktivler maliyya vaziyysti hagginda hesabatda aks
etdirilmir, lakin onlarla bagdl igtisadi manfasatin daxil ol-
masi ehtimal edildikds maliyys hesabatlarinda aciglanir.

Kapital ehtiyatlari. Fondun konsolidasiya edilmis ma-
liyya vaziyyati hagqginda hesabatinda kapital (sair macmu
galirlar) Uzra geyd edilmis ehtiyatlara daxildir:

e Xarici amsaliyyatlar Uzra xalis investisiyalarin gevril-
masindan yaranan mazanna farglarini geyds almaq
Ugun istifada olunan ‘xarici valyutanin ¢evrilmasi Uzra
ehtiyat’;

e ‘BolUsdurtlmamis manfeat’

Qeyd 18-da gdstarildiyi kimi, Fermanlara ve Qaydalara uy-
Jun olaraq, Fond budcadankanar dovlst tesisatidir. Fon-
dun daxilolmalari ve kogurtlmalari ile bagli butun ge-
rarlar Azarbaycan Respublikasi Prezidentinin Farmanlari
asasinda hayata kegirilir va tasdiglenir.

Fondun daxilolmalari/ké¢Urmaleri kapital goyuluslarini/
¢cixarislarini aks etdirir va muvafiq olaraqg kapitalda alin-
mis/ddanilmis vesaitlerin adalstli dayeri ils geyds alinir.

Doévlat Budcasina kdclUrmalar, habels hokumat idaraleri,
hokumata maxsus muassise ve sirkatlara kocurmaler
odanis tarixinda taninir. Butun kdécUrmaler Fondun tas-
dig olunmus budcassi ¢arcgivasinda hayata kecirilir va bu-
dca ile nazarda tutulmus muvafiq benefisiarlara (dovlst
taskilatlari, hokumata meaxsus musassisa va sirkatlar) tag-
dim etdiklari sifaris maktublarinin asasinda 6danilmak
Ucun Azarbaycan Respublikasinin Dévlet Xazinadarligina
kocuralar.

Faiz galir va xarclarinin taninmasi. Amortizasiya olun-
mus dayarla dlgulan butun maliyys aktivleri Gzra faiz galir
va xarcleri effektiv faiz metodundan istifade etmakla he-
sablama metodu ile geyda alinir. Bu metoda asasean faiz
galirleri va xarclarina mugqgavile tarafleri arasinda 6danil-
mis va ya alinmis ve effektiv faiz deracasinin tarkib his-
sasi olan butln komissiya va 6danislar, sévdalasma xarc-
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lari, eloca da bUtun digar mUkafat ve ya gUzastlar daxildir.
FVTPL kateqoriyasinda nominal faiz deracasi ilo hesab-
lanmis borc ve sehm alstlari Uzre faiz gslirleri manfest va
ya zarorin tarkibinds «FVTPL kateqoriyasinda olgulan ak-
tivler Uzre faiz galirleri» satrinds gosterilir.

Effektiv faiz deracasina aid olan komissiya haglarina ma-
liyya aktivinin yaradilmasi ve ya alinmasi, yaxud maliyya
ohdsaliyinin (masalan, 6dema qgabiliyysatinin giymatlandi-
rilmasi, zoamanatlarin va ya girovun dayarlandirilmasi va
geyds alinmasl, maliyys alatinin taqdim edilmasi soartlori-
nin razilasdirilmasi ve sévdalasma sanadlarinin hazirlan-
masi haglari) buraxilmasi ile aslagadar Fond tarafindan
alda edilmis va ya 6danilmis komissiya haglari daxildir.

Yaradilmis va ya alinmis, lakin dayarsizlasmis maliyya
aktivleri Ugun effektiv faiz daracasi gozlanilan nagd pul
axinlarini (ilkin gdzlenilan kredit zararlari daxil olmagla) il-
kin taninma zamani adalstli daysra diskontlasdiran dara-
cadir (adatan alis giymatina uygun galir). Naticadas effek-
tiv faiz deracesi kredit riskina uygun dayisdirilmis olur.

Faiz galirleri asagidakilar istisna olmagla, maliyys aktiv-
lorinin Umumi balans dayerina effektiv faiz daracasini
tatbig etmakla hesablanir: (i) dayarsizlasmis maliyys ak-
tivleri (3-cU Marhals). Bela aktivler Uzrs faiz galirini he-
sablayarken kredit zararlori Uzra ehtiyat ¢ixilmagla, akti-
vin amortizasiya olunmus dayarina effektiv faiz deracasi
totbiq edilir va (ii) alinarken ve ya yaradilarken dayarsiz-
lesmis maliyys aktivleri. Bu aktivler Uzra faiz galirini he-
sablayarken aktivin amortizasiya olunmus dayarina kre-
dit riskina uygun dayisdirilmis ilkin effektiv faiz deracasi
totbiq edilir.

FVTPL kateqoriyasinda olgulan maliyys aktivleri Uzra di-
vidend gslirleri Fondun 6danislari alde etmak huququ
muayyan edildikda manfasat ve ya zarar hagqinda hesa-
batda taninir.

Sair amaliyyat galirlari, o cimladan icars galirlari hesab-
lama metodu ila yani, galir gazanildigi zaman taninir.

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

Nagd saklinda daxilolmalarin va ké¢lirmalarin ucotu.
Qeyd 1-da gostarildiyi kimi, Azarbaycan Respublikasinda
neft va gaz sahasinda hayata kegirilon muxtalif fealiyyat-
lor Uzrs yaranan gslirlerden Fonda vasaitlar daxil olur.
Bu daxilolmalar Azarbaycan Respublikasi Prezidenti-
nin muayyan fermanlarina uygun olaraq hayata kegi-
rilir. @hamiyyatli layihalare ve Ddvlet budcasine kdgur-
malar, hamginin Azarbaycan Respublikasi Prezidentinin
farmanlarina uygun olaraq hayata kegirilir. ARDNF hesab
edir ki, bu daxilolmalar ve kdgUrmalar muvafig olaraq ka-
pital goyuluslarini ve ¢ixarislarini aks etdirir. MUvafiqg ola-
rag, ARDNF bu daxilolmalari ve koégurmalari konsolida-
siya edilmis kapitalda dayisikliklar hagginda hesabatda
kapitalin harakati kimi taniyir.

Maliyya alstlerinin qiymeatlandirilmasi. Manfost va ya
zararda aks olunan adalstli dayarle hesablanmis aktivler
kimi tasnif edilmis maliyye alatleri adalstli dayarle goste-
rilir. Bu cUr maliyya alatlarinin adalatli dayari alatin mac-
buri ve ya likvidasiya satisindan basqga, konullu tarafler
arasinda aparilan cari amsaliyyat naticasinde mubadila
edildiyi mablagdir. ©9gar alstin bazar dayari aciglanmis-
dirsa, onun adalatli dayari bazar giymatina asaslanmagqgla
hesablanir. Bazarda giymatlandirma parametrlarini mu-
sahide etmak mumkun olmadigda ve ya musahids
edilan bazar giymatlarina istinad etmak mUmkun olma-
digda, adalstli dayar har bir mahsul U¢gun uydun olan di-
gar bazar malumatini ve gabul edilmis maliyys nazariy-
yalarindan asaslandigimiz riyazi metodologiyani istifads
edan giymatlandirma modelini tahlil etmakls alda olu-
nur. Qiymatlandirma modellari giymatli kagizlarin muqga-
vila sartlarini, habels bazara ssaslanan giymatlandirmas
parametrlarini (masalen, faiz daracalerini, dayiskanliyi,
muUbadile mazannalarini va taraf-mugabillerin kredit rey-
tingini) nazars alir.

Bazara asaslanan giymeatlendirma parametrlarini mua-
sahida etmak mUmkUun olmadiqgda, alstin bazarda necs
giymatlandirilecayinin mantiqgi aksini muayyan etmak
magsadila rehbarlik hamin parametrin an yaxsI giymat-
landirilmasina dair muhakima isladacak. Bu muhakima
isladilarkan, muxtalif vasitaeloarden o cimladan, musahida
edilan malumatin etibarliligi, tarixi malumatlar ve ekstra-
polyasiya mexanizmlari istifadsa olunur. Alet bazarda mu-
sahida olunan malumatla mugayise edilmakla subuta
yetirildiyi hallar istisna olmagqla, ilkin taninma zamani ma-
liyya alatinin adalstli dayarinin giymatlandirmasi Ugln an
yaxsl subut amaliyyat giymati olur. omaliyyat giymati ile
giymatlendirma mexanizmina asaslanmagla muayyan
edilmis dayar arasindaki har hansi forg ilkin taninma za-
mani konsolidasiya edilmis manfaat va ya zarar va sair
macmu galir hagqginda hesabata daxil edilmir. Sonraki
galirler ve ya zararlar yalniz bazar istirakg¢ilarinin giymat
tayin edarkan nazara ala bilacaklari amillerdaki dayisik-
liklerdan irali galarak taninir.

Fond elan olunmus bazar giymsatlari olmayan maliyya
alatlerinin giymatlandirilmasi ile bagli mUhasibat prog-
nozunu asagidaki sabablaerdan geyri-muayyanliyin asas
manbayi hesab edir: (i) onlar dévrden-ddvre dayismays
cox hassasdir, cunki bu rehbearliyin faiz deracaleri, dayis-
kanlik, mUbadila mazannalari, taraf-mugabilin kredit rey-
tingi, giymatlendirma duzalisleri va amaliyyatin spesifik
xUsusiyyati ile bagli farziyyaler irali sirmasini talab edir
va (ii) giymatlendirmalardaki dayisikliyin taninmasindan
irali galan tasirin Fondun maliyya vaziyyati hagqginda he-
sabatinda, elece de manfest/(zarar) hesabinda aciglanan
aktivlerina shamiyyatli olmasi ehtimal edilir.

Rahbearlik elan edilmis bazar giymsatlari movcud olma-
digda, faiz daracaleri, dayiskanlik, mUbadile mazannalari,
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partnyorun kredit reytingi va giymsatlendirma duzalis-
lori ile bagl 6z bilik ve bacariglarindan, elaeca de Fondun
gayyumlarindan (ssasen Bank of New York Mellon)
va Bloomberg agentliyinden slds edilmis malumatlara
asasan Mmuxtalif farziyysalaerdan istifada edir. Qeyd 20-ya
baxin.

investisiya miilkiyyatinin va amlak va avadanlqla-
rin (bina) adalstli dsysrinin él¢ilmasi. investisiya mul-
kiyyatinin, elace do amlak va avadanliglarin (binanin)
adalstli dayari mustaqil pessakar giymsatlandiricilar tars-
finden muayyan edilir. ©dalatli dayar daxili kapitaliza-
siya metodu (diskont edilmis galacak pul vesaitlarinin
harakati metodu) ve satislarin muqgayissa edilmasi me-
todunun garisigi ve an yUksak va an yaxsl istifade meto-
dundan istifads edarak muayysan edilir.

is¢i heyati (zra xarclor ve miivafiq ayirmalar. Smak
haglari, Azarbaycan Respublikasi Doévlet Sosial Muda-
fiea Fonduna 6danisler, mazuniyyat va xastalik vaeragaleri
Uzre illik 6danisler, mukafatlar ve pul seklinds olmayan
imtiyazlar Fondun iscileri tarafinden muvafig xidmatler
gostarildikda hesablanir. Fondun yerli ganunvericiliys uy-
gun olarag muayyan edilmis haglar Uzre Doévlset Sosial
Mudafie Fonduna édanislarden basqga pensiya ve analoji
odanislari hayata kecirmak UcUn har hansi hUqugi ve ya
isgUzar praktikadan yaranan ohdsliyi yoxdur.

4. Ucot siyasatinin tatbiqi zamani shamiyysatli ehtimal-
lar va miilahizalar

Fond konsolidasiya edilmis maliyye hesabatlarinda tani-
nan mablaglera va aktiv vae 6hdsliklarin balans dayarina
noévbati maliyys ili arzinds tasir gdstaran ehtimallar va
mulahizalar irsli strtr. Hemin ehtimallar ve mulahizalar
muntazem olaraq rehbarliyin tacribasina ve digar amil-
lars, hamcinin rahbearliyin fikrince mdvcud saraita uygun
olarag asaslandiriimis galacak hadisalar Uzra texminlara
asasan tahlil edilir. Ugot siyasatinin tatbigi zamani rah-
barlik, hemcinin pesakar ehtimallar ve texminler irali su-
rar. Konsolidasiya edilmis maliyya hesabatlarinda aks
etdirilen mablaglere daha cox tesir gosteran pesakar
mulahizalar ve ndvbati maliyyas ili arzindes aktiv ve 6hdae-
liklarin balans dayarine shamiyystli duzalislerin edilma-
sina sabab olan texminlars asagidakilar daxildir:

Strukturlasdirilmis muassisalar.  Strukturlasdiriimis
musassisalar els sakilda yaradilmisdir ki, onlara kimin na-
zarat etdiyini mUayyan edarkan sasverma huquglari va
ya oxsar huquglar asas amiller hesab edilmir. Fond va
strukturlasdirilmis musssise arasindaki slagsnin bels
strukturlasdirilmis musassisenin Fondun nazarsti altinda
olmasini bildirdiyini mUsyyan etmak UguUn pesakar mu-
lahizs talab olunur.

Fond nazarst etmadiyi strukturlasdirilmis musassisalari
konsolidasiya etmir. Fondun strukturlasdirilmis musas-
sisaler Uzerinda nazaratini musayyan etmak bazan

murakkab olduguna gors rehbarlik bels muassisaler ila
bagli risk va faydalar, eleca da onlarin faaliyyatina dair
gararlarin gabul edilmasi imkanlar ile badli 6z mula-
hizslerini irali strUr. Bir ¢cox hallarda ayrica baxildigda,
bela strukturlasdirilmis musassissler Uzarinde nazaratin
modvcud olub-olmamadigini gérmak olar, lakin Gmumi
baxildigda, tam natice alde etmak asan olmur. Nazare-
tin moévcudluguna dair daha ¢ox arqumentlarin oldugu
hallarda, strukturlasdirilmis muassise konsolidasiya edilir.

Fond konsolidasiya edilmis maliyys hesabatlarinda struk-
turlasdirilmis musssisenin aktivleri, 6hdalikleri va emae-
liyyat naticalerini aks etdirmasaydi, konsolidasiya edil-
mis maliyya veziyysti hagqginda hesabatda xalis aktivler
431,053 min AZN az (31 dekabr 2018: xalis aktivler 427,795
min AZN az) ve manfaat 18,712 min AZN az (2018: 23,300
min AZN az) olardi. Fondun strukturlasdiriimis musas-
sisasi hagqginda alave malumat Ugun Qeyd 25-a baxin.

5. Yeni va ya yenidan islanmis standartlarin va onlara
dair sarhlarin tatbiqi

Asagdidaki yenidan islenmis standartlar ve onlara dair
sarhlar 1 yanvar 2019-cu il tarixindesn Fondun faaliyysti
Ucun macburi xarakter dasimisdir:

MHBS 16 “jcarslar” (13 yanvar 2016-ci ilds darc olunub
va 1 yanvar 2019-cu il va ya bu tarixdan sonra basla-
yan illik dévrlar tglin qlivvaya minir). Fond avvalki dov-
ran ragamlasrini dayisdirmadan va standartda nazards
tutulan muayyan sadalasmalardan istifade edarak mo-
difikasiya edilmis retrospektiv Usuldan istifads etmakla
bu standarti macburi tatbig olunma tarixindan (1 yanvar
2019-cu il) tatbig etmayi garara almisdir. Dasinmaz amlak
Uzre istifada huquglu aktivler kegid zamani yeni gaydala-
rin sanki daim tatbiq edildiyi sskilds giymatlendirilir. isti-
fada huquqglu digar aktivler standartin tetbiqg edildiyi ta-
rixda (buUtln avanslar ve ya hesablanmis xarclari nazars
alaraq) icara 6hdasliyinin mablaginds giymatlandirilir.

Ucot siyasatindaki dayisiklik 1 yanvar 2019-cu il tarixina
konsolidasiya edilmis maliyya vaziyyati haqqginda hesa-
batda asagidaki maddalars tasir gostarmisdir:

Min Azarbaycan manatiilo Qeyd kBe:‘:i:;]tea-ZiE:'i
istifade hiquglu aktivlerds

10 78,245
artim

icara dhdaliklarinda artim 13 78,245

Asagdidaki yenidan islenmis standartlar 1 yanvar 2019-cu
il tarixinden guvvays minmis, lakin Fonda shamiyyatli
daracada tasir gdstarmamisdir:

¢ BMHSK 23 “Manfaat vergisinin ucotundan yaranan
geyri-muayyanlik” (7 iyun 2017-ci ilde darc olunub ve

ARDNF-NIN KONSOLIDASIYA EDILMIS MALIYYS HESABATLARI

31 dekabr 2019-cu il tarixine konsolidasiya edilmis maliyye hesabatlari Gzra geydler

1 yanvar 2019-cu il ve ya bu tarixden sonra baslayan
illik dévrlar tgun guvvaya minir).

e MHBS 9-a dayisikliklar - “Manfi kompensasiyani
nazarda tutan vaxtindan avval hayata kegirilmis 6da-
nislarin xUsusiyyatleri” (12 oktyabr 2017-ci ilde darc
olunub va 1yanvar 2019-cu il ve ya bu tarixden sonra
baslayan illik dovrlar Ggun qUvvaya minir).

e  MURBS 28-5 dayisikliklar “Asili va birge musassisalarda
uzunmuddsatli istirak paylar” (12 oktyabr 2017-ci ilda
darc olunub va 1 yanvar 2019-cu il ve ya bu tarixdan
sonra baslanan illik dévrlar Uguin guvvaya minir).

¢ MHBS3 MHBST1, MUBS 12 vo MUBS 23-a dayisikliklar
- 2015-2017-ci iller Uzra MHBS-larin takmillasdirilmasi
(12 oktyabr 2017-ci ilde darc olunub va 1 yanvar 2019-
cu il vo ya bu tarixden sonra baslanan illik dévrlar
Ugun quvvays minir).

¢ MUBS 19-a dayisikliklar “Pensiya planinin dayisdiril-
masi, azaldilmasi va tenzimlanmasi” (7 fevral 2018-ci
ilde darc olunub va 1 yanvar 2019-cu il va ya bu tarix-
dan sonra baslanan illik dovrler tgln quvvays minir).

e  MUBS12-ya dayisikliklar “Manfast vergisi” - 2015-2017-
ciiller Uzre MHBS-larin illik takmillasdirilmasi.

6. Yeni ucot qaydalari

1 yanvar 2020-ci il va ya bu tarixden sonra baslayan illik
dovrlar GgUn macburi xarakter dasilyan va ya Fond ters-
findan vaxtindan avval tatbig edilmayan bazi yeni stan-
dartlar ve onlara dair sarhler darc olunmusdur.

MHBS 10 ve MUBS 28-s dayisiklikler “investor torafin-
dan aktivlarin asili va ya birga miassisalara satiimasi
va ya étiirilmasi” (11 sentyabr 2014-cii ilds darc olunub
ve BMUSS tarafindan miiayyan edilacak tarixda va ya
bu tarixdan sonra baslayan illik dévrler l¢iin qlivvays
minir). Bu dayisiklikler investor terafindan aktivlsrin asili
va ya birge musassisslara satilmasi ve ya otlrulmasi ile
baglh MHBS 10 va MUBS 28-in taleblari arasindaki uygun-
suzlugu aradan galdirir. Dayisikliklarin asas naticasi on-
dan ibaratdir ki, manfast va zarar emaliyyatin bizness aid
oldugu halda tam taninir. Aktivler 6zinda biznesi aks et-
dirmadikds, hatta bu aktivler torama muassisaya maxsus
olsa bels, manfaat va ya zararin yalniz bir hissasi taninir.
Hazirda Fond bu dayisikliklarin onun konsolidasiya edil-
mis maliyya hesabatlarina tasirini giymatlandirir.

MHBS 17 “Sigorta muqavilalari” (18 may 2017-ci ilds
doarc olunub va 1 yanvar 2021-ci il va ya bu tarixdan
sonra baslanan illik dévrlar Ugln qlivvaya minir).
MHBS 17 sirkatlare sigorta muqavilslerinin ugotu Uzrs
madvcud praktikani tatbiq etmays icaze veran MHBS 4-U
avaz edir. MHBS 4-o5 asasan investorlar analoji sigorta
sirkatlarinda maliyys naticalarini muqgayiss etmak ve Uz-
lesdirmakda ¢atinlik ¢akirdiler. MHBS 17 sigortaginin tak-
rar sigorta mugavilalari daxil olmaqgla, butlin név sigorta
mugavilalarinin ugotu standartinin prinsiplarine ssasla-

nan yegana standartdir. Bu standartin talebina gora si-
gorta mugavilalaeri gruplari (i) muqgavilalerin yerina yeti-
rilmasi Ucun nagd pul axinlari Uzre mdvcud olan butln
malumatlari musahids edile bilen bazar malumatlarina
uygun olarag nazears alan riske gdra duzaldilmis gale-
cak nagd pul axinlarinin diskont dayari ile (mUugavilalarin
yerina yetirilmasi Uzra nadd pul axinlari); (ii) muqgavilaler
grupu uzrs boélusdurulmamis manfasti (muqgavilsler Uzra
servis marjasl) toplamagla (dayar 6hdalik oldugda) va ya
¢ixmagla (daysr aktiv oldugda) taninmali va giymsatlan-
dirilmalidir. Sigortacilar sigorta mugavilalari grupundan
yaranan galiri sigorta programini taqdim etdiyi dovr ar-
zinda, elaca da riskdan azad olundugu halda aks etdire-
caklar. MUgavilalar grupu Uzre zarar mdvcuddursa ve ya
movcud olarsa musssise darhal zarari aks etdiracak. Ha-
zirda Fond yeni standartin onun konsolidasiya edilmis
maliyya hesabatlarina tasirini giymatlandirir.

Qabul edildikdan sonra asadidaki digar yeni ugot gayda-
larinin Fondun konsolidasiya edilmis maliyya hesabatla-
rina shamiyyatli tasiri gozlanilmir:

e Maliyys hesabatlarinin hazirlanmasi va tagdim olun-
masl Uzre Konseptual 9saslara duzalisler (29 mart
2018-ci ilde darc olunub va 1 yanvar 2020-ci il va ya
bu tarixdan sonra baslanan illik dovrlar U¢cln qUvvaya
minir).

e Biznes anlayisi - MHBS 3-a dayisikliklar (22 oktyabr
2018-ci ilde darc olunub va 1yanvar 2020-ci il ve ya bu
tarixdan sonra baslanan illik hesabat dévrinun av-
valindan hayata kecirilon satinalmalar GUgun qUvvaya
minir).

e  Shamiyystlilik anlayisi- MUBS 1ve MURBS 8-s dayisik-
liklar (31 oktyabr 2018-ci ilde darc olunub va 1 yanvar
2020-ci il va ya bu tarixden sonra baslanan illik dovrlar
Ucun quvvaya minir).

