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GIRIS

Movzunun aktualhg. Inflyasiya miiasir dovrdo bu vo ya digar doeracado hom
kecid iqtisadiyyatli, hom do bazar iqgtisadiyyath Olkslor ii¢iin problem olaraq
qalmaqdadir . Inflyasiya- giymeotlorin iimumi saviyyasindoki daimi artimlar vo bunun
noticasi olaraq pulun miitomadi sokildo qiymotdon diismosidir. Makkonnell va
Buryuya goro, Inflyasiya- giymatlorin iimumi saviyyasinin yiikselmosidir, lakin bu o
demoak deyildir ki, biitiin omtas vo xidmatlorin qiymatlori qalxmalidir. Miiasir bazar
iqtisadiyyat1 soraitindo biitiin diinya O©lkolorinin o ciimlodon Azarbaycaninda
garsisinda duran oasas vozifolordon biri inflyasiyanin sabit saxlanilmasit vo
inflyasiyanin yol aga bilocayi issislik, yoxsulluq, iqtisadi bohranlar, giymatlorin
kaskin bahalagmasi kimi boyiik problemlorin garsisim1 almaqdir.

Todqigatin predmeti vo obyekti.Todgigatin predmetini inflyasiyanin
tonzimlonmasi siyasatinin 9sas istiqgamatlari toskil edir. Tadgigat isinds antiinflyasiya
todbirlari, bohran vaziyyatlorinds infilasiyanin tonzimlonmasi kimi mithiim masalalor
arasdirilir.

Iqtisadi islahatlar dovriindo, beynalxalq alagalorin, xarici ticaratin genislonmasi
vaziyyatinda inflyasiyanin tonzimlonmaosi siyasatinin yeri vo tasiri, bu sistemin
tokmillogmasi tadgiqatin obyektidir.

Dissertasiyasinin moagsad vo vazifalari isin qurulusunu miioyyon etmisdir. Bu
maqgsad va vazifalarin halli iso miiasir inflyasiyanin tonzimlonmasi siyasatinin kec¢diyi
tarixi inkisaf yolunun, onun qurulusunun, mahiyyatinin, sobablarinin 0yronilmasini
tolob edir. Moahz bu sobobdon isin I foslindo bu masalalors toxunulmus, iqtisad
elminin gorkomli niimayandolarinin inflyasiya vo ona tosir mexanizmi, miixtolif
konsepsiyalarina tez — tez miiraciat olunur, onlardan niimunalor gatirilir.

Novbati todgigat morhalasi (II fasil) inflyasiyanin tonzimlonmasi siyasatinin
osas istigamatlorini ohato edir. Bu fasildo miiallif inflyasiyanin tenzimlonmasinin
asas xiisusiyyatlorini, Azorbaycanda iflyasiyanin yaranmasini, onu
giymatlondirilmoasini vo tohlilinin aparilmast 6z oksini tapmisdir.. Miiasir
antiinflasiya siyasotinin vo Azorbaycan respublikasinda inflyasiyanin dovlat

tonzimlonmasinin perspektivlari isa III fosilds toklif edilmisdir.
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Tatqigatin asas maqsad va vazifolari.Todqgigatin osas mogsadi inflyasiyanin
tonzimlonmasi  siyasotinin  mahiyyatini, Olkonin inkisafinda inflyasiyanin
tonzimlonmasi  siyasatinin  vo antiinflasiya siyasotinin 9sas  istiqgamatlorini
oyronmokdir. Iqtisadiyyat sahasindo istanilon dovletin asas mogsadi méhkam iqtisadi
artimi, daxili giymatlorin sabitliyini, homg¢inin xarici iqtisadi tarazlig1 tomin etmokdir.
Bu gostorilon mogsad asagidaki vazifalorin hollini tolob edir:

- miiasir inflyasiyanin tonzimlonmasi sisteminin 9sas xiisusiyyatlorinin vo ona
tosir elementlorinin miioyyon edilmasi;

- antiinflasiya  sisteminin bazar iqtisadiyyatina uygun, iqtisadi islahatlar
dovriinds formalasdirilmasi, onun magsad va vazifalarinin doqgiglosdirilmasi;

- dinya vo Azorbaycan iqtisadiyyatinda antiinflasiya siyasotinin hoyata
kecirilmasi imkanlarindan istifads tacriibasinin tohlil edilmasi;

- milli iqtisadiyyatin miiasir voziyyatinin arasdirilmast;

- miiasir antiinflasiya sistemindoki problemlorinin tohlili;

- antiinflasiya sisteminin tokmillogdirilmosinin iqtisadi proseslora tosirinin
miloyyon edilmosi vo yarana bilocok problemlori aradan qaldirilmast yollarim
ovvalcodaon askarlanmasi

Tatqiqat informasiya bazasi vo islonmasi metodlariTodgigatin aparilmasi
iciin informasiya monbayi kimi Azorbaycamin, Rusiyanin vo digor 6lko
muolliflorinin elmi osaorlori vo monogqrafiyalarindan, eyni zamanda Azorbaycan
Respublikast Morkozi Bankinin rosmi materiallarindan, Statistika komitasinin
statistik malumatlarindan, miixtalif internet saytlarinin igtisadi materiallarindan va s.
monbolordon istifado etmisdir.

Inflyasiyanin yaranmasi vo xiisusiyyatlori, ona tosir edon amillor vo bu kimi
digor mosaloloro dair hom diinya iqtisad¢ilarimin, homginin  Azorbaycan
iqtisad¢ilarinin vo alimlorin shomiyyatli elmi osaorlori movcuddur. Bu toxunulan
masaloloro  Azorbaycan  alimlorindon  Z.F.Mommoadovun, E.M.Sadiqovun,
D.A.Bagirovun, M.X.Hosanlinin, M.X.Meybullayevin, R.M.Rzayevin,

A M.Korimovun, S.9.Abdullayevin, R.V.Osgorovanin asorlorinde Umimmilli lider
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Heydor Oliyevin vo onun irsinin davamgisi olan conab prezident ilham Oliyevin
siyasatinda shomiyyatli doracads yer verilmisdir.
Tadgiqatin elmi yeniliyi.
1. Inflasiya prosesloring tasir gostoran amillorin sistemlosdirilmasi
2. Azorbaycan Respublikasinda inflasiyanin bas vermasi saboblorinin inksaf
etmis O6lkalarin eyni adli gostaricilari ilo miigayiso edilmasi.
3. Pul kiitlasinin artmasinin iflasiya prosesesina tasiri tohlil edilmigdir.
4. Azorbaycan Respublikasinda bas vera bilocok inflasiyanin qarsisini almaq
mogsadi ilo goriilocak tadbirlor plant hazirlanmisdir.

Todgiqatin  praktiki  ohomiyyati.Inflasiyanin  tonzimlonmosi  siyasatinin
aparilmasinin vacibliyi onun stabil saxlanilmas1 vo qarsiiya ¢ixa bilacok problemlarin
qarsisinin alinmas1 antiinflasiya siyasotinin diizgiin sokildo aparilmasidesertasiya
1sinin shamiyyatini 6n plana kecirdir.

Tadgiqatin isinin stukturu: Dissertasiya isi girisdon, ii¢ fosildon, natico vo

tokliflordon, eyni zamanda adobiyyat siyahisindan ibaratdir.



FOSIL I. INFLYASIYAYA HAQQINDA N9Z9Ri YANASMALAR

1. 1. inflyasiya haqqinda Klassik iqtisadc alimlarin nazari fikirlori

Pul nozoriyyalorinin hor biri miioyyon tokamiil vo foaliyyat prinsiplori ilo
xarakterizo olunur.  Ayri-ayri Umumilosdirici noazariyyalor c¢orgivasindo eyni
diinyagoriisiinii paylasan vo oxsar fundamental qaydalarin torofdari olan miixtalif
miolliflor boazi xiisusi masalalar iizra forgli fikirlor sdylaya bilor vo konsepsiyanin
(nozariyyonin) digor torafdarlart torafindon gobul edilmoyan 6z soxsi fikirlorini irali
stira bilarlar.

Pulun tabiati haqqinda bir ne¢o nazoriyys movcuddur. Onlar sorti olaraq «omtoo»
va geyri-omtaa» konsepsiyalarina bolmak olar.

Bu nazariyyayas gors pul 6z tobioti baximindan daxili doyers malik olmayan, sorti
hesab vahidi olan sado nisanlar kimi miiosyyoan olunur. Buna oasaslanaraq belo
noticoya golirik ki, pulun alicilig qgabiliyyati sanki onun maddi mozmunundan
gotiyyan asilt deyil va yalniz onun nominali ilo miiayyon olunur. Konsepsiyanin adi
mohz buradan qaynaqlanir.

Bu nozoriyyoya goro, pulun doyori pullarin cokisine goro deyil, iizorindo
gostarilon nominalina gora gobul olunmasi, nominalist nozariyyanin asasini togkil
edir.

Kagiz pul todaviiliiniin yaranmasi vo inkisafi nominalist pul nozoriyyasinin
torofdarlamm movqgeyini daha da mohkomloatdi. Kagiz pul nisanlarinin yaranmasi
pullarin sadaca dovlat torofindon emissiya olunan sorti nisanlar olduguna bir daha
stibut oldu.

Nominalist pul nazariyyalori XVIII asr iqtisadcilarinin asarlorinds sistemli sokilda
inkisaf etdirildi. Belo ki, ingilis iqtisad¢is1t J. Stiiart (1712-1780) «ideal pul
vahidlori» konsepsiyasi ilo ¢ixis edirdi. Bu konsepsiyaya goro pulun bir ictimai
tozahiirii kimi real pul metallart olan qizil vo glimiis ilo he¢ bir slagosi yoxdur.
Yalniz «ideal pul vahidlori» pula xas olan yegano funksiyasini - giymat miqyasi
funksiyasini yerina yetirmalidirlor.

Subyektiv idealizmin torofdarlarindan biri olan moshur ingilis filosofu J. Berkli

(1685-1753) do oxsar fikirlori inkisaf etdirmisdir. O, pulu maddi mozmundan



mohrum olan abstrakt doyar miinasibati kimi nazardon kecirirdi.

XX asrin avvallorinde nominalizm pulun dovlat nazariyyasi kimi rosmilosdirilir.
Bu corayanin fikirlori alman iqtisad¢ist Q. F. Knappm «pulun dovlat nazariyyosi»
asarindas togdim edilmisdir. Miiasir soraitde pulun mahiyyatine bu jiir yanagma daha
genis yayllmisdir. Nominalizm torofdart olan Q. F. Knapp pulu hiiquq normalarindan
(qaydalarindan) irali golon natico hesab edirdi. Q. F. Knapp pulu 6donis vasitasi
kimi miiayyon edirdi va hesab edirdi ki, kagiz pullar da(qizila dayisdirilo bilmayan)
tam doyorli metal pullar ii¢iin sociyyavi olan biitiin funksiyalar1 da he¢ bir
mohdudiyyat olmadan yerins yetira bilarlar.

Nominalizm ideyalarIN1 J. Keyns vo onun ardicillar1 (E. Xansen, R. Xarrod, P.
Samuelson) miidafio edirdilor. Belo ki, P. Samuelson hesab edir ki, «kagiz pullar
pulun mahiyyatini onun daxili tabiatini tomsil edir. Pul omtas kimi deyil, pul olaraq
0z-0zlilyiinds deyil, onlarla alma bilacak seylorin xatirine lazimdir».

Qiymotli metallarin pul todaviilii sferasindan sixisdirihib ¢ixarilmasi, kagiz pul
nisanlarinin qizila doyisdirilmasinin tam dayandirilmasi, nagdsiz hesablasmalarin
inkisafi, elektron pullarin meydana golmosi - biitiin bunlar nominalist pul
nazariyyalarinin hokmran mévqge qazanmasina gatirib ¢ixardi.

Metal pul nozoriyyasi mahiyyati vo praktiki yOniimiino gors nominalizm
nozariyyasing tam ziddir. Onun asas tezisi pulun vo qiymatli metallarin faktiki olaraq
eynilogdirilmasindon ibaratdir. Metal pul nazoriyyasinin torafdarlar ¢ox vaxt hesab
edirdilar ki, qizil vo giimiis 0z tabiati etibarils els puldur.

Bu nozoriyyenin riiseymlari halo antik dovrdo meydana golmisdi. Lakin biitov bir
nozariyys kimi bu nazariyys orta asrlords yarandi.

Metal pul nozoriyyasi merkantilistlor torofindon tamamlanaraq biitdv bir nazariyyo
kimi formalasdirilmigdir ki, bu da Onlarin toliminin ruhuna uygun olaraq
xariciticaratla bagl olan ticarat kapitali haqqinda baxislart oks etdirir.

Mbolum oldugu kimi, merkantilistlor dovlatin malik oldugu haqiqi sarvat olaraq
yalmiz pulu gobul edirdilor. Xarici ticarat 0lkoys gqiymotli metal axinim tomin edon
osas manba olaraq hesab edilirdi.

Metal pul nozariyyasi pul tadaviiliiniin tarazliginin pozuldugu dévrde shomiyyatli
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dorocado miidafio olunmus vo dovlet torofindon «sikkolorin korlanmasi»na qarsi
miibarizados istifado olunmusdur.

Merkantilizmi tonqid edonlor metal pul nazariyyasino qarsi ¢ixaraq siibut etmaya
calisirdilar ki, daxili tadaviil ii¢iin tam dayorli pullara ehtiyac yoxdur, bels ki, onlar
geyri-istehsal xarclarini yaradirlar.

Qiz1l standartin hokmran oldugu dovrde metal pul nazoriyyasi cox genis yayildi.
Kagiz pul Inflyasiyasina qarsi yonoldilon biitiin pul islahatlar1 metal pul
nazariyyasinin ananavi prinsiplaring asaslanirdi.

Metallizm nozoriyyasindo miioyyon oyanis (renessans) vo neometallizm
konsepsiyasinin yaradilmasi 1950-ji illarin ortalarina tosadiif edir. Miislliflorin fikrina
gora diinya miqyasinda qizil standarti sisteminin daxil edilmasi qarsiligl etibarin
barpasina, maliyya sabitliyine, iqtisadi artima vo sosial toraqqiye gotirib ¢ixara
bilordi.

Buna baxmayaraq, inkisaf etmis 6lkolordo miiasir dovrdo metal pul nazoriyyasi
praktiki olaraq totbiq olunmur. Metal valyutaya gayidis ideyasi ona gora populyar
deyil ki, bu halda pulun xeyli hissasi todaviildon ¢ixa bilordi, tezavrasiya olardi. Bu
1deyanin reallagmasi 6lkonin pul sistemini qizil istehsahndan asili voziyyats salardi vo
bununla da pul-kredit vo valyuta sferasina hokumatin miidaxilo imkanlarmi azaldardi.

Pulun miqdar nazariyyasi pulun yegana keyfiyyoatinin (yani, aliciliq gabiliyyatinin)
onun miqdarinda comlonmasi tosovviirlori ilo baglidir. Bu konsepsiyam $. L.
Monteskyd, D. Yum, D. Rikardo, 1. Fiser, J. M. Keyns, A. Piqo isloyib
hazirlamisdilar. Onlarin fikirlorino gora, pul vahidinin dayari vo moahsullarin qiymot
saviyyasi tadaviilds olan pullarin miqdart ilo miioyyon olunur. Tadaviildo pul na
gador coxdursa, qiymatlor do bir o godor yiiksokdir vo oksina.

Pulun miqdar nazariyyasindon merkantilizmi tonqid etmak {igiin, eloco do qiymatli
metallarin  yigilmas1 onlarin  doyordon diismasine sabaob oldugundan millati
varlandirmadigin siibut etmak {iciin istifade olunurdu.

XX oasrde iqtisadi nazoriyyads monetarizm coroyant formalasdi vo bu carayan
pulun migdar nazariyyasing asaslanirdi. M. Fridmena g6ra monetarist - pulun migdar

nozariyyasing inanan adama deyilir.
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Bu giinkii giindo do pulun migdar nazariyyasi avvalki populyarligini qoruyub
saxlamaqdadir. Bu nozariyys gora, omtoalorin nisbi dayari, pulun aliciliq qabiliyyati
va onun dayisma sabablari ilo bagli biitiin suallara cavab vermoya ¢alisir.

Pulun klassik miqdar nazariyyasi ii¢iin 3 postulat saciyyavi idi:

1)  sababiyyat (qiymatlar pul kiitlosindon asilidir);

2)  miitonasiblik (qiymatlor pulun migdarina miitonasib olaraq dayisir);

3)  universallig (pulun migdarinin doyismasi biitiin amtoslorin qiymatina eyni
hacmdo tosir edir).

Miiasir pullarin forma vo novlarinin tohlili g6stordi ki, pul sistemlorinin faaliyyati
onun ictimaiyyat torafindon gobul edilmasino sdykonir vo yalmiz obyektiv igtisadi
ganunlarla deyil, eyni zamanda comiyyat torofindon yaradilan hiiquqi qanunlarla da
idare edilir. Bir omtoanin qiymati qizilin doyari ilo deyil, mojmu omtas kiitlosi ilo
tutusdurulur. Beloaliklo, pulun bu jiir formalasmis doyar Olciisii konsepsiyast miiasir
iqtisadiyyatda meydana golon bazi yeni magamlari istisna etmir.

Biitovlikdo pulun funksiyalarinin transformasiyast nozoriyyolori milli pul
sistemlarinda bas veran cari doyisikliklori oks etdirir.

Sosial utopiyaninprinsipco 2 novii vardir: - sosialist vo ya kommunist utopiyalar
va liberal utopiyalar.

XIX asrds S. Furye, A. Sen-Simon, R. Ouen, A. I. Qertsen, N. Q. Cemusevski
kimi sosial-utopistlorin nazariyyalori daha ¢ox moashur idi. Sosial-utopistlorin tonqidi
bela bir fakta sdykonirdi ki, xiisusi miilkiyyat tojaviizkarliq vo kin dogurur.

Onlar ticarat, solomgcilik vo kapitalist miinasibatlorini koskin sokildoa tonqid
cdirdilor. Sosial-utopistlarin aktivinds «iglok pullar» nozoriyyasi idi.

Kommunizm utopiyalarinda pul insanin insan torofindon istismar aloti kimi
nozordon kecirilir. Onlar, hotta, omtos miibadilosi omaliyyatlarinda da pulun
vasitogiliyinin logv edilmasi barads tokliflar irali siiriirdiilar.

XX osrdo F. Xayek, Y. Kornainin liberal utopiyalar1 daha ¢ox moshur oldu.
Onlar insani va sosial qiisurlarin azad bazarin kor-korana foaliyyat gostoran qiivvalori
vasitosi ilo aradan qaldirilmasini irali siiriirdiilor. Onlarin konsepsiyalarimn tonqidi

osasim1 belo bir fakt toskil edirdi ki, ictimai miilkiyyat basqasininhesabina yasama
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meylini dogurur.

«Neytral pullar» vo «xiisusi pullar» nazariyyslari liberal utopiya konsepsiyalar ilo
baghdir.

«Neytral pul» nazariyyasi. Pul dovriyyasinds islahatlar aparmaqla makroiqtisadi
voziyyatin kokiindon doyisdirlmasine amin edan vadlordon biri «azad pullar» vo ya
«neytral pullar» konsepsiyasi ilo baghdir.

Silvio Qezel (1862-1930) «Tabii iqtisadi qaydalar» kitabinda faizdon azad olan
pullar1 «azad pullar» adalndirmisdir. D. Zur «neytral pullar» anlayisim gotirdi, bela
ki, onlar hamiya eyni doracoda xidmoat gostorir, miiasir pul sisteminds oldugu kimi
kimsolora birtorofli imtiyazlar vermir. Marqrit Kennedi do faizsiz miibadilo
vasitasindon s6z acarkon «neytral pullar» anlayismdan istifado etmisdi.

Oz mahiyyotino goro «neytral pullar» nozoriyyesi Foma Akvinskinin pul
nozoriyyasindon qaynaqlanir. «9dalatli gqiymat» konsepsiyasinin inkisaf etdiron F.
Akvinski hesab edir ki, omtoslorin alinib-satilmasi varlanma monboyi olmamalidir.
Pullar comiyyoatdo «adalatli miibadilo» prosesini» yiingiillosdirmasinda rol alir,
puldan pul aldo etmok mogsadi ilo istifado edilmomolidir. Faiz almaq comiyyatdo
geyri-barabarlik yaradan vo amtoanin «adalatli» qiymoatins zidd olan bir giinahdir.

«Neytral pullar» nazariyyasina gors puldan yigim vasitasi kimi istifado olunmasi,
onun borckapitalina cevrilmasi iqtisadi bohranlara sabab olur.

«Neytral pullar» noazoriyyasino gora hokumat pul yigiminin bas vermomasi vo
borc faizinin minimuma endirilmasi {iciin biitiin tadbirlori gormoalidir. Yalniz o halda
investisiya qoyulusunun vo istehlak tolobinin artmasi vo demokratik comiyyatin
cigoklonmasi miimkiindiir.

Faizlorin eksponensial artimi noticosindo yaranan problemlarin holli keyfiyyot
artimi dinamikasma uygun golon pul sisteminin yaradilmasmdadir. Bu halda faizlor
digor pul todaviili mexanizmi ilo ovoz edilmalidir. Hor bir amtas iiglin 6dadiyimiz
gqiymats faiz qismi do daxil olur.

Giindoalik tolobat mallart vo xidmatlorin giymatlorindo faizlorin vo ya kapital
xorclorinin pay1 orta hesabla 50 % toskil edir. Beloliklo, ogor biz faizi logv edib onu

daha miikommal mexanizm ilo ovoz etsok, onda nozori olaraq bizim oksariyyatimiz
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on az1 oldugumuzdin 2 dofo varh olardiq vo ya mdvcud yasayis soviyyasini yalniz
yarim i§ giinii islomakls tomin etmis olardiq.

Beloliklo, «neytral pullar» nazoriyyasina goro elo bir soraitin yaradilmasi toklif
olunur ki, bu soraitds pullar «paslansm», yoni ondan istifadoys gore pul 6danilsin.

«Neytral pullar» nazariyyasi montiqi olaraq «xiisusi pullar» nazariyyasi ilo six
baghdir.

«Xiisusi pullar» nazariyyasi. Nominalist pul nazariyyasi bir dovlat pul nazariyyasi
kimi inkisaf edirdi. Bu nozoriyyonin 6zoyini belo bir miiddea toskil edir ki, pul -
dovlat hakimiyyatinin mohsuludur. Bu zaman dovlat ilk 6njo, pulu yaradir, ikinjisi,
onun aliciliq gabiliyyatini miioyyan edir. Bir ¢ox hallarda pulun dovlat nazariyyasini
ayrija miistoqil konsepsiya kimi nozordon kecirirlor vo bu nozoriyyo daha genis
sokilds alman igtisadg¢ist Q. F. Knappm (1842-1926) asarlorinds yer almisdir.

Bu ciir yanagsmanin aksina olaraq milli xiisu-siyyatlorini itirmis pul sistemlori
nozoriyyasi vo liberalizm vo azad roqabot prinsiplori asasinda xiisusi pullarin
yaradilmasi ideyasi iroli siiriildii. Xiisusi pullar nazoriyyasinin ilkin yaradijilar
sirasma alman iqtisadcist S. Qezel vo amerikali igtisad¢1 E. Rigel aid edilir. Belo ki,
li. Rigel «Xiisusi miiossisalorin pullari: neopolitik pul sistemi» kitabmda pul
ernissiyasini xalqin olino vermayi irali siirtir.

Sonra iso pulun milli xiisusiyyatlordon azad olmasi ideyasi bir-birindon asili
olmayaraq 1974-ji ildo Klayn vo 1976-j1 ildo iqtisadiyyat lizro Nobel miikafati
laureat1 F. A. Xayek torofindon irali siiriilmiisdiir.

M. Fridmanm 1986-j1 ildo capdan ¢ixmis «Has Government Any Role in
Money?» maqalasi xiisusi pullar hagqinda elmi miizakiralords xiisusi bir hadisa oldu.
ABS-da pul nozoriyyasi sahasinds taninmis miitoxassis olan, hom do iqtisadiyyat
lizro A. Nobel miikafati laureati olan M. Fridman bu mogqgalods xiisusi ragabat
gabiliyyatli valyutalar sisteminin totbiq edilmasi toklifine 6z monfi miinasibatini
bildirmis vo F. A. Xayekin mdvqeyi ilo asason razilagsmusdir.

F. A. Xayek Oziiniin elmi faaliyyotino yekun vuraraq hesab edirdi ki, bir kosf vo
iki ixtira etmisdir. Bu ixtiralardm biri pul sisteminin milli xiisusiyyatlorindon azad

edilmosi nozoriyyasi vo xiisusi pullarin totbiq edilmosidir. Odonis vasitosinin
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emissiyast iizorindo dovlot inhisarinin aradan qaldirilmasinin  zoruriliyini irali
sirmoklo F. A. Xayek dovlatlorin ictimai etimaddan sui-istifado etmoalarinin
mexanizmi va naticalorinin mahiyyatini acmaga calismisdir.

F. A. Xayekin xiisusi pullarin genis yayilmasi barodo ideyasi bazar
konsepsiyasmdan irali golir. Bu ideyaya goro hor bir tosorriifat sahibinin 6ziiniin
istehsal faailyyatinin imkanlar1 vo istehlak ehtiyaclari barads bildiklori yalniz onun
0ziino molumdur. Bu molumatlardan iqtisadi sistemin biitiin istirak¢ilarimn
foaiiyyotinin koordinasiyasi (slagealondirilmasi) mogsadils istifado edilir. Ona gors,
bu molumatlardan tam dolgunlugu ilo istifado etmoyi bacaran iqtisadi sistem on
yiiksok nailiyyato malik olajaqdir. Bu molumatlardan istifdas edilmosi bazar
iqtisadiyyatimn  hom planl iqtisadiyyat, hom do tosarriifat foaliyyatinin digor
tisullarla alagelondirilmasi garsismda baglija tistiinliytidiir.

Bazar iqtisadiyyatin foaliyyati qiymatlorin liberallagsmas1 vo rogabat vasitasilo
hayata kecirilir. Bazar iqtisddiyyati bazar qiymaotlori vasitasilo sahibkarlarm isinin
koordinasiyasmi vo somarali faaliyyatini tomin edir. Qorarlarm gobul edilmasinda
istifado edilon bu bazar qiymatlori barasindo molumatlar iqtisadi agentlora Otiiriiliir.
Bazarm digor miithiim alatlorindan biri do rogabatdir vo bu rogabat naticasindo bazar
istirak¢ilarinin fordi qorarlarinin tabii se¢mo prosesi hoyata kegirilir. Qiymatlarin
borgorar olmast vo rogabot bazardaki voziyyst haqqinda tohrif olunmayan
molumatlarin alinmasim1 yalniz o zaman tomin etmis olur ki, bazarda maksimal
azadliq olsun, dovlot tosarriifat foaliyyatindon dogan tohrifolmalar olmasin. Iqtisadi
azadliq somoralilikla birbasa baglidir: igtisadiyyat no qodar azaddirsa, insanlarin azad
yaradicilig1 da bir o qadar iqtisadi kosflora gatirib ¢ixara bilar.

Onlarin fikrinjo, milli valyuta adi ticarot omtaasi hesab edilmalidir vo buna goro
do bazar gaydalarn ilo rogabat osasinda istehsal olunmalidir. Dovlat pullarinin
emissiyast dayandirilmali, morkozi banklar baglanmali vo paralel olaraq xiisusi
valyutalar daxil edilmalidir.

Xisusi pullara kecidla bagli islahatlar asagidaki tadbirlorden ibarat ola bilar:

1. Artiq istifadodo olan  biitiin  valyutalarin, o jumlodon

xaricivalyutalarinbarabarhiiquqlu olmasini gobul etmok. Bununla da movcud isgiizar
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tojriibonin legallagsmasi bas verordi. Argentina 2014-ji ilin sonunadok bu yolla
getmisdir (hom do F. A. Xayekin nozariyyasina asaslanaraq).

2. Bank faaliyyaotinin idars olunmamasi. Bu, milli vo xarici kommersiya
banklarina Oziiniin xiisusi ticarot nigani ilo sorbast pul emissiya etmok ijazosinin
verilmoasindon ibarstdir. Dovlotin morkazi banki bu halda pul todaviiliine nozarat
funksiyasini itirmis olur.

3. Olkonin maorkozi banki emissiya hiiququ olan kommersiya bankina
cevrilir. Milli valyuta iso onun xiisusi valyutasi olur. Markozi bank 06zii iso
0zollosdirilir.

2014-c1 ilde ictimai igtisaslarla naticolonon Argentinanin tocriibasi gostordi ki,
«xiisusi pullar»in daxil edilmasi prinsipi osasinda milli pul sistemindo aparilan
islahatlar mohz iqtisadi bohranlart dorinlosdirir, Umummilli iqtisadi risqlerin

yaranmasina sabab olur.
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1.2. Inflyasiyayanin modellasdirilmasinin metodoloji asaslari

Inflyasiya miiasir dovrde bu vo ya digor doracods hom kecid iqtisadiyyatls,
hom do bazar iqtisadiyyatl olkolar iiciin problem olaraq qalmaqdadir . inflyasiya-
giymatlorin iimumi soviyyasindoki daimi artimlar vo bunun naticesi olaraq pulun
miitomadi sokildo giymatdon diismosidir. Makkonnell vo Buryuya goro, Inflyasiya-
giymatlorin iimumi soviyyasinin yiiksalmasidir, lakin bu o demak deyildir ki, biitiin
omtao vo xidmotlorin giymotlori galxmalidir. . Inflyasiyanin artinn zamam bir gism
omtoslarin giymatlori sabit qala, hotta miioyyon nov amtaslorin qiymatlori is9 asagi
diiso bilor. Digar torofdon qiymatlordoki birdafslik artim vo ya sadaco olaraq, bir
ncgo omtod va xidmotin qiymotindoki artim Inflyasiya kimi basa diisiilmomalidir.
Inflyasiyanin olmasi ii¢iin giymetlorin iimumi soviyyasinin daimi yiiksalmosi vacib
sortdir . Beloliklo, Inflyasiya kagiz pulun horokoti ilo bagli olaraq yaranan, 6lko
igtisadiyyatin da mocmu talob ilo macmu toklif arasindaki uzunmiiddastli tarazligin
birincinin xeyrind pozulmasi ilo slagodar olaraq, qiymatlorin iimumi saviyyasinin
yiiksolmosidir®.

