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G i r i ş 

Пул-кредит siyasətinin həyata keçirilməsi iləдювлят игтисади бющранлары 

йумшалтмаьа, инфлйасийанын гаршысыны алмага чалышыр. Пул-кредит сийасятинин 

узунмцддятли мягсяди там мяшьуллуг вя гиймятлярин сабитлийи иля сяжиййялянян 

истещсалын цмуми сявиййясинин артмасына наил олунмасындан ибарятдир. Бу 

сийасят мяжму истещсал щяжми, мяшьуллуг вя гиймят сявиййясинин сабитлийи 

наминя пуллу тялябин дяйишмяси цзяриндя гурулмушдур. Пул-кредит сийасяти щям 

долайы вя щям дя бирбаша тясир методларына маликдир. Бунларын фярги ондан 

ибарятдир ки, мяркязи банк йа кредит мцяссисяляринин ликвидлийи васитясиля пуллу 

тялябя тясир эюстярир, йа да ки, банкларын фяалиййятинин кямиййят вя кейфиййят 

параметрляри цзря лимитляр мцяййян едир.  

Hazırda ölkə iqtisadiyyatının важиб мясяляляриндян бири iqtisadiyyatыnыn 

sцrяtli inkiшafы, yoxsulluьun azaldыlmasы vяяhalinin sosial rifahыnыn davamlы 

olaraq yцksяldilmяsi, bazar  mexanizminяяsaslanan мцстягил вя эцжлц 

игтисадиййатын formalaшmasы kimi yeni strateji vяzifяlяri irяli sцрмяк, вя онлары 

мцнтязям олараг сямяряли формада щяйата кечирмякдян ибарятдир.  

Iqtisadi инкишаф Mərkəzi Bank qarшыsыnda yeni vяzifяlяr гоймуш олду. Bu 

вязифяляр yцksяk iqtisadi artыm, makroiqtisadi sabitliyin qorunmasы, юlkяnin 

beynяlxalq rяqabяt qabiliyyяtinin saxlanmasы вя с бу кими мясялялярдян 

ибарятдир. Эцжлц банк системи вя сямяряли пул-кредит сийасяти олмадан базар 

мцнасибятляринин инкишафыны тясяввцр етмяк мцмкцн дейилдир. Азярбайжан 

Республикасынын банк системинин эяляжяк инкишафы сямяряли пул-кредит 

сийасятинин апарылмасындан асылыдыр. Сямяряли базар системинин гурулмасы 

игтисадиййатда структур ислащатларынын апарылмасыны вя малиййя-кредит 

мцнасибятляринин тякмилляшдирилмясини тяляб едир. Пул-кредит тянзимлянмяси 

mərkəzi игтисадиййатын инкишафында апарыжы рол ойнамалы, истещсал щяжминин 

артырылмасыны вя йени иш йерляринин ачылмасыны тямин етмялидир. Цмуми Дахили 

Мящсул дювраны вя дювриййяси цчцн тяляб олунан пул кцтляси олмадан 
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игтисадиййатын нормал инкишафы мцмкцн дейил. Пул-кредит тянзимлянмясинин ясас 

мягсяди  пул кцтлясинин тянзим едилмяси васитясиля  игтисадиййатын инкишафынын 

тямин етмякдян ибарятдир. Бцтцн бу садалананлар Мərkəzi Банкын пул-кредит 

тянзимлянмяси мясялясинин игтисад елминдя мцщцм йер тутмасыны вя даим 

юйрянилмясини вя арашдырылмасыны шяртляндирир. Мцасир банк системинин сямяряли 

фяалиййятиндя пул-кредит сийасятинин дцзэцн истигамятляринин ящямиййяти олдугжа 

бюйцкдцр. Бу сащядя ясас вязифя дцнйа игтисадиййаты вя банк системиндя баш 

верян мцсбят мейллярин  игтисадиййатын инкишафында тятбиг едилмясидир. Бу гейд 

олунанлар «Mərkəzi Bankın pul-kredit siyasəti» мювзусунун актуаллыьыны 

хцсусиля артырыр. 

Дцнйа игтисадиййатында нязяри бахымдан мцхтялиф юлкя игтисадчы вя 

алимляри пул-kredit siyasəti vasitəsilə iqtisadi proseslərin тянзимлянмяси 

мясяляляриня даир чохлу сайда елми ачыгламалар вя консепсийалар иряли 

сцрмцшляр. Бу силсилядя Русийада вя башга МДБ юлкяляриндя, Азярбайжанда вя 

мцхтялиф гярб юлкяляриндя игтисадиййатын инкишафында пул-кредит сийасятинин ролу 

вя ящямиййятиня, пул-кредит тянзимлянмясиндя мяркязи банкларын ролуна аид -  

D.Bağırov, З.Мяммядовун, M.Bağırovun, Ş.Abdullayevin, 

R.Əsgərovanın,Р.Рзайевин, Ш.Бядяловун, С.Мяммядовун, С.Сяфяровун, 

З.Ибращимовун, А.Бабайевин, Е.Сямядзадянин, гярб юлкяляриндя А.Смитин, 

Д.Рикардонун, Ж.Милин, А.Маршалын, Ж.М.Кейнсин, Л.Ерхардын вя 

диэярляринин ясярляриндя ящямиййятли дяряжядя йер верилмишдир Азярбайжан 

Республикасынын Мərkəzi Банкынын пул-кредит siyasəti иля ялагядар гейд етмяк 

лазымдыр ки, базар мцнасибятляринин артыг инкишаф етдийи, мяркязи вя 

коммерсийа банкларынын фяалиййятинин йцксялдийи, онларын гаршылыглы фяалиййят 

мясяляляринин артдыьы шяраитиндя пул kütləsinin və pul bazasının 

тянзимлянмясинин тякмилляшдирилмясиня даир мцяййян тядгигатлар апарылса да, 

бу сащядя йени истигамятлярин арашдырылмасы щяр заман важиб мясялядир. Бу факт 

маэистр диссертасийа мювзусунун актуаллыьына дялалят едир.  
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Маэистр диссертасийанын мягсяди базар мцнасибятляри шяраитиндя пул 

kütləsinin тянзимлянмясинин истигамятлярини мцяййян етмяк, pул-кредит 

тянзимлянмясинин апарыжысы олан Мərkəzi Банкын бу сащядяки фяалиййятинин 

тякмилляшдирилмяси имканларынын мцяййян едилмяси дя бу мювзунун ясас 

мягсядиня аиддир.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



6 

 

 

 

Ы Фясил. Азярбайжан Республикасында пул-кредит сийасятинин нязяри əsasları 

1.1. Пул-кредит сийасятинин нязяри ясаслары вя prinsiplяри 

Пул-кредит сийасяти гаршылыглы тянзимлямя принсипляри ясасында гурулур. 

Мяркязи банкын гаршысында игтисади фяаллыьы стимуллашдырмаг мясяляси дурдугда 

о, тядавцлдяки пулун щяжмини артырыр ки, бу да юз нювбясиндя коммерсийа 

банкларынын кредит имканларыны артырмыш олур («ужуз пул» сийасяти). Игтисади 

фяаллыьы азалтмаг мягсяди иля ися мяркязи банк «бащалы пул» сийасятини йцрцдцр. 

