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Maliyya bohrani, maliyya bazarlarindak: siddatli giymat
dalgalanmalan, ya da bankc¢iliq sisteminda geri donmayan
kreditlorin asir1 olciida artmasi sababi ilo
ortaya ¢ixan iqtisadi problemlardir.

Bohran ABS-1n maliyyd sektorunda bas verdi (yay 2007-ci
ild3) va daha sonra digor IEO-9, o ciimlodon Yaponiya vo Qarbi
Avropa (2008-ci ilin I yarist) vo daha sonra IEOQO-in
iqtisadiyyatina yayildi (2009-cu ilin ilk aylarinda).

QOlobal maliyya bohraninin horakot istigamati diinya
iqtisadiyyatinin markazindan periferiya dogru yayildi.

2008-ci ilin II yaris1 - fond indekslorindd azalma: 70-80%,
qlobal maliyys sektorunda itkilor: 3 trin. $ vo ya qlobal UDM-
in 4.3%-i taskil etmisdir.

Son malumatlara gora hazirki maliyys bohram noaticasindd
diinya tizra banklarin mocmu itkilori 700 mlird dollardan cox taskil
edir, bunlardan yariya qodari Amerika banklarimin payina diisir.
BMPF-nun son hesablamalarina gora banklarin itkilorinin mablagi

iki dofadon da cox- 1,6 trin. dollaradak arta bilar.




QOlobal maliyya bohrani (2008) va postkrizis ssenarisinin inkisafi

1. Anglo- sakson maliyya bohrani (2007-ci ilin yaz ayindan-2008-ci ilin
mart aymadok). Qlobal bohrani- ilk ABS ipoteka bazarinda problemlarin
yaranmasl ild vo ABS-1n an iri ipoteka Bankinin “Bear Stearns”
qurtarilmasina yonslik baslanan amosliyyat oldu.

2. Hudiid ¢caokma va ya sarhad ¢okma (decoupling, mart-avqust 2008-ci il).
Bohran biitiinliikls iqtisadi cohatdon IEO-5 yayildi, ancaq bununla yanasi
iimid qalmaqda idi ki, béhran IEOO-3 tasir etmayacak va naticods onlarin

dinamik iqtisadi inkisafi burulgan icindd olan 6lkalorin xilas edilmasinds dsas
katalizator olacaqdur.

3. Kredit daralma amaliyyati (deleveraging, sentyabr-noyabr 2008 ci il).
Qlobal béhranin IEOO-2 bulasmasi va inkisaf etmis 6lkalordos resesiyanin
baslanmasi1 haqqinda rasmilorin etiraflari. Dinyanin bir ¢ox olkalarinds bank
sisteminin kollaps tohliikasinin baslangici.

4. Emissionla vurulmagq va ya doldurmagq (quantitative easing, noyabr
2008—ci ilin sonundan indiyadok olan miiddats). Diinya okalorinin aksor
hokumaotlori istehsalat kollapsina yol vermomak ticiin monetar va fiskal
xarakterli ¢ox cesidli todbirlor paketi hazirladi vo maqsad pul taklifini
artirmaqla talabi stumullasdirmaqdir.




2007-2008-ci illoards ABS bas veran bohran “finans infeksiyast” kimi
yeni fenomenin naticasidir.

i.e.doktoru, professor Z. FFMaommadov

2008—ci il qlobal maliyya bohraninin izladiyi yol xaritasi:

Maliyys bohranim ABS ipoteka Bank Faiz
hararatini —  kreditlosmo =~ —— balanslarinda —— doracosindo —
qaldiran amillor sisteminin ¢okiisii pislosmo yuksolmo

l

Birjada panik vo Qeyri- Real istehlak
qiymot indeksindd —— miidyyansizliyin — sektorda —— xarclorinin
asagi enislor yuksoklisi gerilomd azalmasi.
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issizliyin
giiclonmasi;

biidca
—  defisitlorinin
artimi;




Bu giin Azarbaycanda els bir sahs yoxdur ki, konkret proqramla tomin
olunmasin. Hom do gobul edilmis biitiin programlar konkret xarakter
dasiyir. Hor bir proqramin konkret icra mexanizmlari, konkret maliyy?
bazasi va biitiin texniki imkanlar var.