Miixtolif iqtisadi moktoblords Inflyasiya problemino yanasmalar miixtolifdir vo
Onlarin har biri bu problema 6z baxislarini isloyib hazirlamiglar. Marksist moktoba
goro, Inflyasiya genis tokrar istehsalin fazalart arasindaki  proporsiyanin
pozulmasindan, mocmu ictimai mohsulun real doyari ilo onun giymsati arasindaki
disproporsiyadan dogur. Inflyasiyanm soboblari kimi ictimai mohsulun hacminda vo
strukturunda bas veron doyisikliklor, inhisar¢ilig, igtisadiyyatin militarizasiyasi,
1ssizlik, eloca doa biidca koasiri geyd edilir .

Monetar¢t nazoriyysnin 9sasinda pulun komiyyat nozoriyyasi durdugundan,
onlar Inflyasiya prosesinin yegana sabobini pul kiitlasinin artim tempinin mohsulun
artim tempini iistolomosindo goriirlor . M. Fridmen bu barods yazir: «Inflyasiya hor
zaman vo hor yerds istehsaldan daha ¢ox miqdarda artan pul emissiyasmm ortaya
cixardig1 bir noticadir» . Digor bir monetarci A. Meltsera goro: «Inflyasiyanin orta
tempi pul kiitlosinin orta artim tempi ilo slagadar olaraq yaranmir. Bu hor yerds
kecmisdo do belo olub, indi do belodir»*. Monetarcilar qeyd edirlor ki,

uzunmiiddoatli pesrpektivda pul tamamils neytraldir vo pul impulslarinin effekti yalniz
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giymatlorin imumi soviyyasinin dinamikasinda oks olunur. Yoni pul istehsalin
hocmi, investisiya vo masgulluga he¢ bir chomiyyatli tosir etmir . Lakin qisa dovr
orzindo pul kiitlosinin doyismosi istehsalin hocmina vo mosgulluga bozi miisbat
tosirlor edo bilor, amma bu uzunmiiddatli deyildir. Miioyyon miiddat kecdikdon
sonra istehsalin real artimi 6ziiniin ilkin saviyyasine qayidacaqdir. liununla da, onlar
Keynsin «nozarotdo saxlanila bilon asagi soviyyeli Inflyasiya iqtisadi artim iiciin
stimuldur» ideyasim inkar edirlor. inflyasiyanin monetar¢i modellorinds miihiim rol
Inflyasiya gozlomolorino moxsusdur ki, bu da giymotlorin kegmisdo gabaqcadan
miloyyan edilmasindaki sahvlarin ucotu ilo slagodardir.

Keynscilor monetarcilardan forqli olaraq, iddia edirlor ki, Inflyasiya soviyyasi
yalniz pul kiitlosinin artim tempi sobabindon deyil, Inflyasiya gozlomosi, istehsalin
hocminin va igsizliyin saviyyesinin, faiz doracasinin doyismasi kimi sobablordon do

>. Keyns nozeriyyesindo Inflyasiya probleminin arasdirilmasmda ingilis

arta bilor
iqtisad¢ist  Alvin Fillipsin baxisiart miithiim ohomiyyat Icosb edir. Bu haqda
Inflyasiyanin modellosdirilmosinin nazori-metodoloji osaslar1 hissesindo genis bohs
olunmusdur.

Inflyasiya gozlomolori inflyasiya probleminin todqiginde ¢ox miihiim
ohomiyyat kosb edir. Xartirladaq ki, inflyasiya gézlomosinin neoklassik konsepsiyasi
rasional gozlomo, monetarist konsepsiyasi adaptiv gézloma Keyns konsepsiyasi is9
statik gdzlomo osasinda formalasir. Neoklassiklorin irali siirdiiyli rasional gozloma
konsepsiyasma goro, iqtisadi subyektlor malik olduqglar biitiin informasiyalar
osasinda iqtisadi konyukturanin doyismosine adekvat reaksiya verorok Ozlorinin
Inflyasiya gozlomalorina diizolis edo bilorlor. Bu diizalis ilk novbadoa satis sortlorinin
dayisidirilmasinds 0z oksini tapacaq. Naticods iso macmu tolobin stimullasidirmasi
siyasati hatta qisamiiddatli dovrda bels yalniz qiymatlorin soviyyasinin yiiksaimasi,
istehsalin hocminin artamamsi v igsizliyin soviyyasinin azalmamasi ilo miisayat
olunacaq. Monetarcilar torofindon toklif olunan adaptiv gozlomolor konsepsiyasi
Fillips oyrisini uzunmiiddatli vo qisamiiddoatli oyrilora boliir. Qisa miiddastli oyri
Inflyasiyanin Keyns nozoriyyasi ilo iist-iisto diisiir vo ayri boyunca horokot asagidaki

osas prinsipi ilo izah edilir: Inflyasiyanin hoqiqi soviyyesi gozlonilon soviyyadon
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yiiksok 0fduqda issizlik asagi diisiir vo ya oksino. Uzunmiiddatli ayri ise saquli diiz
xatt soklini alir. Onun absisi 1s9 issizliyin tobii saviyyasi noqtesinds olur. Bu adaptiv
gozlomolor nozariyyosi ilo belo izah edilir: tosorriifat agentlori 6z go6zlomalorini
ke¢misdon golocoyo dogru Inflyasiya doyismolorindoki meyllor osasinda qurur.
Noticodo monetargilar belo bir gonasto golir ki, Inflyasiyanin hor hansi saviyyosi
1ssizliyin tabii soviyyasi ilo alagadardir. Slatik g6zloma konsepsiyasma gors, issizlik
ilo Inflyasiyaarasinda doqiq miioyyan olunmus altemativ mévcuddur vo buna gora do,
Fillips oyrisi ehkamlar soviyyasinds tofsir olunur. Bu konsepsiyaya gora, hokumatin
mocmu tolobi shmullagdirmaq maqgsadilo hoyata kecirdiyi tadbirlor naticoasinda
mocmu tolabin artimi (saga siirisma) onun amillarinin artimu ilo miisahido olunacaq
vo naticads issizlik saviyyoesi asag1 diisocok, Inflyasiya saviyyesi iso yiiksalocokdir.
Stimullasdirict  siyasotdon imtina iqtisadi sistemi ovvalki ilkin voziyyating
gaytaracaqdir. Statik gozlomo konsepsiyasma goro, Fillips oyrisinin yuxari-saga
siiriismasi yalniz sok toklif halinda miimkiindiir®.

Inflyasiyanm formalar1 kimi gizli vo agiq inflyasiya geyd edilir. Gizli inflyasiya
bir gayda olaraq, geyri-bazar iqtisadiyyatin da movcud olur. Bels iqtisadiyyatlarda
giymot dovlot torofindon miioyyon edildiyindon vo ona nozarot edildiyindon,
Inflyasiya omtoo defisiti formasmda tozahiir edir ki, bu da buraxilan omtoalorin
keyfiyyotinin pislosmosino sobab olur. Aciq Inflyasiya omtos vo xidmotiorin
giymatlorinin artimi ilo tozahiir edir. Lazimi miqdarda omtos vo xidmatlorlo tomin
oluna bilinmayan artiq pul kiitlasi yaranir.

Artim tempindon asili olaraq, Inflyasiyanin miioyyon novlorini forqlondirirlor: 1)
Siiriinan Inflyasiya zaman1 qiymotlorin illik artim tempi 10%-dok olur. Qiymotlorin
bu miilayim artimi iqtisadi hoyata shomiyyatli dorocodo monfi tasir etmir. Bu zaman
yigim monfootli olur (faiz goliri Inflyasiyadan yiiksokdir), investisiyalar hoyata
kecirilon zaman risklor artmir, hoyat soviyyasinin azalmasi iso o qodor do nazaro
carpan olmur. Inflyasiyanin bu soviyyosi inkisaf etmis bazar igtisadiyyatli 6lkolora
xasdir. 2) Yorga Inflyasiya halmda qiymotlorin ayliq artim tempi ikiroqomli odad ilo
olciiliir. Belo Inflyasiya iqtisadiyyata monfi tosir gostorir- yigim zororli (qoyulan

omanatlors goro, alman faizlorlor Inflyasiya tempindon asagidir), uzunmiiddotli
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investisiyalar haddon artiq riskli, ohalinin hoyat soviyyasi iso xeyli asagi olur. Bu tip
Inflyasiya iqtisadiyyati zoif olan olkolor vo kecid igtisadiyyatli o6lkolor iiciin
xarakterikdir. 3) Hiperinflyasiya zamam qiymotlorin ayliq artim tempi 50%-don,
illik artim tempi iso 10000%-dan ¢ox olur. Bels inflyasiya iqtisadiyyata dagidici tasir
edorok yigimi, investisiya mexanizmini v9 biitovlikde istehsali mohv edir.
Istehlakcilar calisirlar ki, «qaynar pullar»dan xilas olaraq, onlar1 maddi qiymeotliloro
cevirsinlar.

Qeyd edok ki, Inflyasiya yalniz miisbot kamiyyatli deyil, ham do manfi ola biler.
Bu halda pulun aliciliq qabiliyyati artir. Monfi komiyyatli Inflyasiya deflyasiya,
Inflyasiya tempinin asag1 diismosi iso dezinflyasiya adlanir .

Inflyasiyanin modelladirilmasinin nozori-metodoloji osaslarinin miioyyan edilmosi
onun todqiginin  mithiim hissasidir. ©Ovveolca iimumi sokildo iqtisadiyyati
modellosdirilmonin obyekti kimi nozordon kecirok. Hor hansi iqtisadi todqiqat
nozoriyya (iqtisadi model) vo praktikanm (statistik molumatlar) birlosdirilmasini
nozards tutur. Miixtalif iqtisadi hadisalorin dyronilmasi ii¢iin iqtisad¢ilar modellarin
sadolosdirilmis formal tosvirindon istifado edirlor ki, bunlara da iqtisadi modellor
deyilir. Iqtisadi modelloro misal olaraq istehlak secimi modelini, ilrmalarm
modellorini, iqtisadi artim modellarini, omtos, faktor vo maliyys hazarlarmdaki
tarazliq modellarini vo digor modellari gostora bilarik.

Riyazi modellosdirma obyekti kimi iqtisadiyyatin ~ strukturunu iimumi olaraq
asagidaki kimi tosvir etmok olar .

Hor hansi iqtisadi hadisa vo ya prosesin iqtisadi-riyazi modeli qurularkon oiiun
mithiim xiisusiyyatlori nazora almir, bozi cohatlori iso modellogdirma prosesindon
konarlasdirilir. Iqtisadi modellor adaton belo bir ardicilligla qurulur: 1) Indgigatin
predmeti vo magsadi formalasdirilir; 2) nozardon kecirilon iqtisadi sistemda magsada
miivafiq golon struktur vo funksional elementlor ayrilir; 3) niodel elementlori arasinda
garsiligh olage s6z vo keyfiyyatlo tosvir edilir; 4) iqtisadi obyektin nozora alinan
xarakteristikalar1 tigiin simvolik isaralor daxil edilir vo onlar arasindaki slagenin na
doracodo miimkiinlityii miioyyon edilir, bununla da riyazi model formalasdirilir; 5)

model lizro hesablamalar hoyata kecirilir vo alinan naticalar tohlil edilir .
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Iqtisadiyyatda modellosdirmoadon istifado birincisi, iqtisadi doyisonlorin vo
obyektlorin miithiim shomiyyatli slagalorini ayirmaga vo formal ifads etmoys imkan
verir. Iknicisi, deduksiya metodu ilo doqiq formalasdirilmis ilkin molumat vo
miinasibatlordon Oyronilon obyekts adekvat olan naticalor aldo etmok miimkiindiir.
Uciinciisii, riyazi vo statistik metodlar obyekt haqqinda yeni molumatlar almaga
imkan verir. Cilinki asililigin formasini vo parametrlori qiymotlondirmokls, bu
mumkiindiir. Nohayot dordiinciisii, riyazi dildon istifado iqtisadi nozoriyyonin
miiddealarmi kompakt izah etmoyi, onu basa diismoyi ‘vo notico ¢ixarmagi
asanlasdirir.

Igtisadi gorarlarin gobulunda modellorin rolu asason ondan ibarotdir ki, iqtisadi
modellar igtisadi obyektin foaliyyat xiisusiyyatlorini agkara ¢cixarmaga vo hu asasda
parametrlorden hor hansi birinin doyisdiyi halda obyektin golocokdo iSziinii neca
aparmast barada fikir soylomays imkan verir .

Iqtisadiyyatda istifado edilon riyazi modellori olamatlorine gora, makro modellor,
mikro modellar, nozori modellor, totbiqi modellor, optimallagdirma modellari,
tarazliq modellori, statik modellor, dinamik modellor, stoxastik niodellar,
determinantlagdirilmis modellar kimi tosniflosdirmok olar .

Inflyasiya ~vo  onun  digor iqtisadi  gostoricilorlo  olagolorinin
modellasdirilmasmin nazari metodoloji asasinda dayanan nozariyyslordon biri Keyns
nozoariyyasidir. Kenyscilor belo hesab edirlor ki, nazarstds saxlanila bilon inflyasiya
iqtisadi arttmin moanboyidir vo ona stimul verir. Keyns¢ilorin belo mithakimasi milli

iqtisadiyyat soviyyasindo maksimum monfoat sortini ifado edon asagidaki tonliyo

osaslanir:
OF
P =1 (1. 11)
oK
Burada P - qiymot saviyyasi,

F(K, L) - milliigtisadiyyatin istehsal funksiyasi,

r - faiz daracasina barabar olan manffat normasidir.
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ODgor pulun miqdarn ¢oxdursa, onda faiz dorocosi miitloq asag1 diisocokdir,
giymatlorin otalatliliyi hipotezinds (1.1)-yo gore, bu zaman kapitalin son
hoddmohsuldarligi (0 F/ 0 K ) azalacaqdir. Beloliklo, monfoot ~ normasinin
asagl diismosikapitalin son hodd mohsuldarligim asagi salacaqdir ki, bu da
investisiya amtaalaring tolobin artmasma gorait yaradacaqdir. Demsli, pul kiitlosinin
0 godor oan boyiik olmayan artimi investisiya amtaalaring tolabin artmasma, bu da 6z
ndvbasinda istehsalin artimina va igsizliyin azaldilmasina sabab olacaq .

Inflyasiya mexanizminin mocmu tolob vomacmu toklif modellori

cr>reivosindo  tohlili  gostorir ki, Inflyasiyanin xarakteri vo tempi osas
makroiqtisadi parametrlorin dinamikasi ilo six garsiligh slagadoadir. Bu baximdan
Keyns nazoriyyosina asaslanan Inflyasiya modellorindan biri do ilk dovrlor nominal
omok liaqqr vo issizlik soviyyolari arasindaki, daha sonralar iso Inflyasiya ilo issizlik
Hoviyyasi arasindaki alaqani ifado edon Fillips ayrisidir. Qeyd edok ki, inflyasiya ib
issizlik arasindaki olagoni ilk dofo irvinq Fiserin todqiq etmosino baxmayaraq,
Iqtisad elmi tarixinds bu asililigin dyronilmasi A. U. Fillipsin ad1 ila baghdir. O, ilk
dolo olaraq empirik tohlil asasinda (Ingiltoronin 1961-1913-cii illori ohato edon
1lovrdoki statistikas1 osasinda) issizlik soviyyasi ilo nominal omok hagqinm
tloyismosinin illik faizi arasinda six qarsihighh olage ilo xarakterizo olunan
ganunauygunluq tapmusdir. Belo ki, Fillips oyrisinin klassik formasi asagidaki
pkilds olmusdur:

Wi = Wi /Wi i=const 1.12)

Burada w, vo w, _, - miivafiq olaraq ¢ vo #-1 dovriindo amak haqqi 1lnvkasi,

u -faktiki igsizlik soviyyasi,

b -nominal amoak hagqinm cari issizlik saviyyasina reaksiyasmm miioyyon edon
parametrdir.

Fillipsin klassik ayrisi praktikada miioyyon doyisikliklors moruz qalmisdir. Hclo
ki, nominal amok haqqi dovlatin iqtisadi siyasatinin mogsad funksiyasma tluxil
olmadigindan, gostarilon  asililigdan  siyasi  masolalorin  hallorinin
npiimallagdinlmasinda istifado etmok olmur. Bu kimi soboblordon amerikan

Iglisad¢ilart P. Samuelson vo R. Solou 1960-c1 illorde Fillipsin klassik oyrisini
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modifikasiya edarak siibut etmislor ki, nominal amak haqqi tempini (w) »liymatlorin
artma tempi (P) ilo ovoz etmok olar. Yoni klassik Fillips oyrisi nsagidaki soklo

diismiisdiir:

P = h(u -u*) (1. 13)

Burada P - Inflyasiyanin artim siirati,

u* - tobii igsizlik soviyyasi,

h- Inflyasiyanin artim siirotinin cari issizlik soviyyasino reaksiyasmin nuioyyan
edon parametrdir.

Bu asililiq praktik cohotdon daha olverislidir, bels ki, qiymotlorin artim siirati
dovlatin igtisadi siyasatinin magsad funksiyasma daxildir [10, 218].

Daha sonralar monetaristlor (M. Fridmen vo E. Felrs) Fillips ayrisino inllyasiyanm
gozlonilon tempi va sok toklif anlayislarmu daxil edarok iglisadiyyatdaki stagflyasiya
voziyyatini izah etmoyo nail olmuslar. Beloliklo, iirllyasiya gozlomasini (P°¢) nozara
alan Fillips oyrisini asagidaki kimidir:

P =P - h(u-u¥) (1-14)

Qeyd etmok lazimdir ki, Fillips oyrisi iizro Inflyasiya ilo issizlik arasindaki
jnonavi oks olago sok toklif vo Inflyasiya gozlomolorinin doyismosi kimi hallarla
slagadar olaraq pozula bilor. Miiasir dovrda Fillips ayrisinin modifikasiyaya ugramis
formalar1 kimi «soklidoyismis Fillips oyrisi» vo Kordonsun «Ug¢bucaq modeli»ndon
genis istifado edilir.

Monetarcilar Inflyasiya proseslorinin modellosdirilmosinda va tohlilindo pulun
komiyyat nozoriyyasinin tonliyindon genis istifads edirlor:

P*Y = M*v (1. 15)

Burada M - dovriyyads olan pulun iimumi kiitlasi,

v - il arzinds pulun dovretms siirati,

P -baza ilinin qiymatina nazoran qiymatlorin iimumi saviyyasi,

Y -baza ilinin dayisilmaz qiymatlori ilo UDM-in komiyyatidir.

(1. 14) tonliyi makroiqtisadi tarazlig1, yoni mocmu talob ilo mocmu toklifin

tarazlignu ifado edir. Bu tonliys goro Inflyasiya ya tolob, ya da toklif (xorclor)
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Inflyasiyasi tipinda tozahiir eds bilor. Real iqtisadi hayatda bu iki tipi bir- hirinden
ayirmaq c¢ox cotindir [36, 241-242]. Monetar¢1 baxiglara gora, iqtisadiyyatda
Inflyasiya asason pula olan real tolab ilo miiqayiseda pul toklifi nrtighigl zamam, yani
pul kiitlasinin artim tempi (pulun dovr siiratini nozors almaqla) milli golirin artim
tempini Otiib-kecon halda miisahids edilir.
immHyasiyasi yaranir, ya da macmu taloba nisbatdo mocmu toklif azalar, bu zaman iso
xar¢lor

Iqtisadiyyatda Inflyasiya spirali mdvcud olan zaman tolob Inflyasiyasmin
xiisusi hali ortaya cixir. Inflyasiya spirali osason, 6ziinii «qiymot-omok haqq: spirali»
formasmda biruzo verir. Bu mexanizm asagidaki kimi bas verir: istehsal
1'esurslarmin (mosalon, enerji dasiyicilarinm) qiymotinin yiiksalmasilo istehsalin
hncmi azalir vo noticodo macmu toklif oyrisi sola siiriisiir. Mocmu toklif macmu
lolobdon az oldugundédn, qiymatlorin saviyyosi yiiksalir. Qiymatlorin saviyyasi
yiiksaldiyindan, asason homkarlar ittifaglarinm tasiri ilo nominal amoak haqqi urtirilir
ki, bu da bir torofdon mocmu pul kiitlosini artirdigindan, tolob oyrisini saga
sliriisdiiriir, digor torafdon iso istehsalin hocminin daha da azalmasma sobab olur.
Noaticodo macmu tolablo moacmu toklif arasindaki disbalans daha da ilorinlosdiyindon
giymatlarin saviyyasi yenidon yiiksalir .

Mocmu tolab 110 mocmu toklifin dinamik funksiyasma osaslanan Inflyasiya

modellori Inflyasiya probleminin todqiqinds xiisusi ohomiyyat kosb edir.
Inflyasiyanin yaranma saboblori vo mexanizmi mocmu tolob vo mocmu toklif
modellari ¢ar¢ivasindo daha yaxsi tosvir edilo bilor. Osas mosalo daxili parametr
kimi Inflyasiyan1 nozoro almaqla, mocmu tolob vo mocmu toklif funksiyalarmin
qurulmasmdan ibarotdir. Bu zaman Inflyasiyanin cari saviyyasi ilo yanasi, iqtisadi
subyektlorin Inflyasiya gozlomalorini do nozoro almaq lazimdir. Inflyasiya vo
Inflyasiya gdzlomosini nozoro alan mocmu tolob vo mocmu toklif funksiyalarma
macmu talab vo mocmu toklifin dinamik funksiyalari deyilir.

Igtisadi artim haqqinda fikir tarixi cox qadimdir. Bu fikir tarixi qodimdon miiasir

dovradok boyiik bir tokamiil yolu keg¢misdir. Lap godimdo miitofokkirlor iqtisadi

arttmi ictimai sorvatin artirilmasmda goriirdiilor ki, burada da asas maosalo ictimai
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sarvatin manbalarinin axtarilib-tapilmasi idi.

Marjinalistlor vo onlarin bir qolu olan riyazi moktabin («Avstriya moktobi»)
niimayondalori (K. Menger, Y. Bem-Baverk, U. S. Cevons, L. Valras, V. Pareto,
L. V. Kontorovi¢, C. Klark) digar iqtisadi hadiss ve pros-eslor kimi, iqtisadi artima
da istehlak¢1 noqteyi-nozorindon vo son hadd'faydaliligi prizmasmdan yanasirdilar.
Onlara goro, mohsul istehsalinm hansi hacma godor artirilmasi1 haddi bu moahsulun-
hor bir vahdinin son hodd faydaliligi ilo miioyyon edilir. ~ Bu moktabin
niimayandolarindan iqtisadi hadisslors ilk dofa riyazi aparati totbiq etmoyas cohd

edon ingilis iqtisadg¢ist vo statistiki Uilyam Stenli Gevonsu (1835-1882) vo
Leon Valras1 (1834-1910) xiisusilo geyd etmok lazimdir. Cevons Oziiniin dayor
ganunu, nemoatin son hadd faydaliligi, miibadilo qanunu vo Giinasin aktivliyinin
isgiizar aktivliyo vo iqtisadi artima tosirinin todqiqi ilo moshurdur. ilk dofa tolob vo
toklif nozariyyasi asasinda timumi iqtisadi tarazliq modelini togdim edon Leon Valras
(1834-1910) olmusdur. Mohz Valrasin imumi iqtisadi tarazliq modeli asasinda sabit
global dinamik tarazliq, iqtisadi arttmin tiplori vo amillori tadqiq olunmaga basladi.
Bu alimin ideyalarinm tosiri altmda iqtisadi artimin neoklassik konsepsiyalarin
hazirlayan todqiqatcilar yarandi. Valrasm modelino miistosna doracodo boyiik
ohomiyyati onun sagirdi V. Pareto, homg¢inin P. Samuelson, Y. Sumpeter, V.
Leontyev vermisdir'.

Keynsin noazoriyyasi XX osrin iqtisadi nozoriyyolori arasinda iqtisadi fikrin
inkisafinda on dorin iz buraxan nazaoriyyadir. Keyns A. Smit, Rikardo vo K. Marksla
yanasi, iqtisad elminin inkisafina halledici tasir etmis oan ciddi tadqgiqatlar ilo masgul
olmusdur. Keynsin ilk tadqiqatlart pul, pul tadaviilii ilo alagdar olmusdur. Sonradan
alim 6z diggetini somarali artimin makroiqtisadi problemlarino yonaltmisdir. Keyns
daha tam toskildo samarali tolab vo onun artimi problemlarini tadqiq etmisdir .

Keynsciliyin Ortodoksal keynsgilor (C. Xiks, A. Fillips), Neokeynscilor (R.
Harrod, E. Domar, E. Hansen), Sol keynscilor (N. Kaldor, P. Sraffa, C. Robinson),
Postkeynscilor (P. Devidson, X. Minski, R. Klauer), Yeni kembric moktabi (U.

'rycetiHOBP.M., ropdaneBa K3.B., PasueBa B.M. McTopHa 0KOHOMHMecxnx yneHMH: YAeOHHK / iio/1 06m. pea.

KD.B.Fop6aHeBOH. M.: Hncjjpa-M, 2014, 252 c.
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Qodli, K. Kutts, M. Fezerston) kimi asas istigamatlori vardir.

Keyns nazariyyasinin asas istigamatalrindon olan neokeyns¢ilarin (E. Domar vo R.
Harrod) vo postkeynscilorin (N. Kaldor) iqtisadi artim modellari iqtisadi artim
haqqinda goriiglorin vo modellarin inkisafi baximindan ¢ox miithiim ohomiyyat kasb
edir. Umumiyyatlo, Keyns ideyalarinin sonraki inkisafi R. Harrod vo E. Domann adi
ilo baglhidir. Domar «iqtisadi artim hagqinda orcerklor» (1956) kitabmda Harroddan
forqli olaraq, kapital y1gimi prosesinda iistiin sokilds bazarin lutumunun doyismasini,
yoni genis tokrar istehsali nozordon kecirirdi. Hom I larroda, hom do Domara gors,
iqtisadi artim tempi yalmiz bir faktorun-kapital yigimimn funksiyasidir.

V. Leontyev (1906-1999) torafindon toklif edilmis «Xarclor-buraxilis» niodeli do
boyiik shomiyyat kasb edir. Modelds iqtisadiyyat 44 sorti bolmoys nynlir vo onlar
arasinda olan qarsiliglt olagolor xotti tonliklorlo ifado edilir. Modelin miirokkab
olmasina baxmayaraq, 60-c1 illordon baslayarag BMT, Diinya Banki, habelo ABS
ondan genis istifado etmaya bagladilar .

Solou modeli qgarbds on genis yayilmis iqtisadi artim modellarindon biridir. Bu
model gonastin, ohalinin vo texnoloji toragqinin artiminin zamana gord istehsalin
hocminin artimina neco tosir etdiyini gostorir.  Modelin asas xiisusiyyoationdan
ibaratdir ki, burada istehsal funksiyas1 vo istehlak funksiyasibirlogdirilmisdir. Solou
modelinds kapital yigiminm iqtisadi artimi, bununla da shalinin hayat soviyyasinin
yiiksolmosini neco tomin etdiyi gostorilir.  Solou modeli artimin Keyns tipli
modellarinin  mohdudiyyatlorini (n6gsanlarmi) aradan gqaldirdi vo makroiqtisadi
proseslorin xiisusiyyotlorini daha doqiq tosvir etdi. R. Solougdstordi ki, Keyns tipli
modellordoki dinamik tarazligm stabil olmamasmin sobabi bu odeilards istehsal
faktorlarinm bir-birini qarsiligh avaz eds bilmomasidir. Keyns tipli artim
modellorindon (masalon, Domar-Harrod modelinden) forqli olarag, Solou 0z
modelinds istehsal funksiyast kimi Leontiyev funksiyasmdan dcyil, Kobb-Duglas
funksiyasmdan istifado etmisdir ki, burada da istehsal liiktorlari-kapital vo omok
garsiligh avoz olunandir.

Keynsin ononavi modeli moacmu tolob ilo  mocmu  toklif

oyrilorindan ibarat olub, Inflyasiya iqtisadi artim miinasibotini daqiq tosvir edir. Bu
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modelo gora, qisa miiddatli dovrdo macmu toklif ayrisi yuxariya dogru harakat edir,
lakin saquli voziyyot almir. ©Ogor mocmu toklif ayrisi saqulidirss, iqtisadiyyatda
tolobin doyismasi yalniz qiymatlors tosir edir, oks halda macmu tolabdoki dayisiklik
hom Igiymats, hom do mohsula tasir gostorir. Bu fakt onunla tasdiglonir ki, bir sira
amillor qisa miiddat arzindo hom mohsul istehsalinm soviyyesinin, hom do
Inflyasiya soviyyesinin artmasma sobob olur. Bu amilloro gozlomolor, is qiivvasi,
digor istehsal amillorinin qiymoatlorindoki doyisiklik, maliyys vo valyuta siyasati
sahosindoki doyisiklik aiddir.  Qisamiiddatli dovrdon hipotetik uzunmiiddatli
dovradok yerdoyismo zamani yuxarida gostorilon amillor vo bu amillorin «dayamqgl
vaziyyat»doki «sok»u iqtisadiyyatdaki tarazligi pozur. Bu «dayanigh vaziyyst»do
«he¢ no doyismir». Qisamiiddatli dovrdo «dinamik tonzimlomo» niocmu tolob vo
mocmu toklif oyrilorinin tonzimlomo yoluna gatirib ¢ixarir ki, bu da Inflyasiya ilo
igtisadi artim arasindaki ilkin miisbat alagoni gostarir. Lakin sonuncu hissada (klassik
hissodo) Inflyasiya ilo iqtisadi artim arasindaki miisbat olage pozulur. Beloliklo,
Keyns vo onun ardicillari belo hesab edirlor ki, zoif Inflyasiya igtisadi artimi
stimullagdirir. Qiymatlorin long, daimi artimi firmalara slavo monfoot aldo etmoyo
imkan verir, onlar investisiya qoymaqda vo istehsalin genislondirilmasindo maraqh
olurlar. Bu proses resurslarm tam masgullugu tomin olunanadok davam edir.
Monetarcilar pul-kredit miinasibatlorinin Inflyasiyadaki keskin rolunu tokraron
geyd edirlor. Onlar Inflyasiya iqtisadi artim olagesind uzunmiiddotli toklif noqteyi-
nozorindon yanasaraq, problemi pulun komiyyat nozoriyyosi vo pulun netrallig
nozoriyyasi osasinda izah edirlor. M. Fridman toklif edir ki, comiyyotdo inflyasiya o
vaxt yiiksolir ki, mocmu pul kiitlosi mohsulun hocmindon ¢ox olur. inflyasiyanin
kapital yigimina, investisiyaya, ixraca tosiri Olkonin artim normasma pis tosir
gostara bilor. Beloaliklo, monetarcilar elo hesab edirlor ki, uzunmiiddatli tiovrde
giymatlor pul kiitlosinin artimina tosir edir, lakin iqtisadi arttma heg¢ bir real tssir
etmir. 9gor pul kiitlosinin artimi iqtisadi artimdan c¢oxdursa, demoali «lazimh
Inflyasiya» (yoni tohliikesiz Inflyasiya) dovrii basa catmigdir vo bundan sonraki
Inflyasiya iqtisadi artim iiciin tohliikolidir.

