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AHAJIN3 U OLIEHKA HAYYHOI'0 anmnapara riio0ajbHoro

(puHaHCOBOIO KpuU3Hca

CoBpemeHHbIH r100abHBIN (PMHAHCOBBIN KpHU3UC, MposBUBIIUCS B 2007—
2008 rr. B BUJE MNOTEUYHOTO KpH3Hca, OAHKPOTCTBa OAHKOB M TAJICHUS IIEH Ha
aKLMM, CTAaBLIMI MEPBOM CTaauell MUPOBOIO 3KOHOMHYECKOro kpusuca 2008—

2012 rr. (uHOrAA HA3bIBAEMOIO «BEIUKOU _peyeccueli») — YCTONYUBBIN

(UHAHCOBBIN KpU3HUC CTpaH, KOTOphIE BXOAST B TIJI00AIbHYIO (PUHAHCOBYIO
CUCTEMY, OCHOBAaHHYIO Ha JOMHHHPOBAHUU aMEPUKAHCKON (PMHAHCOBOU CHCTEMBI
HaJ[ IPYTUMU CUCTEMAaMH.

HavanpHoil cTammeli MUPOBOrO (PUHAHCOBO-3KOHOMHUYECKOTO KpHU3HCa
nociyxui unoreunsid kpusuc B CILIA, nepBble mpU3HAKK KOTOPOTO MPOSBUIMCH
B 2006 r. B (hopme CHMKEHUS YnCIia MPOIaXK TOMOB, a K BecHe 2007 T. mepepociu
B KpU3UC BBICOKOPUCKOBBIX MIOTEYHBIX KpeauToB. llocteneHHO mnpoOiaembl ¢
KpPEIUTOBAHUEM OIYTHJIM U HAJEKHBIE 3aEMITUKU.

Jlerom 2007 1. KpU3HUC U3 UIIOTEYHOTO HaYall repepactaTs B (PMHAHCOBBIN U
3arparuBatb He ToJbko CIIIA. Hawamuch OaHKpOTCTBAa KpYHHBIX OaHKOB,
crnaceHre OaHKOB CO CTOPOHBI HAIMOHAIBHBIX MPaBUTENLCTB. OCO00 BBIACITSAIOT
oankporctBo Lehman Brothers 15 centsiops 2008 r. KotupoBku Ha (HhOHIOBBIX
pbIHKax pe3ko cHu3uiauch B TeueHne 2008 r. u B Havane 2009 r. [lnsa koMmiaHuii
CYLIECTBEHHO  COKpPaTWJIMCh BO3MOXXHOCTM  IIOJIyYEHHsS]  KalWTajOB  IpHU
pa3menieHnu 1eHHbIx Oymar. B 2008 r. xpuszuc nmpuoOpén MUPOBON XapakTep H
Hayal MpOSBIATHCS B IOBCEMECTHOM CHIDKEHMM OOBEMOB IPOMU3BOJICTBA,

CHIKEHHMHM CIIPOca U 1IEH Ha ChIpbE, pocTe 0€3paboTHLIbI.



Boigensitor psan ¢hakTopoB, XapaKTEPHBIX KaK JJIsi KPEAUTHOTO PBIHKA, TaK U
JUISL PbIHKA HEIBIKUMOCTH, KOTOpbIE HAaOMIOAANUCh B TeueHue psana jer. Cpeau
(bakTOpOB, HA3BIBAEMBIX IKCIIEPTAMHU:

" HECmOCOOHOCTH JJOMOBJIAICIIBIIEB BHITIOIHATH 0053aT€IbCTBA 110 UITOTCYHBIM
KpeauTtaMm (B IMEPBYKO OYEpEellb M3-3a M3MEHEHHMS] MPOLEHTHOW CTABKH II0
KpeauTaM C TIUIaBalouledl NPOLEHTHOM CTaBKOW, NPHUHATHS Ha ceos
HEBBITIOJIHUMBIX ~ O0SI3aTENBCTB,  XHMIMHUYECKOTO  KPEAWTOBAHHUS U
CIICKYJISILIUN);

" U30BITOYHOE CTPOUTENIBCTBO B MEPUO Oyma;

" BBIIYCK UMIOTEYHBIX MPOJIYKTOB C BEICOKUM YPOBHEM PHUCKA;

"  POCT BIMSHHUS YACTHBIX KOMIIAHUN-KPEIUTOPOB;

" 3HAYUTEIBHBIM POCT YPOBHS 3aJ0JKEHHOCTH B c(pepe KaK JUYHBIX, TaK H
KOPHOPATUBHBIX (PUHAHCOB;

" co3gaHue (UMHAHCOBBIX MPOAYKTOB, PACCPENOTAYMBAIOIIUX U, BO3MOXKHO,
CKPBIBAIOIIMX PHWCKHA HEBBITIOJIHCHHUS] O0S3aTENBCTB TIO0  HMIIOTEYHBIM
KpEIUTaM;

" HEYJOBJIETBOPUTEIbHBIE METOJbl PETYJIUPOBAHUSA JIEHEKHOTO pPBIHKA U
pPBIHKA HEIBUKUMOCTH;

" HEypaBHOBEILIEHHOCTh BHEUIHETOPTOBBIX OAJIAHCOB;

" HeaJIeKBaTHOE roCy/1apCTBEHHOE peryiaupoBanue [1;2;3;4].

Tpemsi TJIaBHBIMM KaTaau3aTOpPaMH HIIOTEYHOI'O KpPU3UCA BBICTYIUIM:
MIPUTOK JICHET YaCTHOTO CEKTOPA, BHIX0T 0AHKOB HAa PHIHOK UTIOTEUHBIX OOJIHMTaIiuii
U XUIIHUYECKOE KPEIUTOBAaHUE, B YACTHOCTH, UIIOTECUHBIN KpeauT 2-28 (KpeauT ¢
IJIABAIOIIEH MPOLEHTHOM CTaBKOW, BbIAaBaemblii Ha 30 JeT, rie MpoleHTHas
cTaBka 3auKkcMpoBaHa B TMEpBbIE 2 TOAA), KOTOPHIA HIIOTEYHBIC KPEIUTOPHI
POJIaBAJIM HAMPAMYIO WIHM Yepe3 UMOTEUHbIX OpokepoB. Ha ¢hmHaHCOBBIX phIHKAaX
U Ha (OHIIOBOM PBIHKE KIIIOUEBBIM (DaKTOPOM, MPHUBEIUIMM K BO3HUKHOBEHUIO

YCIIOBUM, CITOCOOCTBOBABIIMX KPU3UCY, OBLIT MOPATBHBIN PUCK [5].



HnomeyHsiil kKpusuc
Huaepamma 1 us 2

My3bIpb Ha pbIHKE HEABMXUMOCTHU

&

MpuHATWE peweHWi 0 BblAaYe KpeauTa MpuHATHE pelleHNs o NONYYEeHUN KpegnuTa
Ctumynupo- | | Hopmbl HocTyn- PeiTuHr VinoTeyHble | |MpecTik WiHBecTuun | | Crekynsauymm
BaHWe pbiHka | | DaHKoBCKOro | | HOCTb MMOTEYHBIX KpeauTel ¢ Aomoenage- | |B #WNbe nomanu,
KOMAaHWAMK | | KpeOWToBa- KpeouToB K LiEHHbIX BbICOKUM HWA: BOCMPHHN- W30bIToYHOE
c rocydac- HUA KanuTana Bymar (MLE) YpOBHEM KynbTypHoe | |MAIOTCA KaK || cTpowTens-
THEM pUckKa OAaBneHe BesonacHeie | |'cTeo
MonuTudec- Cnpoc Ha Hanorogble YcTapeBwwe Bepas Mponaranga HenaBHuii PocT ny3bipa
Koe VLB cpegn NbroThl, HU3- | | METOALI aocTyn- CMK, Kpax noT- M3-33
BNHAHME MHBECTOPOE | | KME Npo- OL|EHKM HOCTB npasuTens- KOMOB ONTHUMK3MA

LEHTHbIE KpeauTHOro peduHaHcK- | [CTBaN B HaceneHua
CTaBKK peiTuHra pOBaHNsA KWHO
MpaeuTens- CekbtopuTit- Kpax not- Kondnukr
CTBEHHbIE 3auna, KOMOB 1 WHTEpeCcoB PocT LeH Ha HeaBIKMMOCTE (CTHMYN K CReKynaLuI)
Lenu no [CTPAX0BaHUE | | yyocTpa- KpeouTHO-
JOCTYNHOCTH | |KPEANTHBIX Hble PEATHHIOBbIX - ~ =
HUNbS PUCKOB uHBECTULMM | |areHTcTs BbICOKWIT ypOBEHb 33A0MKEHHOCTENR AOMALIHUX X0 3ARCTE

[onycTUMOCTE BbICOKWX YPOBHEN PUCKA W NEBEPUOKA,

3aliMOB C LLENbI0 MHBECTUPOBAHNA
Ha duazpamme npedcmasneHbl HEKOMOopbIe U3 MPUYUH

pocma ny3bIpa Ha peiHke Hedsuxumocmu. Kpax amozo
‘y"c'rapeamag NonuTHEa (hHHaHCOBOI’O perynuposaHna PhIHKa & 2006 2. cman H_DE@HOCbIJ’TKGﬂ UnmomeyHo20 Kpusuca.
MHozue cnoxHele g3auMocsasU Mexdy aneMeHmamMu He
ompaxeHsl Ha duazpamMe. BolzganHbil nadeHueM LeH Ha
BoHyChI ANA MeHeIKEePOB, CTUMYMb! K YBEMUYEHMI0 HedsuKRUMOCMb 3ehghexm GoMUHO, 3ampoHysLIui

KpaTKOoC pOYHO# NpuBbInu PuUHAHCOSbI PIHOK U PLIHOK HedauxuMocmu, npedcmasneH
Ha omdensHol duazpamme

Juarpamma 1. IlpeanocbuIky HNOTEYHOT0 Kpu3uca [6].

Kpusuc mnpuBen Kk OaHKPOTCTBY, BBIHY)KJIEHHOMY WKW J0OPOBOJIBHOMY
CIMSIHUI0O MHOTMX (DUHAHCOBBIX OpraHu3alluii, a TakKe K BBIJIEICHUIO
rocygapcTBeHHOW (uHaHCOBOM momomu. Kak mpaBwiio, MmajeHue CTOMMOCTH
UIMOTEYHbIX I[EHHBIX OyMmar, HaXOASAIMMXCS B COOCTBEHHOCTH KOMIIaHUM,
IPUBOAWIO WM K OaHKPOTCTBY (B TOM Cllydae, €CJIM HHBECTOPHI MacCOBO
M3bIMaJIM CBOU BKJIAJIbI), UIIH JIEJIAJI0 HEBO3MOXHBIM MMOJIYyYE€HHE HOBBIX 3aiiIMOB Ha
pbiHKE KpeauToBaHus. Kak mnpaBwiio, 3a€MHBIE CpPENCTBA, 3a CUET KOTOPBIX
(VHAHCOBBIE OpTaHU3AINKN OCYIIECTBISUIM WHBECTUIIMOHHYIO JIEITEILHOCTD,
3HAUYUTENILHO MPEBBIIATN BEIUYUHY JEHEXKHBIX aKTUBOB WM COOCTBEHHOIO
KamuTajia, U TMOTOMY 3TH ()MHAHCOBBIE OPTraHM3AIlMU HE OBUIM 3alIUIIEHBI OT

HENPEABUJICHHBIX CNIAJI0B AKTUBHOCTH HA KPEIUTHOM PBIHKE [7].



B 2008 r. marp kpynmHeHmmx wHHBECTUIMOHHBIX OaHkoB CIIA, o6mas
CyMMa 3aJ0JDKEHHOCTEM KOTOpbIX cocTaBisia 4 TpaH pgojutapoB CIIHA, wmm
00aHKpOTUIHUCH, Kak Lehman Brothers, uiau OblIM NOTJIOMIEHBI IPYTUMU OaHKaMU
(Bear Stearns u Merrill Lynch), unu nmomyuniu skcTpeHHOE (UHAHCHUPOBAHUE OT
npaButesbcTBa CIIIA (Morgan Stanley u Goldman Sachs). Takke B ceHTsOpe
2008 r. Fannie Mae u Freddie Mac nepenuin B ToCyJIapCTBEHHOE YIIPaBJICHUE:
3aJJOJDKEHHOCTH STHUX KOMIAHUM W TapaHTUU IO HIOTEYHBIM 00s3aTelbCTBaM
COCTaBJISUIM TIOYTU S5 TPJIH JOJUIAPOB, MPU 3TOM COOTHOLIEHHWE COOCTBEHHOTO U
3aéMHOTO KamuTaja ObUIO HE Jydlle, YeM Yy HHBECTHIIMOHHBIX OaHkoB. Jlis
cpaBuenus: B centsiope 2008 r. BBIT CIIA cocrasmsn $14 tpns. [8], rocmonr —
$10 TpiH. [9], a oOmmit 00BEM 3a0KEHHOCTEH BBIIICIIEPCUNCACHHBIX CEMHU
(UHAHCOBBIX OpraHu3alMi C BHICOYAMIIMM ypOBHEM 3aéMHOr0 KamuTajla —
$9 TpiH.

Kpynubie nemno3utHele OaHKKM MO BCEMY MHPY TaKKe HCIOJIb30BAIH
UHHOBAIIMOHHBIE  ()MHAHCOBBIE  MHCTPYMEHTHI, HAlpUMeEp, CTPYKTYpPHBIC
WHBECTULIMOHHBIE MYJbI, JIs TOTO, 4YTOOBI 00ONTH TpeOOBaHUS K 00ECIEYEHHOCTH
coOCTBEHHBIMH cpeAacTBaMu. OIHUM U3 KPYMHEHIHX OaHKPOTCTB 3a MpeiesiaMu
CIIIA crano 6GankporctBo Oanka Northern Rock. Ilo HEKOTOpBIM OlLIEHKaM,
CTOMMOCTb HallMOHAIM3AIMU 3TOro OaHkKa cocTtaBmia okoyio £87 mipa. (0OKoJo
$150 mupn.) [10]. B CHIA B centsiope 2008 r. perieHreM YIpaBieHUS 10
HaJ30py 3a cOeperaTesibHbIMU yupexieHusaMu 6ank Washington Mutual nepemén
B TOCYJIapCTBEHHYI0 COOCTBEHHOCTbH. JIECATKM aMEepUKAHCKHX OAHKOB IMOIYYHIIN
rocy/apcTBeHHOE (MHAHCHUPOBAHUE B paMKaxX MPOrpaMMbI BBIKyNa MPOOIEMHBIX
akTuBOB. Pacnpenenenue GoHIOB MPOrpaMMbl BBI3BAJIO KPUTHKY MOCIE TOTO, KaK
xoMranust PNC  Financial Services ucnosip3oBajia HOJIyY€HHBIE CpPEICTBA IS
nokynku kopropauuu National City, TakXe MOTEpIHEBIICH KPYIHbIE YOBITKU
BCJICZICTBUE KpHU3HCA.

B 2008 r. ¢unaHCcOBBI KpU3UC NPUBEN K OAHKPOTCTBY 25 aMEpUKAHCKHX

0aHKOB, KOTOpbIe Mepeunuin B coOcTBeHHOCTh DenepanbHON Kopmopauuu 1o
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cTtpaxoBaHuto BkiagoB [11]. ITo nanueiM Ha 14 aBrycra 2009 r., 3a nocnenyrouye
CeMb MecCsIeB 00aHKpoTUioCch emé 77 OankoB [12], 4To BEIIIE, YeM 3a BECh
1993 1. (50 6ankoB), HO ropazo HuXke, yem B 1992, 1991 u 1990 r. [13].

Benuunna ctpaxoBoro ponaa degepanabHON KOPHOPALMU IO CTPAXOBAHUIO
BKJIaJIOB, (hOPMUPYEMOI0 M3 CTPAXOBBIX B3HOCOB OAHKOB, B IMEPBOM KBapTalie
2009 r. ymana no $13 mupa. — camblii HU3KUE MOKa3aTellb ¢ ceHTIOpst 1993 T.
[14].

[ToTepu OT UMOTEYHOTO KpHU3KCa OLICHUBAIOTCS BCE 00Jiee BBICOKO: B arperie
2008 r. MB® yka3an BeJIMYMHY BO3MOXHBIX CYMMapHbIX MHUPOBBIX IOTEpb
(prHAHCOBBIX OpraHu3zaimii B nmpudiusutenbuo $1 mupa. [15]. B npornoze MBO,
OMyOJIMKOBAaHHOM T'OJIOM I03KE€, CyMMapHble MUPOBbIE TOTEpU OAHKOB M APYTHX
(pMHAHCOBBIX OpraHU3aIlMii OllcHUBAIOTCS OoJiee ueM B $4 mutpa. [16]

[ToneiTku mnpasutensctBa CIIA obecniednTh CTaOMIBHOCTH MHUPOBOM
(YHAaHCOBOM CUCTEMBbI MPUBEIU K HOBBIM 3HAUUTENIbHBIM (DMHAHCOBBIX PACXOJI0B,
BEJIMYMHA KOTOPBIX K HOsIOpro 2008 1. cocraBmia $7 TpaH. B 10 sxe Bpems cieayer
BOCIIPUHUMATh MX HE KaK MpsAMbIE pacXojibl, & KaK HWHBECTUILIMM, 3alMbl U
rapaHTuy Mo 3aiiMaM. Bo MHOTHX ciy4asix MpaBUTEIbCTBO BBIKYNAI0 (PUHAHCOBBIC
aKTHBBI, TaKME€ KaK KOMMEpYEecKue OyMaru, UIOTEUHbIE LIEHHbIE Oymaru, Wiu
apyrue Oymaru ¢ oOecreyeHHueM 3ajoramMu, [Jjsi TOro, 4YTOObl TMOBBICUTH
JMKBUIHOCTh PBIHKOB, Ha KOTOPBIX PE3KO ymaja JejioBas akTUBHOCTb. [I0CKOJIBKY
HPKOHOMHYECKOE MOJIOKEHHE MPOAO0HKAIO yXyAllaTbes, npaBurensctsoM CHIA
ObUIO TMPUHATO pELIEHHWE OCYLIECTBISATh BbAAYy KpPEAUTOB B  Cllydyae
IIPEIOCTABIIEHUS 3AJI0TOB U 3a€MILKMKAM U3 TPYIIl pAHEE HENPUEMIIEMO BBICOKOIO
pucKa.

Ony6mukoBanubii 13 HOs10pst 2008 1. sKOHOMHUYECKUN 0030p Opranuzanuu
SKOHOMHUYECKOTro coTpyaHuyectBa u pazButusi (ODCP) koHcTaTthpoBai, 4YTO
pa3BUThIE SKOHOMHUKM MHpa BCTYNWIM B  peleccur0. MexIyHapoaHoe

peittunroBoe arentctBo Fitch Ratings momarano, uro peneccust OyAeT camoi



CypoBOM €O BTOpoM MUpPOBOW BOWHBI M BIIEPBBIE PA3BUTBHIM MUpP BCTYHAaeT B HEE
CHHXPOHHO. [17]

Takum oOpaszom, punancoBbiii kpusuc 2007—2008 rr. okaszajics nepBou
cTagueil MUpOBOIo SKoHOMUYeckoro kpusuca 2008—2012 rr.

JlanHast peneccusi SIBISIETCS MPOTSDKEHHBIM  BO  BPEMEHHM  COOBITHEM,
HayaBmmmMcs B 2008 1. 1 HE OKOHYMBIIMMCS 10 HACTOAILIETO BPEMEHH.

Bo3HukHOBEHHE  KpU3ucCa  CBS3BIBAIOT €  OOHIEH  LUKIMYHOCTHIO
HPKOHOMHUYECKOTO Pa3BUTHUSI, JucOanaHcaMu MEXKAYHApPOJHONM TOPIrOBIU U
JBIDKEHUS KAlHUTAJIOB, a TAaKXe NEPErpeBOM KPEAWUTHOTO PBIHKA M OCOOCHHO
NPOSIBUBLIEIOCS €ro CJAEACTBUEM HIIOTEYHOIO KpHU3UCAa — KaK pe3yJibrara
KpEIUTHOW dKCNaHCHuu, pa3BepHyToil B 1980-x — nauane 2000-x rr.

Cpenu npuyrH, Ha3bIBAEMbIX IKCIIEPTAMMU:

- 001Ie¥ HMKIMYHOCTHI0 SKOHOMUYECKOTO Pa3BUTHS;

- nucOanaHcaMu MEXIyHApPOIHON TOPTOBIIM U JBUKEHUS KAUTAJIOB;

- TIEPEerpeBOM KPEIUTHOTO pBIHKA U OCOOEHHO TMPOSIBUBIIETOCS €ro
CJIEICTBHEM MIIOTEYHOTO KPU3HCA;

- KpeAuTHOM 3KcnaHcuen, pa3pepHyToi B 1980-x - Hauane 2000-x rog0B;

- BBICOKMMH [IEHAMH Ha ChIPhEBbIE TOBAPHI (B TOM YHCIIE Ha HEPTD);

- riao0anu3anus MUPOBOM PKOHOMHMKHA W MHUPOBBIX (DMHAHCOB Ha OOIIEM
dboHE pocTa MOJUTUYECKONW HECTAOMIBHOCTH M YTPO3 BOOPYKEHHBIX KOH(IMKTOB
B Pa3HbIX PErMOHAX MUPA;

- (hopmMupoBaHHE MPOIECCOB, BEAYIMX K YHUUTOXXCHHIO KOHKYPCHIIMH B
chepe kpymHOro (HMHAHCOBOTO KamUTaya, POCT TI00aJLHOTO MOHOIIOJIU3MA,
MOJIABJISIFOIIETO KOHKYPEHIIHUIO;

- camkenue d¢pdextuBHOCTH M KadecTBa MeHemkMmeHnta B CIIA, EC wu
SAnonun, HeonpaBJaHHbIE PUCKH, TOMYCKAEMbIE UM B MIOTOHE 32 CBEPXIPUOBLISIMU;

- Kpuzuc bperToH-ByAckuX HMHCTUTYTOB, OTCYTCTBHE aJICKBAaTHBIX
COBPEMEHHOW OOCTAaHOBKE HAJHAIMOHAIBHBIX HWHCTUTYTOB PETYJIUPOBAHUS

JABUKCHUA q)HHaHCOBBIX ITIOTOKOB.



- HEaJeKBATHOCTh JMOEpaIbHO-MOHETAPHBIX IOAXOA0B, HAXOMASIIUXCS B
OCHOBE COBPEMEHHOM (DMHAHCOBO-3KOHOMHUYECKOMN MOJUTUKU OOJIBIIMHCTBA CTPaH
mupa. [18]

AHann3 TNPUYMH BO3HUKHOBEHUS M  PACIPOCTPaHEHUS T100ajJIbHOTO
HYKOHOMUKO-(UHAHCOBOTO KPHU3KCA MPUBOAUT K BBIBOJY O CIEHU(PUUYECKON posn
MHCTUTYLIMOHAJIbHBIX MHBECTOPOB B 3TUX Ipoiieccax. VX ponb B cCOBpeMEHHOMU
MHUPOBOM 3KOHOMHUKE CTOJIb HACTOJIBKO BaKHA, a B PACIPOCTPAHEHUH KpH3UCA —
HACTOJIbKO HECOMHEHHA, YTO MO>KHO TOBOPUTH 00 MHCTUTYIIMOHAJILHOM MpodJieMe
3apOKICHHS U PacpOCTpaHEHHs] (PMHAHCOBBIX KPU3UCOB B COBPEMEHHOM MUDE.

VIMEHHO MHCTUTYILIMOHAJIBHBIE HHBECTOPBI, IPEXK/IE€ BCET0, UHBECTULINOHHBIE
U KOMMeEpYeckue OaHKM, a TaKXE€ HWHBECTUIIMOHHBIE M XEJKeBbie (DOHIbI
cnocobcTBoBanu Bo3HUKHOBeHHIO Kpu3uca 2007-2008 rr. u mepenade pUCKOB U
HEraTUBHOTO BO3JCUCTBUS BO MHOTME cTpaHbl Mupa. COBpEMEHHBIH KpHU3UC HE
SBJIIETCSI YUCTO OAHKOBCKHMM, XOTS MMEHHO OAHKOBCKHI CEKTOP pa3HbIX CTpaH
noctpagan B Oonpiiei  crenmeHu. HadaBmimch B CEKTOpE  HIOTEYHOTO
KPEIUTOBAHUS, TEKYIIUI KPU3HUC CTAJ TNI00AbHBIM (PUHAHCOBO-IKOHOMUYECKUM U
HE IPEOJIOJIEH 10 CUX II0P.

VYxe Ha HavanpHOM  (a3ze  T10OANBHOrO  Kpu3Hca  IOKa3aTelu
WHBECTULIMOHHOM, KPEAUTHOW AaKTUBHOCTH, PEHTAOETBbHOCTH JAESTENbHOCTU U
KaluTaau3aluyl OAaHKOB PE3KO YIajau BO MHOTUX cTpaHax. Llenmbiii psig mmeBHImx
MHUPOBO€ 3HAUYEHHME KPYMHEHUIIUX aMEpPUKAHCKUX M EBPONEHUCKUX KpPETUTHBIX
UHCTUTYTOB, TIOHECS OrPOMHBIE YOBITKHM, OKa3ajcs Ha TIpaHu OaHKpPOTCTBA.
CurnbpHee BceX MOCTPaAalid CUYUTABIIMECS HE3bIOJEMBIMHU JUACPHI TI00aIbHOTO
oankoBckoro OusHeca: Citigroup, UBS, HSBC, Deutsche Bank, ING, Credit
Agricole, Fortis, Mizuho Financial Group u ap. (ta6m. 1).

B3auMoCBS3p MIOTEYHOTO C MHBIMU CEKTOpaMu (MHAHCOBOTO pbIHKA
npuBelia K pacnpocTpaHeHuio "urgexyuu" w Ha HUX. B 2008 1. OT Kpu3uca
NOCTPaJaii U MHBECTHIIMOHHBIE OaHKH, M KOMMEpUYECKHE, BEAb OHH OOJbIIE

APYIruxX HMHBCCTOPOB BJIOKHUIUCbh B HIIOTCYHEBIC 6yMaFI/I. I[OJI}I I/IHBCCTI/IHI/Iﬁ
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OAHKOBCKOTO CEKTOpa Ha MHUPOBOM PBIHKE UIIOTEYHBIX IIEHHBIX Oymar cocTaBuiia
47%, Torma Kak [OJis TEHCUOHHBIX/CTPaxoBbiX (oHIOB — 12%, B3auMHBIX
bounoB — 29%, xemkeBoIXx — 7%, KopropaTuBHOro cekropa — 1%,
IIEHTPAIBHBIX OAHKOB M MPOYNX TOCYJAPCTBEHHBIX MHCTUTYTOB — 4%, OJHAKO B
COBPEMEHHOM T100aJIbHON YKOHOMUKE KPU3UCHAs "urgexyusn" pacrpoCcTpaHUIach
U Ha HUX, OXBAaTHB MPAKTUYECKH BCIO MHPOBYIO SKOHOMHUKY. B riobanbHOU
HYKOHOMHKE BCE BUBI IPEANPUHUMATEIILCKON NEITEILHOCTH 3aBs3aHbl HA OaHKaX,
MO3TOMY HECTaOWJIIBHOCTh OJAHMX OAHKOB HETraTMBHO OTPA3UBIIUCh Ha
JEATEeIIbHOCTH JIPYTHX KPEIUTHBIX YUPEKICHU, MOTOM MEpenuia U Ha JpyTHe

CEKTOpa YKOHOMHUKH, PACTIPOCTPAHSS KPU3UCHYTO "uH@exyuio".
Tab6auna 1

banku ¢ Han00JIbIIUM 00BEMOM NOTEPD,

$mapa. (mo cocrosiHuio Ha peBpaan 2009 r.)

YobiTku 1 | IlpuBiiedyeHHBbIH
Ha3Banue 0anka Crpana
CITUCAHHUS KanuTaJjl
Wachovia CIIA 97,9 11,0
Citigroup CIIA 84,5 109,3
UBS [IIBeiinapus 48,6 32,1
Washington Mutual CIIA 45,6 12,1
Bank of America CIIA 40,2 78.5
HSBC Benukobputanus 33,1 4,9
JP Morgan Chase CIIA 29,5 44,7
National City CIIA 26,2 8,9
Wells Fargo CIIA 17,3 41,8
Deutsche Bank ['epmanus 15,8 5,9
Rogi})g:gg of Benukobpurtanus 14,8 50,1
Barclays BenukoOpurtanus 14,7 27,6

Hcmounuk: nanubsie Bloomberg

Cuuraercsi, uto TepMuH "ungexyus" (Contagion) TOSBHICS BO BTOPOU
nosoBuHe 1990-x Tr. B CBA3M C OOJNBIIMM KOJMYECTBOM KPHU3HCOB,
pacpoCTPaHSIOIIUXCA U3 CTpaHbl B cTpaHy. OH MCHOJB3yeTCs il 0003HAUCHHUS

MEXIYHApOJAHOIO  Mpollecca  pacHpoCTpaHEHUsI COBMECTHBIX  KojeOaHui



DKOHOMHYECKUX IEPEMEHHBIX, KOTOPBIE BBIPAXKAIOTCS YEpe3 OAHOBPEMEHHOE
U3MEHEHHUE BAIIOTHBIX KypCOB, KOTUPOBOK LIEHHBIX OyMmar, CIp3/0B MO JT0JTOBBIM
00s3aTeNbCTBAM U IOTOKOB KanuTaia. B axkoHOMUYecKoi TuTepaType noka eie He
BbIpa0OTaH €IUHBIA MOAXOJ K OIpeneleHHI0 3Toro TepmuHa. Yamie Bcero
uH(peKLINEeN Ha3bIBAETCA Mepeaadya S3KOHOMUYECKOIO 1I0Ka (T.€. HEOJaronpusTHBIX
SBJICHUI ) MEXKy CTpaHaAMHU.

B XX B. rmaBHbIMH NEPEHOCYMKAMHU KPU3HCHBIX SIBJICHHM OBUITM MMEHHO
MHCTUTYLIMOHAJIBHBIE WHBECTOPBl. OHM NPHHOCAT PELUIIHECHTaM HE TOJBKO
3HAYUTENIbHbIE KallUTaJbl, HO U KPYIHbIE PUCKH, B T.4. BAJIIOTHBIE U (DMHAHCOBBIE.
Tak, pacmonarass OrpoMHbIMU cpeactBamu (K Hauvany 2008 r. akTHBBI MOJ
YIPaBICHUEM XEIKEBBIX (POHIOB TMpeBbIIANA $3 TpiH.), TOIBKO OAWH KIACC
MHCTUTYLMOHAJILHBIX MHBECTOPOB — XE/KEBbIe (POHIBI — HE TOJBKO BIMUSIN Ha
JUHAMHUKY MHPOBOI'O BAJIIOTHO-()MHAHCOBOI'O PBIHKA, HO U JAECTA0MIN3HPOBAIN
€ro, MEpPEeHOCss PUCKU M3 CTpaHbl B cTpaHy. IIpu sTOoM Bce Oouiblie XeIKEBBIX
(OHIIOB CTaHOBATCS KJIIOUEBBIMU MUTPOKAMHU HA COBPEMEHHOM MHPOBOM BaJIlOTHO-
(MHAHCOBOM DPBIHKE, U BCE OOJIbIIEE BIMSHUE OHM OKA3bIBAIOT HA €r0 JIWHAMUKY
— W3-3a aKTUBHOTO CTWJISI TOPTOBJIM, YaCTO MO Map>KUHAJIBHBIM LIEHAM, 4 TaKXKe
U3-32 DKCHAHCHM XEKEBBIX (POHAOB Ha Bce OOJblIEe KOJIMYECTBO PBIHKOB.
XemkeBble (OHIBI OCOOEHHO 3aMETHbl Ha PpBIHKAX HHCTPYMEHTOB C
(UKCUPOBAHHBIM JOXOJOM M Ha KPEAMTHBIX PBIHKAX, B T.4. OHU ONEPHUPYIOT C
00BIIMM pa3HOOOpa3ueM KpEeIUTHBIX JEPUBATHBOB, MAKCUMHU3UPYS JTOXOAHOCThH
Y YBEJIMYUBAs BOJIATWIBHOCTb PHIHKOB.

CoBpeMEHHBIII KpU3HUC — HE MEpPBbIA W HE E€JUHCTBEHHBIN Ciy4ail
BO3HUKHOBeHus1 kpusuca B CIIIA. Benukas paenpeccusi, HeTAHbIE ILIOKH U

n

"cxnonviganue" TexHoyoruueckoro "nysweipsa' B Havane 2000-x rT. — HE

€IMHCTBEHHbIE MPUMEPHI (MMOATBEPHKAAOINE HUKINYHOCTh PA3BUTHUSI PHIHOYHON
9KOHOMUKH). CerogHs O4eHb Ba)XXHO MX PACIPOCTPAHEHHE HA JAPYTUe€ CTPaHBI,
nepeHoc "uHGeKuun" U3 CTpaHbl B CTpPaHy, Ja)Xe C pa3sHbIM THIIOM 3KOHOMUKH.

Tak, Tompko B 1990-¢ roapl B MHpPOBOW 3KOHOMHUKE IPOM30LUIO HECKOIBKO
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KpU3HMCOB, OXBAaTHBIUMX Ieinble rpymnmbl crpad. B 1992-1993 rr. BamoTHBIM
KpU3HcaM TMOABEPTINCh TocymapcTtBa Empormeiickoro coro3a (BemmkxoOputanus,
Uranus, Beuusi, Hoperusa u @uunauaus). B 1994-1995 rr. cunpHblid KpU3HC,
HayaBIIMKWCA B MEKCUKE, paclpOCTpaHWICA Ha JApyrue crpaHsl JlaTMHCKOU
Amepuku. B 1997-1998 rr. rnobanbHbli (DUHAHCOBBIA KpPU3KC, HAYaBIIUHCA B
crpanax FOro-Boctounoit Asum (Kopee, Manaiizuu, Tawnanne, Nuaonesuw,
@ununnrHax), nepeknnyics Ha Bocrounyro EBpory (B T.4. 1 HEKOTOpBIE CTPaHbI
osiBiiero CCCP) u Jlatunckyro Amepuky (bpasunuio). 3aTpOHYThIMU OKa3aauCh U
pa3BuThie CTpaHbl. M cerogHss Mup CTOUT TE€peA JIULOM  YriayOneHus
DKOHOMMYECKOTO KPU3HCA, KOTOPBIA YK€ IIPUBEI CTPAHBI C Pa3BUTOM 3KOHOMUKOU
K TDJIyOOKOM peneccuu M paclpocTpaHseTcss Ha Beaylllhe TrocylapcTBa ¢
dbopMupyromumMcst peIHKOM, Takue kak rocynapcrsa bPUK. U Benymryio ponbs B
€ro paclpOCTPAaHEHNUN UTPAIOT HHCTUTYLIMOHATIBHBIE UHBECTOPHI.

Kpu3ucel B IpUHIMIE NPUCYIIN PHIHOYHON SKOHOMHKE, a UX MPOSBICHUE B
coBpemMeHHbIX CIIIA CBHIETENBCTBYET O 3HAUYMTEJBHBIX HENOPAOOTKAX B CaMOM
CHUCTEME aMEPUKAHCKOW SKOHOMUKH U J1a’K€ MUPOBOW BAIFOTHOM CHUCTEME.

CoBpemMeHHass  MHpOBasi  BAJIIOTHO-(PUHAHCOBasg  CUCTEMa, B  T.4.
aMepHKaHcKasi, Obljla co3/laHa mnocie oTMeHbl bperron-Bynckoii cuctemsl. B 1971
r. npe3uaent CIIA P.Hukcon npunsii pemenne 006 oTkase OT 30JI0TOTO CTaHAapTa
st (DUHAHCHPOBAHUS Je(PUIIMTA BHEIIHEW TOPTOBIM CTPAaHBI W BOWHBI BO
Brername. bazoil npeoOpazoBaHuil CiyXkuiia HeoJuOepaibHas SKOHOMHYECKasI
mozenb. OngHako, o0ecnieunBast pOCT PEeHTA0EIBbHOCTH KOpIOpaluii, OHa JIMIIaia
r00aNbHyI0 AKOHOMHMKY CHCTEMHBIX IEpCHEKTUB. Bbicokue  mnpulObLm
TpaHcHanmoHanbHbIX Koprnopauui (THK), ocoOeHHO B cTpaHax TpeThero Mupa,
oOecrieynsii  yJCIIeBICHUE KamuTalla, YTO TO3BOJHIO OTJIOXKHTh CHUCTEMHBIN
kpusuc B 2001 r. 3a cueT Gecnpere/ICHTHOrO pacnpoCcTpaHeHUsl MOTPEOUTETLCKIX
U UIIOTEYHBIX KpeauToB. OMHAKO Uil MOAJEPHKAHUS 3KOHOMHUYECKOTO pOCTa B
I00ATBHON CUCTEME ITOTO Pecypca OKa3ajaoch JOCTATOYHO JHIIb 10 KoHia 2007

I.
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[Tocne xpusuca 2001 r. rocymapctBa ycuawiau sMmuccuio. Haunbonee
akTUBHOM cTanma »muccuonHass mnohautuka CIIA. Bo Bpems mnocnennei
HNOHMKATEJIbHON BOJIHBI B JI€JIOBOM MHUpPE TOCIOACTBOBaJa JOKTPUHA JIELIEBOU
paGoueii cuibl. CUUTANOCh, YTO KOHKYPEHTOCIIOCOOHOCTh MPEANpPUATHN U
HAL[MOHAJIbHBIX YKOHOMHUK HANpSMYI0 3aBUCUT OT BEJIMYMHBI 3apabOTHBIX IUIAT U
JIEIIEBU3HbI HALIMOHAJIBHBIX BaltOT. [Ipeanonaranack oOpatHas 3aBUCUMOCTb 3TUX
nokazarened u 3PPEeKTHBHOCTH SKOHOMHUKH. OJHAKO B YCJIOBHUSAX TJIOOQTBHON
JeBalbBallMM BAIIOT YJCIIEBICHUE pabodel CUibl, CTaBLIEe M3-3a KpU3HCa
HEYIpPaBIsIeMbIM, JEJaeT YOBITOYHBIM MPOU3BOJCTBO TOBAapPOB B IMPEKHEM
KOJIMYECTBE U Ha MPEKHEM TEXHUYECKOM YPOBHE.

CHsATME OrpaHMYEHUN Ha MEXKIYHAapOJHbIE MOTOKM (PMHAHCOBBIX CPEICTB
CIOCOOCTBOBAJIO MOBBIIICHUIO MEXAYHAPOJHOW MHBECTHIIMOHHOW AESITEIbHOCTH.
C pa3BuUTHMEM COBPEMEHHOW (PMHAHCOBOM CHUCTEMBI CTajM MOSBIATHCS HOBBIC
(MHAHCOBBIE HHCTPYMEHTBI M BUABl JEATENBHOCTH (ONLMOHBI, (HbIOUEPCHI,
XeIKupoBaHue H, 3ateMm, kpeauTHble nedontueie cBombl (CDS, Credit Default

Swap), Ha3BaHHBIE BIOCJIEICTBUU '"Opyouem maccogoeo nopadcenus”", U

CTPYKTYPUPOBAHHBIC MHBECTHIIMOHHBIE KOMIIAHUU.

K sTtomy BpemeHu wuuen mnpenctaBuTeneld UMKarckod IIKOJBI B TJIaBE C
M.®puamaHoM, KOTOpbIE CYHTAIH, YTO TOCYAApCTBEHHOE PETYJIUPOBAHHE
Hed((PEKTUBHO W YacTh QYHKIIUNA TOCYJAapCTBA JAOJKHA OBITH MepefaHa YacTHBIM
WHCTUTYTaM, CTald IIUPOKO pPACIpPOCTPAHATHCS CpPeld OSKOHOMHCTOB H
MPEACTaBUTENICH BIACTH. Pe3ylnbTaTOM JTOTO SBUJICS TIOBOPOT TOJUTHKU
anmuaucTparu CIIIA B CTOPOHY MOCTENEHHOTO CHW)XCHHS TOCYJapCTBEHHOTO
perynupoBaHusl (UHAHCOBOTO ceKkTopa. Bce Oomblie caMu Y4acTHHKH PBIHKA
yCTaHABJIMBAJIN OTPAHUYCHHUS U TpaBiia PaOOTHI HA HEM JIJISi BCEX KOHTPAreHTOB.
YpoBeHb kKe KBamMpUKAIMK CHEIHAIMCTOB, paboTaronmmx Ha (UHAHCOBBIX
pBIHKaX, H COONIOJICHME WMH YCTaHOBJCHHBIX MPABHJ KOHTPOJIUPOBAJIH
npoecCHOHANILHBIE OpraHU3allMK, YTO B OMNPEACICHHOW Mepe IO03BOJISIIO0

yEPKUBATh UTPOKOB B Pa3yMHBIX paMKaX.
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B 10 ke Bpems mpuBs3Ka 3apIulaThl M, B 3HAYUTEIBHOM CTENEHU, IPEMUMN
COTPYAHUKOB ()MHAHCOBBIX MHCTUTYTOB, KaKk OAHKOBCKHX, TaK U HEOAHKOBCKHUX, K
pe3yibTaTaMm JesTeNIbHOCTH OaHKa WM MHOTO HMHCTUTYTa CTUMYJIHMpOBaja MUX
yCUJIUSL 10 TIOBBIICHUIO (PUHAHCOBBIX pe3ynbTaToB 000N 1eHoi. Ha
(MHAHCOBOM pBIHKE pHUCKOBaHHBIE OINEpalyyd CTald HOpMO. HbrHemHss
¢buHaHCOBasg cucTeMa Jajia BO3MOXHOCTb HCIIOJIb30BaTh HOBBIE (DHUHAHCOBBIE
WHCTPYMEHTHI JIJIS TUYHOTO OOOTaICHHUS.

[TosiBUTUCH OTPOMHBIE PA3pbIBbl  MEXAY (AKTHUECKOW U peallbHON
CTOMMOCTBIO AKTHBOB, B TOM YMCJI€ U HEJIBMXXUMOCTH, — "ny3vipu”. Korna onu
JOCTUTJIM CBOETO MaKCMMyMa U JIOMHYJIM, MHOTHE HUIIOTEYHBIE KPEIUTHI CTAIU
o0eclieHMBaTbCA W JIMIA, OpaBIIME KpPEIUThl, TOOPOBOJBHO OTKA3bIBAIUCH
(0cOOCHHO Ha HAYaIBHBIX CTAAUSIX KPU3KCA) OT HUX WU TEPSUTH HEJIBHKUMOCTD,
KOTOpasl 3aKJIa/IblIBAJIaCh B OCHOBY J@HHBIX KpeIUTOB. Ha pbIHKE HENBUKUMOCTH
M30BITOYHOE TIPEIOKEHUE CTajlo "dasums'" Ha IEHBbI, KOTOPbIE PE3KO IMOILIN
BHU3.

JIaHHBI KpU3UC — HE MEPBBIM, BBI3BAHHBIA OTCYTCTBUEM JOCTATOYHBIX
OTPAaHUYEHUI W KOHTPOJS CO CTOPOHBI TOCYJAapCTBAa WJIM HWHCTUTYTOB
npodeccCMOHaNbHONM  KOMIIETEHIIMM 332  HOBBIMH  BHJIaMU  (PUHAHCOBBIX
WHCTPYMEHTOB U PUCKOBAHHBIMU WHBECTHULMOHHBIMU cTpaTerusiMu. CHUrHaJIBI O
HEOJIaromoydHOM TOJIOKEHUU B (PMHAHCOBOM cdepe MOCTyIanu eme ¢ Hadayia
1980-x rr., 4To AA€T 3KOHOMHUCTAM BO3MOYKHOCTb TOBOPHUTH O JIJIUTEIBHOM
I00aThbHOM KPH3HUCE, HO B TOT MEPUO HEOOTBIIMMI KOPPEKTUPOBKAMH YIAIOCh
OBICTPO CTAOMIM3UPOBATH CUTYAIIUIO. Y POKU W3 HUX W3BJICUCHBI HE ObLIH.

Bamtothbie kpusucel 1990-x rr. MOXKHO pa3ioKHUTh HAa TPU PETHOHAJIbHBIC
BOJIHBI:

® KpHU3HC MEXAHU3Ma BAIIOTHBIX KypcoB B EBporie B 1992-1993 rr.;
® JjaTMHOaMepukaHcKui kpusuc 1994-1995 rr.;

® azuarckuil kpusuc 1997-1998 rr.

12



OTH peruoHalbHbIE BOJIHBl OXBATHJIM MHOXECTBO CTpPaH, KOTOpbIE, Ha
MIEPBBIN B3IUISI/, HUKAK HE OBUIA CBS3aHBI MKy c000i. Takoe pacmnpocTpaHeHHe

BaJIFOTHOTO KpU3HMCa U MOJTYUYUIIO Ha3BaHue "unpexyus'.

XoTs Ha camoMm jene o0 "unguyuposaruu" MOXHO OBUIO TOBOPUTH €IIIE B
oTHoeHuu kpuzuca 1929-1933 rr. B Te rojibl Kpu3Kc nopasuil riaBHbBIM 00pa3oM
OAHKOBCKHE CHUCTEMbI Pa3BUTHIX TocyaapctB, oco0eHHo CIIIA, B KOTOpbIX BbIKUIIA
TOJIBKO TpeTh OaHKoB. JIJisi mpeaoTBpaieHrs MoA00HOTO B OyayIieM U B IENIX
3aIUThl (PU3NYECKUX JIMI OT OAHKPOTCTB OaHKOB, Obul MpUHAT 3akoH [Jacca-
Cruromna, pa3AeisIONMi KOMMEPYECKYI0 W HWHBECTUIIMOHHYIO OaHKOBCKYIO
NesATebHOCTh. Ecnu OaHK 3aperucTprpoOBaH B KAa4eCTBE KOMMEPYECKOTO, OH HE
UMeEeT MpaBa MHBECTUPOBATH MPHUBJIEKAEMbIE CPEJICTBA (PU3UYECKUX JIMI[ U CBOU
pecypchl B PUCKOBaHHBIE IICHHBIC OyMaru, HampuMep, akIuh; €Clid ke OaHK
WHBECTULIMOHHBIH, T.€. TPOBOJUT OMEpPALMU C LIEHHBIMU OymMaraMu, OH HE MOKET
MPUBJIEKATh BO BKJIa/Abl CpeicTBa GU3HUECKUX UL, JlJig TOMOJHUTEILHOM 3alUThI
rpaxaad OblTM co3madbl DenepanbHbIE areHTCTBA HWIIOTEYHOTO KPEIUTOBAHUS
(I'ocynapcTBeHHass HanuoHalbHAas uUIoTe4yHas accouuanusa — Government
National Mortgage Association, ®PeaepanbHas KOpHOpaUUs KUIMILHOIO
unoreyHoro kpeauta — Federal Home Loan Mortgage Corporation u
denepanbHas HalMOHaIbHAs wunoreyHas accomuanusi — Federal National
Mortgage Association), BCEMH JI0XOJJaMHM M BO3MOXHBIMU 3alMCTBOBAHUSIMU
npasutenbcTBa CIIA, rapanTupyromniye nojiHylo U CBOEBPEMEHHYIO BBIIUIATY BCEX
€KEMECSYHBIX TIJIATE)KEH MO0 OCHOBHOW CyMME M TPOIEHTOB MO 00€CTI€UeHHBIM
UTIOTEKaMHU [IEHHBIM OyMaram.

OpHako Bce 3TO CHUXKAJIO BO3MOKHOCTH MHCTUTYLMOHAIBHBIX MWHBECTOPOB
MaKCUMU3HPOBATh NpUObLIb, U B 1999 r. 3akoHOM 0 MoJepHHU3AUH (PUHAHCOBOTO
oOcnyxuBaHusi ~ OaHKaM  pa3pelIwiM  COBMEUIaTh  KOMMEPYECKYI0 U
WHBECTULIMOHHYIO JeATEIbHOCTh. OHU CTAIM CTPEMUTENBHO PACHIUPSTH OTKPHITHIC
MO3UIIMA W KPEIWTOBAHWE, YTO HE MOTJO TMPOJOJDKATECI OECKOHEYHO.

BaHKpOTCTBa AMCPHUKAHCKHX OaHKOB BBEI3BAJIN LOCIIHYIO PCaKIIMIO CHa4dalla B CBOCH
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cTpaHe (IOCTpajaiud W BBILICYIIOMSIHYTBIE AareHTCTBA), IIOTOM B Pa3BUTHIX
eBPOMNEHCKUX CTpaHax, a 3aTeM M 10 BCEMY MHUPY, MOCKOIBKY CQepbl HX
WHBECTULIMOHHOTO BJUSHUS PACHpPOCTPAHUIIUCh B TJIOOQIBHOM HKOHOMUKE
IIPAaKTUYECKA Ha Bce cTpaHbl mupa. [losTomMy pasBHBarommuMCA TocyAaapcTBaMm
HEOOXOJAMMO  C  OCTOPOXKHOCTBIO  BOCHPUHUMATh  MHCTUTYLHOHAIbHBIC
WHBECTULINH, CBOEBPEMEHHO UX PETYIUPOBATh.

AMepHUKaHCKUN SKOHOMHCT-HEOKeHCcHanel, taypeat HobeneBckoit mpemuu
no skoHomuke Jlxo3zed CTuriaui BeICTynaja MPOTUB OTMEHbl 3akoHa ['macca-
Cruroina, KOTOPYIO OH Ha3BaJl «KyJIbMHUHAIMEH JTOOOUCTCKOM KaMTIIaHUU OaHKOB 1
oTpaciu (UHAHCOBBIX yciyr». [lo ero MHEHHIO, OTMEHA 3aKOHA CIIOCOOCTBOBAIA
KpU3UCY, TaK KaK U3-3a HE€ MPEBANTUPYIOIIEH KOPIIOPATUBHON KYJIBTYpPOH CTajla HE
Oonee KOHCepBaTHBHas KyJdbTypa KOMMEpUYeCKHX OaHKOB, a KyJbTypa
WHBECTUIIMOHHBIX OAaHKOB, B KOTOPOI BBICOKHE PUCKH SIBJISUIUCH MPUEMIIEMBIMU,
U3-3a 4ero B mepuoj; OyMa BBIPOCIIU Kak J0Ji1 PUCKOBAHHBIX OIEpalui, Tak U J0Jis
3aéMHoro kamnuraia [19].

HpiHemHuii Kpu3uC HE MPOCTO MHUPOBOM. ITO TEPBBIM B HCTOPUU
YEJI0BEYECTBA KPHU3UC, KOTOPBIA CO BCEH ONPENEIEHHOCTBIO MOXKHO Ha3BaTh

r100anbHbIM. [IOHITHST «MUPOBOl» W «2100aANbHbLIL» UCTIONB3YIOTCSI HEPEAKO Kak

CUHOHHUMBI, OJJHAKO HUX OTOXKJIECTBJIECHUE HE BCErIa JOIMYyCTUMO. MupoBOU -
3HAYUT OXBATUBIINNA MHUP, HO HE 00513aTEILHO BEChH, T. €. HE 005S3aTEILHO BCEMU]-
Heii. Kpuzuc 1920-1930-x rooB ObUT KPU3UCOM MHPOBOTO KAMUTAIMCTUYECKOTO
X0351CTBA, HO BCEMUPHBIM OH He 0611, 100 CoBerckuii Cor03 OH HE 3aTPOHYII.
Yyt paznmuuuii  MEXIy TOHATUSIMH «MHPOBOW» U «TJIOOQTBHBIN»
CYIIECTBEHEH Il TOHMMAaHHUS HCTOKOB, HCTUHHBIX MAaclTabOB M KayecTBa
HBIHEIIHEro Kpu3uca. Ero eAMHCTBEHHBIM BMHOBHMKOM 4acTo HasbiBatoT CIIIA,
3a0bIBast MPU ATOM, YTO (PUHAHCOBO-3KOHOMHUYECKAS MOJIUTHKA ITOM CTpaHbI OCY-
HIECTBJISUIACh B TJ00AJIbHOM KOHTEKCTE, T. €. MOJJEp)KUBallach, a TIJE-TO U
IIPOBOIIUPOBATACH (PUHAHCOBO-PKOHOMHYECKOW TOJIMTUKON IPYTUX CTPaH, B T.4. U

pa3BuBaromuxcs. Kak yrBepaaeT B 3TON CBSI3M POCCUUCKUIN YUEHBIH-IKOHOMUCT,
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npodeccop B. MHo3emiieB, pa3BuBamImMecs: CTpaHbl aKTHBHO MOYYacCTBOBAIN B
HaJyBaHUU aMEPUKAHCKOTO (PMHAHCOBOTO IMy3bIps, «HakomuB 3a 1999-2007 rr. 4,7
TPJIH. JOJUJI. PE3EPBOB, U 10 TOCIEAHETO MOAJIEPKUBAIM HapacTaHUE TOPTrOBBIX U
TIaTEKHBIX TUCOATaHCOB, COOCTBEHHO M CIIPOBOITMPOBABIIHIX Kpu3uc»[20].

B 1o xe Bpems ciemyer mOMHUTH, uto emié B 1931 1. aBcTpuiickuii
MareMatuk-ioruk Kypt ['€aens gokazan CBOKO 3HaMEHUTYHO Teopemy O

HEMOJIHOTE”. B COOTBETCTBUM C ATOM TEOPEMOU, 8biAGICHUE CUCHIEMHBIX OUUDOK

HEBO03MOINCHO, ecjiu uccneoosamenb _oCmaémcs_ 6 pPAaMKAx DCZCCMCIMDMGCI@MO?;Z

cucmembl U He OMKA3bl8ACMC S OM_e€ UCXOOHBIX nocmyaamoe.
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A3zep A. babaes,

noueHT kadenpsl «bankoBckoe 1e10»

Biusinue ri100a1bHOT0 (PMHAHCOBO-0AHKOBCKOI0 KPU3HMCA HA

0aHKOBCKHeE CHCTeMbI PAa3BUTHIX CTPAH MHpa

Haganom mupoBoro ¢unHancoBoro kpusuca cTand KpPHU3UC aMEPHUKAHCKOTO
UIMIOTEYHOT'O PBIHKA, BBI3BAHHBIM MAacCOBOW OECKOHTPOJIbHOM BbIaueld BBICOKO
PUCKOBAaHHBIX CCYyJH, TJ€ BEPOSTHOCTb IOJIHOM BBIILJIATBI HMXKE, YEM B JIPYTUX
Kareropusix ccyl. OHM BBIJABAJIUCH JIIOJSIM, KOTOPbIE BPEMSI OT BPEMEHU HWMEIOT
po0JIeMBbI C BhITIJIATaMU, WK C TUIOXOW KPEIUTHON UCTOPHUEH.

Brijaya BBICOKOPHUCKOBAHHBIX KPEAUTOB Havajiack B cepeaune 1990-x rr. ¢
HEIbI0 OOJIETYEHMS] TOKYIKH SKWIIbS ISl MOTpeOuTeNeid, OCOOEHHO C HHU3KHUM
ypoBHeM J110x0710B. B 2005-2006 rr. pplHOK CyOCTaHAAPTHBIX KPEAUTOB OYCHB
pacIIMpUICs, YTO U MPHUBEJIO, CHAaYaJla K JIOKAIbHOMY HMIIOTEYHOMY KpHU3HCY, a

IIOTOM U K MUPOBOMY KPU3UCY JINKBUIHOCTH.

Target Fed Funds Rate, 1998-2009
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Puc. 1. Ilunamuka ctaBku fed funds (Mesx0aHKOBCKHX (DOHIOB)
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B 1998-2009 roxas! [1]

B 2007 r. B CIIA Hauancs unoteuyHsli kpusuc, a yxe B 2008 r. ona
nepepocia B (uHaHcoBbli Kosutarnc. dunancoas cuctema CIIIA oxoHYaTenbHO
3amoposunack B ceHtsiOpe 2008 r., korma Lehman Brothers Holdings, Inc.,
aMEpUKAHCKUI MHBECTULIMOHHBIA OaHK, ornacui cels OGankporom. Ilocrme uero
camblii Oospioit kosutanc B skoHoMmuke CIIIA co Bpemen Benukoi Jlenpeccuun
1930-x rr. noTaHy 32 cO00HM MacIITaOHBIN KPU3UC MUPOBOM SKOHOMHKH.

['myOMHHON MPUYMHOW KpHU3KCa CTalu AUCOaJaHChl B MUPOBOM AKOHOMUKE,
CBsI3aHHbIE ¢ U30bITOUHBIM TIoTpebneHnem B CLIIA. B mocnennue roasl HaceneHue
3TOM CTPaHbI )KUJIO HE MO CPEeICTBaM, MPAKTUUYECKH HUYEro He cOeperas, a JUIIb

noTpebisis 3apaboTaHHbIe cpeAcTBa (puc. 2).

CHIA smaan saaiivm

Puc. 2. UcTounuk:[2]

3HauMTENbHAsA YacTh HACEJIEHUS XWia B KPEIUT, IPUYEM 3a€MILUKH [IPOCTO
HE MOIUIM OOCITYyKMBaTh 00BbEMBI B3AThIX KPEIUTOB, CTOJIb OTPOMHBIMH OHH OBLIH.
B mepByro ouepenp 3TO KacajloCh HMXKHEM YacTH CPEIHEro Kiacca — JIIOAEH ¢
noxoaamu mexay 20-M u 35—40-M NpoUeHTUISIMY, HOJYYHUBIIUX JOCTYIl K HOBBIM

BBICOKOPHCKOBAHHBIM KPCAWUTHBIM HHCTPYMCHTAM, TaKHM, KaK <«BTOpPOCOPTHas»
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(sub-prime) unoreka, HO He yMEBIIMX MMM NOJb30BaThcs. M3 pucynka 1 taxxke
cnenyet, uro B CIJA Habmo01a10Cch MOCTOSIHHOE, KOTOPBIH MOKPBIBAJICS POCTOM
BHEIIIHUX 3alMCTBOBaHUM. be3yclnoBHO, 3TOT MpoliecC HE MOT MPOJIOJIKATHCS
OECKOHEYHO.

B cepenune 2007 r. Ha peiHKe unoteuyHoro kpeautoBanus B CIIA nauvancs
KPHU3HC, KOTOPBI BbI3BAJ BOJIHY HEAOBEPHUSI K ((MHAHCOBOM CHUCTEME, MTPEXK]IE BCETO
K TIPOM3BOIHBIM (PMHAHCOBBIM MHCTpyMeHTaM. CTauu pa3BUTHS KPU3HCA XOPOIIIO
nokasbiBaeT TED crnipen — pasnuna mMexay 3-mecsiuHbiMu ctaBkamu LIBOR u 3-
mecsiuabiMu obnuranusivMu CHIA (puc. 3). Iluk npuriencs Ha ceHTAOpb—OKTAOPD
2008 r., Korma OaHKPOTCTBO KPYITHEWINIETO WHBECTHUITMOHHOTO OaHka Lehman
Brothers u nepexoa moj rocynapcTBEHHbIH KOHTPOJIb cTpaxoBoil kommnanuu AIG

napaan30BajId BCIO MUPOBYIO (DMHAHCOBYIO CHCTEMY.

—_— Cnpen MeEny Swmecammmmm LIBOR

m ofdmuraneenn Kaapsaclerna CHTA (TED )
Copen Mesny CTEEESME SOAMOCHINIINY EOPIGHETHIEX
ofiaprmrait ® J-aereooee ofmrrameayd  Kasmagedberna CLLA
ad | (Moody's Seasomed Carp Bond Yield)
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Puc. 3. ®unancoBbiii kpu3uc u kpeautHoe cxatue B CIIA [2]

19



B pesynprare BO3ZHHK KECTOYAMIIMK KPU3HUC AOBEPHUSA: NAXKE KPYIHEUIINE
(uHAHCOBBIE MHCTUTYTHI, UMEIOIINE PEUTHUHT AAA, pe3KO CHU3WIU WIN 3aKpbUIN
JTUMUTHL  (KpeuTOBaHWe) 1pyr Ha gapyra. Cioxuuach CHTyalus CTyIopa,
npuBeIas K KOJyancy GOHIOBBIX PHIHKOB.

HeHenmuuii kpusuc sBisieTcss pe3yibTaTOM OaHKOBCKOM MaHUKH, HO OH
MPOU30IIIET HAa ONITOBOM MEKOAaHKOBCKOM PBIHKE, & HE HA PO3HUYHOM OaHKOBCKOM
PBIHKE JIETIO3UTOB.

[TapannensHass O6aHkoBckas cdepa Hauana pa3BuBarbes ¢ 1970-x rr. u B
cpenune 2000-ro T. MOYTH TIOJOBHMHA aMEPUKAHCKOM HKOHOMHUKH ObUIa «B
KpeauTax».

[TapannensHas O0aHKOBCKasi cepa HE PEryaupoBaiach TOCyAapCTBEHHBIMU
YUPEXKACHUSIMHU U UCIIOJIb30Baja OYEHb BBICOKOE COOTHOILEHHE MEXIY 3aEMHBIMU
U COOCTBEHHBIMU JIeHbraMu — B cooTHoueHuu 30 enuHuil goiira Ha 1 equHUIlY
kanutaia (mpotuB 10 k 1 oTHOIIEHUE Y TPATUIIMOHHBIX OAHKOB).

Bo Bpems kpusuca puHaHCOBbIE KOMITAHUU C TAKUMH MACCUBAMHU MOJHOCTHIO
yYTPATUIIU JIUKBUITHOCTh U HE CMOTJIM (PMHAHCUPOBATH CBOU AKTHUBHI.

duHaHCOBBIC HHHOBAIMH CeTaId OaHKU KpailHe 3aBUCUMBIMH OT JABHXKECHUS
dboH0BBIX PHIHKOB. [loMuTHKa HU3KUX YUYETHBIX CTaBOK, mpoBoaumas OPC nocnie
kpusuca 2001 r., mpuBena K pa3lyBaHUIO My3bIps JUKBUIHOCTH HAa PBIHKAX
KallUTajla W 3&J0XKWIA OCHOBY aMEPUKAaHCKOIN0 MIIOTEYHOIO  KpHU3HCa,
O03HAMEHOBABIIIETO  Hayajo  MUpoBoro  (unHancoBoro. Kak  coobmiano
MEXIYHapoaHOe peiTuHroBoe areHTcTBO Standart&Poor, B CIIIA 3a nBa ropga
pyxHyJ0 279 GaHKOB.

B pesynbrare kpusuca 2007-2008 rr. B CIIA wucyesna nenas ¢puHaHCOBas
0Tpaciib, a UMEHHO MHBECTHIIMOHHBIE OaHKH. 3aKOHYMIIA CBOE CYIIECTBOBAHUE TaK
HaspiBacMmas «Oosbliasg naTépka ¢ Yomwn-Ctput», B KOTOpyro Bxomwin Bear
Stearns, Lehman Brothers, Merrill Lynch, Morgan Stanley u Goldman Sachs.

[lepBbIM HHBECTUIIMOHHBIM OAHKOM, HE YJEP’KaBIIMMCS Ha IUIABy CTajl

NATHIA  TI0 BEJIMYMHE aMEPUKAHCKUWA WHBECTUIIMOHHBIM OaHk Bear Stearns,
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3aHuMaBInuil BTopoe mecto B CLIHA cpeau anneppaldTepoB UIIOTEYHBIX OOIUTAIHIA
u kotopsblil B mapte 2008 r. cTan Tpodeem nmodenuBIIEro B KOHKYPEHTHOM O0proe
J.P. Morgan Chase Bcero 3a $240 MiH., Toraa Kak emé roja A0 3TOro CTOMJI HE
menee $30 mip.

Bcero 3a onun roga, ¢ utoisig 2007 1. mo urosib 2008 r. Merrill Lynch notepsina
oonee $9,2 mapna., a crouMocTh e€ akuui pesko ynaina. 15 cenrsops 2008 r.
MPEACTaBUTEIM KOMIAHUU O(DUIMAIBEHO OOBSIBUIM O TOM, YTO MPEIIPHUITHE,
o0opoT kotoporo gocturan $1 tpnH., mokymaetr Bank of America Bcero 3a $50
MJIPAI.

Curyamus ¢ Lehman Brothers cnoxwmnace xyxke. Emé B mapte 2007 r. 6aHK
oTtyuTajcs o npuObuM B $1,1 MIp/I. 3a MepBbIi KBapTal, a B aBryCTE 3aKPbLIT OT/ACI
no paboTe ¢ pPUCKOBAHHBIMH HWIIOTEYHBIMM Kpeautamu U yBosuua 1200
corpyauukoB. 3a 2 u 3 kBaptanbl 2008 r. 0aHK moTepsa moutu $17 mupa. u K
CeHTAOpIo ero akuuu notepsuid B croumoctd 90%. 15 centsiopsa 2008 r. Lehman
Brothers, 3amomkaBmuii K ToMy MoMeHTY $613 mupa. oOpaTuics B Cya C
3asBJICHUEM O OaHKPOTCTBE M MPOChOON O 3ammre OT KpeautopoB. Hepeaxo
6ankpotcTBo Lehman Brothers paccmaTtpuBaercss kak OTIpaBHasi TOYKa MHUPOBOTO
¢bunancoBoro kpusuca konma 2000-x rr.

bankporctBo Lehman Brothers crano kpynneidmum B uctopun CIIIA.
Huxorna eme ctosb MOmHBINA (DMHAHCOBBIA MHCTUTYT HE pasopsuics. Pasopenue
YETBEPTOrO IO BEJIMYMHE aMEPUKAHCKOTO MHBECTUIIMOHHOTO OaHKa OTPULIATENHHO
MOBJIMSJIO HA OCHOBHBIE OMPIKEBBIE KOTUPOBKMA BO MHOTHX CTPAaHAX U HETATHBHBIM
0o0pa3oM cKa3ajoch Ha CTOMMOCTH 3HeproHocutesneil. [{eHpl Ha HePTh CHU3MIHCH
¢ $147 3a 6appens 10 menee $40. O6Ban ponmoBOro peiaka B okTsa0pe 2008 r. crai
pexopaubiM i peiHka CHIA 3a npeasiaymue 20 Jier, ais pslHKa SAnoHuM —
3a BCIO UCTOPHIO.

Takum oOpazom, 3a nBa roaa kpusuca (2008-2009) cropenu KpymnHeuiiue
pecniekTabenbHble NHBECTUIIMOHHBIE OaHKH co cTojieTHel ucropueid u B CIIA He

OCTaJI0Ch HE3aBUCHUMBIX MHBECTUIIMOHHBIX OaHkoB. Morgan Stanley u Goldman
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Sachs OblIM mocneaHUMU U3 HUX Tocie 6aHkporcTBa Lehman Brothers, a taxoke
nponaxu Bear Stearns u Merrill Lynch. ®enepanbnas pezepHas cuctema (OPC)
CIIA B 2008 r. pa3pemuna 6ankam Goldman Sachs u Morgan Stanley n3meHUTb
CTaTyC C HE3aBHUCHUMBIX HMHBECTHIIMOHHBIX OAaHKOB Ha OAHKOBCKHE XOJIUHTH
(MHBECTUIIMOHHAS JCSTEIbHOCTh OblJIa 3aMEHEHA HA KOMMEPUYECKYIO).

B HoBOM cratyce OaHku OyayT MOABEPKEHbI >KECTKOMY KOHTPOJIIO CO
CTOPOHBI TOCYAApCTBa, a B3aMEH IOJy4YaT NPABO HA HOBBIE TOCYJApPCTBEHHBIE
KPEJUTHI, a TAKXKE CMOTYT pabOTaTh C CUETaMH YaCTHBIX JIMII, YETO HE3aBUCUMBIE
WHBECTUIIMOHHBIE O0aHKU nenaTh He MoryT. CUMTaercs, 4TO ATO MOCHOCOOCTBYET
cTabmmm3anuu (UHAHCOBOTO MOJIOKEHUST OAaHKOB, KA TAIA3AIHS KOTOPHIX CUIIEHO
nocTpajaia u3-3a GUHAHCOBOIO KpU3HUCA.

dakTuuecku ObUT HAIMOHAIM3UPOBAH YACTHBIM JIONT: KpyMHEHIIMe
(dbUHaHCOBBIE yUpekaeHUs, KpynHenmume umnoreunbie areHTcTBa CIIIA Fannie Mae
u Freddie Mac B pe3synbpTare Kpu3uca NEPElUId IMOJ KOHTPOJb MPABUTEIHCTBA.
JlepkaTenn 4acTHBIX HIOTCUHBIX H0Ar0B Ha $14 TPHMILIMOHOB, OBLIH BBIKYIIJICHBI
roCyAapCTBOM.

B 1999 r. B CIIIA 6but0 8 6aHKOB ¢ akTuBamu Ooinee yem B $100 mupa. Onu
AKKyMYJIMPOBaJIM akTHBOB Ha $2,5 tpminrona. [1o coctosuto Ha 31 gexadps 2009
r., HacUMThIBaJIOCh 16 OaHKOB ¢ aktuBamu Oojee uem B $100 mupa. Ux
COBOKYITHBIC aKTHUBBI COCTABISUIA $8 TPHILIHOHOB.

Nnoreunsiit kpuzuc B CIIIA (2007 r.) cnpoBouupoBai B ceHTsiope 2008 r.
KPU3HC JMKBUIHOCTH MHUPOBBIX OAHKOB: OAHKHM MPEKPATHIHM BbIAa4y KPEIWUTOB, B
YaCTHOCTH KPEIMTOB Ha MOKYINKY aBToMoOwmiei. Kak ciencrBue, 00bEMBI TIpogaxK
aBTOTUTAHTOB HaudaM cokpamarbca. Tpu aBroruranta Opel, Daimler u Ford
COOOIIMIIM B OKTSIOpe O COKpamieHuu oO0BEMOB MpousBoacTBa B ['epmanuu. U3
chepbl HEIBMKUMOCTH KPHU3UC TMEPEKUHYJCS Ha MPOU3BOJCTBO, Hayalach
peneccus, craj Npou3BOJICTBA.

Kpusuc ObICTpO pacmpoCTpaHUIICS HAa Pa3BUTHIE CTPAHBI MUpa. 8 OKTIOps

2008 r. Bce Beaymue IeHTpoOaHkW Mupa, uckimodas [[b fAnonunm m Poccuw,
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IPUHSIN OECIPEIeICHTHOE peleHre 00 OTHOBPEMEHHOM CHIDKCHHH MPOIICHTHBIX
ctaBok. KiroueBas craBka @enepanbHoii pesepBHoit cuctembl CIIA (OPC) 6pina
cHmwkeHa ¢ 2 % no 1,5 %; taxxke Ha 0,5 MPOIEHTHOIO NMyHKTA OBUIA CHHUYKEHBI
craBku banka Kananpl, banka Aunrnuu, banka IlIsBenmu, HammonansHoro 0anka
[setiapuun u EBpomnetickoro mnentpobanka (EL[b). Takoe pemenne ObLIO
pacueHeHo 0003peBaTeNsIMU KakK MpU3HAHHME TJ00albHOrO XapakTepa KpHU3Hca,
TpeOyIOIEero KOOPAMHUPOBAHHBIX JIEHCTBUIA BEIyIIMX dKOHOMHUK. Ha ciemyromnuit
JIeHb TIpuMepy nociegoBaiu @unHancoBbie perynsatopsl KOxuon Kopeu, TaiiBans u
I'onkoHra, Takke CHU3UBIIIME OCHOBHBIE YUETHBIE CTABKH.

12 oxTsa6ps 2008 . munepsl 15 crpan EBpocoro3a Ha BCTpeue, MpOoIIe/IIei B
[Taprke, OOrOBOPUIMCH BBECTHM CHUCTEMY TOCYJAPCTBEHHBIX TapaHTUU IS
KPEIUTOB, TIPUBJICKAEMbIX OaHKaMHM, a TakXKe OOCECIEUYHTh MOMJICPKKY
(MHaHCOBBIM MHCTUTYTaM, KOTOPbIE CTOJKHYJIUCH C MpoOIieMamu:

- TapaHTUM JOJDKHBI MPEAOCTABIATHCS MO MEKOAHKOBCKUM KpeauTaM Ha
CPOK 10 5 J€eT;

- TMPaBUTENbCTBA TMOJy4YaT NPaBO TMOJACPKUBATH OaHKH, TMOKYyIMas HUX
MPUBUIIETUPOBAHHBIC AKIUU;

- cucremooOpasyrome OaHKH, CTOJKHYBIIMECS C TPYAHOCTSIMH, OyayT
pPEKANMUTAIM3UPOBATHCS 3a CUET OIOJIKETHBIX CPE/ICTB.

14 oxtsa6ps 2008 r. mpaButenbcTBO CIIIA 00BSBUIO «IJTaH CIACEHHUS»,
npeaycMaTpuBaronuid  BeyienacHue $250 muipa. Ha cTaOwim3anuioo (QUHAHCOBOM
CHCTEMbI, 4acTh KOTOPHIX, a MMeHHO $125 mMapa. moWAET Ha TMOKYIKY JOJeH B
JIEBATU KPYIMHEUIINX aMepUKAHCKUX OaHKax, B yacTHOCTH: Bank of America Corp,
Wells Fargo, Citigroup, JPMorgan Chase & Co, Goldman Sachs, Morgan Stanley u
Bank of New York Mellon Corp. [lnan mpegycmaTpuBaeTr OecnpeleIeHTHYIO B
uctopuu CHIA yacTHUHYIO HallMOHAJIU3ALIUIO YaCTHBIX OAHKOB.

Bo ®pannuu B Hawane sHBaps 2008 r. BO3HMK CKaHAal BOKpYr OaHKa
Société Générale, tpeiinep koroporo B TeueHue 2007 roma ¢ HCMIOIbL30BAHUEM

MEXaHHU3Ma M&p)KPIH&J'IBHOﬁ TOPI'OBJIMW OTKPLUI IMMO3UIHWH Ha WHACKCHI CBpOHCﬁCKPIX
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Ooupx Ha 0Omyr0 cymMMmy okojio €50 mupa., uro mpuMepHo B 1,5 pasa OGombiie
KanuTanu3anuu OaHka. B pesynbrare pe3koro majeHusi (OHIOBBIX PBIHKOB, IO
OTKPBITBIM TO3ULIMSIM BO3HUKIU YOBITKA OKoJio €5 miupa. 18 suBaps 2008 .
omnepanui OOBSIBWIM MOIICHHUYSCKUMH W BCE TO3HMIMH OBLIM 3aKPHITHI, YTO
CIIPOBOLIMPOBAJIO BOJHY pacnpoja)x Ha OHIOBBIX PhIHKAX.

28 centsops 2008 1. HUAEpAaHaACKo-Oenbruiickuii 6ank Fortis ObLT YaCTUYHO
HAIIMOHAJIM3UPOBAH C HAJIMYHBIM BIIMBAaHUEM OT CTpaH beHuokca, COCTaBISIONIUX
€11,2 mpa. B utoHe komnaHus OoObBsSIBUJIA O PACIPOAXKE AKTUBOB CO CKHUIKOM,
YTOOBI MOMYYUTD €5 MIPA. IS YIAYUIICHUS TUKBUIHOCTH OPTaHU3AIIHH.

B BenukoOputanuu nepBblii mar K (GakTUYECKON HALIMOHANINU3AINH KPYITHBIX
OankoB  Obul  caemaH B okTaOpe 2008 r., KOorma  IPaBUTEIIBCTBO
pekamuTanu3upoBaio Royal Bank of Scotland wu Lloyds na $62 wmumumapaa
B OOMEH Ha KpyIHble TMakeThl akuuil OaHkoB. Panee, B ceHTs0pe, ObLIN
HallMOHAJIM3UPOBaHbl JBa HeOonbux OaHka — Northern Rock wu Bradford &
Bingley. K mapty 2009 r. mox KOHTpOJEM NPAaBUTENbCTBA OKa3alach YxkKe
M0JIOBUHA OAHKOBCKOM CHCTEMbI CTPaHBbI.

9 oktsa0ps 2008 r. munuctp ¢unancoB Coenunénnoro KoponesctBa A.
JlapiuHr  UCHOJIb30Bal  MOJHOMOYMS,  MPEAOCTaBIAEMbIE  MPABUTEIBCTBY
aHTUTEpPpOpUCTHYECKUM 3akoHOM Anti-Terrorism, Crime and Security Act 2001,
JUTSL 3aMOpaXMBaHWS aKTUBOB ucCHaHackoro Oanka Landsbanki Islands hf nHa
TEPPUTOPHUU CTPAHBI.

B T'epmanuu mnepBol KOMIIAHWEW, BXOJSIIECH B BaXXHEUIIMKA HEMEUKUU
oupxeBort nHaekc DAX, koTopas okazanach Ha TpaHU OAHKPOTCTBA B PE3YJIHTATE
rio0anpHOro (pUHAHCOBOrO Kpu3uca, crain MrooHxeHcknil Hypo Real Estate —
BEIyIUA HEMENKUW OaHK, padoTalouuii Ha PHIHKE HEIBIKUMOCTH. BHauaie
O0aHKy OblIa BbIFEJICHA MOMOLIb B €35 MWLIMAPAOB IMOJ FOCrapaHTHH, HO 3TOU
CyMMBI OKa3ajoch HexoctaTouHo. YUtoOwl He momyctuTh OankporcTBa HRE,
repmanckuii ctabdonn SoFFin mpennoxkun BBIKYNUTH O0OECLEHUBIINECS aKIUU

y akuuoHepoB Oanka u 10 mast 2009 r. emy ynanocs npuodpectu 47,3% axiuil.
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[TpaButenscTBO ['epMaHuu NPUHSAIO AHTUKPU3HUCHBIN MAaKeT Mep OOLINM
o0vemoM mopsiaka €500 MuIMapAoOB, KOTOphIM mpeamnonaran ao koxma 2009 r.
HE TOJIbKO TOCYAapCTBEHHbIE FapaHTHUH MEKOAHKOBCKUX KPEIWUTOB, HO U MpPSIMbIE
(uHAHCOBBIC BIMBAHMS ISl YBEIMUCHUSI COOCTBEHHBIX KamuTaloB OaHkoB. [lyis
(dbrHaHCUPOBaHUSI AHTUKPU3UCHOTO MaKeTa ObUT CO3/1aH CTAOWMIIM3ALMOHHBIN (HOHA
B 00beMe €400 MuImapaoB.

[TpaButenscTBO0 PpaHuuu B paMkKax MHOJAEpKaHUS OaHKOBCKOHW CHCTEMBI
CTpaHbl B YCIOBHUSX II00anbHOro (hUMHAHCOBOTO Kpu3uca B okTsa0pe 2008 ropaa
BBIJICIAJIO TIeCTH KpymHeWmuM Oankam ctpadsl €10,5 mummmapaos. Cpenn
O0ankoB, mnomyuuBmux Kpeaut, — Credit Agricole, BNP Paribas wu Societe
Generale.

Kpynueiimme mBeackue Oanku — SEB, Swedbank um Nordea axTuBHO
pa3BUBaIM TOTPEOUTENbCKOE KpEeAUTOBaHHE B cTpaHax bantuu. Ilpu sTOoM
OanTuiicKue CTpaHbl yaepkaiu 0aHKoBcKyto cuctemy LlIBenuu oT mogHoro kpaxa.

B Hcmanauu mnpaBUTENBCTBO MEPENAIO IOJ KOHTPOJIb YIIPABICHHS 10
dbuHaHCOBOMY HAJ30py TpH KpymHeummx O0anka ctpanbl: Kaupping banki, Glitnir
banki (paHee mpesronaranoch HalMOHATM3MpoBaTh ero) m Landsbanki Islands.
Uetsipe kpynHenmux 6anka Mcnannuu umenu BHENIHKUE 003aTeNIbCTBA Pa3MEepOM
$106 mupa. mpu pasmepe BBII B $14 mupa. Bmactu cTpaHbl ObUIM BBIHYKICHBI
HAIMOHAIM3UPOBATh ATU OaHKH, a TAKXKE OOPATUTHCS 3a PUHAHCOBOM IOMOIIBIO
kK MexayHapogHomy BamoTHOMY ¢GoHay (MB®). B pesynbrate Mcnanaus crana
nepBoii ¢ 1976 roja 3amagaHoil cTpaHoii, KoTopas noiy4dmia kpeaut MB® (ua $2,1
MUJUTAAPA).

9 okTsa6ps 2008 r. MpaBUTEIBCTBO OCTAHOBHJIO TOPTOBJIIO BCEMHU AKIUSMH,
1o 13 oxTsa0ps 6su10 3aKpbITO Moapasaenenue oupxu OMX B PeiikbsBuke, Oblu
3anpeleHbl KOPOTKHUE MPOIaKU aKIMK BceX OAHKOB CTPAHBI.

[TpaBUTENHCTBO ABCTpaJIMM 3a8BHIJIO, YTO OYyNET BBICTYNATh I'apaHTOM I10
BceM OaHKOBCKMM BKJIaJaM B (PMHAHCOBBIX OpraHM3alMsaX CTpaHbl. B ciydae

6aHKpOTCTBa OIHOI'O M3 0aHKOB BO3MCIICHHUEC I10 BKJIaJaM 6y,Z[CT IMPOU3BOAUTHCA
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0e3 kakux-nmubo orpannuyeHuil. Kpome toro, ABcTpamusa Takxke Oyner rapas-
TUPOBAaTh BCE KPATKOCPOUHBIC JIOJNrOBbIE 00sA3aTENbCTBA CBOMX OaHKOB,
paboTaronux Ha MEKIYHAPOTHOM PBIHKE.

['maBHBIA BOMPOC BCEX KPUBUCOB — HACKOIBKO OBICTPO W 3()PEKTUBHO
PEryasTopbl MOTYT IPEAOTBPATUTh HApAIMBAHUE «IUIOXUX» JOJTOB OAaHKOBCKOTO
CEKTOpa W TPUHATH MEPhl K TOMY, YTOOBI OAHKM OYUCTHIU CBOM OamaHchl. [y
BCEX KPU3HCOB OUEBHJIHO OJIHO BaXXHOE OOCTOATEILCTBO: 10 TE€X MOP, MOKA BIACTH
HE pemanud mpoOseMy OaHKOBCKOTO CEKTOpa, BOCCTAaHOBICHHUE HE HAYHMHAIIOCH.
Uckmouennem Oblia ApreHTHHa, A€ ONarompusiTHash BHEIIHSS KOHBIOHKTYpa
criocoOcTBOBania 0oJsiee OBICTPOMY BO30OHOBJICHHIO 3KOHOMHYECKOro pocra. Ho,
KaK ¥ B IIPOIIJIOM, CTpaHa OKa3aJlach OYCHb HEYCTOMYMBOUN K JTFOOBIM M3MEHEHHSIM
HIKOHOMUYECKON KOHBIOHKTYpBI. VCKIIIOU€HHE COCTaBMIIM TAKXKE€ Pa3BHUBAIOLIHECS
CTpaHbl C HE3HAYUTEIHHBIM OAHKOBCKHM CEKTOPOM, B KOTOPBIX IKOHOMHUYECKHMA
pPOCT MOXKET BO30OHOBHTHCS 0€3 pacyWCTKH OanaHCcOB OaHKOBCKOTO CEKTOpa
UMEHHO B CHJIY €r0 MaJIoil 3HAaUUMOCTH.

BaHKOBCKHI1 CEKTOp BBITIONHSCT JBE KIIOUEBbIE (DYHKIIUU: IJIATEKHO-pac-
YeTHYI0, 0€3 KOTOpOM HE MOXKET CYIIeCTBOBATh 5JKOHOMHKAa B IIEJIOM, U
KOMMEPUYECKYI0, KpEAWTHYI. B  MexmayHapogHOW TMpakTHKe OaHKH, He
BBITIOJHSIONINE CBOIO KPEIUTHYIO (DYHKIIMIO, TIOMYYWIM Ha3BaHWE «30MOu». OHH
IPOAODKAIOT MOJJEPKUBATh O0BEM pPACUETHBIX ONEpalluii M HE Pa3opSIOTCS
TOJILKO TOTOMY, YTO y HHX €CTh JIMKBUJHOCTh, MPEAOCTaBIseMas ICHTPATbHBIM
O0ankoM. Eciu B TakoM 30MOMpPOBAaHHOM COCTOSIHUM NpeObIBaeT OOJIbIIas 4acTb
OaHKOBCKOT'O CEKTOpa, 3HAYUT, 3KOHOMHKA OyJeT HCIBITHIBATh U JENPECCUI0, U
peneccuro. CremoBaTenbHO, 0€3 pEIIeHUs STOW MPOOJEMBI BBIXOJ M3 KpHU3HCa
HEBO3MOJXKEH.

CTpeMHUTENbHO MEHSIOMAsICS CHUTYallus B MUPOBON SKOHOMHKE, YBEIUUCHHE
PUCKOB OaHKOBCKOW JEATEIBHOCTH, CTPEMJICHHS MaKpOCYOBEKTOB K IIOCTOSTHHOMY

MNOCTYIATCIIbBHOMY  Pa3BUTHUIO  JHUKTYIOT HCO6XOI[I/IMOCTB COBCPHICHCTBOBAHHA
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basenbckux cornameHui, NPHUBEICHUE HX B COOTBETCTBUE CO CIOKMBIIMMUCS
peATsIMU.

Buenpenue bazenbckux JTOKYMEHTOB  SIBJISIETCS ~ CEPBE3HBIM  IIATOM
B (hOpMUPOBaHUM aOCOIOTHO HOBOM CHCTEMBI KOHTPOJI OAHKOB, TIO3TOMY BOIIPOC
BIUsIHUA TpeOoBaHuil ba3zenbckoro KoMHuTeTa Ha pa3BUTHE OAHKOBCKUX CHCTEM
ABJISIETCS CTOJIb AKTYaJIbHBIM.

Kpusuc mokasan, 4ro peryiasTopaM HEOOXOIUMO OOpaTuTh OoJiblliee BHU-
MaHH€ Ha KauyeCTBO MU CTPYKTYpy KamuTala, IUBEpCUPUKALUIO KPEIUTHOTO
noptdeis, CTaHapThl YIIPABIEHUS JIMKBUTHOCTHIO U IpyTUE cPepbl neATeTbHOCTH
O0aHKOB, B TOM YHCJIC YCTPaHEHUE «KIyOHOTO MOAXOAa» B YIPABICHUU PUCKAMHU
[3].

B pesynbrare baszenbckuii KOMHTET N0 OaHKOBCKOMY PETYIMPOBAHHUIO W
HaJ[30py pa3paboTasl HOBYIO peaakiuio nonoxkenuit — bazens 111, HampaBieHHBIX
Ha YCTPaHEHMs HEJOCTAaTKOB NPEABIAYLIErO0  COrJAIEHUs, YKPEIUICHUE
YCTOMYMBOCTH MHUPOBOM (PUHAHCOBOM CHUCTEMBI U MPEIOTBPALICHUE HACTYIICHUS
HOBBIX INI00QJIbHBIX (PUHAHCOBBIX KPU3UCOB.

Hosoe Cornamienue yxectouaeT TpeOOBaHUA K COCTaBy KamuTana 1 ypoBHS
3a CYET MCKIIOUYEHHMS W3 HEr0 CYMMBbI OTJIOKEHHBIX HAJOTOB U CEKBIOPUTHU3HU-
poBaHHBbIX akTUBOB. Kpome toro, bazens III pexkoMeHOyeT YyBEIWYUTH [IOJIIO
KanuTana | ypoBHS M IO aKIMOHEPHOTO KanuTaia.

bazens III ycranaBimuBaeT HEOOXOAMMOCTh (DOPMHUPOBAHUS KPEAUTHBIMHU
OpraHM3aIMsIMH 32 CUET YUCTOM MPUOBUIA JOMOJHUTEIBHOTO pe3epBHOro Oydepa.
Bydepnbiii kanuTasn mo3BOAUT OaHKaM B CIIy4yae CUCTEMHOTO KpU3HMCa U CHUXKEHUS
HOpPMAaTHBa JIOCTATOYHOCTU KaluTaja HUKE MUHUMAJIBHO JOIYCTUMOTO IOJYYUTh
JIOTIOJIHUTEIBHYIO JIMKBUHOCTh 0€3 caHKIMU peryisTtopa. OqHako mocie Kpusuca
KpPEIUTHBIE OPraHU3aluu 00s3aHbl 3TOT KAallUTal BOCCTAHOBUTb.

OnnoBpemenHo bazens III  BBOAMT HOpMATHBBLI, HAICJICHHBIE Ha
OorpaHuueHue (PUHAHCOBOTO pblYara (COOTHOIICHHWE 3a€MHOTO0 W COOCTBEHHOTO

Kal'[I/ITaJ'Ia), KOTOpBIﬁ AOIIYCTUM IJIA (I)I/IHaHCOBBIX IMMOCPECAHUKOB. B HJaCTHOCTH,
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peub OyZeT HATH O NEPEeCMOTpEe HOPMATHBOB TEKYIIEH U JOJATOCPOYHOMN
JUKBUTHOCTH.

HoBblil HOpMaTHB TeKyllel JUKBUAHOCTU IulaHupyercs BBectd B 2015 r.,
a OOHOBJICHHBI HOPMATHUB JAOJITOCPOUYHOMN JTUKBUIHOCTH — TPEMsI TOJIaMU MO3XKeE.

[lepBblif mpenmonaraeT, 4yTo OAHKOBCKHME KPAaTKOCPOYHBIE 00s3aTeibCcTBa
cpokoMm 10 30 nHeil MOMHKHBI OyIyT MOKPHIBATHCS JUKBUIAHBIMH aKTHMBAMU Ha
100 %.

Bropoii HOpMaTHB peryjaupyer pHCK NOTepu OaHKOM JHMKBHUIHOCTU B
pe3ynbpTaTe pa3MELIEHUs CPEICTB B JOJITOCPOYHBIE AKTHBBI, KOTOPBIE JOJKHBI
OBITh MOKPBITHI CTAOMIIBHBIMU MaCCUBaMH Takke He MeHee yeM Ha 100 %.

[losiBnsieTcst MOHATHE HE TOJNBKO PE3epBHOTO OAHKOBCKOTO KamuTana, HO
U KamuTasia, KOTOPBIM MOYKET BBOAUTHCS JAOMOJHUTEIBHO PETYIATOPOM I KOHTP-
[UKINYECKOTO PETYIHUPOBAHUS.