Miiasir bohranin makroiqtisadi saboblari diinya
iqtisadiyyatinda giymatlorin haddindon artiq qizmasinin
naticasi olaraq qabul edilir. Onlardan 3-ii uizorinds duragq:

ABS va bir ¢ox Avropa olkalarinds, o cumladon
Yunanistan, B.Britaniya, Irlandiya, Islandiya, ispaniya vo
Baltik olkords dasinmaz omlak bazarinda qiymatlorin asiri

siskinliyi;

ABS va digor olkalordd, o ciimlaodan inkisaf etmokdd olan
olkalorin fond bazarlarinda kapitalizasiya doyorinin asiri
siskinliyi ;

Qlobal bazarda Jsas resurslarin, o cumladan neft, metal,
kond tasoriufati vo arzaq mohsullarinin qiymoatlorinds asiri
siskinliyi.




Diinya iqtisadiyyatinda qiymatlorin haddindan artiq
qizmasina hansi amillor tasir etdi?

1. FRS-in monetar siyasati ilo yanast, 2. IEOO-in merkantilist siyasati
kicik daracada AMB (Avropa

Morkazi Banky); Olkalarin beynalxalq likvidlik

hacmi (sentyabr 2008)
Mborkazi banklarin ucot daracalari (01.01.10)
. Olko Likvidlik
Olka Ucot daracasi (%-19) hacmi ($-1a)
ABS 0-0.25 1. Cin 2 trlyn $
Avropa Zona | 2. Yaponiya 1 trlyn $
Boyiik Britaniya 0,5 3. Rusiya 597 mird. $

Y. i N |
apontya 4 3. Olobal geyri-tarazlg, yani

Tirkiyd
Azdrbaycan
Rusiya

Qazaxistan

IEOO-ds haddindon artiq
qizil-valyuta ehtiyyatlarinin
hacmi va IEO-da beynalxalq

likvidliyin ¢oxlugu




Olobal maliyya bohraninmin bazi olkalara sok tasir gostaricilari

1. Milli pul vahidlorinin ABS dollarina gars1 dayoarsizlosmasi;
2. Fond birjalarinda kapitallasma saviyyasinin asagi enmasi;
3. Bank balanslarinda pislosma.

Bohranin maliyya kanali vasitasi ila yayginlasmast (09.2008 - 05.2009)

Reytinq Olko Valyutanin dayarsizlosmasi (%-15) Fond bazari (%-19)
Ukrayna -59.9
Argentina -21.4
Macaristan -18.9
Rusiya
Qazaxistan
Tiirkiy?
ABS

Yaponiya




Olobal bohranin Azarbaycana tasir kanallar

1. neft va digar yanacaq ixrac mahsullarinin qiymatinin
diinya bazarinda azalmasi. Ixracin 90%-dan, biidca galirlorinin
i$9 60%-don coxu neft sektoru hesabina formalasir. (AR MB
hesablamalarina gors, neftin giymatinin hor 1% azalmasi
geyri-neft UDM-ni 0.13% azaldir, biidca xarclorinin har 1%
azalmasi iso UDM-i 0.3% azaldur).

2. Beynalxalq maliyya bazarinda likvidlik catismamazligi
3. Pul baratlarinin azalmasi (takcd Rusiyadan oton il 930
min. dollar gslib, baratlarin har 1% azalmasi geyri-neft UDM-
in 0.06% azalmasi effektini verir)

4. ABS va AB olkalarinda resessiya. Qlobal talabin azalmasi
naticasindd (asason, ABS vo AB olkalorinda resessiya) geyri-
xammal ixraci azalmaqdadir (ixracin azalmasi geyri-neft
sdnayesindd artima monfi tasir gostarir).




Dovlat idaraetma sisteminda antibohran siyasat

Dovlat idaraetmo sisteminin antibohran proqraminda: olkonin
makro iqtisadi vaziyyatin tohlili vo qiymatlondirilmasi,

maqsad va vazifalar, prioritetlor, tadbirlor vo maliyysalosmo hocmi
0z 3ksini tapmahdir. Bundan basqa, programda muddat vo
icracilar doqiq gostarilmoalidir.

2007-2008-ci il bohramindan sonra ABS hokiimati banklarin struktur
yenilonmasina sorf etdiyi birbasa maliyys masraflori UDM-un 38,7 %-ni taskil
edir, yoni rogomld ifads etsak- 5500 mlrd. $. Avrozonada is3, masraflor UDM-un
23,4%-i hocmina catmsdi (3285 mir. $), o ciimlodon AFR hokiimatinin
antibohran proqraminin hacmi 500 mird. Avro, Fransada 360 mird. Avro,
Irlandiyada 400 mlr. Avro taskil etmisdir.