Yuxarida basga cur nazards tutulmadigi hallarda yeni
standartlar ve sarhlerin Fondun konsolidasiya edil-
mis maliyye hesabatlarina shamiyyatli deracada tasiri
gozlanilmir.

7. Pul veasaitlari ve onlarin ekvivalentlori

Pul vesaitleri ve onlarin ekvivalentleri asagidakilardan
ibaratdir:

Min Azarbaycan manati ila 2019 2018

Pul bazari fondlari 1,429,032 553,139
Bank hesablari 1,160,617 707,012

Qisamuddatli depozitler 797 4,437

Cami pul vasaitlari va onlarin

ekvivalentlori 2,590,446

1,264,588
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Pul bazari fondlar

Pul bazari fondlarina investisiyalar bu fondlarin talab asasinda 6danilan sshmlarindan ibaratdir. Pul bazari fondlarindaki
investisiyalar yUksak daracads likvidlidir. Pul bazari fondlari &z aktivlerini qisamuddatli borc ve borcla bagl alstlars, mi-
sal Ugun, kommersiya kagizlarina, depozit sehadatnamalaring, faiz deracasi dayiskan olan istigrazlara, ABS xazins istig-
razlarina, Avrobondlara ve aktivlerla tamin edilmis giymatli kagizlara yatirir. Fonda 6dsnilacak faiz ve dividendlsr yeni-

dan investisiya edilir. Pul bazari fondlarinin adalatli dayari taxminan onlarin balans dayarina barabardir.

Fondun kredit reytinglari AAA olan asagidaki pul bazari fondlarinda investisiyalari olmusdur:

Min Azarbaycan manati il 2019 2018

BlackRock ICS-Institution Liquidity Funds plc 1,429,032 502,712

The Goldman Sachs Group, Inc - 50,427

Comi pul bazari fondlari 1,429,032 553,139
Bank hesablari
Bank hesablari asagidaki valyutalarla ifads edilmisdir:

Min Azarbaycan manati ila 2019 2018

Azarbaycan manati 1,010 895
ABS dollari 694,638 465,938
ingilis funt sterlingi 67,599 77284
Cin yuani 1,349 1,515
isvecra franki 1,946 3,625
Avstraliya dollari 2,108 5,899
Avro 340,082 106,213
Rusiya rublu 398 2,543
Canubi Koreya vonu 1,476 2,596
Kanada dollari 822 697
Hong Kong dollari 435 143
Norveg kronu 406 199
Danimarka kronu 208 N4
Yeni Zelandiya dollari 143 64
Yapon yeni 43175 37516
Singapur dollari 220 181
isvec kronu 75 126
israil sekeli 93 151
Tark liresi 4,434 1,313
Cami bank hesablari 1,160,617 707,012
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31 dekabr 2019-cu il tarixina Fond Azarbaycan Beynalxalg Banki ve Azarbaycan Respublikasi Markazi Bankindaki bank
hesablarinda muvafig olarag 71 min AZN va 972 min AZN (2018: 112 min AZN va 820 min AZN) mablagdinda vasait

saxlamisdir.

Xarici valyuta ile digar hesablar uzunmuddstli reytinglari B/B2 va daha yuxari (Standard & Poor’s/Fitch/Moody’s) olan

geyri-rezident banklarda acilmisdir.

31 dekabr 2019-cu il tarixine (Standard & Poor's/ Fitch/Moody's agentliklarinin reytinglarina asasan) pul vasaitlari va on-

larin ekvivalentlarinin kredit keyfiyyatina gdra tahlili asagidaki cadvalda gdstarilir:

Qisamuddatli

Pul bazan

Min Azarbaycan manati il Bank hesabi depozit fondlari Comi
Vaxti kegmamis vo dayarsizlasmamis
AAA - - 1,429,032 1,429,032
AA 4,446 - - 4,446
A 557,195 797 - 557,992
BBB* 593,499 - - 593,499
B 4,505 - - 4,505
Cami pul vasaitlari va onlarin ekvivalentlari** 1,159,645 797 1,429,032 2,589,474

*Bu mablagin 397 min AZN-lik hissasi (2018: 4,198 min AZN) Fondun térama musassisalarinda olan ve Fondun birbasa is-

tiraki ile yerlasdirilmayan nadd pul galiglarini aks etdirir.

**Azarbaycan Respublikasi Markazi Bankinda yerlasdirilmis 972 min AZN mablaginda (2018: 820 min AZN) nadd pul ga-

liglari cadvealda aks etdirilmir. Azarbaycan Respublikasi Markazi Bankinin kredit reytingi yoxdur.

Gozlanilan kredit zararlarinin giymatlendirilmasi magsadila pul vasaitlari ve onlarin ekvivalentlari Gzra galiglar 1-ci Mar-
halaya aid edilmisdir. Bu galiglar Uzra gdzlanilan kredit zararlarinin mablagi shamiyyatli olmadigina goére Fond pul ve-

saitleri va onlarin ekvivalentlari Ggun kredit zararlari Uzre ehtiyat yaratmamisdir.

31 dekabr 2018-ci il tarixina (Standard & Poor's/ Fitch/Moody's agentliklarinin reytinglarine asasan) pul vasaitleri ve onla-

rin ekvivalentlarinin kredit keyfiyyatina gora tahlili asagidaki cadvalda gosterilir:

Min Azarbaycan manati il Bank hesabi le::;.';(ziictiatli T;LZT::" Comi
Vaxti kegmamis va dayarsizlasmamis
AAA - - 553,139 553139
AA 5,560 - - 5,560
A 147,496 4,437 - 151,933
BBB 550,050 - - 550,050
BB 1,661 - - 1,661
B 1,425 - - 1,425
Cami pul vasaitlari va onlarin ekvivalentlari 706,192 4,437 553,139 1,263,768
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Pul vesaitlari va onlarin ekvivalentlarinin faiz deracasi Uzra tahlili Qeyd 22-ds gdsterilir. Slagsli teraflerle amaliyyatlar
hagginda malumat Qeyd 24-da aciglanir.

8. Manfaat va ya zarar hesablarinda adalstli dayarls dl¢lilan maliyys aktivlori

FVTPL kateqoriyasinda olgulan maliyys aktivleri asagidakilardan ibaratdir:

Min Azarbaycan manati il 2019 2018
Agentlik/Beynalmilal qurumlarin istigrazlari 9,293,635 13,082,224
Korporativ istigrazlar 25,200,773 28,786,959
Suveren istigrazlar 12,429,189 2,915,648
Pul bazari alstleri 1,141,605 4,070,231
Ozal sshm fondlari 902,260 641,363
Dasinmaz amlak fondlari 2,608,665 1,612,098
Sehmler 8,036,393 6,229,752
Cami FVTPL kateqoriyasinda dl¢liloan maliyys aktivlari 59,612,520 57,338,275

31 dekabr 2019-cu il tarixine Fond maliyya taskilatlari ile (“xarici menecerlarla”) aktivlerin idara edilmasi hagqginda razi-
lasmalara asasan 7,887,278 min AZN (2018: 6,301,821 min AZN) mablagdinda vasait, o cimladan pul vesaitleri va onlarin
ekvivalentlarini saxlamisdir. 2019-cu ilda xarici menecerlar garsisinda idaresetmsa haqglari 2,850 min AZN (2018: 2,887 min
AZN) olmusdur.

Agentlik/Beynalmilal qurumlarin istigraziari. Bu istigrazlar Avropa, Asiya ve Amerikada muxtslif beynslxalqg taskilatlar
tarafindan buraxiimis borc giymatli kagizlarina investisiyalarla temsil olunur. 31 dekabr 2019-cu il tarixina bu giymatli ka-
gizlar Uzra ilda 0.06% - 6.25% musayyan daracs ila faiz va ilda -0.05% daracasindan +0.925% daracasinadak genis civarda
olan USD LIBOR, GBP LIBOR, 5-gunluk orta CNY SHIBOR hesablanir (2018: ilds 0.125% - 5.75% muayyan daraca ils faiz
va ilde -0.05% dearacasindan +0.9% daracasinadak genis civarda olan USD LIBOR, GBP LIBOR, 5-gunluk orta CNY SHI-
BOR hesablanir) va muddati 2020-ci ilin yanvar ayindan 2024-cU ilin noyabr ayinadsk dévrds basa ¢atir (2018: 2019-cu
ilin yanvar ayindan 2023-cu ilin noyabr ayinadak dévrda). 31 dekabr 2019-cu il tarixina bu giymsatli kagizlar Uzra cami he-
sablanmis faiz 39,672 min AZN olmusdur (2018: 52,411 min AZN). Bu giymatli kagizlar hem birbasa Fond, ham ds Fon-
dun xarici menecerlari olan DWS International GmbH va BYIB - Diinya Banki Qrupu terafindan idare olunan portfelda
saxlaniimisdir.

Korporativ istiqraziar. Korporativ istigrazlar Avropa, Asiya, Avstraliya vo Amerikadaki korporasiyalar terafinden buraxil-
mis borc giymatli kagizlarina investisiyalarla teamsil olunur. 31 dekabr 2019-cu il tarixina bu giymsatli kagizlar Gzrs ilds
0.0% - 7.875% musayyan daracs il faiz ve ilde +0.21% daracasindan +4% daracasinadak genis civarda olan USD LIBOR,
GBP LIBOR, EURIBOR va Avstraliya Bankinin Qisamuddatli istigraz Daracasi hesablanir (2018: ilde 0.0% - 7.5% miayyan
daraca ile faiz ve ilde +0.16% daracasindan +4% daracasinadak genis civarda olan USD LIBOR, GBP LIBOR, EURIBOR va
Avstraliya Bankinin Qisamuddsatli istigraz Daracasi) ve muddati 2020-ci ilin yanvar ayindan 2031-ci ilin yanvar ayinadak
dovrds basa ¢atir (2018: 2019-cu ilin yanvar ayindan 2031-ci ilin yanvar ayinadsk doévrds). 31 dekabr 2019-cu il tarixina bu
giymatli kagizlar Uzra cemi hesablanmis faiz 740,269 min AZN olmusdur (2018: 555,575 min AZN). Bu giymatli kagizlar
ham birbasa Fond, ham da Fondun xarici menecerlari olan DWS International GmbH va BYIB - Dlnya Banki Qrupu tars-
findan idara olunan portfelda saxlaniimisdir.

Suveren istiqrazilar. Suveren istigrazlar Avropa, Asiya, Avstraliya ve Amerikada muxtslif tagkilatlar tarafindan buraxiimis
borc giymatli kagizlarina investisiyalarla temsil olunur. 31 dekabr 2019-cu il tarixina bu giymatli kagizlar Gzrs ilde 0.0%
(TUrk lirssi va ingilis funt sterlingi ils ifads edilan sifir kuponlu istigrazlar) - 11.75% musyyen daraca ils faiz hesablanir (2018:
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ilde 0.05% - 11.75% muayyan daraca il faiz va ildse +1.20%
genis civarda olan EURIBOR) ve muddati 2020-ci ilin yan-
var ayindan 2029-cu ilin may ayinadak ddévrde basa ca-
tir (2018: 2019-cu ilin yanvar ayindan 2029-cu ilin sentyabr
ayinadak dovrda). 31 dekalbr 2019-cu il tarixina bu giymatli
kagizlar Uzra comi hesablanmis faiz 60,900 min AZN ol-
musdur (2018: 31,060 min AZN). Bu giymatli kagizlar ham
birbasa Fond, heam da Fondun xarici menecerlari olan
DWS International GmbH ve BYIB - Dinya Banki Qrupu
tarafindan idara olunan portfelda saxlaniimisdir.

Ozal Sahm Fondlari

BMK-nin Fondlari U¢ mustaqgil investisiya fondundan
ibaratdir: BMK-nin Qlobal infrastruktur Fondu (“IFC GIF"),
BMK-nin Katalizator Fondu (“IFC CF") va BMK-nin Afrika,
Latin Amerikasi va Karib Fondu (“IFC ALAC").

“IFC GIF" inkisaf etmakda olan bazarlarda infrastruktur
investisiyalarin muayyan edilmasi, alinmasi, saxlanilmasi
va silinmasi magsadile yaradilmisdir. Fondun “IFC GIF”
garsisinda 200,000 min ABS dollari mablaginds 6hds-
liyi var. 31 dekabr 2019-cu il tarixine Fondun “IFC GIF"-daki
investisiyasinin adalsatli dayari 144,707 min AZN (2018:
174,850 min AZN) taskil etmisdir.

“IFC CF" inkisaf etmakda olan bazarlarda mahdud teraf-
dasliq, investisiya fondlari ve ya digar birgs investisiya va-
sitalarinin (“investisiya Fondlarinin”) ekvivalent paylarina
sarmaysa yatirilmasi va asasan resurslarin ssmarali istifa-
dasina va asagdl emissiyall mahsul ve xidmatlarin hazir-
lanmasina birga investisiyalarin yonaldilmasi magsadils
yaradilmisdir. Fondun “IFC CF" garsisinda 50,000 min
ABS dollari mablaginda &éhdaliyi var. 31 dekabr 2019-cu
il tarixine Fondun “IFC CF"-daki investisiyasinin adalstli
dayeri 69,395 min AZN (2018: 53,845 min AZN) taskil
etmisdir.

“IFC ALAC" Afrika, Latin Amerikasi ve Karib regionlarinda
inkisaf investisiyalarinin  muayyan edilmasi, alinmasi,
saxlanilmasi va silinmasi magsadila yaradilmisdir. Fon-
dun “IFC ALAC" garsisinda 100,000 min ABS dollari mab-
laginda 6hdaliyi var. 31 dekabr 2019-cu il tarixine Fondun
“IFC ALAC"-daki investisiyasinin adalatli dayari 51,370 min
AZN (2018: 60,035 min AZN) taskil etmisdir.

“NB Caspian Partners” inkisaf etmis bazarlarda asasan
“buy-out” fondlarina investisiya maqsadi ile yaradilmis
ayrica idare olunan Ozal Kapital mandatidir. Fondun
“NB Caspian Partners” garsisinda 300,000 min ABS dol-
lari mablaginda 6hdaliyi var. 31 dekabr 2019-cu il tarixina
Fondun “NB Caspian Partners” mandatinda investisiya-
sinin adalatli dayari 272,208 min AZN (2018: 183,129 min
AZN) taskil etmisdir.

“AYIB EPF” Markazi va Sarqi Avropa, Aralig Danizi bélgasi
va Merkazi Asiyada AYiB-in sshmlarina investisiya etmak
magsadils AYIB tarafindsn yaradilmisdir. Fondun “AYiB

EPF" garsisinda 100,000 min Avro mablaginda 6hda-
liyi var. 31 dekabr 2019-cu il tarixina Fondun “AYIB EPF"-
daki investisiyasinin adalstli dayari 70,838 min AZN (2018:
62,956 min AZN) taskil etmisdir.

“BC European Capital X" BC Partners sirkatinin asasan
Avropada dayanigl artim xuUsusiyyatlari nUmayis et-
diran bdyuk muassisalarin alisi Uzra ixtisaslasmis fondu-
dur. Fondun “BC European Capital X" garsisinda 56,300
min Avro mablagdinds 6hdaliyi var. 31 dekabr 2019-cu il ta-
rixinea Fondun “BC European Capital X"-daki investisiyasi-
nin adalatli dayari 82,523 min AZN (2018: 53,169 min AZN)
toskil etmisdir.

“FSI Orta Hacmli Sirkatlar Bazarinin Artim Kapitali Fondu”
FSI terafinden italiyanin senaye sektorunda ve xidmst
sahalarinda orta bizness investisiya etmak Ug¢un yaradil-
misdir. Fondun “FSI Orta Hacmli Sirkatler Bazarinin Artim
Kapitali Fondu” garsisinda 20,000 min Avro mablaginda
ohdaliyi var. 31 dekabr 2019-cu il tarixine Fondun “FSI Orta
Hacmli Sirkstlar Bazarinin Artim Kapitali Fondundaki” in-
vestisiyasinin adalstli dayari 13,480 min AZN (2018: 9,002
min AZN) taskil etmisdir.

“Blackstone Core Equity Partners L.P." Blackstone
Group-un asasan Simali Amerikada investisiya yatirimlari
sahasinds ixtisaslasmis fondudur. Fondun “Blackstone
Core Equity Partners L.P" garsisinda 50,000 min ABS dol-
lari mablaginda 6hdaliyi var. 31 dekabr 2019-cu il tarixina
Fondun “Blackstone Core Equity Partners L.P."-daki in-
vestisiyasinin adalatli dayari 75,255 min AZN (2018: 41,436
min AZN) taskil etmisdir.

“Apollo Fund IX" Apollo sirkatinin asasen Simali Ameri-
kada aligslar sahasinda ixtisaslasmis fondudur. Fondun
“Apollo Fund IX" garsisinda 85,000 min ABS dollari mab-
laginda &hdaliyi var. 31 dekabr 2019-cu il tarixina Fon-
dun “Apollo Fund IX"-daki investisiyasinin adalstli dayari
23,674 min AZN (2018: sifir) taskil etmisdir.

“Carlyle Partners VII" Carlyle Group-un Simali Amerikada
bdyUk va iri hacmli agdlar Uzrs satinalma sahssindas ixti-
saslasmis fondudur. Fondun “Carlyle Partners VII" qarsi-
sinda 50,000 min ABS dollari mablaginda 6hdsaliyi var. 31
dekabr 2019-cu il tarixine Fondun “Carlyle Partners VII'-
daki investisiyasinin adalstli dayari 18,566 min AZN (2018:
2,941 min AZN) taskil etmisdir.

“Carlyle Europe Partners V" Carlyle Group-un Avropada
investisiyalara yonalmis satinalma sahasinda ixtisaslas-
mis fondudur. Fondun “Carlyle Partners V" garsisinda
50,000 min Avro mablaginda dhdaliyi var. 31 dekabr 2019-
cu il tarixina Fondun “Carlyle Europe Partners V"-daki in-
vestisiyasinin adalatli dayari 14,055 min AZN (2018: sifir)
toskil etmisdir.

“Vista Equity Partners VII" Vista Equity Partners sirkatinin
asasan Simali Amerika regionuna yonalmis texnoloji sati-
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nalma fondudur. Fondun “Vista Equity Partners VII" gar-
sisinda 40,000 min ABS dollari mablagindsa 6hdaliyi var.
31 dekabr 2019-cu il tarixine Fondun “Vista Equity Part-
ners VII"-daki investisiyasinin adalstli dayari 16,012 min
AZN (2018: sifir) taskil etmisdir.

“Warburg Pincus Global Growth” Warburg Pincus sirka-
tinin asasan Simali Amerika, Asiya ve Avropada investisi-
yalara yonalmis diversifikasiya edilmis inkisaf fondudur.
Fondun “Warburg Pincus Global Growth” sirksti garsi-
sinda 50,000 min ABS dollari mablaginds dhdaliyi var. 31
dekabr 2019-cu il tarixina Fondun “Warburg Pincus Glo-
bal Growth"-daki investisiyasinin adalstli dayari 12,530
min AZN (2018: sifir) tagkil etmisdir.

“PAG Asia Capital Fund [II" PAG sirkatinin Asiya regionuna
yonalmis satinalma fondudur. Fodnun “PAG Asia Capital
Fund IlI" garsisinda 30,000 min ABS dollari mablaginda
ohdaliyi var. 31 dekabr 2019-cu il tarixine Fondun “PAG
Asia Capital Fund llI"-daki investisiyasinin adalstli dayari
2,771 min AZN (2018: sifir) taskil etmisdir.

“Thoma Bravo Fund XlII" Thoma Bravo sirkatinin Simali
Amerika regionna ydnalmis texnoloji satinalma fondu-
dur. Fondun “Thoma Bravo Fund XIII" garsisinda 25,000
min ABS dollari mablaginds 6hdaliyi var. 31 dekabr 2019-
cu il tarixina Fondun “Thoma Bravo Fund XllI"-daki inves-
tisiyasinin adalatli dayari 14,097 min AZN (2018: sifir) tos-
kil etmisdir.

“Baring Private Equity Asia VII" Baring sirkatinin Asiya
regionuna yonalmis satinalma fondudur. Fondun “Ba-
ring Private Equity Asia VII" garsisinda 50,000 ABS dollari
mablaginda 6hdaliyi var. 31 dekabr 2019-cu il tarixine Fon-
dun “Baring Private Equity Asia VII"-daki investisiyasinin
adalstli dayari 17,914 min AZN (2018: sifir) taskil etmisdir.

“Dyal Capital Partners IV" Dyal Capital Partners sirkatinin
asasan investisiya sirkatlarindaki azlig taskil edan sshm-
darlarin payinin alds edilmasi Uzrs ixtisaslasmis fondu-
dur. Fondun “Dyal Capital Partners IV" garsisinda 25,000
min ABS dollari mablaginds éhdaliyi var. 31 dekabr 2019-
cu il tarixine Fondun “Dyal Capital Partners IV"-daki in-
vestisiyasinin adalstli dayari 2,865 min AZN (2018: sifir)
toskil etmisdir.

“Cinven Fund VII" Cinven sirkatinin Avropa olkalarinda
faaliyyat gdstaran sirkstlars investisiyalar edan fondu-
dur. Fondun “Cinven Fund VII" garsisinda 48,000 min
Avro mablaginda 6hdaliyi var. 31 dekabr 2019-cu il tarixina
“Cinven Fund VII" Fonddan hals kapital calb etmamisdir.

“Green Equity Investors VIII" Leonard Green & Partners
sirkatinin Simali Amerikada bdéyuk ve iri hacmli sati-
nalma aqdlerina investisiyalar edan fondudur. Fondun
“Green Equity Investors VIII" garsisinda 50,000 min ABS
dollari mablaginda 6hdaliyi var. 31 dekabr 2019-cu il ta-

rixine “Green Equity Investors VIII" Fonddan hals kapital
calb etmamisdir.

“Brookfield Infrastructure Fund V" Brookfield sirkati-
nin global infrastruktur layihalarina investisiya etmak
Ucun yaradilmis fondudur. Fondun “Brookfield Infrast-
ructure Fund IV" garsisnda 50,000 min ABS dollari mab-
ladinda dhdaliyi var. 31 dekabr 2019-cu il tarixina “Brook-
field Infrastructure Fund IV" Fonddan hale kapital calb
etmamisdir.

Dasinmaz 9mlak Fondlari

Dasinmaz amlak portfeli Uzra dolayi investisiyalar dasin-
maz amlak fonduna investisiyalardan va ortaq investisi-
yadan ibaratdir.