Ecnu perynsitop cumrtaer, 4To B CTpaHe HAOMIOJAeTCs KPEAUTHBIA OyM miu
NEeperpeB SKOHOMHMKH, OH MOXXET TOBBIIIATh TPEeOOBaHMUS K JOCTATOYHOCTH
KamuTajga, COIrJIACHO 4YeMy OaHKM B IIEPHOABI MOTEHIUAIBLHOTO BO3HMKHOBEHHS
KPEAUTHBIX  «My3bIpeil»  OyayT  00s13aHbl  (OPMHUPOBATH  CHEIHAJIBHBIN
KOHTPLMKIMYECKUN» pe3epB.

Tab6anna 1

Cpoxu BHeapenusi cranaaproB baszeas III B mupe [4]
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Ha
2013 ron 2014 ron 2015 rog 2016 ron 2017 ron, 2018 rog 1 Aspapn

2019 rona

. AN ) 3.5% 4,0% 4.5% 4.5% 4.5% 4,5% 4,5%
(MHHMMANSHO BONYCTHMER NOMA3aATENS)

Bydep KOHCEPBALMA KaNWTaNa 0.625% 1,25% 1.87T5% 2.5%
Seoimall JmueTa s B G 3.5% a,0% 4.5% 5. 125% 5,75% 6.375% 7.0%
EQHOEDBAWHWH EanHUTana

BT P Y 4.5% 5,5% 6.0% 6.0% 6.0% 6.0% 6.0%
(MHHAMANEHO AONYCTHMBIA NOKAIATENE )

DB/ Ea—. B.0% B,0% B.0% B.0% B.0% B.0% B.O%
{MMHRMANBHD BONYCTHMbBIA mmﬂb}

Conasymmmall swmers avc Dyden B.0% B,0% B.0% 8,625% g,25% 9,875% 10,5%

EOHOEDEBAUMK KanHETana

HMHCTPYMeHTE, GONee He oTBEeYAKLLWEe
KPHTEDMAM ONA BILMCYEHRA B COCTAB
HCTOUMHMKOB HEOCHOBHOMD KANATANA
NEPBOrS MAW BTOROND YPOBHA

NoCTenemadd AoKnICraHng 0 Tesrng 10 neT wirsuada ¢ 2013 rona

MocTeneHHoe HCKMOYEHHE HEKOTODLX

aKTHEOB M3 5a30B0T0 KanWTana

(B TOM WHCNE NDEBLILAMLLMY NMMAT

OTNOOSEHHLIX HANOMDBEX AKTHBOB,

Npae Ha CECAYHHBAHHE HNOTEUHBIX 0% A0%" L B 1008 100%*
KEPEAWTOE M CYLLECTBEHHBIX MHBECTHLIHA

B OBBIKHOBEHHbIE AKLMKA HHAHCOBEIX

WU R AR, HE BAKONEHHBD B MEDHMETD

KOHCOMMOaLmMM )
MoKasa Tens KPaTHOC POMHOR MAMKBWOHOCTH MNepwon Habmoness 60%" TO%" BOr%" SO%" 100%"
B
Moxazarens YHCTONS CTabANLHON Wit
Mepitn HaGMOaEH-A
droHOMpOBAHKA - MARGHOTD
CTAHOMITE
MNPt NADANNENLHON PACUETA Mepexnan
MOKA3ETEND CNEBEDUANE (¢ 1 sebapa 2013 ropa no 1 axeapas 2017 ropal K NepBOsYy
PackpeiTiee isebopuanin ¢ 1 Aneapa 2015 roga EOMMOHEHTY

bazens IIl ycranaBmuBaeT, 4TO B Ciydae HECOOJIOJACHUS HOPMATUBOB
KPEJIUTHbIC OpraHM3aliyi HE UMEIOT MpaBa BHIIUIAYUBATH AUBUJICH/IbI aKIMOHEPaM,
a Tak)Ke OOHYCBI U IPYTHE TPEMHUH CBOUM YITPABJISIONIHM.

[ToctenenHslil mepexo Ha HOBbIE cTaHAapThl HauHeTcs ¢ 2013 r. u Oyner
IPOJ0JIKATECA B T€UEHHUE Nociieaytonux mectu jet (qo 1 sueaps 2019 r.).

bazenbckuM  KOMHTETOM  OBLT  pa3paboTaH  JIOBOJBHO  TOAPOOHBIM
KaJICHJApHBIA Ipa@uK € yKa3aHUEM KOHKPETHBIX CPOKOB MPUHSTHUS KPEIUTHBIMU
OpraHu3aNMsIMU TE€X WU UHBIX TpeboBanmii bazens 11l u BpemeHu, oTBOIUMOTO Ha
VX BHEJIPEHHUE.

Cpoku BHEApPEHHS 3aBUCAT OT TMO3UIMU HAIMOHAJIBLHOIO PEryJsiTopa.
B nHacrosmmii MOMEHT cCTpassl, IUaHupyromue BHeApsaTs bazens III, moxHO

pasenuTh Ha 3 TPYIIIIbL:
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1. OmnyOmukoBaBIIME OKOHYATECNIbHBIC TPABWIA U NPUCTYNUBIINE K
BBeleHNIO coryiacHo rpaduka: Kurait, Mamus, ['onkonr, FOAP, IllBeitnapus,
Snonus, FOAP, Kanana, Mekcuka, CaynoBckas ApaBusi 1 CUHramyp.

2. OnmyOnuKoBaBIINE MEPBbIE MPOEKTHl HOPMATHUBHBIX JOKyMEHTOB B 2012
rony: AprentuHa, bpasunus, Unnounesus, Poccust, Pecriyonuka Kopes.

3. OOBsIBUBIIME O HAMEPEHUU OTCPOUMTH BHeApeHue TpedoBanuit bazens 111,

HO OIyOJMKOBABIIME IEPBbIE M3MEHEHUs B HOpMaTuBHbIE OOKyMeHThl: CIIIA

u EC.

HUcroynuku:
1. I'mo6aneusiii punancossiii kpuszuc 2007-2009 // http://chilli.net.ua

2. T'ped I'., FOmaeBa K. Poccwuiickasi 0aHKOBCKas CHCTEMa B YCJIOBHSX

riiobansHOrO Kpusuca // http://institutiones.com
3. Enhancements to the Basel II framework, BCBS, Jul 2009.

4. I'padux BHeOpPEHHS HOBBIX HOPMATHBHBIX TpeOOBaHUM K KamuTaty

U JTUKBUIHOCTH // www.bis.org

30



«Bank isi» kafedrasmin dossenti,
i.e.n. R.A.Basirov torafindon
hazirlanmms  «Miiasir  maliyya-bank
bohramm vo  postkrizis ssenarisinin
inkisafi» movzusunda biidco tayinath

elmi-tadqiqat isi

Miiasir maliyya-bank bohram vo postkrizis ssenarisinin inkisafi

Maliyya béhranlari haman - haman bitin 6lkalarda izlanilir ki, bu da hamin
béhranlarin inkisaf xtsusiyyatlari, igtisadi va maliyya sistemlarinin strukturu ils

sartlandirilmis olur.

Diinyada yasanan baslica maliyya bohranlarini agiglayan nazariyyalari asasan

alti basliq altinda toplaya bilarik:

® Dovri borc yigimi. Fiser, Minski kimi igtisadgilarin arasdirmalarina gora istar
sirkatlarin, istarsa da 6lkalarin siratli artim dénamlarinda doévri bir borc yigimina
rast galinir. Bu borc yigimi maliyya bdhranlarinin meydana galmasinda baslica
faktor rolunu oynayir;

® Bankciligda yasanan bohran. Fridman, Kagan kimi monetaristlar tarafindan
irali stirilan bu nazariyyaya gora yliksak inflyasiya bankgiliq sektorunda tasvisa yol
acmisdir. Bu durumda vyeridilan daralmis pul siyasatinin igtisadi aktiv Gzarinda
tosiri azalir;

® Rasional nazariyya. Flud, Qerber, Uotson va Krigman kimi iqgtisadcilara géra

an 6namli faktor olarag giymat dayismalarina yonalan gozlamalardir;
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® Qeyri-muayyanlik nazariyyasi. Bu nazariyys galacakdaki alda edilacak ga-
lirls risk arasinda garar olmanin vacibliyini agiglayir. Bu maktabin igtisadcilari —
Molozer, Nerringa gora maliyya bohranlarina sabab galacaya yonalmis gararsizliq
va geyri-muayyanlikdir;

e Kredit nazariyyasi. Kredit migdarindaki azalmalar kredit talabinda ani bir
artima sabab olur;

e Maliyya bazari strukturu nazariyyasi, Davis tarafindan inkisaf etdirilan bu
nazariyya derequlyasiondan gaynaqglanan, bazara girisda garsilasan maneciliklarin
aradan galdirilmasi, yeni bazarlarin inkisafi ve digar faktorlar Uzarinda
durmaqdadir. Bazara giris maneciliklarin azaldilmasi ragabat artimina, bu artim isa
kredit talabinda bir artima va kredit standartlarinin azalmasina yol acaraq
bohrana sabab ola bilir'.

Bohran ictimai inkisafin istanilan hadisasi kimi miayyan xususiyyatlara
malikdir. iqgtisadi bohranin mahiyyati istehsalin va istehlakin  kaskin
uygunlasmamagi ila ifads olunur. Bu butin igtisadi sistemin normal faaliyyatini
pozur va 6dama qabiliyyatli macmu talabat, ictimai kapitalin takrar istifadasi
saraitinin prosesinin pozulmasi baximindan mallarin takrar istehsalinda, firmalarin
kiitlavi sakilda iflasa ugramasinda, issizliyin artmasinda va digar sosial-igtisadi
sarsintilarda 6z aksini tapir. igtisadi béhranin yaranma dévriliyi va onun ifads
fazalari igtisadi inkisafin dovri xarakterini saciyyalandirirlar, bu da 6z névbasina
tokrar istehsalin inkisaf ganununu, istehsalin enis va yiksalislarinin bir-birini

avazlamasini aks etdirir.

Bu problem daha darin ve atrafli sakilde K.Marks tarafindan tadqiq

olunmusdur. Iqtisadi bdéhran adstan dévri valyuta ve maliyya bdéhranlarinin

' 3.Mamedov. BankoBckHit Kpu3uc 1 pedOpMUPOBaHHE GAHKOBCKOTO CEKTOPA B KOHTEKCTE IT00AIN3AIIIN.
Cankr-ITerepOypr: 2005.
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yaranmasini  sartlondirir. iqgtisadi bdhranin sabablari kimi tskrar istehsal
prosesinda, yani istehsal, bolma, mibadila va istehlak sahasinds yaranan
ziddiyyatlor cixis edirlar. Takrar istehsalin inkisafi voa mivafiq olaraq yigiimis
ziddiyyatlorin aradan qaldirilmasi dovri suratda bas verir. Bu problem K.Marks
tarafindan atrafli tadqiq olunmusdur. O, bohranlarin sabablarini askara ¢ixartmis,
onlarin labudliylnd asaslandirmis, dévriin vaziyyati il alagasini miayyan etmis

va bohranlarin inkisaf nazariyyasinin asasini qgoymusdur.

igtisadi béhran hagqinda mévcud nazariyyalar onun yaranmasinin bir cox
sabab va amillerini aks etdirirlor. Belsa ki, neoklassisizm va liberalizm
carayanlarinin nimayandalari boéhranlarin asas sababini kimi haddindan artiq
istehsala sabab olan ahalinin mahsullarin tam istehlak etmamasini hesab edirlar.
Bunun alacini onlar istehlakin stimullasdirilmasinda gorurlar. Lakin istehlakin va

6dama gabiliyyatinin movcud azligi ssbabdan daha ¢ox naticadir.

K. Marksa gora kapitalizm igtisadiyyatinin va igtisadi béhranlarin dovriliyinin
9sas sababi istehsalin ictimai xarakteri iloa onun naticalarinin saxsi manimsanilmasi
arasinda olan va aradan qaldiriimayan ziddiyyatlardir; onun fikrinca bu kapitalizm

saraitinda bohranlarin aradan qgaldirilmasini ¢atinlasdirir.

Taninmis alim-igtisadg¢i, Nobel mukafati laureati V.Leontyev yazirdi: “Rasmi
dovr nazariyyasi stibhasiz olarag Marksin siyasi igtisadiyyatina borcludur. Mahz
“Kapitalin” ¢ cildinin bu problemin igtisadi muzakiralarin 6n hidudlarina
¢ixmasina istanilan digar asardan oldugca daha cox sabab oldugunu soylasak

yanilmariq”.?

igtisadi  nazariyyanin  neoklassisizm va liberalizm  carayanlarinin
nimayandalari bohranlarin manba va sabablarini kapitalizmin tabiati ils

alagalandirmirlar. Onlarin bir ¢oxu bohranlarin sababini ahalinin mahsullarin tam

% Jleoutses B. DkoHOMUUECKOE HCCe. Teopun, uccienoBanus, Gpaktel U nonutuka. M.: [Tomutuzaar, 1990, s. 102.
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istehlak etmamasinda gortrlar, bu da onlarin fikrince 6z névbasinds bdhrana

gotirib ¢cixardan haddindan artiq istehsala sabab olur.

Bohranin sababini iqtisadi inkisafin nisbatsizliyinda yaxud bazarin “geyri-
tarazlihginda” goran igtisadcilar marksizm moévqgeyina daha yaxindirlar. Onlarin
fikrinco bohranlar sahalar, sahibkarlarin gozlenilmaz harakatlari arasinda diz
nisbatin olmamasi ila sartlandirilmisdir va bu qeyri-mikammal, geyri-pesakar

idaraciliyin naticasidir.

“Qeyri-tarazliq” nazariyyasi bohranlara xarici (siyasi, demografik, tabii)
soraitin toramasi kimi digar genis yayllmis baxisla uygunlasir. Bazar azadliginin
torafdari ve dovlet muiidaxilasinin azgin aleyhdari olan igtisad¢i F.Hayyek hesab
edir ki, haddindan artiq istehsalin bohranlari dovlat tarafindan artiqg maliyyalas-

dirma (ucuz kreditlar, talabatin olmasi va s.) sababindan bas verirlar.

Bohranlarin hamginin psixoloji nazariyyasi movcuddur. Y.Sumpeterin fikrinca
har bir baza liclin investisiyalara minasibati formalasdiran 6zliniin psixoloji tasviri

saciyyavidir.

Bohran vaziyyatinin c¢caxnasmasi va nizamsizligl kapital goyuluslarinin
durgunluguna gotirib cixarir, taraqqi soraitinde eyforiya “dayisan vaziyyat”
hayacanini stimullasdirir va bunlar investisiya dovriiniin qeyri-miintazamliyini

taskil edirlar.

igtisadiyyat elmi iqgtisadi dévrlarin (sikl) va béhranlarin sabablarini izah edan

bir sira muxtalif nazariyyalar islayib hazirlamisdir.

Taninmis iqtisadgl P.Samuelson hamin nazariyyalari imumilasdirarak dovrlar

va bohranlar nazariyyalarindan daha vaciblarini geyd edir:?

3 Baxin: CamyanbeoH I1. Dxonomuka. M., 1992, 1. 1, s. 244.
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1. Dovri bank kreditinin ekspansiyasi (yayilmasi) ila izah edan pul béhran

nazariyyasi vas.;

2. Dovru istehsalatda mihim yeniliklarin tatbigi ilo izah edan yeniliklar

nazariyyasi (Sumpeter, Hansen);

3. Dovri oahalinin badbinlik va nikbinlik baximindan qurulus dalgalarinin

naticasi kimi sarh edan psixoloji nazariyya (Piqu, Becqot va s.);

4. Dovrin sababini zangin va ganaatcil insanlarin aldigi galirin, investisiya
soklinda qoyulacaq mablagle miqayisada, haddindan artiq boylk payinda géran

tam istehlak etmama nazariyyasi (Qobson, Foster, Kitiips va s.);
5. Haddindan artiq investisiya qoyma nazariyyasi - Mizes va s.);
6. Gunas Iakalari — hava — mahsul nazariyyasi (Cevlis, Mur).

Bir ¢cox iqtisad¢i alimlar maliyya bohranini maliyya sisteminin béhrani, digar

sozle maliyya sistem bohrani kimi muzakirs edirlar.

Guclu geyri-sabitlik, xarici amillardan asililig, risklarin yiiksak saviyyasi va
inkisaf etmakda olan 6lkalar G¢lin saciyyavi olan digar xususiyyatlar P.Krugmanin
va M.Obstfeldin®, Diinya bankinin®, S.A.Bilinyakin® , Z. F.Mammadovun’ va digar

musalliflarin elmi asarlarinda tadgig olunmusdur.

Muasir rus va xarici adabiyyatlarda maliyya bohrani definisiyasinin bir manali
izahi yoxdur. Maliyya bohrani sadaca olaraq genis spektra igtisadi bohranin bir

parcasidir hansi ki, iqtisadiyyatin Gmumi bdhrani zamani yaranir. “Maliyya

* Kpyrman ILP., O6¢crdensn M. MexayHapoaHasi S5KOHOMHKA. Teopusi M TOIHTHKA: YIeGHHK IS BY30B: Iep. C
anri. /mox pen. B.I1.KonecoBa — M.: Dxornomuueckuit paxymsrer MI'Y, FOHUTH, 1997. — S. 799.
> Finance for Growth Policy Choices in a Volatile World. — Washington D.C.: The World Bank, Oxford University
Press, 2001.
® Bpummsk C.A. Ajanranus K MHPOBOMY XO3SiCTBY: ONBIT A3HHM H poccHiickme mpobnembl. — M.: MHCTHTYT
Bocrokosenenns PAH, 1999. —s. 176.
" Mamenos 3.®. Aratomust ¢unancosoro kpusuca. CII0I'Y, 2005. 320 c.
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boéhranl” termininin son vaxtlar istifadasi genislonib. Adatan avvallar “pul

bohrani” termini istifada olunurdu.

Bir cox iqtisadci alimlar maliyya béhranini maliyya sistemindaki béhran kimi

galama verirlar, basga sozla, onu maliyya sisteminin boéhrani kimi adlandirirlar.

Bela ki, A.Q.Qryaznova 2002-ci ilds kollektiv suratda islanib hazirlanmis
“Maliyya-kredit ensiklopediya ligatinda” maliyya sistem bohranini maliyys

sisteminin asas tarkib hissalarinin faaliyyatinin darin pozgunlugu kimi izah edir.

Onun fikrince maliyya sistem bdhrani asas maliyya institutlarinin 6dama
gabiliyyatinin tamamila itirilmasinda ifada va “maliyya ¢caxnasmasi” il misayiat
olunur. A.Q.Qryaznova 2002-ci ilda kollektiv sakilda islanib hazirlanmis “Maliyya
kredit ensiklopedik ligati”"nda maliyya sisteminin bohrani deyarkan 6lkanin
maliyya sisteminin asas tarkib hissalarinin kokindan pozulmasini nazards tutur-
du. Onun fikrinca, maliyya sisteminin béhrani asasan maliyya institutlarinin bor-
cunu 6dama bilmamasi ila ifads olunur va “maliyya caxnasmasi” ile misayiat

olunur®.

Bir cox Qarb alimlarinin hamfikir oldugu maliyya sisteminin bu clr
institusional anlayisi maliyya bohraninin ¢ox vaxt kredit miuassisalarinin

muflislagsmasi il tasavviir edilir va bank béhrani ila avaz olunur.

Bizim fikrimizca, bu clir yanasma har zaman dogru deyil, ¢linki o, maliyyanin

geyri-sabitliyini onlarin sisteminin c¢arcivalari ile mahdudlasdirir.

Amerikanin “Bank isi va maliyyasi ensiklopediyasi”’nda bdhrana “taraqqi
dovriniin basa catmasi, yani giymat artimi tendensiyasinin, imumi nikbinlik,

inflyasiya va ehtikarlig dovrinin bitmasi” tarifi verilir. Bohran maqgsadli dovrin an

8 dunancoso- KPEIUTHIN SHIUKIONEeIUIeCKui cnoBapb. [log obmeit penakiuei A. I'. I'psznoBoit.- M: @uHaHCH 1
cratuctuka,2002. - 1044 c.
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inkisaf etmis marhalasinda donlis noqtasi yaxud halledici andir, bu zaman aydin
olur ki, giymatlarin strukturu an yilksak inkisaf noqtasina catir va inkisaf irali yox,
yalniz geri ola bilar. B6hran giymatlarin aniden haddindan artiq galxmasi (alicilarin
tatillari), kredit taklifinin gozlanilmadan mahdudlasdiriimasi ila stratlandirila

bilar.’

BVF elmi islarinda bohranlarin onlarin tazahiir sahalari Gizra tasnifati taklif
edilir, maliyya sisteminin bank, borc va valyuta sektorlarinda olan bdéhranlar
muzakira edilir. Bohranlarin alternativ tasnifati Radeletin va Saksin asarlarinda
taklif edilmisdir.'® BVF-nun tasnifatindan fargli olaraq mualliflar bohranlari onlarin

ehtimal olunan inkisaf mexanizmlari Gzra ayirirlar:

- bohran potensialinin yigilmasina sabab olan makroigtisadi siyasatin
yurtdilmasi zamani yol verilan sahvlar naticasinda bas veran va tadrican inkisaf

edan bohran (P.Krugman tarafindan tadgig olunmusdur);
- maliyya gaxnasmasi;
- aktivlarin giymatinin kaskin asagi diismasi;
- yuksak riskli layihalarin kreditloasmasinin manavi riski;

- hatta gonaatbaxs cari gostaricilora malik olan borc alanlarin satila bilan

aktivlarini gafildan satmaga baslayan kreditorlarin razilasdiriilmamis harakatlari.

Bu tasnifatda maliyya bdhraninin bir ¢ox seqmentlari i¢lin saciyyavi olan
béhranlarin hayata kecirilma mexanizmlari birlasmisdir. Gorliniir, burada maliyya
bazarinin qgloballasmasi va onun aktivlerin ticarstle baglh olan bitin

elementlarinin  bir-birindan asiliiginin  gliclanmasi saraitinds boéhranlarin

° Bynoen U.JIx. DHmuknoneus 6aHKOBCKOTo aena u gpurancos. M., 2001.
' Rudelet S., Sachs J. The on set of the East Asian financial crisis / HIID working paper — Massachusetts. Harvard
Institute for International Development. March, 1918.
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inkisafinin tahlilina universal yanasma taklif edilmisdir. Bu manada “borc” (béhran
yaxud bazar) sozlinl giymatli kagizlarla bagl olan aktivlarin daha genis secimini
birlasdiran “fond” termini ile avaz etmak magsadauygundur. Maliyya bazarinin
hissalarindan birinda bdhranlarin yaranma sabablarinin va naticalarinin tadqiqi

zamani avvalki tasnifatlardan yararlanmaq olar.

Bir sira musalliflar bohranlarin sababini sahalarla sahibkarlarin kor-tabii
harakatlari arasinda dilizglin nisbatin olmamasi ile ifads olunan tarazligsizda
gorurlar. Tarazhgsizhg nazariyyasi bohranlari xarici — siyasi, demogqrafiki, tabii
soraitin téromasi kimi miuzakira edan digar genis yayilmis baxisla uygunlasir.
Bazar azadliginin tarafdari olan va dovlatin igtisadiyyata midaxilasina garsi ¢cixan
F. Fon Hayyek hesab edirdi ki, haddindan artiq istehsal bohranlari dovlstin
haddindan artig maliyyalasdirmasi, igtisadiyyatin haddindan artiq kreditloasmasi

va talabin stimullasdiriimasi sababindan bas verirlar.

Y.Sumpeterin fikirlarinde aks olunmus bohranlarin psixoloji nazariyyasinda
geyd olunur ki, dovriin har fazasi l¢lin investisiyalara minasibatlari miayyan
edan soxsi psixoloji manzara saciyyavidir. Bohran vaziyyatinin ¢axnasmasi va
geyri-muayyanliyi kapital qoyuluslarinin durgunluguna sabab olur, taraqqi
soraitinda yaxsI ahval-ruhiyya aktivlarin giymatlarinin galxmasi ila bagh eyforiyani
stimullasdirir.  Fikrimizca, psixoloji amillar vyalniz investisiya prosesi Ugln

ahamiyyatli deyil, eyni zamanda bohranin genislanmasina tasir edirlar.

P.Samuelson “igtisadiyyat” adli kitabinda dévrlar va béhranlar haqqinda
daha mashur nazariyyalar kimi asagidakilari geyd edir: dovri bank kreditinin
ekspansiyasi/sixilmasi ila izah edan pul nazariyyasi; dovri istehsalda ahamiyyatli
yeniliklarin istifadasila izah edan yeniliklar nazariyyasi; dovriin sababini zangin va
gonaatcil insanlara c¢atan galirin investisiya saklinde qoyulacag migdarla
muqayisade haddindan artiq boylk payinda goéran tam istehlak etmama
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nazariyyasi; tarafdarlari resessiyanin sababini haddindan artiq investisiya
goyulusunda goran haddindan artig investisiya qoyulusu nazariyyasi; glinas
Iakalari — hava — mahsul nazariyyasi; multiplikasiya-akselerasiya mexanizminin
tasiri ile sartlandirilmis dovri igtisadiyyatin ekzogen va endogen sabablarini
miizakiro edan nazariyya. Bu nazariyyalar ayri-ayri mihim amillarin béhranin

yaranma sabablarinin formalasmasina tasirini aks etdirirlar.

igtisadiyyatin dovlat tonzimlanmasi soraitinds takrar istehsalin dovrilik
tabiatinin tadqiqgi tarazi is dovriinin konsepsiyasinin yaranmasina sabab oldu.
Hamin konsepsiya monetarizm ideyalarinin inkisafini aks etdirir va maqgsadauygun
gozlanilanlar (Umidlar) nazariyyasini dastaklayan miiassisalar tarafindan islanib
hazirlanmisdir. Hamin nazariyyaya asasan dovlat bir cox funksiyalarla barabar
tosarriifat sisteminin tarazhigini pozan va bununla dovri dayismalars sorait

yaradan pul “soklari”nin yaradicisi rolunu oynayir.

Bir cox goarb alimlarinin da qgabul etdiklari kimi, maliyya sisteminin bu cir
institusional anlasilmasi maliyya bohraninin kredit miassisalarinin miflislasmasi
il alagalandiriimasina vae bank bdohrani kimi anlasilmasina sabab olur. Lakin
maliyya béhraninin strukturuna galinca, A.A.Anikinin onun asagidaki komponent-

larini muayyanlasdirir: biidca, bank, pul dovriyyasi, valyuta va birja'’.

Rus alimi B.B.Rubsov hesab edir ki, “maliyya bohranina” valyuta sisteminin
béhrani, bank sisteminin béhrani va fond birjasinin béhrani (mivafiqg olaraq,
valyuta, bank va fond béhranlari) daxildir. K.Rudovoyun fikrinca, maliyya bohrani
maliyya-kredit sisteminin tarazhiginin pozulmasidir ki, bu da 6zini maliyya
muassisalarinin va kredit-maliyya tasisatlarinin geyri-sabitliyinds, milli valyutanin

dayarsizlasmasi va suveren borclarin ddanilmamasinda gostarir. Bitlin bunlar

" Annkun A.B. Hctopus ¢puHaHCOBBIX moTpscenuii ot Jxomna Jlo 1o Cepres Kupuenko. - M: 3A0 «Omumii-
6uznec» 2002.-448 c.
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UDM-un kaskin diismasina va naticads, dévlstin markazlasdirilmis fondlarinin

formalasmasi va boliisdiriilmasi prosesinin pozulmasina sabab olur?.

Y.A.Konstantinov va A.N.ilyinskiy maliyya béhrani anlayisini dévlatin maliyys-
kredit mexanizmlarinin béhranli vaziyyati kimi, maliyya bazarinin béhranini isa

fond va borc kapitali bazarindaki vaziyyatin kaskin agirlasmasi kimi sarh edir®® .

ABS-in Milli igtisadi tadgigatlar blirosunun eksperti Maykl Bordonun taklif
etdiyi genis yayillmis tasnifata uygun olaraq, maliyya bohranlari 3 kateqoriya Uzra

qgruplasdirila bilar: bank, borc va valyuta bohranlar™.

F.Miskin hesab edir ki, maliyya bazarlarinin asas balasi olan maliyya bdhrani
fenomeni maliyya aktivlarinin giymatinin kaskin enmasi va bir ¢ox maliyya (vo
digar) sirkatlarin muflislasmasi ila xarakteriza edilir. Miskin maliyya bdhraninin
asagidaki sabablarini miayyanlasdirir: faiz daracalarinin galxmasi, fond bazarinda
giymatlarin dismasi, giymatlarin Umumi saviyyasinin goézlanilmadan dismasi,

geyri-muayyanliyin artmasi va bank caxnasmasi®.

Amerikanin mashur “Beynalxalq iqtisadiyyat” darsliyinin musalliflari Tomas
Pugel va Piter X. Lindert hesab edirlar ki, maliyya béhranina sabab ola bilacak 5
faktor movcuddur: hadsiz kredit va borclar; xarici beynalxalq soklar; valyuta riski;

mivaqqgati beynalxalq gisamiddatli kreditlar va global infeksiya™.

© Py6u08 B.5. MrpoBble pbIHKK LLEeHHbIX bymar. M. 9k3ameH 2002. - 448c.

13 o v
KoHctaHTMHOB H0.A., WnbuHckM A.H. ®UHAHCOBBLIA KPU3MC: MNpPUYMHBI M npeogoneHue. Mocksa:

duHctatHpopm, 1999. C.70
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Mdasir rus va xarici adabiyyatlarda maliyya bohrani definisiyasinin bir manali
izahi yoxdur. Maliyya béhrani sadaca olaraq genis spektra malik béhranin bir
parcasidir hansi ki, iqtisadiyyatin Gmumi bohrani zamani yaranir. “Maliyya
boéhranl” termininin son vaxtlar istifadasi genislonib. Adatan avvallar “pul

béhrani” termini istifads olunurdu.
Bank va valyuta boéhranlari bir-birilarina iki istigamatdas tasir edir.

Maliyya bazarlarinda  sistemli bohran boylik valyuta, faiz soklari va
Umumigtisadi durgunlug naticasinde meydana galir. Maliyya va real sektorda
yasanan catinliklar, ddanislarin vaxtinda edilmamasi, borc keyfiyyatinin dliismasi,
faiz vo valyuta mazannasinda yerdayismalar, sshm giymatlarinda enmalar il
meydana galir. Bu formada meydana ¢ixan bohranlarda firmalarin 6z aralarinda,
hokumat va iqgtisadiyyatin digar sektorlari arasinda, xarici va yerli investorlar
arasinda koordinasiya problemi yaranir. Sistemli bir bohranda yerli va ya xarici har
hansi bir firmanin qazanci, sahibinin ve menecerinin an uygun davranisi
umumigtisadi vaziyyatdan asilidir. Problem ancaq iqtisadi vahidlar arasinda alags
va davranis ila kifayatlanmayib sektor saviyyasindsa miayyanedicidir. Maliyys va
real sektor bir-birlari ila ic-icadir. Sistemli béhranda bir-birlarinin davranislari
digarinin likvidlik va borcunu 6dama gliclina tasir edacayina gora har iki tarafds
da yenidanqurma ehtiyaci yaranacaqdir. Bu vaziyyatda dovlat yenidanqurmanin
asas aktyorlarindan biri kimi ¢ixis edarak har iki taraf lclin oyun gaydalarini
muiayyan etmsalidir. Bu gaydalar c¢arcgivasinda yerli va xarici investorlar, firma
sahiblari, iscilor va dovlat digarlarinin davranislarinin naticasini gozlayacak va
gararlarini buna gora miayyan edacaklar. Bu clir davranis formasi sistemli
bohranin meydana galdiyi, yerli va xarici kapitala igtisadiyyatin an ¢ox ehtiyac
duydugu vaxtda s6zligedan aktyorlarin qarsiligh tasiredici naticasi bazardan geri

¢cokilmalarini daha yaxsi izah edacakdir.
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Bank va valyuta bohranlari bir-birilarina iki istigamatda tasir edir. Valyuta

bohranlarinin bank bohranina sabab olabilacak iki ana kanal vardir:

I. Sretilizasiyanin yoxlugu boéhran dncasi dovrda tatbig olunan sabit valyuta
kursu rejimi tark edilmadan 6nca spekulativ hiicumlar naticasinda beynalxalq
ehtiyatlarin boylik ol¢clide yox olmasi ve bunun asas pul ehtiyatinda va kredit
taklifinde ani enmalara yol acabilmasidir. Azalan kredit hacmi istehsal Gzarinda
manfi tasir edacak va qaytarilmayan kreditlarin artmasi bank bdhraniyla

naticalanacakdir.

II. Valyuta bohrani ila birlikda galan yerli pulun dayarsizlosmasi naticasinda
banklar arasinda boyiuk miqgdarlarda olan va mazanna riskina qarsi gorunmamis
valyuta cinsindan borclarin gaytarilma problemlari yaranacaqdir. Banklarin 6z
valyuta movaqelari az olsa bels, beynalxalq investisiya girisine aciq olan bir
igtisadiyyatda bazi sektorlarin (ticarata aid olmayan amlak sektoru kimi) valyuta
cinsindan borclari ehtimal ki yuksak olacagdir. Bank kreditlarinin asasan bu
sektorlarda istifada olunmasi va borclularin genis olaraq zasiflayan igtisadiyyatda

odama catinliyi ilo qarsilasmalari, bank sisteminin zaiflamasina saba ola bilar.

Eyni zamanda bank bohraninin valyuta béhranina sabab olacaq iki kanal
vardir. Har iki vaziyyatds, aciq va ya gizli amanat sigortasinin varligi va bu yolla
markazi bankin sixintida olan banklara va ya amanat sahiblarina monetar dastak

vermak Ugln likvidlik tamin etmasi ila alagalidir.

I. Markazi bank tamin olunan likvidlik ila 6lkadaxili kreditlarin boylk 6l¢ida
yayllmasina icaza vera bilar. Bu vaziyyatda spekulativ hiicum ila artan valyuta
talabi garsisinda markazi bank qlivvada olan valyuta mazanna rejimini (peg) tark

edarak dalgali mazannaya kegir.
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II. Markazi bank likvidlik artirici monetar dastayini, boyik migdarlarda
edacayi olkadaxili borclanma ile garsilayacaqdir. Bu migdarin gaytarilmayan
kreditlarin amala gatirdiyi boylk bir portfela barabar olacagl hesab edilir.
Naticada bazar oyuncularinin, ictimai nifuzun artan borc yikind inflyasiya
yaradaraq ve ya devalvasiya yolu ile azaltmaga niyyatli oldugunu anlamalari

halinda banklardan pul ¢cakimlari stratle artacaq vea sistem zaifloyacakdir.

Bununla barabar igtisadiyyatda ham bank ham da valyuta bohranina tasir
edacak Umumi makroiqtisadi soklar har zaman mumkindir. Xisusile diinyada
gozlanilmayan ani faiz yiksalmalari naticasinda 6lka icinden 6namli miqdarda
kapital getmasina sabab olur. Bunun naticasinda banklardan amanat azalmalar
banklara tasir edacak ve markazi bankin valyuta mazannasini gorumaq istamasi

rezervlar lizarinda tazyiq yaradacaqdir.

Bohran hadisalarinin  va qiymatlarin  maliyya bdhranlari  haqqginda

tadgigatlarinin genis icmali C.Kindlebergerin asarinda verilmisdir."’

B.inhengrinin va R.Portesin asarinds maliyya bohraninin tarifi bu cir
verilmisdir: “Maliyya bohrani — adatan aktivlaerin giymatinin asagi diismasi va
debitorlarin va vasitacilarin 6dama gabiliyyatinin olmamasi ile misayiat olunan va
bitliin maliyya sisteminin isina aid olub, bazarlari iqtisadiyyatda kapitallarin takrar
bolisdirilmasi lizra imkanlardan mahrum edan maliyya bazarlarinin faaliyyatinin

pozulmasidir”.'®

9dabiyyatda maliyya bohranina iki baxis novi movcuddur. Monetaristlor
adatan maliyya bohranini bank caxnasmasi ila alagalandirirlar va igtisadi faalligin
zaiflamasina sabab olan pul taklifinin mahdudlasdiriimasi ile bagh problemlarin

9sas manbayini mahz onda gorirloer. Onlar maliyya béhranini yalniz bank

' Kindlenberger Ch.Manies. Panics and Cruses. — New-York: Basis Books, 1978.
'8 Zichengreen B., Portes R. The Anatomy of Financial Crises. Cambridge, Massachusetts: National Bureau of
Economic Research, 1987. NBER WP 2126. www.nber.org/papers/w2/26
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caxnasmasina va pul taklifinin azalmasina gatirib cixardan hadisa kimi muzakira
edirlar. Hatta aktivlerin giymatinin kaskin asagl dismasi ve miassisalarin
miflislasmasi hallarinin artmasi bohran hesab edilmir, bu béhran “saxta maliyys
bohrani” adini almisdir. Monetarizm nazariyyasina gora hokumatin bela bir ve-
ziyyata mudaxilasi zararlidir, ¢clinki bu zaman igtisadiyyatin effektivliyi asagi disur:
dastak pul kiitlasinin artmasina va inflyasiyanin glicleanmasina sabab olur. Béhrana
torifin verilmasina bu clir mahdud yanasma 6lkanin bank sahasinds ve ddeama
sisteminda bohran hadisalarinin tazahlrld ganunlarini atrafli tadqiq etmaya imkan

verir, lakin miizakira predmetini xeyli mahdudlasdirir.

Monetaristlardan fargli olaraq Kindlebergerin va Minskinin asarlarinda
aktivlerin giymatlarinin kaskin asagi diismasi, iri bank va firmalarin miflislasmasi,
valyuta bazarinda deflyasiya, qeyri-sabitlik va ya manfi hadisalarin bir-bir ile

alagalanmasi daxil olmagla maliyya béhraninin daha genis torifi verilir.

Bu neokeynsianlig carayaninin nimayandalari maliyys bohrani zamani
ondan c¢cixmaq magsadile dovlatin midaxilasinin genislandirilmasini taklif edirlar.
Bir tarafden bu musalliflari maliyya bdhrani anlayisinin genis manada istifadasi

zaruriliyi garsisinda qoyur, lakin bohranin daqiq tarifi mévcud deyil.

Digar tarafden monetaristlorin maliyya bohranina baxisi haddindan artiq
mahduddur, clinki onlar béhrani bank ¢axnasmasi va onun pul taklifina tasiri ila

alagalandirirlar.

Prof. Zahid Mammadov hesab edir ki, maliyya béhraninin strukturu asagidaki

komponentlardan ibaratdir:

1. Valyuta bohrani milli valyutanin devalvasiyasina sabab olur;
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2. Bank bohrani bir va ya bir negca bankin muiflislosmasi 6lkade 6demsa
béhranini yaradir va onun fonunda da igtisadiyyatda banklarin miflislasma epide-
miyasi yayilir;

3. Borc bohrani daxili va ya xarici borc probleminin kaskinlasmasi ila ala-
gadardir;

4. fond boéhrani giymatli kagizlarin, 6zallikls sashmlarin bazar dayarinin
suratla diismasi'®.

Bu torif yalniz bohrani misayiat edan hadisalarin tasviri va onun bir hadisa kimi
mahiyyatinin aciglanmasinin olmamasi, onun imumi xtisusiyyat va tazahirlarinin
xUsusi qeyd edilmasi ila xarakteriza olunur, bitin bunlar tadgigatlarin yalniz
béhranlarin tazahiir formalari Gzarinda camlanmasina sabab olub onlarin xisusi

tazahdirlarinin ganunauygunluglarinin va tasnifatinin

9 Mamegos 3.9. AHaTomua ¢unHaHcoBoro Kpusuca. Crory, 2005. 320 c.
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Broaxkernas HAY4YHO-
HCCJIeI0BATEIbCKAA pabora A.3.H.,
npogeccopa 9.M.Caapiropa
«JlepuHnnuanus ¢punancoso-
0AaHKOBCKOI0 Kpu3uca» Temy Kadeapbl

«baHKkoBCKOE eJ10»

AEOUHULUNALUNA PUAHCOBO - BAHKOBCKOIo KPU3UCA

B paboTte PAaCcCCMOTpPEHA PO/ib 6aHKoB B
pa3BepTbIBaHUN KPU3UCHbLIX ABNEHWUN, NPOaHaNN3NPOBaHbI
HanpaB/IeHUA nccneso0BaHNUM, a TaKXe npuBeAeHbl NoAXoabl

K BbIACHEHWUIO MPUYNUH  BO3HMKHOBEHWA, ONPeAeNneHUs CyWHOCTU U OLEHKM
nocneacTeui 6aHKOBCKMX KPWU3MCOoB.

B BO3HMKHOBEHUW U PA3BUTUN KPU3UCHbLIX ABMAEHMUA 3aMETHO BO3POCaa PO/b
6aHKOB, MOCKONbKY WUMEHHO OHU GOPMUPYIOT MHCTUTYLMOHANIbHYIO CUCTEMY,
BO34encTBYyA Ha 3PPEKTUBHOCTb  pacnpedeneHua  KpeauTta, CTPYKTYpy
MNPOLIEHTHbIX CTaBOK, pelleHua B chepe AeHEXKHO-KPeAUTHON MNOJUTUKU U WX
PETPAHCAALMNIO SKOHOMMYECKMM areHTam. ITo o0bbACHAETCA Tem, YTo cTpaTterua
noBeAeHUA oTAeNbHbIX BaHKOB popMUpyeTca B pe3yabTaTe NPUHATUA PELLUEHUN
Ha MMKPOYPOBHE, XOTS MNOC/E KONNEKTUBHbIX AOEACTBUMA OHW BAUAIOT Ha

bopMUPOBAHNE MAKPOIKOHOMMUYECKUX YC/IOBUMN, B KOTOPbIX CYLLECTBYIOT Kak
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camu H6aHKM, Tak U Apyrme sKOHOMUYecKne areHTbl. MogobHan ponb GAHKOBCKOro
CEeKTOPa 3KOHOMUKKN 0BYCNOBAMBAETCA €ro YCTOMYMBO OMNEeperKatolen peakumen
Ha WU3MEHEHMA B KOHDBIOHKType MO CPaBHEHUIO C APYTMMW ee CeKTOpaMM, 4To
NO3BONAET WCNO/Ab30BaTb €ro MnoBeAeHMEe KaK [OEUCTBEHHbIN WHCTPYMEHT
NPOrHO3MpoBaHMA 3KOHOMMYECKO CUTyauum.
baHKoBCcKkaa cdepa, B CUNY COCTOAHMUA Pa3BUTMA, XapaKTepa B3aMMOCBA3EWN,
npobnem n cneymduryecknx ocobeHHocTem bYHKUMOHMpPOBaAHMUA,
MOXKEeT HaXOANTbCA B Pa3HbIX COCTOAHUAX - TAKMX, B YAaCTHOCTH, Kak apdeKTuBHOE
paBHOBecue, HeadPpeKTUBHOE paBHOBECHE, apdeKTMBHOE HepaBHOBECHE,
HeappeKTUBHOE HepaBHOBecue
MpobnematMka 6GaAHKOBCKOro Kpu3unca NpuBAEKaeT Bce bonbluee BHUMaHUE
Hay4yHoOro coobuiectBa. Heocnopumbli }KU3HEHHbIM GaKT 3aKA4YaeTca B TOM,
yTo GAHKOBCKAA  cucTeMa  SIBAAETCA  MEepPBOOCHOBOM  Nt0H6OI SKOHOMMKM.
bes 3gopoBoit  GAHKOBCKOM  cuCTeMbl  He  OyaeT um pocTa SKOHOMWKKM, B
KOTOPOI BCE NPOLLECChI TAroTeroT K UMKANYHOCTM.
CtabunbHOCTb (YHKLMOHMPOBAHMA, NMOHUMAEMAA KaK OTCYTCTBME KPM3UCOB,
ABNAETCA efBa /N He rnaBHbIM TpeboBaHWem obuiecTBa K GBAHKOBCKOM cucTeme,
OT/IMYAOLWMM ee oT nobomn gpyrom OTPAC/I SKOHOMMUKMU.
MoHMMaHMe MexaHM3moB, 06yCnoBAMBAOLWLNX BOSHUKHOBEHNE  KPU3UCOB

B GAaHKOBCKOW cucreme, ABNAETCA, HECOMHEHHO, nepsBbiM
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LIArom K NpeaoTBpalleHnto unx B byayuiem. 3apyberkHble U OTeYecTBeHHble
nccnegoBaTeNn 4OCTaTOYHO rnyboko N CUCTEMHO n3yyanun npobnemol,
cBA3aHHble  C 6AHKOBCKMMM Kpuamcamn. OAHAKO UL YacTb pa3paboTok,
MOCBALWEHHbIX 3TOM Teme, npegnaraetT 3KOHOMETPUYECKMM aHaNM3 CUTyauuw,
TOrAa Kak 6ONbLWNHCTBO M3 HUX HOCUT B OCHOBHOM  XapaKTep KOHKPETHbIX
COLMOIOTMYECKMX NCCNeL0BaHUN.

LUndpammn ob603HauveHbl: 1,2— "ecTecTBEHHbIe" 3BONOUMOHHbLIE TPAEKTOPUMU
cTpaH 3anaga B XIX—XX BB.; 3 — HayanbHaA cTagua GOPMUPOBAHMA U PA3BUTUA
KOMMepPYECKnx BaHKOBCKMX CUCTEM B CTPaHax C NepexogHOn 3KOHOMUKoM; 4 —
Konnanc 6aHKOBCKOM  CUCTEMbI B XOAE  KpuU3MCa M ee  nepexop B COCTOAHME
"ctabunmsaymoHHoro narta'; 5 — KenaTenbHas TPAEKTOPUA MOCTKPU3UCHOTO
pa3BUTUA 6aHKOBCKOM CUCTEMDbI B nepexoaHomn 3KOHOMMUKE.

CywectByeT MHOMO aSMNUPUYECKUX Pa3paboToK MO OCHOBHbIM MHAMKATOPaM,
CBA3aHHbIM C BAHKOBCKMMW  KpU3ncamu nocnegHumx net. MaKposKoOHOMUYeCKMe
$aKTopbl, Ha KOTOpPble B HUX HEPEAKO CCbI/IAOTCA, — 3TO ABHOE COKpalleHue
NpPOn3BOACTBA B Pea/lbHOM CEKTOPE 3KOHOMMKM, "Tmnepboan3npoBaHHbIN" pocT
CTOMMOCTM aKTMBOB (Hanpumep, GUHAHCOBBLIX AKTUBOB UM HEABUMXKMMOCTH),
MOBbILWEHNE pPeasibHblX MPOUEHTHbIX CTAaBOK M CHUXEHWEe BaNOTHOrO Kypca, -
ocobeHHO TOorga, Koraa 3T HeraTMBHble MOTPACEHMA NPOUCXOAAT BCAes 3a

nepmnoagom cTpemmnTenbHOro pOCTa KpeagnuTtos “n (MI'IM)
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dUHAHCOBOrO AeperynpoBaHus.

B To ke Bpema MHOrme TeopeTuyeckne U NPUKNagHbie acneKkTbl 6GaHKOBCKOM
KPU3NCONIOMMM OCTAOTCA HEAOCTAaTOYHO pa3paboTaHHbIMUM, @ HEKOTOPbIE NO3ULUK
— JIMCKYCCUMOHHbIMU. B 4acTHOCTK, cylLecTBYeT HacTosTeNbHaa TEOPEeTUKO-
MEeTOA0/10TMYeCcKaa U MpaKkTU4eckas MNoTpebHOCTb B UCCNeAOoBaHWM CYLLHOCTH,
NPUYMH BO3HUKHOBEHMA U MEXaHU3MOB NMpeogoseHna 6aHKOBCKUX Kpu3ncos. B
3apybeXKHOM M OTEeYEeCTBEHHOM MPaKTUKE OTCYTCTBYHOT B3BELLUEHHbIE MOAXOAbI,
NO3BONAOLWME OLEHUTb B3aUMHOE BINsIHUE BAHKOBCKOM M MaKPO3KOHOMUYECKOMN
OVHAMWUKN B YC/IOBUAX A0JITOCPOYHOTO CTabuAbHOro pocTa 3KOHOMUKU, a TaKKe
B3aMMO3aBMCUMOCTb BAHKOBCKUX U BaNIIOTHbIX KPU3UCOB M KPU3UCOB NAATEXKHOIO
6anaHca. HecoBepLIeHCTBO METOA0/I0TUU U UHCTPYMEHTAPUA MPOrHO3UPOBaHUS
GaHKOBCKMX KPU3MCOB HE MO3BO/ISIET B MNOJIHOM Mepe onucatb Bce MHOroobpasue
N CNOXHOCTb MPUYMH, CNOCOOCTBYIOLLNX HAKOMNEHUIO KPU3UCHOTO NOTEHLUKMaNa B
GaHKOBCKMX CUCTEMAx, 4YTO, B CBOW o4yepeapb, o0bycnosnmBaeT Bblbop
HeaDPEKTUBHbIX CTPATErMil  aHTUKPU3IUCHOTO  peryinpoBaHMa OGaHKOBCKOWM
neatenbHoctu. Kpome TOro, He XxBaTaeT KOMMIEKCHbIX MWCC/eA0BaHMA MO
onpeneneHno BANAHMA pPa3HOObOPasHbIX PUCKOB Ha PpUHAHCOBYO 6e30nacHOCTb
OTAE/IbHbIX 6aHKoB 7 6aHKOBCKOM CUCTEMDI B Lenom.

Kak oTMeYatoT nccnepoBaTenm, 6aHKOBCKME Kpu3ucel,

O6YCI’IOBJ’IEHHbIe BHYTPEHHUMU l'lpO6J'IEMaMM, meHee OoTpUuUaTeIbHO BAUNAKOT HAa
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3KOHOMMUKY W ABAAKOTCA MeHee NPOAO/IKUTENbHBIMKU, YeM BaHKOBCKME KPU3UCHI,
CBA3aHHbIE C BHEWHUMU npobnemamm (Hanpumep, C KPU3UCOM NNATEKHOrO
6anaHca). IPdpeKT AOCTAaTOYHO ObICTPOro CMArYeHUA KPWU3NUCOB, BO3HWMKAKOLWLMM
nocne ycnewHbiX NONbITOK CTabunmsaunmn, 3a710KeH B CaM MeXaHW3M pPa3BUTUA
Kpu3nca B nepunog, AesnHPnaumm; Kakoe-to Bpemsa CnycTA, Nocae pe3Koro cKatuma
B nepuog, MHGAALMKM, NPOMCXOANT BOCCTAHOB/IEHWE CMNpPOCa Ha ycnyrn 6aHKOB,
Hepeako noaKpennsemoe NPUTOKOM BHELLHEro dGUHAHCMPOBAHMUA.

[nAa XxapaKTepUCTUKM OTAENbHbIX B3rNA40B Ha Npupoay 6aHKOBCKMX KPU3MCOB
uenecoobpasHo BOCMO/1b30BaTbCA COOTBETCTBYHOLMMM
HapaboTKaMM POCCUIACKUX UccnepoBaTene. Bnepsble noHATME "yA3BMMOCTb
HaUMOHaNbHOM 6aHKOBCKOWM cuctembl” B KOHTEKCTEe
BepoATHOCTM BaHKOBCKOro Kpuanca npumeHun . MuHcku B 1977 r.. MpuHATO
BblAENATb ABa BUAA OHaHKOBCKMX KPU3MCOB: 1) KpM3NC, OXBATbIBAOLLNI HECKOJIbKO
oTAeNbHbIX 6GaHKOB; 2) CUCTEMHbIA OAaHKOBCKMM KPU3UC, KOraa KPUBWUCHble
ABNEHMA OXBATbIBAIOT HE TONIbKO BCHO BAHKOBCKYIO CUCTEMY, HO M HALMOHA/bHYIO
cuctemy pacyeToB n nnaTexen.

Mpn 3TomM oOcHoBoOMNOANaratowen mogenbto 6aHKOBCKOro Kpusnuca BCaeacTeue
BO3HMKHOBEHMUS npobaem ¢ AMKBUAHOCTbIO Yy OTAENbHOTO
KOMMmepyecKoro 6aHKa saBnaetca mogenb [aimoHaa — [unbBura, Ha pasHbIX

MmoaudUKaUUAX  KOTOPOM  CTpoATCA  AanbHehlwme pa3paboTku  mopenei
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"6aHKoBcKkoM naHukM" (bank panics) u "Habera Ha 6aHkM" (bank runs). OHa
M3naraet KAacCUYeCKyld MNOCNenoBaTe/IbHOCTb  Pa3BOpayYMBaHMA  Kpusuca
BCNEACTBME HEAOCTAaTOYHOrO MOKPbITUA CTOMMOCTM 006A3aTtenbctB  HaHKa
CTOMMOCTbIO €ro aKTMBOB. YXyAlleHMe KayecTBa aKTMBOB MNPU OTCYTCTBUM
CTpaxoBaHWA BK/IaAOB MOMET CNpoBOUMPOBAaTb TaK Ha3biBaemble "Haberu
BKNaQ4YMKOB", KoTopble ByayT NbiTaTbCA M3bATb CBOW AEHENXHbIE CPeacTBa M3
6aHKa paHblle, yem byaeT ob6baBneHO o0 ero 6HaHKpoTcTBE. B camom obuiem Buae
TaKOM apdeKT  COOTBETCTBYET  Teopuu PAUMOHANbHbIX  OXWAAHUN.

Bonee noApobHo NPUYUHBI TAKOTO apodekTa
OMUCLIBALOTCA B MOAENSAX aCUMMETPUN nHpopmaumu, npeanonaraoLmx
BO3MOXHOCTb LEMHOM peakLnm MHBECTOPOB, TO €CTb BAMAHUA PELleHNs O4HOTO
MHBECTOpPa Ha NoBeAEeHWE OCTa/ibHbIX, B pe3y/ibTaTe Yero BO3HUKaeT apdeKT
CTagHoOro noseaeHua. B cnyyae, Koraa MHbopmaumio 06 M3bATUM BKNAAO0B U3
OoTAEeNbHbIX 6aHKOB NOAy4YatloT Bce H60/bluee KONMYECTBO NtOAEN, BO3HUKaET
yrposa 6aHKOBCKOWM NaHMKMK - TO ecTb KaCKagHbIN apoekT.

Mpu 3TOM, NPU NPOYMX PaABHbIX YC/NOBUAX, BEPOATHOCTb HAPYLUEHUS
paBHoBecuss B DAaHKOBCKOM cUCTEME NOA BAMAHMEM BHELIHUX pasgparkutenem
TEeM Bbllle, YeM 6oblUe B CTPYKTYpe BaHKOBCKUX ycayr aona "dyepHbix" u "cepbix"
cxem.  CuTyaums yxygllaetcAa TakXe BCNeACcTBME HEraTMBHOMO onbiTa Yy

GaHKOBCKOM KAMEHTYPbl, KOTOPbIM BAeyeT 3a coboit nosasneHue '"cuHapoma
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HepoBepusa', TO eCcTb AOBepue BKA3AAYMKOB MOXKeT ObiTb NMOAOopBaHO Aarke
CamMbIMM HEe3HAYUTEIbHbIMU npu3HaKamu HeyCTOMYMBOCTM.

B. Yapu u P. IxkaraHHaTaH M3y4yanu cuUTyaumio, B KOTOPOI BaHKOBCKas NaHMKa
BO3HMKaeT BcaeacTBMe GOPMMPOBAHMA OLWMOBOYHOIO NpeacTaBaAeHma y 6obluen
4YacTU BKNAAYMKOB, HEe pPa3NMyaloWMUX WU3bATUE BKIAL0B M3-32 BPEMEHHbIX
TPYAHOCTEN C JIMKBUAHOCTbIO Y 3KOHOMMYECKUX areHTOB U M3-3a MOBbILWEHUA
pUCKa 6aHKpoTCTBa 6aHkKa.

T. Tem3ennanc aokasan, yto "xopollee" paBHoOBecue (B TepMMHAX MOAENu
Nan-moHaa—/Anbsura) moxet 6biTb AOCTUIHYTO U B CAy4ae C HECKONbKMMMU
6aHKamn, XOTs BepoATHOCTb OaHKOBCKOM MaHWKWM BO3pacTtaeT Mo mepe
YMEHbLLUEHNA cpegHero pasmepa 6aHKa. A. YeH wu3yyan BamsaHue 3sddeKTa
MHPUUMPOBAHMUSA Ha pa3BUTUE OAHKOBCKOro Kpu3mca M Ha TpaHchopmaumio
Habera Ha OTAE/IbHblE B6aHKK B 6aHKOBCKYIO NaHMUKY.

®. MuwkuH, C. 3aBapae n C. Ber paccmaTtpmBain BO3HUKHOBEHWE Npobiem y
OTAENbHbIX OAHKOB B KOHTEKCTe pa3BuTMA (PUHAHCOBOrO KpusmMca Ha
MaKpoypoBHe. [lepBblt M3 HWUX OCHOBHOE BHWMAHMe yaenan npobneme
aCUMMETPUYHON MHPopMauuM (oTHoweHua "6GaHK - 3aemwuk", "baHKk —
BK/IaAuMK"), ee poan B pacnpoCcTpaHEeHMM KpM3nca Ha BCHO BAHKOBCKYHO CUCTEMY,
Ha ¢WHAHCOBLIA W peanbHbI CceKkTopbl 3KOHOMMKU. C. SaBapae u C. Ber

noavyepkunBaan, 4HTo LUOKOBbIE USMEHEHNA B MAaKPO3KOHOMUNYECKUX YCNOBUAX MPU
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onpeaeneHHoM OOMEHHOM Kypce HaUWMOHa/NbHOM BanOTbl MOryT MOBAEYb 33
cobon Kpusmc B H6aHKOBCKOW cdepe, KOTOPbLIM, B CBOK o4yepedb, YCUAUBAET
KPU3UCHbIE ABNIEHUA B OCTa/IbHbIX CeKkTopax 3KOHOMMUKMW.

. bapcerbAH, aHaM3MPyA Ha OCHOBE MOAENWN MepeceKatoWwmxca NOKOIeHUM
BNUSIHWE AEUCTBMA TOCyAapcTBa MO caHauuMm 6GaHKOB NpW pas3BOpayvMBaHUU
6aHKOBCKOro Kpusuca, obHapyua, 4To B C/lydae NpomMeasieHMA rocygapcrsa C
caHauuen 6aHKM npuberator K cxeme [loHUM (TO ecTb ocywecTBaAOT
pedMHAHCMPOBaHNE KPEAMTOB 33 CYET HOBbIX 3aMMCTBOBAHWI), @ 3TO TOJIbKO
yrnybnaet KPU3UCHYIO CUTyaumIo.

Ha oTpuuatenbHoOM BAUSHUM BAHKOBCKUX KPU3UCOB Ha  HAUMOHANbHYIO
3KOHOMMWKY aKLEeHTUpoBanun BHMMaHue Y. KuHgnbeprep u I. MuHcku. Mpu atom,
KaK NpaBW/IO, 3KOHOMMYECKasa W coumanbHaa UeHbl 6aHKOBCKOro Kpwusuca
npesbIWakoT MaKpPO3KOHOMMUYECKYHO LeHy B/INBAHUSA JIMKBUAHOCTU

Ha cerogHsa ycTtoAasBlwmMeca noaxoabl K onpeaeneHuio CylHOCTM 6aHKOBCKOTO
KpM3Knca oTCyTCTBYIOT. TaK, OAHM YYEHble-9KOHOMUCTbI ONpeaenstoT 6aHKOBCKUN
KPM3UC KaK paspylleHne CBA3EN MeXKAay 3IeMeHTaMM CUCTEMbI, Apyrne —
KaK 3aKOHOMepHYl0 ¢dopMy OOHOBAEHMA  AENCTBYHOLWEN CUCTEMbI YNPaBAEHUS
OEHEXHbIMU NOTOKAaMM M HAUMOHANAbHbIMM  PUHAHCamKU. [lo  MHeHuo M.
ByHATAHA, GAHKOBCKUI KpPU3MUC ABAAETCA 0CODObIM, XapaKTepHbIM MNOABUAOM

KpeanuTHoro KpU3Unca.
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Kak npasuno, noA 6aHKOBCKMMU Kpusmcamm NOHUMaAIOT
Kpu3uncbl BAHKOBCKOTO CEKTOPA, KOTOPble OCHOBbLIBAOTCA Ha 3ddekTe "AomuHO"
M NPU KOTOPbIX HAKON/EHME NPOB/IEMHbIX aKTUBOB B OrPaHUYEHHOM KONMYECTBE
GaHKOB B yCNOBMAX WX HENNaTerKecnocobHOCTU BnevyeT 3a cobor GaHKOBCKYH
MaHWUKY, MaACcCOBOE W3bATUE BKNAA0B, PE3Koe COKpaleHWe KpeauToBaHuA
6aHKaMu Aapyr  Apyra, MaccoBylO MPMOCTAHOBKY nnaTexen  HaHKamy,
C nocneaylowmm  KONNANCOM NAaTEXHOM CUCTEMbl M GUHAHCOBBLIX  PbIHKOB.

MoavyepkuBaeTca TaKXe, 4yTO B HaHKOBCKOM NpaKTUKe Kpu3unc
NPOABNAETCA B PE3KOM CHUMEHWM MaaTexXecnocobHocTn 6HaHKOB, KOTOpble
HAYMHAIOT OLLYLWATb HEXBATKY PECYPCOB AN1A BbIMNOJAHEHUS CBOMUX TEKYLLUX
06A3aTenbCTB M AN1A KOTOPbIX XapaKTepHbl CYLLEeCTBEHHbIN pa3bpoc U peskue
CKayKu CTaBOK.

Bonee nonHo noHATME "GAHKOBCKMM KpuU3UC' OTpaxaloT onpeaeseHuns,
CBfi3aHHble ¢ noTepen 6AHKOBCKOM  JIMKBUAHOCTM U NAaTEXEeCcnocobHOCTH.
Mop 6aHKOBCKMM  KPU3MCOM  TPAAULMOHHO NMOHMMAETCA TaKKe YycTonymBan
HecnocobHOCTb 3HAYNTENBHOTO KO/In4ecTBa 6aHKoB BbIMOJIHATb CBOU
oba3atenbcTBa nepen KOHTpPareHTamm, KOTOpaA npoABaseTcs
B HapYLUEHWM YC/IOBUIM PACYETHO-KAaCCOBOTO  0OCANYKMBAHUA U 06A3aTENbCTB
nepen BKNAAYMKaMM U AepKaTenamm 6aHKOBCKUX 06sa3aTenbCTs,

B 6aHKpOTCTBe n NNKBMAaaunm 6aHKOBCKUX Y‘-IDE)K,EIIEHMVI.
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TpakTyeTcA  GAHKOBCKUI  KPU3WUC U KaK CUTyaumsa, B KOTOpOW Npobaemsl,
BO3HMKatowmMe Yy 6aHKOB, NPUBOAAT K CYLLECTBEHHOMY COKpPaLWEHUIO KanuTana
6aHKOBCKOM cuctembl. OAHAKO B TaKMX onpegeneHuax pPaccMaTpMBaeMOro
MOHATUA BHMMAHME AKLEHTUPYETCA HE Ha PACKPbITUM €ro XapaKTepPUCTUK, a Ha
aHanuse ero nocneacTBum.

N. JlapnoHoBa B YUMC/ie OCHOBHbIX MPUYUH, 06ycnoBAMBaAOWMX GUHAHCOBbLIN
Kpu3nc B 6aHKe, BblAENAET MI0X0€ KAauyeCTBO aKTMBOB; KPyMHble ONepaunoHHbIe
N30EPHKKM, He afeKBaTHble peanbHOMY COCTOAHMUIO 6u13Heca;
Ha/IMYKMe CKPbITbIX YObITKOB.

B wuccnepoBaHnun MBO® B KauectBe 6aHKOBCKOro  Kpusuca onpegenserca
CUTyaums NPUHYAUTENBHOTNO MACCOBOTO 3aKPbITUA W CAMAHUA BaHKOB MAKN UX
NOrNoLWeHMs rocyZapcTeom, a TaK)Xe MaccoBOro U3bAaATUA HaceneHnem
BK/1aZ0B 13 6aHKOB.

0. KamuHckn n C. PerHXapT naeHTMdumumpyroT Hayano 6aHKOBCKOro Kpu3unca
C CUTyaumen, B KOTOPOI MACCOBble U3BbATUA BKNALO0B BE/IM K 3aKPbITUIO HAHKOB,
CAVUAHUIO MU NOTNIOWEHUID OAHOMO WA HECKONbKUX NpobaemHbix GUHAHCOBbIX
MHCTUTYTOB rocy4apCcTBeHHbIM CEKTOPOM.

OnpepensaeTca KpU3MC U Kak KpaliHee 060CTpeHne BHYTPEHHNX NPOTMBOPEUUIA
B 6baHKe wAmM BAHKOBCKOM cUCTEMe, KOTopoe Be4vyeT 3a cobon nogaBneHune mx

BaXKHEeMWnX QPYHKUMIK, B CBOK oO4yepeapb, Yyrpoxawuiee WUux CcTabuabHOCTU
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N HaAEXHOCTH.

Hapsay cTeopeTuyeckmmm pa3paboTkamu, CyLLeCTBYEeT MHOMO UCCNeA0BaHUN,
COAEpPKalNX  KAYEeCTBEHHbIA U KONMYECTBEHHbIA  3MMUPUYECKMW  aHau3
KPW3MCOB HaLUMOHaNbHbIX BaHKOBCKUX CUCTEM UM BAHKPOTCTB OTAENbHbIX BaHKOB.
B 6onbwom Konnyectse paboT M3yyatoTcs MNPUYUHbI U 0COOEHHOCTM Pa3BUTUA
6aHKOBCKMX KPM3UCOB B OTAE/bHbIX  CTPaHax M rpynnax ctpaH (/1aTUHCKoM
AMepUKe; pa3BUTbIX CTPaHAX U CTPaHaX C NepexoAHOM 3KOHOMWKOMN; ApreHTuHe,
Ynnn, dununnunHax, TamnaHge wu Ypyrsae OPuHnangmumn, Hopserunm wu Lseunm;
AnoHuu).

MpnynHamm cbeperatesibHOro KpmMsunca TPaAULNOHHO
BbICTYNalOT geperyanposaHune chepbl GUHAHCOB, POCT KOHKYPEHLUN, HETMOKOCTb
noptdener aKTMBOB, HEOMbITHOCTb MEHEAKEPOB, WU3MEHEHWE HaN0roBoro
3aKOHOAATeNbCTBA, N3MeHeHune LeH n MOpPabHbIN PUCK.

EcTb uccnepmoBaHuMs, rae oTMeYaeTcs, YTO He TONIbKO AaHHble MUKPOYPOBHS,
HO U MaKPO3KOHOMMYECKUE YCNOBUA N MNOTEHUMANbHBIA 3QPEKT LEenHOM peakumm
(contagion) obycnoBnanBalT yCTOMYMBOCTb HBaHKa. OTAenbHble UccnenoBaTeny,
ncnonb3lya moaenb logit M aHanmM3 BbIXKMBAHMA, YCTAHOBWAM, 4YTO B C/y4vae
MEKCUKAHCKOro Kpuamca 1994 r. MaKpOIKOHOMMYECKME (aKTopbl CbIrpanmu
OCHOBHYIO PO/Jib B OOBACHEHMW BPEMEHM MPOBaAsa; BEPOATHOCTb e MpoBana

6onblie 3aBMcena oT GaKTOPOB MUKPOYPOBHS, a 3GDEKT LEeNHOM peakuum BarKeH
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B obowux cayyanx.

Mpoponikan NMOUCK NMHTETPUPOBAHHOIO noaxoAa, nccneposaTenu
CMOAENNPOBANM MNPOBAJT KaK 3aBUCMMOCTb OT PMCKA IMKBUAHOCTWU, PbIHOYHOIO
N KPeAUTHOrO PUCKOB M MPEOJIOKUAN NEPEMEHHbIE, X ONUCbIBatowWwme. Mpu sTom
noAyYyepKMBaeTca: yCTOM4YMBbIE N HEeyCTOMYMBbIE 6aHKM MMELOT pasHble
XapaKTEPUCTUKM, 3aBucawme ot Pa3HOro ypoBHA NPUHATUA PUCKOB,
YTO NOATBEPXKAAETCA OLUEHKOM MOAENN MPONOPLMOHANBHOIO pUCKa ANA TPeX
aNM30408 Kpusuca s CLLUA, a Takxe B MeKkcuke n Konymbuu.

BaHKoBCKMeE KPM3UCbl 3HAKOMbI BCEM CTpaHam
N MOAENAM S3KOHOMUYECKUX cnuctem. Ho Knaccuomkauma 6aHKOBCKMX KPU3MCOB
ocTaeTca BOMPOCOM OTKPbITbIM.

FOBOPAT O YeTblpeXx OCHOBHbIX "rTeHOTUNAX": KPU3MCbl Neperpesa KOHbIOHKTYPbI
"obwectea  noTpebneHus ", KacaowmecA B OCHOBHOM  A€eMNO3UTHO-
KPeAUTHbIX MHCTUTYTOB; A0NTOBble GUHAHCOBbIE UAU MHONALNOHHbIE BAHKOBCKKME
KPM3UCbl, KOTOPble MOryT nepepactaTb B 0bLLe3KOHOMMYEcKMe; OHaHKOBCKME
KPU3UCDI HOPUANYECKUX HOPM; 6aHKOBCKME KpM3UCbI nepexoaHblx
3KOHOMMYECKUX CUCTEM ("Kpm3uncol NONUTUYECKNX npeanocbiaok").

B TO ke Bpems pacCMaTpmMBalOTCA U TaKue ABa Tuna 6aHKOBCKMX Kpusuncos: 1)

9KOHOMMYECKUX pe3ynbTaToB (MmetoT aBe GopMbl MPOABAEHUA - KPEAUTHYIO WU

bMHaHCOBYIO); 2) NOAUTUYECKMX NpPennocbiNoKk (KoTopble MpPOABAAKOTCA B
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NPOTEKLMOHUCTCKOM n pedopMaLMOHHOM dopmax).

MOXHO COrnacuTbCsA: OYEeBWUAHbIM NAPAAOKC QPYHKUMOHUPOBAHMA OaHKOB
Pa3BUTbIX CTPaH 3aK/O4YaeTcs B TOM, YTO NPU AONTOCPOYHOM  CTabuabHOM
COCTOAHUWN SKOHOMMKM (HY/1IEBBIX M BAN3KMX K HYHO TEMMAX POCTa) NOTPebHOCTL B
HOBbIX KpeaWTax OrpaHMYeHHa W NOCTOAHHA. Mexagy Tem npeaenbHan
CK/IOHHOCTb K cbeperkeHuto cnabo 3aBUCUT OT TEMMNOB PA3BUTUA SKOHOMMUKU, U
HaceNleHMe KaXAapll rof, COXpaHAEeT MPAKTUYECKU HEU3MEHHYI MO BeINYUHE
AO0NI0 nmerowmxca goxonos. OgHaKo, Ha Haw B3rnA4, AMCKYCCMOHHOW ABNAETCA
TOYKA 3pPEeHMs, COrlaCHO KOTOPOM B MNepcnekTMBe BKAaAbl HaceneHus B
KOoMMepyecknx baHkax byayt Bo3pacTaTb A0 GECKOHEeYHOCTM — B MPOTMBOBEC
KOHEYHbIM BO3MOXKHOCTAM [ANA pasmMeLlLeHna KpegutoB. TaKyk cuTyauuto
OTAEeNbHblE nccnepoBaTenmn onpeaensatoT  KakK  KpeaWuTHbIN Kpu3uc.

Bce 6aHKOBCKME KPU3NCbl UMEIOT pasHble HEe  TONbKO npupoay,
NPUYMHbBI MPOUCXOXKAEHMA M OpMbl NPOSAABNEHNA, HO U KOJIMYECTBEHHbIE
napameTpbl. YCNOBHO NPUYMHbI BAHKOBCKMX  KPU3UCOB  MOXHO 06beauHUTb
B rpynnbl MAKPOIKOHOMUYECKUX, BHELUHWUX, WHCTUTYLMOHANbHbIX
N MUKPOIKOHOMMYECKUX, C AasibHENLWEN AeTanu3auuen B pamKax 3TUX rpynn.

B. dixeHrpuH 1 A. Poy3 Bblaensann 5 BO3MOXKHbIX NPUYMH, BEAYLLNX K KpU3uncy
B 6aHKOBCKOM cCUCTEME: BHYTPEHHAA MAKPO3IKOHOMUYECKAA MOJUTUKA; BHELIHUE

MAKPO3KOHOMUNYECKHNE  YyCNOBUA, pPEXNM 0OMEHHOro Ba/KOTHOrO KypcCa,
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dUHAHCOBAsA CTPYKTypa CTpaHbl; NpPob/iembl KOHTPONA U  PEerynpoBaHus.

Hanbonee xapakTepHbIMM MPUYMHAMM DAHKOBCKMX KPU3MCOB ABANAKOTCA
HaKon/eHue N36bITOYHOM JIMKBUOHOCTU; OTCyTCTBUE HagNeXallero
6aHKOBCKOro HaZ30pa; 3KOHOMMYECKUI  chaj; BbICOKUE KPeaUTHbIE PUCKK;
HepaBHOMEpHOe pacnpeaesieHne akTUBOB M Kanutana mexay 6aHKamu pasHbIx
rpynn; MHPNALMOHHOE AaBNEeHNE Ha SKOHOMUKY. MicuepnbiBalOWMIA e NnepevyeHb
NPU3HAKOB CUCTEMHOINO OAHKOBCKOro  Kpu3uca BpAZ, /M MOMKHO COCTaBMTb,
MOCKO/IbKY OH OTparkaert, Hapsay C obwmmu yepTamu,
cneundpmyeckne ocobeHHoCTH CTpaH.

JKOHOMMYECKAA /UTepaTypa OMMUCbIBAET BaXKHble CBA3M  MEXAY AEHEXHOM
ctabunmsaument, paclwMpeHnem KpeauToBaHMA U AeBanbBaumen. Tak, 3a
yCneLwWHbIMU AEHEXKHbIMU CTabunmsaunamum HepeaKo naet 6bICTPbIN poCT
AEHEeXHbIX arperaTtoB B peasibHOM BblpaXeHuun (KpeauTHana akcnaHcusa). B 6onee
OONTOCPOYHOM  Nepuogde  HabnwgaeTca  O4YeHb  BbICOKAA  BEPOATHOCTb
AeBanbBaLUum, ocobeHHOo B ciydyae ctabunmsaumnm, 6asmpytoweiica Ha pukcauum
Ba/IlOTHOrO Kypca. [ns aeBanbBauuMu NpeALlecTBYOWMIA POCT KpeauToBaHUA
TaKXe ABNAETCA CyWeCcTBEHHbIM (GaKTOpPOM. B NONHOM BEPCUM BO3HUKAET LKA
"MHPNAUMA — cTabunmsauma — AeBasbBaUMAs — M BHOBb BbICOKAs MHGAAUMA".

Hanbonee ONacHblI Ana 6aHKOBCKOM CUCTEMDI:

1) peHexHasa cTabunusauma (Kak npaBuno, H6aHKOBCKME KPU3UCHI MPOUCXOAAT
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B rog, ctabuamnsaumm nam Ha cneayowmii roa);
2) OKOHYaHMe NOCTCTabUNM3aLMOHHOTO PacCUNPEHUA KpeauToBaHUA (KpU3uUChI
3TOr0  TMMa NPOUCXOAAT Ha 3—5- rog ¢  Hayana crabuamnsaumm);
3) AesanbBaLua (MoXeT bbITb cneacTBuEM cTabunusauuy,
6a3sumpytoLerica Ha puKcaumm Ba/ILOTHOrO Kypca; Bpema AeBa/ibBaLlum

ABNAETCA J0CTAaTOYHO HeonpeaeneHHbIM, HO el, Kak NpaBuno, npealwectsyeT

CHU)KEHWE TEMMNOB POCTa KPeAUTHOrO noptdens; OHa MOKeT NPOU30NUTH
Ha NPOTAMKEHUU 15 NeT nocne ctabunmsaumm,
HO 6ONbLIMHCTBO AeBaNbBaLNIA NponcxoaaTt B TeyeHue 10 JIeT noc/e Hee.

Ha npoTaxeHun aeHeHOW cTabunmsaumm AMHAMUKA TpPex WUHAMKATOPOB —
N3MeHeHunA Temnos nHdnALNK, pOCTa KpeguTHOro noptdens
N U3MEHEHUA PeaNbHOro  Kypca HauMOHaNbHOM  BaalOTbl -  OKa3blBaeTcA
TECHO B3aMMOCBA3AHHOMN, W BCE 3TU TpU PAKTOpPa BAMUAIOT HA YCTOMYMBOCTb
6aHKOBCKOM cucTeMbl. Bo Bpemsa AeHeXKHOW cTabuamsaumm CHUMKEeHUe TemnoB
NHPNALNM BeAeT K NaAeHUI0 NPOLEHTHbIX CTaBOK N YMEHbLLEHUIO
NPOLLEHTHOro cnpsaa. BcneactBMe CHUMEHMA YMCTOrO MPOLUEHTHOIO  [0X04a,
HapA4y C APYrMMU MHONAUMOHHBIMMU  UCTOYHUMKAMM goxoda, 6HaHKu moryt
NOHeCTU YObITKM M NOABEPTHYTbCA KPU3UCY, ECAN CHUXKAtOLWMECS Aoxoabl 6aHKOB
He OyayT NOKPbIBaTb OMNEPALMOHHbIE  U3AEPXKKU. B 3TMx ycnosuax  pocT

KpeanToBaHUA yBeIn4nBaet 6a3y A40Xo408 6aHKoB B pea/ibHOM
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BbIPA*KEHUU U TEM CaMbIM CHUXaeT BEPOATHOCTb KpuM3uca.

Ha cnepylouwen ctaaum  yBennyeHne KpeautHoro noptdens OaHKOB,
npoucxogsawee nog, BAUAHUEM AEHEXHON cTabwunmsaumm U BOCCTAHOB/IEHMA
peasnibHOro CEKTOPA 3KOHOMMUKMK,  BegeT K POCTY KpeauTHbIX pUcCKoB.  Ecau
AEHEeXHan cTabunmsaums 6bina AOCTUTHYTA 33 CYET PUKCALMKM BANKOTHOIO Kypca,
TO KOHKYPEHTOCMOCOOHOCTb pPeasibHOr0 CEeKTopa 3KOHOMMKM MNOCTENEHHO
CHMXXAETCA, a KpeauTbl, BblAaHHble Ha OCHOBAHWM OXWAAHWKA MPOAONKEHUS
pOCTa, MOTyT OKa3aTbCA MNPOCPOYEHHbIMM WM MNoBAeYb 3a coboi HGaHKOBCKWIA
Kpm3nc. Takmum obpasom, No MHEHUIO IKCMEPTOB, COYETAHME POCTa KPeanUTOBaHMA
M NOBbLIWEHMA pPeanbHOro Kypca HauMOHa/NbHOM BantoTbl Hambosee omnacHo.

MocTaeBanbBaUMOHHbIN OAHKOBCKMM KpPU3UC ABAAETCA 0cCobbiMm  cayyaem.
ObBanbHaa AeBaNbBaLMA NPAKTUYECKM NO onpeaeneHuto BeaeT K BaHKOBCKOMY
KpU3KCYy, KOTOPbIA MOXKEeT 6biTb 06ycnoBAeH MHOCTPAHHbIMM 3aMMCTBOBAHMAMM
6aHKOB, HECNOCOBHOCTbIO 3aeMLIMKOB, pPaboTalOWMX HA BHYTPEHHUWA PbIHOK,
obcnyKnBaTb KpeauTbl B MHOCTPAHHOM BaftoTe, a TakXe apyrumu dakTtopamu.

Kak npasuno, AeBasibBaLUUmM NpeawecTsyoT CHUXeHne TEMMNOB
pOCTa KPeaMUTOBAHUA WAM JaxKe ero ckaTue. Takum obpasom, B OTiMYMeE OT
npeablaywero Tuna 6aHKOBCKOro Kpu3unca, B JaHHOM Cay4Yae emMy NpesLlecTByHoT,
CKOpee, COKpaleHWe KpeguTHOro noptpens B peasbHOM  BblParKeHUu

NN YMePEHHbIE TEMIbI €ro pocCTa.
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CnepoBatenbHO, MNOCTUHPNAUMOHHBLIA OaHKOBCKUIA  KPU3UC NPOUCXOAUT
HenocpeaCcTBEHHO MNoOcC/ne Ha4vana ctabunmsauum; B KOHUe nepuoga bbicTporo
KPeAUTHOrO pocCTa B YCNOBUAX CPaBHUTENIbHOW CTabUABHOCTU UEH; ecau
ctabununsaums 3aKaHuMBaeTcA AeBanbBaLyen.

B nocnefHee Bpema noABUAOCL MHOIO Hay4HbIX paborT,
MOCBALLEHHbIX aHANM3y  B3aMMOCBA3UN MeXay nnbepanusaunen  GuHaHCOBOM
chepbl M 6BaHKOBCKNUMMU Kpu3mcamu B CTpaHax ¢ popmMuUpyoLmMmca PbIHKOM.
B 60/1bLUNMHCTBE TaKUX UCCEA0BAHMIN MPUBOAATCA [ABa OCHOBHbIX OOBACHEHUA
6aHKOBCKUX KPW3MCOB: 1) duHaHcoBasn nmnbepanusauus,
yCunuBawLwan ya3BMMOCTb OaHKOB nepes, MaKPO3IKOHOMWUYECKMMM LLOKamu; 2)
He4OCTaTKM  AEHEXHO-KpeAUTHOM  MNOJAUTUKM UM CMCTeM  Hag3opa  3a
NEeATeNbHOCTbIO 6aHKOB. XOTA 3TU MOJIOXKEHMA HEBO3MOMKHO OCMOPUTb, BCE Ke
OHW He [J0CTaToYHbl AN OOBACHEHUA HE TONbKO MPUYUH BO3HUKHOBEHMUS
GaHKOBCKMX KPM3MCOB, HO W TOro, no4yemy B YC/N0OBMAX (PUHAHCOBOM
nmbepanusaumm ogHM GaHKM TepnAaT Kpax, a Apyrne npoAao/rKatoT ychnewHo
OYHKUMOHMpPOBaATb. MMEHHO nNO3TOMYy B HEKOTOPbIX WCCNeAO0BaHMAX CTanu
paccmaTpuBaTbCA GaKTOPbl MaKPOIKOHOMMYECKOro XapaKTepa, a OCHOBHOE
BHMMaHUe yaenaetca aHanusy "MopanbHoOro pucka'.

ABTOpbl NOAOOHbIX WUCCNEAOBaHUMA  UCXOAAT U3 TOro, YTO PMHAHCOBAA

I'II/l6epafIM3aLI,VIFI pacwmnpaert AnA 6aHKoB BO3MOXHOCTHU ,D,EVICTBOBaTb
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6onee cB060AHO M NpMHMMaATb Ha ceba 6Gonee BbICOKUIA (MHOraa  paxe
ypesmepHbin) puck. lMpum aTom 6aHKM MOTyT y4acTBOBaTb B PMHAHCMPOBAHUM
PUCKOBAHHbIX, HO MNOTEHLUWANbHO BbICOKOAOXOAHbIX MNPOEKTOB, YTO ObINO
HEBO3MOXXHbIM A0 dunHaHcoBOM nmnbepanusaumn,
NOCKO/IbKY 6aHKK noaseprannce "dpuHaHcoBbiM penpeccuam”. MNoa nocneaHumm
MOHUMAIOTCA AAMWUHUCTPATUBHbIE OrPaHUYEHUA CO CTOPOHbI rOCYAapPCTBa,
BbIHYXKAatowme 6aHKM HanpaBaATb KanuTanbl TyAad, Kyda OHW HUKOrOa He
BKAaAblBaNn 6bl NX no cobcTBEHHOMY BblOOpY.

Ha npakTuKke npuHATMIO BaHKammM Ha cebs ype3mepHbIX PUCKOB cnocobCTByOT
onpeaeneHHole npaBoBble N PErynAToOpHbIE ycnoBus. AKUMOHEpBbI
M ynpasastowme 6aHKaMn 3aMHTEPeCOBaHbl B NPUHATUN Ha cebsa 6onee BbICOKMX
PUCKOB, YTOObI NONYYUTb BO/bLUME A0XOAbI, KOTOPbIE CHMUMKAKOTCA NOA BAUAHUEM
KOHKYpeHUMK. [Tpn 3TOM NoTepu OT BOSMOXKHOIo 6aHKPOTCTBA YMEHbLLAOTCA, U B
TOM Yncne B pesysibTaTe AENCTBMA MEXaHWM3MOB FOCyAapCTBEHHOM NOAAEPKKN.
BbinonHeHue LEeHTPaNAbHbIMU H6aHKamu pyHKLUK
"KpeauTopa nocnegHen MHcTaHUMK" n peanunsaums Na1aHOB crnaceHums
obaHKpOTMBLIMXCA GaHKOB CNOCOOCTBYIOT NpUHATUIO 6aHKamu Ha cebs
MOBbILEHHbIX PUCKOB. Taknm 06pa3om, BMeLIaTeNbCTBO FOCYAapCTBa B Pa3HbIX
dbopmax NexuT B oCHOBe "MOpanbHOro pucka', He no3BoNAA PbIHOYHOM

ancumnianHe nrpaTtb CBO1O pOab.

63



Mexay Tem npuMBeAEeHHbIN B3rna4, Ha MNPUYUHbI  GAHKOBCKMX KPWU3MCOB
ABNIAETCA HECKO/NIbKO OrpaHMYeHHbIM, MOCKOJIbKY uccneayetr Aunwb (GaKTopbl,
BHEWHME N0  OTHOWEHUIO K BaHKam. B oTanume oT  TakKoro  noaxoAaa,
OTAE/NbHbIE aBTOPbl GOPMYAMPYIOT TMNOTE3Yy, COFNAacHO KOTOpOW PMHAHCOBANA
nmbepanmsauma NnopoxKOaeT CNeKyNATUBHOE noseaeHune 4yactn 6GaHKOB.
CnepoBaTencHo, YAA3BUMOCTb 6aHKOBCKOWM CUCTEMBbI CTPaH
C pa3BMBaAKOLLENCA PbIHOYHOM 3KOHOMUKOM 0byCcnoBieHa HE TONIbKO OTCYTCTBMEM
onbiTa Yy ©OaHKOB W COXpPAaHEHWEM T[OCYAAPCTBEHHOIO pPeryavMpoBaHUA, 4TO
BbI3bIBAET MOBbILWEHNE MOPA/IbHOTO PUCKA, HO U TEM, UYTO OTAEe/bHble HAHKK
0o0bpoBONbHA MNPUHMMAKOT Ha cebA NOBbIWEHHbIE PUCKWU, BO3HWUKAKOWME HA
NNBEepPanm3nNpPoBaHHbIX U KOHKYPEHTHbIX PblHKax, TO €eCTb npoBOAAT
CNEeKYNATUBHYIO NOAUTMKY. Tak, Y. KnHanbeprep B cBoen KHure "BcemupHas
ncrtopmsa  puHaHcoBolM cnekynauum" noavyepkuBan: OONbLWIMHCTBO KPYMHbIX
KPM3MCOB  CTaAM  CAeaCTBMEM  CMNEKY/IATUBHbIX  Onepauui,  KoTopble
XapaKTepu3oBa/INCb CHavana andopuen, a 3aTem PMHAHCOBOM PaACTEPAHHOCTbIO
H6aHKOB U camu OblAM NOPOKAEHNEM 3HAUMTENBbHbBIX BHELWHMX MO OTHOLLUEHUIO K
6aHKaM WM3MEHEHWI, KOTopble BAMAAM HA UX OXMWUAOAHWA, NEPCNeKTUBbl U
nosegeHue.

OgHUM K3 nOKasaTeneu CNnekynaATMBHOro noseaeHmMa 6HaHKOB ABnaeTcA

yBennyeHne obbema ux BHebanaHcoBbix onepaumin. 06 3TOM  XKe
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CBUAETENbCTBYIOT TaKXKe YBENMUYEHNE A0N LEeHHbIX bymar B 6GaHKOBCKMX aKTUBaX;
YMeHbLLeHMe B 0bLen cymme goxoa0B8 6aHKOB 401U A0X0A40B OT TPAAULMOHHOIO
nocpeAHMYecTBa M NoBbllLEHNE — A0AN AOXOA0B OT onepauuini Ha BalOTHOM WU
$GMHAHCOBOM  pblHKax (4TO cnocobCTBYeT MOABAEHUI  "CNEeKynATUBHOrO
duHaHcoBOro nysbips"); YyCKOPeHMe npouecca co3gaHua aeHer (4To BneyeT 3a
cobolt unHPNAUMIO). B TakMx ycnoBuAX HeunsbexHblit PpUHaHCOBO-O6aHKOBCKUIA
Kpu3nuc aABnsetrca (Kak 3TO HM  MapafoKCalibHO  3BY4YWUT) MNPOLLECCOM
YPErynMpoBaHMA, MO3BO/AIOWMM CKOPPEKTUPOBATb  MaKPO3IKOHOMMUYECKUE
avcnponopumun, BO3HMKaloWMe BcaeacTBue $UHAHCOBOM nnbepanmnsaumu.

MpUYMHAMN BO3HMKHOBEHWA KPU3UCOB HepeaKo Ha3bIBAlOT TaKMKe HU3Koe
KQuyecTBO Mpouecca YynpaBAeHUA PUCKAaMMU; HEAOCTATOYHbIA YPOBEHb 3HAHUMN
N HeCoBepPLUEHHbIN NHCTPYMEHTapUit npeaBuaeHNA BO3MOXKHOCTEM
HACTYNNEHMA KPpU3nca; C/aydamHble  OWMOKWM, OTKNIOHEHUA U HEAOCTaTKM
CyOBbEKTUBHOIO  xapakTepa (¢PMHAHCOBble, 3KOHOMMUYECKME, MNOAUTUYECKUE,
TEXHUYECKME U AP.); NPECTYNHbIE M YMbIWNEHHbIE AENCTBUA OTAENbHbIX AU,
rpynn n opraHu3auni.

