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GIRiS

Movzunun aktualligi. Miiasir dovrdo haminin maddi, sosial vo madani
maraqlarini oks etdiron pul vasitasilo insanlar, xalqglar, 6lkslor arasinda maddi va
madoni miinasibatlor hoyata kecirilir. Pul siyasoati 1s9 asason giymatlorin
sabitliyinin tomin edilmasi magsadile hoyata kecirilon tadbirlor sistemidir.
Azarbaycan Respublikasinda pul siyasatinin hazirlanmasi vo hoyata kecirilmasini
Morkazi Bank hoyata kecirir. Markozi Bank valyuta mozonnasi, pul kiitlasi vo faiz
daracalarini tonzimlomak vasitasila inflyasiya proseslorinag tosir gostorir. Markozi
Bankin yiirtitdiiyii pul siyasati 6lkads makroiqtisadi sabitliyin tomin olunmasina va
Olkanin alverisli beynalxalq raqabat gabiliyyatinin qorunub saxlanmasina

yonaldilir.

Pul sisteminin tokamiilii vo xiisusiyyatlori, ona tasir edon amillor vo bu kimi
digor mosalolora dair hom diinya iqtisad¢ilarinin, homginin  Azorbaycan
iqtisad¢ilarinin vo alimlorin ohomiyyatli elmi asarlori mévcuddur. Bu toxunulan
masalalora  Azorbaycan  alimlorindon Z.F.Mommoadovun, E.M.Sadiqovun,
D.A.Bagirovun, M.X.Hasanlinin, M.X.Meybullayevin, R.M.Rzayevin,
A.M.Karimovun, $.9.Abdullayevin, R.V.Osgorovanin asaorlorinds ohomiyyatli

daracads yer verilmisdir.

Tadqgigatin maqsad va vazifalori. Todgiqatin asas mogsadi pul siyasatinin
mahiyyatini, 6lkonin inkisafinda pul siyasatinin asas istigamatlarini dyronmaokdir.
Iqtisadiyyat sahosinda istonilon dovlatin osas moagsodi méhkom iqtisadi artimu,
daxili giymatlarin sabitliyini, hom¢inin xarici iqtisadi tarazligi tomin etmokdir. Bu
hadoaflar igtisadi siyasatin hazirlanma vo kegirilmasi prosesinda reallasir vo pul
siyasoti ¢arcivasindo kifayat godor yavas hoyata kecirilon, illorlo hesablanmis
tadbirlorin kdmayi ila alds edilir. Bu gostorilon magsad asagidaki vazifalorin

hallini tolab edir:



- miiasir pul sisteminin asas xiisusiyyatlorinin vo ona tasir elementlorinin

miloyyan edilmosi;

- pul sisteminin bazar iqtisadiyyatina uygun, iqtisadi islahatlar dovriinda

formalasdirilmasi, onun magsad va vazifalarinin doqiqlosdirilmasi;

- diinya 1gtisadiyyatinda vo Azarbaycan iqtisadiyyatinda pul vo valyuta

siyasatinin imkanlarindan istifads tocriibasinin tohlil edilmasi;
- milli valyuta olan manatin miiasir voziyyatinin arasdirilmast;
- miiasir valyuta sistemin problemlarinin tohlili;

- valyuta — pul sisteminin tokmillogdirilmasinin iqtisadi proseslara tasirinin

miloyyon edilmasi.

Tadgiqgatin predmeti vo obyekti. Todqgigatin predmetini pul siyasstinin osas
istigamatlori toskil edir. Todgigat isinds pul kiitlosinin tonzimlonmasi, pul

bazarinin tokmillosdirilmosi arasdirilir.

Iqtisadi  islahatlar dovriinds, beynolxalq olagolorin, xarici ticarotin
genislonmasi voziyyatinds pul siyasatinin yeri va tasiri, bu sistemin tokmillogmasi

todgigatin obyektidir.

Magistr dissertasiyasinin magsad vo vozifolori isin qurulusunu miioyyon
etmisdir. Bu magsad vo vozifalorin halli iso miiasir pul siyasatinin ke¢diyi tarixi
inkisaf yolunun, onun qurulusunun, mahiyyatinin, sabablarinin 6yranilmasini tolob
edir. Mohz bu sobabdan isin I faslindo bu masalalore toxunulmus, igtisad elminin
gorkomli  niimayondslorinin  pul sistemino tosir mexanizmi, miixtolif

konsepsiyalarina tez — tez miiraciat olunur, onlardan niimunslor gatirilir.

Novbati tadqiqat marhalasi (IT fasil) pul siyasatinin asas istigamatlorini shato
edir. Bu fasildo miiallif pul emissiyasinin asas xiisusiyyatlorini, Markozi Bankin
pul emissiyasinda rolunu, manatin aliciliq qgabiliyyatino tosir edon amillori
gostormisdir. Miiasir dovrdo pul siyasotinin perspektivlori iso IIT fasildo toklif

edilmisdir.



Dissertasiya isi girisdon, li¢ fosildon, natico vo tokliflordon, eyni zamanda

adobiyyat siyahisindan ibaratdir.

Tadqgiqgatin elmi yeniliyi. Pul siyasatinin hoyata kecirilmasi iizro avvalki
illarin tacriibasindan bela bir naticoys golmak olar ki, bu siyasatin magsadyonlii
olmasi ii¢iin magsadli inflyasiya mexanizminin elementlorindan istifade etmak
lazimdir. Manatin mazonnasinin kaskin doyismasinin garsisini almaq, geyri — neft
sektorunun ragabat gabiliyyatinin asag1 diismasing v xarici ticarat soraitinin
pislosmasing, inflyasiya tohliikasini artiran manat emissiyasina yol vermomak
magsadilo Markoazi Bankin valyuta bazarina miidaxilalari "tizon" mazonna
rejiminds zoruri hallarda vo haddlarde davam etdirilmalidir. Manatin sabitliyinin
vo inflyasiyanin cilovlanmasini tomin edon sort pul-kredit siyasati elo aparilmalidir
ki, bu siyasatin iqtisadiyyata olan monfi tosirini minimuma endirmok miimkiin
olsun. Bu giin iqtisadi islahatlar1 ugurla aparmagq iictin sabit manat va inflyasiyanin
asag1 olmasi vacibdir. Buna nail olmagq ii¢iin méhkom iqtisadiyyata s6ykonan asl
maliyyas sabitliyi olan mikromaliyys sabitliyinin yaradilmasi zoruridir. Bunun ii¢iin
pul siyasati iqtisadi siyasatin digar bloklar ilo alage aparmali vo biitdvliikde
igtisadiyyatin somarali foaliyyat gostormasine xidmat etmalidir. Makroiqtisadi
sabitliyin gorunmasi magsadi ilo valyuta ehtiyatlarinin maksimal daracads
artiritlmasi pul — kredit siyasati somaraliliyl baximindan Markazi Bank ii¢iin asas
hadof olmamalidir. Valyuta ehtiyatlar1 yalniz magbul monetar inflyasiya ilo

miisahids olunan alisyonlii valyuta miidaxilasi ¢ar¢ivasinda artirilmalidir.

Beloliklo, Moarkozi Bank baza inflyasiyanin tokrogomli  soviyyads
saxlanmasina vo maliyys sabitliyinin gorunmasina yonalmis pul — valyuta siyasati
yeritmoali,eyni zamanda Olkodo hoyata kecirilon sosial — iqtisadi inkisaf
programlarinin realizasiyasina dostok vermoli vo makroiqtisadi  siyasatin

koordinasiyasinda foal istirak etmalidir.

Tadgigatin aparilmasi ii¢iin informasiya manbayi kimi miiallif pul vo valyuta
sistemina vo bu istigamoatdoki masalaloro aid Azarbaycanin, Rusiyanin vo digor

O0lko miolliflorinin elmi osorlori vo monoqrafiyalarindan, eyni zamanda
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Azorbaycan Respublikasi Maorkozi Bankinin rosmi materiallarindan, miixtolif

internet saytlarinin igtisadi materiallarindan vo s. manbalaordon istifads etmisdir.
I Fasil. Pul siyasatinin mahiyyoati.

1.1. Pulun tarixi tokamiilii.

Tarixi monbalor gostarir ki, pul insan comiyyatinin yaranmasi il bir vaxtda
meydana golmomisdir. Milyon ildon artiq tarixi olan basor comiyyatinda pul
toxminan 6-8 min ildir ki, yaranib tosokkiil tapmis vo uzun tokamiil yolu ke¢misdir.
Bunu da xatirlatmaq lazimdir ki, tarixi iqtisadi kateqoriya kimi pul har hansi bir
soxs torafindon ixtira edilmomisdir, comiyyatin inkisaf zoruriliyindon dogan
mohsuldur. Pul tobii vo ganunauygun hadiss kimi, bir igtisadi vasits kimi
mohsuldar giivvalorin vo omtas miinasibatlorinin daha yiliksok inkisafinin naticasi
olaraq meydana ¢ixmugdir. Genis shate diapazonuna vo yiiksak likvidliys malik
olan pul kortabii sokildo meydana golmisdir ki, bu da onun tarixi inkisafinda on
onomli elmi agigqlamalardan biri hesab edilir. Insanlarin hamisinin eyni omtooy?
malik olmamasi onlarin bir-birinds olan amtaaya ehtiyac yaradirdi vo bu da
insanlar arasinda miibadilonin yaranib inkisaf etmasina sobab oldu. Mohz bu

miibadilonin alqi-satqr amaliyyatlariin reallasdirilmasinda pul bir vasitadir.

Pulun meydana golmasina bir ¢ox yanagsmalar mdvcuddur. Bir sira klassik
igtisad¢ilar pulun insanlar arasinda siini sokilds razilagdirilmis, ixtira edilon mohsul
olmasini iddia edirdilar. Pol Samuelson pulu siini sosial sartilik kimi

giymatlondirmisdir.

Digoar iqtisad¢i Gon Kennet Qelbreyt do nacib metallarin pul rolunu
oynamasini insanlar arasindaki razilasma mohsulu adlandirmisdi. Bu fikirlor pulun

sosialist nazariyyagilorinin fikirloridir.

Pulun digar nazariyyasi iss onun tokamiil naticaesinda, kortabii sokildo

yaranmasini siilbut edon vo bu giin iizorinds durulan nazariyyadir.

Pulun yaranmas1 vo mahiyyati haqqinda masala ilo bagl adobiyyatda baslica

olaraq rasionalistik vo tokamiil kimi elmi konsepsiyalar movcuddur.



Rasionalistik konsepsiya pulun amslo golmasini amtos miibadilosinda
dayarlarinin harakati iciin xiisusi alatlorin lazim olduguna omin olan insanlar
arasindaki raziligin naticasi kimi izah edir. Bu pula miigavilo kimi yanasma ideyasi

XVIII asrin sonlarina kimi hakim fikir olmusdu.

Pulun yaranmasina subyektiv — psixoloji yanasma bir ¢ox miiasir burjua
igtisad¢ilarinin da goriislorinds 6ziino yer alib. Belo ki, P.Samuelson pula siini
sosial sortilik kimi torif verir. Amerika igtisadcis1 C.Helbreyt hesab edir ki, “pulun
funksiyalarinin nacib metallara vo digor samil edilmasi insanlar arasindaki raziligin

moahsuludur”.

Pulun yaranmasinin tokamiil konsepsiyasina asason onun yaranma tarixi ictimai
omak bolgiisiiniin, miibadilonin, omtas istehsalinin inkisafinin naticasidir.
Miibadilonin va doyar formalarinin tarixi inkisaf prosesini arasdirarkon, omtasnin
timumi kiitlosindon pul rolunu oynayan vo iimumi ekvivalent kimi gabul olunan bir

omtoanin neca se¢ilib ayrildigimi basa diismak olar. Davamgis1 K.Marks olub.

Pul, miibadilonin tarixi inkisafi prosesinda kortabii siirotdo meydana
golmisdir. Buna g6ra do pulun razilasma naticosindo meydana goaldiyini sdyloyan
burju alimlari tamamils hagsizdirlar. Tokamiil (obyektiv) yanagma iislubuna uygun
olaraq pulun meydana golmasi sonraki obyektiv sabablarla: omtas istehsalinin
hacminin artmasi; miibadilo olunan amtaalarin miqyasinin genislonmasi;xiisusi
amtoonin amtaslor alomindon ayrilmasi; doyarin harakati; ixtisaslagsma va ictimai
omok bolgiisii; omtoslorin miibadilasinds ekvivalentliys riayst olunmasi zarurati ilo
olagadardir. Pul amtos alomindon ayrilmis vo imumekvivalent rolunu oynayan

amtaanin xiisusi bir novidiir.

Pulun meydana golmasinin elmi tohlili mogsadilo miiasir nazariyys ondan
irali galir ki, comiyyatin tosarriifat sisteminin inkisafinda 2 marhsla: barter
iqtisadiyyati vo pul igtisadiyyatt mévcuddur. Barter igtisadiyyati (ingilis sozii olan
barter — miibadils ticarati demokdir) birbasa amtos miibadilasinin hoyata

kecilirmasi ilo xarakterizs edilir, bir faydali sey bilavasito basqa shomiyyatlisino



miibadils olunur, ticarat sévdlogmalari “omtas - omtas” (O — O) sxemi iizro hoyata
kecirilir, yoni natural miibadiloys asaslanan iqtisadi sistem pulun vasitogiliyi
olmadan faaliyyat gostorir. Barter, pul todaviiliiniin alternatividir. Lakin pul

barterdon forqli olaraq daha az vaxt vo gorginlik tolab edir.

[1k pullar holo maldarliq dévriinds bu islo mosgul olan tayfalar arasinda
meydana golmisdir. Qadim dovrds “Okiiz” adin1 metaldan hazirlanan pul
dasiyirdi.Buna gora do, hesab edilir ki, latin monsgali olan “penukiya” —pul ,

“pekus” — mal-gara soziindon yaranmisdir.

Birinci ictimai amak bolgiisiiniin yaranmasi ilo miibadile miintezom gokil ald1

va dayarin ikinci miibadilo formasi tam vo ya dolgun doyar formasi yarandi.

Ikinci ictimai amok bélgiisii zamani sonatkarliq okingilikdon ayrild1 va
miibadilonin inkisafinda yeni pills oldu ki, bu da imumi ekvivalentin
tokmillosmosina gatirib ¢ixartds. 11k vaxtlar iimumi ekvivalent kimi duz, mal-qara,
¢cOrak, fil siimiiyli, qoyun, gatran, piva, keci, bicaglar, taxil, gil, dityii vo s. istifado
olunurdu. Sarq slavyanlari iss arablarls ticaratds xaz darilordon pul vasitasi kimi

istifada edirdilar.

Sxem 1. Omtaa pullarin tasnifati.

OMTOO PULLARI
A
METAL PULLAR
Mal-gara Don
q Meyvalor
Yun e
9 Tiitlin
Baligqulagi v \ Cay
Kopok baliginin disi vo s. Zinot Pambiq vo s.
Omok osvalan |1 iikalor
alotlori




35001l bundan avval Cindo pul vasitasi kimi kakuri baligqulaglar1 ekvivalent
rolunu oynayirdi ki, vaxt ke¢dikes ilk Cin pullar1 da bu baliqqulag: formasinda
hazirlanirdi. IX — XVIII asrlorde Hindistanda, XVII asrds Taylandda, XIX asrdo
1s9 Afrikada kakuri baligqulaglar: pul kimi istifads edilirdi.Hatta Asiyanin bazi

Olkalarinda XX asrin avvallarina kimi ondan istifada olunub.

Sparta pullar1 1s9 o gadar iri vo agir hazirlanirdi ki, bu pullart dasimagq ti¢iin
ath araba lazim olurdu. Onlar domirdon hazirlanir, gaynar halda uksusa salinirdi ki,

tokrar emal {iclin yararsiz olsun.

Sxem 2. Pulun novlori.

PULUN NOVLORI
QIZIL, GUMUS ~ KAGIZ _ KREDIT
(XOZINO BILETLORI)
Osl pullarin doyorini oks Macburi dovriyys giicii
Doyori olan osl pullar etdiron nisanlar. Mgcburi olmayan doyear ni§anlar1.
Biitiin digor smtsalariﬁ kursla todaviil edirlor, Pulun O0donis
doyor dlciisiidiir, dovlot dévriyyada asl pul}arl ovoz funksiyasindan Yaranr,
tarofindon burz;xﬂlr edir, dovlat torfindon banklar torofindon
’ buraxilir, qizilla tomin buraxilir, qizilla, xarici
edilmir. valvutavla tomin edilirlor.
VEKSEL BANKNOT CEK
v v v
Cari hesab sahibinin
Qiymatli kagiz, borc Banklar torofindon banka sonadds gostarilon
gotiironin borcu vaxtinda buraxilmis bank bileti. maoblaginds onu taqdim
6doyacayi barads yazili borc Toqdim edonin gostarilon edono vo ya basqa
ohdoliyi vaxtda pullar1 ala bilocoyi subyekto 6donilmasi
soxsi veksellori ovoz edir. barado geyri — sortsiz
yazili omridir.




Zaman kecdikca bas veran tarixi inkisaf vo ekvivalentin tokmillagdirilmasi
naticasinda pul funksiyasini sikkoslor, giimiis vi qizil pullar oynamaga
basladi.Kapitalist istehsali barqorar oldugdan sonra iso pul daha da tokminlosmaoya

moruz qaldi.

Sikkenin yaranmasi pulun formalasmasinda miithiim moarhals oldu. Sikka
quldarliq dovlatlarinin iqtisadi va siyasi qiidratinin giiclonmasi, tacirlor sinifinin
yaranmasi, amto9 istehsali vo miibadilonin inkisafi naticasindo meydana ¢ixmisdir.
[1k sikkoalor e.2.VII asrda qadim Cinda vo gadim Lidiya dévlatinde meydana
golmisdir. E.a. 600-300-cii illords Cinds todaviilo doyirmi formada sikkalor
buraxildi vo bu sikkanin iiz torafi avers, arxa torafi revers, qiraq dairasi isa qurt
adlanird1. “Qurt” kasikli edilirdi ki, sikkonin korlanmasinin garsisi alinsin. Kiyev

rusiyasinda 1s9 ilk sikkonin buraxilmasi IX-X asrlors tosadiif edir.

Ik qiz1l sikkolar b.e.a. VII asrda iizorinde 6z oksini tasvir edon Makedoniyali
Iskondarin olmusdur. Qiz1l tadaviilii birinci diinya miiharibesinadok mévcud
olmusdur. Rusiyada sikkalordon olduqca genis istifado olunmaga baslanilmisdir.
Bu dovrlards istifads olunan qizil vo giimiis pullarin tizorlorindo gostarilon doyarlor
onlarin real doyarlari ils iist iisto diisiirdii. Getdikco bazar miinasibatlorinin artmast
vo giindan giine mitkkommallosmasi, dovriyyads omtos miibadilosinin
genislonmasinag sobab oldu ki, bu da 6z ndvbasinds artiq qizil ve basqa qiymatli
metal pullart sixisdirmaga basladi. Belo ki, omtoslorin artmasi vo onlarin
miibadilasinin genislonmasi qizil pul istehsalr ils iist iists diismadi. Qi1zilin az
olmasi, bu pullarin tadaviils az buraxilmas1 amtes todaviiliinds onlarin vasitaci rolu
oynaya bilmasino mane oldu va quzil pullar getdikco kagiz pullarla ovoz olunmaga

basladilar.

Kagiz pullar qizil sikkenin avazedicisi kimi ilk dofe XII asrde Cinda yaranib.
Cin hokiimati agir domir pullar buraxdirdi. XI asrdon hokiimat tacirlors gobz

vermayi qadagan etdi vo 6zii sikkalori avoz edon gabzlor hazirladi.
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Kagiz pullar — tadaviilds olan qizil sikkonin avazedicisi kimi meydana
golmisdir. Ik dofs kagiz pullar Cindo XII osrdo, Rusiyada iso 1769-cu ildo
meydana golmisdir. Qizil sikka ilo miigayisado bu kimi amtas istehsalgilarina
miioyyan iistiinliiklor (masslon, saxlamaq asandir, xirda partiyali hesablagmalarda
alverislidir) yaratmisdir. Kagiz pullar buraxilmasi hiiququnu dovlat 6z iizorino
gotiiriir. Buraxilmis pulun nominal dayari ilo onlarin buraxilis doyari arasindaki
forq (kagiza cap edilmasina ¢okilon xarclor) Xozinonin emissiya galirini toskil edir.
[1k marhalods kagiz pullar qizil pullarla yanasi buraxilirdi vo onlar tadaviila

yeritmak iigiin qizi1l sikkolora doyisdirildi.

Dayarlari tutugsduraraq 6l¢gmoak ii¢iin miitloq har hansi real movcud olan asyavi
formal1 omtoonin doyarindon istifade etmok tolab olunmur. Omtas tadaviilii
amtoanin pula deyil, mohz omtooyo miibadilasi magsadi ilo hayata kegirilir. Ona
gora do amtas todaviilil vacibdir ki, tadaviilds olan pul dayari, miibadils edilon
amtoaalarin ekvivalent doyarini gostarsin, lakin onlarin 6zlorinin do mahz bels

doyara malik olmasi vacib deyil.

Mbohz bu, qizili 6zlari do xiisusi amtas olan sads kagiz nisanlart ilo avoz

etmoyo imkan verdi.

Kagiz pullar tam qiymatli pullarin niimayandaloridir. Kagiz pullarin meydana

golmasi asagidaki marhaloalori ohats edir:
I morholos - sikkonin silinmasi;

IT morhoals - dovlat tarafindon sikkonin siiurlu korlanmasi, sikkonin metal

mozmununun asagi salinmast;
III moarhals - dovlat torafindon kagiz pullarin macburi kurslarinin toyin edilmasi.

Kagiz pullarin istehsali dovlat torafindon hayata kegirilir. Onun istehsalinin
miioyyan haddi vardir. Bu pullarin mahiyyati ondan ibaratdir ki, onlar dovlat
torafindon Oziiniin biidcs kasirinin baglanmasi ii¢iin buraxilan pul nisanlaridir.

Kagiz pullarin emitenti dovlat orqan1 olan xazinadarliqdir. Qeyri — sabitlik kagiz
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pullarin tabiating xas olan bir alamatdir. Bu pullar dofins funksiyasini yering
yetirmaya qadir deyillar. Elo buna gora do bu pullar daim pul dévriyyasinin
kanallarinda ilisib galir, onu doldurur va artaraq qiymatdon diisiir ki, son naticoda
inflyasiyanin yaranmasina sabab olur. Hazirda bu proseslorin qarsisinin alinmast
har bir dovlat torofindon morkazi banklara hovals edilmisdir. Markazi bank pul
emissiyasinin haddini miisyyon edir vo onun todaviilo buraxilmasini 6z tizorino
gotiiriir. Beloliklo markoazi bank pul emissiyasini hoyata kegirir, 6ziiniin pul —
kredit siyasati vasitasilo dovriyyads olan pul kiitlasinin sabitliyinin qorunmasina
cavabdeh olur, pulun aliciliq gabiliyyatinin, onun xarici valyutaya nazoran
donarliliyinin, 6lkads inflyasiyanin minumum haddinin qorunub saxlanmasinin

tominatcisi rolunu yerina yetirir.

Xazina biletlori — Dovlat xozinadarligi, Maliyys Nazirliyi vo ya Xiisusi dovlat
organlan torafindon, asason biidca kasirini 6rtmok magsadils, buraxilan kagiz
pullardir. Xazina biletlori banknotlardan forqli olaraq he¢ vaxt qiymotli metallarla

tomin olunmurdu. Homg¢inin bu pullar qizila doyisdirile bilmazdilar.

Omtos miibadilesinin genislonmasi ilo alagadar kommersiya vo bank
kreditlarino giindon giins artan tolobat kredit pullarin meydana galmasing gorait
yaratmus oldu. Kredit pullar 6z inkisafinda sonraki marhalslordon ke¢gmis oldu:

veksel,banknot, cek, elektron pullar va onlarin son névlarindan olan kredit kartlar.

Veksel — qanunla miiayyon olunmus gaydada tartib edilmis, tizorinda
gostarilon miiddatds vo yerda 6danilocok mablag gostarilon borc 6hdaliyidir.

Vekselin asas xiisusiyyatlori:

> miicarradlik;
> yaqinlik;
> todaviil gabiliyyati (6tiiriicii veksellora aiddir).
Vekselin miixtalif novlari movcuddur. Bunlar asason sada veksellar, otiiriicii

veksellar, xozino veksellori, dostluq vekselloridir.
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Sads veksellor — borclunun miioyyan maoblagi gostorilon miiddatdo 6domasi

hagda yazdig1 vo imza etdiyi borc sonadidir.

Otiiriicii veksellar — (tratta) osason xarici ticarat olagolorinda istifado olunan
veksellordir. Vekselin arxa hissasinda xiisusi toslim akt1 olur ki, bu akt vekselin

basqgasina oOtiiriilmasi ilo masuliyyatinin do basqasina 6tiiriilmasini 6ziinds aks

etdirir. Bu akt indossoment adlanir. Otiiriicii veksellor kreditor torafindon imzalanir

va borc talab olunan miiddatdas ligiincii tarafa (remitenta) miioyyan miqdarda
moablogin verilmosi haqda kreditorun amridir. Otiiriicii vekselda borc veran torof

trassant adlanir.

Xozina veksellori — burada borclu torof kimi dovlet istirak edir. Bu veksellora

kredit bazarinda an ¢ox tadaviil xassasina va likvidliya malik olan, risk saviyyasi
do basqa borc 6hdaliklorindan az olan dovlat qisamiiddatli kagizlar aiddir. Bu
kagizlarin dovlatin pul — kredit siyasatinds rolu olduqgca boyiikdiir. Bels ki, mahz
bu kagizlarin todaviilo buraxilmasi va yaxud oksine todaviildon ¢ixarilmasi

dovriyyadaki pul kiitlasinin tonzimlonmasina effektiv sokildo komok edir.

Dostluq veksellari — ayr1 ayri soxslar bir — birlaring, onlar1 sonradan banka

ucota togdim etmok sartilo yazirlar.

Beloliklo bankin kredit foaliyyatinin an baslica istiqgamatlorindon biri

banklarin veksellarls olan oamaliyyatlaridir.

Banknot kredit pullarin inkisafinin névbati marhalasi hesab olunur. Banknot

todaviilii do asason veksel todaviiliiniin asasinda meydana golmisdir.

Banknot — bankin borc 6hdsliyidir. Banknotun vekseldon iki baslica forqi
asagidakilardir:

> miiddating gora, bels ki, veksel miiddatli borc 6hdaliyi oldugu
halda, banknot miiddatsiz borc 6hdsliyidir.
> Digori iso tominatina gora, bels ki, veksel tadaviilo ayr1 — ayri

hiiquqi vo fiziki soxslor tarafindon buraxilib, individual zomanato malik
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oldugu halda, banknotlar tadaviils 6lkonin markazi banki torafindon
buraxilib dovlat zomanatino malik olurlar.
Banknotlar — (bank biletlari) pul nisan1 ndvii olub, markazi bank torafindon

todaviilo buraxilan qanuni 6doms vasitasidir.

Banknotlar goti miioyyon edilmis sokilds buraxilir: ABS-da 1, 5, 10, 20, 50,
100 dollarhq banknotlar, Ingiltarsds 1, 10, 20, 50 funt sterling, Rusiyada 5, 10, 50,
500 va 1000 rubllug banknotlar todaviil edilir.

Qiz1l standartlarinin lagvindan sonra xozina biletlori vo banknotlarin

arasindaki forq praktiki olaraq silindi.

Ceklarin ortaya ¢cixmasi veksel vo banknotlardan sonraki dovra, daha daqiq
desak, kommersiya banklarinin yaranmasi va pul vasaitlorinin cari hesablarda

comlosmasi dovriine tosadiif edir.

Cek — hesab sahibinin kredit togkilatina, ¢ceksaxlayana iizorinda gostarilon
mablogi domasi barads verdiyi omri 6ziinds toranniim edon, miioyyan olunmus
formada pul sonadidir. Basqa sozlo desak ¢ek faktiki olaraq otiiriicii vekselin,

hesab sahibinin kommersiya bankina yazdig1 bir novii kimi ortaya ¢ixir.
Ceklorin novlori asagidakilardir:

e Adl ¢eklor — bu ¢ekin iizorinds ad yazilir vo bu ¢ek digor
soxslora verilo bilmoz. Adsiz ¢eklorin 1s9 oksina iizorinds ad gostorilmir.
e  Orderli ¢eklor — miiayyon bir soxsin xeyrind vo yaxud onun
omrind 9sasan yazilir vo ¢ek sahibi ¢eki veksel indossomenting oxsar
yolla basqga birina vers bilar.

e Hesablagsma ¢eki — nagdsiz hesablasma sferasinda foaliyyot
gostaran ¢eklordir.

e Aksept olunmus ceklor lizro bank miistorilori cari hesablarinda
olan depozit hiidudunda c¢eklori akseptlosdirs bilar. Yoni bu ceklorin

tizorlorinda gostarilon mablog olmasa belo, miistoriya 6donilon ¢eklordir.
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Ayri-ayr dovrlords v xalglarda pulun miixtalif ndvlarindan istifada

edilmisdir. Pul 6z inkisafinda 2 novdo olmusdur:

» Hoqiqi pullar.
»  Doyor nisanolari .
Hoqiqi pullar — ela pullardir ki, onlarin nominal dayari (onlarda geyd edilmis
dayar) real doyaring, yoni hazirlandigi metalin doyarina uygun golir. Metal pullar
(mis, glimiis, qiz1l) miixtalif formaya avvalco adadi, sonra is9 ¢oki mozmununa

malik olmuslar. Metal pul todaviilii sistemi zamani pul sisteminin 2 novii vardir.
1.Bimetalizm
2.Monometalizm

Bimetalizm — ela bir pul sistemidir ki, bu zaman dovlat imumi ekvivalent
rolunu 2 metalla —qiz1l vo giimiis ilo qanunvericilik yolu ilo tasbit edir. Hor iki
metaldan sarbast sikko kasilmasi vo onlarin geyri-mahdud miqdarda todaviilds
olmasi nazarda tutulur. 1k sikkolor toxminan 26 asr bundan avval Cindo vo godim
Lidiya dovlatinds kesilmigdir. Rusiyada XIX asrda vo XX asrin avvallarindo
dovriyyadas sikkalordon olduqca genis istifads edilirdi. Bimetalizmin 3 novii

moveud olmusdur.

* Paralel valyuta sistemi — bu zaman qizil vo giimiis sikkalor arasinda nisbat

kortabii sokildo miioyyon edilirdi.

« Ikili valyuta sistemi — homin nisbatin d6vlot tarafindon miioyyon edildiyi

sistemdir.

* “Axsayan” valyuta sistemi — bu zaman qizil vo giimiis sikkolor ganuni tadiyo
vasitasi olur. Amma barabar osaslarda yox, ¢iinki qizil sikkalorin sarbast
kasilisindan farqli olaraq giimiis va sikkalarin kasilmasi qapali gaydada hoyata
kecirilirdi. Kapitalizmin inkisafi sabit pul, vahid iimumi ekvivalent talob edirdi.