Демяли, мяркязи банк пул-кредит сийасятини коммерсийа банкларынын кредит 

фяалиййятиня тясир етмякля вя тянзимлянмя фяалиййятини игтисадиййатын 

кредитляшмясинин азалдылмасы вя йа артырылмасына йюнялтмякля щяйата 

кечирмякля дахили игтисадиййатын сабит инкишафына наил олур. Бу просеси ися о, пул 

тядавцлцнц мющкямлятмякля вя дахили игтисади просеслярин таразлыьы йолу иля 

щяйата кечирир. Бунунла да мяркязи банкын кредитя тясири  бцтювлцкдя там 

тясяррцфатын инкишафында даща дярин стратеъи мясялялярин щяллиня наил олмаьа 

имкан верир. Мясялян, мцяссисядя сярбяст пул вясаитляринин чатышмамазлыьы 

коммерсийа сювдяляшмяляринин, дахили инвестисийаларын вя с. щяйата кечирилмясини 

чятинляшдирир. Башга бир тяряфдян артыг пул кцтлясинин дя юзцнцн мцяййян 

гцсурлары вардыр. Бунлара мисал кими пулларын гиймятдян дцшмясини вя онун 

ардынжа ящалинин йашайыш сявиййясинин ашаьы дцшмясини, юлкядя валйута 

мязяннясинин зяифлямясини эюстярмяк олар. Уйьун олараг биринжи щалда пул-

кредит сийасяти банкларын кредит фяалиййятинин эенишлянмясиня, икинжи щалда ися бу 

фяалиййятин ихтисара салынмасына вя «бащалы пуллар» сийасятиня кечилмясиня тяряф 

йюнялдилмялидир. Нятижя етибары иля дювлятин игтисади инкишафы цчцн ян цмдя 

мясялялярдян бири юлкядя банк системинин сабитлийинин тямин едилмясидир. Бу 

мясялялярин щялли ися мящз юлкянин мяркязи банкынын вя онун пул-кредит 

сийасятинин цзяриня дцшцр. Истянилян юлкядя коммерсийа банкларынын сямяряли 
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тянзимлянмяйян фяалиййяти ишэцзарлыьын ахсамасына сябяб ола биляр. Беля ки, 

инфлйасийа мярщялясиндя онлара пуллу тяляби артырмаг сярф едир, депрессийа 

мярщялясиндя ися пуллу тяляби азалтмагла коммерсийа банклары бющран 

вязиййятини эцжляндиря биляр. Мящз бу сябябдян пул тядавцлцнцн тянзимлянмяси 

цзря елми ясасларда гурулмуш сямяряли вя шяффаф дювлят сийасяти олмасы важибдир. 

Юлкянин бцтцн пул системинин тянзимляйичиси вя истигамятляндирижи органы ролу 

йеня дя мяркязи банкын цзяриня дцшцр. Мяркязи банк игтисади системя сямяряли 

тясир етмяк цчцн банк системинин фяалиййятини инкишаф етдирмяли, айры-айры 

субйектлярин тясяррцфат фяалиййяти цчцн банк системинин хидмятляриндян 

истифадяни артырмалыдыр. Mərkəzi банк системинин дайанаглыгы иля йанашы mərkəzi 

валйутанын  сабит динамикасы да буна шяраит йарада биляр. Буна эюря дя мяркязи 

банкын пул-кредит сийасятинин ясас мясяляляриндян бири дя mərkəzi валйутанын 

алыжылыг гцввясинин сабитлийинин, юдямя вя щесаблашма системинин еластиклийинин 

тямин едилмясидир. Фаиз дяряжяляриндя олдуьу кими, mərkəzi валйута 

мязяннясинин динамикасындаки гейри-сабитлик мцхтялиф мянфи щалларла нятижяляня 

биляр. Мясялян, гиймят механизминдяки гейри сабитликля баьлы, игтисади 

ресурсларын йенидян бюлэц механизминдяки позунтулардыр. Цмумиййятля, 

йалныз валйута сабитлийи, банклара инам вя мцтяшяккил пул кцтляси щаггында 

тясяввцр мясяляляри щялл олунмуш олдугда юлкянин мяркязи банкынын игтисади 

системя вя ишэцзар активлийя пул-кредит сийасяти алятляри васитясиля тясириндян 

сющбят эедя биляр. 

Беляликля, мяркязи банкын пул-кредит сийасяти бцтювлцкдя дювлят 

игтисадиййатынын тянзимлянмясинин ян важиб елементляриндян биридир. Артыг ХХ 

ясрин икинжи йарысында игтисадиййатын дювлят тянзимлянмяси мягсядляринин 

«дюрдбужаьы» мцяййян олунмушдур. Бунлар ашаьыдакылардан ибарят иди: 

- сабит игтисади артым сцряти; 

- сабит mərkəzi валйута; 

- мяшьуллуг; 

- тядиййя балансынын таразлыьынын тяминаты. 
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Сон илляр бу дюрдбужаьа бир дя еколоъи таразлыг мясяляси дя ялавя 

олунмушдур. 

Яввялляр эюстярилян мягсядляря наил олмаьын ясас васитяси мяркязи 

банклар тяряфиндян наьд пул емиссийасы функсийасынын щяйата кечирилмяси щесаб 

едилирди. Лакин щазырда сянайежя инкишаф етмиш юлкялярдя бу функсийа арха плана 

кечмишдир. Анжаг ону да йаддан чыхармаг олмаз ки, наьд пуллар щяля дя 

бцтцн пул кцтлясинин истинад етдийи юзцл сайылыр. Емиссийа инщисарыны яввялки кими 

юзцндя сахлайан мцасир дювлят mərkəzi валйутанын вя онун тядавцл 

каналларыны, йяни банк системинин сабитлийини тямин етмяк вязифясини мяркязи 

банка щяваля едир. Она эюря дя мяркязи банкларын наьд пул емиссийасы онларын 

бцтцн башга фяалиййятлярдян даща чох юлчцлцб-бичилмяли вя ятрафлы 

дцшцнцлмялидир, хцсусиля дя инкишаф етмякдя вя кечид игтисадиййатлы юлкялярдя. 

Сярбяст базар игтисадиййаты мцнасибятляриндя дювлят юзцнцн сырф гейри 

коммерсийа функсийаларынын реаллашмасы мягсядиля цзяриня ресурсларын бирбаша 

йенидян бюлэцсц вязифясини эютцрцр (сосиал мцдафия, mərkəzi мцдафия). Дювлят 

бу мясяляляри бцджя сийасяти иля йериня йетирир. Базар игтисадиййаты мцнасибятляри 

шяраитиндя ресурсларын сямяряли йенидян бюлэцсц мясяляси гиймятин цзяриня 

дцшцр, она эюря дя дювлятин ясас мясяляси игтисади системи сабит валйута иля 

тямин етмяк вя онун тядавцлц цчцн тяминатлы каналлар (йяни сабит банк 

системи) йаратмаг олмалыдыр. Русийа игтисадчы-алими В.Йевстигнейевин «Пул 

емисссийасы вя кечид игтисадиййаты» адлы ясяриндя инзибати амирлик системиндя 

емиссийа механизми фяалиййятинин чох схеми верилмишдир. Дювлят юз цзяриня 

мяркязляшдирилмиш бюлцшдцрцжц ролуну эютцрдцкдя о, емиссийаны да бу 

мягсяддян асылы шякилдя щялл едир. Нятижядя, директив емиссийа план гиймят вя 

тарифлярин план истещсал тапшырыглары иля чульалашмасы цсулудур. Бурада пул 

нязарят аляти ролунда фяалиййят эюстярир. Айдын мясялядир ки, бурада 

тянзимлянян кредит сийасятиндян сющбят эедя билмяз, чцнки, кредит ресурсларына 

тялябат щямин план цзря истещсал тапышырыглары йахуд да габагжадан мялум 

олан зярури лайищяляр цчцн мцвафиг айрымалар иля мцяййян олунур. Щалбу ки 

щяля 1920-жи иллярин яввялляриндя совет игтисадисадчысы В.Новошилов гейд етмишди 
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ки, «пул сийасятинин ясас мягсяди «пул тядавцлцндя щягигятя» наил олмагдыр. 