CornacHo pesynbTaTam UCCieaoBaHuUA NHcTuTyTa
3KOHOMMKMN NePEXoaHOro nepnuoaa, BO3HMKHOBEHME NPobiem y KOMMepPYEeCKoro
6aHKa BcneactBne Kpusuca 1998 r. onpepenanocb M3MeHeHuAMM gonu: 1)

MHOCTPAHHbLIX aKTUBOB B O6LLI,EM obbeme dKTUBOB, 2) NPOCPOYHEHHbIX KPeanToB
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HepUHAHCOBOMY CEKTOPY B 0bwem obbeme aKTUBOB; 3) BNOXKEHWUIN B LIEHHbIE
bymarn B obuiem obbeme aktmBoB; 4) 06A3aTeNbCTB B MHOCTPAHHOM BasloTe B
obuwem obbeme 0653aTenbcTB; 5) NPOCPOYEHHbIX KPeaAuToB HedUHAHCOBOMY
ceKTopy B obem obbeme aKTMBOB 6aHKOBCKOM CUCTEMBbI.

®aKTOpPbl BO3HUKHOBEHUA BAHKOBCKOIO KpM3nca M MexaHM3Mbl UX BAMAHMA Ha
6aHKOBCKYIO cucTemy npmsedeHbl B Tabanue.

KpusucHble npoABieHUs HabNAaloTCA NPAKTUYECKM Ha Bcex (UMHAHCOBbIX
PbIHKaX. Mpu sTOM Karkabli $UHaAHCOBbIM Kpu3unc nocnegHux
AEecATUNETUI cBoeobpaseH K oTiiMyaeTca oT  npeaplaywmx. OAHAKO WMHOrAa
dakTopbl, cnocobcTBoBaBlIME €ro  Pa3BUTUIO, NoAobHbl. Tak, obwmmun
daKTOpamn, MMEBLUMMW MECTO BO BCEX CUCTEMHbIX OAHKOBCKMX Kpu3mcax
Pa3BUBAIOWMUXCA CTPaH, ABAAOTCA /nbepanmsaumsa MecTHOW PpUHaAHCOBOM
CUCTEMbI; KOHLUEHTPauuA CNeKkynATUBHOrO KanuTana Ha MeCTHbIX PpUHaAHCOBbIX
PbIHKAxX; HM3Kas KanuTanusaums 6aHKOBCKOM cUCTEMbl M ee cnabocTb;
KOHLLEHTPaLUMA BHYTPEHHMX 3aAMOB B OTPACAAX, 3aBUCUMbIX OT BHELLUHUX PbIHKOB;
Hepa3BUTOCTb (UHAHCOBbLIX WHCTUTYTOB; YBE/IMYEHME [O0/IM  HEBO3BPATHbIX
KpeauTos.

Kpome TOro, [Ao0CTaTO4HO 4acTo ¢akTopamm  BAHKOBCKMX  KPWU3MCOB
BbICTYNalOT NpUHATME  6aHKamm Ha cebs  4Ype3mepHbIX PUCKOB;  MNI0X0e

ynpasaeHue, He,D,OCTaTO‘-IHbIl\;I BHYTDEHHMI\;I KOHTPOJ1Ib UIN €ro OTCYyTCTBUNE; aKUEHT
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Ha YBE/IMYEHUU PbIHOYHON AO0NM DaHKa, a He Ha NPUObLINIBHOCTM; NPOCYETHI B
Ba/IlOTHON NONINUTUKE; pa3pbiB TpeboBaHUN U 0653aTENbCTB MO CPOKAM Yy CaMUX

GaHKOB MK Y UX 3aEMLLUKOB.
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«Bank isi» kafedrast
dos. Kasiyeva Flora Samil qizi

E-mail: flora-seadet@mail.ru

Qlobal maliyys bohraninin Azarbaycan iqtisadiyyatina vo

bank sistemind tasir kanallari

Diinya maliyyo béhraninin milli iqtisadiyyata tesiri barodo danisarkon ilk
névbodo bohranqabagi voziyyst, sonra iso bohranin mdvcudlugu soraitindo
makroiqtisadi siyasotdo vo biznes saholorindo bas veron doyisikliklor
doyarlondirilmoalidir. Hans1 ki, diinya iqtisadiyyatinda béhrangabagi voziyyat
xlisusilo, inkisaf etmis Glkalorin maliyys sektoru vo onlarin kapital bazarinda
normal faaliyystin pozulmasi, iqtisadi artim tempinin zoiflomosi sociyyovi
olmusdur. 2008-ci ilin ortalarindan aparict Olkolorde ipoteka devoltlari,
banklarda problemli kreditlorin artmasi, investisiya qoyuluslarinin hocminin
azalmasi miisahido olunmusdur. Eyni zamanda 2009-cu ilin ilk riibiinds
diinyanin oksar inkisaf etmis 6lkalorinds tonozziil meyllori yaranmisdir.

Qlobal bohran diinya iqtisadiyyati licin do ohomiyyatli risklor yaratsa da
gonsu Conubi Qafqgaz o6lkalori ilo miiqayisodo Azorbaycan 6ton illori miisbot
yekunla basa vurmusdur. Qlobal maliyys béhraninin sonraki dévrds diinya vo
milli iqtisadiyyatinin inkisafinin yeni modelinin qurulmasi problemi hom
xiisusi adobiyyatlarda, hom ds ¢oxlu sayli forumlarda genis miizakirs edilir.

Maliyyo béhranmi ilo problemlorin todqiqi sahosindo iqtisad¢r alimlordon, o
climlodon Y.Murkun, L.Krasavina, V.Zeynalov kimi mislliflorin asorindo yer
almisdir. Xiisusilo, maliyya bohrani ilo bagl problemlorin totbigi sahasinds
istar 6lka daxilindo, istor xarici 6lkalords elmi nasrlors malik Z.F. Maommoadovu
xlisusi geyd etmok olar. Hansi ki, bu asarlorde diinya maliyys béhraninin ilkin
sortlori, maliyys vo ddvlot nozarati problemlori, bank tonzimlonmaosi, ipoteka
sferasinda vo maliyys bazarinda maliyyo innovasiyalar1 vo s. tofarriiati ilo tohlil
edilir.

Azorbaycan iqtisadiyyati qlobal bohranin neft ixracatindan golon golirlor
hesabina akkumilyasiya olunmus kifayst godar sorbast maliyys resurslar ilo
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gasilamisdir. Bu, bohrandan o6ncoki dovrde neft hasilatinin vo ixracatinin
artimi hesabina yaradilmis valyuta ehtiyatlar1 sayssindo miimkiin olmusdur.
Biitiin bunlar noticosindo Azorbaycan iqtisadiyyatinin «tohliikosizlik yastig»
rolunu oynayan valyuta ehtiyatlar1 bohran dovrii ii¢iin makroiqtisadi vo
maliyyo tominatina c¢evrilmisdir. Eyni zamanda Azorbaycan iqtisadiyyati
global boéhrana yiiksok vo davamli dayanigliq gostormis vo dayanigqhigini
itirmomis, UDM-un yiiksok artimini qoruyub saxlaya bilmasi do Azarbaycan
Morkozi Bankinin hoyata kecirdiyi antibéhran siyasoti olmusdur. Belo ki,
2009-cu ildo Azorbaycan Respublikast Morkozi Banki pul siyasotini qlobal
igtisadi bohranin 6lko igtisadiyyatina tosirinin azaldilmasi soraitinds hoyata
kecirdi, biitovliikkde goriilon todbirlor makroiqtisadi vo maliyys sabitliyinin
gorunmasina, iqtisadi artimin vo iqtisadiyyatda likvidliyin tomin edilmasino,
sistem ohomiyyatli banklarin vo miassisalorin foaliyyatinin dostokolonmosing
yonoldildi.

23.02.2009-cu ildo «Azorbaycan Respublikasi regionlarmin sosial-iqtisadi
inkisafi Dovlot Programm»nin icrasinin yekunlarina hosr olunmus konfransda
Prezident Ilham Oliyev nitqindo antibdhran todbirlori elmi proqramin
tezislorini acgiqladi: «Azorbaycan doévloati son bes ildo bolgolords ¢ox boyiik
sormays qoyubdur, bununla borabor 06zal sektorun inkisafi ii¢iin boylik
hocmdo kreditlor, giizostli kreditlor ayrilmisdir. Sahibkarligin inkisafina boyiik
dostok verilmisdir. Hom monovi dostok, hom siyasi, hom do maddi dostok.
Biitin bu amillor birlosondo olbotto ki, ugura nail olmaq mimkiindiir.
Azorbaycan tocriibasi vo apardigimiz siyasot onu gostorir ki, biz 6z maliyys
imkanlarindan on diizgiin sokildo istifado etdik. Beloliklo, xidmot soviyyasi
galxdi, imkanlar artdi, biznes iisiin daha da yaxs1 sorait yaratdi.

Ilham Oliyevin Azarbaycan hékumatinin 2009-cu ilin yanvar ayinda kecirilmis
iclasinda soslondirdiyi todbirlor kompleksinin 7 antibéhran istigamatlori
asagidakilardir:

1. Istehlak qiymotlorinin azaldilmasi zorurati;
2. Inhisarciligla miibarizo;

3. Morkoazi banklara dastoyi, kreditlors vo faiz doracalorine nozarati shato edon
maliyys monitoringi;

4. Real iqtisadiyyata sonaye qoyulusunun davam etdirilmasi;

5. Sosial 6hdaliklorin dastoklonmasi;
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6. Sosial miisssisolorinin daxili bazara istigamatlondirilmasi;

7. 9rzaq tohliikasizliyinin tomin edilmasi.

Sxem 1
Azarbaycanda antibohran tadbirlorinin prioritetlori
Azorbaycanda
antbohran
todbirlorinin
prioritetlori
4 N I 4 N .
Sosial Sonaye orzaq
Istehlak Inhisargihiqla Milli Real siyasotin milossiso- tohliiko-
giymotlorinin milbarizo iqtisadiyyata ) larinin sizliyinin
azaldilmasi banklara sormayo giiclon- tomin
oyulusu . daxili
zorurati dostok AOYHS diri- edilmasi
bazara
. AN / N AN . AN

J
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Diagram 1

Azarbaycanda global bohranin qarsilanmasi

» Bank sektorunun 5 ilda si¢rayish artimi

» Sektor iqtisadiyyatin on dinamik inkisaf edon saholorindon
olmusdur;

= Sektorun maliyyo dorinliyi (aktivler/qeyri-neft UDM) 3 dofo
artmisdir;

» Kreditlor 11,7 dofs, amanotlor 7,6 dofo artmisdir;

» Sektor diinya maliyys sistemina siiratlo inteqrasiya etmisdir;

= Tokeo 2007-ci ilds xaricdon calb olunan maliyys resurslar: 2,8 dofs

armisdir.
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Azarbaycanda qlobal bohranin qarsilanmasi

2008-ci ilda

Iqtisadi artim:
o Azorbaycan: 10,8%
o MDB (orta): 6%
o Avrozona: 0,9%
o Pribaltika: 0,5%

Strateji ehtiyatlar/mocmu xarici borc nisbati: 2 dofo
Xarici dovlat borcu/valyuta ehtiyatlar: nisbati:

o Azarbaycan: 16,5%

o Pribaltika: 193%

o Macaristan: 121%

o Ukrayna: 75%

Strateji ehtiyatlar/idxalin 6tiirilmasi, aylar ila: 19 ay

Olkonin kreditor mévqeyi — xarico qars1 xalis maliyya tolobalori:

12,6 mlrd.dollar
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Strateji valyuta ehtiyatlarinin kifayatliliyi

2,5 1

2005 2006 2007 2008

valyuta ehtiyatlarinin idxala kifayatliyi, aylar

—&—valyuta ehtiyatlarinin xarici borca nisbati, dafa (sag sk.)

01.03.2009
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Diinya tocriibasi gostorir ki, global bohrandan ¢ixmagin ilkin sorti
makroiqtisadi sabitliyin yaradilmasi, onun asas gostoricilori olan inflyasiya
tempinin asagl salimmasi, milli valyutanin moéhkomlondirilmosidir. Bu
mogsadlora nail olunmasi iso pul-kredit siyasotinin bazar iqtisadiyyatinin
toloblorine uygun olaraq qurulmasini tolob edir. Pul-kredit siyasoti asagidaki
mithiim voazifolori yerino yetirir: qiymaotlorin soviyyesinin sabitlogdirilmasi,
inflyasiyanin qarsisinin  alinmasi, daxili vo xarici bazarda milli valyuta
kursunun vo aliciliq qabiliyystinin sabitlosdirilmasi, bank sistemi vasitasilo
pula olan tolob-toklifin tonzimlonmasi.

2009-cu ildo Azorbaycan Respublikasi Morkozi Banki 6ziiniin pul siyasatini
global igtisadi bohranin 6lko iqtisadiyyatina tosirinin azaldilmasi soraitinds
hoyata kecirtdi. Hanst ki, bitovliikdo goriilon todbirlor makroiqtisadi vo
maliyya sabitliyinin qorunmasina, iqtisadi artimin va iqtisadiyyatda likvidliyin
tomin edilmasing, banklarin faaliyyatinin tonzimlonmasina yonaldildi.

Beloliklo, global maliyya boéhraninin (2008) movcud oldugu doévrds
Azorbaycanda maliyys sabitliyinin qorunub saxlanilmasi ilo saciyyolonmis,
bank sisteminds sabitlik vo artim dinamikasi tomin olunmusdur. Nozors alsaq
ki, 2009-cu ilin birinci ritbiindo Rus rublunun devalvasiya soviyyasi 12%, tiirk
lirasi 10%, qazax tongosi 20%, ukrayna qrivnasi 54%, ermoni drami 20% toskil
etdiyi halda Azorbaycan manati iso ABS dollarina garst mozonnasi 5,2%
mohkamlondirilmisdir.

Qlobal boéhranin tosirlorinin 6ziinii daha agiq biliruzo verdiyi 2009-2011-ci
illordo orta iqtisadi artim 5% oldu, valyuta ehtiyatlar1 2011-ci ilin sonuna 40
mlird.dollara catdi vo artiq bu moblog UDM-in 65%-don ¢ox idi. Morkazi
Bankin 6ziiniin valyuta ehtiyatlar1 homin ildo 60%-don ¢ox artaraq 10,5
mlrd.dollar 6tdii.

2009-cu ildo Morkoazi Bank baslica makroiqtisadi tendensiyalar1 nozora alaraq
ucot doracasini il arzinds 3 dofs doyisorok 8%-don 2%-9, faiz dohlizinin yuxari
hoddini 1so 13%-don 7%-0 qodor endirdi. Macburi ehtiyat normalarinin

ortalama miiddoti hom manat, hom do xarici valyatada depozitlor iso 1 ay
oldu.

Morkoazi Bankin pul siyasati 6lkodo makroiqtisadi dayaniqligin qorunmasinda
aktiv rol oynadi. Pul toklifinin strukturunda miisbot kefiyyot doyisikliklori
davam etdi, iqtisadiyyatda dollarlasma soviyyesi daha da azaldi. Bank
sisteminin kapitallasmasi davam etmisdir. Antibéhran todbirlori naticasinda

74



Morkozi Bank torofindon qobul edilmis mithiim pul siyasati vo makro-
prudinsial idareetmo qorarlarinin xronoloji baximdan asagidaki kimi
siralamaq olar:

e Morkozi Bankin yenidon maliyyalosdirmo  omoliyyatlari
aktivlosdirildi vo 2009-cu ildo AMB-nin kredit portfeli 3,5 dofo
artdi;

¢ hom manat, hom do xarici valyutada macburi ehtiyat normalarinin
ortalama miiddati bir aya gqador uzadilds;

e asagi hoddi iso 1% miioyyon olundu;

e Morkozi Bank torofindon valyuta svopu omoliyyatlarinin
aparilmasina baslanildi va s. (02.03.2009)

Azorbaycanda omanot Sigorta Sisteminin  maliyyo sabitliyinin
tominatinda rolu.

Banklarin iflas1 zamani1 dovlot toraofindon hazirlanan lazimi toadbirlor vo
programlar konteksindo Omanot Sigorta Bank Sistemi (9SBS) diinya
tocriibosindo  miistorilorin  banklardan  omanotlorinin  gdtiiriilmosini
gabaglamaq va 6zal sektoru amanot riskindon qorumaq sahoasinds miitkommal
bir institut kimi gobul edilir. Azorbaycanda «9manatlorin Sigortalanmasi
haqqinda» Azorbaycan Respublikasinin Qanunu 11 fevral 2007-ci ildon
faaliyyat gostorir. 8 may 2009-cu ildo «9Omanatlorin Sigortalanmasi1 hagqinda»
Azorbaycan Respublikasinin  Qanunu gobul edildi. Qanunda edilmis
doyisikliklo qorunan omanotlor iizro illik faiz dorocesinin yuxari hoddi
miloyyon edilmosinin Azorbaycan Respublikast Morkozi Bankinin ugot faiz
doracasindon asililigl aradan galdirdi. 2009-cu il 1 yanvar tarixindon etibaron
Fonda iizv olan banklarda 15% doracasi ilo bu faiz dorocosi haddinds
omanoatlor yerlosdirmis omanoat¢ilorin omanotlori qorunan omanatlor hesab
olunur. Qanunda edilmis doyisikliklors asason kompensasiya mabloginin
maksimum hoaddi 30 min manatdir. Azorbaycanda sigortalanan omanatlorin

moblogi 6 min manatdan 30 min manatadok artirilmisdir. Bu da 6z
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noévbasinda, amanat¢ilorin banklara inamini daha artirmisdir. Hoyata kegirilon
bu todbirlor noticasindo banklara maliyys vesaitlorinin colb edilmosi ilo
olagodar bagh vaziyyot daha yaxsilasmisdir. Hansi ki, bununla slagadar olaraq
«Standard & Poor’s» agentliyi geyd edir: «Regionun bozi digor 6lkolorinin bank
sistemlorindon forqli olaraq Azorbaycanin bank sistemi diinya bohranina
baslandiqgdan sonra yaranan ¢axnasma ilo alagodar xeyli hocmds amanatlorin

gotiiriilmasindon gaga biliby.
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Natico

Azorbaycan iqtisadiyyati son illordo diinyanin on siiratlo inkisaf edon
igtisadiyyatlarindan biri olmusdur. Azorbaycan hokumatinin uygun islahatlar
vo iqtisadi goararlari naticosindo Azarbaycan cari maliyys béhranindan o qodor
do zoror ¢okmodi. Bu sahado xiisusilo do Azorbaycan Respublikast Morkozi
Bankiin hoyata kecirdiyi antibohran todbirlori Azorbaycan iqtisadiyyatinin
dinamik inkisafinin bariz niimunasidir. Mahz bunun noticasidir ki, maliyys
sektorunda likvidlik tomin edilmisdir.

Hal-hazirda diinya maliyys béhraninin arxada qaldig bildirilir. Amma
bununla belo, iqtisadiyyat vo maliyya sektorlar1 {izorindo nozarot
saxlanilmalidir. Lakin, zonnimco maliyys bohraninin qarsisini tam almaq da
mimkiin deyil. Bununla belo 2015-ci ildo Azorbaycan iqtisadi vo siyasi

cohatdon inkisaf etmis, rogabatodavamli 6lko olacaqdir.
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«Bank isi» kafedrasimin dosenti F.S.Kasiyevanin «Qlobal
maliyys bohraninin Azarbaycan iqtisadiyyatina vo bank sistemind
tasir kanallarp»» movzusunda biidcoa tayinath elmi-tadqigat isino

ROY

2008-ci ildo baslamis global maliyyo bohrani bir ¢ox doévlstlorirn maliyys
hoyatina sarsidict zorbo vurmus va diinya maliyyo sisteminin qeyri-sabitliyini
artirmisdir. Miiasir dévrde gonc Azorbaycan dovloti do global iqtisadiyyata
aktiv inteqrasiya olunur vo diinya iqtisadiyyatinda 6ziinomoxsus yer tutur.
Ona gors do diinya iqtisadiyyatinda bas veran 6nomli proseslor Azorbaycan
iqtisadiyyatina bu vo ya diger formada tosir edir.

Lakin bunlara baxmayaraq, Markozi Bankin pul siyasati 6lkodo makroiqtisadi
dayanighgin qorunmasinda aktiv rol oynamisdir. Pul toklifinin strukturunda
miisbot keyfiyyot doyisikliklori davam etmis iqtisadiyyatda dollarlasma
soviyyasi azalmisdir.

Maozonna siyasati hom do valyuta bazarinda sabitliyin qorunmasini tomin etmis
manatin ABS dollarina qarsi mozonnasi il arzindo méhkomlonmisdir.

Qeyd edim ki, 6ton 2009-cu il Azorbaycan iqtisadiyyat: {icin ¢otin il kimi
xarakterizo olunur. Lakin, tozahiirlori halo 2008-ci ilin ikinci yarisindan
baslanan bohranin yaratdigr risklor fonunda Azorbaycan hdoékumatinin
adekvat reaksiyasina asaslanan antibohran todbirlorinin vaxtinda vo sistemli
sokildo hoyata kecirilmosi milli iqtisadiyyata 6z miisbat tosini géstormisdir.

Sevindirici haldir ki, Azarbaycan iqtisadiyyat1 vo yaradilmis bazar institutlari
artiq elo bir soviyyoyo catmisdir ki, diinyada gedon bir sira global neqativ
proseslorin Azarbaycan iqtisadiyyatina tosiri ya az olur, ya da tamam tasirsiz
otusur.

Qeyd etmok istordim ki, isdo miiallif diisiindiiyii mosalalori gdéstormisdir. Biidco
layihali elmi-todqgiqat isindo diinya maliyyo bdéhraninin Azorbaycan
iqtisadiyyatina vo bank sektoruna tosiri gostorilmis vo qiymatlondirilmisdir.
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Dosent F.S.Kasiyevanin  «Qlobal maliyyo béhraninin  Azorbaycan
iqtisadiyyatina vo bank sistemino tosir kanallari» mévzusunda islomis biidco
toyinatli tadqigat isini miisbat giymatlondirmok olar.

Todqigat isindo F.S.Kasiyevanin ortaya qoydugu bu vo ya digor fikir
tokliflorini nazors alaraq geyd etmok olar ki, elmi-tadqiqat isi miivafiq toloblora
cavab verir.

Rayci: «Bank isi» kafedrasinin

professoru R.M.Rzayev
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«Bank isi» kafedrasimn bas muallim.

H.9.Mikayilovanin biidcs elmi-tadqiqat isi

BEYNSLXALQ MALIYYS-BANK ARXITEKTURASININ TOKMILLOSDIRILMOSI
PROBLEMLORI

Tadgigatin asas magsadi — Azarbaycan Respublikasinda faaliyyat gostaran beynal-
xalg maliyya-kredit taskilatlarinin maqsadi, vazifalari, prinsiplari va onlarin
olkamizdaki faaliyyatini tahlil etmak va giymatlandirmakdan ibaratdir. Tadqgiqat isi
— sistemli tahlil va mantigi imumilasdirma kimi tadgigat Gsuluna asaslanir. Tad-
gigat isinda o6lkemizin davaml igtisadi inkisafa nail olunmasinda beynalxalq
maliyya-kredit taskilatlarinin rolu asaslandirilmis, onlarin élkamizls amakdasliq
olagalari muxtalif aspektlardan oyranilmis, hayata kecirdiklari programlarin
igtisadi semarasi tadqiq edilmis va bu sahads modvcud problemlar muiayyan
edilmisdir. Tadgigatin naticasinda askar edilmisdir ki, BVF Azarbaycanda bir sira
sahalards, o ciimladan dovlat xarclarinin idara olunmasi, vergi-gomrik siyasati va
idara olunmasi, markazi bankciliq, bank nazarati, pul siyasati vo statistika
sahalarinda texniki yardimlar gostarmisdir. Azarbaycan da makroigtisadi tahlillar
va siyasat, maliyya programlasdirilmasi, fiskal siyasat va idaracilik, markazi bank
miihasibathigl va bank nazarati sahalarinda BVF tarafindan tamin edilmis talimlar-
dan bahralanmisdir. Tadgigatin mahdudiyyatlari: genis statistik malumat talab
edir. Tadqgigatin elmi yeniliyi: perspektiv dovr G¢lin 6lkamizin beynalxalg maliyys-
kredit taskilatlarla amakdasliq alagalarinin istigamatlari verilmis va bu istigamat-

larin reallasdirilmasi yollari metodoloji baximdan gostarilmisdir.

81



Acar sozlar: makroiqtisadi tahlillar va siyasat, beynalxalg maliyya-kradit

taskilatlati, maliyya planlalasdirilmasi, fiskal siyasat va idarsetms,

vergi-gomriik siyasati va idara olunmasi.

JEL Classification Codes: F30; F33

Beynalxalq Valyuta Fondu. iMF Il Diinya miiharibasindan darhal sonra Amerika
Birlasmis Statlari va ingiltara dévlatlarinin basciligi ile 1944-cii il 1-22 iyul tarixlari
arasinda ABS vilayatinin Bretton-Vuds gasabasinda Birlasmis Millatlar Taskilatinin

pul vae maliyya konfransi kecirildi. Konfransda 55 6lkanin nlimayandasi istirak
etmis, muharibadan sonra beynalxalq iqtisadi minasibatlarin yenidan
tanzimlanmasi, yeni bir 6damalar sisteminin asaslari va ticaratin sarbast bir
sokilda inkisaf etdirilmasi, cesidli ¢atinliklar icinda olan 6lkalara maliyya yardimlari

edilmasi va iqtisadi amakdashgin saxlanmasi kimi mévzularda dnamli gararlar
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verilmisdir. Konfransda Beynalxalq Valyuta Fondunun qurulmasi hagginda garar

gabul edilmisdir.

Beynalxalg Valyuta Fondunun magqgsadi qurulus anlasmasinin birinci mad-

dasinda asagidaki sakilda siralanmisdir:

1. Beynalxalq valyuta problemlari barada maslahatlasmalar va amakdasliq
mexanizmini saxlayan daimi bir qurum vasitaciliyi ilo beynalxalq valyuta is birliyini
inkisaf etdirmak;

2. Beynalxalqg ticaratin tarazli inkisafini gercaklasdirmak va belaca bitlin lizv
olkalarin tam masgullug va vyuksak bir igtisadi artima c¢atmalarina imkan
yaratmag;

3. Valyuta sabitliyini saxlamaq va devalvasiya siyasatini angallamak;

4. Coxtarafli beynalxalq 6danis sisteminin qurulmasina, beynalxalq ticarata
manecilik toradan valyuta idxalat mahdudiyyatlarinin aradan galdirilmasina
xidmat etmak;

5. Uzv olkalara tadiya balansindaki tarazsizhiglari aradan qgaldirmagq mag-
sadilo kredit vermak. Umumiyyatls, beynalxalq rifahin yiiksalmasina manecilik
toradan amillari aradan qaldirmagq;

6. Uzvlarinin tadiys balanslarindaki sabitsizlik daracalarini azaltmagq.

7. Yuxarida adigakilan magsadlarin gergaklasdiriimasi G¢glin tzv 6lkalarin da
yerina yetiracaklrai bazi sartlar vardir. Bu sartlar anlasmanan 4 va 8 maddalarinda
gostarilmisdir:

8. Turizm da daxil olmagla xarici ticarat faaliyyatlarinda beynalxalqg xidmat va
mal alis-verislarinda valyutaya nazarat va mahdudlasdiriimalara, marhala-marhala
Uzan valyuta sisteminin tatbiq edilmasina, spekulyativ xarakterli sarmaya hara-

katlarina mane olmag;
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9. Uzv 6lkalarin devalvasiya etma ehtiyacinin ortaya ¢ixdiginda devalvasiya
daracasini fonda bildirmak;

10.0lka il alagadar igtisadi ve maliyys mévzularinda fonda malumat ver-
mak;

11.Beynalxalg Valyuta Fondu anlasmada muayyan edilan gaydalari pozan va
ohdaliklarini yerina yetirmayan oOlkalara garsi ceza tatbiq eda va bu dlkalara
verilan kreditlari dayandira hatta tzvlikdan xaric eda bilar [6].

Bu qurumlarin magsadlari beynalxalg valyuta munasibatlarini tanzimlamak,
onun nizamh idarasini tamin etmak va Uzv o6lkalarin xarici 6hdaliklarinda
garsilasdigi problemlara komak etmakdir. BVF sabit mazanna sistemina asaslanan
bir qurum olarag meydana galib, amma bu sistemin dagilmasindan sonra da
beynalxalg maliyya nizaminin tamin edilmasi vazifasini davam etdirir. Bu glin BVF-
in 180-a gadar lizvii var. Sovet ittifagqinin dagilmasi ils miistaqil olan Yuqoslavi-
yadan ayrilan 6lkalarin da Gzvliya gabul edilmasi son illarde BVF-nin tzv sayini si-
rotla artirib. BVF-a Uzv olan 6lkalar eyni zamanda Dinya Bankinin Gzviddrlar.
BVF-in vazifasi asagidaki sakilda agiglana bilar. Beynalxalg maliyya nizamini tamin
etmak maqgsadi ilo tadiya balansi kasirli olan «o6lkalara qisa muddatli kredit
vermak, Uzvlarin mazanna siyasatina «nazarat etmak», dlkalarin daha liberal bir
valyuta va xarici ticarat rejiminin tatbigini tasviq etmak, onlara texniki yardim
gostarmak va s. BVF-nin Uzvliyina gabul edilan har yeni dovlat lc¢lin «kvota»
muiayyan edilir. Kvota bir ¢cox cahatdan ahamiyyatlidir. Bels ki, Gzvlerin fonda
verdiklari Gzvlik haglari, fonddaki sasverma haglarinin ¢akisi, fonddan alinacaq
kreditlar, onlarin kvotasindan asilidir. Kvotalar Uzv o6lkalarin milli galir ve
beynalxalq ticarat hacmlari kimi gostaricilarina asaslanarag muayyan edilir.
Umumi kvotalar besillik intervallarla fond tarafindan nazardan kecirilir va diinya
igtisadiyyatinin likvid ehtiyatlarina géra artirila bilir. Uzvlar BVF-ya ilk girislarinda

va ya kvotalarda bir artim olduqda, kvotalarin 25%-i gadar beynalxalqg ehtiyat val-
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yutalari ilo (CDR), 75%-na gora isa Ozlarinin milli pulu ils fonda Gzvlik haqqi
verirlar. Kvotanin beynalxalq ehtiyat valyutasi ilo édanan bu 25%-lik gismina
«ehtiyat hissa» adi verilir. Fondun ilk quruldugu ilds bu hissa qizilla 6dandiyi Gglin

ona «qizil hissa» deyilirdi.

BVF-nin asas funksiyalarindan biri, yuxarida qeyd edildiyi kimi, tadiya balansi
kasirlarini ortmak Ucgln UGzv oOlkalara kredit vermakdir. Kreditlar, Gmumiyyatls,
gisamuddatlidir. Ancaqg son illards xarici ticarat balansi ilo yanasi makroiqtisadi
siyasata goroa do mahdud olcllards ortamiiddatli kreditlarin verildiyi miisahida
edilmakdadir. BVF-nin kredit mexanizmi ananavi borc verma amaliyyatlarindan
forglidir. Fonddan borc alinma lzv 6lkalarin 6z milli pulu ila istadiyi bir milli
valyutanin dayisdirilemsi, ya da 6z milli pulunun qarsiliginda fonddan istanilan
milli pulun ahsi saklinda olur. Fonddan xarici valyutalar ila istaniloan CDR almaq

mUumkunddar.

BVF kreditlarinin asas novlari “stand-by” (Stand-By Arrangement - SBA) adla-
nan kredit razilasmalari hesab olunur. Onlarin asas tayinati — 6danis balansinin
kasirinin aradan qaldirilmasi Gglin Gzv 6lkalarin makro-igtisadi sabitlasdirilmis
programlarinin kreditlasdirilmasidir. Kredit xatlari ¢argivasinda 6lkanin alda etdiyi
vasaitlar translar vasitasila taqdim olunur. Olka tarafindan sabitlasdirilmis prog-
ramlarin yerina yetirilmasi sartilo har bir ndvbati trans ayrilir. BVF sonuncularda
uzv 6lkanin raziligi ilo asagidaki makro-igtisadi xarakterli tadbirlari miiayyan edir:
bldca kasirinin aradan galdirilmasi, inflyasiya saviyyasinin asagi salinmasi, ixrac va
idxal kvotalarin va riisumlarin aradan galdirilmasi va ya yumsaldilmasi va s. ilo ala-
gadar. 9gar 6lka BVF ila baglanilmis migavilalarin sartlarini yerina yetirmirsa, o
zaman novbati trans saxlanila bilar va ya onun tagdim olunmasi hagqinda 6hdalik

lagv edila bilar [9].
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BVF-nin yeni kredit novlari 6lkanin markazi bankinin valyuta ehtiyatlarinin
artirllmasi (Supplemental Reserve Facility - SRF) lglin vasaitlarin verilmasi hesab
olunur. Bu vasaitlor ddanis balansinin boyikhacmli kasirina gatirib ¢ixara bilan

valyuta kursunun kaskin artib-azalmasinin aradan qaldirilmasina xidmat gostarir.

IMF Gzv 6lkalara qisamiiddatli kreditlar acir. Fond tarafindan saxlanan kredit-
lar “Stand By” alasmalar il iqtisadi sabitlik programlari ¢argivasinda verilir.
«Stand By” anlasmalarinda bir niyyat maktubu hazirlanir. Niyyat maktubunda
hékumatin igtisadi va maliyya siyasati gdstarilir. IMF (izv 6lkalara saxladigi maliyya
dastayi ila yanasi texniki yardimlar da verir. Uzv élkalar igtisadi, maliyys va texniki
problemlarin hallinds vasitagilik xidmatleri da gostarir. Bunlardan basqa,
Vasingtonda qurulan bir institut nazdinda tzv 6lkalarin Markazi Banki va Maliyya

Nazirliyinin masul vazifali saxslari Ugln ¢esidli tahsil programlari da verir.

BVF-nin Azarbaycanda faaliyyati. Azarbaycan BVF-ya 18 sentyabr 1992-ci il
tarixda Uzv secilmisdir. BVF-da Azarbaycan tarafinden mudir Maliyya naziri,

avozedici mudir isa Markazi Bankin sadridir.

Fonda lzv gabul edilarkan ilkin kvota 117 min. SDR (168 min. ABS dollari)
olmus, 2000 — ci ildan isa kvotamiz artirilaraq 160.9 mIn SDR-a ¢atdirilmisdir. BVF-
nin programlari, xisusila inkisaf etmakda olan dlkalar (lg¢lin bir gayda olaraq
Struktur islahatlari Programi (SiP) ¢arcivasinda hayata kegirilir. Oziinds mixtalif
siyasat alatlarinin konfiqurasiyasini birlasdiran SiP-in epizodik hallarda ziddiyyatli
naticalar vermasina baxmayarag Umumilikda aparilmis empirik va retrospektiv

tahlillar onlarin misbat naticalarini sibut edir [7].

BVF-nin Azarbaycanla amakdasliq alagalari da SiP kontekstinds qurulmusdur.
Qeyd etmak lazimdir ki, amakdaslig alagalarinin ilkin giymatlandirilmasi dévriinda
BVF-nin Azarbaycanda hayata kecirdiyi programlarin iqgtisadi samarasi boyuk

olmusdur. Bela ki, 1992-1994-cl illards 6lkanin Gzlasdiyi darin igtisadi bohrandan
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¢ixmag magqsadile BVF-nin maliyya dastayi ila aparilmis struktur islahatlari programi
daxili va xarici balansin tarazlasdirilmasi va iqtisadi sabitliyin tamin edilmasina
imkan vermisdir. 1995-ci ildan baslayaraq struktur islahatlari ¢arcivasinda aparilmis
sart fiskal vo monetar siyasat naticasinda dovlat bldcasinin kasirinin inflyasiya
manbalari hesabina maliyyalasdiriimasina son goyulmus, bu sahada xarici maliyys
manbalarina Ustlinlik verilmis va bununla da inflyasiya 1996-ci ildoan 6zlinin
hiperinflyasiya saviyyasindan - 6%-dan da asagi diismuis, manatin ABS dollarina olan

mazannasi sabitlosmis va real igtisadi artima nail olunmusdur.

BVF ila Azarbaycan hokumati arasinda Maddalar Sazisinin IV Maddasina uygun
olarag indiyadak Azarbaycan hokumatina igtisadi programlarin hayata kegirilmasinin
dastaklanmasina tagdim edilmis maliyya yardimlari ils yanasi BVF texniki yardim,
institusional va monetar idarsetma Uzra potensialin artirilmasi tGzra Azarbaycanda bir
sira sahalarda, o ciimladan dovlat xarclarinin idara olunmasi, vergi-gomrik siyasati
va idara olunmasi, markazi bankcilig, bank nazarati, pul siyasati ve statistika
sahalarinda texniki yardimlar da gostarmisdir. Azarbaycanda makroiqtisadi tahlillar
va siyasat, maliyya programlasdiriimasi, fiskal siyasat va idaracilik, markazi bank
mihasibathgl va bank nazarati sahalarinda BVF tarafindan tamin edilmis talimlardan

bahralanmisdir.

Diinya Banki (DB) rasmi olarag BMT-nin Monetar va Maliyya Konfransi (01-22
iyul, 1944) naticasinda gabul edilan Bretton-Vuds Sazisinin beynalxalq arenada
ratifikasiyasindan sonra yaradilmisdir. DB-nin ilk krediti 09 may 1947-ci ilda Fransa
hokumatina 250 min. ABS dollari mablaginda ayrilmisdir va bu DB-nin tarixinda an
iri mablagli kredit xatti hesab edilir. DB dedikda asasan Diinya Banki Qrupunun iki
taskilati — Beynalxalgq Yenidanqurma va inkisaf Agentliyi va Beynalxalq inkisaf

Agentliyi nazarda tutulur [8].
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IBRD 1944-cii ilda IMF ila birlikds qurulmus va 25 iyul 1946-ci ildan faaliyyats
baslamisdir. Diinya Banki adi ila taninan qurulusun anlasmasi 144 6lka tarafindan
tasdiq edilmisdir. Diinya Bankina lzv olan &lkalar eyni zamanda iMF-nin da
tizvlaridir. Oz 6hdaliklarini yerina yetirmayan 6lkalar bankin salahiyyatli qurumlari
tarafindan verilacak gararla tizvlikdan ¢ixarila bilar. Beynalxalq Yenidenqurma va
inkisaf Bankinin yaranmasinin asas sababi Il Diinya Miiharibasinda zarar ¢akmis
Avropa oOlkalari va Yaponiyaya miuiharibadan sonraki dovrds yenidesnqurma va
barpa islarinin maliyyalasdirilmasinda yardim¢i olmaqdan ibarat idi. 1990-ci
illordan baslayaraq BYIB Sargi Avropanin post-kommunist va post-sovet
respublikalarinin  maliyyalasdirilmasina baslamisdir. Hazirda taskilatin asas
missiyas! Asiya, Afrika va Latin Amerikasinin zaif inkisaf etmis Olkalarina maliyya
dastayi gostarmakla yoxsullugla miibarizads yardim¢i olmagdan ibaratdir. AYiB
tarafindan dovlat sirkatlarina va birbasa hokumata ayrilmis kreditlarin gqaytariima-
sina dovlst terafinden zamanat verilir. Bu vasaitlor asasan DB tarafindan pul
bazarlarina satisa cixarilan istiqrazlar hesabina alds edilir. Bu istigrazlar Utzv
dovlatlarin sshm kapitali ila zamin edilmasina asasan yliksak reytinga (AAA) malik
olurlar. Hazirda taskilat asasan boylkhacmli dovlst infrastruktur layihalarini

maliyyalasdirir (hava limanlari, naqgliyyat yollari va s.).

DB-nin yarandigl andan faaliyyatinin asas maqgsadi diinyada yoxsulluq saviy-
yasini azaltmaq, insanlarin hayat saraitini yaxsilasdirmaq, tzv olkalarin igtisadi
maliyya islahatlarina yardim etmak, xarici maliyya gaynaglarindan daxil olan in-
vestisiya vasaitlari ila tamin etmak, dlkalarin xarici dévlat borcu mexanizmini nor-
mal hala gatirmak va beynalxalqg igtisadi tarazligi tamin etmak, yerli sirkatlarin
maliyya vasaitlarina yaranan ehtiyaclarini aradan qaldirmaq va s.-dan ibarat ol-
musdur. DB diinyanin zaif inkisaf etmis va inkisaf etmakda olan dlkalarina grant
va guzastli kreditlor taqdim edir. Bankin ana s6zlasmasinin 1-ci maddasina gora

Diinya Bankinin maqgsadrlari asagidaki kimi siralana bilar:
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1. Uzv élkalarin igtisadi islahatlarina yardim etmak;

2. Uzv olkalara xarici 6zal manbalardan galacak sarmaya investisiyalarini
tasbit etmak va 6zal sarmayanin yetarsizliyi vaziyyatinda bunlari tamamlamag;

3. Uzv oélkalar Gclin galirli investisiyalari tosbit edarak uzun dénamdas bey-
nalxalq dayismalarda tarazligl saxlamaq;

4. Uzv 8lkalar ticiin borcverma mexanizmini uygun hala gatirmak;

5. Yerli sirkatlarin maliyya manbalarina olan ehtiyaclari mévzusunda yardimgi
olmaq [12].

Dinya Bankinin verdiyi kreditlardan sadaca lzv olan 6lkalar yararlanir. Kredit-
lar uzunmiddatli olub, talab edan dlkanin igtisadi inkisafi programlarinin ehtiyacina
gora verilir. Maliyyalasdirilan investisiya layihalarinin igtisadi, texniki, idari, maliyya
va menecment istigamatlari Diinya Banki tarafinden fargli bir sakilds arasdirilir.
Bundan basqa, kredit talab edan dlkanin galacakda maliyysa 6hdaliklarini yerina ye-
tirib - yetirmayacayi arasdirilir. Tadqgigat ve arasdirmalar ilk olarag markazds
aparilir. Ancaq kredit acilmasi movzusunda bazi masalalar oldugundan Diinya Banki
0z iscilarindan va ya tadgigatcilardan taskil edilan bir grupu krediti talab edan 6lks-
ya gondararak yerinde malumat alir. Sartlar yetarli olarsa, kredit anlasmasi imzala-

nir.

Diinya Banki kredit agcdigdan sonra hayata kegrilon layihani yaxindan izlayir,

layihanin har marhalasindan sonra bir hesabat talab edir.

Diinya Banki layiha kreditlarinin xaricinda bazi texniki yardimlarda da istirak
edir. inkisaf etmakda olan &lkalarin investisiya layihalarinin secimi va hazirlanma-
sinda, iqtisadi vaziyyatin tahlilinds, inkisaf programlari movzularinda texniki
vasitacilik xidmatlari gostarir. Bundan basqga, bank Uzv 6lkalarin yiksak vazifali

mamur va texniki iscilarina tahsil programlari ila da yardim edir.

89



DB Qrupu texniki olarag BMT sistemina daxildir, lakin onun idaragcilik
strukturu bir gadar farglidir. DB sshmdar taskilati prinsipi asasinda faaliyyat gos-
tarir. Sehimdarlar rolunda 185 lizv 6lka ¢ixis edir va onlarin saslarinin sayl bankin
kapitalindaki istirak payindan asihidir. DB Qrupunun bas idarsetma organi —
Miidirlar Surasidir. Sura DB grupunun siyasat va gararlarini miayyan edir. Uzv
olkalar Mudirlar Surasinda maliyya nazirlari il taqdim olunur. Suranin misavira-
lari ilds bir dafs kegirilir. DB-nin idaragiliyi 24 icraci Direktordan ibarat olan va
Diinya Bankinin presidentinin rahbarlik etdiyi Direktorlar Surasi tarafindan hayata
kegirilir. Direktorlar Surasi 5 daimi lzv (Bankin an iri sshm paketina malik olan 5
olka - ABS, Yaponiya, Almaniya, Fransa va ingiltara) va 19 digar 6lkalari tamsil
edan direktorlardan ibaratdir. DB-nin Presidenti vazifasina namizad ABS prezi-

denti tarafindan irali strilir va Mudirlar Surasi tarafindan secilir.

Diinya Bankina (DB) daxil edilir: BYIB (international Bank for Reconstruction
and Development, IBRD) va onun filial taskilati olan Beynalxalq inkisaf Assosia-
siyasi (international (Development Association, IDA). Diinya Banki Qrupuna (DBQ)
yuxarida gostarilan taskilatlardan basqa, hamginin muxbir Gzvlarin hiquglarindan
istifade edan Beynalxalq Maliyya Korporasiyasi (BMK) (international Financial
Corporation, IFC), investisiyalarin Zemanati (zra Coxfunksiyali Agentlik (iZCA)
(Multilateral investment Guarantee Agency, MiGA) va investisiya Mibahisalarinin
halli tizra Beynalxalg Markaz (international Center for Settlement of investment

Disputes, iCSID) daxildir.
DBQ taskilatlarinin asas magsadlari asagidakilardan ibaratdir:

® (izv 6lkalarin xalq tasarrifatinin yenidan qurulmasini va inkisafini dastaklamak;
® zomanatlarin verilmasi va xususi kreditorlarin va digar investorlarin borc va in-

vestisiyalarinda istirak etmakls, xarici investisiyalar t¢lin xtisusi saraitin yaradilmasi;
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® beynalxalg ticaratin tarazlasdirilmis artiminin stimullasdirilmasi va Uzv
olkalarin tarazlasdirilmis 6danis balansinin saxlaniimasi [13].

Umumi magsadlar mévecud olan zaman miiayyan xiisusiyyatlar meydana cixir
va burada ayri-ayri DBQ taskilatlarinin xtisusi rolu geyd olunur. Masalalarin hayata
kecirilmasinin mivafig mexanizmi islanib hazirlanir, bu isa taskilati inteqrasiya, xi-
susan, Umumi prezident, idara Heyati va icraci Direktorluq vasitasila tamin edilir.
Kvotalarin, saslarin sayinin va DBQ idara organlarinda niimayandsaliklarin muay-
yan olunmasi prinsiplari BVF ila uygun galir. BVF va DBQ idara Heyatlari ilda bir

dafa birga toplanti kegirir.

Har bir taskilat hliqugi baximdan miustaqil hesab olunur. Beynalxalg Maliyya
Korporasiyasinin (IFC) va investisiyalarin Zamanati tzra Coxfunksiyali Agentliyin
(iZCA) (MIGA) iscilardan ibarat xiisusi heyati va xiisusi ssrancamgi vitse-prezidenti

vardir.

BVF kimi DBQ muayyan sahalar Gzra regional prinsiplar tGzarinda qurulmus-
dur: vitse-prezidentlorin bir hissasi regional departamentlara rahbarlik edir,
galanlari isa idaragiliyin konkret sahalari Gzra cavabdehlik dasiyirlar. Bununla
yanasi, DBQ-nin regional strukturu BVF-na nisbatan bir gadar saxalidir. Bundan
alava, DBQ taskilatlari daha cox salahiyyatli mitaxassislardan ibarat heyatdan
taskil olunmusdur: igtisadcilardan ve maliyya ekspertlarindan basga, burada ham-
¢inin muahandislar, aqronomlar, hiquqgsinaslar, telekommunikasiya va digar
sahalar Uizra miutaxassislar calisirlar. Onlarin vazifasi layihalarin mikammal
sakilda arasdirilmasindan ibaratdir va bu layihalar lGglin vasaitlarin ayrilmasi taklif

olunur.

Beynalxalg Maliyya Korporasiyasi (BMK) 1956-ci ilda yaradilmisdir. O, maragi
olan 6zal investorlar ila birlikds glizastli sartlarla kreditlarin verilmasi yolu ils inkisaf
etmakda olan dlkalarda xUisusi igtisadi tasabbdislarin irali stirilmasini dastaklayir.
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Beynalxalq inkisaf Assosiasiyasi (BiA) BYIB ils miigayisada inkisaf etmakda
olan 6lkalara daha glizastli sartlarle maliyya vasaitlarinin verilmasi maqgsadile 1960-
c ilds yaradilmisdir. Bununla slagadar BiA uzun miiddats faizsiz borc verir. Bununla

bels, bu borclarin 6danilmasi miiddati uzun middata nazardas tutulmusdur.

investisiyalarin Zamanati Uzra Coxfunksiyali Agentlik (iZCA) 1988-ci ilin
aprelinda yaradilmis va Diinya Banki Qrupunun (DBQ) an ganc Uzvi sayilir. Bu
taskilatin asas maqsadi — geyri-kommersiya risklarina garsi inkisaf etmakda olan
Olkalara birbasa investisiyalar goyulmasina yardim gostarmakdan ibaratdir.
Bundan basqga, IZCA xarici investisiyalara yardim programlarinin islonib hazir-

lanmasi zamani inkisaf etmakda olan 6lkalarin hokumatlarina maslahatlar verir.

Bank yaradilan zaman maliyya resurslari onun Uzvlarinin Gzvlik haqqi
hesabina alda edilir va bu manba sayasinda yeni Uzvlarin daxil olmasi ila artirihir.
Amma nizamnama kapital yalniz birinci marhalada programin maliyyalasdirilma-

sinda asas rol oynamisdir.

Hazirki vaxtda BYiB an yiiksak AAA kredit reqtingi olan ortamiiddatli va uzun-
muddatli borc dhdaliklarinin emissiyasi va yerlasdirilmasi, elaca da, tayin olunmus
faiz qiymetloari lzra hokumatlarin, markazi banklarin qgiymatli kagizlarinin
yerlasdirilmasina yardim vyolu ile beynalxalg maliyya bazarlarinda aparilan
amaliyyatlar hesabina asas vasaitlari alda edir. BYiB 100-dan cox 6lkads 6z giymatli
kagizlarini yerlasdirir va beynalxalq kapital bazarlarinda an iri borc alan, o cimladan

milli bazarlarda an iri borc alanlar — geyri-rezidentlardan biri hesab olunur.

BVF-dan farqli olaraq BYiB yalniz hékumatlardan deyil, hamginin 6zal taski-

latlardan, xtisusan, iri TMB-dan kifayat qadar boyik migdarda vasaitler alda edir.

Son vaxtlar avvalcadan verilmis borc va faizlarin ddanilmasindan alda olunan

vasaitlar daha ¢cox shamiyyat kasb edir. BYiB miintazam olaraqg, hamcinin etibarli
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kapital qoyulusu Uclin imkan alda etmak istayan investorlara bank tarafindan

verilan borclar Gzra zamanatli talablarin satisini (tamin edilmasini) yerina yetirir.

1982-ci ildan etibaran ananavi ortamiddatli va uzunmiddatli borclardan
alava, pul bazarlarinda, xUsusils, gisamiddatli diskont notalarin va dayiskan faiz
giymatlari notalarinin yayilmasi va emissiya banklarinin acdigi kredit xatlari
carcivasinda bu banklardan qisamiiddatli kreditlarin gétiirilmasi hesabina BYIB

vasaitlor calb etmaya baslamisdir.

BiA-da resurslarin asas manbayini nizamnama kapitalina édamalar, BYiB-nin
ona oturdiyu galirin bir hissasi va avvalcadan verilmis borclarin ddanisi taskil edir.
Bela ki, BIA faktiki olaraq asas geyri-kommersiya prinsiplarina asasan faaliyyst

gostorir.

BYiB va BIA, asas etibarils, layihalar ciin borc va kreditlar vermakla maliy-
yalasma Ugln layihalarin secilmasi ila alagadar olaraq eyni siyasat yurudurlar. Bu
layihalar igtisadi va texniki baximdan ndqgsansiz hesab olunur va borclu 6lkalarin

iigtisadi inkisafi tGglin yliksak prioriteta malikdir.

Kredit alan 6lkalarin secilmasi sartlarinds, elaca da, borclarin 6ziinds shamiy-
yatli farqlar mévcuddur. BYIB bir qayda olaraq borclu élkanin milli valyutasinda
deyil, devizlarda (beynalxalg saviyyada 6danis vasaitlari kimi gabul edilmis) vasait-
lar verir. BYiB-nin Nizamnamasina uygun olaraq borclu élkalarin 6deama qabiliyyati
kifayat gadar ylksak olmalidir. Buna gora da, har seydan avval, onun beynalxalq
borclarinin migdari va strukturu yoxlanilir. 9gar inkisaf etmakdsa olan dlkads bu

baximdan har sey gaydasinda olmazsa, o zaman o, BYiB-in kredit alani ola bilmaz.

BYIB va BIA kredit alani hokumat va ya hékumat zemanati alan tagkilat ola
bilar. Beynalxalq inkisaf Agentliyi (BiA) 24 sentyabr 1960-ci il tarixinds yaradilmis

vo dinyanin an kasib 80 0&lkasine (onlardan 39-u Afrika gitesinda yerlasan

93



Olkalardir) uzunmuddastli grantlar va faizsiz kreditlarin tagdim edilmasi ila mas-
guldur. Bu kreditlar 35-40 il middatina faizsiz ayrilir. Taskilatin yaradilmasindan bu
glna gadar artig 161 mird. ABS dollari mablaginda kredit va grantlar ayrilmisdir. Bu
vasaitlorin 50%-i Afrika 6lkalarina ayrilmisdir. BYiB-dan fargli olaraq, BIA diinyanin
an iri élkalari tarafindan maliyyalasdirilir. Slave vasaitlor BYiB-in galirlarindan va
BiA-nin ayirdigi kreditlor Gzro faiz ddanislarindan formalasir. BiA-nin vasaitlari
asasan tahsil, icmali su tachizati, kommunal infrastrukturun yaxsilasdirilmasi, atraf

muhitin gorunmasi va digar bu kimi sosial layihalarin hayata kegirilmasina ayrilir.

BYIB va BiA-nin bir cox borc va kreditlori “layiha xarakteri” dasiyir, yani,

konkret dir¢alis va inkisaf layihalarina uygun olaraq ayrilir.
Dilinya Bankinin mltaxassislari 6z borclarini asagidaki sakilda tasnif edirlar.

Xiisusi investisiya ssudalari (Specific Investment Loans) yeni istehsalat binala-
rinin tikilmasi, artig movcud olan obyektlardsa istehsalin genislandiriimasi va ya
onlarin texniki taminatinin takmillasdirilmasi magsadile miayyan obyektin maliy-
yalasdirilmasi Gcglin verilir. Faktiki olaraq, mahz bu cir ssudalar layiha ssudalarina
aid edilir va avval oldugu kimi, imumi borc migdarinda (50%-a2 yaxin) Ustinlik

taskil edir.

Sektor amaliyyatlari (Sector operations). Bu ad altinda mixtalif ssudalar birls-
sir va onlar igtisadiyyatin naqgliyyat, energetika, kand tasarrifati ve b. maqgsadyonli
sektorlari ¢arcivasinda layihalarin maliyyalasdirilmasi Gclin verilir. Maqgsadyonli
sektorlar carcivasinda maliyya obyektlarinin miayyan olunmasi Diinya Bankinin
tayin etdiyi kriterialar Uzra ssuda alan 6lkalarin hokumatlari tarafindan yerina yeti-
rilir. Ssudalar ya bilavasita hokumats (Sector investment and Maintenance Loans),
ya da hokumatin tayin etdiyi taskilatlara verilir va faktiki olarag onunla son ssuda
alan, masalan, milli maliyyalasdirma va inkisaf ceamiyyatlari va ya agrar fondlar

(Financial intermediary Loans) arasinda vasitacilar kimi cixis edirlar. Sektor amaliy-
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yatlarina hamginin struktur yeniden qurma saraitinda sektor borclari aid edilir
(Sector Adjustment Loans) va onlar iqtisadi siyasatin dayisilmasi zamani yarana bi-
lan magsadyonli sektorlar ¢arcivasinda imumi masalalarin hall olunmasi tglin na-
zarda tutulmusdur. Bu ssudalar lGzra vasaitlar tez-tez idxal amaliyyatlarinin maliyys-

lasdirilmasina yonaldilir [4].

Struktur yenidan qurma va ya biidcaavazedici reabilitasiya borclari tizra ssu-
dalar 1980-ci ildan 6danis balansi ilo bagl problemlar ila tGzlasan 6lkalara yardim
kimi tatbiq edilir vo genisspektrli hokumat tadbirlarinin hayata kegirilmasini
nazarda tutur. Bu clir ssudalarin ayrilmasi meyarlari bir gadar miinasib sakildadir
va DB ila razilasdirilmis gaydada struktur dayisikliklar programinin 6lka tarafindan
tagdim olunmasindan ibaratdir va muvaffagiyyat gazanmagq perspektivlari vardir.
Bu clir ssudalar BVF tarafindan ddanis balansinin kasirinin aradan qaldiriimasi tad-
birlarinin analoji maliyyalasdiriimasina yaxindir. Buna gora da, geyd olunan

tagkilatlar kredit verilmasi migyasi, middati va sartlari ila razilasirlar.

BYiB da hamcinin févqgalada hallarin, masalan, zalzals va ya quraqliq hallari
(Emergency Reconstruction Loans) naticalarinin aradan qaldirilmasi Gglin bu cir
ssudalar verir. Amma onlarin bu gilina gadar giymati kicikdir (bitlin ayrilan vasait-

larin 1%-a yaxin hissasi).

BYIB borc vasaitlarindan 6zl ssuda verdiyi halda, faiz daracalari beynalxalq
kapital bazarlarinda onlarin harakati ile alagadar Umumi tendensiyalardan vea
pullardan asilidirlar. BYiB uzun miiddat faiz daracalarinin miiayyan olunmasi ticiin
hesablasma formullarindan istifads etmisdir, amma burada asagidakilar daxil
olmagla 70-ci illarin sonu — 80-ci illarin avvallarinda yeni yaranan hallar nazara
alinmirdi: beynalxalg bazarlarda giymatlarin genis sakilda artib-azalmasi; beynal-
xalq kreditlasmada dayiskan faiz daracalarindan istifade olunmasina kecid; kredit
il alagadar verilan vadlar va faktiki olaraq kreditlarin verildiyi vaxt arasindaki
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middatin artirilmasi va s. Bununla alagadar 1982-ci ildan etibaran BYiB har yarim
ildan bir nazardan kegirilan dayiskan faiz daracalarindan istifads etmays kecdi. il-
kin faiz giymati bank tarafindan alda olunan vasaitlarin xarclarina asaslanir. Orta
hacmda olan kapital xarclarina sonra marja (0,5%) alava olunur. Faktiki faiz dare-

casi bankin marjasi nazara alinmagla taxminan illik 6-7% taskil edir.

BYiB BVF kimi 6hdaslik izra komissiya haqqi tutur, bu isa vad olunan, amma
verilmayan borc mablaginin illik 0,75%-ni taskil edir. Bu komissiyanin mahiyyati
ondan ibaratdir ki, borcalan, névbati transin verilmasi Uclin kifayat gadar olan
vasaitlarin migdarinin saxlanilmasinin vacib olmasi ile alagadar, kreditorda yarana

bilan xarclarin, he¢ olmazsa, bir hissasini avazlasdirmalidir.

Beynalxalg Maliyya Korporasiyasi (BMK) 1956-ci ilda yaradilmisdir va bas
garargahi Vasington saharinda yerlasir. BMK-nin 182 lzvi vardir. BMK-ya Ulzv
olmaq Uciin BYiB-a lizvlik mitlaqdir. BMK-nin faaliyyati asasan ©zal sektorun
inkisafina, biznes sektoruna va dovlst qurumlarina texniki yardimin taqdim
edilmasina, 6zal sektorda layihalarin maliyyalasdiriimasina, 6zal sirkatlarin bey-
nalxalg maliyya bazarlarina c¢ixisinin tamin edilmasina yardim¢i olmagdan
ibaratdir. DB-nin prezidenti eyni zamanda BMK-nin prezidenti kimi da faaliyyat
gostarir. BMK Uzv dlkalarin tamsilcgilarindan ibarat olan Midirlar Surasi tarafindan
idara edilir. BMK-nin kapital izv 6lkalarin payina asasan formalasir. DB-dan farqli
olarag BMK dovlat zemanati olmayan layihalari da maliyyalasdirir. BMK in-

vestisiyalardan alave hamgcinin texniki yardim va masvaratci rolunda da ¢ixis edir.

Beynalxalg Maliyya Korporasiyasinin (BMK) baslica magsadlari asagidakilar-
dir:

1.0zal sarmayali sirkatlarin finans yetarsizliyi sababi ils alagadar tizv héku-

matin zamanatini istamadan sektora maliyya dastayinda yardim¢i olmag;
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2.investisiya imkanlarini tahlil edarak, yerli va xarici sarmayali is adamlarini
bir araya gatirmaya yardimgi olmag;

3.Yerli vo xarici 6zal sarmayali sirkatlorin 6lkads samarali investisiyalara
yonalmasina yardim¢i olmagq [7].

BMQ inkisaf etmakda olan dlkalarda faaliyyatda olan 6zal sektorlara in-
vestisiya proqramlarini dastaklayan ve bu sahada yardim edan bir qurumdur.
Qurum kredit verma movzusunda genis oOlglida sarbastliya malikdir. Acdigi kredit-
lar orta va uzunmuddatli olub, kredita tatbiq edilacak olan faiz haddi qoyulacaq

investisiyanin riskina goéra dayisir.

BMK kimi maliyya institutuna talsbat yarandi. Ciinki BYiB &z statusuna
asasan yalniz hokumatlara ssudalar verir va ya hokumat zamanatlari talab edir va
0zal sirkatlarin nizamnama kapitalinda istirak etmak hliququna malik deyildir.
BMK, aksina, 0Ozal taskilatlarin xtsusi kapitalinda istirak edir, o cimladan,
zomanatlarin verilmasi yolu ila bu cir taskilatlarin sshmlarinin va borc 6hdalikls-

rinin satisina yardim gostarir.

BMK-nin maddi yardimi uzunmiddatli ssudalar, soxsi kapitalda istirak,

zoamanatlar va ya onlarin kombinasiyasi formasinda verila bilar.

BMK-nin hokumat zamanatlarini talab etmasina baxmayaraq, o 6z vasaitlari-
nin benefisiarlarinin krediti 6dema qabiliyyatini mikemmal sakilda tahlil edir.
Bundan savayi, maliyyalasma riski bir gayda olaraqg BMK-nin Umumi xarclarin
25%-dan ¢ox olmayan hissasini tamin etmakla sindikatlasdiriimis kreditlards isti-
rak hesabina azalir. BMK ila yanasi, iri kommersiya banklari va hokumat taskilat-

lari sindikatlarin istirakgilari kimi ¢ixis eda bilar.

BMK tarafindan verilan ssudalar, ilk novbads, kapital bazarinin maliyys

xidmatlarinin va institutlarinin inkisafi ilo alagadar maliyyalasma Uclin nazarda
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tutulmusdur. Hamcginin emaledici sanaye, avtomobil istehsali, kimya sanayesi va

turizm sahasi G¢lin verilan ssudalar boylik shamiyyat kasb edir.

BMK kreditlarinin maliyya sartlari BYiB-na nisbatan daha “sartdir”. Kreditlar,
oksar hallarda, bazarin faiz daracalari lizra verilir. BMK ssudalarinin an bdéyuk

hissasi muxtalif valyutalarda 7 ilden 12 il gadar nazarda tutulmusdur.

BMK-nin 6zal firmalarin xususi kapitalinda istiraki muavafiq 6lkenin milli
valyutasinda vasaitlarin verilmasi yolu ila yerina yetirilir. N BYIB, na do BMK &zal
firmalarin sshmdari olmurlar. investisiya layihasinin hayata kecirilmasindan sonra
istirak paylari satilir. Bundan basga, BMK saxsi investorlarin maragini artirmaq
Uclin nizamnama kapitalina qoyulan amanatlarin migdar tglin zemanat verir.
(Guaranteed Recovery of investment Principal) adlanan GRIP prinsipi onu nazara
alir ki, BMK itki ilo alagadar 6z lizarina risk gotlirmakla investorlarin taqdim etdiyi
vasaitlari nizamnama kapitallarina yerlasdirir. Dividentlar va kapital galiri
investorlar il BMK arasinda alds olunmus razilasmaya uygun olarag onlar
arasinda bolusdurilir. Razilasmanin vaxti basa catdigdan sonra investor istirak
payini 6z adina geyd etmak va ya ondan imtina etma imkanlari arasinda se¢im

edir. Bununla yanasi, an azi ilkin kapital hagqi ona qaytarilir.

DB-nin Azarbaycanda faaliyyati hagqinda malumat Azarbaycan Respubli-
kasinin olkada sosial—igtisadi inkisafi tamin etmak, ahalinin sosial rifah halini ya-
xsilasdirmag, sosial—igtisadi va infrastruktur layihalari hayata kecirmak Ugiln bey-
nalxalqg maliyya-kredit institutlari ile amakdaslig alagalarinin yaradilmasina va
onlarin dastayina ehtiyaci yaranmisdir. Bu maqgsadla Azarbaycan DB-ya Uzv olmag
istigamatinds mivafiq tadbirlar hayata kecirmis va 1992-ci ilin sentyabr ayinda
Diinya Bankina, 1995-ci ilin martinda Beynalxalq inkisaf Assosiasiyasina, hamcinin
1992 va 1995-ci illards miivafiq olaraq Coxtarafli investisiyalarin Tominati Agent-
liyi va Beynalxalg Maliyya Korporasiyasina tzv segilmisdir.
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Uzv secilan andan etibaran DB 6lkamizin bazar igtisadiyyatina kecidinds, ce-
vik igtisadi inkisafin reallasdirilmasi, neft va gaz ehtiyatlarinin artmasindan fayda-
lanmaq Uclin qeyri-neft sektoru infrastrukturunun barpasi va inkisafi Uzrs
Azarbaycana yardim etmisdir. Hamcinin DB sosial sektorda xidmatlarin keyfiyyati-
nin yaxsilasdirilmasi, gagqin va macburi kogkiinlara, hamcinin tahsil sektorunda
maktablarin yenidan barpasi voa muallimlarin talimlandirilmasi istigamatinda layi-

halarin hayata kecirilmasina dastak vermisdir.

DB asasan Beynalxalg Yenidanqurma va inkisaf Banki ve Beynalxalq inkisaf
Assosiasiyasi vasitasila Azarbaycanin nagliyyat (52,34%), enerji/dag-madan sanaye-
si (2,31%), sahiyya / gidalanma/ahali (2,22%), kand tasarrufati (5,74%), tahsil
(1,15%), maliyya (0,57%), sosial inkisaf (1,22%), sosial midafia (0,51%), urbaniza-
siva (7,58%), atraf miuhit (0,6%), su tasarrifati (22,63%), dovlat sektorunda
idarsetma (1,44%), maliyya/6zal sektorun inkisafi (1,7%) sektorlarina investisiya
yatirmisdir. Azarbaycanda hayata kecirilmakda olan 2006-2015-ci illar Gzra Yoxsul-
lugun Azaldilmasi vo Davamli inkisaf (izra yeni Dévlst Programi (YADIDP), 2007-
2010-cu illari shats edan va YADIDP-in magsadlarini 6ziinda birlasdiran Olka
Torofdasliq  Strategiyasi (OTS) corcivasinds DB ils  amakdaslig davam
etdirilmakdadir. OTS Azarbaycan Respublikasi Hokumati tarafinden miisyyan olun-
mus ehtiyac va prioritetlara asaslanan partnyorlug planidir. Bu Strategiyada
yuksalan struktur islahatlari, dovlst sektorunun idara olunmasi va institusional
potensialin gliclandirilmasi va daha genis dovlat zamanatli investisiya programinin
daqiqlikla prioritetlasdirilmasi va samarali icrasi aks olunmusdur. OTS YADIDP-in
magqsadlarini aks etdirir vo asagida geyd olunan doérd vacib prinsipa asaslanir: (i)
dovlat sektorunun idara olunmasinin keyfiyyat va saffafliginin takmillasdirilmasi; (ii)
geyri-neft igtisadiyyatinin davamli va tarazlasdirilmis inkisafinin dastaklanmasi; (iii)
sosial xidmatlarin keyfiyyatinin va onlara c¢ixis imkanlarinin yaxsilasdiriimasi; (iv)

atraf muhitin idara olunmasi va muhit dayisikliklarinin inkisaf etdirilmasi. Hazirda
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DB ils 2011-2014-ci illari shata edacak yeni Olka {izra Tarafdasliq Strategiyasinin

hazirlanmasi istigamatinda muivafiq tadbirlar hayata kecirilmakdadir [1].

Eyni zamanda, DB-nin Azarbaycanda mixtalif sahalards hayata kecirdiyi layi-
halarla yanasi, maliyya sektorunda hayata kecirilan islahatlara yardim gostarilmasi
magsadila BVF va DB-nin dastayi ilo AMB tarafindan formalasdiriimis ve hayata
kecirilon “Maliyya sektorunun inkisaf strategiyasi”’ndan irali galon strateji
magsadlara xidmat edan “Maliyya sektoruna texniki yardim” layihasinin icrasi
muvaffaqiyyatla reallasdiriimisdir. Bu layiha ¢arcivasinda dlkada mitaraqqi texno-
logiya asasinda 6danis sistemlarinin inkisaf etdirilmasi, o ciimladan Xirda Odanis-
lar Uzra Hesablasma Kliring Sistemi, Kart Prosessing Markazi, Markazlasdirilmis
Kredit Reyestri va s. kimi muhim layihalar hayata kecirilmisdir. Layihanin asas
magsadlari kimi a) hliquqi, tanzimlayici ve nazarat sisteminin takmillasdirilmasi,
b) bank infrastrukturunun gliclandirilmasi va s. banklarin yeniden qurulmasi va di-
versifikasiyasina texniki yardim gostarilmasi miiayyan olunmusdur. Layiha bank
sektorunda islahatlarin stimullasdiriimasi va dastaklanmasinda ahamiyyatli rol oy-
namagqla bank sisteminin hacminin, habela xidmatlarin migyasinin va keyfiyyatinin

nazaracarpacaq artimina gatirib ¢ixarmisdir.

2002-ci ilden baslayaraq DB ila faal danisiglar aparilmis va nahayat 24 may
2005-ci il tarixinds Azarbaycan Respublikasi ila Beynalxalq inkisaf Assosiasiyasi
arasinda dayari 8,4 milyon SDR (12,25 milyon ABS dollari) mablaginda “inkisaf

krediti hagqinda” Sazis (Maliyya xidmatlarinin inkisafi layihasi) imzalanmisdir.

Layiha “Azarpoct” Dovlst Miassisasinin movcud platformasindan (séba ve
agentliklar, digar cari va potensial imkanlar) istifade etmakla Azarbaycanda maliyya
xidmatlarinin inkisafina sarait yaratmagi, kand yerlarinda va kicik sahar markaz-

larinda ahalinin bank-maliyya xidmatlarina sarbast ¢ixisini tamin etmayi va yerli
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poct sobalari vasitasila mustarilara genis hacmli xidmatlar taklif etmayi nazarda

tutur.

Moneyvalin Azarbaycanda faaliyyati. Avropa Surasinin Cirkli Pullarin Yuyul-
masl va Terrorgulugun Maliyyalasdirilmasinin Qiymatlandirilmasi Gzra Ekspertlar
Komitasi tarafindan MONEYVAL-in prosedurlarinin Vi marhalasina asasan 11
dekabr 2009-cu il tarixinds Azarbaycan uzra hesabatini aciglamisdir. Hesabata
asasan Azarbaycanin cirkli pullarin yuyulmasi va terrorgulugun maliyyalas-
dirilmasina garsi mubariza haqqinda ganunvericilik bazasi hazirlanmis va icrasina
baslanilmisdir. Bundan alave, Azarbaycanda maliyya monitoringi xidmati

amaliyyatlara baslamis, hesabatlar gabul edilir va arasdirilir.

AYiB-in Azarbaycanda faaliyyati. Azarbaycan AYiB-a 25 sentyabr 1992-ci il
tarixda lizv secilmisdir va o vaxtdan etibaran AYiB Azarbaycanda enerji, naqliyyat,
su, bankcilig, mulkiyyat, agrobiznes va Umumi sanaye kimi sahalari ahata edan
Oolka va regional ahamiyyatli layihalarin hayata kecirilmasini dastaklamisdir.
Bununla yanasi, AYiB 6lkada institusional inkisafin va ragabatliliyin artirilmasi
magsadile maliyya va texniki yardim gostarmisdir. Azarbaycanda faaliyyata
basladigi dévrdan indiyadak AYiB {mumi mablagi 1,4 milyard avro olan 100
layihani dastaklamisdir. AYiB-in maliyya sektoru tzra faaliyyat istigamati bank
sisteminda aparilan islahatlar, maliyya siyasati va respublikanin maliyya

institutlarina dair galacak siyasatin taskili va hayata kecirilmasina yonaldilmisdir.

AYIB Azarbaycanda maliyya sektorunun giiclanmasi istigamatinds aktiv
faaliyyat gostarir. AYiB-in maliyya sektorunda faaliyyati banklara kredit xatlarinin
tamin edilmasi, Mikromaliyyalasdirma Bankinin kapitalinda va 6zal banklarin kapi-
talinda istirak, eloace do dovlat banklarinin 6zallasdirilmasi istigamatinds hayata
kecirilir. AYiB-in son zamanlar Azarbaycanda faaliyyat sferasi nazaracarpacaq do-
racada ylksalmis va muxtalif sektorlar Gzra hayata kegirilmis amaliyyatlarin sayi
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kaskin sakilda artmisdir. Olks strategiyasinin hayata kecirildiyi miiddat arzinda
tabii ehtiyatlar sektorunda imzalanmis layihalar AYiB-in biznes faaliyyatlarinin

Umumi dayari olan 239 min. avronun boylk hissasini (73%) taskil etmisdir.

AYiB-in investisiya layihalarinin miixtalif sektorlari shats etmasina baxmaya-
raq, dovlat sektorunda iri infrastruktur layihalarinin xUisusi ¢akisi daha boyulkddr.
Bu isa sabit va coxsaxali 6zal sektorun inkisaf prosesinda aparici rol oynamasi
Ucln zaruri iqtisadi, infrastruktur bazasinin yaradilmasina olan ehtiyaci gostarir.
Eyni zamanda neft galirlarinin artmasi naticasinda hokumatin borcalma qabiliy-
yatinin shamiyyatli deracada artmasi, 6z ndvbasinda hokumatin dovlat sektoru

infrastrukturunda cox ehtiyac duyulan investisiyalari almaq imkanlarini artirir.

AiB-nin Azarbaycanda faaliyyati. Azarbaycan AiB-a 29 oktyabr 1999-cu il
tarixinda Uzv secilmisdir. Azarbaycan regional lizvlar arasinda 18-ci va imumilikda
is9 26-c1 an boylk paycidir. Azarbaycanin payr 15736 (0,44%), sas hiququ isa
28968 (0,65%) toskil edir. AiB-in Azarbaycanda 2004-cii ilda niimayandaliyinin
acilmasi bu qurumla amakdasligin daha faallasmasi imkan vermisdir. AiB-in Azar-
baycandaki faaliyyatinin asas strateji istigamatlarini yoxsullugun azaldilmasi va
geyri-neft sektorunun inkisafinin dastaklanmasi taskil etmisdir. Azarbaycanda AiB
tarafindan asasan naqliyyat, su tachizati, enerji, hamcinin, maliyya sektoru (bank
va sigorta), tahsil, sahiyya va s. sahalards hayata keciriloan layihalar maliyyalas-

dirilmisdir.

AiB-in Azarbaycanda hayata kecirdiyi layihalari dévlat va 6zal sektorlari sha-
ta edir vo Hokumatin inkisaf strategiyalarina uygun olaraq hayata kegirilir. AiB
0zal sektorda 0z istirakini shamiyyatli deracada artirmis va 6lkada bank sektoru-
nun giiclandirilmasi, elaca da 6zal infrastrukturun inkisafina kémak etmisdir. Ozal
banklar fardi sahibkarlara, elaca da kicik va orta muiassisalara kicikhacmli kreditls-
rin verilmasinda asas manba olduglarina gora onlar igtisadiyyatda vacib movqge
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tuturlar. AiB, hamcinin Azarbaycanin yol sektorunda, xiisusils yollarin inkisafinda
ahamiyyatli rol oynamaqgdadir. Respublikada yollarin inkisafi programi Uzra tag-
dim edilmis coxtransli maliyyalasma mexanizmi AiB va Azarbaycan arasinda smak-
dasligin yeni marhalasini miiayyan etmisdir. AiB, hamcinin regional saharlarda su
tachizati va kanalizasiya qurgularinin barpa edilmasi tzra kreditlar vermis, elaca
da uzunmuddatli dayanigl iqtisadi va sosial inkisaf strategiyasinin va programlarin
hazirlanmasi tzra hokumata dastak maqgsadils texniki yardimlar ayirmisdir. AiB
yoxsullugun azaldilmasi va dayanigl igtisadi artimin gliclandirilmasi istigamatinda

Hokumatin magsad va faaliyyatina sarik olur.

AiB-in Azarbaycana yardim strategiyasi ikili xarakter dasiyir: (i) an kaskin ehti-
yac icinda yasayanlar Ggiin mihim ictimai ehtiyaclarin va xidmatlarin tamin edil-
masinin takmillasdirilmasinda hokumata komaklik etmak; (ii) ragabata asaslanan
0zal investisiyalarin hayata kegirilmasi va yeni is yerlarinin yaradilmasi lglin zaruri
mihitin yaradilmasina yardim etmak. AiB-in strategiyaya asaslanan bu amaliyyatlari
idaraciliyin yaxsilasdirilmasina va institutlarin méhkamlandirilmasina xlsusi tasir
gostarir.slam inkisaf Bankinin Azarbaycanda hayata kecirdiyi layihalara Xacmaz
Elektrik Stansiyasi va Otlirma Xatti, Ucar-Yevlax yolunun yenidan barpasi, Mingace-
vir Su Anbari Layihasi (2-ci Faza), Samur-Abseron irrigasiya Valvalacay-Taxta Kérpii
kanali, Yevlax-Ganca yolunun barpasi, Coanub Enerji Zavodu, iqtisadi inkisaf
Nazirliyinin potensialinin gliclandirilmasi, Nazirlar Kabinetiinin potensialinin giiclan-
dirilmasi, kandlarin inkisafi, Baki Tullantilari Enerji Zavodu, Mil-Qarabag Su Kol-

lektorunun yenidan barpasi layihalarini aid etmak olar.
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«Bank isi» kafedrasinin professoru, i.e.d.
M.M.Bagirov torofindon  hazirlanmis
«Maliyys  bohrammmim  tarixi  inkisafi»

movzusunda biidcas tayinath elmi-tadqiqat isi

MALIYYD BOHRANININ TARIXi iNKiSAFI

Maliyya béhranlarinin anlayisi va izahi, onun obyektiv sabablarinin taninmasi
formasi sosial-igtisadi realligin  6zlnin dayismasila barabar zamanla dayisirdir.
Rusiya iqtisadcilari adatan igtisadi dovrlara baxislarin dayismasini U¢ marhalaya

bolurlar.

Birinci marhala - 18-ci asrin avvallarindan 20-ci asrin 30-cu illarina kimi.
Hamin dovrda bels bir fikir Gstlnlik taskil edirdi ki, kapitalizm dovrindas igtisadi
béhranlar ya Gmumiyyatle miimkin deyil (C.Mill. K.-B. Sey, D.Rikardo) ya da yalniz
tosadufi xarakter dasiyir va azad raqgabat sistemi onlari mistaqil aradan qaldira

bilar (K.Sismondi, R.Robertus, K.Kautski).

ikinci marhala - 30-cu illarin ortalarindan 20-ci asrin 60-ci illarinin
ortalarinadak. Bu dévrda D.Keynsin asarlari, va an avval onun klassik kapitalizm
saraitinda iqtisadi bohranlarin (daha daqiq desak depressiyalarin, durgunlugun)
gacilmaz oldugu va klassik kapitalizma xas olan bazarin tabisti ilo sartlondirildiyi
haqqinda yekun fikri genis yayilmisdir. Keyns garb iqtisadcilar arasinda kapitalist
bazarin 6ziine monopolizmin miuxtalif tazahirlarini daxil etdiyini va, naticada
giymatlarin va amak haqqinin c¢evikliyini itirdiyi, dovlst tanzimlanmasi ils
uygunlasdigini bildirmis ilk mutaxassislardan biridir. Prinsip etibarilo Keyns,
bohran probleminin va issizliyin hall olunmasina lazimi vasita kimi dovlatin

effektiv macmu talabi stimullasdirilmasi magqgsadi ila igtisadiyyata qarismasini
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hesab edirdi. Onun dovrilik amilinin arasdirilmasi sahasinda boyik xidmatlarina
hamcinin islayib hazirladigi ve sonralar dovriliyinin sabablarinin tahlilinda genis

istifada edilmaya baslayan multiplikator nazariyyasi aid etmak vacibdir.

Uclincii marhals 60-ci illarin ortalarindan bu giinadak davam edir. Bu
dovrds, birincisi, bazar iqtisadiyyatinin dovriliyinin ekzogen (daxili) voa endogen
(xarici) sabablarinin ayrilmasina xususi diggat yetirilmaya baslanmis va Ustlinlik
mahz endogen amillara verilmisdir. ikincisi, inkisaf etmis 6lkalarin hékumatlarinin
he¢ do hamisa bohran aleyhina tanzimlamaya, dovri dayismalarin naticalarinin
ylingullasdiriimasina va iqtisadi tarazligin sabitlasdirilmasina can atmadigini va
cox vaxt, neca deyarlar, dovr yonimll siyasati yluritdiylnd, yani dovriliya tahrik
etdiklarini va onu dastakladiklarini bildiran bir sira mitaxassislarin movgeyi muiay-

yan edilmisdir.

dhata sahasina gora bohranlar yerli (milli), regional va diinya olur. Bels ki,
XIX asrin ortalarina kimi onlar bir, iki yaxud lg¢ dlkanin htidudlari ils mahdudlasirdi,
sonralar isa beynalxalg xaraktera malik oldular, ilk beynalxalg béhran 1825-ci ilda

bas vermisdir.

ovval butln igtisadi sarsintilar yalniz igtisadiyyatdan kanar sabablarin tasiri,
ilk névbada miiharibalar, epidemiyalar, tabii falakatlar va s. ils, sonralar isa kand
tasarriifati mahsullarinin tam istehsal edilmamasi ilo bagli olmuslar. XIX asrin
ortalarindan etibaran bohranlarin asas sababi sanaye istehsali ila 6deama gabiliy-
yoti talabi arasinda tarazligin pozulmasi olmusdur, yani klassik igtisadi doévr

sanaye ingilabi il eyni vaxtda meydana ¢ixmisdir.

Belalikla, yeni nov bohranlar XIX asrda baslanmis va orta hesabla har 8-10
ildan bir takrarlanirdilar: 1825, 1837, 1847, 1857, 1868-1869, 1873, 1882-1883,
1890-1892, 1900-1902, 1907 va s. illarda. Ayri-ayri igtisadi dovrler middati va

intensivliyina gora bir-birinden ashamiyyatli daracada farglandiyina baxmayaraq
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onlarin hamisi eyni azalma, depressiya, canlanma va ylksalis fazalarina malik

idilar.

ilk dovri béhran 1825-ci ilda ingiltarads bas vermis, ndvbati béhran 1836-ci
ilde Boylk Britaniya va ABS-da bas vermisdir. 1847-ci il bohrani bitlin Avropa,
Simali vo Canubi Amerika olkalarini, 1873 -1878-ci illarin bdhrani isa Avropa
olkalarinin ¢oxunu va ABS shato etmis va 6zlinin uzun muddatli olmasi ils

avvalkilari arxada qoymusdur.

1825-ci ilin dlnya iqtisadi béhranina kapitalin Boyik Britaniyadan Latin
Amerikanin mustaqil o6lkalarina kutlavi axini va London birjasinda ehtikar
amaliyyatlarinin  hacmlarinin  artmasi sabab olmusdur. Bu olkanin qizil
ehtiyatlarinin kaskin azalmasina va ticarat balansinin pozulmasina, bu da 6z
novbasinda kitlavi muflisliya va sonraki iqtisadi resepsiyaya gatirib cixartmisdir.
investisiyalarin va ixracatin azalmasi Latin Amerika 6lkalarinin biidca galirlarini

azaltmis va bitin regionda dovlat borclari Gzra defoltlar dogurmusdur.

1857-ci ilin bdhrani eyni zamanda ABS, Almaniyanin, ingiltaranin vo
Fransanin igtisadiyyatina toxunmusdur. Hamin béhrana damir yolu sirkatlarinin
kitlavi muflisliyi ve sshmlar bazarinin dagilmasi sasbab olmus, bu da diinya bank
sisteminin iflasa ugramasina va istehsalin kaskin asagi dismasina gatirib

cixartmisdir.

Latin Amerika olkalarinda kreditlara artmis talablar, Almaniya va Avstriyanin
dasinmaz amlak bazarinda ehtikar yuksalis ilo naticalonan bes il 1873 -1878-ci il

arzinda diinya maliyya béhrani davam etmisdir.

1893-cii il ABS talasini giimilis bazarinda azad giymat qoyulmaya yol veran
Sermanin Giimiis Pakti gabul etmasi ils alagalandirirlar. investorlar bu paktin

gabul edilmasindan sonra ABS-iIn “qizil standartdan” uzaqglasdigini gozlayarak
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kapitali 6lkadan ¢ixartmaga basladilar. Pul taklifinin azalmasi va fond bazarinin
kollapsi hesablama-ddanis sisteminda, banklarin faaliyyatinds pozulmalara gatirib

cixarmisdir.

1907-ci il bohrani daha avvalki béhranlardan ¢cox alamatlara malik olmus,
lakin miqyas va naticalari ila avvalkilardan oldugca glicli idi. Onu 1906-ci ilds 6z
qizil ehtiyatlarini artirmaq UGgln ugot daracasini 3,5% - don 6 %-2 qaldiran
ingiltaranin banki tahrik etmisdir. Bu hadisa ABS-dan kapitallarin axinina sabab
olmus, naticada isa is faaliyyatinin asagi salinmasi va bu 6lkanin kommersiya
banklarinin lagv edilmasi baslanmisdir. Pul kitlasinin hacminin kaskin azalmasi
milli 6danis-hesablasma sisteminin pozulmasina va uzun davam edan igtisadi
resessiyaya gatirib cixarmisdir. ABS va ingiltaradan béhran Fransa, italiya va basqga

olkalara yayilmisdir.

1914-ci ilde Birinci Dlnya Muiharibasinin baslamasina sabab olan
beynalxalg maliyya béhrani bas vermisdir. Sebab - ABS, Boylk Britaniya, Fransa va
Almaniya hokumatlarinin harbi amaliyyatlari maliyyslasdirmak Gc¢iin xarici
emitentlarin  kagizlarinin  Umumi satiib qurtarilmasi olmusdur. Bu boéhran
basqalarindan fargli olaraq, mihariba edan taraflar, bunun naticades ham mal,
ham da pul bazarlarinda iflasa sabab oldugu, xarici aktivleri lagv etmaya

basladigdan sonra bir ne¢a dlkada praktiki olaraq eyni vaxtda baslamisdir.

Miharibalar arasinda olan doévrda Gmumi takrar istehsal sahasinda li¢ asas
bohran — 1920 - 1921-ci illar; 1929 - 1933-cl illar; 1937 -1938-ci illarda bas
vermisdir. Bununla 20 - 30-cu illards iqtisadi ylksalma marhalalarinda c¢ox
olkalarda avvallar misahida edilmayan va milka aid olaraq xroniki xususiyyat

alda etmis issizlik va inflyasiya gorunub saxlanilirdi.

Diinyada 1900-1903, 1907, 1920-ci illarda iqtisadi bohranlar yasanmisdir,

lakin onlarin heg biri 1929-1933 illards bas vermis va butlin kapitalizm dinyasini,
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igtisadiyyatin butln sahalarini sahata etmis diinya bohrani iloe migayisa edils
bilmazlar. Bu bohran zamani kapitalist 6lkalarinin sanaye istehsalinin macmu
hacmi 46%, polad aridilmasi - 62%, komiur hasilati -31 %, gamiqayirma istehsali -
83%, xarici ticarat dovriyyasi - 67% azalmis, issizlarin sayl 26 mIn nafara ¢atmis
yaxud istehsalatda islayanlarin 25% taskil etmisdir, ahalinin real galirlari orta
hesabla 58% azalmisdir. Bohran, cox sayli miflislik hallari ile misayiat olundu — va

sadaca, ABS-da 109 min firma dagiimisdir.

1929 - 1933-cli illarda - Boylik Depressiya (tanazzil) zamanasi, daha cox ABS
zarar vuran muasir tarixds an iri dinya maliyya bohrani dovridir. O, Nyu-Yorkda
fond birjasinda iflasdan  baslamis ve bank sistemini, sanayeni va kand
tasarriifatini ahats etmisdir. Oz xuisusiyystina gors bu takrar istehsalin dévri
bohrani idi, bu zaman ahalinin asagi aliciliq gabiliyysati naticasinds malin istehsal
kiitlasi talab olunmamis va satilmamisdir. Naticads ictimai takrar istehsal prosesi
pozulmus, cox sayl ticarat ve sanaye miuassisalari, naqgliyyat sirkatlari, banklar
dagilmisdir. 1932-ci ilde ABS-da sanaye istehsali, Gmuman 46%, mahsulun ayri-
ayri novlari Gzra isa oldugca daha ¢ox azalmisdir, masalan, gugun - 79%, polad -
76; avtomobil -80%. Faaliyyatda olan 279 domna Pegindan yalniz 44 qalmisdir.
Bohran iflasin kitlavi dalgasina sabab olmusdur. 1929-1933 illarda 135 min illik
sonaye maliyya firmalari; 5760 bank iflasa ugramisdir. Yalniz 1932-ci ilds
korporasiyalarin itkisi 3,2 mird dollar taskil etmisdir. Xarici ticarat dovriyyasi 3,1

dafa azalmisdir. Olka 1911-ci il saviyyasina diismiisdiir.