Buna goro do bimetalizm 6z yerini monemetalizmas vermisdir.
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Bimetalizm XVI-XVII asrlorde Qarbi Avropanin bazi 6lkslorinde iso XIX
osrdo genis yayillmigdir. 1865-ci ildo Latin Sikkosi Ittifaq: adlanan beynolxalq
miiqavilosinin komoyi ilo Fransa, Belgika, Isvegra va Italiya bimetalizmi
saxlamaga cohd etmislor. Amma bimetalist pul sistemi inkisaf etmis kapitalist
tosarriifatinin tolabloring cavab vermirdi . Belos ki, eyni vaxtda 2 metaldan —qizil vo
glimiisdon doyar Olciisii kimi istifade edilmasi, pulun bu funksiyasini tobiatino
ziddiyyot togkil edirdi. Bundan basqa dovriin qizil va giimiis arasinda miioyyan
etdiyt mohkom dayar nisbati onlarin bazar dayarlorine uygun golmirdi. XIX asrin
sonunda giimiis istehsalinin ucuzlagmasi naticasinds vo onun qiymatdon diismasi
quzil sikkalarin tadaviildon ¢ixaraq dofinoya ¢evrilmasing sabab oldu. Kapitalizmin
inkigafi sabit pul vahidi iimumi ekvivalent tolob edirdi, buna gors do bimetalizm 6z

yerini monometalizms verir.

Monometalizm — els bir pul sistemidir ki, bu zaman bir pul sikkasi timumi
ekvivalent rolunu oynayir vo tadaviilde eyni zamanda digaor doyar nisanaloriiso
qiymatli metallara ¢evrila bilor. Giimiis monometalizmi Rusiyada 1843 — 1852-ci
illords, Hindistanda 1852 — 1893-cii illards, Hollandiyada 1847 — 1875-ci illorda
moveud olmus va Cinda iso 1935-ci 1la gadar moveud olmusdur. Car Rusiyasinda
giimiis monometalizm sistemi 1839 — 1843-cii illorin pul islahati naticesinda
hayata kecirilmisdir. Pul vahidi giimiis rubl oldu. Todaviilde giimiis sikkalorlo
yanasi saviyyado dovr edon va giimiiso sarbast xirdalanan kredit pullar1 da
buraxildi. Amma bu islahat tohkimg¢iliyin dagilmasi, dovlat biidcasi vo xarici
ticarat balansinin ¢atismazligi soratinda, pul todaviiliinii uzun miiddsto shomiyyatli
doracada nizama sala bilmozdi. 11k dofa qizil monometalizm pul sistemi tipi XVIII
asrin sonunda Boyiik Britaniyada yaranmis vo 1816-c1 ilds ganunla
mohkomlondirilmisdir. Bir ¢ox inkisaf etmis basga 6lkalards o XIX asrin ikinci
yarisinda totbiq edilmisdir. Masolon, Almaniyada 1871-73-cii ildo, Isveg, Norveg
vo Danimarkada 1873-cii ildo, Fransada 1876-1878-ci illordo, Avstriyada 1892-ci
ilds, Rusiya, Yaponiyada 1837-ci ildo ABS-da isa 1900-cii ilds totbiq edilmisdir.

Qi1z1] monometalizminin 3 ndvii moévcuddur:
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1) Quzil sikka standarti. Qizil sikks standartinda qizil biitiin pul
funksiyalarim yerina yetirir. Qizil sikko standart1 kapitalizmin, azad roqabat
dovriiniin tolablarine daha ¢cox uygun galirdi, istehsalin, kredit sisteminin, diinya
ticaratinin inkisafina, kapital gatirilmosino komak edirdi. Bu standart asagidaki

asas alamotlori 1lo xarakterizo olunur:

« Olkonin daxili dovriyyasinde tam qiymotli qizil sikkolor daxil olur, qizi1l

pulun biitiin funksiyalarini yering yetirir;
* Fordi soxslar iigiin sarbast qizil sikka kasilmasina icaza verilir;

* Todaviilds olan tam giymatli olmadan pullar sarbast vo mohdudiyyatsiz

qizila xirdalanir;

* Qiz1lin vo xarici valyutaninin sarbast aparilmasi vo gotirilmasing,sarbast

qizil bazrini faaliyystine imkan verir.

2) Quzil kiilgo standarti. Bu onunla saciyyslonir ki, banknotlar qizil
kiil¢alora miibadils edilir. Ancaq burada, qizilin bilavasits todaviilii yerino qizili
tomsil edon banknotlarin tadaviilii prosesidir. Banknotlarin garsiliglarinin na
miqdar qizil oldugu tasbit edilmisdir. Banknotlarin istanilon an qizila ¢evrilmak
imkan1 vardir. Qizil kiil¢o standarti zaman todaviilde qizil sikka vo onlarin sarbast

kosilmasi yox idi.

3) Quzi1l valyuta (deviz)standarti. Qiz1l valyuta standartinin xiisusiyyati
ondan ibaratdir ki, banknotlarin devizlarls, yani qizila doyisdirilmis xarici valyuta
ilo miibadils edilir. 1929 — 1933-cii illarin diinya igtisadi bohram naticosinda qizil
standarti biitiin 6lkolords logv edilmis vo xirdalanmayan banknot todaviilii
mohkomlonmisdir. Avstriya, Almaniya, Norveg, Danimarka va bagga 6lkalords
qizil deviz standarti miioyyan edildi, hansi ki, burada da qizil sikkonin todaviilii vo
onlarin sarbast kasilmasi yoxdur. 1929 — 1933-cii illarin diinya iqtisadi bohrani
noticasinda biitiin 6lkalords qizil standarti 1agv edildi. (mosalon, Ingiltorads 1931-
ci ildo, ABS-da 1933-cii ildo, Fransada 1936-c1 1d9).1931-ci ilds funt-sterling vo

1933-cii ilda dollar bloku faaliyyato basladi. 1944-cii ilin iyulun 22-ds yaradilan
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Bretton-Vuds diinya valyuta sistemini dovlatlorarasi qizil deviz standarti sistemi
1di. Bu valyutalar1 sarbast doyisdiron 6lkalar iiciin qiz1l dollar standarti idi. Q1zil
dollar standartinin xiisusiyyati ondan ibaratdir ki, o yalniz morkazi banklar iigiin
miioyyan edilmisdir. Yalmz bir vahid valyuta ABS dollar1 qizilla slagosini

saxlamigdir.

Dayar nisanalari elo pullardir ki, onlarin nominal dayoari real doyarindon, yani

onun istehsalina sorf edilon ictimai amakdan yiiksokdir. Onlara aiddir:

e  Metal doyor nisanlari, siirtiilmiis qizil sikka, bilon sikka, yani
ucuz metaldan hazirlanmis xirda sikkolor (mosalon, mis, aliiminium)

e  Kagiz doyor nisanalori, bir gayda olaraq kagizdan
hazirlanmisdir.

Burada kagiz pullara vao kredit pullar forglondirilir.

Belalikls, pul sisteminin tokamiilii kapitalist tokrar istehsalinin inkisafi
proseslari ilo miioyyan olunur. Dévlat inhisar¢i kapitalizmi inkisaf etdikco

iqtisadiyyata pul sisteminin tosiri do giiclonir.

1999-cu il yanvarin birindan etibaron dovriyys artiq yeni pul vahidi “avro”
daxil olmusdur ki, hamin bu pul vahidi on bir avropa 6lkasini ohats etmisdir. Bu
2000-ct i1ldo nagd pul dovriyyasinin, ona gadar iso nagdsiz pul dovriyyasi

formasinda aparilirdi.
Hal-hazirda pul sistemina asagidaki elementlor daxildir:
- pul vahidi;
- qiymatlorin miqyasi;
- pul névlori;
- emissiya sistemi;

- dovlat kredit aparati.
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Pul sisteminin torkib hissasini milli valyuta sistemi toskil edir. Pul vahidi
ganunvericilik gaydasi ilo miisyyan edilmis va biitiin omtaslarin qiymatlarinin
tutusdurmaga vo ifade etmoys xidmot edon pul nisanidir. Pul vahidi bir qayda
olaraq kig¢ik torkib hissalora boliiniir. Bels ki, onlarin oksariyystinds onda bir bolgii

sistemi totbiq edilmisdir.

Pulun funksiyas1 dedikds - onun tosarriifatdaki rolunun konseptual ifadasi
basa diisiiliir. Pullar o godor miixtalif xiisusiyyatlor toplusuna malikdir ki, onlari
Oyronmaok ii¢iin miitloq sokilds tosnif etmak zorurati yaranir. Bu zaman bir sira
funksiyalar forqlondirmak talob olunur. Pulun har bir funksiyasi bu vo ya digor
daracads, miioyyan eynicinsli igtisadi amaliyyatlar ¢cevrasini tasvir edir. Homin
omoaliyyatlar pulun geyd edilon funksiyasinin komakliyi ils ger¢oklasir. Bu zaman
ham da nazors almaq lazimdir ki, pul — funksiyalar toplusu deyil va o har hansi bir

funksiyani yerino yetirarkon do, 6ziintin digor funksiyalarini da qoruyub saxlayir.

Pullarin funksiyalar1 daimi dinamikdir: bazilor avval, digorlari isa daha sonra
meydana ¢ixib. Bazi funksiyalar 6z mozmununu ciddi sokilds doayisib, bazilorinin

ohomiyyati 159 nazara ¢arpacaq qadar azalib.

Oziiniin kegdiyi tokamiil yolunda pullarmn funksiyalarini asagidaki kimi

togdim etmok olar: Klassik vo modern funksiyalar.
Pulun klassik funksiyalari:
* Pulun dayar 6l¢iisii olmasi funksiyast;
* Pulun todaviil vasitasi funksiyast;
* Pulun y1gim funksiyast;
* Pulun toadiyys vasitasi funksiyasi;
* Diinya pulu funksiyasi.
Pulun modern funksiyalar::

« Iqtisadi faaliyyatlori stimullagdiran va ya zaiflodon pul;
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* Galirlarin yenidon bolgii alati olaraq pul;
* Niifuz alati olaraq pul.

Pulun dayar oliisii olmast funksiyasi.Umumi ekvivalent olan pulun vasitasilo
biitiin omtealorin doyari Ol¢iiliir.Pul — amtaslorde comlogmis amoyin komiyyat vo
keyfiyyatini iimumi 6l¢ii ilo ifads etmaya sorait yaradir. Pulun 6ziiniin doyari
vardir. Pulun doayari doyisikliys moruz gala bilor. ©mtasnin pulla ifads olunan
dayarina qiymat deyilir. Qi1z1l standarti zaman1 qiymoatlor amtoonin doyarindon asili
1di, ¢iinki pulun — qizilin doyari nisbaton sabit idi. Kagiz — pul va banknot sistemi
soraitinda 6z doyarino malik olmayan nisanlarin doyarinds ifads olunur vo ona gora
do onlar amtaslarin dayarliliyini doqiq oks etdira bilmirlor. Buradan da eyni doyora
malik olan amtoslarin doyarindae forqlar irali galir ki, bu da amtas istehsalcilariin
omtad istehsali haqqinda diizgiin gorar qobul etmasinda ¢atinliklor dogurur.
Dayarco miixtalif olan amtaslarin qiymatlorini miigayiss etmak ii¢iin onlari vahid
miqyasa gotirmok zaruridir, yani onlar1 eyni pul vahidinds ifade etmok lazimdir.
Quzi1l tadaviilii seraitinds qiymot miqyasi miioyyon miqdar1 qizila barabar olan pul
vahidinin miiayyon edilmasini nazards tuturdu. XX asrds pulun aliciliq
gabiliyyatinin asag1 diismasi miisahids olunur ki, bu da pul vahidinds qizilin
miqdarinin azalmasinda ifade olunmusdur. 1976 — 1978-ci illards totbiq edilmis
Yamayka valyuta sistemi qizilin rosmi gqiymatini vo Beynolxalq Valyuta Fondu
(BVF) istirak¢ 6lkalorinin pul vahidlarinin qizil mozmununu logv etdi. Hal-
hazirda bu 6lkalorin rosmi qiymat miqyaslari kor tobii olaraq bazar miibadilosinde
omtoalarin doyarini giymatlondirmak vasitasilo amale galir. Rusiyada vo diger
MDB o6lkalarinda 1992-ci ildon rubl ilo qizilin rosmi nisbati nozards tutulmamisdir.
Miiasir dovrds qizilin demonetazisiyasi, yoni onun pul funksiyasini, o ciimlodan

hom da doyar Ol¢iisii funksiyasinin itirilmasi prosesi gedir.

Pulun tadaviil vasitasi funksiyasi. Omtoalarin alqi — satqi prosesi todaviil
vasitasi kimi pula ehtiyac dogurur.Bu onunla baglidir ki, doyar ol¢iisii funksiyasi
vasitasilo omtoonin pulla ifadasi hals onun satis1 demak deyildir. Omtasnin qiymati

yalniz alq1 — satq1 (9-P-O) prosesinda,omtaonin pula real miibadilosi zamani
20



reallagir. Pul bu funksiyada omtaslorin tadaviiliine xidmat edir, ondan satin alinan
omtoalarin 6donilmasi iiglin istifads edilir, onlarin alqi-satqist prosesinda vasitogi
rolunu oynayir. Bu funksiyanin xiisusiyyati ondan ibaratdir ki, omtoonin aliciya
verilmasi vo onun doyarinin 6donilmasi eyni vaxtda bas verir. Omtaa todaviiliiniin
amtoaya bilavasito miibadilasindon forglondirici cohati ondan ibaratdir ki, omtoa
todaviiliino todaviil vasitasi kimi pul xidmat edir. Birinci funksiyadan forgli olaraq,
pul amtaalarin todaviilii soraitinds real suratds istirak etmalidir.Omtas todaviilii
0ziinds amtaslarin satisini, yoni onun pula ¢cevrilmasini vo amtaslarin alisini,yani
pulun amteaya cevrilmasini (O-P-O) daxil edir. Pul daima miibadilado
qalir,fasilasiz olaraq ona xidmat edir vo bu da amtos miibadilasinin inkisafina
sobab olur.Hal-hazirda qizilin sikkasizlogsmasi sababliyindon todaviil vasitasi
funksiyasin1 doyar nisanlari ( kagiz vo kredit pullar ) yerina yetirirlor. Homin pullar
aliciliq va eloco doddanis vasitosi kimi foaliyyat gostarirlor. Pulun todaviil vasitasi
funksiyasiin komokliyi ila istehsala, 6lkonin rayonlar1 va ticarot miiassisalori izro
mal kiitlalorinin diizgiin yerlogsmasina foal tosir gostorir. Mal dovriyyasi 6z
novbasinds pul todaviiliine pulun sabitliying, basqa s6zlo, pulun mexanizminin

foaliyyot gostormasing tosir edir.

Pulun tadiyya vasitasi funksiyasi.Pulun horokoti todaviil edon omtolorin
haraokati ilo eyni bir vaxtda diismoya do bilar. Bels oldugu halda pul doyarin sarbast
formas1 kimi ¢ixis etmis olur. Malumdur ki, amtaslor he¢ do homiso nagd pula
dayisdirilmir. Bu onunla slagadardir ki, miixtalif omtaslorin istehsali vo todaviili
dovrii eyni deyildir, bir sira amtoalarin istehsali vo satis1 movsiimii xarakter
dasiyir. Bu da tosarriifatciliq subyektlorinds olava vasaitin ¢catismamazligini
yaradir. Noticado omtaslarin kredits (nisyays, mohlata) alinib — satilmasi zarurati
meydana cixir. Borc (kredito) amtos alan yazili 6hdalik —veksel verir. Kredito
omtas alindigdan sonra onun dayari,bir qayda olaraq, alici toraofindon homin vaxt
pulla 6donilmir. Mohlato satilan amtoanin haqqr miisyyon olunmus vaxt galib
catdigdan sonra borcu olan amtaslarin doyarini 6dayir, borc (kreditor) veran iso

vekseli gaytarir. Tadiys vasitosi kimi foaliyyat gostoran puldan omtaslorin kredito
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satisinda ( harada ki, borclu saticiya veksel, yoni borc 6hdagiliyi verir ), pul
ssudalarinin verilmasinda vo 6danilmasinds, maliyys orqanlar ils olan garsiligh
pul miinasibatlorinds ( vergi tadiyalari, maliyys organlarindan vasaitin alinmas )
fohls va qulluggulara amak haqqlarinin 6donilmasinds, shaliys pensiya, yardim vo
toqaiidlorin verilmasinda va s.istifads edilir. Pul tadiys vasitasi funksiyasini yerina
yetirarkon vosaitin dovranina xidmaot edir. Lakin tadiys funksiyasinda pulun sorbast
harakati ayr1 — ayr1 miiassisalordo maliyya ¢otinliyine vo ddanislorin longimasina
sobab ola bilar. Bununla slagadar olaraq 6donis intizamina omal olunmasi
tizorinda nazarat mithiim shamiyyat kasb edir. Tadiys dovriyyasina elektron
pullarin daxil olmas1 6danislarin siiratlonmasing, tadaviil xarclorinin ixtisarina,
miiossisalarin rentabellik (monfaatlilik) saviyyasinin yiiksalmasine imkan yaradir.
Bu sistem ABS-1n 6donis miinasibatlori mexanizminds daha siiratlo totbiq edilir.
Homin sistemin iinsiirlori avtomatlasdirilmis hesablasma palatalarindan,
avtomatlasdirilmis kassir vo terminallar sistemindon ibaratdir. Elektron pullarin
bazasinda kredit kartlart meydana golmisdir. Homin kartlar parakonds ticarat
dovriyyasini vo xidmat sferasini shato edorak nagd pulla aparilan 6danislorin
sferasin1 miisayot edorok nagd pulla aparilan 6danislorin ixtisarina imkan verir,
ceklardan istifads sferasint mohdudlasdirir, omtaslarin, satisinda va iqtisadiyyatda

bohran hallarinin aradan galdirilmasina qiidratli stimul yaradir.

Pulun yigim funksiyasi.Pul imumi ekvivalent olmagqla, yani onun sahibina
istadiyl amtooni almagi tomin etmakls ictimai sorvatin imumi tacassiimgiisii olur.
Ona gora do insanlarda onun y1gilmagina vo saxlanilmasina soy omoala galir.
Dofins (y1gim) yaradilmasi iigiin pul todaviildon gotiiriiliir, yoni alqi-satqu
omoaliyyat1 kasilir. Lakin pulun sads y1gimi vo saxlanci sahibina alava golir
gotirmir. Metal pul todaviilii seraitinds bu funksiya pul dovriyyasina kor — tabii
tonzimlonmasinin iqtisadi rolunu yerina yetirirdi, yoni artiq pullar dafinays gedir,
pulun catismamazligi iss dofine hesabina tamamlanirdi. Dafins funksiyasini tam
qiymatli va real pullar — qizil vo giimiis yering yetirirdi. Omtas istehsal¢ilar pulu

y181b saxlayir ki, bu halda omtos miibadilasinin 2 (iki) metamorfozu —satq1 (9-P)
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va alq1 (P-O) aktlar arasinda qirilma olur, basqa sozlo omtasnin satig1 arxasinca
digor amtoonin satin alinmasi bag vermir, pul tadaviilden ¢ixir vo dofinaya ¢evrilir.
Kapitalizmdas sahibkara pulu saxlamaq alverisli deyildir onu manfast aldo etmok
ticlin dovriyyaya buraxir. Bundan basqa miivaqqgati azad pul vasaitlorinin
comlonmasi kapitalin dévraninin zaruri sortidir. Mohz pul ehtiyyatlarinin
yaradilmasi ayr1 — ayr1 tosarriifat¢iliq subyeklarinds yaranan pozuntularin,
comiyyat miqyasinda yaradilmis ehtiyatlar iso xalq tosarriifatinda bas vermis
disproporsiyalarin aradan qaldirilmasini tomin edir. Qizil etiyatlarin bu toyinati hal
— hazirda qizilin tadaviilden y1gi1sdirilmasi ils slagodar olaraq aradan qalxmusdir.
Lakin qizil markazi banklarin ehtiyatlarinda, dovlstin xazinasinda dovlat, valyuta
orqanlarinda comlonarak dofina rolunu oynamaqda davam edir. Qizil ehtiyatlarinin
komiyyati dovlatin sarvatini gostarir, rezidentlorin vo xaricilorin milli pul vahidino
etibarini tomin edir. Olkomizdo qizil ehtiyati 1997-ci ilin yanvarin 1-no 5 ton
olmusdur.Bu funksiyanin miihiim shomiyyati ondadir ki, doyar nisanlarinin
hokmranlig soraitinds pul tadaviiliinii kor — tobii suratds tonzimlomak rolu artiq
itirilmisdir. Indi kredit pullar qiz1l pul soraitinds oldugu kimi tadaviil ii¢iin lazim

olan pulun migdarim elastiki olaraq genislondirs vo ya azalda bilar.

Diinya pulu funksiyasi.Pulun bu funksiyasi olkalor arasinda vo yaxud miixtalif
olkalarin hiiquqi va fiziki soxslari arasindaki qarsiligli miinasibatlords tozahiir edir.
Xarict ticarat alagoalari, beynalxalq borclar, xarici partnyorlara xidmat gostorilmasi
diinya pulunun meydana golmasina sobab olmugdur. Diinya pulu beynalxalq alqi-
satq1 vasitasi xidmatini 6lkalar arasinda omtos v xidmatlorin miibadilasinin
tarazlig1 pozuldugda goriir. Diinya pulu ictimai sarvatin tocassiimii kimi bir
Olkadan digar 6lkoayas borc verildikds, maliyys yardimi verildikds vo ya da maglub
olmus 6lko galib golmis 6lkoya tozminat verdikds istifads edilir. Bu halda bir
Olkonin sarvatinin bir hissasinin basga 6lkays pulun vasitasilo kogiiriillmasi bas
verir. 1867-ci il Paris miiqavilasi ila qizil diinya pulunun vahid formasi kimi qobul
edilir. Beynolxalq iqtisadi dovriyyads imumi alq1 vasitasi, imumi tadiya vasitasi

va ictimai sarvatin maddilosdirilmasi kimi ¢ixis edir, diinya pulu funksiyasini
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yerino yetirir. Ictimai sorvatin maddilosdirilmosi kimi pul milli sarvatin bir dlkoden
digarina kecirilmasi vasitasidir. Qizilin beynalxalq dovriyyadan ¢ixarilmasi valyuta
kurslarinin kortabii tonzimlonmasi mexanizminin faaliyyatini dayandirdi. Bu
valyuta kurslarinin (mazannalarinin) asash toraddiidiing gatirib ¢ixartdi. Qizilin
yerini aparic1 valyutalar (Ingiltoronin funt sterlingi vo ABS dollar) tutdular.ABS
vo Ingiltors kimi dovlatlorin milli pullarini mohkomlondirmok iiciin diinya pulu
kimi onlarin tagabbiisii ilo beynalxalq valyuta sazislori vo valyuta kliringindon
istifads edilirdi. Bu moagsadls beynalxalq sovdalogsmalardon, valyuta bloklarindan
va valyuta kliringlarindon istifads edilirdi. Birinci beynoalxalq valyuta razilagsmasi
1922-ci1 1lds Genuya konfransinda baglanildi .Bu razilasmaya miivafiq olaraqg ABS
dollar1 vo ingilis funt-sterlingi qizilin ekvivalentlari elan olundu va diinya pulu
kimi beynolxalq dovriyyaya daxil edildi. Ikinci beynolxalq sazis 1944-cii il iyun
ayinin 22-do Bretton-Vuds konfransinda baglandi. Bununla da qizil-valyuta
standartinin tomali qoyuldu. Yoni dollar digar valyutalar arasinda vasitagi rolunu

oynamaga basladi.
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1.2.Pul nazoriyyalarinin mahiyyati

Pul comiyyatds mohsuldar qgiivvalarin va istehsal miinasibatlorinin obyektiv
inkisafi naticasindo meydana golmis vo miiasir soraitds o, tasarriifat hayatinin

ayrilmaz atributu, iqtisadi sistemin on miihiim iinsiirlorindon biridir.

Comiyyatds bas veran har bir ictimai omak bolgiisii istehsalin artmasina,
yaradilan amtos amtas ¢esidlorinin ¢oxalmasina vo miibadils sferasinda kokiindon
doyisikliklora gotirib ¢cixarmisdir. Belaliklo do, miibadilads vasitaci rolu oynayan
omtaslorin tokamiilii bas vermisdir. Pul vasitasilo hoyata kecirilon miibadiloya
omtas todaviilii deyilir. Bu © — P — O formulu ils ifads olunur. Miibadilonin
inkisaf1 doyarin asagidaki formalariin bir biri ilo avoz olunmasi yolu ila bas

verirdi.

* Doyarin sado, fordi vo yaxud tesadiifi formasi. Bu forma tayfalar arasinda
miibadilonin ilkin pillasina xarakterik idi. Pul, hatta onun ilkin formasinda,
miibadilodon gec meydana golmisdir. O vaxta qador ki, tayfalar va ya ailolor
miqyasinda tosoffiiratlar tamamilo natural xarakter dasiyirdi, halo amtos movcud
deyildi, mohsul soxsi xarakter dasiyirdi, mohsul soxsi istehlak {iciin istehsal
olunurdu. insanlar 6zlarini biitiin lazim olanlarla tomin edirdi, miibadila vasitogiliyi
olmadan kecinirdilar, pul onlara lazim deyildi. Miibadils tosadiifi hallarda, yalnz
omok mohsullar soxsi istehlakdan artiq oldugu vaxt bas verirdi. Bu ciir miibadilads
miibadils doyari zaman vo ya mokan baximindan kaskin forqlonirdi. Lakin artiq
miibadilonin bu ilkin, yoni doyarin homin sads formasinda golocok pulun asasi
goyuldu. ( masalon, omtos A barabordir omtos B — ya ). K.Marks yazirdi ki, bu
forma ilk baxisda bizs goriindiiyli kimi ¢ox da sads deyil, bels ki, artiq burada
amtoanin doyar ifadasinin 2qiitbii mdvcuddur: birinci qiitbds - 6z doyarini ifads
edon, aktiv rol oynayan amtas ( 0, doyarin nisbi formasinda ¢ixis edir ), ikinci

qiitbds - birinci amtoanin doyarini ifads etmok liciin material xidmatini gostaran,
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passiv rol oynayan amta9, hansi ki, ekvivalent formasinda cixis edir, yoni dayarco

onun barabaridir (dayarin ekvivalent formast ).

* Doyarin tam va yaxud genis formasi amayin ilkin boliisdiiriilmasinin,
comiyyatda bas veran birinci ictimai amok bolgiisii — maldarliq ve okingilik
tayfalarinin ayrilmasi naticasinds istehsalin artimi vo vo miibadilonin inkisafi ilo
meydana golmisdir. Miibadils inksaf etdikco har bir omtas bir sira basga amtoalorin
istehlak doyerinds 6z ifadasini alir, hansilara ki, o miibadils olunur. Sads (tosadiifi)

doyar formasi tam vo yaxud genis doyar formasina cevrilir.

« Umumi doyor formasi — mohsuldar giivvalorin va onlarla bagli istehsalin va
miibadilonin sonraki inkisafi ilo slagadar 1di ki, bu da yerli ( rasional ) bazarlarda
baslica miibadils asyalar1 rolu oynayan ayri1 — ayr1 amtaslorin amtaslor alomindon
kortabii ayrilmasina, biitiin digor omtaslarin istonilon vaxt onlara miibadilo
olmasina gatirib ¢ixartdi. Dayarin bu formasinin xiisusiyyati ondan ibaratdir ki,
timumi ekvivalent rolu bir amtaayas samil edilmomis vo ayr1 — ayn vaxtlarda homin

rolu miixtalif omtaslor oynamisdir.

* Dayarin pul formasi miibadilonin ndvbati inkisafi il bagli olaraq, omtaslorin

icindon bir omtoanin se¢ilib imumi ekvivalent rolunu oynamasi ilo baghdir.

Bu rol getdikca nacib metallarin iistiindo mohkomlogmoys basladi. Bu iso
qizil vo giimiisiin bazarin ekvivalent rolunu iizarina gotiirs bilocok amtoays - pula
olan biitiin tolablarina cavab vermasi ila slagadar idi. Bu tolablor asagidakilardan

ibarat 1di:
* Yekcinslik;
« Istonilon migdarda oldo edilmosinin cotinliyi;
* Doyarini itirmadon boliinmasi;
* Yigcamlig;

e Uzun miiddat saxlanilmasi.
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Pulun mahiyyati asagidaki ii¢ xiisusiyyatin vohdatindo meydana ¢ixir:
- bilavasito imumi miibadilada;

- miibadils doyarinin kristallasmasinda;

- imumi 1s vaxtinin maddilosmosinda.

Pulun tokamiilii prosesinda bir ¢ox nazariyyslar foaliyyat géstormisdir.

Pulun nominalist nazoriyyasi. Bu nazariyyays gors pul 0z tobisti baximindan
daxili doyaro malik olmayan, sorti hesab vahidi olan sads nisanlar kimi miioyyon
olunur. Buna asaslanaraq bels naticaya golirik ki, pulun aliciliq qabiliyyati sanki
onun maddi mazmunundan gatiyyan asilt deyil vo yalniz onun nominalt ila

miiayyan olunur. Konsepsiyanin adi mahz buradan gaynaglanir.

Bu nozoriyyaya gora, pulun doyarinin pullarin ¢okisine gora deyil, tizorinda
gostarilon nominalina gora gobul olunmasi, nominalist nazariyyonin 9sasini togkil

edir.

Kagiz pul todaviiliiniin yaranmasi va inkisafi nominalist pul nazariyyasinin
torafdarlarnin movqgeyini daha da mohkomloatdi. Kagiz pul nigsanlarinin yaranmasi
pullarin sadaca dovlat torafindon emissiya olunan sarti nisanlar oldugunu bir daha

siibut etdi.

Nominalist pul nazariyyalori XVIII asr iqtisad¢ilarinin asarlorinds sistemli
sokilds inkisaf etdirildi. Belo ki, ingilis iqtisad¢is1 J.Stiiart (1712-1780) “ideal pul
vahidlori” konsepsiyasi ila ¢ixis edirdi. Bu konsepsiyaya gora pulun bir ictimai
tozahiiri kimi real pul metallart olan qizil vo giimiis ilo he¢ bir alagasi yoxdur.
Yalniz “ideal pul vahidlori” pula xas olan yegans funksiyasini - giymat miqyast

funksiyasini yerina yetirmalidir.

Subyektiv idealizmin torafdarlarindan biri olan mashur ingilis filosofu
J.Berkli (1685-1753) da oxsar fikirlari inkisaf etdirmisdir. O, pulu maddi

mozmundan mohrum olan abstrakt doyar miinasibati kimi nozordon kegirirdi.
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XX asrin avvallarinde nominalizm pulun dévlat nozariyyasi kimi
rosmilogdirilir. Bu carayanin fikirlori alman igtisadg¢ist Q.F.Knappin “pulun dovlat
nazariyyasi'’asarinds toqdim edilmisdir. Miiasir soraitdo pulun mahiyyatina bu ciir
yanasma daha genis yayilmisdir. Nominalizm torafdari olan Q.F.Knapp pulu hiiquq
normalarindan (qaydalarindan) irali golon natico hesab edirdi. Q.F.Knapp pulu
O0donis vasitasi kimi miioyyan edirdi vo hesab edirdi ki, kagiz pullar da (qizila

dayisdirils bilmayan) tam doyarli metal pullar ii¢iin saciyyavi olan biitiin

funksiyalar1 da he¢ bir mohdudiyyat olmadan yerina yetiroa bilarlor.

Nominalizm ideyalarini C.Keyns va onun ardicillart (E.Xansen, R.Xarrod,
P.Samuelson) miidafis edirdilor. Belo ki, P.Samuelson hesab edir ki, “kagiz pullar
pulun mahiyyatini, onun daxili tobiatini tomsil edir. Pul amtos kimi deyil, pul

olaraq 0z — 0zliiylinds deyil, onlarla alina bilacak seylorin xatirins lazimdir”.

Qiymaotli metallarin pul tadaviilii sferasindan sixisdirilib ¢ixarilmasi, kagiz pul
nisanlarinin qizila doyisdirilmasinin tam dayandirilmasi, nagdsiz hesablagsmalarin
inkisafi, elektron pullarin meydana golmasi — biitiin bunlar nominalist pul

nazariyyalarinin hokmran mévqge qazanmasina gatirib ¢ixardi.