“AXA Pan European Value Added Venture” (PEVAV) Bo-
yUk Britaniya, Almaniya, Fransa, ispaniya, italiya, Nider-
land Kralligi, Polsa va Simal/Skandinaviya regionu daxil
olmagla, Avropa 6lkslaerina yonalmis “value-add” strate-
giyalarinin hayata kecirilmasi Ugun yaradilmisdir. Fondun
“PEVAV" garsisinda 100,000 min Avro mablaginds dhds-
liyi var. 31 dekabr 2019-cu il tarixina Fondun “PEVAV"-daki
investisiyasinin adalatli dayari 82,407 min AZN (2018:
14,577 min AZN) taskil etmisdir.

“PGIM European Value Partners” (EVP) asasan Fransa, Al-
maniya, italiya ve ispaniya daxil olmagla Avrozona élkale-
rinds dasinmaz amlakin alinmasi magsadile yaradilmis
“value-add” strategiyall dasinmaz amlak fondudur. Fon-
dun “EVP”" garsisinda 100,000 min Avro mablaginds &h-
daliyi var. 31 dekabr 2019-cu il tarixine Fondun “EVP"-daki
investisiyasinin adalatli dayari 145,704 min AZN (2018:
149,296 min AZN) taskil etmisdir.

“Blackstone Real Estate Partners Europe V" (BREP Europe
V) opportunist dasinmaz amlak fondudur ve asasan Bo-
yUk Britaniya, Almaniya, Ispaniya va italiyada investisiya-
lar hayata kegirir. Fondun “BREP Europe V" garsisinda
100,000 min Avro mabladinda 6hdsliyi var. 31 dekabr
2019-cu il tarixine Fondun “BREP Europe V"-daki investi-
siyasinin adalatli dayari 183,161 min AZN (2018: 121,223 min
AZN) taskil etmisdir.

“PAG Real Estate Partners” (PREP) Asiya-Sakit Okean re-
gionunda asasan Yaponiya, Cin ve Avstraliya kimi dlkalara
yonalmis “core-plus” ve “value-add” strategiyali dasin-
maz amlaklara investisiya yatirimlari etmak Gg¢un yaradil-
mis fonddur. Fondun “PREP" garsisinda 100,000 min ABS
dollari mablaginda 6hdsaliyi var. 31 dekabr 2019-cu il ta-
rixine Fondun “PREP"-daki investisiyasinin adalatli dayari
163,248 min AZN (2018: 155,509 min AZN) taskil etmisdir.

"PGIM Asia Property Fund III” (ASPF Ill) asasan Avstraliya,
Cin, Yaponiya, Malaziya ve Singapurdaki asas bazarlarda
“value-add” strategiyall investisiyalar hayata kegirir. Fon-
dun “ASPF IlI" garsisinda 100,000 min Avro mablaginda

ARDNF-NIN KONSOLIDASIYA EDILMIS MALIYYS HESABATLARI

31 dekabr 2019-cu il tarixina konsolidasiya edilmis maliyys hesabatlari Gzra geydlar

ohdaliyi var. 31 dekabr 2019-cu il tarixine Fondun “ASPF
I11"-daki investisiyasinin adalstli dayari 83,303 min AZN
(2018: 111,452 min AZN) tagkil etmisdir.

"Redwood Japan Logistics Fund II" (RILF 1) asasan Yapo-
niyada logistika tipli dasinmaz amlaka investisiya edan
“inkisaf”/"opportunist” strategiyali dasinmaz smlak fon-
dudur. Fondun “RILF II" garsisinda 100,000 min ABS dol-
lari mablaginda 6hdaliyi var. 31 dekabr 2019-cu il tarixina
Fondun “RJLF II"-daki investisiyasinin adalstli dayeri
189,352 min AZN (2018: 103,623 min AZN) taskil etmisdir.

“Blackrock Europe Property Fund IV Feeder” (EPF IV Fe-
eder) Avropa regionuna yonalmis “value-add” strategiyall
dasinmaz amlak fondudur. Fondun “EPF IV Feeder” gar-
sisinda 100,000 min Avro mablagdinda dhdsaliyi var. 31 de-
kabr 2019-cu il tarixine Fondun “EPF IV Feeder”-daki in-
vestisiyasinin adalstli dayari 63,889 min AZN (2018:132,522
min AZN) taskil etmisdir.

"Gaw Capital Gateway Real Estate Fund V" (GREF V) Asi-
ya-Sakit Okean regionuna yonalmis “value-add” strategi-
yali dasinmaz amlak fondudur. Fondun “GREF V" garsi-
sinda 34,100 min ABS dollari mablaginda 6hdasliyi var. 31
dekabr 2019-cu il tarixine Fondun “GREF V"-daki investi-
siyasinin adalatli dayari 50,932 min AZN (2018: 47,371 min
AZN) taskil etmisdir.

“GAW Capital US Fund llI" (GAW US Fund Il1) Simali Ame-
rika regionunda dasinmaz amlaka investisiya edan “va-
lue-add” strategiyall investisiya fondudur. Fondun “GAW
US Fund IlI" garsisinda 63,500 min ABS dollari mab-
ladinda 6hdaliyi var. 31 dekabr 2019-cu il tarixina Fondun
“CAW US Fund llI"-daki investisiyasinin adalatli dayari
28,140 min AZN (2018: 8,174 min AZN) taskil etmisdir.

"Walton Street Real Estate Fund VIII" (WSREF VIII) Wal-
ton Street Capital tersfindan tasis edilmisdir. “WSREF
VIII" ABS-a yonalmis “value-add”/"opportunist” strategi-
yali dasinmaz smlak fondudur. Fondun “WSREF VIII" gar-
sisinda 100,000 min ABS dollari mablaginds 6hdsliyi var.
31 dekabr 2019-cu il tarixine Fondun “WSREF VIII"-daki in-
vestisiyasinin adalatli dayari 105,023 min AZN (2018:110,612
min AZN) taskil etmisdir.

“Angelo Gordon Commercial Real Estate Debt Opportu-
nities” (AG CREDO) kommersiya tayinatll ipoteka ile te-
min edilan giymsatli kagizlara va dasinmaz amlakla bagh
diger investisiya kateqoriyall borclara investisiyalar yati-
rir. “AG CREDO" dasinmaz emlakla bagli borc bazarlarina
investisiya etmak UgUn kommersiya dasinmaz amlakin
nazarat ve idare olunmasinda 6z tacrubasindan istifads
edir.

Fondun “AG CREDOQO" garsisinda 50,000 min ABS$ dol-
lari mablaginda 6hdaliyi var. 31 dekabr 2019-cu il tarixina
Fondun “AG Commercial R.E Debt Fund"-daki investisi-
yasinin adalstli dayari 91,016 min AZN (2018: 68,816 min

AZN) tagkil etmisdir.

“Angelo Gordon Realty Value Fund X" (AG Realty X) Simali
Amerika, Avropa ve Asiya-Sakit Okean regionuna investi-
siya yatinmlari etmak Ugun yaradilmis “value-add” stra-
tegiyall investisiya fondudur. Fondun “AG Realty Value
Fund” garsisinda 100,000 min ABS dollari mablaginds
ohdaliyi var. 31 dekabr 2019-cu il tarixina Fondun “AG
Realty Value Fund”-daki investisiyasinin adalatli dayari
32,909 min AZN (2018: sifir) tagkil etmisdir.

“Ares US Real Estate Fund IX" (Ares US IX) ABS regionuna
yénalmis “core-plus”/“value-add” strategiyali dasinmaz
amlak fondudur. Fondun “Ares US IX" garsisinda 100,000
min ABS dollari mablaginds dhdsliyi var. 31 dekalbr 2019-
cu il tarixine Fondun “Ares US IX"-daki investisiyasinin
adalatli dayari 89,712 min AZN (2018: 33,823 min AZN) tas-
kil etmisdir.

Fond “GAW Capital GREF V" (Sofiya) ile Singapurda “va-
lue-add” strategiyali mUxtalif tayinatli birgs investisiya et-
misdir. Fondun bu investisiya ile alagadar 20,000 min ABS
dollari mablaginda dhdaliyi var. 31 dekabr 2019-cu il ta-
rixine Fondun bu aktivdaki investisiyasinin adalstli dayeri
31,553 min AZN (2018: 32,673 min AZN) taskil etmisdir.

“Starwood Global Opportunity Fund XI" (SOF Xl) asasen
Simali Amerika ve Avropaya yonalmis “value-add"/“op-
portunistic” dasinmaz amlak strategiyali global fonddur.
Fondun “SOF XI" garsisinda 200,000 min ABS dollari mab-
laginda dhdaliyi var. 31 dekabr 2019-cu il tarixina Fondun
“SOF XlI"-daki investisiyasinin adalstli dayari 72,161 min
AZN (2018: 14,408 min AZN) taskil etmisdir.

“PAG Real Estate Partners II” (PREP Il) Asiya ve Sakit
okean regionunda asasan Yaponiya ve Conubi Koreyaya
yénalmis “core-plus” / "add-value” strategiyalli dasinmaz
amlaklara investisiya yatirimlari etmak Ugun yaradilmis-
dir. Fondun “PREP II” garsisinda 100,000 min ABS dollari
mablaginda 6hdaliyi var. 31 dekabr 2019-cu il tarixina Fon-
dun “PREP II"-daki investisiyasinin adalatli dayari 90,289
min AZN (2018: 15,891 min AZN) taskil etmisdir.

“GreenOak US III" (GreenOak) Simali Amerikaya investi-
siya yatirrmlari etmak Ug¢un yaradilmis “value-add” strate-
giyali investisiya fondudur. Fondun “GreenOak US IlI" gar-
sisinda 100,000 min ABS dollari mablaginda 6hdasliyi var.
31 dekabr 2019-cu il tarixine Fondun “GreenOak"-daki in-
vestisiyasinin adalatli dayari 46,765 min AZN (2018: 19,401
min AZN) taskil etmisdir.

Fond “PGIM European Value Partners” (Junghof) ile Al-
maniyanin Frankfurt seharinds muxtslif tayinatli ofis
kompleksins inkisaf strategiyali birgs investisiya etmisdir.
Fondun bu investisiya ile alagadar 40,632 min Avro mab-
laginda éhdaliyi var. 31 dekabr 2019-cu il tarixina Fondun
bu birga investisiyasinin adalatli dayari 99,330 min AZN
(2018: 96,540 min AZN) taskil etmisdir.
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Fond “Gaw Capital GREF V" (Reine GK) ila Yaponiyanin
Yokohama saharinds ofis kompleksina “core-plus” stra-
tegiyall birgs investisiya etmisdir. Fondun “Gaw Capital’s
GREF V" garsisinda 20,000 min ABS dollari mablaginda
ohdaliyi var. 31 dekabr 2019-cu il tarixina Fondun bu birgs
investisiyadakl payinin adalatli dayari 58,192 min AZN
(2018: 66,083 min AZN) taskil etmisdir.

Fond “PGIM Asia Property Fund IlI" (GK Winchester) ila
Yaponiyanin Kyoto seharinds otelin inkisafi layihasins
“opportunistic” strategiyali birgs investisiya etmisdir.
Fondun bu investisiya ila alagadar 2,134,000 min Yapon
yeni mablaginda dhdaliyi var. 31 dekabr 2019-cu il tarixina
Fondun bu birga investisiyasinin adalatli dayari 46,136
min AZN (2018: 45,762 min AZN) taskil etmisdir.

Fond “Blackrock Europe Property Fund IV Feeder” (Kus-
termann) ile Almaniyanin MUnhen saharindas ofis komp-
leksina birga investisiya etmisdir. Fondun bu investisiya
ilo eslagadar 6,333 min Avro mablagdinda 6hdaliyi var. 31
dekabr 2019-cu il tarixine Fondun bu birgs investisiyasi-
nin adalatli dayari 307 min AZN (2018: 19,906 min AZN)
taskil etmisdir.

Fond “Walton Street Real Estate Fund VIII" (Walton NMA
VIII) ile Amerikanin Cikago saharinde muxtslif tayinatli
ofis kompleksina birgs investisiya etmisdir. Fondun
bu investisiya ila alagadar 25,000 min ABS dollari mab-
laginda 6hdaliyi var. 31 dekabr 2019-cu il tarixinea Fondun
bu birga investisiyadaki payinin adalstli dayari 23,166 min
AZN (2018: 37,197 min AZN) taskil etmisdir.

Fond “CAW Capital GREF V" (Centurion Il) il Cinda logis-
tika portfelina inkisaf strategiyali birga investisiya etmis-
dir. Fondun bu investisiya ila baglh 60,000 min ABS dol-
lari mablaginda 6hdaliyi var. 31 dekabr 2019-cu il tarixina
Fondun bu birgsa investisiyadaki payinin adalstli dayari
43,599 min AZN (2018: 18,696 min AZN) taskil etmisdir.

Fond “GAW Capital GREF V" (Doris) ile Hong Kongda ri-
teyl portfelinae “value-add” strategiyall birga investisiya
etmisdir. Fondun bu investisiya ile alagadar 50,000 min
ABS dollar mablaginda 6hdaliyi var. 31 dekabr 2019-cu il
tarixine Fondun bu birgs investisiyadaki payinin adalatli
dayeri 99,104 min AZN (2018: 88,543 min AZN) taskil
etmisdir.

“Blackstone Real Estate Partners Europe VI" (BREP
Europe VI) opportunist dasinmaz amlak fondudur ve
asasan Boylk Britaniya, Almaniya, ispaniya ve italiyada
investisiyalar hayata kegirir. Fondun “BREP Europe VI”
garsisinda 150,000 min Avro mablaginds 6hdasliyi var. 31
dekabr 2019-cu il tarixina Fondun “BREP Europe VI'-daki
investisiyasinin adalatli dayari 8,516 min AZN (2018: sifir)
toskil etmisdir.

“Blackstone Property Partners U.S.” (BPP U.S.) Simali
Amerikaya investisiya etmak U¢un yaradilmis “core-plus”

strategiyall investisiya fondudur. Fondun “BPP U.S." gar-
sisinda 200,000 min ABS dollari mablaginda éhdaliyi var.
31 dekabr 2019-cu il tarixine Fondun “BPP U.S."-daki in-
vestisiyasinin adalatli dayari 340,000 min AZN (2018: sifir)
toskil etmisdir.

“Fonciere LFPI Europe” (FLE) 2005-ci ilde yaradilmisdir.
Fond Avropa va ABS-da kommersiya tayinatl dasinmaz
amlaklara “core” va “core-plus” strategiyall investisiyalar
edir. Fondun “FLE" garsisinda Mahdud Masuliyyatli Teraf-
das kimi 100,000 min Avro mablaginda 6hdsliyi var. 31 de-
kabr 2019-cu il tarixina Fondun “FLE"-daki investisiyasinin
adalatli dayari 193,473 min AZN (2018: sifir) tagkil etmisdir.

“Gaw Capital Gateway Real Estate Fund VI" (GREF VI)
2018-ci ilde yaradilmisdir ve Asiya-Sakit Okean regio-
nunda kommersiya tayinatli dasinmaz amlaklara investi-
siyalar edir. Fondun “GREF VI" garsisinda Mahdud Masu-
liyyatli Toerafdas kimi 50,000 min ABS dollari mablaginds
ohdaliyi var. 31 dekabr 2019-cu il tarixine Fondun “GREF
VI"-daki investisiyasinin adalstli dayari 31,508 min AZN
(2018: sifir) toskil etmisdir.

Fond 2019-cu ilds “Gaw Capital US Fund III” (H&H Retail)
ilo Los-Anceles riteyl aktive birgs investisiya yatirilma-
sina dair razilasma alds etmisdir. Fondun bu birgs inves-
tisiyadaki payl 50,000 min ABS dollari taskil edir. 31 de-
kabr 2019-cu il tarixine Fondun bu birga investisiyadaki
payinin adalstli dayari 85,000 min AZN (2018: sifir) taskil
etmisdir.

“PGIM European Value Partners II” (EVP Il) @sasan Fransa,
Almaniya, italiya, ispaniya ve Béyuk Britaniyanin boyUk
saharlari daxil olmagla Avrozona ve BoyUk Britaniyada
dasinmaz amlakin alinmasi magsadile yaradilmis “va-
lue-add” strategiyali dasinmaz amlak fondudur. Fondun
“EVP II" garsisinda 100,000 min Avro mablaginds 6hdes-
liyi var. 31 dekabr 2019-cu il tarixina Fondun “EVP II"-daki
investisiyasinin adalstli dayari 30,770 min AZN (2018: sifir)
taskil etmisdir.

ARDNF-NIN KONSOLIDASIYA EDILMIS MALIYYS HESABATLARI

31 dekabr 2019-cu il tarixina konsolidasiya edilmis maliyys hesabatlari Gzra geydlar

Sahmlar. 31 dekabr 2019 va 2018-ci il tarixina sehmlarin balans dayari asagidaki sektorlara investisiya qoyuluslarindan

ibarat olmusdur:

Min Azarbaycan manati il 2019 2018
Maliyya 2,008,941 1,540,246
istehlak 1,579,207 1,269,618
Telekommunikasiya va informasiya texnologiyalari 1,658,757 1,180,019
Sanaye 742,331 553,239
Sahiyya 1,014,436 805,766
Enerji 361,260 333,706
Materiallar 393,596 324,617
Kommunal xidmsatlar 277,865 222,541
Cami sahmlear 8,036,393 6,229,752

Bu giymatli kagizlar hem birbasa Fond, hem da Fondun xarici menecerlari olan SSGA, UBS Asset Management (UK) LTD,
Blackrock Investment Management, Mellon Capital Management Corporation ve Sumitomo Mitsui Trust International
LTD. terafindan idars olunan portfelds saxlaniimisdir.

FVTPL kateqoriyasinda olc¢ulan aktivler adalstli dayarle ucota alinir ve kredit riski ile bagli dayarsizlesmani 6zUndas aks

etidirir. Bu sebabdan, Fond dayarsizlasma alamatlarini tahlil etmir ve ya onlara nazarat etmir.

31dekabr 2019-cu il tarixina ticarat Ugun borc giymatli kagizlarin kredit keyfiyyatina gore tahlili asagidaki kimi olmusdur:

Min Azerbaycan manat ilo e o | iborit | itimeren, | Puigpan | comi

Vaxti kegmamis va dayarsizlasmamis

(edalstli dayarla)

AAA 6,677,835 616,510 8,266,609 - 15,560,954
AA 1,634,410 286,774 656,401 168,852 4,646,437
A 975204 7,897,721 962,979 401,650 10,237,554
BBB 6,186 5,417,770 1,957,597 571,103 7,952,656
BB - 7,644 475 - - 7,644,475
B - 1,436,610 585,603 - 2,022,213
D - 913 - - 913
g::gir;’;’l‘;;'rfgr’:izmi§ ve 9,293,635 25,200,773 12,429,189 141,605 48,065,202
Cami ticarst lgiin borc giymatli 9,293,635 25,200,773 12,429,189 1141,605 48,065,202

kagizlar
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31 dekabr 2018-ci il tarixina ticarat Ug¢un borc giymsatli kagizlarin kredit keyfiyyatina gors tahlili asagidaki kimi olmusdur:

Agentlik/Beynalmilal Korporativ Suveren Pul bazari

sl el e qurumlarin istiqrazlari istiqrazlar istiqrazlar alatlori el

Vaxti kegmamis vo

dayearsizleasmamis (adalstli dayarla)

AAA 8,716,172 637,696 771,830 853,296 10,978,994
AA 2,817,198 2,829,308 174,590 674,836 6,495,932
A 1,435,871 1,404,024 905,617 2,445,253 16,190,765
BBB 112,983 7,029,145 465111 96,846 7,704,085
BB - 5,450,817 598,500 - 6,049,317
B - 1,432,592 - - 1,432,592
D - 3,377 - - 3,377
g:;gir;’;’l‘;;:fgr’n“izmi5 ve 13,082,224 28,786,959 2915648 4,070,231 48,855,062
Cemi ticarat Ggtin bore qiymatli 13,082,224 28,786,959 2915648  4,070231 48,855,062

kagizlar

Kredit reytinglari Standard & Poor's agentliyinin reytinglarina (bela reytinglarin mdvcud oldugu halda) ve ya Standard
& Poor's reyting skalasi Uzra an yaxin ekvivalents ¢evrilmis Moody's va ya Fitch reytinglarina asaslanir. Borc giymatli ka-
gizlar GgUn taminat verilmir.

9. Qizil kulgalar

Azarbaycan Respublikasi Prezidentinin 19 iyun 2001-ci il tarixli 511 némrali Fermani ile tasdiq edilmis, 21 dekabr 2001-ci il
tarixli 607 ndmrali Fermani, 1 mart 2005-ci il tarixli 202 ndmrali Fermani, 10 fevral 2010-cu il tarixli 216 nomrali Fermani, 27
oktyabr 2011-ci il tarixli 519 ndmrali Fermani ile alave ve dayisikliklar edilmis “Azarbaycan Respublikasi Dovlet Neft Fon-
dunun valyuta vasaitinin saxlaniimasi, yerlasdirilmasi ve idara edilmasi Qaydalari”"na uygun olarag London Qiymatli Me-
tallar Bazari Assosiasiyasinin taleblarina uygun qizil kulgalar Fondun investisiya portfelina daxil edils bilar.

Qizil kulgalarin harakati asagidaki kimi olmusdur:

Min Azarbaycan manati ila 2019 2018
1 yanvar tarixina ilkin gqaliq 3,558,246 2,137,212
Slavalar 3,628,327 1,388,537
Qizil kulgalarin adalstli daysrls yenidan giymatlandirilmasindan xalis galir 1,194,590 32,497
31 dekabr tarixina yekun qaliq 8,381,163 3,558,246

ARDNF-NiIN KONSOLIDASIYA EDILMIS MALIYYS HESABATLARI
31 dekabr 2019-cu il tarixina konsolidasiya edilmis maliyys hesabatlari Gzra geydlar

10. investisiya miilkiyyati

investisiya mulkiyyatinin haraksti asagidaki kimi olmusdur:

Min Azarbaycan manati ila 2019 2018
1 yanvar tarixina investisiya mulkiyyatinin adalatli dayari 2,584,684 2,763,757
Slavaler 10,093 6,863
Silinmalar (213,099) -
istifade hliquglu aktiv 78,245 -
Sdalstli dayarls yenidan giymatlandirma Uzrs galir/(zarar) 64,971 (108,674)
. . . L (7,675) (77,262)

Taqdimat valyutasina gevrilmanin tasiri
31 dekabr tarixina investisiya mulkiyyatinin adalatli 2,517,219 2,584,684

dayori

investisiya mulkiyyati Moskvanin markazi inzibati dairesinde “Tverskaya 16" Unvaninda yerlasan “Gallery Actor” muixte-
lif tayinatl ofis-ticarat markazi, London, 78 St James Street Unvaninda yerlasan muxtalif tayinatl ofis kompleksi, Parisin
«8 Place Vendome» Unvaninda yerlasan ofis, ticarat va yasayis kompleksi, Seulda yerlasan “Pine Avenue Tower A" komp-
leksi va Tokioda yerlasan “Kirarito Ginza” ticarat kompleksindan ibaratdir. ButUn dasinmaz amlaklar kommersiya sort-
lori ile icaraya verilmisdir.