Post-bohran depressiyasi uzun muddatli olmusdur. Miiayyan canlanmadan
sonra 1937-ci ilde avvalcadan yliksalma fazasinin olmamasi ila xarakteriza edilan
yeni bohran bas vermisdir. Yeni bohran avvalkindan zaif olsa da, olduqgca kaskin

kegirdi. Kapitalist diinyada sanaye istehsalinin imumi hacmi 11%, ABS-da isa 21%
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ixtisara salinmis, avtomobillarin buraxilmasi 40% azalmisdir. Bu béhranin inkisafi

va agirlasmasi 1939 - 1945-ci illarda ikinci Diinya Miiharibasi ila dayandiriimisdir.

ikinci Diinya Miiharibasindan sonra 1948 - 1949-cu illarda ABS va Kanadani
ohata edan yerli igtisadi bohran baslanmisdir. ABS-da sanaye mahsullarinin hacmi
18,2 %, Kanada da - 12% enmis; inkisaf etmis kapitalist 6lkalarin tmumi hacmi 6%
azalmisdir. Kapitalist 6lkalarda novbati igtisadi bohran 1957 - 1958-ci illarda ABS,
Yaponiya, Fransa, Kanada, Boyiik Britaniya, Belcika, isve¢, Niderlandi, Finlandiya
va digar olkalarda yaranmisdir. Lakin miiharibadan sonraki dévrda an iri igtisadi
boéhran bitlin kapitalist 6lkalari shata etmis va yliksak inflyasiya saviyyasi ila
farglonan 1974-1975 illarda olmusdur. Bu bdhranin saciyyavi xlsusiyyati onun
istehsalin asas sahalarini — energetikani, kand tasarrifati daxil olmagla xammal
sahalarini, hamcinin valyuta sistemini sahata etmis darin struktur béhranlar ils

kasismasi olmusdur.

Miharibadan sonra ilk diinya igtisadi béhran 1957-ci ilin sonunda baslamis
va 1958-ci ilin ortalarinadak davam etmisdir. O, ABS, Boylk Britaniya, Kanada,
Belcika, Niderland va digar bazi kapitalist 6lkalari shats etmisdir. inkisaf etmis
kapitalist 6lkalarda sanaye mahsulunun istehsali 4% kimi asagi dismusddur, issizler

ordusu demak olar ki, 10 miIn nafara ¢atmisdir.

1973-ci ilin sonunda ABS-da baslanmis iqtisadi bohran, 6lkalarin shata
edilmasi , muddati, darinliyi ve dagidici glici baximindan 1957 - 1958-ci il diinya
igtisadi bohranini oldugca 6tiib kegcmis va bir sira xtsusiyyatlarine géra 1929 -
1933-cii il béhranina yaxinlasmisdir. Bohran dovriinds sanaye istehsali ABS-da
13%, Yaponiyada -20; AFR -22; Bdyiik Britaniyada -10; Fransada - 13; italiyada 14%
azalmisdir. Sshmlarin kursu yalniz bir ile (1973-cli ilin dekabr ayindan 1974-cd ilin
dekabr ayina kimi) ABS-da 33%, Yaponiyada -17; AFR - 10; Boyuk Britaniyada -56;
Fransada -33; italiyada -28% asagi dismusdiir. 1973-cii illo miigayisada 1974-cii
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ilds muflisliyin say1 ABS-da 6%, Yaponiyada - 42; AFR - 40; Boylik Britaniyada -47%,
Fransada -27% artmisdir. 1975-ci ilin ortalarina inkisaf etmis kapitalist dlkalards
tap issizlarin say1 15 min. nafara ¢atmisdir. Bundan basqa, 10 min. cox yarimgiq is
haftasina koclrilmis ve ya mivaqqgati olarag muiassisalardan kanarlasdirilmisdir.

Har tarafda ahalinin real galirlarinin asagi dlismasi misahida edilmisdir.

1973-ci ilde OPEK taskilatina Gzv olan o6lkalarin neftin hasilat hacminin
azaldilmasi hagqinda qarar ila baslamis ilk energetika béhrani bas vermisdir.
Belalikls, diinya bazarinda neftin giymatini galdirmaq tasabbisi gostarilmisdir.
1973-cl ilin 16 oktyabrinda neftin bir barelinin giymati 67% (3 dan 5 dollara)

kimi ylksalmisdir. 1974-cii ilda neftin giymati 12 dollara catmisdir.

1994 — 1995 - ci illarde Meksika bohrani bas vermisdir. O, miustaqil borc
ohdaliklarinin béhrani kimi tasnif edilmisdir. 80-ci ilin sonunda Meksika hokumati
olkaya investisiyalar calb etmaya baslamisdir. Xisusan, hokumat fond birjasini
acmis, Meksika dovlat sirkatlarinin aksariyyatini meydana c¢ixartmisdir. 1989 -
1994-ci illarde Meksikaya xarici kapital axini giclanmisdir. Maliyya disbalansinin
(geyri-tarazhligin) ilk slamatlarinde kapitalin xarice kitlavi axini baslamisdir
(1995-ci ilds o6lkadan 10 mird. dollar kocurilmuisdir), bu da bank sisteminin

béhranina gatirib ¢ixartmisdir.

1997 - 1998-ci illarda diinya maliyya bohrani baslanmisdir. Onun baslanmasi
ila Asiya fond bazarinin iri migyasli dagilmasina sabab olmusdur. Onun sabablari
arasinda regionun milli valyutalarinin devalvasiyasi va CSA olkalarinin 6danis
balansinin yiiksak defisit saviyyasi durur. igtisadcilarinin hesablamalarina géra,

Asiya bdhrani diinya UDM 2 trin. dollara kimi azaltmisdir.

Malum oldugu kimi, global maliyya bohrani (2007-2008) diinya maliyya
bohrani Amerikanin dasinmaz amlak bazarinda mdhtakirlikdan baslanmisdir.

Bundan basga, torama maliyya alatlarinin yaranma sabablarindan biri risklardan
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gorunmagq olsa da, onlarin spekulyativ magsadls istifadasi siiratla artdi. ipoteka
“kopuyl” partlayarag, bitin dinyada bank sektorundaki bdhrana  takan
vermisdir ki, bu da 6z névbasindas, diinyanin bitiin dovlatlarinin igtisadiyyatinda
real sektorda resesiyya sabab olmusdur. Bitln bunlar maliyys bazarlarinda glivan
amilinin itmasina va panikanin yayillmasina gatirib c¢ixardi. Amerikanin bank
sisteminda baslayan bohran siratle diinyanin inkisaf etmis va inkisaf etmakda

olan dlkalarina yayildi.

Belalikla, 2007 - 2008 —ci illarda baslanan va indiyadak davam edan global

maliyya béhranini 4 marhalaya bélmak olar:

1. Anglo- sakson maliyya bohrani ( 2007 —ci ilin yaz ayindan 2008 - ci ilin
mart ayinadak). Qlobal bdéhraninin ilk markazi ABS ipoteka bazarinda
problemlarin yaranmasi il meydana ¢ixdi va ABS-in an iri ipoteka Bankinin “Bear
Stearns” qurtarilmasina yonalik baslanan amaliyyat oldu.

2. Hidid ¢akma vaya sarhad ¢akma (decoupling, mart- avqust 2008- ci il).
Bohran bitlinlikls igtisadi cahatdan inkisaf etmis dlkalara yayildi, ancaq bununla
yanas! Umid varglmaqda idi ki, bohran inkisaf etmakda 6lkalara tasir etmayacak
va naticada onlarin dinamik iqgtisadi inkisafi burulgan icinda olan dlkalarin xilas
edilmasinda asas katalizator olacaqdir.

3.Kredit daralma amaliyyati (de- leveraging,sentyabr- noyabr 2008 ci il).
Qlobal bohranin inkisaf etmakda Olkalara bulasmasi va inkisaf etmis olkalarda
resesiyanin baslanmasi haqqginda rasmilarin etiraflari. Dinyanin bir cox
olkalarinda bank sisteminin kollaps tahliikasinin baslangici.

4. Emissionla vurulmagq vaya doldurmagq (quantitative easing, noyabr 2008 —ci
ilin sonundan indiyadak olan miiddata). Diinya Okalarinin aksar hoékimatlati

istehsalat kollapsina yol vermamak Uglin monetar va fiksal xarakterli cox cesidli
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tadbirlar paketi hazirladi vo maqgsad ilk névbads, pul taklifini artirmagla talabi
stumallasdirmaqdir®.

Son malumatlara gbéra hazirki finans bdhrani naticasinde diinya Ulzrs
banklarin macmu itkilari 700 mird dollardan ¢ox taskil edir, bunlardan yariya
gadari Amerika banklarinin payina disir. Banklar bu mablagin taxminan 50%-ni
artig yeni kapitalin calb olunmasi hesabina kompensasiya eda biliblar. Lakin BMF-
nun son hesablamalarina gora banklarin itkilarinin mablagi iki defadan da cox-1,6

trin. dollaradak arta bilar.

Belalikla, Qlobal maliyya bohrani (2008) va postkrizis ssenarisinin inkisafi

ardiciligla asagidaki kimi olmusdur:

. ABS ipoteka kreditlasma sisteminin ¢okisu;
. kredit hacminin azaldilmasi va kredit xattinin acilmasina ciddi nazarat;

. Fond indekslarinin asagi dogru meyli;

. Real sektorda geriloms;

1

2

3

4. bliidca defisitlarinin artimi;
5

6. issizliyin gliclanmasi;

7

.istehlak xarclarinin azalmasi.

20 Qaydar E.T. ®uHaHcoBbIN Kpusnc: B Poccun n B Mupe. M., Prospekt, 2009. Qaydar. 2009. c. 43
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«Bank isi» kafedrasinin dossenti, i.e.n. Q.I.Oliyev
torafindon hazirlanmis «Miiasir qlobal maliyys bank
bohraminin  makroiqtisadi  soboblori» movzusunda
biidca toyinath elmi-tadqiqat isi

Miiasir qlobal maliyys bank bohranmmmin makroiqtisadi sabablori

Qlobal iqtisadi problemlor shataliyino goére iimumbosori mozmuna malik olub,
bosariyyat liglin holli zoruri olan problemlorsa deyilir ki, bu problemlorin
vaxtinda askar edilmasi vo aradan qaldirilmasi ayrica bir 6lko corgivasinda
holli miimkiin olmayib, biitiin diinya olkolorinin, beynolxalq toskilatlarin
istiraki ilo hall oluna bilon hadiso vo proseslori ohato edir.

Diinya iqtisadiyyatina nazor saldigda molum olur ki, bu problemlorin hom
«iifgi», hom do «saquli» istigamatlordo holl olunmasinda biitiin diinya
dovlatlorinin  vo xalglarinin monafelori goézlonilmolidir. Ciinki elmi-texniki
toraqqinin inkisafi onun noticolorindon mogsadyoniimlii istifads edilmasi
comiyyatin tobiotdon asililigini nisbaton azaltmagq, tobii ehtiyatlardan somorali
istifado olunmasi iigiin alverisli soraito imkan verar.

Bu giin diinyada hall edilmali problemlor hoddon ¢oxdur. Bunlardan daha
vaciblori global problemlordir. Bu problemlor mona vo mozmununa goro
bosariyyati, diinya sivilizasiyasini narahat etmolidir.

2008-ci ildon baslamis maliyyo bohrani sonradan haqli olaraq «iqtisadi
bohran» kimi qgobul edilmis vo bu giinodok 6z monfi tosirini diinya
iqtisadiyyatina vurmaqdadir. Ilk vaxtlar ABS-da bir neco iri ipoteka
banklarindan baslamis maliyys béhrani tezliklo biitiin diinyani iqtisadi bohran
kimi bliriimiisdiir. ABS basda olmagla biitiin inkisaf etmis vo inkisaf etmokdo
olan Olkalor bu béhranin monfi naticalerini 6z iqtisadi inkisaflarinda bu giin do
hiss etmokdadirlor. Belo bohranlar tez bir zamanda milli ¢argivadon ¢ixaraq,
bosaori problemoa ¢evrilmis vo onun ayrica bir 6lkonin, xalqin giicii ilo hall
olunmasi miimkiin deyildir. O vaxt moatbuatin yazdigina géro bohran doguran
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sobab ABS-da ipoteka kreditinin genis viisat almasi, onun hocminin shalinin
alicilig qabiliyyotino miitonasib olmamasi vo alinmis kreditlorin vaxtinda
gaytarilmamasi gostorilirdi. Burada miioyyan hoqigot olsa da, ancaq onun tam
sobobi deyil. Nozors almaq lazimdir ki, bundan bir neco il avval ABS-da 6lko
prezidentinin soroncami ilo (Bill Klinton dovriindo) Amerikanin iki
kommersiya bankina az tominath ailoloro dovlot vosaiti hesabina monzillorin
tikintisi vo alinmasi ii¢iin ipoteka krediti verilmasine icazo verilmisdir.

Bu mogsadlo homin banklara federal biidcodon kiilli moblogds vasait
ayrilmisdir. Sonraki illordo iopteka krediti ilo omoliyyatlarin miqyasi
genislonmis, bu iso basqa 6zal banklar da calb olunmusdur. Noticodo no goliri,
no do is1 olan etibarsiz miistorilors belo ipoteka krediti verilirdi. Sonralar ABS
Federal Ehtiyat Sisteminin rohbari ds etiraf etmisdir ki, bu prosesds sahva yol
verilmis, bohranin miqyasi laziminca qiymotlondirilmomis vo bohranin
O0hdasindon banklarin tokbasina golocoklori miimkiin olmamisdir. Bunun bas
vermao sobablorindon biri do, fikrimizco Amerika iqtisadiyyatinda liberallasma
soviyyasinin do ¢ox yiiksok olmasidir. Miitoxassislorin royina goro amerika
dovlatinin makroiqtisadi tonzimlomo mexanizmlori 6nomli deyil, miiasir
globallasma prosesinin toloblorine cavab vermir. Fond bazarlarinda
spekulyativ amillordon genis istifado olunur. Bu da bohranin yaranmasina
yardim etmisdir. Noticodo sirkotlorin vo banklarin sohmlorinin fond
bazarindaki satis qiymatlori onlarin kapitalinin barpa doyarindon qat-qat ¢ox
olmusdur. Iqtisadi bohran gostordi ki, qloballasmis diinyada qiymatli kagizlar
bazarinda vo maliyys sektorunda bas vers bilon spekulyasiyalardan comiyyati
qoruya bilon qlobal requlyator yoxdur. Indi biitiin diinyada sort dovlot
nozarati vo planlasdirilmasi mexanizmlorinoe qayitmaq gliindomi zaobt
etmokdaodir.

Bu giin diinyanin bir 6lkasindo bas veran bdhran c¢ox siiratlo digor 6lkolors
yayilir ki, bu da olkolorin iqtisadiyyatinin giiclii inteqrasiyasidir. Elo bu
bohranin ilk morhoalods maliyya béhrani kimi bas vermaosi, tez bir zamanda
igtisadiyyatin biitiin sahalorini ohato edorok iqtisadi bohrana cevrilmosi do
bunun naticasidir.

Azorbaycan diinya iqtisadi sisteminin torkib hissasi oldugundn béhrandan yan
ke¢cmomisdir. Bu 6zlini ilk novbado ixrac neftindon golirin azalmasinda,
iqtisadi inkisaf tempinin asag diismesindo, iqtisadiyyata 6zal investisiyalarin
azalmasinda gostormokdadir.
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Olkonin kommersiya banklari miloyyon mohdudiyyatlorlo kredit vermayo
mocbur olmusdur. Respublika Morkozi Bankinin molumatina goéro 6lko
banklarinin 2008-ci ildo (boéhranin ilk ili) xarici kreditorlara 2,5 mlrd.dollar
moblogindo 6hdaliklori olmus, onun bir mlrd.dollar1 geri qaytarilmis, 1,5
mlird.dollarinin  névboti illordo gaytarilmast nozordo tutulmusdur. Bu
Ohdaliklorin yerina yetirilmasi siibhasiz ki, banklarin kredit resurslrini xeyli
mohdudlasdirir. Béhranin monfi tosiri 6lkomizin tikinti, ticarat vo noqliyyat
sektorunda 6ziinii daha qabariq biruze vermisdir. Son vaxtlar hom neft-qaz,
hom do geyri-neft sektoru mohsullarinin ixraci miioyyon qodor azalmaga
baslamisdir ki, bu da sozsiiz ki, diinya iqtisadi bohrani ilo slagadardir. Biintiin
bu proseslor s6zsiiz ki, iimumi iqtisadi inkisafa monfi tosir edir.

Bohranin Azorbaycan iqtisadiyyatina tosirini minimuma endirmok mogsadilo
hékumot miioyyon qabaqlayict todbirlor hoyata kecirmisdir. Ilk novbodo
O0lkodo maliyyo bazarini qorumaq iiglin Morkozi Bankin sort pul-kredit
siyasatini, korporativ gqiymetli kagizlar bazarinin zoif inkisafin1 vo doévlotin
valyuta ehtiyatlarinin  artirilmasini  géstormok olar. Diinya iqtisadi
bohranindan daha ¢ox zorori investisiya fondlar1 vo investisiya yatirimlari
hoyata keciron banklar gérmiislor. Azorbaycanda iso molum oldugu kimi,
kommersiya banklar1 daha ¢ox kommersiya kreditlosmosino iistiinliik verir,
Olko ohalisi iso 0z sorbast vasaitlorini investisiya yatirimlarina deyil, osason
depozitloro vo donorli valyutanin alinmasina yoénoldirlor. Bu meyllor do
Olkamizls iqtisadi bohranin tosirini azaldan amillordondir.

Miixtalif 6lkolordo iqtisadi bohranin tosirini azaltmaq moqgsadilo miixtalif
gabagqlayici tadbirlrdon istifads edilmisdir. Azarbaycanda Markoazi Bankin sort
pul-kredit siyasotinin davam etdirilmosi, sigorta sirkatlorino vergi giizostlorinin
verilmosi, Olkonin valyuta ehtiyatlarinin bir hissasinin  6zol banklarda
yerlosdirmaklo onlarin kredit omoliyyatlarini barpa etmok, beloliklo real
sektoru miidafio etmok strategiyasi gobul olunmusdur.

Giiclii dovlet nozaroti altinda iqtisadiyyatin real sektoruna dostok, ixrac
yoniimlii miisssisolorin maliyya ehtiyaclarini 6domok, ixraca istiqgamotlonmis
xammal vo materiallarin emali {izro regionlarda emal miisssisolorinin
yaradilmasi, maliyyo vo istehlak bazarinda nozarstin giiclondirilmasi,
Sahibkarlara Kémok Milli Fondu vasitasilo regionlarda sahibkarlara giizostli
kreditlorin verilmosi, aqrar sektorun inkisafi yolunda (cins mal-qaranin
glizostli sortlorlo fermerloro satilmasi) miivafiq todbirlor hoyata kegiril-
mokdaodir.
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Olko iqtisadiyyatinin sosial-iqtisadi inkisafinin 9 ayliq yekunlarina hosr
olunmus iclasda 6lko bascisi I.9liyev qeyd etmisdir: «...regionlarda vo Baki
gosaboalorinds infrastruktur layihalor icra edilir... vo aminam ki, ndvbati 2-3 il
orzinda Olko qarsisinda duran asas islor basa ¢atacaq va bu bizo imkan veracok
ki, biz blidco vasaitini yeni istiqamatlora yonaldok» («Azarbaycan» qozeti, 9
oktyabr, 2014-cii il).

Qlobal béhranin Azarbaycan iqtisadiyyatina tosirini azaltmaq moagsadilo vacib
layitholordon biri do «Conub» qaz layihasinin icrasina baslanmasidir.
Mbolumdur ki, burada asas rolu Azorbaycan oynayir. Biz qonsu 6lkalorls, digor
torofdaslarla birgo bu layihoni icra edacoyik. Bu layihoa iso salindigdan sonra
onilliklor orzinds 6lkomizin inamli inkisafi tomin edilocokdir.

Mbolum oldugu kimi, kredit toskilatlarinin resurs bazasi ilbail méhkomlonir.
Lakin bununla belo uzunmiiddatli kredito géra faiz doracasi yiiksak olaraq
galmagdadir. Bunun baslica soboblorindon biri do banklarda saxlanan
omanatlorin yariya godorini «tolob olunanadok» omanatlor toskil etmosidir ki,
bu resurslar1 da uzun miiddoto — investisiya moqsadi ii¢lin istifado etmok
olmaz. Bunu da bohano edorok kommersiya banklar1 kredit bazarinda
istodiklorini  edirlor. Tosadifi deyil ki, kredito goéro faiz doracalori
Azorbaycanda MDB mokaninda on yuxari hoddodir. Bunu nozoro alaraq
kredit bazarinda dovlstin tonzimloayici rolunun giiclondirilmasi magsadouygun
hesab edilir. Miigayiso ii¢iin geyd edok ki, inkisaf etmis 6lkolordo kommersiya
banklar1 Moarkazi Bankin ucot daracssindan 1-1,5 faiz band c¢ox kredit faizi
goya bilmosino hokumot icazo verir. Azorbaycanda bu nisbot 1,5-2 dofs
arasinda doyisir.

Iqtisadi inkisafin indiki morhalosindo &6lkomizdo idxali avez edon siyasatin
hoyata kecirilmosi olduqca vacibdir. Bunun ii¢iin igtisadiyyatin inkisafinda
hokumoat torofindon prioritet saholorin vo daxili bazarin qorunmasi dair
todbirlor islonib hazirlanmaldir. Olko bascist yeni il iiciin dévlet investisiya
layihalori vo investisiya proqraminin tosdiq edilmosini vacib masalolordon
hesab edir. Bu mosalalorin hallindo diinya bazarinda gedon proseslor diqqot
morkozindo  saxlanilmalidir vo investisiya layiholori buna uygun
hazirlanmalidir.

Azorbaycanda ixrac potensialinin genislondirilmosi — artirilmast vacib
masalalordondir. Bk ilk névboado yerli mohsullar1 emal edacok miiassisalorin
yaradilmasini tolob edir. Taxtakorpli vo istifadasi nozordo tutulan Somkircay
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su anbarinin kémaoyilo on minlorlo hektar yeni torpaq saholori dovriyyoyo
verilocokdir.

Bu saholordo hansi mohsullarin yetisdirilocoyi, hansi emal miiossisosinin
tikilocoyi miivafiq qurumlar torofindon miioyyonlosdirilmali vo bunun ii¢iin
investisiyalarin ~ ayrilmas1  nozordo tutulmalidir. Hor giin  dofalorlo
tokrarladigimiz «diinyada moévcud 11 iglim zonasindan 9-na malikik»
demoyimiz nohayot 06z bohrosini vermolidir. Diinyada davam edon iqtisadi
bohran, ohalimizin orzaq tohliikesizliyini diqget morkozindo saxlamagi tolob
edir. 9gor nozoro alinsa ki, BMT-nin proqgnozlar1 2020-ci ilo kimi kond
tosarriifati 6lkoalorindo mohsuldarligin 2 dofs azalacagini vo bu diinyanin biitiin
Olkolorinds hiss edilocokdir — 0 zaman arzaq tohliikosizliyi ii¢iin indidon osaslh
islorin goriilmasi olduqca vacibdir. Belo vaziyyat bir daha iqtisadiyyatin
saxalondirilmasinin vacibliyini ortaya qoyur.

Belo olarsa rogabot gabiliyyatli iqtisadiyyat yaranar vo neft amilindon asililiq
aradan qalxmus olar. Bu mosalo do kifayot qodor tohlil vo asaslandirma toalob
edir. Qloballasan diinyada Azorbaycanin hanst mohsul vo ya xidmaotlo diinya
bazarina ¢ixacagi oldugca vacib moasaladir.

Qeyd edildiyi kimi, Azorbaycan investisiyani idxal edon 6lkadon, onu ixrac
edon Olkoya cevrilmisdir. Bununla bels xarici investisiyadan imtina etmok do
olmaz. Bu ilk novbado Olko iqtisadiyyatina xarici-miitoraqqi avadanhigin
gotirilorak totbiq edilmasi ilo slagodardir. Slbotto bu halda da ifrata varmaq
olmaz.

Xarici iqtisad¢r miitoxassislorin hesablamalarmma gors iqtisadiyyatin xarici
investisiyanin pay1r 12%-don ¢ox olmamalidir. Odur ki, hékumot xarici
investisiyanin 6lkoyo daxilini miioyyon sortlorlo tonzimlomaolidir. Belo sortlor
daxili bazarin qorunmasi, yerli 1s¢i qiivvasindan istifads, yeni texnologiyalarin
gotirilmasi va s. ola bilor.

Qlobal bohran xarici 6lkolordo daha ¢ox investisiya fondlar1 vo investisiya
banklarina tosir etmisdir. Azorbaycanda bu proses bir godor forgli bas
vermisdir. Clinki, bizim kommersiya banklar1 bir qayda olaraq ticarat vo
ictimai iasoni kreditlosdirir, ohali iso 6z veosaitlorini investisiya layiholorinin
reallasmasina yox, daha c¢ox miiddotli omanoto vo doénorli valyutanin
alinmasina yatirir. Bu 1s9 siibhosiz ki, iqtisadi béhranin tosirini xeyli azaltmaq
demokdir.
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«Bank isi» kafedrasinin dosenti Q.9liyevin

«Miiasir global maliyys-bank bohraninin makroiqtisadi sabablori»
movzusunda biidca toyinath elmi isind

ROY

2008-c1 ildon baslamis iqtisadi bohran diinyanin demok olar ki, biitiin
Olkolorini ohato etmisdir. Bu bohran 6z manfi tosirini bu vo ya digor torsfdon
iqtisadi inkisafin longimosindo gdstormisdir. Azorbaycan iqtisadiyyati da
diinya iqtisadiyyatina six baghligindan béhrandan yan kegmomisdir. Diinya
bohrani adaton bir 6lkados baslayir vo tez bir zamanda biitiin 6lkalori shato
edir. Miiasir iqtisadi bohran da belo basladi, ABS-da bir nec¢o ipoteka
bankindan baslanan maliyya bohrani tezliklo biitiin diinyam iqtisadi béhran
kimi blriidi.

Azorbaycan neft ixracindan daha az golir gétiirmoya, iqtisadi inkisaf tempinin
asagl diismosino, 0zal investisiyalarin azalmasina mohz bu bdéhran sobob
olmusdur.

Biidco toyinath bu isda iqtisadi béhranin naticalori 6z oksini tapmisdir.

Ray verdi: dos. Rzayev R.M.
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«Bank isi» kafedrasmin professoru, i.e.n.
R.M.Rzayev torofindon hazirlanmis «Qlobal
infeksion effektin o6lks iqtisadiyyatina tasir
kanallary, movzusunda biideo toyinath elmi-

tadqiqat isi

“Qlobal infeksion effektin 6lks igqtisadiyyatina tasir kanallar1”

Milli igtisadiyyatin innovativ asaslari tizorinds inkisafinin tomin edilmasi,
sonaye saholorinin inkisafi qlobal xarakter almis innovasiya foaliyyatinin sistemli
sokildo Oyronilmosini vo bu asasda movcud imkanlardan daha somorali istifado

edilmosi mosolosini aktuallasdirr.

Moalum oldugu kimi, innovasiya prosesi innovasiya dayisikliklorinin
hazirlanmasi vo hoyata kecirilmasi olaraq, vahid kompleks omoala gatiron garsiligh
olagoli fazalardan ibarotdir. Bu proses noticosindo doyisikliyin reallagsmasi vo
innovasiya meydana golir. Innovasya foaliyyatini beynolmilosdirilmosi qeyd
olunan proseslorin miihiim istiqamotlorindon biridir. Olkonin innovasiyal1 inkisaf
marhalasing kegidi {iciin zoruri sartlordon birido kommersiyalagdirmaya tam hazir
olan yeni texnologiyalara malik olmaqdir. Buna dovlotin innovasiya siyasatlorido

komok edir.

Iqtisadiyyatin globallasdirilmas: vo “elektron ticarot”’in hocminin artimi
hokiimotin qarsisinda  dovlot biidcesinin golirlorinin tomin edilmasi noqteyi-

nazorindon yeni problemlar qoyur.

Bununla yanasi, Azorbaycanin bank sistemi qarsisinda da boyiik vozifolor

durur. Bank sistemi iqtisadiyyatin qaldirilmasinda, onun inniversiyon inkisafi
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yolunda yenidon qurulmasinin asas amillorindon birina ¢evrilmalidir. Amma bank
sisteminin  Oziiniin dovlet torofindon kOmoys ehtiyaci vardir. Dovlatin
igtisadiyyatin1 diinyanin inteqrasiyasit prosesina daxil edilmasinda konsultasiyasini

tomin etmokdir.

Azaorbaycanda kredit sistemi Morkozi Bank vo kredit sistemindon ibaratdir.
Bu sistemin torkib hissasi Moarkozi Bank, kredit toskilatlaridir vo ya geyri-bank
kredit togkilatlaridir.

Bazar iqtisadiyyatinda banklar iqtisadiyyatin daha siiratlo inkisaf edon
sahosino ¢evrilmisdir. Giicli maliyye potensialina malik banklar olmasa
igtisadiyyati inkisaf etdirmok olmaz. Onlar 6lkomizin sosial-igtisadi inkisafini
maliyys tominatin1 yaratmagqla iqtisadi islahatlarin reallasdirilmasinda boyiik rol
oynayir. Maliyya ehtiyatlar1 ilo banklarin baghca funksiyasi 6lkonin iqtisadi

inkisafina xidmot etmokdir.

Bank sistemi dedikdo, ayri-ayri bank vo bank institutlarinin macmusu
nozords tutulur. Bank sistemi bazar iqtisadiyyatinin on vacib vo ayrilmaz torkib
hissasidir. Buna goro do bu sistem elo qurulmalidir ki, igtisadiyyatin  biitiin
saholorindo maliyys va natural mahsul axinini tomin etsin, onlarin tarazligina sorait

yaratsin.

Sorbast bazar iqtisadiyyatinda kecidin ilk illorindo Azaorbaycanda bank
sisteminin meydana gatirilo bilmomasi sababi ilo banklar {izorinds sort vo ciddi
nozarot olmamusdir. Hiiquqi catismamazhiglardan istifade edon kommersiya

banklarida siiratlo artmaga basladi.

16 dekabr 2004-cii ildo qobul edilmis Azorbaycan Respublikasinda
“Banklar haqqinda Qanun” miiasir dovrdoki bank foaliyyatini ohato etsa do,
igtisadiyyat tam monasi ilo sorbast bazar iqtisadiyyatina kecmis olsa da, bank

sistemi lazimi soviyyado toskil olunmamasi noticosindo qarsiya qoyulan
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masalalorin tam halline nail ola bilmomisdir. Bank sisteminds hor hansi nogsan

iqtisadiyyatin biitiin sahalorina pis tosir gostarir.

Umumiyyotls, kreditlosmonin mexanizmi elo qurulmusdur ki, onun
istirak¢ilari, toroflori doyismoso do miixtalif hallarda onlann funksiyalar1 doyisir.

Bunu asagidaki misallar asasinda nazardon kegirak:

1. Bank 0z vasaitlori hesabina kredit verir. Bu halda bank kreditor, krediti

alan hiiquqi va ya fiziki soxs i1sa borcalan rolunda ¢ixis edir.

2. Bank aktiv omoliyyatlari hoyata kecirmok iiciin 0z passivini
formalasdirir, yoni hiiquqi vo fiziki soxslordon depozitlor calb edir. Bu halda
depozit qoyan hiiquqi va ya fiziki soxs kreditor, onu calb edon bank iso borcalan
rolunda cixis edir. Yoni bu hallarda kreditorla borcalanin yeri doyisir. Bu sababdon

do Kreditin formasi dayiso bilir.

Artiqg malumdur ki, igtisadiyyatm maliyya vasaitlorinin ¢atismazligini hiss
edon biitlin subyektloro kreditlori mohz banklar verir. Banklar kredit
omoaliyyatlarinin hayata kecirmak ii¢iin tokco 6ziinomaxsus kapitaldan deyil, eyni

zamanda, colb edilmis vosaitlordon do istifado edir.

Miilkiyyat formasindan asili olmayaraq miiassisalordo dovriyys vasaitinin
catismamazliginin aradan qaldirilmasi liclin  onlarin  miilkiyyotcilori  bank
kreditlorindon istifade etmali olurlar. Bu, miilkiyyatcilor iiclin ona gora sorfalidir
ki, bank onlar iiciin miiqavilo asasinda somarali variantlarda zomanat vo ya girov
asasinda lazim olan miiddatdo, istonilon mablagds vasaitlori ayira bilir. Belaliklo
miilkiyyatcinin pul veosaitlorina ciddi telebat oldugu dovrds he¢ bir monba bank
krediti kimi sorfoli sokildo bu tolabati 6doys bilmir. Ogor miilkiyyat¢i digor
monbalordon vasait colb etmak istass, bu onun iigiin digor agir sortlorin meydana
cixmasina sobab ola bilor. O, ya miilkiyyat hiiququ ilo boliismali, ya da oldo
olunacaq golirin bir hissasini itirmalidir.
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Bank kreditindon istifado zamam miilkiyyatci yalniz 6z arzu vo istayi ilo
sarbast harokat edir vo bank torafindon edilon tokliflori miisteqil olaraq ayird edir.
Miilkiyyatcilarla bu miinasibatds olarkon bank 6zii do maragh torof kimu ¢ixis edir.
Bir torofdon bank krediti vasitasilo maliyyslosma prosesini apararaq 6lks iqtisadiy-
yatinin inkisafina kdmok edir, yaranan sosial problemlorin hallinin yardimgisina
cevrilir. Digor torofdon miilkiyyatci ilo garsiligh razilasma osasinda bagladigi
miiqaviloys goro soroncaminda olan sorbast vosaitlori dovriyyays buraxaraq
monfaot aldo etmok ii¢iin kommersiya magsadlarini reallagdirmis olur. ©lda edilon

monfastdon vergi 6dayarak yena do sosial instituta ¢evrilir.

Xiisusilo bazar iqtisadiyyatma kecid dovriinds kreditin shomiyyati bu
mexanizm reallasarkon 6ziinii gostorir. Umumiyyatlo kegid dovriinds bank krediti

iqtisadi inkisaf1 sartlondiran, onu siiratlondiron miihiim bir amil kimi ¢ixis edir.

Mboshz banklar krediti an ¢ox, miivoqgati finans yardimina ehtiyaci olanlara
verir. Bu da tasadiifi deyil, ¢iinki asas faaliyyati kredit isi olan banklar xiisusi bir

subyektdir.

Bank kreditinin baslica xiisusiyyati ondadir ki, geri qaytarilma asasmda pul
vasaitlorinin déno-déno dovrani vo dovriyyasini hoyata keciron banklar daha ¢ox
soxsi kapitalindan deyil, colb edilmis resurslardan istifado edir. Miioyyan
subyektordon borc gotiirdiiyli pul vasaitlorini bank digor hiiquqi vo fiziki soxslor
arasinda yenidon boliisdiiriir. Eyni zamanda bank sadaca pul vasaitlorini deyil, pulu
kapital soklinds borc verir. Bu o demokdir ki, borc alan bankdan gotiirdiiyli
vasaitlori elo istifado etmolidir ki, tokca onlarin kreditorlara qaytarilmasini deyil,

hom do on az1 borc faizini ddomokdon 6trii kifayst edon manfaat alds etsin.

Bank kreditinin obyekti ticarot vo sonaye kapitalindan ayrilmis pul
kapitalidir. Borc alan kimi dovlat, fiziki vo hiiquqi soxslar, o ciimladon banklann

0zl do cixis edir.
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Bank krediti real sektorun kreditlogsmasinin baglica monbayins cevrilir.

Banklar bir subyektdon borc gotiidiiyli pul vasaitlorim basqa subyektlor
arasinda boliisdiirtir. Bu zaman bank gotiirdiiyii kredito gore do faiz 6dadiyindon
onun faizlori kommersiya kreditinin faizlorindon yiiksok olur. Banklar hiiquqgi vo
fiziki soxslor arasinda pul veosaitlorini boliisdiirdiilyii zaman pulu kapital soklinda

Verir.

Banklar 6z kredit portfelini formalasdirarkon tokco yliksok golir gaotiron
aktiv omoaliyyatlarint miioyyon etmoli deyil, eyni zamanda bu omaliyyatlar1 hoyata
kecirmok iiclin onlarin hocmi ilo malik oldugu vasaitior arasinda uygunluq
yaratmalidirlar. Bu baximdan, aktivlerin idaro olunmasi miihiim shomiyyot kasb

edir. Bankin kredit portfeli kredit omaliyyatlar1 naticasinde formalasir.

Kreditlorin qaytarilmasinda problemlorin  yaranmamasi maqsadilo
kreditorlar miitomadi olaraq kredit miigavilesinin sortlorinin yerino yetirilmasina
nozarot edirlor. Bu nozarotin mogsadi borclananin  maliyys - tosoriiffat
foaliyyatinde yarana bilon problemlori vaxtinda gormokden ibaratdir. Belo halda
kreditor problemin yarandigi ilkin morhoalods borcalana qarsit kreditin vo ona
hesablanmis faizlorin vaxtinda qaytanlmasnm tomin edon tadbirlor hoyata kecirir.
Bu tadbirlor borcalanin faaliyyyatinda doyisiklik edilmasindan, kreditin 6donilmasi
grafikinin doyisdirilmasi, kreditin vo ona hesablanmis faizin 6donilmasi sortlorinin

yenidon baxilmasindan ibarat ola bilar.

Kreditlorin qaytarilmasi ils bagl problemlorin aydmlagdinlmasi har seydon
avval borcalanin maliyya hesabatlarinin tohlili vasitasi ila, borcalana soxsi, canli
tomas, fordi iinsiyyit vasitasilo digor monbalordon vo banka moxsus olan sobalorin

topladig1 materiallar vo molumatlar asasinda miimkiindiir.

Banklar torofindon apanlan tohlillor vo arasdirmalar, problemli borclarin

yaranma sabablarini gostarir ki, onlan da iki qrupa ayirmaq olar. Birincisi maliyya
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voziyyeti ilo bagh sobablorden, ikincisi geyri - maliyys voziyyeti ilo bagh
sabablardan ibaratdir. Birinci qrupa borcalanin foaliyyat hacminin kaskin azalmast,
bunun osasinda likvidlik vo 6domo omsalinin diismosi, borclarin koskin artmasi
zorarlorin  ¢coxalmasi, hesablagsmalarin dayanmasi vo onlann qaydasindaki
doyisikliklor vo s. kimi sobaoblor aiddir. Ikinci qrupa miiossiso rohbarliyindo
doyisiklik, onun planlarinin doyismosi, onun bankla olagolorinin zaiflomasi,
mosuliyyat hissinin zoaiflomasi, borcalanin 6z kontragentlorini itirmosi vo s. kimi

sabablor aiddir.

Biitiin bu goriilon tadbirlor he¢ bir natico vermadikds borclarin vaxtinda
gaytarilmamasi vo limumiyyatlo gaytarilmamasi naticasindo doyan zoror bankin

asas faaliyyatinin naticaloring aid edilorok ehtiyat fondu hesabina silinir.

Iqtisadiyyatin inkisafi vo hesablasmalarin artmasi ilo olagadar banklar 6z
foaliyyotini vo yerino yetirdiyi omoliyyatlar1 artirmislar. Sonayenin inkisafi
banklarin qisamiiddoatli kreditlosmo omaliyyatlarinin inkisafina gotirdi, sonralar
omoliyyat sahosi genislondikco kredit miiddatlorinin artmasit kimi faaliyyatin

inkisafina, universal foaliyyato gatirib ¢ixardi.

Hal-hazirda kommersiya banklarimin bir ne¢co novde kredit vermosi
barasinda 0zlorinds resurs yaratmalarinin lazimi nazori zomini yaradilmisdir. Bu
miilahizolor onunla izah olunur ki, kommersiya banklan krediti verir vo paralel
olaraq oslindo bu omaliyyatla hazirlanmis malgorondon istehlak¢iya gondorilon

material qiymatlorinin asasinda kredit resurslari yaradir.

Hal-hazirki bazar biznesin inkisafinda kreditin rolu ovozedilmozdir. Milli
iqtisadiyyatin yenidon quruldugu bir zamanda Olkenin 6z istehsali olan mallarin
xiisusi ¢akisinin yliksok olmasi vacibdir. Buna da yalniz yerli miiassisalorin siiratli
inkisaf noticosindo nail olmaq olar. Yeni yaranan miiossisalorin vasait

catismamazligini nazara alsaq, kreditin zoruriliyini aydin gérmok olar. Belaliklo,
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yeni yaranmis miiossisalorin asas vo dovriyys fondlarinin maliyyalosmasi, yeni
biznesin yaradilmasindaki maliyye problemlorinin aradan galdirilmasinin yegana
yolu bank kreditlaridir. Bii prosesdo hom dovlat, hom banklar, hom das kredit alan
torof maraghidir. Bank kredit vasitosino maliyyslosmo prosesi apararaq o©lko
igtisadiyyatinin inkisafina komok edir. Hom do 6z sorbast vasaitlorini dovriyyaya
buraxaraq monfoot oldo edir. Kredit alan subyekt iso 6z tosarriifatini quraraq hom
monfast oldo edir, hom do vergi 6domoklo 6lkads sosial borabarsizliyin aradan

qaldirilmasinda istirak edir.

Qeyd etmok lazimdir ki, diinya maliyys bohrani globallasma vo 6lkalorin
qarsiliglt maliyys asililigi soraitinde inkisaf etmigdir. Biitiin 6lkalor global maliyya
bohraninin aqibatini bu vo ya basqa dorocodo 6z {iizorlorindo hiss etmislor.
Azarbaycan iqtisadiyyatinin qlobal iqtisadiyyata a¢iq olmas1 va inteqrasiyasi onda

diinya maliyya bohraninin oks olunmasina sabab oldu.

Onu da geyd etmok lazimdir ki, Azarbaycan iqtisadiyyat: bohranin acisim
birdon-bira hiss etmadi. Inkisaf etmis 6lkolordo bohranmn var giicii ilo 6ziinii
gostardiyr 2007-ci ildo ve 2008-ci ilin birinci yarsinda Azarbaycanda iqtisadiyyatin
sabit arttminin yiiksok tempi geyd olundu. Bu dovrlords “2004-2008-ci illords
Regionlarmn Sosial - Iqtisadi Inkisafi iizro Do6vlot Programi”nin reallasmasi
miivoffoqiyyotlo basa catdi. Dovlot Statistika Komitasinin molumatlarina asasan,
2008-ci il arzindo Azaorbaycanin UDM-i 10,8% ohalinin har bir nafarinog diison
golirlor 36,2%, AMB-nin valyuta ehtiyatlar1 52,8% va ya 212,7 mlrd. manat artmus,
Dovlat Neft Fondunun aktivlarini nazars alsaq, 6lkenin strateji valyuta ehtiyatlar: 16
mlrd. manati 6tmiigdiir. 2007-2008-ci1 illar orzinds iqtisadiyyatin real sektorunun
kreditlosmasinda artim miisahido olunmusdur. 2007-ci illo miigayisads 2008-ci ilda
investisiya 34,3% artmisdir. 2007-ci ila nisbaton 2008-ci ilds ixracin 8 dofodon ¢ox
vo idxalin 29,7% yiiksalisi bizo Azorbaycanda iqtisadiyyat artimindan soz acir.
Kond tesarriifatt mohsularinin rekord yigimi geyds alinmigdir. 2008-ci ilde Diinya

Banki biznesin aparilmasi proqraminda Azaorbaycami lider dovlst olaraq qeyd
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etmisdir.

2009-cu 1l ligtin makro-iqgtisadi gostaricilori nazardon kegirarkon geyd etmoak
lazzimdir ki, Azaorbaycan 0z iqtisadi inkisafini davam etdirmis, lakin artim siiroti
nisboton asagi diigmiisdiir. Biitovlilkdo Azorbaycan iqtisadiyyati dinamik olaraq
inkisaf etmisdir. 2009-cu 1l arzinds onun artimu 9,3% toskil etmis, sonaye istehsalati
da 8,6% yiiksolmisdir. Inflyasiya 2009-cu ilin yanvarindaki 11,9%-don ilin sonuna
kimi 1,5%-2 enmisdir. 2009-cu il arzindo shalinin galiri 8% artmusdir. Ik névbado
neft vo neft-kimya saholorindo oksini tapmis diinya maliyys bohrami aliiminium
sonayesi va iqtisadiyyatin basga sahalarinds do 6z tasirini gostormisdir. Buna neftin
qiymatinin birdon-birs ii¢ dofo diigsmasi sabab olmusdur.

Bohranin pik dovriinds neft vo neft-kimya saholorinds istehsal 60% azaldi.
Dovlat Statietika Komitasinin malumatlarina asasan, 2008-ci ilin miivafiq dovrlori
ilo miigayisada Azarbaycanin xarici ticarat dovriyyasi 2009-cu ilin ii¢ riibii arzinda
67,5%-don do ¢ox asagi diisorok ovvalki 44,202 mlrd. manata qars1 14,356 mlird.
manat togkil etmisdir. Aliiminium sanayesi 0z isini bir miiddst dayandirmali oldu,
clinki 1 ton aliiminiumun diinyadaki movcud qiymati 1500 dollar oldugu halda
Azarbaycan aliiminiumunun qiymati 2000 dollar toskil edirdi. Hal-hazirda iso bu
sahodo canlanma miisahido olunur.

Diinya bazarlarindaki likvidlik bohran1i son illor foal olaraq diinya
iqtisadiyyatina inteqrasiya etmis Azorbaycamin bank sektoruna maliyyo
vosaitlorinin daxil olmasi dinamikasina tosir gostordi, Olkoys daxil olan xarici
valyuta axinmmi mohdudlasdirdi, investisiya hocminin agsagr diigmasine tosir
gostordi, xarici kreditlora c¢ixist mohdudlasdirdi, bank sisteminin likvidlik
soviyyasini asagi saldi; biidconin icrasina tasir etdi. Belolikls, 2009-cu ilds asas
kapitala investisiya qoyulusu 2008-ci il ilo miigayisade 18,7% azaldi. Dovlat
torafindan reallasdirilan bir ne¢o investisiya layihalori dayandirildi vo onlarin ¢coxu
«ehtiyatda» saxlanildi. Bohranin monfi tosirinin digor kanali diinya ixracat
bazariqin daralmast oldu ki, bu da 2008-ci il ilo miigayisade 2009-cu ilin {ii¢ riibii

orzinds ixracatin 4 dofo azalmasina gotirdi.
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Bununla bels, Azarbaycan global iqtisadi bohrandan on az zoror ¢okmis
Olkalordon biridir. Biitiin bunlar 6lke hokumati torofinden vaxtinda vo savadli
sokilda hoyata kecirilmis vo Markozi Bank torofindon otrafli diistiniilmiis todbirlor
naticasindo oldo edilmisdir ki, bunu da asagida gozdon keciracayik. Bunlarin
naticosinda diinya bohranmi soraitindo Azorbaycanin dovlat strukturlan {i¢ osas
masaloni ugurla hall eds bildilar: birincisi - milli valyuta 6z sabitliyini saxlaya bildi
vo manatin devalvasiyasinin qarsist alindi, ikincisi - neftin satisindan
daxilolmalarin azalmasina baxmayaraq, 2009-cu ilin yanvar-noyabr aylar iizro
dovlat biidcasinda 1026,9 mln. manat profisit miisahido olundu, ii¢iinciisii is9 -
Azorbaycan banklart 6zlorini qoruyub saxlaya bildilor vo hec¢ bir bank
miiflislosmadi. Bu faktlar dovlotin  maliyya-biidco  siyasotini  miisbat
qiymatlondirmays imkan verir. Onu da geyd etmok lazimdir ki, Azarbaycandan
he¢ do az olmayan neft ehtiyatlarina malik Rusiya vo Qazaxistan kimi olkalor
sadalanan masalalordon heg birini yerina yetirmomisdilor.

Qlobal maliyys bohranimn tosirini azaltmaq {liciin asagidaki todbirlor
goriilmiisdiir: Azorbaycamn Morkozi Banki yerli banklar torsfindon xarici
borcalmalara vaxtmda mahdudiyyat qoydu, ham¢inin macburi ehtiyat normalar1 va
calb olunan borclarin hocmi iizro miioyyon normativlor totbiq olundu. AMB
kapitallasmaya vo kredit portfelinin keyfiyyatino qars1t tolobati sortlosdirdi.
Igtisadiyyat: yo sosial sahoni pul-kredit vosaitlori ilo tomin etmok mogsadi ilo
2009-cu 1ilin maymnda ucot daracasi 2%-o kimi endirildi. Miixtolif modellor
vasitasilo bazarm stimullagmas1 hoyata kecirildi, bu da onu gostordi ki, manatm
kursunun 1 faiz enmosi inflyasiyanin 0,6% artmasina gotirir. MB manatin
kursunun sabit saxlanilmasim vacib hesab etdi vo onun saxlanmasina 1 mlrd. dollar
vasait yonaltdi. Noticado diinyada bas veran proseslor fonunda milli manat ABS
dollarina nisbatdo comi 0,3%ucuzlasdi. Biitiin bu toadbirlor diinya bazarlarindaki
resessiya zamani bank sektorunun dayanigligini1 tomin etmays imkan verdi.

Igtisadiyyatin siirotli inkisafi vo miivafiq olaraq neftin giymotinin yiiksok

oldugu dovrdo ARDNS yiiksok faizlorlo boyiik hocmlords kreditlor gotiiriirdii.
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AMB dovlat zomanati ilo iqtisadiyyatin birbasa maliyyslosdirilmasina bagladi.
Dovlat Neft Sirkating 7 il miiddatine 6domak sorti 110 750 mln. manat vasait ayrildi
ki, bu da sirkotin omlaknu girovdan qurtarmasina imkan verdi. AMB-nin 10 il
miiddatine 6domoak sorti 1lo dovlat zomanati 1lo 202 mln. manat hacmindo ayirdigi
ikinci birbasa kredit 6lkonin strateji miiossisasi olan «Azoraliiminium» ASC-nin
banklar vo xarici partnyorlar1 qarsisindaki ohdsliklorini yerino yetirmak, ikinci
morhoalada is9 aliiminium sanayesinin inkisaf etdirilmasi moagsadi dasiyirdi.

Qlobal maliyya bohraninin monfi natcaiorindon biri do AMB-nin xarici
bazarlarda yerlosdirdiyi ehtiyatlarinin golirliliyinin koskin asagi diismesi oldu.
Belalikla, 2009-cu il dekabrin 1-no AMB-nin xalis beynoslxalq ehtiyatlan 4,463
mlrd. manata yaxin toskil edirdi ki, bu da ilin avvalins olan gostaricilordon 12,7%
azdir. Eyni zamanda, bu dovr ticin AMB-nin mocmu xalis xarici aktivleri 12,9%,
bankin xarici ohdaliklori iso 53,6 mird. manat azalmisdir. Ehtiyatlarin azalmasi
bank sektorunun xarici valyuta 6hdsliklorinin ixtisari, manatin kursunun yiiksok
soviyyads saxlanilmasina c¢okilon xarclor, hamginin 2009-cu ilin ikinci yarisindan

baslayarag AMB torafindon igtisadiyyatin birbasa kreditlosmasi ilo do bagh idi.

Diinya maliyys bohran1 Azorbaycan banklarinin xarici olkalorin pul
bazarlarina ¢ixisim ¢otinlasdirdi. Olkonin daxili bazarimi canlandirmaq mogsadi ilo
2009-cu ilin 21 oktyabrinda MB-nin Baki Banklararas1 Valyuta Birjasinin (BBVB)
Miitosokkil Banklararast Kredit Bazarinda (MBKB) istiraki haqqinda razilagsma
imzalanir. Noticodo Tominathh Pul Bazar1 yaradilir ki, bunun da asas mogsadi
riskin azaldilmas1 vo AMB-nin zaminliyi ilo banklarin bir-birina etibar1 sayasinda
likvidliyin artirllmasindan ibarat idi.

Diinya maliyys bohraninin monfi naticalorindon biri do ondan ibarat idi ki,
2009-cu ilin birnci riibiinde qonsu Olkslordo bas veron devalvasiya prosesi
Azorbaycan ohalisino psixoloji tosir gostordi vo bu da 0Oziinii 6lkonin kredit

toskilatlarindaki depozitlorin hocminin azalmasinda biiruzo verdi. Ilin avvali ilo
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miiqayisado bu gostorici 415,5 mln. manat vo ya 9,2%, il orzindo iso 4,8%
azalmisdir. Bu monfi tosirin aradan qaldirilmasi iiclin stimullagdirict todbirler
goriilmiisdiir: ohalinin manat eamanati tizrs orta faiz doracalari illik 12,92%, valyuta
omanati lizra iso illik 12,45%-0 qodor artirilmisdir. Hiiquqi soxslor iigiin bu
gostaricilor miivafiq olaraq - 8,41% vo 4,94% toskil etmisdir. 2009-cu ilin 27
oktyabrinda «Fiziki soxslorin banklarda vo digor kredit toskilatlarindaki omanatlori
tizro faiz golirlorinin golir vergisindon azad olunmasi haqqinda» qanun gobul
edildi. Qabul olunmus ganunun dovlat biidcosina toxminon 60 min. manata basa
golocayina baxmayaraq, bank sistemino himayadar olmaq mogsadi ilo dovlat bu
addimu atdi1. Noticoda 6lka banklarinda ohalinin amanatlori siiratlo artdi. Beloaliklo,
ogar 2009-cu ilin yanvar aymdan oktyabr ayina kimi ohalinin banklardaki omanati
221,9 mln. manat artmisdisa, tokco noyabr ayinda bu artim 126,1 mln. manat togkil
etmisdir.

Bohran dovriinde sahibkarliga yardim mogsadi ilo 2009-cu ilde
Sahibkarliga Komak Milli Fondu 130 mln.manat giizastli kredit vermisdir ki, bu da
2008-ci ildokindon 48% c¢oxdur, kredit alanlarm sayr iso Iqtisadi Inkisaf
Nazirliyinin gostariciloring asason 2,6 dofa artmisdir.

Yuxarida gostarilonlori yekunlasdiraraq geyd etmok lazimdir ki, goriilmiis
todbirlor diinya iqtisadi bohraninin Azaorbaycana monfi tosirini miimkiin godor
azaltmaga imkan verdi. «International Living» jurnalinda darc olunmus hesa-batda
Azorbaycana 42 reytinq bali verilib. Bu gostaricilora asason, bizim 6lko MDB
Olkalori arasinda an giiclii iqtisadiyyata malik 6lko kimi ¢ixis edorok Avropanm
Slovakiya, Yunanistan, Malta, Portuqaliya kimi inkisaf etmis ©lkalorini gerids
qoyur. Ispaniya da iqtisadi gostoricilorino goro 42 balla giymatlondirilib. Buna
baxmayaraq, goriilon todbirlorin no doracads somarali olacagini va hansi naticalari
veracayini zaman gostoracok. Axi, bohran hala biitiinliiklo dof olunmayib vo tarixin

gostardiyi kimi, asl global igtisadi bohran siibhasiz ki, he¢ do sonuncu deyildir.

Dos R.M.Ramiz, P.V.Zeynalov
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Azorbaycan Dévlat igtisad Universitetinin
“Bank igi” kafedrasinin dosenti

Reyhan Vaqif qizi ©sgarova

Muasir global maliyya-bank bohraninin inkisaf etmakda olan
Olkalarin bank sistemina tasiri

Igtisadi baximdan diinya maliyya bazar 6zllyinda dévlstlar arasi,
araziler, sahaler ve iqtisadi agentler arasinda kredit resurslari UGzrs
yigim va yenidonbdlgl munasibatlarinin  sistemi ve mexanizmini
muayyanlaesdirir. Dlnya bazari, belslikle Omumdinya tasarrifatinin
asas hissasi olmagla telab ve teklif sahasini, hamginin eamtes va
xidmatlerin  kommersiya mubadilesini; dovlstler arasi, kommersiya
tagkilatlari, istehsalgilar, ayri-ayri Olkalerin muxtelif firmalar arasinda
olan sabit amtea-pul minasibatlarini shata edir. Qeyd etmak lazimdir ki,
bu mulnasibstlor amayin beynalxalg bdlgist ile elagadar istiraki
nazearda tutur. Tesarrlfat slagslarinin globallasdigi, genislandiyi va
darinlesdiyi bir geraitde emtsa bazarlarn o6zlsrinin milli va regional
manalarini itirarek dldnya ticarat bazarina cevrilib ki, burada da buttn

dovlatlarin tacirleri igtirak edir.

Son iller dinya maliyya bazarinin shatesinin shamiyyatli
genislenmasi g6z qabagindadir. Daqiq desak, ager avvallar dinya
maliyye bazari dinya borc kapitali bazari hesab edilirdiss, bu gin bu
bazarin sarhadlari bir geder geniglanmisdir. Bela ki, maliyys ve térema
maliyye alatleri ile ticarsti yalniz borc kapitali bazari kateqoriyasina aid
etmak dizgun olmazdi. Borc kapitali pul formasinda olarken ham
kapitaldan, ham de puldan farglanir. Burada keyfiyyat fargi ondan

ibaratdir ki, borc kapitali artan deyar formasi kimi ortaya ¢ixir. Pul ise,
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xUsusi amtaa olmagla tmumi ekvivalent rolunda ¢ixis edir, 6zllylinde
dayerin artmasina sasbab olmur. Kamiyyeat fergi ise ondadir ki, borc
kapitalinin migdar dévriyyada pulun migdarini Ustalayir. Clnki, eyni bir
pul vahidi ddvriyyaeda bir neca dafe borc kapitali kimi cixis eda bilar.
Bildiyimiz kimi maliyye alstleri normativ taleblare uygun olaraq yazilh
tortib edilmis, sahibine muayyan edilmis mulkiyyat hdququ veran
sonaddir. Igtisadcilar diinya maliyya bazarini asasen 2 yera ayirirlar:
pul ve kapital bazarina. Bu zaman esas goturulen maliyys alatlerinin
muddatidir. Bu tasniflegsdirma dinya maliyye bazarinin milli ve diinya
bazarlarinin macmusundan ibarat oldugundan xsbaer verir. Bu bazar pul
kapitalinin bazar subyektlari arasinda, istehsal va kapitala dizgtn taleb
vo teklife nail olma istigamatinda, bank ve digar maliyys tagkilatlari
vasitesila istigamatloerinin temin edilmasi, bir yere cemlanmasi ve
yenidanbdlgusund tamin edir. Bildiyimiz kimi dinya bazar muaxtslif ndv
amtaa bazarlarini, xidmaet, maliyya, resurs, emak va s. bazarlari 6ztinds
comlasdirir vo butin bu amtes va xidmat fealiyysti beynalxalqg emtes
sdvdalesmaleri ile tanzimlanir. Har bir bazarda da 6zinin ticaratde doévr
edan amtaalarin bazis giymatlari balli olan ticaret merkazi formalasmis
olur. Qeyd edak ki, dinya maliyye bazarinda esas muiayyanedici amil
bu bazarin aletlarinin yUksak likvidliyi, borc kapitali bazarinda isa kredit
riski, faiz riski ve s. hesab edilir. Aydin masalladir ki, banklarin likvidliyi
tahllka altina alinarsa, kredit bazarinda bdhran yaranarsa, pul
catismazligl yaranarsa son naticaeds bu igtisadi béhranin yaranmasinin

asas sababllarindan biri kimi ortaya ¢ixar.

Son dobvrlerde tez-tez dinya iqgtisadi bdhraninin sangimamasi,
hatta bu bohranin yeni bir dalga ile igtisadiyyata tasir etmasi barade
igtisadgilarin fikirleri Gst-Uste dugUr.

133



2008-2011-ci illerin  dinya bdhraninin sabableri muzakira
olundugda bazan bunu investorlarin panikalari ile alagalendirirlar. Belsa
ki, dinyanin gucli igtisadiyyata malik olan quruluglari hem istehsal
sferasinda, hamcinin de maliyye sektorunda kifayet qeder cabitlik
namayis etdira bildiler. Lakin getdikce vaziyyst dayisir. Beloe ki, 2010-cu
ilde ABS va Avropadan gelan igtisadi xabarler bohranin hale da davam
etdiyinden ve hale davam edacayinden xabar verir. @gar 2007-ci ilin
dinya bohranini nazarden kegirsek onun asagidan yuxariya dogru
inkisaf etdiyini gor0rik. Bunun esas sabablarindan birinin kredit
bazarinin “gizmasi” oldugu hesab edilir ki, naticada ipoteka bdhrani,
onun ardinca AB$-da maliyye bdhrani bas vermis oldu. Amerika va
garb igtisadiyyati bir-biri ila six alagada oldugu Uc¢in bu bdéhranin garba
kegmasi bir o qgader de wuzun surmadi. 2011-ci ilde dlnya
igtisadiyyatinda bas veran hadisalar, deqiq desak béhranin davami ona
g6ra bas verdi ki, dovlstler Olkadaki igtisadi artimi stimullasdira
bilmadilar ve bu da 6z nbvbasinda biznes sahasinde hdkimatlare qgarsi
etibarin azalmasina sabab oldu. Naticads investisiyalarin ve xarclarin

azalmasi bas verdi. Bu proses aksar dovlatlare 0z tesirini gOsterdi.

Inkisaf etmoekde olan 6lkaler (IEOQO) bitévlilkde &zlerinin zsif
igtisadi-sosial inkisafi ile xarakterize edilir. asasen de bu gosterici
onlarin arazilerinin boyukllyl, shalisinin sayinin ¢ox olmasi fonunda

daha kaskin nazare garpir.
Inkisaf etmakda olan élkalarin asas cehatlari asagidakilardir:
- Kecmigsda mistamlaka olmalari

- Iqgtisadiyyatlarinin aqgrar ve tebii servetler istigametinda

koklanmasi

- lIsci quvvasinin keyfiyyatsiz olmasi
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- Camiyyatin sosial qurulugsunun geyri-muayyanliyi

- Sosial garginlik

- Xarici kapitaldan asilliq

- Bazar igtisadiyyati inkisaf etmis 6lkalardan asililig.

Inkisaf etmakda olan dovistlera asasan, Asiya, Afrika ve Latin
Amerikasi dovlstleri aid edilir.

Igtisadi baximdan inkisaf etmakda olan ddvlstler arasinda irselide olan
dovlstler, esasen cografi mdvgeyindan, ucuz igsi quvvasinden duzguln
istifade etmakle igtisadiyyatini elmi ve texnoloji xidmatlaerdan bahralanarak
yenidenquran, Umumi Daxili Mahsulun illik artimi 7 %-den yilksak olan
dovlstler hesab edilir va bu 0&lkalerin igtisadi vaziyyatlerinin inkigaf
etdirilmasi Uzra ayri-ayr1 yaradilmis beynalxalq maliyye tagkilatlari fealiyyet
gOsterir. Bele ki, [OuHna ©Gankbl rpynnapbelbu teskilatlar igerisinde an
onamlilerindandir. By rpyn BMT-HUH uxTucacnawabipbinMbIW  Manumms

TAWKNNATbIHbI TAPAHHUM €0ApPAK, allabblaKbl TﬂpKVI6F| ManuKkgup:

> BenHanxanr ieHnasHrypma ea nHkmwad 6aHksl (BUVB);
» bennanxanr nHkmwad accocnacumacel (bBUA);
> benHanxanr manunns kopnopacumnacs (BMK);
» HBecTucMManapbiH 3IMaHATU L3ps BGenHanxanr aseHTnK
(M3BA).
By rpyna pgaxun onaH CTpPyKTypnapbiH aanMnnaty  Bawimg
NCTUraMATA XUOMAT eaup, NakuH OHMapbiH Wap 6upy uMymmn msircagu

pAWOSApP TyTapar 03 PyHKCUMACbIHbl MEPUHS NETUPMSAKNA MALWLYNAYP.

Msxkmy WwaknMHOA 6uTuH Tawkunatnap AuHna baHkbl agnaHbip. by
OaHK OuHMaga SiH UpUM MHBECTUCUMMA MHCTUTYTY LWwecab onyHyp. baHkbiH

MAFCSAM Keuywg [AOBpUHOA OnaH  nKanapas  WNoxcynnyby apagaH
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rangbipmMmar BA 0] HONKAHUH nrtrncagmn ApPTbIMbIHbIH

cTuMynnawabipbiyiMacbiHa XMOAMAT €TMAKOAH VI68pF|TD,I/Ip.

Bennanxanr neHnasHrypma B nHkMwadg 6aHkbl [AuHina BaHKbIHbIH

Gaw TawkunaTtblgblp. by cawmaap Tunnu TAWKMNaTabIp.

1996-Xbl 1N, By CTPYKTYPYH TALIKUN ONyHAYbY AoBpas oHa 38 aoBnar
u3B onmMyway. by auH ucs gemsk onap kv, AUHWaHbIH BUTUH ronKanapu 6y

TAWKUNATBIH LU3BLUALP.

BenHanxanr manunna koprnopacumacbl 1956-Xbl Mnad, WHKUWA@
eTMSKOA OflaH MKANSPUH UrtncagmnnaTtbiHga XUCYyCu MHBeCTUCUmanapbIH
cTUMynnawablipbiiiMacbl MArcaaunga TAWKUN onyHMywayp. benHanxanr
neHnasHrypma Bs MHKMwWady OaHkbliHOoaH daprnv onapar 6y TawkunaT
AIOBIIAT 3AMaHATK TANA6 eTMup Ba GUTUH pUCKNsipy 103 BOMHYHa 3toTUpUp.
By Kopnopacuna TAKKa KpeguTnsap BepMakns 4enun, WAMYUHUH TMAMATAN
Kabbl3flap anmarna pa mawbyngyp kv, 6y daanmmnatu vmna  xucycwu
nHBecTopnapsbl Xxanbd etmansa Yansiwbslp. BMK 134 tonkaas 2 MUHOSH YOX
MLSICCUCANS by FONKANAPUH UrTncagnnmnaTbiHbIH peHTabennuk

CABUAASICMHM apTblpMar MArcsamnst KIOMSIKNMK St0CTAPMULLAMP.

MHBecTucHMmnanapblH 3iMaHATY L3pa BenHanxanr aseHTnnk 1988-xu
nnas uHkMwad eTMakasa onaH tnkanapas éupbawwa nHeecTucunanapbiH
cTuMynnawablipbisiMacbl  MArcaaunga  rapagbinMblwasbip. by  aseHTnuk
3AMaHATNAP TArguM eTMSKNSA, gdawa Oarur Oecdk WHBecTUcunanapbl
rempu-KkoMmmMmepcumMa  pUCKIISIPUHOAH  CblbOpTanamarna  MAwbynayp.
AQEHTNIMMMH Acac MArcsan oHAaH ubapaTamp  Ku, 0,  Xapwxu
WHBECTOpPMapbIH Xanbd eaunMacnHas maparfbl onaH mwausap gavnpsnsap
BA HOMKANAPUH LUIOKUMATAAPU apacbiHAa apacbiHAa S10puLUnsap TALWKAN

eaup, OaHblWwbIrnap anapblp, OHNapa 0Oy npobnem u3ps MUXTANUE
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MHOopMacuma XuaMAaTnapu acTapup. MHeBecTucuranapbiH  39MaHATH

L3psa 6enHanxanr adeHTNUMMH pbsganunnatTuHasa 145 onka wtupak eamp.

Dinya iqtisadiyyatinda inkisaf etmakda olan 6lkalar muxtalif

meyarlara gora tasniflogdirilir:

v’ arazi Uzra: Afrika (50 6lka), o cimladan, BOylk Sahradan
(Saxara) cenubda yerlesan dlkalar (45 6lka); Asiya (30 6lka); Yaxin
Serq va Avropa (18 Yaxin Serqg Olkasi, hamginin Malta, Turkiya, Kipr);
Qerb Yarimklresi (Markazi Amerikanin ve Latin Amerikasinin 34
Olkasi);

v’ 9sas ixrac mahsullarina géra: ixracda yanacagin payi
50%-i kecen enerji ixrac edan Olkalar. 70-ci va 90-ci illarda neftin
giymatinin gucli artimi onlarin xarici galirlarinin shamiyyatli artimini
sortlandirmisdir. Bu Olkalardan bezileri (Slcazair, Liviya ve s.) bu
galirlerdan milli igtisadiyyatin inkisafi ve senayeleasme maqgsadile
istifade edirler, digarleri (BOO, Saudiyye Orabistani Klveyt va Yaxin
Sarqin digar Olkaleri) borc kapitalinin esas ixracatgisina ¢evrilmigdir;

v lqtisadi inkisaf templarine gére senaye istehsalinin UDM-
da kifayet qeder yukssk c¢akisi va emal sanayesinin vae
masingayirmanin ixracda yuksak payi ile bir ¢ox gostaricilerine gore
yiksak ve orta inkisaf seaviyyali Olkelare yaxinlagsmis Yeni sanaye
dlkaleri (YSO) yarimqgrupu ayrilir.

v iqtisadi inkisaf seviyyasine gore inkisaf etmakds olan
Olkaler arasinda ylksak, orta ve asagl inkisaf seviyyali O6lkalar
forgloendirilir. Burada senaye mahsullari istehsali gostaricilerine goéra
ddnyanin gabaqcil 6lkalarinin sirasinda olan Hindistanin rolunu geyd
etmak lazimdir. Ancaq adambasina diisen UDM istehsalina géra bu
Olka asagi inkisaf etmis Olkalara aid edilir.
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Son iki onillikde BMT-nin statistikasina gdére igtisadi inkisafda
béylk ugurlara nail olan Cin de inkisaf etmakda olan 6lkalar grupuna
daxildir.

igtisadiyyatin merkezden idare olunmasi ile bazar sisteminin
uzlasmasi iqtisadiyyatin acgigliq seviyyasini ylksealtmis ve xarici
investisiyalari calb etmis, belaliklo, XX asrin sonunda Cin 6z igtisadi
glcuna gbra ABS$-dan sonra ikinci nahanga ¢evrilmisdir.

Dinya Banki imtiyazli maliyyslesdirmaye va evazsiz yardimlara
daha cox ehtiyaci olan ©6lkaleri miuiayyanlesdirmak maqgsadile

adambasina disan gslirlora gbre Olkaleri agagidaki kimi tasniflasdirir.
(Sxem 1)
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UmUmiyystle sababi na olursa olsun bir dlkads igtisadi béhranin

ortaya ¢ixmasi igtisadi veziyyasti sarsidan prosesdir. Bu zaman an ¢ox
zoror soken inkisaf etmoekda olan &lkaler olur. 1980-ci illardan
baglayaraq sermays faaliyyatlerinin sarbastlegsmaesi ilo birge igtisadi
bohranlara start verilmis oldu.ortaya ¢ixan igtisadi bohranlar daha ¢ox
moéhtekir emaliyyatlarla bagli idi. en asaasi da odur ki, bu proseslerin
soebabi va baslangic gqaynagi real sektor olmasa da sonunda an ¢ox
zorbe alan real sektor oldu. Oz faaliyystlerini asasen ABS dollari ile
bagl formalasdiran IEQO-in igtisadiyyatlari hem &lkedaxili, hemginin de
xarici proseslarle slagedar olaraq ilk novbade bu proseslardan
tasirlonan d&lkalar oldu. Massalen iri dévletlerinin faiz daracalerini
artirmasi, harbi ve siyasi garginliklar, kredit deracalarindaki dayisikliklar,
haotta bu dayisikliklorin bas veracayi haqgqgindaki saysler ve s.

Bbhranlarin bas verma sababi kimi giymatlendirilir. Bu ve ya digar oxsar
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sebablardan bazarda mdhtakir emaliyyat vasitaecilarinin baslatdigi birja
itkiloeri il baslayan, deviz proseslari ile davam edan, xarici sermayalarin

Olkani terk etmasi ila siddatlenan proseslarinin garsisi alinmaz oldu.

2013-cu ilde dinya igtisadiyyatina bir sira siyasi ve igtisadi
proseslar 6z tasirini gbstarmaya bilmazdi. Bels ki, iri dovlat liderlarinin
dayismasi, avrozonadaki bohran va 2013-cl ilin sonuna ondan cixis,
resessiyanin dayanmasi batin bunlar 2014-ca ilin igtisadi gostaricilarina
do 6z tesirini gdsterir. Iri beynelxalg teskilatlar, Umumdiinya Ticaret
Tagkilatl, Beynalxalg fond ve bir sira basqa teskilatlar her il névbati il
tgcln igtisadi artim prognozlari verirlor. Bu prognozlari nazerden
kecirdikda o ganasta galmak olar ki, 2014-cu ilds nahayat ki, dinya
igtisadi bohraninin naticalerinin 6hdesinden galmak mimkin olacag.
Vo demak olar ki, bu prognozlar 6zind dogrultmagdadir. Bels ki, diinya
igtisadiyyatinin inkigafi esasan inkisaf etmis Olkalarin igtisadi artim
gostaricileri hesabina va bir sira dovletlerin ylksak galir gbstericilari ilo
xarakterize olunur ki, bu da 6zUnU bu ilin igtisadi gostericilarinda biruze

vermisdir.

2013-cu il diinya igtisadiyyati tGgtin maliyya béhranini naticaleri pul
siyasatinde 0zUnU bilruzse vermaya bilmazdi. Xisusan da ilin son
gunlerinde ABS$-in Federal Ehtiyyat Sisitemi, yani FES-nin har ay
bazara “tehvil alim programi” (Q-3) cercivasinds axitdigi pulu kasmasi
inkisaf etmakda olan dlkaler ve hamginin inkisaf etmis ddvlatlerde 2014-
cu ilde igtisadi veziyystde dayisikliklare sabab olacaqg. Bels ki, FES, 18
dekabr 2013-cU ildaki toplanti gsrarindan sonra bazara axitdigi 85
milyard dollar olan vasaiti har ay 10 milyard dollar azaldacagini bayan
etdi. Bu veziyystde “bahali pul” siyasstinin qlivveys minmasi ¢ox da
vaxt aparmir. DUnya iqgtisadiyyatinda bu vaziyyat ugot daracalarinin

galxmasi ila naticalonmis oldu. slbatte ki, bundan an ¢ox zarer ¢akan
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ise inkisaf etmakde olan ddvlatler olur. 2014-cl ilde ABS bdhrandan
cixdi, makroiqgtisadi gostaricileri yaxsilasdi. Banklarin va sirkatlerin ucuz
kredit alde etmek imkanlar imkanlari zsiflemis oldu. Bu proses 0z
ardinca bazara 06z tesirini gOstermaya baslayir. Bels ki, dinya
bazarinda amtes giymatlarina basqi artdi, neftin, qizilin giymatlari endi.
Inkisaf etmoakda olan Olkalerin igtisadiyyati bundan zerar goérda.
Masalan, Turkiyeya “sicaq para” girisinin azalmasi iqgtisadi artim
tempinin asagi dismasi ila naticalandi. Rusiyada rublun enmasi prosesi
glclenmig oldu. Lakin son gunlerin igtisadi prosesleri bu vaziyyatin
dayisdiyindan xabar verir. 6 noyabr 2014- cl il Ggclin Moskva birjasinda
1 avronun 57 rubla dayisdirildiyini bildirib. Ekspertler bu terzde artimin
Rusiya Markazi Bankinin reallagdirdidi yeni valyuta mexanizmleri ila
bagl oldugunu deyibler.

Cinin igtisadi veziyystini tahlil ederkan gérmak olur ki, burada
vaziyyet diger inkisaf etmekda olan dlkalerden daha yaxsidir. Lakin
FES-nin hayata kecirmis oldugu iri hacmli pul-kredit siyassti, faiz
daracalerindaki artmalar, kapital axinndaki geyri-sabitliya sebab olur ki,
naticeds bu proses albette ki, igtisadi artim perspektivine 6z manfi
tasirini burada da g0starir.

Lakin bitin bu deyilenlera ve igtisadcilarin son ddnamlarde
vermis olduglari prognozlara baxmayaraq, dinya iqgtisadiyyatinda,
xususan ds inkisaf etmoekda olan dlkalerin igtisadiyyatlarinda bas veren
musbat meyller artig 6ziGni gbstarmakdadir. Bunu Dinya Bankinin
prezidenti Jim Yong Kimin “Qlobal Igtisadi Perspektivier’ adl
moruzesinde qeyd etdiklerinden da gbrmek olur. “muayyan risqler
olmasina baxmayaraq mahiyyst etibarile artiq igtisadi artim ham inkisaf
etmis, hamcinin de inkisaf etmakda olan 6lkalerde 6z tempini yigmaga
baslamisdir.”  “gabaqcil igtisadi dévletlerde misbat yénli dinamik

inkisaf gelacak aylarda inkisaf etmakda olan Olkalarin igtisadi artimina
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da 6z masbat tesirini gostarecekdir. Lakin buna baxmayaraq inkigaf
etmakda olan Olkalare, yoxsullugun aradan galdinimasi prosesinin
tezlasdirilmasi Ggln, yeni is yerlorinin agiimasi istigamatinds, maliyys
sisteminin  tekmillagdiriimasi y0ninda, hamgcinin sosial teminat
sisteminin  mOhkemlanmasi Ug¢lUn matleq gekilds struktur islahatlar
aparmagq lazimdir.”

Yuxarida adi geyd edilan maruzade gobstarilan igtisadi gostariciler
da dlnyada bas veran iqgtisadi proseslarin musbat yonimli olmasini
subut edir.

Prognozlara gore diinyada UDM tempi 2014-ci ilde 2-13-cii ilin
2.4%-na nazearan 3.2% artacaq ve novbeti 2015 va 2016-ci illarde
uygun olaraq 3.4% va 3,5 % saviyyasinda sabitlegacakdir. albatte ki,
ilkin artim bu zaman inkisaf etmig dovlatlarin hesabina bas veracakdir.

Inkisaf etmakda olan Olkalarda artim tempinin 4,8%-dan 2014-cl
ilin sonuna 5,3% artacag! ve bunun ardinca da 2015-ci ilde 5.5%, 2016-
ci ilde ise 5.7% artacag! gozlenilir. Amma onu da geyd etmak lazimdir
ki, bu artim tempi béhrandan avvalki gdstericilarden 2,2% saviyyasinda
geri galir. Bunun az da olsa sabablarinden biri de inkisaf etmakda olan
Olkalerin artim potensialinin digmasidir. Lakin buna baxmayaraq bu
asta gedon artim 1980-ci illerin vo 1990-ci illarin avvallerinin artim
dinamikasindan shamiyyaetli dareceds(60%-a kimi) inkisafi ile farglenir.
Galirlari yiksak dovletlera geldikde ise geyd etmak lazimdir ki, onlarin
igtisadi inkisafina tesir eden bidcanin mohkamlenmasi ve iqgtisadi
siyasatdaki qgeyri-muayyanlik amillerinin zaiflomasi naticasinda bu
dovlstler grupunda igtisadi artim tempi 2013-cU ilin 1.3%-na nisbatan
2014-cu ildes 2.2% artacaq. NoOvbeti illerde ise 2.4% saviyyssinda
sabitlagacakdir. Galirlerin ylksak saviyyasinin barpasina goérs iralide
olan ddvlet Amerika Birloagsmis Statlandir. Igtisadi gdstericilore asasan

demak olar ki, bu élkeds UDM-nin saviyyssi ardicil olarag 10 rib
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arzinde artmigdir. Prognozlara goére ise 2014-ci ilin sonuna ise ABS
igtisadiyyati 2013-ci ilin 1.8%-i ile miqgayiseda 2.8% artacaqdir. 2015-
2016-c1 illerds isa artim tempinin 2.9%-dan 3%-8 qgader artmasi
gozlenilir. Avrozonada iqgtisadiyyatin son 2 il arzinde ardicil olaraq
zoiflomasinin ardinca 2014-cl ilds igtisadi artimin 1.1% ve 2015-2016-
ci illerda uygun olaraq 1.4-1.5% artacagi gozlenilir.

Olbette ki, miayyan problemlarin galmasina baxmayaraq, dinya
igtisadiyyatinda igtisadi gostericiler yaxsilasmaq istigamatinda gedir.
Avrozona tehlUkali veziyystdan c¢ixmisdir, lakin, bir sira 0&lkelarde
adambasina disan galir seviyyasi heala de dismakdadir. Dlnya
bankinin prognozlarina gora demak olar ki, 2014-ct ilds inkisaf
etmakda olan dlkalerda artim tempi 5% artacaq, bazi 6élkalerdes ise artim
tempi daha siretle artacaq: Anqolada-8%, Cinda 7,7%, Hindistanda
6,2%. Lakin igtisadgilar bele hesab edirler ki, bu hale tahlikadan
tamamile ¢ixmaq demak deyil. Bunu Dinya Bankinin bas igtisadgisi
Kausik Basu da 6z cixislarinda vurgulamigdir.

Inkisaf etmakde olan dlkslar inkisaf etmis dovlstlerin igtisadi
amillerinden  tasirlenmaysa bilmazler. Inkisaf etmis Olkslards
igtisadiyyatin mdéhkamlenmasi inkisaf etmakdsa olan o&lkslardan ixrac
mallarina teklifi artiracaq. Lakin faiz daracalelrinin artmasi kapital
axininin intensivliyinin gqarsisini alacaqdir. “Qlobal igtisadi perspektiviar”
maruzasindaki giymatloendirmaye gbre dinya ticaret dévriyyasi 2013-cl
ilin 3.1% saviyyasindan 2014-cU ilde 4.6%-a qadar ylksalmalidir. 2015-
2016-ci illerda ise 5.1% saviyyssinde sabitlagacakdir. Lakin xammalin
giymetden dismasi ile slagadar ticari gelirler saviyyasinin artiminin
garsisi avvalki kimi alinacaqgdir. 2011-ci ilin maksimal giymatlerine
nazaran 2012-ci ilin noyabrindaki minimum qgiymatlarindeki enma
soviyyasi senaye resurslari Ozra 13%, enerji resurslari Uzre 9%

olmusdur. Bu g0sterici mineral ehtiyyatlar ve metal Gzre ise 30 %
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dismusdur. Techizat hacminin artmasi ile alagadar olarag xammalin
giymatlarinin digsmasi davam etmalidir.

Dinya Bankinin igtisadi prognozlasdirma deportamentinin
direktoru Endryl Bernsin prognozlari bu masslada da maraq dogurur.
Bela ki, onun fikrince monetar siyasatdoki sartlosma, daqiq desak faiz
daracaelarinin yUksaldilmasi dinya iqtisadiyyatinda muayyan risklars
soebab ola bilar. Daqgiq desak, ylksak galirli dbvlstlerde igtisadiyyatin
barpasinin tezlesmasi yaxsl ananadir. Lakin agar faiz deracaleri kaskin
artarsa o zaman, yuxarida da geyd etdiyimiz kimi inkisaf etmakda olan
Olkalera kapital axini bir ne¢ca ay arzinde 50%-den asagi olacaq. Bels
olan vaziyyatda cari amaliyyatlar hesabinda defisiti olan, xarici borclari
yiksak olan, hamg¢inin son iller kredit hacmi shamiyyatli deracede
genisloenan Olkaler pis veziyyete dlugecaklar. Bu ise bazi Olkslards
bohrana tahrik kimi giymatlondirile biler. Hazirda sksar dlkslarde dovlet
blidcasinin saldosu ve cari emaliyyatlar hesabinin balansi manfi
istigamate dogru yonalmakdadir.

Statistik malumatlara istinaden demak olar ki, 2013-cu ilde Serqi
Asiya va Sakit okean erazisinds igtisadi artim 3 il dalbadal zaiflemis va
7,2% toagkil etmisdir. Bunun ssbabi iss, Indoneziya, Malaziya ve
Taylandda igtisadi artimin azalmasi olmusdur. Adlari ¢akilan dlkalerda
igtisadi artimin zaiflemasi sababi ise, bu Glkslerds igtisadi “qizmanin”
garsisinin alinmasi maqgsadile igtisadi siyasetde seartlesmasmanin
aparilmasi ve xammal galirlerinin asagi seviyyasi olmusdur. Naticeds
bu proses igtisadi aktivliyi zsiflotmisdi. Prognozlara gére Ginde UDM-nin
artimi 2014-cU ilde de dayismaz olaraq 7,7% qalacaqdir. Névbati 2 ilds
ise nisbaton asag disacak va 7,5% tagkil edacak. Bu proses isa xarici
borclarin azalmasi va investisiyalarin stimullasdiriimasi siyasatinden

get-geda imtina edilmasi fonunda bas veracak.
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Dinyanin bir sira siyaset¢i ve igtisadgilarinin  fikrince son
yUzillikde dinyada formalasan igtisadi ve siyasi qruplasmalar sirasinda
shamiyyatli va irihacmli gruplagmaladan biri de “BRICS” — Braziliya,
Rusiya, Hindistan, Cin va Cenubi Afrika &lkalerinin formalasdirdigi
gruplasmadir. Bela hesab edilir ki, 3 qitani shate edan bu birlik 2050-ci
ilo kimi “Boyuk yeddilik” kimi nahagla reqabsat aparmaq giclina malik
olacaqdir.

llk defs BRIC kalmasi 2011-ci ilds igtisadgi analitik Cim O'Neill
torefinden ortaya atilmisdi. 2011-ci ile kimi tegkilat BRIC adlandirilirdi.
2011-ci il 18 fevralinda Hindistanin maliyya nazirinin arizesine asasen
Cenubi Afrikanin da bu teskilata birlegsmasi ile tegkilat BRICS adini
dasimaga basladi.

Qeyd etmek lazimdir ki, hazirda planetin 26% erazisi vo 42%
shalisi BRICS-in payina diisiir. BRICS Uizvleri cald inkisaf etmakds olan
iri dovlatlaer hesab edilir. Bu birliyin an bdéylk UGstlinliyld ondan ibarstdir
ki, bu Uzv Olkelarde dlinya iqgtisadiyyati G¢in vacib olan resurslarin
bdylk hacmi cemlagmakdadir:

Braziliya — kand tasarrtfati mahsullari ile zangindir,
Rusiya — mineral resurslarla zangindir,

Hindistan — ucuz intellektual resursla zengindir,

Cin — iri istehsal bazasi ile techiz olunmusdur,
Conubi Afrika — tebii resurslarla zangindir.

Yuxarida  adlari sadalanan resurlar  bu  dovletlerin
igtisadiyyatlarinin sdykandikleri vacib resurslardir. Lakin bu olkalarin
ahalisinin ¢ox olmasi burada is¢i quvvasinin ucuz olmasina sabab olur
ki, bu ise 6z ndvbasinds bu Olkalerds ylksak igtisadi artgimin qarsisini
alir.

Dlnya Bankinin malumatlarina gére demak lazimdir ki, 2013-cU

ildo statistik malumatlara ssasen BRICS o6lkalerinin UDM-nin hacmi
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15,75 trln. $ ve ya diilnya UDM-nin 18%-ni teskil etmisdir. Bu 5 lkanin
ahalisi 3 mird naferdan ibarstdir. Qeyd etmak lazimdir ki, 10 il arzinds,
yoni 2003-cl ilden 2013-cli ile kimi BRICS birliyi 6lkalerinin igtisadiyyati
4,2 defe artmisdir. Bu middet erzinde inkisaf etmis ddvletlerin
igtisadiyyatlari 61% hacminda artmisdir.

2014-ct il 15-16 iyulda BRICS-in ndvbsti sammitinde BRICS
inkisaf Bankinin formalasmasi planlagdirildi. Bankin nizamnama
kapitali 100 mird.$ nazerds tutulmusdur. Bu bankin fealiyyat magqgsadi
beynalxalq arenada BRICS 6lkslerinin tesirinin méhkamlenmasindadir.
llkin olaraq BRIKS Inkisaf Banki 50 mird. Dollar kapital slde etmis oldu.
Bu bank ssasen Afrika ve Asiyada inkisaf etmakde olan ddvlstlarin
infrastrukturlarlnin artmasina xidmat edacakdir. agar bankin faliyyati
ugurlu olarsa o zaman bank inkisaf etmakde olan digar dovlstlerle da
birge fealiyyatde olaraq onlari lazimi vasaitle tamin edacekdir. Vasait
masalasina toxunarkan IEOO-ra migrantlardan galen pul vesaitlerine da
toxunmagq lazimdir.

Dinya Bankinin malumatlarina esasen demak olar Ki,
migrantlardan galen vasait axini inkisaf etmakds olan Olkaler Uglin an
vacib maliyyslagdirma manbayi olmugsdur. 2014-cl ilds inkisaf etmakda
olan &lkalera migrantlardan galen pul kécirmalari 5 % artaraq 435
milliard dollara ¢atmigdir. Pul kGgurmalarinin tempi xUsusi kapital ve
inkisaf G¢lin nazarda tutulan rasmi yardimin hacmindan artiq olmusdur.
Bu gdsterici her il mintezam olaraq Dinya Bankinin migrasiya va pul
kocUrmalari masalalri Gzre ayrilmis xususi sébasi tarafinden Beynalxalq
Valyuta Fondunun édemsa balansinin, bu élkalarin markazi banklarinin,
milli  statistik xidmsatlerinin, Dinya Bankinin g0staricilor bazasinin
statistik malumatlarina asasan muayyanlagdirilir. Nisbaton asagi galirli
Olkalarde pul koglirmalerinin artim tempi asasan pul kdg¢lrmalarinin

alternativ yollarinin olmasi ve texnologiyanin artmasi ile asaslandirilir.
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IEOO-larin aksariyyati iclin pul kdciirmaleri esas xarici valyuta manbayi
hesab edilir vo 6z hacmina gobra birbasa xarici investisiyalari Ustelayir.
Bu da 6z ndvbasinds bu Olkalerde yoxsullug hacminin agagi digmasinin
potensialini artirmis olur. Yuxarida da geyd etdiyyimiz kimi 2014-cU ilds
IEOO-do migrantlardan gelen pul kdclrmeleri 5 % artaraq 435 mird.
Dollar olmusdur. Galecakda, daqiq desak 2015-ci ilde bu gdstarici 454
mird. dollar ola biler. Onu da geyd edak ki, 2013-cU ilde Sarqi ve Canubi
Asiyada, Latin Amerikasl Olkalerinde ve Sakit Okean aorazisinda
migrantlardan gealen pul kéctirmaleri IEOO-re resmi yardimlardan 3 defe
cox olmusdu. Bu istigamatde an ¢ox pay! olan 6lkaler Serqi va Canubi
Asiya oOlkaleridir ki, burada buitin pul kdcUrmalerinin yaridan coxu
comlenmisdir.

Qeyd edak ki, bitin dinyada pul kdclrmsalerinin orta giymati
2014-cu ilds de eavvalki illarle mugayisade, daqiq desak 2013-cu ille
muqgayisade 8,9%-den 7,9%-a enmigdir. Mobil slaganin ve internet-
texnologiyanin inkisafi ve genislonmasi bu istigamatde yigimin
azalmasina sabab oldu.

2014-cu ilde migrantlardan pul vasaitlerinin hacmina goéra lider
6lkalar Hindistan (71 mlird.ABS dollar) ve Cin (64 mird.ABS dollari),
onlardan sonra ise Filippin, Meksika, Nigeriya olmusdur. Bu istiqgamatda
sonraki dovlstler — Misir, Pakistan, Banglades, Vyetnam va Ukraina
olmuslar.