Пул тясяррцфатда кюмякчи алятидир вя о, ямтяя дцнйасынын дягиг тязащцрчцсц 

олмалыдыр…». Нормадан артыг инфлйасийа игтисадиййат цчцн чох аьыр 

эюстярижидир, бу заман гиймятин ямяля эялмясиндя мцхтялиф позунтулар баш 

веря биляр ки, бу да юз нювбясиндя реал фаиз дяряжяляринин мцяййян едилмясини 

чятинляшдиряр вя бязи щалларда ися гейри-мцмкцн едяр. Дцзэцн тяшкил 

олунмайан антиинфлйасийа сийасятиндян илк нювбядя игтисадиййатын реал сектору 

зяряр чякир. Mərkəzi валйутанын гиймятдян дцшмяси шяраитиндя амортизасийа 

айырмаларынын дярщал дцзялиши, даща дягиг десяк гайдайа салынмасы мцмкцн 

олмадыьы цчцн ясас капиталын тякрар истещсалы механизми позулур. Хаммалын 

гиймят сявиййяси артмаьа башлайыр, бунунла йанашы ямяк щаггы яввялки 

сявиййядя галыр, бу да ишчилярин вязиййятини писляшдирир вя сосиал эярэинлийин 

артмасына эятирир. Нятижядя, мцяссисяйя нювбяти истещсал мярщялясинин 100% 

тямин олунмасы цчцн мящсулун гиймятини галдырмаг, йа да истещсалын эцжцнц 

азалтмаг галыр. 

Банк иши сащясиндя мящшур тядгигатлары иля сечилян Вера Смит юзцнцн 

«Мяркязи банкларын ямяля эялмяси» китабында илк олараг эюстярмишдир ки, пул-

кредит тянзимлянмясинин мащиййяти барядя дискуссийалар дювлятин емиссийа 

инщисары вя емиссийа банкларынын банкнотларынын игтисади тябиятинин 

мцзакирясиня эятирир. 

Бу дискуссийаларын иштиракчыларыны Смит 4 група айырмышдыр: 

Ы – мцяллифлярин пул мяктябиня аидиййаты 

ЫЫ – банк мяктябиня аидиййаты,  

ЫЫЫ – онларын мяркязляшдирилмиш банк системиня аидиййаты 

ЫВ – сярбяст банк системиня аидиййаты иля мцяййянляширди.  

Биринжи ики мяктяби 1820-жи иллярдя Инэилтярядя баш вермиш пул 

сийасятиндяки мцбащисялярля баьлайырлар. Пул мяктябинин тяряфдарлары, мигдар 
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нязяриййясиня тяряфдар чыхараг, юзцндя щям гызыл, щям дя каьыз пуллары там 

шякилдя, гызыл сиккяйя бярабяр щцгугда тядавцл едилмясиня имкан верян гарышыг 

системи йаратмаьы тяклиф едирдиляр. Бу консепсийанын тяряфдарлары Д.Рикардо, 

Э.Зойд, лорд Оверстоун беля щесаб едирдиляр ки, «… билетлярин мигдарынын 

артмасы ямтяя-пул гиймятляринин галхмасына эятирир» вя демяли емиссийанын сон 

щяддини мцяййян етмяк лазымдыр. Игтисадиййатда пул-кредит тянзимлянмясинин 

мащиййятинин бу жцр тягдим олунмасы Инэилтяря парламентинин 1844-жц ил Банк 

Актынын гябул едилмяси иля щяйата кечирилди. Бунунла да бу акт бир нечя 

онилликляр ярзиндя башга юлкяляр цчцн мяркязляшдирилмиш банк системинин 

йарадылмасында нцмуня олду. 

Банк мяктяби «реал вексел» анлайышы иля мцяййян олунурду. Бурада 

бцтцн фикир ишэцзар силсиля ярзиндя, нязярдя тутулан тижарят ещтийажларынын 

дяйишмяси вя тядавцлдя артыг олан банкнотларын автоматик олараг тядавцлдян 

чыхмасы иля ялагядар, тядавцлдя олан пул мигдарындакы дяйишиклийя тяряф 

йюнялдилмишди. Бу истигамятин тяряфдарлары олан Тук, Вилсон, Фуллартон беля 

иддиа едирдиляр ки, пул-кредит тянзимлянмяси бцтювлцкдя банкнотларын сиккяляря 

дяйишдирилмясини тямин етмяйя йюнялдилмялидир. Бу заман тяляб вя тяклиф 

гануну юзц пул тядавцлц щяжмини тянзимляйяжяк. 

Бязи алимляр ися мясялян, Отто Микаелис, Отто Щцбнер, Лцдвиг фон Мизес 

ейни заманда щям банк, щям дя пул мяктябинин тяряфдарлары идиляр. Бу 

йанашмайа эюря мяркязи банк коммерсийа банк системинин ликвидлийя олан 

тяляблярини рящбяр тутараг кредит емиссийасы апарыр. Амма йенидян учот едилян 

вексел нювц иля тяминатла кифайятлянмир вя бу заман гябул едилмиш ещтийат 

нювлярини дястякляйир. Демяк олар ки, мящз бу жцр йанашма пул-кредит 

тянзимлянмясинин мащиййятинин мцасир анламыдыр, даща дягиг десяк 

тякмилляшмиш формасыдыр. 

Яэяр В.Йевстигнейевин дедикляриня нязяр салсаг эюрярик ки, о пул 

емиссийасыны «… гануниляшдирилмиш ещтиййат нювляринин жидди ялейщиня емиссийа 

тяшкилатларынын (Мяркязи Банкын) ющдяликляринин тядавиля бурахылышыдыр» кими 
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сяжиййяляндирир. Беля ещтиййат кими мяркязи банк коммерсийа векселляриндян, 

гызыл-валйута ещтийатларындан, дювлят гиймятли каьызларындан истифадя едя биляр. 

Дювлят гиймятли каьызрларынын емиссийасы йалныз дювлят ющдяликляринин бцджянин 

эяляжяк эялирляриня реал щцгуга малик олдуьу заман кифайят гядяр етибарлы 

емиссийа нювц олур. Зяиф верэи системи шяраитиндя бу емиссийа нювц тящлцкяли 

сайылыр. 

Жари тясяррцфат дюврцнцн тялябиня мяркязи банкын дисконт фяалиййяти йолу 

тарихян кредит емиссийасына даща йахындыр. Мяркязи банк пуллары ямтяя вя 

малиййя векселлярини нязяря алараг емиссийа едир. Кредит емиссийасынын бу нювц 

кифайят гядяр етибарлыдыр, амма о да инфлйасийанын олмамасына зяманят 

вермир. Мяркязи банкдан векселлярин сярт тянзимлянмяси тяляб олунур ки, бу да 

коммерсийа банклары цчцн кямиййят мящдудиййятиндя вя векселлярин йенидян 

учота алынмасы цчцн жидди мейарларын щазырланмасында юзцнц эюстярир. 

Й.Сергийенконун «Кечид игтисадиййатында монетар просеслярин бир сыра 

хцсусиййятляри» адлы ишиндя о, мяркязи банкын кредит сийасяти щагда чох мараглы 

фикирляр иряли сцрцр. Беля ки, о дювляти «етибарлы пул» итещсалчысы адландырыр. 

Банклара мяхсус олан векселляри нязяря алараг мяркязи банк емиссийа 

истещсалыны игтисади субйектлярин ющдяликляринин тяминаты алтында щяйата кечирир. 