31dekabr 2019-cu il tarixina investisiya mulkiyyati selahiyyat verilmis muUustaqil giymatlandiricilar (akkredite olunmus qiy-
matlendirma sirkatleri) tarafindan hayata kecirilmis giymatlandirmalar asasinda muayyan edilmis adalstli dayarle ucota
alinir. Qiymatlandiriciler bu kateqoriyadan olan investisiya emlakinin giymatlendirilmasi sahasinda taninmis mutexas-
sislerdir. ©dalatli dayar aktivlerin giymatlandirma tarixinds yaxsi malumatlandirilmis ve bels amaliyyati hayata kegir-
makda maragli olan alici ve saticl arasinda kommersiya cohatdan mustaqil emaliyyatlarda mubadils edils bilan mablagi
nazarda tutur. ©mlakin adalstli daysri @sasan muqayisa edils bilan amlakin giymati, bazar malumati, diskontlasdiriimis
pul vasaitlarinin harakati metodu (gslir yanasmasi) ve cari bazar saviyyalari Uzra maslahatlar vermis salahiyyatli mUstaqil
giymatlandiricilarin ekspert rayindan istifade etmakla muayyan olunmusdur.

31 dekabr 2019-cu il tarixina 1,736,537 min AZN (2018: 1,681,450 min AZN) dayarinda investisiya mulkiyyati borc ile slaga-
dar olarag Uguncu teraflars girov goyulmusdur. Qeyd 13-a baxin.

Fond icara alan gisminda ¢ixis etdiyi hallarda, vaxtindan avval lagv oluna bilmayan amsaliyyat icarasi mugavilalarina
asasan alds edilacak galacak minimal icars ddanisleri asagida gosterilir:

Min Azarbaycan manati ila 2019 2018
lil orzinds 56,824 78,349
lilden 5ils gadar 132,983 220,947
5ilden artiq 2,019 43,363
31 dekabr tarixine comi alds edilacak galacek minimal icare 6danisleri 191,826 342,659
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investisiya mulkiyyatlarinin adalstli deysrindaki dayisikliklar asagidaki cadvallards strafl tahlil edilir:

_ adaletii odaleti  Toddimat istifade  Odalotli
Investisiya mulkiyyati dayar dayarin ev):ilmanin Slavalar Silinmalar hiquqlu dayar
2019 doyismesi € ! aktiv 2018
effekti
Lz)iigi ames Street’, 229795 (16,041) 8,849 8208 - 70,431 258,348
"Gallery Actor", Moskva 91,358 1139 9,552 575 - - 80,092
psacri'f Place Vendome, 359,529 4,361 (8,056) 896 - - 362,328
;F;'Sle Avenue Tower A, 819,378 61114 (25,812) - - - 784,076
"Kirarito Ginza" , Tokio 917,159 (823) 12,381 44 - 7,814 897,373
"Palazzo Turati", Milan - 15,221 (4,589) - (213,099) - 202,467
2,517,219 64,971 (7,675) 10,093 (213,099) 78,245 2,584,684
Sdalatli Vel
investisiva miilkivvati Sdalstli dayar dovorin valyutasina Slavelar Sdalstli dayar
4 vy 2018 do iymasi cevrilmanin 2017
yis effekti
"78 St James Street”, London 258,348 (162,885) (17,635) 4129 434,739
"Gallery Actor", Moskva 80,092 (4,026) (16,641) 577 100,782
"SCI 8 Place Vendome", Paris 362,328 9,912 (15,481) 1,356 366,541
"Pine Avenue Tower A", Seul 784,076 24,913 (35,339) - 794,502
"Kirarito Ginza" , Tokio 897,373 14,582 16,455 801 865,535
"Palazzo Turati", Milan 202,467 8,830 (8,621) - 202,258
2,584,684 (108,674) (77,262) 6,863 2,763,757

78 Saint James dnvaninda yerlasan Unit Trestinin tasis edilmasi (“Unit Tresti”)

Unit Tresti 22 noyabr 2012-ci ilds Trest Senadinin muddaasina uygun olaraq tasis edilmisdir. SOFAZ RE Limited, SOFAZ
RE UK L.P. mUsssisasinin asas partnyoru olaraqg, Unit Trestinds 99%-lik istirak payina malikdir. SOFAZ RE Min Limited
Unit Trestinda 1%-lik istirak payina malikdir. SOFAZ RE Limited, SOFAZ RE UK L.P. ve SOFAZ RE Min Limited musassisals-
rinin yekun mulkiyyatgisi Azarbaycan Doévlat Neft Fondudur. Unit Tresti BoyUk Britaniyada yerlasan dasinmaz emlaka in-
vestisiyalar edir vo 78 Saint James Unvaninda yerlasan ofis kompleksina sahibdir. Unit Trestin tasis edildiyi, rezident ol-
dugu va daim yerlasdiyi yer Cersi, Kanal adalaridir. 2019-cu il arzinda Unit Tresti ofis kompleksinin yenidan qurulmasi ila
alagadar olaraq icare galiri alde edilmamisdir (2018: 93,978 min AZN) va 19,689 min AZN mablaginda zarar (2018: 72,681
min AZN mablagdinds zarar) Fondun vergidan avvalki xalis manfastina/(zerarina) yonaldilmisdir (xalis manfosts 16,041
min AZN mablagdinda adalstli dayar Uzre azalma (2018: 162,885 min AZN mablaginda azalma) daxildir).

ARDNF-NIN KONSOLIDASIYA EDILMIS MALIYYS HESABATLARI

31 dekabr 2019-cu il tarixine konsolidasiya edilmis maliyye hesabatlari Gzra geydler

“Tverskaya 16” JSC-nin alinmasi

21 dekabr 2012-ci il tarixindea ARDNF “Tverskaya 16" ISC-da
sasverma sashmlarinin 100%-ni alda etmisdir. Onun asas
faaliyyati Rusiyada, Moskvanin markazi biznes rayonunda
yerlasan “Gallery Actor” ofis-ticarat markazinin idars edil-
masidir. 2019-cu il arzinda “Tverskaya 16" JSC-dan alda
edilmis 8,300 min AZN (2018: 8,764 min AZN) mablaginda
icara galiri va 4,600 min AZN mablaginda manfasat (2018:
815 min AZN mablaginda zarar) Fondun vergidan avvalki
xalis manfaatina/(zararina) yéonaldilmisdir (xalis manfaats
1139 min AZN mablagdinda adalsatli dayar Uzrse artim (2018:
4,026 min AZN mablaginda azalma) daxildir).

“SCI 8 Place Vendome” sirkatinin tasis edilmasi

19 mart 2013-cu il tarixinda Fond “xUsusi magsadli mUas-
sisa” vasitasilo “AXA Real Estate” sirkatindan Parisin Van-
dom Meydani 8 Unvaninda yerlasan, dayari 135,000 min
Avro olan “SCI 8 Place Vendome” muxtalif tayinath ofis,
ticarat va yasayls kompleksini satin almisdir. “SCI 8 Place
Vendome” sirkati Fondun Fransada mulki ortaqlig kimi
tasis edilmis vo huqugi Unvani “6 place de Madeleine”
olan dolayi térema musssisasidir. Fond “SCI 8 Place Ven-
dome” sirkatini iki Luksemburqg sirkati (Luxcos) vasite-
sile idara edir: SOFAZ RE Fund S.a.r.l. - 100% “SOFAZ RE
Europe Holding S.a.r.l” sirkatinin mulkiyyatinda olan, ni-
zamnama kapitali 12,500 Avro taskil edan, hiqugi Unvani
LUksemburgda yerlasan va “SCI 8 Place Vendome” sirka-
tinda 0.1%-lik istirak payl olan &zal mahdud sirkat ve
SOFAZ RE Europe S.a.r.l. - 100% “SOFAZ RE Europe Hol-
ding S.a.r.l” sirkatinin mulkiyystinda olan, nizamnama
kapitali 12,500 Avro taskil edan, hiqugi Unvani Luksem-
burgda yerlasan va “SCI 8 Place Vendome” sirkatinda
99.9%-lik istirak pay! olan 6zal mahdud sirkat. 2019-cu
il arzinds “SCI 8 Place Vendome" sirkatindan slda edil-
mis 10,503 min AZN (2018: 10,701 min AZN) icara galiri ve
8,850 min AZN (2018: 14,645 min AZN mablaginda man-
foat) mablagdinde manfast Fondun vergidan avvalki xa-
lis manfastina/(zararina) yénaldilmisdir (xalis manfosts
4,361 min AZN mablagdinds adalstli deyear Uzre artim
(2018: 9,912 min AZN mablaginda artim) daxildir).

“Payn Avenyu A qlillasi” kompleksinin alinmasi

31 mart 2014-cu il tarixinde ARDNF “Mirae Asset Mana-
gement”-dan Dasinmaz ©mlak Fondu Strukturunda Be-
nefisiar Sertifikatlarin (“BS") 100%-lik payini alda etmakls,
Canubi Koreyanin Seul saharinda dayari 469,007 mil-
yon Canubi Koreya vonu (346,250 min AZN) olan “Payn
Avenyu A qullssi” kompleksinin alisini yekunlasdirmisdir.
2019-cu il arzinda “Payn Avenyu A qullasi” kompleksindan
alds edilmis 24,337 min AZN mablagindaicars galiri (2018:
20,886 min AZN) va 71,930 min AZN mablagdinda man-
foat (2018: 38,775 min AZN mablaginda manfaat) Fondun
vergidan avvalki xalis manfaatina/(zararina) yénaldilmis-

dir (xalis manfasata 61,114 min AZN mablagdinda adalstli
dayar Uzra artim (2018: 24,913 min AZN mablaginda ar-
tim) daxildir).

“Kirarito Ginza” ticarat kompleksinin tasis edilmasi

21 avqust 2016-ci il tarixinde ARDNF Tokumei Kumiai
(«TK») sazisi corcivesinda fealiyyat gobsteren operator
sirkatina 51,989 milyon Yapon yeni mablaginda (455,736
min AZN) investisiya etmisdir. Bu investisiyanin 98%-i
Operator Sirkatinin kapitali hesabina formalasir, 2%-i
ise Aktivlerin idarsedilmasi Menecerleri adindan cixis
edan PGIM Real Estate (Yaponiya) sirkatine maxsusdur.
ARDNF Operator Sirkatina yatirilmis bu investisiyani (pul
vasaitlerindan istifade hUququnu) istanilen vaxt satmaq
hidquguna malikdir. Operator Sirkati investorlardan slda
etdiyi vasait hesabina Tokio saharinin Ginza rayonunda
yerlasan ticarat obyekti kimi faaliyyat gdstaran dasinmaz
amlak Ugun investisiyanin alinmasi ile bagli xarclar daxil
olmagqla, 52,434 milyon Yapon yeni mablaginda (459,633
min AZN) sermays yatirmisdir. Strafli malumat Ugun
geyd 25-a baxin.

2019-cu il arzinda “Kirarito Ginza” ticarat kompleksindan
alda edilmis 25,196 min AZN (2018: 23,081 min AZN) mab-
laginda icara galiri va 18,927 min AZN mablaginda man-
foat (2018: 24,498 min AZN mablagdinda manfaat) Fondun
vergidan avvalki xalis manfastina/(zararina) yonaldilmis-
dir (xalis manfaste 823 min AZN mablagdinda adalatli
dayar Uzra azalma (2018: 14,582 min AZN mablagindas ar-
tim) daxildir).

“Palazzo Turati” ofis binasinin tasis edilmasi

2016-ci ilin may ayinda Fond Milan saharinds yerlasan va
dayari 97 milyon Avro taskil edan Palazzo Turati ofis bi-
nasinin satin alinmasina dair raziliq slds etmisdir. Bu in-
vestisiyani almaqg Ugun Fond 100% onun nazaratinda olan
Dasinmaz 9mlak investisiya Fondunu (REIF) tasis etmis-
dir. Fond Luksemburqgda yerlasan térema musassisasi
- SOFAZ RE Europe S.a.r.l. vasitesile REIF-a investisiya
etmisdir. Dasinmaz eamlak 23 iyul 2019-cu il tarixinds satil-
misdir. Satis tarixine gadar Palazzo Turati ofis binasindan
alda edilmis 7,389 min AZN (2018: 9,827 min AZN) mab-
laginda icara galiri va 19,874 min AZN mablaginda man-
fast (2018: 17,203 min AZN mablaginda manfeat) Fondun
vergidan awvalki xalis manfastina/(zararina) yénaldilmis-
dir (xalis manfeata 15,221 min AZN mablaginda adalatli
dayar Uzre artim (2018: 8,830 min AZN mablaginda ar-
tim) daxildir).
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11. Birge muassisalara investisiyalar

Fondun birgea musssisalara investisiyalarinin balans daysrinin harakati asagidaki cadvalda gostarilir.

Min Azarbaycan manati ila 2019 2018

1yanvar tarixina balans dayari 1,167,214 979,598
Birge muUassisalara investisiyalara slavalar - 151,646
Birge musssisa terafindan geri 6danilmis capital (76,500) -
Birge muassisalarin vergidan sonraki maliyys naticalarinds pay (22,056) 38,887
Birge musssisadan daxil olmus dividendlar (19,053) -
Sair macmu galirds taninan mazanna farqi Uzrs zarar (2,4006) (2,917)
31 dekabr tarixina balans dayori 1,047,199 1,167,214

21 iyun 2013-cu il tarixinde Caspian Drilling Company
(90% istirak payl) ve SOCAR (10% istirak payi) birgs
«SOCAR Rig Assets» MMC-ni tasis etmisdir. «<SOCAR Rig
Assets» MMC-nin nizamnamsa kapitali 1,000 AZN hac-
minda muayyan edilmisdir (har bir sshmin nominal
dayeri 10 AZN olmagla, 100 seshm). MUassisanin asas faa-
liyyati Xozar denizinde amsaliyyatlarin aparilmasi Ugun
altinci nasil yarimdalma gazma qurdusunun tikintisini
sahmdarlarin muvafiqg paylarina proporsional olarag ma-
liyyalasdirmakdan ibaratdir. 5 iyul 2013-cu il tarixinda
Fond «SOCAR Rig Assets” MMC-nin butin sahmlarini
“Caspian Dirilling” sirkatinden nominal dayarle alds et-
misdir. Fond terafindan satin alinmazdan avval «<SOCAR
Rig Assets» MMC har hansi fealiyyat hayata kegcirmamis-
dir. Satinalmadan sonra «<SOCAR Rig Assets” MMC-nin adi
dayisilerak “Azerbaijan Rigs” MMC adlandiriimisdir. 2019-
cu il arzinds bu musssisaya alave kapital goyulusu yonal-
dilmamisdir (2018: sifir). Satin alinan musassisanin faaliy-
yati ile bagh butun strateji maliyys ve amaliyyat gararlari
har iki sshmdarin birga raziligi ile gabul olunur. Bu birga
muassisanin maliyys naticalari hazirki konsolidasiya edil-
mis maliyya hesabatlarinda pay istiraki Uzra ugot meto-
duna asasan taninir.

“Capitals Property S.a.r.I” Boyuk Luksemburqg Hersoqglu-
gunun ganunvericiliyine uygun olaraq 6zal mahdud me-
suliyyatli comiyyat kimi 29 yanvar 2018-ci il tarixinda “Ca-
pitals Holding S.a.r.|” taerafindan tasis edilmisdir. Tosis
edildiyi zaman “SOFAZ RE Fund S.a.r.l” ve “Capitals Hol-
ding S.a.r.!I" har biri yeni yaradilan sirkatda 12,000 Avro
daysrinds 50% istirak payina sahib olmusdur (sshmls-
rin har birinin nominal dayari 1 avro olmagqgla, 12,000 adad
sahm). 21 sentyabr 2018-ci il tarixinds “Capitals Holding

S.a.rl” 2,400 adad, “SOFAZ R.E Fund S.a.r.I" ise 1,200 adad
sahmi “Mainz International Holdings S.a.r.l."-a kdégUrmus-
dur. Naticads, sshmdarlarin istirak payi asagidaki kimi ol-
musdur: “SOFAZ RE Fund S.a.r.I" - 40% (4,800 adad seshm),
“Capitals Holding S.a.r.I" - 30% (3,600 adad sshm), “Mainz
International Holdings S.a.rl” - 30% (3,600 adad sahm).
Yeni yaradilan sirkatin asas faaliyyati sshmdarlarin mu-
vafiq istirak paylarindaki maliyyalasdirma va bank krediti
hesabina dasinmaz amlak biznesindan ibaratdir. 2019-cu
il erzinda bu musassisaya alave kapital goyulusu yonaldil-
mamisdir (2018: 151,646 min AZN). Satin alinan muassisa-
nin faaliyyati ile bagh butln strateji maliyya ve amaliy-
yat gararlari sshmdarlarin birgs raziligi ile gabul olunur.
Birge muassisanin maliyysa naticaleri hazirki konsolida-
siya edilmis maliyys hesabatlarinda pay istiraki Uzra ugot
metoduna asasan taninir.

31 dekabr 2019-cu il tarixine Fondun birge muassisalarin-
daki istirak payl v hamin musassisalarin maliyys gdsta-
ricilori, o cUmladan aktivleri, 6hdaliklari, galirlari, man-
foat va ya zarari hagginda gisa malumat asagida taqdim
edilir:

ARDNF-NiIN KONSOLIDASIYA EDILMIS MALIYYS HESABATLARI
31 dekabr 2019-cu il tarixine konsolidasiya edilmis maliyye hesabatlari Gzra geydler

Qisa- e A Sair Moanfoat/ istirak Tesis
Adi muddatli muddstli muddatli muddatli  Galir Slirlar Xarclar (zerer) z 1 (%) edildiyi
aktivlor  aktivler  &hdsliklor Shdaliklor 9 payt (% 6lka

Azerbaijan g 4oy 939,116 (18,820) 97872 255  (124342)  (26,215) 90%  Azerbaycan
Rigs” MMC
"Capitals
Property 52,655 952,421 (629,343) 37338 1230  (34724) 3844 40%  Luksemburg
SARL" MMC

31 dekabr 2018-ci il tarixine Fondun birgs musassisslarindaki istirak payi va hamin musssisalarin maliyys gdstaricilari, o
cUmladan aktivleri, 6hdaliklari, galirleri, manfaat va ya zarari hagginda gisa malumat asadida taqdim edilir:

o 2L ) Sair Manfaat/ istirak Tosis
Adi muddatli muddstli  muddatli muddatli Galir Slirlor Xarclar Earar z (%) edildiyi

aktivlor  aktivler  &hdslikler  hdaliklar 2 Pl 6lka
Q;i,ft;j;fﬂag 113,803 1,029,247 (7.872) 88874 537 (50189) 39222 90%  Azerbaycan
"Capitals
Property o N
cApLY 39,079 993,048 (647287) 30,785 635 (22,453 8,967 40%  Luksemburq
MMC

Yuxarida gdstariloan Umumilasdirilmis maliyya malumatlarinin birge muassisalardaki istirak paylarinin balans dayari ila

Uzlesdirilmasi asagidaki cadvalda gdstarilir:

“Azerbaijan Rigs” MMC

"Capitals Property SARL" MMC

2019 2018 2019 2018
Doévriun avvalina xalis aktivler 1,127,664 1,088,442 380,789 -
Kapital artimi - - - 371,822
Dovr Uzrs manfast/(zarar) (26,215) 39,222 3,844 8,967
Odanilmis dividendlar (21,170) - - -
Nizamnamsa kapitalinda azalma (85,000) - - -
Taqdimat valyutasina ¢evrilma - - (6,013) -
Dovrin sonuna xalis aktivler 995,279 1,127,664 378,620 380,789
Fondun payi %-la 90% 90% 40% 40%
Fondun payi 895,751 1,014,898 151,448 152,316
investisiyanin balans doayari 895,751 1,014,898 151,448 152,316
12. Kapital goyuluslari
Fonda daxil olmus vesaitlarin harakati asagidaki kimi olmusdur:
Min Azarbaycan manati ile 2019 2018
Neftin ve gazin satisindan alds olunan vasaitlar 14,614,709 16,645,569
Bonuslar 766,351 765,228
Boru kemaeri tranzit tariflori 18,938 18,103
Akrhesabi 6deanislar 4,692 4147
Diger - 20
Cami kapital goyuluslari 15,404,690 17,433,067
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13. Uzunmiuddatli 6hdaliklar

Min Azarbaycan manati ila 2019 2018
Muddsatli kredit Godo Kaisha (GKOOT1 - Tokio, Yaponiya) 487,066 479,681
Muddatli kredit MAPS 21 (Mirae Asset Securities) 441,000 456,300
Zamanat depozitleri 49,302 48,414
Toxira salinmis vergi dhdaliklari 15,894 13,780
icara 6hdaliklari 77792 -
Cami uzunmuddatli 6hdaliklar 1,071,054 998,175

Zamanat depozitleri Tokio seharinda yerlasan “Kirarito Ginza" ticarat kompleksi UgUn icaradarlar terafindan édanilmis
20,307 min AZN (2018: 20,228 min AZN), Seul saharinda yerlosan “Pine Avenue Tower A" kompleksi UgUn 6danilmis
26,792 min AZN (2018: 26,434 min AZN) ve Paris seharinda yerlosan «SCI 8 Place Vendome» kompleksi Ggun édanilmis
2,204 min AZN (2018:1,751 min AZN) mablaginda gabagcadan ddanislardan ibaratdir.

Muddsatli kreditler Yapon yeni ile ifade olunmus Godo Kaisha GKOO1 krediti (“Kirarito Ginza") ve Koreya vonu ile ifade
olunmus MAPS 21 (“Pine Avenue Tower A") kreditindan ibaratdir. Godo Kaisha GKOOT1 kreditinin muddati 9 sentyabr
2024-cU il gadardir va kupon daracasi illik 0.81% (2018: 0.81%) taskil edir. Homin kredit G¢cln investisiya mulkiyyati girov
goyulmusdur. MAPS 21 kreditinin muddati 2023-cu ilin iyun ayinda gadardir va kupon daracasi illik 3.6% (2018: 3.6%) tas-
kil edir. Bu kredit Ugun investisiya mulkiyyati girov goyulmusdur. Qeyd 10-a baxin.

Fond hedcing ugotu aparmir va xarici valyuta 6hdsliklari ve ya faiz daracalarinin dayismasi risklari ila bagl har hansi hed-
cing amaliyyati hayata kecirmamisdir.

Cari borclarin adalstli dayeri diskontlasdrimanin tasiri shamiyystli olmadigina gdra taxminan onlarin balans daysrina
barabardir. ©dalstli dayar Godo Kaisha GKOO1 krediti Ugun 0.81% (2018: 0.81%), MAPS 21 krediti Ggun ise 3.6% (2018: 3.6%)
ile diskontlasdirilmis nagd pul axinlarina asasan muayyan edilir. Bu kreditlar adalsatli dayar iyerarxiyasinin 2-ci Saviyya-
sina aid edilir.