Ekspertlorin fikrince gelacakde pul kdglrmaleri axininin hacmi
genislena bilar. Lakin Avropada bag¢ veran igsizlik va is¢i migrantlara
garsl soyug minasibat bu prosesin garsisini ala biler. Pul kdstrmalarin
garsisinin alinmasinda an boydk manea bu koglurmalerin baha basa
galmasidir. Pul kogUrmalerinin  giymatini salan vasite mobil pul
kéclrmalari ola biler. Bu istigamatde bir sira markazi banklar 6zlarinin

bank olmayan kredit tagkilatlarina maliyya xidmatlarinin gdstarilmasina
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gadagalar goymuslar. Bununla muayyan gadar bdhranin garsisini
almaga calismislar.

IEOO-lerin bank sistemlerinden danisarken geyd etmek lazimdir
ki, onlarin bank sistemlari inkisaf etmis ddvlatlerin bank sistemlarinin
modelina asasan formalasir. &ksar IEOO bank bdhranindan kecmisler.
Bu béhrani asmagq Uiciin shamiyyatli saviyyada, texminen UDM-un 40%-
8 gadarinde, ddvlet vasaiti taleb edilirdi. Sargi Avropa 6lkalerine bu
bohrandan ¢ixmaq Ugin gerb banklari shamiyyatli deraceds yardimlar
gOsterilmisdir. BVF-nun melumatlarina asasen demak olar ki, aksar
IEOO-da bank sistemlari sabit gdstericilere malikdirler. Lakin bununla
bele hale de muayyan risklor galmaqdadir. Bels ki, ekspertlarin fikrince
Merkoazi ve Serqgi Avropa banklarinda avrozonadaki bdhranla slagedar
olaraq risklar galmaqgdadir. Hamginin kegmis SSRI dovlstlerinds va bir
sira Markazi ve Serqi Avropa bazarlarinda aktivlerin keyfiyyoti zaif
olmaqgdadir.

Cinde 2008-ci ilden baslayaraq kreditlesmanin c¢evik sokilds
artmasinin ardinca ona tezyigin aslamatlari gérsenmaya basladi.

Artig 2011-ci ilden problemli kreditlarin hacminde de artmalar
baslanmisdir. Bundan basqga banklarda depozitlerin hacminin azalmasi
ilo alagedar olarag pul ehtiyyatlarinin hacmi azalmaqdadir. ©vvallar
banklarin ahamiyyali olan likvidlik saviyyalari onlarin clzi xarclerle
problemli kreditlarinin dhdasindan gealmasine imkan verirdi. Lakin
hazirda likvidlik saviyyasinin azalmasi aktivlerin keyfiyyatine toayziqi
artirir bu da UDM-nin saviyyasine ve yeni kreditlesmaye sebab ola biler.

Latin Amerikasi dovletlaerinda, Asiyanin bir sira inkisaf etmakde
olan dovletlerinde, Hindistanda, indoneziyada, Tirkiyeds, Rusiyada
2011-ci ilde kreditlegmanin hacmi ylksak templa artmaqgda idi. Eyni
zamanda risklerin azalmasi Usln kreditlerin ve UDM-nin arasindak

nisbet yumsaq olmali, aktivleri keyfiyysti, kapitallasma ve nshayat
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UDM-nin hacmi yiksak olmalidir. Kreditlorin uzadilmasi 2011-ci ilde
[EOO-in bank sistemlarinin asas gdstericilorine mahdudiyyatli tasir
gostermisdi. “Kreditlor/UDM” amsalinin galxmasi hemin ilde yalniz
Taylandda ve Turkiyede nazeracarpacaq deraceds idi. Lakin bununla
barabar bu 6lkslarde avvalki illerde oldugu kimi bu godstaricinin artma
soviyyasi motadil idi. Daqiq dessak butovlikds kreditlogsmanin ylksak
artimi ve igtisadi artim saviyasi uygun saviyyada idi.

Sksar bdylyan maliyye bazarlarinda bu giin de shamiyyatli galir
soviyyasine baxmayaraq kapitallagsma gdstericisinin nazaracarpacaq
azalmasi ve ya depozitlaerin artim saviyyasinin ylksek olmasina regmean
kreditlarin depozitlera olan nisbatinin kaskin artmasi musahide olunur.
Problemli kredit gbstaricilari da 2011-ci ilde milayim olmusdu.

Markazi va Serqgi Avropa banklari Ggln avrozonada bas veren
igtisadi bohranlarla elagadar olaraqg bu gin da muiUayyan qader
galmaqgdadir. Slbastta ki, burada mdvcud sarazinin ixracatdan olan
asihligi, banklarin mulkiyyst qurulusu va valyutanin mazannasi nazars
alinmahdir. Qeyd edak ki, Sloveniyada banklarin aktivlerinin keyfiyyati
vo O6dema qabiliyyati ilo alagadar olan riskler hale da mluayyan gadar
galmaqdadir. Rusiya Banklar assosiasiyasinin malumatlarina assasan
demak olar ki, 2008-ci ilin bdhrani Rusiya tGg¢ln geride galmigdir. Lakin
hale da itisadi artim G¢ln bu regionda uygun gerait tam yoxdur. Hazirda
Rusiya Mearkazi Bankinin asas maeqgsadi pul kitlasini azaltmagla
inflyasiyanin targetloesdirilmasidir. Bununla da kreditlesma imkanlarini
azaltmis olar. 2013-cu ilde Rusiya bank sisteminde aktivleri hacmi 16%
artaraq 57,4 trIn. rubl olmusdur. Lakin, geyd etmak lazimdir ki, 2014-ci
il iclin Rusiya aktivlerin ve kapitallasmanin UDM-ya olan nisbatinds
hale dinya saviyyasine nail ola bilmamisdir. Bu istigamatde asasen

kredit fealiyyati stimullasdiriimalidir.
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Notice kimi qeyd edsk ki, Dinya Bankinin iqtisadi
prognozlagdirma deportamentinin direktoru Endryl Bernsin prognozlari
gOra inkisaf etmakda olan Olkalara kapitallarin axini avvalki kimi dinya
maliyya bazarinin vaziyystindaki dayisikliklorla alagedardir. Bela hesab
edilir ki, dinya maliyye bazarinda yuksak galirli Olkslards iqgtisadi
artimin yuksalmasi qarsisinda pul siyaseatinds faiz deracalerinin artmasi
cox da kaskin olmayacaq. Igtisadi artim ve investisiyalara gars! faiz
daracelari yavas-yavas qalxacaq. Prognozlara gore inkisaf etmakde
olan Olkalerde kapital axini 2016-ci ilde texminan, 2013-cU ilin 4.6% -i
garsisinda 4.1%-o gadar azalacaq. Olbatte ki, igtisadi proseslar bizs,
son 5 il ddnya iqgtisadiyyatini teqgib edan easas risklarin aradan
g6tirdimesini demaya imkan verir. Amma baza problemlari hale da
olmaqdadir. Bela ki, bu iller arzinde dinya igtisadi béhranindan ¢ixmagq
ucln inkisaf etmoakda olan Olkaler blidce ve monetar sabitlesdirma
tadbirlari heyata kegirirdilor. Hazirda ise bu tedbirlerin  hacmi
azalmaqdadir.
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Azorbaycan Dévlat igtisad Universitetinin «Bank
isi» kafedrasinmin professoru, i.e.d. S.9. Abdullayev
tarafindon tortib edilmis «Maliyya-bank
bohralarinin asas indikatorlarinin nazari-empirik

tahlili» adh biidco tayinath elmi-tadgiqat isino dair

ROY

Bohran anlayisi igtisadi adabiyyatlarda ¢okma, enma va durgunlug kimi
terminlarla isladilir vo Umumi bir ifadayle 6lka iqtisadiyyatini shamiyyatli
daracada sarsidacaq ani va gozlanilmaz bir vaziyyatds ortaya ¢ixan Umumi
hadisalarin bir naticasindsa yaranan iqgtisadi bohran olaraq tayin olunmaqgdadir.
igtisadi béhran anlayisini yaranma sababina gors iki yera ayirmagq olar: birinci Real
Sektor Bohranlaridi. Bu bdhranlar, mal va xidmatlar bazarlarinda inflyasiya
bohranlari va durgunluq bohranlari olarag, amak bazarlarinda isa issizlik
béhranlari olarag ortaya cixmaqgdadir. ikincisi iss, daha spesifik olarag pul

bazarlarindaki problemlara baglh olaraq ortaya ¢ixan Maliyya Bohranlaridi.

Bununla bels, maliyyos-bank béhrani miiasir iqtisadi arxitekturada miitloq
depressiv  ssenariloro qarst qoruyucu mexanizmlorin yaradilmasini vo

giiclondirilmosini giindomo gotirir.

Bohranin gaynagl ve mazmununun nalar oldugundan cox iqtisadiyyat
Uzarina buraxdigl tasirlarin darinliyi shamiyyat kasb edir. Ancaq, béhrana qarsi
ortaya c¢ixan reaksiya va tasirloanmanin iqtisadi gostaricilor arasinda tasir va
zamanlama baximindan fargliliklarin do moévcudlugu nazardan qacirilmamalidir.

Masalan, real sektora gora pul va maliyya taskilatlarinin ola bilacak béhrana garsi
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hiss va reaksiyalari daha siratlidir. Bunun sababi olarag da pul va maliyys
bazarlarinin ham odlkadaxili, ham da dinya bazarlari ils inteqrasiya olunmasini
tomin edan elektron malumat sabakalari gostarile bilar. Pul va maliyys
bazarlarinin sahib oldugu rahatliq ve istifads etdiklari vasitalarin ¢oxlugu,
bohranlara qarsi tadbirlar ile bohran dovrlarinin qarsisinin alinmasinda bu
bazarlara ceviklik gazandirmaqdadir. Funksionallig cahatdan daha agir olan real
sektorun isa, bohrana garsi tadbirlar va bohran doévrlarindaki tasirlonmasi
movzusunda gisman atalat icinds olmasi, béhranlari darindan yasamalarina ve

gec azad olmasina sabab olmaqgdadir.

Bohranin manbayi va tarkibinin nalar oldugundan cox, iqgtisadiyyat Gzarinda
yaratdigi tasirlarin darinliyi shamiyyat kasb edir. Ancaq bohrana qarsi verilan
reaksiya va tasirlanmalards igtisadi vahidlar arasinda daraca va vaxt baximindan

forgliliklarin da varhgi nazardan qagirilmamalidir.

Umumilikda, «Bank isi» kafedrasinin professoru, i.e.d. S.9. Abdullayev

torofindon tortib edilmis «Maliyya-bank bdhralarinin osas indikatorlarinin
nazari-empirik tahlili» bilidco toyinathh elmi-toadqigat isi layiginco yiiksok

soviyyadadir, miiasir taloblora tamamils cavab verir.
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«Maliyyo» fakiiltasinin dekani i.e.n. Z.H.ibrahimov

«Bank isi» kafedrasimn bas miiollimi, i.f.d.
Z..H.Zeynalov torafindon  hazirlanmis
«Postkrizis diinyada maliyys sisteminin
arxitekturasinin yenidon qurulmasinin
tokmillosdirilmasi problemlari» adh biidco

toyinath elmi-tadqiqat isino dair

ROY

Beynalxalg maliyya sisteminin mdhkamlandirilmasi masalasi XX asrin
sonunda bas veran va Avropa, Asiya, hamgcinin Latin Amerikasinin bir ¢ox
olkalarini ahate edan novbati maliyya bohranindan sonra genis muizakira

olunmaga baslandi. BVF-nin giymatlondirilmasina goéra bu bdhran son 50 il
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arzinda bas veran bohranlar arasinda 6z shata dairasina gora birinci yerda dayanir
va buna gbra da boyuk narahatcilig dogurur. Mahz bu sababdan bank-maliyys
sisteminin subyektlari galacakda eyni halin takrarlanmamasi Gglin beynalxalq
valyuta va maliyya sisteminin “arxitektura”sinda dayisikliklarin zaruri olmasi fikrini
dastaklayirlar. Buradaki “arxitektura anlayisina” ayri-ayri qurumlar, bazarlar,
hokumatin, muassisalarin va ayri-ayri saxslarin igtisadi va maliyya faaliyyatini
hayata kecirmak Ucln istifade etdiklari muxtalif tadbirlar daxildir. BVF- nin
giymatlandirmasina asasan mohkam va stabil beynalxalg maliyya sisteminin
taskili diinyani maliyya bohranlarina qarsi daha dozimli edacak va biitin dlkalars
igtisadi artim va hayat saviyyasinin ylksaldilmasi do daxil olmaqla vahid sistemin

ustunliklarindan faydalanmaq t¢tin imkan yaradacag.

Moaruzada bazar iqtisadiyyati ilo alagadar amaliyyatlarin takmillasdirilmasi,
hamcinin bohran saraitinda olan 6lkalar va 6zal sektorun borc probleminin hall
edilmasinin ahamiyyati vurgulanirdi. Qarsiligh alaga ve amakdasligin tamin
olunmasi Ugln istigrazlarin algi- satgqr amaliyyatlarinda dayisikliklarin edilmasi
taklif olunurdu. Maruzada borclu subyektlarin kreditlasdirilmasi sahasinda BVRF-

nin imkanlarinin genislandirilmasi ideyasi da irali stirilmusddr.

Hazirda getdikca ahamiyyati artan beynalxalg maliyya sisteminin asas
elementi saffafligdir. Bu tzv 6lkalarin igtisadi,maliyya va bank sistemi hagqgindaki
malumatlarin aciglanmasini nazards tutur. Beynalxalg maliyya sisteminin “yeni
arxitektura”sinda kredit ve maliyya siyasatinds saffafligin tamin olunmasi
masalasi muhim yer tutur. 22 6lkanin tasabbisl ila 1998- ci ilin oktyabrinda
yaradilmis saffaflig ve hesabat masalalari Gizra is¢i grup BVF-ya 6z funksiyalari
¢arcivasinda Uzvlarinin igtisadi siyasatine nazarat etmayi va onlagrin
informasiyanin “soffafligl” sahasinda gabul olunmus beynalxalq standartlara na

gadar uygun galmasini arasdirmagi tovsiyya etdi. Bu tovsiyyalar 1998-ci ilin 30
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oktyabrinda “boyik yeddilik” olkalarinin maliyya nazirlari va markazi banklarinin

rahbarlari tarafindan gabul olundu.

«Postkrizis diinyada maliyyo sisteminin arxitekturasinin yenidon
qurulmasinin tokmillosdirilmasi problemlori» adli  biidco toyinath elmi-
todgigat isino tmumi baxis, onun elmi vo metodoloji ononsloro riayat

olunmagla hazirlandigini géstorir.

Hesab edirik ki, biz yuxarida gostorilonlorlo kifayotlonib royi tamamliya
bilorik.

Fikrimizco, «Postkrizis diinyada maliyys sisteminin arxitekturasinin
yenidon  qurulmasinin  tokmillosdirilmasi ~ problemlori»  modvzusudna
hazirlanmis elmi-todqiqat isini komiyyat va keyfiyyot alamotlorine géro mogbul

hesab etmoak olar.

«Bank isi» kafedrasimin

professoru i.e.d. E.M.Sadiqov

OT3bIB
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Ha OIO/1KETHYI0 HAY4YHO-
HCCJIEI0BATENBCKYI0 pPadoTy Ha Temy
«AHAJIN3 M OLICHKA HAYYHOI'0 annapara
rJ100aJIbHOr0 (UHAHCOBOIO KPHU3HCA»

a.3.H. A.9.Kepumona

HayanbHoOM cTagmen MupoBOro ¢GMHAHCOBO-3KOHOMMYECKOIrO Kpu3nuca
NOCAYXUN nnoTeyHbIn Kpusmnc B CLUA, nepBble NpU3HaKM KOTOPOro NpoABUAUCH B
2006 r. B dopme CHMKEHUA Yncna Npoaak 4oMoB, a K BecHe 2007 r. nepepocau B
KPM3NUC BbICOKOPUCKOBbIX WMNOTEYHbIX KpeauToB. [locteneHHO npobnembl ¢

KpeauTOBaHUEM OLLYTUIN U HaAEXKHble 3aEMLUMKM.

Kpusnuc npuBen K OaHKPOTCTBY, BbIHYXAEHHOMY WAW A06POBOJILHOMY
CAVSIHUIO  MHOTMX (GUHAHCOBbLIX OpraHuM3auuii, a TaK¥Ke K BblAE/IeHUI0
rocyaapcTBeHHo ¢uHaHcoBoM nomolwu. Kak npaBuno, nageHue CTOMMOCTM
MNOTEYHbIX UEHHbIX Oymar, HaxogAwmxca B COOCTBEHHOCTM KOMMNAHUN,
npuBOAMAO WAM K OaHKpOTCTBY (B TOM Cc/yyae, eciuM MHBECTOPbI MacCOBO
M3bIMaNN CBOM BKNAAbl), NN AENaN0 HEBO3MOXHbIM MOJyYeHMEe HOBbIX 3aMMOB

Ha pbIHKe KpeauToBaHuA.

Takum obpasom, PuHaHcoBbIN Kpusnc 2007—2008 rr. okasanca nepsou

cTagnen MMPOBOro SKOHOMMYECKOTO Kpmanca 2008—2012 rr.

Bo3HMKHOBEHME KPHU3UnCa CBA3bIBAOT C O6LLI,EV1 ULNKTNYHOCTbIO
9KOHOMMUYECKOIO pPa3BUTHUA, ,£I,VIC6aﬂchaMVI MG)KAYHapOAHOl\;I Topros/in “
ABUXEHNA KAMNUTANO0B, a TaKXKe neperpesom KpeaguTHOro pbiHKa U ocobeHHo
npoAasmBLlerocA ero cneacrsBuem HUMNOTE4YHOro KpuU3nCa — KaK pe3y/ibTaTa

KpeAUTHOM 3KCnaHCcuK, pa3sepHyTon B 1980-x — Hauvane 2000-x rr.
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AHanM3s nNpuYMH BO3HUKHOBEHMA W pPaCNpoCTpaHeHua rnobanbHOro
3KOHOMWKO-PUHAHCOBOIO KpM3nca NpmMBOAUT K BbiBOAY O cneumPpuyeckon poau
MHCTUTYLMOHANbHbIX MHBECTOPOB B 3TUX Npoueccax. MIx ponb B cCOBPEMEHHOWM
MMPOBON 3KOHOMUKE CTOJ/Ib HAaCTO/IbKO BarkHa, a B PacnpoOCTPaHEHUN Kpusmca —
HACTONbKO HECOMHEHHA, YTO MOXKHO roBOPUTb 06 MHCTUTYLIMOHANbHOM Npobieme

3apoXaeHnA U pacnpoCcTpaHeHUA d)VIHaHCOBbIX KPMU3NCOB B COBpeEMEHHOM MUpeE.

JaHHbIN KPU3NC — He MNepBblid, BbI3BAHHbIA OTCYTCTBMEM [A0CTAaTOYHbIX
OFPAaHMYEHUN U KOHTPONA CO CTOPOHbI FOCYAapCcTBa WAW  UHCTUTYTOB
NpopeccMoHaNbHOM  KOMMNETEeHUMM 338  HOBbIMWM  BMAAMM  PUMHAHCOBBIX

WHCTPYMEHTOB U PUCKOBAHHbIMU MHBECTULLMOHHBIMU CTPATEMMAMM.
Cnenyet OTMETUTb, YTO BbIOOP TEMbI ABAAETCA YPE3BbIYAMHO aKTyaIbHOMN.

brogkeTHas Hay4YHO-UccnenoBate/ibCkana pa60Ta nmeert I'IpOCTOVI, HO

MHTEPECHbIN TBOPYECKUN CTUb.

ABTOPOM OblIM  MNPaBUIbHO OTMeYeHbl Te€ MOMEHTbl B rn0b6asbHOM
dUHaAHCOBOM Kpu3unce, KOTopble TpebytoT K cebe 6onee HaaneXalwero BHUMaHUA

CO CTOPOHbI rocyaapcTtea U BCero O6LI.I,ECTBa B Uesiom.

OTmeyeHHble NYyTM BPEMEHHONO W  NEpPCNeKTUBHONO MNpPeoaoneHus
NPenATCTBUM, TOYHO U YETKO WU3M0XKEHbl M MOFYT OblTb MPAKTUYECKHU

peann3oBaHbl.

anIBe,D,EHHbIe B pa60Te KO/IMYeCTBEHHDbIE AdaHHble NO/THOCTbIO
COOTBETCTBYHOT ICI,(E_‘I‘/JICTBI/ITEJ'IbHOCTI/l N peabHO OTPAXKAKOT COCTOAHUE rnobanbHoOro

$MHaAHCOBOro KpM3nca Ha COBpeMeHHOM 3Tane.

[laHHaA Hay4yHO-UccnegoBaTeIbCckaa paboTa 3auHTEpPecyeT MHOTUX HayUHbIX
N NPAKTUYECKUX PabOTHMKOB, B YaCTHOCTM TeX, KOTopble cnedaTt 3a npoueccamu,

npoucxogawmmum B rnobanbHOM CI)I/IHaHCOBOM KpU3unuce.
157



Takum obpasom, A.3.H. A.2.KepumoB oOxapaKTepm3oBan Hay4HbIA

byHOAaMeHT gaHHOro Bonpoca.

IIpenogaBarens kageapol

«baHKkoBcKoe 1e10» a.¢p.3. A.T.I'yceiiHoBa

«Bank isi» kafedrasmmin dossenti,
i.e.n. R.A.Basirov tarafindon tortib
edilmis «Miiasir maliyya-bank bohram
vo postkrizis ssenarisinin inkisafp»
movzusunda biidco tdyinath elmi-

tadgiqat isino dair

ROY

Maliyya bdéhranlari bitlin o6lkalarda izlenilir ki, bu da hamin bohranlarin
inkisaf xUisusiyyatlari, iqtisadi va maliyya sistemlarinin strukturu ila sartlandirilmis

olur.

Bohran ictimai inkisafin istanilan hadisasi kimi miiayyan xususiyyatlara
malikdir. iqgtisadi bohranin  mahiyyati istehsalin va istehlakin  kaskin
uygunlasmamagi ila ifada olunur. Bu bitln igtisadi sistemin normal faaliyyatini
pozur vo 6dama qabiliyyatli macmu talabat, ictimai kapitalin takrar istifadasi
saraitinin prosesinin pozulmasi baximindan mallarin takrar istehsalinda, firmalarin
kiitlavi sakilda iflasa ugramasinda, issizliyin artmasinda va digar sosial-igtisadi
sarsintilarda 6z aksini tapir. igtisadi béhranin yaranma dévriliyi va onun ifada
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fazalari igtisadi inkisafin dovri xarakterini saciyyalandirirlar, bu da 6z névbasina
tokrar istehsalin inkisaf ganununu, istehsalin enis va yiksalislarinin bir-birini

avozlamasini aks etdirir.

igtisadi béhran haqqinda mévcud nazariyyalar onun yaranmasinin bir cox
sabab va amillarini aks etdirirlor. Bels ki, neoklassisizm va liberalizm
carayanlarinin nimayandalari béhranlarin asas sababini kimi haddindan artiq
istehsala sabab olan ahalinin mahsullarin tam istehlak etmamasini hesab edirlar.

Bunun alacini onlar istehlakin stimullasdiriimasinda gorirlar.

Bohranin sababini igtisadi inkisafin nisbatsizliyinde yaxud bazarin “geyri-
tarazhliginda” goran igtisadcilar marksizm movqgeyina daha yaxindirlar. Onlarin
fikrinca bohranlar sahalar, sahibkarlarin gozlanilmaz harakatlari arasinda diiz
nisbatin olmamasi ila sartlandirilmisdir va bu qeyri-mikammal, geyri-pesakar

idaraciliyin naticasidir.

«Miiasir maliyya-bank bohrani vo postkrizis ssenarisinin inkisafi» adl
biidca toyinath elmi-todqgigat isine iimumi baxis, onun elmi vo metodoloji

ononolors riayat olunmagqla hazirlandigini gostarir.

Hesab edirik ki, biz yuxarida gostorilonlorlo kifayotlonib royi tamamliya
bilorik.

Fikrimizco, «Miiasir maliyys-bank boéhrani vo postkrizis ssenarisinin
inkisafi» moévzusudna hazirlanmis elmi-todqiqat isini komiyyoat vo keyfiyyat

olamotlorine géra magbul hesab etmok olar.
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«Bank isi» kafedrasinin

dossenti i.e.n. Z.H.ibrahimov

«Bank isi» kafedrasimin professoru, i.e.d.
M.M.Bagirov torofindon hazirlanms «Maliyyo
bohrammin tarixi inkisafi» adh biidco toyinath

elmi-tadqiqat isino dair

ROY

Maliyya bohranlarinin anlayisi va izahi, onun obyektiv sabablarinin

taninmasi formasi sosial-igtisadi realligin 6zlniin dayismasilo barabar zamanla
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dayisirdir. Rusiya igtisadgilari adatan iqtisadi dovrlara baxislarin dayismasini lg¢

marhalaya bolurlar.

Diinyada 1900-1903, 1907, 1920-ci illarda iqtisadi bohranlar yasanmisdir,
lakin onlarin heg biri 1929-1933 illarda bas vermis va bltlin kapitalizm diinyasini,
igtisadiyyatin butlin sahalarini sahata etmis diinya bohrani ilo migayisa edils

bilmazlar.

Malum oldugu kimi, global maliyya bohrani (2007-2008) diinya maliyya
bohrani Amerikanin dasinmaz amlak bazarinda mdohtakirlikdan baslanmisdir.
Amerikanin bank sisteminda baslayan bohran siratle diinyanin inkisaf etmis vo

inkisaf etmakda olan 6lkalarina yayildi.

Umumillikda, «Bank isi» kafedrasinin professoru, i.e.d. M.M.Bagirov
torofindon hazirlanmis «Maliyys bohranmnin tarixi inkisafi» biidco toyinath
elmi-todqiqat is1 layiginco yliksok soviyyadodir, miiasir toloblors tamamils

cavab verir.

«Bank isi» kafedrasimin dosenti i.e.n. Z.H.Ibrahimov
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BromkeTnast HAYYHO-HCCJIeI0BATEIbCKAS
pa6ora crapuiero mpemnogaBatTeisi Kadeapsl

«bankoBckoe gexo» II1.Y.'amuimmaesa

IIpo0Js1eMBbI COBEPIIEHCTBOBAHUS MEKIYHAPOIHOM

(GuHAHCOBO-0AHKOBCKOH aPXUTEKTYPbI

B nporiecce rinobanuzanuyu MUpOBOM S3KOHOMHUKH, B YACTHOCTH MEXKIYHApPOTHOM
¢dbuHaHCOBOH c(epbl, MOKHO BBIJCIHUTH CICAYIONINE XapaKTepHble 4epThl. Jloms
¢unancoBoro cextopa B MmupoBoM BBII pe3ko Bo3pocia u B pa3BUTHIX CTpaHax
ATOT CEKTOP AOMHUHHUPYET HaJl pealbHbIM Kak 1o gojie B BBII, Tak u nmo coeu
ponu B 3KOHOMHUKE. PUHAHCOBBIC PHIHKA 3HAYUTEJIBHO MPEB3OLLIN PEAIbHbIE 1O
ob0bemaM, a IIeHbl Ha JCPUBATHBHUBIC MHCTPYMEHTHI CTajld OKa3blBaTh CHJIHBHOE,
WHOT/Ia JOMUHUPYIOIIEe BIMSIHUE Ha PHIHKK TOBapoOB U yciyr. [loyst duHaHCOBOTO
KanmuTajla OpPraHu3alliid pa3BUTHIX CTPAaH MPeo0amaaeT B CTPYKType aKTHBOB, a
JIOXOJIbI OT OTepanuii Ha PUHAHCOBBIX PhIHKAX 3aHUMAIOT CYIIIECTBEHHOE MECTO B
CTPYKTYpE HX TOXOHOB.

Hacenenue pa3BUTHIX CTpaH BCe OOJIBIIYIO YaCTh CBOMX CBOOOJIHBIX CPEICTB
nepeBoUT B (hOPMy pazIMuHbIX (DMHAHCOBBIX MHCTPYMEHTOB, a J0JIA JCMO3UTOB
OaHKOB COKpaliaeTcs. 3HAYMTENIbHAs 4YacTh HACEJICHHUS CBA3BIBACT CBOE OJaro-
COCTOSIHHE C IOJIOKEHHUEM Ha (PMHAHCOBBIX phIHKAX (Hampumep, 45% amepukas-
LIEB SIBJISIFOTCS JE€PKATEISIMUA AKLIHUM).

B mpomecce OpicTporo pocra omeparuii Ha MHPOBOM (PMHAHCOBOM pBIHKE
TOBapbl M YCIYTd OKa3aJuCh 3aMEHEHbl (PMHAHCOBBIMU MHCTpyYMeHTaMu. JIo3yHT
aMepuKaHCKoro om3Heca «Jlemath neHbpru!» CeroaHs clieyeT MOHNMAaTh, 10 Kpai-
Hell Mepe OykBalbHO. BHemnine ¢guuaHcoBas cdepa BBITJISAIUT BIOJHE CaMOIOC-
TaTOYHOU. BO3HMKaeT BrieuaTiieHUe, YTO OHA YEPIAET PECYPCHI JJIsi CBOETO pOCTA B

cebe caMoi.
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Cnoxuiach Takas MOJElb IOBEACHUS, KOTOpas HampaBieHa Ha JOMHUHU-
pOBaHUE YCIYyT B MOTPEOSEHUU U (DMHAHCOBBIX MHCTPYMEHTOB B HAKOIUICHUSX.
J1oJ1 30J10Ta B 30JI0TOBAJIIOTHBIX 3aIlacax rocyJapCTB ITOCTOSIHHO CHUXKAETCS U Ha
CEroJHAIIHUNI A€Hb He npeBblaeT 18%.

OMuccuoHHass (QyHKUMS B OOJIBLIMHCTBE pa3BUTHIX CTpPaH IepelaHa
LEHTpaJbHbIM OaHKaM, KOTOpbIE 3aKOHOAATEIbHO OTAENIEHbl OT (PUHAHCOBBIX
OpraHoB rocyaapctsa. B nocieHye rojibl OTYETIAMBO NPOCIEKUBAETCS TEHACHIUS
OCBOOOKJEHUS LIEHTPAJIBHBIX O0aHKOB OT ()YHKUMI HaJA30pa U HUX MOYTHU IOJHOE
NEepeKIIIoueHne Ha MOHeTapHble Bompochl (BemukoOputanus, SAnonus, Kopes u
np.). Pons Hacenenus B ()MHAHCOBOW CHCTEME CYIIECTBEHHO MEHSETCS, HO IIO-
Pa3HOMY B Pa3HBIX CTpaHax.

B CHIA temmbl pocTa cOepekeHuit ObICTPO YMEHBIIAIOTCS: eciiu B Hauane 90-
X TOJIOB aMepuKkaHIbl cOeperanmu okoio 7% BBII B rox, To B 2000 r. 3toT
II0KAa3aTellb COKPATUIICS IPAKTUYECKU 10 HYJIS.

VYBIEKIINCHh OBICTPHIM POCTOM pPBIHKA aKI[Mi, aMEpUKAHIIBI HE TOJIBKO BKJa-
JbIBAET B HETO BCE CBOOOJHBIE CPEICTBA, HO M OEPYT KpEOUThl MOJ 3aJ0I HEM-
BrknMocTd. Ha ceronusamnuii n1eHb 45% aMepUKaHUEB SIBJISIOTCS BIIaJeiIbLIaMU
aKLIAW, U 3TO IPUHECIIO UM 3a ITOCIIEAHME IISTh JIET OKOJIO S TPJIH. JOJI.

SINoHLBI, HAPOTUB, TPAJAULIMOHHO CKJIOHHBI K COEPEKEHUSIM, U TOCY1apCTBO
OpeINpPUHUMAET YCWIIMS JUIsl yBEJIMYEHHs Moiu moTpebnenus. Becnoit 1998 r.
IPABUTEIBCTBO SMOHMM OOHApPOIOBANO OAMH M3 DJEMEHTOB IUIAHA CaHALUU
OaHKOBCKOW cuctembl (Big Bang plan), KOTOpbIi HallelieH Ha MEePEOPUEHTAIHIO
MIOTOKOB cOepekeHMid Ha (POHTOBBIN PHIHOK.

C nexabpst 1998 r. kak SAMOHCKHE, TaK U 3apyOEKHbIE TPACTOBbIE (DOHIIBI
NOJIYYHJIA BO3MOKHOCTh MHBECTUPOBATh MPUBIICUYEHHBIE B SIIIOHUM CpelCTBA Ha
3apyOexHbIX pblHKax. Celyac OOJIBIIMHCTBO SIIIOHLEB B CHIIy OIPEAEIEHHOTO
HeJoBepUsl K (UHAHCOBOM CHCTEME XpaHAT JIeHbI'M Ha IEHCHUOHHBIX

rocyfapcTBeHHbIX cuyerax mox 0,25%.
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OTmeuaeTcsi pe3Koe YBEIMYEHUE 4YHucia JIML, CaMOCTOSATEIbHO WHBEC-
TUPYIOLUIUX OTHOCUTENIbHO HEOOJIBIINE CYMMBI B aKIIMH KOPIOPAIIHiA.

JlocTaToO4yHO MMETh OOBIYHBIM KOMMBIOTEp M BbIXOA B HMHTEpHET, 4TOOBI
CaMOMY aKTHBHO y4acCTBOBAaTh B OMPKEBOU UTPE B PEKHUME AJIEKTPOHHBIX TOPIOB.
DTHUM Bce MIUpe Moab3yeTcs HaceneHue, ocooenHo B CIIIA.

He umess npodeccroHanbHbIX 3HAHWUN, YAaCTHBIE MHBECTOPHI YEPIAIOT HH-
dopmarmio u3 CMU u cooOmenunit koHcanTHHroBbIX (upM. IlosTomy oHu
MOJIBEP>KEHbI KpalHUM 3W(QOPUUYECKUM WM MaHUYECKUM HACTPOEHUSIM, UYTO HE
CIOCOOCTBYET YCTOMYMBOCTH PBIHKA.

MupoBasi 0aHKOBCKasi CUCTEMa MMEET YEThIPEXCIOWHYI0 CTPYKTYypy. Camblit
BEPXHHUI YPOBEHB MPEACTABICH HEOOBILION IPYNIION HaHAIIMOHATIBLHBIX 0AHKOB U
(dbuHaHCOBBIX opraHuzanuii, padotatomux moxa srumod OOH um apyrux mexmy-
HapOJHbIX opraHu3auuii. Ux memnu - perynupoBaHue (PUHAHCOBBIX PBHIHKOB U
¢buHancoBoe obOecneduenue noautukun OOH. npyrux MeXayHapOAHBIX OpraHu-
3auuid. Ha BTOpOM ypoBHE pacmojararoTcs LEHTpajibHble OaHKU, KOTOpbIE B
OOJBIIMHCTBE CTPaH KOHTPOJIUPYIOT AESITEIbHOCTh HAIMOHATBHBIX KOMMEPUYECKHUX
O0ankoB. Tperuii ypoBEeHb MPEACTABICH 2100ANbHbIMU MPAHCHAYUOHAILHBIMU
oankamu (THB), KaXaplil U3 KOTOPBIX UMEET CUCTEMY JOUYEPHUX OaHKOB. 3HAUU-
TenabHas yacTh kanutana THDB BbiBeneHa u3-1moj IOPUCIUKIMU LIEHTPaIbHbIX OaH-
KOB, PETYJHPYIOIIUX HX AEATENbHOCTh. Ha 4eTBepTOM YypOBHE pacnojiararorcs
0ObIYHBIE KOMMEpUeckue O0aHKH, KOTOpble COCTaBIsitOT Oosee 90% uuciaeHHoCTH
Bcex OaHKOB.

OO6mue akTuBBl OaHKOB MHpa Ha pyOexxke XXI B. MOkHO o1leHUTH B 40 TpJH.
noi. IlpakTuyeckn Bechb OAHKOBCKMM KalWTajdl CKOHIIEHTPUPOBAH B PAa3BUTHIX
CTpaHax.

[lo pa3smepam cymMMapHbBIX aKTHBOB JOMHUHHUPYIOT €BpOMEiicKkue OaHKU.
Opnako 1o 3((PEKTUBHOCTH TEPBEHCTBO IMEPENLIO K aMEPUKAHCKUM OaHKaMm:
npubsLs City Corporation B 1999 r. Beipocna B 3,9 paza mo cpaBHeHuio ¢ 1998

r.J.P. Morgan - B 2,2, Bank of America — B 1,53 paza.
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KoHueHTpanust kanuTana 4Ype3BbYaiHO BEJIMKA, HO NPOLECC CIUSHUS U
NoTrJIouIeHusl OaHKOB HapacTaeT. B ycrnoBusx rinobanu3anuyd MeKITyHapOIHBIX
(MHAHCOBBIX PBIHKOB OCOOCHHO OCTpasi KOHKYPEHIMS pa3BEepHYJIACh MEXKIY
aMepuKaHCKuMU U eBporerickumu THD.

YtoObl cTaTh MOJHOMPABHBIMH YYACTHUKAMHU TJIOOATBHBIX (DUHAHCOBBIX
peiakoB, THB co3pator cBou duimansl 1100 B (MHAHCOBBIX IIEHTpax, JUOO B
opmopHbIX 30Hax. JlemeBble JeHBIHW, 3aHATHIE B (DUHAHCOBBIX IICHTpAX,
HaIpapisaoTca B oIIopHbIe (PUIINAIBI, KOTOPBIE AAIOT KPEIUTHI YK€ MO TOpa3zio
OONBIIMK TPOLEHT W KOHICHTPUPYIOT y ceOsi MpuObLIb, MPAKTUUYECKH HE
obJyaraemMyro HaJIOTaMH.

Haubonrsiee 3HaueHne nuMmeroT oduiopHsie 6aHku 0-Ba MaH, ['epHcu u Jxep-
cu, baramckux o-BoB, @enepanu Cent-Kpuctodpep nu Hesuc, Humeprmanmckux
AHTUIBCKUX 0-BOB, ApyObl, KaliMaHOBBIX 0-BOB, OCTPOBHBIX KapUOCKHX TOCY-
napctB Tepkca u Kaiikoca, Oputanckux Buprunckux o-BoB, [Tanamer u Kumpa.

Ha KaiimanoBbIX 0-Bax 3apeructpupoBaHo cBbime 500 oduiopHbIXx 6aHKOB U
1300 cTpaxoBBIX KOMIAHUN; OTIAENIEHUS WIK JouepHue OaHku umeroT 43 u3z 50
KpynHeummx OaHkoB mupa. VX COBOKymHasi cymMMa JAEMO3WTHBIX BKJIAJOB OaH-
KOBCKUX oTnaeneHuit nocturaetr 150 mapa. non. OduiopHbele Oanku co3faid ele
OJIMH BaKHBIN CJION OAHKOB, 0€3 KOTOPBIX B COBPEMEHHBIX YCIOBUSAX MPAKTUUYECKU
HE 00X0oauTCs HU OAHA (PMHAHCOBAs MPOrpaMMa B MHUPE TpPaHCHAIIMOHAJIHHOTO
KanuTania.

B mapre 2000 r. 3akoH ['pama-JIny-bnailin OTMEHWN MOJOKEHUS 3aKOHA
I'maca-Cturana, 3ampemiaBiive KOMMEpYECKMM OaHKaM co37aBaTh JOUYEPHHE
KOMIIAaHMM IO HMHBECTUPOBAHMIO B IIEHHbIE OymMaru M cTpaxoBaHuIO. Temnepb
aMEepUKaHCKHEe 0aHKH MOTYT OBICTPO CO3/1aBaTh MOIIHBIC (DMHAHCOBHIC XOJIIUHTH,
BBITIOJIHSAIOIINE BECH CIIEKTP (PMHAHCOBBIX ONIEPALIHA.

AHanoruyHele Mpolecchl NPOUCXOJAT U B AnoHUM, rae B Ommkaiiiiee Bpems

OyZeT OTMEHEH STMOHCKuI aHanor 3akoHa [ maca-Crurana.
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B EBporie nocne npuHATHS TUPEKTUBBI 00 MHBECTUIIMOHHBIX yCIyrax OaHKU
MOJyYMJIH JIOCTYN Ha T€ (OHIIOBBIE PHIHKU, Ha KOTOPBIE paHee HE JOIMYyCKAIHUCh
(®panuus, Ucnanus).

Kpynnble O0aHKM OpraHu3yloT MOUIHBIE HH(QOPMAIIMOHHBIE CTPYKTYpHI,
COEIUHSIOIIUE KIUEHTOB C (DMHAHCOBBIMM, HWHBECTULMOHHBIMHU U TOBAPHBIMU
peiHKamu. [Ipu 3TOM OaHKM MCHOJIB3YIOT BCE BO3MOJKHBIE KaHaJIbl MOIYYECHMS
uHpopManmu. Bmanmes wuHpopMmanueil, OHM OKa3bIBAIOT UIMPOKUN CHEKTP
KOHCAJITUHIOBBIX YCIYyTI, IPEAOCTAaBIIIOT JAaHHBIE O COCTOSHMM pbIHKA H
paGoTaromMx Ha HEM oOpraHuzanusx. bosee Toro, 0OaHKKM pa3BOPAUMBAIOT
AKTUBHBIM KOHCAITUHT B cpepe BHYTPEHHETO U BHEUIHETO MEHEKMEHTa CBOMX
KJIIMEHTOB, MPEIONpeNesas HUX OSKOHOMUYECKYI0 IIOJUTHKY W BHYTPEHHIOIO
CTPYKTYDY.

CoBpEeMEHHYIO CUTYallMI0 Ha PBIHKAaX XapaKTEepU3yeT MPOLECC MEperpyIu-
pPOBKM U JIoKamm3anuu. OH MIET Cpelr KaK SYMUTEHTOB, O YEM CBUICTECILCTBYET
pPOCT CIUSHUA U MOIJIOIMIEHUS] KOMIIAHUW, TAK U UHBECTOPOB, KOTOPBIE CTPEMATCA
ONTHMHU3UPOBATh CBOM MHBECTULIMOHHBIE MOPT(ENH, a TAaKKE Ha CAMOM DPBIHKE,
YTO MPOSBISAETCA B IIOCTOSHHOM COBEpPUICHCTBOBAHMHU, KOHCOJMJIALHUH H
ri00an3alnuy ppIHOYHON HHPPACTPYKTYPBHI.

Takasi meperpynnupoBKa MPEALIECTBYET HOBOMY, XaOTHUYECKOMY, COCTOSHHIO
(OHIOBOTO PBIHKA, HCTOUHUKOM KOTOPOTO SIBJISIIOTCA POCT OTJA4M Ha BIOXKEHHBIN
KalMUTAJI ¥ UPPALMOHAIBHBIX OXUIAHUM, pacCPOCTPAHEHHE HOBBIX TEXHOJOTUH B
pa3IMYHBIX OTPACISIX MHUPOBOTO XO3AWUCTBA, MOBBIIICHHE 3(PPEKTUBHOCTH BIIO-
JKEHHH (LIeHa KanuTania), JeKanuTaimn3anns. K 4ucity HOBBIX HHTEPECHBIX SBJICHUM
MO>KHO OTHECTH, HAIlpUMEP, PAa3BUTUE PHIHKA MPSAMBIX PO3HUYHBIX yciyr. Bo3Hu-
Kalolllie TOProBble cHUCTeMbl Ha 0Oa3ze WHTEpHET-TEXHONOTHWH MPEJOCTaBISIOT
HE(MHAHCOBBIM KOMIIAHHMSIM BO3MOXHOCTb OCYILECTBIATh OIEpaluyu KyIUIM-
IPOAAKU BaJIKOThI MEX1Y COOOM.

HoBbiMU CTaHOBSITCSI OTHOLICHHSI MEXKIY OaHKaMU M WX KineHTamu. CHIKa-

€TCA POJIb 0aHKOB B KaueCTBE IMoCpECaAHUKA. banku HaunmHaAOT BBICTYIIATH B HOBOU
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JUIs ce0sl pOJI — OpraHu3aTopa TOPTOBIIM, CTPEMSIIETOCS CO3AaTh MAaKCUMAaJIbHO
yInoOHBIE ¥ KOM(POPTHBIE YCIOBUS I paOOTHI KJIMEHTOB Ha BAIFOTHOM PHIHKE.

C kaxabIM TOJIOM BO3pacTaeT KOHKYPEHIIMS CO CTOPOHbI HEOAHKOBCKHUX
¢uHaHcOBbIX opraHu3auuil. CTpaxoBble KOMIIAHUHM, MEHCUOHHBIC U Pa3INYHbIC
WHBECTULIMOHHBIE (DOHIBI B MOCHEAHEE BpeMsi TECHAT OaHKM Ha (PUHAHCOBBIX
PBIHKaX.

Ocob6enno 3ametHo 310 B CIIA, tme mons HEOAHKOBCKUX (DMHAHCOBBIX
opraHu3aluii B OOLIMX MPUBJICYEHHBIX CPEACTBAX HACEJICHUS YK€ IPEBBIIIACT
50%. CoBOKyNHBIE aKTHBBI 3THX OpraHU3aldi OLUEHUBAIOTCS B 28 TPJH. JOJI
bonee 90% ux nHBeCTULINI HATTPABIIAIOTCS HA (DOHIOBBIE PHIHKH.

Odenb OBICTPO pPA3BUBAIOTCA AMEPUKAHCKUE B3aWUMHbIC (DOHMABI, AKTHUBbI

KOTOPBIX OLEHUBAIOTCS B 4 TPJIH. 0.

3HauUUTENbHOE PACTIPOCTPAHCHHUE MOJYUYUIIN TaK Ha3bIBa€Mble XEIK-(DOHIBI -
3aKpBIThIE KIyObl OOraThIX MHBECTOPOB, KOTOpPHIE HE MOANMANAIOT MOJ JEHCTBUE
aMEpPUKAHCKOTO 3aKOHa 00 MHBECTUIIMOHHBIX KOMIIAHUSAX M MOTYT HE OTKPHIBATh
uHpopmaluio o cedbe U He cOOM0IaTh ONPENEIEHHYI0 3aKOHOAATeIbCTBOM CTPYK-
Typy akTUBOB. Yucio 3Tux (HOHAOB yXKe MPEBBICHIO 3 ThIC., U XOTSA MX AKTUBBI
OTHOCHUTEILHO HeBeMMKH (0k0J10 400 Mp. 1071.), pOJb HA MUPOBBIX (DMHAHCOBBIX
PBIHKAX 3HAYMTENIbHA: MHOCTPAHHBIA KAMMTaJ Ha PhIHKAX Pa3BUBAIOIIMXCS CTpaH,
BKJItouasi Poccutio, mpencTapiieH MOYTH UCKITIOYUTENBHO XeMK-(HOHIaMU.

VYcunuBaercs TEHIEHIMS K MHTErpalud OaHKOB CO CTPaXOBBIMU KOMIIA-
HusiMu. OCHOBHasi MpHUYMHA — CONMIKEHHE MEXIy OAaHKOBCKOW M CTPaxoBOMU
JEATEIbHOCTBIO.

B EBpone Ha gomto 6aHKOB mpuxoauTcs yxke 19% crpaxoBaHus KM3HH, a BO
®pannuu oHU BOOOIIE JOMUHUPYIOT B 3TOU cdepe, MpaKTHUECKH B35B Ha ceOs
(GYHKUIHUU CTPaXOBbIX KOMIIaHUM.

MHorue OaHKH CTajld BBITECHSATh C PbIHKA CIEHUATU3UPOBAHHBIE KOHCAJ-
TUHIOBbIE KOMITAHHH. YK€ JUIMTEIIbHOE BPEMS OHU YYacTBYIOT B IIPOEKTHOM

(1)I/IHaHCI/Ip0BaHI/II/IZ HE TOJIbKO OINIAYMBAIOT CMCTHBIC PpACXOJAbl, HO U IIPUHUMAIOT
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AKTUBHOE y4acTHE B MPOCKTUPOBAHUHM CHJIAMH CBOWX CHCIHAINCTOB, 00€CIeyu-
BalOT KBaJIM(UIIMPOBAHHBIC KOHCYNbTAIIMU. PacdeTr mpous3BOAMTCS W3 MPUOBLIN
MOCTPOEHHOTO 00BeKTa 0€3 NPHBIICUCHUS APYTUX CPEJICTB 3aka3zuuka. B pse
ciy4daeB OaHKU CTAaHOBUJIMCH COBIIJIEbIIaMU 00BEKTOB. KOHCANITHHTOBBIEC YyCIyTH
COCTaBIIAIOT OoJiee 25% B J10X0/1aX KPYIHBIX OAHKOB.

HebaHnkoBCcKHE OpraHM3alliyd HE OCTAOTCSA B AOJITY W OepyT Ha ceOs Takue
WCKOHHO OaHKOBCKHE (PYHKITMH, KaK KPEAUTOBAHHE KIMEHTOB. A OaHKH, B CBOIO
odepeqb, OCBAaWBAIOT JIM3WHTOBBIM OM3HEC. DTO CONMKEHHWE W TIEPEIUICTCHUE
pasnUYHBIX (PYHKIIUH OOYCIIOBJICHO KEITAHWEM KJIMEHTA TOJIYYHTh BECh CIICKTP
(VMHAHCOBBIX yCIyT (IICHCHOHHBIX, CTPAXOBBIX, HHBECTUIIMOHHBIX, KPEIUTHBIX) B
OJIHOM MECTE, TaM, IJI¢ OH 3HACT IEPCOHAT U MY JIOBEpsICT.

B otBer Ha aTOT cmpoc mpoucxomaut auBepcuduKanusa  (HUHAHCOBBIX
OpraHu3alMii HE3aBUCHMO OT TOr0, KakOW BHA JEATCILHOCTH YyKa3aH B HX
JUIEH3USIX B KA4eCTBE OCHOBHOTO. TakwMm o00pa3oM, MPOIECC IIHMPOKOTO
pacnpoCTpaHEHUs] YHUBEPCAJIbHBIX (DMHAHCOBBIX  OpraHM3aIMii 32  CYeT

BBITECHEHUSI CIIEUATM3UPOBAHHBIX (PUHAHCOBBIX, CTPYKTYp HaOUPAET CUILY.

EBponeiickue u amepukaHckue Opokepckue (upMbl U OaHKH aKTHUBHO
WHBECTUPYIOT CpeACTBa B SIMOHUIO, HECMOTPS Ha MEIJIEHHBIE TEMIIbl BOC-
CTaHOBJICHUS] SKOHOMHMKH, KeJas UCIOIb30BaTh MPEUMYIIECTBA JEPEryTUPOBaAHNUS
¢buHaHCOBOTO ceKkTopa B 3ToM crpaHe. Takue rurantel, kak Goldman Sachs
(GS).J.P. Morgan (JPM), Lehman Brothers (LEIT), State Street Bank w Standard
Chattered Bank (STAN.L), yBenu4uBarOT OO0BEM HMHBECTULHUOHHBIX YCIYT H
KOJIMYECTBO COTPYAHHUKOB B SIMOHCKUX (unmanax. Huzkuii 00bemM BMelaTenscTBa
rocyiapcTsa B Jella (PUHAHCOBOTO CEKTOpa SIMOHWM OTKPBIBAET OTPOMHBIC
BO3MOYXHOCTH JIJISl POCTa U TOJIyYECHUS TPUOBLIH.

Haceienre BHyTpeHHux pbiHKOB CIIIA u EBporbl 6aHKOBCKUMH YCiy-,
ramM, TSDKECTh JOJTrOB, MEMIAIOIIas TMPOBEACHUIO OINEpaluid  SIMOHCKUMU

Opokepckumu Gpupmamu u 6aHkamu, BBegeHue B SAnonuu B 1998 r. ¢punancoBoro
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JEPEeTYIMPOBAHUS U KPYIHBIC COCPEKEHUsS, UMEIONNECS y YaCTHBIX JIUI[ B ATOU
CTpaHe, SBJISIFOTCS MOIIHBIM CTUMYJIOM JUISi MHOCTpaHHBIX GupM. OHU yIEISIOT
OCHOBHOE€ BHUMAHHE WHBECTUIIMOHHBIM OaHKOBCKUM YCIyraM, 3JEKTPOHHBIM
yciyram B cdepe (UHAHCOB, YMOPABICHUIO aKTHBAMH U  OMEparusM ¢
MIPOU3BOIHBIMA HHCTPYMEHTAMMU.

Goldman Sachs w J.P. Morgan yBeIW4YHMBAIOT CBOU ONEpPALIMM HA PBHIHKE
STIOHCKUX TOCYAApCTBEHHBIX oOnwranuii (JGB) mOCpencTBOM HMCIOJIb30BaHUS B
SAnonun TOproBeix cucteM Ha 0a3e HMuTepHera. baHkM OTKpbUIM ISl CBOMX
WHCTUTYIIMOHAJILHBIX KIWEHTOB TOPTOBBIE CHUCTEMBI, paboTaromue B PEKUAME
peanbHOrO0 BPEMEHH.

AMEpUKaHCKUA MHBECTULIMOHHBIN OaHK Lehman Brothers Takxe pacuiupsieT
CBOE AMOHCKOE MOApa3JeieHne Mo padoTe ¢ (PUHAHCOBBHIMH HWHCTPYMEHTaMH C
(UKCUPOBAHHBIM JOXOI0M.

SnoHCKMH PBIHOK OOJUraluil Mocie ABYXJIETHErO yMHaJka BHOBb IpH-
BJICKAET YYAaCTHUKOB MEXIYHAapOJHOTO (MHAHCOBOTO pbiHKA. Pupma «Merrill
Lynch » (MER) yxe BBICTyNWJa B Kau€CTBE OJHOTO M3 BEAYIIMX MEHEIXKEPOB
CIEJKUA CTOUMOCTBIO 60 MIIpA. UEH C ydacTueM APreHTUHBI U CAEIKA CTOUMOCTBIO
130 miupa. vieH ¢ ydactueM Kopriopaiuu «Xeeox Credit Comp.» — caMOW KPYITHOU
U3 CJIEJIOK C 3TUMH OymMaramu, 3aKJIFOUYEHHBIX 10 CHX TOP.

B cdepe ynpasnenus aktuBamu Oasupytomuiicss B CILIA 6auk State Street
Bank 3asBun 00 yBenuueHuu nepconana B Snonun. OH UMeeT B JI0BEPUTEIHLHOM
xpaHeHuud 6,2 TpaH. AOJ., MPUHAIIEKAIUX KPYIMHEUIIIMM HWHBECTOpAM MHUpA, U
YIPABJISIET IEHEKHBIMU CPEJICTBAMHU B pa3mepe 720 Miapa. A0J.

bpurtanckuit 6ank Standard Chartered Bank pacumpsier B SInoHUM CBOM
OTIepalliy ¢ MTHOCTPAHHOU BATIOTON 1 oOymranusamu. [IpeacrtaBurens pyKoBOICTBA
3asBUJI, YTO OJHOM U3 cdep, B KOTOPHIX OaHK HaMepeH aKTHUBHO padoTaTh,
SBJIIIOTCSL OTEpaIuy C MPOU3BOJHBIMU MHCTpYMEeHTaMU. J[Jis 3Toro 0aHk co3jai B

Tokno HOBOE AWJIEPCKOE OTIEIEHHUE ISl MPOBEACHUS ONepaluii ¢ HHOCTPAHHOU
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BATIOTOW W OONWTAMsIMU W IUIAHUPYET YBEJIMYUTH YHUCIO COTPYIHUKOB,
3aHUMAIOIITUXCST (POHTOBBIM PBHIHKOM.

Cnexkynsuuu Ha (UHAHCOBBIX pBIHKAX SBISIOTCS CETOAHS OIHUM U3
OCHOBHBIX UICTOYHUKOB JI0X0J[a COBPEMEHHBIX OAHKOB TI0 BCEMY MUDPY.

B 1994 r. cnekynsatuBHble omnepauuu coctaBwin 80% Bceld mpuObLIU
KpynHe#mero mBeinapckoro 6anka United Bank of Switzerland (UBS) n TOnbKO
20% — moxXoasl OT TPATUITMOHHONW OAHKOBCKOW JEATEIHHOCTH (KPEIUTOB H T.1.).
Jloxoapl OT BaJIFOTHBIX CIEKYJIALMM CTOST Ma MEPBOM MECTE Y TaKUX OAHKOB, Kak
Chase Manhattan Bank, Barclays Bank, Societe Generate Bank & Trust, Swiss
Bank Corporation, ABN-Amro Bank, Kreditanstah Bankverein n ap. Tak, ocHOBa
coctosguust muuapaepa Jx. Copoca ciaoxxuiack U3 JOXOAOB OT MPOBEICHUSA
CIIEKYJIATUBHBIX OTEpaIluil.

B mHactosiiee Bpemss Ha MHUPOBBIX (DUHAHCOBBIX pBIHKaX oOpalaercs
HECKOJIbKO ThICSIY (PMHAHCOBBIX HHCTPYMEHTOB U UX MPOU3BOIHBIX.

Cpennuit qHeBHON 00BEeM TOproBIM — Oo0jee 2 TpaH. noj. Ha momro crie-
KYJISITUBHBIX omnepauuii nmpuxoautcs npumepHo 80% nstoro obbema. Ecmu xe
CPaBHUTH CIIEKYJSTUBHBIH 00BEM C OOBEMOM OOBIYHBIX TOBAPHBIX CHIETOK, TO
COOTHOILIEHHE U BOBCE Myratomee - 9:1.

BonpmMHCTBO omnepanuil - CHeKyJSITUBHAS TOPTOBJIS CAMUMHU JEHbraMU U UX
3aMeHUuTeNIMU. MOXHO cJenaTh BBIBOJ O TOM, YTO HMMEHHO Takas TOPTOBIIA
NPUHOCUT HAUOOJBIIYIO BbIrOAy. M 3TO BMNOJHE MOHSATHO C IMCHUXOJIOTMYECKOU
TOUKU 3peHus. [IpuObUIb, KOTOPYIO MOXKET MPUHECTH OMPKEBOMY UTPOKY OIHO
HEOOJIBIIOE IBI’KCHHUE PHIHKA, BRITIISAUT CIUIIKOM COOJIAa3HUTEIILHOM.

CoTHU JIeT MeXAYHapOIHbI OAaHKOBCKUN OM3HEC Pa3BUBAJICA MPEXKIE BCETO
KaK JCTIO3UTHBIN U IPOLEHTHBINA. B mepBom ciiydyae 6aHK 0OOBIYHO OTKPBIBAET CUET
JUIsL XpaHEHus1 JieHer (LIEHHOCTEH, 3aJ0roB) KJIMEHTa M HAYUCISET Ha 3TOT CUET
COOTBETCTBYIOIIME JIMBUICH]IbI, HE 3a0bIBasi O CBOUX KOMHUCCHUOHHBIX. Bo BTOpOM
— OTAAET JEHbIM OJHOM TPYIIbl CBOMX KIMEHTOB JAPYrol Ipymiie B KPEIHUT C

HA4YUCJIICHUEM COOTBCTCTBYIOINUX IMPOLCHTOB, IOKPBLIBAIOIIUX KPEAUTHBIC PUCKU U
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BKJTFOYAIOIINX BBITOTy camMoro O0anka. Uem BHIIIE PUCKH, TEM OOJBIIIE MPOICHTHI.
BanroTHbie onepannu (KOHBEPCUS OJTHOW BAJIOTHI B IPYTYI0), KaK MPABUJIO, TOXKE
OTHOCSITCA K IPOLICHTHOMY OU3HECY.

EcTtecTBeHHO, M TIPOIIEHTHBIN, U ACTIO3UTHBIM OM3HEC TTO3BOJISUIA JIOJITOE BPEMS
OaHkaM yCHemHo 3apabaThiBaTh HEIUIOXOW J10XO0J (MapXky) U TIOCTOSHHO
COBEPIIEHCTBOBATh CBOM TEXHOJIOT'MH, ITPUBJIEKAIOIINE B ’TOT OM3HEC BCE HOBBIX U
HOBBIX KJIMEHTOB. OCHOBHBIE 1I€JIM COBEPIICHCTBOBAHUS (CMEHBI) TAKUX TEXHOJIO-
Ui 3aKII0Yauch TPEXKAE BCEro B TOM, YTOOBI IMOCTOSIHHO TMOBBIIIATH CBOIO
KalMTAIM3ALMIO 32 CUET B3HOCOB AKIIMOHEPOB M KJIMEHTOB, a TAKXKE 3aBOCBBIBATH
JIOBEpHE KJIMEHTA HA OCHOBE YBEJIWYCHHS YKCJIAa M KayecTBa YCIYyr MO €ro
00CITy’KUBAHUIO U JITTUTEILHOMY XPaHEHHIO €T0 JICHET B OaHKeE.

OCHOBHBIM JOCTHIKECHHEM 3JI€Ch SBJISICTCS OCBOCHHE TEXHOJIOTMH KOHCOJIH-
JalUd KamuTaja IMo MOPYYCHHUIO KJIMEHTa (JeHer, LEHHBIX Oymar, JIparolieH-
HOCTEH, HEIBMKUMOCTH M T.JI.) U3 CPEICTB CO CUETOB, pazdpocaHHbIX biaHkax
Bcero mupa. [IpuueM 3To MOXKET cliefiaTh caM KIMEHT ¢ MOMOIIbIO/KoMIbIOTEpA,
JIa)Ke €CJIM OH MMEET CBBIIIE THICSUM CYETOB KaK B OJTHOM, TaK M B pa3HbIX OaHKaX
Mupa. OH MOXKET HCIOJb30BaTh KaK CBOM JIMYHBIE CPEJICTBA, TaK M CPEJACTBA Ha
CUeTax POJACTBEHHUKOB.

[TonoOHBIE TEXHOJIOTMH XapaKTePU3YIOTCS BBICOKOM HAJEKHOCTHIO COXpaH-
HOCTH KanuTasia. OHM MMEIOT CBBINIE MATH YPOBHEW 3alllUTHI U UICHTU(DHUKAITIN
JIMYHOCTH KJIMEHTa (IapoJid, 3JIEKTPOHHAs MOJIINUCH, OTIEYAaTKU MaIbLEB U T.I.).
Hcrionb3yroTCss B OCHOBHOM €JIMHBIE CTAaHAAPTHI KJIACCU(DUKAIIMN U KOIUPOBAHUS
PEKBU3UTOB W (HOPMATOB DBJIEKTPOHHBIX JOKyMEHTOB. [lociemnme xpaHSTCS B
apXHWBax, HUCIOJBb3YIOIIMX OOBEKTHO-PEIAIMOHHBIE 0a3bl JaHHBIX Tura Oracle,
Sybase ¢ 00beMOM B COTHM MWUIMOHOB 3allUCEH M CUUTHIBAIOTCS TPAKTUYCCKU
MI'HOBEHHO (3a 3-5 cek.) Ha IeBSITH HHOCTPAHHBIX S3bIKaX.

brnarogapst 5ToMy CUCTEMHbIC PUCKH KJIMEHTOB M OaHKa HE3HAYUTEIbHBI U HE
OKa3bIBAIOT BJIMSHUS HA CTOMMOCTH yCiIyT. B pe3ynbrare OaHKOBCKHUIT OM3HEC CO-

qeTacT MIpO3pavYHOCTh IIPU YIIPABJICHHUHU CUCTAMHU OJI1 KIMCHTA W ITOJIHOLICHHYIO
171



3aIUTy €r0 WHTEPECOB OT 3JIOYMBIIUICHHUKOB JHOO0 OMHMOOK paOOTHUKOB OaHKa.
[Ipy STOM TEXHOJOTHH TMO3BOJSAIOT SPPEKTUBHO OOPOTHCS C OTMBIBAHHEM
«TPSI3HBIX» JICHET, OJIOKUPYS MOJO3PUTENIbHBIE CYMMbI, TIPEBBIIAONINE YCTAHOB-
JICHHBIN JIUMUT.

Poccuiickuii GaHKOBCKMI OHW3HEC TPAIUIIMOHHO MMeEeT Ha 3amajae IypHYHO
pernyTaiuio, MOCKOJbKY [O0JI'0€ BpeMs JEPKUTCS HA COMHHUTENBHBIX CXEMax
Onmarogaps MOJUTHUYECKUM CBS3SIM U OTCYTCTBUIO KOHKypeHUHU. OH HUKOTJa He
paccMaTpuBalCsl Kak OMAacHbI KOHKYPEHT 3amaHOMY JEMO3UTHOMY M IMPOIEHT-
HOMY Ou3Hecy M TeM Oojee B 00JaCTH KauecTBa MPEJOCTaBICHUS YCIYT CBOUM
KIIUCHTaM.

Bce 310 mpoomkanoch 10 TeX Mop, Noka He CTall CTPEMUTEIBHO Pa3BUBATHCS
MEXOUp)KeBONH OAaHKOBCKUN HMHBECTULIMOHHBIA Ou3Hec. OH COCTaBHII JKECTKYIO
KOHKYPEHIMIO M0 JOXOAHOCTHU KaK JIETIO3UTHOMY, TaK U MPOLIEHTHOMY OH3HEcCY,
MIOCKOJIbKY 0oJiee MOOUJIEH U JOXOJIEH, a TaKKe OOYCIIOBJIEH B3aUMHBIMU UHTEpE-
caMH TOPrOBOTO, MPOMBIIUIEHHOTO U (pUHAHCOBOrOo OM3HECa MO MPHUBJICUCHUIO
MEXIYHAPOJHBIX PECYPCOB B CBOU MPOEKTHI.

OToT OWU3HEC MHOTOJMK M OTIMYAETCS OT TPAJUIIMOHHOTO OAHKOBCKOTO
Ou3Heca BCEMPOHMKAIOIIMM XapaKTEpOM B KalMUTAIU3ALMIO JESITEIbHOCTH 00-
HIecTBa MOYTH BO BCEX cepax - OT MCKYCCTBAa J0 TOCYAapCTBEHHOTO U KOPIIO-
patuBHOTO yrpasieHusa. OH ciocoOCTBYET OBICTPOMY Pa3BUTHIO MEXKIYHAPOIHBIX
MH(OPMAIMOHHBIX PHIHKOB, IPU3BAHHBIX C LEJIbI0 CHIXKEHHS! PHIHOYHBIX PUCKOB
BOOPYKUTh KJIMEHTOB 3HAHUSAMH O Pa3BUTHH, KAaK IIEJIBIX CEKTOPOB IKOHOMHUKH,
TaK U KOHKPETHBIX Kopropauui, ¢upMm, kommnanuid. [Ipuyem no Takoil cremneHw,
YTO KJIMEHT OIlyliaeT ce0sd COyYacTHUKOM B YIPaBJICHUU KOPHOPALUSIMH,
dbupmMamMu, KOMIAHUSIMH, aKIIUSIMH KOTOPBIX OH BJIJICET.

B 1o ke BpeMs KOMIAHUU CTpaH, HE Y4YAaCTBYIOIIMX B CTAaHOBJIEHUU TaKHX
MH(OPMAIMOHHBIX PHIHKOB, OKAa3bIBAIOTCA B IBOWHOM Ipourpsiiie. OHU HE UMEIOT
noctyna K wuHpOpMaMH, KOTopas oOecreunBajia Obl WX SKOHOMHUYECKYIO

(punaHCOBY10) OHM3HEC-0€30MaCHOCTh, M MPAKTHYECKU BBIKIIOYEHBI U3 MUPOBBIX
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(bMHAHCOBBIX MOTOKOB, YTO JIENIAET WX eIle 00Jie€ WHBECTHIIMOHHO HEMPHUBIICKA-
TEJIBHBIMU JIJII MTHOCTPAHHBIX BJIOKCHUN M 3aCTaBJISET MpHOEraTh K yCIyraM 4acTo
HEJI00POCOBECTHBIX MTOCPEIHUKOB.

B nacTosmee BpeMs MHBECTHUITMOHHBIA OW3HEC, MO CYTH, CTaJl CUCTEMHBIM H
HETMPEPBIBHBIM JBUTATEIEM IIporpecca B 0aHKOBCKOM M KOPIIOPATUBHOM OH3HECE.
DTOT Ou3HEC 00JajaeT MOJJIMHHO TIJ100abHBIM PEBOJIOIMOHHBIM XapaKTEpPOM U
MOACTErMBaeT 4Yepe3 OSTO KOHKYPEHIHMIO, a CJIeIOBATEIbHO, WHHOBAIIMOHHBIN
MPOIIECC, YeM YCKOPSIET CMEHY HOBBIX TEXHOJIOTHM, a TaKkKe MO3BOJISIET OBICTPO
IpUBJICYh HEOOXOaAWMble (UHAHCOBBIE PECYpChl (MHBECTHIMM) JJISI CO3JAHUS
HOBBIX TE€XHOJOTUW W BIUAET YEPE3 ATO HA TEXHOJOTMYECKOE Pa3BUTUE CTPAaHBI.
Hakoner, 3ToT Ou3Hec BO MHOTOM CaM HY’KJIa€TCSl B CMEHE HOBBIX TEXHOJIOTHH,
HalpuMeEp B HCIOIB30BAHWU TAKUX TEXHOJOTHH, KaK e-KOMMepIus, e-Ou3Hec,
MHTEepHET-TEeXHOJOTUH, CYIIECTBEHHO CHHKAIOIIMX TPaH3-aKIIMOHHBIC HU3JEPIKKU
U PUCKH, a TaKXe JeNaronux Ou3Hec 0ojee J0XOAHBIM U TIPO3PAUYHBIM.

TpaH3aKIMOHHBIE U3JIEPKKU U PUCKU COMPOBONKIAIOT MPOLECC COBEPIICHUS
CIEJIOK W OTiepaliiii Ha phIHKE, 2 UMEHHO:

- mosydeHre uHMOpPMAIMU O OW3HEC-MapTHEpPaxX M JO0XO0JaX KOMITaHHH,
BBINTYCKAIOIIUX aKIUH;

- JIEUCTBUSL OPOKEPCKUX KOHTOP, Pa3MEIIAIONIUX JEHbI'U U aKIMK KJIHMEHTOB
Ha PBHIHKE;

- TIOBBIIICHUE HAJEKHOCTU CUCTEM IMOCTABKH aKIIMM MPOTUB IUIATEKEH;

- caM MPOLIECC 3aKIIOUYCHHUS CACIKHU U T.1.

brnaromapss THTEpHET-TEXHOIOTUSM K WHBECTHUIIHOHHOMY OW3HECY MOJTYUIIH
JIOCTYIl MHOTOUYMCIICHHBIE CPEAHHUE U HEOOJbIINE, HO BBICOKOTEXHOJIOTHYHBIC
HNHuTepHeT-KOpOpaTUBHbIE KIUEHTHl. OHU YBEIWYWIIU CBOKO JOJIIO MPUCYTCTBUSA
Ha (DOHJIOBOM pBIHKE 3a Mocieanue Tpu roaa ¢ 3,5 10 12 %, u takas TeHACHIUSA
COXpaHSETCA. DTO CTAJI0 BO3MOXKHBIM BCJIEACTBUE O0OBEIUHECHHS TAKUX KIMEHTOB B
acColMaIil U aJNbsHCHI BO TJIaB€ C OJHUM H3 KPYMHBIX MPOdheCcCHOHATHHBIX

UTPOKOB (0AHKOB), OCYIIECTBISIONMIMM MEPBUYHOE Pa3MEIICHUE aKIMi albsSHCOB
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wmn accommanuii (Initial Public Offering) na Oupxax 1MMOJ CBOM TapaHTUU Ha
KPYTIHBIE CYMMBI.

[To Mepe pa3BUTHS MHBECTUIIMOHHOTO OM3HECA CTANl PAIUKAIBHO MEHSATHCA U
xapaktep OaHkoBckoro ousHeca. Ecnm 15 netr Hazam oy €XKErogHoro 10Xojaa
KPYIHBIX OAaHKOB OT ONeEpalil ¢ IEHHbIMU OyMaraMu Ha OUp’Kax MO MOPYUYEHUIO
CBOMX KJIMEHTOB COCTaBJIsUIa B CpeiHEM He OoJiee 8%, TO Ternepb OHA MPEBBIIIAET
60%. 11pu 3TOM U3AEPKKU OT OOILEro €XKEroJHOr0 060poTa OAHKOB COKPATUIINCH
B 10—15 pa3 npu exerogHom pocte Kanurtanuzanuu ouszHeca Ha 30—40%. K
TOMY J>K€ KJIHMEeHTypa OaHKOB, BKJaJbIBaiollasi JEHbI'M B OSTOT BUJ OH3HEca,
cTaOUIIbHO pacTeT B cpeHeM B rof Ha 12%.

EcrecTBeHHO, uTO OaHKM, TPaJAUIMOHHO TMOJIYYAIOIIME I0XOJ OT BKJIAIOB
HACEJICHUsI B JICMIO3UTHI M OT BBIAABAEMBIX KPEIUTOB, TEPSAIOT KOHKYPEHTO-
CIIOCOOHOCTh HAa PBIHKE U B KOHEYHOM CYETE YCTYMAalOT CBOIO KIMEHTYpy Ooiiee
CUJIbHBIM MHBECTUIIMOHHBIM OaHKaM WJIM BOOOIIE TPEKpaIlatoT CBOM OU3HEC.

B sToMm 3akimiouaeTcst CyTh IPOUCXOASIIEH B MUPOBOM OaHKOBCKOM OHM3HECE
HOBOM TEXHOJIOTMYECKOW PEBOJIIOIUH, MPOSBISAIONICHCS B HaJ0aBKe TOXOAHOCTU
Ou3Heca 3a 3HaHM, KBATU(UKAIMIO TIEpCOHANIa U TEXHOJOTHH, 00ECIeUnBaOIINe
OHJIAWHOBBIE TOPTU, PACUEThI, PETUCTPAIMI0 COOCTBEHHOCTH, MOCTaBKY II€HHBIX
OyMar npoTHUB IJIATEXKEH.

Ycnexu B OaHKOBCKOM HMHBECTULIMOHHOM OH3HECe OOYCIOBIIEHBI MPEXIIe
Bcero maciuradbamu pocta 3koHoMuku B CHIA, ctpanax EBpomneiickoro Coro3za,
SInoHMK W IPYTrUX Pa3BUTHIX CTpaHaX M MOTPEOHOCTSAMH, a B CBSI3U C 3TUM - B
JOJTOCPOYHBIX pecypcax. Takue pecypchl MOXKET JIaTh TOJBKO MHPOBOU (HOHIO-
BbIl PBIHOK, HO MpPH YCJIOBHH, €CJIM KAXKIbI YYaCTHHK pbIHKAa HCIOJb3YyET
COOTBETCTBYIOIYI0 HMH(PPACTPYKTYpPY, OCYIIECTBISIOUIYIO MEPEBOJ «KOPOTKUX»
JICHET, KOTOPBIX Y OAHKOB B M30BITKE, B «UIMHHBIC» C 3aJaHHBIM KO3(D(UIIHECHTOM
«YAITUHEHUS», TPUEMIIEMBIM IS PEATbHON SKOHOMUKH.

B coBpeMeHHBIX YCIOBUAX Takas HMHPPACTPYKTypa TMO3BOJSET OaHKy

HHBECTHUPOBATL B DKOHOMHUKY JOJIOCPOYHBIC PECYPChI, OIICPATUBHO BLIITYCKas IO
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HUX U TpojaBasl pa3inyHble (POPMBI JOITOBBIX 00S3aTENbCTB, 3aCTaBIsAA (POHIO-
BbIil PHIHOK KOMIICHCHPOBATh YXYAILICHWE KalWTaIU3alMd U PEHTAO0EeTbHOCTU
OaHKa (BCJICICTBUE BBIIAHHBIX KPEIMTOB U MHBECTHUIMI) 3a cUeT pocTa 000opoTa u
CKOPOCTH TPSMBIX MPOAAXK ITHUX 00s3aTENbCTB Ha OUp)kax Mupa (B TOM YHUCIE
CHEKYJIATUBHBIMU METOJAMH).

Snpo Takoit MHPPACTPYKTYpHl OOpa3ylOT MHOTOYHCICHHBIC JJIEKTPOHHBIC
OUpKH, HCHOJB3YIOIIUE €IWHbIe MpaBWiIa U CTaHAAPTHl BEJACHUS OUpPIKeBOU
nestenbHOCTH. Omepanuu Ha HUX MPO3padyHbl, MMOCKOJBKY HE 00JararoTcs BBICO-
KUMH Hajoramu (Kak B Poccum, rie GOJIBITMHCTBO TUIOMIAJ0K HU3-3a 3TOTO CTPOUT
CBOIO JICSTENIbHOCTh B OCHOBHOM Ha OapTepax WM B3aWMO3a4YETHBIX 3aKPBITHIX
cxemax). bupxeBoe sIpo CIyKUT OCHOBHBIM MCTOUYHUKOM «YIJIMHEHUS» JIEHET U
KanuTanu3auu (OHJOBOTO PhIHKA, a Yepe3 Hero - 0AaHKOBCKOTO M KOPIIOPATHB-
HOTO CEKTOpa SKOHOMHKH.

EctecTBeHHO, 4Yem OoJIbIlie TOPTrOBBIX IUIONIAOK HCIONB3YeT OaHK is
oOpallieHus CBOMX 00s3aTENbCTB UM O(POPMIICHHBIX B JIEPUBATHUBBI, BbIIaHHBIX
KpEAUTOB (MHBECTUIMI); OBICTpEEe pearupyeT Ha HW3MEHEHHE KOHBIOHKTYPBI
pPBIHKA; CKOpEE OCYILECTBISET PErucTpalfio, MOCTaBKH O0s3aTENbCTB IMPOTUB
TUTaTeXKEH, TEM HUXKE PUCKU W M3ACPKKH; BBIIIE 00OPOT U MPUTOK PECYPCOB TIO
cdyeTaM KIMEHTOB; JieTde YIEep)KaTh CBOWM PBHIHOK KJIMEHTOB OT KOHKYPEHTOB;
ObIcTpee pacTeT KamuTajd OaHKa, MOBBIMIACTCS €r0 PEeHTAa0eIbHOCTh, 0OecTeun-
BAETCsl BO3MOXKHOCTh PabOTHI C peabHOM SKOHOMUKOHM.

Kaxk 6upsxu, Tak 1 6aHKA MOTYT pabOTaTh COBMECTHO, €CJIU CIEIYIOT €INHBIM
MOJIHOLICHHBIM CTaHAapTaM PETUCTpPAllid, XPaHEHHs, CEKbIOPUTH3AIMU COOCT-
BEHHOCTH, PacueToOB IO IIEHHBIM OyMmaram, pachpOCTPaHSIOIIMMCS Ha IIEHHBIC
Oymaru, a TakXe OpPraHu3alUI0 U JEATEIbHOCTh JIEMO3UTAPUEB, PETUCTPATOPOB,
KJIMPUHTOBBIX PACUYETHBIX Manar, 6aHKOB, Pa0OTAIOIIUX C OHJIAHHOBBIMU CUETAMHU
KITUEHTOB.

CranaapThel KacaroTcs CIEAYIOIIUX KOPIOPATUBHBIX ACUCTBUIA: ApOOJICHHE,

KOHCOJIMAaluA KaluTalia, IpEaAOCTaBIICHUC KallMuTalla B 3aJI0T IIPpU KPECAUTOBAHHU,
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npenocTaBieHue HHPOPMALMK HHBECTOPAM O MEHEIKMEHTE KOMIaHUU-IMUTEHTA,
JNEHCTBUSX AKUMOHEPOB M yupeAuTeded W T.O., a TakkKe Karteropuili u ¢opm
JOKYMEHTOB, CONPOBOXKJAIOLUIUX TPAH3AKLUIO. OJTO CHOCOOBI 3alUTBl  OT
HECAHKIMOHUPOBAHHOTO JOCTyNa K OJJIEKTPOHHBIM JOKYMEHTaM, II0JIb30Ba-
TENbCKUX MHTEP(PEICOB, KIacCU(PUKATOPOB PEKBU3UTOB U JAHHBIX B JOKYMEHTaX
U TpeOOBaHMM K IPOrpaMMHBIM CpEACTBaM, IJIaBHBIM U3 KOTOPBIX SBISIETCA
OHJIAWHOBBIA PEXUM pabOTBl CO CYETAMHU BCEX BHJIOB U OHJIAHOBBIA MOJIHO-
LIEHHBII KOHTPOJIb TPAH3aKLIUKA CO CTOPOHBI KIINEHTOB.

Kaxaplii kpynHbI 1po(ecCHOHANBHBIM YYaCTHUK TpPaHCHAI[MOHAJIBHOTO
OusHeca O0BsI3aH B COOTBETCTBUU C MPHUHITHIMU PErJaMEHTaMU U KOJEKCaMu
UCIOJIb30BaTh €IMHYK0 HOPMAaTHBHYIO 0a3y (HalpuMmep, TUIIOBBIE 3aJIOTOBbIE U
JIMMHTHBIE JOTOBOPBHI HA IPOBEICHUE TPAH3AKLNN) C YCTAaHOBJICHHBIM IOPSAIKOM
BHECECHMsI M3MECHEHUH B MAacCHUB HOPMATHBHBIX akTOB. B JlomonHeHue K 3TOMY
YYAaCTHHUK JOJDKEH IPUMEHATh €IUHBIE CTAHAAPTHI JEMNO3UTHOIO Y4eTa, pPEeruc-
TpallMd COOCTBEHHOCTH, TPOBEACHHUS E€IUWHBIX KIMPUHTOBBIX IUIATEXEH,
(uHAHCOBOM U OyXrajJTepCKOW OTYETHOCTH U T.A. [Ipu 3TOM OH MOXKET OCYyIIECTB-
JATH BHYTPEHHIOKO NEATENBHOCTH 0 CBOMM CTAaHAAPTaM, NEPEBOAS CBOM JOKY-
MEHTHI, IepeaBacMble BHEIIHUM OM3HEC-MIapTHEPAM, B (pOpPMAThI, ONpEAEIsiEMbIE
MEXIYHAPOIHBIM COTJIALICHUEM, YEPE3 CIIEHUAIIBHBIE IIIF030BbIE TEXHOJIOTHH.

OTH TEXHOJOIMH HMEIOT HECKOJBbKO (O CEMH) YpPOBHEW CTaHIAapTU3ALMH
IIPOLEyp, IPUYEM YYACTHUK B LEIAX DKOHOMHUU U3JIEPKEK MOXKET UCIIOIb30BAThH
HECKOJIbKO HIDKHUX YpOBHEH, NpHOOpeTass COOTBETCTBYIOIIHME KOMITbIOTEPHBIC
nporpammsel. OcTanbHbIE BEPXHHE YPOBHH OH MOJKET apeHJI0BaTh Yy JAPYTHX
OM3HEC-TTAPTHEPOB /10 TEX INOpP, MOKA HE KYNUT COOTBETCTBYIOIIUE TEXHOJIOTHH.
Ero pucku, cBs3aHHbIE C JOCTYIIOM K KOH(MUIEHIHAIbHON MHPOPMAIUU IPYTHX
YYaCTHUKOB PBIHKA, I0JKHBI ObITh MUHUMAJIbHBIMHU.

JI71s1 TpaH3aKIMY BBIBOJIA aKIIMK B oOpallieHrne Ha Oupke HeoOX0uMo:
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—MPOUTH OQPHUIMATBHBIN JTUCTUHT aKUWHW, MPEIACTaBUB B OUPIKEBOW COBET
HEOOXOUMYIO JIOKYMEHTAIIMI0 B YCTAHOBJICHHBIX OWpPXKEBBIX cTaHmgaprax ISSA
(International Society of Securities Administrators);

—TIONyYUTh pa3pelieHrne OUpP>KeBOTO COBETA HA JIOMYCK K OOpaIeHUIO aKIun
Ha OUpKe ¥ COOTBETCTBYIOIMIUNA UACHTU(PUKALMOHHBIN HOMEP COIJIACHO CTaHJAPTY
ISO 6166-94:

—3apEruCTPUPOBATh  BBIMYCK B COOTBETCTBYIOIIEM  MEXAYHAPOIHOM
areHTCTBE (Hampumep, B MexayHapoaHoM arenrctBe TELEKURS B lllBeitnapun) B
craunaptax SSAB (Securities Standards Advisory Board);

—TIONyYUTh TOATBEPKIACHUE O PETUCTpalMK B OaHKE JaHHBIX areHTCTBA
akiuu, oopamraeMoi Ha 6upskax EBpomnbl, CIIIA u T.1. B crannaprax SSAB;

—IIOATBEPAUTh XPAHCHUE U PETUCTPALUIO AKIWK B JIETO3UTAPUU COIJIACHO
CTaHJapTaM OHJIAHHOBBIX MEXIYHApPOJIHBIX CHCTEM IIOCTaBKU aKUWW MPOTUB
naTexen, Harpumep no crangapraM MT 598 INTER-SETTLE.

Yem Oonpiie TpeOOBaHWI CTAaHIAPTOB BBIMOJTHSET WHGPACTPYKTYpa,
oOcnmykuBaromiass OHpP)KY, TE€M MEHbIIE H3JAEPKKU M PUCKU HHBECTOPOB U
SMHUTEHTOB, BBIIIE UX JOXOJI, MEHBIIIEC YYACTHE TOCPEHUKOB B CACIIKAX.
OpraHu3almoOHHO-TEXHOJOTUYECKYI0 OCHOBY HH(PPACTPYKTYpPbl TPAHCHAIIMOHAIb-
HOTO MHBECTULIMOHHOTO OM3HEeca 00pazyeT MeXAyHAPOIHbIA HHCTUTYT CYOKacTo-
TUATHHBIX OAHKOB C COBOKYITHBIM KalMTAJIOM B 15 TpJH. 0J1., KOHTPOIUPYIOITUX
dbonoBbEIe OUpkK cBbImIe 120 cTpaH.

B ycnoBusix rnobGanmuzanmuyi ¥ MOJEPHU3AMA MHPOBON J3KOHOMHKH ATOT
MHCTUTYT BBICTYNAET B KAUYE€CTBE KPYIMHOTO ONTOBOTO MOKYHATENsl 3JIEKTPOHHBIX
OMPIKEBBIX YCIYT 1O OHJIAWHOBBIM MOCTABKaM LIEHHBIX Oymar B OUpPKEBOE SpO C
peiHKaMu 120 CTpaH TPOTHB TUIATEKEH M B KA4ECTBE MEKIyHAPOIAHOTO OaH-
KOBCKOTO aJIbsIHCA 0 TpaHCHOpMalMU C TOMOUIBI0 OUPIKEBOTO s/Ipa «KOPOTKUX>»
JICHET B «JJIMHHBIE» (KPEAUTHI U UHBECTULIMH, TOCTYNAIOIINE B 3KOHOMUKY CTPaH,

YYacCTBYIOIIMX B pabOTe 3TOr0 KpyIHEHIIIEr0O MUPOBOTO (PMHAHCOBOT'O HHCTUTYTA).
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3a CcyeT ONTOBBIX IMOKYMOK YCIYyr IO HU3KUM II€HaM 3TOT HHCTUTYT
CYIIECTBEHHO (B 2-5 pa3) CHWXXAET TPaH3AKIHUOHHBIC U3JEPKKU U PUCKUA CBOMUX
KJIUEHTOB. TeM caMbIM OH CHOCOOCTBYET OBICTPOMY Pa3BUTHUIO PbIHKA KOpIOpa-
TUBHBIX IIEHHBIX Oymar Kak MOTEHIMAJILHOTO CETMEHTa (DMHAHCOBOTO DBHIHKA,
00eCIeYnBaOIIEro MOJECPHHU3ALUI0 U MAacCOBOE OOHOBJIEHHWE NPOU3BOJICTBA B
SKOHOMHUKE. BOKpYr 3TOro WMHCTUTYTa KOHUCHTPUPYIOTCS W Pa3BUBAIOTCSA IO
CAVHBIM CTaHJApPTaM TaKWE BBICOKME TEXHOJOTWH, Kak HTepHEeT-OaHKUHT,
KOMMepIUsi, OU3HeC, CTPaxoBIIUK, OUpKa U T.J., BBITECHSIOIINE MTOCPEIHUKOB U
MPUBJICKAIONINE KAalUTal CPEJHETO M MEJIKOTO HWHBECTHUIMOHHOTO OW3Heca K
YYaCTHIO B KalMTaJIe MUPOBOTO (POHIOBOTO PHIHKA.

[Toxoxke, YTO KpymHBIM OaHKOBCKUM WHBEeCTUIIMOHHBIM OusHec CIIIA
CMUPWJICS C OTUM HHCTUTYTOM B OOMEH Ha TMPHUBJICYCHHE Yepe3 HEro
3HAYUTEILHON YaCTH MHBECTUIIMOHHBIX TPaH3aKIMi Ha CBOM (DOHIOBBIH PHIHOK U
emie OosbIlee YCUICHUE MPUTSHKEHUS WHOCTPAHHBIX MHBECTOPOB K aKIUSIM CBOUX
BBICOKOTEXHOJIOTUUYHBIX KOMIIAHUMH.

Onnako 3T0 OyZeT MPOUCXOAUTh A0 TeX mop, moka peiHOK CIIIA coxpanser
CBOK0 CaMyl0 BBICOKYKO B MHPE HMHBECTMLHOHHYIO IPUBIIEKATEIbHOCTh. Kak
TONBKO (OHIOBBIN PhIHOK EBpombl (Miu Kakux-JIMOO APYrux CTpaH) MO CBOEH
KalUTAIM3AUA M UHBECTULIMOHHOM MNPUBJIECKATEIBHOCTH CPABHSETCS C PHIHKOM
CIIIA gepe3 3TH k€ HHCTUTYTHI MUPOBOTO (JOHJIOBOTO PHIHKA, KAITUTAJ XJIBIHET Ha
Jpyrie KOHKYPEHTOCIIOCOOHBIC Pa3BUBAIOIINECS PHIHKH, CIEIYIONINE CTaHIapTaM
MEXyHAapOJHOTO WHBECTHIITMOHHOTO OM3HEcA.

HNucTuTyT CyOKacTOIMANBHBIX OAHKOB B CBOIO OYEpE/h OMMPACTCS HA CIUHBIC
CTaHJAapThl M TIpaBWja BEJICHHUS OUPKEBOM U OAHKOBCKOW JIEATEIIHHOCTH,
obecreunBaroNyie HEOBIBAIBIA POCT PHIHOYHON KalUTATU3AINH, KaK CAMUX OUPIK,
TaKk 1 0aHKOB.