Бу жцр механизм дювлятин емиссийасыны «игтисадиййатын гейри дювлят 

секторларынын активляринин дювлятин тяминатында олдуьуну нязяря алараг, дювлят 

характериндян цмумmərkəzi характеря…» чевирир. Гейд етмяк лазымдыр ки, бу 

жцр механизм мяркязи банкларын тянзимляйижи фяалиййятляри сырасында хцсуси йер 

тутур. Зяннимизжя, кредит сийасятинин ясас хцсусиййяти ондадыр ки, о пул-кредит 

тянзимлянмясинин нормал системиндя ейни заманда щям банк системинин 

ликвидлийинин горунмасы цсулу, щям дя емиссийа тяминаты механизми кими чыхыш 

едир. 

Пул тядавцлц нязяриййясиндя вахташыры олараг мяркязи банкын пул-кредит 

тянзимлянмясини игтисадиййатын пула олан тяляб анлайышына чевирмяк жящдляри 

ортайа чыхмышдыр. Бу заман якс тясир йаранырды. Беля ки, артыг игтисадиййат банк 
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системинин васитясиля пула олан тяляби ортайа гоймур, яксиня дювлят 

игтисадиййата ня гядяр пул лазым олдуьуну мцяййян етмяйя жящд эюстярирди. 

Мясялян, К.Маркс игтисадиййатын пула олан тялябинин щесабланмасы цчцн 

ашаьыдакы мяшщур дцстуру тяклиф етмишдир: 

 
PTS

QHCH
P

−+∗∂
=

Kr-Q  

Бурада: 

П – пул мигдарынын тяляб олунан щяжми; 

Я – ямтяянин мигдары 

Г – гиймят сявиййяси 

Кр – кредитя сатылмыш ямтяялярин гиймят мябляьи 

ЖЩ – жари щесаблашма мябляьи 

ГЩ – гаршылышлы щесаблашма мябляьи 

ПТС – пулун тядавцл сцряти. 

Пул базарларындакы пул тяклифи игтисадиййатда чох бюйцк рол ойнайыр. 

Буна уйьун олараг пул кцтляси щяжми, пулун дювретмя сцряти, мящсул истещсалы 

вя гиймят сявиййяси арасында асылылыг мювжуддур. Бу мясяляни гярб статистикасы 

беля мцяййянляшдирир: 

1. «Пул тяклифинин артым сявиййяси вя орта гиймят сявиййяси, бцтцн 

юлкялярдя онларын игтисади инкишафлары иля, бцтцн агрегатлар цчцн практики олараг 

дцз хятт цзря 0,65-дян йухары ямсалла асылыдыр. 

2. Пул тяклифинин вя реал истещсалын артым сявиййяси ил ярзиндя пул 

кцтлясинин артымы 18%-дян йухары оларса, щеч бир шякилдя бир-бириндян асылы 

олмур. Лакин пул кцтлясинин 18%-дян ашаьы артым темпи олан юлкялярдя бу 

асылылыг 0,1 ямсалында практики олараг дцз хятт цзря олур. 
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3. Инфлйасийа сявиййяси вя мящсулун реал артымы сявиййяси бир-бириндян 

асылы дейил». 

Верилмиш проблемля директив игтисадиййат да гаршылашыр. Эюркямли игтисадчы 

Струмилинин ашаьыдакы дцстуруна нязяр салаг: 

1

)(

n

pP

n

ItTK
X

xx
−

+
−

=  

Бурада: 

Х – дювриййя цчцн гызылла ифадя олунан пул кцтляси; 

Т – верилмиш мцддят ярзиндя сатылмыш ямтяя кцтляси; 

т – кредитя сатылмыш ямтяянин щиссяси; 

к – пулла сатылмыш ямтяялярин дювриййя ямсалы; 

Ы – ващид ямтяянин гызылла орта гиймяти; 

П – пуллу юдямялярин цмуми мябляьи; 

п – щесаблашма щяжми; 

н вя н1 – верилмиш мцддят ярзиндя пул ващидинин дювриййясинин сайы. 

Струмилинля бир дюврдя йашамыш А.А.Соколов гейд етмишдир ки, «…реал 

тядавцл просеси чохлу сайда мцбадиля актларындан ибарят олур вя бу актларын 

щяр бириндя иштирак едян, жямиййятин малик олдуьу бцтцн пул вясаитляри вя 

ямтяяляр дейил. Конкрет тядавцл дцстурлары щеч бир заман бцтцн ямтяя вя 

пуллары ящатя етмядийиндян гиймят сявиййясинин тядавцлдя олан пул кцтляси иля 

мцяййян олундуьуну сюйлямяк олмаз». 

Щямин бу мярщялядя С.М.Киселйов истещсал вя ямтяя дювриййясини вя она 

уйьун олараг тядавцлдя олан пул кцтляси щяжмини бир-бири иля баьлайан емпирик 

(тяжрцбяйя ясасланан) ямсал системи тяклиф етди. С.М.Киселйов мащиййят етибариля 
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ашаьыдакы асылылыгларын тядгигат вя кямиййят эюстярижилярини суал кими ортайа 

атды: 

1) сянайе истещсалы щяжми вя учот ссуда ямялиййатлары арасында,  

2) учот-ссуда ямялиййатлары вя пассив кцтля арасында,  

3) тядавцлдя олан пул мигдары вя яманятляр цзря галыглар арасында,  

4) сянайе истещсалы щяжми, тядавцлдя пулун кцтляси вя яманятляр цзря 

галыглар арасында асылылыглар.  

Емпирик цсулла алынан мцгайисяляри нязяря алараг – сянайе истещсалы 

щяжми /учот-ссуда ямялиййатлары цзря борж=1/3,5; учот-ссуда ямялиййатлары цзря 

борж /тядавцлдя олан пулун щяжми 77%; яманятляр цзря галыглар/ тядавцлдя олан 

пулун щяжми=1,2 кими эютцрцб ашаьыдакы бярабярлийи алмаг олар: 

(1,2+х)х 0,77=3,5й, 

бурада; 

х – тядавцл цчцн лазым олан пул кцтляси; 

й – сянайе истещсалынын щяжми. 

Базар игтисадиййаты шяраитиндя, йяни мяркязи банкын банк системиня 

ижтимаи инамы тямин етдийи вя валйута сабитлийиня наил олдуьу шяраитдя 

игтисадиййатын цмуми вязиййятини тяряннцм едян банк системинин юзц пула 

тяляби иряли сцрцр. Бу заман мяркязи банк цчцн важиб олан шярт пул кцтлясинин 

дягиг гурулушуну тяшкил етмяк вя онун щярякятини излямяк олмалыдыр.  

Юлкямиздя базар мцнасибятляринин формалашмасы игтисади 

тянзимлянмянин механизмляринин бцтцн спекторларына йийялянмякля обйектив 

шякилдя мцяййян олунур. Базар игтисадиййатында игтисади просеслярин гейри-

мцтяшяккиллийи щаггындакы мцлащизяляр ясассыздыр. Яксиня, игтисадиййатын 

сямярялилийини вя давамлылыьыны мцяййян едян практики олараг бцтцн ясас 
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мцнасибятляр тянзимлянир вя юзц дя чох сярт шякилдя. Буналарын ичярисиндя ися 

пул-кредит сийасяти алятляри чох ящямиййятли йер тутур. Фикримизжя, йухарыда 

ачыгланан вя тящлил едилянляр Азярбайжан Республикасында сямяряли пул-кредит 

сийасятинин ишляниб щазырланмасы вя тятбигинин нязяри ясаслары вя методолои 

принсипляри кими гябул едиля биляр. 