Maliyyalasdirma faaliyyatindan yaranan 6hdsliklarda dayisikliklar

Maliyyalasdirma faaliyyatindan yaranan éhdaliklarin tahlili ve taqdim olunan har bir dévr Uzre Fondun bels 6hdalikle-
rinda dayisikliklaer asagidaki cadvalda gosterilir. Bu 6hdslikler pul vasaitlerinin harakati hagginda hesabatda maliyyalas-
dirma faaliyyatinin tarkibinda geyda alinir:

Maliyyslasdirma faaliyyatindan yaranan éhdaliklar

Borclar
1yanvar 2018-ci il tarixina maliyyalasdirma faaliyyatindan yaranan 469.979
Shdelikler ’
Nagd pul axinlar 456,300
Mazanna farqgi Uzra dUzalisler 9,702
31 dekabr 2018-ci il tarixina maliyyalasdirma faaliyyatindan 935.981
yaranan éhdaliklar !
Mazanna farqi Uzra duzalisler (7,915)
31 dekabr 2019-cu il tarixina maliyyalasdirma faaliyyatindan

928,066

yaranan 6hdaliklar

ARDNF-NiIN KONSOLIDASIYA EDILMIS MALIYYS HESABATLARI
31 dekabr 2019-cu il tarixine konsolidasiya edilmis maliyye hesabatlari Gzra geydler

14. Manfoat ve ya zarar hesablarinda adalatli dayarls dlculan maliyys aktivleri Gizra faiz galiri

Min Azarbaycan manati ila 2019 2018
Dovlat istigrazlari 124,380 60,193
Agentlik istigrazlari 260,072 233,421
Korporativ istigrazlar 538,086 546,902
Coami faiz galiri 922,538 840,516

15. Xarici valyuta amaliyyatlari Gizra mazanna farqi

Xarici valyuta emaliyyatlari Uzra xalis mazanna farglari asagdidakilardan ibaratdir:

Min Azarbaycan manati il 2019 2018

Xarici valyuta emaliyyatlari Uzre mazanna fargindan

X (496,576) (1,375,080)
reallasdirilmamis xalis zerer
Xarici valyuta emaliyyatlari Gzre mazanna fergindan

. (27,697) (36,157)

reallasdiriimis xalis zarar
Coami xarici valyuta amaliyyatlari Gizre mazanna fargindan xalis zarar (524,267) (1,41,237)

16. Manfaat va ya zarar hesablarinda adalatli dayarla él¢lilan maliyys aktivlerinin yenidan qgiymatlandirilmasi Gizra
xalis (zarar)/galir

FVTPL kateqoriyasinda élculan maliyys aktivleri Gzrs xalis galir/(zarar) asadidakilardan ibaratdir:

Min Azarbaycan manatiils 2019 2018
Sdalstli deyar duzslisi Uzre reallasdiriimamis galir/(zarar) 2,164,974 (999,149)
Ticarat emaliyyatlari Uzra reallasdiriimis galir 80,317 151,640
FVTPL kateqoriyasinda él¢iilon maliyys aktivlori
2,245,291 (847,509)
uzro xalis galir/(zarar)
17. 9maliyyat xarclari
9maliyyat xarclari asagidakilardan ibaratdir:
Min Azarbaycan manati ila 2019 2018
Aktivlerin idara edilmasi haqglari 2,850 2,887
Torama muassisalarin amaliyyat xarclari 73,281 54,779
9mak hagql, mavaciblsr vs isgilara muavinatler 6,755 6,813
DSMF-a ayirmalar 1,447 1,423
Bank komisyon haglari 2,687 2,575
Amortizasiya xarclari 6,226 8,478
Qisamuddatli lisenziya haqaq 3,865 4,735
Rabitse xarclori 61 86
Sair amaliyyat xarclori 6,265 21,737
Comi amaliyyat xarclori 103,437 103,513
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18. Fond tarafindan kégiirmalar

2019-cu il erzinds Ddvlst Budcasing, habels, dovlst teskilatlarina, ddvlste maxsus musassisalara va sirkatlara kdgcUrmalar
asagidakilar esasinda hayata kegirilmisdir:

e “Azarbaycan Respublikasi Dévlat Neft Fondunun 2019-cu il budcasi hagginda” Azarbaycan Respublikasi Prezidenti-
nin 28 dekabr 2018-ci il tarixli 449 nomrali Fermani;

2018-ci il arzinda Ddvlst Budcasins, habels, ddvlst taskilatlarina, dovlsta maxsus musassisalara ve sirkstlara kdgurmalar
asagidakilar esasinda hayata kegirilmisdir:

e “Azarbaycan Respublikasi Dévlat Neft Fondunun 2018-ci il budcasi hagqginda” Azarbaycan Respublikasi Prezidenti-
nin 28 dekabr 2017-ci il tarixli 17770 ndmrali Fermani;

e “Azarbaycan Respublikasi Dévlat Neft Fondunun 2018-ci il budcasi hagqinda” Azarbaycan Respublikasi Prezidenti-
nin 28 dekabr 2017-ci il tarixli 1770 ndmrali Fermaninda dayisikliklar edilmasi barads Azarbaycan Respublikasi Prezi-
dentinin 17 iyul 2018-ci il tarixli 209 némrali Fermani.

19. Manfoaat vergisi

Fond vergi hesabatlarini Rusiya Federasiyasi, Luksemburq, Yaponiya vae Fransanin vergi ganunvericiliyinin talablari asa-
sinda hazirlayir.

Azarbaycan Respublikasi Prezidentinin 509-IVQD sayli 21 dekabr 2012-ci il tarixli Fermanina ve Milli Maclisin Azarbaycan
Respublikasinin Vergi Macallasina dayisikliklarin edilmasi hagqginda 29 dekabr 2012-ci il tarixli ganununa uydun olaraq,
1yanvar 2013-cu ilden etibaran ARDNF korporativ manfast vergisinin 6édanilmasindan azad edilmisdir. ARDNF-in Cersi
adalarinda geydiyyatdan kegmis butun sirkatlari “Beynalxalg Xidmat Sirkatlari” olduguna gora korporativ manfast ver-
gisindan azaddirlar. Natica etibarile ARDNF-in Azarbaycan ve Boyuk Britaniyadaki faaliyyati ile bagll mUvaqgqgsti farglar
movcud deyil. Yaponiya hokumati ile imzalanmis ikigat vergitutmannin aradan galdirilmasi hagginda sazise asasan To-
kumei Kumiai (“TK") investisiyalarindan alda edilmis galirler bu 6lkada vergiya calb edilmir. Conubi Koreyadaki tdrama
muassisa da aktivleri ile bagli emaliyyatlardan yaranan galira gore vergidan azaddir va yalniz paycilara galirlerden éda-
nislar edarkan 6dama manbayinda tutulan vergi ddamalidir.

Rusiya Federasiyasinda fealiyyat gdstaran sirkatlar UcUn standart korporativ manfast vergisi daracalari 2019 va 2018-ci il-
lar Uzra 20% taskil etmisdir. Luksemburg ve Fransa tdrama musassisalari muvafiq olaraq 17% (2018: 17%) ve 33.33% (2018:
33.33%) deracasinda manfasat vergisina calb edilir. Yaponiya térema musassisasi 34.59% (2018: 34.59%) daracasinda man-
faat vergisina calb edilir.

Toxira salinmis vergilar maliyya hesabatlarindaki aktiv ve éhdaliklerin balans dayeri ile onlarin vergi bazasi arasindaki
muUvaqgati farglerin xalis vergi effektini aks etdirir. MUvaqqati fargler asasan galir va xarclarin muxtslif Usullarla tanin-
masindan, elace de muayyan aktivlerin geyds alinmis dayarindan yaranir.

20. 9dalstli deyar haqqinda agiglamalar

Odalstli dayarin giymatlandirilmasi naticaleri asagida gosterildiyi kimi adalatli dayar iyerarxiyasinin saviyyslarina goéra
tohlil edilir: (i) 1-ci saviyyaya oxsar aktiv ve 6hdalikler Ugun faal bazarlarda kotirovka olunan giymsatlerle giymatlandir-
malar (tashih edilmamis) (ii) 2-ci saviyyays aktiv va ya dhdalik Ugln birbasa (yani, giymsatlar) va ya dolayisi ile (yani,
giymsatlardan yaranan) musahida edils bilan ilkin shamiyystli malumatlarin istifade edildiyi giymatlendirma Usullar
vasitasile alda edilen giymatlandirmalar va (iii) 3-cU saviyyaya musahids edilen bazar malumatlarina ssaslanmayan qiy-
matlendirmalar (musahida edilmayan ilkin malumatlar) daxildir. Maliyys alstlerini adalstli dsyarle giymatlendirma iye-
rarxiyalarina bélmak Ugun rehbarlik pesakar mulahizalear irsli surur. 9dalstli dayarle giymatlandirma Ugcun shamiyyatli
deracada duzalislar taleb edan musahids edils bilen malumatlardan istifads edildikds, bu giymatlandirma 3-cu Saviy-
yaye aid edilir. istifads edilan malumatlarin shamiyystliliyi butéviikds adalstli dsysrin giymatlandirilmasi ils dlcular.

ARDNF-NiN KONSOLIDASIYA EDILMiS MALIYYS HESABATLARI
31 dekabr 2019-cu il tarixina konsolidasiya edilmis maliyys hesabatlari Gzra geydlar

(a) Tekrarlanan adalatli dayar giymatlandirmalari

Takrarlanan adalstli dayar giymatlandirmalari maliyya vaziyyati haqqinda hesabatda har bir hesabat dévrinin sonunda
muhasibat ucotu standartlari ila taleb edilen va ya icazs verilan giymatlendirmalardir. Tokrarlanan adalstli dayar qgiy-
matlendirmalarinin aid edildiyi edalatli dayar iyerarxiyalarinin saviyyasi asagida gosterilir:

31 dekabr 2019 31 dekabr 2018
Min Azarbaycan
manati ils I-ci Seviyye 2-ci 3-cl Comi 1-ci Seviyye 2-ci 3-cl Comi
Saviyya Saviyya Saviyya Saviyye

Aktivlerin adalatli
dayari

Maliyya aktivlori

FVTPL

’;fgjg‘,"’ :1-‘; ZSI:;}‘,’: 48,492,532 7,609,063 3,510,925 59,612,520 49,633,997 5,450,817 2,253,461 57,338,275
aktivlori

- Agentlik/ 9,293,635 - - 9,293,635 13,082,224 - - 13,082,224
Beynalmilal

gurumlarin

istigrazlari

- Korporativ 17,591,710 7,609,063 - 25,200,773 23,336,142 5,450,817 - 28,786,959
istigrazlar

- Suveren istigrazlar 12,429,189 - - 12,429,189 2,915,648 - - 2,915,648
- Ozal sohm fondlari - - 902,260 902,260 - - 641,363 641,363

- Dasinmaz amlak - - 2,608,665 2,608,665 - - 1,612,098 1,612,098
fondlari

- Sehmler 8,036,393 - - 8,036,393 6,229,752 - - 6,229,752
- Pul bazari alstlori 1,141,605 - - 1,141,605 4,070,231 - - 4,070,231
Qeyri-maliyya 8,381,163 - 2,517,219 10,898,382 3,558,246 - 2,584,684 6,142,930
aktivlori

- Investisiya - - 2,517,219 2,517,219 - - 2,584,684 2,584,684
mulkiyyati

- Qizil kulgaler 8,381,163 - - 8,381,163 3,558,246 - - 3,558,246

Comi tokrarlanan
adalatli dayarla
giymatlondirilon
aktivlor

56,873,695 7,609,063 6,028,144 70,510,902 53,192,243 5,450,817 4,838,145 63,481,205

31 dekabr 2019 ve 31 dekabr 2018-ci il tarixina giymatlandirma modeli va adalsatli dayarin giymatlandirilmasi Uzra 2-ci Se-
viyya Uc¢un istifada edilan ilkin malumatlar asagida tesvir edilir:
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S
Min Azarbaycan manati il

Aktivlorin adalatli dayari
Maliyyo aktivlori

Sdalstli dayar

Qiymatlandirma modeli

istifada edilan ilkin malumatlar

2019 Pul axinlarinin diskontlasdiriimasi
- Korporativ istigrazlar 7,609,063 modeli Dovlat istigrazlarinin galirlilik ayrisi
2018 Pul axinlarinin diskontlasdiriimasi
- Korporativ istigrazlar 5,450,817 modeli Dovlat istigrazlarinin galirlilik ayrisi

31 dekabr 2019-cu il tarixina 3-cU Saviyys Uzra adalatli dayarin giymsatlendirilmasinda istifads olunan ilkin malumatlar ve
giymsatlandirma modellari, elaca da bu giymstlandirmalarin ilkin malumatlardaki mumkun dayisikliklars garsl hassas-

g1 asagidaki kimidir:

istifads ilkin Sdalstli dayarin
Min Azarbaycan Sdalstli Qiymatlandir- TN malumatlarin Ssaslandiriimis giymatlan-
A = edilan ilkin A FIT A g
manati ile daysr ma modeli hacmi doayisiklik dirilmasi Gzre
malumatlar .
(orta caki) hassasliq
Aktivlarin adalstli
dayeri
Maliyyoa aktivlori
investisiya mdlkiyysti
""78 St James Street" Qaliq Xalis icara 18,411/
! 329,795 giymeatlendirma . 21,955 min AZN +/- 5% y
London dayeri (18,411)
yanasmasil
Pul axinlarinin Hadsaflenan
"Gallery Actor", Moskva 91,358 diskontlasdi- galirlilik 12% +/-1% (3,239)/ 3,406
rilmasi normasi
Galirin
kapitallasdi-
" 0 rilmasi, Pul -
SC] 8 Place Vendome", 359,529 axinlannin GallrllllK 25-4.5% +/-0.5% (77,021)/
Paris - doracosi 30,676
diskontlasdi-
rilmasi, Birbasa
mugqayisa Usulu
"Pine Avenue Tower A" deiJLE;(:'\ntllzrlg :-n Hai?i?ﬁ?kan 4.6-4.8% AZN (15950)/
! 819,378 asal- 9 11,760-12,936 +/- 0.25%, +/- 5% 17,640, (20,654)/
Seul rilmasi, MUgayiss normasi/9qd
N A - m?2 20,654
Usulu giymati
e . . Galirin Galirlilik o . A0 (32,351)/
Kirarito Ginza" , Tokio 917,159 kapitallasdirimasi doracasi 2.4% +/-01% 35,432
3-cl Saviyya Uzra comi
tokrarlanan
2,517,219

adalatli dayar
giymatlandirmalari

ARDNF-NiIN KONSOLIDASIYA EDILMIS MALIYYS HESABATLARI
31 dekabr 2019-cu il tarixina konsolidasiya edilmis maliyys hesabatlari Gzra geydlar

31 dekabr 2018-ci il tarixina 3-cU Saviyya Uzra adalstli dayarin giymatlendirilmasinds istifada olunan ilkin malumatlar va
giymatlendirma modellari, elaca da bu giymatlendirmalarin ilkin malumatlardaki mimkun dayisikliklara garsi hassas-
g1 asagidaki kimidir:

P Sdalatli
. . . . istifada — dayarin
Min Azarbaycan Sdalstli Qiymsatlandirma 5 iyt malumatlarin Isaslandiriimis a
i 5 edilan ilkin 2 FTH giymatlan-
manati ile daysar modeli hacmi doayisiklik s g
malumatlar . dirilmasi Gzra
(orta caki)
hassasliq
Aktivlarin adalstli
dayari
Maliyyoa aktivlori
investisiya mdilkiyysti
"78 St James Street", 258,348  Qalig giymatlendir- Xalis icars dayeri 18,137 min AZN +/- 5% 19,604/
London ma yanasmasi (18,623)
"Gallery Actor", Moskva 80,092 Pul axinlarinin Hadsflonan 12-15% +/-1% (2,889)/ 3,031
diskontlasdiriimasi  galirlilik normasi
"SCI 8 Place Vendome", 362,328 Golirin kapitallasdi- Galirlilik deracasi 35-4.5% +/- 0.5% (33,942)/
Paris rilmasi, Pul 49,596
axinlarinin
diskontlasdirilmasi,
Birbasa mugayise
Usulu
"Pine Avenue Tower A", 784,076 Pul axinlarinin Hadaflanan 5-53%,AZN10951-  +/- 0.25%, +/- 5% (14,213)/
Seul diskontlasdiriimasi, gslirlilik normasi/ 12,624 15,651, 18,764/
Mugayise Usulu 9qd giymati m? 18,685
"Kirarito Ginza" , Tokio 897,373 Galirin Galirlilik deracesi 2.4% +/-0.1% (32,351)/
kapitallasdirilmasi 35,432
"Palazzo Turati", Milan 202,467 Pul axinlarinin Kapitalin orta 5.01-4.07% +/- 0.25% (389)/389
diskontlasdiriimasi  ¢akili dayari ve
GOCR
3-cl Saviyys Uzro
cami takrarlanan 2,584,684

adalatli dayar
giymatlandirmoaloari

Ozal sshm va dasinmaz smlak fondlarindaki investisiyalar Gcln vergi ve faiz xarclerindan avvalki galirlarin (EBITDA)
artmasi hesablanmis dayarin yUksak olmasina gatirib ¢ixara biler. Bundan alave, bazarin olmadigi taqdirda diskontun
artmasi dayarin azalmasina sabab ola biler. Fond terafindan 3-cU Seaviyyadaki fond investisiyalarinin adalstli dayari-
nin giymatlandirilmasinds istifada edilon musahida edila bilmayan ilkin malumatlar arasinda heg bir alags muayyan
edilmamisdir.

31 dekabr 2019-cu il tarixinda basa ¢atmis il Uzra adalstli dayar iyerarxiyasinin 3-cu Saviyyasi Uzra dayisikliklerin alatlarin
noévuna gora Uzlesdirilmasi asagida gosterilir:
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FVTPL kateqoriyasinda 6l¢lilan giymatli kagizlar

Min Azarbaycan manati ila Korporativ sshmler

1yanvar 2019-cu il tarixina adalatli dayar 2,253,461
il Uzrs manfast va ya zarards taninmis galir 46,464
Sair macmu galirlards taninmis galir (36,388)
Alislar 1,247,388
31 dekabr 2019-cu il tarixina adalatli dayar 3,510,925

31 dekabr 2018-ci il tarixinda basa ¢atmis il Uzra adalstli dayar iyerarxiyasinin 3-cU Saviyyasi Uzra dayisikliklarin alatlarin
noévUna gora Uzlasdirilmasi asagida gostarilir:

FVTPL kateqoriyasinda o6l¢lilan giymatli kagizlar

Min Azarbaycan manati ila Korporativ sshmlor

1yanvar 2018-ci il tarixina adalatli dayar 1,440,247
il lzre manfaat ve ya zarards taninmis galir 165,375
Sair macmu galirlarda taninmis galir (63,077)
Aliglar 710,916
31 dekabr 2018-ci il tarixina adalatli dayar 2,253,461

ARDNF-NiIN KONSOLIDASIYA EDILMIS MALIYYS HESABATLARI
31 dekabr 2019-cu il tarixina konsolidasiya edilmis maliyys hesabatlari Gzra geydlar

b) 9dalatli dayarla giymatlandirilmayan, lakin adalatli daysri agiqlanan aktiv ve 6hdsliklor

Odalatli dayarin adalatli dayar iyerarxiyalarinin saviyyaloari Uzra tahlili ve adalsatli deyarle giymatlandirilmayan aktivlerin
balans dayeri asagidaki cadvalda gostarilir:

31 dekabr 2019 31 dekabr 2018
Min Azarbaycan manati
ila 1-ci 2-ci 3-cl Balans 1-ci 2-ci 3-ci Balans
Saviyya Saviyya Saviyya dayari Saviyya Saviyya Saviyya dayari

Aktivlar
Sair maliyya aktiviori
- Ticarst debitor borclari - 4,283 - 4,283 - 4,382 - 4,382
- MUddstli depozitler - 7,577 - 7,577 - - - -
Cami aktivler - 1,860 - 1,860 - 4,382 - 4,382
Ohdoaliklar
Sair borc é6hdoaliklari
- MUuddstli kredit - 928,066 - 928,066 - 935,981 - 935,981
Sair maliyya 6hdaliklari
- Ticareat kreditor borclari - 17,762 - 17,762 - 16,154 - 16,154
- icara 6hdsliklari - 77792 - 77792 - - - -
Comi 6hdalikler - 1,023,620 - 1,023,620 - 952,135 - 952,135

Odalatli dsyar iyerarxiyasinin 2-ci Sseviyyasinds adalstli dayarin giymsatlandirilmasi pul vasaitlerinin diskontlasdirilmasi
yanasmasindan istifade etmakla hayata kecirilmisdir. Faal bazar giymsati olmayan dayiskan faizli maliyys alstlerinin
adalatli dayari onlarin balans dayarina barabardir. Faal bazar giymati olmayan sabit faizli maliyya alstlerinin adalatli
dayseri analoji kredit riskina va 6dema muddatina malik olan yeni alatlar tgin moévcud faiz deracalarini tatbig etmakls
diskont edilmis galacak pul vesaitlarinin harsksti metoduna asaslanir.

21. Maliyys alatlarinin giymatlandirma kateqoriyalar Uzra taqdim edilmasi

MHBS 9 “Maliyya alatlari” standartina uygun olarag, Fond maliyya aktivlerini asagidaki kateqoriyalara tasniflasdirir: (a)
FVTPL kateqoriyasinda olculan maliyya aktivleri; (b) FVOCI kateqgoriyasinda olgulan borc alstleri; (c) FVOCI kateqoriya-
sinda dlcUlan pay alstlari va (d) amortizasiya olunmus dayarls dl¢ulan maliyys aktivleri. FVTPL kateqoriyasinda olgulan
maliyya aktivleri iki alt-kateqgoriyaya bolunur: (i) FVTPL kategoriyasinda macburi gaydada olgulan aktivler va (ii) ilkin ta-
ninma zamani hamin kateqoriyaya aid edilmis aktivler.