Neoklassiklor vo artimin endogen nozoriyyesinin torofdarlari iso Inflyasiyanin



25

iqtisadi artim tizorindoki tosirini onun investisiya vo kapitala tasiri ndqteyi-nozorindon
tohlil edirlor. Keynisin ardicillarindan forgli olaraq, neoklassik nozariyyonin
niimayandolari belo hesab edirlor ki, hotta zeif inflyasiya belo iqtisadi

irttma monf1 tosir edir. Birincisi, giymatlorin artimi ona gotirib ¢ixarir ki, avvalce
omanot¢ilor omanatlorin artim tempini longidir, sonra iso onlar istehlak sferasina
sonaldorok azaldirlar. Ikincisi, qiymotlorin artimi investisiya prosesini longidir.
Qiymatlorin artimi soraitindo mohsulun satis1 prespektivi geyri-miioyyan olur v hela
soraitds istehsalin genislondiriimasi riskli vo hatta monasiz olur .

Neokeyns¢i konsepsiyaya goro, Inflyasiya soviyyesi yalmz faktiki UDMe-in
saviyyasindon v tobii issizlik normasindan asilidir. Burada ii¢ hal ola bilar: 1) Diger
UDM-in faktiki soviyyasi onun potensial soviyyasini Otiib kecirso vo issizlik
saviyyasi tabii issizlik saviyyasindon asagidirsa, onda digor sortlor sabiq galdigda 1.
Tochizatcilarin 6z giymatlarini artirmalar1 fonunda Inflyasiya soviyyasi yiiksalocak.
Bu hal Fillips oyrisinin staqflyasiya istigamatino dogru yerini doyismasinad sobab
olur-artan Inflyasiya saviyyasi issizliyin artmasi ilo miisahido olunur. 2) ©gar I IDM-
in faktiki soviyyasi onun potensial saviyyasindon asagidirsa va issizlik s, *viyyasi
tobii issizlik soviyyoasindon yuxaridirsa, onda basga sortlor sabiq tjuldiqda,
tochizatcilarm qiymeotlori endirmolori fonunda Inflyasiya soviyyesi asagi diismoyo
baslayacaq. Bu hal zamani Fillips oyrisi azruolunan istigamoys dogru yerini
doyisocokdir-asag Inflyasiya soviyyasi ilo miisayot olunan asagi issizlik Saviyyasi. 3)
Ogor faktiki UDM potensial UDM-o vo faktiki issizlik tobii issizlik soviyyasino
borabordirss, onda no qodaor ki, sok toklif bas vermir Inflyasiya soviyyasindo
doyisiklik olmayacaq. Neokeynscilor inanirlar ki, uzunmiiddatli 1lovrds Fillips ayrisi
tobii issizlik saviyyasindan yiiksalon saquli diiz xottdir. Istor Iqlisadi artim-inflyasiya,
istorso do Inflyasiya-igsizlik prizmasmdan yanasdiqda bu nazoriyyesinin osas
nogsanlarindan biri  odur ki, potensial UDM vo tobii issizliyin 1bqiq
miloyyonlosdirilmis soviyyalori molum deyil vo bu soviyyslor zaman kecgdikco
doyismoyo meyillidir. Digor torofdon Inflyasiya qiymotlorin sabitliyinin
azalmasisobabindon assimetrik yolla da harokot eds bilor: daha cald artar, daha fl. sta

asagi diisor.
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Artimin endogen nozoriyyasi iqtisadi artimi istehsal prosesi hiidudundaki
winillorin tesiri ilo izah edir. Bu nozoriyyoye gore, iqtisadi artim yalmz bir
doyisondon: kapitalin mohsuldarhgmdan asilidir. Qeyd edok ki, neoklassiklorin
oksine olarag artimin endogen nazoriyyesinin niimayondolori  kaptialin
mohsuldarhigmin getdikca artdigini qeyd edirlor. Inflyasiya kimi eqzogen doyison
kapitalin mohsuldarliq normasini azaldir vo belaliklo do, kapital yigimim vo naticoda
igtisadi artim asagi diisiir.

Morkozi banklar igtisadi artim Inflyasiya miinasibatlorinds miihiim rol oynayirlar.
Miiasir dévrdo belo bir konsensus vardir ki, Inflyasiya pul-kredit fcnomenidir vo
giiman edilir ki, pul toklifindo ohomiyyatli artim olmasa, Inflyasiya soviyyasi yiiksalo
bilmaz. Bu fikir belo bir gonasto golmoys imkan verir ki, uzunmiiddatli dévrde
giymatlorin sabitliyini tomin etmok ii¢iin pulun artim tempini real iqtisadi artim
tempino borabar Ol¢iido saxlamaq lazimdir. Lakin monetar¢ilar pul kiitlasinin artim
tempinin real iqtisadi artim tempini iistolomasine normal baxirlar. Axarmnci iki
onillikdo monetar siyasotin nazoriyyasi vo praktikasmda osas meyl bu siyasatin
qiymat stabilliyi problemins hasr olunmasidir. Monetar siyasatin tjiymat stabilliyina
hasr edilmasinin makroiqtisadi naticalari 6ziinii 1ssizlik real UDM kimi gostaricilorda
oks etdirir. Belo hesab edilir ki, morkazi bank xiisusilo qisamiiddstli dovrds real
iqtisadi proseslara tasir etmok giiciine malikdir. Markazi hanklar ils taktiklor arasinda
belo bir raziliq vardir ki, Inflyasiya iqtisadi artim iiciin zorarlidir. Markozi banklar 6z
foaliyyotlorinds belo bir hala soffaf yanasirlar ki, onlar qiymat stabilliyini yerina
yetirmalidirlor. Belo bir gonasto golmoya sobab «qiymot stabilliyi vo ya asagi
Inflyasiya soviyyesi yiiksok iqtisadi artim iiciin miihiimdiir» baxisidir. Bildiyimiz
kimi, markozi banklar asason ii¢ alotdon (aciq hazar omaliyyatlari, ucot faizinin
doyisdirilmosi, ehtiyat normasmm doyisdirilmasi) moagsadouygun sokilds istifado
edorok 6lkadoki Inflyasiya soviyyasini tonzimlaya va beloliklo do iqtisadi artim iiciin
miinbit sorait yarada bilar.

Robert Mundel 1963-cii ildo apardif1 tadgiqatda ilk olaraq Inflyasiyan ilo igtisadi
arttmi olagolondiron mexanizmi formalasdirmisdir. R. Mundelo gora, arzuolunan

gader sarvat yigmaq lciin insanlar daha ¢ox genast edir vo belaliklo do, real faiz
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stavkasmi asag salirlar. Boyiik gondatlor boyiik kapital yigimi, bu da 6z novbasinda
siiratli igtisadi artim demokdir. R. Mundelin modelino goro, Inflyasiyanin, yaxud
Inflyasiya gdzlomosinin artmasi insanlarin sarvatini dorhal azaldir vo belaliklo do
iqtisadi artim asagi diisiir. Fillips oyrisi tizro miisbat asililiq soklinds izah edilon
iqtisadi artim vo Inflyasiyaarasindaki alagonin he¢ do izah edilon qader sads olmadig
J. Baileyin klassik moaqalslorindo (1956-c1 il) gostorilmisdir. J. Bailey 0z
todgiqatlarmda aciq sokildo maliyyalosdirilmaoni, yoni Inflyasiya vergisi yolu iio
sorvot yaratmaq masalosini tadqiq etmisdir. Belo yanagsmanm boyiik Onom kosb
etmasi hom nozori modellosmolordo, hom do I Diinya Miiharibasindon sonra
hiperinflyasiya yasayan olkolordo aparilan empirik todgiqatlarda siibuta yetirildi. J.
Baileyin son daraco ohamiyyatli olan bu tadqigatlarmda alds edilon tutarli naticalara
baxmayaraq, sonraki dovrlordo do Inflyasiya-iqtisadi artim olaqasi miibahisoli bir
movzu olaraq gqalmisdir.Endogen artimin pul-kredit miibadilesi ¢ar¢ivasindo
qurulmus modellorindon (Robert Lukas (1980), R. Lukas va Stokey (1987), Bennett
McCallum vo Marvin Goodfriend (1987)) belo gonasta golmok olur ki, Inflyasiya
soviyyasi biitiin nov kapitallarin mohsuldarligim vo iqtisadi artimu azaldir. Fillips
oyrilorindo 6z yerini tapmus Inflyasiya ilo iqtisadi artim arasindaki miisbat alago
1973-cii ildo R. Lukas torofindon aparilan vo iqtisadi todqiqatlar tarixinde miihiim
ohomiyyat kosb edon mogalods yenidon koskin tonqid edilmisdir. R. Lukas «ada
modeli» kimi taninmis Island modelindo gdstormisdir ki, Inflyasiya ilo igtisadi artim
arasindaki miisbat slago yalniz qiymatlorin saviyyasi sabit olan, koskin doyismoyaon
vo stimullagdirict tolob siyasoti aparilan iqtisadiyyatlarda miisahido edilo bilar.
Bunanla yanasi, R. Lukas geyd etmisdir ki, hokumeot 6z iqtisadi siyasatindo
Inflyasiya ilo igtisadi ortim arasindaki movcud olan miisbot olagodon faydalanmagi
davam etdirdikco, bu miisbot olago todricon aradan c¢ixaraq, monf1 olagaya
cevrilmoyo baslayir. Belo ki, Inflyasiyan1 artiraraq iqtisadi artim yiiksoltmok ziinii
Inflyasiyanin miioyyon limit soviyyoesina qodoer dogruldur. Bu soviyyoni asan
Inflyasiya soraitindo iqtisadi artim azalmaga baslayr. R. Lukas homginin
gostormisdir ki, giymotlorin sabit soviyyasi stimullasdirici tolobyoniimlii siyasatin

olmadig1 iqtisadiyyatlarda Inflyasiya ilo 1qtisadi artim arasinda miisbat alage mdvcud
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deyil. Yiiksok vo asag1 soviyyeli Inflyasiyanin miisahido edildiyi 6lkolor timsalinda
empirik tadgiqatlar aparan R. Liikas siibut etmisdir ki, Iinflyasiyanin yaratdig1 geyri-
sabitlik iqtisadi artima koskin zorbo vurur. Istor R. Lukasm todgiqatlarmda, istorss do
ondan sonra bu movzuda aparilan tadqigatlarda ana fikir ondan ibarat idi ki, artan
geyri- 1niioyyanlik soraitindo giymat bir iqtisadi alot kimi 6z miisbat tosir giiciinii
itirir.  Alan  Stoskman 1981-ci ildo apardigr todqiqatlarin noticasinds Tobin
defektindon forqli olarag, belo bir fikir iroli siiriir ki, Inflyasiyamn yiiksalmosi
iqtisadi artimi azaldir. Bu asagidaki kimi bas verir: bazon firmalar 6z investisiya
lahiyalarini sohm paketlori vo qiymotli kagizlar1 ohaliya satinaqgla onlardan yigdiglar
naqd pullar asasinda maliyyalosdirirlor. Yoni naqd pullar maliyyslosma paketinin bir
hissasini togkil eda bilar. Bu halda banklar 6z balanslarinin kompensasiyasmi tolob
edo bilorlor. Stockman kapital vo istehlak bazarliglant ilo avvalcadon
mohcfudlasdirilmis noqd pul soklindo olan nogd investisiyant modellosdirir.
Inflyasiya insanlarin aliciliq qabiliyyetini zoeiflotdiyindon insanlar omtoo vo kapital
almalarim azaldirlar. Miivafiq olaraq buraxilisin soviyyosi asagi diisiir, Inflyasiya
soviyyasi 1so yiiksolir. Pul toklifini artirmaqgla iqtisadi artimi yliksaltmoyin
miimkiinliiyiinii iddia c*don baxiglar Latin Amerikasi oOlkalorinin tacriibasindo
tamamilo iflasa ugradi. Bu 6lkalorin tocriibasi bir daha gosterdi ki, iqtisadi artimin
yiiksoldilmasi ii¢iin makroiqtisadi sabitliyin movcudlugu olduqgca zoruridir. Eyni
zamanda bu oOlkolorin timsalinda sads statistik tohlillor ilo siibut olundu ki, pul
toklifini artirmaqgla iqtisadi artimi yiiksoltmok homiso Oziinii dogrultmur. Biidco
tarazliginm saxlamlmast vo Inflyasiyanin moqgbul soviyyaye qodor (15-30%)
endirilmasi Meksika vo Cilids iqtisadi artima miisbat tosir etmisdir. 1980-ci illorin
ikinci yaris1 vo 1990-c1 illerin birinci yaris1 Braziliyada iqtisadi artim problemlori
yiiksok Inflyasiya saviyyasi vo makroiqtisadi geyri-sabitlik ilo alagadar olmusdur. R.
Berqoeinq 2014-ci ildo Meksika vo Cili dlkalorinin 1983-1987-ci illar iizro statistik
verilonlarinin tohlili ilo ikidabir naticays golmisdir ki, inkisaf etmokds olan 6lkalarda
igtisadi artim mosalosino monetar¢t yanagsma miisbot effekt vermir. Beloa ki, pul
toklift vo Inflyasiya soviyyesino gors, Cilini gerido qoyan Meksika iqtisadi artim

saviyyosina gora ondan ciddi sokildo geride qalir Ilflyasiya vo iqtisadi artim arasinda
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miixtolif ~ dovrlordo  miixtolif  todqiqatlar  aparilmusdir.  Inflyasiya-igtisadi
arimmiinasibatlorinde osas diqgqet ¢okon masalolordon biri do uzunmiiddatli vo
qisamiiddatli dovrlordo bu slagonin necaliyidir. M6évcud noazaoriyyalora (Keyns va
monetarcl) gors, qisamiiddotli dovrde hu olage tors vo ya diiz xarakterilidirsa,
uzunmiiddatli dovrds bu gostaricilor arasmda statistik ohomiyyatli bir slage yoxdur.
Bu noqteyi-nazardon Braziliyanm 1980-1995-ci illari shato edon verilonlori asasinda
Rikardo Faria vo Qalrao Kamerionun yiiksok Inflyasiya soviyyasinin uzun va
qisamiiddatds iqtisadi artima neco tosir etmasini miisyyanlasdirmok iqtigamatindo
2014-ci1 ildo apardiglart nrasdirmalar miihiim shomiyyat kasb edir. Todgigat asason
VAR ekonomertik {iisulu ilo aparilmis vo belo bir gonasto golinmisdir ki,
Inflyasiyanin iqtisadi artima qisa miiddotli dovrdo tosiri monfidir, uzunmiiddatli
dovrda 1s9 tosiri yoxdur.

Beloliklo, Inflyasiya-igtisadi artim olagolorinin yuxarida nozordon kegirilon
todqgiqatlarin imumilosmis naticalarini asagidak: kimi geyd etmak olar:

1) iqgtisadi artim-Inflyasiya olagolorinin iimumi monzorosi belodir: asag
saviyyoli Inflyasiya iqtisadi artim iiciin zororli deyil vo cox vaxt ona stimul verir, hu
hal miioyyon bir haddo godor davam edir, homin hoddi kegon Inflyasiya iqtisadi
artima monfi tosir edir;

2)  avvallor Fillips oyrisina istinadon belo bir goriis hakim idi ki, Inflyasiya ilo
igtisadi arttm miisbat olagadadir. Oslinds iso bu fikri demoays asas veran o dovriin
iqtisadi sorait idi;

3)  miasir dovrdo aparilan ¢oxlu sayda todqiqatlar demoyo osas verir Kki,
Inflyasiya ilo iqtisadi artim asason tors vo geyri-xotti asililiqdadir. Ola bilsin ki, bu
hal miiasirdovriin 1gtisadi xiisusiyyatlorindon va soraitindon gaynaqlanir;

4)  forqli Inflyasiya soviyyolorindo vo foqli igtisadi soraitlordo Inflyasiya-
igtisadi artim alagolori do forgli macrada olur;

6)  Inflyasiyamn azaltmaq yolu ilo oldo edilon iqtisadi artim pay1 Inflyasiya
soviyyasi azaldigca boyliyiir;

7)  iqtisadi artim vo inflyasiya alagolori qisamiiddatli dovrds asason oks asililiq

xarakterlidir vo uzunmiiddatli dovrds statistik shomiyyatli alago movcud deyil.
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. 1.3. Inflyasiyanin sosial - igtisadi naticalari va gqiymatlondirma meyarlari

Olkos iqtisadiyyatinuzin bazar igtisadiyyatin a ke¢gmosi pulun shomiyyatini artird1.
Basqa Olkolorin tocriibasi gostordiyi kimi bazar iqtisadiyyatina kegid qiymatlorin
siiratlo qalxmasi, Inflyasiya faktorlannm, foaliyyotinin giiclonmosi ilo sociyyslonir.
Bazar igtisadiyyatin a kegidin 6ziiniin Inflyasiyanin derinlosmosinin sobobi olmast,
yoxsa bu saraitda avvallor yi1gilib qalan Inflyasiyanin potensiali real tozohiir formasi
olmasi olub-olmadigmi diizgiin qiymstlondirmok cox vacibdir. Aydindir ki, bazar
miinasibotlori soraitindo siini olaraq Inflyasiyam azaltmaq cotinlosir. Bazara kecid
zamam diisiiniilmomis har-hansi bir addim movcud vaziyysti daha da catinlosdirir,
Inflyasiyan1 giiclondiror. Bir ¢ox o6lkonin tocriibasi gostorir ki, uzunmiiddatli
morkozlosdirilmis planli foaliyyst bir gayda olaraq material vo pul axinlarinin
balansim pozur. Respublikamizda Inflyasiyanin sebab vo mahiyyatini basa diismak
liclin golin bir az tarixo nazor salaq. Hal-hazirda Azarbaycan Respublikasinm milli
valyutast manatdir. 1991-ci ildon manatin xaricds buraxilis1 basladi.

Manatin dovriyyays buraxilmasi 1992-ci ilin payizinda bas verdi. Homin vaxti
ictimaiyyat bunu imperiyadan ayrilmanm daha bir slamati vo iqtisadi nailiyyat kimi
gobul etdi.

Aximncmin iki sababi vardi. Birincisi ondan ibarat 1di ki, sovet rubulu siiratlo
gqiymatdon diisiirdii, camaat belo diisiiniirdii ki, agor Azorbaycan kifayat qodar giiclii
iqtisadi potensialla 6z puluna kecso o Inflyasiyadan azad olacaq. tkinci sabab iso
ondan ibarat idi ki, ke¢gmis SSSR-da hals rubl isladilirdi vo nagd pul ¢atismurdi. Har
dofo Rusiyadan nagd pul gotirdikds riigvot vermok lazim golirdi, xalq vaxtinda vo
tam maas, toqaiid va s. ala bilmirdi. Olkodo ciddi sosial agirliq artirdi. Manat ilk
movsiimds istifado olunan rosiya rubulu ilo paralel olaraq rubula gars1 6z qiymatini
saxlamas1 Uciin todaviilo hisso-hisso buraxilirdi. (o vaxt hoalo manat diger bork
valyutaya goro toyin olunmamisdi deys, rubulla gotiiriiriikk). Diizgiin olaraq homin
vaxti rohbarlik elan etdiki, ©6zollosdirmo manatla olacaq vo onun hérmatini bir azda
artirdi. Lakin Azarbaycan kecmis sovet 6lkalorindon aldigir mallara rubulla 6domali
olurdu vo bununla belo bu 6lkalards oan osasida Rusiyada qiymatlor liberallasmis vo

boyiik siiratla qalxmaqda idi. Bu hadisslarin gagilmaz oldugu avvalcadon malum idi.
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Artiq 1993-cii ilin yaz foslindo manat hom omtoays, hom ds rubula qars1 qiymatdon
diismays basladi.

[lin ortalarmdaki siyasi toqqusmalar - az qala votondas miiharibasino gotiron,

iqtisadiyyata vo pulun méhkomliyina dagadici zarbs vurdu. Bir neco ay ¢okon siyasi
cokismoalor vaxti iqtisadi vo antiinflyasiya siyasati arxa plana c¢akildi.
1993- cii ildon 1994-5 kimi manat giymotdon diismoys davam edirdi. ©Olavo
pullarin dovriyyadan cixarilmasi asasan spirt vo import vasitasilo hoyata kecirilirdi.
Neft hasilatinm asagi diismosi noticasindo dorhal valyuta idxali azaldi vo uygun
olaraq import da azald.

Dovlot biidcesino orzaq mohsullannm satisindan golon golirlor azaldi.  Biitiin
faktorlar vo pul kiitlasinin direktiv tonzimlonmasi ils birlikds natics etibarilo 1993-
1994-  cii illords hiper Inflyasiya saviyyasina catmagq iizro idik.

Dovlot Inflyasiyanin qarsismu ala bilmodi. O, istehsalin asag1 diismosindon
gidalanaraq boOylimoyoa basladi, biidco emisiyalanmn bdyiimosi, kommersiya
banklannm haddon artiq qarsis1 almmaz kreditlor (kredit Inflyasiyas1), o6lkenin pul
vahldinin vo bank sisteminin siradan ¢ixmasi vo almali oldugumuzu aldiq - hiper
Inflyasiya istehsalin asag1 oldugu soraitdo camaatm y1giminm miiossisolorin dovriyya
vosaitlorinin  he¢ olmasa, bank kapitallannm giymotdon diismosi pulun
maozaonnasinindiismasi, miiassisalords, banklarda hatta 6lkonin 6ziinds na investisiya
siyasotinin nado ki, investisiyanm olmamasi, qiymotli kagizlar bazarinm
perspektivsizliyi, yerli valyutanin dollar torosfindon sixisdinlib aradan ¢ixardilmast,
omtoo-pul miindsibatlorindon natural miinasibato ke¢mok tohliikasi - bunlan hiper
Inflyasiya 6ziindo dasiyur.

Iqtisadi tarixdo Azorbaycanm istoyindon asili olmayaraq 1994-cii il hiper
Inflyasiya ili kimi yadda qalacaq. ©gor isdon eva qayidarkon bu giinkii, meyvo
alimin1 toxiro salirsa, sabahki giin o praktiki olaraq har bir seyi yeni yiiksok
giymatloarls 6dayir.

Yalniz bir il arzinds istehlak mallannin qiymati togribon 20 dofs artmisdir. Halo
ilin axirlarma yaxin giymatlor ay orzinds az gala iki dofo artmisdi. Mona ela golir ki,

Azorbaycan iiciin bu ciir yiiksok Inflyasiyanin no doroceds dagidici oldugunu sorh
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etmaya ehtiyac yoxdur.

Igtisadi tarixdo Azorbaycanin istoyindon asili olmayaraq 1994-cii il hiper
Inflyasiya ili kimi yadda qalacaq. Ogar isdon evo qayidarken bii giinkii, meyvo
alimin1 toxiro salirsa, sabahki giin o praktiki olaraq har bir seyi yeni yiiksok

qiymatlarls 6dayir.

2014 - c1il yanvar ay1 Mohsul vo xidmotlorin infilyasiyada
pay1 %-l1d

Orzaq mahsullan 70. 3

Qeyri arzaq mallar 29.7

Xidmatlor 0

Fevral Mbohsul vo xidmotlorin infilyasiyada payi
Po-10

Orzaq mohsullar 82.8

Qeyri orzaq mallar 7

Xidmatlor 0.2

Mart Mbohsul vo xidmotlorin infilyasiyada payi
%o-10

Orzaq mohsullar 77. 4

Qeyri arzaq mallar 17.9

Milli Bankin verdiyi molumatlara asason sonraki dovrlords infilyasiya getdikca
azaldildi. Toqgribon birrogomli soviyyayo gotirildi. Asagidaki cadvalds istehlak
saboatina daxil olan mohsullarm infilyasiyadaki payin1 miisyyanlosdiracayik.

Tolob Inflyasiyasmu ¢ox zaman az omtoo toklifino qarst coxlu pul kimi
miloyyonlosdirirlor, yoni, mocmu talobin artmasi ilo alagadar olaraq giymatlorin
davamli yiiksolmasi bas verir. Qiymatlorin galxmasi real pul toklifinin azalmasma

gotirib ¢ixarir. Bu iso 6z ndvbasinds insanlan faiz gotiron aktivlori likvidlagdirmayo
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mocbur edir. Noticodo faiz doracalori yiiksalir, faiz doracslorinin yiiksolmasi
investisiya aktivliyini azaldir. Investisiya foalliginm azalmasi qiymotlorin artimi
kosilono godor davam edir. Ogor iqtisadiyyat iqtisadi artimin asagi, hotta sifir
templori ilo xarakterizo edilorso, bu zaman iimumi hayat soviyyasinin yiiksolmasi bas
vermayacaokdir. Belo ki, giymotlorin soviyyasinin qalxmasi nominal soxsi golirlarin
do on az1 bu saviyyado artirilmasim tolob edocokdir. Inflyasiyanin sobab oldugu
golirlorin yenidon bélgiisii bir neca istiqgamotdo hoyata kecirilir. Ik novbado stabil
ayliq golirloro malik olan insanlarin itkiys moruz qalirlar. Belo ki, Inflyasiya
soraitindo daimi nominal golirlorin saxlamildigr soraitdo real golirlor azalir.
Indeksasiya edilmis golirlor alan insanlar Inflyasiyadan 6z golirlorinin olkodo
giymatlorin imumi artimmna uygunlugu doracasinds miidafia olunmus olurlar.
Inflyasiya giymatlorin iimumi artimindan daha siirotlo artan omtoalorin istehsali vo
satist ilo mosgul olanlarin real golirlorinin artmasina sobab olur. Adaton,
Inflyasiyadan daha cox dasinmaz omlak, zinot osyalan miilkiyyotcilori miidafio
olunmus olurlar. Bir qayda olaraq bu saorvatlorin giymeotlorinin artimi Inflyasiya
tempindon geri qalmir, hotta onu qabaglayir. Inflyasiya vergiys calbetmonin
progressiv sistemi lizro soxsi golirlori do azalda bilor. Tacriiba gostorir ki, geyds
alinmus faiz dorocosi iizro Inflyasiyadan kreditorlar itirir, borcalanlar iso qazanirlar.
Eyni zamanda oOlkonin todiyys balansinm pislosmosino vo bir sira sosial-igtisadi
problemlorin yaranmasia sobab olur. Ogor 6lko kifayat qodor yiiksok Inflyasiya
soviyyasi ilo iizlosmissa, onun ixracmin roqabatqabiliyyatliliyi do pislesir, eyni
zamanda, idxal edilmis mallarin qiymoatlori Milli mohsullardan ucuz olur. Naticodo
1s9 ixrac azalir, idxal iso artir. Daha stabil xarici valyutalara tolob yiiksolir, kapitalin
xarico axin strtolonir.

Inflyasiya ilo miibarizo aparaiaq iiciin olavo resurslar colb etmok lazimdur.
Miiossiso va toskilatlar Inflyasiya ilo olagodar meydana ¢ixmus geyri-miioyyanlik
amillorinin meydana cixardigr 6ziinomoaxsus problemlorin hall edilmasi iigiin slavo
miitoxassislorin calb edilmosi mocburiyyatinda qalirlar. Inflyasiyanin yiiksolmosi ilo
bu problemlor daha da koskinlosir. Hiper Inflyasiya bas verdikdo iso bazar sistemi

osash tohliike garsisinda galir. Miiassisa va toskilatlar 6z xarclarini 6domok mogsadilo
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ardicil olaraq 0z mohsullannm qiymatlorini artirmaq macburiyyatindo olurlar.
Voatondaslarin omanastlors maragi olmur, bu is9 normal investisiyalagdirma prosesina
monf1 tasir gostarir.

Tocriiba gostorir ki, iimumi Inflyasiya tozyiqini tokco monetar metodlar vasitosilo
uzun miiddot nozaratdo saxlamaq da geyri-miimkiindiir. Inflyasiyaya nozarat etmak
ticlin birinci ndvbada shomiyyatli biidcs artighig1 yaratmaq lazimdir.

Hokumot somarasiz xorclori, xiisuson'ds idarsetma xorclorini miimkiin gadar
azaltmahdir.  Giiclii  Inflyasiya tozyiqi  soraitindo  vergilorin  azaldilmasi
moqgsadomiivafiq deyildir. Istehlak kreditlorini mohdudlasdirmagq, omanaot
istigrazlarmm satis1 todbirlorini giiclondirmok lazimdir. Iqtisadiyyatin ayri-ayr
saholorindo qiymot nozaratindon vo rasionallasdirmadan mohdud sokilds istifads
edilmosi mogsadomiivafigdir. Inflyasiya iizorindo nozarotds osas vasitalordon biri do
hokumat golirlorinin onun xarclorini iistolomasidir. Hokumatin comiyyatdon olds
etdiyi pulun miqgdar1 onun comiyyat liclin xorclodiyini iistolomoasi fordi xarclarin
azalmasina sabab olur.