N3onupoBaHHbIE OT 3TUX MpOIECCOB OMpku Poccru B COBOKYITHOCTH UMEIOT
rojoBoii 06opot, He gocturatonmii 1 mupa. gon. CILIA, B To Bpemst Kak Oupxu

ctpan EBponeiickoro Coro3a yxe 10CTUTIM rogoBoro obopora B 120—150 TpiH.,
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a oupxu CIIA — 6onee 140—180 TpaH. moi., Ha (OHE KOTOPHIX 3HAYHUMOCTH
(oHI0OBOTO pBIHKA HALIEH CTpaHbl OJIM3Ka K HYJIO.

NuctutyT cyOkactoauanbHbix 0aHKOB B Oojee yem 120 cTpaHax MOKymaer
ONTOBBIE YCIYrM IO HHU3KHM II€HAM y CaMOro KpYIHOIO B MHpPE OITIOBOIO
NpOJaBLIA TaKUX YCIyr - TPAaHCHALMOHAJbHOM IIBEMIIAPCKOM KOpIIOpaluuu
INTERSETTLE. TlocnenHsss MMEET CBOI IUIaBHYyIO IuTalb-Baptupy B lLltopuxe
(IlIBeiiniapuss) ©W psAO  BCIOMOTATENbHBIX (PUHAHCOBBIX IIEHTPOB B CTpaHax
EBpomneiickoro Coro3a, Unauu, Anonuu.

Cucrema NoJepKUBAET camMble BBICOKHE O0OOPOTHI MO OHJIAWHOBBIM MOCTaB-
KaM IIeHHBIX OyMmar mHpoOTHB IJaTeXKed M JIMKBUAHOCTH MHPOBOTO (POHIOBOIO
phIHKa Onarogaps ri1yOOKON WHTErpaludd Kak B OHUPXKCBYIO CHUCTEMY, TaK U B
OaHKOBCKYIO TEJIEKOMMYHHMKAIIMOHHYIO HHGpacTpykTypy ctpaH EBpomeiickoro
Corsa, CIIIA, Kananpl, Jlatunckoit Amepuku, Oxkeanuu, A3uu 1 AQpUKHA U T.1I.
NMeHHO 3Ta cHCTEMa YCKOpWJIA OKOHYaHME BEKA KIIACCUYECKHX KOMMEPYECKHUX
0aHKOB, BEAYIINX MMPOLIEHTHBIA U ACTIO3UTHBIN OM3HEC U OTHOBPEMEHHO Pa3BUTHE
COBPEMEHHOI0 MHBECTUIIMOHHOTO OHM3HECA.

[TpeumyriecTBa 3TO CUCTEMBI OUYEBHIHBI. Bo-mepBbix, OHa 00agaeT BBICO-
KM YPOBHEM CTaHIAAPTU3ALMU U aBTOMATHU3aLHUH KACTOJIU-AJbHBIX U KPEAUTHBIX
GyHKUMHA W 3a0IUThl OT HEBBIMIOJIHEHUSI 00s513aTeIbCTB MO MocTaBkaMm. biaromaps
TOMY, HECMOTpPS Ha TO, YTO CHUCTEMA pEATU3YeT B CYTKH JECITKH ThICAY
Tpan3akiuii mo 30 kpynHeWmuMm Oup)aM MHpa U OINEPUPYET C COBOKYITHBIM
KaluTajJoOM B HECKOJIbKO TpuiuimoHOB posutapoB CIIIA, ee »skcrutyaranuto
ocyuecTiseT Bcero okosio 300 crennanuctoB Ha Mectax U 1260 cOTpyJHUKOB B
HeHTpaJIbHOM oduce koprnopanuu B [{ropuxe.

Cucrema uMMeeT caMble MHUHMMAJbHBIE B MHUpPE OAHKOBCKHE H3ICPKKU IO
kpenutoBaHuto (He Oosee 1,2% cymmbl o0opoTa). ABTOMATHYECKH IPOTOKO-
JUpPYET BCE NEHUCTBUS MPO(PECCHOHANBHBIX YYACTHUKOB U MO TPEeOOBAaHUIO BHIBO-
IUT Ha TeYaTh ACTANbHYIO NMPOPAa0OTKY M HCIOIHEHHE KaXIAOW TpPaH3aKIUHU C

BBIABIICHUCM «Y3KHX MCCT» OusHeca II0 IMOJIYUYCHHIO J0XO0Ja H TpaHC(bOpMaIII/II/I
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«KOPOTKHUX» JICHET B «JIJIMHHBIC» C 3aJaHHBIM ITOKa3aTesieM «yanHeHus». Hanex-
HYIO 3aIIUTy OT HECAaHKIIMOHUPOBAHHOTO JOCTyMa oOecrneynBaroT HHTep(hencHbIe
cucteMbl MAX co BCTpoeHHBbIM UHKpUNTOpoM Tumna Gretacoder.

CrenoBarenbpHO, 000 0aHK, B TOM 4uciae B Poccuy, BOMIEOIINAII B YHUCIIO
KJIMEHTOB ATOW CHUCTEMbI, CTAHOBUTCS KOHKYPEHTOCIOCOOHBIM C JAPYTUMHU KPYII-
HBIMU WHOCTPAaHHBIMHU OaHKaMHU U TOJIy4aeT JOCTYH K OCHOBHBIM (DMHAHCOBBIM
NOTOKaM.

Bo-BTOpBIX, MHOTOJIETHUM OMBIT JKCIUTyaTaluu Takouh cuctemsl (¢ 1988 r.)
NOKa3aJl €€ BBICOKYI0 HAJEKHOCTh M MHOTOKPAaTHYH 3allUIIEHHOCTh OT
KPU3HUCHBIX SIBIICHUW, KOTOPHIM TOABEPKEH OOBIYHO (DOHIOBBIA PBHIHOK, 32 CUET
CBOEBPEMEHHOTO U ONTUMAJIbHOTO KPEAUTOBAHMS MOJ 3aJIOT U3 I[EHHBIX Oymar.
Orta cucreMa o00ecHeUnT BXOXKJACHHE Poccur B COBPEMEHHBIC DJICKTPOHHBIC
ToproBeie cuctembl EBponbl, A3zum, CeBepHoil u JlaTuHCKONW AMEpHUKH C
aBTOMAaTHU3allMe KOHTPOJIA JABUKEHUS PECYpPCOB MO MHBECTULIMOHHBIM CUETaM U
JIOJITOBBIX TUIATEXKEH, a TaK¥Ke MPEJOTBPAICHNE HE3AKOHHBIX TPaH3AKIIUMN.

Kpome Toro, momo6Hasi uHdpacTpykTypa 0OECHeuHuT IIUPOKOE JI0JEBOE
y4acTHEe WHBECTOPOB W3 PA3HBIX CTPaH C Pa3HON CTPYKTYpPOH COOCTBEHHOCTH B
TpaHCHAIMOHAJIILHOW TOPrOBJE€ IEHHbBIMU OymaramMu (B TOM YHCII€ AKTUBAMHU
Poccun), CHU3UT TpaH3aKUIIOHHBIE HU3JIEPKKU M PHUCKH, OYJIET COJEHCTBOBATH
YMEHBIIICHUIO JOJTOB (KaK YacTHBIX, TaK W TOCYJApPCTBEHHBIX), BBIBOAY pPOC-
CUHCKHMX IIEHHBIX OyMar Ha BHEIIHWE PBIHKHM KalHUTalla U PaBHOIPABHOMY ydac-
THIO CTpaHbI B OOPHOE ¢ POCTOM JIOJIHM CIIEKYJISTUBHOTO KalUTajla M €ro OTTOKA, B
y4eTe U KOHTPOJIE MHBECTHULIMOHHBIX TpaH3akuui o crannapram Global Custody.

[1yTh ayig Poccun B 3Ty cucteMy MOKa €lie OTKPBIT, M HY>KHO TOJIBKO, BHIOpaH
0aHK, TOJATOTOBUTH €ro TMEpPCOHAJ W HOPMATHUBHYIO 0a3y, WHCTaJUIUPOBATH
COOTBETCTBYIOIIME MPOrpaMMbl. B pe3ynbTaTe 0CylecTBICHHs 3TUX MEPOTIPUATUN
100011 0aHK MOXET MOJYYUTh Pl KPYIHBIX CTpPaTerHyecKUX MPEUMYIIECTB B
MPUBJICYEHUN UHBECTULIMI (OCHOBHBIM U3 HUX SIBISICTCS MOJHOIEHHBINA BBIXOJl Ha

MHPOBBIC PBLIHKH KaHI/ITaHa), 3HAUYUTCJIbHO CHHU3HUT CBOHM PBIHOYHBIC PHCKH,
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NOBBICUT CBOM MHBECTULMOHHBIA pedTHHr. W u30aBuTCS OT 3a0dMyXACHUA,
JOMUHHPYIOLIETO 0 KpanHeW Mepe B Poccuu, 4TO TOJIBKO 4epe3 aMEepUKaHCKHE
JENIO3UTApHbIE PACIMCKU HALMOHAIBbHBI OW3HEC MOXKET MpoJaBaTh WIH
3aKJIaJpiBaTh CcBOM akuud Ha (oumoBoMm pbiHKe CIIIA Ha ycIOBHSIX BBICOKHX
U3JIEPIKEK, MPEATAraéMbIX aMEPUKAHCKONH CTOPOHOM, U pocTa OErcTBa U3 CTPaHbI
kamurasna. Ik pome 3TOro, BO3MOXKHA LMBWIM30BAaHHAs HWHTETpPALds CTPAaHbBI C
peiHKamMu Apyrux crpad EBpomneiickoro Coro3a, Azum, EBpomnsl, JlatnHckoi
AMEpUKH U JIp. HA YCIOBUSIX KOHKYPEHLIUN.

Ecnu Poccns nelcTBUTENBHO 3aMHTEPECOBAHA B PA3BUTUH CBOEU DKOHOMMKH
3a cYeT pecypcoB (POHAOBOTO PHIHKA, OHA B KpaTyalllne CPOKU JOJHKHA PEIIMTH
npobsieMy mepeBojia OAaHKOBCKOTO OM3HEca, pabOTaloIllero B HACTOSIIEE BpeMs
NPEUMYIIECTBEHHO C «KOPOTKUMU», WIN CHEKYJIATUBHBIMH, IEeHbIaMU, Ha paboTy
¢ TpaHchopMalMell ITUX «KOPOTKHX» JEHEr, KOTOPHIX Y OaHKOB B HM30BITKE, B
«JIJIMHHBIe» ACHBIU (XO0TA Obl B 10 -15 pa3), B KOTOPBHIX HYXIAAETCS SKOHOMHKA
Hallel cTpaHbl U 0€3 KOTOPhIX HEBO3MOXKHO OCyliecTBUTH pocT BBII B Hy>kHBIX
IPONOpLUAX, a CJEI0BAaTEIbHO, OOECIEUUTh SKOHOMHUYECKYIO O0€30I1aCHOCTh
CTpaHBbI.

Takass TpaHchopmanys BO3MOXKHA TOJBKO B Cllydae MCIOJIb30BaHUS
OTrPOMHBIX (PMHAHCOBBIX PECYPCOB (AECATKH TpULIMOHOB nojitapoB CILIA B rox)
MUPOBOTO (POHIOBOTO PHIHKA HAa OCHOBE Oosiee 3((HEKTUBHOTO yNpPaBICHUS aKTH-
BaMH, Kak B Poccun, Tak u 3a pyoexxom. s aToro HeoOxoaumo coznath B Poccun
UHPPACTPYKTYPY, YUHUTHIBAIOLIYI0 W KOHTPOJUPYIOUIYIO IBHKCHHE KalluTania,
CHIKAIOLYI0 PBIHOYHBIE PHUCKM W H3AEPKKH, a TAK)KE IOBBIIIAIONIYI0 WHBEC-
TULUOHHYIO IIPUBJIEKATEIBHOCTh SKOHOMMKHU Halllel CTpaHbl. DTO 00ECHEYMT, B
CBOIO OYepeap, POCT MHBECTULMHA B JKOHOMMKY Poccnm Ha OCHOBE TBEpIBIX
rapaHTUHA HHBECTOPAM.

TeXHOJIOrMYECKYl0 ~ OCHOBY  MOJOOHOM  MHQPACTPYKTypsl  0Opasyer
OHJIAMHOBAsl TPAHCHALIMOHAJIbHAS CHCTEMA MOCTAaBOK aKTUBOB IIOJ 3aJIOI WA Ha

npojaxy npotuB 1uarexxed INTERSETTLE, B xoTopoil (GyHKIHMU MOCTaBUIMKOB
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aKTHBOB, IJIATEBIIUKOB U TAPAHTOB OCYLIECTBISAIOT YIIOJHOMOYEHHbIE (CyOKacTO-
nuanbhbie) 6anku 80 cTpaH, OJHOBPEMEHHO OOCTYKUBAIOIME OHJIAWHOBBIE CUETA
¥ paloTaroIIKe Ha MPUHLMIIAX 3aJOTOBOr0 KPEIAUTOBAHMUS M TMOKUX JIMMUTOB IO

CyMMaM IUIATEXKEN C LENbI0 CHU3UTh PHIHOYHBIA PUCK.

OT3bIB

Ha rocOI0’KeTHYI0 padoTy CTapiuero npemnojaaBaresst
kadenpol «baHkoBckoe 1e10» Ha TeMy

«IIpo0JieMbI COBEPIICHCTBOBAHUA MEKAYHAPOIHOM
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(pMHAHCOBO-0AHKOBCKOH APXUTEKTYPbI»

B mpouecce ObicTporo pocra omepanuii Ha MHUPOBOM (DHUHAHCOBOM pBIHKE
TOBapbl M YCIYT'H OKa3aJuCh 3aMEHEHbl (PMHAHCOBBIMM HHCTPYMEHTaMH.
Crnoxxunach Takas MOJEJIb NOBEAEHUS, KOTOpasi HAalpaBJIeHA HA JTOMUHHUPOBAHUE
yCIIyT B HOTPEOJIEHUU U (PUHAHCOBBIX HHCTPYMEHTOB B HAKOIUICHHUSX.

MupoBass 0aHKOBCKasi CUCTEMa MMEET YEThIPEXCIONHYIO CTPYKTYpy. Camblit
BEPXHUN ypOBEHb MPEACTABIECH HEOOIBILON IPYINON HaTHAIIMOHATIBHBIX OAHKOB U
(¢uHaHCOBBIX opraHuszanuii. Ha BTOpOM ypoBHE pacmojararoTcs LEHTpajlbHbIE
O0aHKH, KOTOpbIE€ B OOJBIIMHCTBE CTPAaH KOHTPOJHUPYIOT JESATEIBHOCTh HAIHO-
HAJIBbHBIX KOMMEpYECKHX OaHKOB. TpeTuil ypoBeHb MPEACTABIEH 2100albHbIMU
mpancuayuonanvuvimu oaukamu (THB), kaxnplii U3 KOTOPBIX HMEET CHUCTEMY
nouepHux OaHkoB. Ha ueTBepTOM ypOBHE pacroyiaratoTcsi OOBIYHBIE KOMMEp-
yeckue 0aHKH, KOTOpbIe cOCcTaBIsA0T Oosee 90% UnCIEHHOCTH BCEX OAHKOB.

EctecTBeHHO, uTO OaHKM, TPAaJULUOHHO MOJYyYarolIUe T0XOJ OT BKJIAI0OB
HACEJICHWsI B JCNO3UTHl M OT BBIJABAEMBIX KPEAUTOB, TEPSIOT KOHKYPEHTO-
CIIOCOOHOCTh Ha PHIHKE M B KOHEUYHOM CYETE YCTYNarT CBOI KIUEHTYpY Oosee
CHJIbHBIM MHBECTHIIMOHHBIM OaHKaM HJIM BOOOIIIE MPEKpaIlaioT CBOI Ou3Hec.

B 3TOM 3aKkirouaercs aKTyalbHOCTh M CYyThb IPOUCXOMSINEH B MHUPOBOM
OaHKOBCKOM OM3HECE HOBOM TEXHOJIOTMUECKON PEBOJIIOLIMHU, MPOSIBISIIOIIEHCS B
HaJ0aBKe JOXOAHOCTH OHM3HEcCa 3a 3HAHMA, KBAIU(DUKAIMIO MEpCcoHANa U TeX-
HOJIOTUHM, OOECIEeUMBAIOIIME OHJAHHOBBIE TOPIHU, PACUEThl, PETUCTPALUIO

COOCTBEHHOCTH, IIOCTAaBKY IIEHHBIX OyMar IpOTHUB IIATEKEH.

Jouent kadeapsbl

«baHKoOBCKOeE 1eJ10»: A.A.baGaeB
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«Bank isi» kafedrasmin professoru, i.e.d.
S.9. Abdullayev  torofindon hazirlanmis
«Maliyya-bank bohralarinin Jsas
indikatorlarimn  nazori-empirik  tahlili»

movzusunda biidca tayinath elmi-tadqiqat isi

Maliyya-bank bohralarinin asas indikatorlarimin nazari-empirik tahlili

XIX asrdan baslayaraq giuniimiize gadar tasir daracalari muxtalif olan bir
cox bohranlar yasanmisdir. XIX asrda ortaya c¢ixan va dlinya igtisadiyyatina tasir
gostaran 1825-ci il, 1836-39-cu illar, 1847-ci il, 1857-ci il, 1866-ci il, 1873-ci il,
1882-84-cu illar, 1890-93-cu illar bohranlarinin bas verma sabablari daha ¢ox
miuhariba, maliyya mohtakirliyi va qithglar olmusdu. XX va XXI asrlorda ortaya
¢ixan bohranlar isa 6zal xususiyyatlar dasiyir. Bu bohranlari 1900-cu il, 1907-cu il,
1913-cu il, 1920-cu il, 1929-cu il (“Boylik Bohran”) va 1973-cu il (“Enerji Soku”)
béhranlari kimi siralamaq olar. 1990-ci illarden sonra globallasmanin siirat va
hacminin dayismasina gora diinyanin faqli bolgalarinde miuxtalif bdhranlar
yaranmasina sabab olmusdur. Bunlara, 1992-1993-ci illar béhrani (Avropa Valuta
Sistemi ila bagh) béhrani, 1994-cu il bohrani (Meksika), 1997-1998-cli illar bohrani
(Asiya), 1998-ci il bohrani (Rusiya), 1999-cu il béhrani (Brazilya), 2000-2001-ci illar
bohrani (Tirkiya), 2001-ci il bdéhrani (Argentina) va nahayat biitiin dinyaya ciddi

tasir gostaran 2008-ci il ABS “Girov” bohrani olmusdur.

Bohran anlayisi igtisadi adabiyyatlarda ¢dkma, enma va durgunlug kimi
terminlarla isladilir vo Umumi bir ifadayle 6lka iqgtisadiyyatini shamiyyatli

daracada sarsidacaq ani va gozlanilmaz bir vaziyyatds ortaya ¢ixan Umumi
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hadisalarin bir naticasinds yaranan iqgtisadi bohran olaraq tayin olunmaqgdadir.
igtisadi béhran anlayisini yaranma sababina gora iki yera ayirmagq olar: birinci Real
Sektor Bohranlaridi. Bu bdhranlar, mal va xidmatlar bazarlarinda inflyasiya
bohranlari va durgunluq bohranlari olarag, amak bazarlarinda isa issizlik
béhranlari olarag ortaya cixmaqgdadir. ikincisi iss, daha spesifik olarag pul

bazarlarindaki problemlara bagli olaraq ortaya ¢ixan Maliyya Bohranlaridi.

igtisadi  adabiyyatlarda, maliyya béhranin izahi baximindan mixtalif
arasdirmalar aparilmisdir. Bunlardan bazilarini asagidaki formada izah etmak olar:
Mishkina gora: “Maliyya bohrani, mahsuldar investiya ehtiyatlarina sahib maliyys
bazarlarinin, sahv sec¢cim tahlikasi va tars sec¢im problemlarinin getdikca
pislasmasi sababiyla pul axinlarini tasirli sakilda istigamatlandira bilmamasi
naticasinda ortaya c¢ixan nizamsiz pozulmalardir”. Basqa formada izaha gors,
“Gmumi olarag har hansi bir mal, xidmat, istehsal faktoru va ya maliyya
bazarlarindaki giymat va ya miayyan hacmlarda gabul edilan bir dayisma, hamin
dayisma sababiyla bas veran yiliksak dayismalarle ifads edilir’. Goldstein ve
Turnera gora, “Maliyya bohrani qisa middatli faiz daracalari, aktiv giymatlari,
0damalarin pozulmasi va iflas kimi maliyya indikatorlarinin hamisinin va vya
oksariyyatinin  ani, kaskin va acig bir formada pozulmasi olaraq
giymatlandirilmisdir.” Yavash arasdirmalarinda, “Maliyya bo6hran, bir 06lka
igtisadiyyatinin makroiqtisadi tarazliglarinda ortaya ¢ixan, avvaldan bilinmayan va
gozlanilmaz bazi inkisaflarin naticasinda, makro saviyyada 6lkanin hamisini, mikro
saviyyada firmalara va fardlara tasir edan, yoluxucu tasiri olan soklar” olaraq tayin
etmisdir. Bohranlar meydana galmasi, inkisaf etmasi va tasirlari aksar hallarda
Olka sabitliyina tahlika kimi gabul olunsada, vaxtinda ugurlu siyasat va idarsetma
strategiyalar vasitasila tasirlari minimuma endirmak mimukindir. Bohranlarin

meydana galma ehtimallarinin erkan xsbardarliqg indikatorlari il avvalcadan
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miayyan edila bilinmasi, olkalarin bohranlari flrsata c¢evira baximindan

ahamiyyatli bir magamdir.

igtisadi adabiyyatlarda igtisadi Bdhranlar 2 asasa yera bélinir: Maliyys

Bohranlari vo Real Sektor Bohranlari.

Maliyya bohranin novlari, akiz bohranlar altinda pul bdéhranlari, bank
bohranlari ilo sistematik maliyya bohranlari va xarici borc boéhranlar olaraq
muayyan edilir. Maliyya bohranlarin ndvlari va bir-birlarina tasir kanallari Sxem 1-

in kdmayilo gostarilmisdi.

Burada qeyd etmak lazimdir ki, akiz bdhran anlayisi, pul va bank
béhranlarinin qisa doévrda bir-birlarina tasir etmasidir (bank bohranlarinin pul
bohranlarina sabab olmasi ya da pul béhranlarinin bank boéhranlarina sabab
olmasi) bir arada reallasdigi vaziyyati aks etdirir. 1982-ci il Cili bohrani, 1992-ci il
Finlandiya ve lisve¢ va Asiya béhranlari akiz bohranlara verils bilacak an

ahamiyyatli nimunalaridir.

Sxem 1
iqtisadi Béhranlar
Real Sektor Maliyya
Bohranlar Bohranlarn
- i ez ] -"I.: J \\"\ .\.\\
:_ ; i i \'“"-n,_;h 'v I -'\J'.l \\.\'
foflyasiva || Tenazzil Tssitik Sf;:ﬁi:k Xarici Bore Bank okiz Pul
Bohranlan Bdihranlar Bohranlan vy et~ Bihranlar1 || Bohranlan bihranlar || Bdhranlar
Bohranlar = e <=
L W
Moazenna Eayyn
Béhram RRla
Bihranlar




Bank bohranlari Umumi olarag bu formada tayin oluna bilar: Geri
gayitmayan kreditlar sababiyla bank balanslarinin pozulmasi, biznes kredit
sortlorindaki ¢atinliklor va real sektor kredit miracistlarinin dlsmalari,
hesablardan ani pul ¢akilislari, valyuta bazarlarinda ani va sart ylksalma va
azalmalar (dalgalanmalar), maliyya sistemina olan etibarsizliq ilo sarmaya itkilari

kimi sabablarla ortaya c¢ixan soklardir.

Pul bohranlari isa, xarici dolayl sarmayanin 6lkadan suratli va ani ¢ixislari
kimi spekulyativ hiicumlar, faiz daracalarinda haddindan artiq yliksalib-azalmasi
(dalgalanmasi) kimi sabablarla beynalxalg ehtiyatlari azalmasi va milli pula olan
glvan itkisi vo markaz bankin valyuta mazannasi Uzarindaki idaraetmasini
itirmasi, nominal mazannasi Uzra 10% - 25% arasindaki dayar itkisi naticasinda
yaranan soklaridi. Bu hallarda, valyuta boéhranlari va tadiyya balansi kimi

bohranlarin yaranmasina sabab olur.

Sistematik maliyya boéhranlar; kreditlarin verilmasi, 6danislar vo miulkiyyat
giymatlandirilmasi kimi maliyya sisteminin shamiyyatli funksiyalarinin kasilmasina
sabab olan va real iqtisadiyyat izarinde manfi tasirlara sabab olan soklar olaraq

tayin oluna bilar.

Xarici borc boéhrani, bir 6lkanin qarsilasdigl xarici 6dema problemlari
sababindan, ictimai ve ya 0zal sektora aid borclarin asas va ya faiz hissalarini

odamila bilmamasini elan etmasi vaziyyatidir.

Real Sektor Bohranlari, amak bazarlari il mal va xidmat bazarlarindaki
masgullug va istehsal migdarlarindaki ciddi daralmalar olaraq ortaya ¢ixir. Bunlara

asagidakilar aiddir:
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inflyasiya béhranlari, mal va xidmat bazarlarindaki giymatlarin Gmumi
saviyyasindaki davamli artimlar miayyan bir saviyyadan lizarinde davam etmaya

baslamasi va giymat artimlarinin davamli va tasirli olmasi ilo amala galir.

Issizlik béhranlari, amak bazarindaki issizliyin faiz nisbati gabul edila bilacak

(tabii issizliyin faiz nisbati) saviyya Ustlina olmasi naticasinds meydana galir.

Tonazziil bohranlari, giymatlarin (xammal va hazir mahsullar izra) Gmumi
saviyyasindaki artimlar, yeni mal va xidmatlar istehsal edan va ya hazirlayan
sahalarda yatirlan investisyalarin dizgin idars edils bilmasi naticasinda yaranan

boylk daralmalardi.

Maliyya bohranlarinin har na qadar bir-birilari il ¢ox oxsar cahatlori
olsalarda yaranma sabablari va tasir dairalari bir o gadar da eyni deyil. Ancagq,
bohranlarin bazi tamal noéqtalarina uygun olaraq iqgtisadi adabiyyatlarda dord

model olaraq tmumilasdirimislar.
Birinci Nasil Modellar (Standart Modellar)

Krugman tarafindan valyuta béhranlarina aid sarha istigamatli ilk sistematik
isi hesab edilan va Flood va Garber tarafindan inkisaf etdirilon, Standart modellar
olarag da adlandirilan birinci nasil modellar, bohrani siratloandiran asas
makroigtisadi  faktorlarin  shamiyyatini  vurgulamagla pul bdhranlarini
makroigtisadi siyasatin strukturuna uygunsuzlugu, yani onu sartlandiran amillar
hesab edilir. Maliyya bohranlari, sahv iqtisadi siyasatlardan, bidca agiglarinin pul
cap edilarak tanzimlarindan, valyuta mazannasini sabit saxlamaq Ugln qisa
muiddatli mivafqg tanzimlamalardan istifada edilmasi kimi hallardan gaynaglandigi
ifade edilmisdir. Maliyya aciglari boylik miqgyasli pul borclanmalarina

asaslandigina, bunun da bir alave
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manfi tasirlari ortaya cixaracagl va naticada bir pul ¢okisl ila naticaloanacayina
geyd edilon bu modellards, makroiqtisadi indikatorlarin pislasmasi, béhranlarin
9sas sababi olaraq gostarilir. Spekulyasiyalar, valyuta ehtiyatlarinin ashamiyyatli
azalmalarana sabab olar, bu da naticade markazi bankin sabit saxlanilan valyuta
ehtiyyatlarini qoruya bilmamisana va istifade etmasilo gatirib cixarar. Bu
modellar, valyuta bohranlarini, izlanilan valyuta mazanna siyasatila asassiz

makroigtisadi siyasatin bir naticasi olaraqg da izah edilir.

ikinci Nasil Spekulyativ Hiicum Modelleri (Oziinii Tasdiglayan/

Qidalandiran modeller)

ikinci  Nasil  Spekulyativ. Hicum  Modelleri va ya  Ozini
Tasdiglayan/Qidalandiran modeller olaraq geyd edilan modellar, 1992-1993-cl
illar  Avropa Pul Sistemi va 1994-ci il Meksika bohranlarinin, birinci nasil
modellara gora izah edila bilmamasina gora Obsfeld (1986,1994) tarafindan
inkisaf etdirilmisdir. Bu modellarda, makroiqtisadi siyasat problemlarina ciddi
olarag shamiyyat verilir. ikinci nasil béhran modellarinin {ic asas komponenti
mdvcuddur.Birincisi, hékumatin sabit mazanna rejimindan imtina etmasi. ikincisi,
hékumatin sabit mazanna rejimini miidafis etmasi. Uclinciisi isa, béhrana yol
acan dairavi sistemin meydana gala bilmasi, sabit mazanna rejiminin gorunmasi
xarclarinin, bundan alde edilacok faydalari Ustalayacayine olan inamin
yayilmasidir. Burada asas magam, hokumatin sabit mazannani qorumaq ugiln sarf

edacayi xarclara gora mugqayisali gararlarin gabul edilmasidir.

Uciincii Nasil Modeller (Yayilma / Yoluxma Tasiri Modeli)

1994/1995-c illar Meksika va 1997-ci il Asiya bohranlarini daha avvalki

bohran modellari il sarhi mimkiin ola bilmamasi sababiyle Krugman ila baslayan
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Uciincii Nasil Modeller ya da Yayilma / Yoluxma Tasiri Modeli hazirlanmisdir. Bu
modellards, bir 6lkanin maliyya bazarinda meydana galan dayanigsizliglarin va ya
bohranin bir basga yerds makroiqtisadi indikatorlarla izah edilmayan bir
bohranan sabab olmasina gora arasdirilmisdi. Burada bohrani yaradan asas faktor
olarag, hokumatlarin psixoloji tahlikaya yol acan siyasati nazara alinmisdir.
Birinci nasil modellara asaslanan bu modellarde mixtalif 6lkalarda birlikda olaraq
ortaya ¢ixan bohranlar izah edilarkan, olkalarin 6z iclarinda oxsar qirilmalarin
oldugu (masalan Asiyada sabit valyuta mazanna sistemlari va haddindan artiq
xarici borclarin (ABS dollari ila olmasi) va buna gors ortaq soklara tutulmalari irali
surulur. Digar tarafdan, fardlarin sturlu olmayan davranislari va ya valyuta fond
rahbarlarinin  qarsilasdiglari  asimmetrik motivler sababiylea investorlarda
formalasan rasional olmayan gozlantilar bohranlarinin yayilmasina tasiri gabul
edilir. Uclincii nasil béhran modelleri, maliyya bazarlarindaki catismamazliglari
asas faktor olaraq gortiir. Bu modellar, tipik olaraq iki pozulmadan birina asaslanir:
Ya dovlet zamanatinin movcudlugu asasinda “seristasiz siyasatlor”, ya da
asimmetrik malumat va ya migavilalarin yerina yetirilmamasindaki mixtalif
axsaqgliglar. Yayilma/Yoluxma tasiri bu modellarin mazmununu taskil edir.
Bohranlarin yayillmasi movzusunda cox miuxtalif sarhlar mévcuddur. Fratzscher,
bohranlarin yolxucu olmasinin U¢ vaziyyat Uc¢un tadqiq etmisdir. Birincisi, TMK-
larin transsarhad alagalari ila dlkalararasi borc verma imkanlarindan gaynaqglanan
maliyys baglantilari. ikincisi, 6lkalarin qarsiligh ticarsat slagalari va ya uciinci
bazarlardaki ragabat miinasibatlarindan qgaynaqglanan real asililiglar. Uglinciisi,
globallasan bazarlar sababiyla investorlarin ortaq investisiya etma motivlarinin
artmasi naticasinda yaranan xarici dayismalar sababiyla ila investorlarin borclu
Olkalarin kredit limitlarinin yenidan giymatlandirilmasi naticasinda onlara alava

kredit imkanlarinin taskil edilmasidir.

Xarici Faktorlara Tasir Gostaran Modellar
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Xarici Faktorlara Tasir Gostaran Modellar isa, xususila inkisaf etmakda olan
olkalarda bas veran bohranlar xarici faktorlarin miisayyanlasdirici tasirlari asasinda
olmasidir. Umumi formada, ssanayelasmis olkalards xarici ticarat haddlarini,
valyuta mazannalarinda va faiz daracalarinda boylk miqgyasli ahamiyyatli
dayismalarin naticasi olaraq iqgtisadi inkisaflar, investisiyalarin globallasmasi va
investisiya bazarlarinin artan inteqgrasiyasi kimi faktorlarin, inkisaf etmakda olan
Oolkalardea bohranlari  harakata kegirdiyi gabul edilmakdadir. Masalan,
sanayelasmis Olkalarin faiz daracalarinda enislar, investisiya axinlarini inkisaf
etmakda olan iqgtisadiyyatlara yonaldarkan, faiz nisbatlarinde meydana galan ani
artimlar, bu o6lkalardaki banklarin va firmalarin xarclarini ylksaldarak, xarici
maliyya axinlarini azalmasina sabab olmasidir. Bununla birlikds, edilan bazi
arasdirmalar, maliyya bazarlar arasindaki artan inteqrasiyanin uzun vadedan
makroiqtisadi indiqgatorlarda haddindan artiq dalgalanmalari (ylksalma va

azalma) azaltdigini ortaya qgoymaqdadir.
Maliyya Béhrani Erkan Xabardarliq Sistemi: 9sas indiqatorlar yanasmasi

Fargli novda va farqli cografiyalardaki bohranlarin izahi ve taxmin edilmasi
Uclin inkisaf etdirilan modellardan istifada dayisanlarin sonsuz bir makan
daxilinda giymatlondirila bilar. Kaminsky maliyya béhrani modellarinda istifada
olan indigatorlari asagidaki kimi qruplasdirmisdi: Birinci nasil béhran modellari,
ictimai segment aciklarinin UDM-ya olan nisbati va haddindan artiq real pul artimi
bohran indigatoru hesab edilarkan, ikinci nasil béhran modellarinda ixrac, idxal,
real effektiv mazanna, xarici ticarat haddi va 6lkadaxili real faiz daracasi bohran
indigatoru kimi gabul edilmakdadir. Uclincii nasil bohran modellari isa, dlkadaxili
kredit hacminin UDM-ys, M2-nin ehtiyatlara nisbati, M2, haqglar, sahm
giymatlari bohran indigatoru olarag nazara alinmisdir. Yuxarida verilan

malumatlar nzarar alinaraq, adabiyyatda asas indigatorlar: valyuta mazannasi va
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tadiyya balansi (TB), pul ve maliyya gostaricilari va real sektor olmaq uzrs, l¢ ana

basliq altinda toplanmis va bunlar asagida mivafiq olarag Sxem 2, Sxem 3, Sxem 4

vo Sxem 5-do Umumilasdirilmisdirlor va onlar asas xlisusiyyatlari haqginda gisa

olaraq malumatlar verilmidi:

/
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va ya valyuta bazarlarinin qisa bir middat baglanmasi ola bilar. ikinci fikra géra
is9, statistik asasda bir gayda tatbiq edarak pul bohranina garar vermakdir. Pulun
dayar itkisi va valyuta ehtiyatlarindaki itkin miayyan bir hadd giymatini asmasi

bohran indigatoru kimi ifada edilir.

b) Qisa miiddotli kapital axinlar1 indigatoru
1980-ci illarin avvalindan etibaran global miqyasda artan kapital harakatlarinin
bas veran igtisadi béhranlar Uzarindaki tasiri, glinimizda oldugca miuzakirs
edilan masalalar arasinda yer alir. Kapital axinlarinin sarbast olmasinin gatirdiyi
risklar hazirda inkisaf etmis olkalar Gg¢lin artiq muiizakira mdévzusu deyildir. Onlar
boylk olglide kapital ixrac edan 6lkalar da olsalar, eyni zamanda, boyuk olglids
beynalxalq sarmaya da idxal edirlar. Risk daha ¢ox inkisaf etmakda olan dlkalar
Uclin giindama galir. Bu da tabii gortnir; clinki bu 6lkalara axan maliyya sarmays
istahasi cox olan investorlara maxsusdur. Maliyya axinlarinin sarbast oldugu
inkisaf etmakda olan igtisadiyyatlarin spekulyasiyaya da agig olmasi, tatbig olunan
igtisadi siyasatinin samaraliliyini azaldir ve makroiqtisadi saviyyadsa boyll
istigrarsizliglar ortaya c¢ixarmaqdadir. Kapital axinlarinin nazaratsizliyi, dayarinin
boylk va spekulyasiyalara acgig olmasi vae hacmindaki ani dayisiklik bohranin

xabarcisi olaraqg goruls bilar.

¢) Cari koasir/UDM indiqgatoru

9dabiyyatda cari kasir (bir dlkanin istehsal etdiyindan cox xarcloamasi manasina
galir) / UDM nisbati béhran indigatoru kimi taninir. Bu nisbatin 4% -i ke¢cmasi
vaziyyatinda, 6lkanin maliyya béhrani baximindan tahlikali bolgaya girmis oldugu
gabul edilir. Burada diqgat edilmasi garakan néqta cari aciq / UDM nisbatinin
takbasina muhim gostarici olmamasidir. 9sl shamiyyatli olan, bu kasirin neca
maliyyalasdirilmasidir. Yani bir 6lka 4%-in (izarinds cari aciq / UDM saviyyasinda

olsa bels agar bu acig uzunmuiddatli xarici investisiyalarla maliyyalasdirilirsa o
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olkadaki maliyya sisteminin dayanigligindan bahs etmak mimkindir. Ancaq bu
kasir, qisa muddatli xarici kapital ve ya xalg arasinda isti pul (manbayi balli
olmayan) kimi taninan maliyya vasaitlari ilo maliyyalasdirilirss o zaman 6lka lglin
"galacakda gozlanilan tahlikadan" danismag mimkindir va bu gdostarici bohran

indigatoru kimi gabul olunmagdadir.

d) Ixracin idxal garsilama nisbati: (Ixracat/idxalat) indigatoru
Bir 6lkanin xarica satdigi mahsullarin Gmumi maddi dayarinin, xaricdan aldigi
mahsullarin Gmumi maddi dayarina nisbatidir. Bir dlkanin xarici ticarat kasirini
gostaran indiqatorlardan biridir. Respublikanin xarica satdigi mallarin dayarinin,
idxal mallarinin daysarinin na qadarini 6daya bildiyini gdstarir. Bu gostarici
dusdiyinda bohranin asas gostaricilorindan biri kimi nazars alinmahdir va

gabaglayici tadbirlar alinmalidir.

e) Ixracat/ UDM indigatoru
Sorbast xarici ticarat, Olkalarin rifah halini artran vea iqtisadi boylmani
suratlandiran an vacib amillardandir. Sarbast xarici ticarat bir tarafdan beynalxalq
amak bazarina yol agarkan, digar tarafdan ixrac olunan mahsullarin istehsalinda
ixtisaslasmaya imkan yaradacaqdir. Bu vaziyyat, dlkalarde mahsuldarhgi artiracaq
va iqtisadi béylimani siratlandiracakdir. ixracatin, milli galirin artimina va iqtisadi
boylimaya pozitiv istigamatda tasirine adabiyyatda, ixracata asaslanan inkisaf
nazariyyasi olarag adlandirilir. ixrac iqtisadi bdyimayi tasvig etmoakla
investisiyalarin tasirini artiraraq firmalara boyuk bazarlara ¢cixma imkani yaradilib,
istehsal hacmini boyldarak va inhisarciligl azaldaraq, yerli istehsalgilari ragabata
stimullasdiraraq, onlari yeniliklara aciq hala gatirarak inkisaf etdirir. ixracat artisi,
sanayelasmani inkisaf etdirib, texnoloji inkisafi sliratlondirarak da iqtisadi artima
sorait yaradir. Muxtalif dévrlarda ixracatdaki azalma va bunun UDM-ya tasiri

bohran indigatorlari olaraq dayarlandirilmali, tahlili olunaraq mixtalif ssenarilara
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hazir olaraq bohran onlayici ve boéhrani minimum endiracak tadbirlor

gorulmalidir.

f) Real omanat faizlori indigatoru
Kredit faizlari ile amanat faizlari arasinda ciddi bir fargin olmamasi, asagi kredit
faizlori totbiq edarsak sanayeni maliyya vasaitlari ilo tamin etmak siyasatinin
gostaricisi kimi izah etmak olar. Muxtalif inkisaf etmakda olan 6lkalarda isa bu
fargin ham c¢ox olmasi ham da getdikca bu fargin boylimasi bir cox tacribada

bohranin gostaricisi va ya indigatoru olarag bilinmakdadir.

g) Comi amanatlarin boyiimasi inqdigatoru
Bank amanatlari indigatorlarinin digar gostaricilardan asas fargi ondan ibaratdir
ki, bohran arafasinda ve ya avvalcadan xabardarliq vermasindan c¢ox bdhran
sonrasindaki moévcud dayisikliklari aks etdirmasidir. Bohranlarin ortaya ¢ixmasi ila
birlikds boyik hacmdsa amanatlarin geri c¢akilib ¢akilmamasinin  dyranmak
baximindan sahamiyyatli oldugu Ug¢in bu indigator daim izlanilir. Bohran zamani
bank amanatlarinda davamli bir diisma meyli yasanir ki, buda bazar subyektlarinin

ehtiyac duydugu maliyya vasaitlarinda daralmalara gatirib cixarir.

h) Issizlik hoddi inqdigatoru
Olkalarda investisiyalarin va ixracin azalmasi ila issizliyin artmasi tars
mutanasibdir. XlGsusan, bohranin ilk ortaya cixdigi o6lkalarda issizliyin artim
gostarmasi nazara alindiqda bu nisbatin bir béhran xabardarliq gostaricisi ola

bilacayi ifada edils bilar.

i) Inflyasiya haddi inqdigatoru
inflyasiya 6lkalardaki giymatlarin Gimumi saviyyasinin artimini ifade edsn bir
haldir. igtisadi bohran saraitinds talab daralmasinin naticasi olaraq olacaq

inflyasiya azalmaga meyl edir. Bohranin ¢ixdigi 6lkalarda inflyasiya nisbatinin
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bohran arafasinda ciddi nisbatde azalmis olmasi bu nisbatin bir bohran

xabardarlig gostaricisi ola bilacayi ifada edils bilar.

j) Investisiyalar/UDM inqdigatoru

investisiyalar, igtisadiyyatin istehsal hacmini artirdigi ticiin galacak dévrlardaki
UDM-daki artiminin  mihim miayyanedici faktorlarindandir. B&hran
arafasinda 6lkalarda xlsusan bohranin ilk ortaya cixdigl dovrlarda investisiya
xarclarinin UDM icindaki payi azalmaqgdadir. Dolayisi ils investisiya xarclarinin
UDM icindaki payinin azalmasi igtisadi béhranin bir aparici indigatoru oldugu

gabul edilir.

k) Real Sektora verilon bank kreditlari inqdigatoru

Daxili kreditlarin UDM miqgdarindaki artim nisbati kredit hacminin nazaratsiz
bir sakilda genislanmasinin isarasi olaraq izah olunur. Bu migdardaki azalislar
isa bank sektorunda kredit hacminin daralmasi naticasinda ortaya ¢ixan bir
¢cixilmaz vaziyyatin gostaricisi kimi giymatlandirilir. Har iki halda bohran signali

kimi dayarlandirila bilar.
1) Birja indeksi inqdigatoru

Gozlantilara va igtisadiyyatdaki struktur dayisikliklara haddan artiq hassas olan
birja indeksi, bohran dovrlarinds ortaya c¢ixan etimadsizlig muhiti ila azalr.
Ancaq bohran oncasi dovrlards, agar pullu bir genislanma da nazars
alinacaqgsa birja indeksinda suratli yliksalmalar bohran indigatoru olaraq izah
olunur. Bohran dovrlarinda asagi haddi asan indeks, béhran 6éncasi dovrlards

yuksak haddi asaraq da signal vera bilar.

m) Qisa miiddotli xarici borclar /Ehtiyatlar

Qusa muddatli xarici borclarin, Markazi Bankin valyuta ehtiyatlarina géra nisbi

artimi, maliyya istigrarsizhigl artirict bir amil kimi dayarlandirila bilar. Bu
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sababla bu gostaricinin bohran 6ncasi dovrlarda artaraq bohran indigatoru

kimi gabul olunur.

n) M2 Pul aqreqatimin real dayisikliyi

Middatli amanatlari da ehtiva edan M2 pul agreqati bohran 6ncasi dovrlarda
muiddatli amanatlarda hiss edilan sakilds azalma ils daralaraq bohran signali
vermakdadir. Bu dayisanin, qgabaqcil indigator olma xUsusiyyatini
giymatlondirmak Gclin muxtalif matriz ve modellar qurularag sinagdan

cixarihr.

Natica

Bohranin gaynagi ve mazmununun nalar oldugundan cox iqtisadiyyat
Uzarina buraxdig tasirlarin darinliyi shamiyyat kasb edir. Ancag, béhrana garsi
ortaya c¢ixan reaksiya va tasirloanmanin iqtisadi gostaricilor arasinda tasir va
zamanlama baximindan fargliliklarin do moévcudlugu nazardan qagiriilmamalidir.
Masalan, real sektora gora pul va maliyya taskilatlarinin ola bilacak béhrana garsi
hiss va reaksiyalari daha siratlidir. Bunun sababi olarag da pul va maliyys
bazarlarinin ham odlkadaxili, ham da dinya bazarlari ils inteqrasiya olunmasini
tomin edan elektron malumat sabakalari gostarile bilar. Pul va maliyys
bazarlarinin sahib oldugu rahatliq ve istifads etdiklari vasitalarin ¢oxlugu,
bohranlara qarsi tadbirloar il bohran doévrlarinin garsisinin alinmasinda bu
bazarlara ceviklik gazandirmaqdadir. Funksionallig cahatdan daha agir olan real
sektorun isa, bohrana garsi tadbirlar va bohran dovrlarindaki tasirlonmasi
movzusunda gisman atalat icinds olmasi, béhranlari darindan yasamalarina ve

gec azad olmasina sabab olmaqgdadir.
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Bohranin manbayi va tarkibinin nalar oldugundan cox, iqtisadiyyat lizarinda
yaratdigi tasirlarin darinliyi shamiyyat kasb edir. Ancaq bohrana qarsi verilan
reaksiya va tasirlanmalards igtisadi vahidlar arasinda daraca va vaxt baximindan
fargliliklarin da varligi nazardan gacirilmamalidir. Masalan, real sektora goéra pul
va maliyya qurumlarinin mimkiin boéhrana qarsi cavabi va reaksiyalari daha
suratlidir. Bunun sababi olaraq da pul ve maliyya bazarlarinin ham d6lka daxili,
ham doa xarici beynalxalg bazarlar ilo integrasiyasini tamin edan elektron
informasiya sabakalarini gostarmak olar. Pul va maliyya bazarlarinin sahib oldugu
elastiklik vo istifada etdiklari vasitalarin ¢oxlugu bdhranlara qgarsi tadbirlar il
boéhran dovrlarinin asilmasinda bu bazarlara ¢eviklik gazandirir. Funksionalliq
baximindan daha agir olan real sektorun iss béhrana qgarsi tadbirlar va béhran
dovrlarindaki tasirlanmasi masalasinda gisman atalat icinds olmasi béhranlar
darindan yasamalarina va gec c¢ixmalarina sabab olur. Béhranlara qarsi erkan
xabardarlg sistemlari c¢arcivasinda, aparici indigatorlarin nalar oldugunun
muiayyan olunmasi, bohran ehtimalini aradan qgaldirma va ya lazimi tadbirlar
gormak movzusunda uygun siyasati secmak va tatbiq etmak, 6lka iqtisadiyyatlari
Ucln an mihidm faktordur. Maliyya bohranlarin halli 6lkadaki makroigtisadi
gostaricilordan tutmus, galacayi prognozlasdirma kimi bir cox parametrlarin bir-
biri ilo garsihgh sakilds harmoniya igarisinda islayisindan ash olur. Bohranlarin
hallinda ugur alda edilmasi, hkumatlarin bohran dovrlarindaki igtisadi siyasatina
vea bu siyasati hayata keciran kadrlarin movcudluguna, potensialin
muayyanlasdirilmasi cald, ¢avik va dogru gararlarin alinmasi kimi bir cox
faktorlara bagh olur. Bunlara daha elastik bir valyuta mazannasi sisteminin tatbigq
olunmasi, bazarlarda saffafligin tamin olunmasi, uygun mihasibat standartlarinin
manimsanilmasi, kapital idaragiliyi, bank sisteminda effektiv nazarat sisteminin
gurulmasi, markazi bankin kifayat saviyyada ehtiyatin saxlanilmasi va an

ohamiyyatlisi, uygun makro iqtisadi siyasatlara Ustinlik verilmasi lazimdir. dovlat
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goalir va xarclarinda islahatlarin aparilmasi, kapital giris va ¢ixislarina nazaratin
glclandirilmasi, amanatlara boylk olcilards taminat gatiriimamali va sistemin

faaliyyati daim va faal suratda yoxlanmalidir.
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«Bank isi» kafedrasimin miiallimi,
i.f.d. T.T. Oliyeva torafindon
hazirlanmis «Qlobal maliyys bohram
fondunda Rusiya bank bohraninin sabab
vo  naticalor»  movzusunda  biidca

toyinath elmi-tadqiqat isi

QLOBAL MALIYY® BOHRANI FONUNDA RUSIYA BANK

BOHRANININ SOBOB VO NOTIiCOLORI.

Diinyada bas veron qlobal maliyyo béhraninin maliyys, biidco, vergi
sisteming olan tosirini yiiksaltmok {i¢lin hotta on inkisaf etmis 6lkolordo belos
iqtisadiyyata dovlot miidaxilesinin artirilmasi vasitalorindon istifads olunmasi
labiid hal kimi gobul olunmusdur. Belo ki, dovlot miidaxilesinin artirilmasi
Olkodo davamli vo dayanigl iqtisadi inkisafin oldo edilmasino sorait yaradir.
Obos deyil ki, son illordo Respublikamizda Prezident Ilham Oliyevin hoyata
kecirdiyi inkisaf strategiyasi noticosindo yiiksok iqtisadi artim, maliyyo
sabitliyl vo maliyys sisteminin inkisafinda bir sira todbirlor hoyata kegirilmisdir
ki, bu da maliyyo boéhraninin respublikamiza tosir doracosini  xeyli
zoiflotmisgdir. Biitiin bunlarin moantiqi noticosi olaraq hazirda atilan addimlar
Olkonin somorali maliyys sisteminin formalasdirilmasindan vo ahongdar
foaliyyotinin  davamli olaraq tomin edilmosindon ibaratdir. Bu hom do
imumiqtisadi  islahatlarin  reallasdirilmasinin ~ osas1  olmagla  biitiin

votondaslarin sosial-igtisadi rifahinin tomin edilmasi vasitosi kimi ¢ixis edir.

Bilirik ki, 2008-c1 il diinya iqtisadiyyatinda bohran bas verdi. Diinya
igtisadiyyatinin taleyini hall edon 0©lkalordondon ( ABS, Rusiya, Yaponiya,
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Cin, Boyiik Britaniya, Hindistan, Almaniya, Fransa, italiya) hec¢ biri qlobal
bohranin  tosirindon yaxa qurtara bilmoadi.  Statistik noticolora 9sason
miioyyanlosirilmisdir ki, diinya iizro UDM - in toxminon 70 faizi bu olkelords
formalasir vo ( bu dlkalor homginin «trilyonlug» UDM-i olan olkeler adlandirilir ),
yer kiirasi ohalisinin togribon yarist onlarin  payma diisiir. 2008-ci ildon
baslayaraq diinya iizro orta illik artim tempi 2 dofoyadok azalaraq 2007 —
ci ildoki 5 faizdon 2,5 faizo endi. ABS istor 1930 - cu illarin, istor do 2008
- ci 1l bohranin asas monbaoyi hesab olunur. 2007 - ci ildon baslayaraq diinyada
yanacaq — enerji dasiyicilarimin  vo orzagin qiymetinin siiratli artimi  asagi
golirli ipoteka borclularmi agir  voziyyetlo  iizlesdirdi  vo onlarin 0domo
gabiliyyatinin olmadigr iizo ¢ixdi. ©Omlak bazarinda qiymoatlorin diismasi
naticosindo  ABS monzil bazarnmin 3,3 trln. kapital itirdiyi bildirildi. Evlorin
ucuz satilmasit banklar1 10 mlrd. dollarla itkiyls {iizlesdirdi. Noticodo ABS -
12 trln. dollar hacmindo ipoteka bazarinin toxminon yarisina sahib olan «
Fannie Mae » vo « Freddie Mak » iflas tohliikosilo iizlosdi. Cin, Rusiya va
Norvecin ehtiyat investisiya fondlarinin 500 mlird. dollar1 onlarin giymatli
kagizlarina yOnoldilmisdi ( tokco « Fannie Mae » do Rusiyanin 75 mlrd. dollar
yatir ). Belo soraitdo ABS hokumoti bu maliyyo nohonglorini batmaga qoya

bilmozdi. Nohayat, sentyabrda onlarin har ikisi millilosdirildi.

Rusiyanin  vo Cinin a8ir bohranla iizlosmosi ABS-in voziyyatini
agirlasdiran osas faktorlardan biridir. Hazirda  Cin  ABS  hokumatini
maliyyosladiron on boyiik kreditordur. Belo ki, Asiya nohonginin 653 mlrd.
Dollar1 ABS - in xozina veksellorina qoyulub, 400 mlrd. Dollarina isa ABS
sirkatlorinin uzunmiiddatli 6hdsliklori alimib. Cinin qizi1l - valyuta ehtiyatlarinin
toxminan 70 faizi ABS - dadir. Demali, bu 6lkalar iqtisadi  folakotdon ya birgo
xilas olmali, ya da birgo cokmolidirlor. Rusiyanin ABS — daki ehtiyatlarinin
hocmi iso 150 mlrd. dollardan ¢oxdur. ABS$-in ev tosarriifatlarinin borcu 15

trln. dollara catmisdir. Umumilikdo iso ABS-in mocmu borclarinin hacmi onun
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UDM-ni 4 dofoyadok iistoloyir. Yer kiirosnin on boyiik iqtisadiyyatina sahib
Olkonin  bu ciir dorin tonozziillo lizlogsmosi diinyam tohlilko altinda saxlayir.
Vaxt irolilodikdo bohranin dorinliyi araya cixdi vo yeni xiisusiyyatlor qazandi.
Bu voziyyot diinya bazarlarinin hansi soviyyada bir - birilo alagoli oldugunu
araya qoydu. Belaliklo bohran yerli bir hadisadon araya cixib global bir hala
goldi. Bohrandan tosirlonan olkolor tadbirlor gormoys basladilar, lakin qisa
miiddot orzinde biitiin diinya Olkelorinin birlikde tadbir gérmalorinin  vacibliyi
ortaya ¢ixdi. Bozi 6lkalar tadbir planlarini hoyata kecirdi va ¢atin voziyyatds olan
banklara sormays noagl etdi. Maliyya sisteminin daraldigi dovrde banklarda pulu
olanlar bunu almag fikirlage bilorlor. Banklardan cixan pullar qizil kimi bozi
mallarin satin alinmasinda yaxud nogd pul olaraq saxlandigi vaxt, banklarin
nogd pul problemi do dorinlogo bilor vo adi vaziyyatdo olan banklarin da
miiflis olmasia aparib ¢ixara bilor. Homin sabablo bazi 6lkslor amanatlordoki
pullara tominat vermoys yaxud tominat altinda olan pulun miqdarim1 artirmaga
iz tutdular. Digor torofdon iqtisadi bohrandan tosirlonib cotinliklo {izbs iiz
olan, lakin yeni sarmays nogl edilmoasilo xilas olabilon banklar, miiflis oldugda
iqtisadiyyatda etimadsizliq miihidi yaradar vo bohran daha da dorinlogobilar.
Yeno banklar miiflis olmasi ilo issiz qalanlar, issizlik sigortasindan istifado
edib, sosial tominat qurumlarina tosir edobilor vo ya golirin azalmasindan asili
comi tolobin azalmasi 1ilo iiz-lizo golo bilor. Bu voziyyat iso aslinds telobin
azalmasindan monbalonan iqtisadi  durgunlugu tohrik edo bilor. Maliyyo
quruluslarimin vasitesiz yaxud vasitoli olaraq birbirindon asili oldugu vo bdhran
miihitindo etimad sortlorinin tomin edilmasinin on tasirli siyasat oldugu
fikirlosildiyt  ii¢iin  banklarin  miiflis olmalarimin  qarsisin1 almaq boyiik
ohomiyyat  dasiyir. Lakin  banklara  nogl  edilon pullar  vergi ilo
maliyyolosdirildiyi iiciin diggoetli roftar edilmolidir. Adi soviyyads sormayo
verilmasilo  xilas  edilo bilmoyon  banklarn yiiksok miqdarda pul verarok
varliglarin1 davam etdirma cohdlori, vergi yiikiiniin artimi miinasibatilo telobin

azalmasina amil olacaqdir ki, bu da voziyyati daha monfi hala gotiro bilor.
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Homin sobablo cox c¢otin voziyyotdo olan banklarin miiflis olmasina goz
yummaq ¢ox da sohv bir siyasot kimi gOriinmiir. Diinya bazarlarinda daralma
oldugu iiciin  tolobin  azalmasit yaxud artmasit  barodoki gozlontilor
sormayadarlart  nigaran etdi. Maliyys sahosindoki bohranin soviyyesi yiiksok
oldugundan diinya bazarlarinda deorin tosir bagisladi. Qizil qiymatlorinin  ¢ox
yiiksok soviyyoaloro c¢ixmasi etimadsiz miihitin bir go6staricisidir. Bu bohran
1929 — cu ildo ABS - da baslayan boylik bohran ilo miiqayise edilir.
Beynoalxalg Pul Fondu vo Diinya Banki kimi bazi beynolxalq quruluslar
vasitogi olaraq iqtisadi bohranin shato dairasinin bdylimosinin qgarsisin1  almaq
ticlin cohd gostordilor. Elo goriiniir, bohran sababils bir cox 6lks problemlari hall
etmok {iclin birgo horokat etmoyin vacib oldugunu basa diismiisdiir. Rusiya
boyan etmisdir ki, 2008-ci ildo baslanan bohrandan daha sabit iqtisadiyyatin
qurulmasi iiciin dors alib. Maliyyos bohran1 Rusiyaya daha agir tosir edib. Neft
giymatlorinin diismasi hokumatin galirlorinds bdyiik bir ugurum yaradib. Birjalarin
dayari halo 6ton ilin yayinda rekord haddins catdigdan sonra 75 faiz doyardon
diisiib. Rusiyanin maliyys naziri Aleksey Kudrin bildirmisdir ki, biitiin
bunlardan natico ¢ixarilib. O bildirib ki, neft qiymatlorinin diismasini nazars alan
yeni biidco hazirlanib. Boyiik 20 - lorin  maliyys nazirlorinin  Londonda
kecirilocok sammitindon avval conab Kudrin bayan etmisdir ki, hazirki bohran
ticildonazgokmaoyacak.

Rusiya BVF-in vo basqa maliyyo tosisatlarinin kapital kvotalarina
yenidon baxilmasina c¢agirmigdir. A.Kudrin birdirmisdir ki, “Biz homg¢inin
maliyyo  sabitliyino nail olmaq iiclin belo tosisatlarin iizvlorinin sayinin
artirtlmasimi  istoyirik.  Biz homginin bu tosisatlarda daha soffaf qaydalarin
totbigino  torofdariq.BMT-nin Orzaq vo Kond Tosarriifati  Togkilatinin
hesablamalarina goro acliq ¢okonlorin sayr 1 milyarddan cox olmusdur ki, bu da
diinyada hor alti nafordon biridir. Bu, ovvalki ilin gostoricisindon 11% c¢oxdu.
Acliq ¢okonlorin saymnin artmasinin asas sobabi diinya iqtisadi béhrant vo qida

mohsullarinin giymatlorinin bahaligit olmusdur.  Hesablamalara gors, acliq
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cokonlorin say1 inkisafda olan 6lkoalords daha coxdur. Ciinki belo 6lkolordo gida
mohsullarinin giymoti asag1 templo azalir. Inkisaf etmis 6lkolordo iso acligdan
oziyyat ¢okanlorin say1 azdir-toxminon 15 milyon nofar. Diinya Banki: «iqtisadi
bohrandan xaricdo qazandigi pullart evina gondoronlor xiisusilo oziyyat ¢okir»

Qorbi Avropa vo Morkozi Asiyada 35 milyon insan iqtisadi bohran
tizlindon yoxsullasib. Diinya Bankinin vitse-prezidenti Sigeo Katsu bayan edib
ki, diinya tokco igtisadi yox, hom ds insani bohranla iizlasib. Xaricdo gazandigi
pullar evino gondaranlor xlisusilo aziyyot c¢okir. Diinya Bankinin
hesablamalarina goro, pul kociirmslori azalib. 29 yanvar 2009-cu il tarixindo
imumdiinya maliyyo bohraninin fasadlar1 ilo baglh kecirilon ndvbadonkonar
miizakiralorin sonunda Avropa Surasinin Parlament Assambleyasi (ASPA) Avropa
hokiimoatlorine votondaslarin sosial vo insan hiiquglarim1 miidafis etmoklo bagh
gotiirmiis  olduglar1  6hdsliklori  xatirlatmisdir.  Bohranin  folakotli  tosisi
demokratiyanin asas doyorlorinin nazordon qgacirilmasi tohliikasi ilo noaticalona
bilor. Parlamentarilor hesab edirdilor ki, iqtisadi homroylik, koordinasiya va
omokdasliq ancaq Avropa Surasina iizv olan Olkslor vo sonayelogmis Olkalor
arasinda deyil, hom do garsiliglt olaraq inkisaf etmakds olan 6lkalarls do olmalidir.
Moruzaci Kimmo Sasi (Finlandiya) torofindon iroli siiriilon tokliflordon sonra
parlamentarilor maliyys sistemindo aparilan resessiya vo islahatlari yumsaltmaq
ticiin tortib olunan bir sira prinsiplari, xiisusilo ganunun aliliyinin daha yaxs1 tomin
olunmasi iiciin likvidliylr tomin etmoklo maliyys bazarlarinda sabitliyin tomin
olunmasini, bazarlarin daha goffaf olmasini, iqtisadi oyuncgular arasinda
monaviyyat hisslorinin giiclondirilmosini vo cavabdehlik gaydalarnt da daxil
olmagla maliyya bazarlarim1 idars edon qaydalarin inkisaf etdirilmosini tortib
etmislor. Bununla bagli Assambleya bels bir naticoys golmisdir ki, igtisadiyyatin
foaliyyot ilo bagl ictimaiyyatin etibarim1 barpa etmok liclin hokiimatlor miimkiin
olan hor seyi etmolidirlor. Qoarb iqtisad¢ilart diinyam biiriiyon indiki iqtisadi
bohranin no zaman sona c¢atacagini prognozlasdirmaqda cotinlik cokirlor. Lakin

oksariyyat hesab edir ki, daha betori holo gabagdadir. Nyu York Universitetinin
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professoru, global maliyys bohranin1i on birinci prognozlasdiranlardan Nuriel
Rubini Rusiyada togkil olunan investisiya forumunda ¢ixisi zamani deyib ki, II
Diinya miiharibasindon bu yana diinya he¢ vaxt indiki kimi iqtisadi bohranla
qarsilasmayib. Bir il avval man hesablamisdim ki, Amerika banklarinin bohrandan
itkilori 1-3 trilyon dollar arasinda olacaq. Ancaq mons bu rogomin ¢ox sisirdilmis
oldugunu deyirdilor. Indi iso molum olur ki, Amerika banklar1 artiq 3,7 trilyon
dollar itiriblor"- deys Rubini bildirib. Postsovet mokanina aid olan olkalor
icarisindo diinya maliyya bohranindan on ¢ox ziyan ¢okon Rusiya, Ukrayna vo
Qazaxistandir. Eyni zamanda bohran Baltikyani 6lkslori, Giirciistan, Ermonistan vo
Tacikistanin iqtisadiyyatimi da c¢otin voziyyato salib. Beynolxalq Valyuta
Fondunun, Diinya Bankinin, Birlosmis Millotlor Togkilatinin, Avropa
Yenidonqurma vo Inkisaf Bankinin ekspertlorinin gonastino gora, Azorbaycan
diinya maliyys bohranindan on az ziyan ¢okon vo bu bohranin tozyiqina dozo bilon
Olkolor sirasindadir. Coadvol molumatlarindan goriindiiyii  kimi, Azorbaycan
iqtisadiyyati 2005-ci ildon etibaron 6z inkisafimin iqtisadi artim moarhoalasindon
siirotli  sosial-iqtisadi  inkisaf morhalosine kecib. Sosial-igtisadi  inkisafin
dinamikasini1 xarakterizo edon iimumi daxili mshsulun (UDM) artimi 2005-ci ildo
26,4%, 2006-c1 ilda 34,5%, 2007-ci ilda ise 25% taskil edib ki, bu dinamika homin
illor orzinds diinya iqtisadiyyatinin orta illik artim tempindon 8 dofs, MDB-nin
miivafiq gostaricisindon is9 4 dofo yiiksokdir. 2008-ci ilds diinyada iqtisadi artim
tempi 2,3%, avro zonasma aid olan olkolords 2%, MDB-do 5% oldugu halda,
Azaorbaycanda iqtisadi artim tempi orta diinya gostoricisini 4 dofs, avro zonasi
Olkalorini 5 dofs, inkisaf etmakds olan, eloco do MDB o6lkoalarinin artim tempini is9
2 dofa iistaloyarak 10,8% taskil etmisdir. Onu da geyd etmok lazimdir ki, bohranin
dorinlogdiyi bir dovrde Azorbaycanin neftdonkonar saholorindo artim tempi neft
sahosindoki artim tempini 2 dofo iistoloyarok 15,7% toskil etmisdir.
Diinya maliyys bohraninin tasiri ilo MDB-nin enerji dastyicilar ilo zongin olan iki
Olkasinin - Rusiya vo Qazaxistanin strateji valyuta ehtiyatlar1 siirotlo “orimoya”

baslayib. 2008-ci ilin avqustundan 2009-cu ilin yanvarin avvallorino godor
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Rusiyanin beynolxalq valyuta ehtiyatlart 171,5 milyard dollar vo ya 1,4 dofo
azalaraq 597,5 milyard dollardan 426 milyard dollara enmisdir ki, bu da 6lkonin
500 milyard dollara yaxinlasan mocmu xarici borcundan 16% asagidir.
Azarbaycanda iso 2008-ci il arzinde Dovlat Neft Fondunun valyuta ehtiyatlar 4,3
dofa, Markozi Bankin strateji resurslari 1so 53% artmisdir. Noticodo Azorbaycanda
mocmu xarici borcdan 2 dofa cox - 18 mird. dollarhiq valyuta ehtiyati yaradilmisdir
ki, bu da diinya maliyys bohraninin tesirini azaltmaqdan o6trii etibarli “tohliikasizlik
yastigl” rolunu oynayir. Diinya maliyyo bohraninin naticolorinin - milli
iqtisadiyyatlara on ciddi tosiri Oziinii investisiya vo kredit qoyuluslarinin kaskin
suratdo asag1 diismosinda gostarir. 2008-ci ilds diinyada birbasa sarmaya qoyulusu
21% asag diismiisdiir. Oton il Azorbaycanda xarici investisiyalarm hocmi 14%
azalsa da, daxili sarmayolarin siiratlo artmasi hesabina noinki homin kasrin yeri
doldurulmus, hom do biitiin maliyys monbalari hesabina sarmays qoyulusu 34%
artaraq 9 mlrd. manati 6tmiisdiir. Homin vasaitin 6,3 mlrd. manatt vo ya 69%-i
geyri-neft sektoruna yonaldilmisdir ki, bu da homin sahonin artim templarinin
UDM-in artim tempini 1,5 dofo iistolomosindo miihiim rol oynamisdir.
2008-ci ildo Azorbaycanda UDM-in 11%-2 gadar, neftdonkonar sahalorin 16%-9
yaxin, sarmay9 qoyuluslarinin 34%, kredit qoyuluslarinin 50%-dan artiq, shalinin
golirlarinin 1s9 38% artmasi onu gostarir ki, Azorbaycan diinya maliyya bohraninin
birinci dalgasina nainki doziib, hom do ke¢mis SSRi-ya daxil olan dlkolor arasinda
on dinamik inkisaf edon 0lke statusunu qoruyub saxlaya bilib. Azarbaycanin 2009-
cu ildo do homin statusu qoruyub saxlamaq sanst boyiikdiir. Belo ki, Beynolxalq
Valyuta Fondunun ekspertlori hesab edir ki, 2009-cu ilds diinyanin iqtisadi artim
tempi Ikinci Diinya miiharibasindon bu yana kecon dovr arzindo on asag1 saviyyoya
enoarak comi 0,5% toskil edacak. Inkisaf etmis, eloco do avro zonasina aid 6lkelordo
iqtisadiyyatin 2% azalacagi, inkisaf etmokdo olan olkolords iso 3,25% artimu
gozlonilir. Avropa Yenidonqurma vo Inkisaf Bankinin prognozlarina gors, bu il
Azorbaycanin iqtisadi artim tempi 8% toskil edacok ki, bu da MDB-nin orta

gostaricisindon 2,4 dofs, inkisaf etmokds olan 6lkolorin artim tempindon iso 2,5
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dofa yiiksokdir. Lakin biitiin bunlar he¢ do o demak deyildir ki, diinya maliyys
bohrant Azorbaycana tosir gOstormir vo bu istiqgamotdoki risklorin 6lkomiza
aidiyyoti yoxdur. Ekspert roylorina goro, Rusiyada bohran dorinlosdikco, orada
isloyon miqrantlarin bir hissasinin, o ciimlodon, azorbaycanlilarin 10-15%-9
godorinin vatono qayitmaq ehtimali var. Omok vo Ohalinin Sosial Miidafiasi
Nazirliyinin hesablamalarina goro i1so Rusiyada yasayan azorbaycanli votono
qayitdigi toqdirds, iso diizolmo masalasi normal holl olunarsa, onlardan har biri
olindoki sormays ilo az1  5-10 nofori do islo tomin edo bilor.

Qlobal maliyys bohraninin tosiri ilo hazirda diinya iqtisadiyyati bir nov
Oziinomaxsus “kecid dovriine” goadom qoymusdur. Bohran diinya iqtisadiyyatin1 6z
inkisaf macrasindan c¢ixararaq getdikco dorinloson geyri-miioyyonlik fazasina
strikkloyir. Bu, diinyamin hazirki iqtisadi monzorasini xeyli doyisdiracakdir.
Qarsidakr 12 il orzinds diinya igtisadiyyatinin vo maliyys sistemindoki proseslarin
asagidaki ssenarilorin birinin reallasmasi iizro gedocayi giiman edilir:  “Maliyyo
regionalizmi” adlandirilan birinci ssenariya goro, inkisaf etmis Olkolorin iqtisadi
inkisafi bundan sonra da longimokdo davam edacak. Bela soraitds inkisaf etmokdo
olan olkalar siiratlo inkisaf etmis 6lkalora catmaga baslayacaq. Ener;ji tohliikosizliyi
diinyanin asas problemina cevrilocok. Dollar vo avro iso diinyada yegana rezerv
valyuta statusunu itirocok. “Taocrid olunmus himayac¢ilik” adlandirilan an badbin
ssenariya gora, resessivlik istisnasiz olaraq diinyanin biitiin 6lkslorini shato edacak.
Bu halda 6lkslar yalniz 6z maraqlarindan ¢ixis etmak macburiyyatinds qalaraq bir-
birindon ayr diisocoklor. “Balanslasdirilmis c¢oxtoroflilik” adlandirilan on nikbin
ssenariya gors is9 diinya iqtisadiyyati 6ziinda giic tapib todricon harakoto galacak.
Diinya birliyinin istirakcilar1 inteqrasiya yoluna iistiinliik veracok. Iqtisadiyyatin
globat anzimlayicilorinin rolu artacaq. Yaxin vo orta perspektivda global maliyyo
bohraninin Azorbaycana tosiri miioyyon doroacado yuxarida geyd olunan
ssenarilorin hansinin reallasmasindan asilidir. Son aylar diinya iqtisadiyyatina dair
BMT-nin, BVF-in, Diinya Bankinin, Avropa Yenidonqurma vo Inkisaf Bankinin

vo digor qurumlarin prognozlart birmonali sokildo pislosmoys dogru doyismoyo
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meyil gotiiriib. BVF-in prognozlarina gora, 2009-cu ilde Olkolorin ¢oxunda
resessivlik miisahido olunacag vo bohran 2010-cu ilodok davam edacok.
Umumdiinya Iqgtisadi Forumunun bu il yanvarm sonlarinda Isvecronin Davos
soharinda kegirilon sammitinin gonastina gora isa bohran 3 il siiracok. Gorlindilyii
kimi, biitlin variantlar tizro 2009-cu il diinya iqgtisadiyyati iiciin ¢ox agir kecacaok,
Azarbaycan iqtisadiyyat1 liclin iso sinaq ili olacaq. Fikrimizca, global maliyyo
bohraninin Azarbaycana tosiri daha c¢ox asagidaki hallarda giiclona bilar:
1. Qlobal bohranin yuxarida 6z oksini tapan badbin ssenari {izra coroyan etmoyo
baslayaraq uzanmasl.
2. Diinya bazarinda neftin qiymatinin 40 dollardan asagi enmasi vo qiymatlorin
asagi soviyyada galmasi miiddatinin uzanmasi.
3. Manatin mozonnosinin koskin surotdo asagr diismosi vo yaxud daha da
bahalagmasi.

4. Azorbaycanin Antibohran Programinin hokumotin - miivafiq strukturlar
torafindon long Vo SOMorasiz sokilda hoyata kecirilmasi.
Antibohrantadbirlori Qlobal maliyys bohraninin tasirini azaltmaqdan otrii hokumat
Antibohran Proqrami hazirlayib hoyata kecirmoyo baslayib. Homin programin
konseptual osaslar1 Azorbaycan Prezidenti ITham Sliyevin 2008-ci ilin yekunlarina
dair Nazirlor Kabinetinin 16 yanvar 2009-cu 1l tarixli iclasindaki cixisinda
asagidakitezislorsoklindodzoksinitapmisdir:

1. Siini gqiymat artiminin qarsisini almaqdan otrii istehlak bazari iizorinds noazaratin
giiclondirilmasi.

2. Antiinhisar faaliyyotinin giiclondirilmasi vo hagsiz roqgabetin aradan
qaldirilmasi.

3. Dovlat strukturlarinin iqtisadiyyata qanunsuz miidaxilasinin garsisinin alinmasi.
4. Olkeonin orzaq tohliikasizliyinin giiclondirilmosi istiqamotinda tasirli tadbirlor
goriilmasi.

5. Azarbaycan hokumatinin xaricds saxlanilan valyuta ehtiyatlarinin bir hissasinin

Olkonin on etibarli yerli banklarinda yerlosdirilmasi vo homin vasaitin banklar
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vasitasila igtisadiyyatin yalniz real sektoruna yonaldilmasi.
6. Biidco  vosaitinin  xorclonmosi  iizorindo  nozarstin  artirilmast.
7. Dovlat investisiya programinin hayata kecirilmasinin prioritetlari iizro qrafikin
miloyyanlosdirilmasi. Dovlat investisiya programinin hoyata kecirilmasi zamani
gonaat rejiming ciddi omol edilmasi.
8. Ixracatla mosgul olan  sahibkarlara  komoyin  giiclondirilmasi.
9. Sahibkarligin inkisafina yonoldilmis giizostli kreditlorin hocminin artirilmasi.
10. Kond tosarriifatina dovlat dostayinin giiclondirilmasi.
Hokumat vo Markazi Bank Antibohran Programinda nazorde tutulan todbirlorin
hoyata kecirilmasi istigamatindo addimlar atir. Dovlat biidcasinin xarclorinin artim
tempi 2008-ci ildoki 75,5%-don 2009-cu ildo 12%-o endirilib. Bu, o6lkada
makroiqtisadi sabitliyin qorunub saxlanilmasi vo inflyasiya tozyiqinin real
inflyasiyaya cevrilmasinin qarsisinin alinmasi sahasinda ¢ox ciddi addimdir. Eyni
zamanda Morkozi Bank marhalolorlo faiz dorocosini 15%-don 5%-9 endirib.
Kommersiya banklari monfast vergisindon azad edilib. Biitiin bunlar banklarin
bohran soraitindo foaliyyotinin normal davam etdirilmasi {i¢clin zoruri sortlordir.
Bununla bels, hokumatin Antibohran Programinda nazords tutulan istigamoatlords
goracayi islorin xeyli hissasi halo garsidadir. Hokumatin antiinhisar siyasati ii¢ osas
blok iizro bir-biri ilo olagolondirilmis todbirlor kompleksini 6ziindo oks
etdirmolidir:

1. Maliyys va bank sisteminin giiclondirilmasi. Bu istigamatds biidco vasaitindon
istifadonin somoaraliliyinin artirllmast vo homin vosaitin 6z toyinatina gors
xorclonmasinin etibarli mexanizminin yaradilmasi mithiim shomiyyat kosb edir.
Ona gora do Milli Maclisde Biidco Macallasinin, Dovlot Maliyys Nozarati
hagqinda ganunun gabulunun siiratlondirilmasing, eloco do Hesablama Palatasinin
solahiyyatlorinin artirilmasi isinin davam etdirilmoasino ehtiyac vardir. Zoruri
hallarda banklara sabitlosma kreditlorinin verilmasi, banklarin restrukturizasiyast,
faiz doracolorinin asagi salinmasi, ohalinin omanotlorino tominat doracasinin

artirilmasi vo s. bu kimi todbirlordon sistemli sokildo istifado edilmalidir. Pul-kredit
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siyasati sahasinda stimullasdirici vo daxili bazarin stabillosmosino xidmat edon
cevik mazonns siyasating kecirilmalidir. Manatin mazonnasinin sabit saxlanilmasi
hokumoatin antibohran siyasotinin miihiim torkib hissasi olmagla, diinya maliyya
bohraninin tasirinin azaldilmasinda miihiim rol oynayir. 2008-ci ildo manat dollara
nisbatdo 5,2%, avroya nisbotdo iso 9% bahalasib. Amma onu da nozors almaq
lazimdir ki, Azorbaycanin xarici ticarstinin comi 3%-1 neftdon konar sahoslorin
mohsullaridir. Hazirki bohran sadalanan digor monfi tosirlori ilo yanasi, hom da
Azarbaycan kimi Olkolors idxali giiclondiron amilo cevrilib. Azorbaycanin daha
cox ticarat etdiyi 0lkalarin valyutalarinin mazonnasinin asagi diisdiiyii bir zamanda
manatin bahalagmasi yalmiz 6lkads makroiqtisadi sabitliyi qoruyub saxlamagdan
otrii atilan taktiki addim kimi qiymotlondirilmalidir. Diinya bazarinda neftin
qiymatinin kaskin suratdo asagi diismasi ilo alagodar Azarbaycanin neft galirlorinin
azalmasi vo eyni zamanda Olkoya dollar kiitlosinin avvalki dovrlarlo miiqayisado
daha az mablogdo daxil olmasi miisahido olunur. Belo bir soraitdo manatin
mozonnasinin uzun miiddat siini suratds artirilmasi bir torofdon Markazi Bankin
valyuta ehtiyatlarinin xeyli hissasinin siiratlo bu iso sorf edilmasing, digor torafdon
1s9 neftdonkonar sahalorin rogabat gabiliyyatinin, eloco ds ixrac imkanlarinin asagi
diismasino vo idxalin daha da artmasina sobab ola bilor. Bu iso yerli istehsalin
neftdonkonar sahalorinin azalmasina, is yerlorinin ixtisar edilmasina gatirib ¢ixarar.
Ona goro do hazirki bohran soraitindo Olkonin istehsalla mosgul olan biitiin
sahibkarlarinin hec¢ bir forq qoymadan dostoklonmasinin oan somarali iisulu manatin
mozonnasinin - haddon artiq yiilksalmasine imkan vermoyan vo onun
rogabatqgabiliyyatli mozonnasinin tomin edilmasina yonoldilon pul siyasatinin
hayatakecirilmosidir.

2. Iqtisadiyyatin real sektorunun dastoklonmosi. Istehsala gabaqcil texnika va
texnologiyanin tatbiqi tosviq edilmoali, monfastin on miiasir texnikanin alinmasina
yonaldilon hissasi vergidon azad edilmali, eloco do 6lkoyo gotirilon miiasir texnika
va texnologiya gomriik riisumlarindan azad edilmslidir. Azorbaycanin innovasiyali

inkisaf yoluna ke¢cmasindaon 6trii 6lkads islahatlarin yeni marhalasi baslanmali, elm
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tutumlu Vo rogabat qabiliyyatli mohsul istehsali hortorafli
togvigedilmalidir. Bununla yanasi iqtisadi fealligi artirmaqdan otrii vergilorin
azaldilmasi, o climlodon monfoat vergisinin 22%-don 18%-9, olavo doyar
vergisinin (ODV) 18%-don 14%-9, sosial sigortaya ayirmalarin isogotiironlor
torofindon Odonilon hissosinin  todricon azaldilmasi istigamotindo todbirlor
goriilmalidir. Sahibkarlara verilon giizostli kreditlorin hocminin artirillmasi vo
kredito goro faiz dorocosinin hazirki 7%-don asagr salinmasi cox zoruridir.
Xalcagiliq, xalq sonotkarhigt vo bir sira perspektivli saholor ligiin vergi
kanikullarinin totbiq edilmasi mogsadouygun olardi. Bu istigamatdo tadbirlorin
sistemli  gokildo hoyata kecirilmosi, qeyri-neft sektorunu Azorbaycan
igtisadiyyatinin lakomativina Cevira bilar.
3. Diinya maliyys bohraninin ohaliya tosirinin azaldilmasinin tomin edilmasi.
Qlobal maliyys bohrani soraitinds shalinin giizoranina manfi tosir gdstoron bir sira
risklor, o climlodon omanatlorin giymotdon diismosi vo ya batmasi, omok
haqqglarinin dondurulmasi, shalinin golirlorinin azalmasi, is yerlorinin itirilmasi,
ohalinin aldig1 kreditlorin gaytarilmasi sahoasindo problemlor daha genis
yayllmigdir. Homin tohliikkali meyillorin Azarbaycanin sosial hoyatinda yer
tapmasina 1mkan vermomokdon Otrii  sosial proseslorin  tonzimlonmasi
istigamoatinda tadbirlor kompleksi hazirlanib hoyata kecirilmalidir. Bu sahado ilk
addimlar 2009-cu ilin biidcasinds nozords tutulmusdur. Belo ki, bu il biidcoadon
maliyyaloson toskilatlarda calisanlarin omokhaqqilarinin 20% artirilmast nazordo
tutulmusdur ki, bu da biidco xarclorinin orta artim tempini vo goézlonilon illik
inflyasiya tempini 2 dofs iistoloyir. Bununla yanasi, iinvanli sosial yardimin
dairasinin genislondirilmasi siiratlondirilmalidir. Bohranin ohaliys olan psixoloji
tosirini minimuma endirmokdon Otrii ohalinin omanatlorine goroe tominatli mablagi
hazirki 8 min manatdan omanotin mablogi soviyyasine dogru todricon
qgaldirilmalidir. Dovlat, biznes strukturlart vo homkarlar togkilatlarinin bohran
soraitinds 1§ yerlorinin ixtisar edilmasi hallarinin minimuma endirilmasi sahasinda

razilagdirilmis  omokdashgimin  giiclondirilmasi  yarana  bilocok  issizliyin
213



mohdudlandirilmasinda tesirli rol oynayar. Bununla yanasi is yerlorini itiranlorin
sosial miidafissi giiclondirilmalidir. Azarbaycanda islahatlarin yeni morhalosino
baslamagla geyd olunan tadbirlorin sistemli sokildo hoyata kecirilmasi, bir torofdon
qlobal maliyys bohraninin Azorbaycana tesirinin minimuma endirilmasinda, digor
torofdan i1so 6lkonin innovasiya si¢rayisina nail olub, yiiksok siiratlo inkisaf edorok
hoyat keyfiyyotinin yaxsilasdirilmasi isinin siiratlondirilmasindo miihiim rol
oynaya bilar. Goriindiiyli kimi, sabablor ¢coxdur. Alimlorin imumi gonasti ondan
ibaratdir ki, istonilon maliyys bohraninin ilkin sabablori molum deyildir. Oslinda
1s9 belo bohranlarin ilkin sobabi var vo yeganadir- bu da kapitalizm sisteminin
ozudiir. Qarb alimlorinin problemlori iso budur ki, kapitalizm sisteminds qiisur
axtarmaq, sadoco olaraq, bu adamlarin aglina belo golmir. Hotta Maliyyo
bohranlarinin goérkomli arasdiricilart (Aftalon, Kindleberger, 2008-ci il Nobel
miikafati laureati P. Krugman vo s.) hom todqiqatlarinda, hom do irali siirdiiklori
tokliflorinds kapitalizmin fundamental prinsiplorini doyismoaz saxlayirlar. Maliyya
bohranlarini real sektorda bas veran iqtisadi bohranlardan forglondirmak lazimdir,

clinki onlarin asas sabablori do, sosial noticalori do miixtalifdir. Real sektorun

bohrani daha tohliikalidir.