31 dekabr 2019-cu il tarixina maliyya aktivlarinin névleri ile yuxarida geyd edilan giymatlandirma kateqoriyalarinin Uzlas-
dirilmasi asagidaki cadvalda gostarilir:
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Min Azerbaycan manati ils FV"I"PL" kateqoriyastnda Amortizasiy? o.I'unmug Comi
olculan (macburi) dayarls olculan

AKTIVLSR
Pul vasaitlari va onlarin ekvivalentlori 2,590,446
- Pul bazari fondlari 1,429,032 - 1,429,032
- Bank hesablari - 1,160,617 1,160,617
- Qisamuddatli depozitler - 797 797
FVTPL kateqoriyasinda élgtlan aktiviar 59,612,520
- Agentlik/Beynalmilal qurumlarin istigrazlari 9,293,635 - 9,293,635
- Korporativ istigrazlar 25,200,773 - 25,200,773
- Suveren istigrazlar 12,429,189 - 12,429,189
- Pul bazar alstleri 1,141,605 - 1,141,605
- Ozal sahm fondlari 902,260 - 902,260
- Dasinmaz amlak fondlari 2,608,665 - 2,608,665
- Sehmlar 8,036,393 - 8,036,393
Sair maliyya aktivlari 11,860
- Sair - 1,860 11,860
Comi MALIYYD AKTIVLORI 61,041,552 1,173,274 62,214,826

31 dekabr 2018-ci il tarixina maliyys aktivlerinin névlari ile yuxarida geyd edilen giymatlendirma kateqoriyalarinin tzlas-
dirilmasi asagidaki cadvalda gostarilir:

ARDNF-NiIN KONSOLIDASIYA EDILMIS MALIYYS HESABATLARI
31 dekabr 2019-cu il tarixine konsolidasiya edilmis maliyye hesabatlari Gzra geydler

31 dekabr 2019 va 31 dekabr 2018-ci il tarixine Fondun butun maliyys 6hdslikleri amortizasiya olunmus dayarla ucota
alinmisdir.

22. Maliyyo risklarinin idara edilmasi

Risklarin idara edilmasi Fondun amaliyyatlarinin muhum elementidir. Fondun amaliyyatlarina xas olan risklar kredit ris-
king, likvidlik, bazar va emaliyyat risklarins aiddir. Homin risklarle bagl Fondun risklarin idare edilmasi siyasati asagida
icmal edilir.

Kredit riski. Fond kredit riskina maruzdur ki, bu, maliyye 6hdsliyi olan bir tarafin 6hdaliyini yerina yetirmamasi ve nati-
cada digar tarafin maliyya zararina maruz galmasi riskidir. Fondun pul vasaitlari ve pul vasaitlerinin ekvivalentlari va in-
vestisiyalari kredit riskine maruz gala bilar. Fond kredit risklarini Azarbaycan Respublikasi Prezidentinin 19 iyun 2001-ci
il tarixli 511 nomrali Fermani ils tasdig edilmis, 21 dekabr 2001-ci il tarixli 607 némrali Fermani, 1 mart 2005-ci il tarixli 202
sayll Fermani, 10 fevral 2010-cu il tarixli 216 némrali Fermani, 27 oktyabr 2011-ci il tarixli 519 némrali Fermani ile slave ve
doayisikliklar edilmis “Azarbaycan Respublikasi Dovlat Neft Fondunun valyuta vasaitinin saxlaniimasi, yerlasdirilmasi ve
idars edilmasi Qaydalari"na (bundan sonra birlikds “Qaydalar”) muvafiq olaraq idars edir.

Kredit riski investisiya aktivlarinin dizgun secilmasi, investisiya aktivlerinin kredit keyfiyyati va har investisiya aktivi Uzra
investisiya mablaginin limitlarinin mUsyyan edilmasi ils idars olunur ve nazarst altinda saxlanilir.

Asagidaki cadvalda Fondun saxladigi giymatli kagizlarin kredit reytingi hagginda malumat teqdim olunmusdur. Cad-
valda beynalxalg Standard & Poor’s, Fitch ve Moody's agentliklarinin reytingleri Uzre tesnifat verilmisdir. Aktiv muxtslif
kredit reytingina malik oldugda tayin edilan daha asadi reyting istifads olunur.

2019 AAA AA A BBB BB B D Comi
Pul vasaitleri va onla-
. . 1,429,032 4,446 557,992 593,499 - 4,505 - 2,589,474
rin ekvivalentlori*
FVTPL kateqoriya-
sinda olgulan maliyye 15,560,954 4,646,437 10,237,554 7,952,656 7,644,475 2,022,213 913 48,065,202

aktivleri**

*Azarbaycan Respublikasi Markazi Bankinda yerlasdirilmis 972 min AZN meablaginda nagd pul galiglari Markazi Bankla-
rin kredit reytingleri olmadigina gdrs yuxaridaki cadvalda aks etdirilmir.

**8,036 milyon AZN mablaginda sshmlar, elaca da dasinmaz amlak ve &zal sshm fondlarindaki 3,511 milyon AZN mab-
leginda investisiya yatirimlari yuxaridaki cadvalds aks etdirilmir. Fondun dasinmaz amlak ve 6zal sshm fondlarindaki
investisiyalarl Uzra investisiya strategiyalari vardir. Kompleks yoxlama marhalasinda Fond fondlarin investisiya tacru-
balarinin miqgyasini, Tam ortagin dncaki investisiyalarinda istirak etmis pay sahiblarinin raylerini, is¢i heystinin tahsil va
tacrubasini, fondun taskili va maliyys axinlarinin idars olunmasinda istifads olunan maliyya mexanizmlari ile bagl tah-
lillar aparir va onlari 10 balliq skala Uzrs giymatlandirir. 31 dekabr 2019-cu il tarixina dasinmaz smlak va ézal sshm fond-
lari mUvafiq olaraq 8-9 ve 7-8 bal civarinda giymatlendirilmisdir.

2018 AAA AA A BBB BB B D Comi

Pul vesaitlari ve onlarin
553,139 5,560 151,933 550,050 1,661 1,425 - 1,263,768

ekvivalentlori

FVTPL kateqoriyasinda
o . ) . 10,978,994 6,495,932 16,190,765 7,704,085 6,049,317 1,432,592 3,377 48,855,062
olgulan maliyye aktivleri

FVTPL Amortizasiya
Min Azarbaycan manati ile kateqgoriyasinda olunmus dayarla Comi
olculan (macburi) olculan

AKTIVLOR
Pul vasaitlari va onlarin ekvivalentlari - 1,264,588
- Qisamuddatli depozitler - 4,437 4,437
- Pul bazari fondlari 553,139 - 553,139
- Bank hesablari - 707,012 707,012
FVTPL kateqoriyasinda élgllan aktivisr - - 57,338,275
- Agentlik/Beynalmilal qurumlarin istigrazlari 13,082,224 - 13,082,224
- Korporativ istigrazlar 28,786,959 - 28,786,959
- Suveren istigrazlar 2,915,648 - 2,915,648
- Pul bazari alstleri 4,070,231 - 4,070,231
- Ozal sshm fondlari 641,363 - 641,363
- Dasinmaz amlak fondlari 1,612,098 - 1,612,098
- Sehmlar 6,229,752 - 6,229,752
Sair maliyya aktivlori - - 4,382
- Sair - 4,382 4,382
Comi MALIYY3 AKTiVLORI 57,891,414 715,831 58,607,245
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Sehm portfeli Fondun izlema Xatasi gostaricilerine asaslandigiindekslarin (MSCI World, MSCI Europe ex UK, S&P 100) pas-
siv replikasiyasini sks etdirir. izlama Xatasi haddi illik olaraq 30 baza daracasi hacminds éncadan musyyan olunmusdur.

Eyni zamanda, Fond standart kenarlasma, riske maruz dayar (RMD) vae Beta kimi bazar riski gdstaricilarini daxili hesa-
batlarinda aks etdirir.

Xarici menecerlar. Qaydalara uydun olarag, Fondun valyuta vesaitinin idare edilmasina xarici menecer calb edildikdse
xarici menecerin 6zUNUnN va ya onun asas tasiscisinin  kredit reytingi investisiya daracali kredit reytingindan (Baa3
(Moody's) ve ya BBB-(Standard & Poor's, Fitch)) asagi olmamali, ve ya onun aktivlserinin idars edilmasinds bes ildan az ol-
mayan musbat tacrubassi, ve yaxud dayari 1 milyard ABS dollari mablagindan az olmayan aktivlerin idars edilmasi saha-
sinda saristasi olmahdir.

Valyuta riski. Valyuta riski xarici valyuta mazannalarinin dayismasi naticasinds maliyys alatinin dayarinin dayismasi ris-
kidir. Fondun nagd pul axinlari ve aktivlerinin dayari asas xarici valyutalarin mazannalarinin dayismasi riskina maruz ga-
lir. Valyuta riski investisiya Siyasstina uygun olarag muayyan valyutalar Gcln ¢aki smsallarini sks etdiren valyuta yerlas-
dirilmasina asasan idars olunur. Bundan basqa, investisiya Siyasstindski valyuta yerlasdirilmasins asassn Fond hedcing
magsadila valyuta téramalerini istifade etmak hlququna malikdir. Valyutanin yenidan balanslasdirilmasi daxili prose-
durlara uygun olaraqg rublUuk hayata kegirilir. Valyutanin yerlasdirilmasi Fondun ¢ox-aktivli va diversifikasiya edilmis in-
vestisiya portfeli Uzra hayata kegirilir.

31 dekabr 2019-cu il tarixinda basa ¢atmis il Gzre Fondun maruz galdigi valyuta riski Uzre Umumi tahlil asagidaki cad-
valde aks olunur:

ingi-
ABS ) 2 Tark Avstraliya Rusiya ) )
2019 AZN Avro lis funt L. Diger Cami
dollarn L. lirasi dollari rublu
sterlingi
Maliyya aktivlori
Pul vesaitleri va onlarin
1,010 1,980,627 340,082 210,650 4,434 2,108 398 51137 2,590,446

ekvivalentlori

FVTPL kategoriyasinda

L i o - 29,911,197 22,261,867 3,267,653 585,602 407,745 480,631 2,697,825 59,612,520
olgulan maliyys aktivleri

Sair maliyya aktivleri - - - 2,631 - - 8,917 312 11,860

Coami maliyys aktivleri 1,010 31,891,824 22,601,949 3,480,934 590,036 409,853 489,946 2,749,274 62,214,826

Maliyya 6hdoliklari

Borc dhdaliklari - - - - - - - (928,060) (928,066)
Sair maliyya ohdaliklari  (1,202) - (4,246) (309) - - (1,097) (10,908) (17,762)
icars 6hdaliklari - - - (70,386) - - - (7,406) (77,792)

Cami maliyya

. . X (1,202) - (4,246) (70,695) - - (1,097) (946,380) (1,023,620)
ohdaliklori

Aciq mévqge (192) 31,891,824 22,597,703 3,410,239 590,036 409,853 488,849 1,802,894 61,191,206

ARDNF-NiIN KONSOLIDASIYA EDILMIS MALIYYS HESABATLARI
31 dekabr 2019-cu il tarixine konsolidasiya edilmis maliyye hesabatlari Gzra geydler

31dekabr 2018-ci il tarixinda basa ¢atmis il Uzra Fondun maruz galdidi valyuta riski Uzra Umumi tahlil asagidaki cadvalda
aks olunur:

ABS Avro Ingilis funt Turk Auvstraliya Rusiya

dollari sterlinqgi lirasi dollari rublu Digar Comi

2018 AZN

Maliyya aktivlori

Pul vesaitleri
va onlarin 895 946,368 156,640 104,004 1,313 5,899 2,543 46,926 1,264,588
ekvivalentlori

FVTPL
kateqgoriyasinda
olgulan maliyye
aktivleri

- 29,528,796 21,657,260 2,646,222 524,21 380,231 316,871 2,284,684 57,338,275

Sair maliyye . - - 1,783 - - 1,379 1,220 4,382
aktivleri

Coami maliyya

. - 895 30,475,164 21,813,900 2,752,009 525,524 386,130 320,793 2,332,830 58,607,245
aktivlari

Maliyya
ohdoliklari

Borc 6hdaslikleri - - - - (935,981) (935,981)

Sair maliyys (1,320) - (2,805) (71) - - (501) M,457) (16,154)
ohdaliklari

Cami maliyya
Shdsliklari (1,320) - (2,805) (71) - - (501) (947,438)  (952,135)

Aciq mévqge (425) 30,475,164 21,811,095 2,751,938 525,524 386,130 320,292 1,385,392 57,655,110

Valyuta riskina hassasliq. Asagdidaki cadvalda Fondun 31 dekabr 2019 ve 2018-ci il tarixinea monetar aktivleri ve prognoz-
lasdirilan nagd pul axinlari Gzre shamiyystli risklari gostarilir. Tahlil manfeat ve ya zarar ve sair macmu galir hagginda he-
sabatda butln digar dayisen gostaricilar sabit galmaqgla, valyuta mazannasinin manata garsi mantigi baximdan mum-
kUn daracada harakat etmasinin tasirini hesablayir.

il Uzra manfaat/ Kapitala il izro manfaat/(zarara) Kapitala
(zorora) tasir tosir tosir tosir
31 dekabr 2019 31 dekabr 2018

AZN/ABS dollar +10% 3,189,182 3,189,182 +10% 3,047,516 3,047,516

-10% (3189,182) (3189,182) -10% (3,047,516) (3,047,516)
AZN/Avro +10% 2,259,770 2,566,296 +10% 2,181,110 2,430,770

-10% (2,259,770) (2,566,296) -10% (2181110) (2,430,770)
AZN/ingiIis funt sterlinqi +10% 341,024 373,815 +10% 275194 308,827

-10% (341,024) (373,815) -10% (275,194) (308,827)
AZN/Turk lirasi +10% 59,004 59,004 +10% 52,552 52,552

-10% (59,004) (59,004) -10% (52,552) (52,552)
AZN/Avstraliya dollari +10% 40,985 40,985 +10% 38,613 38,613

-10% (40,985) (40,985) -10% (38,613) (38,613)
AZN/Rus rublu +10% 48,885 57,327 +10% 32,029 39,250

-10% (48,885) (57,327) -10% (32,029) (39,250)
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omtaa riski. Qizilin giymatindaki dayisikliklar Fonda tasir gdstarir. Asagidaki cadvalda gizilin giymatinin dayismasinin
tosiri gostorilir:

31 dekabr 2019 31 dekabr 2018
AZN/XAU
10% -10% 10% -10%
il Gzre manfaat/(zarara) tasir 838,116 (838,116) 355,825 (355,825)
Kapitala tasir 838,116 (838,116) 355,825 (355,825)

Cografi konsentrasiya. 31 dekabr 2019-cu il tarixine Fondun maliyys aktiv va 6hdaliklarinin cografi konsentrasiyasi asa-
gida gostarilir:

Avstra-
q . . Beynalxalq .
2019 Azarbaycan Avropa Amerika Asiya liya vo ) Coami
. toskilatlar
Okeaniya

Maliyya aktivlori
Pul vasaitleri va onlarin

. . 1,047 1,861,192 688,693 39,514 - - 2,590,446
ekvivalentlori
FVTPL kateqoriyasinda
o ] ) ) 9,045,673 22,075,302 17,705,373 5,797,909 1,501,217 3,487,046 59,612,520
olgculan maliyya aktivleri
Sair maliyys aktivleri - 1,548 - 312 - - 1,860
Cami maliyya aktivlori 9,046,720 23,948,042 18,394,066 5,837,735 1,501,217 3,487,046 62,214,826
Maliyya 6hdsliklari
Borc 6hdalikleri - - - (928,060) - - (928,060)
Sair maliyys 6hdasliklari (1,202) (5,652) - (10,908) - - (17,762)
icars 6hdaliklari (70,386) (7,4006) (77,792)
Coami maliyya 6hdalikloari (1,202) (76,038) - (946,380) - - (1,023,620)
Xalis mévqge 9,045,518 23,872,004 18,394,066 4,891,355 1,501,217 3,487,046 61,191,206

ARDNF-NiIN KONSOLIDASIYA EDILMIS MALIYYS HESABATLARI
31 dekabr 2019-cu il tarixina konsolidasiya edilmis maliyys hesabatlari Gzra geydlar

31 dekabr 2018-ci il tarixina Fondun maliyya aktiv ve 6hdsliklarinin cografi konsentrasiyasi asagida gostarilir:

Avstraliya vo Beynalxalq

2018 Azarbaycan Avropa Amerika Asiya Okeaniya toskilatlar Comi
Maliyya aktivlori
z;\‘/l\\gfsﬂg riiva onlarin 933 785,999 436,821 40,835 - - 1,264,588
gl\gﬁ’a'-nkfggﬁ;y”ey 2&;‘3;' 6957699 22405476 14727172 6512370 1727172 5,008,386 57,338,275
Sair maliyya aktivlari - 3162 - 1,220 _ - 4382
Cami maliyys aktiviori 6,958,632 23,194,637  15]163,993 6,554,425 1,727,172 5,008,386 58,607,245
Maliyya 6hdsliklari
Borc 6hdsliklsri - - - (935,981) - - (935,981)
Sair maliyys éhdsliklori (1,320) (3,377) - (1,457) = - (16,154)
Cami maliyya 6hdaliklori (1,320) (3,377) - (947,438) - - (952,135)
Xalis mévge 6,957,312 23191260  15163,993 5,606,987 1,727,172 5,008,386 57,655,110

Diger risk konsentrasiyalari. Rshbarlik Fondun portfellarine dair hesabatlar ile Azaerbaycan Respublikasinin Prezidenti
tarafindan tasdiglenmis investisiya gaydalarinin muqgayisasina asasan kredit riski Uzre konsentrasiyaya naraszarat edir
va muvafig malumatlari agiglayir. 31 dekabr 2019 ve 2018-ci il tarixina Fondun risklar Uzra shamiyystli konsentrasiyasi
olmamisdir.

Faiz daracasi riski. investisiya portfelinds sabit galirli giymatli kagizlarin payinin artmasi sebabindan Fond bazar faiz
daracalarinin dayismasinin onun maliyya vaziyysatina va nadd pul axinlarina tasiri ile slagadar riske maruz galir. Bels de-
yisikliklar faiz marjalarinin artmasina, lakin gézlanilmaz dayisikliklar bas verdiyi halda itkilarin azalmasina ve ya yaranma-
sina gatirib ¢ixara bilar. Rehbarlik portfel Uzrs ortagakili investisiya muddsatini maksimal 48 ay (4 durasiya) musyyan edir.

Faiz daracasi riskina hassasliq. 31 dekabr 2019 ve 2018-ci il tarixinse depozitler ve borc giymatli kadizlari faiz gsliri ge-
tiran idi va bu sababdan da onlar faiz daracasi riskina maruz galmisdir. Fond bu riski maliyya bazarlarindaki vaziyyatdan
aslli olaraq, investisiya portfelindski aktivlerin muddsatini tadricen artirmaqg ve ya azaltmagqgla idars edir. Risklarin gln-
dalik idara edilmasi ve monitoringi yuxarida geyd edilan limitlars uygun olaraqg Risklerin idare Edilmasi Departamenti
tarafindan hayata kegirilir.

Asagidaki cadvaldas faiz daracasi 1% dayisaerken Fondun maliyya aktivlerinin adalatli dayarindaki dayisikliyin xalis tasiri
gostarilir. Faiz daracasi riskinin hassashginin tahlili “dayiskan risk gdstaricisinda mantigi baximdan mumkun dayisiklik”
asasinda hayata kegirilmisdir. Bela dayismanin daracasi rehbarlik tarafindan tayin edilir va rehbarliys taqdim edilan risk
hesabatlarinda aks etdirilir.
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Vergidan avvalki manfast/(zarars) tasir:

31 dekabr 2019 31 dekabr 2018
Faiz daracasi Faiz daracasi Faiz daracasi Faiz daracasi
1% -1% 1% -1%
Aktivlor:
Pul vasaitlari ve onlarin ekvivalentlari 39 (39) 15 (15)
FVTPL kateqoriyasinda olgulan (612,085) 612,085 (334,166) 334,166
maliyye aktivleri
Vergidan awvalki manfost/(zarars) ) ¢ 612,046 (334,151) 334,151
xalis tasir
Kapitala tosir (612,046) 612,046 (334,151) 334,151

Likvidlik riski. Rohbarliyin siyasati har bir seraitds Fondun éhdaliklarini yerina yetirmak tgun likvidliyin lazim olan saviy-
yada saxlanilmasindan ibaratdir. Likvidlik saviyyasini teamin etmak Ugun 100 milyon ABS dollarindan az olmayan mab-
lagda pul vesaitlari ve onlarin ekvivalentari saxlanilir va likvidlik riskina glindslik olaraq nazarst edilir. il arzinds blidcs
transfertlarina gdra likvidlik saviyyasi Fondun vasaitlarinin yerlasdirilmasi zamani nazara alinir (yUksak likvidliya malik
borc 6hdasliklari va pul bazarlari alstlari sub-portfelina an azi 60% investisiya yatirilmalidir) ve bu ise 6z névbasinda alava
olarag Fondun investisiya portfeli Uzra likvidliyin tamin edilmasina takan verir.

Asagdidaki cadvalda 31 dekabr 2019-cu il tarixine maliyya éhdalikleri muUgavile Uzre 6dema muddatlarine gdra tasnif-
lasdirilir. Cadvalda gostarilon dhdaliklarin mablagina mugavila Uzra diskontlasdiriimamis pul axinlari daxildir. Bela dis-
kontlasdirilmamis pul axinlari maliyys vaziyysti hagginda hesabatdaki mablaglardan farglanir, bela ki, maliyys vaziyyati
hagqginda hesabatdaki mablagler diskontlasdirilmamis pul axinlarina asasan hesablanir.

Maliyya veziyyati haqqgindaki hesabatdaki maddalar Uzra Fondun aktivlerinin likvidlik riski Uzra tahlili asagidaki cadvalda
aks olunur:

1aydan . .
2019 O 3 aya 3 CLEEN 1‘|Idan SUEED Muddoatsiz Comi
gadar 1ila gadear 5 iladak cox
gadar
Maliya aktivlori
Pul vesaitleri ve onlarin - 797 - - - 2,589,649 2,590,446
ekvivalentleri
FVTPL kateqoriyasinda 2,020,129 2,740,790 9,868,602 28,718,165 4,717,517 11,547,317 59,612,520
olculen maliyye aktivleri
Sair maliyyes aktivleri 4,283 1,937 5,640 - - - 11,860
Cami maliyya aktivlari 2,024,412 2,743,524 9,874,242 28,718,165 4,717,517 14,136,966 62,214,826
Maliyya 6hdasliklari
Borc dhdaliklari (331) (4,631) (14,888) (984,648) - - (1,004,498)
icare &hdaliklari (233) (466) (2,098) (10,480) (245,945) - (259,222)
Sair maliyya éhdalikleri (17,762) - - - - - (17,762)
Cami maliyya éhdaliklori (18,326) (5,097) (16,986) (995,128) (245,945) - (1,281,482)
Likvidlik intervali 2,006,086 2,738,427 9,857,256 27,723,037 4,471,572 14,136,966 60,933,344

ARDNF-NiIN KONSOLIDASIYA EDILMIS MALIYYS HESABATLARI
31 dekabr 2019-cu il tarixine konsolidasiya edilmis maliyye hesabatlari Gzra geydler

2018 1aya gadoar 3 ;;ay:::ar 1 ﬁ:ﬁ::;;r 51 iiII:::k e god:n Muddatsiz Comi
Maliyys aktivlori
Pul vesaitleri ve onlarin 4,437 - - - - 1,260,151 1,264,588
ekvivalentlori
FVTPL kateqoriyasinda dl¢tlan 3,093,230 2,065,143 7,886,959 28,646,098 9,417,093 6,229,752 57,338,275
maliyye aktivleri
Sair maliyys aktivleri 4,382 - - - - - 4,382
Cami maliyyas aktivlari 3,102,049 2,065,143 7,886,959 28,646,098 9,417,093 7,489,903 58,607,245
Maliyya 6hdaliklori
Borc dhdaliklari (327) (4,760) (15,261) (1,014,750) - - (1,035,098)
Sair maliyya 6hdaliklari (16,154) - - - - - (16,154)
Coami maliyya 6hdaliklari (16,481) (4,760) (15,261) (1,014,750) - - (1,051,252)
Likvidlik intervali 3,085,568 2,060,383 7,871,698 27,631,348 9,417,093 7,489,903 57,555,993

Qiymat riski. Qiymat riski har hansi giymatli kadiza ve ya onun emitentina ve ya Umumiyyatle bazara tesir gostaran fak-
torlara gdra maliyya alatinin bazar giymatinin dayismasi riskidir. Fondun aktivleri Umumi va xUsusi bazar faktorlarinin te-
siri naticasinda giymat riskine maruz galir.