Пул-кредит сийасяти мцасир макроигтисади сийасятин башлыжа, ясас 

елементляриндян биридир. Пул-кредит сийасятинин стратеъи мягсяди там мяшьуллуг, 

гиймятлярин сабитлийи, дювлят бцджяси вя тядийя балансынын таразлыгы иля 

сячижиййялянян игтисади артыма наил олмагдан ибарятдир. Бунларын арасында 

инфлйасийанын оптимал сявиййядя сахламаг вязийфяси чох мцщцмдцр, чцнки 

юлкядя инфлйасийанын тядрижян ашаьы салынмасы макроигтисади рисклярин 

азалмасына, дахили кредитин эенишлянмясиня, капитал дцнйасында, ясас фондларын 

инкишафында игтисади артымын дюнмязлийиня сябяб олур. 

Мцхтялиф юлкялярдя пул-кредит сийасятинин жари мягсядляринин фярглянмяси 

ися юлкянин монетар органларын тактикасынын сечилмясиндян асылыдыр вя мцхтялиф 

мейарлара ясаслана биляр. Беля ки, фяалиййят сярщядляриня эюря пул-кредит 

сийасятини дахили вя харижи истигамятляря бюлмяк олар. 

 Фяалиййят заманына эюря (тактики вя аралыг) дя пул-кредит сийасятинин 

мцяййянляшдирилмяси мцщцм ящямиййят кясб едир. 

 Тактики мягсяд дедикдя, пул-кредит органларынын ачыг базарда ардыжыл 

ямялиййатлар апарылмасы вязифяляри нязярдя тутулур. 

 Аралыг мягсяд ися мцяййян заман кясийиндя игтисади дяйишикликлярин 

тянзим едилмяси вязифялярини ифадя едир. Аралыг мягсядляря истещсалын номинал 

щяжми, фаиз дяряжяси, пул кцтлясинин артым темпи, гиймят сявиййяси аиддир. 

 Сон мягсядляр пул - кредит сийасятинин истещсал просесиня тясир дяряжяси, 

аралыг мягсядляр ися пул-кредит вя малиййя сферасында тяляб вя тяклиф таразлыьы 

цчцн тянзимляйижи  истигамят кими иштирак едир (Схем 1.1).   
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Истещсал сферасындакы дяйишикликляр пул сферасына, яксиня пул сферасындакы 

дяйишикликляр ися яксиня истещсал сферасына тясир едир. 

Тактики, аралыг вя сон мягсядлярин фяргляндирилмяси пул-кредит сийасятинин 

щяйата кечирилмясинин ики стратеэийасыны мцмкцн едир:  

- бирпилляли стратеэийа;  

- икипилляли стратеэийа. 

Бирпилляли стратеэийа сон мягсядя наил олмаг цчцн апарылан бирбаша 

сийасятдир. Яэяр сон мягсядляр эюзлянилян формада олмурса алятляр уйьун 

олараг дяйишир. Икипилляли сийасятдя ися сон мягсядя аралыг мягсядляр васитяси иля 

чатмагдан сющбят эедир. Пул-кредит сийасятинин дцзьцн апарылмасы ися онун 

мярщяляляринин сечилмясиндян чох асылыдыр. Беля ки, биринжи мярщялядя сон 

мягсядя чатмаг цчцн инфлйайаны ашаьы салмаг цчцн М2 пул кцтлясинин 

артырылмасы аралыг мягсяд кими мцяййян олмалыдыр.  

Икинжи мярщяля ися аралыг мягсядя чатмаг цчцн уйьйн пул-кредит сийасяти 

алятлярини сечмякля вя онлардан дцзэцн истифадя етмякля мцяййянляшир. Тутаг  

ки, М2-нин мцяййян сявиййядя артмасы иля она уйьун пул базасынын 

артмыны тяшкил етмяк лазымдыр. 1990-жы иллярдян бу эцня кими инкишаф етмиш 

юлкялярин пул-кредит сийасятини нязярдян кечирсяк мцяййян олур ки, онларын 

яксяриййяти бу наилиййяти ялдя етмяк цчцн сон мягсяд кими инфлйасийаны щядяф 

сечмишляр. Бу заман ися истещлак гиймятляри ямсалы инфлйасийа эюстярижиси 

сечилмишдир. 

Айры-айры юлкялярдя ямсал мцхтялиф эюстярижилярля, мясялян, долайы 

верэиляр, йейинти мящсуллары вя енери дашыйыжыларына олан гиймятлярля тянзимлянир. 

Бу тядбирляри апардыгда мцтяхяссисляр монетар амиллярин гиймят индексиня тясир 
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дяряжясини мцяййянляшдирмиш олур вя эяляжякдя макроигтисади нятижяляр ялдя 

олунмасы цчцн  бундан дцзэцн истифадя едирляр. 

Инфлйасийа сявиййяси цчцн мягсядя чатмаг, пула олан мцвафиг тялябин 

гиймятляндирилмяси вя тящлилинин важиблийини юня чякир. Пула олан тялябин инкишаф 

сявиййяси бир сыра амиллярдян асылы олур ки, бунлар ашаьыдакылардыр: 

- ЦММ-дя ев тясяррцфатларындакы эялиринин ардыжыл артымына вя ящалинин 

пул эялирляринин йыьым нормасынын артмасына тясир едян дювлят тяряфиндян 

апарылан эялирляр сийасяти; 

- щцгуги вя физики шяхслярин эялирляринин артмасына тясир едян верэи 

сявиййясинин азалдылмасы; 

- бцджя кясири; 

- йцксяк тядийя балансынын горунмасы иля mərkəzi пул ващидинин реал 

мцбадиля мязяннясинин мющкямлянмяси шяртляри чярчивясиндя mərkəzi пул 

активляриня тяляб артымы; 

- игтисадиййатда пул щесаблашмаларынын пайынын артырылмасы. 

Гейд етдийимиз кими, пул-кредит сийасяти щяйата кечириляркян онун 

гаршысында дуран сон мягсядя наил олунмасына узун заманын сярф олунмамасы 

цчцн бу сийасятин аралыг мягсядляри мцяййянляшир вя онлардан истифадя олунур. 

Гиймят сявиййяси пул – кредит сийасятинин аралыг мягсядляриндяндир. Беля 

ки, орта гиймят сявиййяси ендийи заман юлкянин мяркязи банкынын гаршысында 

дуран мясяля мяжму тяляби артырмагдыр. Бунун цчцн ися мяркязи банк 

коммерсийа банкларына  ялавя ещтийатлар вермялидир. Яксиня гиймят сявиййяси 

галхарса мяркязи банк коммерсийа банкларынын ещтийатларыны юзцня жялб едяр 

вя бунунла да она мяжму тяляби азалдар. 

Фаиз дяряжяси дя бу сийасятдя мцщцм рол ойнайыр. Беля ки, игтисади 

фяаллыьы, инвестисийа мцщитини жанландырмаг мягсядиля мяркязи банк фаиз 
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дяряжяляриня тясир едир, онларын щяддини мцяййянляшдирир. Буну бирбаша едя 

билмядийиндян мяркязи банк учот дяряжяляриндян истифадя едяряк, ачыг базар 

ямялиййатлары апарараг щяйата кечирир. 