Olkalar iizra aciklanan maliyya paketleri (UDM nisbati, %)

Olkalor 2008 2009 2010 Almaniya 0 1,6 2
Cin 0,4 3,1 2.7 Braziliya 0 0,6 0,8
Yaponiya 0,3 2,4 1,8 Fransa 0 0,7 0,8
Rusiya 0 4,1 1,3 Hindistan 0,6 0,6 0,6
ABS 1,1 2 1.8 Tiirkiya 0 0,8 0,3
Monba: TCMB. Mayis 2009. say: 8.




Azdrbaycan iqtisadiyyati qlobal bohram Kifayat gador hazirhqh va giiclii miidafis
resursu ild qarsilamisdir. Bu, bohrandan oncaki dovrds 6lkads hayata kecirilmis
rasional makroiqtisadi vo monetar siyasat, yaradilmis valyuta ehtiyatlari, maliyys
risklorinin gabaqlayici rejimdd idars olunmasi saysasindo miimkiin olmusdur.

Dovlat idaraetms sistemindd antibohran tadbirlorini
dord qrupda comlasdirs bilorik:

I. Bank sisteminin tacili xilasetma tadbirlori. Bank
sistemindJ panikin garsisim1 almaq vo milli bank sisteminda
sabitliyi tomin etmakdir. Bu todbirlor paketino daxildir:
1. bankin rekapitalizasiyasi;

2. stabilizasiyon kredit xatti acmagq;

3. fiziki soxslorin banklarda a¢ilan amanatlors tatbiq edilon
kompensasiya hacmini bazi hallarda 700 %-dak artirmagq;
4. bank balansini problemli aktivlordaon tomizlomak, agor
gordkirsd problemli aktivlora dovlat zomanoati vermok.




II. Monetar siyasat tadbirlari- antiinflyasionist siyasatdon
stimullagdirici siyasata kecid.

Bu tadbirin magsadi- iqtisadi artimm stimullasdirmaq; kredit
resurslarindan istifadoyo genis imkanlar; deflyasiyaya imkan
vermamdk (inflyasiya gqarsi miibariza arxa plan Kkecir); daxili

bazarda stabillosdirmo siyasati (faiz doracasi vasitasild);
todiyyo balansinin stabillosdirilmasi (devalvasiya); iqtisadi
siyasat todbirlorinin effektivliyini artirmagq.

Bu tadbirlora daxildir:

Bozi olkalar inflyasiya qorxularini nazard alaragq,
daracalorini asagi salir;

Milli pul vahidinin mazonnasini asagl salmagq;
Mbacburi ehtiyyat normalarini asagi salmagq;
Moarkazi Bank torafindon birbasa maliyyoalosdirmo amoaliyyati.




III. T3lobi stimullasdirmaq va real sektora yonalik

tadbirlar plan.

Moagsad- daxili bazara yonalik faaliyyat gostoran sahalori
dastoklomak, bununlada omok bazarinda moasgullugu tomin
etmakdir. Bu tadbirlor paketina daxildir:

1. ayri—ayrt sahalara dastak (masalon, Rusiyada avtomobil
sektoruna dastok proqrami);

2. vergi daracalarini azaltmagq (istor birbasa, istarsa da, dolayl
yolla) AR Prezidentinin miivafiq Sarancami ila 2009- 2012-ci illor
arzdindd bank va sigorta sirkatlorinin kapitalizasiyaya
yonaldocoyi manfaat vergidon azad edilmisdir. Hesablamalara
asasan bank sistemi tizrd dlava 170 miln. man moablaginda
kapitalin yaradilmasina zomin yarandh.;

3. kicik va orta biznesa dastak;

4. xiisusi biidca fondu tasis etmak;

5. dovlat tarafindan acilacaq kredit xattinin hacminin genis-si.




IV. Qhalinin neqativ va ya olumsuz gozlomalorina

qarst tadbirlar.

Bu tadbirin magsadi- shalinin banklara olan giivanc va
etimadini artirmaq vo amanatlari stimullasdirmag.