Adoton, ohalinin aztominath tobagolarinin real golirlorinin demak olar ki, osas
hissasi zoruri tolobat mallarimn alinmasma vo kommunal xorclorinin 6donilmasing
sarf edilir. Bu moahsullann giymatlori 1so miixtalif obyektiv vo subyektiv sobablorden
arta bilor. Belo soraitdo hokumaotin aztominath tobagolorine maliyys yardiminm
gostarilmasi lizra hoyata kegirdiyi sosial tadbirlor, sozsiiz ki, vacibdir, lakin onlar
movcud problemi birdafalik holl etmok igtidarmda deyildirlor. Bir qayda olaraq,
Inflyasiyadan biitiin 6lko votondaslari oziyyot cokirlor. Uzun vo orta miiddotli
kreditlori asag faizlorls veran kreditorlann da bels soraitds risk ehtimali xeyli artir.

Beloliklo, 1995-ci ildon Neft sektorunun artim tempi 20-ci osrin avvallarindo
giiclonarak Azarbaycan iqtisadiyyatin da yeni sohifalor acmis oldu.

2014-c1 ildo Azorbaycanin iqtisadi hoyatinda olamotdar hadise bas verdi. Ulu
ondorimiz H. Oliyevin dahiyano ideyasi reallasmis, Baki-Tbilisi-Ceyhan neft
komarinin tikintisi basa ¢atmis vo rosmi acilist olmusdur. Bununlada Azorbaycan
iqtisadiyyati yeni morhaloys inkisaf morhalasino godom qoymusdur. Nefldon oldo

olunan golir geyri-neft sektoninun, kond tosoriifatinm , tohsilin digor sahslorin
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inkisafina yonoldildi.

Azarbaycan Respublikasmm xarici ticarot dovriiyyasi (tediyye balansi) son 6 il
arzinds gozs ¢arpacaq doracads dayisilmis oldu:

- Ixrac iizro 2014-ci ilo miiqayisada 7. 64 mird ABS dollarinda 34. 4 mrld ABS
dollarina;

- Idxal tizra iso 4. 34 mird ABS dollarmda 10. 1 mlrd ABS dollanna ¢atmus oldu;

- Azorbaycan Respublikasinin xarici ticarat dovriyyasindo GUAM dovlatlorinin
pay1 (2014-2015 yanvar-sentyabr aylari, milyon ABS dollar).

Bu da 6z novbasindo 6lko iqtisadiyyatinda xarici borclanma ila calb olunmus
vosaitlor artma tempinin azalmasi ilo miisahido olunur. Lakin 2011-2015 ci iller
orzinda carayan etmis olan igtisadi bohran naticasinde Dévlat xarici borcunun UDM-
a faiz nisbati 7. 9 %-don 8. 1 %-5 qodor artmisdir. Xarici 6lkalora nozar salsaq gorarik
ki, Yunanistan kimi iqtisadiyyat1 giiclii olan 6lkoys xarici dovlat borcunun 300 mird
ABS dollara otiir. Yunanistanin dovlat borcu Avropanin biitiin vergi ddayicilari i¢iin
agir yliko cevrilib. Hesablamalara goro, hor bir avropali dolay1 yolla Afinaya 535
avro komok edir. Bu bohran noinki Yunamstani, Italiya, Ispaniya vo Portuqaliyanida
ohato etmis oldu.

Azarbaycan Respublikasinm 1 iyul 2011-ci il tarixina dovlat xarici borcunun
hocmi (milyon ABS dollan ekvivalentinda) 4 512. 6 toskil edir. Dovlat xarici
borcunun UDM-a faiz nisbati 8. 1 %-dir.

Azaorbaycan Respublikasi Prezidentinin 2014-cu il 14 aprel tarixli 80 nomrali
Formam ilo tosdiq edilmis “Azarbaycan Respublikasi regionlannm 2014-2013-cii
illordo sosial-igtisadi inkisafi Dovlat Programi”nin icrasi Olko iqtisadiyyatin da
mithiim ohomiyyat kosb etmoklo, makroiqtisadi sabitliyin tomin olunmasmda,
sahibkarliq foaliyyatinin genislonmasinds, yeni miiassisalorin vo yeni is yerlorinin
yaranmasmda, infrastruktur vo kommunal xidmotlorin soviyyosinin daha da
yiiksaldilmosinds, yoxsullug haddinin asagi diismasinds voohalinin rifah halimn

daha da yaxsilasdirilmasinda miistosné rol oynamaqdadir.
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FOSIL II. AZORBAYCANDA INFLYASIiYA SOViYYOSININ MUASIR
VOZiYYOTIi

2. 1. Azarbaycanda inflyasiyanin yaranma problemlori vo onun
qiymotlondirilmasi

Biitiin bazarlarda oldugu kimi, sohm bazarinda da giymat talob vo toklifo bagh
olaraq formalasir. Ancaq, sshm bazarinda miioyyon bir giymatin formalagmasmi
saxlayan toklif vo talab hesab xarici amilloring da tosir etmokdadir. Amillar psixoloji
ya da spekulyativ ola bilir. Masalon, bir sohm, sirkotin KiV-lorin etdiyi reklamm
naticosinda gercok iistiindo bir yiiksok giymaoto satilma ehtimali vardir vo tacriiba
zaton, bunu isbat edir. Sirkot haqgqinda ¢ixarilan bir sayis vo ya KIV - do yanlis bir'
molumat sirkot sohmlarinin qiymatinin enmasina tosir eda bilar.

Bazarin timumi iqtisadi voziyyati biitiin investisiya qorarlarina tosir edon bir
amildir. Iqtisadi durgunluq, pul vo kredit darlng1 vo ya oksino iimumi bir investisiya
xammalda vo is¢i maaglarinda davamli artimlar sshmlorin dayarini mionfi yondon
tosir edor. Buna qarsilig, sabit iqtisadi konyunktura sohmlara qoyulacaq investisiya
tictin olverigli bir miihit yaradir. Qizil, valyuta, pul bazarlarmdaki canliliq vo
durgunluq da, bu bazarlarm aksiya bazarlarina alternativ bazarlar toskil etmosi
dolayisi ilo aksiya bazarina tosir edar.

Makroiqtisadi konyunktura godor, sirkatlorin foaliyyat gostordiyi iqtisadi sektorun
konyunktura (business cycle) qars1 hassasligi da 6nomlidir.

Masalon, Azarbaycanda igtisadi durgunluga on tasir olunan sahslar - insaat, neft,
oyionco sektoru oldugu halda, Qoarb Olkolorinds iso avtomobil sektorudur. Bu
industriya qarb 6lkalarinds igtisadi konyunkturanm on hassas gostaricisidir.

Fundamental tohlil, sohmlorin miioayyon bazar sortlorina goro gercoys on vaxin
doyorinin tapilmasina yonoalik bir aragdirma metodudur. Bu metodla, sohmlarlo
olagadar hor nov bilik vo molumat toplanaraq sorh edilir vo golocoys yoOnalik
toxminlor aparilir.

Sohmlorin doyaorini miioyyon edon iimumi iqtisadi amillar, sektorun

problemlori, ragabat sortlori, sirkotlorin maliyys strukturu, mohsuldarliq, monfoat,
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bolgii kanallari, ixracat imkanlari, menecment keyfiyyati kimi tomal gostaricilor
tohlil edilir.

Tomal analiz makro vo mikro olmagq iizro iki soviyyado aparilir. Investor, schm
allmma investisiya qoyarkon, iqtisadiyyatin bu giin vo golocokds prognozunu
hazirlamaq maqgsadls iqtisadiyyatin makroiqtisadi voziyystini vo iqtisadiyyatdaki
tlalgalanmalar1 izlomok mocburiyyatindadir. Iqtisadi inkisaf ya da gerilomo sirkotlarin
investisiya, maliyyoslogsmo, qiymat borc siyasating tosir edir.

Fundamental tohlilin kodmayi ila galirlor barasinds prognoz vermak olur ki, bu da
notico etibar1 ilo aksiyanin golocok qiymotino do tosir edo bilir.  Investorlar
makroiqtisadi vaziyyati tohlil edorkon asagidaki gostaricilorden istifade etmokdadir:
Qlobal rogabat qabiliyyatlilik indeksidir; UDM, istehsal vo xidmot; omak bazari,
golirlik vo mosgullug; todiyys balansi; Pul vo valyuta siyasoti; maliyya siyasati,
biidca va vergi siyasati; Inflyasiya soviyyosi vo fond bazarimin vaziyyati.

UDM, istehsal vo xidmot. Istehsal vo xidmetin iimumi gostoricisi UDM - n in
osas torkib hissesi hesab edilir. Onun dinamikasi Umumi iqtisadi tomayiil
tendensiyasmin vo biznes silsilosinin  morholosini  gostorir.  UDM-nin artimi
timumilikde 6lkoadoki investisiya miihitinin yaxsilasdigmu xarakterizo edir vo xarici
ssrmayanin colb olunmasmda stimul olur.

Son illor Azarbaycan Respublikasinm iqtisadiyyatinda inkisaf tendensiyasi
miisahido olunmaqdadir. Bunun asas sobabi 2015-cu ilds 6lkads iqtisadi aktivlik
mocmu tolobin todricon genislonmosi soraitindo yiiksalmisdir. Ixrac miihitinin
iisbaton yaxsilagsmasi vo xarici maliyyslosmo monbalarinin barpasi daxili iqtisadi
ttrtima miisbat tosir gostormisdir. Investorlar iigiin iqtisadi artim miixtolif saholorin
ttksiyalarma vasait yatirilmasmda bir signaldir. Belo ki, 2014-cu ildo diinya iizro
limumi daxili mohsul 0, 6 faiz, MDB o0lkolorindo 7 faiz azaldigi halda,
Azorbaycanda bu gostorici 2014-cu ildo 9, 3 faiz artmms, 2015-cu ilds iso 6 faizo
gador yiiksolmisdir.

2015-cu ildo UDM real ifadodo 5% artmis vo nominal olaraq 41. 6 mird manata
catmisdir. Hom real artim tempi, hom do UDM deflyatoru (11. 3%) nominal (JDM-o

artirict tosir gostormisdir. Real iqtisadi artim neft-qaz sektorunda 1. 8%, geyri-neft
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sektorunda iso 7. 9% toskil etmisdir. Yaradilan olave doyorin 65%-i inohsul istehsali
saholorinin, 35%-i iso xidmot saholorinin payma diisiir. Umumi tlaxili mohsulun
ohalinin har nofaring diigon hocmi 3, 7 faiz artaraq 4653, 3 manat loskil vo ya 5797
ABS dollar etmisdir.

Qlobal bohramn asasan tesadiif etdiyi 2014 - 2011-ci illords orta iqtisadi artim 5%
olmusdur. 2011-ci ilin 6ton 11 aymda isa geyri-neft sektoru 9. 5%

artmisdir. O ciimladon geyri-neft sonayesindos 11. 7%, ticarotdo 9. 9% vao
xidmotdo f 22. 2% artim olmusdur. Sonaye, xidmot, ticarotdo mosgulluq
gozlontilori indeksi oton illo miiqayisado yaxsilasmisdir. 20141 ilin 11 aymda
ohalinin nominal pul; galirlorinin 19. 2%, ev tesarriifatlarina bank kreditlorinin iso
21. 7%) artimi daxili tolobin artmasina miisbat tosir etmisdir. Noticodo uzunmiiddotli
istifado osyalarinin istehlaki artnugdir. Investisiya tolobi do genislonmis, o6ton 11
ayda investisiya qoyuluslart 28. 3%, o ciimlodon geyri-neft sektorunda 39%
artmusdir.

Strateji valyuta ehtiyatlarinin - “tohliikesizlik yastigi”’nin bdylimokdo davam

etmasi  Olkonin iqtisadi  dayamighigmi yiiksoldir. 2011-ci ildo ©6lkonin xarici
movgeyindo yaxsilasma davam etmisdir.  Cari ildo todiyyoe balansma ixrac
giymatlarinin yiiksalmasi, xarici maliyye axmlarinin artmasi miisbat tasir etmisdir.
2011-ci 1lin 9 aymda 06ton ilin eyni dovrii 1lo miigayisads amtas ixraci 34% artaraq
26. 8 mlrd. $-a, xidmaot ixraci isa 26. 4% artaraq 1. 9 mird. $- a ¢atrmsdir.
Noaticoda cari amaliyyatlar hesabinm profisiti 6ton ilin eyni dovriino nazoron20.4%
yiiksolorok 14. 4 mird. $ toskil etmisdir. Bu da kapital hesabinin kosiriniortorok
ehtiyat aktivlorini 10. 4 mird. $ artirmigdir. Strateji valyuta ehtiyatlart 1dekabr 2011-
ci il tarixina 42 mlrd. $-a catmis vo UDM-in 65%-ni 6tmiisdiir.

Strateji valyuta ehtiyatlar1 3 illik omtos vo xidmat idxalinin maliyyalogmasina
kifayat edir vo xarici dovlot borcunu toxminan 10 dofo iistoloyir. Morkozi Bankin
valyuta ehtiyatlari iso cari ildo 60%>-don ¢ok artaraq 10. 5 mird. $ - 6tmiisdiir.

Homginin iqtisadi bohranla slagadar olaraq diinyada macmu talabin hacminin
azaldig1 bir vaxtda Azaorbaycanda analoji gostarici artmagda davametmisdir. 2015-cu

ildo ohalinin nominal pul galirlori 13. 3% artaraq adambasmamanata catmis vo ya
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ayda orta hesabla 238 manat togkil etmisdir. ©halinin galirlari real ifadads 7. 6%
artmis vo macmu golirlorin 70%-1 son istehlaka yonoldilorok mal vo xidmatlarin
alinmasma sorf edilmisdir. ©halinin son istehlak xorclori 6ton illo miiqayisado
nominal ifadodo 21% artaraq 18 mlrd. manat vo ya 1 U)M-in 43% na borabor
olmusdur.

Belo ki, 2014-cu 1lda 6lkads son istehlak xorclori 2013-c1 1lo nisbaton 15, 2 l'aiz
artaraq 17, 4 milyard manata barabar olmus, 2015-cu ilds do bu rogom 20541 milyard
manata catmigdir.

2015-cu ildo osason daxili maliyyslosmo monbolori hesabina iqtisadiyyatin
kapitalizasiyas1 davam etmisdir. 2015-cu ildo biitiin monbslordon iqtisadiyyata
investisiya qoyulusu 2014 - ci illo miigayisads 21. 2% artaraq 9. 7 mlrd. manat (csskil
etmisdir ki, bu da UDM-in 23%-o barabardir. O ciimlodon daxili investisiyalar 20%,
xarici investisiyalar 1so 41% artmmsdir.

Osas kapitala yonoldilon investisiyalarin 69, 7%-1 geyri-neft sektorunun payina
diigmiisdiir. Umumilikds, geyri-neft sektoruna investisiya qoyuluslar1 oton ilki
soviyyani 15% iistolomisdir. Qeyri-neft sektorunun saholori arasinda xiisusilo tikinti,
masin vo avadanliq istehsali, kimya vo kond tosarriifati sahslorino investisiyalar
yiiksok templo artmigdir.

Investisiyalarm 50. 8%-i miiossiso vo toskilatlarm 6z vosaitlori, 6. 4%-i bank
kreditlori, 32. 8%-1 biidco vasaitlori, 5. 8%-1 biidcadankonar fondlarm vasaitlori, 4.
2%-i iso ohalinin soxsi vesaitlori hesabina maliyyolosdirilmisdir. Investisiya
tnogsadlorina yonoldilon bank kreditlorinin mablogi 6ton illo miiqayisado 44%
ortmisdir.

Olkomizdo investisiya sahosindo hoyata kecirilon todbirlor iso bu bolmoda
sarmay? coalbediciliyinin yliksoldilmasine impuls verib. Azarbaycanda iqtisadi lealliq
artmaqda davam edib vo bu amil sormays programlarinin davamliligmi ismin edib.
Umumiyyatla, 1994 cii ildon 2010-cu ilo Azarbaycan iqtisadiyyatin m inkisafina 54,
4 milyard manat mablaginds xarici investisiya calb edilmisdir. Onu da geyd edak ki,
sormayalorin  toxminon 70 faizi iqtisadiyyata birbasa investisiya soklindo

yonaldilmisdir[24].
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omok bazari, golirlik vo moasgullug. Omok bazarimin tohlil edilmosi real
Kektorda foaliyyat gostoran investor ii¢iin xiisusi ohomiyyat kasb edir. Bu sahado on
aktual movzular asagidakilardir: saho noqteyi-nozorindon omok haqqinm saviyyasi;
adambasma diison golirlik soviyyesi; ohalinin pul golirlorinin istifads olundugu
sahalar; issizliyin saviyyasi vo dinamikasi.

Azorbaycanda iqtisadi artim tempinin yiiksok olmasi moasgullug soviyyasinin do
yiilksolmasinae sobab olmusdur. Son 7 il oarzindo Azorbaycanda omokhaqqr vo
pensiyalar orta hesabla 5 dofo artib. Hazirda 6lkomizdo orta pensiya mablogi 150
dollar togkil edir ki, bu da respublikamizin homin gostarici iizro MDB 6lkalarinin
oksoriyyatini iistolodiyini tosdigloyir. Masalon, pensiyalarin orta ayliq hacmi
Ermonistanda 21, 6 dollar, Belarusda 82, 1 dollar, Qirgizistanda 17, 1 dollar,
Moldovada 48, 5 dolfar, Rusiyada 98 dollar, Tacikistanda 18, 3 dollar,
Ozbokistanda 55, 3 dollar, Ukraynada 89, 8 dollar, Qazaxistanda 170 dollar toskil
edir. Azorbaycan bu gostariciya goro MDB mokaninda Qazaxistandan sonra 2-ci yeri
lutur.

Tadiyya balansi. Investisiya tohlilinin hoyata kegirilmosindo ilk onco lodiyya
balansmin asagidaki moévqgelori maraq kosb edir: cari omasliyyatlarin saldosu, xalis
investisiya goliri, 0©lkado vo ya xaricdo olan birbasa vo ya portfel investisiya,
homginin digor investisiyalarm strukturu vo dinamikasi. Bir seyi do geyd etmok
lazzmdir ki, xarici investisiya yalniz somorali istifado olundugu zaman todiyyo
balansma miisbat tosir gostorir. Somorali istifado yalniz omtos vo xidmat sahasindo
ixracm aitdigl, idxalin 1so azalmaga dogru getdiyi halda olur. Belo ki, portfel
investisiyasi kohna borclarin yenidon maliyyalosdirilmasi iigiin istifade edildiyindon
onlarin artirilmasi gec-tez maliyyas iflasma gatirib ¢ixarir.

2015-cu ilda cari amaliyyatlar hesabinda 15. 0 mlrd. mablaginds profisit yaranmus,
o ciimlodon neft - qaz sektoru iizro cari hesabin profisiti 19. 9 mlrd. mabloginds
olmusdur. Neft-qaz sektorunun pTofisiti geyri-neft sektoru iizro cari hesabin 4. 8
mird. $ mablaginds kasirini tam'6rtmiisdiir. Xarici ticarat dovriyyasi 33. 2 mird. $
toskil etmis vo xarici ticarat balansit 19. 7 mird. $ moblogindo miisbat saldo ila

noticolonmisdir.
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2015-cu ildo Azorbaycanin diinyanin 150-dok dovloti ilo ticarot olagolori
olmusdur. Xarici ticaratin 12%-1 MDB iizvii olan dovlatlorin, 88%-1 ise digor xarici
dovlotlorin payina diisiir. Olkonin Italiya, ABS, Fransa, Rusiya, Israil, Birlosmis
Krallig, Tirkiys, Ukrayna, Giirciistan vo Cin ilo daha intensiv ticarat slagolari
olmusdur. (Umumi ticaratdo bu 6lkalorin pay1 68% toskil etmisdir).

2015-cu ildo xaricdon colb olunmus kapitalin imumi hocmi ovvalki illo
miiqayisado 48% artaraq 8. 3 mlrd. $ toskil etmisdir. Bu gostarici asason 6lkaya calb
olunmus birbasa investisiyalarin va xarici kreditlorin hesabina formalasmisdir.

Birbasa investisiyalar formasinda xaricdon calb olunmus sormayslorin timumi
moblogi 3347. 3 min. $ olmusdur. Bu investisiyalarin strukturunda neft-qaz
sektorunun xiisusi ¢cokisi 76. 9% togkil etmisdir.

Qiymoatlondirmalora  goro geyri-nefit sektoruna colb olunmus birbasa
investisiyalarin imumi mablagi 773. 9 mln. $ olmusdur. Bu da 6lkaya calb olunmus
hirbasa xarici investisiyalarm iimumi hocminin 23. 1%-ni togkil etmisdir.

ovvalki illo miiqayisads 2011-ci ilde xarici kapitalin strukturunda kreditlor vo
digor investisiyalar formasinda calb olunmus sormayalorin xiisusi ¢okisi 1. 8 dofo
artaraq 59. 7% (4966. 2 min. $) toskil etmisdir. Artim asason neft-qaz sektoru vo
banklar torofindon colb edilmis kreditlor hesabina olmusdur. Kreditlorin 21. 8%-i
(735. 5 mIn. $) birbasa dovlot vo dovlot tominati ssasinda calb olunmus kreditlor
(beynolxalq maliyya vo digor toskilatlar torofindon ayrilmis kreditlor), 78. 2%>-i
(2635. 3 min. $) iso dovlat tominati olmayan kreditlordir ki, bunun da 1686. 6 min.
$-1 banklar, 667. 6 miln. $-1 neft-qaz sektoru, 281. 1 mln. $-1 iso digor miiassisalar vo
firmalar torafindon colb olunmusdur.

Pul vo valyuta siyasoti. Pul sferasinin voziyyeti siibhosiz olaraq investisiya
miihiting 6z tosirini gostorir. Bu ilk 6nco onun nominal faiz tarifmo tosir etmasi ilo
baghdir. Yiiksok faiz dorocolori uzunmiiddatli investisiya layiholorine monfi tosir
gostorir.  Makroiqgtisadi fundamental tohlil zamami pul sferasinm gostaricilori
tirasinda asagidakilara digqget yetirmak lazimdir: pul sferasinm balans1 vo todaviilde
olan pul hocmi; iqtisadiyyatin  pulla dolgunlugu; qizil valyuta ehtiyatmm voziyyati

vo onun pul bazasi ilo garsiliglt miinasiboti; valyuta kursu. 2015-cu do pul siyasatinin
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agirhq morkozi mozonno siyasotinin iizoring 1iliismiisdiir. Olkoya xarici maliyya
axinlarinin azalmasma vo qonsu Oikalardoki 1levalvasiya dalgasinin psixoloji tasirine
baxmayaraq, manatm mozonnasinin sabitliyt qorunmusdur. Markozi Bank valyuta
bazarinda tolob vo toklifi vaxtinda Inrazlasdirmis, noticodo manatin mozonnasinin
kaskin ucuzlagmasmin qarsis1 alinmisdir.

Azorbaycanm yeni milli valyutasi son 5 ildo hom dollar, hom do avro vo digor
valyutalar qarsismda 6z mozonnasini mohkamlondirarok on yiiksok templs uktiv pul
aiotino ¢evrilib. Bu miiddat orzindo milli valyuta dollarla nisbatdo 20 laizo yaxin
mohkomlonib vo 1 dollar 0, 84 qgopiya borabordir. Avro iso son 5 ildo manat
50 qopik tolob olunurdusa indi bu rogom 95 qopiya barabordir. Umumiyyatlo, son
illordo valyuta bazarmda coxseqmentli proseslor gedib vo Onlarin he¢ biri milli
valyutanm doyarinin doyismasing gotirib ¢ixarmayib. Oksing, bu proseslor milli
valyutanm moéhkomlonmasing asasli zomin yaradib.

Depozit vo omanatlorin valyutalar lizro strukturunda milli valyutaya inamin
artmas1 hokumsotin aidicil vo somaorali inkisaf strategiyasinin naticosindo miimkiin
olmusdur. Milli valyutada qoyulan amanat vo depozitlorin 58, 8%-1 talob olunanadok
vo 41, 2%-1 miiddatli olmus, xarici valyutada qoyulan vasaitlor lizra iso bu bolgii
miivafiq olaraq 30% vo 70% toskil etmisdir.Olkomizdo giiciimakroiqtisadiyyat
potensialinin yaradilmasi, iqtisadiyyatda maliyys ehtiyatlarinm artmast iqtisadi
i1slahatlarm kecirilmasina sorait yaratmaqla barabar, valyuta bazarinin giiclonmasina
sobab olmaqdadir. Respubiikamizm 40 milyard dollardan artiq strateji valyuta
ehtiyatlarimin yaradilmasi, = Azorbaycanm iqtisadiyyatinm vo maliyys bazarinm
haddindon artiq giiclii vo saglam olmasit maliyys sisteminds davamiiligi artirir vo
milli valyutanm aktiv, aparici doyar alati kimi mévqgeyini mohkomlondirir.

Manatm mozonnasinin sabitliyi idxalin vo daxili istehsalda istifade olunan
xarici mongali omtasiorin kaskin bahaiagsmasimn garsismi aimis, habelo shaiinin
omanatiorinin doyarsizlogsmasinin, xarici vaiyutada borc yiikiiniin artmasmm, manata
etimadin azalmasinm vo iqtisadiyyatda yiiksok doliarlasmanm qarsismi almisdir.

2011-c1 11do Markozi Bank mozonns siyasatini valyuta bazarmda toklif monbalarinin
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genislonmoasi  soraitinde  hoyata  kecirmisdir. Mozonnonin  ohomiyyatli
mohkomlonmasinin qarsisin1 almaq vo geyri-neft sektorunun ragabat qgabiliyyatine
neqativ tosirlori neytrallasdimiaq tigiin Morkozi Bank torofindon 4 mird. $-dan ¢ox
valyuta sterilizasiyasi hoyata kecirilmisdir. Naticads cari ilin 6ton dovriindo manatm
ABS dollarina qars1 mazannasi 1. 5% mohkomlonmisdir. Qeyri-neft sektoru iizrs real
effektiv mozonno demok olar ki, neytral qalmis vo Olkonin rogabat gabiliyyastinin
gorunmasini tomin etmisdir. Oton 11 ayda xarici ticarotdo partnyor olan 6lkalordo
orta ¢okili Inflyasiya Azarbaycandaki Inflyasiyani 2. 3% bondi (istolomisdir. Daxili
istehlak bazarinda idxalm xiisusi ¢okisinin shomiyyatli olmasi soraitindo yeridilmis
mazanna siyasati cari ildo orta illik Inflyasiyanin 1, 5% saviyyasinda saxlanmasmda
mithiim rol oynamisdir.

Maliyya siyasati, biidco vo vergi. Investisiya tohlili zaman1 investor homginin,
biidco gostaricilorinin investisiya miihitinin gostariciloring neco tosir etdiyini do
arasdirmalidir: UDM-nin faizindo biidca kosiri; dovlat borclarinin ddonilmasi ilo
biidca golirlorinin miinasibati; kecon ilki dovr ilo miiqayisads vergi ddanislorindoki
arttm tempi; istehsalgilarla ohalinin 6dadiyi vergi arasindaki garsiliqli miinasibat.

"Biidco zorfi"na daxil edilmis sonadlorin arasdirilmasi gostorir ki, son illords
nldugu kimi, 2011-ci ilds do imumi iqtisadi inkigsafa miivafiq olaraq biidco
golirlarinin artimimn bas veracayi prognozlasdirilir.

Belo ki, 201 1-cu ilds 2014-ci illo miigayisade dovlat biidcasinin galirlori vo
xarclari togriban 7 clol's artmisdir. Bu, hokumato garsisinda duran bir sira sosial-
iqtisadi tadbirlorin maliyyalosdirilmasi iiciin wruri sorait yaratmisdir.2011-ci1 il dovlat
biidcasinin galirlori 11403 mln. manat, Karclari iso 11765 mln. manat tagkil edir.
Dovlat biidcasinin kosiri 362 mln. manat mablogindo miioyyon edilmisdir ki, bunun
da imumi daxili mohsula nisbati 0, 8% toskil edir. Qeyd etmok lazimdir ki, son
illordo dovlat biidcasinin kosiri Avropa Birliyi 6lkolori ii¢iin miioyyon olunmus 3-,
faizlik normadan yiiksok olmamisdir. Iloamg¢inin 2011-ci1 ilds biidca kasirinin. avvalki
illordon forgli olaraq inflyasiya varatmayan monbolor hesabina maliyyalosdirilmosi
nozordo tutulmusdur. Bu monbolore 6zollosdirmodon, daxili vo xarici borclanmadan

daxilolmalar vo 2011-ci il 1 yanvar tarixina dovlat biidcasinin vahid xozins hesabinm
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galig1 aiddir.

Dovlat biidcasinin gisa sorhini tamamlayaraq, onu geyd etmayi vacib sayiriq ki,
Azarbaycan Conubi Qafqazda on giiclii iqtisadiyyata malik 6lkadir vo o, soziin asl
monasmda regionun iqtisadi giic markozina ¢evrilmisdir. Rogomlorls ifads cdilss,
2011-ci ilds dovlat biidcomizin hacmi, digar iki qonsu dovlatin birlikds biidcosindon
dofalorlo coxdur. Olkomizin 2011 -ci ilde biidco golirlori vo xarclori Ermonistanm
miivafiq gostaricilorindon 6, 3 dofa va 5, 7 dofo ¢oxdur. Yalniz onu demak kifayatdir
ki, 2011-ci ildo Azorbaycamn timumilikdo harbi xarclori Ermonistanm biitovliikdo
biidcasindan xeyli yiiksokdir.