Qlobal kapital yalniz maliyys bazarlarinda faaliyyat gostormir. Maliyya
bazarlar asanligla vo qisa bir zamanda boyiik pullar gazanmaga imkan verir. Sonra
gazanilmis pullarin bir hissosi miixtolif ©lkolordo real kapitalin alinmasina
yonaldilir. 2000-ci il Diinya Investisiya hesabatina géra bu mogsadlora yonaldilmis
pullar 1987-ci ildo 100 mlrd. dollardan 1999-cu ildo 720 mlrd. dollara godor
artmigdir. Onu da geyd edok ki, global sormays osason yeni istehsalin
yaradilmasina deyil, mévcud hazir istehsal obyektlarinin - fabrik vo zavodlarin alo
kecirilmasing Ustiinliik verir. Beloliklo, maliyya bazarlarinda az sayda bir sirkot
torofindon  doloduzlugla qazamilan pullar diinyanin miixtolif — 6lkelorinin
sarvatlarinin als kegirilmasing yonalir. 2008-ci il global bohrant ABS-da ortaya ¢1

xan v9 biitiin diinyaya manfi tosir edon amlak sektoruna bagli problemlorin tomali,
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bes 1l avval bazi maliyys quruluslarimin kreditliliyi zoif olan koslora do mortgage
krediti vermayoa baslamasi ilo atilmigdir. Ciinki ipoteka  dasinmaz omlak
giymatlorinin artan gisimina yeni ipotekalar edilorak, yeni kreditlorin alinmasi, real
olaraq qarsilig1 olmayan kredit hocmini artirmisdir. Adi kecon kreditlorin toxminan
ticdo birinin dayison faizli kreditlor olmas da maliyys bazarlarimi ¢atin voziyyoto
salacaq olan ayr1 bir faktordur. Beloco maliyys seqmenti iizorino boyiik bir risk
atilmisdir. Tonzimlomo vozifosi goron togkilatlar vo morkozi banklarin  stiratli
kredit boyiimasi vo aktiv qiymoatlorinds yaranan siiratli arttmin sabab oldugu
sistemik risklori goro bilmomis ya da zoruri adimmlar ata bilmomisdir. Kredit
bazarinda 1 problemlara qars1 nizamlayici vo nozarst edici miidaxilalordon qagin
larkon, miilk kreditlorino arxalanan dasinan qiymot ixrac na davam edilmisdir.
Girov borclularinin ¢caxnasmaya qapilaraq evlorini satmalar ya da 6doma ¢atinliyi
sobabi ilo banka vermolari qiymatlori daha da asagi salmis vo amlak tohvillorinin
tominat olan evlor tohvillorin nominal doyarini qarsilaya bilmoaz hala golmislor.
Adikecon kreditlori tomin eds bilmoyon banklar gaynaq c¢otinliyino girmisdir.
Qlobal inflyasiya 2008-ci ilin ikinci yarisindan etibaron tolob vo xarc sortlorindon
gaynaglanan tozyiq naticasinda siiratli sokildo enmoys baslamigdir. 2008-ci ilin
sonlarindan etibaron toplam tolobdoki sort daralma, istehsal soviyyasinin
potensialin altinda qalmasi, gida vo neft qiymatlorindoki azalmalar biitiin diinyada
inflyasiya nisbatlorinin siiratlo gerilomosino gotirib ¢ixarmigdir. Illik inflyasiya
gozlomlari, baslica inkisaf etmis igtisadiyyatlarda morkazi bank hadaflorinin altina
diismiisdiir. Ancaq global inflyasiya, avvalki ilin yiiksok osas tosirinin ortadan
galxmaga bagslamas1 vo omtos qiymatlorindoki yiiksalisin tasiriylo 2009-cu ilin
Avqust ayindan etibaron yuxart dogru horokot etmoys baslamis, inkisaf etmis
Olkalardaki inflyasiya il sonundan etibaron miisbat doyarlora ¢atmisdir. Miiayyan
miiddatdon sonra dovlatin arxa planda qalmasi , 1990-cu illordo yasanan global
sistem doyisikliyi ilo 2000-ci illorin ortalarinda 1929-cu ilo bonzor bir bohranla
yenidon qarsi-qarsiya qalinmasi ehtimali ilo Keynesin siyasatlorino goro bohrana

gars1 miixtalif tadbirlor, bu dofo gecikmodon alinmaga calisilmisdir. Qlobal iqtisadi
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bohranin baslangicindan etibaron Olkalor, bohranin iqtisadiyyat tizerindeki manfi
tosirlorini aradan galdirmaq moagsadiylo miixtalif todbirlor almis vo bu tadbirlarin
noticosindo bozi miisbot inkisaflar tomin edilo bilmisdir. Alinan todbirlorlo
barabar, bu ciir bohranlarin tokrarlanmasi 6nlomak {iciin mali sistemdas islahat islari
basladilmis vo konkret horokatlorlo bagli bir yol xoritosi yaradilmisdir. Tatbiq
olunan pul vo maliyys todbirlori naticasindo 2009-cu ilin yarisindan etibaron
bohranin tosirlorinin  azalmaga baslandig miisahida olunur. Ancaq
faizendirimlorinin iqtisadiyyatin tokrar canlanmasina yardimci olmamasi pul
siyasatiylo barabar maliyys siyasatini do giindoma gotirmisdir. Maliyya siyasati is9,
qisa dovrda diison comi talobi siiratlo canlandi racaq an shomiyyatli siyasat varianti
olaraq goriilmays baslanmisdir. ABS olmagqgla 6lkalar igtisadi canlanma paketlori
qiivvaya qoymusdurlar. Qlobal igtisadi bohranin tasirlarini yiingiillosdirmak {iciin
totbig olunan gazalma ohatoli maliyys tosviq siyasaotlori, inkisaf etmis Olkolordo
daha da digqgeto carpacaq deorocodo ictimai sektor biidco kosrinin va borc
anbarmin global 0Ol¢okde artmasina sobab olmusdur. Mosgullug hocmindaki
gerilomo, ictimai tohliikasizlik miikafatlarinin azalmasina vo issizlik sigortasi
Odomolorinin artmasina sobab olmusdur. Bundan olave, iqtisadi foaliyyotdoki
daralmaga goro vergi tohsilindo ortaya c¢ixan azalmalor do, biidco kasirlorindoki
artimlara siirotlondirici  sokildo tosir gostormisdir. 1929-cu vo 2008-ci il
bohranlarinin yaranma sabablorinde banzarliklorin oldugu goriilmekdadir. Har iki
bohranin yaranmasinda da amlak bazarinda verilon kreditlor, amlak giymatlorinda
spekulyativ yiiksalis vo ardindan azalmain baslamasi, kreditlorin geri donmomasi
kimi faktorlar olmusdur. Hor iki bohranin yaranmasindan ovval do kredit
tolobindo haddindon artiq artim ilo birlikdo xorclomo vo tolob artist oldugu
acigaydindir. 1929-cu il bohran n avvalindo mali toskilatlara giivon itkisi var idi.
Bu dovrds kigik miistaqil banklardan ibarat olan ABS mali sistemi olduqca kdvrak
qurulusa sahib idi. Mali sistemin 39,6 %-1 banklardan meydana golmokdo idi.
2008-c1 i1l bohran na gedon miiddat orzindo do bankgiliq sisteminds "kolgali

bankciliq sektoru" soklinds bir axsaqliq digget ¢okmokds idi. Bu sektorda istirak
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edon toskilatlar bank sayilmadiqlar halda istifado etdiklori vasitolor banklara
bonzomokdadir. 2007-ci ilin avvallarindon etibaron bu sektordak bir ¢cox qurulus
miiflislogsmaya basladi. Bohranin baglamas va bu togkilatlarin allarindaki varliglarin
n boyiik oksariyyatinin zoharli varliq oldugunun basa diisiilmosiyle birlikdo bu
toskilatlarin ¢okmasinda siirotlonmo meydana goldi, bazilori miiflislosorkon bazilori
do boyiik banklarla birlosmok mocburiyyatindo qaldi. ki bohran arasindaki
bonzarliklordon biri do avval maliyys sektorunda baslayib daha sonar real sektoru
da tosir etmaloridir. Bohranlar n mali sektordan real sektora oks olunmas isa iki
forgli forziyys ilo izah oluna bilor Birinci forziyyo Romerin ortaya atdigi
miuoyyansizlik forziyyasidir. Bu voziyyatde 6zal sektor daha da xorcli kredit tapa
bilmakda vo ya daha riskli gobul edilonlor kredit tapa bilmomokdadirlor. Naticada
sormayalor azalmagda vo istehsal hocmi diismokdadir. Bernankenin 1929-cu il
bohranin i1zah edorkon ortaya atdigi bu forziyyonin 2008-ci bohranin da
dostoklayici xiisusiyyatdo oldugu goriilmokdadir. Bu halda 6zal sektor daha cox
xorc tolab edon kredit tapmaqda vo ya daha riskli dork edilonlor kredit tapa
bilmomokdadirlor. 2008 bohranlar in n makroigtisadi sabab va naticalor baxim
ndan miigayisasi do yatirimlar azalmaqda vo istehsal hocmi azalmaqdadir .
Bernanke 1929-cu il krizini agigladigi zaman ortaya atdigir bu hipotezin 2008-ci
ildoki krizi do dastoklomo durumunda oldugu miisahido olunur. Qisacasi Boyiik
Bohran va 2008 krizisi arasinda timumi oxsarliglart bels siralamaq olar: Hor iki
bohran ilk dnco maliyys sektorunda baslayib, daha sonra iqtisadiyyata yonolmisdir.
Iki bohranda da bir ¢ox maliyys qurulusu batmisdir. Hor iki bohran bas vermozdon
ovval kredit bohra 1 bas vermisdir. Noticodo hor iki bohranda da faiz nisbatlori
enmo zolaginda olmusdur. Bohranlarin yaranma vo yayilma miiddstindo
oxsarliglarin miisahido olunmasi ilo yanasi, bir sira forgliliklorlo do qarsilasilir.
Yayilma miiddatindoki forgliliklorin tomolindo i1so 1920-ci illordon giintimiizo
Olkolorarast iqtisadi miinasibatlorin hocminds, noviindo vo mahiyyastindoki
doyisikliklorin 6nomli tesirinin oldugu diqqot ¢okmokdadir. Iki bohran arasinda

Umumi forqlor arasinda bir digor xiisusi 1so Qlobal Bohran n 1929-cu il Boyiik
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Bohranindan daha forgli bir iqtisadi bazisdo hoyata ke¢mis olmasidir. Qlobal
Bohran, dovlatin iqtisadiyyatda gorarsizlasdirict bir iinsiir olaraq yer aldigi bazisdo
reallasmisdir. Bohran miiddoatinda ehtiyac duyulan likvidliyin iqtisadiyyata tomini
movzusunda da iki bohran aras nda forglilik movcuddur. Bununla barabar, 2008
Qlobal Bohranint Boyiik Bohrandan ay ran on 6nomli xiisusi, hor ikisindo do
siyasot faiz nisbatlorindo bir enmo asas masalo olmagla yanasi; Qlobal Bohranda
bu azalmain siirot vo baslangica gore faiz doyismesi olaraqdaha tasirli olmasidir.
Beloki, Qlobal Bohranda markoazi bank siyasat faizlori, 2008-ci ilin Noyabr ay nda
2,45% ikon, 2009-cu ilin Aprel ay nda 0,72%-lors qodor gerilomisdir. Digor
torofdon, Boyiik Bohran illorindon forqli olaraq olkolorin miistoqil siyasatlorlo
bohrandan tok baslarina ¢ixmalar1 1 miimkiin etmoayacok bir iqtisadi inteqrasiya,
sormaya sixligr vo istehsal beynolxalq saviyyado olma 1 kimi faktorlar osas
masaladir. Qloballasma ilo yanas, 6lko igtisadiyyatla birbiri ilo daha ¢ox alagali
hala golmisdir. Qlobal sistema daxil olan 6lkalarin he¢ biri avvalki kimi idxalata
sorhad qoyma, tariflori art rma, norma totbiqi kimi solahiyyotlori somarali bir
sokildo istifado etmomokdadir. Sormaya horokotlorinin sarbastlogsmasi 6lkalarin
totbig edo bilocoklori iqtisadiyyat siyasotlorine baxan yoOniiylo basqa
dayanigsizlasmalara da sobob olmusdur. Bu yeni sistemo dalgali mozonns vo ya
oxsar bir mozonno mexanizmas miisahido etmokdodir. Notico etibarilo, bir
mozonna siyasati miisahidonin he¢ do miimkiinliiyli galmamisdir 1929-cu il Boyiik
Bohran miiddatinds, masalon issizlik problemini holl edacok sokildo 6lko ici
sonaye istehsalin n qorunmasinin vacibliyi diisiiniilorok ABS basda olmaq iizors
sonayelosmis Olkolor, gomriik hasarlarin yiiksaldon qanunlar cixarmisdirlar.
Olkolorin garsiligh gomriik tariflorinin totbiq edilmosilo, daxili bazarda sata
bilmoyon sonayecilar, bu dofa do ixracat hayata kecira bilmomisdirlor. 1929-cu il
bohran nda 6lkalorin qarsiliglt gomriik tariflori gobul etmolori bohran n daha da
desinlogsmasina yol acmisdir. Ancaq 2008-ci il bohran nda bels bir voziyyatlo
qarsilasilmamisdir. 1929-cu ildo bohran halli  morholasinds  (arafasind9)

Olkolorarast isbirliyi reallasmamasi sobabindon, 6lkslorin ticarat hocmlorinda
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azalma miisahids olunarkon dovlat¢ilik 6n plana ¢ixmisdir. 2008-ci il bohraninda
1s9 dovlatin nizamlayici roluna baxmayaraq 6lkslorarasi igbirliyi ilo hall yolunun

tapilmasina calisilmisdir.
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«Bank isi» kafedrasimin bas miiallimi, i.f.d.
Z..H.Zeynalov torafindon  hazirlanmis
«Postkrizis diinyada maliyys sisteminin
arxitekturasimin yenidon qurulmasinda inkisaf
etmis olkalorin rolu vo shomiyyati» adl biidco

toyinath elmi-tadqiqat isi

Postkrizis diinyada maliyy9 sisteminin arxitekturasinin yenidon qurulmasinda

inkisaf etmis 61kalorin rolu vo shomiyyati

Beynalxalg maliyya sisteminin mdhkamlandirilmasi masalasi XX asrin
sonunda bas veran va Avropa, Asiya, hamgcinin Latin Amerikasinin bir ¢ox
Olkalarini ahata edan novbati maliyya bohranindan sonra genis miuzakira
olunmaga baslandi. BVF-nin giymatlondirilmasina goéra bu bdhran son 50 il
arzinda bas veran bohranlar arasinda 6z shata dairasina gora birinci yerda dayanir
va buna gbra da boyuk narahatcilig dogurur. Mahz bu sababdan bank-maliyys
sisteminin subyektlari galacakda eyni halin takrarlanmamasi Uglin beynalxalq
valyuta va maliyya sisteminin “arxitektura”sinda dayisikliklarin zaruri olmasi fikrini
dastaklayirlar. Buradaki “arxitektura anlayisina” ayri-ayri qurumlar, bazarlar,
hokumatin, muassisalarin va ayri-ayri saxslarin igtisadi va maliyya faaliyyatini
hayata kecirmak Ucln istifade etdiklari muxtalif tadbirlar daxildir. BVF- nin
giymatlandirmasina asasan mohkam va stabil beynalxalg maliyya sisteminin
taskili dlinyani maliyya bohranlarina qarsi daha dézimli edacak va biitin dlkalara
igtisadi artim va hayat saviyyasinin ylksaldilmasi do daxil olmagqla vahid sistemin

dsttnliklarindan faydalanmaq ticlin imkan yaradacag.
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1995-ci ilde Qalifaksda “boylk yeddilik” (G-7) okalarinin liderlarinin sammiti
(har il kecirilir) maliyya bohranlarinin aradan galdirilmasi magsadila tadgigatlarin
metodlarinin 6yranilmasi Ugln bir stimul oldu. G- 10 (G-7+ Belgika, Hollandiya,
isvec, Isvecra) olkslarinin markazi banklarinin ve maliyya nazirliklarinin
nimayandalarindan isci grupu formalasdirildi, bu isci grupu 1996- ci ilin mayi
Uclin muvafiq maruza hazirladi. Burada geyd olunurdu ki, na borc alan 6lkalar, na

da kreditorlar bohranin manfi naticalarindan 6zlarini qoruya bilmayacaklar.

Maruzada bazar iqtisadiyyati ilo alagadar amaliyyatlarin takmillasdirilmasi,
hamcinin bohran saraitinda olan olkalar va 6zal sektorun borc probleminin hall
edilmasinin ahamiyyati vurgulanirdi. Qarsihigh alagas va amakdashgin tamin
olunmasi Ugln istigrazlarin alqgi- satqr amaliyyatlarinda dayisikliklarin edilmasi
taklif olunurdu. Maruzada borclu subyektlarin kreditlasdirilmasi sahasinda BVRF-

nin imkanlarinin genislandirilmasi ideyasi da irali stiriimusdr.

1997- ci ilin noyabrinda Vankuverda kegirilmis Asiya- Sakit okean regionu
olkalarinin liderlarinin gorislinda inkisaf etmakda olan bazarlarda bas veran
bohranlarin sabablarinin daha darindan arasdirilmasi masalasi qaldirildi. 1998- ci
ilin aprelinda diinya maliyya sisteminda sistem rolunu oynayan o6lkalardan G- 22
grupu taskil olundu. Bu qrupa daxil olan 6lkalarin nimayandalari asagidaki
istigamatlar Gzra takliflarin hazirlanmasi lglin 3 isglizar grup formalassdirdilar: “
soffafliq” ve  masuliyyatin  artinlmasi;;  milli  maliyya  sistemalarinin
mohkamlandirilmasi; béhrandan c¢ixmaq Uglin dovat ve 6zal sektor arasinda

agirhgin bolisdurilmasini stimullasdirmag.

Isci qruplarin maruzalari 1999- cu ilin oktyabrinda kecirilon idaraedicilar
Surasinin novbati toplantisinda taqdim olundu. Bu maruzalarin mizakirasinin
naticasi olaraq G-7 dlkalarinin masul saxslari birga bayanat hazirladilar. Baslayan
diskussiyada IEO- in va beynalxalq taskilatlarin niimayandslari aktiv istirak
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edirdilar.Beynalxalg maliyya sisteminda islahatlarin aparilmasi mévzusu 1999- cu
ilde Davosda kecirilan igtisadi forumda genis mizakira olundu. Bu modvzu
hagqinda xarakterik fikirlar BMt-nin iqtisadi va sosial masalalar Uzra icrac
komitasinin “yeni beynalxalg maliyya sistemina dogru” adh maruzasinds,

hamcinin ABS-in prezidentinin 1999-cu ildaki maruzasinda 6z aksini tapirdi.

Beynalxalg maliyya sisteminin  tokmillasdiriimasi prosesi asagidaki

aspektlarda 6z aksini tapirdi:

° igtisadi informasiyanin ictimaiyysata aciglanmasi Uzra beynalxalq
standartlarin inkisafi (Social Data Disemination Standart);
° bank nazaratinin beynalxalg standartlarinin yaradilmasi (the Basie

Core Principles for Banking Supervision);

° BVF-nin maliyya imkanlarinin artirilmasi (the New Arrangement
to Borrow, NAB ¢arcivasinda);

° Fond Uzvlarina investorlarin etibarinin itirilmasi kimi gozlanilmaz
va mahvedici hallar Uzro komak etmayi hadaflayan yeni kreditlasdirma
mexanizminin yaradilmasi. SRF xatti Gzra Uzra maliyya vasitalarinin tagdim
olunmasi sartlari maraqglarin asagi dismasi halinda borclarin gaytarilmasini tamin
etmalidir.

“Yeni arxitektura”’nin planinda “boéhranlarin aradan qaldirilmasinin yeni
vasitalari”’- “magsadli kredit kanali” (MKK) islanib hazirlanib. Bu BVF- nin Gzvlarina
hatta diinya maliyya sisteminda problemlar oldugu halda bels stabilliyi gorumagq
Uclin imka yaradacag. MKK BVF- nin Uzvlerina dinya kapital bazarinda manfi

yonda dayisikliklar bas verdiyi hallarda 6danis balansinin effektivliyinin tamin

etmak lGglin gisamuiddsatli maliyys vasaitlari tagdim edir.
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MKK-ya giris imkani alde etmak Ucln asagidaki sartlari yerina yetirmak

lazimdir:

° BVF-nin idarsetma Surasinin maqsadli kredit vermak Ugln secdiyi
Olka (BVF-nin (izvii) hamin anda sabit maliyya saraitina malik olmali va BVF-nin
resurslarinin istifadasina talabati olmamalidir;

° namizadin iqtisadi gostaricilori BVF tarafindan son informasiya
icmalinda misbat qiymatlondirilir va BVF- ni Uzvi olan 6lka “Msalumatin
otlridlmasinin xtisusi normalari ” ¢argivasinda lazimi malumatlari tagdim edir;

° xarici borc va xarici ehtiyatlarin tanzimlanmasi naticasinda 6lkanin
maliyya sektorunda taragqginin misahida olunmasi;

° namizad idaraedicilar Surasina tasdig olunmaq Ucln inandirici
igtisadi v maliyya programi taqdim etmalidir. Eyni zamanda BVF- nin lazim bildiyi
hallarda programda lazimi dayisikliklar etmaya hazir olmalidir.

Uzv 6lks maqgsadli kredits ehtiyaci olmasi haqginda miiracist etdikda BVF-
nin idaraedicilar Surasi xtsusi garar hazirlayir. Burada tasdiq olunur ki, hamin 6lka
igtisadi va maliyya programlarini ugurla hayata kecirir, lakin beynalxalg maliyya
bazarinda saraitin dayismasi liziindan mivaqgati ¢atinliklar yasayir va buna gors
do alave maliyya resurslarina ehtiyaci var. Kreditin hacmi 6lkanin fonddaki

kvotasinin 300-500%-i arasinda olur.

Hazirda getdikco ahamiyyati artan beynalxalg maliyya sisteminin asas
elementi saffafliqgdir. Bu tzv olkalarin igtisadi,maliyya va bank sistemi hagqgindaki
malumatlarin aciglanmasini nazards tutur. Beynalxalg maliyya sisteminin “yeni
arxitektura”sinda kredit ve maliyya siyasatinds saffafligin tamin olunmasi
masalasi muhim yer tutur. 22 6lkanin tasabbisl ila 1998- ci ilin oktyabrinda
yaradilmis saffaflig va hesabat masalalari Gzra isci qrup BVF-ya 6z funksiyalari

corcivasinda Uzvlarinin igtisadi siyasatine nazarat etmayi va onlagrin
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informasiyanin “soffafligl” sahasinda gabul olunmus beynalxalq standartlara na
gadar uygun galmasini arasdirmagi tovsiyya etdi. Bu tovsiyyalar 1998-ci ilin 30
oktyabrinda “boyik yeddilik” 6lkalarinin maliyya nazirlari va markazi banklarinin

rahbarlari tarafindan gabul olundu.

Boyuk yeddilik olkalarinin gararini icra etmak Uglin BVF- nin mivaqgati
komitasi 1999- cu ilin aprelinde “Pul kredit vo maliyya siyasatinin saffafliginin
tomin olunmasina dair macalla”nin layihasini gabul etdi. Senadlarin hazirlanmasi
zamani Beynalxalg Hesablasmalar Banki, Bank nazarati Uzro bazel Komitasi,
Avropa Markazi Banki, Beynalxalg qiymatli kagizlar tizra komissiya , i9IiT va DB ils
konsultasiyalar aparilirdi. 1999-cu ilin iyulunda macalls asas xarakter dasiyan
sonad kimi tasdiglandi va ona riayat etmak BVF-nin Gzvlari G¢lin macburi xarakter

dasimaga basladi.

Macallaya asasan  “saffafliq”’- siyasstin  magsadlari,onun hiquqi,
institutsional va iqtisadi carcivalori, siyasat sferasinda qararlar va onlarin
asaslandiriimasi, agentliklarin hesabat verma sortlori, pul kredit va maliyys
siyasati ile bagh informasiyalarin ictimaiyyata vaxtinda, aydin sakilda, haminin
istifade eda bilacayi formada tagdim olunmasini nazarda tutur. Burada agentlik
dedikda maliyya va 6danis sisteminin idara ve nazarat edilmasina cavabdeh olan

hoklimat organi nazarda tutulur. “Saffafhigin” asas elementlari asagidakilardir:

o

1. “ Malumatlarin yayilmasinin xtsusi normalar “. Bu 6lkalarin lzarina
statistik gostaricilor, beynalxalq ehtiyatlar, xarici borc 6hdaliklari, makroigtisadi
gostaricilor va s. do daxil olmagla milli igtisadiyyat va maliyya sistemi haqqinda
atrafli va etibarli malumat ¢atdirmag masuliyyatini goyur.

2. BVF tarafindan hazirlanmis lzv dlkalarin igtisadi va maliyya sisteminin
vaziyyati haqqinda “aciq informasiya icmallari”. Har icmal iki hissadan ibaratdir:

konkret 6lkanin igtisadi va maliyya sistemi haqqinda Gmumi malumat va BVF-nin
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idaraedicilar Surasi terafindean hayata kecirilon iqtisadi ve maliyya siyasatinin
giymatlandirilmasi. 1999- cu ilin sonlarina yaxin 44 o6lks lGzra “aciq informasiya
icmal” hazirlandi. Rusiya haqqinda bela icmal 1999- cu ilin 2 avqustunda
ictimaiyyata taqdim olundu.

icmalda geyd olunur ki, 1998- ci ilin avqustudaki béhran ilk névbada
hoklmatin movcud olan vergi-blidca problemlarinin, o ciimladan federal galirlarin
“eroziya”sinin garsisini ala bilmamasi, vergi yigiminda va struktur islahatlari
sahasinda ciddi iralilayislari nail olmamasi ilo alagadardir. BVF- nin idaraedicilor
Surasi bohrandan c¢ixmaq Uzra federal programin asas iqtisadi problemlarin
hallina yonaldilmasini misbat giymatlandirir. Lakin o da geyd edilir ki, programin
bir cox vacib elementlari daha 6nca da taklif olunmasina baxmayaraq hala da 6z

hallini tapmayib.

BVF-nin  mitaxasislori belo hesab edirlor ki, avvalki programlarin

ugursuzlugunun asas sabablarindan biri onlarin “siyasi dastak” almamasidir.

icmalin  bir hissasi Rusiyanin bank sistemina hasr olunub.BVF- nin
direktorlarinin  fikrince Rusiya banklarindaki islahatlarin siratlandirilmasi
makroigtisadi sabitliyin tamin olunmasi liclin sarait yaradar va hokiimatin igtisadi
islahatlara olan baglihigini moéhkamlandirardi. Bu prosesda asas rolu RF- nin
Moarkazi Banki oynamalidir. MB restrukturizasiya aparilmasi lGg¢lin 6hdaliyi 6z
Uzarina gotirmalidir. Direktorlar Rusiya Bankina miustaqilliyini mahdudlasdirmasi
Ucln gostarilan tazyiglardan narahat olduglarini ifade edarak Rusiya hokimatina

bu istigamatda tadbirlarin gorilmasindan ¢akinmayi tovsiyya edirlar.

Bununla alagadar olaraq idarsedicilar Surasi Rusiyadan “informasiyanin
yayllmasinin xlsusi normalari” na uygun olarag bank sistemi hagqginda
informasiyanin talab olunmasini zaruri hesab edir. Bu galacakda Rusiya Bankinin
ehtiyatlarinin vaziyyatine nazarat etmaya imkan yarada bilar. Digar fikirlor da
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movcuddur. Bir sira mitaxassislar hesab edirlar ki, geyri stabil olan kapital axini,

mahsullar Gzra giymatlar ciddi tanzimlama obyekti olmalidir.

Bundan basqga Rusiyanin maliyya sferasinin normallasdirilmasi lglin kapitalin
real sektora axininin tamin olunmasi da ¢ox shamiyyatlidir. Bunun Ulg¢lin konkret
faaliyyat sxemi va onun reallasdirilmasi iclin daqiq tadbirlar plani hazirlanmalidir.

Onlarin sirasina asagidakilar daxildir:

° daxili bazara valyuta vasitalarinin axinina sabab olan mexanizmlarin
hazirlanmasi- idxali avaz edan sahalarin stimullasdiriimasi, birbasa
investisiyalarin calb olunmasi, xarici borc probleminin tanzimlanmasi;

° real sektora dastak olan, investisiyalari stimullasdiran, emissiya
resurslarinin nazaratini hayata kegiran bank —sanaye strukturlarinin
formalasdiriimasi;

° hayata kecirilmayan 0danislarin 6danilma sxeminin tartibi. Bu
igtisadiyyati dir¢caltmak va bank sisteminin normal faaliyyatinin tamin
olunmasinin an vacib sartlorindan biridir. Yeni dovlet qiymatli
kagizlarinin calbediciliyinin artirilmasina yonaldilmis daxili va xarici
borcun restrukturizasiyasinin daqiq reallasdiriimasi;

° maliyya bazarlarinin barpa olunmasi, korporativ maliyya vasitalarina
maragl artirmaq Ucln layihalarin hazirlanmasi va reallasdiriimasi,
fond bazarinin barpasi, yeni qiymatli kagizlarin dovriyyaya
buraxlilmasi.

Umumiyystla tez-tez dayisan xarici sartlara cavab olaraq iqtisadi siyasatin

tadbirlarinda ham dovlat sektoru,ham da 6zal sektor istirak etmalidir.

DB beynalxalg maliyya sisteminin yeni arxitekturasinin formalasdiriimasi
sahasinda BVF ilo six amakdaslq edir. DB har il dovlat sektorunda islahatlarin

hayata kecirilmasi, bank- maliyya va vergi-blidca sektorunun takmillasdirilmasi,

226



eyni zamanda muxtalif 6lkalarin hiiquqi sferasinin inkisaf etmasina 5 mird.

dollardan ¢ox vasait ayirir.

Bir ne¢a il bundan avval Rusiyaya DB tarafindan maliyya qurumlarinin inkisaf
layihasi (MQIL) ¢arcivasinda bank sisteminin takmillasdirilmasi ticiin kredit tagdim

olundu. Layiha 3 asas komponenti shata edir:

° iri garb banklarinin tacriibasinin éyranilmasi;
° yerli bank programlarinin texniki cohatdan takmillasdirilmasi;
° perspektivli layihalarin maliyyaladsdirilmasi.

Layiho DB- nin ciddi nazarati altinda reallasdirihir. Bu magsadls MQiL
corcivasinda banklarin faaliyyatine nazarat edan qrup vyaradilibve bu qrup
banklarin maliyya vaziyyatine aid daimi monitoringlar kegirir. Nazarat iki

istigamatda hayata kegirilir:

o banklar hagqinda informasiyanin toplanmasi va tahlili;
o banklarin rahbarlari il séhbatlar va alave malumatlarin da alinmasi
daxil olmagqla yerindaca taftis apariimasi.

ilk dévrlarda MQilL-a bdyiik maraq var idi va iri banklarla yanasi orta banklar
da onun Uzvlari sirasina daxil olmasa can atirdilar, lakin getdikce bu maraq asagi
dismaya basladi. Bela ki, banklarin bu layihada istiraka gora ¢akdiklari xarc son
naticaya mivafiq deyildi. 1998- ci il béhraninin ardindan MQiL-in istirakgcisi olan
bir cox bank 6z faaliyyatini dayandirdi. Layiha Uzra bir sira maliyyalasdirmalar da

dayandirildi, ayrilan vasaitlar isa digar sahalara yonaldildi.

Bitin  maragh teraflarin  beynalxalg maliyya sisteminin  (BMS)
“arxitekturasinin” takmillasdirilmasinin zaruriliyini dark etmalarina baxmayaragq,
BMS-da islahatlarin hayata kecirilmasi dinya sisteminin vahid arxitekturasinin

gurulmasi hagqinda takliflari aks etdiran magsadli programlarin olmadigi tictin bu
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glin do miurakkab masalalardan hesab olunur. Bels programlarin hazirlanmasi
dglin BMS-da islahatlarin hayata kecirilmasinin zaruriliyinin asas sabablarini,
ehtimal olunan tendensiyalar va onlarin reallasdirilmasi istigamatlarini, hamginin
maliyya sisteminda iqtisadi islahatlar kegirilmasi Ug¢ln lazim ola bilacak siyasi

tadbirlari takmillasdirmak magsadauygundur.
BMS-da islahatlarin hayata kecirilmasi asagidaki sabablara gora zaruridir:

° dinya iqgtisadiyyatinin globallasmasi. Bu proses eyni zamanda bir
neca IEOO-da faaliyyat gdstaran investisiya hayata kecirdiyi 6lkalarda
maliyya vaziyyatini dayismak gliciinda olan yeni investorlar sinfinin
yaranmasina sarait yaratdi;

. Beynalxalg maliyya bazarinin yiiksak inkisaf saviyyasinda onu
tanzimlamak tglin miivafig institutsional strukturun olmamasi;

° dinya Uzra bohranlarin darinlesmasi tahliikasi. Bu sahada adekvat
addimlar atilmasa beynalxalg maliyya sisteminda ciddi problemlar
yarana bilar;

° son illards davamli olaraq bas veran maliyya va valyuta bohranlari,
onlarin intensivliyinin artmasi ve daha da darinlosmasi;

° Oziini issizlik va yoxsullugun saviyyasinin artmasinda gostaran sosial
bohranin manfi naticalarinin artmasi;

° ofsor maliyya maliyya markazlarinin sayinin artmasi, IEOO- in maliyya
bazarlarinin doévlet tarafinden tonzimlanmasinin effektivliyinin
azalmasi;

° son béhranlar zamani 6ziinii aydin sakilda gdstaran IEOO-in maliyya
sektorunun zaif inkisaf etmasi; 6zal sektorun problemlarinin hallinds

dovlatin imkanlarindan geyri proporsional sakilda istifade olunmasi;
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beynalxalg institutlarin  [EOO-s maliyys yardimi  godstarmak
imkanlarinin, hamin o6lkalardan digar regionlara axan kapital axini ila
miuqayisade mahdud olmasi.

beynalxalq taskilatlarin ardicil olaraq bas veran béhranar va onlarin
tasir dairalarini mahdudlasdirmagq gliciinda olmamalari;

BVF va digar beynalxalq institutlarin hayata kecirdiklari maliyya
programlari naticasindas maliyya bohrani zamani 6zal investor va borc
alanlara manfi tasir gbstaran minagqgisalerin  (moral hazard)
darinlasmasi;

investisiya qurumlarinin, maliyya vasitalarinin  va maliyys
bazarlarindaki (xlisusan borc 6hdaliklari bazarinda) amaliyyatlarin
hacminin xeyli artmasi. Bu faktor bdhranlarin aradan qaldiriimasi
zamani investorlar arasindaki garsiligh alagani ¢atinlasdirir;

IEOO-3 investisiya qoyulusunun miqyasi va diversifikasiyasi. Bu
inflyasiyanin yayilmasini stiratlandirir;

balansdan kanar hesablarda aks olunan va maliyya institutlari
tarafindan risklilik saviyyasinin giymatlandirilmasini ¢atinlasdiran
amaliyyatlarin (o climladan giymatli kagizlaria hayata kecirilan

spekulyativ amaliyyatlarin) kiitlavi sakilda inkisafi.

BMS- nin takmillasdirilmasinin asas maqgsadlari asagidakilardir:

igtisadi aktivliyin barpasi va investorlarin maliyya béhrani yasamis
olkalara qgarsi inaminin barpa olunmasi;

IEO- da galacakda bas vera bilacak béhranlarin garsisini almag;
galacak bohranlarin bas vermasi riskinin minimuma endirilmasi,

onlarin faaliyyat sferasinin va dsarinliyinin mahdudlasdiriimasi;
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° bohrandan ¢ixmaq Ugln  xarclanan  maliyya  vasaitlarinin
mahdudlasdirilmasi va béhranin aradan galdirilmasi Gi¢clin sarf olunan
muddatin azaldilmasi;

° galacak bohranlar zamani investorlarin itkilarinin azaldilmasi;

° minimal risk va ahalinin az teminath sosial grupunun effektiv
mudafiasini tamin etmak sartile globallasmanin  va kapital
harakatinin bitin Ustinliklarinin yararlana bilan maliyya sistemini
yaradilmasi;

° milli saviyyada makroigtisadi ve maliyya balansinin pozulmasinin
garsisini almaq

BMS-in asas inkisaf istigamatloari:

1. Maliyya bazarlari va investisiya qurumlarinin tanzimlanmasi:

° bank sistemi, fond bazarlari va mixtalif maliyya qurumlari Gzarinda
nazarat va tanzimlanmani hayata kecirmak Uclin beynalxalg prinsip
va standartlarin hazirlanmasi va tatbig olunmasi yolu il maliyya
sisteminin  mohkamlandirilmasi va yerli maliyya qurumlarinin
faaliyyatinda islahatlarin hayata kecirilmasi;

° auditin, mihasibat ucotunun, 6danis sistemina dair daha universal
standartlarin gabul edilmasi yolu ile maliyya infrastrukturunun
mohkamlandirilmasi. Bank kapitalina dair Bazel standartlarinin
takmillasdirilmasi;

. IEO va IEOO-da prudensial nazarstin méhkamlandirilmasi yollarinin
muayyanlasdirilmasi;

° giymatli kagizlar bazarinin tanzimlanmasini va borc vasaitlarinin aktiv
sokilda istifade olundugu investisiya faaliyyatinin mexanizminin

yaradilmasi;

230



° ofsor maliyya markazlarinds beynalxalg standartlarin tatbiq
olunmasinin stimullasdirilmasi;

2.iqtisadi siyasat:

e daxili bazarin liberallasdirilmasi sartlarinin miisyyanlasdirilmasi va IEOO-da
adekvat valyuta rejiminin tatbiq olunmasi, beynalxalg kapitalin harakat

metodlarinin islanib hazirlanmasi;

e dovlet tarofinden 0©0zal sektorun dastaklanmasi mexanizmlarinin

effektivliyinin artirilmasi va sosial 6danislarin boltsdirilmasi;

e bohranlar zamani ahalinin itkilarinin minimum olmasini tamin etmak lglin
yollarin axtarilmasi, ahalinin az taminatli tabagasinin maraglarini midafis

edan siyasatin islanib hazirlanmasi;

e 6zal va dovlat sektorlarinda, o ciimladan beynalxalg maliyya institutlarinin

faaliyyatinda saffafligin artirilmasi.
3.Beynalxalg maliyya institutlarinin faaliyyati.
e BMS-da islahatlarin hayata kecirilmasi;

e bohranlarin aradan qaldirilmasi mexanizmlarinin takmillasdirilmasi, 6zal
sektorun maliyya bohranlarinin prognozlasdirilmasi va aradan qaldirilmasina

calb etmayin yollarinin axtarilmasi;
* beynalxalqg saviyyada makroigtisadi siyasatin effektivliyinin artirilmasi.
BMS-da islahatlarin hayata kegirilmasinin yollari.

1. Ayri-ayri 6lkalar Gzra siyasat.
e [EOO-ds kapital axininda gozlsnilmaz dayisikliklar zamani maliyya

sisteminin  hassasliginin  azaldilmasina  yonaldilmis  daxili  bazarin
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liberallasdirilmasi prinsiplarinin hazirlanmasi. Bu tadbirlara birbasa xarici
investisiyalarin va bank sisteminda ehtiyat normasi talabini tatbiq edarak
gisa muddatli kapital axininin (cross-border) stimullasdirilmasi daxil edils

bilar.

e dovlat zamanatinin taqdim edilmasi imkanlarinin mahdudlasdiriimasi (o
cimladan maliyya institutlarinin 6hdaliklarinin yerina yetirilmasi Uzra)
onlarin tagdim olunmasini daha aciq sakilde hayata kecirmak va 06zal
sektorun vasitalarini calb etmak mexanizmindan istifade etmak (masalan,
depozitlarin sigortalanmasi sistemi Gzra), dovlat saviyyasinda dovlat

borclarinin idara olunmasinin vahid sisteminin yaradilmasi.

e Hokimat tarafinden maliyya va korporativ sektorun xarici 6hdaliklari, o
cimladan 6zinda ehtiyat va ohdaliklari etdirmali olan doévlatin valyuta
vaziyyati haqqinda, daimi, vaxtinda va hartarafli informasiyanin nasr

olunmasini tamin etmak.

e Dovlatin aktiv istiraki ila 6zal debitorlar va onlarin kreditorlari arasinda

mahkamadan kanar tanzimlama sisteminin inkisaf etdirilmasi.

e Soahiyyanin, tahsilin, kicik va orta biznesin, issizlikdan sigo9rtalanma
programlarinin, 6zal pensiya fondlarinin dastaklanmasini 6zlinda aks etdiran
sosial  siyasatin  vahid  prinsiplarinin  muayyanlasdirilmasi.  Sosial

muavinatlarin ayrilmasina ehtiyacin olub olmamasinin arasdirilmasi.

2. Maliyya bazarlari va institutlari.

e Bank faaliyyatinin effektivliyinin prinsiplori va fond bazarinin
tanzimlanmasini shata edan Bazel prinsiplarini aks etdiran glicli prudensial
nazarata asaslanan maliyya bazarlarinin, xisusi fond bazarlarinin inkisafina

sorait yaratmaq. Bunlar i0SCO- nun “fond bazarinin tanzimlanmasinin
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magsad va prinsiplari” maruzasinda aks olunub. investisiyalasmann bazar
mexanizminin galacak inkisafl lGgln korporativ idarsetmanin prinsiplarinin

takmillasdirilmasi.

e Pul siyasati, muhasibat ucotu va 06zal maliyya institutlari vasitasile
informasiyanin agiglanmasi sahasinda saffafligin tomin olunmasinin
beynalxalqg standartlarinin hazirlanmasi. investisiya banklari, institutsional va

hedging fondlari izra informasiyanin agiglanmasina talabi artirmag.

e Banklar tarafindan taqdim olunan alagali kreditlara mahdudiyyat qoymag.
Bu kreditlar bir gayda olaraq borc alanin lazimi gadar giymatlandirilmamasi
va kredit 6dema qabiliyyati hagginda monitoring kegirmadan taqdim
olunan va bdhran saraitinde miuddati uzadilmis borclarin saviyyasinin

azalmasina gatirib cixarir.

e Bank depozitlarinin, iflasin, maliyya institutlarinin restrukturizasiyasinin
effektiv sigorta mexanizminin hazirlanmasi va tatbiq olunmasi, maliyys

¢otinliklari olan muassisalarin borc problemlarinin halli.

e Bank va digar maliyya qurumlarinin daxili nazarat va risklarin idarsetma

sisteminin dastaklanmasi.

3. Borc bohraninin aradan qaldirilmasi.

e Kreditorlar va borcalanlar arasinda, xiisusan da maliyya bazarinda
vaziyyatin gaflatan pislasmasi va kapital axinlarinin istigamatlarinin kaskin
sakilda dayisildiyi hallarda risklarin taraflar arasinda daha adalatli bolglistni
tomin edan vahid seartlorin muiayyanlasdirilmasi va tatbig olunmasi.
Beynalxalqg kredit mugavilalarine bazar sartlarinin kaskin sakilda pislasdiyi

hallarda borc tzra 6danislarin miivaqqgati dayandiriimasi sartini alave etmak.
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Bu hal muayyan dovr arzinds daxili borcun mitlaq restrukturizasiyasinin

kecgirilmasini sartlandirir.

e istigrazlarin alinmasi il bagli miigavilalara aksar kreditorlarin faaliyyat
koordinasiyasinin  yungullasdirilmasi (masalan kreditorlar komitasini
yaradilmasi vasitasile  kreditorlarin  kollektiv nimayandaliyina icaza
verilmasi), azhgin maraqglarinin midafiasi (borcun restrukturizasiya edilmasi
zamani vyalniz tacrubali kreditorlar g¢oxluguna dayisikliklar etmaya icaza
verilmasi), bitlin kreditorlara borcun restrukturizasiyasi Gclin barabar
saraitin yaradilmasi (kreditorlar arasinda vasaitlarin adalatli bolglisi yolu ila),

kimi bandlarin daxil edilmasini taklif etmak.

e Dovlet va ya 0zal institutlarin 6z ohdaliklarinin yerina yetirilmasini
gecikdirdiyi hallarda 06zal kreditorlar tarafindan kreditlarin taqdim
olunmasini stimullasdirmaq Gclin tadbirlarin goridlmasi. Masalan, borcun
restrrukturizasiyasi zamani tagdim olunan kreditlar Ggtn birincilik prinsipinin

tatbig olunmasi ils.

4. Beynalxalg maliyya taskilatlarinin faaliyyatinin takmillasdirilmasi.

* BVF coarcivasinda bohranin yayilmasi effekti (contagion) naticasinda ziyan
gormius olkalarin kreditlasdirilmasi Gg¢lin yeni mexanizmin hazirlanmasi. Bu
eyni zamanda bir ¢ox vasito alde etmays va onlardan milli8 valyuta

ehtiyatlari tikananadak istifada etmaya imkan yaradardi.

e Beynalxalg institutlarin borc probleminin hallindes va borcun

restrukturizasiya proseslarinin taskilinda istirakinin tamin edilmasi.

* Beynalxalg maliyya institutlarinin faaliyyatinda informasiyanin agiglanmasi,
fond Uzvlarinin Uzv olkalara ananavi saforlari naticasinda alda olunan

program sanadlarinin, isglizar materiallarin, BVF-nin icraedicilar surasinin
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uzv olkalarin iqgtisadi vaziyyati haqginda miuzakiralarin naticasi olaraq
bayanatlarin ictimaiyyate taqdim olunmasi, gabul olunan programlarin

retrospektiv tahlili yolu il saffafligin tamin edilmasi.

e BVF-nin miivaqgati komitasi (interim Commimitee) va DB-nin inkisaf
komitasinin (Development Commitee) faaliyyatini mohkamlandirmak va

galacak inkisafini tamin etmak.

* Regional beynalxalqg tagkilatlarin inkisafina yardim gostarmak va
béhranlarin aradan galdiriimasi, hamginin iqtisadi inkisafin
maliyyalasdiriimasinda (o ciimladan BVF-nin yardimlarindan istifade etmak

yolu ila) onlarin rolunun artirilmasi.

® BVF-nin da imkanlarindan istifada etmakla atri-ayri 6lkalarin gabul olunan

standartlara riayat etmasina nazaratin gliclandirilmasi.

e Dovlat tonzimlanmasi organlarinin isci personalina texniki dastayin
gostarilmasi va onlarin tadrisinin artirilmasi istigamatinda beynalxalq
tagkilatlar ve nazarat funksiyasini yerina vyetiran orqganlar arasinda

koordinasiya va amakdasligin yaxsilasdirilmasi.

5. Yeni beynalxalg strukturlarin yaradilmasi.

e Aparici IEO-in va IEOO-in makroigtisadi siyasatini, xtisusan da inflyasiyanin
aradan qaldirilmasi  va ahalinin  masgullugunun temin olunmasini
koordinasiya edan ayrica beynalxalq institutlarin yaradilmasi va ya faaliyyat
gostaran beynalxalg taskilatiardan birina yeni salahiyyatlarin verilmasini

tamin etmak.

e Qlobal migyasda amaliyyatlar hayata keciran institutlarin faaliyyatina
nazarat Uc¢ln vahid neynalxalg standartlarin hazirlanmasi magsadils

beynalxalg maliyya tanzimlanmasi sisteminin yaradilmasi. Bu istigamatda
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mihim addim “boyik yeddilik” o6lkalarinin  maliyya  sahasinin
nimayandalarinin inkisaf etmakda olan aparici 6lkalarinin va beynalxalq
maliyya taskilatlarinin tanzimlama siyasatinin hayata kecirilmasi ila bagh

xUsusi forumu ola bilardi.
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BrogxeTHass Hay4yHO-HCC/IeI0BATENbCKAS
padora K.3.H., JAOLEHTA Kageapsbl
«bankoBckoe gaeno» 3.I.MOparumoBa u

crapuero npenogasareis ®.b.Anuea

MEXAHWU3M IMOBAJ/IbHOIO ®UHAHCOBOIO KPU3SUCA: BXOA4 U3
HALIMOHA/IbHOIO KPU3UCA B IN10GAJIbHbIN KPU3UC

B coBpemMeHHOM Hay4yHOM NuTepaType HET 04HO3HAYHOro NOHUMaHKUA aedu-
HUUMN «BaHKOBCKOro Kpu3amca». B yyebHMKax By30B no Kypcam «Makpo3aKo-
HOMMKA, «[eHbrn, Kpeaut, baHku», «baHKOBCKOE Aeno» HET NOHATUA U Pa3aenos
NOCBALWEHHbIX MNpobaemaTuke cucteMHoro 6aHKOBCKoro Kpusmuca. Obpaltanch K
onpegeneHnto GAHKOBCKOrO KpU3MCa, MOMKHO ybeauTenbHO A0Kas3aTb, YTO B
HAYYHbIX MCCNEAO0BAHMAX KaK OTEYECTBEHHbIX, TaK M 3apybexHblXx aBTOPOB
OTCYTCTBYET €AMHbIA NoAxod K BblAENEHUID YETKUX PaMOK BO3HMKHOBEHUA U
npoTeKkaHuns GUHaHCOBOM HeCcTabubHOCTM B cucTeme 6aHKOBCKOM AeATeNbHOCTH.
Camo noHATME BGAHKOBCKOrO Kpw3Mca HACTO/IbKO PA3HMUTCA, YTO He Mno3BondAeT

TOYHO OnpeAenUTb CYyLLHOCTb 3TOM KaTeropuu.

BaHKOBCKUIM KPU3UC ABNAETCA OCHOBHbIM 31€MEHTOM GUHAHCOBOIO KpMU3mca.
OAHaAKOo 3TMM MOHATUAM COOTBETCTBYHOT B @aHI/IMMCKOM A3bIKE MPUMEPHO CXOXKMe
TepmuHbl financial, currency, foreign exchange (monetary), banking crisis. Bnpo-
yem, 0coboM CTPOrocTM B 3anagHoOM Hay4HON NnTepaType B MCNONb30BaHUM BCEX

9TUX TEPMUNHOB HE.
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KaKk npaBuno, B paboTe MHOrMx aBTopoB 3anaaa ¢UHAHCOBbIN KPU3UC YaCTo
accoummpyetcs C OaHKPOTCTBOM KpPeAUTHbIX  YUYPEXKOAEeHUM U 3aMeHAeTCs

H6aHKOBCKMM KPHU3NCOM.

B «®uHaHCOBO-KpeAUTHOM 3HUMKAOMeaAuYeckom cnosape» (2002 r.) noa
GaHKOBCKMM KPWM3UCOM MOAPa3yMEBAETCA, YTO «B YC/IOBMAX 3KOHOMUYECKOrO
Kpu3unca, conpoBoxgatouerocs nHonaumen, 6rogxeTHoiM 4edUUMTOM, Pa3BUTHE
6aHKOB AecTtabunusmpyeTtca, pasmep PecypcoB, aKKyMyauMpyembix 6aHKamm,
PE3KO COKPALLAETCH, YTO NMPUBOAUT K CHUNKEHMUIO AOXOAHOCTU Tpaauuum OaHx-
KOBCKMX onepaunii, 6aHKM BbIHYKAEHbI MCKATb NOBOYHbIE UCTOYHMKM 40X04a, YTO
yBE/IMYMBAET PUCKM, OTB/JEKAET OAHKOBCKME pecypcbl OT MPOU3BOAUTEIbHOWN

AEATENBbHOCTU.

O6bI4HO cYMUTaTb, YTO NEPBOMNPUYNHON BCeX BAHKOBCKMUX KPU3MNCOB ABAAETCA
«Haber BKNaguMkoB Ha 6aHKM». BaHKPOTCTBO oaHOro 6aHKa MoXKeT nobyamtb
BKNaA4YMKOB ApPYyroro 6aHKa TaKKe U3bATb CBOU AEHbrM (MOCKONbKY Yy HUX nos-
BUTCA NOAO3PEHME, YTO UX BaHK ToXKe 06aHKpOoTMTCA). 3a BAHKPOTCTBOM BTOPOrO
6aHKa MOXKeT nocnenoBaTh KpyleHue TpeTbero 6aHKa M 3ToT npouecc byaer
NpoAoMKaTbCcA A0 Tex NMop, MOKa He MPeBpPaTUTCA B MaCCOBYH MNaHWKY, Koraa
H6aHKpOoTamm CTaHyT MHorne 6aHKu. MaageHne aoBepuAa K BaHKaM Bbi3bIBAaeT OTTOK
BKNagoB W CHUXeHWe NMKBMAHOCTM. OnaceHue Kpusuca ApYyrux KpeamuTHbIX

y‘-lpE)K,D,EHMl\;I CI'IOCO6CTBY€T 6aHKOBCKOW NaHUKe u CO344a€T UeNnoYky HeniaTexen.

Kak nuwetr ®.MULWIKNH, «TaKOE MaCcCOBOE U3bATME BK/IaA0B HAMNOMWUHAET
CHEXHbI KOM U HOCUT Ha3BaHMe HallecTBMA BKAAAYMKOB Ha DaHK». Yalle Bcero
TakKMe HalwecTBMsa NPUBOAAT K OaHKPOTCTBY OaHKa, €C/M TOIbKO Kakum-nnbo

06pa3om He ByaeT BOCCTAaHOB/IEHO 0bLLee AOBEPUE K HEMY.

,D,EJ'IO B TOM, YTO MHOTIuUe 6aHKOBCKME aKTMBbI HeNnKBMUAHbI N UX HeNb3A

6bICTpO npoaatb AnA BblINOJAHEHUA 06a3aTenbCTB Mo Aeno3ntam, He HaHeCA Npu
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3TOM 3Ha4YUTEeNbHOro YpoHa 6aHKy. MoaTomy, Koraa atmocdepa ¢UMHAHCOBOWM
NaHWKM CryuiaeTca, OaHKOBCKUI Kpax He OrpaHMYMBaeTCcs /Mlb OaHKOM,
HEeNpPaBU/IbHO PAcNoOPSAUBLUMMCA CBOMMU  aKTUBaMMU. KaxKabiM  BKAaAYMK
3aMHTEepecoBaH B TOM, 4Tobbl 3abpaTb CBOM AeHbrM U3 H6aHKa, ecnu 310 AenawoT

BCe OCTa/ibHble BK/1AA4YUNKHN, AaXKe B C/y4ae HaaeXHOCTU aKTUBOB 6aHKa.

B 10 ke Bpema nccnepoBanmsa Morris Goldstein - Philip Turner BbiacHWAN,
YTO M3bATME LOEN03UTOB MOXKET HOCUTb YMUCTO MCUXONOTMYECKUI XapaKTep, B

OCHOBE KOTOPOro nexXat naHn4YeCKmne HaCtpoeHmnAa BKJ1a41NKOB.

AHrANIACKUI yueHbin CtnBeH PpocCT cunTaeT, YTo — BaHKOBCKME KPU3UCHI MO
CYWEeCTBY ABMAAIOTCA KPU3MCaMM NNATEKECNOCOOHOCTM Kak B OaHKOBCKOM
CUCTEME, TaK U B CUCTEME PeasibHON IKOHOMMKU. TaKKe KpU3UCbl NAaTEXKecno-
cOobHOCTU 3a4acTylo COMPOBOKAAMTCA  BCMbIWKaMW 0bOLEN MNAaHMKKU, KOTOpas
OXBaTbIBAET N BKAAAYMKOB, CTPEMSALLUXCA CHATb CBOWU AEHEMHble cpeacTBa C 6aH-

KOBCKUX CHETOB, YTO BJIEYET 34 coboi maccoBoe n3bATUE BAHKOBCKUX AENO3NTOB.

BaHKpoOTCTBa KPYNHbIX GAaHKOB ABAAIOTCA, KaK OTMEYaeT aBTop KHUMM «baH-
KOBCKMN meHeaxmeHT» Poy3 [., ocobon npobnemon. C. no3mumin 6aHKOBCKOro
HaA30pa PUCK HennaTeecnocobHOCTM BO3HWKaeT Torga, Korga pacyeTHas
Be/IMYMHA BaHKOBCKOro KanwuTana BbIXOAUT 3a npeaenbl MWHMMAAbHO Aonyc-
TUMOTO YPOBHA, NPeAyCMOTPEHHOIO HOPMATUBOM A0CTaTOYHOCTM KanuTana, 1 3a

PaMKN KO3OPULMEHTOB, PAacCYMTAHHbIX Ha ero base.

AmepuKaHckun npodeccop 3a8uH K. JonaH n K.O.Kamnben nuwyt, 4to
OAaHKOBCKMN KPU3UC WAM MaHMKA — npobnema /MKBMAHOCTKM, CBA3AHHAsA C
MACCOBbIM M3bATMEM OAHKOBCKMX LENO03UTOB BKAAAYMKAMM, OMNACAOLMMUCA

rpaayuero 6aHKpoTcTBa HaHKOB.
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MapgeHne poBepua K OaHKam BbI3blBAa€T OTTOK BK/AAA0OB U CHUMKEHUE
NMKBMAHOCTU. OnaceHne Kpusmca Apyrnx KpeauTHbIX yupexxaeHunin cnocobereyet
6aHKOBCKOM NMaHUKe U co34aeT LUenoyKky Hennatexen. daHunens J.XK. cumTtaert, 4to
KPU3MUC NaaTexkenm npuBOAUT K cUcTeMHOMY HaHKOBCKOMY Kpusucy. Boobuie-To,
OHOM U3 FNaBHbIX MPUYMH CUCTEMHOTO BaHKOBCKOIo Kpu3sunca cymtaeTca cnabbin
KOHTPO/Ib AeATEeNbHOCTU BAHKOBCKOrO CEKTOpa, a TakXe npobaembl B 3aKOHOAa-
TEeNbCTBE, Kauvatowemcs 6aHKOBCKOM peATenbHocTU. [larke HeobocHOBaHHOe
BMELUATeNbCTBO rOCYyAapCcTBa B GUHAHCOBbLIM PbIHOK CTPAHbl NPUBOAUT K CUCTEM-
HOMY GaHKOBCKOMY Kpu3ucy. HenpaBuabHas 3KOHOMWYECKAA NOJIMTUKA CTPaHbI

TaKXXe MOXKET NPUBOAUTbL K CUCTEMHOMY BAaHKOBCKOMY KPU3UCY.

CywHocTb 6aHKOBCKOro Kpusuca, no mHeHuto K.Pyaoro, «xapakrepusyeTtcs
POCTOM COMHUTENbHbIX U NNOXUX AONTOB B KpeaAUTHOM noptdene 6aHKOBCKOro
WHCTUTYTa, YBE/IMYEHNEM YObITKOB M3-3a MEPEOLLEHKM HEMOKPbITbIX PbIHOYHbIX
no3nuuii, NageHUeM peasibHOM CTOMMOCTM BaHKOBCKMX aKTMBOB. B pe3synbtaTe
YXyALaeTcs naaTerkecnocobHoCTb 6BaHKa, YTO OTPArKaeTcA Ha CHUMKEHUM CMOCO6-
HocTK 3dPeKTUBHO nepepacnpenensatb GpuHaHcoBble pecypcbl. MocnegHaa ¢u-
HAHCOBAA XapPaKTEPUCTMKA MOXKET MNPUBECTU K HapyLleHUo (PpYHKUMOHUPOBAHUA
KpeaAuUTHOM cUCTEMbI, a Yyepe3 Hee U GUHAHCOBOM, YTO MPU COOTBETCTBYIOLLUX

NPoABNEHUAX NpuBeaEeT K PUHAHCOBOMY KPU3UCY».

CBoto TUNonornto OAHKOBCKMX KpusucoB npeanaratot  A.l.[psa3HOBa,
M.A.®epotoBa 1 B.M.HoBuKOBa B cOBMeCTHOM paboTe «PecTpyKTypupoBaHUe
KPeAUTHbIX OpraHuM3aunii B 3apyberKHbIX CTpaHax». ITU aBTOPbl CYMTAET, YTO
GaHKOBCKME KPU3UCbl HENOCPEACTBEHHO MPOABAAKOTCA B MaHMKE BKAAAYMKOB,
b6erctBe KAMEHTOB OT GAHKOB, OTKa3e rpakAaH OT MO0/Ab30BaHWUA HALMOHA/IbHOM

Ba/tlOTOM B nonb3y MHOCTpaHHOVI, OTTOKE Kalnumtaaos 3a rpaHuuy, ytTparte gosepuA
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HaceneHnem K 3KOHOMMUYECKOM MNOSINTUKe npasnTeNbCTBa N TOCYAaAPCTBEHHbLIM

MHCTUTYTaM, BK/1KOYAA 6aHKVI, KOHTPOJ/IUPpYyEMDbIE TOCYAaPCTBOM.

Ewe oaHOM npuYMHOM OAHKOBCKOrO KpM3nUca ABAAKOTCA CAy4YalHble U
BHE3aMHble M3MEHEHMA NOTPEeObUTENbCKOro Cnpoca BKAAAUYMKOB. ITO AIBNEHUE B
3KOHOMMYECKOM NnTepaType HasbiBAETCA «PUCK CAYYaMHOro U3bATUA BKNAA0BY.
NHTepecHbIM MOMEHTOM fIBASAETCA TO, YTO M3bATblE BKAAAbl NOJIHOCTbIO BbIXOAAT
3a npeaenbl 6aHKOBCKOM CUCTEMbBI M HAaMPaBAAKOTCA Ha NOTPEOUTENBCKUI PbIHOK.
CTpemneHne BCeX BKNAAYMKOB KaK MOXHO ObicTpee 3abpaTb CBOM BKAaApl M3
6aHKOB NpMBOAUT K MaHW4Yeckon obcTaHoBKe B HaHKOBCKOM cucteme. OaHaKo,
6narogapsa cucTeme CTPaxoBaHMA BKNAL0B WM PasiMyHbiM GOpMam SBHbIX M
HesABHbIX FAaPaHTUIA CO CTOPOHbI FrOCYAapcTBa, «Habern» BKAAAUYMKOB Ha OaHKM
CTaNu KpaliHen peaKocTbto. Ho, HeCMOTpPA Ha BCE 3TU Mepbl, B HEKOTOPbIX CyYanx
YXyALWEeHNEe MaKPO3KOHOMMUYECKUX MOKa3aTeNel BCE e MOXKET MPUBECTU B
6aHKOBCKOM MaHWKe, YTO Mbl MOXKem Habnaoaatb Ha npumepe Typunm BO BpeMS

6aHKoOBCKOro Kpmuamca 1994 r. n 2001 r.

Mo cBOel CyLWHOCTM, UCTOYHUKOM OaHKOBCKOM MaHWMKK BbICTYNaeT acum-
MmeTpua uHpopmauumn. Yem 6onblie BKAAAYMKOB CHUMET AEHLIM CO CYETOB, TEM
MeHblLe pe3epBOB OCTaHeTcs y 6aHKa U Tem H6amKe OH ByaeT K HecocToATe b-
HocTK. Yem Bosiee BeposTHbIM BanXKe OH ByAeT K HecocTosTeNbHOCTU. Yem Bonee
BEPOATHbIM CTAHOBMUTCA BAHKPOTCTBO, TeM Honee BEepOATHbIM ByAeT OTTOK Aeno-

3UTOB.

Kak cuutaloT 9Kcneptbl Bb B pa3BuMBalOWMUXCA CTPaHax CyLLecTBYHOT

HECKOJIbKO A0MNONHUTENBbHbLIX UICTOYHUKOB ONA 6aHKOBCKOM NaHUKW.

Bo-nepsbix, npobnembl ¢ MHPopmaumen. HepgoctatoyHaa MHPOPMUPOBAH-

HOCTb AenaeT GaHKM He TONbKOo 6onee CKAOHHbIMWU MATU Ha HeonpaBAaHHbIN
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PUCK, HO " no6y>|<,£|,aeT X K KpeauntoBaHMo CBA3aAHHbLIX C HUMWU KOMMNAHUIN COo

3HauynTeNnbHo 6onee BbICOKMM YpoBHEM HEBO3BPATa A0JITOB.

Bo-BTOpbIX, MacwTab 3KOHOMUKM 3TUX CTPAH Ma/sioro pasmepa, T.e. OHU B
OCHOBHOM CKOHLIEHTPUPOBaHbl B ONpeaeneHHbIX 3KOHOMUYECKUX CEKTOPAX UK
H6onee 3aBUCUMbI OT ONpeaeNneHHON 3KCNOPTHOM NPOAYKLUMMK, U BCIeACTBUE 3TOFO
OHW MeHee CNoCObHbI NOrIOWATh UM CMATYaTb OTAE/NbHble Kpaxu. Kpome Toro,
HEeyCTOMYMBOCTb Ba/NIIOTHOIO Kypca TaKXKe Mmena 3ameTHble nocneactsma Ons
pPa3BMBAIOWMXCA CTPAH, TaK Kak OHW, B OCHOBHOM, BbIHY)XA€EHbl Oblan genatb
3aMMbl B MHOCTPaHHOM BantoTe. [Mo3TOMy yBe/NMYEHUE MPOLEHTHbIX CTAaBOK B
AONNapax 4acto B/eyeT 3a cobon ewe 6onbllee yBennyeHne CTaBOK NO BHYTPEH-
HWUM 3aliMam, 4YTO B CBOIO oYepenb, NOBbIWAET HaAbaBKM HA BaNtOTHbIM PbIHOK. A

3Ta AO0NOJ/IHNTENNbHAA HEYCTOI?I‘-IMBOCTb B/ZIMAET Ha (I)MprI n nx (I)I/IHaHCI/ICTOB.

B-TpeTbux, Ha popmupyroLmnxcs PUHAHCOBBLIX pPbiHKax NpeobnanatoT HaHKK,
a 3TO O3HavaeT 6osiee CTporve ycaoBUA BblAauun 3aiMmoB, 60/s1ee BbICOKUE KO-
OULMEHTbI COOTHOLLIEHWA A0/ra COBCTBEHHbIX M 3a€MHbIX CPEACTB, YTO, BO3MOMXK-
HO, NOPOXAAET elle bonblWyd  HeycTonMumBoCTb. Ecnn dupma CcTONPOLEHTHO
bUHaHCMpPYeTCca 3a CYET 3aMMOB, gake HebGONbLIOM LOK, KOTOPbIA CHUMKAET ee
3an/laHUPOBaHHbIE A0XOAbl WM MOBbLIWAET MPOLUEHTHbIE W3AEPHKKN  MOXKET

NPUBECTM K ee BaHKPOTCTBY.

B-yeTBepTbiX, dMHaAHCcOBas nnbepanmnsaumns B HEKOTOPbIX Pa3BMBAKOLLMXCA
CTpaHax, MpuM OTCYTCTBUM HEOOXOAUMbBIX MHCTUTYLMOHA/IbHbIX OCHOB, BBepria
¢dMHaHCcoBble cuCTeMbl B 061acTb HensBedaHHoro. Maoxoe nporpaMmmnpoBaHue
duHaHcoBOW nnbepannsaummn B NAOXO NOAroTOBAEHHOW cpede, HECOMHEHHO,

BHEC/N10 CBOWM BK/1ad B HECOCTOATE/NIbHOCTb 6aHKoB.

AmepuKaHckuit npodeccop ®.MULWKUH TaK NULIET O AABAEHUMU, KOTOPOE OT

Ha3blBaeT «ynaakom 6aHKoBckoro cektopa CLUA»: «[ocneaHue pecatuneTms
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6blAN HEe CaMbIMWU NYYWKMMW ONA aMepPUKAHCKOro 6aHKoBCKoro cektopa. Ponb
KOMMepYecKknx BaHKOB B KayecTBe MCTOYHMKA CPeaCTB ONA 33aEMLIMKOB pPe3Ko
CHM3UNACb — C OTMeTKM 35% oT obwer cymmbl NpeaoCcTaBAEHHbIX KpeauTos B
1974 roay Ao ypoBHA npumepHo 22% B Hadvane 90-x rr. 6onee TOro, ynana wm
A0X0AHOCTb 6aHKoB. lNageHWe aKTUBHOCTM HAHKOBCKOrO CEKTopa MpUBENO K
MHOTOYNCNEeHHbIM  BaHKpoTCcTBaM 6aHKOB. ®.MULIKUH NbITAaeTCcA 06BACHUTDL 3TY
cuTyaumto notepeit GaHKaMM nNpeummyLLects B 061acTM NpuUBAEYEHUA NMAaCCMBOB
(6becnpoueHTHble cyeTa Ao BocTpeboBaHMA) M B 061aCTU pasmelLeHMA aKTMBOB

(KOHKypeHUMA Ha GMHAHCOBbLIX PbIHKAX).

Henb3a He oTMeTuTb TOT PaKT, UTO M baHK NpUMepHO Tak *Ke o0bbAcCHAeT
Kpn3nc 6aHKOBCKOM cuctembl 17 aBrycta 1998 roga. B unMcne cemn OCHOBHbIX
NPUYMH KPU3MCA HA3bIBAETCA HU3KNM YPOBEHb KanUTann3aunm, «y30CTb BHYTPEH-
Hel pecypcHoi 6asbl M 3aBUCMMOCTb DAHKOB OT BHELIHWUX MCTOYHMKOB MPUB-
JIeYeHHbIX cpeacTB»  (HEJOCTAaTOK  MaccMBOB),  «OrpaHUYEHHOCTb  chep
npMMmeHeHMA GAHKOBCKOro KanuTana Ha OTEYECTBEHHbIX PbIHKax B peasibHOM

9KOHOMMUKE.

Kak cumntaet npodeccop B.M.YCOCKMH, HenoraweHue ccya, HencrnpaBHbIMMU
3aeMLLMKaMM NPUHOCUT BaHKaM KpynHble YObITKM N CAYKUT OAHOM M3 Hanbonee
YacTbIX NPUYNH BAHKPOTCTB KPEeAUTHbIX yuypexaeHnin. KpeauTHbin PUCK 3aBUCUT
OT 3K30reHHbIX PaKTOPOB), €CTb «BHELIHUXY, CBA3AHHbIX C COCTOAHMEM 3KOHOMMU-
YeCcKOM cpenbl, C KOHBIOHKTYPON) U 3HAOreHHbIX (PAKTOPOB (KBHYTPEHHMUXY,
BbI3BAHHbIX OLWMOOYHBIMW AeNCTBUAMM camoro 6aHKa). Bo3amoxKHOCTM ynpas-
NIEHUA BHELWHUMM PaKTOpPaMM OFpPaHUYEHbI, XOTSA CBOEBPEMEHHbIMU AENCTBUAMMU
BGaHK MOXET B M3BECTHOMN Mepe CMAMYUTb UX BAUAHUE U NPEAOTBPaTUTb KPYMHbIEe
notepn. O4HAKO, OCHOBHbIE pbl4ark ynpaBAeHUA KPeAUTHbIM PUCKOM NexaT B

chepe BHYTpeHHel NoANTUKK BaHKOB.

243



Tabnuua Nel.

®akKTOpbl, BbI3bIBalOLLME NOTEPU BaHKa NpU KpeauToBaHUK (%)

BHyTpeHHMe daKTopbI BHewHue dakTopbl %
HexBaTka obecneyeHus 2 BaHKpOTCTBO KOMNaHMK 12
HenpaBunbHaa oueHka wHbOpMauumn  npwm 1 TpeboBaHwuA KpeauTopoB B 11
N3y4yeHUU 3aABKM Ha ccyay noraweHnmn 3a0/1KeHHOCTH
CnabocTb onepaLMOHHOrO KOHTPOIA U 3aePKKU 8 be3spaboTuua/cemeliHble npobaemsl 6

B BblABNE€HUN WU pearMpoBaHMM Ha pPaHHUE
npeagynpeaguTenibHble CUTHaNbl

Mnoxoe KayecTBo obecneyeHus Kpa)'KM/MOLUEHHM"IECTBO 4

HeBO3MOKHOCTb MOJlyYEHMA OrOBOPEHHOro B
KOHTpPaKTe obecneyeHusn

Utoro: 67 WUtoro: 33

UctouHuk: Mamegos 3.9. BanaHne Kpusmca Ha NorMky pedopmmpoBaHna BAaHKOBCKON CUCTEMbI:
MunpoBble TeHgeHumn. CN6ryao, 2005, c.19.

AHanun3 ¢akTopoB, B HanbosblleNn CTENEHM BAUAIOWMX HA POCT NOTEPb
H6aHKOB NO pPa3/IMYHbIM CCYyAaM, MO3BOIMA 3anagHbiM BaHKMpam caenatb cnenyto-
wme BbiBoAbl. 1o gaHHbIM BB BHyTpeHHMe ana 6aHKa daKTopbl ABNAAIOTCA NpU-
YMHOM 67% noTepb GAHKOB MO ccyZdam, a Ha AONKO BHeWHMX (GaKToOpoB Npu-

XoAuTcAa cooTBeTcTBEHHO, 33% notepb (Tabn.Nel).

Mo MHEHWIO 3KCNEPTOB, C C/ly4ae, ec/IM OTHOLEHNE HEAEMUCTBYHOLLNX aKTUBOB
K akTMBam npesblwaetr 10-12%, npobnembl B 6AaHKOBCKOM CUCTEME MOXKHO
KnaccuduumpoBaTb Kak nosHomacwTabHbi Kpusmc. Hanbonee pacnpocTpaHeH-
HbIM B MEXAYHAapOAHOW NPaKTMKe ABnAeTca onpegeneHne 6aHKOBCKUX KpPU3U-
coB, chopmynunpoBaHHoe [emupryk-KyHT un [leTparkmake, COrnacHO KOTOpoMmy
cuTyauma B BaHKOBCKOM cucTeEMe MOMKeT ObiTb OLEHEeHa KaK KpU3WUCHasa, ecnu

BbIMNOJIHAETCA OA4HO U3 C/ieAYyLWNX 4eTblipex yCA0BUKU:
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1. pons HepaboTawWMX aKTMBOB (T.e. HE MPUHOCALLMX A0XOA) B aKTUBAX
6aHKoB npesbicnna 10%;

2. 3aTpaTbl Ha BOCCTaHOBAEHME PaboTbl HAHKOBCKOM CUCTEMbI MPEBbLICUNN
2% ot BBIT;

3. npobnembl HAHKOBCKOro CEKTOpa MpPMBEAM K HALUMOHANMU3AUMKM 3HAYU-
TenbHom (cebiwe 10%) yacTy 6aHKOB;

4. NPOM30LWAN NAHMKA BKNAAYMKOB M MACCOBOE WU3bATUE AENO3UTOB MU
O6blNM NPeAnpPUHATbI 3KCTPAOPAMHAPHbIE MEepPbl, TakMe, Kak 3amoparkuBaHue
AENO3UTOB UM BBEAEHME NPaBUTENbCTBOM OOLLMX rapaHTUN Aen03UTOB B OTBET
Ha Kpusuc.

N, Tem He meHee, cyliecTByeT pAd obuieaocTynHbIX PUHAHCOBBLIX U MAKpPO-
9KOHOMWYECKMX MOKa3aTeNel, aHaIM3NPYys KOTOPble MOXHO BbIABUTb HapacTato-
wyto cnaboctb 6aHKOBCKOM cMCTeMbl CTPaHbl. B npeaoTBpalieHMn 6aHKOBCKUX
KPU3NCOB K/KOYEBYHO POJIb UrPaloT TOYHAA M CBOEBPEMEHHAs [AMarHoCTUKa
COCTOAHMA BAHKOBCKOW CUCTEMbI M OonpeaesieHNne BEepPOATHOCTU BO3HUKHOBEHMUS
GaHKOBCKOro Kpusuca. Bonpoc B TOM, KaKyld MeTOAMKY LenecoobpasHo

MCNos1b30BaTb B 3TUX LENAX.

B HacToslee BpemA WMHAMKATOPbl OAaHKOBCKOM CUCTEMbl MpeacTaBAAlOT
coboin b6onblLUOe KOMYECTBO MoKasaTesnier 6aHKOBCKOM CUCTEMBI, Tak UKW UHaYe
B/IUSIIOLLMX Ha ee COCTOsiHWME B LLeJIOM. ITU WMHAMKATOPbl MO3BOAIOT BbIABUTH
TEHAEHUMM K HAPaCTaHUIO PUCKOB BHYTPW BAHKOBCKOW CUCTEMbI, NOTEHLMaNbHbIE
MCTOYHMKU NOTPACEHUMN, HaxoAALLIMECA BHE ee, B TaKKe KaHalbl «nepeHoca
MHbEKUUMY, Yepe3 KoTopble nNpobsiembl OAHOTO KPeAUTHOrOo WHCTUTYTa MOTyT
ObICTPO PAcNPOCTPAHUTLCA Ha BAHKOBCKUE yupexxaeHua apyrux ctpaH. Cyuiect-
BYET MHOMECTBO MHEHWIM OTHOCUTE/IbHOTO TOro, KaKMe MoKas3aTesIn OTHOCUTbL K

MAKPO3KOHOMUNYECKUM.
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anIBe,D,EM HECKOJIbKO KﬂaCCMCl)MKaLI,Mﬁ MAKPO3KOHOMUYECKUX MHONKATOPOB:

1. DKOHOMUYECKUIN POCT (COBOKYMHbIN YPOBEHb POCTA; PE3KNE USMEHEHMUA B
OTAEe/bHbIX CEKTOpax).

2. MnaTtexxHblh 6anaHc (TeKywuin aeduunT; A0CTAaTOYHOCTb  BANOTHbIX
pe3epBOB; BHELWIHWA AOAT; YC/I0OBUA TOProBAM; MOTOKM Kanutana (coctaB M no
CpPOKam).

3. UHbnauma (HeycTtonumsocTb MHPAALMUN).

4. MpoueHTbl N BaNtoTHbIA Kypc; (KonebaHus NPoOUEHTHbIX CTaBOK U Kypca
HAUMOHANbHOM BaNtOTbl; YPOBEHb BHYTPEHHEW pPEasbHOM MPOLLEHTHOM CTaBKU;
yCTOM4YMBOCTb 0OMeEHHOro Kypca. KpeautoBaHue 1 poCcT CTOMMOCTM aKTUBOB: POCT
CTOMMOCTM KpeauToB; POCT CTOMMOCTM aKTUBOB.

5. OpdeKT 3apaxkeHus: BHELHETOProBble KaHa/lbl PAcNpPOCTPaAHEHUs
Kpu3uca; koppenauma pUHAHCOBbIX PbIHKOB.

6. Opyrne ¢akTopbl: (Npamoe KpeauToBaHWe; rocyAapCTBEHHbIE pecypcbl B
H6aHKOBCKOM CUCTEME; 33J0/I3KEHHOCTb B SKOHOMMUKeE).

BONbLWNHCTBO LEHTPaNbHbIX 6aHKOB BbliAENAIOT CEAYIOWME MAaKPONpPYAeH-
LUManbHble NOKa3aTen AeAaTeNbHOCTM 6AHKOBCKOro CEKTOpA: MNOKasatenu GuHax-
COBOW YCTOMYMBOCTM HAHKOBCKOIO CEKTOPA: AOCTAaTOYHOCTb Kanntana; KpeauTHbIN
PUCK; NUKBUAHOCTb, OTHOLIEHWE BbICOKOIMKBUAHBLIX AKTUBOB K COBOKYMHbIM
aKTMBaM; OTHOLLUEHME NUKBUAHbIX aKTUBOB K COBOKYMHbIM aKTMBaM; OTHOLLEHUE
BbICOKO/IMKBUAHbIX aKTMBOB K 06fA3aTenbCTBaM A0 BOCTPeOOBaHMSA; OTHOLLIEHME
NINKBUAHbIX aKTUMBOB K KPATKOCPOYHbIM 006A3aTeNnbCTBaM; OTHOLLUEHWE CPeAacTB
KNMEHTOB K COBOKYMHbIM CCYAaM; PbIHOYHbIN PUCK: BaJIIOTHbIN PUCK; MPOLEHTHbIN
pPUCK; GOHAO0BbLIN PUCK; PUHAHCOBBLIN pPe3ynbTaT GaHKOB 3a OTYETHbIA nepuoa;

deKBaTHOCTb KanuTtaaa.
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AHanutnuyeckoit nabopatopueit BEAW BbiaenatoTca cneayouine MHANKaTopbI
COCTOAHMA b6aHKOBCKOM cuctembl: BBP; uWHNAUMA; COBOKYyNHOe [AeHeXHoe
npeanoskeHue (arperat M2); aktusbl/BBM (%); cobcTtBeHHble cpeactsa/BBM (%);
ccyAHanA 3aaonxeHHocTb /BBIM (%); 6aHkoBckue aeno3ntbl/BBM (%); M2/BBN (%);
Cnp3g, B NPOLEHTHbIX CTaBKax, % rogoBbIX; YACTble akTMBbI BaHKOB, COBCTBEHHbIE
cpeacTtBa 6aHKoB; 6anaHcoBaa NpmbbINL HAHKOBCKOM CUCTEMbI. DKOHOMUYECKUE
AaHHble CBMAETENbCTBYIOT, YTO Temnbl MHONAUMK cBbilwe 20%, Kak NpasBuo,
BeAyT K ¢wuHaHcoBoM HectabunbHocTM. Kpome ToOro, AeduUUT TeKyLLero
nnatexkHoro 6anaHca cebie 8% BBI1 okasbiBaeT cuabHOE agecTabunusmnpyrollee
B/IMSIHWE Ha SKOHOMMKY M BAHKOBCKYHO cUCTeMy. A BbICOKME peasibHble CTaBKM MO
aenosutam (cebiwe 10%) MoryT oTpaskaTb M3NMLWIHE PUCKOBAHHOE MNoBeAeHMe
6aHKOB, B TO BPEMA KaK BbICOKWE peasibHble CTaBKM NO KpeauTam (cebiwe 30%)
MOryT ObITb BbI3BaHbl KPU3NUCHON GUHAHCOBOWM CUTyaUMEN U BECTU K MPUTOKY
KPaTKOCPOYHbIX KanuTasioB, OKa3blBalOWEMY AecTabununsnpytlollee BAUAHME Ha
3KOHOMMUKY. Kpome Toro, gona cbeperkeHni Hacenenua B BBIM HMKe 20% 06bI4HO
yKa3blBaeT Ha cflaboctb HGaHKOBCKOWM cuctembl. OTHOCUTENBHO BbICOKAsA CTEMEHb
MOHETM3aLUNM CBMAETENbCTBYET O OO/NbLION YCTOMYMBOCTU IKOHOMWUKU U BaH-
KOBCKOM CUCTEMbI K MNOTPACEHMAM. YPOBEHb MOHETM3aLUMM IKOHOMMKKU (Ha
01.01.2005 r. — 25%) B 3-4 pas3a HUKe YPOBHA MOHETM3aLMN B Pa3BUTbIX CTPAHAX

(oTHOCKTEeNbHO KnTas — B 7 pas).

KpusucHblie ABNEHUA MOryT paccmaTpmBaTbCA KaK HeusbexkHoe cneactsue
MHTEHCUBHOIO PocTa pUHAHCOBOro CeKTopa. BONbLUMHCTBO KPYMNHbIX KPU3UCOB B
$GUMHAHCOBOW MUCTOPUU BbINM Pe3ynbTaTOM CNEeKYNATUBHbLIX onepauuii, KoTopble
XapaKTepu3oBanUCb BHavyane smdpopuen, a 3atem GMHaAHCOBOM PaCTEPAHHOCTbIO
6aHKOB, U camu BblIN NOPONKAEHNE 3HAYUTE/IbHbIX BHELLIHUX MO OTHOLWIEHUIO K
H6aHKaM nepemeH, U3MEHABLUMX OXKWUAaHMA, NepcneKkTUBbl U nosegeHne 6aHKOB.

ﬂ,er/’ICTBMTeﬂbHO, Yyaule BCero KpeamnTtHaAa aKCnaHCHUA conposoXaaetcad OonTMMUC-
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TUYHbIMM B3r184aMMN Ha SKOHOMUYECKUE NepCcneKkTuBbl. B pesynbtate obpasyetca
PEKYPCMBHAA CBA3b: ONTUMWU3M YBE/IMYMBAET CTOMMOCTb AaKTUBOB, YTO B CBOIO
oyepeab NOAHUMAET CTOMMOCTb obecneyeHua M NPUBOAUT K HOBOMY BUTKY
KpeanutoBaHuA. Kpax pblHKa HeaBMXMMOCTM 6bll  OOAHOW U3 TNABHbIX
cocTaBaAlWmMX 6aHKOBCKUX Kpu3ncos B 1980-90-e rr. Kak cBUAETENbCTBYET ONbIT
MHOTUX CTPaH, KPU3UC HEABUMKMUMOCTU MOXKET MOMEHTaNbHO obecueHUTb 60/1b-
LUMHCTBO 3a/710r0OB MO BblAAHHbIM H6aHKamu Kpegutam. Hanpumep, B Lseuun B
Ha4ane 90-x rogoB NONOBUHA KPeAUTOBAHMA, NPOBOAUMOIO KPeaAUTHbIMU yUYpeK-
OEHUAMMW, NPUXOAMNACb Ha CTPOUTENLbCTBO 34aHWMA U PbIHOK HEABUMXMMOCTW.
Korga ator 6ym Hayan cnagatb, BO3HUKAM OCTpble npobnembl y Bnagenbues
TONbKO 4YTO MOCTPOEHHbIX KOHTOPCKUX 34aHWI. Hauyanocb CHUMKEHME pa3sMepos
PEHTbl. ITO NPUBENIO K pe3komy nageHuto ueH B 1991 r. n nosbiweHUO 40U
HeCcAaHHbIX NMOMELLEHUN, Nnogserkawmx caade B apeHay. B 1994 r. yeHbl Ha
CObCTBEHHOCTb 34aHWIN, CAaBaemblX B apeHAay, CHU3UAUCL bonee 4yem Ha
nonoBuHy (ocobeHHo B CTOKronbme). Bo MHOIMX CTO/IMYHBIX PaliOHax A40/1a He
COAHHbIX B apeHay MOMELLEHUI BO3pOC/aa C YPOBHA B pa3dmepe 2% ao 15-20%.
MNepBbiIMKU, KOFO KOCHYNOCb HEraTMBHOE 3KOHOMMYECKOE pPa3BUTME U pe3Koe
nageHue CTOMMOCTU HeABUMXKMMOCTU, bbin dUHaAHCOBbIE KOMMaHUKU. BmecTe ¢
Tem npobnembl, BO3HMKWIME B  CeKTOpe (GWUHAHCOBbIX KOMMAHWKM, OKa3anu
HeraTMBHoe BO34eNCTBME HA OaHKKW, MOCKO/IbKY OHW NpPeaoCTaBAANAM YacTb

cpeacts STMUM KOMNAHUAM.

ANoHcKMe BGaHKM TaKXe NpPoAo/KANM BblAABAaTb KpeauTbl CTPOUTE/IbHbIM
KOMMaHUAM MNOoA 337107 HEABUMKUMOCTU, KOTAa ee CTOMMOCTb YXKe CTPEMUTENBHO
nagana. KomnaHun nnoteyHoro KpeauTa, y Kotopbix 40% 3aimos B 1991 r. 6b11m
6e3HageKHbIMK, nonyuman y MuHuctepctea PuHaHcoB 10-neTHMN mopaTopui
ONA yperynnpoBaHma aonros. MNnaH nx 0340pOBAEHMA CTPOUICA HA Npeanono-

YKEHWUU, YTO PbIHOK HEABUKMMOCTU BoccTaHoBUTCA Yepes 10 net. B 1995 r. 6e3Ha-
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AEXHbIMU cTanu 75% wx gonros. 3TO NPUBENO K HAKOMNAEHUI AebUTopCcKoi

3a40/1KEHHOCTU 6aHKam U 3aTAXKHOMY KPU3NCy BCeW OAHKOBCKOM CUCTEMDbI.

Bo MHOrom aHanornmyHas cutyauma BO3HWKANA B aBrycte 1998 r., korga Ha
CTO/INYHbBINA PbIHOK ObIIO BbIOPOLWIEHO MHOFO 3a/I0KEHHbIX KBapTUpP, XO35eBa
KOTOPbIX OKa3a/IMCb HE B COCTOSIHUWM pPaCnAATUTbCA MO HOMMHMPOBAHHLIM B
Aonnapax 3ammam. B pesynbtate CTOMMOCTb CTOIMYHOIO WbSl B A0/1/1aPOBOM

ncuncneHmnn K KoHuy 1998 r. ynana Ha 35%.

Kak BUAHO, 4TO rnaBHbIM NOKa3aTenem KpmsmcHoro coctoaHma 1980-90-x rr.
GaHKOBCKOM CUCTEMBbI Pa3BMBAKOWMXCA CTPAH CYMUTaNacb pacTywana n[ona
Heb1aronolyyYHbIX KPeamUToB, TO eCTb TaKUX, KOTOPble CBOEBPEMEHHO HE BO3Bpa-
LLAKOTCA 33aeMLMKaMM M MO KOTOPbIM He MAATATCA npoueHTbl. NpomeaneHune
NPaBUTENbCTBA TaKMX ABIEHUMA OYEHb OTPMLATENIbHO CKA3blBAETCA Ha COCTOAHMM
BCEM IKOHOMUKMU. Mpnmepom 3TOro ABAAKOTCA BAHKOBCKME KPU3UCbI B CTPaHaXx
HOro-BoctouHot A3nu, LleHTpanbHOM 1 BoctouHo EBponbl, JTaTUHCKONM AMepuKn.
Hanpumep, rnaBHoi npobnemon uYewcknx 6aHKOB Ha Haya/lbHOM 3Tane
dbopmnpoBaHUA OBYXYPOBHEBOM OAaHKOBCKOWM CUCTEMbI CTas0 HEYAOBAETBOPU-
Te/IbHOE Ka4yecTBO KpeguTHoro noptdens. Takaa cuTyaumna B 3HaUMTENbHOM CTe-
neHun 6blna cBA3aHa C NPo6eMHbIMU KpeanuTamm, NpenoCcTaB/eHHbIM FOCyAapcCT-
BEHHbIM NPeanpUATUAM eLLEe B NJ1aHOBOM S3KOHOMUKE U «3aBUCLUMMMY Ha BanaH-
cax 6aHKoB (B monoxeHun gomkHukoB B 1991 r.) Haxoaunocb 85% rocnpea-
npuAaTnii). Kpome TOro, Ha KayectBe ccyaHoro noptdens 6aHKOB CKasbiBanMChb U
Yype3MepHO PUCKOBAHHAA KpeaAuTHAA NOAUTUKA B Havane 90-x rr., 1 nocneacTeuA

NMPOHNKHOBEHUA 6aHKOB B NPOMbILLNIEHHOCTb Yepe3 MHBEeCTULMOHHbIE d)OHLI,bI.

B Mekcuke (1994-1995 rr.) npocpoyeHHas 3a40/KeHHOCTb BaHKOB Aoc-
TMrna 55 mnpa. neco nam 100% mx cobcTBEHHOro KanuTtana, AoNA HEBO3BPATHbIX
ccya B MMHAoHe3nn coctaBuna 85%, B TannaHae-50,4%, 8 Manaiisum -40%. Mocne
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3KOHOMMYecKoro Kpusmca 1997-1998 roaoB B asmMaTCKMX BGaHKax OKasanocb 2
TPAH.A0NN. 6e3HafeXHbIX KpeauToB, B TOM uucne 6onee 1.1 TpnaH. gonn. B

KpeAUTHbIX opraHusaumax AnoHnu (25% HaumoHanbHoro BBIM).

B ApreHTuHe (1994 r.) yaenbHbIN BEC NPOCPOYEHHbIX U BE3HAAEKHbIX A0/TOB
(no rpynne npoBMHUMANBHBIX U1 MYHULMNANbHbIX BAHKOB) COCTABNAN B CPeAHEM

41% obbema BblAAHHbIX CCyA,

Tak, B bonneum (1998 r.) cymma npoCpoYEHHbIX 3aeMLLMKaMU NaaTexen no
KpeauTam pasHsnacb 92% cobctBeHHOro Kanutana, B Yuam (1989 r.) cymma
Hebnaronony4yHblXx KpeguToB, Mepeweawmx B PYKM LeHTpanbHoro 6aHkKa,

cocTtasnana 19% ot BHI.

Ynnm ogHoM M3 nepBbix Cpeau NaTMHOAMEPUKAHCKMX CTPaH OWyTMAa Ha
cebe nocneacTeMAa NpUMeHeHus HenubepanbHOM MOAeNu B YMCTOM BUAE, B
YaCTHOCTM, C/AULIKOM MNOCMeWwHoOn nubepannsaumm pbiHKa CCYAHbIX KanuTanos
6e3 co34aHMA afleKBaTHbIX PEryampylowmx mexaHnamoB. PMHAHCOBbLINA KPU3UC
1982-1983 rr., KOTOPbIA XapaKTepu3oBasca rMyObOKMM 3KOHOMMYECKUMM CHaaoMm
(tonbko 3a 1982 r. obbem BBIl cokpatunca Ha 14%), peBanbBauuel
HAaLUMOHANbHOM  Ba/KOTbl, PE3KMM 0bOCTpeHUem npobsiembl BHELIHEro A0Ara,
0COBEHHO CU/IbHO 3aTPOHY KPEeAUTHYHO CUCTEMY CTPaAHbI: TONbKO B 1982-1983 rr.
obbem HenoraweHHbIX ccyn AocTur 1/3 coBOKYNHOro KpeautHoro noptdens
KOMMepYecKnx 6aHKOB. XapaKTepHO, 4YTO M3 0OWEN CyMMbl MPOCPOYEHHbDIX
KpeauToB Auvilb 4% npuxoamnocb Ha ccyabl nog 3anor, bonee 50% cocrtaBasnm

«pPOACTBEHHbIE KpeauTbI».

Kopeicknin 6aHKoBCKUIA Kpusunc (1997-1998 r.) pasropencsa, Koraa npoueHT
HEeBO3BPATOB KpeaAuTOB B LeAOM Mo 6aHKOBCKOM cucteme coctasun 45%.
MpryMHa — maccoBbi HEBO3BPAT NOTPebKpeaMTOB, 3TOT NOKa3aTe/lb COCTaBAAN

53%. BaHKM NpocTo He cMorn 0b6CnyKMBaTb CBOM TEKYLLME onepaumn, a obbem
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HeBO3BpaTa KPeauToB NpPeBbiCM NocTynaeHuda. Jliogn 6pann No HECKO/bKY
KpeauToB cpa3y W 3aroHAAU cebs B GMHAHCOBYIO /NIOBYLLKY. Mo MHeHUIo
MeXKAYHAPOAHbIX GUHAHCOBbLIX aHaNUTMKOB, HOXKHaa KopeAa cTouT Ha nopore
BTOPOro 3a NocsieAHune WecTb NeT GUHAHCOBOro KPM3nca, raBHbIMW NPUYMHAMMU
KOTOPOro CYMTAlOT aBaAHTIOPHOE KpeauToBaHME W OTCYTCTBME Had/ieXKallero
ynpaBneHua puckom. Caman TAXKeNas CUTyaUUs CAOXMAACb B HALUMOHA/bHOM
OTPacnM NOTPEBbUTENBCKOTO KpeauToBaHWA, rAe, Mo AaHHbIM LleHTpanbHoro
6aHKa Kopewn (Bank of Korea - BOK), 06wmin o6bem BblAaHHbIX 3alMMOB Ha KOHel,
nexkabpsa 2004 ropa coctasun 252,82 TpaH. BoH (6onee $220 mnpa.), U3 KOTOPbIX

40 TpAH. HeobxoanMMO NoracuTb y¥Ke B TEKYLLEM roay.
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BbiBOAbI U NpeANoXKeHUn

1. MoAnTMKa KONNYECTBEHHOrO CMAMYEHWUA, OCyL,eCcTBAAeMas pPas3BUTbIMU
cTpaHamm ¢ 2008 r., npuBena K GOPMUPOBAHMIO B MWUPOBOM 3SKOHOMUKE
CTPYKTYPHbIX U GMHAHCOBbIX AMCH6anaHcoB, 0COBEHHO 3aTparMBarOLWMX CTPAHbI C
GOPMUPYIOLLMMCA PbIHKAMU, rae Ype3mepHO BONATUAHOCTb MPUTOKOB/OTTOKOB
MHOCTPAHHOIO Kanutana n 06MeHHbIX KYpCOB.