Metal pul nazoriyyasi.Erkon metallizm XVI — XVII asrlords kapitalin ilkin
y1gimi dovriinds yarandi. Bu nazariyys homin dovriin on inkisaf etmis 6lkasi olan
Ingiltorado meydana galmisdir. Metal pul nozoriyyasinin banilorindan biri
U.Stefford olmugdur. Erken metal nozariyyasi iiciin pulun biitiin funksiyalarinin
inhisar icrasi aid edilon comiyyatin sarvatinin gqiymatli metallarla eynilosdirilmasi

xarakterik 1di.

Bu nozariyyonin ¢atismazliglarindan biri metal pulun kagiz pulla avoz
edilmasinin vacibliyi nazards tutulmamusdir. Ikincisi, onun terafdarlarinin
camiyyatin sarvati hagqinda tasavviirlori moahdud 1di, bels ki, onlar basa
diismiirdiilor ki, comiyyatin sarvati qizildan deyil, omokls yaradilmis maddi vo

monavi doyarlordon ibaratdir.
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Daha sonra X VIII asr va XIX asrin birinci yarisinda sanaye burjuaziyasini

deyil, ticaratin maraqlarini ks etdiron metal pul nazariyyasi 6z moévgeyini itirirdi.

Metal pul nazariyyasi mahiyyati vo praktiki yoniimiine gdre nominalizm
nazariyyasind tam ziddir. Onun asas tezisi pulun vo qiymatli metallarin faktiki
olaraq eynilosdirilmasindan ibaratdir. Metal pul nozariyyasinin torafdarlari cox

vaxt hesab edirdilar ki, qizil vo giimiis 6z tabiati etibarils els puldur.

Riiseymlori hals antik d6vrdo meydana galon bu nazariyya biitov bir

nazariyys kimi orta asrlorde yaranda.

Metal pul nazariyyasi merkantilistlor toraofindon tamamlanaraq biitov bir
nazoriyys kimi formalasdirilmisdir ki, bu da onlarin taliminin ruhuna uygun olaraq

xarici ticaratlo bagh olan ticarat kapitali haqqinda baxiglar1 oks etdirir.

Mbslum oldugu kimi, merkantilistlor dévlatin malik oldugu hoaqiqi sarvat
olaraq yalniz pulu gobul edirdilar. Xarici ticarat 6lkoys qiymatli metal axinini

tomin edon 9sas manba olaraq hesab edilirdi.

Metal pul nazariyyasi pul todaviiliiniin tarazliginin pozuldugu dévrda
ohomiyyoatli doracads miidafio olunmus va dovlat torafindan “sikkalarin

korlanmasi”na gars1 miibarizads istifads edilmisdir.

Merkantilizmi tonqid edonlor metal pul nozariyyasina qarsi ¢ixaraq siibut
etmoyo ¢alisirdilar ki, daxili todaviil tictin tam doyarli pullara ehtiyac yoxdur, bela

ki, onlar geyri — istehsal xarclorini yaradirlar.

Qiz1l standartin hokmran oldugu dovrds metal pul nazoriyyasi cox genis
yayildi. Kagiz pul inflyasiyasina qarsi yonaldilon biitiin pul islahatlar1 metal pul

nazariyyasinin ananavi prinsiplaring asaslanirdi.

Metallizm nozariyyasinds miioyyon oyanis (renessans) vo neometallizm
konsepsiyasinin yaradilmasi 1950-ci illorin ortalarina tosadiif edir. Muslliflorin

fikrino gora diinya miqyasinda qizil standarti sisteminin daxil edilmasi garsiligh
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etibarin barpasina, maliyys sabitliying, iqtisadi artima va sosial taraqqiys gotirib

cixara bilardi.

Buna baxmayaraq, inkisaf etmis 6lkolorde miiasir dovrds metal pul
nazariyyasi praktiki olaraq totbiq olunmur. Metal valyutaya qayidis ideyasi ona
gora populyar deyil ki, bu halda pulun xeyli hissasi todaviildon ¢ixa bilardi,
tezavrasiya olardi. Bu ideyanin reallagsmasi 6lkonin pul sistemini qizil istehsalindan
asil1 vaziyyata salardi vo bununla da pul — kredit vo valyuta sferasina hokumatin

miidaxilo imkanlarin1 azaldardi.

Pulun migdar nazariyyasi. Pulun miqdar nazariyyasi pulun yegano
keyfiyyatinin (yoni, aliciliq gabiliyyatinin) onun miqdarinda comlonmasi
tosavviirlari ilo baglidir. Bu konsepsiyani S.L..Monteskyd, D.Yum, D.Rikardo,
I.Fiser, C.M.Keyns, A.Piqo isloyib hazirlamigdilar. Onlarin fikirlorine gora, pul
vahidinin doyari vo mahsullarin giymat saviyyasi tadaviilds olan pullarin migdari
ilo miisyyan olunur. Tadaviilds pul na gadar ¢oxdursa, giymatlor do bir o godar

yiiksokdir va oksina.

Pulun miqdar nazariyyasindon merkantilizmi tonqid etmak {iiciin, eloca do
qiymatli metallarin yigilmasi onlarin doyoardon diismasine sobab oldugundan

millati varlandirmadigini siibut etmak {igiin istifade olunurdu.

XX asrda iqtisadi nazariyyado monetarizm corayani formalasdi vo bu corayan
pulun migdar nazoriyyasina asaslanirdi. M.Fridmens g6ro monetarist — pulun

miqgdar nozariyyasine inanan adama deyilir.

Bugiinkii giinds do pulun miqdar nazariyyasi avvalki populyarligini qoruyub
saxlamaqdadir. Bu nazariyyoya g6ra, amtoalarin nisbi doyari, pulun aliciliq
gabiliyyati vo onun doyisma sobablari ilo bagl biitiin suallara cavab vermayo

calisir.
Pulun klassik migdar nazaoriyyasi liciin 3 postulat saciyyavi idi:

1) sababiyyat (qiymatlar pul kiitlasindan asilidir);
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2) miitonasiblik (qiymoatlor pulun migdarina miitonasib olaraq doyisir);

3) universalliq (pulun migdarinin doyismasi biitiin amtaslarin gqiymating eyni

hacmdbs tasir edir).

Pulun funksiyalarinin transformasiyasi nazoriyyasi. Miiasir pullarin forma va
novlarinin tohlili gostordi ki, pul sistemlarinin faaliyyati onun ictimaiyyat
torafindon gabul edilmasina sdykanir vo yalniz obyektiv igtisadi ganunlarla deyil,
eyni zamanda comiyyat torofindon yaradilan hiiquqi ganunlarla da idars edilir.Bir
omtoanin qiymati qizilin doyari ilo deyil, macmu amtas kiitlasi ils tutusdurulur.
Belalikla, pulun bu ciir formalagmis doyar Ol¢iisii konsepsiyasi miiasir

iqtisadiyyatda meydana golon bazi yeni mogamlart istisna etmir.

Biitovliikds pulun funksiyalarinin transformasiyasi nazariyyalori milli pul

sistemlarindo bas veran cari doyisikliklori oks etdirir.

Pulun ictimai tatbiq nazariyyalari. Sosial utopiyanin prinsipca 2 ndvil vardir:

sosialist vo ya kommunist utopiyalar va liberal utopiyalar.

XIX asrda S.Furye, A.Sen-Simon, R.Ouen, A.1.Gertsen, N.Q.Cernisevski
kimi sosial-utopistlorin nazariyyalori daha ¢ox mashur idi. Sosial-utopistlorin
tonqidi belas bir fakta sdykonirdi ki, xiisusi miilkiyyat tocaviizkarliq va kin dogurur.
Onlar ticarat, salomgilik vo kapitalist miinasibatlorini kaskin sokilds tonqgid

edirdilor. Sosial-utopistlarin aktivinds “islok pullar” nazaoriyyasi idi.

Kommunizm utopiyalarinda pul insanin insan torafindon istismar alati kimi
nazardon kegirilir. Onlar, hotta, omtos miibadilasi omasliyyatlarinda da pulun

vasitociliyinin logv edilmasi barada tokliflor 1rali siirtirdiilor.

XX asrda F.Xayek, Y.Kornainin liberal utopiyalar1 daha ¢ox mashur oldu.
Onlar insani va sosial qiisurlarin azad bazarin kor — korans faaliyyat gdstoron
qlivvoalari vasitasilo aradan galdirilmasini irali siirtirdiilor. Onlarin
konsepsiyalarinin tonqidi asasin1 bels bir fakt togkil edirdi ki, ictimai miilkiyyat

basqasinin hesabina yasama meylini dogurur.
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“Neytral pullar” vo “xiisusi pullar” nazariyyalari liberal utopiya

konsepsiyalari ila baghdir.

“Neytral pul’nazariyyasi. Pul dovriyyasinds islahatlar aparmagqla
makroiqtisadi vaziyyatin kokiindon doyisdirilmasini tomin edan vadlordan biri

“azad pullar” vo ya “neytral pullar” konsepsiyasi ilo baghdir.

Silvio Qezel (1862-1930) “Tabii iqtisadi qaydalar’kitabinda faizdon azad olan
pullan “azad pullar” adlandirmisdir. D.Zur “neytral pullar’anlayisim gatirdi, belo
ki, onlar hamiya eyni doracods xidmat gostarir, miiasir pul sisteminds oldugu kimi
kimsalora birtorafli imtiyazlar vermir. Marqrit Kennedi do faizsiz miibadilo

vasitasindon s0z acarkon “neytral pullar” anlayisindan istifads etmisdi.

Oz mahiyyatino gors “neytral pullar” nazoriyyasi Foma Akvinskinin pul
nazariyyasindon gaynaqlanir. “Odalatli giymat”konsepsiyasini inkisaf etdiron
F.Akvinski hesab edir ki, amtaslorin alinib — satilmasi varlanma manbayi
olmamalidir. Pullar comiyyatds “odalstli miibadils” prosesinin
yiingiillosdirmasindas rol alir, puldan pul aldo etmok magsadi ilo istifada
edilmomalidir. Faiz almaq comiyyatds geyri — barabarlik yaradan vo amtoanin

«adalatli» qiymatins zidd olan bir giinahdir.

“Neytral pullar” nazoriyyasinae gors puldan y1gim vasitasi kimi istifado

olunmasi, onun borc kapitalina ¢evrilmasi iqtisadi bohranlara sabab olur.

“Neytral pullar” nazariyyasina géra hokumat pul y1igiminin bas vermomasi vo
borc faizinin minimuma endirilmasi iigiin biitiin tadbirlori gormalidir. Yalnmiz o
halda investisiya qoyulusunun va istehlak tolobinin artmasi1 vo demokratik

comiyyatin ¢igoklonmaosi miimkiindiir.

Faizlorin eksponensial artimi naticasinds yaranan problemlarin halli keyfiyyot
artimi dinamikasina uygun golon pul sisteminin yaradilmasindadir. Bu halda faizlor
digor pul tadaviilii mexanizmi ilo ovoz edilmalidir. Har bir omtos ii¢iin 6dodiyimiz

qiymats faiz qismi do daxil olur.
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Giindalik tolabat mallar1 vo xidmatlorin qiymatlorinds faizlorin va ya kapital
xarclarinin pay1 orta hesabla 50 % toskil edir. Belaliklo, agor biz faizi logv edib
onu daha mitkommal mexanizm il avaz etsak, onda nazari olaraq bizim
oksariyyotimiz on az1 oldugumuzdan 2 dofs varli olardiq vo ya movcud yasayis

soviyyasini yalniz yarim is giinii islomokls tomin etmis olardiq.

Belalikla, “neytral pullar” nazoriyyasina gors ela bir soraitin yaradilmasi toklif

olunur ki, bu soraitds pullar “paslansin”, yoani ondan istifadoys gors pul 6danilsin.

“Neytral pullar” nazariyyasi mantiqi olaraq “xiisusi pullar” nozariyyasi ila six

baglidir.

“Xiisusi pullar” nazariyyasi. Nominalist pul nazariyyasi bir dovlat pul
nazariyyasi kimi inkisaf edirdi. Bu nazariyyanin 6zayini bels bir miiddoa togkil edir
ki, pul — dovlat hakimiyyatinin mahsuludur. Bu zaman dovlat ilk 6nco, pulu
yaradir, ikincisi, onun aliciliq gabiliyyatini miioyyan edir. Bir ¢ox hallarda pulun
dovlat nazariyyasini ayrica miistoqil konsepsiya kimi nazardon kecirirlar vo bu
nazoriyyas daha genis sokildo alman igtisadcist Q.F.Knappin (1842-1926)

asarlarinds yer almisdir.

Bu ciir yanagsmanin aksina olaraq milli xiisusiyyatlorini itirmis pul sistemlori
nazariyyasi vo liberalizm vo azad raqabat prinsiplari asasinda xiisusi pullarin
yaradilmasi ideyasi irali siiriildii. Xiisusi pullar nazariyyasinin ilkin yaradicilar
sirasina alman iqtisadcist S.Qezel vo amerikalr iqtisad¢1 E.Rigel aid edilir. Belo ki,
E.Rigel “Xiisusi miiassisalarin pullari: neopolitik pul sistemi” kitabinda pul

emissiyasini xalqin aline vermayi irali siirtir.

Sonra iso pulun milli xiisusiyyatlordon azad olmasi ideyasi bir — birindon asili
olmayaraq 1974-cii ildo Klayn va 1976-c1 ilds iqtisadiyyat tizra Nobel miikafati

laureat1 F.A.Xayek torofindon irali siiriilmiisdiir.

M.Fridmanin 1986-c1 ilds ¢capdan ¢ixmis “Has Government Any Role in
Money” moaqalasi xiisusi pullar hagqinda elmi miizakirslords xiisusi bir hadisa

oldu. ABS-da pul nozariyyasi sahasinda taninmis miitoxassis olan, hom da
33



iqtisadiyyat iizra A.Nobel miikafati laureat1 olan M.Fridman bu maqalads xiisusi
rogabat qabiliyyatli valyutalar sisteminin totbiq edilmasi toklifine 6z monfi

miinasibatini bildirmis ve F.A.Xayekin movqgeyi ilo asason razilagsmisdir.

F.A.Xayek 6ziinilin elmi foaliyyatino yekun vuraraq hesab edirdi ki, bir kosf
va iki ixtira etmisdir. Bu ixtiralardin biri pul sisteminin milli xiisusiyyatlorindon
azad edilmosi nozoriyyasi va xiisusi pullarin totbiq edilmosidir. Odonis vasitasinin
emissiyasi iizorinda dovlat inhisarinin aradan qaldirilmasinin zaruriliyini irali
siirmaklo F.A.Xayek dovlatlorin ictimai etimaddan sui-istifade etmalorinin

mexanizmi va naticalorinin mahiyystini agmaga ¢alismisdir.

F.A.Xayekin xiisusi pullarin genis yayilmasi barads ideyas1 bazar
konsepsiyasindan irali galir. Bu ideyaya gora har bir tasarriifat sahibinin 6ziiniin
istehsal foailyyotinin imkanlar1 vo istehlak ehtiyaclar1 barados bildiklori yalniz onun
0ziino malumdur. Bu malumatlardan iqtisadi sistemin biitiin istirakcilarinin
foaliyyatinin koordinasiyasi (slagalondirilmasi) magsadils istifads edilir. Ona gors,
bu molumatlardan tam dolgunlugu ils istifade etmoyi bacaran iqtisadi sistem an
yiiksak nailiyyato malik olacaqdir. Bu molumatlardan istifads edilmasi bazar
iqtisadiyyatinin hom planli iqtisadiyyat, hom da tosarriifat foaliyyatinin digor

tisullarla alagalondirilmasi garsisinda baslica iistiinliiyiidiir.
Xiisusi pullara kegidls bagh islahatlar asagidaki tadbirlordan ibarat ola bilar:

1. Artiq istifadads olan biitiin valyutalarin, o ciimlodan xarici valyutalarin
barabarhiiquqlu olmasini gabul etmok. Bununla da movcud isgiizar tocriibanin
leqallagsmasi bas verardi. Argentina 2001-ci ilin sonunadak bu yolla getmisdir (hom

do F.A.Xayekin nazaoriyyasina asaslanaraq).

2. Bank faaliyyatinin idaros olunmamasi. Bu, milli vo xarici kommersiya
banklarina 6ziiniin xiisusi ticarat nisani ilo sorbast pul emissiya etmok icazasinin
verilmasindan ibaratdir. Dovlatin Markoazi Banki bu halda pul todaviiliina nozarat

funksiyasini itirmis olur.
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3. Olkonin Markozi Banki emissiya hiiququ olan kommersiya bankina
cevrilir. Milli valyuta iso onun xiisusi valyutast olur. Markoazi Bank 6zii iso

0zollosdirilir.

2001-ci ilda ictimai igtisaslarla naticolonon Argentinanin tocriibasi gostordi ki,
“xiisusi pullar’in daxil edilmasi prinsipi asasinda milli pul sistemindo aparilan
islahatlar mohz igtisadi bohranlari dorinlasdirir, imummilli iqtisadi risklorin

yaranmasina sabab olur.

Klassiklarin pul hagqindaki nazariyysloring nazar salsaq gorarik ki, Adam
Smit (1723 — 1790) 1776-c1 ilde “Millatlorin zonginliyi” adli mahsur asari
yazmisdir. A. Smit 6lko daxilinds va 6lkalor arasinda sorbast mal harokatini prinsip
olaraq miidafio etmis, bunu beynoslxalq xarici ticaratin asas prinsipi olaraq qoebul
etmisdir. A. Smit kagiz pulun qizil vo giimiis, yoni metal pul garsilig1 ¢ixarilmasini
kagiz pulun hor zaman qizila ¢evrilmasi 6namliyinin qorunmasini istomisdir.
Smits gora, kagiz pulun metal puldan daha ¢ox c¢ixarilmasi halinda gqiymatlor
yiiksalacak, tadiyyas balansi pozulacaq vo 6lkadon qizilin ¢ixmasi ligiin sortlor
ortaya ¢ixacaqdir. Taoklif igtisadiyyatin1 miidafis edon Smit, sormays artiminin
omanatls olacagini, xarcloma va pis idareetmonin iqtisadiyyata monfi tosir
edacayini gabul etmisdir. Smit istehsaldan alds edilon monfastin faizdon yiiksok
olmal1 oldugunu, bu iki nisbat arasindaki forqgin borc pul sahasinin miikafatini
toskil etdiyini soylomisdir. Borc pul veran soxs saglam (yoni, inflyasiyani ¢ixmagq
sarti 1l9) bir slava faiz oldo etmakdadir. Lakin manfaat ise sormayas istifadasinin

riskli olmas1 sababi ilo daha yiiksok olmalidir.

David Rikardoya gors 1so (1772 — 1823) tedaviildoki pul migdart metal pul
morkoz bankinin ¢ixardigl kagiz puldan meydana golmokdadir. D.Rikardo pulun
todaviil stirati movzusuna agiqliq vermomisdir. Rikardo pul kiitlasi mévzusunda
iki nazariyya irali siirmiisdiir: kagiz pulun qizila ¢evrildiyi 6lkalor vo kagiz pulun
qizila cevrilmadiyi 6lkalor. Kagiz qizila ¢evrildiyi 6lkalords kagiz pul iizorinda
yazil1 quz1l ¢oki miqdarinda qizila ¢evrilmokdadir. Bu da todaviildoki kagiz pulun

qizil v ya giimiis pula ¢evrilmasi va ya kiil¢co qizila ¢evrilmasidir. Rikardo xarici
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0domoalards qizildan istifade etmanin zaruriliyini gobul etmisdir. Rikardo dovlatin
va ya bankin kagiz pul ¢ixarma miistoqilliyindon sui — istifads etmomasini irali
siirarak, na dovlat, no do bank pul ¢ixarma mdvzusunda limitsiz giico sahib deyildir
deys ifado etmisdir. Rikardoya gora biitiin dovlatlords kagiz pul emissiyasi nazarat
altinda tutulmalidir. Rikardo, dovlatin ehtiyacindan ¢ox pul buraxmasi naticosinda
giymatlarin yiiksalmasina sobab olacagini gabul etmisdir. Burada pul miqgdar
movzusunda iki moktabin ortaya atdigi fikirlors baxaq. Bu iki moktob: Bank
moktobi (Banking School) va pul maktabi (Currency School). Bank maktabi pul
miqdarinin is hacmina bagl oldugunu, yani iqtisadi durumu pul migdarinin toyin
etdiyini gobul edir. Bank maktabina qarsi Rikardo pul moktabini miidafis etmisdir.
Bu moktabin falsafasina gors kagiz pul qizil qarsiliginda cixarilmaqdadir.
Ehtiyacdan ¢ox pul tadaviils girinca orada tasirsiz qalmaz va gqiymatlarin
yiiksalmasina sabab olacaqdir. Rikardoya gora qizil istehsalinin artimi, 6z
novbasinds pul migdarinin artimina sabab olacaq, bu isa giymatlorin yiiksalmasino,
bundan sonra is9 idxalin artacagi vo ixracatin azalacagi ortaya ¢ixacaqdir. Biitiin
bunlar iso 6lkadon qizilin ¢ixisina sabab olar. Qizil miqgdarinin azalmasi
qiymatlorin diigmasing yol acar. Belaliklo, tadiyya balans1 qizil girisi vo ¢ixisiyla

tonzimlonmis olur.

Fransiz iqtisadg¢is1 Baptist Say (1767-1832) - bazar ganununun kosfi ilo
taninmuisdir. Bu qanun - istehsal edilon bir malin doyari qadar, bazarda pul talabi
oldugunu ifads etmokdadir. Belos ki, istehsal¢inin an boyiik arzusu istehsal etdiyi
mal1 satmaqdir. Istehsalgi, istehsal edilon malin satisindan olds etdiyi pulu basqa
bir mali almaqda istifads edir. Belalikls, istehsal edilon bir mal digor bir bazarda
bu mala uygun ekvivalent mal tapir. Umumiyyatlo, bir malin toklifi onun izafi
giymatina baghdir. Malla slaqadar pul tolob va toklifi, malin izafi qiymoatine gora
olur. Halbuki, miqdar nazariyyasinda pul tolobi izafi mal qiymatina gora deyil,
miitloq giymatlars gora olur. Mala olan talab pula olan talob anlamina galir. Ciinki
mala olan ehtiyac pul ehtiyacini yaradir. Bu da pul toklifing tasir edir. Say pulun

miibadils {i¢iin istonildiyina, ol altinda tutulmadigin1 vo bunun ii¢iin do tam
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moasgullugun saxlandigini gobul etmokdadir. Ozal sektoru miidafio edon B.Say
dovlatin sonaye va ticarat isi apara bilmasi {i¢iin pulunun oldugunu, ancaq
yaradilacaq islorin ugur gazanmayacagini, c¢iinki dovlat fordlors "is gérmayiniz
iclin uygun bir ¢cevra vo miihit yaratdim, indi i1s9 zongin olmaginiza nazor yetirin"

demolidir.

Pul haqqinda nozeri diisiincolords klassiklordon Leon Valras, irving Fiser,

Cikaqo moktobindon M.Fridman haqqinda danismagq olar.

Leon Valras. Bilindiyi kimi Rikardo dayar tohlilinds o mal1 istehsal etmak
liclin gorakli 1§ saatin1 almaqda idi. Valras nazariyyasindas 1s9 isgiicii hacminin real
omok haqqi haddinin bir funksiyasi oldugunu ifads etmis vo "pul miqdar ils doyari
arasinda oks bir miinasibat vardir" deyo ifads etmisdir. Pula tolab, arzu edilon, yoni
likvid tutulmagq istonilon puldur. Bu da 6domalards istifads edilmok iizra aldo
tutulmaqdadir. Varlasa gora pulun funksiyasi ii¢c yera boliiniir: doyar pulu; yigim
pulu vo miibadis pulu. Dayar pulu bir malin dayarini digor mallarin dayari ilo
0domasina deyilir. Masalan, bir kostyumun dayari 20 kq ot vo ya 200 kq alma
etdiyini gobul etsok, o zaman kostyumun dayarini ot vo alma ils ifads etmis olariq.
Y18im pulu sarmays sahiblarinin istehlaki tizarindon ger¢oklosdirdiklori gonaat
naticasinda isgilizar dairalars verdiklari borc pulu ifade etmokdadir. Bu pul istehsal
vasitolarinin satin alinmasina yonalon puldur. Varlasa gors tedaviildoki pul

miibadils pulu, mal vo xidmat alinmasini istifads ti¢iin puldur.

Riyaziyyat miiallimliyindan iqtisad elmins kegarak bu sahads doyorli iz
qoymus Irving Fiser (1867-1947) pulun satmalma giicii (1911), qiymot indekslori
(1922), faiz nozariyyasi (1930), inkisaf vo bohran (1932) kimi asarlori ila
taninmusdir. Fisera gora pul vo onunla satin alinan mal barabar doyardadir.
Masalan, 1 kq ato 6donan pul ils satin alinan ot eyni doyardadir. Bir il i¢inda
xarclonan pul ila satin alinan malin dayoarlari bir-birilorins barabardir. Yoni ,
MV=APQ. Yuxaridaki barabarlikds, P — gqiymatlorin agirli ortalamasini, M — pul
miqdarini, V—pulun tadaviil siiratini, Q — pul ilo miibadils edilon mal vo xidmat

miqgdarint géstormokdadir. Fisera gora todaviildoki pul migdarina asagidakilar tosir
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etmokdadir: qizil alim vo satimi; pul emissiyasi; qizilin istehsali va istehlaki vo pul

sistemlori.

Cikaqo universitetindon Milton Fridman pul miqdari mévzusunda ¢ox forqli
bir goriis ortaya atmisdir. 1929-cu ildoki iqtisadi bohran hadisasi pul migdari
nazariyyasini gozdan diisiirdii. Hogigaton do 1929-cu ildaki igtisadi bohran pul
siyasatinin ugursuzlugunu ortaya qoydu. “Pul tolabi, davamli galirin
funksiyasidir’deyon Fridman, pul talobina tosir edon ii¢ faktoru asagidaki kimi
siralamaqdadir: galir; fordlorin se¢im vo zdvqlari; istehlak edils bilon xidmat vo
golir qaynaglar1t. M.Fridman istehlak edilo bilon xidmot vo golir gaynaglarinin da 5
aktiv varliq halinda oldugunu yazmisdir: pul, istigraz, sshm, basori olmayan maddi

mallar va bagari sormaya.

Pul talobins tasir edan digoar bir dayiskon fordlarin zovq va torcihlaridir.
M.Fridman pul talabina tasir edon doyiskonlori klassik nazariyyacilordon forqli
sokilds agiglamagdadir. Ona goro, pul tolobi asagidaki diisturda gostorilon
doyiskanloarin bir funksiyasidir: L=g(Y,,W,P,RyeR¢,l/P-dP/dt,V). Burada L-
nominal pul talobini, Y,— nominal davaml goliri, W — basari sormayanin bagari

olmayan sarmayaya nisbatini, p — iimumi gqiymat saviyyasini, R.— sohmlordo
saxlanan golir, 1/P-dP/dt — gozlonilon inflyasiya nisbati, V — fordlorin z6vq vo
secimlorini gostormokdadir. M.Fridman, faizin pul yigimina sabab olmasin
demisdir. M.Fridmana goro “Insanlarin golocoklorinin geyri-miiayyanliyi ilo
olagadar pul yigimlari bas verir”. Bundan basqa, pul yigimlarinin iki sababi vardir:
bunlardan biri istehlaki azaltmagq, ikincisi isa faiz alds etmokdir deys ifado
etmisdir. Fridman pul siyasatinds pul migdarina digqget edilmasini, bu mévzuda

bazi tadbirler alinmasinin vacibliyini irali siirmiisdiir.

Igtisadi inkisaf vo istehsal artimina cavab vermok mogsadi ilo hor ilo pul
miqdarinin 0,05 artimi yetarlidir. Inflyasiya olan 6lkolordo markozi banklarin

emissiyasini durdurmali vo banklarin kredit istehsalinin qarsisini kosmalidir.
Antiinflyasiya siyasatino nazar salsaq gorarik ki, buna asas ii¢ yanasma var:
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Birinciya aktiv biidca siyasati (miiasir keynscilor) — dovlat galirlori vo
vergidan istifada edarak aliciliq qabiliyyatli talaba tasir etmok: dovlat 6z xarcini
azaldir vo vergini artirir. Lakin eyni vaxtda investisiyanin va istehsalin asagi
diismasi bas vera bilor vo bu da qarsiya qoyulan magsadin oksina gatirib ¢ixara
bilar. Biidca siyasati hamginin tolab asagi oldugda onun genislondirilmasi iciin do
hayata kecirilir. Tolabin kifayot godor olmadigi halda dovlat kapital qoyulusu
programlar1 vo digar xarclar (hatta biidcs kasri vaxti), vergilorin azaldilmasi hoyata
kecirilir. Diisiiniiliir ki, bu yolla istehlak mallarina vo xidmatlors tolobat artir.
Lakin tolobin biidca yolu ila stimullagdirilmas: 60-70-ci illords gostordi ki, o,
infilyasiyan1 giiclondirs bilor. Oziidos ki, boyiik biidco kasri dovlatin xarc vo

vergilorinin bacariqla istifadesini mohdudlasdirir.

Iqtisadi nozeriyyado ikinci yanasma monetarizm torafdarlaridir. Onlar ilk
onca On plana pul-kredit siyasatini ¢cakirlor va iqtisadi hadisays dolayist vo
elastiklikls tosir edirlor. Bu ciir tonzimlonma markazi bank torafindon hoyata
kecirilir. Bu yanasmanin torafdarlint diistiniirlor ki, dovlat aliciliq gabiliyyatli
tolobati mohdudlasdirmaq tigiin defilyasiya todbirlori hoyata kecirmali, ¢iinki
igtisadi artimin stimullasdirilmasi siini yolla masgullugun haqiqi saviyyasinin asagi

salinmasi inflyasiya iizorindo nazaratin itirilmasinag gatirib ¢ixardir.

Uciincii yanagma — bir ¢ox 6lkolorin rohbarliyi 60-c1 illordon baslayaraq
nazaratdon ¢ixmis inflyasiyanin qarsisini almaga cohd gostararak belo adlanan
qiymat va galirlar, asas magsad amak haqqinin mohdudlasdirilmasi siyasatidir.
Belo ki, bu siyasat bazar strateqiyali yox, inzibati miibarizs yolu oldugundan o
homiso qarsiya qoyulan mogsada catmur. inflyasiya ilo miibarizo metodlar1 birbasa

va dolayisi ola bilar.Dolayis1t metodlar:
I.tiimumi pul kiitlasinin markazi bank torafindon tonzimlonmasi;

2.komersiya banklarinin ssuda va hesabatlarinin moarkazi bank torafindon

tonzimlonmasi;

39



3. komersiya banklarinin asas ehtiyatlar1 markozi bankin agiq qiymatli

kagizlar bazarinda harokati.
Birbasa metodlar:
1.dovlat tarafindon birbasa kreditlorin vo pul kiitlasinin tonzimlonmasi;
2.dovlat giymat tonzimlonmasi;
3.omok haqqinin dovlat tarafindon tonzimlonmasi;

4.dovlat torofindon daxili ticarat, idxal vo ixrac kapitalinin vo valyuta

kursunun tonzimlonmasi.

Inflyasiyanin siirotini salmaq demali tosorriifatda pul vo mal kiitlosi arasinda
forqi azaltmaq demokdir. Bunun ii¢iin iqtisadiyyati tarazlagdiran biitiin metodlar

uygun galir. Osas tadbirlora asagidakilar daxildir:
1.0lkado arzaq bollugu yaratmag;
2.Xalq tesarriifat1 sahalarinin pozulmus investisiya sahalarinin barpasi;
3. Miiassisolorarasi alqi-satqi miinasibatlarini nizama salmagq;
4 Krizis vaxti morkozlosdirilmis bank sistemi toskil etmok lazimdir.