Inflyasiya. Iqtisadi artim iiciin ilk novbodo makroiqtisadi sabitliyin (asag
Inflyasiya soviyyesinin, milli valyutanm prognozlasdirila bilon mozonnasinin,
iimumi maliyys sabitliyinin vo s. ) tomin olunmasit zoruridir. Son illardo hoyata
kecirilon todbirlor 6lkemizds makroiqtisadi sabitliyin dayanmiqlignm artirmisdir. Eyni
zamanda geyd etmayi zoruri hesab edirik ki, bir sira qonsu Olkalordo bohran
soraitindo iqtisadi siyasotdo bu baximdan forqli yanagmalarm totbiqi (Rusiya,
Qazaxistan, Ukrayna, Ermonistan vo s. ) ¢ox acmacaqli naticolora gotirmisdir.
Prezident [lham Bliyev Nazirlor Kabinetinin 2014-cu ilin sosial-igtisadi inkisafinm
yekunlarma hasr olunmus iclasmdaki yekun nitqinds geyd etdiyi kimi, hom bdyiik
valyuta ehtiyatlarimiz, hom giiclii bank sektorumuz v istehlak giymaotlorina giiclii
nozarat biitiin bunlar1 (makroiqtisadi sabitliyi) tomin edacokdir.

2015-cu ildo olkodo Illik Inflyasiya 7. 9%, orta illik Inflyasiya iso 5. 7% toskil
etmisdir. May-iyul aylarinda miisahids edilmis movsiimi ayliq deflyasiya artiq avqust
aymdan etibaron qiymot artinu ilo ovaz olunmusdur. Orta illik Inflyasiyanm 3. 9%
faiz bondi orzaq mohsullanmn, 0. 6% bondi geyri-orzaq mallanmn vo 1. 2% bondi
xidmatlorin bahalasmasi ilo olagodar olmusdur. ©Orzaq mallart iizro orta illik
Inflyasiya 7. 3%, 12 #yliq (dekabr/dekabr) Inflyasiya iso 12. 7% olmusdur.

Fond bazari. Belo ki, maliyyo investorlarinin foaliyyati, adsoton fond
bazarlarmda soshmlorin doyorine gore miioyyonlosdirilir. Fond bazarimn hocmi
bilavasito olaraq maliyya aktivbrinin doyarine tosir gostaorir. Bazar voziyyotini tohlil

etdikdo, fond indekslori barada olan malumatlardan istifado etmak olar.
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Azarbaycanda BFB- do sohmlorlo ilk aqdlor 2014-ci ilds kegirilmisdir. 2014 - ci
ildon baslayaraq schm bazarmda 2015-ci il istisna olmagqla tabii artim tendensiyasi
miisahido olunmusdur. 2014 - 2014-ci illorde sohm emissiyasinm oksar hissasi geyri-
bank sektoruna aid olan emitentlorin payina diigmiisdiir. Son dord ilde isa sohm
bazarmda osas emitentlor bank sektorunun tomsilg¢ilori olmuslar. Bunun asas sababi
banklarin nizamnama kapitallarinin artirilmasma olan tolabdon, eloco do banklarm
Oziinds bu istoyin olmasindan irali golir. Homin dovrds sohmlorin ilkin bazarinda
bank sektoru ilo yanas1 digor sirkotlorin do emissiyalar1 geydo almmisdir ki, Onlarin
da strukturunda asas stiinliiyii siorta sirkotlori toskil etmisdir.

2011 ilde sohm bazarimn timumi hacmi 80. 6 milyon manat olmusdur ki, bunun
da 74%-1 ilkin bazarm, 26%-1 i1so tokrar bazarin payma diismiisdiir. Sohm
buraxilismm 92. 6 faizi maliyys sahosindo foaliyyot gostoron sirkatlor torafindon,
xiisusila do bank vo sigorta sirkatlori torofindon hoyata kecirilmisdir. 2011 ilin 6 ay1
orzinds sohmloarin ilkin bazarinm nisbaton azalmasma baxmayaraq sohmlorin lokrar
bazarmda canlanma miisahido olunmus vo sohmlorin miitosokkil bazardaki tokrar
ticaroti 32. 5% artim niimayis etdirmisdir. 2014-cu ildo birjada yerlosdirilmis
sohmlarin hocmi 197 mln. manat togkil etmisdir. 2013-ci ilds bu g6starici 174 min.
manata barabar olmusdur. 2014-cu ilds birja bazarmda 22 yeni emissiya olmagqgla 24
emitentin sohmlori yerlosdirilmisdir. 2013-ci ildo iso 26 yeni emissiya geydo
alinmigdir. 2014-cu ildo sohmlarin ilkin bazarmin birjanm imumi dovriyyasindo
cokisi avvalki illo miiqayisads 4, 1 faiz bondi artaraq 5, 9 %- o catmisdir. 2014-cu
1ldo sohmlorin tokrar bazarinin hocmi 42 min. manat toskil etmisdir, bu da 2013-ci
ilin eyni gostaricisini 2, 3 lstoloyir. Tokrar bazarda dovriyyado olm'us sohmlorin
maocmu say1 23 min. odaddon ¢ox olmusdur.Sohmlorin tokrar bazarinin canlanmasi
mohz 2014-cu ilds birjanm ticarat sisteminin tokmillogdirilmasi vo Qiymaotli Kagizlar
tizro Dovlot Komitesi torofindon haoyata kecirilmis saglamlasdirici todbirlorin
naticosindo miimkiin olmusdur.Azaorbaycanda qiymoatli kagizlar bazarinin 68, 3% -i
dovlet qiymetli kagizlar- ( Morkozi Banlem qisamiiddetli notlart vo Maliyyo
Nazirliyinin istigrazlar daxildir) bazarmimn (bunun da 70% - qisamiiddatli notlarm),

31.7 %- 11s9 korporativ qiymatli kagizlar bazarinin payina diisiir.
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2.2. Inflyasiya soviyyssinin miioyyon edilmo mexanizmi tohlili vo onun
qiymotlondirilmasi
Azorbaycanda bu sahado koskin siyasotin yeridilmasi bir problem kimi garsida
durur. Ona gorado 1994-cii ilin axinnda Milli Bankin toklifini nozore alaraq,
Azaorbaycan' dovlatinin rohborliyi bu sahads antiinflyasiya, yani 6z mahiyystina gora
pul-kredit siyasotino 1995-ci ildon yerino yetirilmosina basladi. Bu siyasotin
mahiyyati ondan ibarot idi ki, todaviildo olan pul kiitlosinin timumi hacminin
azalmasi; morkozlosdirilmis kredit resurslannm bir torofdon hocminin azalmasi
(faktiki 0-a enmaosi), digor torafdon - hesabat doracasinin qalxmasi hesabina tolobin
azalmasi, valyuta bazannda kredit emisiyast sahoasindo nizamsizligin aradan
galdinlmasinda aktiv todbirlorin hoyata kecirilmasidir. Bu siyasot Oziiniin tezliklo
miisbat naticosini gostormaya basladi vo 1995-ci ilin baharinda manat Oziinii
mohkomlondirdi vo ilin ortasinda nizamlanaraq milli pul vahidina ¢evrilib, ham
torofindon gobul olunan realligim aldi. 1995-ci ildo manatm tam valyutaya qarsi
giymatdon diismosi ilk ndvbado dollara qars1 kaskin azalaraq il orzinde comi 3- 4%
toskil etmisdir. Bir torofdon manatin dollara géro qiymatinin asagi diismasi Oziinii
biruzo verirdi, digor torofdon omtooys qarst ucuzlasmasi 1996-98-ci illords
Azaorbaycamn rohborliyi vo milli bank torafindon heg bir dayisikliys sobab olmayan
apanlan pul-maliyys siyasati avvalkinin ardi olaraq adi siyasot idi. Natico etibarilo
manat valyutaya garsi nainki doyarini itirmis, oksina bahalasmigdir. 9gor 1996-c1 ilin
ovvolinds diinya valyuta birjasmda 1$ - 4450 manat toskil edirdisa, ilin sonunda
azalaraq 4100 manat toskil etmisdir. 1997-ci ildo bu proses davarn etmokds idi vo
oktyabrin avvallorinds 1$-n1in birja qiymati
3900 manat togkil edirdi. Manatin dollara goro qalxmasi tobii ki, qiymoat
dinamikasina 6z tosirini gostormisdir vo onun artmasmi azaltmisdir. Bels ki, 1995- ci
ildo manatin no galxmasi, no do enmosi miisahido olunmadi. Biitiin ili miioyyan
sarhadlor daxilinds galdi. 1996-c1 ilds illik defilyator 1, 25%-9 barabar oldugu halda,
1997-ci il 1, 08% toskil etmisdir. Azorbaycanm iqtisadi tirixinds ilk dofe olaraq
miiossisalor vo elaco do votondaslar iiciin pulu valyuta ilo yox, manatla saxlamaq

somoarali olmusdur. Dovlatin ndvbati siyasati kimi, belo adlandirmaq olarsa «baha
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manat» siyasoti vo «ucuz dollar» siyasoti olmusdur. Problemlorin detallanna ayri-
ayrihigda ke¢gmomisdon ovval sado bir qanunu xatirladaq; ogor dollar ucuzlasib
miloyyan saviyyoni kecarsa, o0, 0z sorhoddindon konara daha ¢ox meyl gostorir vo
oksina.

Azaorbaycanin bir cox iqtisad¢ilarimin  fikrino goro manatin dollara qarst
mohkomlonmasi vo inflyasiyanm zoiflomasi eyni xarakter dasiyir. Lakin hamiya
aydindir ki, hal-hazirki sabitlik iqtisadiyyatin mohkamlonmasindon deyil. Monetar
metodla manatin dollara goro borkidilmasinin gagilmaz noticosi kimi  6lkado
giymatlorin galxmasi hom manatla, hom do dollarla bas verir. Bu o vaxt tohliikalidir
ki, omtos bazannda qiymatlorin dollarla toklif olunmasi diinya bazanndaki mévcud
giymatlori tistaloyir vo ilk ndvbada qonsu 6lkolordoki qiymatlori. Yuxaridaki kimi
saviyya tohliike haddini kecdikds 6lkads artiq ananavi istehsal olunan mohsullarida
qiraxdan gotirmok sorf edir. mosalon: hal-hazirda almamin Irandan, Kkartofu iso
Tirkiyodon gotirmok daha rentabellidir, noainki onlar1 yetisdirib burada bazara
cixarmagq.

Golin indi do bir az geriyo qayidaq siirotli Inflyasiya dovriinde giymotlarin
katostrofik sokildo enmaosi, banklar 0zgo pullan hesabina neco varlanmagi
diisiiniirdiilor. Olkado Inflyasiya cosmaqda idi. Bu vaxti xosboxtlikden tamamila
giymatdon diismadan xilas eda bilacok nohang va ¢ox asan galirs boyun olan, isgiizar
vo bacarighh biznesmenlor meydana ¢ixdilar. Bu ciir todbirlorin hoyata kecirilmasi
yalniz bank yolu ilo miimkiin idi vo onlar bu tadbirlorin hoyata kecirilmasina can
atirdilar. Xiisusilo do onlann yaradilmasi talobi ¢ox sados idi. Yeni banklar xalga vo
miiassisalora inanilmaz depozit faizlori s6z vermoya basladilar, toqribon 180-230.
[1do 1800%-2 catan Inflyasiya artiglamas ilo faizin iiarsistm alirdi. Pullar yigilmali
vo hansisa bir sabit qiymaotli seylora dayisdirilmoli mohkom valyuta, qiymatli
osyalara vo miintozom olaraq onlan satmaq vo yavas - yavas Inflyasiya ilo
miiqayisado ciizi olan depozitlori qaytaraiali idi. 1995-ci ilin ortalarinda manat
nisboton stabillogorkon banklar 6zlorindo doysotli hadisonin sahidi oldular ki,
Inflyasiya, noeinki xalgm y1gimim, hamginin onlann nizamnamo fondunu da ortadan

galdirmis. Yeni banklarm intensiv toskili dovriinds (6lko hoalo miistoqilliyini
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gazanmamis vo miistoqilliyinin ilkin illorinds) todaviildo halo sovet rubulu istifads
olunurdu vo banklarm minimal nizamnamo fondu 5 mln. rubl toskil edirdi.
Nizamnamo fondu - bankin asas, ilkin sarmayssidir. Xiisusi normativ aktlarla milli
bank dovlot admdan onun hor - hanst minimal hocmini miioyyon edir. Bu normal
haldir bels ki, dovlot banklarm 6z miistorilorine tominat vermak iqtidarinda olmasi
liclin nozarat etmoalidir. Natico etibarilo avvalco nizamnamo fondu 10 sonra isa 50
min. rubla qodor qaldmldi. Bas vermis Inflyasiyanmin movcudlugunu nozors alaraq
manatin stabillosmasine godor minimum nizamnams fondu manat ekvivalenti ila 20
000$ miioyyan olundu.

Bank foaliyyotinin 0zii-0ziinii tomin etmok nokteyi nazordon, bu mizer vo milli
bank tamamilo hagli olarag minimumun miintozom olaraq artmlmasi siyasatino
basladilar. Ammada fantastik siirat gotiirdii! Galin onlan sorh etmok svazino faktlan
sadalamagla kifayatlonok. Demsali, banklar 1995-ci il 1 oktyabra kimi nizamnama
fondu 350008 manat ekvivalentino qodor ¢atdrilmasi soroncammu verildi. Ardinca
aglasigmaz codval davam etdi: yanvar 1996 - 50 000$, aprel - 100 000$, iyul - 150
0008, oktyabr - 200 000$, yanvar 1997 - 300 000$, iyul 600 000$, oktyabr - 800
000$, yanvar 1998 - 1 min. $, iyul 1, 25 mIn. $. Oton 3 ildo milli bank minimum
nizamnamd fondunun plankmi artiraraq 2014-cu il yanvann 1-no gador 10 min. $,
2015-ci il yanvarin 1-na gador 12 miln. $, 2011-ci il yanvarin 1-na gador 20 min. $
toskil etmolidir.

Bu giin hokiimot «banklann bdyiidiilmasi» siyasotinin naoticasindon foxrlo
danigir.  1998-ci ilin avqustun avvalindo Nazirlor Kabinetinin genis maclisindo son
illordo banklarin sayinin 240-dan 84-5 godor azalmasi moalumatlart tosdiq olundu.
Banklarm iimumi nizamnamo kapitali 6 ay orzindo 50 milrd. manat artmisdir.
Bunlardan olavo dovlat yanacag-energetika mohsullarinin giymatlorini dondurdu,
tobii inhisarlarin giymatlorini morkozlogdirilmis sokildo idaro etmok,  omtos
kreditlorini vermok, miintozom olaraq vergi amunistiyalarmi aparmaq, dovriyya
veksel kreditlorini tokmillagdirmak, biidca kosirinin komersiya banklannm komaoyi
ilo aradan gotiirmak va. s kimi tadbirlor hoyata kecirmoya basladi.

Biitiin yuxarida sadalanan siyasot, dovlot todbirlori, Olbatto miisbot naticoya
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gotirdi.  Azorbaycanda apanlan siyasot haqqinda demok olar ki, antiinflyasiya
tadbirlorinin aparilmasi, qorb 6lkslorindaki tacriiba siyasotin qisa vo uzun miiddatli
mogsadyonliiliiylinii gostarir.

Uzunmiiddatli siyasotds ilk olaraq dovlotin vozifosi xalgin Inflyasiyan1 gdzlomo
fikrini 6ldiirmak, hansi ki, tolabati artinr. Bunun iiciin dovlat antiinflyasiya siyasati
hayata kecirorok xalga inammu qazanmali 6z todbirlori ilo (istehsali stimullagdirmagq,
antiinhisarciliq todbirlori, qiymatin liberallasmasi, inzibati komriik nazaratinin
yiingiillosdirilmasi va s. ) istehlak¢ilann psixologiya- sma tasir etmalidir.

Ikincisi, biidco kosrinin (belo ki, onun milli bank torofindon do
maliyyalosdirilmasi Inflyasiyaya sobob olur. ) artinlmis vergi dovlet xorclorinin
azaldilmas1 hesabina azaldilmasi.

Qisamiiddotli siyasot miiwaqqeti Inflyasiyanin siirotini azaltmaqdan o6toridir. Bu
zaman miisbat natica birgs talobin geniprobleminislonmasi hesabina miimkiindiir. Bu
mogsadlo hokiimat asas istehsal mohsullarindan slavo omtos vo xidmaotlot gostoran
miiassisalara 1qot vermokls o, 6z miilkiyyatinin bir hissasini 6zallosdirs bilor vo bu
yolla dovlat biidcasinin galirini artira bilor. vo onun kasir problemini hall eds bilar vo
homginin yeni 6zal miiossalorin sohmlorini satinaqla islob Inflyasiyasini azalda bilor.
Azorbaycanda Inflyasiyan: iistolomok metodlarindan danisarkon iki osas sorto nozor
salmaq lazimdir. Inflyasiya soraitindo onu iistolomak iiciin iki yanasma movcuddur:

- Adaptasiya siyasati (Inflyasiyaya uygunlasmaq);

- Antiinflyasiya siyasati ilo Inflyasiyan1 logv etmok (radikal).

Adaptasiya siyasotindo biitiin bazar subyektlori (evdar, dovlat, firmalar) 6z
foaliyyotlorindo Inflyasiyan1 nozoro alirlar - osason pulun alaciliq qabiliyyatinin
diismosini. Goriindiiyli kimi adaptasiya siyasatindo Inflyasiyanin monso saboblari
nozars alinmur.

Inflyasiya zamam dovlotin iknci siyasoti dovlotin bazar qiiwelorine minimal
miidaxilasi vo antiinflyasiya tadbirlori gormasidir. Bura firmalarin foaliyyot soraitinin
hom daxili, hom do diinya bazarinda liberallagmasi, azad qiymot, milli valyutanm

kursunun saxlanilmasi aiddir.



Cadval 6

Azaorbaycanda iqtisadiyyatin  asas gostaricilorimln. man.

2013ci
Gostaricilor 2013 2014 2015 2011 2012 ilin
1-ci
riibiing
Umumi daxili [25228.1 38005.7 34578.7 41574.7 50 069.1 12 289,1
mohsul
(UDM)
Sonaye 20247.8 28051.9 22184.4 27 434. 6 34 545.40 9 363, 1
mohsullari
(xidmatlor)
Kond 2319.7 3301.7 (3435.6 (3880.0 4526.4 497,2
tosarriifati
mohsullari
Xarici  ticarat10461.3 53468. 8 (1446 25115.133151.4 (7406, 1
dovriyyosi
Ixracitn  hocmiS461.6 46973  (13165.5 19 403. 624 643.3 86 072, 6 1
Idxalin hoacmi  4999.7 (6495.8 [5448.7 |5711.5 508.1 333, 5
Jhalinin  pul14305. 6 20148. 2 22396.1 25 605. 6 30 633.5 (7 231,6
goliri
Istehlak 116.7 120.8 [101.5 [105.7 102.7 103,1
qiymoatlorinin
indeksi
(Inflyasiya)
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Bu siyasato homginin dovlat miilkiyyatinin bir hissasinin xroniki hal almis dovlat

biidcasinin kasrinin vo dovlat borcunun logv edilmasi mogsadilo satilmasida aiddir.
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Bu ciir siyasat bir ¢ox 6lkalor vo Azarbaycan torafindon do secilmisdir. Belo bir fikir
yaranir tomiz monetar metodla maliyys sabitliyi sonsuz ola bilmoz bu avval - axir
dagilacaq. Miixalifot¢i siyasatgilot hotta konkret vaxt deyorok asason 1999-cu ilin
yazi deyirdilar.

Plandan konar biidco kasrinin bids vermasi 1998-ci ilin 1lk aylannda neft vo neft
mohsullarinin qiymatinin goflaton beynoalxalq soviyyada diismasi miisahids olunurdu.
Bu 6z ndvbasinds biidcays boyiik zorbs vurdu, golirlorin 25%-1 azaldi. 1998-ci il
oktyabra bir ne¢o giin galmis manat dollara gors diisorak indi bir dollar 4000 manata
kecir. Manatin dollara gora doyismasini asagidaki cadvaldon gormak olar.

Indi bizim rohborlik 6z daxili resurslarina arxalanmalidir. Resurslar iso get- gedo
cox tolob olunur. Manat 6z real doyorindon na godor uzaqlassa onun kursunun
saxlamlmas1 bir o goder ¢otin baha basa golir. Ogor 1996-ci ildon baslayan pul-
kredit siyasaotinin bir qador yiingiillosdirmak olsaydi hal-hazirda manatin kursunun
saxlanilmasi ii¢iin az resurs lazim olardi vo dovlet daha ¢ox resurs qoruyardi. ©n
osas1 isa igtisadiyyat daha miilayim Inflyasiya soraitinds islomoys uygunlasardi.

Yeno do Inflyasiyanin iistolonmosi qarsida duran osas problemlordon biridir.
Inflyasiyanin siirotinin «tohliikasiz» saviyyaya godor endirilmoasi (15-20% ildo vo ya
1-2% ayda), yalmz istehsalin effektini vo idaroetmaonin keyfiyyotini yiiksoltmaklo
mogsada c¢atmaq olar. Bu mogsado uzun miiddat arzindo morhoslalorlo ¢atmaq olar.
1998-2014-ci 1illordo tolobin genislonmosi antiinflyasiya siyasotinin daha da
giiclonmosini tolob edirdi. Bu zaman antiinflyasiya siyasotinin osas acar halli
Inflyasiyan1 investisiya aktivliyino mane olmayacaq soviyyays endirmok (ildo 35-
30%). Bu masalonin halli ii¢iin investisiyanm 3 komponenti; talab, intehsal xarclari
vo gozlomo tonzimlonmosi istigamatindo kompleks tadbirlor hoyata kegirmok
lazimdir:

1. Monopolist sahasinda gqiymatin qalxmasinin aksino yonaldilmis magsad- yonlii
birbasa mohdudlasdirici tadbirlor gérmali.

2. Biidco kasrinin 4-5%-10 mohdudlasdirmaq. Dovlat investisiya qoyulusu dovlat
biidca bazasi galirlarinin genislondirilmasi ila paralel olmalidir.

3. Vaxti kecmis debitor borclarinin (Inflyasiyan1 stimullasdiran hal) bdyiimasi
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olehins tadbirlar, sonayedo dovriyys kapitalinm dodvriyyasini vo veksel istifadosinin
inkisafina, normalasdirilmasina komok edir.

4. Istehlak mallarmimn son qiymotinda vasitagi galirlorin paymin mohdudlasdirmaq
vacibdir.

5. Valyuta kursunun stabillogdirmo siyasatine vermozdon ovval ilk ndvbads
mogsadyonlii sokilds, «valyuta dohlizinin» saxlanilmasi vacibdir.

Natico etibarilo (2014-2015) Azorbaycanda antiinflyasiya siyasatinin maqsadi
Inflyasiyan1 sosial tohliikosiz soviyyaye ayda 1-2%-2 endirmok olmalidir. Bu
mosalonin holli Inflyasiyanin iqtisadiyyatda radikal sokildo azaldilmasi, qiymot
proporsiyalannda dayisikliys investisiya vo istehlak komplekslorini sahalorindo
struktur dayisikliklor tolob edir. investisiya vo istehsalin dinamikasmda stabillik real
sektorda va ohalinin hayat soviyyasinin yaxsilagdirilmasina sorait yaradir. Lakin asas

etibarile har sahado korrupsiya vo riisvatxorluga qarsi miibarize aparmaq lazimdir.
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FOSIL III. MUASIR DOVRDO INFLYASIYANIN TONZIMLONMOSI
PROBLEMLORI
3.1. Antiinflyasiya todbirlori vo pul islahatlar

XVII-XVII asrlorde Avropada va diinyada, bazilari istisna olmagla elos do boyiik
Inflyasiya olmamsdir. Lakin XVIII osrin sonunda giymotlor bir qodor Fransada
yiiksolmisdir. Bunun asas sobablari iso ingilablar vo daxildoki siyasi bohranlardir.
Belo ki, 1730-1780-c1 illords qiymoat arttmi o qodar do hiss edilmomisdirss, 1780-
1796-c1 illorde xeyli yiisolmisdir. 1790-c1 i1lde qiymoat artimi 100% oldugu halda,
1795-ci ildo 300% olmusdur. Naticado livro 1790-1792-ci Illor arzindo doyerini 2
dofoya yaxin itirmisdir. Bu da dovriyyoye maddi bazasi olmayan pul kiitlosinin

buraxilmasi ilo meydana goalmisdir (Cadval 2).

Cadval 2
Fransada pul taklifi (1790-1796)
Ilor Kagiz pul buraxilisi, min frankDovriyyadaki pulun  hacmi,
livrosi min frank livrasi
1790 1200 1200
1791 900 2100
1792 700 2800
1793 1400 4200
1794 2800 7000
1795 28000 35000
1796 5000 40000

Dovriyyaya coxlu pul buraxilmasi giymatlorin artimina tokan vermisdir. Belo ki,
bir busel unun giymati 1790-c1 ilds 40 sent idiss, 1795-do 45 ABS dollariolmus, bir
funt sokorin giymoti uygun olaraq 18 sent vo 12, 5 dollar, bir busel das komiiriin
giymati 7 sent va 2 dollar va. s olmusdur.

Ingiltoro vo digor aparict  Avropa 6lkolorinde bu  vaxtlarda ciddi
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InflyasiyaOImamuisdir. Bu dlkelorin oksarinds illik Inflyasiya 2-3% olmusdur.

XVII-XVIII osrlor Amerika qitosinda ciddi Inflyasiyalar ilo yadda galir. Sabab iso
miiharibalor, istiglal savaslar1 olmusdur. 6-7 il istiglal savasinda Fladelfiyada
qiymatlor 2014%-9 qadar artmigdir. Conubi Karolina, Simali Karolina, Marilond va.
s kimi miistomlakalards do bu proses aktiv olmusdur.

XIX osr inflyasiya saridan on stabil dovrdiir. ABS-da votondas miiharibasi,
Napaleon miiharibalori, Osmanli dovlatinin qarsilasdigi miiharibalor zaman1 yaranan
Inflyasiya prosseslorini nozoro almasaq, bu osrdo boyiik Inflyasiya olmamisdir.
Homin dovr iigiin on ciddi Inflyasiya 1861-1865-ci illor ABS vatondas miiharibosi
zamani olandir. Miiharibs illarinds orta illik giymoat artim1 25%olmusdur. 1865-ci
ilin yanvar ayinda ayliq qiymot arttmi 45% olmusdur.

XX  osr - bu asro Inflyasiya saridan "hiperinflyasiya asr"i desok yanilmariq.
Bu asr ¢ox zongin va cesidli hadisalorlo doludur: niive silahimn kosfi, iki on boyiik
miiharibs, on nohong vo vohsi inqilablar, Sovet imperiyast kimi qorxulu rejimlorin
meydana golmasi, soyuq miiharibalor va. s. I vo II Diinya miiharibalori arasindaki
Inflyasiyalar: Bu dovrlordo Almaniya, Polsa, Macaristan, Avstriya, Rusiya kimi
olkolordo yiiksok Inflyasiya olmusdur. Bunlardan bazilorine toxunaq.

1921-ci ilin oktyabr ayindan 1922-ci ilin avqustunadok Avstriyada giymatlor 70
dofo artmusdir. Bu dovrds ayliq Inflyasiya togriboan 47% olmusdur. On yiiksak,

1922- ciilin avqustunda 134%-a catmisdir.

I Diinya miiharibosini baslayan vo moglub olan Almaniyada daha yiiksok
Inflyasiya olmusdur. 1913-1914-cii illordon baslayan Inflyasiya 1922-1923-cii illordo
pik noqtesine catmisdir. Sonuncu 14-15 ay miiddetinde giymatlor 10 mlrd. dofo
artmigdir. 1913-1923-cii illor arasinda iso qiymatlor 5 trln. dofo artmisdir.

1923- cii ilin oktyabnnda Inflyasiya soviyyesi 32480% olmusdur. Noticodo Alman
marki 0z doyarini tam soklds itirmisdir. Belo ki, 1913-cii ildo 1 dollar 4 markaya
doyisdirilirdisa, 1923-cii 1lin noyabr ayinda iso 8 mird. markaya doyisdirilirdi. Osas
16bob iso Olkonin miiharibados maglub olmasi, dovlot xorclorinin artmasi vo
buxarclorinds no daxili, no do xarici manbalar lizro maliyyslosdirilo bilmomasidir.

Yalniz pul ¢ap etmokla bu xarclori 6domaya calisirdilar. Belo ki, 20 dovlot motbaasi
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geca-giindiiz pul kosirdi.

IT Diinya miiharibasi vo sonraki dovr: Bu dovrlordo Yunanistan, Macaristan,
Polsa, Rusiya vo bir sira 6lkolordo Inflyasiya miisahido edilmisdir. 1943-1944-cii
illor orzindo Yunanistanda qiymoatlor 4700000 dofs artmigdir. 1943-cii ilin
oktyabrmdan baslayan bu Inflyasiyanin 11-ci ayinda Inflyasiya 85 mln % olmusdur.
II Diinya miiharibosi illorindo Macanstanda diinyanm on bdyiik inflyasiyas1 olmus
vo Ginnesin Rekordlar kitabina daxil olmusdur. 1944-1945-ci illordo aylq
Inflyasiya 19800% olmusdur. inflyasiyanin yiiksok olduguson ilds illik Inflyasiya 3,
8x10%"% olmusdur.
1921-ci ildo Polsada ayliq inflyasiya 82% olmus, 1923-1924-cii illor Rusiyada iso
57% olmusdur ki, bunlarin hor ikisi hiperinflyasiyadir.