2. MopaepHU3aumio SKOHOMUKNU HEOBXOANMMO OCYLLECTBAATb HE NyTEM POCTa
KpeamuTHON 3MUCCUM, C NYTEM PEryIMPOBaHUA MACLUITabHOroO NPUTOKA M OTTOKA B
3KOHOMMKY KanuTtana.

3. UeHTpanbHoMy bBaHKy AsepbaigxaHa A48 CHUKEHUA U3IULIHEN
BOJIAaTU/IbHOCTM Ha BHYTPEHHUM (PUHAHCOBOM pPbiHKE LenecoobpasHO UCNob-

30BaTb MHCTPYMEHTbI KOHTPOJ1A 3a ABUXEHNEM Kanutasa.
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«Bank isi» kafedrasmn dossenti Z.H.ibrahimovun va
bas miidllim F.B.Oliyevin hazirladiglant  «Qlobal
maliyys bohraninin mexanizmi: milli boéhrandan
qlobal bohrana giris» movzusundaki biidco toyinath

elmi-tadqiqat isino

ROY

Hazirlanmis bldca tayinath elmi-tadqiqat isi hazirda davam edilan maliyya
bohrani saraitindes daha aktualdir. Fikrimizca elmi-tadqiqat isinds verilmis
takliflardan bu va digar masalalarin hallinds alternativ variant kimi istifads oluna

bilar.

«Qlobal maliyya boéhraninin mexanizmi: milli bohrandan qlobal bdhrana

giris» movzusunda hazirlanmis elmi-tadgigat isini ganaatbaxs giymatlandiririk.

Raygi

«Bank isi» kafedrasinin dosenti i.e.n. R.V.9sgarova
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«Bank isi» kafedrasimin bas miiollimi i.f.d.
G.S.Agaboyova vo i.e.n. N.O. Mommodova
torafindon hazirlannms «Postkrizis diinyada
maliyys sisteminin arxitekturasinda
doyisiklilor vo problemlor» mdévzusunda biidco

elmi-tadqiqat isi

GIRIS

Son qlobal maliyys-iqtisadi bdhrani diinya maliyyo arxitekturasinda
miloyyon struktur doyisikliklorine gotirib ¢ixartdi. Bunlarin arasinda on vajibi
odur ki, diinya maliyyo mokaninin bir giitblii sistemdon ¢oxgiitblii sistemo
kecidi siirotlondi. Oslindo bu c¢oxsaxali proses miiasir maliyya-valyuta
miinasibatlorinin inkisafinin mahiyyotini toskil edir. Bu soraitdo Morkozi
Avrasiya Olkoalorinin hokiimatlori diinyanin formalagsmaqda olan yeni aliyys
sistemina effektiv suratdo, 6zlori li¢lin sorfali sokildo daxil olmaq iigiin yollar

axtarir.

Morkozi Avrasiya daxilindo inteqrasiya proseslorindon séz acgarkon etiraf
etmok lazim golir ki, bu regionun doévlstlori arasindaki hog iqtisadi, homdo
styasi garsiligli alagalor holo ki zaifdir. Morkozi Avrasiya Olkalorinin «kanar»
reqionlar va dovlatlorlo inteqrasiyast onlarin 6z aralarindaki miinasiboatlordon
gat-qat daha giclidir. Maliyya-valyuta inteqrasiyast isa regiondaxili
miinasibatlorin on az inkisaf etmis seqmentidir. Bunun baslija soboblorindon
biri odur ki, Morkozi Avrasiya 6lkalori 6z miistoqilliliklorini nisboton tozalik¢o
gazaniblar(yaxud borpa ediblor) vo 6z mili pul-bank sistemlorini yenico
qurublar. Buna qodar onlar, mdvcudlugu igtisadi sabablordon daha ¢ox horbi
— siyasi amillorls sortlonon rubl zonasina daxil idilor. Lakin Morkozi Avrasiya
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corcivosindo inteqrasya soviyyoesi hololik no qgodor asagr olsa da, bilmok
vacibdir ki, bu bolgo diinyanin niive regionudur, 6ziinomoxsus geosiyasl vo
geoiqtisadi funksiyalara malikdir vo homin funksiyalar1 yerino yetiro
bilmoakdon 6trii region dovlatlori yliksok doraads inteqrasiya olunmali, bir név
biitovlosmolidir. Oks toqdirdo Morkozi Avrasiya, 6z planetar toyinatini
gercoklosdiro bilmoz, regiona daxil olan Olkolorin iqtisadiyyati iso xarici

tasirlora qarsi dayanaqsiz va demali, geyri-stabil olar.

Postkrizis diinyada maliyya sisteminin arxitekturasinda doyisiklilor vo

problemlar.

Qloballasan  iqtisadiyyat, beynolxalqg maliyyo  arxitekturasinin
formalasmasindaki baslica tendensiyalar va geosiyasi mogsaodauygunluq,
Morkozi Avrasiyanin diinya iqtisadiyatinin miistoqil obyekt -—subyektino
cevrilmasi liglin olverisli geiqtisadi zomin yaradir. 9gor materiki ellips soklindo,
Morkozi Avrasiyani iso onun niivasi kimi tasavviir etsok, bir nego superddvlotin
va inteqrasiya birliyinin ona maliyyo-iqtisadi tosirlori gostordiyini gérmok ¢otin

deyil.

SSRI  vo vahid rubl zonas: siiquta ugradigdan sonra, post-sovet
Olkalorinda sosial-iqtisadi voziyyat todricon sabitlosdikco, onlar diinyaya
iqtisadi cohotdon qovsmaga va o ciimlodon maliyys inteqrasiyasinin miixtolif

formalarina getdikco daha artiq doeracods meyl etmoys basladilar.

Yeni regional birliklor yaranmaga basladi. Bunlardan biri do
formalasmaqda olan Morkozi Avrasiya iqtisadi regionudur. Bizim

konsepsiyaya osason, Markozi Avrasiyanin torkibindo Moarkozi Avropa 6lkalari
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(Belarus, Moldova, Ukrayna), Morkozi Qafqaz dovlotlori (Azorbaycan,
Giirciistan, Ermonistan) vo Morkozi Asiya Olkolori (9fganistan, Qazaxstan,

Qirgizutan, Tacikistan, Tiirkmonistan va Ozbakistan) daxildir.

Qlobal maliyys bohrani biitiin diinyani biiriimiisdiir. Onun indiyadok
diinya iqtisadiyyatina vurdugu itgilor trilyonlarla &lciiliir. Iqisadi
oadobiyyatlarda da diinya maliyys bohranina miixtalif aspektlordon yanasilir.
Birincisi miiharibalor vo digor fovgolado iqtisadi vo siyasi hadisalorin
naticasindo maliyya sisteminin pozulmasi kimi. Bu monada maliyys béhrani
uzunmiiddotli mitharibolorin aparilmasina boyiik moablogds xarjlorlo slagadar
olaraq kapitalizmo godorki formasiyalarda daha tez-tez rast golinon hal
olmusdur. Belos ki, Ingiltorado koskin maliyys béhrani yeddi illik mitharibonin
(1756-1763) ABS-da votandas miiharibasinin (1861-1865), Rusiyada —Krim
miiharibasinin (1853-1856) noticasi olmusdur. Biitiin bu 6lkolordo maliyya
bohrani kaoskin inflyasiya ilo naticolonmis, ¢iinki, boyiik hacmdos horbi xorclor
yalniz pul emissiyast ilo ortiiliirdii. Ikincisi, tsiklik iqtisadi béhranimn
dogurdugu maliyyo pozuntular1 kimi. Belo ki, inhisar¢iligdan ovvalki
kapitalizm doévriindo maliyyo béhran dogurmusdu( Mas. ABS-da 1873-ci il
boéhrani). Belo maliyys béhranlan igtisadi béhranin 6zii kimi qisa miiddothi
olurdu. Imperalizm, xiisuson kapitalizmin iimumi béhran1 dévriinde iso o
boyiik dorinliyl vo uzunmiiddotli davamligr ilo xarakterizo edilirdi. Bununla
bagli olaraq onu miisayst edon béhran da koskin vo uzunsiiron xarakter alirdi.
Kapitalizmin {imumi béhrani soraitindo omolo golon 1929-1933-cii il diinya
iqtisadi bohranin dogurdugu maliyys béhrani mohz belolorindondir. Bu
maliyyo bohraninin  uzunmiiddotli xarakterliyi bir c¢ox dovlatlorin
miiflislosmosinro gotirib cixarmisdir. Isgiizar foalligin asagl dilsmosi vo
issizliyin artmasinin noticasi olaraq vergi daxilolmalarin koskin azalmasina,
miiflismogmis miiossisolorin sanasiyasina vo digor antibdhran todbirlorine
boyiik moblogdo dovlet xorclori ¢okilmis, biidco kosiri vo dovlat borclari

hoddon artiq sismisdir. Lakin tsiklik iqtisadi béhran homiso maliyys bohranini
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dogurmur. Uciinciisii, maliyys sferasina timumi béhranin tozahiirii kimi. Belo
maliyyo bohrani militarizmo, miihariboys hazirhiga, doévlet aparatinin
saxlanmasina, yeni miistomlokogilik siyasatinin hoyata kecirilmosino yonoldilon
xorclorin durmadan artmasinin noticesi olaraq imperalist dovlotlorin dovlot
maliyyasinin xroniki pozuntusunu oks etdirir. Kapitalizm timumi b&hranin
miixtolif morhalolorindo maliyyo bohrani gah yiiksok vo asagi soviyyado

tozahiir etmisdir.

Indiys godar diinyanin yasadigi qlobal iqtisadi béhranlarin tarixina, onlarm
zorbo altina qoydugu sferalara nozor saldigda ilk béhranin 1797-1800-ci illori
ohato etdiyr ticarot bohranin oldugunu gostormok olar. Banklarin
miiflislosmasilo yadda galan novboati béhran 1819-1824-cii illore tosadiif edir.
1837-1843-cii illordo banklarin tokrar miiflislosmosilo yanasi valyuta béhrani
yasanmisdir. Banklar eyni hadiso ilo 1873-1879-cu illordo do rastlasmisdir.
Yuxarida deyildiyi kimi diinyam silkaloyon névbati béhran 1929-1939-cu illari
ohato edir. Tarixo «Boylik depressiya» adi ilo diison 10 illik zaman kosiyi fond
bazalarinin ¢6kmaosi, ticarat mitharibalori vo banklarin kiitlovi miiflislosmisilo
yadda qalmisdir. Sonraki onilliklordo 1iso daha c¢ox qisamiiddatli
bohranlar:1973-1975-j1 il, 1987-1991-ci il, 2001-2003-jii il bohranlar1 bas
vermisdir. Gorliindiilylli kimi, on qisa 6miirlii qlobal bohran {i¢ il, an uzun

Omiirlii iso on il davam etmisdir.

Miiasir morhoalods doévlotlorin - miirtoje  daxili vo xarici siyasotinin
koskinlosmasi ilo olagodar olaraq maliyyo béhraninin da koskinlogsmasi bas
verir. Hazirda diinya iqtisadiyyati kegon osrin 30-cu illorinin «Boyiik
depressiyas» ilo miigayisodo edilon vo hotta he¢ no ilo miiqayisodo edilo

bilmayan bohran yasayir.

2007-ci 1l diinyada maliyys béhrani ii¢iin baslangy olmusdur. Bu béhrana
ovvalco digor Olkalorin iqtisadiyati {iclin hec¢ bir tohliikko tOrotmoyon sirf

Amerika hadisasi kimi baxilmisdir (bohran mohz bu 06lkonin ipoteka
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bazarindan baslamisdir). Lakin hadisolorin gedisi baslanmis bohranin
gevrasino yeni-yeni maliyya strukturlarini colb etmoklo getdikco qlobal
xarakter almis vo hor seydon ovval sonayejo inkisaf etmis Olkolorin maliyya
problemlorini ciddi koskinlosmisdir. Amerika todqiqat¢ist M.Spelman qgeyd
edir ki, «Indiki béhran ilk bohrandi ki, menboyi inkisaf etmokdo olan
Olkolorda deyil,, inkisaf etmis 6lkolordadir».

Kegon osrin 90-c1 illorindo bas vermis béhran maliyyo infrastrukturunun
biitovliikds igtisadiyyatin inkisafindan geri gqalmasi ilo alagadar olan bohran
idi. Miasir maliyyo bohrani iso, oksino inkisaf etmis Olkolorin maliyyo
infrastrukturlarinin (har seydon ovval ABS) mohtorlik omoliyyatlar1 vo
qiymotlorin sisirdilmasi yolu ils iqtisadi inkisafin siini siirotdo sisirdilorok real
inkisafindan {istiin olmasindan irali golmisdir. Bunun notijosi isa diinya
maliyyo bazarlarinda etibarin itirilmesi, fond bircalarinda garmaqarisiqliq,
kapital axini, omanoatgilorin banka tozyigi vo on iri banklarin miiflislosmasi

olmusdur.

Bohran ABS vo digor inkisaf etmis olkolorin hékiimotlorini igtisadiyyatin
xilas edilmasinin millilosdirma vo miiflislosmis banklarin giymaotli kagizlarini
almaq da daxil olmagqla ananavi olmayan bir ¢cox todbirlordon istifado etmoyo
mocbur etdi. Burada makroiqtisadi sabitliyin javab tadbirlori - onun baslja

tonzimlomo aloti olan biidjo vo pul-kredit mexanizmi oldu.

Postsonaye Olkoalorindo 2007-ci ildo baslamis névbati bohran tonozziilii
ovvaljo elodo hoyajan dogurmadi: avvallordo oldugu kimi xiisuson Avropa
Ittifaqu 6lkelorindo iqtisadi inkisafin siiroti xeyli azaldi. Makroiqgtisadi
sabitliyin cavab tadbirlori — onun baslica tonzimlomo alati olan biidca vo pul-
kredit mexanizmi oldu. Dogrudur onlar canlanmagda olan inflyasiya
soraitindo edildi.  70-ci illorin neft bohranindan sonra uzun illor biitiin
postsonaye Olkolori nisbaton asagi inflyasiya soviyyesing (ilds 2-3 faizdon artiq
olmayan) malik idi. Lakin 2007-ci ilin ikinji yaris1 neftin qiymotinin
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yiiksolmaosi ilo olagadar istehlak giymaotlorinin xeyli artmasi vo habelo orzaq

mallarina diinya qiymsotlorinin yliksalmasi ilo miisayat edilmisdir.

Beloliklo, mikroiqtisadi tonzimlomo iizro qgobul edilmis qorarlar noyo
iistiinliik verilmosindon asili idi. Mosolon, Avropa Ittifaqi &lkolorindo
artmaqgda olan inflyasiyadan c¢okinirdilor. Ona goro do burada bohranin
inkisaf imkanlarina baxmayaraq, pul-kredit siyasoti tolobi daha da artmaga
yonaldilmisdir. Bels ki, 2007-ci ilin birinji yarisinda Avropa Markozi Bankinin

yenidon maliyyalosdirma dargjasi 3,5-don 4 faizo qaldirilmisdir.

Biitiin bunlara baxmayaraq bohran qeyri —adi olmaqla, goriinmomis
miqyasda diinya maliyyo bohranina c¢evrildi. Problemin otrafli sorhino
varmadan burada yalniz onun yayilmasinin daha shomiyyatli epizotlarina va
inkisaf etmis Olkolorin tolom-talasik totbiq etdiklori «xilas omoliyyatlarma»

nozar yetirak.

Artiq deyildi kimi béhranin inkisafi iglin ilk tokan ABS-da torponmoz
omlak bazarinda bas vermisdir. Belo ki, 2001-2003-cii illorin béhranindan
sonra baslamis iqtisadi inkisaf ipoteka banklarini etibarsiz, «problemli»
borcalanlar ii¢iin ipoteka kreditinin riskli genislondirmoasinda sévq etdi. Bu
addimin moqsadi surotlo inkisaf edon tikinti kompaniyalar1 {i¢lin bazarin
genislondirmosi idi. Belo ki, ogor 2001-c1 ilda ikinci dorojali istigrazlarin payi
biitliin istiqrazlarin 9%-1, adi istigrazlarinki iso 57%-1 toskil edirdisa, 2005-ci
ildo voziyyot kokli surotdo doyisilorok, birinjinin payr 20%-dok artmus,
ikincinin pay1 iso 355 —dok azalmisdir. Bu ipoteka qoyulusunun ossasinda
basqa Olko banklarinin aldiglar1 ikinci aktivlorin trilyon piramidasi omalo
golmisdir. Notijodo, ilk dofa 2007-j1 ilin avqustunda ABS-da baslanan ipoteka
béhrani noinki biitiin 6lkoys vo ondan konara yayilaraq qeyri-6deonis vo
miiflislosmo zonjirini dogurmusdu. Béhran qisa miiddot kosiyindo biitiin
Olkalari biirliyorok diinya bohranina cevrildi. Hazirda elo bir 6lks yoxdur ki,

global maliyyo bohranindan konarda galmis olsun. Likvidlik béhrani (yoni
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borjlar1 6domok vo iqtisadiyyatin normal foaliyyotino xidmot etmok iigiin
O0donis vasaitinin koskin ¢atismamazIligl) yeni-yeni banklar1 vo 6lkalori ohato

etdi.

Amerikada  ipoteka kreditlorini qaytarmayaraq, miiflis elan edilon
tosarriifatlarin say1 rekord soviyyoyo catmisdir. Bunun ardinja ABS vo
Avropada bir sira ir1 banklar iflasa ugramis, nohang bircalar ¢6kmiis, giymatli
kagizlar stirotlo doyarsizlosmisdir. Diinya iqtisadiyyatinin béhranindan nejo
cixajagina dairprognozlar iso bir monali deyildir. Ona goéro do indi hamu
bohranin dogurdugu fosadlart miimkiin godor qisa miiddotdo aradan
galdirmaq, bunula da onun iqtisadiyyatin daha dorin qatlarina irslilomasina

imkan vermomomyas ¢alisirlar.

Maliyys béhrani diinyani sarsitdigina géro dévlotlor ondan birgs ¢ixis yolu
axtarir, 0z iqtisadiyyatlarini iflasdan, bohranin dagidij tesirlorindon qorumaq

iclin antibohran siyasoti hoyata kegirirlor.

ABS-da dorin resessiya, yoni istehsalin tonozzithii qorxusu garsisinda
hokiimoat orqganlar1 hom hovaslondiriji  pul-kredit siyasotino vo hom do
stimullagdirict biidco todbirlorine miirajist etdilor. 207-cs ilin sentyabrindan
baslayaraq Federal Ehtiyatlar Sistemi bir ne¢o dofo yenidon maliyyalosdirmo
doracosini asagl salaraq, onu 2008—<i ilin axirlarina 2%-o catdirdi. Ipoteka
krediti bazarini sabitlosdirmoys johd edorok, iri kompaniyalar ii¢iin ehtiyat
normalar1  azaldildi. Eyni  zamanda  hokiimot  xiisusi  tolobin
subsididiyalalasdirilmasi haqqinda qorar gobul edorak, 168 milyarliq iqtisadi
subsidiya paketinin 100 mlrd. dollarin istehlak tolobini artirmaq maoagsadilo
orta sinifin golirlorinin yiiksaldilmasino, galaninmi iso kigik vo orta bizneso

yardima yonoltdi.

Qeyd edok ki, diinya 6lkalori arasinda maliyys bohranlarindan on ¢ox zoror

¢cokondo mohz ABS olmusdur. Bu o6lkonin maliyys-bank sektorunun itgilori

261



trilyonlarla olgiliir. Maliyyo boéhrani noticasindo ABs-in 5 apariji maliyyo
qurumu 4,3 trilyon dollar ziyana diisiib. 2008-ji ilin sentyabrina ABS-da
aparij1 5 investisiya bankmin 3-ii miiflislosmis, 6lkado ioteka kreditlorinin
yaridan ¢oxu payma diison iki on iri ipoteka kompaniyas: miiflislosmo

vaziyating diisiib.

ABS hokiimoti onlar1 6z nozaroti altina almaga, yoni faktiki olaraq
millilosdirmoys mocbur oldu. Bu omoliyyatin qiymoti faktiki olaraq
millilisdirmoys mocbur  oldu. Bu omoliyyatin  qiymoti  ekspertlorin
hesablamalarina géro 25-100 mird. toskil edir. Olks iqtisadiyyatini1 bdhrandan
cixartmagq i¢iin on boyiik veosaitlori do Amerika hokiimoati ayirmisdir. Belo ki,
ABS Kongresi miiflis olmaq tohliikasi ilo {izlosmis sirkotlori, banklar1 xilas
etmok {iclin 850 mlrd. dollarhq wvesai ayirdi. Homin moblogin 150
mlrd.dolllarini istehlak¢ilara vo az golirli ohaliyo, 700 mird. dollarin1 iso komok
kim ¢0kmokdo olan maliyyo qurumlarina yonaldilmisdir. Hokiimot 125
mlird.dollar hacmindo vasaiti an ir1 9 bankin, dovlotin onlarin idarsetmo

prosesna miidaxilo etmomok sortilo sohmlorin satin alinmasina sorf etmisdir.

Tokco kegon 1ldo Amerikada aliyyys bohranin aradan galdirilmasi mogsadilo
tic 1iri  xilas plpn1  hazirlanmisdir. Cox  boyiik  hissasi  vergi
kompensasiyalarindan ibarat olan birinji planin reallasmasina 168 mird.dollar
vosait sorf edildi. Ikinji planin ijrast moagsedilo ABS Kongresi xozinadarlq
torofindon ipoteka qiymotli kagizlarin1 vo iri banklarin, habelo digor maliyyo
institutlarinin problemli vo 6z doyorlorini itirmis aktivlorinin alinmasi ii¢iin
700 mlrd.dollar ayirmaq haqqinda qorar gobul etdi. Bu moblog ABS-in
UDM -in 5%-a baraboardir va 6lkenin miidafis biidcasinin hacmindan 1,5 dafa

cox olmagla dévlat borjunun UDM —in 82%-dak artmasina sobab olmusdur.

Bundan slavo ABS Federal Ehtiyat Sistemi antibéhran prosesine qosuluraq
ev tosarriifatlar1 va kigik sahibkarlar1 nozords tutan 800 mlird.dollar hojminds

iki programm toklif etmisdir. Bu proqramin reallasdirilmasi 3 milyon yeni is
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yerinin yaradilmast vo 300 mlird.dollarliq vergi giizostlorinin totbiq
olunmasinin nozoards tuturdu. Biitiin bunlara baxmayaraq ABS-in antibohran
siyasati halo miisbat monada jiddi doayisikliya gatirib ¢ixarmayib. Ciinki istehsal
son 20 ildoki on asag soviyyado, issizlik ise Ikinci Diinya miitharibosi

dovrindaki kimidir.

Ayri-ayr1 6lkolordo maliyyo bohranina garst goriilon todbirlor az effektli
oduguna goro boyiik yeddiliyo daxil olan 6lkalor diinya maliyys béhrani ilo
miibarizo ii¢iin imumi plan hazirladilir. Bu o6lkslorin maliyys nazirlorinin
Vasinqtonda kegirilon goriisiinde maliyys institutlarmim  iflasmna yol
vermomok maogsadils biitiin vasitalordon istifado etmoyin vajibliyi vurgulandi.
Qabul edilmis plal na asasan kredit verilmosi sahasinds béhranin aradan
galdirilmasi, asas banklari iflasdan qorumagq, ipoteka krediti bazarina, sigorta

omanatciloring dastok nazords tutulur.

Bohranin baslandigr ilk aylarda Avropanin bdéhranindan jiddi zoror
cokmoyojoyi timsdilo Avropa Komissiyasi ona qarsi hor hansi todbir hoyata
kecirmadi. 2008-ci ilin sentyabrinda maliyyas bohrani Avropani biiriidii vo
buna gora do Avropa lttifaqi dlkolorinds iqtisadi inkisafin siirati xeyli azald.
Bu dovrde ayri-ayr1 Avropa dovlotlori bohrana qarsi 6z planlarini hoyata
kecirdilor. Lakin Avropanin bir nec¢o iri banki 6z 6hdoliklorini ijra eds
bilmoyarok, dovlotlosdirildi. Bundan olave 2008-ci ilin di¢linjii ribiiniin
yekunlarinda Avrozona iqtisadiyyati 0,2 faiz azaldi. Ekspertlorin prognozuna
gbra 2009-cu ildo burada UDM —in 2.5 % asagi dilsmosi gozlonilir. Avropa
Birliyinin lokomotivi sayilin Almaniyada kecon ilin son riibiinde UDM —un

hacmi 2 faiz azalmisdir.

Bu hadisolordon sonra goti vo birgo addimlarin atilmasi zorursto ¢evrildi.
Avropa Ittifaqmin Parisdo kecirilon iclasinda maliyyo boéhranina qars
tadbirlor plan1 gobul edildi. Avropa Komissiyasi iki illik miiddati shato edan

Iqtisadi Stimullasdirma planinin ireli siirdii vo bu planin ijrasina 200 mird.
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avro ayrildi. Planin gobulundan sonra Avropa doévlotlori dorhal horokoto
kecdilor. Avrozona Olkolorinin biitiin hékiimoatlorinin vo onlarin morkozi
banklarinin foaliyystlorinin Avropa Morkozi Bankinin rohborliyi altinda
koordinasiyast haqqinda qorar qobul edildi. Aparict Avropa o6lkalorinin
hokiimatlori daha mithiim maliyys institutlarinin xilas edilmosi {i¢lin kifayat
godor iri mablag (1,3 trln.avro) ayrilmasini elan etdilor. Ciinki bu 6lkalorin hor
birinin iqtisadiyyatt bu institutlarin faaliyysttindon asilidir. Hom do
razilasdirildl ki, dévlotlor problemli banklarin millilosdirilmasi xotti ilo deyil,
onlarin qiymoatdon diismiis sohmlorini alsinlar. 2009-cu ilin yanvarin avvalinda
Avropa Morkoazi Bank1 ucot doracasini 2,5%-don 2%-o endirdi. Il arzinds onun

yenidon 1,25% azaldilmas1 gdzlanilir.

Avropa Morkozi Bankinin ardinca Boyiik Britaniyanin Morkozi Banki da
ucot dorgjasini 2% -don 1,5%-0 endirdi ki, bu da bankin mévcud oldugu 300
illik dovr ii¢iin on asag gostorici sayilir. Ingiltoro hokiimoti miiflislosmodaon

sonra Olkonin on iri bankein1 — «Bradtord Bengley» - millilosdirdi.

Fransa hokiimoti do maliyyo antiboéhran todbirlori gérmiisdiir. Son
molumatlara géra hokiimoat 6lkonin banklari ii¢iin banklararasi kreditlosdirmo
tizro 230 mlird.avro moblogindo zomanot toqdim etmisdir. Almaniyada da
bohran problemi yasanmisdir. Bohran likvidliyi ilo 6lkonin on boyiik
kreditoru —«Hupo Real Estate» rastlasmisdir. Onun xilas edilmosi ii¢iin alman
hokiimati iribanklarin konsorsiumu ilo birlikde xeyli mablog pul ayirmisdir.
Almaniya hokiimoti do iflasa ugrayan banklara yardim etmok mogsadilo
banklardan 21,6 mlrd.dollarliq ipoteka aktivlorini almisdir. Bundan olavo
hokiimatin xilas planina osason banklara verilojok zomianotlorin tomin
olunmasi ii¢iin 400 mlrd. avro mobloginds xiisusi fond yaradilmasi nozords

tutulur.

Likvidlik problemini zsiflotmok ii¢iin morkozi banklar qruppu (o Avropa

Morkozi Bankindan (AMB), Ingiltoro banklarindan, Kanada, Yaponiya,
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Isvecra vo ABS-1n Federal Ehtiyat Sistemindon ibaratdir) 640 mird. dollardan
artiq vosait ayirmaga qorar gobul etdilor. Onlarin sonraki jiddi addimmi —
yenidon maliyyalosdirmonin dargjesinin eyni bir vaxtda 0,5%: ABS —da 2-don
1,5%-0; Avrozonasinda 4,25-don 3,75%-dok; Ingiltorado 5-don 4,5% -0 asag

salinmasi1 olmusdur.

Moveud faktlara sOykonorok demok olar ki, ABS, Boyiik Britaniya va
Avrozona Olkoalorinin qiymotli kagizlarla bagh diizgiin qgiymotlodirmoma

tiziindon 1tgilor 2,8 trilyon dollar olub.

Asiya Olkolorindo do maliyys bdhranina qarst moqsodoyonlii todbirlor
goriiliir. Belo ki, 2008-ci ilin oktyabr ayinda Cindo hékiimot 586 mlird.dollar
hocminds 6lko iqtisadiyyatini stimullasdirma planini gobul etmisdir. Homin
ilin noyabrinda ixrajat1 dastoklomok mogsadi ilo 3770 mohsul névil {izro ixraj

vergisinin azaldilmasi barads gobul edildi.

Qlobal maliyys bohrani Yaponiyadan da yan kegcmomisdir. Beloki ki, 2000-
ci ilin 2-ci riibiinde 6lkodo UDM 2,8 % azalmisdir. Ekspertlorin fikrinjo bu
O0lkodo iqtisadi tonozziill n az1 cari ilin ortalarinadok davam edojokdir.
Yaponiya hokiimoti antibohran todbirlorino 2008-ci ilin oktyabr ayinda
baslayaraq verqilori azaltmaq, infrastruktur lahiyalori hoyata ke¢irmok, ixrajat
hocmini saxlamaq yolu ilo iqtisadiyyati stimullasdirmaq ti¢iin  324,3

mlrd.dollarhq vesait ayirmisdir.

Rusiyada da ciddi maliyyo problemi yarandi. Bohran bircalardan
baslayaraq bu Olkonin biitiin maliyyo —fond bazarlarina oldiiriicii tosir
gostordi. Qisa miiddat orzinds xarici investorlar bu 6lkadon vesaitlorini siiratlo
cixarmaga basladilar. Qiymotli kagizlarin doyarsizlosmasi bircalarin isini ifli¢
etdi. Rusiya hokiimoti tojili proseso miidaxilo edorok maliyys béhranina 40

mlird. dollar vasait buraxmaqla vaziyyoti qismon sabitlosdirmoys miivaffaq
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oldu. Lakin bu proses uzun ¢okmodi vo hokiimot ¢ixis yolunu bircalarin

foaliyyatini giinlorlo dondurmaqda gordi.

2008-ci ilin may -oktyabr aylarinda Russiyanin 26 milyarderi 6z
varidatlarim1 62% - ni, yeni 230 mlrd.dollarimi itirdilor. Biitovlikkds bohran
oksor Rusiya bircalarini baglanmasina, 6lkonin xarici borcunun iso 500 mird.
dollara catmasina sobab oldu. Artig Rusiyada xarici valyuta ehtiyatlari

tikonmisdir.

Beloaliklo, 2008-ci ilin aprelindo maliyys sisteminds stabilliyi qorumaq li¢lin
6,23 trilyon avro sorf olunub. Diinya maliyyos béhraninda itgilor iso 5 trilyon
dollar toskil edir. Yogin ki, diinya dovlotlori bu itgini borpa etmoyo
calisacaqdar.

BVF —nun prognozuna gora 2008-ci ilin yekunu iizro diinya iqtisadiyyati
comi 3,7%, 2009-cu ilds iso 2,2% artacaqdir. ABS-da UDM artimi 0,1%,
Avropa 6lkalorindo toxminon bir o qodor olajaq, Ingilterads ise inkisafin bir
godor azalacagimi gozlonilir. Ekspertlorin fikrinco diinya iqtisadiyyat: boyiik
maliyys béhraninda yalniz 2010-cu ildo 6ziinii golmoys baslayajaq vo yalniz
2015-c1 ildo tamam ¢ixa bilocokdir. Yuxarida sadalanan todbirlorin no vaxt

effekt verojoyino goldikds iso onu zaman gostoracokdir.

Bohranin ilk dovrlorindo diinya maliyyo bohraninin  Azorbaycan
iqtisadiyyatina jiddi tesiri inkar edilirdi. Azarbayjan iqtisadiyyatinin diinya
iqtisadiyyatina inteqrasiya etdiyi nozoro alinsa diinyada gedon proseslorin

sarsidict tasirindon miidafio olunmaq o goadords asan deyildir.

Demoli, biitiin diinyani biiriimiis global maliyys bohrani istor —istomoz

Azorbaycanada tosir gostordi.

Azorbaycan iqtisadiyyatina diinyada bas veron maliyya bohraninin
tosirlorini asagidakilirda miisahido etmok olar. Belo ki, diinya iqtisadiyyatinda

maliyyo bohran1 basladigda Azorbaycan banklara kredit qoyulusunu
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dayandirdi. 2008-ci ilds iqtisadiyyatin artim tempi 18% ovozino 10,8%,
inflyasiyanin soviyyeasi prognozlasdirilan 12-13%-0 garst 21% olmusdur. Biidco
golirlorinin  yaridan ¢oxunu, ixrac mohsullarinin 97,3%-n1 neft vo neft
mohsullar toskil edon Azorbaycan iqtisadiyyatinin diinya bazarindan asililigi,
diinya qiz1l bazarlarindan 2 tondan ¢ox qizil idxal edilmosi nozoro alinsa

bohranin Azarbaycana tosiri qagilmazdir.

Demaoli, global maliyys béhrani noticasinds Azaorbaycanin itira bilocoklori
no ola bilor. Miitaxassislor hesab edirlor ki béhran bir nego aspektdon 6lka

iclin asagidaki arzuolunmaz notijolora sobob ola bilor:

*Azorbaycan iqtisadiyyati hoddon artiq dollarlasdiriib. Belo ki, kredit
qoyuluslarinin 46%-i1, bank depozitlorinin 58%-1 dolarin payma diisiir.
Dasinmaz omlak bazarinda alqi-satqr omoliyyatlar1 dollarla aparilir vo
Azorbaycan Dovlot Neft Fondunun veosaitlorinin toxminon 7 mlrd.manati
(50%) xarici banklarda saxlanilir. Demoli, maliyyo bohrani noaticosindo

dollarin doyardan diismasi Azarbaycanin maliyys sektorunda ciddi tolatiimlora

sabab ola bilar.

*Dovlot Neft Fondunun investisiya portfelinin 50%-1 do ABS-da
saxlanilir. ABS-1n giymatli kagizlar1 béhrana yuvarlanibsa bu vasaitlorin taleyi

do qarhq qalir.

*Diinya maliyys bohrani neftin qiymatinin 3 dofodon ¢ox ucuzlasmamasina
sobob olmusdur ki, bu da biidconin galirlorinin yaridan ¢ox hissesinin neftdon
daxil olmalar hesabmna formalasdiran O6lkomiz {iclin xeyli maliyys itgilori
demokdir.

*Bir ne¢o boyiik miiassisolor artiq 6z foaliyystlorini dayandirmislar.

Indiyadok Azorbaycan banklarr xariji maliyys manbalorindon 2mlird.dollar
vasait jolb etmisdir. Hazirda bu vosaitlorin calb edilmosi prosesi dayanmis vo

onun gaytarilmasi baslanmisdir.
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2009-cu ilin yanvarin 16-da Nazirlor Kabinetinin 2008-cji ilin sosial-iqtisadi
yekunlarina hosr olunmus miisavirado ilk dofo olaraq hokiimot rosmlori vo
dovlat torofindon realliq gobul edilorok diinya aliyys béhraninin Azorbaycan
iqtisadiyyatina monfi tosirlori etiraf edilmis, onun zsiflodilmasi istigamotinda

atilajaq addimlar miizakira edilmisdir.

Azarbaycanda antibéhran todbirlor paketi biitovlitkds asagidaki miiddoalar

Ozundos ehtiva edir:

- Istehlak bazarina nozarot giiclondirilmalidir ki, siini qiymot sisirdirmalori

olmasin;
- Qiymotlorin asag1 diismasi daha siiratlo getmolidir;

- Antiinhisar foaliyyoti giijlondirilmali, geyri — sapglam rogaboto son

qgoyulmalidir;
- Dovlat torafindon igtisadiyyata qanunsuz miidaxilalor dayandirilmalidir;
- 2009-cu i1lds vo ondan sonraki illords bu siyasot davam etdirilmalidir;

- Xaricdos saxlanilan valyuta ehtiyatlarini miioyyon hissasi an etibarli, giijlii

yerli banklarda yerlosdirilmalidir;

- Bu vasait banklar vasitosi ilo yalmiz iqtisadiyyatin real sektoru asas

gotiirmoklo dovlatin prioritet hesab etdiyi sahalora yonaldilmalidir;

- Bu vosaitin real sektora yonoldilmoasi prosesino dovlotin giyjlii nozarati

tomin edilmoalidir;

-Morkozi bank, Maliyys Nazirliyi vo Itisadi Inkisaf Nazirliyi 6lkoyo gotirilon
maliyyo vasaitin idars olunmasina nazarst etmoli, qorarlari gobul olunmasinda

istirak etmalidirlor;
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-Doévlat investisiya lahiyalorinin hoyata kecirilmosindo qonaot prinsipins jiddi

omoal olunmalidir;
- Sahibkarlara kreditlorin verilmasi davam etdirilmalidir;
- Giizostli kreditlorin hoymi artirilmalidir;
- Fermerlors subsidiyalarin verilmoasi davam etdirilmalidir;
- Fermerloro giizostli sortlorls giibro verilmalidir.

Lakin antib6hran programina malik olmaq yalniz ilk addimdir vo isin
yarisidir. Programin ugurla hoyata kecirilmosi ii¢iin dovlotin doqiq ijra

mexanizmi olmalidir.

Beynolxalq miitoxassislorin fikrinco «Diinya iqtisadi bohran1 Azarbaycana
digor 6lkolordoki kimi tosir etmoyib vo Aarbaycan bu bohrandan daha az itgi
ilo otiisiir. Bu bohran Azorbaycana hotta yeni imkanlarda yarada bilor. Belo
ki, geyri neft sektoru inkisaf edo bilor, yeni is yerlori yaradila bilor, biznes

miihitinin raqabatliyi va dévlstin maliyys idars edilmasi yaxsilasdirila bilor.

Qlobal iqtisadi bohranin Azorbaycan iqtisadiyyatina tosirini zoiflotmok

ticiin hokiimat torafindon asagidaki gabaqlayiji tadbirlor goriilmiisdiir.

e Morkozi Bank ucgot dorgjasini bir ne¢o dofa dayisarak 15%-don 2%-9, faiz
dohlizinin yuxar1 hoddi iso 20%-don 7%-o endirilisdir. Banklarin xarici
6hdoaliklori 5%-lik mocburi ehtiyat normasindan azad edilmisdi. Daxili
Ohdoaliklor {izro maocburi ehtiyat normalar1 hom manat vo hom do
valyutada 12%-don 0,5-dok azaldilmigdir. Bunun naticosindo bank
sistemi 566 mIn.manat mabloginds likvidlik dosstoyi olave vasait aldo
etmisdir.

e Hokiimot homginin ipoteka bazarimin qiymotli kagizlar vasitosilo
dir¢almosi ii¢iin do yeni mexanizmlor miioyyonlosdirilmisdir. Qiymatli

kagizlar tlizro Dovlot Komitosi ilo  birlikdo ipoteka bazarinin
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aktivlosdirilmasine xidmot edon «Tominatl istiqrazlar haqqinda qanun»
lahiyasi hazirlanmisdir.

e Milli Moclis maymm 8-do «O9manotlorin sigortalanmasi haqqinda»
Qanunda doyisiklik edorok sigorta sistemindo tam Odoniso aid olan
omanatlorin hacminin 6 min manatdan 30 min manatadok artirilmisdir.

e Manatin mazonnasinin xarici valyutaya nosbatinin sabit saxlanmasi liglin
ayda 250 min.dollar (4 ayda 1,0 mlrd.dollar) vesait ayrilmisdir.

Hokiimotin ugurlu iqtisadi siyasoti artiq Oziinii géstormokdadir. Bunun

natijosidir ki, bu giin yasanan iqtisadi-maliyys bohran1 Azorbaycana on az
saviyyada tosir eds bilmisdir. Bels ki, 2008-ci ilds diinyada derinlason maliyya
béhraninin tosiri noticesindo bir ¢ox aparict Olkolorin iqtisadiyyatinda
yaranan durgunluga baxmayaraq Azorbaycan iqtisadiyyati inkisaf etmisdir.
2008-ci ildo UDM —1n racal artimi 10,8% va yaxud 38 mird. manat olmusdur.
UDM-da real sektorun payr 84,5 faiz toskil etmisdir. Senaye mohsulu
istehsali 7 faiz, neft sektoru 7 faiz, geyri neft sektoru 15,7 faiz artmisdir.
Olkonin strateci valyuta ehtiyatlart 18 mlird.dollar teskil edir. Bu iso ilin
sonuna olan 2,9 mln.mabloginds xariji dévlst borcundan 6,0 dofo ¢oxdur.
Hazirda xarici doévlet borclart UDM-in 7%-ni toskil edir. Osasli vosait
goyulusuna 9,1 mlrd.manat investisiya yonoldilmisdir. Statistik molumatlara
gora neftdon 20 mlrd. dollar vasait daxil olub. Biitiin bunlar cari il arzinda
global maliyys bohranin Azorbaycana iqtisadiyyati {i¢iin ugurlu olacaqdir.
Belo ki, béhrana baxmayaraq birinci riibdo 6lkado UDM 4,1%, geyri-neft
sektoru toxminon 14% artmisdir. Bundan olavo ixraj 20%-don ¢ox,
iqtisadiyyata qoyulan investisiyalar 15,5%, ohalinin pul golirlori 20% orta
omok haqqi 20%-don ¢ox artmisdir. Yerli sahibkarlarin inkisafi tictin do xeyli
islor goriilmiis, Sahibkarlara Koémok Milli Fondundan verilon kreditlorin
hojmi xeyli artmisdir. Bitovlikdo qiymoatlorin soviyyesi 5-6%, orzaq

mohsullart izro 159 0,36% asag diismiisdiir.
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Natico

Qlobal maliyys béhranindan MDB o6lkalorindon an az Azorbaycanin
tasirlondiyini geyd etsok do, yenoa do asagidaki tokliflor bohranin tasirini

minimuma endira bilor.
- Kond tosarriifatina investisiya va kredit qoyuluslarini artirmaq;

Nozoro alsaq ki, Azorbaycan ohalisinin 46%-1 kondds yasayir va
iqtsadiyyatlarmin osasini kond tosorriifat: toskil edir vo kond tosorriifat
mohsullar1 sanaye sahalori {i¢iin xammaldir, naticods bu, sonaye sahalorinin

inkisafina tokan veracak.

- Neft golrlorindon asililigi azaltmaq vo geyri neft sektorunun inkisafini
tomin etmoklo iqtisadiyyatin istehsal saholorini yiiksok artim templorino

hazirlamaq;

- Dovlot biidcosinin defitsitini azaltmaq ii¢iin biidjonin ijrasinin yerino

yetirilmasina yenidon baxmaq vo bazi xorj maddalorini azaltmag;

- Neft fondu hesabina kegirilon sosial va tikinti layihalorinds alds olunan
vasaitlorin monimsonilmosinin qarsisint almaq ii¢lin ijtimai nozarati vo

dovlat nozaratini artirmag;
- Qisa miiddatli investisiyalar1 uzunmiiddatli investiyalarla ovoz etmok.

- Siin1 qiymot artimlarina, inhisarcgilalifa vo hagsiz rogabato qarst dovlot

nozarat tadbirlorinin giijlondirilmasi;
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- Xarijdo saxlanilan valyuta ehtiyatlarinin bir hissasinin giizostli sortlorlo
yerli banklarin istifadssina verilmosi, imumiyyatlo, banklararasi vo ohaliya

tinvalanmis gilizostli kreditlorin stimullasdirilmast;

- Fermerlors vo digor sahibkarlara (xiisuson satis vo ya istehsal dovriyyasi
azalan) dovlot komoyinin artirilmasi,regional va sektoral vergi giizostlorinin

totbiqi;
-Qeyri — neft sektoru iizra ixracin stimullasdirilmasi;

- Dovlat investisiya programinin prioritetlorine yenidon baxilmasi, biidjo
vosaitlorindon  somorali istifadonin  vo  dovlet maliyys intizaminin

giiclondirilmaosi;

- Problemli borc Ohdaliklorinin bozilori ii¢iin se¢moli qaydada dovlot

zomanatinin tatbiqi va geyri-formal igtisadiyyatin ugota gotiiriilmosi;

- Sayr getdikco artan issizlorin tokrar peso hazirligini tomin edon

layihalorin maliyyoalosdirilmasi vo onlara verilon miiavinatlorin artirilmasi;

- Ev tosorriifatlarina vo miilkiyyatindon asili olmayaraq miiossisalords
biitin név  gonaotin  stimullasdirilmas1  ii¢iin  molumatlandirma

kampaniyalarinin aparilmasi;

- Qiymotli kagizlar bazarinda korparativ borc kagizlar1 sektorunun
inkisafinin iqtisadi yollarla tosviq edilmasi; antiinflyasiya todbirlori kimi
fiskal vo monter alotlordon he¢ birino birmonali {istiinliik vermomok vo

onlarin kombinasiyasinagalismagq.

Beloliklo, aparilan tohlil naticesindo belo bir gonaato galo bilorik ki, son
global igtisadi béhran 6z unikallig1 ilo forqlonir vo Azorbaycana biitiin osas
maliyys vo miibadilo kanallari izro ciddi tesir gostorir. Lakin buk tosirin tam
rosmi diagnostikasi sistemli olmasa da, atilan bozi addimlar hékiimotin vo

biznes sektorunun miimkiin risklorin forginds oldugunu séylomoya osas verir.
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Hokiimat igtisadiyyat: inkisaf etdirmoklo yanasi sosial masalolorin halli ilo
do ciddi mosguldur. Sosial infrastrukturun inkisafina boyiik vesaitlor ayirir.
Ciinki bohranli voziyystdo sosial masalolorin hoallindo shomiyyati olduqca
boyiikdiir. Bu ugurlarin sobablari giiclii iqtisadi siyasotdir, iqtisadi vo siyasi
islahatlar 6lkado hokm siiron sabitlik, xarici investorlarin Azarbaycana ¢ox
etibarli 6lko kimi baxmasidir. Bu islahatlar diinya birliyi torafindon do gobul
edilir. Belo ki, diinyanin on bdyiik maliyyo qurumu olan Diinya Banki

Azorbaycani 2008-ci ilde bir némrali ilahatgr 6lko adlandirmisdir.

Miitoxassislor diinya maliyyo bohraninin  no zaman  bitojoyini
prognozlasdirmagin ¢otin oldugunu soyloyirlor. Lakin artiq indii maliyys vo
siyasi liderlor diinya maliyyo sisteminin osash islahatlasdirimasinin
zoruriliyindon danisirlar. O, XXI  osrin globallasmis reallighirini oks

etdirmoalidir.

Ominik ki, dovlotin diistiniilmiis vo milli maraqglar osasinda qurulmus

1qtisadi siyasati 6lkomizi bundan sonrada ugurlara gotirib ¢ixarajaqdir.

Morkozi Avrasiya regonu, maliyya sisteminin miistogil obyekt-subyekti
kimi foaliyyot gOstormok soviyyasine wucala bilmomis, geomaliyya
koordinatlar1 sisteminve Oziiniin miistoqil inkisaf xottini yetorinco doaqiq
miiloyyonlosdirmomisdir. Oksor region Olkolorinin  koklii  sosial-iqtisadi
problemlori holo ki 6z yekiin hollini tapmamisdir, bolgodo formalasan
geosiyasi sorait olduqja gorqindir, diinyanin baslija geosiyasi qiivvalarinin va
maliyys oyunc¢ularinin giij tonasiibli holo natamamdir. Morkozi Avrasiyanin
diinya maliyys sisteminin subyektlori ilo valyuta miinasibatlorindo do ciddi

geyri-miitonasiliklor miisahido olunmaqdadir.

Morkozi Avrasiyanin sosial-iqtisadi potensialini sojiyyalondiron asas
gostarijilori istor diinyanin aparijn Olkalari ilo, istorse do basqa inteqrasiya

gruplari ilo miigayise etdikds aydin olur ki, bu region hom insan resurslarina
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Vo qismon arazisino gora, hom do c¢iisusilo istehsal potensialina gdro onlarin

oksariyyoatindon shomiyyatli dorajodos geridir.

Morkozi Avrasiya Olkelorini xarici tijari olagolorinin inkisaf trendlorinin
tohlili gostarir ki, bu 6lkalarin resurs potensiali imumdiinya tijari- iqtisadi va

maliyyo- valyuta miinasibatlorine jolb olunmaga artiq baslamisdir.

Bununla bels, xarici ticarat vo valyuta dévriyyasinin struktru arasinda ciddi
forglor movjuddur. Belo ki, ogor 208-ji ildo region doévlostlorinin asas ticarat
torofdaslar1 Avropa Ittifaq1 (42%), Rusiya (30%) vo Cin (10%) idiss, ABS-1n
payina iso jomi 3% diistirdiisa, valyuta dovriyyasinin strukturu toqribon
asagidaki kimi idi: dollar -50%, avro-40%, rus ruglu -9%, digor valyutalar —
1%. Bu nisbotin davamli olaraq oks istigamoatli doyismasi region 6lkoalorinin
uzunmiiddatli sabit sosial-iqtisadi inkisafina zomin yaradir, ona imkan vurir
ki, 6z geoqtisadi vo geomaliyyo funksiyalarini reallasmasi — Morkozi
Avrasiya Olkolorinds igtisadiyyatin vo valyuta miinasibatlorinin todricon do
olsa liberallasmasi soraitindo — bu Olkolorin mili valyutalarimin global
maliyys sistemino inteqrasiyasit prinsiplorinin vo vektorlarinin miioyyon

olunmasini moagsadouygun edir.

Beloliklo do, region 6lkalorinin miiasir inkisaf morholasinds onlarin «konar
diinya» ilo valyuta inteqrasiyasinin miixtolif ssenari miimkiindiir ki, onlardan

bir negoasi asagida qeyd olunmusdur.

Birincisi, dollar vo avro zonalar1i ¢ox gijjlii jazibo qiivvesino malikdir.
Hazirda bunlarin — osas valyuta qiitblori qismindo —Morkozi Avrasiya
Olkolorinin mili valyutalarinin formalasmasina tosiri (xiisusilo do region

dévlatlarinin UTT-ya daxil olmasi konteksinda) yetarinjo giijliidiir.

Iqtisadiyyatin «dollarlasmas» adlandirilan proses, Morkozi Avrasiya

Olkolorinin miiasir iqtisadi inkisafina ciddi tosir gdstormisdir vo gdstormokdo
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davam edr. Bu iso ilk névbado mili maliyys-bank sistemlorinin kifayot qodor

dayanigl vo effektiv olmamasindan gqaynaqlanair.

XX osrin avvallorindo diinya maliyys sistemindo bir sira yeni iqtisadi vo
maliyys amillorinin tosiri altinda elo bir voziyyot yarandi ki, mili valyutalarin
mohkomlonmasi fonunda ikinci diinya valyutasi hesab edilon avronun
movgeyinin giliclonmoasine vo dollarin inhisar¢t rolunun asagi diismasine

sorait yaratdi.
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«Bank isi» kafedrasimin miidllimi
P.V.Zeynalov torafindon hazirlanmis
«Qlobal infeksion effektinin  6lko
iqtisadiyyatina tosir kanallar1» adh biidca

toyinath elmi-tadqiqat isi

Qlobal infeksion effektinin 61kd iqtisadiyyatina tasir kanallar

Sistemli bank bohranin baslangici tmumilikds bank sektorunda mistasna
rolu olan bir va ya bir ne¢a bankin 6dema qabiliyyatinds ciddi problemlarin
yaranmasi ile bagli ola bilar. Bu clir banklarin dagilmasi «domino effekti»ni tahrik

eda va bununla da sistemli bohran yarada bilar.

Bazar igtisadiyyati saraitinde bank boéhranlari ganunauygun haldir vo ona
xas olan immanent disproporsiyalar va ziddiyyatlarla sartlandirilir. Bu ¢argivada
bank sektorundaki bohranlarin sabablarini arasdiran elmi-tadgigat islari son illar

artmaqdadir.

Malum oldugu kimi, diinya maliyya bohrani (2008) Amerikanin dasinmaz
amlak bazarinda mohtakirlikdan baslanmisdir. Bundan basqga, térama maliyya
alatlarinin yaranma sabablarindan biri risklardean qorunmaq olsa da, onlarin
spekulyativ magsadls istifadasi siiratls artdi. ipoteka “kopiiyl” partlayaraq, biitiin
dinyada bank sektorundaki béhrana takan vermisdir ki, bu da 6z novbasinds,
dinyanin butlin dovlatlerinin iqtisadiyyatinda real sektorda resesiyya sabab
olmusdur. Butin bunlar maliyya bazarlarinda givan amilinin itmasina va
panikanin yayillmasina gatirib ¢ixardi. Amerikanin bank sisteminda baslayan

béhran siratla diinyanin inkisaf etmis va inkisaf etmakda olan 6lkalarina yayidi.
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ABS igtisadiyyatda darinlasan tanazzlil meyllari global igtisadi artima manfi
tasir edan muihim amillardan biridir. ABS iqgtisadiyyatinda talabin zaiflomasi
Avropanin ixracyonumli iqtisadiyyata malik 6lkalarinda iqtisadi faalliga ciddi ziyan
vurmusdur. 2008-ci ilds Avrozonada real igtisadi artim 0,8% va ya avvalki ildan

1,8% bandi az taskil etmisdir.

Kredit standartlarinin sartlandirilmasi va dasinmaz amlak bazarinda bohran

investisiya qoyuluslarina ciddi manfi tasir gostarmisdir.

Maliyya bohraninin tasirlari dinya maliyya bazarinda bas veran dayisikliklar
neftin giymatinin kaskin ucuzlasmasi bir sira dlkalarda iri banklarin va sirkatlarin
muflislosmasi, kitlavi issizliys, dlinya igtisadiyyatinin durgunlugq dovrini
yasamasina va natica etibari il global igtisadiyyatin tanazlil dévrina ke¢cmasina

sabab olmusdur.

Bohranin garsisint almag va onun tasirini minimallasdirmag Ggln
antibohran tadbirlari gorilir, dinyanin aparici dovlstleri tarafindan istehsall

barpa etmak va banklari risklardan gorumagq lglin maliyya yardimlari gostarilir.

Bohran diinya iqtisadiyyatinin markazinda, yani, yay 2007-ci ilda ABS-in
maliyya sektorunda bas verdi ve daha sonra digar inkisaf etmis o6lkalars, o
ciimladan Yaponiya va Qarbi Avropa (2008-ci ilin | yarisi) va daha sonra inkisaf

etmakda olan 6lkarin igtisadiyyatina (2009-cu ilin ilk aylarinda).

Belalikls, bohranin harakat istigamati diinya igtisadiyyatinin markazindan

perigeriya dogru basladi.

Mdiasir bohranin  makroigtisadi  sabablari dinya igtisadiyyatinin

haddindan artig gizmasinin naticasidir:
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1. ABS va bir ¢ox Avropa olkalarinds, o cimladan Yunanistan, BB,
irlandiya, islandiya, ispaniya va digar Baltika 6lkalsrindadasinmaz samlak bazarinda
sismis giymatlar;

2. ABS va digar dlkalarin, o ciimladan inkisaf etmakda olan 6lkalarin fond
bazarlarinda sisirdilmis giymatlar;

3. Qlobal bazarda asas resurslarin, o climladan neft, metal, kand
tasariiffati va arzag mahsullarin giymatinda sismalar va ya kopliklanma.

Qlobal maliyya bohranina baxmayaraq, 2008-ci ilden tamali qoyulan
Azarbaycan Markaz Bankinin pul siyasati 6lkades makroiqtisadi dayanighgin

gorunmasinda aktiv rol oynamisdir.

Belalikls, 2007- 2008 —ci illarda baslanan va indiyadak davam edan global

maliyya béhranini 4 marhalaya bélmak olar:

5. Anglo- sakson maliyya bdhrani ( 2007 —ci ilin yaz ayindan 2008- ci ilin
mart ayinadak). Qlobal boéhraninin ilk markazi ABS ipoteka bazarinda
problemlarin yaranmasi ilo meydana ¢ixdi ve ABS-in an iri ipoteka Bankinin
“Bear Stearns” qurtarilmasina yonalik baslanan amaliyyat oldu.

6. Hudud ¢cakma vaya sarhad ¢cakma (decoupling, mart- avqust 2008- ci il).
Bohran butunlikle igtisadi cahatdan inkisaf etmis oOlkalara yayildi, ancaq
bununla yanas! imid varqglmaqda idi ki, béhran inkisaf etmakda dlkalara tasir
etmayacak va naticada onlarin dinamik iqtisadi inkisafi burulgan icinda olan
olkalarin xilas edilmasinda asas katalizator olacaqdir.

7. Kredit daralma amaliyyati (de- leveraging,sentyabr- noyabr 2008 ci il).
Qlobal bohranin inkisaf etmakda dlkalara bulasmasi va inkisaf etmis olkalarda
resesiyanin baslanmasi haqqinda rasmilarin etiraflari. Dinyanin bir cox

olkalarinda bank sisteminin kollaps tahlikasinin baslangici.
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8. Emissionla vurulmaq vaya doldurmaq ( quantitative easing, noyabr 2008
—ci ilin sonundan indiyadak olan middata). Dinya okalarinin aksar
hoklimatlati istehsalat kollapsina yol vermamak Ug¢lin monetar va fiksal
xarakterli cox cesidli tadbirlar paketi hazirladi va maqgsad ilk névbads, pul

taklifini artirmaqla talabi stumallasdirmaqdir.”*

Sxem:1.

2008 —ci il global maliyya béhraninin izladiyi yol xaritasi:

Finans Bank Faiz
béhranini P balanslarinda »| daracasinda

hararatini pislasma yiksalma
galdiran
A 4
L Birjada panik va Qeyri-
giymat miiayyansizliyin
il ealldied

Bank bohraninin hararat daracanin siddatlonmasina tasir edan amillor

asagidakilardir:
1.Faiz daracalarinda yuksalms;
2.Bankin balansindaki pozuntular;
3.Fond birjasinda ¢oks;
4. |qtisadiyyatda geyri- miiayyansizliyin artimi.*?

2007- 2008 -ci illarde ABS bas veran bohranin daha cox “finans

infeksiyasi”?® kimi yeni fenomenin naticasi oldugu aydinlasandan sonra yeni diinya

2! Dunancosbiit kpusuc B Poccun u B Mupe /moa. Pen. E.T. Iaiinapa - M., I[IpocnekT,2009. c.43.
> ML.Frederic (1997). Understanding financial crises, NBER working paper, Ne 2129.
> Muiallif 1997-ci il dekabr ayinda Rusiya Banklar Birliyinda bu movzuda ¢ixisina gora miikafat va diplom va

Moskvada 2009 cu ilda yayinlanan «6aHKkoBcKas cuctema PP u ee aHTUKpu3ncHoe peryanpoBaHue» darslik
vasaitinda “finans infeksiyasi” terminin mana aid oldugu yazilmisdir.s. 180.

280



finans bohraninin yaranma tahlikasi xUsusilo kaskin sakilds gabul olunmaga
bagladi. 2008-ci ilin IT yarisi - fond indekslsrinds azalma: 70-80%, global
maliyys sektorunda itkilsr: 3 trln. § vs ya global UDM-in 4.3%-i taskil

etmisdir?4.

2007 — 2008 ci il béhranindan sonra ABS hokimati banklarin struktur
yenilonmasina sarf etdiyi birbasa maliyya masraflori UDM-un 38,7 %-ni taskil edir,
yani ragamla ifads etsak- 5500 mlr. S. Avrozonada iss, bdéhranin garsisinin
alinmasi ila alagadar masraflor UDM-un 23,4%-i hacmina catmisdi(3285mlr. $), o
cimladan AFR hoékiimatinin antibéhran programinin hacmi 500 mir. Avro,

Fransada 360 mlr. Avro, irlandiyada 400 mlr. Avro taskil etmisdir.?

Cadval No 1.

Olkalar lizra agiklanan maliyya paketleri (UDM nisbati, %)

Olkalar ‘ 2008 2009 ‘ 2010

Gin ‘ 0,4 3,1 ‘ 2,7
G. 1,1 3,9 1,2
Koreya

Rusiya 0 4,1 1,3
ABD 1,1 2 1,8
G.Afrika 1,7 1,8 -

?* Elman Riistamov. Qlobal béhran ve Markazi Banklar. Azarbaycan Dévlat igtisad Universiteti, 21 aprel 2009-cu il.

% Kiiresel krizler. Istanbul, 2009. s.234.
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Kanada O 1,9 1,7

Almaniy 0 1,6 2

a

Meksika O 1,5 -
Yaponya 0,3 2,4 1,8
Fransa 0 0,7 0,8
Hindista 0,6 0,6 0,6
n

Tarkiya O 0,8 0,3
Brezilya O 0,6 0,8

Manba: TCMB. Mayis 2009. sayi 8.

Son moalumatlara gora hazirki finans bohrani naticesinda diinya Uzra
banklarin macmu itkilari 700 mird dollardan c¢ox taskil edir, bunlardan yariya
gadari Amerika banklarinin payina dusur. Banklar bu mablagin taxminan 50%-ni
artig yeni kapitalin calb olunmasi hesabina kompensasiya eda biliblar. Lakin BMF-
nun son hesablamalarina gora banklarin itkilarinin mablagi iki dafadan da ¢ox-1,6

trin. dollaradak arta bilar?®.

Belalikla, Qlobal maliyya bdhrani (2008) va postkrizis ssenarisinin inkisafi

ardicihgla asagidaki kimi olmusdur:

8. ABS ipoteka kreditlasma sisteminin ¢okisu;

9. kredit hacminin azaldilmasi va kredit xattinin agilmasina ciddi nazarat;

26 Z. F. Mamedov. Bohranin bank sisteminda islahatlarin gliclandiriimasina tasiri: dinya igtisadi
praktikasinda asas inkisaf yollari // Bank bisness . - Ne 12. 2008.

282



10.Fond indekslarinin asagi dogru meyli;

11.bildca deficitlarinin artimi;

12.Real sektorda gerilams;

13.issizliyin gliclanmasi;

14.istehlak xarclarinin azalmasi.

Mdiasir bohranin  makroiqtisadi sabablari diinya igtisadiyyatinda

giymatlarin haddindan artiq qizmasi yuksalmasi olaraq gabul edilir:

1. ABS va bir cox Avropa o6lkalarinds, o cimladan Yunanistan, Boyuk
Britaniya, Irlandiya, islandiya, ispaniya va Baltik 6lkalarinds dasinmaz amlak
bazarinda qgiymatlarin asiri siskinliyi;

2. ABS va diger olkalarda, o cliimladan inkisaf etmakds olan 6lkalarin
fond bazarlarinda kapitalizasiya dayarinin asiri siskinliyi ;

3. Qlobal bazarda asas resurslarin, o cimladan neft, metal, kand
tasarifati va arzaq mahsullarinin giymatlarinda asiri siskinliyi.

Dinya iqgtisadiyyatinda giymatlarin haddindan artig gizmasina hansi

amillar tasir etdi deya sualini qoysaq asagidaki cavabi alariq?

1) FRS-in monetar siyasati ila yanasi, kicik daracada AMB (Avropa Markazi
Bank);
Markaz banklarinin ugot daracalari (01.01.10)

Olka Ucot daracasi (%-12)
ABS 0-0.25

Avropa Zona 1

Boyuk Britaniya 0,5

Yaponiya 0.1

Turkiys 9
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Azarbaycan 2
Rusiya 8,75
Qazaxistan 7

Manba: MB rasmi internet saytlari.

2) inkisaf etmakds olan &lkalarin

merkantilist siyasati.

Quzil-valyuta

ehtiyyatlarinin asiri artimi da 6z névbasinda global likvidliyin artimina tasir edir,
bundan basga inkisaf etmakda olan 6lkalar qizil-valyuta ehtiyyatlarinin cox boyuk
bir hissasini beynalxalg maliyya bazarlarinda, 6zalliklea ABS va digar inkisaf etmis
olka hokliimatlarinin (aparici valyuta emitenti 6lkalarin) xazina o©hdaliklarinin
alimina yerlasdirirlar. Bu amaliyyat isa, ABS-in ham maliyyalasma, ham da biidca
kasirinda olan problemlariin hallinda yardimci olur;

3) Qlobal geyri-tarazliq, yani inkisaf etmakda olan dlkalarda haddindan artiq
qizil-valyuta ehtiyatlarinin hacmi va inkisaf etmis 6lkalarda beynalxalqg likvidliyin

coxlugu miizakirs movzusudur.

Olkalarin beynalxalq likvidlik hacmi (sentyabr 2008)

Olka Likvidlik hacmi ($-1a)
1. Cin 2trlyn S
2. Yaponiya 1trlyn S
3. Rusiya 597 mird. S

Manba: MB rasmi internet saytlari.

Qlobal maliyya béhraninin bazi 6lkalara sok tasir gostaricilari

1. Milli pul vahidlarinin ABS dollarina qarsi dayarsizlasmasi;

2. Fond birjalarinda kapitallasma saviyyasinin asagli enmasi;

3. Bank balanslarinda pislasma.
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Bohranin maliyya kanali vasitasi ile yayginlasmasi
(09.2008 - 05.2009)

Reyti Olka Valyutanin Fond
ng dayarsizlagsmasi bazari (%-
(%-13) 13)
1. Ukrayna -59.9 -66
2. Argentina -21.4 -58
3. Macarista -18.9 -58
n
4, Rusiya -22 -44
5. Qazaxista -22 -34
n
6. Turkiya -21.7 -40
7. Can. 1.5 -20
Afrika
8. ABS 0.0 -24
9. Yaponiya 9.2 -17
10. CiN 0.3 -31

Financial Transmission of the crisis: international Economic Bulletin (2009).

Belalikls, qlobal maliyya  bohranin  yayginlasdigi  kontekstinda
Azarbaycanda maliyya sabitliyi gorunub saxlanilmasi ila saciyyalanmis, bank
sisteminda sabitlik va artim dinamikasi tamin olunmusdur. Nazara alsaq ki, 2009-

cu il I ribunda Rus rublunun devalvasiya saviyyasi 12%, Turk lirasi 10%, Qazax
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tangasi 20%, Ukrayna grivnasi 54%, Belarus rublu 34% va Ermani drami 20% taskil
etdiyi halda, Azarbaycan manati isa ABS dollarina qarsi mazannasi il arzinds 5,2 %
mohkamlanmisdir. Diinya olkalarinda igtisadi azalma 20-30%-la olglldiyl va milli
valyutalar kaskin ucuzlasdigl halda, Azarbaycanda iqgtisadi artim davam edir va
manat sabitdir. Azarbaycan igtisadi inkisaf saviyyasina géra MDB 6lkalari arasinda

liderliyini qoruyub saxlayir.

Beynalxalg maliyya sisteminin mohkamlandirilmasi masalasi XX asrin
sonunda bas veran va Avropa, Asiya, hamgcinin Latin Amerikasinin bir ¢ox
Olkalarini ahata edan novbati maliyya bohranindan sonra genis mizakira
olunmaga baslandi. BVF-nin giymatlanlandirmasina goéra bu bohran son 50 il
arzinda bas veran bohranlar arasinda 6z shata dairasina gora birinci yerda dayanir
va buna gbra da boyuk narahatcilig dogurur. Mahz bu sababdan bank-maliyys
sisteminin subyektlari galacakda eyni halin takrarlanmamasi Uglin beynalxalq
valyuta va maliyya siteminin “arxitektura”sinda dayisikliklarin zaruri olmasi fikrini

dastaklayirlar.

Son illarda dinyada bas vermis boéhranlarla bagh hokumatlar bir cox
antibohran programlari hayata kegirtmislor.

Antibohran planlari

hacmi, UDM-3

mird. S nisbati, %

ABS 5500 38,7
Avrozona 3285 23,4
Yaponiya 577 11,9
Rusiya 270 21,7
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Morkazi bankin kreditlori,
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“Arxitektura” anlayisina ayri-ayri  qurumlar, bazarlar, hokimatin,
muassisalarin va ayri-ayri saxslarin igtisadi ve maliyya faaliyyatini hayata kecirmak
Ucln istifade etdiklari muxtalif tadbirlar daxildir. BVF-nin giymatlandirmasina
asasan mohkam va stabil beynalxalg maliyya sisisteminin taskili dinyani maliyya
bohranlarina qarsi daha dozimli edacak va bitin dlkalars igtisadi artim va hayat
saviyyasinin ylksaldilmasi da daxil olmagla vahid sistemin Ustlnltklarindan

faydalanmagq tglin imkan yaradacaq.
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Markazi banklarin antibéhran siyasati

(2008-2009)

Istigamat o9sas alatlar Tatbiq edilan 6lkalar
Pul Faiz daracalarinin asagi salinmasi ABS, B.Britaniya, Avrozona,
siyasati Hindistan, Avstraliya Kanada
uzra Cin

Macburi ehtiyatlarin azaldilmasi Cin, Braziliya, Bolgaristan

Milli valyutanin devalvasiyasi Koreya, Ukrayna, Macaristan,

Braziliya, Meksika, islandiya,
Rusiya, Polsa,

Bank Rekapitalizasiya ABS, Almaniya, S.orabistani,
sisteminin Macaristan, italiya, ispaniya,
xilas Belcika, Boo
edilmasi .
Stabillasdirma kreditlarinin | ABS, Ispaniya, Macaristan,
uzre verilmasi Avrozona, Fransa, B.Britaniya
italiya
Restrukturizasiya Belgika, Niderland, B.Britaniya,

) N irlandiya, Portugaliya, Isvec,
(mas:tamarkiizlasma, mililasma)

islandiya

Depozit qarantiyasinin  100%-dak | 9ksar 6lkalar

genislandirilmasi

Toksik aktivlerin alinmasi Kanada, Almaniya, Koreya,

italiya, Yaponiya, Avstraliya,
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ABS,

Bununla yanasi maliyya geyri stabilliyinin qarsisinin alinmasi magqsadila
maliyya resurslari va alstlori kifayat etmadiyi taqdirda indikator signallari
sistemindan istifada olunur bu igtisadiyyatin maliyya sisteminin diagnostikasinda

ahamiyyatli rol oynayir.

Qlobal proseslar fonunda son illari shata edan diinyada bas veran global
bohranlarla bagh Markazi banklarin antibohran strategiyasini da nazardan
kecirmak shamiyyatli olardi:

= Jsas istiqgamatlari:

1. Maliyya risklarinin optimal idara edilmasina imkan veran global maliyys
arxitekturasinin yaradilmasinda beynalxalg amakdasliq;

2. Maliyya sistemlari va bazarlarinin sart tanzimlama ¢argivasinin va
soffafliginin tamin olunmasi;

3. Hedc fondlarinin faaliyyatina nazaratin va onlarin hesabathginin artiriimasi;

4. Kredit reytingi agentliklarinin reytinglarinin dirustlasdirilmasi ve onlarin da
tanzimlama ils ahata olunmasi.

Umumilasdirarak, dovlat idarsetma sisteminda antibéhran tadbirlarini 4

grupda camlasdira bilarik:

1. Bank sisteminin tacili xilasetma tadbirlari. Bu tadbirlarin maqgsadi-
bank sisteminda panikin garsisini almaq va milli bank sisteminda sabitliyi tamin

etmakdir. Bu tadbirlar paketina daxildir:
a) bankin rekapitalizasiyasi;

b) stabilizasiyon kredit xatti acmaq;
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c) fiziki saxslarin banklarda agilan amanatlara tatbiq edilan kompensasiya

hacmini bazi hallarda 100 %-dak taminat vermak;

d) bank balansini problemli aktivlardan temizlomak, agar garakirsa

problemli aktivlara dovlat zamznati vermak.

2. Monetar siyasat tadbirlari- antiinflyasionist siyasatdan stimullasdirici
siyasata kecid. Bu tadbirin maqgsadi- igtisadi artimi stimullasdirmaq; kredit
resurslarindan istifadaya genis imkanlar; deflyasiyaya imkan vermamak (inflyasiya
garsi mibariza arxa plan kecir); daxili bazarda stabillasdirma siyasati (faiz daracasi
vasitasila); tadiyya balansinin stabillasdirilmasi (devalvasiya); iqtisadi siyasat

tadbirlarinin effektivliyini artirmaq.
Bu tadbirlara daxildir:

a) Bazi olkalar feflyasiya qorxularini nazara alaraq, faiz daracalarini asagi

salir;
b) Milli pul vahidinin mazannasini asagi salmag;
c) Macburi ehtiyyat normalarini asagi salmag;
d) Markazi Bank tarafindan birbasa maliyyalasdirma amaliyyati.

3. Talabi stimullasdirmaq va real msektora yonalik tadbirlar plani.
Magsad- daxili bazara yonalik faaliyyat gostaran sahalari dastaklomak, bununlada

amak bazarinda masgullugu tamin etmakdir. Bu tadbirlar paketina daxildir:

a) ayri—ayri sahalara dastak (masalan, Rusiyada avtomobil sektoruna

dastak programi);
b) vergi daracalarini azaltmagq (istar birbasa, istarsa da, dolayi yolla);

c) kicik va orta biznesa dastak;
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d) xUsusi bidca fondu tasis etmak;
e) dovlat tarafindan acilacaq kredit xattinin hacminin geniclandirilmasi.

4. shalinin neqativ va ya olumsuz goézlamalarina garsi tadbirlar. Magsad-
ohalinin banklara olan glvenc va etimadini artirmag va amanatlari

stimullasdirmaq. Bu tadbirlar paketina daxildir:
a) amanat sigorta hacminda artim gararlari;
b) is yerlarini itiranlara yardim paketi;
c) biznes strukturlariila is yerlarinin baglanmamasi hagqinda s6zlasms;
d) tahsila yonalik investisiya xarclarinin hacmini artirmaq.

Adatan, yuxarida dovlat idarsetma sisteminda gabul edilon antibohran
programinin 3 asas fargli xlsusiyyati vardir: xaotik (adatan, 6nca);bidca vea
monetar siyasatinda yungillasma, hatta, bazi hallarda acgiq populizma getmak
sorti ilo va dovlat tarafindan Uzarina ciddi risk olarag migyasl dovlatlasdirma

garari vermak.

Tacriba gostarir ki, bohrandan c¢ixis yolunun an optimal yolu miutlaqg

gaydada “iqtisadi va institutsional islahatlari” hayata keg¢irmakdir.
Qlobal maliyya bohranin Azarbaycana tasir kanallari asagidakilardir:

1. Neft va digar yanacaq ixrac mahsullarinin giymatinin diinya bazarinda

azalmasi.

ixracin 90%-dan, biidca galirlarinin isa 60%-dan ¢oxu neft sektoru hesabina

formalasir. (AR MB hesablamalarina gora, neftin giymatinin har 1% azalmasi
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geyri-neft UDM-ni 0.13% azaldir, biidce xarclarinin har 1% azalmasi iss UDM-i
0.3% azaldir).”

2.Beynalxalq maliyya bazarinda likvidlik ¢atismamazligi vaya banklararasi
kredit bohrani naticasinda xarici maliyya manbalarina ¢ixis imkanlarinin

mahdud vaziyyata diismasi.

3. Pul baratlarinin azalmasi (takca Rusiyadan o6tan il 930 min. dollar
galib).Baratlarin azalmasi istehlak faalligina manfi tasir edir (baratlarin har 1%

azalmasi geyri-neft UDM-in 0.06% azalmasi effektini verir)

4. ABS va AB olkalarinda resessiya. Qlobal talabin azalmasi naticasinda
(esasan, ABS vo AB olkalarinda resessiya)geyri-xammal Ixraci azalmaqdadir

(ixracin azalmasi geyri-neft sanayesinda artima manfi tasir gostarir).

Qlobal maliyya bohraninin tasiri Azarbaycan maliyya sistemina daha ¢ox
psixoloji xarakterli olmus va maliyya institutlarini inkisaf strategiyalarini yenidan
nazardan kecirmaya sovq etmisdir. O9lverissiz xarici muhita baxmayaraq

Azarbaycan bank sistemi reallasan risklara davamliliqg niimayis etmisdir.

23.02. 2009 —ci ildo  ““Azaorbaycan Respublikasi regionlarmin sosial-
igtisadi inkisafi Dovlot Proqrami”min icrasimin yekunlarina hasr olunmus
konfransda Prezident ilham ®liyev nitqindo antibohran todbirlori kimi qobul
edilon programin tezislorini agigladi: “Azorbaycan dovloti son bes il orzindo
bolgalora cox bdyiik sarmays qoyubdur, bununla barabar, 6zal sektorun inkisafi
ticlin boyiik hacmds kreditlor, giizostli sortlorle kreditlor ayrilmigdir, sahibkarligin
inkisafina boyiik dostok verilmisdir. Hom monovi dastok, hom siyasi, hom do
maddi dostok. Yoni biitiin bu amillor birlosonds, olbatto ki, ugura nail olmaq
miimkiindiir vo Azorbaycanin son bes il orzindo kecdiyi yol bunun oyani

sitbutudur. Azorbaycanin tocriibasi vo apardigimiz siyasat onu gostarir ki, biz 6z

" Elman Riistsmov. Qlobal bohran vo Morkazi Banklar. 2009-cu il.
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maliyys imkanlarnmizdan on diizgiin, on agillh sokilde istifade etdik. O maliyyo
resurslari  investisiyalara qoyuldu, iqtisadiyyatin real sektoruna qoyuldu,
energetika, qazlasdirma, nagliyyat, sohiyya vo tohsilo, humanitar sahays qoyuldu.
Beloaliklo, xidmat saviyyasi qalxdi, imkanlar artdi, biznes lictin daha da yaxs1 sorait
yaradildi”.

[lham ®liyevin Azorbaycan hokumatinin yanvarda kecirilmis iclasinda
soslondirdiyi todbirlor kompleksini Prezidentin 7 antibohran istigamatlori
asagidakilardir:

1. istehlak giymatlarinin azaldilmasi zarurati®.
2. inhisargiligla mubariza.”

3. Milli banklara dastayi, kreditlora va faiz daracalarina nazarsti shata
edan maliyya monitoringi.*® dsas tadbirlardan biri dévlatin valyuta ehtiyatlarinin
bir gismini Azarbaycan banklarinda yerlasdirmakdir. Dinya bank qruplarinin
itkilari fonunda Azarbaycanin milli banklari 6lkanin Neft Fondunun aktivlarinin
daha etibarli “saxlanma vyerlarina” cevrilmakdadir. Bundan alava, antibohran
tadbirlari sahibkarlara bundan sonra da glizastli kreditlarin verilmasini nazards

tutur®.
4. Real igtisadiyyata sarmaya goyulusunun davam etdirilmasi’?.

5. Sosial dhdaliklarin dastaklanmasi. *3

* Azorbaycan Respublikasinin prezidentinin 31 may 2005-ci il tarixli forman ilo Azerbaycan Respublikasinda
“Anti-inflyasiya toadbirlorinin giiclondirilmesi haqqinda” formani ilo inflyasiyanin tonzimlonmosi ii¢iin kompleks
tadbirlorin hoyata kecirilmisdir.

* AR Prezidenti I. Oliyevden nitgindon sitat : “Osassiz inhisar¢iliga, geyri-saglam ragabata son qoyulmalidir. Bu
islorlo moggul olan toraflar ciddi sokilds cazalandirilmalidirlar ki, bu sahads biz ciddi doniis yaradaq. Bu sahada
maksimum soffafliq olmalidir, dovloet qurumlar: torafindon biitiin qanunsuz toloblor, xosagelmoz hallar, ganunsuz
miidaxilolor dorhal dayandirilmalidir. Bu qanunsuz islorlo moasgul olanlar cinayat moasuliyyotine colb olunmalidir.
Artiq olunur vo daha genis vo daha ciddi sokildo olmalidir”.

%0 sitat: “Biz homiso maliyyo intizaminin mohkomlonmosina fikir vermisik. indiki soraitdo bunun daha da boyiik
ohomiyyati var. Ona goro maliyys intizami, maliyyo resurslarinin xorclonmosine nazarat — bu, homise diqqget
morkozindo olmalidir, indi, iso buna daha da boyiik ehtiyac var”.

3! sitat: “Mon hesab edirom ki, xaricdo saxlanilan valyuta ehtiyatlarimizdan biz miisyyon hocmdo on amniyyatli, on
etibarl yerli banklara yerlosdirs bilorik. Ancaq o sortls ki, bu vosait yalniz igtisadiyyatin real sektoruna yonoldilsin
va bu vosaitin xorclonmasindo dovlet nozarati haddindon artiq giiclii olsun”.

32 sitat : Azorbaycanda bu giin yeni sonaye miiassisalorinin yaradilmast iiciin dovlet 6z kémoyini gostormolidir.
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6. Sanaye muassisalarinin daxili bazara istigamatlandirilmasi*.

7. drzaq tahlikasizliyinin tamin edilmasi.*> 2009-cu ilda 6lkanin 6ziin
bltln strateji arzag mahsullari ils tam tamin etmasi xatti gotirilacakdir. Buna
muvafig olaraq, fermerlara subsidiyalarin verilmasi, glibra alinmasi va glzastli

sortlorle onlara verilmasi davam etdirilacakdir.

Sxem 2. Azarbaycanda antibohran tadbirlarin prioritetlari

Azarbaycanda
antibohran tadbirlarin
prioritetlari

stehlak  giymatlarinii At TTD illi banklara dastak Real igtisadiyyata Posial siyasatin ::ialiy:ar::;sslsalarlnln Przaq tahliikasizliyinin
hzaldilmasi zarurati. sihq iyasati armaya qoyulusu Eliclandirilmasi. 5 o N amin edilmasi.
stigamatlandirilmasi.

3 sitat : Sosial problemlorin halli, iimumiyyatla, 6lkonin inkisaf imkanlarin gosterir. Azorbaycanda bu sahoya daim
boyiik diqqet gostorilmigdir vo albatto ki, bizim artan maddi imkanlarimiz sosial mosalolorin halline ¢ox miisbat tasir
etmisdir. Azorbaycanda bu istiqgamotdo goriilmiis iglor onu gostorir ki, sosial masalalor, s6ziin o9sl monasinda, bizim
iiciin prioritetdir.
3 sitat : “Azorbaycanin tocriibosi vo apardigimiz siyasot onu gostorir ki, biz 6z maliyye imkanlarimizdan on diizgiin,
on agilli sokildo istifado etdik. O maliyyo resurslari investisiyalara qoyuldu, igtisadiyyatin real sektoruna qoyuldu,
energetika, qazlasdirma, naqliyyat, sohiyys vo tohsilo, humanitar sahoys qoyuldu”.
% sitat : “Bu giin Azorbaycanda istehlak olunan moehsullarin tam oksariyyati, yoni gida mohsullarinin tam oksariyyati
yerli istehsaldir. Bu boyiik nailiyyestdir, ham 6lkods biznesin, sahibkarligin inkisafina, regionlarin inkisafina boyiik
xidmot gostarir, eyni zamanda, biz orzaq tohliikesizliyimizi tomin edo bilmisik™.
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Azarbaycanda qlobal bohramin garsilanmasi

Bank sektorunun 5 ilda sicrayish artimi:

a

Sektor iqtisadiyyatin on dinamik inkisaf

edon sahalorindon olmusdur;

Sektorun maliyys darinliyi (aktivlor/qeyri-
neft UDM) 3 dofo artmigdir;

Kreditlor 11.7 dofa, omanotlor 7.6 dofo
artmigdir;

Sektor diinya maliyys sistemina siiratlo
inteqrasiya etmisdir;

Tokco 2007-ci ildo xaricdon calb olunan
maliyyo resurslar1 2.8 dofo artmugdir.
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Sxem 3. Azarbaycanda global béhranin garsilanmasi

Maliyya sabitliyinin taminatinda Markaz Bankinin pul siyasatinin rolu va
ahamiyyati

Azoarbaycan Respublikasinin  Markazi Banki hagqinda Azarbaycan
Respublikasinin Qanunu (17 aprel 2007-ci il, 9 oktyabr 2007-ci il, 6 noyabr 2007-ci
il, 26 may 2009-cu il, 19 iyun 2009-cu il va 30 iyun 2009-cu il tarixli ganunlarla
gabul edilmis dayisikliklar va alavalarla) Madda 4.- do  Markazi Bankin

maqsadlari tasbit edilmisdir:

1. Markazi Bankin faaliyyatinin asas maqsadi 6z salahiyyatlori daxilinda

giymatlarin sabitliyininin tamin edilmasidir.

2. Morkazi Bankin faaliyyatinin maqgsadi, hamcinin bank va 6danis

sistemlarinin sabitliyini va inkisafini tamin etmakdir.
3. Manfaat gotirmak Markazi Bankin asas maqgsadi deyildir.

Markaz Bank maqgsadlarine nail olmagq Ucglin asagidaki funksiyalari hayata

kegirir:

1. dovlstin pul va valyuta siyasatini miayyan edir va hayata kegirir;

2. nagd pul dovriyyasini taskil edir, Azarbaycan Respublikasi Konstitusiya-
sinin 19-cu maddasinin Il hissasina va bu Qanuna mivafig olaraqg pul nisanlarinin
tadaviils buraxilmasini va tadavildan ¢ixarilmasini hayata kegirir;

3.  manatin xarici valyutalara nisbatda rasmi mazannasini mitamadi
muay-yan edir va elan edir;

4. ganunvericiliya uygun olaraq valyuta tanzimini va nazaratini hayata

kegirir;
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5. sarancaminda olan beynalxalqg qgizil-valyuta ehtiyatlarini saxlayir va ida-
ra edir;

6. qanunvericiliys uygun olarag hesabat tadiya balansini tartib edir va 6l-
kanin prognoz tadiya balansinin hazirlanmasinda istirak edir;

7. "Banklar haqqinda" Azarbaycan Respublikasi Qanununa, bu Qanuna va
onlara miuvafig gabul etdiyi normativ xarakterli aktlara uygun olaraq bank
faaliyyatini lisenziyalasdirir va tanzimlayir, ganunla miayyan edilmis gaydada
bank faaliyyatine nazarati hayata kecirir;

8. 0Odanis sistemlarinin faaliyyatini taskil edir, alagalandirir, tanzimlayir
va onlarin Gzarinda nazarati ganuna uygun olaraq hayata kegirir;

9. bu Qanunla va digar ganunlarla nazarda tutulmus basga funksiyalari
hayata kegirir.

Umumiyyatls, biitiin élkalards Markazi Banklarin asas vazifasi cevik pul-kredit
siyasatinin aparilmasi va pul-kredit siyasatinin asas metodlar ilo igtisadiyyatda
tonzimlayici  funksiyasini  yerina yetirmakdir. Pul-kredit siyasatinin baslica
istigamatlarinda 6lkanin makroiqgtisadi va makromaliyya vaziyyati tahlil edilir, pul-

kredit siyasatinin va bank sisteminin inkisafinin asas istiqamatlari aks etdirilir.

Markazi bank qarsidaki il Gglin dovlstin pul siyasatinin asas istigamatlarini
oktyabr ayinin 1-dan gec olmayaraq Azarbaycan Respublikasi Prezidentina tagdim
edir vo dekabr ayinin 31-dak kutlavi informasiya vasitalarinda ictimaiyyata
aciglayir. Pul siyasatinin asas istigamatlarini agiglayarkan Markazi bank cari ilda
hayata kecirilon pul siyasatinin yekunlarini, habela qarsidaki il Gg¢lin miayyan
etdiyi pul siyasatinin maqgsad va vazifalarini, Markazi bankdan asili olan va asili

olmayan amillari da aks etdirmakla onlarin hayata kecirilmasi yollarini gdstarir.

2009-ci ilde Markazi Milli Bankin pul siyasati qlobal iqtisadi seraitin

pislasmasi saraitinda hayata kecirilmisdir. Bu saraitds Milli Bankin pul siyasati
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garsisinda 6lkads makroiqgtisadi tarazligin saxlanilmasina dastak vermak, habela

bank-maliyya sisteminda sabitliyi gorumaq kimi vazifalar goyulmusdur.

Bu vazifalarin reallasdirlmasi istigamatinda gorulan tadbirlar 2009-ci ilda

olkada makroigtisadi dayanigligin gorunmasinda miahim rol oynamisdir.

Belalikls, global maliyya va iqtisadi bohran saraitinds makroiqtisadi
sabitliyin gorunub saxlanilmasi, dovriyyada pul kitlasinin artmasina nazaratin
glclandirilmasi va maliyya intizaminin sartlasdirilmasi, ugurla hayata kegirilan
neft strategiyasi naticasinds 06lkanin getdikca artan maliyya ehtiyatlarindan
istifadanin samaraliliyinin artirilmasi, istehlak bazarina nazaratin giclandirilmasi,
igtisadiyyatda saglam ragabat miuhitinin formalasmasi ile bagh bir sira vacib
tadbirlarin, infrastruktur lahiyalarin va digar sosial va igtisadi programlarin icra
olunmasi va hayata keciriimasi Azarbaycan iqtisadiyyatina miusbat tasir
gostaracakdir. Bu tadbirlarin hayata kecirilmasi Azarbaycan vatandaslarinin
rifahinin yaxsilasmasina va galirlarinin sabitlasmasina ahamiyyatli daracada tasir

edacakdir.
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