Istehlak bazarini stabillosdirmok mogsada uygundur. Kigik biznesin istehsal
va xidmat sferalarinda inkisafini stimullasdiran sistem yaratmagq, istehsal
saholarinin vo dozgahlarin icarasina (ardinca almaq imkani olmaqda) dovlat krediti
va lizing kreditinin verilmasi. Kig¢ik miiassisalarin ilk 3-5 il fealiyyatinin

sigortalanmasi 6hdoaliyi - miiflislosma riski xeyli ¢coxdur.

Bohran bas veron zaman daxili bazarin vo soxsi eksport foaliyyatine ciddi
nazarat olunmasi {i¢iin dovlat torafindon miidafis iiciin somorasli siyasat
yeridilmalidir. Biitiin eksport amaliyyatlar: dovlat torefindon idara olunan bir ne¢a
ir1 firmalar va sindikatlar torafindon komission vergilar tizarinds eksport
omoliyyatlar1 yerina yetirlmolidir. inflyasiyanin qarsisini hor-hansi bir toskil

edilmis todbir vasitasi ilo alinmasi ¢ox ¢atindir, demasak ki, tamamilo miimkiin
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deyil. Bunun iiciin iqtisadiyyatda bas veran disproporsiyalarin aradan qaldirilmasi

ticlin, struktur islahatlar kecirilmalidir.

Inflyasiya monetar vo yaxud struktur xarakter dasiya bilor. Inflyasiyan1 dévlot
biidcasinin defisiti vo mal gondaranlarls istehsal¢ilarin inhisarlar stimullagdirir.
Ona gora do inflyasiya prosesi ilo miibarizo metodlart adston kompleks xarakter

dasiyir.
1.3.Pul islahatlarimin sabablari.

Cari qiymatlar iizorindo macmu talobin macmu toklifi iistolomasi ilo yaranan
inflyasiya ilo miibarizays baslamazdan qabaq asagidaki masalalar tohlil

edilmolidir:

a) Inflyasiya boslugunun hesablanmasi: 1k mosalo inflyasiya boslugunu
miioyyan etmokdir. Bu miioyyanlogsmadikdo, inflyasiya bosluguna nisbaton daha
boyiik miqyasda goriilocak antiinflyasiya todbirlori sonradan tohliikali olan
deflyasiyaya sobab ola bilor. Ona gora do macmu talabls toklif arasinda olan forq

vo ya inflyasiya boslugu hesablanir.

b) Macmu talab va taklif dyranilmalidir: Inflyasiya boslugunun aradan
galdirilmasi iigiin talab artigligina va ya toklif catismazligina sabab olan amillor

miloyyanlosdirilmalidir.

¢) Inflyasiyanin manbayi,yani onun hansi nov olmasi aydinlasmalidir: Bunlar
forgli monbalordon gidalandigindan onlarla miibarizs tadbirlari va istifads olunan

vasitolor do miixtalif olacaqdir.
Inflyasiya ilo miibarizo yollarini gostaran 2 fargli nozeriyye mdvcuddur:
1. Monetarizm

2. Taklif igtisadiyyati
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Monetarizm mocmu tolabin mahdudlasdirilaraq macmu toklif saviyyasing
endirilmasini asas gotiiriir, Toklif igtisadiyyati iso mocmu toklifin artirilaraq

mocmu talab saviyyasing qaldirilmasini irali siiriir.

Bu yollardan birincisinds biidca xarclori mohdudlasdirilacaq,gslirlori iso
artirllaraq biidca artighigi (profsit) meydana gatirilcok,pul toklifi

mohdudlasdirilcaqg,kredit faizlari yiiksaldilacok,vergi doracalari qaldirilacaq va.s

Ikinci yolda iso ictimai xarclor va vergilor somorali investisiyalara

istigamatlondirilir,vergi vo faiz doracalori asagi salinir va.s

Inflyasiya ilo miibarizo kompleks todbirlorin hoyata kecirilmasini nazordo
tutur vo buna gora do onunla miibarizads har bir hokumat 6z programini
avvalcadan hazirlayaraq ortaya qoyur. Miiasir diinyada inflyasiya ilo miibarizo

programlarini asagidaki kimi qruplasdirmaq olar:

1. Ortodoks programlar;
2. Qeyri-ortodoks programlar;
3. Heterodoks programlar;

4. BVF tipli programlar.

Ortodoks programlar BVF (Beynolxaq Valyuta Fondu) torafindon do tovsiya

edilir.

Bu programlar asason hiperinflyasiya vo yiiksok inflyasiyalara qarsi totbiq
olunur. Monetarist sistema uygun olaraq sart pul vo maliyys siyasating asoslanir.
Pul toklifi mohdudlasdirilir, pul emissiyas1 dayandirilir va igtisadi tarazliq tomin
olunur. Qiymatlar, amak haqq sistemi liberallagdirilaraq, tam liberal sistem
yaradilir,yiiksok faizlor qoyulur. Bu programlar inflyasiyan1 "bogmaq"da faydal
olsalar da monfi cohotlari do vardir. Belo ki,mohdudlasdirict maliyys siyasati ¢ox

vaxt istehsalin asag1 diismasine va issizliys sobab olur.
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Qeyri — ortodoks proqgramlar pul toklifins o gadar do toxunmur,yalniz inzibati

yollarla qiymata,omak hagqina nozarati, istehsal1 sabit saxlamagi asas gotiiriir.

Digor yandan valyuta balansi ciddi nazarato gotiiriiliir vo milli valyutanin doyardon

diismasinin garsisi alinir.

Heterodoks programlar bir nov ortodoks programlarin davamdir.Lakin
burada bir alavo odur ki, hiprinflyasiya dévrlarinds qiymatlar giinliik olaraq
miioyyanlagdirildiyindon indekslosdirmalor vo qiymatlorin miioyyanlosdirilmasi
getdikca sarbast xarici valyuta kurslarina baglanir vo valyuta kurslarinin
sabitlogdirilmasi 1lo digar qiymatlorin siiratlo sabitlogdirilmasine nail
olunur.Belalikla,bu proqramlar valyuta kurslari,qiymat vo amak haqglarin
dondurulmasini da 6ziinds birlosdirir. Xatirladaq ki,Azarbaycanda BVF — nun

totbiq olunan sabitlogdirms programi da heterodoks prinsiploring asaslanmigdir.

BVF “igtisadi xastoxana” kimi diinyada taninan bir togkilatdir. Bu
“xastoxana”’nin miitoxasislori (“hokimlor’”) daim “xasta”’iqtisadiyyatlar ticiin
programlar(“reseptlor’”) hazirlayirlar. Homin programlar arasinda antiinflyasiya
programlar1 da genis yayilmisdir. Bu programlarin asas istigamatlori

asagidakilardir:

- Hokumeatin galir va xarclorinin balanslasdirilmasi,biidca kasirini
minimuma endirmak,biidca galirlorini artirmaq,vergi doracalarini
yiiksaltmok xiisusilo dolay1 vergilars iistiinliik vermoak;

- Sort pul siyasati vo kredit faizlorinin artirilmast;

- Ticaratin vo qiymatlorin liberallasdirilmasz;

- Milli valyutanin devalvasiyasi,yoani onun nisbaton doyardon
diistiriilmasi vo sonralar valyuta kurslarinin sabitlogdirilmasi.

Hoyata kecirilmo metodlarina gors antiinflyasiya proqramlari 2 qrupa

boliiniir:
1. Sok (Cold turkey)proqramlar;

2. Moarhalali programlar.
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Dovlat tipli iqtisadiyyatdan bazar iqtisadiyyatina kegid soraiti ilo bagh pul
islahatlar1 sok terapiyasi adlanir. Sok terapiyasi soraitinds inflyasiyanin aradan

galdirilmasi iigiin pul islahatlarinin xiisusiyyatlorinin {i¢ tipi vardir:

1. Kagiz pullarin deflyasiya siyasati ilo yeni pullarla ovoz
olunmasi; burada magsad kagiz pul kiitlosini azaltmagdan ibaratdir.
Masalon: Yunanistanda 1944cii ildo pullarin doyisdirilmasi zamani 1 yeni
draxma Imlrd. kbhno draxmaya barabar edilmisdi.

2. Ohali vo miiassisalorin bankdaki omanatlarinin tam va ya
gismon miivaqgati sakildo dondurulmasi. Bu ciir islahatlar 1945-ci ilin
iyununda, 1948-ci ilin yanvarinda Fransada, 1944-cii ilin oktyabrinda
Belcikada, 1945-ci ilin oyul, noyabr aylarinda Avstraliyada bas vermisdir.

3. Hor iki metodun uzlagmasi. Bu metod 1948-ci ilin 1iyun ayinda
gorbi Almaniyada istifads olunub.

Umumiyyatla sok terapiyast ii¢ osas ideya atrafinda birlosmisdir:

I ideya — bazar miinasibatlorinin iqtisadiyyatda bohrandan ¢ixmanin son yolu
olmasidir. Bunun iiciin miimkiin oldugu gadar tez bir vaxtda ¢atinliklora

baxmayaraq bazar iqtisadiyyatina kecmok asas gotiiriiliir.

IT ideya — markazi ideya olub, sarbast giymatomalogalmadan istifads edarak,
bazar strukturlarini v institutlarini, ilk avval rogabat bazarini, miistoqil

istehsalcilar sisteminin yaranmasini stimullasdirmaqdan ibaratdir.

IIT ideya — inflyasiya va issizliklo alagadar ohalinin yasayis saviyyasinin
nazars ¢arpacaq doracads asagl diismoasi naticasinda inzibati sistemdon bazar

igtisadiyyatina kecidls sociyyalaonir.

Hokumatin asas magsadi antiinflyasiya tadbirlorini minimum itki ilo basa
vurmaqdir. Birinci metodda qisa zamanda, ikincids ise marhalalorls sabitliya

qovusmaq nozarda tutulur.

Antiinflyasiya programlarinin miiaffoqiyyatli olmasi liciin hokumatin 6z

vatondaglar1 garsisinda etibarini saxlamasi asas sortdir. Buna “kredibliti(etibar)
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problemi”deyirlor. Yoni hom hokumat,hom do hoyata kecirilocok program xalq
arasinda avvalcadan etibar gazanmalidir.Bir szl soffafliq tomin edilmalidir.
Herbert Steyn bir programin etibar gazanmasi li¢iin 6 xiisusiyyatinin olmasini irali

surur:
-Hayata kecirilocok tadbirlorin birlosdirilmasi;
-Hokumatlo Markozi Bank arasinda somorali slaqo;
-Partiyalar arsinda miioyyan masasloalords raziligin aldo olunmasi;

-Goalacakla bagli igtisadi magsadlarin aciq sokilds ortaya qoyulmasi vo

magsadlaordan uzaqlasmalarin diizoldilmasi;
-Issizlik soviyyasi ilo baglt heg bir taraddiida yol verilmomosi;
-Galirlara va har ciir igtisadiyyata miidaxils diisiincalorindon uzaglasilmasi.

IT Diinya miiharibasi illorindo Macaristanda bas veran diinyanin on boyiik
soviyyali inflyasiyasinin garsisi pul islahati aparmagla alindi. Bels ki, 1946-c1 ildo
(iyunda) yeni pul vahidi dovriyyays buraxildi vo onun avvalki pula nisbati

1:1,3x1020 formasinda miioyyanlosdirildi.

Postsovet Olkalori arasinda pul-kredit siyasatinds on ugurlu yolu Baltikyan1
Olkalor ke¢mislor. Onlarin islahatlar arasinda sort maliyye-kredit siyasoti asas yer
tuturdu. Bu 6lkalar tezliklo rubl mokanindan ¢ixdilar. Bu 6lkalar pul islahati ilo
yanagt sart pul-kredit siyasati yiiriidiirdiilor. Bels ki, biidca xarclari azaldilmig,bank

kreditlori mohdudlasdirildi, kreditlosmo kommersiya bazasi iizorine kegirildi.

Antiinflyasiya siyasatinin ugurlarindan Azarbaycanin timsalinda da danismaq
olar. Bels ki, 1995-ci ilo gador Azarbaycanda iist-iista 4600%-don ¢ox inflyasiya
olmusgdur. Noticads 1994-cii il Azarbaycan iqtisadi tarixina hiperinflyasiya ili kimi
diismiisdiir (1788%). 1995-ci ildon Markazi Bank hokumatls razilasdirdigi vo
BVF-nin hazirladig: sabitlogdirma programina uygun olaraq sart pul — kredit

siyasatini hoayata ke¢cirmoaya basladi. Aparilan antiinflyasiya siyasoti Monetarizm
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prinsiplarine uygun olaraq talobin mohdudlagdirilmasina asaslanirdi. Bu prinsipler

asagidakilardan ibaratdir:
- Todaviildoki timumi pul kiitlasi mohdudlasdirilds;
- Morkozlosdirilmis kredit resurslar1 azaldildi;
- Kredit emissiyasi sahasindoki harc — marclik aradan qaldirlds;

- Ucot stavkalarinin yiiksaldilmasi hesabina kredit resurslarina olan tolabin

asagi salinmasi;
- Manatin xarici valyutalara nisbaton mazonnasinin sabitlogdirilmasi;
- Qiymat vo amok haqqu iizra nazaratin giiclondirilmasi vas.

Tatbiq olunan bu siyasatin bir sira manfi naticolari do geyd olunur. Belo ki,
siyasot asason todaviil sferasina tosir etmis, lakin istehsal sferasi konarda qalmisdir.
Dévriyyadaki pul kiitlosi UDM-nin hocmi ilo ziddiyyat toskil etmis, isgiizar foalliq
asag1 diismiis, 6lkonin xarici borclart artmis vas. kimi monfi naticalor gostormisdir.
Lakin real voziyyoat beladir ki, 1997-ci 1lds artiq inflyasiyanin saviyyasi

postsosialist mokaninda an asag1 saviyyaya 3,8%-o diismiisdiir.

Pul todaviiliiniin inflyasiya proseslarinin voziyyatindon asili olan asas

sabitlogsma formalar1 pul islahatlar1 vo antiinflyasiya siyasatidir.

Pul islahati - milli valyutanin méhkomlondirilmasi, pul tadaviiliiniin
pislasmasinin qarsisinin alinmasi vo pul vahidinin stabillosdirilmasi magsadi ilo
dovlat torafindon 6lkonin pul sisteminin dorindon yenidon qurulmasidir. Dovlatin
pul islahatlan kecirmokds mogsadi inflyasiyanin qarsist almaq vo ya onun
naticalorini yumsaltmaqdir. Islahat —pul sisteminin taman ilo, ya da hissali sokildo
yenidon formalasdirilmasi, doyisikliys moruz qalmasidir. Pul islahatlarinin asas

formalari:

1. Deflyasiya — pul nisanlarinin bir hissasini dovriyyadon

cixarmaqla pul kiitlosini azaltmaqdir. Ozliiyiinds deflyasiya hala tam pul

46



islahatt demok deyil. Amma adston deflyasiya islahatin ilkin el¢isidir va
onun kecirilacoyindon xabar verir.

Deflyasiya terminin basqa bir izahati da vardir: Deflyasiya bazarda talob vo
toklif hacminin azalmasi vo bu amtoaslarin alinmasina vasaitlarin hacminin asagi
diismasi sababindon qiymatlorin enmasidir. Deflyasiya mohsula olan tolabin
azalmasi, toklifin hocminin artmasi, amtaanin haddindon artiq ¢ox istehsali, pula
tolobatin artmasi yaxud alde edilmasi miimkiin olan vasaitlorin yaxud kreditlorin

azalmasi ilo bas vera bilor.

2. Denominasiya - kohna pul nisanlarinin miiayyon proporsiyalara
ugun sokildayenilari ilo avoz edilmasi sayasinds pul vahidinin
boyiidiilmasidir. Bu zaman bdyiitmo amsal1 gisminds 10, 100, 1000 kimi
rogamlar ¢ixis edir. Tabii ki, bu halda hamin nisbati hoam¢inin biitiin mahsul
va xidmatlorin gqiymating, taariflara, amokhaqqi va toqaiidlors ds totbiq
edilir. Bu pul dovriyyasini va pul ucotunu sadslosdirir. Proses inflyasiyanin
miiayyan saviyyaya saldigdan sonra hoyata kecirilir.

2004-cii ildon etibaron Azarbaycanda iqtisadi islahatlarin yeni marhalasinin
baslanmasinda, ardinca i1sa 0lkonin diinyada on siiratli inkisaf edon iqtisadiyyata
malik olmasinda miihiim sartlordon biri do milli valyutanin — manatin

yenilonmasidir.

Sakil 1.Manatin mazannasi va inflyasiya faiz daracasi.
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Manatin mazannasi va inflyasiya faiz daracasi
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Azarbaycanin milli valyutas: dovriyyaya taza buraxilandan sonra bir miiddat
kifayat godor miirakkab dovriinii yasayib. 90-c1 illarin avvallarinds corayan edon
igtisadi bohran naticasindo manat siiratlo doyardon diisiib, buna hom 6lkads, hom
diinyada va qonsu 6lkalards gedon proseslar 0z tasirini gostorib. Nohayat 1996-c1
1ldo manatin dollarla nisbatds kursunda stabillosma baslayib. 1999-cu ilda iso
manat dollara nisbatdo 15 faiz méhkomlanib. Sonradan Milli Bankin haoyata
kecirdiyi sart pul-kredit siyasatini yumsaltmasi naticasinda 1 dollar 4940 manata
godar bahalasib. Bu tendensiya 2004-cii ilin sonuna godar davam edib. 2005-ci ildo
1s9 Azarbaycan prezidentinin forman asasinda 6lkads asash pul islahati baslayib

vo manatin denominasiyasi hayata kegirilib.

2005-ci 1ldo Azarbaycanin sosial-igtisadi inkisafi baximindan uzunmiiddatli
perspektivlors, ohalinin real pul golirlorinin qorunmasina, yiiksok inflyasiya riskini
azaltmaga, xarici investisiyalar1 stimullagdirmaga hesablanmis pul islahatinin
baslamasi ¢cox ke¢cmoadon 6z miisbat naticalarini vermaya baslayib. Qeyd edak ki,
2005-ci 1lin fevral aymin 7-do Azarbaycanda prezidentin imzaladig1 “Azorbaycan
Respublikasinda pul nisanlarinin nominal doyarinin va gqiymatlor migyasinin
doyisdirilmasi (denominasiyasi) haqqinda” formanina asason milli valyuta olan

manatin denominasiyasi hayata kegirilib.Homin formana uygun olaraq, 1 yeni
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manat 5000 kdhno manata barabar tutulub. Yeni nasil pul nisanlart — 5, 10, 20, 50
va 100 manat dayarinds askinazlar, hamg¢inin 1, 3, 5, 10, 20 va 50 qopik dayarinda
sikkalar dovriyyaya buraxilib. Markozi Bank iso yeni manatin dollarla nisbatda
kursunu borabar elan edib. Pul islahatinin baslamasindan sonraki bir il orzindo hom
kohna, hom yeni milli valyuta paralel dovriyyads olub. 2007-ci il yanvarin 1-don
etibaron 6lko arazisinds yalniz yeni manatdan istifads edilir. Hazirda Azarbaycan
diinyada an stabil, on doyorli pul vahidins malik olan dlkalordan biridir. Milli
valyutanin kursu diinyanin aparic1 valyutalar1 — dollar, avro va funt-sterlinq
qarsisinda davamli olaraqg mohkomlonib. 2008 — 2010-cu illari shats edon agir
qlobal maliyys bohran1 zaman1 da Azarbaycan 6z milli valyutasinin kursunu sabit
saxlamaga nail olub. Noticads 6lka ohalisi bu béhranin naticolorindon ciddi zaror
cokmayib. Belalikla, Azorbaycanda denominasiya prosesi kifayat qodar yumsaq
sokilda, igtisadiyyata va 6lkonin valyuta siyasatine hor hans1 manfi tasirsiz basa

catdirilib.

Denominasiya prosesinda todaviils yeni nasil pul nisanlarinin buraxilmasinin
asas mogsadi manatin nominal mazannasinin diinyanin aparici valyutalarin
mazannoalarine uygun formalasdirmaq, milli pul nisanlar1 dizaynini, miithafizasini,
nominal strukturunu beynalxalq standartlara uygunlasdirmaq, mazonna vo
giymatlor miqyasini optimallasdirmag, ucot vo hesablagsma sistemini
sadolosdirmakdan ibarat idi. Bununla yanasi, yeni nasil pul nisanlarina kecid pul
nisanlarinda milli vo tarixilik ananslorini daha qabariq ifads edilmasini, 6lkads pul
dovriyyasini yaxsilasdirilmasini, o climlodon nagd pulun istehsali, dasinmasi,
saxlanmasi vo emal1 ilo baglh dovlat xarclorine gonast edilmasini tomin etdi.
Azarbaycanda yiiksok beynolxalq standartlara cavab veran pul nisanlarinin
dovriyyays buraxilmasini son dovrds hoyata kecirilon mithiim milli layihalordon

biri kimi tarixs kegib.

3. Devalvasiya - latinca — de azalma va valeo — shomiyyat dasimaq demokdir.
Bu pul vahidinin (valyutanin) torkibindoki qizilin migdarin1 azaltmaq vo ya onun

acnabi valyutalara nisbatdo mazonnasinin asagi salinmasidir. Ogar valyuta
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mozannasi sabitdirss, devalvasiya dovlatin gorari ilo hoyata kegirilir. Ya da
valyutanin kursu avtomatik sokilde bazar mexanizminin tasiri naticasindo asagi

diisiir.

Devalvasiya — sort valyutalara, beynalxalq hesab vahidlarina nisbatda 6lkonin
valyuta kursunun asagi diigmasi, pulun real qizil mazmunun ki¢ilmasidir.
Devalvasiya movcud ganunvericilik iizra 6lko hokumati torafindon rosmi tanina
bilar. Bu ac¢iq devalvasiyada hokumat dovriyyandon miioyyan pul kiitlasini
cixartmaq va ya qiymatdon diismiis pullart doyismakls onu 6z valyutasinin
mohkomlondirilmasi vasitasina ¢evirir. Qapali (gizlin) devalvasiyada kagiz pullarin
qiymatdon diismasi vo onlarin qi1z1l mazmunun azalmasina baxmayaraq pul kiitlosi

hissasinin dovriyyandon ¢ixarmasi bas vermir.

4. Revalvasiya — devalvasiyaya oks olan prosesdir. Pul vahidinin qizil
torkibinin rosmi artirilmasi onun valyuta paritetinin vo faktiki valyuta
mozonnasinin yiiksalmasidir. Uzunmiiddatli inflyasiyadan sonra pullarin aliciliq

gabiliyyatinin barpa olunmasi iiciin totbiq edilir.

5. Nulifikasiya — pullarin aliciliq qabiliyyatinin praktiki olaraq sifira enmasino
sabab olan, olduqgca giiclii inflyasiyanin naticosinds hoyata kecirilir. Siyasi
hakimiyyatin doyismasi naticasinda do hoyata kecirila bilor. Kbhna pul vahidinin
qlivvadon diismasi vo etibarli sayilmadigi elan edilir. Bozon iso onlar haddindon
artiq asaglt mozonna ilo doyisdirilir. 1924-cii ilds pul islahat1 zamani bir yeni

reyxsmark bir trilyon kohne markaya doyisdirilirdi.
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FOSIL II. Pul siyasatinin asas istigamatlori.
2.1. Morkazi Bankin pul emissiyasinda rolu.

Comiyyatin inkisafinin miiasir marhalasinda banklarin rolu ¢cox boyiikdiir.
Umumiyyatla, bank sistemi dedikda, ayri-ayr1 bank va bank institutlarinin
mocmusu basa diisiiliir. Bank is9 pul vasaitlorinin toplanmasi, kreditlorin verilmasi,
pulla hesablagsmalarin hoyata kecirilmasi, pulun emissiyasi, miixtalif giymatli
kagizlarin buraxilmasi vo s. funksiyalarini yerina yetiron iqtisadi toskilatlardir.
Banklar igtisadiyyatin pul vo kredit ehtiyacin1 6doyon qurumlardir. Banklarin asas
vazifasi kreditorlardan borc alanlara, alicilardan saticilara pul vasaitinin

yonaldilmasinds vasitogilik etmokdir.

Pul todaviiliiniin togkili miiayyaen prinsiplora: a) pul tadaviiliiniin faydaliligs;

b) pul emissiyasinin geyri-moarkozlosdirilmis vo kredit xarakteri prinsiplarinao
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asaslanir. Pul todaviiliiniin faydalilig1 prinsipina riayat edilmasi pulun harokati
siiratinin artmasi, demali, onun migdarinin azalmasi va istehsala vo pul nisanlarinin
todaviiliino masraflorin ixtisar olunmasi demakdir. Miiasir soraitdo homin prinsip
miiayyan iisullar: nagd puldan istifads olunmasi sferasinin mahdudlasdirilmast vo
har vasits ilo nagdsiz hesablagsmalarin genislondirilmasi; miiassisalorin, togkilat vo
idaralarin kassalarinda nagd pulun minimuma ¢atdirilmasi vasitasils reallagdirilir.
Pul emissiyasinin geyri-morkozlosdirilmis prinsipi onunla saciyyalonir ki, inzibati-
bolgii iqtisadiyyati soraitinds (kegcmis SSRI-do) nagd vo nagdsiz pul emissiyasini,
bir qayda olaraq, SSRI Dévlot Banki hoyata kegirirdi.

Bazar miinasibatlorinds pullar daima tedaviilds foaliyyat gostorir. Yeni pullar
todaviilo banklardan daxil olur ki, banklar da bu pullar kredit amaliyyatlar
vasitasilo yaradirlar. Mohz bu sababdon do pul emissiyasinin kredit xarakteri

istonilon dovlatin pul sisteminin togkilinin an baslica prinsipi hesab olunur.

“Pul emissiyas1” vo “pulun tadaviilo buraxilmasi” anlayislari bir-birindon
forglidir. Belo ki, pulun tadaviilo buraxilmasi naticasinds onlarin dévriyyadoki
timumi miqdar praktiki olaraq artmir. Bu 1se onunla baghdir ki, nagdsiz pullar

todaviilo kommersiya banklarinin 6z miistaorilorina kredit verdiyi zaman buraxilir.

Nagd pullar isos todaviilo kommersiya banklarinin kassa oamaliyyatlari, yoni
onlarin miistarilorino 6z omoaliyyat kassalarindan nagd pul verdiyi zaman bas verir.
Lakin burada hamginin oksina proses, nagd pullarin bankin kassalarina tohvil
verilmasi vo avvalca verilmis borclarin nagdsiz qaydada 6donilmasi prosesi da bas
verir. Bundan basga nazors almaq lazimdir ki, kommersiya banklar1 “ikinci
pullara”, daha doaqiq desak, artiq 6lkonin markazi banki torafindon buraxilan

pullara istinad edir. Bununla da demak olar ki, todaviildo pulun miqdar1 doyismir.

Pul emissiyasi dedikdo pullarin tadaviils els buraxilisindan séhbat gedir ki, bu
zaman pul kiitlasi tadaviilde artmis olsun. Homginin onu da geyd etmoak lazimdir
ki, pul emissiyasi hor bir 6lkonin morkazi banki tarafindon hoyata kecirilir ki,

bununla da tadaviils slava “ilkin” pullar buraxilmis olur.
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Belalikls da tadaviils pulun buraxilmasini analoji olaraq pulun nagd va

nagdsiz emissiyasina boliirlor.

Iqtisadiyyatda inzibati amirlik dovriinds nagd vo nagdsiz pul emissiyasi
anlayislart arasinda els da forq yox idi. Ciinki, hor iki emissiyan1 dovlatin morkazi

banki SSRI Dévlat Banki yerino yetirirdi.

Bazar iqtisadiyyati soraitindo iso emissiya funksiyasi artiq boliinmoya

baslayir:

* Nagdsiz pul emissiyast kommersiya bank sistemi vo geyri-bank togkilatlari

vasitasilo hoyata kegirilir;
* Nagd pul emissiyasini iso Milli Bank yerins yetirir.

Nagdsiz pul emissiyasinin baslica moagsadi hiiquqi soxslarin tadaviil
vasitalarina olan alava talablarinin 6danilmasindan ibaratdir. Lakin, kredit
toskilatlarinda olan vasaitlor hesabina hiiquqi soxslorin todaviil vasitalorine olan
alava tolabatini deyil, adi tolobati 6danilir. Aydindir ki, slava talabat alava vasitalor
hesabina 0danils bilar. Bunun ii¢iin do bu alava vasitalari yarada bilon nagdsiz pul

emissiya mexanizmi olmalidir.

Ikipilloli bank sistemi saraitindo emissiya mexanizmi bank (depozit)

multiplikatoru asasinda foaliyyat gostarir.

Bank multiplikatoru 6lkonin bank sistemi ¢or¢ivasinds nagdsiz pullarin bir
bankdan basga banka harokati prosesindo kommersiya banklarinin hesablarinda

onlarin hacminin artmasi demakdir.

Onu da geyd etmok lazimdir ki, bank, kredit vo depozit multiplikatoru

miixtalif noqteyi nozerdon multiplikasiyanin vahid mexanizmini xarakteriza edir.

Bank multiplikatoru multiplikasiya prosesini onun subyektlorinin
movgeyindon toronniim edir. Buraya pulu multiplikasiyalagdiran — kommersiya

banklar1 vo geyri-bank togkilatlart aiddir.
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Kredit multiplikatoru bu prosesin harakatverici qiivvasini agiglayir. Yoni
multiplikasiyanin yalniz bazar miinasibatlorinin kreditlosmasi zamani bas vera

bilmasi faktim agiglayir.

Kredit multiplikatoru dedikde kommersiya banklarinin kreditlarinin morkazi

bankin kommersiya banklarina verdiyi kreditlors nisbati kimi basa diisiiliir.

Depozit multiplikatoru multiplikasiyasinin obyektini, daha daqiq,
multiplikasiya prosesinda artan kommersiya banklarinin depozit hesablarindaki

pullar1 toronniim edir.

Umumi sokildo pul multiplikatorunu pul toklifinin pul bazasma qarst

miinasibati kimi tasovviir etmok olar:
M =Ms/MB (1)
Burada:
Ms — pul toklifi (M = nagd pul + talob olunan depozitlar)
MB - pul bazas1 (MB = nagd pul + ehtiyyatlar)
(1) formulundan (2) formulunu ¢ixarmagq olar.
Ms = mMB (2)

Beloalikls pul toklifi birbasa pul bazasinin hacmindan va pul

multiplikatorundan asilidir.

Pul bazasi - morkozi bank torafindon buraxilan (Markozi Bankin
xazinadarliginda olan nagd pullar nozors alinmadan) nagd pullar vo kommersiya

banklarinin macburi ehtiyyatlaridir.

Pul multiplikatoru pul bazasinin artmasi zamani pul toklifinin neco
doyismasini gostorir. Depozit amsali vo ehtiyyat normasinin artmasi uygun olaraq

pul multiplikatorunu azaltmis olur.
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Nagd pul dovriyyasi 6lkemizin Markezi Bankinin hesablasma kassa
markozlorindon baslayir. Nagd pullar onlarin ehtiyat fondlarindan dovriyye
kassalarina kogiiriiliir vo belalikla do nagd pullar todaviilo daxil olur. Nagd pullar
dovriyye kassalarindan kommersiya banklarinin amaliyyat kassalarina
yonaldilir.Banklar bu pullarin bir hissasini 6donis asasinda bir-birina vera bilar.
Lakin nagd pullarin oksaor hissasi miistarilars - hiiquqi vo fiziki soxslora (miiossiso
va togkilatlarin kassalarina, ya da bilavasito shaliya) verilir.Miiassisa vo
toskilatlarin kassalarinda olan nagd pullarin bir hissasindon onlarin arasinda
hesablagmalar ii¢iin istifads olunur. Lakin bu pullarin aksar hissasi pul galirlorinin
miixtalif ndvlori kimi (emok haqqi, pensiya vo miiavinat, togaiid sigorta 6donislari,

qiymatli kagizlarin satisindan modaxil va s.) ohaliys verilir.