Bu tadbirlor paketina daxildir:

amanat sigorta hocmindos artim qararlar1 (Azarbaycanda
bank amanatcilorinin maraqglarinin gorunmasi va bank
sisteming etimadin daha da giiclondirilmasi maqsadilo
omanadtlorin Sigortalanmasi Fondu torafindon qorunan
amanatlorin maksimal hacmi 6 dofd artirilmg, sigorta
sortlori yumsaldilmisdar.

is yerlarini itironlors yardim paketi;

biznes strukturlar ils is yerlorinin baglanmamasi haqqinda
so0zlasmo;

tohsilo yonalik investisiya xarclorinin hacmini artirmag.




on rasional variant, gozlanils bilacok bohranlarin oncadon tasbit edilmasi vo buna
qarsi1 tadbir alinmasi oan dogru siyasat olaraq gorulmokdadir.

amakdar elm xadimi prof. S. Qandilov

Yuxarida doviat idaraetma sisteminda qabul
edilon antibohran proqgramlarinin 3 asas farqli
xiisusiyyatlori vardir:

xaotik (adatan, onca);

biidca va monetar siyasatinda yiingiillasma, hatta, bozi
hallarda aciq populizmd getmak sarti ilo;

dovlat tarafindon uzarina ciddi risk olaraq

miqyasl doviatlasdirma goarar1 vermak.




Azarbaycanda antibohran tadbirlarinin
prioritetlari.

Azarbaycanda antibohran tadbirlorinin prioritetlori.

| | | |

Istehlak Milli banklara Real
qiymatlorinin Inhisarcihqda dastaok siyasati iqtisadiyyata
azaldilmasi miibariza $armay?
Zaruriyyati qoyulusu

Jdrzaq
tohliikasizliyi-
nin tomin
edilmasi

v
Sonaye miiassa-
lorinin daxili
bazara istiqa-
matlondirilmasi

Sosial siyasatin
giiclondirilmosi




Bank sisteminin
xilas etmd

ampdliyyati

Pul-kredit siyasati [

Real
sektora dastok

Jhaliys dastok

1. Banklarin
rekapitalizasiyasi;
2. Stabil kredit xotti;
3. Bank sisteminin
restrukturizasiyasi
(birlosma vo ya
millilosdirmo);

4. Faiz daracasinin

asagi salinmasi;

5. Saxslarin
dmanatloring qarsi
Sigorta zomanatinin
100 %-2 atdirilmasi;

1. iqtisadi artimin

stimullasdirilmasi;
2. Kredit

resurslarindan genis
istifadaya dastok;

3. Deflyasiya qars1

miibarizo;
4 Daxili bazarda sabitlik
(% daracasiild);

5. Tadiyya balansinda
sabitlik (devalvasiya
vasitasila);

6. Iqtisadi siyasatin
effektivliyi;

1. Ayri-ayri
sektorlarin
dastoklonmasi;
2. Vergilorin
diistirtilmosi
(birbasa va dolay1
yolla);

3. Kigik vo orta
bizness maliyyd
dastayi;

4. Xiisusi budcd
fondlarinin tasis
edilmasi

1. Islorini itirmis
fahls vo qulluq-
culara yonalik
adaptasiya
proqramlari;
2. Pensiya fondlarimin
millilosdirilmasi;

3. Biznes dairalariils
is yerlorinin
qorunmasi haqqinda
sazis;

4. Tahsils ayrilan
investisiya xarclorinin
artirilmasi;




Hansi olkada olursa olsun goriilacak ilk tadbirlar
asagidakilar olmalidir:

Bazarlarda likvidliyin tominati maqsodilo macburi ehtiyat
normalarinin haddini azaltmaqla likvidliyin genis-masi

Faiz doracalorini asagi salmaq;
Vergi yukiiniin azaldilmasi;

Catin durumda olan maliyyJs vd ya real sektor qurumuna
maliyys dastoyinin gostorilmasi;

Banklara qoyulan amanatlorin kompensasiyasi moblaginin
artirillmasi;

Istor milli, istarsa da qlobal miqyasda maliyyo sistemindo
nayzardti tokmillasdirmak ;

Milli pul vahidinin dayarinin qorunmasi tadbirlari;

Qlobal iqtisadi sahalor makroiqtisadi siyasatinin
dlagalondirilmasi tomin olunmahdir;

Bohrandan cixis yolunun an optimal yolu miitloq qaydada
“iqtisadi va institutsional islahatlar1’” hayata kecirmokdir;




Xustsi geyd etmok lazimdir Ki,
Azdrbaycanda somorali antibohran
idaraciliyini hayata kKecirmays imkan veran

on onamli amil igtisadi vahidlar tarafindon
olka prezidentina olan inam va giivanc
sistemidir.




DIQQOTINIZO

GORO
TOSOKKURLOR !!!