Истещсалын щяжминин дяйишдирмяк мягсядиля мяркязи банк аралыг мягсяд 

кими пул кцтлясини артырыр. Фаиз нормасы артдыгда пулун дювретмя сцряти 

азалдыьындан бу эюстярижилярин бир-бириндян асылылыьы ортайа чыхыр. Бу цздян 

мяркязи банк даим пул кцтлясинин щяжминин таразлыьыны мцяййян етмялидир. Пул-

кредит сийасятинин сон мягсяди олан игтисади артыма наил олмаг цчцн мяркязи 

банк пул програмынын щяйата кечирилмясиня нязарят етмяли вя щямчинин бу 

мягсядя чатмаг цчцн лазым олан мязяння сийасятини сечмялидир. 

Цзян-тянзимлянян мязяння реъиминдя пул-кредит сийасятинин важиб 

елементи мяркязи банк тяряфиндян пуллу тялябя нязарят йолу иля пул кцтлясиня 

эюстярилян тясирдир. 

Бу аралыг мягсядляря чатмаг цчцн ачыг базар ямялиййатларындан истифадя 

едиля биляр. Бунун цчцн ися йяни пул-кредит стратеэийасынын щяйата кечирилмяси 

цчцн йенидян малиййяляшмя дяряжяси, мяжбури ещтийатлар, ачыг базар 

ямялиййатлары вя бирбаша нязарятдян истифадя едиляряк гысамцддятли пул 

базарынын фаиз дяряжясиня вя пул базарына тясир едилир вя бунунла да сон 

мягсядя чатылыр. Жари ил цчцн пул-кредит сийасятинин мягсядляринин инфлйасийа 

сцряти интервалы шяклиндя мцяййян едилмяси структур амилинин инфлйасийайа даща 

чох тясириня имкан верир. 

Йухарыда биз пул-кредит сийасятинин мягсядляринин бир-бириндян 

фяргляндийини сюйлядик. Яслиндя ися пул-кредит сийасятинин мювжудлуьу мящз бу 

мягсядлярин бир-бири иля ялагясиндян асылыдыр. 

Гиймят сабитлийи фонунда ишэцзар даиряляр бизнес-планларын формалашмасы, 

ишэцзарлыьын артырылмасы, йени технолоэийанын инкишафы мягсядиля базардан эялян 

сигналлара истинад едя биляр. Айдын мясялядир ки, ашаьы сявиййяли инфлйасийа 

узунмцддятли яманятлярин вя инвестисийаларын рискини азалдыр вя тяляб иля 

инвестисийа арасындакы таразлыгын горунмасына имкан йарадыр. Бу шяраитдя 



20 

 

ящалинин реал эялирляринин артырылмасы вя ящалинин рифащ щалынын йцксялмясинин 

даща йцксяк сцрятля баш вермясиня имкан йаранмыш олур. 

Лакин, ейни заманда, йухарыда гейд етдийимиз кими, инфлйасийанын ашаьы 

щяддинин сечилмясиндя чох ещтийатлы олмаг лазымдыр. Mərkəzi Банк беля щесаб 

едир ки, монетар методлар васитясиля инфлйасийанын сявиййяси ашаьы салынмасы, 

максимал дяряжядя мцмкцн олан игтисади артыма, ящалинин реал эялирляринин 

артмасына, игтисади артымын дайаныглы сцряти цчцн лазым олан ири щяжмли 

инвестисийаларын щяйата кечмясиня эяляжяк иллярдя дя мане олмамаг цчцн 

оптимал сявиййядя сахланылмалыдыр. 

Пул-кредит сийасятинин ясас мягсядиня беля йанашманы сосиал-игтисади 

сийасятин ясас истигамяти кими гиймятляндирмяк олар. Юлкянин игтисади 

сийасятинин бир щиссяси кими юйрянилян пул-кредит сийасятинин сон мягсяди 

инфлйасийанын ашаьы салынмасы вя йахын 10 ил цчцн бу сявиййянин горунуб 

сахланмасы мясялясидир ки, бу да сон нятижядя сабит игтисади артымын шяртлярини 

тямин едир. Инфлйасийа вя игтисади артым арасында конкрет уйьунлуг щяр ил дахили 

вя харижи игтисади инкишаф факторларыны нязяря алмагла цмумдювлят игтисади 

програмы чярчивясиндя мцяййян олунмалыдыр. 

Бу заман, башга юлкялярин йцксяк инфлйасийаны арадан галдырмасы 

сащясиндя апардыьы ишлярин тящлили эюстярир ки, мящз цзян валйута мязянняси 

реъиминдя бу просесин ахарлыьы вя тядрижян баш вермяси игтисадиййат цчцн 

антиинфлйасийа тядбирлярин хяржлярини ашаьы салмагла даща йахшы нятижяляр верир. 

Сон олараг ону демяк лазымдыр ки, Mərkəzi Банкын нязярдя тутулан пул-

кредит сийасятинин мягсяд вя вязифяляринин йериня йетирилмяси ящямиййятли 

дяряжядя игтисадиййатын диэяр сфераларында гаршыйа гойулан вязифялярин йериня 

йетирилмясиндян, юлкядя йеридилян игтисади сийасятин бцтцн истигамятляриндя ялдя 

едилян нятижялярдян вя апарылан структур ислащатларын мцвяффягиййятиндян асылы 

олажаг. 
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Мяркязи банк гыса мцддят ярзиндя структур амиллярин ящямиййятли 

дяряжядя тясир эюстярдийи тяляб гиймятинин динамиклийиндя пул-кредит сийасяти 

методлары иля дцзялишляр апармаг имканына малик дейил. Онларын инзибати 

тянзимлянмяси нятижясиндя ямяля эялян илк нювбядя коммунал тясяррцфаты вя 

сярнишин няглиййаты хидмятляри цзря ящалинин пуллу хидмятляриня гиймят вя 

тарифлярин сявиййясинин артмасы дярщал тяляб гиймятляри индексинин динамиклийиня 

тясир едир. 

Чцнки, структур компонентлярин Mərkəzi Банкын база инфлйасийасынын 

ляьв едилмяси цчцн даща сярт монетар фяалиййяти щесабына, тяляб гиймятляри 

индексиня щядсиз тясиринин компенсасийа едилмясинин важиблийи, игтисади артым 

сцрятинин зяифлямясиня эятириб чыхара биляр. 

Мяркязи банк тяряфиндян пул програмынын параметрляринин горунмасы вя 

банк системинин ликвидлийинин идаря олунмасы цзря эцндялик фяалиййяти, пул 

базарында фаиз дяряжяляринин сявиййясиндяки щяржмяржлийин сящмана дцшмясиня 

имкан веряр. 

Пул програмынын бцтцн эюстярижиляри, дахили вя харижи игтисадиййатын 

вязиййятиндян асылы олараг, инфлйасийа сявиййясинин ашаьы салынмасы мягсядиня 

хидмят етмяк цчцн тясщищляря мяруз гала билярляр. Тясщищетмя цчцн юдямя 

балансынын вязиййятинин тящлили нятижяляри, дахили вя харижи игтисади динамиклик вя 

пуллу тялябин вя инфлйасийа дяряжясинин формалашмасына тясир едян башга амилляр 

ясас эютцрцля биляр. 
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1.2. Мцхтялиф игтисади системлярдя пул-кредит сийасятинин ролу 

Dünyada pul-kredit sferasına nəzarətə və bu sferanın 

tənzimlənməsinəciddi ehtiyac ötən əsrin 20-30-cu illərində baş vermiş 

Böyükdepressiyadansonraformalaşmağabaşlamışdır. 

İkinciDünyamüharibəsindənsonrabankbiznesininbeynəlmiləlləşdirilməsivə

kapitallaşmanınsürətləndirilməsibeynəlxalqbanknəzarətiqaydavənormaları

nınformalaşmasınışərtləndirdi. Bununlabelə, 

banksferasındanəzarətsəlahiyyətlərihərbirölkədəqanunvericilikləmüəyyənol

unmuşinstitusionalformalardahəyatakeçirilir. 