Nagd pul emissiyas1 pullarin todaviilo pul kiitlosinin artmasi ilo bas veron

buraxiligdir.

Nagd pullarin inhisar¢i emissiya hiiququ har bir dovlatin markoazi bankina
verilir ki, bu da bu bank1 digor kommersiya banklarindan forglondiron asas

cohotlordondir.

Moarkazi bank 6ziiniin analoji faaliyyasti ¢or¢ivasindoe kommersiya banklarinin
kassa dovriyyalarinin prognozlarindan istifade etmokls pul emissiyasinin dl¢iisiinii
miioyyan etmis olur. Homginin onu da geyd etmok lazimdir ki, bu zaman
emissiyanin optimal hacmi il yanasi, onun regionlar arasinda diizgiin
paylasdirilmasi da vacib sortlordondir.Nagd pul emissiyasi ii¢iin arazilor iizro
maorkozi bankin bas idarslorinin hesablagsma-kassa morkazlarinds (HKM) ehtiyyat

fondlar1 vo dovriyys kassalar yaradilir.

Ehtiyyat fondlarinda todaviilo buraxilmagq ii¢iin nazords tutulan, lakin hala
mahiyyat etibarilo pul hesab edilmoyan (pul todaviilii prosesinds istirak etmadiyi

ticlin ) pul nisanlar1 saxlanilir.
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Hesablagma kassa morkozinin dovriyys kassalarindan pullar daim harokatds
olurlar. Bels ki, kommersiya banklar1 nagd pul gqaliglarin1 bura tohvil verir vo

yaxud da lazim olduqda oradan nagd pullar alirlar.

Beloalikls hesablama — kassa morkazlorinin dovriyys kassalarindaki pullar

daim harakatds olur va tadaviilds olan pullar hesab olunur.

Ogor HKM dovriyys kassalarina nagd pul gabulu ondan ¢ixan pullardan ¢ox
olarsa, bu zaman amalo golon forq tadaviildon ¢ixarilir vo ehtiyyat fonduna

kecir.Burada bu pullar miivoqqgati olaraq pul olma xassasini itirirlar.

Oksing agor, HKM-nin dovriyys kassalarindan ¢ixan pullar kassaya daxil olan
puldan ¢ox olarsa, ehtiyyat fondundan dovriyys kassalarina slavs pul kegir ki,

bununla da bir név pul emissiyasi bas vermis olur.

Lakin onu da nazors almaq lazimdir ki, bir HKM-nin digor HKM ila emissiya
yering yetirmasi zamani bir kassaya alave daxilolmalar, diger kassadan ¢ixan artiq
pullarla ort-bastir oluna bilar. Buna gora ds tadaviilde nagd pullarin iimumi hacmi

dayismaya da bilar, bununla da emissiya bas vermaya da bilar.

Miioyyan bir giinds pul emissiyasinin bas verib — vermomasi hagda malumat
yalniz har bir 6lkonin morkozi bankinin direktorlar surasi toraofindon miisyyan

edilir. Bels ki, mohz bu sura giindslik emissiya balansi tortib edir.

Muiiasir iqtisadi soraitdo nagd puldan istifadonin 6n plana c¢ixarilmasinin
iqtisadi miinasibatlorde 0ziinomoxsus yeri vardir. Bels ki, mohz nagd pul dovrani
sferasinda tosarriifatda istehsal olunan mallarin yekun reallasmasi bas verir vo
ictimai istehsalla soxsi tolobat arasindaki alagenin keyfiyyati yoxlanilmis olur.
Buna gors do ¢ox hallarda tasarriifatda pullarin normal sirkulyasiyasi, onlarin

aliciliq qabiliyyatinin dayanaqlig1 nagd pul dévraninin vaziyyatindon asilidir.

Azarbaycan arazisindo dovriyyads olan nagd pullar bir nov kredit pullar hesab
oluna bilar. Tadaviilo pulun buraxilmasi tasarriifatin kreditlogsmasi ardicilligi ilo bas

vermalidir. Olkanin morkozi emissiya funksiyasini yerina yetiron Markozi Bank
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tadaviils pul buraxmaq veo lazim galdikds pulu tadaviildon ¢ixarmaq hiiququna
malikdir. Markazi Bank tosarriifatda kassa omaliyyatlarinin hayata kegirilmasi
ardicilligini miioyyanlasdirir, banknot vo sikkalorin hazirlanmasini togkil edir, nagd
pullarin kog¢iiriilma, saxlanilma vo inkassasiya qaydalarini formalagdirir. Banknot
vo metal pullarin ehtiyat fondlarinin yaranmasini tomin edir, pul nisanlarinin
0doma gabiliyyatinin miioyyanlosmasi ardicilligini, ham¢inin onlarin
boliisdiiriilmasi, istifadoys yararsiz pullarin mahv edilmasi va yenilari ilo avoz

olunmasini hayata kecirir.

Banka daxil olan biitiin nagd pullarin galir vo xarclari ilo bagl omaliyyatlarin
yering yetirilmasi liciin har bir kommersiya banki dovriyys kassasina malik
olmalidir. Omaliyyat giiniiniin axirina kimi banka daxil olan biitiin nagd pullar elo
homin giin dovriyys kassasina madaxil olunmali vo miivafiq hesablara

kociriilmalidir.

Miiossisa va toskilatlara nagd pullarin verilmasi do dovriyya kassalari
vasitasilo hoyata kecirilir. Bu zaman hor bir kommersiya banki 6ziiniin rasional pul
dovriyyasini toskil etmayi bacarmalidir. Daha daqiq desok miiossisalor bu nagd
vasaitlori Markoezi Bankdan aldiglr markazlosdirilmis kreditlor hesabina deyil, 6z
resurslart hesabina toqdim etmays meylli olmalidir. Bu isin yerini yetirilmasi
kommersiya banklar torafindon riibliik operativ kassa prognozlarinin tortib
olunmasi va yerina yetirilmasi yolu ila hayata kecirilo bilor. Biitiin massiso va

toskilatlar banka kassa arizalori toqdim edirlor.

Miiossisalorin, toskilatlarin kassa orizolori 4hissodon ibaratdir. 1ci bélmoado
miiassisa vo toskilatlarin kassa planinin ayri — ayri maddslori iizro nagd kassa
madaxillorinin mabloagi gostarilir. 2-ci bolmada galirlor xarclar, pul galiglar
gostarilir. 3-cii bolmado amak hagqina xarclonan pul vasaitlari, sosial xarakterli
0domalar, toqaiidlar vo s. gostarilir. Bu bolmoanin gostaricilari ke¢an ilin miivafiq

dovriing uygun olaraq miisyyanlosir.
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Kassa planina slavo hesablagsmalar1 asagidaki miiassisalor banka togdim edir:
ticarat togkilatlar1 — ticarat golirlorinin daxil olmast hagda moalumat, nagliyyat
miiossisalari, kommunal miiassisalor, maisot xidmati miiassisalari, maliyyo

orqanlar1 — vergilorin daxil olmasi malumatlar1 va s.

Kommersiya banklar1 miiassisalorin onlara togdim etdiklori malumatlar vo
kassa arizosi asasinda kassa prognozu hesabi tortib edir. Mahz bu hesabla da

kommersiya banklar1 miiassisa va toskilatlar1 nagd pulla tochiz edir.

Pul vasaiti va basqa giymatlilorin daxil olmas1 va verilmasi liciin kommersiya
banklarinda kassa omaliyyati s6basi faaliyyat gostarir. Bu sobada is2 6z
novbasinda goalir kassasi, xarclor kassasi, galir vo xarclor kassasi, axsam kassalari,
pul doyisdirms kassalari, pul golirlorinin kogiiriilmasi kassast moadaxillori
inkassator aparati vasitasilo daxil olan banklarda mévcuddur. Axsam kassalar1 1s9
pul vasaitlarini yalniz axsam gobul edon banklarda olur. Kassalarin say1 bankin

foaliyyot xarakteri ilo miioyyon olunur.

2.2. Manatin alicihq gabiliyyating tasir edon amillar.

Azarbaycan Respublikasinda valyuta sisteminin asasint 1992-ci ilds tadaviilo
buraxilmis manat togkil edir. Valyuta miinasibatlori sahasinds asas qanunverici akt
“Valyuta tonzimi haqqinda” Azarbaycan Respublikasinin Qanunu hesab olunur.
Bu ganun 6lkads valyuta omoliyyatlarinin hoayata kecirilmasi prinsiplarini, valyuta
tonzimi va valyuta nazarati orqanlarinin salahiyyatlorini, funksiyalarini, hiiqugi vo
fiziki soxslorin valyuta sarvatlorine sahib olmaq vo bunlardan istifade etmak, onlar
barasinda sarancam vermak sahasinds hiiquglarini, vozifslorini vo valyuta

ganunvericiliyinin pozulmasina géra masuliyyati miioyyon edir.

Hal — hazirda Azorbaycanda valyuta birjalarinda tolab vo toklifdon asili olan

“lizon” valyuta mozonnasi foaliyyat gostarir. Dollarin manata olan rosmi
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mozonnasini Markozi Bank Baki Banklararasi1 Valyuta birjasinin (BBVB)

naticalori asasinda miioyyanlosdirir.

Azaorbaycanda valyuta omsliyyatlarim1 Markazi Bankin miivafiq lisenziyasini

alan banklar vo digar kredit idaralori apara bilor.

Xarici valyutalarin alqr — satqis1 salahiyyatli kommersiya banklari torafindon
hoyata kecirilir. Xarici valyutalarin alqi — satqisi iizra sovdalogmalori birbasa
olaraq salahiyyatli banklar 6z aralarinda, homg¢inin Azarbaycan Moarkozi Bankinin
miioyyanlosdirdiyi qaydalar va sortlor ¢car¢ivasinda foaliyyat gostoron valyuta
birjalari ilo hoyata kecirs bilarlar. Xarici valyutalarin alqi — satqisina solahiyyati

olmayan banklar miidaxils eds bilmaz.

Azarbaycanda valyuta tonzmini Markazi Bank hayata kecirir. O rezidentlora
moxsus olan xarici valyutalarin vo xarici valyutada ifads olunan qiymatli
kagizlarin doyisdirilmasi, gondarilmasi qaydasini miioyyanlosdirir, valyuta

lisenziyalarinin verilmosi va valyuta birjalarinda valyuta omaliyyatlarina miidaxilo

edo bilir.

Azarbaycan Respublikasinda valyuta nazaratini valyuta nazarati orqanlari vo

onlarin agentlori hoyata kecirir.

Valyuta nazarati orqanlar1 Azarbaycan Respublikasinin Markazi Banki vo

Dovlot Gomritk Komitasidir.

Valyuta nazarati agentlori 1so Azarbaycan Respublikasinin Markoezi Banki

qarsisinda hesabat veron miivakkil banklardir.

Valyuta nazarati orqanlar1 vo onun agentlari 6lkads hayata kecirilon valyuta
omoaliyyatlarinin mdvcud ganunvericiliys, lisenziya va icazalarin sortloring no
daracads uygun golmasini vo bu amaliyyatlar {izra ugotun, hesabatin vo

sonadlosmalaorin forma va qaydalarini miiayyen edir.
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Valyuta mazannalori beynalxalq valyuta bazarinda miioyyan sortiliklo
uzunmiiddatli, ortamiiddatli va qisamiiddatlilors boliins bilon coxsayli amillorin

tosiri altinda formalasirlar.

Maozonnolorin dinamikasina tasir edon uzunmiiddatli amillors pul vahidlorinin
asas xarakteristikalarim1 formalasdiranlart — bu vo ya digar 6lkade amak
mohsuldarliginin saviyyasini, iimumi milli mohsulun uzunmiiddatli artim tempini,
diinya ticarati vo xarici invesitisiyalarda 6lkonin yeri vo rolunu aid edirlor. Bu
amillar pul kiitlosi vo amtas vo xidmatlari kiitlasi arasinda uzunmiiddatli miibadile
proporsiyalarini, yoni pulun valyuta mazonnasinin asasinda duran aliciliq

gabiliyyatini miioyyanlogdirirlor.

Ortamiiddatli amillars 6lkonin cari amaliyyatlar iizra todiys balansinin
vaziyyatini, uzunmiiddatli kapitallarin harokat balansi saldosunu, depozitlor tizro
faiz doracalarinin saviyyasini, bu va ya digor 6lkads daxili giymatlor arasinda
forgin artma templorini aid etmok olar. Homg¢inin belo amillora dovlat maliyyasinin
vaziyyati — biidconin kasirli olub olmamasi, kasirlidirss, na saviyyads va s. — aid

edilmays baslamisdir.

Inflyasiya va igtisadi artim parametrlorinin konkret uzlagmasi 6lkodaxili vo
xarici iqtisadi arttm amillorini nazars alaraq dovlastin iqtisadi programlari
carcivasindo miioyyanlosmolidir. Inflyasiya problemlari ilo miibarizo apara bilon
inkisaf etmis digar 6lkalorin igtisadiyyatinda bas veran proseslora vo iqtisadi
siyasato nazor yetirmakls onlarin bu nailiyyatlori “iizon”, yoni tonzimlonan
mozanna rejimi sayasinda alds etdiyini gormak miimkiindiir. Bels ki, inkisaf etmis
Olkalorda sarbast dayison (iizon) mazannslar saraitinds devalvasiya vo revalvasiya

proseslari giindalik olaraq valyuta bazarinda bas verir.

Valyuta mozonnasi gati miioyyan olunmus 6lkalards har iki proses milli pul
vahidinin rosmi valyuta mozannasinin ganunvericilik asasinda dayismasi yolu ila

bas verir. Bu da valyuta sabitliyins nail olmanin bir yoludur.
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Ucuz manat inflyasiya monbayidir, cox bahali manat iss 6lka iqtisadiyyatinin

rogabat qabiliyyatino monfi tasir gostara bilor.

Manatin mozannasinin kaskin doyismasinin garsisint almaq, geyri — neft
sektorunun ragabat gabiliyyatinin asag1 diismasing v xarici ticarat soraitinin
pislosmasing, inflyasiya tohliikasini artiran manat emissiyasina yol vermomak
magsadilo Markazi Bankin valyuta bazarina miidaxilalari "tizon" mazonno

rejiminds zaruri hallarda vo haddlords davam etdirilmalidir.

Xarici kapital axininin artmasi va neft galirlorinin inkisaf magsadlori liciin
istifadasinin foallasmasi soraitinds manatin mazonnasi asas etibarils valyuta
bazarindaki tolab va toklif ilo miisyyon olunmalidir. Markozi Bankin valyuta
miidaxilasi 1s9 yalniz mozonnanin kaskin doyigsmasinin garsisinin alinmasi tigiin

hayata kecirilmalidir.

Makroiqtisadi sabitliyin gorunmasi1 magsadi ilo valyuta ehtiyatlarinin
maksimal doracads artirilmasi pul — kredit siyasati somaraliliyi baximindan
Morkazi Bank iiciin asas hodaf olmamalidir. Valyuta ehtiyatlar1 yalniz magbul
monetar inflyasiya ilo miisahids olunan aligyonlii valyuta miidaxilasi ¢ar¢ivasinda

artirilmalidir.

Pul siyasatinin hayata kecirilmasi tizra avvalki illorin tacriibasindan bels bir
naticaya golmok olar ki, bu siyasatin magsadyonlii olmasi ii¢iin moagsadli inflyasiya
mexanizminin elementlorindon istifads etmok lazimdir. Markazi bank ii¢iin pul

kiitlosinin artim siirati pul — kredit siyasatinin vacib magsadlarindon sayilir.

01.04.2014-cii il tarixine Azarbaycanda dovriyyads olan genis pul kiitlasi
(M3) 6ton ilin miivafiq dovriine nozoron 15%, ilin avvalino nazoran iso 0,09%

artaraq 19 milyard 377 milyon manata catmsdir.

Morkazi Bankin molumatlarina asasan ilin avvalindon dovriyyads olan nagd
pul kiitlasi 505,2 milyon manat azalaraq 10 milyard 458 milyon 700 min manatdan
9 milyard 953 milyon 600 min manata diismiis, nagdsiz pul kiitlasi 522 milyon

manat artmisdir.
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Birinci riibds dovriyyads nagdsiz pul vasaitlorinin hacmi isa 522,3 milyon

manat vo ya 5,5% artaraq 9 milyard 423 milyon 400 min manata catmisdir.

Birinci riibds dovriyyads olan nagdsiz pul vasaitlorinin hacminin 522,3
milyon manat artmasina baxmayaraq nagd pul kiitlosinin 505,2 milyon manat
azalmas1 dovriyyado olan genis pul kiitlosinin (M3) comi 17,2 milyon manat
artmasina sobab olmusdur.Comi pul kiitlasinin 48,6 % -ini nagdsiz vasaitlor togkil

edir.

01.04.2014-cii 1l tarixine nagdsiz pul kiitlesinin genis pul kiitlosinds xiisusi
cakisi 48,6%-o barabor olmusdur. Belo ki, 01.01.2012-ci il tarixinds dovriyyada
olmus 13 milyard 903 milyon 200 min manat genis pul kiitlosinin 6 milyard 745
milyon manat1 va ya 48,5%-1 nagdsiz vasaitlor olmusdu. Son bir ne¢a 1l arzindo
dovriyyads olan nagdsiz pul kiitlasinin hacmi 2 milyard 678 milyon 400 min

manat, nagd vosaitlor iso 2 milyard 795 milyon 400 min manat artmisdir.

Manatin real effektiv mazonnasinin tarazliq soviyyasinin vo mazanna
uygunsuzlugu-nun miisyyan edilmasi mogsadils asagidaki yanasmalar

qiymatlondirilmisdir:

»  Aliciliq Qabiliyyati Pariteti (AQP) yanagmast;

»  Sadolosdirilmis AQP yanagmasi;

»  Miitlog AQP yanasmasi;

» Balassa-Samuelson va Penn effektino nozaron tonzimlonmis

AQP yanasmast;

»  Davranigh Tarazli Valyuta Mozonnosi (DTVM) yanasmast;

»  Sabit Tarazli Valyuta Mozonnasi (STVM) yanasmasi.
Sadslosdirilmis AQP yanasmasi forz edir ki, real valyuta mazonnasi sirast

zaman arzinds nisbaton sabitdir vo onun orta qiymati tarazli saviyys hesab olunur:

R=S—=k—=— =k
Px P Px
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Burada: S — nominal valyuta mozonnasi (mazannanin yiiksalmasi yerli

valyutanin bahalagsmas1 anlamina galir),
P* — ticari torofdaslarin orta ¢okili giymat saviyyasi,
P — 6lko daxilindoki qiymat soviyyasidir.

Yanasmanin mahiyyati real valyutamoazonnasinin faktiki giymatinin onun
zaman sirasinin orta qiymati ilo miigayisa edilmasindon ibaratdir. Faktiki
mozonnanin tarazliq (orta) saviyyasindon yuxari olmasi izafi doyarlonmoni, tarazliq

soviyyasindaon asagi olmasi iso asagi doyarlonmonin mdvcudlugunu gostarir.

Miitlag AQP yanasmasina goro, iki 6lko arasindaki nominal valyuta

mazannasi (S) bu dlkalordaki giymatlorin (P,P*) nisbatina barabar olmalidir:

Px
S=—
P

Sonuncu barabarlik miitloag AQP yanasmasini ifads edir vo qiymat
dayisimlorinin forginde bas veran doyisikliyin nominal valyuta mozonnasinda bas
veran dayisikliya barabar olmasini nozards tutur. Bu sortin 6donilmasini
yoxlamagla AQP-nin 6lka igtisadiyyatinda saxlanilmasin1 miioyyon etmak olar.
Belos ki, baraborliyin 6donilmasi faktiki mozannanin els 6ziiniin tarazl

soviyyasinda olmasini gostarir.

Ballassa-Samuelson vo Penn Effektlorino Nozoron Tonzimlonon AQP

yanagmasinin mahiyyati riyazi olaraq asagidaki kimi ifads oluna bilar:

P\
R=S <P*T)B . (1;_:)

Burada:
S - nominal valyuta mazannasi;

R - real valyuta mazonnasi;
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PrvaPy — A 0Olkasindo miivafiq olaraq ticari vo geyri-ticari mallarin qiymat
indeksi; Pyvo Py — B torofdas 6lkesindo miivafiq olaraq ticari vo geyri-ticari

mallarin qiymat indeksi;

a,3 — miivafiq olaraqg A vo B 6lkosinin geyri-ticari mallarinin qiymat

indeksinin iimumi qiymat indeksindoki paydir.

Qiymatlondirilon AQP yanasmalar1 imumi olaraq bels bir gonaato golinmisdir
ki, 6lkads TVM baximindan AQP 6ziinii dogrultmur, yoni qiymatlor nisbatinin
yaratdigi toraddiidlor nominal valyuta mazonnasi torafindon kompensasiya

olunmur. Ona gora do, mévcud REVM 06ziiniin tarazliq soviyyasinda deyil.

Makroiqtisadi balans yanasmasi iso manatin REVM-nin tarazliginmi vo
mozannd uygunsuzlugunu qiymatlondirmok miimkiin olmamisdir. Ekonometrik
qiymatlondirmanin naticaesina gora, dlkonin idxali REVM-indan oks asilidir, yoni
yerli valyutanin bahalagmasi 6lkonin idxalinin azalmasina sabab olur. Bu is9

igtisadi nazariyyays uygun deyildir.
DTVM-nin risk miikafati da nazars alinmagqla, iqtisadi determinantlardan
asitlilig1 asagidaki geyri — askar funksiya soklindos yazila bilar:

9debt)
9debt *

DTVM = f ((r —r7), tot, tnt, nfa,
Burada:

DTVM - manatin DTVM (giymatlondirms zaman1 REVM-nin faktiki sirasi
istifado edilir),

(r-r*) - 6lko daxilinds va xaricinda faiz daracalari forqi,
tot - ticarat sorti indeksi,

tnt — geyri — ticari qiymatlorin ticari giymatlora nisbati (ticari torofdas 6lkolors

nisbatdo)kimi ifads edilmis nisbi mohsuldarhiq;

nfa - xalis xarici aktivlorin voziyyati;
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gdebt
gdebt *

olkalordo).

dovlot borcunun UDM-o nisbatidir (6lke daxilinds va ticari torofdas

DTVM yanasmasi empirik giymatlondirms zamani 6lks igtisadiyyatinin
spesifik xiisusiyyatlorini nazors almaga imkan verir. Bununla bels, manatin

REVM-nin iqtisadi determinantlardan asililigini geyri-askar funksiya soklinda

asagidaki kimi yazmaq olar: revm = f(tot, ntt, nfa _ ngdp , gov _ exp_ngdp , oil _

p, cpi _ adm, open )
Burada:

tot— ticarat gorti indeksi,

ntt— 6lko daxilinda va ticari torafdas 6lkalards geyri — ticari qiymatlarin ticari

giymatlora nisbati
((CPI/PPI) / (CPI*/PPI*))
nfa_ngdp — xalis xarici aktivlarin gqeyri — neft UDM-no nisbati
gov_exp_ngdp — dovlat xorclarinin qeyri-neft UDM-no nisbati
oil_p — neftin diinya bazarinda qiymati
cpi_adm — inzibati tonzimlonon qiymatlor
open— iqtisadiyyatin aciqliq doracasi

Neftin diinya bazarindaki qiymati, inzibati tonzimlonan giymatlor vo dovlat
xorclorinin geyri-neft UDM-o nisbati istisna olmagla, qalan izahedici dayisonlor
movsiimi tomizlonmisdir. Bununla belo, REVM-nin qisamiiddatli dovrdaki
toraddiidii asason Oziiniin bir riib gecikmasi, ticarat sorti, iqtisadiyyatin agigliq
doracasi, xalis xarici aktivlerin vaziyyati va inzibati tonzimlonon qiymatlordon

gaynaglanr.
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STVM yanagmasi faktiki valyuta mozonnasi ilo ona tosir edon amillorin
zaman siralarinin sabit (S) komponentlari arasindaki uzunmiiddatli slagoni todqiq

edir:

" 9debt
g "M = a+ Bo(6 =8 + Patuti + Pag )i

Ona gora do, ilk 6nce bu amillarin zaman siralar sabit va kegici
komponentlarine ayrilmalidir. Tadgiqatda STVM tizre TVM-ni hesablamaq ii¢iin
DTVM yanasmasindan alds edilon uzunmiiddatli dovr modelinin amsallarindan vo
izahedici doyisonlarin sabit komponentlorindan istifads edilir. Model vasitasilo
aparilmis giymatlondirmalor manatin real effektiv mozonnasinin determinantlarini,

homginin faktiki vo tarazli maozonns uygunsuzlugunu miisyyon etmaye imkan verir.

2014-cii 1lin AZN moazonnasinag nazar yetirsok gorarik ki, 1 USD ortalama
0,7842 — 0,7845 AZN kimi qiymatlondirilirdi. 2015-ci ilin fevral ayinda miioyyan
gadar xirda dayisikliklor olsa da, 21 fevral 2015-ci il tarixinde manatin dollara
nisboton mozonnosinds koskin doyisiklik miisahido olundu. Bels ki, 1 USD 1,0500
AZN-5 barabar tutuldu. Son bir ne¢o ayda manatin mazonnasinda galxib enmalor

olsa da bu dayisim cox ciizidir.

2.3. Tokrar emissiyasinin asas xiisusiyyatlori.
Bazar iqtisadiyyatinin formalagsmasi vo somaraliliyinin artirilmasi kredit
miinasibatlorindan istifads etmadon vo onlar1 tokmillosdirmadon miimkiin deyil.

Miiasir tip kredit miinasibatlorinin formalasmas1 uzun inkisaf yolu ke¢mis
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miirokkab iqtisadi miinasibatlorin hoyata kecirilmasing asaslanir. Hazirda miiasir

kredit sistemi borc kapitallari bazarinin asas hissasidir vo 6z ndvbasindo asagidaki

institutsional qruplardan (pillalorden) ibaratdir:

1. Morkozi (emissiya) bank.

2. Bank sistemi:

kommersiya banklart;
omanat banklari;
investisiya banklart;
ipoteka banklart;

digar ixtisaslagmis banklar.

3. Sigorta bolmosi:

sigorta kompaniyalart;

pensiya fondlari.

4. Ixtisaslasms geyri — bank maliyys - kredit institutlar::

investisiya sirkotlori;
maliyya sirkatlori;

xeyriyya fondlart va b.

Moarkazi bankin foaliyyati yalniz va yalniz imumdovlot magsadloring

catilmasina yonalmalidir. Onun siyasati dovlotin iimumi iqtisadi siyasatinin

prioritetlari 1lo miioyyonlosir. Buradan da istonilon 6lkonin kredit sisteminin an

vacib prinsiplarindon biri — Markozi bankin 6lko daxili pul bazarinda roqabat

miibarizasinds istirakina qadaga prinsipi irali galir.

Banklar — 6z resurslarini tosbit olunmus mablogds borc 6hdaliklari (depozitlor

va ya omanatlor) asasinda formalagdiran maliyya vasitogiloridir. Bu vasitacilor

biitiin risklori 6z iizarloring gotiiriirlar, ¢linki amanat¢ilorin miimkiin itkilorini 6z

kapitallar ilo Ortiir vo miistari qarsisinda yliksok mosuliyyat dasiyirlar. Bank

timumilikds asagidaki bank omaliyyatlarini hoyata kecirmayo miistasna hiiququ

olan kredit toskilatidir:
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> pul vasaiti qoyuluslarina hiiquqi vo fiziki soxslarin calb
edilmoasi;

> gostarilon vasaitlorin 6z adindan va 6z hesabina 6danislilik,
gayidanhq va tacililik sortila yerlosdirilmasi;

> hiiquqi vo fiziki soxslorin bank hesablariin acilmasi vo
aparilmasi.

Bank sisteminin torkib hissasi olan kommersiya banklar1 — vasaitlarin calb
edilmasi vo gqayidanhiq, tacililik vo ddanislilik sarti ilo 6z adindan yerlosdirilmasi

iclin toyinatlanmis kredit toskilatlaridir.

Banklar1 diger maliyys institutlarindan forqlondiron spesifik funksiya kredit
pullarinin emissiyasidir. Banklar depozit — kredit emissiyasini hoyata kecirorok
dovriyyadaki pul kiitlasini artirir. Kredit verarkon pul kiitlesi artir, gayidarkon
azalir. Miistoriys verilmis kredit onun tolob edilonadok hesabin yazilaraq bankin
Ohdoaliyini artirir. Hesabin sahibi vasaiti nagdlagsdiraraq dovriyyadaki nagd pul
kiitlasini artira bilor. Amma iqtisadiyyat miiayyon hacmli pul kiitlasi talob
etdiyindan banklarin bu funksiyasi markozi banklar torafindon ya mohdudlasdirilir,

ya da stimullasdirilir.
Bank omoliyyatlarina yuxarida gostarilonlordon basqa asagidakilar aiddir:

> fiziki vo hiiquqi soxslorin, o climlodon miixbir — banklarin
tapsirigi ilo onlarin bank hesablar iizro hesablagmalarin hoyata kecirilmasi;
> pul vasaitlari, veksellar, 6danis vo hesablagsma sonadlarinin

inkassasiyas1 va fiziki va hiiquqi soxslors kassa xidmatinin gostarilmasi;

> nagd vo nagdsiz formada xarici valyutanin alqi — satqist;
> giymatli metallarin qoyulusa calb edilmasi va yerlosdirilmasi;
> bank tominatlarinin verilmasi.

Banklarda fiziki vo hiiquqi soxslarin hesablagma — kassa xidmatlorinin
aparilmasi ii¢iin ilk novbads bankda homin miistorinin hesablagma va ya cari
hesab1 aparilmalidir. Bu hesablarin a¢ilma ardicilligi vo hesablasma va ya cari

hesablar vasitasilo hoyata kecirilon amaliyyat dairasi 6lkonin morkazi banki
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torafindon reqlamentlogdirilir. Lakin hesabin foaliyyst mexanizmi iso har bir
kommersiya bankinin 6zii torafindon, bank vo miistori arasinda baglanilan

hesablagma — kassa xidmati miigavilasi ilo miioyyanlasir.

Bu miigavilaya asason bank 0z tizorine miioyyan 6hdoaliklor gotiirmiis olur ki,

onlar asagidakilardir:

¢ Bankin lisenziyasinda gostarilon biitiin amaliyyat ndvlaorinin miistarinin
hesabinda aparilmast;

e Miistorinin hesabina daxil olan biitiin pul vasaitlorinin saxlanmasini
tomin etmoak;

e Miistorinin tolabi ilo nagdsiz hesablagmalarin hoyata kegirilmasi
magsadi ilo hesabindan pul vasaitlorini silinmasi ilo aparilan
omoaliyyatlar;

e Miistoriye onun hesabindan ¢ixaris vermok.

Kassa amaliyyatlar1 — nagd pul va digar qiymatlilorin gabulu, verilmasi,
saxlanmasi vo qorunmasi iizra amaliyyatlarin mocmusu, inkassasiya isa nagd pul
va va digar qiymatlilorin (qiymatli kagizlar, qiymatli metallar va das — qaslar, zinat
asyalar1) oldugu yerdon toyinat yerina dasinmasidir. Nagd pulun va ya digor

qiymatlilarin inkassasiyasini hoyata keciran soxs Inkassatordur.