31 dekabr 2019 31 dekabr 2018
Qiymatli kagizlarin Qiymatli kagizlarin Qiymatli kagizlarin Qiymatli kagizlarin
qgiymatinda 1% qgiymatinda 1% azalma qgiymatinda 1% qiymatinda 1% azalma
artim artim
Vergiden awvalki manfest/  gooc (596,125) 573,383 (573,383)
(zarora) tasir
Xalis aktivlers/kapitala tesir 596,125 (596,125) 573,383 (573,383)

omoaliyyat riski. Omaliyyat riski sistemlarin nasazlidl, iscilarin sahvi, saxtakarligi ve ya xarici hadisalsr naticesinds yara-
nan riskdir. Nazarat sistemi isloamayanda amaliyyat risklari nUfuza xalsl vura, hiquqi naticalera va ya maliyya zararlarina
gatirib ¢ixara biler. Fond butun amaliyyat risklarinin aradan goéturtlmasini guman eds bilmaz, lakin Fond bu risklari ne-
zarat sistemi va potensial risklarin izlanmasi va onlarla bagl tadbirlarin gérulmasi yolu ile idare eda bilar. Nazarat siste-
mina vazifalarin seamarali bolinmasi, daxil olma, tasdig etma va tutusdurma prosedurlari, heyatin talimlandirilmasi vo
giymeatlandirilmasi proseslari, o cimladan daxili auditin istifads edilmasi daxildir.

23. Teshhudlar va sarti 6hdaliklar

Balansdankanar amaliyyatlar. 11 avqust 2006-ci il tarixde Fond ile Azarbaycan Respublikasi Maliyys Nazirliyi arasinda
sarbast (galig) bldce vesaitlerinin etibarli idaresetmayas verilmasi hagginda Aktivlerin idars Edilmasi Migavilesi imza-
lanmisdir. Bu mugqavilaye uydun olaraq, Azarbaycan Respublikasi Maliyya Nazirliyinin sarbast bludca vasaitleri Fonda
kégurulmali va Azarbaycan Respublikasi Maliyya Nazirliyi ile mUgavilada gostarilmis aktivlerin idare edilmasi gaydalari
asasinda Fondun idars edilmasina verilmalidir. Fond bu aktivlari avazsiz olarag Maliyys Nazirliyinin adindan ve Maliyys
Nazirliyinin xeyrina, onun xarclari va risklari hesabina idars edir. 31 dekalbr 2019-cu il tarixina bu aktivlerin Umumi dayari
hesablanmis faizlaer de daxil olmagla, 2,208 milyon AZN (31 dekabr 2018: 577,064 min AZN) taskil etmisdir.
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24, dlagali taraflarle amaliyyatlar

Terafler o zaman alagali hesab olunur ki, onlar bir ve ya bir ne¢ca qrupun nazarsti altinda olsun ve ya onlardan biri digse-
rine nazarat eda bilsin va yaxud maliyya-tasarrufat fealiyyati ile badl garar gabul edarkan digar tarafe shamiyyatli tasir

gostara bilsin. Slagsli taraflar ile har hansi mUmkuin munasibsatlar nazardan kegirilarkean hamin munasibatlarin mahiy-

yatinin onlarin hiqugi formasindan UstUnlUyu prinsipi tatbig olunur.

Fond va onun alagali tarafleri hesab olunan tdrema musssisalar arasinda hayata kecirilon amaliyyatlar hazirki konsoli-
dasiya edilmis maliyys hesabatlarina daxil edilmamisdir ve hazirki Qeydds acgiglanmir. Butun ddvlst musssisalari ve on-
larin tdrama musassisalari Fondla Umumi nazarati altinda olan musassisalar hesab olunur. Homin musassisalarle amaliy-

yatlar asagida slagsli taraflarle emaliyyatlar kimi taqdim edilir:
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9sas idaraedici heyat

Ssas idarsedici heyst Fondun icraci Direktoru, icraci Di-
rektorun Muavini ve Maliyys ve ©mealiyyatlar Mudiriyyati-
nin Mudirindan ibaratdir. 9sas idaraedici heyatin Uzvleri-
nin macmu amak haqqi ve bu kateqoriya daxilinda tam
masgullug ekvivalenti asasinda musayyan edilan va dda-
nis alan rahbarlarin say1 asagidaki cadvalds gdstarilir:

Min Azarbaycan manati il 2019 2018

Qisamuddstli 6danislar:

- ©@mak haqgqi xarcleri 282 299
- Dovlat Sosial Mudafie Fonduna 82 65
ayirmalar

Osas idaraedici heyatin sayi 3 3

25. Strukturlasdirilmis musassisalards istirak paylari

Konsolidasiya edilmis strukturlasdirilmis mdassisalar.
Tokumei Kumiai (“TK") sazisi ¢argivasinda bir va ya daha
¢cox mMUhUm idareetma salahiyystine malik olmayan in-
vestor (“TK investor”) Yaponiya amaliyyat sirkatina (“TK
operator”) hamin sirkat tarafinden hayata kegirilan biz-
nesds (“TK biznes") manfast/zarar mugabilinds investi-
siya yatirir. TK-nin vergi statusuna uygun olarag, Yaponiya
rezident sirkati TK biznesinda mustaqil paya sahib olma-
lidir. TK-GK gaydalarina uygunlug maqgsadile ARDNF va
“Mitsubishi UFJ Trust and Banking (“MUTB")" sirkati “Ki-
rarito Ginza"nin alda edilmasina dair TK sazisi imzalamis-
dir. Hemin sazisa asasan “MUTB" Yaponiya rezident sirkati
gisminda ¢ixis edir vo TK Biznesi (TK operator tarafin-
dan amlakin alda edilmasi) Ugun talab olunan investisiya
mablaginin 2%-i hacminda, yani 1,100 milyon Yapon yeni
(9,643 min AZN) mablaginda sarmaysa yatirmisdir. TK-da
nazarda tutulan manfaatin ARDNF-a 6tUrulmasi magsa-
dils Yaponiya ile kecmis Sovet ittifagi arasinda baglanmis
vergi sazisina asasan 0% daracs ile 6dema manbayinds
tutulan TK-GK vergi strukturu secilmisdir. Homin sazis
Uzra ARDNF-in Umumi investisiya goyulusu 51,989 mil-
yon Yapon yeni (455,736 min AZN) teskil etmisdir. MUva-
fig olarag, ARDNF va “MUTB" TK biznesindaki manfaat vo
ya zarardas proporsional paya sahib olmusdur. 2016-ci ilds
MUTB onun istirak payini alds edan ve aktivlarin idarae-
dilmasi meneceri vazifasini tutan “PGIM Foreign Invest-
ment Inc” terafindan avazlenmisdir. “PGIM Foreign In-
vestment Inc”-nin Aktivlerin idarsedilmasi Menecerlari
adindan PGIM Real Estate (Yaponiya) sirksti ¢ixis edir.

TK operator investorlardan alde etdiyi vasait hesabina To-
kio saharinin Ginza rayonunda yerlasan ticarat kompleksi
Ugun 52,300 milyon Yapon yeni mablaginds (458,462 min
AZN) sarmays yatirmisdir. Dasinmaz amlak MUBS 40-da
nazarda tutulan investisiya mulkiyyati anlayisina cavab
verir. ARDNF TK operator ila investisiya mulkiyyatinin in-
kisafi ve idara edilmasina dair Strateji Plani 6zUnda aks
etdiran Sazis imzalamisdir. TK operator hamin Sazise va
Strateji Plana uygun olaraq sirkati idars edir.

TK sazisi investisiya mulkiyystinin idare edilmasi va in-
kisafi ile alagadar Fondun huquglarini mahdudlasdirir.
Buna goéra, MHBS 12-nin talabina asasan TK operator kon-
solidasiya edilmamis strukturlasdirilmis musassisalar ka-
teqoriyasina aid edilir. MHBS 12-ya uygun olaraq, struk-
turlasdirilmis musassise ele musassisadir ki, onun idars
edilmasi ve Uzarinds nazarat hayata kegirilorkan sas-
vermsa va ya banzar hiquglar Ustunluk taskil edan amil
olmur. Bu struktura asasen yalniz inzibati masalalarla
bagdli sesverma huquglari ve Sirkatin shamiyyatli fealiy-
yati muqavils vasitasila idara olunur.

TK sazisinin spesifik xUsusiyyatlarine asaslanaraq rahbar-
lik hesab edir ki, ARDNF va TK operator arasinda rahbar/
agent munasibatlari mdvcuddur. MHBS 10-a uygun ola-
raq investor agenta havals ediloan gararin gabul edilmasi
salahiyystlarini rahbar/investorun 6zU tsrafindan saxla-
nilan salahiyystlar kimi hesab edir. Rahbarlik MHBS 10-
nun B60-cI bandini ve Aktivlsrin idareedilmasi Menecer-
larinin payina disen mahdudlasdiriimis 2% investisiyasini
nazara alaraq hesab edir ki, TK operator ARDNF-in agen-
tidir va buna gdra de ARDNF investisiya obyektini konso-
lidasiya etmalidir.

26. Hesabat tarixindan sonraki hadisalar

“Azarbaycan Respublikasl Dévlat Neft Fondunun 2020-ci
il budcasi hagginda” Azarbaycan Respublikasi Preziden-
tinin 29 dekabr 2019-cu il tarixli 906 ndmrali Fermanina
uygun olarag, Fondun 2020-ci il budcasinin galirleri ve
xarcleri muvafig olaraqg 12,384,088 min AZN va 11,589,910
min AZN mablaginda tasdiq edilmisdir.

Fondun 2020-ci il bUdcasinin asas xarcleri asadidaki
magsadlara yonaldilir:

e Azarbaycan Respublikasinin 2020-ci il dévlset budce-
sina transfertin yuxari haddi — 11,350,000 min AZN;

e Macburi kdckunlarin sosial-maisat ve maskunlasma
masalalariile bagli bazi tadbirlerin maliyyalasdirilma-
si — 200,000 min AZN;

e “2019-2023-cU iller UgUn Azarbaycan Respublikasinda
ali tahsil sisteminin beynalxalg regabsatliliyin artiril-
masi Uzra Dovlet Programi”nin maliyysalasdirilmasi —
10,000 min AZN,;

e Azoarbaycan Respublikasi Dovlet Neft Fondunun
idara edilmasi ila bagl xarclar — 29,910 min AZN.

ARDNF-NIN KONSOLIDASIYA EDILMIS MALIYYS HESABATLARI

31 dekabr 2019-cu il tarixina konsolidasiya edilmis maliyys hesabatlari Gzra geydlar

Covid-19 pandemiyasi. 2019-cu ilin sonlarindan Cinds
baslayan yeni név COVID-19 (koronavirus) xastaliyi ho-
kumat tarafindan karantin rejiminin totbiq edilmasi, bazi
layihalarin dayandirilmasi ve bizneslarin baglanmasi il
naticalenmisdir. DUnya bazarlarinda hokm suran igtisadi
sarait Fondun faaliyyatinds bir sira ¢atinliklar yaratmisdir.
Hal-hazirda xam neftin giymatlarina olan cari talab de-
yiskanliyi Fondun biznes maqgsadlarini hayata kegirmak
gabiliyyatina tesir gdstarir. Bu tasirlar COVID-19 pandemi-
yasinin tasir etdiyi belse bazarlarda ve xam neftin giymat-
larinda ciddi geyri-sabitlik fonunda 6zUnU daha aydin bi-
ruza verir. Xam neftin giymsatlarinin geyri-sabit olmasi
cari va novbati maliyya dovrlerinde Fondun aktivlarina
ahamiyyatli deracada manfi tesir gdstara bilar. Fondun
Uzlesdiyi basga bir massle digar suveren fondlar kimi,
Fondun birjada kotirovka olunan sshmlardan ibarat olan
investisiya portfelinin gisamuddatli giymat dayiskanliyin-
dan yaranan muvaqqgati zarara maruz gala bilmasidir.

Fondun investisiya siyasstinda yuxarida geyd olunan
risklarin azaldilmasi Ugun nazards tutulan bir nega va-
cib mexanizmlar modvcuddur. Bels ki, Fondun investi-
siya portfelinin 70%-a gadarini yuksak likvidli investisiya-

lar, o cUmladan borc éhdaliklari va pul bazarlari alatlori
toskil edir. Bundan alava, investisiya portfelinin 80%-dan
coxu yuksak likvid va daha az giymat dayiskanliyi ile xa-
rakteriza olunan sabit galirli giymatli kagizlar va gizildan
ibarstdir ki, Umumiyyatls, bu aktivler bazar dayiskanliyi
va geyri-muayyanlik dévrinds daha etibarli alstler hesab
olunurlar.

Fond bazarin vaziyyatini yaxindan izlayir ve bazar vaziy-
yati ile bagli 6z movgeyini giymatlendirmakdsa davam
edir. SUratle dayisen bazar veziyyatine garsi tek yum-
saltma tadbiri kifayst etmayacayi halda, Fond diggastls
hazirlanmis va o6lgclimUs yanasmasini davam etdirmak
niyyatindadir.

Pandemiyanin uzun muddat davam edacayi halda, Fon-
dun amaliyyatlarina tasir gostarib-géstarmamasi hazirda
malum deyil. Fond maliyya resurslarinin pandemiya dov-
randa yetarli olacagini hesab edir. Rehbarlik bu vaziyyati
duzalis edilmasini taleb etmayan hesabat tarixindan son-
rakl hadise hesab edir. Rehbarlik mdévcud vaziyystin po-
tensial tasirini izlemaya davam edacak va istanilan tasiri
azaltmag Ucun butin mumkun tadbirleri gdracakdir.
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Suveren Fondlar (SF)

“Santyaqo Prinsiplari”

Umumi Qabul olunmus Prinsip va Normalar (UQPN) Gzrs giymatlandirma
Aprel, 2020

SLAVO

Prinsiplar/Alt-prinsiplar

A. Huqugi 9saslar, Magsadlar va Makroiqtisadi Siyasatla
Slagalandirma

Prinsip 1.
SF-in huquqi asaslari méhkam olmali, onun effektiv faaliyyatini
va magsadlarina nail olmasini dastaklomalidir.

Alt-prinsip 1.1.
SF-in huqugi asaslari SF-in vae onun amaliyyatlarinin htiquqi
cahatdan mohkamliyini tamin etmalidir.

Alt-prinsip 1.2.

SF-in huquqgi bazasinin va strukturunun, elaca da SF ila digar
dovlat organlari arasinda hiquqi alagalerin asas xUsusiyyatleri
ictimaiyyats aciglanmalidir.

Cavablar

ARDNF-nin hUquqi asaslari Azarbaycan Respublikasi
Prezidentinin farmani ile tasdiqg edilmis “Azarbaycan
Respublikasi Dévlat Neft Fondu hagginda Ssasnama’da
(bundan sonra “ARDNF-nin 9sasnamasi”) aydin sakilds tayin
olunmusdur.

ARDNF budcadankanar dovlst tesisatl, hiqugi sexsdir ve onun
faaliyyatinda Azarbaycan Respublikasinin Konstitusiyasi ve
ganunlari, Prezidentin farman va sarencamlari ve “ARDNF-nin
9sasnamasi” rahbar tutulur.

ARDNF-nin huqugi asaslari, strukturu ve diger dovlat qurumlari
ilo alagalarina dair bUtun hliqugi senadler ictimaiyyats
aciglanir ve Fondun resmi internet sshifesinden slds oluna
bilar.

Daha atrafli malumat Ggun bax:
https://www.oilfund.az/storage/images/sswctj9vko.pdf

Prinsip 2.
SF-in faaliyyatinin maqgsadi aydin sakilde mUusayyan olunmali va
ictimaiyyats agiglanmalidir.

ARDNF-nin yaradilmasinin asas magsadi neft ve gaz
sazislarinin icrasindan alds olunan galirlerin toplanmasini ve
samarali idara olunmasini tamin etmakdir.

ARDNF-nin asas vazifalari dlkada makroigtisadi stabilliyin
(valyuta daxilolmalarinin manfi tasirlerinin neytrallasdiriimasi)
gorunmasi va vasaitlerin indiki ve galacak nasillar tgun
toplanib artirilmasidir.

Yuxarida geyd ediloan ARDNF-nin yaradilmasinin asas magsadi,
hamginin ARDNF-nin asas vazifeleri Fondun rasmi internet
sahifasina yerlasdirilmisdir.

Daha atrafli malumat Ggun bax:
https://www.oilfund.az/storage/images/qgh59kviix.pdf
https://www.oilfund.az/fund/about/mission

Prinsip 3.

SF-in faaliyyatinin 6lkada birbasa makroigtisadi tasirleri olarsa,
bu faaliyyatin Umumi makroigtisadi siyasatin tarkib hissasi
olmasini tamin etmak magsadi ile o, yerli maliyya va pul-kredit
organlari ile yaxindan alagslandirilmalidir.

ARDNF-nin ganunvericiliyina asasan Fondun vasaitlari
Azarbaycan Respublikasi daxilinda investisiya edila bilmaz.
ARDNF-nin xarclari Milli Maclis tarafindan tasdiq olunan icmal
bUdcanin tarkib hissasidir.

Budca Sistemi Hagginda ganuna asasan icmal budca muvafig
dévlat qurumlari il (Maliyys Nazirliyi, igtisadiyyat Nazirliyi ve s.)
maslahatlasmalar va ARDNF-nin istiraki ile hazirlanir.

Daha atrafli malumat Ggun bax:
https://www.oilfund.az/storage/images/sswctj9vko.pdf
https://www.oilfund.az/storage/images/oigo5rbbvn.pdf
https://oilfund.az/storage/uploads/fOwaqk7ikt.pdf
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Prinsiplar/Alt-prinsiplar

Prinsip 4.

SF-in maliyyslasma va vesaitlarinin xarcleanmasina dair Umumi
yanasmaya uygun olaraqg dagiq va ictimaiyyst UgUn agig olan
siyasat, qaydalar, prosedurlar ve ya mexanizmlari olmalidir.

Alt-prinsip 4.1.
SF-in maliyyalasma manbsalari ictimaiyysata aciglanmalidir.

Alt-prinsip 4.2.
SF-in vasaitlarinin xarclanmasina aid Umumi yanasma
ictimaiyyat Ggun agig olmahdir.

Cavablar

ARDNF-nin maliyyalasma va vasaitlarinin xarclanmasina dair
prosedur gaydalar “ARDNF-nin 9sasnamasi” va “Azarbaycan
Respublikasi Dovlst Neft Fondunun (budca) galir va xarclar
programinin tartibi va icrasi gaydalari’nda (bundan sonra
“ARDNF-nin budcasins dair gaydalar”) aydin sakilde muayyan
olunmusdur. Bu gaydalar ARDNF-nin rasmi internet
sahifasinda yerlasdirilmisdir.

Daha atrafli malumat tg¢lin bax:
https://www.oilfund.az/storage/images/sswctj9vko.pdf
https://www.oilfund.az/storage/images/oigo5rbbvn.pdf
https://oilfund.az/storage/uploads/fOwaqk7ikt.pdf

Prinsip 5.

SF-a aid muvafiq statistik malumatlar Fondun ali idarsedici
organina va ya lazim olan hallarda makroigtisadi malumatlar
sistemina daxil edilmasi magsadi ile digar lazimi organlara
vaxtli-vaxtinda teqdim olunmalidir.

ARDNF-ya aid statistik malumatlar ayliq esasda Prezident
Administrasiyasina va Maliyya Nazirliyina, heamgcinin rubliuk
va illik @sasda Dovlet Statistika Komitasinae gondarilir. ARDNF
hamginin 6zUnun galir ve xarcleri ila bagh malumatlari
Hesablama Palatasina va digar muvafig malumatlari Vergilar
Nazirliyina, Dovlat Sosial Mudafie Fonduna ve digar alagali
dovlat organlarina teqdim edir. Slave olarag, ARDNF 6z
faaliyyati ila bagli muvafig malumatlari muntazam olarag
Dunya Bankina ve Beynalxalg Valyuta Fonduna tagdim edir.

ARDNF-nin faaliyyati ile bagh butun malumatlar (audit
olunmus illik hesabatlar, riblik hesabatlar ve s.) Fondun resmi
internet sehifasi vasitasi ila ictimaiyyata catdirilir.

Daha atrafli malumat tcglin bax:
https://www.oilfund.az/storage/images/sswctj9vko.pdf
https://www.oilfund.az/storage/images/oigo5rbbvn.pdf
https://oilfund.az/storage/uploads/fOwaqk7ikt.pdf

SLAVO

Prinsiplar/Alt-prinsiplar

Prinsip 8.

idarsetmsa organ(lar)i SF-in maraglari carcivesinds faaliyyat
goOstarmali va 6z funksiyalarini hayata kecirmak UgUn aydin
sakilde muUayyan olunmus mandata, muvafiq salahiyyst ve
saristays malik olmalidir.

Cavablar

Azsrbaycan Respublikasi Bas nazirinin sadrlik etdiyi Musahids
Surasinin heyat Uzvlarini Azarbaycan Respublikasi Maliyya
naziri, Markazi Bankin sadri, iqtisadiyyat naziri, Milli Maclis
sadrinin mUavini ve Prezident Administrasiyasinin igtisadi
masalalar va innovativ inkisaf siyasati sébasinin mudiri,
Prezident Administrasiyasinin igtisadi siyasat ve ssnaye
masalaleri sébasinin mudiri taskil edirler. MUsahids Surasinin
6z funksiyalarini yerina yetirmasi Ucln askar tayinati, muvafiq
vazife va salahiyystleri vardir. MUsahida Surasinin butun vezife
ve dhdsliklari mlvafiq normativ ganunvericilikle tam sakilds
muayyan olunmusdur.