Busistemlərinmüxtəlifölkələrüzrəfərqlərinəbaxmayaraq, 

onlarınhamısıaşağıdakıəsasməqsədlərinhəyatakeçirilməsinəistiqamətlənib: 

1. Pul və maliyyə sabitliyinin saxlanması. Bu da bankların iflasına 

yol verilməməsi və aktiv və passivlərin səmərəli idarə edilməsinəyönəldilmiş 

bank tənzimlənməsi ilə bağlı tədbirlərin görülməsi deməkdir. 

2. Bank sisteminin səmərəliliyinin təmin olunması. Bu isəaktivlərin 

keyfiyyətinin artırılması və potensial risklərin azaldılmasıhesabına əldə 

olunur. Bank nəzarətinə həmçinin daxili bank əməliyyatlarının və maliyyə 

vəziyyətinin qiymətləndirilməsi daxildir ki, bu da bankların həyati 

əhəmiyyətli iqtisadi əməliyyatları və105 institutları maliyyələşdirmək 

qabiliyyətini qiymətləndirməyəimkan verir. 

3. Əmanətçilərin maraqlarının müdafiəsi: əmanətçilər qarşısında öz 

öhdəliklərini yerinə yetirə bilməyən bankların fəaliyyətinəmüvafiq 

orqanlarının əmanətçilərə münasibətdəöz öhdəliklərini yerinə yetirə 

bilməyən bankların fəaliyyətinə nəzarəti gücləndirilməlidir. 

Ayrı-ayrıölkələrdə bank nəzarətini həyata keçirən orqanların növləri 

də müxtəlifdir ki, bu da bir sıra institusional, mədəni vəinzibati şərtlərlə, 

habelə iqtisadiyyatın inkişaf səviyyəsi və capital bazarlarının həcmi ilə izah 

olunur. Bəzi ölkələrdə Mərkəzi Banka nəzarət və bu bankların 
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tənzimlənməsi vahid orqan tərəfindən həyata keçirilir, digər ölkələrdə bu 

funksiyalarıöz aralarında sıxəməkdaşlıq edən xüsusi nəzarət orqanları icra 

edir, çünki pul-kredit siyasətinin və bank nəzarətinin işlənib 

hazırlanmasıfunksiyaları kəsişir. 

Eləölkələr var ki, burada nəzarət funksiyası tamamiləMərkəzi 

Bankın əlindədir. Bu ölkələrə məsələn, Rusiyanı aidetmək olar. Bəzi 

ölkələrdə Mərkəzi Bank özünün nəzarət vətənzimləyici funksiyalarından 

qismən məhrum olunub (Fransa, Almaniya, Avstraliya, Kanada, İsveçrə, 

Türkiyə və s.). Nəhayət,eləölkələr də vardır ki, onlarda mərkəzi banka və 

ya oxşar funksiyalara malik orqana nəzarət və tənzimləyici səlahiyyətlərin 

bir hissəsi verilir. Belə orqanın tipik nümunəsi kimi ABŞ-ınFederal 

Ehtiyatlar Sistemini göstərmək olar.Beynəlxalq istehsalatda inkişaf 

etməkdə olan ölkələrinvəziyyətinin dəyişməsi beynəlxalq kapital 

bazarlarınınfəaliyyətində onların rolunun böyüməsinə səbəb oldu. Əgər 70-

ciillərin əvvəlində 15 aparıcı beynəlxalq maliyyə mərkəzlərindənyalnız 

üçüüçüncü dünya ölkələrində yerləşirdisə, artıq 80-ci illərinortalarında 31 

beynəlxalq maliyyə mərkəzindən 10-u oradayerləşdirilmidi. Onlar dünya 

təsərrüfatı miqyasında maliyyəkapitalı vasitəsilə coğrafi sərhədlərin aradan 

qaldırılması iləəlaqədar olaraq, həm şəxsi kapital bazarlarının, o cümlədən, 

“vergiməkan”larının yaradılmasıəsasında yaranmışlar.Fars körfəzi 

zonasında mövcud olan bazar bir qədər gəncmaliyyə mərkəzi kimi çıxış 

edirdi. Bu mərkəzin yaranmasıxüsusiyyəti onun neft ixracı dövlətlərinin 

neft-dollar qalıqlarınınyenidən dövr edilməsi üçün avro-valyuta bazarının 

özünəməxsusşəkildəşaxələnməsindən ibarətdir. Fars körfəzi rayonunda 

yerləşənmərkəz son zamanlara qədər beynəlxalq maliyyə 

sistemindəkreditor rolunda çıxış edir. Bu regionda 250-dən çox bankı olan 

vəəhəmiyyətli dərəcədəşaxələnmiş bank müəssisələri şəbəkəsi 

formalaşmışdır. Onların 30-dan çox hissəsi aktivlərinə görəən iri dünya 

miqyaslı banklar qrupuna daxildir. Пул-кредит сийасятинин инкишафынын 
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башланьыжы Авропа юлкяляриндя илк мяркязи банкларын йаранмасына дайаныр. 

Тарихи фактлар эюстярир ки, яввялляр хцсуси банклар тяряфиндян бурахылан 

банкнотларын емиссийасына гаршы, дювлят юз инщисарыны тямин етмяк цчцн 

мцяййян ишляр эюрмяйя башлады. Емиссийаны юзцня табе етмяк жящдляри 

бцджя кясирляринин малиййяляшмясинин важиблийи иля баьлы иди. Вясаит 

чатышмамазлыьы иля цзляшян дювлятляр емиссийа инщисарына малик олан банклары 

табелийиндя сахламаг щявясиндян йайына билмяди. Лакин, эет-эедя бу 

сийасятин мящведижи нятижяляриндян данышылмаьа башланылды. Игтисадчылар ян 

мцщцм проблемин, йяни пул-кредит тядавцлцнцн тяшкили вя 

тянзимлянмясинин тядгигатына мцражият етдиляр. Пул-кредит 

тянзимлянмясинин игтисади инкишаф йолуна вя тарихиня нязяр салсаг эюрярик ки, 

айры-айры мярщялялярдя бу сийасятя тамамиля мцхтялиф йанашмалар мювжуд 

олмушдур. 

Игтисад елминин классикляриндян олан Давид Рикардо юзцнцн ясас 

принсиплярини беля формалашдырмышдыр: 

«Сабит пул тядавцлц – милли сярвятлярин инкишаф шяртидир; 

Сабит пул тядавцлц гызыл стандартлары базасы ясасында мцмкцндцр; 

Тядавцлдя мцяййян мигдарда гызыла бярабяр щцгугда вя йцксяк дюнярли 

каьыз пуллар олмалыдыр». 

Рикардо мцяййян етмишдир ки, щяр бир дювлятдя каьыз пулларын бурахылышы 

жидди нязарятя вя сярщядя малик олмалыдыр. Бу мягсядя наил олмаг цчцн 

Мяркязи Банкын, щяр тягдим олунан билетинин (сиккя вя йа кцлчя шяклиндя) 

гызылла юдямясини, бир вязифя олараг йериня йетирмясиндян йахшы васитя эюстярмяк 

чох чятиндир. Лазым олан пул кцтляси ися бир тяряфдян гызыл истещсалы хяржляриндян, 

ди-эяр тяряфдян ися тядавцл сцрятиндян асылы олажаг. 