Miiassisalorin ohali ilo hesablagsmalar1 zaman1 qabul etdiklori nagd pullar
miitloq gaydada nazarat — kassa masinlarinin totbiqi ilo hoyata kegirilir.
Miiassisalar 0z kassalarinda bankin, miiassisonin rohbarliyi ila razilagdirilmis limiti
hoddinds nagd pul vasaitlari saxlaya bilarlor. Limitdon artiq pul vasaitlori galigi iso

0z novbasindo miitloq miiassisaya xidmat gostaron banka geri gaytarilmalidir.

Kassada nagd pul galig1 limitinin miisyyan edilmasi, onun madaxilinin banka
togdim olunma miiddati, madaxildan istifads qaydalarinin miiayyanlosmasi,
miiossisonin 1-ci kvartalin oavvalinda banka togdim etdiyi xiisusi hesabinda bank
torafindon miioyyanlosdirilib gostarilir. Bu arizo formasinda miiassiso 3 ayliq pul

daxilolmalarinin hacmini, toxmini xarclorini va giinliik orta modaxilini, madaxilin
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banka togdim olunma ardicilligin1 vo miiddatini, kassa galig limitini gostarir.
Miiossisonin kassasinda nagd pul qaligi limiti onun faaliyyatinin xiisusiyyati vo
madaxilin inkassasiyasi ilo miioyyanlasdirilir.Daimi pul madaxili olan va har is
giinliniin axirinda bu vasaitlori miitloq sokilds tohvil veran miiassisalar iigiin limit,
miiossisonin novbati is giinliniin axirinda bu vasaitlori miitlaq sokilds tohvil veran
miiassisalar iigiin limit, miiassisoanin ndvbati is glinii normal foaliyyatds olmasi
ticlin lazim olan hadd ilo miiayyanlasir. Miiassisonin kassasina daxil olan pul
vasaitlorini ndvbati is giinil tahvil veron miiassisalar ii¢iin 1so limit orta giinliik
maodaxildon ¢cox olmamalidir. Daimi pul madaxili olmayan miiassisalar iiciin is9
limit orta giinliik xarclorlor miiayyonlasir. Limitdon artiq biitiin pul vasaitlari tasdiq
olunmus ardicilligla, miisyyonlosdirilmis miiddoato banklardaki hesablarda

saxlanilmalidir.

Nagd pullar bankin giindiiz (emsliyyat giinii orzinds nagd pul vo digor
giymatlilorin gabulunu hoayata keciron moadaxil kassasi) vo axsam (emaliyyat
giiniindan sonra nagd pul va digor giymatlilorin gobulunu hoyata kec¢iron madaxil
kassas1) kassalarina, inkassatorlara vo ndvbati addim olaraq banka toqdim olunmaq
ticlin miiassisalorin nazdinds vahid kassalara tohvil verilir. Nagd pullarin tohvil
verilmasinin vaxti — vaxtinda va biitovliikkds yerina yetirilmasi bankin iqtisad¢ilari
torafindon hoyata kecirilir.Cari nazarat iqtisad¢ilar torofindon kassa plani asasinda
nazarat cadvali, bunun ardinca iso miiassisalaorin kassa amaliyyatlarinin aparilmasi
Qaydalarina uygun taloblars riayat edilmasi asasinda aparilir. 9gor miiassisa,
toskilat va ya sahibkarliq foaliyyati ilo masgul olan fiziki soxslor 6z foaliyyatlori
zamani kassa omaliyyatlarinin aparilmasi hagqinda ganuna miivafiq olaraq
faaliyyat gdostomozlorss, o zaman onlardan ganunauygun sokildo maliyyo

cavabdehliyi talab olunur.

Nagd pul va digar giymatlilarls isloyan is¢ilorlo tam maddi masuliyyat
hagqinda miiqavils baglanmalidir. Banklarin rohbarliklori kassalarin miihafizasini

tomin etmok liclin lazimi sorait yaratmalidirlar. Nagd pul va digor qiymatlilorin

70



gorunmasi ii¢lin masul olan vo giymatlilarls isloyon soxslor miivafiq mohiirlar,

plombirlar vo adli stamplar ilo tochiz olunmalidirlar.

Kassa omoliyyatlarini aparmagq ti¢iin nazards tutulmus, texniki tolablora cavab
veran va xiisusi tachiz edilmis yer olan kassa qovsagina asagidaki sahalor aid
edilir: pul saxlanana yer; anbarqabagi saho; kassalarin yerlasdiyi saho; pulun

sayilmasi {iciin saha.

Pul saxlanan yer asagidaki texniki talablora cavab vermolidir:

1. Oda davamli domir seyflorls tochiz olunmali;

2. Yangin vo tohliikasizlik talabloring cavab vermali;

3. Yangin vo signalizasiya qurgulari ilo tochiz olunmali;

4. 24 saat arzinds silahli miithafizo olunmali (geyri is saatlarinda

elektron miihafizs sistemlari polis idarasinin pultuna qosulmasi istisna
olmagla);
5. Giiniin sonunda kassada pul saxlamayan kredit toskilatt muzdu

miihafizagilor torafindon qoruna bilar;

6. Tavani tocrid olunmali;

7. Hiindiirlityti ddsomadan daxili tavana qador 2,7 metrdon az
olmamali;

8. Divarlarin galinligi 40 santimetrdon az olmamals;

0. Dosoamonin galinligi 60 santimetrlik beton gatindan ibarat

olmal1, dami isa 75 kilogram kvadrat metrlik yiiko davam gotirmali;

10.  Alt hissada boslug va ya zirzomi olmamaly;

11.  iki qapr ilo baglanmali: birinci qap1 domir barmagliqdan
hazirlanmali, bir daxili kilidle baglanmali, ikinci bayir qap1 domirdon
hazirlanmali va iki kilidls baglanmalidir.

Pul saxlanan yer li¢ acarla omaliyyat giiniiniin avvalinds acilmalidir vo
omoliyyat giiniiniin sonunda baglanmalidir. Bu agarlar asagidaki soxslordo

olmalidir (axsam kassasinin saxlangici istisna olmagqla):
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- Birinci acar — kassanin miidirinds (v ya kassa omaliyyatlarina mosul
vazifali soxsdo);

- ikinci acar — kredit toskilatinin rohberinda (iimumi rahbarliye masul
vazifali soxsdo);

- Uciincii acar — kredit toskilatinin bas miihasibindo (ucot isino mosul
olan vozifali soxsdo).

Pul saxlanan yerds olan nagd pulun va diger qiymatlilarin salamatlhigina
acarlar1 olan soxslor masuliyyat dasiyirlar. Homin masul soxslor miioyyan
sabablars (xastalik, mazuniyyat, ezamiyya va s.) gors isdo olmadiqda acarlari
onlart avoz edon soxslora miivafiq akt tortib olunmagla verila bilar. Pul saxlanan
yer omaliyyat giiniiniin sonunda agarlart olan soxslorin mohiirlari ilo méhiirlonib
miihafizs is¢isine miivafiq jurnalda imza etdirmoklos tohvil verilmalidir. Bu zaman
miihafizs is¢isi onda olan mohiirlorin niimunslarini pul saxlanan yerin
baglanmasinda istifads edilon mohiirlarlor tutusdurur. Bu jurnal iso kassa
miidirinds saxlanilir. Pul saxlanan yerin ehtiyat acarlari olmalidir. Ehtiyat acarlari
kisaya gqoyulmal1 va agarlar1 olan soxslorin mohiirlori ilo mohiirlonmali, rosmi
qaydada saxlanilmaq ti¢iin Markazi Banka vo ya yaxinligda olan digor kredit

toskilatina tohvil verilmoalidir.

Nagd pulu madaxil etmak {iiciin kredit togkilatlarinda yaradilan giindiiz
madaxil kassalart “nagd pulun madaxili ii¢lin elan”a asason hoyata kegirilir.
Giindiiz madaxil kassasina gobul edilon nagd pul hamin amaliyyat giiniiniin
miihasibat balansinda oks olunur. Elanlar nagd pulu taqdim edon torafindon
miirokkabli va ya diyircokli galomla doldurulur va biitiin rekvizitlor tizra
yoxlanilmagq liciin kredit togkilatlarinda miistorilorin amaliyyatlarinin aparilmasina
masul olan soxso togdim olunur. Kassir nagd pulu gabul etdikdon sonra “nagd
pulun modaxili liciin elan”da gostarilon mablagi gobul etdiyi faktiki mablaglo
tutusdurur. Mablaglor uygun goldikds, elanlarin order, gobz va elan hissasi kassir

torafindon imzalanir, order hissasi hesabdan ¢ixaris ils birlikde miistariys toqdim
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edilmosi ti¢iin masul icragiya verilir, gobz hissasi pulu tohvil veran soxsa qaytarilir,

elan hissasi 1s9 giiniin kassa sonadlorina tikilmok ii¢iin kassirds galir.

Omosliyyat giinii qurtardigdan sonra miistarilordon nagd pulu gabul etmok
iclin zoruri hallarda kredit togkilatlarinda yaradilan axsam kassasinin miivafiq
iscilori tizorinds “axsam madaxil kassast” sozlori yazilmis mohiir vo kassanin

acarlart ils tachiz edilmalidir.

Axsam madaxil kassasina gabul edilon nagd pul novbati is giintindo
miihasibat balansinda oks olunur. Axsam modaxil kassasina nagd pul giindiiz
madaxil kassasina nagd pulun madaxili vo rosmilagdirilmasi proseduruna uygun
suratda gabul olunur. Axsam modaxil kassasinin is¢ilorinin say1 iki nafordon

(kassir vo nazarat¢i — miihasib) az olmamalidir.

Axsam moadaxil kassasina daxil olan pullar bu Qaydalara miivafiq suratds
formalasdirilmalidir. Axsam madaxil kassasina madaxil olunan nagd pul, miivafiq
sonadlar vo mohiirlor, mithafizs iigiin pul saxlanan yera qoyulur. Pul saxlanan yer
miihafizaginin istiraki ilo kassira vo nazarat¢iyo moaxsus olan iki agarla baglanmali,
homin soxslorin mohiirlari ilo mohiirlonmalidir vo pul saxlanan yer jurnalinda imza

etdirmoklo miihafizagiya tohvil verilmoalidir.

Omoliyyatlarin yerina yetirilmasi liciin bankomatdan istifado kredit
toskilatlarinin miistarilorinin 6donis kartlarini vo fordi identifikasiya nomralorini
totbiq etmokls hoyata kecirilir. Nagd pulun verilmasi omaliyyatlar1 yerino

yetirildikdon sonra miistariyo nomralonmis qobz verilmalidir.

Bankomatlarin nagd pul ilo tomin olunmasi prosedurlari kredit toskilatlarinin
daxili qaydalari ils tosdiq olunmalidir. Banomatlarin nagd pulla yiiklonmasi vo
bosaldilmasi inkassasiya qaydalarina miivafiq suratdo hoyata kegirilir. Vaxtasiri,
ayda bir dofadon az olmamagla bankomat tam bosaldilir. Inkassator ¢ixarilmis
kasetlorla birlikde bankomatin ¢ap qurgusundan gotiiriilmiis kagiz lenti kassaya
catdirir. Kassir ¢cixarilmis kasetlordoki nagd pulun galigini bankomatin hesabindaki

mablogin galigi ilo tutusdurur vo ucot molumatlari ils tizlesdirir, forq askar
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edildikds miivafiq akt tortib olunur. Akt1 kassa miidiri, inkassator, kassir vo texniki
1s¢i imzalayirlar. Akt tortib olunarkon bankomatlari idaroetma sisteminin verdiyi
molumatdan vo bankomatin oamaliyyat jurnalindan gotiiriilmiis malumatdan istifado
edilir, qaliglardaki uygunsuzlugun sabablori aydinlasdirilir. Bankmatlara texniki
xidmat onlarin istismarina dair sonaddo gostorilmis qaydada hoyata kecirilir.
Texniki xidmoat vo kdhnalmis materiallarin doyisdirilmasi ilo alagodar
omoaliyyatlart bankomatin isinin amaliyyat ddvriiniin baslanmasi ilo qurmatmasi
arasinda toyin olunmus vaxtda hoyata kecirilmoalidir. Bankomatin seyfindo
yerlosdirilmasi modullarin tomiri vo bununla alagadar texniki xidmat bankomat
tam bosaldigdan sonra hoyata kecirilmslidir. Bankomatin seyfinds yerlosdirilmis
modullarin tomiri vo bununla slagodar texniki xidmot bankomat tam bosaldiqdan

sonra hayata kecirilmalidir.

Kredit toskilatlarinin kassasinda olan nagd pulun se¢ilmasi, sayilmasi vo
baglanilmasi ii¢iin zoruri hallarda kredit toskilatlarinda yenidonsayma kassalari
yaradilir. Yenidonsayma kassasinin miivafiq is¢ilori tizorinds “yenidonsayma
kassas1” sozlari yazilmis mohiirls tochiz edilmalidir. Yenidonsayma kassasinda
iscilorin say1 iki nofordon az olmamalidir (kasir vo nazarat¢i). Nagd pul kredit
toskilatinin kassasindan yenidonsayma kassasinin isciloring kitabda imza
etdirmokla verilir. Yenidonsayma naticasindo konarlagsma askar edildikds akt tortib

olunur vo miivafiq todbirlor goriiliir.

Qiymatlilarin inkassasiyasini hoyata ke¢irmak ticiin kredit togkilatlar
torofindan inkassasiya xidmeoti yaradilir. Inkassasiya xidmati olmayan kredit
toskilati giymatlilorin inkassasiyasini hayata kecirmak iiciin bu Qaydalarla
miioyyan edilmis texniki toloblora cavab veron inkassasiya xidmati olan digor
kredit togkilati ilo miiqavils baglamagqla onlarin inkassasiya xidmatindan istifado
eda bilarlar. Qiymatlilorin inkassasiyasi kredit togkilatinin daxili prosedur
gaydalar1 vo miistarilorlo baglanmis miiqavilalor asasinda tagkil edilir. Kredit

togkilatinin daxili prosedur qaydalarinda on az1 asagidakilar miisyyon edilmalidir:

> Inkassatorlar brigadasinin toskili;
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Inkassasiya zamani qiymatlilorin gobulu vo tohvili gaydalari;

Qiymatlilarin formalasdirilmasi;

YV V V

Qiymaotlilarin tohliikasizliyinin tominati;
»  Qiymotlilorin inkassasiyasinda mosuliyyat.
Miistorilarlo baglanan miigavilonin sortlorinds on az1 asagidaki masalalor

nazarda tutulmalidir:

» Qiymatlilorin inkassasiya grafiki;
> Inkassasiya zamani qiymatlilorin gobulu va tohvil gaydalart;
» Xidmaot haqqu;
»  Toroflorin mosuliyyati.
Qiymatlilarin inkassasiyasi kredit togkilatinin inkassasiya xidmatinda
yaradilan inkassator briqadasi torafindon (iki inkassatordan az olmamagqla) hoyata

kegirilir. Inkassator brigadasinin torkibindon bir nofar rahbar toyin olunur.

Inkassatorlar va siiriicii inkassatorlar fiziki cahatdon saglam olmali,
silahlardan istifado etmok bacarigina malik olmalidirlar. Inkassatorlarmn va siiriicii
inkassatorlarin qanunverciliys miivafiq olaraq saglamliq haqqinda miivafiq tibbi

arayisi olmali vo an azi 3 ildon bir tibbi miiayinadon ke¢cmalidirlor.

Qiymatlilorin inkassasiyasi zamani inkassatorlarin miioyyon olunmus
marsrtudan vo grafikdon konarlagsmasi, nozords tutulmayan moantogalorda
dayanmasi, habelo avtomasinda konar soxslarin va yiiklorin dasinmasi qadagandir.
Qiymatlilorin inkassasiyasi zamani nagliyyat vasitasi siradan ¢ixarsa vo ya
inkassatorlardan biri xasarat alarsa dorhal kredit toskilatinin rohabrliyino molumat
verilmali, xasarat alan $oxsa ilkin yardim gostarilmali, qiymatlilorin miihafizasi
toskil edilmali vo qiymatlilarin tayinat yerina ¢atdirilmasi iigiin soraito uygun

olaraq gorar gobul edilmalidir.
Qiymatlilarin inkassasiya xidmati ii¢iin agagidaki sahalor olmalidir:

e Xidmati silahlarin vo doyiis sursatlarin saxlanmasi ticiin miivafiq

gaydada tochiz olunmus otaq;
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e Silahlarin giills ilo doldurulmasi ve bosaldilmas: ii¢iin xiisusi tachiz
olunmus saho;

¢ Inkassatorlarin fiziki hazirliglarmim vo professional biliklorinin

artiritlmasi, onlarin tolimatlandirilmasi va istirahat etmoalari liciin otaq.

Qiymaotlilorin inkassasiyasini hoyata keciron inkassator briqadas: asagidaki

minimum texniki vasitalar ila tachiz olunmalidir:

- Zirehli nogliyyat;
- Mobil telefon vo ya radiostansiya;
- Xiisusi geyim va zirehli gédokca.
Qiymatlilarin inkassasiyasini hoyata keciron inkassasiya brigadasi
ganunvericiliys uygun olaraq xidmati silah vo ddyiis sursatlari ilo tomin edilmali

va ya silahli mithafizo olunmalidirlar.

FOSIL III. Miiasir dévrdo pul siyasatinin perspektivlori.

3.1.Pul Kkiitlasinin tonzimlonmasi.
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Har bir 6lkenin iqtisadiyyatinin inkisafinda azad bazar na godor 6namli rol
oynayirsa, onun tonzimlonmasi da bir o gadar boyiik shomiyyats sahibdir. Azad
bazar 6z — 0zliiylindo miioyyan inkisaf soviyyasini ¢ata bilor, lakin bu inkisaf

prosesi idaroedilmadikds igtisadiyyat ii¢iin boyiik folakatlor, bohranlar yarada bilir.

Pul toklifi iqtisadiyyatda dovr edan (igtisadiyyatda omtaslorin vo xidmatlorin
vo s. alimb satilmasi iciin lazim olan ) pul kiitlasinin hocmi kimi xarakterizo
olunur. Pul kiitlasi dedikda,tadaviil prosesinda olan pul nisanlarinin comi basa
diisiiliir. Yoni pul kiitlasi dovriyyaya buraxilmis kagiz pul nisanlari, metal sikkalor
vo banklarda cari hesablarda olan vasaitlordir. Malum oldugu kimi dévriyyads olan
pulun hocmi davamli olaraq eyni saviyyado qalmir. Bir basqa formada ifads etsok
pul toklifi 6z — 6ziino hacm va strukturunu dayise bilon yaranma vo yoxetma
mexanizmind malikdir. Pul kiitlasi vo onun strukturunu izah etmok ii¢iin
iqtisadiyyatda dovr edon pul vasaitlorinin miiayyanlosdirilmasi vacibdir.Pul iki
asas xiisusiyyati — yiiksaok likvidlik vo dayar funksiyasi 6doma vasitalorinin har bir
konkret formalarinda eyni soviyyads saxlanilmir. Nagd pul va talab olunana dok
vasaitlor amanat depozitlaring nisbatds daha likviddir. Lakin birinciya nisbatdo
ikinci daha ¢ox galir gotirmoklo manfoatlidir. Likvidlik anlayisi igtisadiyyatin
miixtalif saholorinds miixtalif ciir izah edilir. Masslon maliyys adobiyyatlarinda
likvidlik aktivlerin daha tez miiddstds pula ¢evrilma gabiliyyati kimi nazardo
tutulur. Eyni zamanda likvidlik amsallar1 aktivlorin 6hdaliklori 6domak gabiliyyati
kimi hesablanir. Beynolxalq Valyuta Fondunun toklif etdiyi qruplagsmaya uygun
olaraq bir cox 6hdaliklards pul agreqatlar1 hesablanir. Bu malumatlar hom Markazi
Bankin hor ay nogr etdirdiyi bank statistik biilleteninds vo eyni zamanda

Beynolxalq Valyuta Fondunun International Finansial statistics biilletenindo verilir.
Adatan aqgreqatlar 4 gqrupa boliiniir:

¢ MO — nagd pullar bank sistemindon konarda ohalinin vo miiassisalarin
alinds olan pullar;
® M1 —nagd pul vo kommersiya banklarinda olan tolab olunanandok

depozitlar;
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e M2- MI+ kommersiya banklarinda olan orta miiddatli depozitlar;
e M3- M2+ kommersiya banklarinda olan uzunmiiddatli omanatlor.
Miixtalif 6lkolords pul agreqatlart igtisadi tohlil vo 6lkonin Markazi Bankinin

pul toklifini tonzimlonmasindaki yanagmasina gors forglonir.

Tonzimlomos dedikdo, inzibati gorarlarla qiymatlorin miioyyanlosdirilmasi
nazords tutulmur. Dovlat makro saviyyads talobi tonzimlomakls bazarda
giymatlorin arzuedilon soviyyads doyismoasing ¢alisir. Burada s6hbat dovlatin
yiriitdiiyti pul — kredit siyasatindon gedir. Dovlat mohz diizgiin qurulan pul —

kredit siyasati hesabina iqtisadi inkisaf {iciin alverisli maliyyos tominati yaradir.

Morkazi banklar torafindon monetar siyasatin hayata kecirilmasinds pul
kiitlosinin dinamikasi vo strukturunun tohlili mithiim shomiyyoto malikdir. Hal —
hazirda Azarbaycan Respublikasi statistik hesablamalarinda M2 agreqati nagd pul
vo milli valyutada olan hesablagma hesab1 cari vo depozit hesablarinin galig
gostaricisindan istifado olunur. Daha qisa desok MO + milli valyutad olan biitiin
depozitlor ( dovlat idarsetmo oqranlarinin depozitlari istisna olmaqla ) kimi
hesablanir. Bundan basqa hom do M3 genis pul kiitlasi do hesablanir. M3 — M2 +
xarici valyutada olan depozitlor da alava olunur. Bu molumatlar hor ay Maokazi

Bank torofindon bank statistik biilleteninda verilir.

2014-cii 1lds genis pul kiitlasi igtisadiyyatin tolabatina vo inflyasiyaya adekvat

olaraq doyismis, onun strukturunda yaxsilagsma prosesi davam etmisdir.

Il arzindo manatla genis pul kiitlosi (M2) 6.1% artaraq 17436 mln. manata
catmisdir. Bank sisteminin pul yaratma qabiliyyatini ifade edon pul
multiplikatorunun dovr arzinds artima meyilli olmasi (ilin avvalino nazaron 7%

artim) geyri-nagd pul kiitlasinin hocminin genislonmasinag sorait yaratmisdir.

Sakil 2. Pul kiitlasinin dayismasi, % -1a

78



28.0 -

23.0

18.0 -

13.0 -

8.0

3.0

-2.0 -

Monbo: AMB

2012

M2

2013

M3

2014

Hesabat ilindo manatla pul bazasinda 0.9% azalma miisahido olunmusdur.

Oton il genis pul kiitlosi (M3) 11.4% artaraq 01.01.2015-c1 il tarixino 21566.4

mln. manata ¢atmisdir.

Cadval 1.Pul aqreqatlari, mln. manat

01.0 01.01. 01.01. 01.01.
1.12 2013 2014 2015
MO (Nagd pul) 715 9256.6 10458. 10152.
8.4 7 5
M1 (Nagd pul, tolob 879 11107. 12736. 12830.
olunanadok 6.3 9 9 4
omanat va depozitlar)

M2 (Nagd pul, tolob 109 13806. 16434. 17435.
olunanadak, mddatli omanat vo 974 4 8 8
depozitlor, manatla)

M3 (Nagd pul, tolab 139 16775. 19359. 21566.
olunanadok, miiddatli omanat vo | 03.4 3 8 4
depozitlor, manat vo xarici
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Xarici valyutada depozitlorin comi amanat vo depozitlords xiisusi ¢okisi
dovriin sonuna 36.2% toskil etmisdir. Xarici valyutada omanat va depozitlorin M3

pul kiitlasindo payi iso dovriin sonuna 19.2% olmusdur.

$akil3.M3 pul aqreqatinin dinamikasi, %

22
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01/01/14]
01/07/14
01/09/14]
01/11/14
01/01/15

==ae]lik artim tempi

= 3 ayliq siiriisan ortalama ila hesablanmus
illik artim tempi
3 ayliq stiriisan markazlasmis ortalama ila
hesablannus illik artim tempi

Monbs: AMB

11 arzinda manatla nagdsiz pul kiitlosi 21.9% artmisdir ki, bu da nagdsiz

Odonis infrastrukturundan istifads soviyyasinin artdigini gostarir.

Bundan basqa sair aktivlorlo sair passivlorin forqini AP ilo isaro etsok onda

barabarlik asagidaki kimi olacaqdir.

VH+QK+KBK+XDO+AP = DNP+KBD
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Barabarliyin sol tarafi pul bazasinin neca yaranmasini gostorir. Oz aktivlarini

artiraraq Morkozi Bank pul yaradir ba onu mohv edir.

Moarkazi Bankin pul migdarini tonzim etmak ii¢iin imkanlar1 onun aktivlorinin
xarici (tadiyys balansinin vaziyyatini miioyyan edon — valyuta ehtiyatlari)
aktivlordon va daxili (dovlatin hayata kecirdiyi pul siyasatindon asili olaraq —
dovlato vo kommersiya banklarina kreditlor) aktivlorden asilidir. ©gar siyasatin
magsadlari uygun golmirss, onda Markazi Bank sterilizasiya hoyata kecirir, alava

pul vasaitlorini dovriyyadan ¢ixarir.

Tonliyin sag torofi gostarir ki, har bir an etibarilo pul bazasi dovriyyads olan
nagd pul vo Markozi Bankda kommersiya banklarinin ehtiyyatlar1 olaraq iki yera

boluniir.

Pul bazasinin pul kiitlasing artirici tasirini miioyyanlagdirmak iigiin pul

multiplikatorunu miisyyonlosdirmok lazimdir.

Pul multiplikatoru =M2 Pul bazas1 kimi hesablanir. Bunun mahiyyasti ondan

ibaratdir ki, 1 vahid pul bazasinin artmasi no godor pul kiitlasi artimina sabab olur.

Moalum oldugu kimi Markozi Bankin emissiya etdiyi banknotlar sonradan iki

istigamotda istifads edilir:

1) Bir hisso ev tosorriifatinin kassasina daxil olur;
2) Digor hisso kommersiya bankina depozit kimi daxil olur.
Miiddatsiz omanatlorin olmasi emanat¢iye imkan verir ki, 6z masraflorini ¢ek

vasitasilo 6dasin. Naticads banknotlarin oynayacagi rolu ceklor oynayir.

Kommersiya banklarina depozit kimi daxil olmus vasaitlori banklar kredit
kimi yerlasdira bilarlor vo bu zaman dovriyyads olan vasaitlorin migdar artir.
Kreditlor gaytarildigi zaman iso bu miqdar azalir. Belaliklo, kommersiya banklari

da pul yaradib lagv eda bilirlar.
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Bank ganunvericiliyino gora har bir bank calb etdiyi depozitlora miitonasib

olaraq — miiayyan faiz miqdarinda Markazi Bankda macburi ehtiyyat normasi kimi

saxlamalidir. ©gor bankda faktiki ehtiyyatlar mocburi ehtiyyat normasindan
coxdursa banklar homin veosaiti kredit vera bilor. Buna gora ds har bir bank artiq
vasaitlorino uygun olaraq kredit vera bilor vo naticado pul toklifini artira bilor.
Umumi olaraq iqtisadiyyatda pul toklifi (D) alave ehtiyyatlarm (E) pul

multiplikatoruna (m) hasili qodar artacaqdir.
D =E*m

Bank multiplikatoru bir omsaldir va bu amsal har alavs ehtiyyat manatlarin
pul kiitlasinin na qadar artacagini gostorir. Bank multiplikatorunun formulast

asagidaki kimidir:
M=1Ir
Burada r — mocburi ehtiyyat normasidir.

Morkazi Bankdan forqli olaraq kommersiya banklarinin pul yaratmaq

gabiliyyatlori mohduddur. Kommersiya banklarinda talob olunanadok vasaitlori

yerlasdiron vatondas istonilon vaxt 6z vasaitini bankdan talob eds bilor. Buna gors

miiflis olmamaga gora banklar miioyyon miqdar nagd vosait saxlamalidirlar.

Asagidaki tohlilo nozar yetirak:

Cadval 2.Pulun yaranma modeli.

Morkazi Bankin Kommersiya Ictimai balans
balansi bankinin balansi
Aktiv Passiv Aktiv Passiv Aktiv Passiv
H CM RR D CM K
RR ER D H
ER K
Comi Comi Comi Comi Comi Comi

82




H — pul bazasi;

RR — minimum ehtiyyatlar;

ER - olavo ehtiyyatlar;

K — kommersiya banklarinin krediti;
D — miiddatsiz depozitlar;

CM - dovriyyads olan nagd pul.

Morkazi Bank ohalidon va dovlatdon aktivleri almagla onlarla banknotlarla
hesablasir. Bunlardan biri ohalinin aktivini CM formalasdirir digari iso
kommersiya banklarina depozit kimi daxil olur vo onlarin aktivini togkil edir
(RR+ER). Depozitlar shali ii¢iin aktiv oldugu kimi kommersiya banklarinin

passivini taskil edir. Kredit iso banklar liclin aktiv, shali ii¢iin iso passivdir.
Bank sistemindos pulun yaranma prosesi asagidaki tonlikds oks olunmusdur:
H = CM+RR+ER; K = D-RR-ER
Burada RRD = o — minimum ehtiyyatlarin normativi
ERD = 3 — kommersiya banklarinin kassa qalig1r omsali

CMK =y (qgamma) nagd pulun iimumkommersiya banklarinin kreditlorinde

xiisusi ¢okisidir.

H — 1n garsisindaki vurgu depozit multiplikatoru adlanir. Bu gostarici pul
bazasinin artmasi naticasinde kommersiya banklarinda depozitlorin no godor

artacagini gostorir.

Bu sistemdon homginin kredit multiplikatorunu da tapmaq miimkiindiir.
Bunun vasitasi ila 159 pul bazasinin artmasi naticasinde kommersiya banklarinin
toqdim etdiklori kreditlorin hacminin na godor artmasini miisyyanlosdirmok

mimkiindiir.
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Pul kimi M1 agreqatin1 nazords tutsaq onda pul multiplikatorunu da buradan

tapmaq miimkiindiir:
M =CM+D
Buradan da CM =yK +D

Notico olaraq verilmis pul bazasi (buraxilmis banknotlarin miqdart) asasinda

Olkadoki pul kiitlosinin hocmi a 3 y parametrlorindon asilidir.