Daha atrafli malumat Ggun bax:
https://www.oilfund.az/storage/images/sswctj9vko.pdf
https://oilfund.az/fund/management/supervisory

Prinsip 9.

SF-in amaliyyat idaresetmasi onun strategiyalarini mustaqil
asasda ve aydin sakilde muUayyan olunmus dhdasliklare uygun
olarag hayata kecirmalidir.

“ARDNF-nin 9sasnamasi”, “Azarbaycan Respublikasi Dovlat
Neft Fondunun valyuta vasaitinin saxlanilmasi, yerlasdirilmasi
va idars edilmasi hagginda Qaydalar” (bundan sonra
“Investisiya gaydalar”) ve “ARDNF-nin bldcasina dair gaydalar”
icraci direktorun rol ve éhdasliklarini aydin sakilds muayyan edir.

Bu rol ve 6hdaliklars muvafiq olaraq, icraci direktor ARDNF-nin
amealiyyat idareetmasinda mustaqilliya malikdir.

Daha atrafli malumat Ggun bax:

https://www.oilfund.az/storage/images/sswctj9vko.pdf
https://www.oilfund.az/storage/images/Ifdho8sr9y.pdf
https://www.oilfund.az/storage/images/oigo5rbbvn.pdf

B. institusional asaslar ve idarsetmsa strukturu

Prinsip 6.

SF gUlclu idareetma strukturuna malik olmali ve bu idareetma
strukturu Fondun magsadlerini hayata kegirmak Ugun
hesabatliligq ve emaliyyat mustaqilliyini dastaklayan rol va
ohdaliklarin aydin va effektiv bdlglsunu tamin etmalidir.

ARDNF-nin Ug¢-pillali idareetma strukturu var ve 6lks Prezidenti
ali idaraetma salahiyyatlarine malikdir.

ARDNF-nin faaliyyatina nazarati Bas nazirin sadrlik etdiyi
MUsahida Surasi hayata kecirir. MUsahide Surasinin digar
Gzvlari Milli Maclis sadrinin muavini, Maliyys naziri, igtisadiyyat
naziri, Markazi Bankin sadri, Prezidentin kdmakgisi-Prezident
Administrasiyasinin igtisadi masalalar va innovativ inkisaf
siyasati sobasinin mudiri ve Prezidentin komakgisi-Prezident
Administrasiyasinin Igtisadi siyasat ve ssnaye masalalari
sObasinin mudiridir.

ARDNF-in amaliyyat idarsetmasi icraci direktora havals
olunmusdur. Azarbaycan Respublikasi Prezidenti, Musahida
Surasli va icraci direktorun htiqug ve vazifslari “ARDNF-nin
Ssasnamasi’nda aydin sakilda gdstarilmisdir.

Daha atrafli malumat tg¢lin bax:
https://www.oilfund.az/storage/images/sswctj9vko.pdf

Prinsip 10.
SF-in amaliyyatlarina dair hesabatllig sistemi muvafiqg
ganunvericilik, nizamnams, digar tasisat seanadlari ve ya

idaraetma razilasmasinda aydin sakilde muayyan olunmalidir.

ARDNF-da hesabatliliq sistemi “ARDNF-nin 9sasnamasi”,
“Investisiya gaydalari”, “ARDNF-nin bldcasina dair qaydalar”
va “Budca Sistemi Hagqginda ganun”da aydin sakilds

muayyan olunmusdur. Fondun faaliyystini aks etdiran rubluk
hesabatlar ve audit olunmus illik hesabatlar mintazeam olaraq
hazirlanaraqg ictimaiyyats acgiglanir. ARDNF-nin faaliyyatina
dair bdtun malumatlar Fondun daimi yenilanan rasmi internet
sahifesinda moévcuddur. ARDNF hamginin vaxtasiri olarag
matbuat konfranslari tagkil edir.

5-ci Prinsipa verilan raylara da bax.

Daha atrafli malumat Ggun bax:
https://www.oilfund.az/storage/images/sswctj9vko.pdf
https://www.oilfund.az/storage/images/Ifdho8sr9y.pdf
https://www.oilfund.az/storage/images/oigo5rbbvn.pdf
https://oilfund.az/storage/uploads/fOwaqk7ikt.pdf

Prinsip 7.

Ali idarsedici organ SF-in magsadlarini mUayyan etmali,
aydin sakilde muUayyan olunmus prosedurlara asasen Fondun
idaresetma organ(lar)inin Gzvlarini tayin etmali va SF-in
amealiyyatlari Uzaerinds nazarsti hayata kegirmalidir.

ARDNF-nin tasis olunmasinin magsadlari Azarbaycan
Respublikasi Prezidenti tarafindan tasdiq edilmis “ARDNF-nin
Osasnamasi’nda aydin sakilde musayyan edilmisdir.

5-ci va 6-c¢I Prinsiplara verilan raylara da bax.

Daha atrafli malumat tcglin bax:
https://www.oilfund.az/storage/images/sswctjvko.pdf

Prinsip 1.

SF-in amaliyyatlari ve fealiyyati Uzra illik hesabati va onu
musaiyat edan maliyys hesabatlari nizamli sekilda taninmis
beynalxalqg ve ya Milli MUhasibat Standartlarina uygun olaraq
hazirlanmalidir.

ARDNF faaliyyate basladigi ilden illik hesabatlar ve onu
musayist edan maliyys hesabatlarini hazirlamisdir.

ARDNF-nin butln maliyya hesabatlari Maliyys Hesabatinin
Beynalxalqg Standartlarina (MHBS) uygun olarag hazirlanir.
Fondun butun illik hesabatlari ve onu muUsayist edan maliyys
hesabatlari ARDNF-nin rasmi internet sehifasinda yerlasdirilir.

Daha atrafli malumat tGgun bax:
https://www.oilfund.az/storage/images/sswctj9vko.pdf
https://www.oilfund.az/report-and-statistics/report-archive
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https://www.oilfund.az/storage/images/sswctj9vko.pdf
https://www.oilfund.az/storage/images/oigo5rbbvn.pdf
https://oilfund.az/storage/uploads/f0waqk7ikt.pdf
https://www.oilfund.az/storage/images/sswctj9vko.pdf
https://www.oilfund.az/storage/images/oigo5rbbvn.pdf
https://oilfund.az/storage/uploads/f0waqk7ikt.pdf
http://www.oilfund.az/pub/tiny_upload/Valeh %C6%8F.htm
https://www.oilfund.az/storage/images/sswctj9vko.pdf
https://www.oilfund.az/storage/images/sswctj9vko.pdf
https://www.oilfund.az/storage/images/sswctj9vko.pdf
https://oilfund.az/fund/management/supervisory
https://www.oilfund.az/storage/images/sswctj9vko.pdf
https://www.oilfund.az/storage/images/lfdho8sr9y.pdf
https://www.oilfund.az/storage/images/oigo5rbbvn.pdf
https://www.oilfund.az/storage/images/sswctj9vko.pdf
https://www.oilfund.az/storage/images/lfdho8sr9y.pdf
https://www.oilfund.az/storage/images/oigo5rbbvn.pdf
https://oilfund.az/storage/uploads/f0waqk7ikt.pdf
https://www.oilfund.az/storage/images/sswctj9vko.pdf
https://www.oilfund.az/report-and-statistics/report-archive
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Prinsiplar/Alt-prinsiplar

Prinsip 12.

SF-in amaliyyatlari ve maliyys hesabatlari beynalxalqg ve ya milli
audit standartlarina uygun olaraq ardicil suratda illik audit
olunmaldir.

Cavablar

ARDNF faaliyyate basladigi ildan nufuzlu mustaqil audit
sirkatloari terafindan audit olunur. Auditorun segilmasi prosesi
Azarbaycan Respublikasinin “Dévlst Satinalmalar” hagginda
movcud ganunvericiliyine muvafiq gaydada taskil edilmis aciq
tender vasitasile musyyan olunur. 2019-2021-ci illar dévru Ugun
ARDNF-nin maliyya hesabatlarinin auditi “Price Waterhouse
Coopers” sirkatina havala olunmusdur.

ARDNF-nin faaliyyatina dair butun illik hesabatlar ve onu
musayist edan maliyys hesabatlari onun resmi internet
sahifssinds yerlasdirilir.

ARDNF-da eyni zamanda muUntazem olaraq daxili audit
hesabatlarini hazirlayan daxili auditor fealiyyst gostarir.

Daha atrafli malumat tcglin bax:
https://www.oilfund.az/storage/images/sswctj9vko.pdf
https://www.oilfund.az/report-and-statistics/report-archive
http:/mwww.e-ganun.az/framework/1029

SLAVO

Prinsiplar/Alt-prinsiplar

Prinsip 15.
SF faaliyyat va emaliyyatlarini hayata kegirdiyi 6lkalarin butdn
normativ gaydalarina ve saffafliq telablarina riayat etmalidir.

Cavablar

ARDNF amaliyyat ve faaliyyatlarini hayata kecirdiyi dlkalarin
bUtun muvafiq normativ gaydalarina ve seffafliq talablarina
riayat edir.

Prinsip 16.

SF-in idarsetma strukturu, magsadlari, elaca da SF-in ali
idareedici organdan amaliyyat mustagqilliyi ictimaiyyatsa
aciglanmalidir.

ARDNF-nin idarsetma strukturu, magsadlari ve amaliyyat
mustaqilliyi muvafig ganunvericilikda aydin sekilde muayyan
olunmusdur.

Daha atrafli malumat Ggun bax:
https://www.oilfund.az/storage/images/sswctj9vko.pdf

Prinsip 13.

Pesakar ve etik standartlar aydin sekilde muayyan olunmali, SF-
in idareetmsa organinin, rehbarliyinin va is¢i heyatinin Uzvlsrina
bildirilmalidir.

Davranis va etik standartlar “investisiya qaydalari’nda aydin
sakilde muUayyan olunmusdur.

ARDNF-nin vazifali sexslari vo amakdaslarinin pesa davranisi
Beynalxalg Maliyys Bazarlari Assosiasiyasinin (ACI, Paris)
Davranis Macasllasi ils tesbit edilmis etik normalara ve davranis
gaydalarina, hamcinin “ARDNF-nin emakdaslarinin etik
davranis Qaydalari’na uygun galmalidir.

Daha atrafli malumat tcglin bax:
https://www.oilfund.az/storage/images/Ifdho8sr9y.pdf
https://oilfund.az/fund/management/behavior-rules

Prinsip 17.

SF beynalxalg maliyys bazarlarinda sabitliyin temin edilmasina
dastak vermak, elaca da investisiya etdiyi dlkalards etibarini
artirmag zemininda &z faaliyyatinin igtisadi va maliyya
istigamatlarina dair muvafig maliyys malumatlarini
ictimaiyysts agiglamalidir.

ARDNF-nin illik olarag hazirlayib, ictimaiyyats acigladigi
hesabatlarda eyni zamanda audit olunmus maliyys hesabatlari
da yer alir. RUblUk hesabatlar va ARDNF-nin faaliyyatina dair
bUtun diger maliyya malumatlari Fondun resmi internet
sahifasinda yerlasdirilir. ARDNF-nin vasaitinin Umumi mablagi,
vasaitlarinin bolusdurllmasi, secgilmis bengmark, illik galirlilik
saviyyasi va s. bu kimi maliyya malumatlarina daxildir.

Daha atrafli malumat tg¢un bax:
https://www.oilfund.az/en/report-and-statistics/report-archive#
https://www.oilfund.az/en/investments/quarterly-investment-
results

Prinsip 14.

SF-in amaliyyatlarinin idars olunmasi magsadi ile UgcUncu
toraflorle qurulmus bUtdn munasibatler maliyya ve igtisadi
asaslara sdykanmali, eyni zamanda aydin gayda ve prosedurlara
asaslanmalidir.

ARDNF-nin Gg¢lncu taraflarle alagali faaliyyati maliyys va
igtisadi asaslara sdykanir. ARDNF-nin “investisiya gaydalar”
va “Investisiya siyasati” U¢lncu taraflarle munasibastlarini
tenzimlayir.

Xarici menecerlarla alagali butlin masalalar ARDNF-nin
faaliyyatina dair muvafiq senadlarda tefarrdatli ve aydin sakilda
muayyan olunmusdur. Xarici menecerlarin tayin olunmasi
“Dovlat Satinalmalari” hagginda Azarbaycan Respublikasinin
movcud ganunvericiliyina uygun olarag hayata kegirilir. Xarici
menecerlar menecerin kredit reytingi, idars etdiyi aktivlerin
hacmi, aktivlerin idara edilmasi sahasinds tecrubs, toklif olunan
galirlilik va risk daracasi, taklif olunan 6édanis normasi va s.

kimi meyarlar asasinda secilir. Xarici menecerlarin investisiya
faaliyyatinin onlarin muvafig mandatina uygunlugu gundalik
asasda, portfellarinin galirliliyi ise ayliq asasda yoxlanilir.

Daha atrafli malumat tcglin bax:
https://www.oilfund.az/storage/images/Ifdho8sr9y.pdf
https://www.oilfund.az/investments/investment

C. investisiya va Riskin idars olunmasinin asaslari

Prinsip 18.

SF-in investisiya siyasati aydin, eyni zamanda ali idaraedici
organ va ya idarsetma organ(lar)i tarafinden muayyan olunan
Fondun magsadlarins, risk dézUmlUlUyUns, investisiya
strategiyasina uygun olmali va fundamental portfel idareetmasi
prinsiplarine asaslanmalidir.

Alt-prinsip 18.1.
investisiya siyasati SF-in maliyya risklarinin saviyyasini va
borclanmadan mUmkun istifadeni muayyan etmalidir.

Alt-prinsip 18.2.

investisiya siyasati daxili va (ya) xarici investisiya
menecerlarindan hansi deracads istifads olunma saviyyasini,
onlarin fealiyyat ve salahiyyat ¢arcivalarini, eyni zamanda
onlarin segilmasi va icrasina nazarst prosesini tayin etmalidir.

Alt-prinsip 18.3.
SF-in investisiya siyasatinin mazmunu ictimaiyysts
aciglanmalidir.

ARDNEF-nin vesaitlerinin idars edilmasinin ssas istigamatleri
va investisiya gararlarinin saffafliginin temin olunmasi
masalalari “investisiya Qaydalari” va “investisiya Siyasati”
vasitasi ila tenzimlanir. Digar masalalarle yanasi, bu senadlsar
vasaitlarin strateji bolgUsu, investisiya portfelinin valyuta
tarkibi, bengmark, risk meyarlari Gzra limitlar, ARDNF-nin
xarici menecerlari Ugin musayysan olunmus minimal talablar,
investisiya istigamatlari Uzra tatbiq edilan limitler, heamgcinin
Fondun taraf mugabillerinin (kastodial banklarin, muxbir
banklarin ve s.) kredit gdstaricilari Uzra limitlari musyysn edir.

Derivativler (svop, forvard, fylgers va s.) yalniz mUdmkudn riskin
minimuma endirilmasi (hedcing) va ya investisiya portfelinin

valyuta tarkibinin ve aktivler strukturunun optimallasdiriimasi
maqsadi ila istifada oluna biler.

ARDNF-nin xarici menecerlarin faaliyyati il bagl rehbar
tutdugu gayda va prosedurlar Ggun 14-cU Prinsipa verilmis raya
baxa bilarsiniz.

“investisiya Qaydalari” va “investisiya Siyasati” ARDNF-nin resmi
internet sahifasinds yerlasdirilmisdir.

Daha atrafli malumat Ggun bax:
https://www.oilfund.az/storage/images/Ifdho8sr9y.pdf
https://www.oilfund.az/investments/investment
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https://www.oilfund.az/storage/images/sswctj9vko.pdf
https://www.oilfund.az/report-and-statistics/report-archive
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Prinsiplar/Alt-prinsiplar

Prinsip 19.

SF-in investisiya gararlari Fondun investisiya siyasatina

uygun olaraq risklar nazars alinmagla galirlerin
maksimallasdiriilmasina istigamatlenmali, eleca da maliyys ve
igtisadi asaslara sdykenmalidir.

Alt-prinsip 19.1.

9Ogar investisiya geararlari igtisadi ve maliyys asaslarina malik
olmazsa, bu gerarlar, investisiya siyasstinds aydin sakilds aks
olunmali va ictimaiyyata agiglanmalidir.

Alt-prinsip 19.2.
SF-in vesaitlerinin idars edilmasi bu sahads 6zUnU dogrultmus,
gabagcll prinsiplers asaslanmalidir.

Cavablar

“Investisiya Siyasati"na asassn ARDNF-nin investisiya gararlari
risklar nazara alinmagla galirliliyin maksimumlasdiriimasi
maqsadina asaslanir. ARDNF-nin bUtun investisiyalari
vasaitlarin idare olunmasi sahasinda gabaqgcil tacribays asasan
sirf igtisadi ve maliyya gararlarina sdykanir.

Hamginin 18-ci Prinsipa veriloan rays bax.

Daha atrafli malumat tglin bax:
https://www.oilfund.az/investments/investment

Prinsip 20.

SF, 6zal qurumlarla regabsat seraitinds ikan har hansi xUsusi
shamiyyatli informasiyadan va ya dovlstin tasir vasitalerindan
faydalanmamalidir.

“ARDNF-nin ©sasnamasi"na asasan Fond daxili bazarda
investisiya eda bilmaz. “investisiya Qaydalari"na easasen ARDNF
6z investisiya gararlarini tam mustaqil sekilda gabul edir.
ARDNF-nin taskilati va huqugi asaslari onun har hansi xUsusi
ahamiyyatli informasiyadan istifadasinin garsisini alir.

Daha atrafli malumat tcglin bax:
https://www.oilfund.az/storage/images/Ifdho8sr9y.pdf
https://www.oilfund.az/storage/images/sswctj9vko.pdf

SLAVO

Prinsiplar/Alt-prinsiplar

Prinsip 22.
SF, onun investisiya faaliyyati ile bagdli risklari mUayyan edan,
giymatlandiran va idars edan struktura malik olmahdir.

Alt-prinsip 22.1.

Risklarin idara edilmasi sistemi etibarli informasiyaya va
muntazem hesabatverma sistemlarina asaslanmali ve bunlar
da 6z névbasinda muvafiq risklarin magbul hesab olunan
6l¢u ve saviyysalards, nazarst ve havaslandirma mexanizmlari,
davranis kodeksleri, biznesin davamli planlasdiriimasi va
mustaqil audit funksiyasi ¢arcivesinde monitoringi ve idars
edilmasina imkan vermalidir.

Alt-prinsip 22.2.
SF-in risklerin idars edilmasi sistemina Umumi yanasmasi
ictimaiyyatea agiglanmaldir.

Cavablar

ARDNF-nin maliyys emsaliyyatlari risklarinin musyysn edilmassi,
6lcUlmasi ve idara olunmasl Fondun Umumi idareetma
sisteminda xUsusi yer tutur. MUvafig normativ senadlar
(“investisiya Qaydalari”, “investisiya Siyassti” va s.), risklarin

idara edilmasi Uzrs ixtisaslasmis bdlma (Risklarin idara
edilmasi departamenti), daxili va xarici audit funksiyalari,

eyni zamanda “RiskMetrics” “RiskManager 4" kimi alatlar va
daxilda hazirlanmis modellar ARDNF-da risklarin idara edilmasi
sistemini dastaklayir.

“Investisiya Qaydalar” va “investisiya Siyasati” risklarin idara
edilmasinin asas istigamatlarini muayyanlasdirir, bazar, kredit,
konsentrasiya va likvidlik riskleri Uzrs asas risk limitlarini tayin
edir. Bununla yanasi, risk limitlari glindalik asasda galirlilik

va risk hesabatlari vasitasile nazaratds saxlanilir. “investisiya
Qaydalari” ve “investisiya Siyassti” senadlarinds bahs olunan
amillara alava olaraq, bazar riskinin mintazam olaraq daha
tofsilatli tahlili ve nazarati aparilir. Tahlil prosesinda faiz
daracasi hassaslig tahlili (bir 6dema muddsti Uzrs faiz deracasi
durasiyasi (key rate duration), PVO1 va s.), konsentrasiya riski
(gruplar Uzra durasiya, gruplar Uzra riske maruz dayar (RMD),
marjinal RMD vs s.), az ehtimalli hadissler (serti RMD, stress
test) vo ssenari Uzra tahlil kimi metodlardan istifads edilir.

ARDNF-nin amaliyyat riskleri daxili prosedur ve gaydalar, elaca
ds is faaliyyatinin davamliligi asasinda idars olunur.

Daha atrafli malumat tGgun bax:
https://www.oilfund.az/storage/images/Ifdho8sr9y.pdf
https://www.oilfund.az/investments/investment

Prinsip 21.

SF sshmdar mulkiyyst hUquglarini onun sshmlears investisiya
dayarinin asas elementi hesab edir. SF 6z sshmdar
huquglarindan istifada etdikds, bunu SF-in investisiya
siyasatina uygun sakilds, investisiyalarin maliyya dayarina ziyan
vurmadan hayata kecirmalidir.

SF, onun sshmdar htiquglarindan istifadasini mUsyyan edan
asas meyarlar da daxil olmagla, sesverma huguquna sahib,
katirovka olunmus qurumlarin sshmlarine Umumi yanasmani
ictimaiyyate aciglamalidir.

ARDNF sshm bazarlarinda investisiya faaliyyatina 2012-ci
ilde baslamisdir ve hazirki marhalads 6z sshmdar mulkiyyat
hiquqgundan istifade etmamak ganaatindadir.

Prinsip 23.

SF-in vasait va investisiyalarinin galirliliyi (ben¢gmarkdan
istifads olundugu taqdirds, mutleqg ve ben¢gmarkla nisbatds)
aydin muayyan olunmus prinsip va standartlara uygun olaraqg
hesablanmali ve bu informasiya hesabat seklinde Fondun ali
idaraedici organina gdéndarilmalidir.

ARDNF-nin vasaitleri ile bagli strafli malumatlar (investisiya
portfelinin xarici valyutalar Uzra bolgusu, kredit reytingleri,
yerlasdirilma muddati ve cografi regionlar Gzrs tasnifata dair
moalumatlar daxil olmaqla) riblUk pres-relizler vasitasi ila
ictimaiyyats ¢atdirilir. ARDNF-nin investisiyalarinin gslirliliyi bu
sahada mdvcud olan an yaxsi tacrlbs asasinda hesablanir va
illik hesabata daxil edilir. illik hesabatlar va riblik malumatlar
ARDNF-nin resmi internet sahifasinds yerlasdirilir.

Daha atrafli malumat tg¢un bax:
https://oilfund.az/report-and-statistics/report-archive

Prinsip 24.

UQPN-nin tatbigi SF ve ya onun verdiyi salahiyystlar asasinda
basga bir qurum tarafinden muntazam olaraq nazaratds
saxlanilmahdir.

Bu hesabat ilk dafe ARDNF-nin rasmi internet sehifasinda
201-ci ilin aprel ayinda yerlasdirilmisdir va illik esasda nazardan
kegirilir.
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