Umumilikds gotiirsok, II Diinya miiharibasindon 70-80-c1 illoro qoder diinya
dovlatlori Inflyasiyaya "qalib" gola bilmislor. Lakin 70-80-ci illords bas veran enerji
bohrani bu prossess tokan verdi. Homin dévrds enerji ehtiyatlannm, xiisusilo neftin
qiymotinin qalxmasi diinya lizro giymatlorin qalxmasina sobab oldu. Bu proses
Latin Amerikas: ol-kolorindo xiisusilo ciddi formada idi. Belo ki, hom neftin
giymatinin qalxmasi, hom do bir sira metallann qgiymatinin asagi diismasi
noticasinda bu 6lkalords todiyys balansinm voziyyoti pislosmis va Inflyasiya bas

vermisdir (Cadval 3).
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Cadval 3
Latin Amerikas1 o6lkalorinds yiiksak Inflyasiya (istehlak qiymotlorinin illik

artimi, %-19)

illor

Argentina
Boliviya
Braziliya
Nikaraqua
Peru
Meksika

1978-1987 210,9  229,8 127, 1 110, 7 84,9 55,2
1987-1994 343,0 |16,0 684, 6 14315,8 |667,0 114, 2
1994-1998 3080,5 15,2 1319,9 4709, 3 3398,7 20,0
1998-1999 2314,7 17,1 2740, 0 3127, 5 7481,6 26,7

1999-2000 [171,7 21,4 413, 3 7755, 3 409, 2 22,7
2001-2010 24,9 12,1 991, 4 40, 5 73,2 15,5
2011 10, 6 8,5 2103, 3 20, 4 48, 5 9.8

2012 4,3 7,9 2407, 6 7,7 23,7 7,1

2013 3,4 10,2 67,4 8,4 11,2 35,0
2014 0,2 13,4 18,2 12 11,5 34,4
2015 0.3 14.1 16.2° 13.1 11.8 32.1
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Cadvol 4

Kecid 6lkalorinds inflyasiya (illik %-1o)
Olkalar 2014 2014 2015 2014 2014 2015
Albaniya 104 237 31 16 6 42
Bolganstan 339 79 64 122 33 592
Xorvatiya 250 938 - 1149 -3 4 4
Cexiya 52 13 18 19 8 9
Estoniya 304 954 36 42 29 12
Makedoniya 230 1925 230 S5 9 8
Macaristan 32 22 21 21 28 17
Latviya 262 959 35 26 23 8
Litva 345 1161 189 45 36 10
Polsa 60 44 38 29 22 15
Rummiya 223 199 296 62 28 116
llovakiya 58 9 25 12 7 7
iloveniya 247 93 23 18 9 9
S. Avropava [193 510 166 35 19 65

Son onillikdo bas vermis-giiclii Inflyasiyalara 1996-1997-ci illordo Zairdo

(1713%), 1997-ds Bolgaristanda (592%) olan inflyasiyalar1 gdstormak olar.

Kagiz pullarin buraxilmasinda o6l¢ii haddinin asilmasi ciddi sokilde basqa ciir

togdim edilo bilmaz,

ogurlanmasidir.

bu hor kosin omlakinin bir hissasinin gozo goriilmoz

XXI osrin avvalloring yaxin Sovet isgalindan vo tosir dairesindon azad olmus

olkolordo do Inflyasiya viisat almisdir. Bu olkolor bazar iqtisadiyyatina kegcmokda
olan olkalordir (Cadval 4).
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Azorbaycan  |126 1395 1294 1788 85 3,8
Ermonistan 25 1341 10896 1885 32 19
Belarusiya 03 1558 1994 1900 243 99
Giirciistan 131 1177 7488 6473 57 9
Qazaxistan 137 2984 2169 1160 60 12
Qirgizistan 170 1259 1363 96 32 24
Moldova 151 2198 837 116 24 11
Rusiya 144 2501 837 217 132 14
T'acikistan 204 1364 7344 1 2132 105
Tilirkmonistan (155 . 644 9750 1328 1262 44
Ukrayna 161 2730 10155 401 182 15
Ozbaokistan 169 910 85 1281 117 40
MDB 139 1672 4584 1387 363 33

Inflyasiya miirokkob sosial - iqtisadi hadisodir. Iqtisadi tozahiir kimi Inflyasiya
uzunmiiddatdir ki, mévcuddur. Belo hesab edilir ki, Inflyasiya pul meydana golondon
yaranmusdir vo onun foaliyyati ilo qirilmaz baglidir. Lakin ovvellor Inflyasiya adaton
fovgolado soraitlordo bas verirdiso (Mos: miiharibo vaxti dovlot horbi xorclori
maliyyalosdirmak iiclin boyiik mablagds kagiz pul buraxirdl) , aximnci 2-3 onillikdo
bir ¢ox olkalordo o, xroniki vaziyyat alib. Mal dovriyyasini tomin etmak ii¢iin zoruri
pul vasaitinin miqdar1 bas nadon asilidir? 9Osason miiayyan dovr ( mas: bir il arzindo)
satilmali mallarin hacmindon vo qgiymatindon. No godor ¢ox mal olsa, onlarin
realizasi bir o qodar ¢ox pul vahidi talob edir.

Dovriyyada pul veosaitinin migdart daha sonra hor bir pul vahidinin dovretma
siiratindon asilidir. Bu onunla alagadardir ki, eyni pul mablagi az vo ya cox alqi-
satq1 amaliyyatlarina xidmat eds bilar.

Dovriyyads olan pul vahidlorinin mablaginin mal mablagindaon iistiin olmasi va
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bunun naticasinda pul dévriyyasinin siiratinin asag1 diismasi inflyasiyaya sobab olur.

Belo desok Inflyasiya - iimumi giymot soviyyoesinin galxmasidir. Olbatta bu o
demok deyil ki, biitliin qiymotlor qalxmalidir. Hotta qisa bir zamanda siiratli
Inflyasiyada bozi qiymatlor nisbaton sabit, digarilari iso diiso bilor. Yarali yerlordon
biride odur ki, giymatlor geyri-miitonasib tendensiyaya malikdirlor. Boazilori siiriisiir,
digorilori miiayyan siiratlo galxir, liciincii iso doyismir.

Ancaq Inflyasiyam tok pul dovriyyasi kanalinm giymotdon diison kagiz pullarla
doldurulmas1 kimi hesab etmok olmaz. inflyasiya mallann qiymatlorinin armasmda
oziinii gostormoyino baxmayaraq sif pul fenomeni deyil. Inflyasiya bazar
tosarriifatinin miixtalif sferalannda istehsalatm geyri-miitonasibliyinin yaratdigi ince
sosial-iqtisadi haldir. Eyni vaxtda Inflyasiya - demok olar ki, diinyanmn biitiin
Olkalorinds iqtisadiyyatlarininmiiasir inkisafinin on koskin problemlarindon biridir.
Masalon: Q. Avropada 2014-ci ilda istehlak giymotinin Inflyasiyasinin orta soviyyasi
2%-don bir qodor asag: diismiisdiir. Fransa, Italiya, Yunanistan vo Portuqaliyada
Inflyasiyanm asag1 diismosi daha cox nozoro carpirdi. Mosalon: Fransada istehlak
giymatinin Inflyasiya tempinin yavasladilmasina avtomobil sonayesindo xiisusi
hovaslondirma programinin salinmasi, Italiyada iso ©DY-nin shomiyyatli doracado
asag1 salinmasi sobob oldu. Yunanistanda, Portuqaliyada, Ispaniyada inflyasiyanin
soviyyasinin asagr diismosi defilyasiya siyasotinin naticasidir. Masalan:
Yunanistanda Inflyasiyanin soviyyasinin kaskin asag1 diismosinin valyuta mozonnasi
sahosinda sort siyasat yeridilmosi ilo izah etmok olar. Qalan Q. Avropa dovlatlorinin
oksoriyyotinda 2014-ci ildo Inflyasiyanmin Illik soviyyesi artsada ohomiyyotsiz
doracado 1di. Almaniyada asagi istehlak tolobi soraitinds tonzimlonan giymatlorin
artmas1 osas rol oynadi. Danimarkada, Irlandiyada vo Finlandiyada aktiv tolobata
baxmayaraq Inflyasiya asag1 soviyyado

qalmigdir. Eyni zamanda Norveg¢ds vo B. Britaniyada istehlak canlanmasina
baxmayaraq Inflyasiya tozyiqi bir o qodor giiclii idi. Norvecds vo Finlandiyada
monzil bazarinda rogabat icara haqqunin qalxmasina sorait yaratdi, bu faktor iso
Inflyasiyanin qalxmasina sabob oldu, baxmayaraq ki, Inflyasiyanin artim tempinin

gostarilon hissasi sorti vergiqoyma sferasinda dayisikliklorla izah edilirdi. Kanadada
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2014-ci ildo cox asag1 soviyyado qalirdi. ABS-da Inflyasiyanin asag diismasi dollarin
mozannasinin davamlt siiratde galxmasi ilo izah olunurdu, bunun naticosinds idxal
olunan mohsullarin qiymotlori asagi diisdii vo 0z novbasinds daxili istehsalin,
rogabat edon mallarin tozyiqi artdi.

Inflyasiyaya miixtolif faktorlar sobob ola bilor. Bu hom artiq pul vahidinin
migdarinin buraxilmasi, hom mohsul istehsalinin 6donis qabiliyyatli tolabatinin
artimindan geri gqalmasi, hom do tolobati olmayan mohsullarin bazara daxil olmasidir.

Inflyasiya qiymot indeksi vasitosilo 6lciiliir. Qiymotlor indeksi onlarin iimumi
soviyyasinin nisbatini toyin edir. Masolon: ABS-da qiymatlor indeksi 2014- do 2,
6%, 2015-do 3%, 2015-da 3, 2%, Yaponiyada 2014-ds 0, 7%, 2015-ds 0, 2%, 2015-
da 0, 1% toskil etmisdir. Basqa inkisaf etmis sonaye Olkolorindo gqiymatlor indeksi
2014-da 1, 2%, 2015-da 2, 7%, 2015-da 2, 4% toskil etmisdir.

XX osrdo sonaye kapitalizmi maliyys kapitalizmine cevrilmis vo maliyyo
amillorinin rolu artmisdir. Maliyyonin beynalxalq horokoti beynolxalg omtos
miibadilasini 6z shomiyyating 1 gors arxada qoymusdur. Homin proses son dovrlarde
daha da siirotlonmis vo 6ton asrin 20-ci osrdo biitiin diinyada real kapital Ilo maliyya
kapitali arasinda nisbat 1:1 oldugu halda, indi 1:12 olmusdur. Basga S6zlo maliyya
kapitalinin hocmi real kapitalin hocmini 12 dofs iistolomisdir. Ona goro do global
maliyyo-iqtisadi miihit diinya iqtisadiyyati iiciin yeni vo yiiksok Soviyyali risklor
yaratmigdir.

Ovvalcadon do qeyd edildiyi kimi, Inflyasiya cari giymeotlor iizorinde mocmu
tolobin mocmu toklifi iistolomosi ilo yaranir. Inflyasiya ilo miibarizoyo basla- mazdan
gabaq asagidaki masalalar tohlil edilmalidir:

a) Inflyasiya boslugunun hesablanmasi: Ik masolo Inflyasiya boslugunu
niioyyon etmokdir. Bu miioyyanlosmadikda, Inflyasiya bosluguna nisboton daha
boyiikk miqyasda goriilocok antiinflyasiya todbirlori sonradan tohliikoli olan
deflyasiyaya sobab ola bilor. Ona goro do macmu tolobls toklif arasinda olan forq vo
ya Inflyasiya boslugu hesablanir. Daha aydin olmas! iigiin 6-c1 codvalo baxmagq olar.

b) Mocmu tolob vo toklif Oyronilmelidir:inflyasiya boslugun-un aradan

galdirilmasi iigiin tolob artighigma vo ya toklif ¢a-tismazligina sobob olan amillor
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miioyyanlasdirilmalidir.

¢) Inflyasiyanin monboyi, yoni onun hans1 név olmasi aydm-lagsmalidir:Bunlar
forgli monbalordon qidalandigindan onlarla miibarizo tadbirlori vo istifads olunan
vasitolor do miixtolif olacaqdir. ©gar istehsal amillorino olan tolab ardicil olaraq
artmaqda davam edorss, noticodo onlarin giymatlorinin soviyyasi do yiiksolmoya
baslayir. ©mayin vo | Istehsal amillorinin qiymatlori talobin artmasina daha hassas
oldugu iiciin istehsal amillorinin giymatlorinin yliksolmasi masraflorin  artmasina
sabab olur ki, bu da 6z novbasinds hazir mohsulun qiymatinin artmasi ilo naticalonir
ki, bu zaman Inflyasiya oziinii biiruzo vermoya baslayir. Tolobin ilkin artmasi ilo
giymatlorin saviyyesinin yiiksalmasi arasinda bir oalage movcuddur. Bu maorhalo
giymatlorin uygunlasdirilmast morhalasi adlanir vo bir ne¢o ay orzindo davam edo
bilar. Istehsal amillorinin giymatlori galxmaga baslayan kimi digor iki amil do 6ziinii
gostorir.  Bu voziyyat hazir mohsullarin giymatlorindon istehsal amillorine
istigamoatlonon oks olagadir. Naticods iso inflyasion proseslor giiclonir vo onu
nozaratds saxlamaq geyri-miimkiin olur.

Antiinflyasiya siyasoti 6ziinds Inflyasiyanin azaldilmasina istiqgamotlonon dovlot
tonzimlonmasi alstlorinin macmusunu birlosdirir. Hazirda antiinflyasion siyasatin
keynscilik vo monetarist istigamati formalasdinlmisdir.

Keynscilik antiinflyasiya siyasotinin mahiyyati 6zal miiassiso vo toskilatlara iri
dovlat sifariglorinin  verilmasi vasitosilo somoarali tolobin yaradilmasindadir.
Multiplikativ effektin tosirindon iqtisadiyyat depressiya voziyyatindon ¢ixir, issizlik
azalir. Buna paralel olaraq ucuz kredit ii¢iin do sorait yaranmir. Bu todbirlorin
noticasinda mocmu toklifin hacmi artir, qiymotlorin soviyyasi enir, Inflyasiya iso
asag1 diisiir. Bu siyasotin naticosinds biidco kosiri artir. Lakin bu kasiri slavo pul
emissiyast ilo aradan qaldirmaq olmaz. Oks halda Inflyasiya yenidon siiratlona bilor.
Bu vaziyyotdo dovlet istigrazlarindan istifado etmok daha maqgsads- miivafiqdir.
Onlarin  6donilmosine iso sonralar, artiq iqtisadiyyat stabillosdikdon Sonra da
baslamaq olar.

Inflyasiya ilo miibarizo alotlorindon biri olan pul siyasotinin totbigi birtorofli vo

tohliikolidir. Belo ki, Inflyasiya probleminin halli sistemli yanasma tolob edir.
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Inflyasiya yaradan amillor xarakterino goro monetar, yoni ononavi vo sok yaradan
geyri-monetar amillora boliiniir. Diinya tocriibasi gostorir ki, bazar iqtisadiyyatina
malik olan inkisaf etmis dovlotlordo Inflyasiya proseslarinin foallasmasinda monetar
amillorin, inkisaf etmokdo olan dovlstlords isa geyri-monetar amillorin rolu yiliksok
olur. Azarbaycanin da inkisaf etmakds olan 6lke oldugunu nazars alsaq, onda yaxin
vo orta miiddatli dovrdo antiinflyasiya noqteyi nozorindon tonzimlonma siyasatinin
aparici xattinin geyri-monetar amillor iizorindo qurulmasivacibdir. Lakin, bu he¢ do
monetar sahonin antiinflyasiya istigamotindo nozordo lutulan tonzimlonma
predmetindon konarda galmasma gatirib ¢ixarmamalidir.

Monetaristlorin fikrina goro, Inflyasiya sirf pul fenomenidir vo dovletin igtisadi
sferaya diisiiniilmomis miidaxilasinin naticasindo meydana galir. Monetaristlora goro,
mocmu toklifin artirllmasi olavo dovlet investisiyalari ilo stimullagdirilmamalidir.
Monetaristlor bu zaman 0zollosdirma, pul kiitlosinin koskin mohdudlasdirilmast,
sosial programlarin ixtisar1 hesabina biidconin balanslasdirilmasi, sahibkarligm vergi
stimullasdinlmasi kimi vasitalordan istifado etmoyi maslohaot goriirlor. Bunlara paralel
olarag, monetaristlor, eyni zamanda mocmu tolobi ixtisar etmoyi, omok haqlarini
dondurmagi, ayri-ayr1 ohali tobogolorino toyin edilmis giizostlori vo transfert
O0domolari azaltmag toklif edirlor.

Keynscilordon forgli olarag monetaristlor ucuz deyil, daha bahali kreditlor toklif
edirlor. Buna goro do zoif miiassisalor iiclin kredit almaq ol¢atmaz olur vo onlar
miiflislosirlor. Giiclii miiassisalari 1so asag1 vergi doracalari ilo hovaslondirmok toklif
edilir. Aydindir ki, bu tokliflorin tatbiqi ohalinin asas hissasinin maddi rifahina pis
tosir gostaracokdir. Talobin azalmasi istehsalin kaskin tonazziiliinii stimullasdira biler,
1ssizliyin saviyyasi is9 yiiksalar.

Ingilis igtisadgis1 A. Fillips demok olar ki, miioyyan bir dovr orzindo issizlik
saviyyosi ilo amok haqqi arasinda qarsilighh slagoni tohlil edoarak bela bir genasto
golmisdir ki, 1issiziiyin elo bir soviyyasi (6-7%) movcuddur ki, bu zaman omok
hagqmnin saviyyosi sabit qalir. Issizliyin soviyyosinin homin hoddon asagi diismosi
Omok haqqinin vo qiymatlorin tez bir zamanda artmasi 1lo naticalonir. Yaxud oksina,

1ssizlik artdi@i zaman omok hagqinin artimi zoifloyir. Yoni issizliyin daha yiiksok
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saviyyosina nisboton asag1 soviyyali Inflyasiya uygun golir. Bunlar arasinda qeyri-
xatti alage movcuddur. Belos ki, issizliyin azaldilmasi vo getdikca onun saviyyasinin
asag1 diismosi bas verdikdo Inflyasiyanin soviyyasi daha yiiksok templo yiiksalir:

Roa = Qat - O /s - it/

Burada,

Roaa - golocok dovrda real omok hagqinin artima;

Qat- giymatlorin saviyyesinin artiminin gdzlonilon tempini;

© - real omok haqgmm issizliyin konkret soviyyosino reaksiyasim
iioyyanlosdiron omsali;

Ic - cari dovrdo igsizlik soviyyasini;

It - issizliyin tobii soviyyasini oks etdirir.

Issizliyin yalniz tobii soviyyasi uzunmiiddatli igtisadi tarazligla uzlasir. ©lbatta ki,
igsizliyin soviyyasini real oamok haqqunin inflyasion azaldilmasi yolu ilo tobii
soviyyadon asagi salmaq miimkiindiir. Bu zaman miiassiso vo togkilatlar az maasla
daha cox is¢i islotmok imkanina malik olacaqlar. Belo bir soraitdo qisamiiddatli
zaman intervalinda iscilorin qiymot gozlomolori Inflyasiyanin hoqiqi templarindon
geri qalacaq vo Inflyasiya real amok haqqini asag1 salacaqdir. Lakin bu voziyyat uzun
miiddot davam edo bilmoz, c¢iinki, davaml Inflyasiya daimi olaraq issizliyin
soviyyasini azaldir. Miixtalif dovrlordo artiq iscilor anlamaga baslayirlar ki,
giymatlor gozlonildiyinden daha siiratlo artir vo onlar 6z amak haqglarinin artinlmasin
tolob etmoys baslayacaqlar vo artiq real omok haqqinin azaldilmasim hisso-hissa
mohdudlasdiracaqlar. Inflyasiyanm gozlonilon tempi haqiqi templo boraborlosocak,
giymotlor qalxacaq, nominal amak haqqi iso real ©mok haggmu Inflyasiyaya qadorki
soviyyado saxlamaq mogsadilo siirotlo artacaqdir. Buna goro do miiassiso vo
toskilatlar yeni 1§ yerlori agmaqdan imtina edacoklor vo igsizlik yens do tabii
saviyyoyo enocokdir. Naticodo iso uzunmiiddatli dovrdo Inflyasiya ilo issizlik
arasindaki qarsiligh slags yox olacaqdir.

Inflyasiya ilo miibarizo yollarini gostaran 2 fargli nozeriyye mdvcuddur:

1. Monetarizm

2. Toklif igtisadiyyati
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Monetarizm moacmu tolobin mohdudlasdinlaraq mocmu tok-lif soviyyasing
endirilmasini asas gotiiriir, Toklif igtisadiyyati iso macmu toklifin artmlaraq macmu
tolob soviyyasina qaldirlmasini irali siiriir.

Bu yollardan birincisindo biidco xorciori mohdudlasdirilacaq,  golirlori iso
ftrirlaraq biidco artigh@r (profsit) meydana gotirilcok, pul toklifi mohdud-
lasdirilcaq, kredit faizlori yiiksaldilocok, vergi doracalari galdirlacaq va s.

Ikinci yolda iso ictimai xorclor va vergilor somorali investisi-yalara
istigamotlondirilir, vergi vo faiz doaracolori asagi salinir va. s

Inflyasiya ilo miibarizo kompleks tadbirlorin hoyata kecirilmosini nozords tutur vo
buna goro do onunla miibarizodo hor bir hokumat 6z programim ovvalcadon
hazirlayaraq ortaya qoyur. Miiasir diinyada Inflyasiya ilo miibarizo proqramlarmi
asagidaki kimi qruplasdirmagq olar:

1.  Ortodoks proqramlar

2. Qeyri-ortodoks programlar

3. Heterodoks proqramlar

4. BVF tipli programlar

Ortodoks programlar BVF torafindon do tovsiyo edilir.

Bu programlar 2soson hiperinflyasiya vo yiiksok Inflyasiyalara gars: totbiq olunur.
Monetarist sistemo uygun olaraq sart pul vo maliyys siyasotino asaslanir. Pul toklifi
mohdudlasdirilir, pul emissiyast dayandinlir vo iqtisadi tarazliq tomin olunur.
Qiymotlor, omok haqqi sistemi liberallasdirilarag, tam liberal sistem yaradilir,
yiiksok faizlor qoyulur. Bu proqramlar Inflyasiyan1 "bogmaq"da faydali olsalar da
monfi cohatlori do vardir. Belo ki, mohdudlasdirici maliyys siyasoti ¢ox vaxt
istehsalin asag1 diismasing va issizliys sobab olur.

Qeyri-ortodoks programlar pul toklifino o gador do toxunmur, yalmiz inzibati
yollarla giymoats, amok haqqina nozarsti, istehsali sabit saxlamagi osas gotiiriir.
Digor yandan valyuta balansi ciddi nazarato gotiiriiliir vo milli valyutanin doyardon
diigmasinin garsist almur.

Heterodoks programlar bir ndv ortodoks programlarin davamidir. Lakin burada bir

olavo odur ki,  hiperinflyasiya dovrlorindo qgiymetlor  giinlik olaraq
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miloyyanlosdirildiyindon indekslogsdirmalor vo qiymoatlorin  miioyyanlosdirilmasi
getdikco  sorbast  xarici  valyuta  kurslanna  baglanir vo  valyuta
kurslanrininsabitlogdirilmasi ilo digor qiymotlorin siiratlo sabitlosdirilmasine nail
olunur. Beloalikls, bu programlar valyuta kurslari, qiymoat vo omok haqqlann
dondurulmasim da 06ziinda birlosdirir. Xatirladaq ki, Azarbaycanda BVF-nun tatbiq
olunan sabitlogdirmo programi da hetero'doks prinsiplarino asaslanmigdir.

BVF "igtisadi xastoxana"kimi diinyada taninan bir togkilatdir. Bu "xastoxana"nin
miitoxasislori ("hokimlor") daim "xasta" iqtisadiyyatlar ii¢iin programlar ("reseptlor")
hazirlayirlar.  Homin proqramlar arasinda antiinflyasiya piogramlart da genis
yayilmisdir. Bu programlarin asas istigamatlori asagidakilardir:

- Hokumatin golir vo xarclorinin balanslasdirilmasi, biidco kasirini minimuma
endirmak, biidco golirlorini artirmaq, vergi doracalarini yiiksaltmak, xiisusilo dolay1
vergilora iistiinliik vermak;

- Saort pul siyasati vo kredit faizlorinin artirilmasi;

- Ticaratin vo qiymatlorin liberallagdirilmasz;

- Milli valyutanin devalvasiyasi, yani onun nisbaton doyardon diisiiriilmasi vo
sonralar valyuta kurslarimn sabitlosdirilmasi;

Hayata kecirilmo metodlanna gors antiinflyasiya proqramlar1 2 qrupa boliiniir:

I.  Sok (Cold turkey) programlar

2. Marhalali programlar

Hokumatin asas moqgsadi antiinflyasiya todbirlorini minimum itki ilo basa .
vurmaqdir. Birinci metodda qisa zamanda, ikincido iso maorhalalorlo sabitliyo
govusmaq nazards tutulur. Lakin hansit programin maya doyari asagidir?Artiq bunu
movcud soraito uygun alaraq hoyata keciracok iqtidar miioyyonlosdirmalidir.

Antiinflyasiyaprogramlarinin =~ miieffoqiyysatli olmasi ii¢iin  hokumatin 6z
votondaglar1 garsisinda etibarim1 saxlamasi osas sortdir. Buna "kredibliti (etibar)
problemi"deyirlor. Yoni hom hokumot, hom do hoyata kecirilocok program xalq
ttrasinda ovvalcadon etibar qazanmalidir. Bir sozlo soffaflig tomin edilmalidir.
Herbert Steyn bir programin etibar qazanmasi ii¢iin 6 xiisusiyyatinin olmasini irali

surur:
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- Hoyata kecirilocok tadbirlarin birlasdirilmasi;

- Hokumotlo Moarkozi Bank arasinda somarali slago;

- Partiyalar arsinda miioyyan masalalords raziligin aldos olunmast;

- Golocoklo baglh iqtisadi magsadlorin agiq sokildo ortaya qoyulmasi vo
mogsadlardon uzaqlasmalarin diizaldilmasi;

- Issizlik saviyyasi ilo bagh heg bir toraddiida yol verilmomaosi

- Galirlara va har ciir iqtisadiyyata miidaxilo diisiincalarindon uzaqlasilmasi.
XX asrda Inflyasiyalara (tobii ki, yiiksok vo hiperinflyasiyalara) qarsi1 miibarizodo bir
cox naliyyatlorin oldugu goz oniindadir. Bazilorina digqoat yetirak:

1913-cii ildon baslayan vo 1922-23-cii illordo hiper-Inflyasiya saviyyasino catan
Almaniya Inflyasiyasim 1924-cii ildo Schart dayandirmisdir. Belo ki, 1923-cii ilin
oktya-brmda Rentenmark adli yeni valyuta buraxildi vo Renten-markinl trln. kagiz
marka borabor oldugu elan olundu. Yeni pullara ciddi moahdudiyyst qoyuldu,
hokumot xarclorinin Markazi Bankdan alinan borcla maliyyalosdirilmasi dayandirild,
biidca xarclori azaldildi, dovlet momurlan 25% ixtisara salindi, 65 yasdan yuxan
calisanlar pensiyaya gondorildi. Noticads biidco tarazlasdinldi vo hiperinflyasiyaya
son qoyuldu.

70-ci illorin energetika bohranlanndan, prezident Karterin Inflyasiyaya qarsi
"konilli  mohdudiyyatlor" programinin iflasindan sonra 1980-c1 ildo ABS-da
Inflyasiya illik 18-20% savmyyasina golib ¢ixmigdi. 1980-c1 ildo hakimiyyato golon
Reyqan komandasininiqtisadiyyatin  saglamlasdinlmas1 progqraminda Inflyasiyaya
gars1 sart pul-kredit siyasotinin yerina yetirilmasi osas gotiiriildii. Hokumat vergilori
azaltmagla istehsala qoyulan investisiyalar1 artirdi vo UDM-nin hocmi artdi. Sosial
xarclar ixtisar edildi vo bununla da biidca kasiri aradan qaldirildi. Noticado 1983-cii
ildo Inflyasiya 3-4%-2 endirildi.

IT Diinya miiharibasi illorinds Macaristanda bas veron diinyanin an boyiik
saviyyali Inflyasiyasinin qarsist pul islahati aparmaqgla alindi. Belo ki, 1946-c1 ilda
(iyunda) yeni pul vahidi dovriyyays buraxildi vo onun ovvalki pula nisbati |: 1,
3x10* formasmda miioyyanlosdirildi.

Postsovet Olkolari arasinda pul-kredit siyasotindo on ugurlu yolu Baltikyam
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Olkolor kecmislor. Onlarin islahatlar1 arasinda sort moliyya-kredit siyasoti osas yer
tuturdu. Bu 6lkalor tezliklo rubl mokanmdan ¢ixdilar. 1992-ci ilin may-inda Latviya
miivoqqgati valyuta kimi dovriyyaya rus rubluna barabar tutulan rublisi
buraxdi vo iyunda yegana qanuni pul vahidino ¢evrildi. 1993-cii ildo iso

(iyunda) Lati1 dovriyyaya buraxdi. 1992-ci ilde Litvada totbiq olunan valyuta-talon rus
rublu il yanasi isladilirdi. 1993-cii ilin iyununda talon 100:1 nisbatindo litlo ovoz
olundu. Homin ilin avqust ayinda xarici valyutanm islonmosina gadaga qoyuldu.
1992-ci ilin iyununda Estoniya kron adli milli valyutasini totbiq etdi. Onun alman
markasina nisbati 8:1 gotiiriildii vo indi do an donoarli valyutalardandir. Bu 6lkalar pul
islahati ilo yanasi sort pul-kredit siyasati yiiriidiirdiilor. Belo ki, biidco xarclori
azaldilmig, kosirin emissiya hesabina maliyyslosdirilmasindonal c¢okildi, bank
kreditlori mohdudlasdinldi,  kreditlosma kommersiya bazasi {izorino kecirildi.
Noticada, 1992-ci ildo Inflyasiyanin soviyyasi Litvada 1161%-don 1993-do 189%- o,
Latviyada 959%-don 35%-9, Estoniyada 954%-don 36%-o diisorok koskin sokldo
azaldi. Sonrak illords iso Inflyasiya istonilon formada idars olunmusdur.