Umumi olaraq geyd etmok olar ki, pul kiitlasinin tonzimlonmasinin asagidaki

alotlorindan istifads edilir:

» Diinya praktikasinda on asas alot kimi ac¢iq bazarda amoliyyatlar1 geyd
etmak olar.
» Deviz omoliyyatlari. Markozi Bank torafindon xarici valyutalarin alinib
satilmas1 vo bunlada dovriyyads olan pul kiitlosinin tonzimlonmasi
» Depozit omoliyyatlari. Morkozi Bank sorbast pul vasaitlorini depozit
omoaliyyatlart vasitasila calb edir vo milli valyutanin doyordon
diismomasina va eyni zamanda inflyasiya prosesina nozarat etmis olur.
» Ucot doracasi vasitasilo banklarin kredit iizra faizlorins tosir edir.
» Moacbur ehtiyyat normalarinin doyisdirilmasi vasitasilo pul vasaitlorinin
dondurulmasina va ya oksina doviyyays buraxilmasina imkan yaradir.
Pul kiitlasinin hacming asir edon amillordon on miihiimii rosmi ugot
doracasinin hacmidir. Miiasir dovrdo Markazi Bank digor 6zal banklarina kredit
verilmasi sahasinds restriktiv siyasot hoyata kecirdiyindan bu alatin tasir giicli o
gadar da giiclii deyildir. Ancaq bunu Markozi Bankin istigrazlarinin ugot doracasi
kimi tonzimloma alati hesab etmok olars Bu baximdan yanassaq Markozi Bankin
rosmi ucot daracasi dedikdo, Markazi Bankin istigrazlarinin vaxti ¢atdiqda 6zal
banklardan alisina sorf etdiyi vasait basa diisiiliir. Bu eyni zamanda digor
istigrazlarin alig va satisi li¢iin do orientr rolunu oynayir. Demali, bu yolla Markozi
Bank pul bazarinin keyfiyyot parametrlorina tasir edir, yoni Markozi Bank rosmi

ucot daracasini doyismakls istigrazlar vasitasilo investisiyalarin doyarinin asagi vo
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ya yuxari olmasini tonzimlayir. Bu da 6z ndvbasinds hom istiqrazlarin vo hom da
eyni zamanda digor qiymatli kagizlara olan talob vo toklifs tasir edir. Belaliklo
geyd etmok olar ki, Markozi Bank ugot siyasati hoyata ke¢irmoklo bilavasito kredit

institutlarinin likvidliyine vo bununla da dolayisiyla 6lkenin iqtisadiyyatina tosir

edir.
Sakil 4.Dovriyyada olan qusamiiddatli notlarin hacmi, mln. manatla
1198
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Hesabat dovriiniin sonuna dovriyyads olan notlarin hocmi 27 mln. manat
toskil etmisdir. Son harracda notlar iizro orta golirlik 0.91%, ilin avvalinda iso

1.07% toskil etmisdir.

Aciq bazarda omaliyyatlarin aparilmasi da pul kiitlasing tosir edon amillordon
biridir. Malum oldugu kimi Markazi Bank notlar va istiqrazlar1 bazara toqdim
etmoklo banklarin resurslarina tosir edir. Yoni ogor banklar Morkozi Bankin toklif
etdiyi qiymotli kagizlart alirsa demali miistorilors kredit vermok imkanlarini
mohdudlasdirirlar. Bu tonzimlomo metodu inkisaf etmis 6lkolordo daha ¢ox istifado
olunur. Qeyd etmok lazimdir ki, bu vasits ilo pul kiitlosinin dovriyyado hocmi

azalir vo eyni zamanda borc kapitalinin faizi eyni miinasibatds artir.
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Yuxarida geyd etdiyimiz metodlardan fargli olaraq ehtiyyat normasinin
totbiginin iistiin vo ¢atismayan toraflori vardir. Bu metod daha ¢ox inzibati
tonzimlomso vasitasi hesab olunur vo birbasa tosir imkanlarina malikdir. Belo
oldugu halda banklarin kredit vermak imkanlar1 azalir vo eyni zamanda banklar
daha cox kredit tarixi olan ananavi miistorilors iistiinliik verirlar. Kigik va orta

sahibkarlar banklar torafindon daha ¢ox imtinalar almis olurlar.

Pul kiitlasinin tonzimlonmasinin an genis yayilmis metodlarindan biri do
Moarkazi Bank torafindon deviz amaliyyatlarinin aparilmasidir. Xarici ticarat
dovriyyasindon va 6lks daxilinds devizs olan talobatin saviyyasindon asili olaraq
xarici valyutalarin sterilizasiyasi vo ya tam oksina dovriyyaya SDV (Sarbost
Donaorli Valyuta) — buraxilmasi prosesi hayata kecirilir. Bu proses hom da

dollarlasmanin garsisinin alinmasinda da miithiim shomiyyato malikdir.

Ohalinin pula olan tolabi sonsuzdur deyas fikirlor mévcuddur. Belos fikirlogon
insanlar adaton allarinds olan pula avtomobil, ev va s. maddi nematlor almalarini
diistiniirlor. Belaliklo, daha ¢ox maddi nematlor alds etmak vo bunun ii¢iin daha

cox galir qazanmagq pula olan alobi sorhadsiz edir.

Makroiqtisadiyyatda pula olan talob dedikds, iqtisadi subyektlorin
sorancaminda miioyyan miqdar 6doms vasitosinin (kassada) olmasi arzusu basa
diisiiliir. Daqiq pula olan talabatin miisyyonlosdirilmasi Markozi Bank ii¢iin ¢cox
vacibdir. Bu har hans1 bir tikinti togkilatinin yeni evlars olan tolobati yronmasi
kimi miigayisa edila bilar. Pulun alds saxlanmas1 onun sahibini galir gazanmaqdan
azad edir. Yoni pulun sahibi agar pulu basqa golir gotiron omlaka yatirsaydi burada
faiz kimi vo s. miiayyan golir alds edo bilardi. Basqa ciir desak, pulun kassada nagd

olaraq saxlanmasi alternativ xarclors basa galir.

Ogor iqtisadiyyatda pul toklifi xaricdon miisyyanlasirsa, onda pu1 bazarinda
tarazliq ya yiiksok faiz saviyyasi ilo asag1 soviyyali milli galir iigiin ya da asagi faiz
saviyyasi ilo yiiksok milli galir saviyyasi liciin olds edils bilar. Ciinki

iqtisadiyyatda milli galir soviyyasi artdiqca omaliyyat vo ehtiyyat mogsadi ilo pula
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olan talab do artacaqdir. Bu zaman pul toklifi sabit oldugundan omaliyyat liciin

lazim olan nagd pullar soxslorin mohtakirlik magsadi ilo allorinds saxladigi nagd

pullar vasitasila qarsilanacaqdir. Soxslarin do mohtakirlik magsadi ila allarinda

tutduqglar1 puldan ol cokmolari {i¢iin faiz soviyyasinin yiiksalmasi macburidir.

Olkadas pul kiitlesinin tanzimlonmasi va dévlatin maliyya - pul sisteminin

tohliikasizliyinin mohkomlandirilmasi ticiin asagidaki tadbirlorin hoyata kegirilmasi

mogsada uygundur.

1.
2.
3.

9.

Pul todaviiliiniin normallasdirilmast;

Olkodaxilinds qarsiligh 6domslorin “baglanmasi”;

Morkazds va yerlords somoarali, dayanigli foaliyyat gostoran kredit-
hesablagma bazasinin yaradilmasi;

Iqtisadiyyatin monetarizasiyasi;

. Maliyya-pul tadaviilii vasitasils barterin sixigdirilmasi;

Kapitalin dovriiyyasinin normallasdirilmasi va iqtisadiyyatda pul

dovrilyyasinin siiratinin longidilmasi;

. ARBM-nin pul kiitlasina dovriiyys tolabatinin 6donilmasi;

. Pul kiitlasinin va kredit qoyuluslarinin totbiqi sinxronlugunun alda

edilmaosi;

Pul 6tiirma sistemi mexanizminin yenidon tonzimlonmasi;

10.Pul vo kredit sahoasindo nozari islomalorin foallagsdirilmasi,bank sisteminin

miiasir elmi alatlor asasinda qurulmast;

11.Iqtisadiyyatin real sektoruna dovlat investitsiyalarin artirilmast;

12.1gtisadi cinayotkarligla miibarizonin sartlosdirilmosi;

13.S1yasi sabitliyin oldo edilmasi;

14.Veksel todaviiliiniin inkisafi, bank sisteminin galocok tokamiiliiniin

qiymatli kagizlar vo fond bazarlarinin stimullasdirilmasi.

Azarbaycan respublikasinda son illar hoyata kecirilon magsadyonlii igtisadi

siyasat va genis miqyasl islahatlar naticasinds iqtisadiyyatin dinamik inkisafina o

climlodon makroiqtisadi sabitliys nail olunmus biitiin sahalors investitsiya
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goyulusu shomiyyatli doracods artmis, shalinin yasayis torzi yaxsilagsmis, manatin
xarici donarli valyutalara nisbaton mazennasinin sabitliyi tomin edilmisdir. Molum
oldugu kimi dovlat miistoqilliyinin ilk illorinds Azorbaycan Respublikasinda
dovrilyyaye buraxilmig milli valyutanin mazonnasi homin dévrds bas veran harbi-
siyasi va sosial-igtisadi bohranin tasiri naticasinda qisa miiddat arzinds asagi
diismiis v 6lkado yiiksok giymotlor miqyasi formalasmisdir. Iqtisadiyyatda siiratli
artim1 va inkisaf potensiali Azorbaycan Respublikasinin dovlat atributu olan milli
valyutanin — manatin mazonnasinin diinyanin aparici valyutalarinin miibadilo
mazannalaring uygun saviyyads formalagmasi {iciin slverisli soraitin yarandigi
nazars alaraq vo milli pul nisanlarinin dizaynini, miithafizasini, nominal
strukturunu beynslxalq standartlara uygunlasdirmaq, pul nisanlarinda milli vo
tarixcilik ananalarini daha qabariq ifads etmak, dlkads pul dovriityyesini daha da
yaxsilasdirmaqg, mazonnas va qiymatlor migyasini1 optimallasdirmaq, manatin
funksiyalarinin daha somorali yering yetirilmasini tomin etmak, ucot vo hesablasma
sistemini sadalosdirmak vo dovlat xarclorine gonast etmak magsadi pulun
denominasiyasi hagqinda ganun gobul edilmisdir. (7 fevral 2005-ci il).
Denominasiya dedikds puldan sifirlarin silinmasi basa diisiiliir. 2006-c1 il yanvarin
1-don Azarbaycanda milli valyutanin manatin denominasiyasi hoyata kegirilmoyo
basladi.Yeni manata ke¢id zamani 1 yeni manat 5000 kohno manata borabor
tutulur. 2006-ci il yanvarin 1-don dekabrin 31-dok k6hna niimunali pul nisanlar
ganuni O0donis vasitasi kimi dovriiyyads yeni pul nisanlari ilo yanasi hor nov
Odonislorin hayata kecirilmasindo, hesablara daxil edilmasinda va pul kd¢iirmalari
ticiin gobul edilir, habela banklar torafindon mahdudiyyatsiz olaraq doyisdirilir.
2007-ct 1l yanvarin 10-don etibaran is9, kohna pul nisanlart mablogindon asili
olmayaraq ARMB va onun qurumlari torafindon mohdudiyyatsiz vo miiddatsiz

olaraq doyisdirildi.
Denominasiyanin miisbat cahatlori asagidakilardir:

¢ Hesablasmalar1 asanlasdirir vo vaxta gonast olunmasina imkan verir.
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¢ Pulun keyfiyyat torofdon tokminlagdirilmasi alave xorclorin azalmasina
imkan verir.

¢ (Ciddi makroiqtisadi effektliyo komaok edir.

e Valyutalar iizro hesablagsmalar logv olunaraq,vacib resurs comiyyaot
vaxtina gonast olunacagq.

e Xarici valyutanin ( masalon: dollarin ) movgeyinin hom ictimai siiurda,
hom ds siiuraltinda zsiflomasina sobab olacaq ki, bu da manat haqqinda
yiiksok imicin formalagmasina komok edir.

¢ Pulun tokminlosdirilmasi saxtalasdirilmasinin garsisini almaga komok
edir.

Pul — kredit siyasatinin baslica vazifasi qiymatlorin sabitliyini vo iqtisadi
inkisafin davamligini tomin etmakdir. Bu baximdan uzun illar, tadgiqatcilarin
Oyronmaya ¢alisdiglar: asas masalo todaviildaki pul ilo giymatlor arasindaki alage
olub. Yekunda asas nazariyyalarin orta xattinda bu fikir dayandi ki, makroiqtisadi

soviyyada giymatlar birbasa pul kiitlasi il slagalidir.

Nozari fikirlarin asas miiddaalarim1 iimumilasdirarak demak olar ki, pul —
kredit siyasatinin 9sas mahiyyatini dovlatin pul kiitlasini tonzimlomokla, ona
miidaxilalor etmokls makroiqtisadi saviyyado qiymatlorin sabitliyina ¢aligsmasi
toskil edir. Bununla barbar fiskal (biidcs - vergi) siyasato nisbaton pul — kredit
siyasatinin iqtisadiyyata tosiri daha operativdir ki, bu baximdan makroiqtisadi
soviyyada giymatlarin tonzimlonmasinda pul — kredit siyasatinin 9sas vasits kimi
secilmosi zoruridir. Pul — kredit siyasati vasitasila igtisadiyyatda borc faiz
daracalarinin tonzimlonmasi investisiyalarin stimullasdirilmasi, iqtisadi
tonazziillora qars1 miibarizo baximindan shomiyyatlidir. Dovlat pul — kredit
siyasatinin shomiyyatini artirmaq moagsadilo hamginin valyuta rejimi, valyuta

tonzimlonmasini do hayata kegirir va s.

Azarbaycanda biitiin bu islori, yoni pul — kredit siyasatini Markazi Bank
hayata kecirir. Movcud qanunvericiliys asason har il oktyabr ayinin 1-don gec
olmayaraq Markazi Bank novbati il {iciin dovlatin pul siyasatinin asas
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istigamatlarini prezidents toqdim edir, dekabrin 31-dak is9 ictimaiyyats agiglayir.
Bu zaman Markozi Bank cari ilds hayata kecirilon pul siyasatinin yekunlar1 vo
garsidaka il ticlin pul siyasatinin magsad va vazifalarini, onlarin hoyata kecirilmasi
yollarin1 gostarir. Bu magsadle har il Markoezi Bank “Pul siyasatinin asas

istigamatlori” adli senad hazirlayir.

Bu sonadds ganunvericilikdo Markozi Bankin qarsisinda qoyulan vazifalorin
yering yetirilmasi, pul siyasatinin 6ton il arzinds yerina yetirilmasi voziyyoati,
novbati il iigiin pul siyasati iizra hadaflor vo bu hadaflors nail olmaq yollari 6z

oksini tapir.

“Pul siyasatinin istiqgamatlori” ona gors har il hazirlanir ki, o iqtisadiyyatda
bas veron doyisikliklorlo uygunlasdirilir. Burada hom dovlatin maragi, hom da
biznes miihiti nazers alinir. Iqtisadiyyatda siiratli doyisikliklorin bas verdiyi,
masalon son maliyya bohrani soraitindo Markazi Bank daha qisa miiddatlors pul

siyasati islaya bilar.

Tadqiqatcilarin fikrinca, pul — kredit siyasati genis vo dar monada nazardan
kecirilmalidir. Genis monada o inflyasiya v igsizliklo miibarizs, pul kiitlasinin
tonzimlonmasidir. Markoazi Bank valyuta kursunun tonzimlonmasinda do bazar
omoaliyyatindan istifads edir. Bunun {i¢iin onun zoruri valyuta ehtiyatina malik
olmasi1 lazimdir. ©gar xarici valyutanin toklifi artirsa, bu milli valyutanin
mohkomlonmasi, milli valyutanin mohkomlonmasi isa dlkaenin ixrac potensialina
monfi tasir ilo naticalonir. Beloolan halda, Markozi Bank valyuta alisini hoyata

kecirarok bazardaki nisbati birincinin xeyrina doyismaya ¢alisir.

Oks proses bas verdikds, yeni xarici valyutanin toklifi azaldigda milli
valyutanin ucuzlagmasi, bununla da 6lkads maliyys sabitliyinin pozulmasi,
ohalinin real galirlorinin azalmasi, inflyasiya tohliikosi meydana golir. Buna gora

do Morkozi Bank bazara xarici valyuta ¢ixarmaga baslayir.

Diinya 6lkalarinin tacriibasi va ¢oxsayl iqtisad¢t alimlarin yekdilliklo gabul

etdiy1 bela bir roy mévcuddur ki, miiasir dovrdo milli iqtisadiyyatin timumi
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vaziyyati yiiksak saviyyado pul — kredit siyasaotinin voziyyatindan asilidir. Pul —
kredit sferasinin movcud vaziyyatini isa pul bazari, pula macmu talob, macmu pul
toklifi, kredit bazari, valyuta bazar1 va digor bu kimi amillor sociyyalondirir. Bu
baximdan hokumatin iqtisadi siyasotindo miihiim yer tutan vo pul — kredit
tonzimlonmasinin asas tominedici olan Markazi Bankin garsisinda duran asas
vozifo bu parametrlaori igtisadi inkisafin davamlilig1 vo makroiqtisadi sabitlik

baximindan yolverilon saviyyado saxlamaq vo tonzimlomaokdir.

3.2.Pul bazarmin tokmillasirilmoasinds Moarkazi bankin rolu
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Fond toklif va tolobi arasindaki axinlari nizamlayan qurumlar, axini saxlayan
maliyya alatlori vo bunlar1 nizamlayan hiiquqi vo idari qaydalarin movcud oldugu
vo maliyys alatlarinin birbasa va ya dolay1 olaraq, fond transfer amoaliyyatlarinin
reallagdig bazarlara “Maliyye bazarlar” adi verilmis vo maliyys bazarlar

torkibina pul va kapital bazarlar1 daxildir.

Miiddstindan asili olaraq maliyys bazari pul bazar1 vo sormays bazari kimi iki

yera boliiniir.

Sarmays bazar1 uzunmiiddatli fond tokliflori ilo uzun miiddats olan fond
toloblorinin garsilasdigi bir bazardir. Burada uzunmiiddatli fondlar satilir vo alinir.
Uzunmiiddatli fondlar sonradan hiiquqi soxslorin amortizasiya ayirmalari vo

moanfaatlori hesabina 6danilir.

Qisa fond tokliflari ilo qisa miiddate olan fond talablorinin bir araya goldiyi

bazarlara “pul bazarlar’” (money markets) deyilir.

Yoni, pul bazari - els pul vasitolori bazaridir ki, burada pula talab vo pulun
toklifinin qarsiligli slagesi naticasinds pulun migdarinin miivazinat komiyyati vo
miivazinat faiz doeracasi miioyyanlasir. Diggat edilmasi lazim galon on 6nomli

noqta, bu bazarin qisamiiddatli fondlardan togkil edilmasidir.

Banklar pul bazarlarinda foaliyyat gostoran oan énomli qurumlardir.
Kommersiya banklarinin monbalarini togkil edon amanatlor qisamiiddatli oldugu
iclin banklarin satdiglar fondlar da (kreditlor) qisamiiddatli olmagdadir. Pul bazar
alatlari sirasina hokiimatlarin ixrac etdiyi xozina bonolari, dovlat istiqrazlari, 6zal
sektor qurumlarinin ixrac etdiyi xazina bonolari, dovlat istigrazlari, 6zal sektor
qurumlarinin ixrac etdiyi maliyys fondlari, banklarin ixrac etdiyi depozit

sertifikatlari, repo razilagsmalar aid edils bilar.

Pul bazar1 pul bazarina va kapital bazarina boliiniir. Pul bazart mathumu
altinda qisamiiddatli (bir ilo godor) kredit omaliyyatlar1 bazar1 basa diisiiliir. Pul
bazar1 6z novbasinds ugot, banklararasi vo valyuta bazarlarina boliiniir. Asagidaka

sokildo Maliyys bazarinin strukturunu aydin sokildo gérmok miimkiindiir.
92



Sxem 3.Maliyya bazarimin strukturu

Maliyya bazari (borc kapitallar1 bazari)

Pul bazar Kapital bazan

Qisa vo

. ) nmiid

Qiymatli zunm

Ucot Bank Valyuta kagizlar dotli
lararast bank

bazar bazari bazari s
bazar kreditlori

bazar

Ucot bazarina asas alati xozinadarliq vo kommersiya veksellari, qisamiiddatli

ohdoliklarin (qiymatli kagizlar) digar novlari olan bazalar aiddir.

Banklararasi bazar — borc kapitallart bazarinin bir hissosidir, burada kredit
miiassisalorinin miivaqqati azad pul resurslari colb olunur vo banklarin 6z

aralarinda asason banklararas1 depozit formasinda qisa miiddatoe yerlosdirilir.

Valyuta bazarlar1 miixtalif 6lkalarin pul 6hdsliklorinin 6danilmasi ilo alagodar
beynoalxalq tadiyys dovriyyalarinin 6donilmasine xidmoat edir. Burada imumi talab
vo toklif asasinda valyuta alis1 vo satist bas verir (biitiin 6lkslar ligclin imumi

todiyya vasitasi olmadigindan).

Orta vo uzunmiiddatli fond toklif va tolabinin bir araya goldiyi bazara “kapital
bazarlart” ad1 verilir. Bagqa sozlo, kapital bazari orta vo uzunmiiddatli kreditlari,
hamginin sohmloar v istiqrazlar ehtiva edir. Kapital bazarini pul bazarindan ayiran
asas xlisusiyyat orta vo uzunmiiddatli (bir ildon ¢cox olmaq sorti ilo) fondlardan
meydana golmasi vo bu fondlarin sirkatlorin voziyyatlorinin digar bir ifads ilo sabit
sormaya ehtiyaclarinin qarsilanmasinda istifadasidir. Qaynagqlar pul bazarindaki
kimi y1gim olub, alatlari iso aksiya va istigraz kimi qiymatli kagizlardir. Bu
bazarlardaki omoliyyatlarda miiddat uzun, risk va faiz nisbatlori do asagidir. O,

qiymatli kagizlar bazarma ( orta vo uzunmiiddatli) vo orta vo uzunmiiddatli bank
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kreditlori bazarina boliintir. Qisamiiddatli tolabatlarinin tomin olunmasi ti¢iin
yiiksok likvidlikli vasaitlarinin realizo olundugu pul bazarindan forqli olaraq

kapital bazarinda maliyys resurslarina olan uzunmiiddatli talobatlar 6danilir.

Pul bazarinda gaynaqlar miiddatli vo miiddatsiz amanat, kapital bazarlarinda
1sa davamliliq toklif edon yigimlardir. Pul bazarinin baglica xiisusiyyati bu
bazarlarin qisamiiddatli fondlardan togkil olunmasidir. Pul bazarinda saxlanan
fondlar kreditlordir vo bu kreditlor daha cox sirkatlorin dovriyys vasaitlorinin

maliyyalosdirilmasi ii¢iin istifads edilir.

Pul bazar1 mexanizminin (bunun miihiim elementlari pula talab vo onun
toklifidir) faaliyyat gostormasi iqtisadiyyatin pul sisteminin vaziyyatinda Oziinii

gostoran iimumi vaziyyatinin tasiri altindadir.

Pul bazarinda pul basqa omtaslordon forqgli olaraq “satilmir” vo “alinmur”.
Faiz daracasinin saviyyasi sanki pulun “qiymati” qisminds ¢ixis edir. Pul bazarimin

Oziinomoaxsuslugu bundadir.

Pul bazar1 mexanizminin on miithiim elementlori pulun giymati, pula talob vo

pul toklifidir.

Pul bazarinda kredit omaliyyatlar ii¢iin bank torafindon miisyyanlosdirilon

nominal faiz doracasi sanki pulun “qiymati” qisminds ¢ixis edir.

MO vo M1 agreqatlart iic¢iin likvid aktivlari daha az aktivlordon iistiin sayan
pulu saxlayanin almayacagi golir hesablanir. Bu alinmamus goalir bels hesablana

bilor:
i=r+ T,
burada i — nominal faiz doracasi;
r — real faiz doracasi;

7, — inflyasiyanin gozlonilon tempidir.
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Real faiz daracasi kredito verilmis pul mablagi vahidinin aliciliq

gabiliyyatinin artim tempini oks etdirir.

Tadaviilds olan pulun real aliciliq gabiliyyati (qiymatlor saviyyasina

boliinmiis nominal pul kiitlasi) real kassa galiglarinin hacmi ils ifads olunur.

Iqtisadi nozeriyyada belo bir miilddea mdvcuddur ki, todaviilde olan pulun
miqdarinin doyismasi istehsal hocmini dayisilmaz saxlayaraq, yalmz qiymatlorin
miitloq soviyyasina tasir edir vo bu da pulun neytralligr adin1 almigdir. "Pulun
neytrallig1" anlayis1 nazards tutur ki, todaviildaki pulun miqdarinin bir dofa
doayismasi uzunmiiddatli zaman kasiyinds istehsalin real hocminin miivazinatli

SoViyyasing tasir gdstormayacak.

Neoklassik moktabin torafdarlari belo bir forziyys irali siiriirlor ki, pul — kredit
styasatindoki dayisikliklor hatta qisamiiddatli dovrds, agar iqtisadi obyeklar giiman
edilon doyisikliklari gozlayirlarso, igtisadi sistemdo hor hansi bir doyisiklikliya

sabob olmurlar. Bu farziyya pullarin superneytralligi adimi almisdir.

Pula talob. Pula tolab tosarriifat agentlorinin tadiys vasitasi kimi istifado
etmok istadiklori pul vasaitlorinin hacmi ilo miisyyanloasdirilir. Pula talab pul
golirina talabls eyni deyil. O, igtisadi subyetklorin 6z galirlorinin hansi hissasini
daha likvidli — nagd pul (pul kassas1) soklinds saxlamaga iistiinliik vermalorini
gostarir vo miioyyan zaman ani ii¢iin 6l¢iilon pul ehtiyatina tolabdon ibarstdir. Pula

tolab igtisadiyyatin biitiin bolmslarinds formalagir.

Iqtisadi adobiyyatda pula tolobin iki osas konsepsiyasi forqlonir: neoklassik

(monetarist) vo keynsci.

Pula talobin monetarist nazoriyyasi neoklassik ananslors asaslanir vo
todaviilds pulun artmasinin qiymatlorin artmasina, azalmasinin iso azalmasina
sabab oldugunu sdylayan pulun komiyyat nozariyyasinin asas miiddsalarini

monimsamisdir.
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Komiyyat nozariyyasinin miiasir sorhi galirlorin horokatinda pulun todaviil
siiroti anlayisina osaslanir. ©gor I.Fiserin "miibadils tonliyinde" tanliyin sol
hissasindaki pul kiitlasini (M) pula tolabin hacmi ilo (My) ilo avaz etsak, onda bela

almnar:
Mig=P-Q/V
Bu tonlikdon goriindiiyii kimi pula talobin hocmi asagidaki amillordon asilidir:

Qiymatlarin miitlaq soviyyasindon. Biitiin digar sortlar barabar olduqda,
giymatlarin soviyyasi no gadar yiiksok olarsa, pula talab da bir o gadar yliksak olar
va oksing;

e Real istehsal hocmi saviyyasindon. Onun saviyyasi artdigca, shalinin
real galirlori do artir vo demali, adamlara da daha cox pul lazim olur,
clinki real golirlarin daha yiiksok olmasi s6vdalogmalarin do artmasini
nazards tutur;

¢ Pullarin todaviil siirati. Pulun todaviil siiratins tasir edon biitiin amillor
miivafiq olaraq pula talaba da tasir edacaklor.

Keyns 6ziiniin pula talab nazariyyasini likvidliys iistiinliik verma nazariyyasi
adlandirmisdir. O, insanlari sarvatlorinin bir gismini pul soklinds saxlamaga tohrik

edan ii¢ sabab forglondirir.

1) Puldan tadiyys vasitasi kimi istifads etmok ii¢iin (pul saxlamagin
transaksiya motivi);

2) Goalacokdas 0z resurslarinin miioyyan hissasini nagd pul soklinda
istifado etmok imkanini tomin etmak ii¢iin (ehtiyat gérma motivi);

3) Mohtakirlik motivi — borc faizi normalarinin artmasinin gozlonildiyi
dovrds aktivlarin istigraz formasinda saxlanilmasindan irali golon
kapital itkisindon qagmagq istoyindon dogan pul saxlama motividir.

Mboshz bu motiv pula tolab komiyyati ilo faiz normasi arasinda oks alagoni

formalasdirir.
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Miiasir pula talob nazariyyasi pula tolobin transaksiya, mohtokirlik vo ehtiyat
gdrma motivlarine boliinmasini inkar edir. Faiz daracasi pula tolob kimi tozahiir
edir, amma faiz normasi pulun saxlanilmasinin alternativ olmasi naticasinds. Bu
zaman zonginlik pula tolobin asas amili kimi nazardon kegirilir. Pula talobin

hacmina gozlomoalardoki dayisikliklar, inflyasiyanin olmas tesir edir.

Azarbaycanda Miitosokkil Banklararas1 Kredit Bazar1 2002-ci ildo
Azarbaycan Markazi Banki (AMB), Baki Banklararasi Valyuta Birjas1t (BBVB) vo
Azarbaycan Bank Todris Morkazinin (ABTM) birga soylari naticasinds yaradilib.

1992-ci ilds 6lkonin milli bank sisteminin yarandigi vaxtdan 2001-ci ilo gador
pul bazarinin istirak¢ilarr — bilavasito kommersiya banklari, AMB va bazarin
toskilat¢ilarindan biri olan BBVB arasinda bu bazarin yaradilmasi va foaliyyati
barads miizakiralor aparilmisdir. Nohayat, 2002-ci ilin martinda Miitosokkil
Banklararasi1 Kredit Bazar1 (MBKB) yaradildi ki, o da uzun inkisaf yolunu ke¢cmis
Birja Elektron Ticarat Sistemi (BETS) vasitasilo reallasirdi. Ovvallar bilavasito
kommersiya banklari arasinda aqdlor baglanmirdi, cilinki risklor yiiksok idi vo
banklar arasinda etimadsizliq var idi. Odur ki, ilk zamanlarda banklarin pul
bazarinda kredit agdlori baglamasi ii¢iin girov kimi dovlat qisamiiddatli istiqrazlari
(DQI) talob olunurdu, yoni pul bazarindan kredit almagq istoyan bankin portfelinda
miitloq sokildo DQI olmal idi. Lakin kredit calb etmonin bu sxemi uzun va iiziicii
girov sanadlosmasi prosudurlari talob etdiyindon, inkisaf etmadi. Qeyd etmak olar
ki, hamin sxemla 2002-ci ilds yalmiz bir aqd baglanib ki, o da daha ¢ox niimunavi
xarakter dasiyib. 2003-cii ildo AMB-nin tosabbiisii ilo kommersiya banklarina
imkan verildi ki, AMB-nin 6ziindon, bankin onun ehtiyat fondunda olan vasaitinin
avvalca 50, daha sonra i1sa 100%-1 mablaginds vasait calb etsin. 2003-cii il arzinda
ticarat sisteminda bu kimi agdlorin baglanilmasina baxmayaraq, bazarin tam
yaranmasi haqda s6z agmaq hala do tez idi. Belo ki, bu aqdlards kreditor yalniz

AMB, calb edon iso yalniz kommersiya banklari idi.

2005-c1 1lda bazarin likvidliyinin galacak yiiksaldilmasi magsadilo market-

meykerlik institutu yaradildi ki, burada 10 kommersiya banki tagabbiisii 6z iizorina
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gotiirdii. Bu banklar BETS-ds giindslik olaraq dorc edilon respublikanin pul
bazarinin BakiBID vo BakiBOR indikatorlarini formalasdirirdi. Homin dévrdon bu
giinadak sistemds geyd alinan agdlorin hacmi va say1 xeyli artdi. Bunu xiisusilo
geyd etmok istordim ki, agdlar bilavasito kommersiya banklar1 arasinda, heg bir

girov tolob olunmadan vo demak olar ki, AMB-nin istiraki olmadan baglanirdi.

Pul bazarinin inkisafi yolunda novbati addim 2009-cu ilds atildi. Bu zaman
BBVB, AMB va pul bazarinin market-meyker banklari ils birlikdo MBKB-nin
tominatl pul bazarinin seqmenti islonib hazirland1 va tatbiq edildi. Bu giin
adigokilon seqmenta 10 bank qosulub. Qisaca olaraq bu seqmentin asas matlobi

bunlardir:

» tominatl pul bazar1 (TPB) — banklararasi kredit bazarinin seqmentidir,
burada kommersiya banklarinin kredit amaliyyatlari tizro 6hdaliklorinin
yering yetirilmasina Markozi Bank tominat verir;

» homin seqmentin istirak¢1 banklar1 Kollektiv Sazis imzalayirlar, bu
Sazis Banklar arasinda BBVB-nin ticarat sistemindoki TPB
seqmentindo milli valyutada kredit aqdlarinin baglanilma qaydalarini,
onlarin icrasini vo hoam¢inin Banklar torafindon banklararas: kredit
miiqavilasi lizra 6hdaliklorin yerina yetirilmomasi hallarinda kollektiv
mosuliyyatin qlivvoys minmasi qaydalarini tonzimloyir;

» kredit oqdlerinin parametrlori (kreditin maksimal miiddati vo moblogi)
AMB torafindon miiayyan edilir, banklar kollektiv sokildo AMB-ya
miiraciat edarss bu parametrlor doyisdirila bilar;

» hesablasma giinii borcalan bank kredit aqdi tizro 6hdaliklorini icra
etmadikds, AMB borcveran bank iiciin overdraft xattinin agilmasi
vasitasilo miivafiq tadbirlor goriir ki, naticads borcveran bankin
likvidliyina hec bir tosir gdstormir;

» ogor borcalan bank ilin sonunda AMB qarsisindaki 6hdsliyini yerino
yetira bilmirso, onda seqmentin istirak¢1 banklarinin AMB garsisinda

kollektiv masuliyyat prinsipi qiivvoys minir;
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» Saziso yeni iizvlorin gobul edilmasi qaydalarina banklar vo AMB
tarafindon baxilir, yekdil raziliq alds edildikds yeni bank seqmenta
daxil olur.

Biitovliikde demoak olar ki, MBKB kifayat qodar uzun inkisaf yolu kecib vo
Azarbaycanin pul bazarinin dinamik inkisaf edon bir seqmentidir. Bu giin do
davam edon maliyys bohrani soraitinds daxili pul bazarinin daha darin inkisafi
xarici manfi faktorlarin tosirinin qarsisint almagq ii¢tin zoruridir. Hom banklararasi
bazarda, hom ds korporativ kreditlosmo seqmentinds faiz doracalarini endirmak vo
manatin likvidliyini artirmaq masalalari cox boyiik shomiyyat kasb edir. Bu yolla
kredit xidmatlorini ucuzlagsdirmaq va onlarin strukturunu tokmillosdirmok
miimkiindiir. Inkisafin genislondirilmosi namins atila bilon daha bir addim — geyri-

bank maliyyas institutlar1 hesabina pul bazar istirak¢ilarinin sayim artirmaqdir.

Olkonin maliyys bazarinim inkisafinin tokamiil yolu bu ardicilligda goriiniir:
pul bazar1 (banklararasi kreditlat, svoplar, pul bazar1 indikatorlarinin
formalasdirilmasi, bu gostaricilars iralide geyd edilmis biitiin alatlor asaslanir),
valyuta bazar (spot, svop va forvard alatlari), istiqraz bazar (orta va tiziinmiiddatli

istigrazlar, dovlat kagizlari va s.), sohm bazari, derivativ bazari.
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3.3. Pul siyasatinin hayata Kkecirilmasinds miiasir texnologiyalarin tatbiqi.

Pulun tokamiilii prosesinin novbati moarhalasi nagd pullarin avtomatik
verilmasi sistemi hesabina genis yayilan debet kartlarin buraxilmasi oldu. Bu
“elektron pullar” adim1 almis EHM — 1n kémayi 1lo aparilan hesablagsma sistemidir.
Elektron kartlar noinki hesablagmalarda nagd pullar vo ¢eklari avoz etdi, hamg¢inin
sahibina bankdan gqisamiiddatli ssuda almaq hiiququ da vermis oldu. Pul dairasinda
kagiz molumat dasiyicilarindan elektron 6tiirmalorine kegma istehsal vo todaviil

dairasine elektron hesablama avadanliglarinin daxil edilmasi ilo miimkiin olur.

Elektron pullar sistemins bir sira elementlor daxildir: avtomatlasdirilmig
hesablagma palatasi, avtomatlasdirilmis kassir sistemi vo amtaalaorin alinma, yaxud
xidmat gostarilmo mantagalarinds tasis edilmis terminallar sistemi.
Avtomatlasdirilmis hesablagma palatasi vahid hesablama morkazi ilo slagolonan
banklar sobokasidir. Avtomatlasdirilmis kassir bir sira pul amsliyyatlar1 aparmaga

— bank hesabindan pul ¢ixarmaga, omanati almaga, 6donislora imkan verir.

E — pul real pullarin modellogmis formasidir va soxsdas olan elektron alato
yiiklonmis bir maliyys doyari va ya fordi fondu idars edir. Emissiya toskilatlar: —
emitent onlarin miixtalif sistemlordo miixtalif ciir adlandirilan, elektron
analoglarini buraxirlar.Sonra iso bu pullar istifadogilor torafindon alinir vo onlar bu
pullarin kémayils alis — veris etmis olurlar. Bu zaman satici emitentlo
hesablasmalar apararaq 6z borcunu geri alir.Belalikla saticinin hesabinda pul artir,
alicinin hesabinda iso azalmis olur. Emissiya zamani har bir pul vahidi elektron
mohiirls tasdiglonir ki, bu da 6doma zamani onu buraxan struktur torafindon

yoxlanilir.

Elektron alato yiiklonmis bu maliyys doyari soxs torafindon istifads edildikco
azalir vo yiiklonmis olan doyarin qurtarmasi naticasinds tokrar doyar yiiklonmasi
vacibdir. E — pul calisma montiqi ilo bir sirkatin verdiyi xidmato qarsiliq olaraq
aparilacaq 6domolorin gercoklosmasi liciin istehlakciya verdiyi telefon vo ona oxsar

alatlor arasinda banzarlik goriilsa do e — pulun magsadi bu ciir kartlar kimi tok
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1sloma 1la bagli bir 6doma ticiin deyil, har ciir 5domenin aparila bilmasidir. E —
pulu kredit vo borc kartlarindan ayirn on boyiik xiisusiyyat, e — pul istifadosi

stirasinda banzar bir sorgu omeliyatinin olmamasidir.

Fiziki pullarin asas xiisusiyyatlarindon biri onlarin anonimliyidir, daha daqiq
desak, onlarin tizarlorinds bu pullart kimin no zaman istifads etdiyi gostorilmir.
Hazirda 4ciir kredit kartlart mévcuddur. Onlardan an ¢ox istifads edilonlori bank
va ticarat kartlaridir. Bu kartlar istifadagi liciin ¢ox sarfalidir. Belo ki, dasinmada
da istifadoc¢inin rahathig 6n plana c¢okilir. Lakin bunlarla yanasi onlarin catismayan
cohatlori do movcuddur. Diskin vo ya smart — kartin korlanmasi elektron pullarin
geri qaytarilmamasi ilo naticolona bilor. Ustiinliiklor icorisinde on nomlisi giin
orzinds aparilan omaliyyatlar sirasinda gecikmis va ya xotali ddomalar sobobindon
yarana bilocok maliyya risklorinin azaldilmasi vo ya aradan qaldirilmasidir.
Elektron pulun digar bir iistiinliiyii ise ¢ox ¢esidli ddomo imkanlar1 saxlamasi vo
0domalorin iiz — izo aparilmasi macburiyyatini ortadan gqaldirmasidir. Fordi 6doma
yerindo olmas1 macburiyyatinin ortadan qalxmasi istehlakcilarin daha cesidli vo
cox miqgdarda satig aparmasi vo va ya apardiqlar satigla bagli 6domalorini
zamaninda etmasino komak edir. Belalikls, gec 6domoalor naticosinds yarana
bilacak ¢atinliklori minimum endirmak miimkiin olacaqdir. Elektron pullarin asas
forglondirici cohatlorindan biri do mikro6domaslari yerina yetira bilmak
gabiliyyatidir. E — pullart hom bank, hom ds geyri — bank toskilatlar1 emissiya edo
bilar.

Plastik kart - toyinatindan, gostarilon xidmatin ndviindan, texniki
imkanlarindan asili olmayaraq biitiin nov kartlari ifads edon iimumilasdirici
termindir. {1k dofo ABS-da yaranmis vo diinyaya yayilmigdir. Bu kartlar ilk dofa
kredit kartlar1 soklinda yayilmisdi.Sahibkarlar, kart1 ixrac edon bankla raziliga
girmamisdon avval bankin yeterli sayda kart sahibi olub olmadigina digqat
etmoalidirlor. Insanlar alacaqlar1 kartin miimkiin oldugca daha cok yerlarda gobul

edilmasina iistiinliik verirlor. Bu baximdan kart ixrac edon vo ya yayiminda
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vasitacilik edon banklar, hom kart sahiblori hom do karti gobul edon toraflor

arasinda uygun bir bazar yaratmaga calisirlar.
Plastik kartlar asagidaki imkanlar1 verirlor:

> Pul vosaitlorinin rahat va tohliikosiz saxlanilmas1.Ciinki kart maxfi PIN-
kodla gqorunur va plastik kartin itirildiyi vo ya ogurlandigi hallarda
hesabdaki vasait oldugu hacmdas qalir;

» Diinyanin istonilon noqtesindo, sutkada 24 saat arzindo, banka miiraciot
etmadon, bankomatlardan pul vasaitinin ¢ixarilmasi;

> Olko daxilinds va onun hiidudlarindan kenarda mallarin vo xidmatlorin
0donilmasi;

> Internet vasitosilo hoyata kegirilon “on-line” sifarislorin 6donilmosi;

» Kart hesabinizdaki hor hansi dayisikliklor barado otrafli hesabatin
alinmasi;

» Soxsi masraflorin vo galirlorin kart hesabi tizro alinmis ¢ixariglarin
asasinda tohlil edilmasi va planlasdirilmasi;

» Bir hesaba ailos tizvlori {igiin bir ne¢o alave kartin, onlara miisyyon limit

miloyyan etmokls vo ya bunsuz, rosmilosdirilmasi.
Plastik 6donis kartlarin istifadasinda 3 asas istigamot movcuddur:

e fiziki soxslar iisiin plastik kartlar;
® niimayandoalik xarclari ligiin korporativ kartlar;

® maas kartlari.

Odomalorin bu sisteminin totbigini beynalxalq alomds daha da tokmil
formada totbiq etmok moqgsadi ilo Qarbds ISO ( Internarional Standarts
Organisation ) — Beynolxalq Standartlar Togkilat1 yaradildi. Plastik kartlarin
diinyada taninmis VISA, MASTER CARD, AMERICAN EXPRESS kimi
emitentlori bu togkilatin tizvlari oldular. Bu toskilat torafindan plastik kartlarin

imumi xarici goriing standarti, hesablarin nomralonmasi gaydasi, magnit xatlor
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format1 aparilan amaliyatlar barasinds kart sahibine gondarilon malumatlar
formatinin standartlari islonib hazirlandi. Mohs homin standartlar biitiin diinyada

totbiq edilir.

Hal — hazirda diinyanin 200 — don artiq 6lkasinda pul dovriyyasi sahasinda
plastik kartlardan istifads edilir. Qarbin sonayeca inkisaf etmis 6lkalorinds plastik

kartlar daha genis totbiq edilorak ¢ek kitabg¢alarini tadricon sixisdirir.

Kartlari on boyiik iistiinliiyli hom do ondadir ki, pulun ogurlanmasini geyri —
miimkiin edir. ©gar kart ogurlanarsa, banka xabar verib 6domoani dayandirmaq

miimkiindiir.

Hesablagmalarin hoyata kecirilmasi {iciin istifado olunan biitiin plastik kartlar

iki yera ayrilirlar : soxsi vo korporativ.

Soxsi kartlar1 banklar ayr1 — ayr soxslara, 6ziiniin ddoma qgabiliyyatli
miistarilorine verirlor. Bundan basqa, banklar soxsi kartlar1 digor tanimadiqglar
soxslara da vera bilarlor. Bunun ii¢iin bank torofindon homin soxslorin 6doma
qabiliyyatlori 6yronilmali, “ kredit tarixlori ” nazardon kecirilmalidir. Homin

soxslaor bankda cari hesab acmali1 vo bu hesaba sigorta depoziti kecirmalidirlor.

Korporativ kartlar banklar torafindon hiiquqi soxslora onlarin tominat

asasinda verilir. Belo kartlar1 vermak iigiin bank miitloq homin hiiquqi soxsin
0doma gabiliyyatini yoxlamalidir.

Funksional slamatlorina gors sorti olaraq plastik kartlar yeddi néva va iki
grupa boliiniirlor. Birinci qrupa maqnit kartlari, ikinci qrupa is9 elektron kartlar aid

edilir. Ik bes n6v maqnit kartlari, son iki ndv iso elektron kartlaridur.

» Magqnit kartlar
1. kredit kartlar

2. 0doma (debet ) kartlar1

3. ekzekyutiv (icra) kartlari
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4. cek tominat kartlar
5. aliciliq gabiliyyati geyd olunmus kartlar

» Elektron kartlar

6. mikroprosessor kartlar

- yaddas kartlari

- intellektual kartlar ( Smart cards )

- superintellektual kartlar ( Supersmart cards )

7. lazer kartlar

Homginin plastic kartlar toyinatina gors ds qruplasdirmagq olar:

® Hazirlandigi materiala gora: kagiz, plastik, metal (hazirda on genis
plastik kart yayilib);

e Lazimui informasiyamin karta geyd olunmasina gors (kart sahibinin adi,
kartin némrasi, etibarli oldugu miiddat) - grafik tosvirli kartlar, strix
kodlu kartlar, magnit lentindo kodirovkasi olan kartlar, cipli kartlar,
lazer vo ya optik kartlar;

1960-ci illords nagd pulun ¢ixarilmasi miimkiin olan avtomatik aparatlarin
kosfi plastik kartlar biznesinds inqgilaba sobab oldu. Kart sahiblarinin bela
aparatdan istifade etmolari iiciin kartin arxa torafine magqnit lent yapisdirildi. Bank
kartinin magnit lentinds kartin némrasi, onun etibarl oldugu tarix, vo kart

sahibinin PIN kodu yazilir.

® Mbogsadina gora: identifikasiya iiciin, diskont, maliyys omoliyyatlari
uctin;

e FEmitenta gora: banklar vo maliyya sirkatlori torofindon buraxilan bank
kartlar1, sirkatin ticarat vo ya xidmat sobokasinda 6donislorin aparilmasi
ticlin geyri-maliyys kommersiya sirkotlori torafindon buraxilan fordi

kartlar, foaliyyati bilavasite kartlarin emissiyasi vo onlarin istifadasi
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ticlin infrastrakturun yaradilmasi ilo bagli olan togkilatlar torafindon
buraxilan kartlar;

e Miistorilorin kategoriyalarina gora: Adi (standart) - siravi miistori iciin
nazards tutulub. Buna misal olaraq “Classic Visa” vo “Mass (Standart)
Eurocard/MasterCard” —I gostarmak olar, “Giimiisii” (biznes kart)-
miloyyan maqgsadlar ii¢iin 6z sirkatinin vasaitlorindon istifadoe etmoyo
hiiququ olan iscilar ii¢iin nozards tutulub.“Qizil1” - xiisusi, daha imkanh
miistorilora verilir. Bu kartlara American Express Gold Card, Gold
Mastercard vo VISA VIP aiddir. Qeyd olunmalidir ki “Qizil1” kartlarin
asagidaki uistiinliiklori mévcuddur: miistorinin boyiik mablagds pulsuz
sigortalanmasi, limitsiz kredit, mehmanxana xidmatlorinin sadslosmis
Odonisi (kart sahibinin 6doma gabiliyyatli olub-olmamasi
yoxlanilmadan ddanisin aparilmasi) va s.

e FEtibarli olma miiddatina gora: vaxt mohdudiyyatli vo mohdudiyyatsiz

e Miivafiq hesabin artirilmast imkanina gora: hesabin ixtiyari vaxt
artirilmasi, hesabin hor ay artirilmasi.

Biitiin plastik kartlarinin iizorinds asagidaki simvol va elementlor mdvcuddur:

> Odonis sisteminin simvolu;
Bu simvol kartin bu va ya digar 6donis sistemina aidiyyatin1 gostarir.Soxs 0z
kart1 ilo bankomatlardan nagd pul ¢ixara, onun vasitasi ilo gapilarinda bu simvol

yapisdirilan magaza vo agentliklords aldigi mohsul vo xidmoatlorin hagqini 6doya

bilar.

» Bankin logotipi;
» Kartin nomrasi;

Kartin 16 rogomli ndmrasi onun yeganaliyina vo unikalligina zomanatdir.

» Kartin giivvada olma miiddati;
Kartlarimin qiivvade olma miiddati 1 ildon 3 ilodokdir. Kart, gostarilon ayin

son giiniina godar etibarhdir.
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» Kart sahibinin adi va soyadi;
Nozars alaraq ki, kartlarin oksoriyyati (lokal kartlar1 nazors almayaraq)
beynolxalq kartlardir, yoni Azarbaycanin hiidiidlarindan konarda da istifads edilo

bilar, kart sahibinin ad1 vo soyadi ingilis transkripsiyasi ilo gostarilir.

» Magnit lenti va ya Cip.
Magnit lenti vo ya Cip kartin “iiroyidir”, vo kart sahibi, hesab vo s. hagqinda

unikal malumatin dasiyicisidir.

» Kagiz lent.
Karti1 alarkan bu lentin tizorinds qol ¢cokmok lazimdir. Alinan mahsul va
xidmatlorin haqqimi 6doyarkon miivafiq ¢eko imza atmalidir vo bu zaman kartin vo

cekin tizorindoki imzalar tutusdurulacaqdir.

Plastik kartlarla amaliyyat aparilmasi banklar {i¢ciin bir ¢ox sabablarden

ohomiyyat kasb edir. Bu sabablar asagidakilardir :

- Plastik kartlarla omoaliyyatlar banklara colb olunmus vasaitlorin hacmini
artirmaga imkan yaradir;

- Miistarilor banklardan kartlar alarkon kart ii¢iin haqq 6doyirlor. Eyni
zamanda kartlar vasitasilo aparilan biitiin nov omaliyyatlar ii¢iin bank
komisyon haqqu alir ;

- Odomo dovriyyasindan nagd pullarin va ceklorin sixisdirilib ¢ixariimasi
meyli istigamati iizro bankin ragabat potensiali giiclonir ;

- Plastik kartlardan istifade innovasiya prosesinin istirakcisi kimi bankin
niifuzunu artirir.

Miiasir plastik kartlarin an genis yayilmis novii debet vo kredit kartlaridir.

Kredit kartlar pul novii deyil, baxmayaraq ki insanlar ¢cox vaxt onu “plastik
pul” adlandirirlar. Kredit kart1 vasitasilo kart sahibi omsliyyat aparan zaman kart
hesabinda talob olunan vasait olmadiqda bels, ticarat vo ya digar toskilatlarla
hesablasmalar apara bilor. Bir ¢cox banklar kredit kartlar1 hotta daimi olmayan

miistarilorina do verir. Kredit kartt vermoazdon qabaq bank miistoridon arizo
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blankini doldurmag tolab edir vo miistorinin hesablarini vaxthi-vaxtinda ddomasi
hagda molumat toplayir. Bazi hallarda banklar kart sahiblorindon bu xidmatdon
istifadoya gora illik 6donis tuturlar. Kredit kart sahibino bankdan kredit soklinda

verilon mablog migdarinda mahsul vao xidmatlor almaga imkan verir.

Debit kartlar: kredit kartlarina oxsasa da onlar forqlonirlor. Debit kart
vasitasilo 6donis edorkon mablag birbasa istifadocinin hesabindan ¢ixilir. Debit
kart vasitosilo hom do bankomatdan nagd pul ¢ixartmaq olar. Bu kart vasitasilo kart
sahibi hesabindaki puldan sarbast sokilds istifade eds bilar. Bu kart sahibina
hesabindaki mablags uygun olaraq bankomatdan nagd pul gétiirmak, alis-veris
etmok imkam verir. Belaliklo debet kart1 ilo 6donis edon zaman miistorinin mablagi
0daya bilacayi hagda malumat almagq ii¢iin banka vo ya prosessing markozing zong
etmok lazimdir. Bu halda mablag ya dorhal hesabdan silinir, ya da ¢ek prosessing

morkazina ¢atdirilana qodar hesab dondurulur.

Mikrosxemli kartlar 1974-cii ildo Fransada icad edilmisdir. Smart kartlar
maqnit kartlarla miiqayisada 5-7 dofo baha olurlar. Kartin daxilino qurasdirilmis
mikrosxem (¢ip) informasiyanin qoruyucusu hesab edilir. Bu informasiya avvaldon
yazilir vo hesablasma aparilan zaman yenilogo bilar. Bu, kartin funksional
imkanlarin1 genislondirir vo onun etibarligini yiiksaldir. Cips yazilmis malumatlar
sayasinda hesablasma bankin kompiiter sisteminin morkazi prosessoru ilo
bilavasita slago olmadan da aparila bilor. Bir halda ki bank hesabinda olan pulun
moblagi kartin yaddasinda yazilib, avtorizasiyaya ehtiyac olmur. ©gor mablag

limiti 6torse onda sadaca olaraq s6vdalogma reallagmur.

Bankin va ya togkilatin plastik kart sistemi dedikdos, foaliyyatds olan miigavilo
miinasibatlorinin macmusu, texniki — proqram masalalori, daxili togkilati vo
metodoloji infrastruktur, 8doma va hesablagsmalarin elektronlagdirilmis formada
hayata kecirilmasi va galir aldo etmadon sohbot gedir. Plastik kart sisteminin asas

subyektlori asagidakilardir:

- Bankda hesabi olan, plastik kartin sahibi;
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- Bank — emitent, plastik kart1 veron vo miistarinin hesabini acan bank;

- Xidmat gostoran bank, miistoriys 6z plastik kart sistemini, kartin
vasitasilo mal vo xidmatlori almagq iiciin togdim edon bank;

-Odama vasitasi kimi plastik kart: gobul edon servis vo ya ticarat
toskilati;

- Odomo sisteminin subyektlori arasinda qarsiligli program — texniki

olagoni tomin edan toskilat.

NOTICO VO TOKLIFLOR.

Pul hagqinda molumatlarin 6yronilmasi mithiim shomiyyat kasb edir.
Ciinki pul iimumi ekvivalent olmagla barabar o biitiin omtaslors miibadilo olunma

vasitosidir. Pul miiasir igtisadiyyatda tosorriifat subyektlorinin foaliyyatinin
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yaxsilagmasi, mohsul istehsalina kecilon xarclorin ixtisar olunmasina stimul
yaradir. Pul siyasatinin hayata kecirilmasinda pul bir vasito kimi mithiim rol
oynayir. Pul siyasati vasitasilo dovriyyada olan pul kiitlasi tonzimlonir, dovriyyada
olan artiq pul kiitlasi dovriyyadon ¢ixarilir, iqtisadiyyat tonzimlonir va 6lkada
iqtisadi sabitlik barqorar olur.Azorbaycan Respublikasinda dovriyyads olan pul
kiitlosinin tonzimlonmasi Markozi Bank torofindon hoyata kecirilir.
Miistoqilliyimizin ilk illarinds dovriyyade olan pul kiitlesinin diizgiin
tonzimlonmomasi naticasinda dlkada qiymatlor yiiksalmis, pul giymatdon diismiis,
iqtisadi inkisaf asag1 diismiis,0lkads geyri-igtisadi sabitlik hokm siirdiiyiindon
Olkayas investitsiya qoyulusu azalmisdir. 1995-ci ildon sonra isa sart pul — kredit
siyasati naticasinds iqtisadi stimul azalmaga baslamisdir.Pul siyasati yalniz
makromaliyyas sabitliyi namina deyil, istehsalin canlandirilmasi vo
saglamlasdirilmasina va biitovliikds iqtisadi sistemin yaxsilasdirilmasina komok
etmolidir. Manatin sabitliyinin va inflyasiyanin cilovlanmasini tomin edan sart pul-
kredit siyasati elo aparilmalidir ki, bu siyasatin iqtisadiyyata olan manfi tasirini
minimuma endirmok miimkiin olsun. Bu giin iqtisadi islahatlar1 ugurla aparmaq
liclin sabit manat va inflyasiyanin asagi olmasi vacibdir. Buna nail olmagq liciin
mohkom iqtisadiyyata soykonon asl maliyys sabitliyi olan mikromaliyyo
sabitliyinin yaradilmasi zoruridir. Bunun ii¢iin pulsiyasati igtisadi siyasatin digor
bloklari ilo slage aparmali va biitdvliikds iqtisadiyyatin somarali foaliyyot

gOstarmasing xidmat etmolidir.

Beloalikla, Morkazi Bank baza inflyasiyanin tokrogomli saviyyada
saxlanmasina vo maliyya sabitliyinin qorunmasina yonalmis pul — valyuta siyasati
yeritmali,eyni zamanda 6lkads hayata kecirilon sosial — iqtisadi inkisaf
programlarinin realizasiyasina dostok vermali vo makroiqtisadi siyasatin

koordinasiyasinda foal istirak etmalidir.

Valyuta bazarint daha da canlandirmag, pul tadaviiliinii yaxsilasdirmagq,
milli pul vahidinin sabitliyini tomin etmoak, onun xarici valyutalara qarsi

mozannosini mohkomlondirmak, istehsalin, ilk ndvbads ixracat potensialinin
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artirllmasina miiassisalorin maragini artirmaq vo valyuta ehtiyatlarindan istifadoenin
somaraliliyini yiiksaltmak ii¢iin Markozi Bank ¢evik valyuta siyasati yeritmalidir.
Manatin xarici donaorli valyutalara nisbaton moazonnasinin iqtisadi qaydada
tonzimlonmasi davam etdirilmali, basqa s6zlo manatin {izon mazonnasinin
formalagmasina iqtisadi miihit yaradilmali, mozonnanin koskin galxmasina va
yaxud diismasina yol verilmomalidir. Somoarali pul todaviilii mexanizmini
formalasdirarkon asas mosals igtisadi artimin tomin edilmasi ii¢iin pul kiitlosi
arttminin tonzimlonmasi va pul sisteminin foaliyyatinin magsadli istigamatlaorinin

secilmosi asas xott kimi gotiiriilmalidir.
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dliyeva Nurano

“Pul siyasatinin nazari va amali problemlari”.
XULASO.

Pul siyasati birbasa va dolayi tosir metodlar1 vasitasila hayata kegirilir. Onlar
arasindaki forq ondan ibaratdir ki, Markozi Bank kredit miiassisalorine ya dolay1
likvidlik vasitasila tasir gostorir, ya da banklarin foaliyyatinin miqdar vo keyfiyyat

parametrlori barasinds limitlari qurur.

Pul siyasati — geyri-sabit monetar amillors tosir edon iimumi makroiqtisadi

siyasatin torkib hissosidir.
Pul siyasatinin hadoflori asagidakilardir:

a) milli istehsalin méhkom artan siirati;

b) sabit gqiymatlar;

c¢) ohalinin yiiksok mosgulluq saviyyasi;

d) 0doma balansinin tarazhigi.
Pul siyasati 6lkonin Markozi Banki torafindon hayata kegirilir. Birinci marhalada
Morkazi Bank pul toklifing, faiz doracolarinin saviyyasing, kreditlarin hacmina
tosir edir. Tkinci morholodo iso bu amillordoki doyisikliklor son mogsadlora nail
olmaq liciin istehsal sferasina otiiriiliir. Pul siyasatinin effektivliyi pul — kredit
nizamlanmasinin alatlorindon (metodlarindan) asilidir. Pul siyasatinin iimumi

alotlori hesab olunur:

1) ucot doracalarinin doyismosi;
2) miitlaq ehtiyatlarin normasinin doyisdirilmasi;

3) aciq bazarda omoaliyyatlar.
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Oliyeva Nurand

“Teopemuueckue u npaxmuueckue npoodIEMbl OCHEHCHOU NOTUMUKU,

PE3IOME.

JleHexxHast MOJIMTUKA OCYIIECTBIISIETCS KAK KOCBEHHBIMU (3KOHOMUYECKHMU ),TaK U
MPSAMBIMU (aIMUHUACTPATUBHBIMU) METOIAMU BO3JACUCTBHUS. Paznuuue Mexay
HHUMH COCTOUT B TOM, UTO IIEHTPaIbHbIN OaHK JTNOO OKa3hIBAET KOCBEHHOE
BO3JICHCTBHE YePe3 JTUKBUIHOCTh KPEAUTHBIX YUPESKICHHM, THOO0 yCTAaHABINBALCT
JIMMUTBI B OTHOILICHUHU KOJIMYECTBEHHBIX M KAUECTBEHHBIX NTapaMETPOB

ACATCIBHOCTH OaHKOB.

JleHexxHasi MOJMTHKA — YaCTh 0011IeH MaKPOIKOHOMHYECKOH MOIUTHUKH, KOTOpas

BJIMACT HA MOHCTAPHLBIC (I)&KTOpLI HECTaOMIILHOCTH.

JleHnexxHasi MOJIMTUKA — COBOKYITHOCTh MEPOIPUSTHH, MPETPUHIMAEMBIX
MPaBUTEIBCTBOM B KPEIUTHO—IEHEKHOU chepe ¢ LeIbIo PEryIupoBaHUs

9KOHOMMKH.

[{enn neHeKHOU MOMUTUKUABIIAIOTCSA a) yCTOMYMBBIE TEMITBI POCTA
HAI[MOHAJIBbHOTO MTPOU3BOJICTBA; 0) CTAOUIIbHBIE LIEHBI; B) BBICOKUI YPOBEHb

3aHATOCTH HACCJIICHUA, F) PaBHOBECCHUEC IIJIATCIKHOTO OajaHca.

JlenexxHasi monuTHKa ocyiecteisiercs LlenrpanbabiM 6ankoM ctpanbl. Ha mepBom
stane LleHTpanbHblil 0aHK BO3JEHCTBYET Ha NPEAJIOKEHNE AEHET, YPOBEHb
IPOLEHTHBIX CTaBOK, 00beM KpeauToB. Ha BTopoM — u3MeHeHus B JaHHbBIX
dakTopax nepenaroTcs B chepy nIpor3BOICTBA, CIIOCOOCTBYS TOCTHKCHHIO
KOHEYHBIX Lene. DPPEKTUBHOCTD JEHEKHOM TOJTUTUKHU 3aBUCUT OT BbIOOpA
UHCTPYMEHTOB (METO/I0B) KPEAUTHO—IEHEKHOT0 perynpoBanusi. OCHOBHbIMU

OOIIMMU UHCTPYMEHTAMHM JICHE)KHOM MOJUTUKHU SBIISTIOTCS:
1) u3MeHeHue y4eTHON CTaBKU;
2) U3MEHEeHNEe HOPMBI 00S3aTEIIHPHOTO PE3EPBUPOBAHNS;

3) onepanuy Ha OTKPHITOM PBIHKE.
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“Theoretical and practical problems of monetary policy”.

SUMMARY.

Monetary policy is implemented as indirect (economic) and direct
(administrative) methods of exposure.The difference between them lies in the fact
that the central bank has an indirect effect through the liquidity of credit

institutions, or set limits on the quantity and quality of the activities of banks.

Monetary policy - part of the overall macro-economic policies that affect the

monetary factors of instability.

Monetary policy - a set of measures undertaken by the government in the

monetary sphere with the aim of regulating the economy.

The objectives of monetary policy are a) the steady growth of national
production; b) stable prices; c) a high level of employment; g) balance of

payments.

Monetary policy is implemented by the Central Bank of the country. At the
first stage the Central Bank influences the money supply, interest rates, the volume
of loans. On the second - the changes in these factors are transferred into
production, helping to achieve the ultimate goals. The effectiveness of monetary
policy depends on the choice of tools (methods) credit - monetary regulation. The

basic common tools of monetary policy are:
1) changes in interest rates;
2) changes in reserve requirements;

3) open market operations.
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