Antiinflyasiya siyasatinin ugurlanndan Azorbaycanm timsalinda da danismagq olar.
Belo ki, 1995-ci ilo godor Azorbaycanda iist-iisto 4600%-don cox Inflyasiya
olmusdur. Noaticodo 1994-cii il Azarbaycan iqtisadi tarixine hiperinflyasiya ili kimi
diismiisdiir (1788%). 1995-ci ildon Milli Bank hokumatlos razilasdirdigi vo BVF-nin
hazirladig1 sabitlogdiraia programina uygun olaraq sart pul-kredit siyasotini hoyata
kecirmaya basladi. Apanlan antiinflyasiya siyasoti Monetarizm prinsiplorina uygun
olarag tolobin mohdudlasdinlmasma osaslanirdi.  Bu prinsiplor asagidakilardan
ibaratdir:
- Taodaviildoki iimumi pul kiitlosi mehdudlasdmldi;
- Morkazlosdirilmis kredit resurslan azaldildi;
- Kredit emissiyas1 sahasindoaki harc-marclik aradan qaldirilds;

- Ucot stavkalarinin yiiksaldilmasi hesabina kredit resurslarma olan talobin
asag1 salmmast;
- Manatm xarici valyutalara nisbaton mazonnasinin sabitlosdirilmasi;

- Qiymot vo amok haqqi lizra nazarstin giiclondirilmasi va s.
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Totbiq olunan bu siyasotin bir sira monfi naticolori do geyd olunur. Belo ki,
siyasat asason todaviil sferasina tosir etmis, lakin istehsal sferasi konarda qalmisdir.
Dovriyyadoki pul kiitlosi UDM-nii1 hacmi 119 ziddiyyat toskil etmis, isgiizar foalliq

asagl diismiis, Olkonin xarici borclart artmis vo. s kimi manfi naticolor
gostormisdir. Lakin real voziyyot belodir ki, 1997-ci ildo artiq Inflyasiyanin
soviyyasi postsosialist mokanmda on asagi soviyyayo 3, 8%-o diismiisdiir.

Bundan basqa Israil, Meksika vo Braziliya kimi dovlatlor do antiinflyasiya

siyasatindo miioyyan ugurlar olds etmislor.
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3. 2. Azarbaycan Respublikasinda inflyasiyamin dovlat tonzimlonmasi

Oksor hallarda Inflyasiyan1 mdvcud omtoo kiitlosi soraitindo hoddindon artiq ¢ox
pul kimi sorh edirlor. Lakin Inflyasiya daha miirokkob bir proses noticosindo bas
verir. Hor seydon ovval Inflyasiya qiymotlorin iimumi soviyyesinin davamli
artimidir. ©Omtaalarin ayri-ayrit novlorinin qiymatlori daha siiratls arat bilorlor. Ogor
bazi n6v amtaslorin giymatlorinin artimi digor omtaslorin giymatlarinin asaglr enmasi
ilo miisayiot olunarsa, bu, giymatlorin iimumi soviyyasinin dayisilmoz qalmasi ilo
noticolona bilor. Beloliklo, Inflyasiya - kifayat qodor uzun miiddot arzinde movcud
olmus ovvalki normal soviyyayo nisbaton qiymotlorin soviyyasinin yiiksalmasini
gostarir.

Basqa sozlo desok Inflyasiya - pul todaviilii kanallarinin alicihiq qabiliyyati
getdikco asagr diison kagiz pullarla dolmasi, tobii tozahiir formasi iso qiymatlaorin
aortimudir. Inflyasiyanin ilkin olamotlori pullarin genis yayilmasi ilo tozahiir etmayo
baslamisdir. inflyasion proseslor, adoton pul kiitlosinin dovriyyada koskin artimi
miisayiot edildikds 6ziinii daha gqabariq gostarir.

XVI osrdo Qoarbi Avropada qiymotlorin {imumi soviyyasinin yiiksolmasi ilo
naticolonon giymatlorin artim saviyyasinin orta illik tempi 1-2% toskil edirdi. O
dovrds Inflyasiyanin bu saviyyasi uzun miiddot davam etmisdir.

Bundan olavoe dovlotin  omtos-pul miinasibotlori  sferasina  miidaxilasi
saviyyasindon asili olaraq Inflyasiya aciq formada da bas vers bilor. Bu zaman
Inflyasion proseslor giymotlorin iimumi soviyyasinin miivafiq artimi formasmda
tozahiir edir. Gizli formada iso giymotlor dovlat torsfindon miioyyanlosdirilir vo
nisbaton stabil soviyyado saxlanilir. Belo bir soraitdo Inflyasiya 6ziinii omtos qitlig
vo mohsullarin keyfiyyatinii asagi diismasi formasmda gostarir.

Ddovlatin inflyasion proseslori idara etmasi saviyyasindon asili olaraq idars edilon
vo idaro olunmayan Inflyasiyan1 forqlondirmok lazimdir. Shato dairasindon
asili olaraq iso Inflyasiya regional, milli vo diinya Inflyasiyasma boliiniir. Olko
iqtisadiyyatimin giymatlorin artim tempine uygunlagsma soviyyasindon asili olaraq
balansiasdirilmis vo qeyri-balanslasdirilmis Inflyasiya movcuddur.  Balanslas-

dirllmis  Inflyasiya soraitinde qiymotlor digor makroiqtisadi ~ gdstaricilorin
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doyisikliklorino miivafiq olaraq az vo stabil surotdo artir. Qeyri-balanslasdirilmis
inflyasiya soraitinda is9 iqtisadiyyat doyisilon soraitlors uygunlasa bilmir.

Hal-hazirda beynolxalq alomdo Inflyasiyanin tobistini vo yaranma saboblarini
aydinlasdirmaga cohd edon c¢oxlu nozoriyyalor mdvcuddur. Bunlardan siyasi vo
iqtisadi nazariyyaloari xiisusilo qeyd etmok lazimdir. Igtisadi nazoriyyalar 6zlori do pul
nozariyyasind vo qeyri-pul nozoriyyasine boliiniir. Siyasi nazeriyyaler Inflyasiyanin
yaranma sobablorini miiharibalor, millilogdirma amillorlo ©lagslondirirlor.

Inflyasiya miirokkob iqtisadi prosesdir vo miixtalif formalarda 6ziinii biiruzo verir.
Hazirda Inflyasiyanim asagidaki névlarini forqlondirmok olar:

- Tolob inflyasiyast;

- Xorc Inflyasiyasi.

Qeyri-pul nazoriyyolori igorisindo biz toklif nozoriyyssino daxil olan xorc
Inflyasiyas1 nozariyyasini nozordon kegirok.

Sonayeco daha siirotlo inkisaf etmokdo olan Olkolordo omok haqqu istehsal
masroflorinin  ohomiyyatli hissesini togkil edir. Lakin buna baxmayaraq bunu
Inflyasion prosesin giiclonmasing sorait yaradan asas amil hesab etmok olmaz. Daha
doqiq desok, omok haqqi inflyasion proseslorin giiclonmasino dolayisi ilo tosir
gostora bilor. Belo ki, miiossiso vo toskilatlar istehsali genislondirdikdo omok
hagqimn saviyyasi do artir ki, bu da 6z névbasinds qiymatlarin yiiksalmasina gotirib
cixanr. Bu zaman Inflyasiyanin soviyyosi yiiksolmoyo baslayir, ciinki, Iscilor 6z
omok haglarmin artmlmasini tolob edirlor. Bu voaziyyati omok haqqi-qiymatlor
arasinda zancirvari alago do adlandinrlar. Bels bir soraitdo, yoni omok haqqi siiratlo
artmaga basladiqgda bu prosesi nazaratdo saxlamaq cox catin olur vo fintiinflyasion
siyasot comiyyatdo yaxst garsilanmayan bir tadbirs-omok haglarinm dondurulmasma
da gotirib ¢ixara bilar.

Indi iso bela bir soraitin yaranmasi mexanizmini agiqlamaga ¢alisaq. I )ayamglh
Inflyasiyanin yaranmasimn ilkin amiii kimi mocmu tolobin artmasi ¢ixis cdir. Bu
zaman mocmu talob igtisadiyyatin istehsal imkanlarindan artiq olur. Macmu talabin
bu ciir artimu ilkin dévrlordo omtos vo xidmatlorin satis hocminin artmasi formasinda

Oziinii gostarir. Satisin hacminin artmasi ilo slagodar olaraq miiassise va toskilatlarin
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ehtiyatlart mohdudlasmaga baslayir. Miiossiso vo loskilatlar belo bir voziyyato
istehsalin genislondirilmasi vo istehsal proseslorinin siiratlondirilmosina daha c¢ox
diggeat verirlor. Qiymatlor deyil, istehsalin hocmi qisa miiddatli dovrlorde tslobin
doyisilmasino uygunlasdmlir. Bu hal ona goro bas verir ki, avvola, miiassiso va
togkilatlar ilk dovrlordo tolobin artmasinm daimi ya miivaqqgeti hal oldugunu
miloyyanlasdira bilmirlor. Qiymatlorin yenidon nazordon kecirilmasi iso kifayot
godar miirokkab bir proses oldugu iiciin, qiymotlor adoton, miigavilalor asasinda
toyin edilir, tigiinciisii isa istehsalin inhisar¢iligi soraitindo qiymatlorin doyisdirilmasi
bazar miinasibatlari sisteminin pozulmasina gatirib ¢ixarir.

Xorclorin Inflyasiyas1 istehsalat xorclorinin artmasi noticosindo giymotlorin
urtmas1 demokdir. Xorclorin qalxmasmm muxtolif soboblori var. Olko daxili
giymatlarin (biitiin ndv giymatlarin) diinya qiymatlori sowiyasina ¢atdirilmasi, amok
haglannm qaldinlmasi, monopolist firmalar torafindon giymotlorin asagi lahnmasi vo
s. -dir.

Omok haqlannm galdirilmasi infilyasiyam1 meydana cixanr. Iri homkarlar Ittifaq:
xarclorin miioyyan hissasini togkil edon omok haqqinm boyuk hocmds trtilmasim
tolob edir vo nail olurlar. Onlar homc¢inin homkarlar ittifagimn iizvii olmayan
fohlalorinde amok hagqumn yeni standartlanm miioyyon etmis olurlar. Ogar biitiin
0lko migyasinda amok hagqimn artmasi har-hans1 bir oks tasir faktorla (masalon: bir
saatda buraxilmis mohsul hocminin artmasi) tarazlasdirilmirsa, onda mohsul
vahidinin istehsalina xarclor artir. Istehsalcilar belo hallarda bazara Cixarilan mal vo
xidmat istehsalatinm ixtisan ilo cavab verirlor. Dayismoz tolabat soraitinds tokliflorin
bu ciir azalmasi1 qiymatlarin soviyyasinin artmasina gotirir. Beloaliklo, omok hagqinm
artmas1 qiymatlorin artmasma, qiymoatlorin artmasi iso amok haggmin artmasma
sabab olur vo s. «Qiymat - amak haqqi» spirali amals galir.

Spiralin ikinci noqtesini dovlat biidcasinin xarclori togkil edir.  Sabitlosdirici
programlar ¢ar¢ivasinda hokiimat 6z xarclarinin azaldilmasina getmoys macburdur vo
bununla son tolobati azaldir. Bu iso 6z novbasinda istehsalati daha da azaldilmasma
va sonraki vergi daxilolmalarinin azaldilmasma gatirib ¢ixanr.

Spiralin liclincli noqtasini monopolist firmalar torofindon bazarda qiymotlorin
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kaskin asag1 salinmasi yolu ila kigik istehsalcilarin bazardan sixisdirdib ¢ixarilmasi
toskil edir. Sonra iso onlar bazarda nisbaton yiiksok giymaotlor dikto edir ki, bu
Inflyasiyanin bir manbayidir.

Uzunmiiddatli nisbi sabitlik dovriindon sonra 1500-cii ildon baslayaraq Avropada
Amerikadan golon qiz1l vo giimiis aximi naticosindi giymatlor soviyyosi siiratlo
galxmaga basladi. Toxminon 1600-cii ilo kimi qiymatlor 3-5 dofo artmisdir. Igtisad
elminin klassiklori bu dovrii giymatlor inqilabi dovrii adlandirmislar. Sonralar
Inflyasiya dofolorlo, xiisusilo-boyiik siyasi, horbi, iqtisadi vo ictimai sarsintilar,
tobii bolalar dovrlarindo omolo golmisdir. Lakin 20 osro qodor inflyasiya heg vaxt
daimi saciyys almamigdir.

Ovvalcadon da geyd edildiyi kimi Inflyasiya kagiz pulla bagli bir problem oldugu
iciin onun ilk ciicartilori kagiz pulun meydana golmosi dovriine tosadif edir.
Xatirladaq ki, monbalorde pulun meydana golmasi cox gadim dovrlari ohato edir.
Tarix¢ilom yazdigmma goro ilk dofo pul giimiis formada Qodim Yunanistanda,
Afinada meydana golmisdir. Sonradan Roma imperiyasinda da Auqost torafindon
qizil, giimiis vo mis pullarin dovriyyaya buraxilmast moalumdur. Lakin bu pullar
metal oldugu iiciin Inflyasiyaya ugramirdi. Igtisadgi-tarixgilorin arasdirmalanna géro
ilk kagiz pul Cindo meydana golmisdir vo Inflyasiyanin yaranma morkozi do bu
olkadir. Belo ki, 618-907-ci illordo Tanq siilalasi torafindon feigien adli (ucan pul-
flying money) kagiz pullar buraxilmigdir. Lakin bunlari miiasir anlamdaki kagiz
pullar hesab etmok olmaz. Bu metal pullan bir yerdon digorine gondormak tigiin
onlann layihasi rolunu oynayirdi (Miiasir anlamda bunlart kredit kartlar1 vo digor
qiymatli kagizlarla miiqayiss etsak, yanilmariq). Yoni bu pullar tam doyarli
kagiz pullar deyildi. ©sl kagiz pul iso Cinds, Simali Sunq siilalosinda (960-1126)
buraxilmis vo Conubi Sunq siilalosindo do (1127-1278) genis istifade olunmusdur.
Cindo vo diinyada ilk Inflyasiya da bundan bir az sonra, 1160-1190-c1 illordo bas
verir. Genis maliyyo bazarinm formalasmamasina baxmayaraq, miiasir dovrdoki
kimi bazar infrastrukturunun yaranmamasma baxmayaraq, bu Inflyasiya real
formada Oziinli gostormis vo imperiya tosarriifatma boyiik ziyan vurmusdur. Homin

Inflyasiyanin monbayi XX osrdo monetaristlorin Inflyasiyani asas manbayi hesab
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etdiklori pul emissiyasinm genislondirilmasi olmusdur. Imperiya 6z xarclorini
0domoak iiciin dovriyyaya ¢oxlu kagiz pul buraxmis vo buna uyun olaraq da qiymotlor
galxmaga baslamisdir. 1161-1240-c1 illor arasinda Sunq siilalasinda pul toklifi (M
1)49, 5 dafo, qiymat saviyyasi isa 40, 3 dofo artmigdir.

Beloliklo, bir ¢ox anlayislarin yaranma morkozi olan Cin, hom do Inflyasiyanin
"ana voton"idir. O dovrdon baslayaraq, kagiz pul buraxilmis biitiin momlokatlords
Inflyasiya bas vermisdir.

"Boyiik Tiidor Inflyasiyasi": Hindistana doniz yolunun kosfi vo Amerika
kontinentinin kosfino qodor diinya iqtisadiyyatinda elo bir ciddi Inflyasiya
olmamisdir. Lakin XV-XVI osrlordo Avropanin bir cox 6lkalorindo Inflyasiya
olmusdur. Bunun osas sabobi Yeni Diinyadan qitoys boyiik miqdarda Ispan qizilmin
daxil olmasidir. Bu Inflyasiyalari tarixcilor "Béyiik Tiidor Inflyasiyasi/'adlandinrlar.
Homin vaxtlar Amerikadan qaratlor vo ucuz isci qliwasi hesabina Avropaya xeyli
qizil vo giimiis gotirildi. Noticodo XVI asrdo Avropada qizil 550 mindon 1192 min
kg-a giimiis iso 7mln. kg-dan 21, 4mln. kg-a catmisdi. Naticads, bu metallarin
giymati asag1 diisdii vo amtaslarin giymatlori qalxdi. Bu Avropa tarixino "qiymatlor
ingilab1" kimi do daxil olmusdur. inflyasiya Ispaniyada daha yiiksok, Ingiltors vo
Fransada asag1 siiratlo getmisdir. Ciinki Ispaniya Avropaya qizilin axin morkozi idi.

Tokca 1601-ci ildo Ispaniyada qiymotlor 4, 3 dofa, Ingiltors vo Fransada iso 2, 5-3
dofo artmisdir. Qiymatli metallarin satis morkozi olan Andaluziyada da gqiymotlor
stiratlo artmigdir. Burada 1550-1600-cii illorde giymot artimi 500% olmusdur.

Inflyasiyanin neqativ sosial va iqtisadi naticolori miixtalif 6lkelorin rohborlarini
macbur edir ki miiayyon edilmis iqtisadi siyasati hoyata kersinlor. Dovlat torafindon
homiso pul kiitlosinin tonzimlonmosine diqqoet yetirilmisdir. Inflyasiyanin idaroetmo
amillori birtorofli deyil, 6z noticolorina goro ziddirlor. Belo Biyasot cox dar
parametrlo 6lciiliir. Bir torofdon Inflyasiya spiralinm agilmasinin qarsistnm almag,
digor torofdon tosorriifatin stimulunu artirmaq, bazari lazimi omtas ilo tomin etmok
liciin sorait yaratmagq tolob olunur. infilyasiyan1 idars etmok kompleks amillor talab
edir, qiymot arttmum golirlo stabillosdirmok lazimdir. Qorb 6lkalarinda istifado

olunan bu prosesin idarsetma alati infilyasiyanm xarakter va isviyyasindon, tosarriifat



74

xlisusiyyatindon, tosarriifat mexanizminin spesifikasindan asili olaraq forqlonir.
Sonayeco inkisaf etmis Olkolords (xiisuson ABS vo oksor gorb 6lkslorindo)
infilyasiyanin artim tempini ¢ox dar ol¢iido saxlamaq miimkiin olur. Bazi 6lkalards
dovlatin vo markazi bankin diizgiin iqtisadi siyasati naticasinds infilyasiyanin asagi
diigmosini misallarla gostorok. Masolon: 2014-c1 ilin maymda Cex Respublikasinin
morkazi banki ¢ox dar corgivali siyasot apardi. Daxili tolobati azaldarag moahsulun
artimint vo qiymatini azaldir. Son illordo Cex Respublikasmda inflyasiyanin asas
monbayi omak mohsuldarligim qabaglayan amoak haqqinin siiratlo artmasi idi. 2014-ci
ildo idxal olunan mal vo mohsullarin qiymatinin asagir salinmasi tolobatin giiciinii
zoiflotdi. Bundan olavs ilk ii¢ kvartalda mohsuldarligin artmasi (5, 4%), ilk dofo
olaraq islahatlardan sonra sonayeds amok haqqinin artmasi miisahido olundu. Bunun
oksi olaraq Slovakiyalarda 2014-ci 1lde asason sentyabr seckiden qabaq avvalki kimi
biidco siyasati iqtisadi artima dogru istigamotlonirdi. Infilyasiyanin tempini asag
salmaq lclin dovlat 2014-ci ilda siini olaraq slovak kronunun qaldirmaq, idxalat
mohsulunun giymsatini qaldirmaq vo sort pul-kredit siyasoti hayata kecirdi. ©vvalki
illora nisboton Polsada infilyasiyanin siiroti 9, 5%, Macaristanda 14%-o diigsmiisdii.
llar iki 6lkada qiymat dinamikasina tosir gostoran yaxin pul-kredit siyasati vo biidco
intizam vardir. Oksar kecid iqtisadiyyat1 soraitinds olan Olkslarindon forqli olaraq
Polsa vo Macaristan infilyasiyanm siiratinin azaldilmasinda na tolobi, no istehsali
azaltmadi vo nodo ki, golocokdo omok bazarinda he¢ bir pislosmo olmadi.
Antiinflyasiya siyasoti miixtalif zongin pul-kredit, biidco amillori, vergi toskilatlari,
golirlorin  boliisdiiriilmasi, tonzimlonmasi vo stabillosmo proqramlari hesablayib
ortaya cixarir. Antiinfilyasiya siyasotino nozor salsaq gororik ki, buna osas ¢
yanasma var. Birinciys (miiasir keynscilor) aktiv biidco siyasati - dovlat galirlari vo
vergidon istifado edorak aliciliq qgabiliyyatli tolobo tosir etmok: dovlet 6z xorcini
azaldir vo vergini artirir. Lakin eyni vaxtda investisiyanin v istehsalin asag1 diigsmasi
bas vera bilor vo bu da garsiya qoyulan mogsadin oksina gatirib ¢ixara bilor. Biidco
siyasati homcinin tolob asagi oldugda onun genislondirilmasi ii¢iin do hoyata kegirilir.
Talobin kifayat godor olmadig1 halda dovlst kapital qoyulusu programlan vo digor

xarclor (hatta biidco kosri vaxti), vergilorin azaldilmasi1 hoyata kegirilir. Diisiintiliir



75

ki, bu yolla istehlak mallarin a vo xidmatlors tolobat artir. Lakin tolobin biidco yolu
ilo stimullagdirilmas1 60-70-ci illords gostordi ki, o, Infilyasiyam giiclondira bilor.
Oziido ki, boyiik biidco kosri dovletin xorc vo Vergilorinin bacangla istifadosini
mohdudlasdirir.

Igtisadi nozeriyyado ikinci yanasma monetarizm torofdarlaridir. Onlar ilk 1’inco 6n
plana pul-kredit siyasaotini ¢okirlor vo iqtisadi hadisays dolayis1 vo klastikliklo tosir
edirlor. Bu ciir tonzimlonma moarkozi bank torafindon hoyata kegirilir. Bu yanagmanin
torofdarlan diisiiniirlor ki, dovlat aliciliq gabiliyyatli lolobati mohdudlasdirmagq iiciin
defilyasiya tadbirlori hayata kegirmali, ciinki iqtisadi artimin stimullasdirilmasi siini
yolla mosgullugun haqiqi saviyyasinin asag1 salinmasi Inflyasiya iizorinde nazaratin
itirilmasing gatirib ¢ixardir.

Uciincii yanagsma - bir cox olkolorin rohberliyi 60-c1 illordon baglayaraq
nozaratdon ¢ixmus Inflyasiyanin qarsisim1 almaga cohd gostararok belo adlanan giymot
va golirlar, asas magsad amok hagqinm mohdudlasdinlmasi siyasatidir. Belo ki, bu
siyasot bazar strateqiyah yox, inzibati miibarizo yolu oldugundan o homiso qarsiya
qoyulan mogsoda ¢atmir. Inflyasiya ilo miibarizo metodlar1 birbasa vo dolayisi ola
bilar. Golin bu metodlara 6ziinii lap yaxs1 sokildo oks etdiron Rusiyanin timsalinda
nozar salaq.

Dolayis1 metodlar:

1.  Umumi pul kiitlasinin markazi bank torafindon tonzimlonmasi;

2. Komersiya banklarinin ssuda vo hesabatlarinin markozi bank torofindon
(onzimlonmasi;

3. Komersiya banklariin asas ehtiyatlar1 markozi bankin agiq qiymatli kagizlar
bazarinda harokati.

Birbasa metodlar:

1. dovlat tarafindon birbasa kreditlorin vo pul kiitlosinin tonzimlonmasi

2. dovlet giymat tonzimlonmasi

3. omok haqqinin dovlat tarafindon tonzimlonmasi

4. dovlat torofindon daxili ticarot, 1dxal vo ixrac kapitalinin vo valyuta

kursunun tonzimlonmasi.
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Inflyasiyanin siirotini salmaq demaoli tosarriifatda pul vo mal kiitlosi arasinda forqi
azaltmaq demokdir. Bunun ii¢iin iqtisadiyyati tarazlasdiran biitiin metodlar Uygun
golir. Osas tadbirlors asagidakilar daxildir:

1. Olkads arzaq bollugu yaratmaq. Bunun iigiin 6lko kond tosarriifatinin hiitiin
saholoring maliyys yardimi goéstormali vo yumsaq islahatlar kecirmalidir.

a) Kond toarriifati masalaloring kreditlorin golocok mohsul hesabina borcun
gaytarilmasi yolu ils veksel soklinda verilmasi;

b) Istehlakci giymatinin, dovlat aliciliq giymetinin vo miiqavilo yolu ilo
sonaye mohsullarinin kond tosarriifatt mohsullarina doyisilmasini togkil etmaok.

2. Xalq tesarriifat1 sahalorinin pozulmus investisiya sahalorinin barpasi

3. Miiossisolorarast alqi-satqr  miinasibatlorini nizama salmagq. Bazar
iqtisadiyyat1 soraitinda topdan alis nohang sindikatlar torafindon hoyata kecirilso daha
effektli olar. Bu ciir olagalor regionlar vo dlkslorarasi miqyasda da foaliyyat gostora
bilar.

4.  Krizis vaxtt morkozlosdirilmis bank sistemi toskil etmok lazimdir.

Istehlak bazarim stabillosdirmok mogsado uygundur. Kicik biznesin istehsal

vo xidmat sferalarinda inkisafim stimullasdiran sistem yaratmaq, istehsal
saholorinin vo dozgahlann icarasine (ardmca almaq imkani olmaqda) dovlat krediti vo
lizinq kreditinin verilmosi. Kigik miiossisalorin ilk 3-5 il foaliyyatinin gigortalanmasi
ohdaliyi - miiflislosma riski xeyli coxdur. Bohran bas veran zaman daxili bazann va
soxsi eksport faaliyyoatino ciddi nazarst olunmasi ii¢iin dovlat torofindon miidafio
liclin somoarali siyasat yeridilmalidir. Biitiin eksport omaliyyatlart dovlst torafindon
idaro olunan bir ne¢o Iri firmalar vo sindikatlar torofindon komission vergilor
lizorinda eksport amaliyyatlar1 yerina yetirlmolidir. Inflyasiyanin garsisim har-hansi
bir togkil edilmis todbir vasitosi ilo alinmasi ¢ox ¢atindir, demasok ki, tamamilo
miimkiin deyil. Bunun ii¢iin iqtisadiyyatda bas veron disproporsiyalarin aradan
qaldinlmasi iiciin, struktur islahatlar kecirilmolidir.Inflyasiya monetar vo yaxud
struktur xarakter dasiya bilor. Inflyasiyam1 dovlet biidcosinin defisiti vo mal
gondoronlorle istehsal¢ilarm inhisarlar stimullasdirir. Ona gora do Inflyasiya prosesi

1lo miibarizo metodlan adaton kompleks xarakter dasiyir.
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NOTICO VO TOKLIFLOR

Inflyasiyanin igtisadi vo sosial naticolori miirokkeb vo miixtolifdir. Onun
boyiik olmayan siirati qiymatin qalxmasina vo galir normasina tasir edib bununla da
miivoqqoati konyekturanin canlanmasinin faktoru olur. Inflyasiyanin dorinlosmosin
istehsalin yiiksalmoasinds ciddi maneyacilik toradir comiyyatin iqtisadi vo sosial
gorginliyina sabab olur. Siiratli Inflyasiya tosorriifat1 borbat hala qoyur, noinki iri
korporasiyalari, hatta kicik biznesa ciddi iqtisadi zoror vurur. Bu isa asas etibarilo
konyekturanin geyri-miioyyonliyindon irali golir. Inflyasiya effektiv makroiqtisadi
siyasotin aparilmasimi ¢otinlosdirir. Onu da deyok ki, qgiymstin geyri — barabor
galxmasi iqtisadiyyatin sahalori arasinda disproporsiyan1 giiclondirir, daxili bazarda
mohsulun satisinda problemlorin yaranmasini giiclondirir. Bu ciir Inflyasiya puldan
mohsula qacis1 aktivlesdirir, pul yigimina mane olur, pul-kredit sisteminin
foaliyyotini pozur. Bundan basqa Inflyasiya soraitindo ohalinin yigimi qiymotdon
diisiir, kredit veron bank vo idaraler itki verirlor. Istehsalatin internasionallagsmasi
Inflyasiyanm o6lkodon-6lkoya ke¢mosini asanlasdirir, beynolxalq valyuta vo kredit
olagolorini miirokkablosdirir. Inflyasiya omok mohsuldarligiin tosorriifat effektini
azaldir vo texnoloji gerilik yaradir. Inflyasiyanin 6zii bir fakt olaraq pul vahidinin
aliciliq qabiliyyatini azaldir, yoni mohsulun sayim vo xidmati azaldir, hansilar1 bu
pul vahidi ilo almaq miimkiindiir — bu he¢ do real soxsi goliri vo hoyat torzinin
azalmasina gotirmir. Inflyasiya pul vahidinin aliciliq gabiliyyatini asag: salir, lakin
sizin real goliriniz vo yasayis torziniz o vaxt asagi diisor ki, ogor sizin nominal
goliriniz Inflyasiyadan geri qalar. Inflyasiya nisboton tosbit edilmis nominal galirlari
olan insanlart cozalandirir. Basaq sozlo desok, o golirlori belo boliisdiiriir: sabit
nominal golirlori olan ohalinin golirlorini azaldir, digor qrup ohalinin galirlorini
artirir. Buna klassik niimuna olaraq adi togatid vo ya renta ilo yasayan yasl insanlar
gostormok olar, hansilar ki, hor ay sabit nominal golirlor aldo edirlor. Inflyasiya
hamginin tasbit edilmis renta haqqi olan torpaq sahiblarinin do vaziyyatini pislosdirir,
clinki vaxt kecdikca onlar aliciliq qabiliyyatini itirmis pul vahidi alirlar, az miqdarda
dovlat sektorunda calisanlarin bir hissasi hansi ki, golirlori tosbit olunmus tarif

cadvallari ilo miiayyon edilir. Homgini sosial miiavinatli sabit golirlorlo yasayan
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ailolor vo digar transvert galirlori olan ailolor Inflyasiyanin qurbani olurlar. Qeyri-
sabir galirlorlo yasayan insanlar Inflyasiyadan xeyr gotiira bilarlor. Belo ailolorin
nominal golirlori qiymatlorin saviyyasini vo yaxud hoyat giymotini kegir, natico
etibarilo onlarin real golirlori artir.  Sonayenin inkisaf etmis vo giiclii homkarlar
toskilati olan saholorindo calisan fohlolorin nominal maasi Inflyasiya ilo ayaglasa
bilar vo kegar.

Oks torofdon giymotin saviyyesinin qalxmasi senayenin  geyri-rentabelli
saholarindoki bazi muzdlu fohlslorin (hansi ki, giiclii kbmokdon, miibariz homkarlar
toskilatindan mohrumdurlar) golirlorini kecir.  Inflyasiyadan firma rohboralri va
basqa golir oldo edonlor do uda bilorlor. Mosolon: ogor Inflyasiyada giymotin
qalxmasi faizdo nozoro alinmayibsa, kredit gotiironlor Inflyasiyadan udurlar. 1 000
000 manat ssuda gotiirmiis debitor miioyyon vaxt orzinds faizlo homin pulu
qaytarmalidir, lakin bu vaxt arzinde manatin aliciliq gabiliyyati iki dofs diigorse onda
homin alinmis mablog banka qaytarilarkon real aliciliq qabiliyyatinin yarisini itirmis
olur (faiz hesabini nozars almasaq).

Inflyasiya vaxt1 tocili omanatlarin polis sigortas1 banklarinda illik rentalar vo
basqa sabit qiymatli aktiv kagizlarin qiymaotlori azalir, hansi ki, nazords tutulmamis
agir voziyyatla vo yaxud sakit torzde toqaiids ¢ixmaq imkanina catardi.

Inflyasiyanin sosial naticolarido vardir: o milli golirin boliisdiiriilmosina aparir,
elo bil bu ohali iiciin yiiksok vergi dorocosidir hansi ki, nominal artimi geriladir,
homginin real amok haqgqr omtos vo xidmatlarin yiiksalon qiymatlorindan geri galir.
Bir s6zlo demok olar ki, Inflyasiya prosesinin neqativ naticolari asagidakilar aiddir:

— Qiymatlar sisteminin pozulmast;

— Qeyri-leqal iqtisadi olagolorin inkisafi, bodyiik miqyasli nomenklatur
kapitalin realizo olunmasi;

— Golirlorin gizli bazar vo gizli istehsalin xeyrino boliinmasi;

— Ekvivalent doyismonin kobud pozulmasi;

— ©hali y1igiminin qiymatdon diigsmasi;

— Biidco Inflyasiyasimin giiclonmasi (dévlat biidcasi kasri);
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— Kredit Inflyasiyasinin giiclonmosi (vaxti kecmis vo borc ssudanin
Saviyyasi);
— Dovlot biidcesinin,  kredit investisiyasinin vo kapital qoyulusunun
golirlarinin qiymatdon diismasi;
— Omaya qarst ks stimullarin yiiksalmasi;
— Bazar miinasibatlorinds naraziliglarin yiiksalmosi;
— Rosmi iqtisadiyyatla kolgo iqtisadiyyatin  1n birlosmasi hotta dobo
minmaosi;
— Sonaye vo kond tosarriifati mohsullart istehsali arasinda disproporsiyanin
giiclonmosi.
Praktiki olaraq biitiin 6lkolords Inflyasiyanin 6z yaranma soboblori var. Lakin
bu prosesdo miixtalif faktorlarin olmasi 6lkonin konkret iqtisadi soraitindon
asilidir.

Infilyasiyanin neqativ sosial va iqtisadi noticolori miixtalif 6lkalorin rohbarlorini
macbur edir ki miioyyon edilmis iqtisadi siyasati hayata kersinlor. Dovlat torafindon
homisa pul kiitlosinin tonzimlonmosine diggot yetirilmigdir. Inflyasiyanin idaroetmo
amillori birtorofli deyil, 06z naticolorine gora ziddirlor. Belo siyasot cox dar
parametrlo Olgiiliir. Bir torofdon infilyasiya spiralinin agilmasinin garsisinin almag,
digor torofdon tosorriifatin stimulunu artirmaqg, bazari lazimi omtas ilo tomin etmok
liciin sorait yaratmaq tolob olunur. infilyasiyam idara etmok kompleks amillor tolob
edir, qiymot artimimi golirlo stabillogdirmok lazimdir. Qarb Olkslorinde istifado
olunan bu prosesin idaroetmo aloti infilyasiyanin xarakter vo soviyyasindon,
tosarriifat xiisusiyyotindon, tosorriifat mexanizminin spesifikasindan asili olaraq
forglonir. Sonayeco inkisaf etmis Olkolorde (xiisuson ABS va oksar qorb 6lkalarindo)
infilyasiyanin artim tempini ¢ox dar Olc¢iido saxlamaq miimkiin olur. Inflsiyanin
tonzimlonmoasi vo antiiflasiya todbirlorinin hoyata kecirilmasi tizro ovvalki illarin
tocriibasindon bels bir naticoya golmak olar ki, bu siyasatin magsadyonlii olmasi iiciin
inflyasiya mexanizminin elementlorindon diizgiin istifads etmok lazimdir. Manatin
mozannasinin kaskin doyismosinin qarsisini almaq, geyri — neft sektorunun ragabat

gabiliyyatinin asagi diismosino vo Xxarici ticarat soraitinin pislosmosing, inflyasiya
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tohliikosini artiran manat emissiyasina yol verilmomalidir. Manatin sabitliyinin vo
inflyasiyanin cilovlanmasim tomin edon sort pul-kredit siyasati elo aparilmalidir ki,
bu siyasotin iqtisadiyyata olan monfi tosirini minimuma endirmok miimkiin olsun.
Buna nail olmaq iiciin mohkom iqtisadiyyata sOykonon asl maliyys sabitliyi olan

mikromaliyya sabitliyinin yaradilmasi zoruridir.

Belsliklo, Markozi Bank valyuta siyasati yeritmali, eyni zamanda 6lkods hoyata
kecirilon sosial — iqtisadi inkisaf programlarinin realizasiyasina dostok vermali vo
makroiqgtisadi siyasatin koordinasiyasinda foal istirak etmolidirki baza inflyasiyanin
tokrogomli soviyyads saxlanmasina vo maliyye sabitliyinin qorunmasina nail ola

bilsinlar.
Bununla yanas1 biz biz antiinflasiya todbirlaorini bu sapkids gdérmak istordik:

Ozol miiossiso vo toskilatlara iri dovlot sifarislorinin verilmosi

Kommersiya kreditlorinin faizlorinin asag1 salinmasi

Pul emissiyasinin garsisinin alinmasi

Dovlatin igtisadi sferaya miidaxilalorinin minimuma endirilmasi

Vergi stimullagdirilmasinin tatbiqi

Issizliyin soviyyasi vo amok hagqi arasinda olan miitonasibliyin gozlonilmasi
Qiymat vo amak haqq sisteminin liberallagdirilmasi

Milli valyutanin doyardon diismasinin garsisinin alinmasi

AR AN S e

Hokiimoatin galir vo xorclorinin balanslagdirilmasi, biidca kasinin minimuma
endirilmasi

10.Dolay1 vergilara iistiinliik verilmasi. Va s.
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Pe3rome

WNubasuus noBelllieHUE YPOBHSA LIEH Ha TOBapbl u yciuyrd. [lpu uHOmsIuuu Ha

OIHy W Ty K€ CyMMY JCHETr O MPOUIECTBHH HEKOTOPOTO BPEMEHU MOXKHO OyaeT
KY[IUTh MEHBIIE TOBApOB WU YCIYyT, 4eM mpexzac. B 3ToMm ciydae roBopst, 4To 3a
mpouienniee  Bpems MOKyHaTelbHas  CIIOCOOHOCTH JI€HeT  CHU3WJIAch,  JCHBIU
00€CLIEHUITUCh — YTPATUIIU YaCTh CBOEH peaibHOM CTOMMOCTH.

Uudnauuio crnenyer oTMyaTh OT CKayka II€H, TaK Kak 3TO JJIUTEIbHBIH,
yCTOWYMBBINA mporiecc. MHmAMs HE 03HAYaeT POCT BCEX IEH B IKOHOMHUKE, MOTOMY
YTO LEHBl HAa OTIEIbHBIE TOBAPHl U YCIYTM MOTYT IOBBIIIATHCS, MOHUKATHCA WIH
ocTtaBaTtbcsi 0e3 M3MeHeHMs. BaxkHo, 4TOObI M3MEHsJICS OOIIMI YPOBEHb ILIE€H, TO
ects gedusitop  BBIL  TIpoTHBOMONOKHBIM — TIPOIIECCOM  SIBIISICTCS T€PIISITIAS —
CHUKEHHE OOIIEero ypoBHs IieH (OTpUUATENbHBIM pocT). B coBpeMeHHON >KOHOMHKE
BCTPEUAETCSl PEAKO M KPaTKOCPOUHO, OOBIYHO HOCUT CE30HHBINA xapakTep. Hampumep,
IIEHbl Ha 3E€pHOBBbIE Cpa3y mociie cOopa ypokas OOBIYHO CHUXKaTcs. JnuTenbHas
aedusiuus XapakTepHa JUisi O4eHb HeMHorux crpaH. CerogHs mpumepoM aedsuuu
MOXKET CIIy>)KHTh 3KOHOMHUKA SAnoHuu (B npenenax —1 %).

B ucropum MupoBOl SKOHOMHMKH OTMEYAIHMChH JIBa CIy4das PE3KOr0 poOCTa IIEH,
CBSI3aHHBIX C ITAJICHUEM CTOMMOCTH METAJUIOB, U3 KOTOPBIX U3TOTOBIIUIACH ICHBIH.

C noBbIllIEHUEM IIEH B PE3YJIbTATE MOCTYIJICHUS B 00OPOT OOJIBIIMX MAcC 30J10Ta U
cepeOpa HENMOCPEICTBEHHO CBSA3aHO BO3HMKHOBEHUE KOJUYECTBEHHON TEOPUU JICHET,
COTJIACHO KOTOPOU yBEIMYEHHE KOJIUYECTBA JCHET B OOPAIlEHUU BBICTYIAET MPUUMHOM
pocta 1eH. C TOYKHM 3pEHUs] CTOUMOCTHOW TE€OPHUH, POCT JECHEKHOM MacChl OTpPa)aer
CHIDKEHHME CTOMMOCTH JICHEKHOTO MaTepuaja, 4YTO NpPU MOCTOSHHOM CTOMMOCTH
TOBapOB BBIPAXKAETCS B TPeOOBAHUM OOJIBIIIETO KOJIMYECTBA 30JI0Ta WM cepedpa s

SKBHMBAJICHTHOTO OOMEHa.
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Summary

In economics, inflation is a sustained increase in the general price level of goods
and services in an economy over a period of time. When the price level rises, each
unit of currency buys fewer goods and services. Consequently, inflation reflects a
reduction in the purchasing power per unit of money — a loss of real value in the
medium of exchange and unit of account within the economy.

Inflation affects an economy in various ways, both positive and negative. Negative
effects of inflation include an increase in theopportunity cost of holding money,
uncertainty over future inflation which may discourage investment and savings, and
if inflation were rapid enough, shortages of goods as consumers begin hoarding out
of concern that prices will increase in the future.

Inflation also has positive effects:

. Fundamentally, inflation gives everyone an incentive to spend and
invest, because if they don't, their money will be worth less in the future. This
spending and investment can benefit the economy.

. Inflation reduces the real burden of debt, both public and private. If you
have a fixed-rate mortgage on your house, your salary is likely to increase over
time due to inflation, but your mortgage payment will stay the same. Over time,
your mortgage payment will become a smaller percentage of your earnings, which
means that you will have more money to spend.

. Inflation keeps nominal interest rates above zero, so that central banks

can reduce interest rates, when necessary, to stimulate the economy.

. Inflation reduces unemployment to the extent that unemployment is caused

by nominal wage rigidity. When demand for labor falls but nominal wages do not, as

typically occurs during a recession, the supply and demand for labor cannot reach

equilibrium, and unemployment results. By reducing the real value of a given

nominal wage, inflation increases the demand for labor, and therefore reduces

unemployment.
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Azorbaycan dovlet Iqtisad UniversitetininMaliyyo fakiiltosininMaliyys menecmenti
ixtisast Uzro 622-ci qrup tolobasi Oliyev Agahiiseyn Nizami oglunun ‘“Bazar
iqtisadiyyat1 soraitinde inflyasiyanin tonzimlonmasi problemlori” mdvzusundamagistr
dissertasiyasina

REFERAT

Movzunun aktualhg. Inflyasiya miiasir dovrdo bu vo ya digor doeracado hom
kecid iqtisadiyyatlhi, hom do bazar iqtisadiyyath Olkslar ii¢iin problem olaraq
qalmaqdadir . Inflyasiya- giymeotlorin iimumi soviyyasindoki daimi artimlar vo bunun
noticasi olaraq pulun miitomadi sokildo qiymotdon diismosidir. Makkonnell vo
Buryuya goro, Inflyasiya- qiymatlorin iimumi saviyyasinin yiikselmosidir, lakin bu o
demoak deyildir ki, biitiin omtas vo xidmatlorin qiymatlori qalxmalidir. Miiasir bazar
iqtisadiyyati soraitindo biitiin diinya 0©lkslorinin o ciimlodon Azarbaycaninda
qarsisinda duran osas vozifolordon biri inflyasiyanin sabit saxlanilmasi vo
inflyasiyanin yol aga bilocayi issislik, yoxsulluq, iqtisadi bohranlar, giymatlorin
kaskin bahalagmasi kimi boyiik problemlorin garsisim1 almaqdir.

Todqigatin predmeti vo obyekti.Todgigatin predmetini inflyasiyanin
tonzimlonmasi siyasatinin asas istiqamatlori togkil edir. Tadqigat isinds antiinflyasiya
todbirlari, bohran vaziyyatlorinds infilasiyanin tonzimlonmasi kimi mithiim masalalor
arasdirilir.

Iqtisadi islahatlar dovriindo, beynalxalq alagalorin, xarici ticaratin genislonmasi
voziyyatinda inflyasiyanin tonzimlonmaosi siyasatinin yeri vo tosiri, bu sistemin
tokmillogsmasi tadgiqatin obyektidir.

Inflyasiyanin yaranmasi vo xiisusiyyatlori, ona tosir edon amillor vo bu kimi
digor mosaloloro dair hom diinya iqtisad¢ilarimin, homginin  Azorbaycan
iqtisad¢ilarimin  vo alimlorin ohomiyyatli elmi asorlori mévcuddur. Bu toxunulan
mosaloloro  Azorbaycan  alimlorindon  Z.F.Mommoadovun, E.M.Sadiqovun,
D.A.Bagirovun, M.X.Hosanlinin, M.X.Meybullayevin, R.M.Rzayevin,
A.M.Kaorimovun, S.9.Abdullayevin, R.V.9sgorovanin asarlorinds  ohomiyyatli

daracads yer verilmisdir.
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Dissertasiyasinin moagsad vo vazifalari isin qurulusunu miioyyon etmisdir. Bu
maqgsad va vazifalarin halli iso miiasir inflyasiyanin tonzimlonmasi siyasatinin kec¢diyi
tarixi inkisaf yolunun, onun qurulusunun, mahiyyastinin, sobablarinin 0yronilmasini
tolob edir. Moahz bu sobabdon isin I faslindo bu masalalora toxunulmus, iqtisad
elminin gorkomli niimayandolarinin inflyasiya vo ona tosir mexanizmi, miixtolif
konsepsiyalarina tez — tez miiraciat olunur, onlardan niimunalor gatirilir.

Novbati todgigat morhalasi (II fasil) inflyasiyanin tonzimlonmasi siyasatinin
osas istiqgamatlorini ohato edir. Bu fasildo miisllif inflyasiyanin tonzimlonmasinin
asas xiisusiyyatlorini, Azoarbaycanda iflyasiyanin yaranmasini, onu
giymatlondirilmoesini vo tohlilinin aparilmast 6z oksini tapmisdir.. Miiasir
antiinflasiya siyasotinin vo Azorbaycan respublikasinda inflyasiyanin dovlat
tonzimlonmasinin perspektivlari iso III fasilda toklif edilmisdir.

Tatqiqatin 3sas maqsad va vazifalari.Tadgiqatin asas mogsadi inflyasiyanin
tonzimlonmasi  siyasotinin  mahiyyatini, Olkonin  inkisafinda inflyasiyanin
tonzimlonmasi  siyasotinin  vo  antiinflasiya siyasotinin osas  istigamatlorini
oyronmakdir. Iqtisadiyyat sahasindo istonilon dovletin osas mogsadi méhkom iqtisadi
arttmi, daxili giymatlorin sabitliyini, hom¢inin xarici igtisadi tarazligi tomin etmakdir.
Bu gostarilon moagsad asagidaki vazifalarin hallini tolab edir:

- miasir inflyasiyanin tonzimlonmasi sisteminin 9sas xiisusiyyatlorinin vo ona
tosir elementlorinin miisyyon edilmasi;

- antiinflasiya  sisteminin bazar iqtisadiyyatina uygun, iqtisadi islahatlar
dovriinds formalagdirilmasi, onun magsad va vazifalarinin daqiqlosdirilmasi;

- diinya vo Azorbaycan iqtisadiyyatinda antiinflasiya siyasatinin hoyata
kecirilmasi imkanlarindan istifads tocriibasinin tohlil edilmasi;

- milli iqtisadiyyatin miiasir voziyyatinin arasdirilmast;

- milasir antiinflasiya sistemindaki problemlarinin tohlili;

- antiinflasiya sisteminin  tokmillosdirilmasinin iqtisadi proseslora tasirinin
miioyyon edilmasi vo yarana bilocok problemlori aradan qaldirilmasi yollarim

ovvalcadan askarlanmasi
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Totqigat informasiya bazasi vo islonmasi metodlariTodgiqatin aparilmasi
licin informasiya monbayi kimi Azorbaycamin, Rusiyanin vo digor 0lke
miolliflorinin elmi osarlori vo monografiyalarindan, eyni zamanda Azorbaycan
Respublikast Morkozi Bankinin rosmi materiallarindan, Statistika komitasinin
statistik molumatlarindan, miixtalif internet saytlarinin iqtisadi materiallarindan va s.
monboalordon istifado etmisdir.

Tadgiqatin elmi yeniliyi.

Tadgigatin elmi yeniliyi asagidakilardan ibaratdir:

1. Inflasiya proseslaring tosir gostoron amillorin sistemlosdirilmasi

2. Azorbaycan Respublikasinda inflasiyanin bas vermasi sabaoblorinin inksaf

etmis Olkalarin eyni adl1 gostaricilari ilo miigayiso edilmasi.

3. Iflasiya prosesesinin pul kiitlasinin artmasina tasiri tohlil edilmisdir.

4. Azorbaycan Respublikasinda bas vera bilocok inflasiyanin qarsisini almaq

magsadi ilo goriilocak tadbirlor plant hazirlanmisdir.
Beloliklo, Morkozi Bank valyuta siyasoti yeritmoli,eyni zamanda Olkods hoyata
kecirilon sosial — iqtisadi inkisaf programlarinin realizasiyasina dostok vermali vo
makroiqtisadi siyasatin koordinasiyasinda foal istirak etmoalidirki baza inflyasiyanin
tokrogomli soviyyads saxlanmasina vo maliyye sabitliyinin qorunmasina nail ola
bilsinlar.

Todgiqatin  praktiki  ohomiyyati.Inflasiyanin  tonzimlonmosi  siyasatinin
aparilmasinin vacibliyi onun stabil saxlanilmas1 vo qarsiiya ¢ixa bilocok problemlorin
garsisinin alinmasi antiinflasiya siyasotinin diizgiin sokildo aparilmasidesertasiya
1sinin shoamiyyatini 6n plana kecirdir.

Tadgiqgatin isinin stukturu: Dissertasiya isi girisdon, iic fosildon, notico vo
tokliflordon, eyni zamanda adobiyyat siyahisindan ibaratdir.

Natica va takliflor Inflyasiyanin iqtisadi vo sosial noticolori miirokkeb vo
miixtalifdir. Onun boyiik olmayan siirati giymotin qalxmasina vo golir normasina
tosir edib bununla da miivoqgoti konyekturanin canlanmasinin faktoru olur.
Inflyasiyanin ~ dorinlosmosin istehsalin yiiksolmasindo ciddi maneyagilik toradir

comiyyatin iqtisadi vo sosial garginliyino sabob olur. Siiratli inflyasiya tosarriifat:
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barbat hala qoyur, nainki iri korporasiyalari, hoatta kicik biznesa ciddi iqtisadi zoror
vurur.  Bu iso osas etibarilo konyekturanin geyri-miisyyonliyindon irali golir.
Inflyasiya effektiv makroiqtisadi siyasotin aparilmasini c¢atinlosdirir. Onu da deyak
ki, qiymetin geyri — borabar qalxmasi iqtisadiyyatin saholori arasinda
disproporsiyant giiclondirir, = daxili bazarda mohsulun satisinda problemlorin
yaranmasini giiclondirir. Bu ciir Inflyasiya puldan mohsula qacis1 aktivlesdirir, pul
yigimina mane olur, pul-kredit sisteminin foaliyyatini pozur. Bundan basqa
Inflyasiya soraitindo ohalinin y1§imi giymotdan diisiir, kredit veran bank va idaralor
itki  verirler. Istehsalatin internasionallasmas1 Inflyasiyanin  6lkadon-olkoya
kecmasini asanlasdirir, beynoslxalq valyuta vo kredit slagslorini miirokkeblosdirir.
Inflyasiya oamok mohsuldarhiginin tosorriifat effektini azaldir vo texnoloji gerilik
yaradir. Inflyasiyanin 6zii bir fakt olaraq pul vahidinin aliciliq gabiliyyatini azaldir,
yoni mohsulun saymi vo xidmoti azaldir, hansilar1 bu pul vahidi ilo almaq
miimkiindiir — bu he¢ do real soxsi goliri vo hayat torzinin azalmasina gotirmir.
Inflyasiya pul vahidinin aliciliq gabiliyyatini asag1 salir, lakin sizin real goliriniz vo
yasayls torziniz o vaxt asag diisor ki, ogor sizin nominal galiriniz Inflyasiyadan geri
qalar. Inflyasiya nisboton tosbit edilmis nominal galirlori olan insanlar1 cozalandirir.
Basaq sozla desak, o golirlari belo boliisdiiriir: sabit nominal golirlori olan shalinin
golirlorini azaldir, digar qrup ohalinin galirlorini artirir. Buna klassik niimuns olaraq
adi toqaiid vo ya renta ilo yasayan yash insanlarn gostormok olar, hansilar ki, hor ay
sabit nominal golirlor olda edirlor. Inflyasiya homginin tosbit edilmis renta haqq olan
torpaq sahiblorinin do voziyystini pislosdirir, ¢iinki vaxt kec¢dikco onlar aliciliq
gabiliyyatini itirmis pul vahidi alirlar, az migdarda dovlat sektorunda ¢alisanlarin bir
hissasi hansi ki, golirlori tasbit olunmus tarif cadvallari ilo miioyyan edilir. Homgini
sosial miiavinatli sabit galirlarla yasayan ailslor vo digar transvert galirlari olan ailalor
Inflyasiyanin qurbani olurlar. Qeyri-sabir golirlorlo yasayan insanlar Inflyasiyadan
xeyr gotiira bilorlor. Belos ailolorin nominal galirlori qiymatlorin saviyyasini vo yaxud
hoyat qiymatini kecir, natica etibarilo onlarin real golirlori artir.  Sonayenin inkisaf
etmis vo giiclii homkarlar togkilati olan sahslorinds ¢alisan fohlolorin nominal maasi

Inflyasiya ilo ayaqlasa bilor vo kecar.
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Oks torofdon qiymotin soviyyosinin qalxmasi sonayenin  geyri-rentabelli
saholorindoki bazi muzdlu fohlslarin (hansi ki, giiclii komakdon, miibariz homkarlar
toskilatindan mohrumdurlar) golirlorini kecir.  Inflyasiyadan firma rohboralri va
bagqa golir oldo edonlor do uda bilorlor. Mosolon: ogor Inflyasiyada giymotin
qalxmasi faizds nozors alinmayibsa, kredit gotiironlor inflyasiyadan udurlar. 1 000
000 manat ssuda gotiirmiis debitor miioyyon vaxt orzindo faizlo homin pulu
qaytarmalidir, lakin bu vaxt arzinde manatin aliciliq gabiliyyati iki dofs diigorse onda
homin alinmis mablog banka qaytarilarkon real aliciliq gabiliyyatinin yarisini itirmis
olur (faiz hesabin1 nazors almasaq).

Inflyasiya vaxti tocili amanatlorin polis sigortas1 banklarinda illik rentalar vo
basqa sabit qiymatli aktiv kagizlarin qiymaotlori azalir, hansi ki, nazords tutulmamis
agir voziyyatla vo yaxud sakit torzdo toqaiids ¢ixmaq imkanina catardi.

Inflyasiyanin sosial naticalorida vardir: o milli galirin boliisdiiriilmesine aparir,
elo bil bu ohali iigiin yiiksok vergi doracasidir hansi ki, nominal artimi geriladir,
homg¢inin real omok haqqr omtas vo xidmatlorin yiiksalon qiymatlorindon geri galir.
Bir s6zlo demok olar ki, Inflyasiya prosesinin neqativ naticolari asagidakilar aiddir:

— Qiymatlor sisteminin pozulmasi;

— Qeyri-leqal iqtisadi olagolorin inkisafi, bodyiik miqyasli nomenklatur
kapitalin realizo olunmast;

— Golirlorin gizli bazar va gizli istehsalin xeyrina boliinmasi;

— Ekvivalent doyismonin kobud pozulmas;

— ©hali y1igiminin qiymatdon diigsmasi;

— Biidco Inflyasiyasinin giiclonmasi (dovlot biidcasi kasri);

— Kredit Inflyasiyasinin giiclonmosi (vaxti kecmis vo borc ssudanin
SOV1yyasi);

— Dovlat biidcesinin,  kredit investisiyasinin vo kapital qoyulusunun
galirlorinin qiymatdon diismasi;

— Omoaya qarst oks stimullarin yiiksolmasi;

— Bazar miinasibatlorinds naraziliglarin yiiksalmasi;
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— Rosmi iqtisadiyyatla kolgo iqtisadiyyatin  1n birlosmasi hotta dabo
minmasi;
— Sonaye vo kond tosarriifatt mohsullar istehsali arasinda disproporsiyanin
giiclonmaosi.
Praktiki olaraq biitiin 6lkalords Inflyasiyanin 6z yaranma sobablori var. Lakin
bu prosesdo miixtalif faktorlarin olmasi Olkonin konkret iqtisadi soraitinden
asihdir.

Infilyasiyanin neqativ sosial vo igtisadi noticolori miixtolif 6lkalorin rohbarlorini
macbur edir ki miioyyan edilmis iqtisadi siyasati hoyata kersinlor. Dovlot torafindon
homiso pul kiitlosinin tonzimlonmasina diqqot yetirilmisdir. Inflyasiyanin idaroetma
amillori birtorofli deyil, 06z noticolorine goro ziddirlor. Belo siyasot cox dar
parametrlo Ol¢iiliir. Bir torafdon infilyasiya spiralinin agilmasinin garsisinin almagq,
digor torofdon tosaorriifatin stimulunu artirmaq, bazari lazimi omtas ilo tomin etmok
liciin sorait yaratmaq tolob olunur. infilyasiyam idars etmok kompleks amillor tolob
edir, qiymat arttmini golirlo stabillogdirmok lazimdir. Qorb 6Olkslarinds istifado
olunan bu prosesin idaroetmo aloti infilyasiyanin xarakter vo soviyyasindon,
tosarriifat xiisusiyyotindon, tosorriifat mexanizminin spesifikasindan asili olaraq
forglonir. Sonayeco inkisaf etmis Olkolorde (xiisuson ABS va oksar qorb 6lkalarindo)
infilyasiyanin artim tempini ¢ox dar Olgiide saxlamaq miimkiin olur. Inflsiyanin
tonzimlonmasi vo antiiflasiya todbirlorinin hoyata kecirilmasi tizro ovvalki illorin
tacriibasindan bels bir naticaya golmak olar ki, bu siyasatin magsadyonlii olmasi iigiin
inflyasiya mexanizminin elementlorindon diizgiin istifado etmok lazimdir. Manatin
mozaonnasinin kaskin doyismoasinin qarsisint almaq, qeyri — neft sektorunun rogabot
gabiliyyatinin asag1 diismasino vo xarici ticarat soraitinin pislogsmasing, inflyasiya
tohliikosini artiran manat emissiyasina yol verilmomalidir. Manatin sabitliyinin vo
inflyasiyanin cilovlanmasim tomin edon sort pul-kredit siyasati elo aparilmalidir ki,
bu siyasatin iqtisadiyyata olan monfi tosirini minimuma endirmaok miimkiin olsun.
Buna nail olmaq ii¢ciin mohkom iqtisadiyyata soykonan asl maliyya sabitliyi olan

mikromaliyya sabitliyinin yaradilmasi zoruridir.
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Beloalikla, Markozi Bank valyuta siyasati yeritmoali, eyni zamanda 6lkads hoyata
kecirilon sosial — iqtisadi inkisaf programlarinin realizasiyasina dostok vermali vo
makroiqtisadi siyasatin koordinasiyasinda foal istirak etmoalidirki baza inflyasiyanin
tokrogomli soviyyads saxlanmasina vo maliyye sabitliyinin qorunmasina nail ola

bilsinlar.

- Bununla yanas1 biz biz antiinflasiya todbirlarini bu sapkids gdrmak istordik:

- Ozol miiossiso vo toskilatlara iri dovlot sifarislorinin verilmosi

- Kommersiya kreditlorinin faizlorinin asagi salinmasi

- Pul emissiyasiin garsisinin alinmasi

- Dovloatin igtisadi sferaya miidaxilolorinin minimuma endirilmasi

- Vergi stimullagdirilmasinin tatbiqi

- Issizliyin saviyyasi vo amok haqqr arasinda olan miitonasibliyin gdzlonilmasi

- Qiymat vo omak haqq sisteminin liberallasdirilmasi

- Milli valyutanin doyardon diigmasinin qarsisinin alinmasi

- Hokiimotin golir vo xorclorinin balanslasdirilmasi, biidco kosinin minimuma

endirilmasi

Dolayi vergilara uistiinliik verilmasi va s.
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