Эюстярилян принсипляря уйьун олараг Инэилтяря банкында банкнот 

бурахылышы щяддини тяйин едян вя онларын сярбяст дяйишдирилмясини тяляб едян 

емиссийа ямялиййатлары тяшкил олунмушду. 
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ХВЫЫЫ-ХЫХ ясрлярдя пул-кредит сийасяти ашаьыдакы истигамятляри иля 

мцяййян олунмушдур:  

Ы – пул тядавцлцнцн сабитлийинин ясас шярти олан гызыл стандартын гябул 

едилмяси вя банкнотларын гызыла сярбяст дяйишдирилмяси.  

ЫЫ – мяркязи банкларын сийасяти милли игтисадиййата гызыл ахыныны тямин 

етмяк мягсядиля ихражаты артырмаг, идхалын ися гаршысынын алынмасына наил 

олмаг; 

ЫЫЫ – истещсалчыларын бюйцк щиссясинин кредитдян истифадя имканыны 

артырмаг мягсяди иля учот-фаиз дяряжяляринин тянзимлянмяси вя онларын 

ендирилмяси цзря сяйлярин артырылмасы. 

Эюстярилян игтисади бахышлар системи ХХ ясрин 30-жу илляриндя йенидян 

бахылды. Буна сябяб дцнйа игтисади бющранынын йаранмасы иля гызыл стандарт 

системинин ортадан эютцрцлмяси олду. Ж.М.Кейнс бу просеси беля 

гиймятляндирди: «гызыл пул тяклифинин кифайят гядяр олмамасы истещсалын инкишаф 

етмясинин гаршысыны алмагла фаиз нормаларынын галхмасына сябяб олур.» 

ХХ ясрин 70-жи илляриня гядяр инкишаф етмиш капиталист юлкяляриндя 

Ж.М.Кейнс тяряфиндян щяля 30-жу иллярдя формалашдырылмыш вя АБШ-ын президенти 

Ф.Рузвелт тяряфиндян 1929-1933-жц ил бющранынын нятижяляри иля мцбаризя 

дюврцндя щяйата кечирилмиш идейалар цстцнлцк тяшкил едирди. «Бюйцк тяняззцл» 

шяраитиндя АБШ-да 1934-жц ил 31 йанвар гануну иля гызыл стандарт ляьв олунду. 

Банкнотларын гызыла дяйишдирилмяси дайандырылды вя доллар 40,9% девалвасийайа 

уьрады. 

Бющран ямяк щаггларынын эцндялик олараг ашаьы дцшмясиня, ишсизлийин 

артмасына, ящалинин 45 милйона гядяринин йохсуллуг щяддиндя йашамасына 

гядяр эюзя эюрцнмцрдц. Бу заман ящалинин яксяриййяти цчцн ишсизлийя эюря 

мцавинат йеэаня йашама мянбяйи олмушду. 
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1970-жи иллярин яввяллярини дювлятин тянзимлянмясинин Кейнс 

консепсийасынын бющраны кими гиймятляндирмяк олар (илк нювбядя АБШ-да). 

Беля ки, кичик сащибкарлыьын инкишаф просеси, малиййя базарынын глобаллашмасы, 

игтисадиййатда мяркязляшдирилмиш идаряедижилийин ролуну ашаьы салды. Инфлйасийа 

вя ишсизликля мцшайят олунан нефт бющраны Кейнсин тягдиматына ясасланан 

дювлят тянзимлянмяси системиня сонунжу зярбя олду. Ясасян АБШ-да 

игтисадиййатын долайы йолла дяйишян мязяння вя пул-кредит сийасяти иля идаря 

олунмасына даща чох фикир верилирди. 

Щазырда АБШ-да ня макросявиййядя мягсядйюнлц планлашдырма, ня дя 

мадди истещсал сферасында ващид мяркязляшдирилмиш сийасят йохдур. Дювлятин 

диггят обйекти йцксяк техники сянайе сащяляридир. Федерал Нязарят Системинин 

васитясиля бу сащяйя кюмяклик эюстяряряк дювлят, Милли Ямтяя истещсалынын 

инкишаф етмясиня тякан верир. 

АБШ-да пул-кредит сийасятинин рясми бялядчиси 12 ярази банклары 

тяряфиндян тягдим олунан федерал ещтийат системидир (ФЕС). ФЕС-ин башлыжа 

мясяляси  ашаьы сявиййяли инфлйасийаны тямин едилмясиня вя игтисади фяаллыьын 

горунмасына йюнялдилян баланслашдырылмыш пул-кредит сийасятинин апарылмасыдыр. 

Беля ки, мютядил инфлйасийа, гиймятямяляэялмядя тязадларын баш вермямяси 

нятижясиндя ресурсларын сямяряли бюлцшдцрцлмясиня имкан верир вя ейни заманда 

инвестисийа просесляринин инкишафына да сябяб олур. Буна уйьун олараг ися 

мяшьуллуьун вя милли эялирин щяжминин артмасы баш верир. 

ФЕС пул-кредит сийасяти апараркян даща чох классик алятлярдян истифадя 

едир:  

- учот дяряжяси, 

- мяжбури ещтиййатлар, 

- сярбяст базарда ямялиййатлар.  

1913-жц илдян, йяни ФЕС-ин йарандыьы эцндян о, учот дяряжяляри мцяййян 

етмяк щцгугуну алыб. 1971-жи илдян коммерсийа банкларына кредитлярин 
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верилмяси заманы векселлярдян истифадя етмяк дайандырылмышдыр, лакин индийя 

кими фаиз дяряжясини учот фаиз дяряжяси адландырырлар. Бу алятдян истифадянин ясас 

мягсяди игтисади активлийя коммерсийа банкларынын кредитляшмяси васитясиля тясир 

етмякдир. ФЕС-ин директорлар шурасы йалныз 1980-жи илдян 1990-жы илляря гядяр 2 

щяфтядян бир учот  фаиз дяряжясини мцяййян етмяк щцгцгуна малик иди. Бу 

щцгугдан 29 дяфя истифадя олунуб. 1994-1995-жи илляр ярзиндя учот фаиз дяряжяси 

3%-дян 5,25% галхмышдыр. 

ФЕС-дя учот дяряжяляринин 3 ясас типи истифадя едилир:  

- тянзимляйижи кредитляр (гыса мцддятя ликвидлийин горунмасы цчцн кредит); 

- эениш кредит (30 эцндян чох мцддятя йцксяк фаизля, эюзлянимяз 

конйуктур дяйишикликляри заманы банкларын горунмасы мягсядиля верилян 

кредит); 

- мювсцми кредитляр (мювсцми базар дяйишиклийиндян асылы олан сащяляря 

вя кянд тясяррцфаты мцяссисяляринин мцштяриляринин ещтийажларыны юдяйян 

банклара верилян кредит). 

Мяжбури ещтийат ющдяликляри йа АБШ-ын банкларында кассада наьд пул 

шяклиндя сахланмалы, йа да ФЕС-ин ещтиййат щесабында депозитя жялб 

олунмалыдыр. 1992-жи илдя ещтиййат ющдяликляри 12%-дян 10% дцшмцшдцр 

(щяфтялик щесабат верян банклар цчцн, сонралар ися квартал цзря щесабат верян 

тяшкилатлар цчцн дя) АБШ банклары цчцн ещтиййат айырмаларынын дяряжяляри 

ашаьыдакы жядвялдя эюстярилмишдир. 

Буну гейд етмяк важибдир ки, ФЕС бу алятдян, бцтцн банкларын 

ещтиййатларына эцжлц тясири иля ялагядар олараг, башгаларына нисбятян аз истифадя 

едир. Ейни заманда експансивлик дюврцндя мяжбури ещтиййат ющдяликляринин 

сявиййясинин галхмасы, кредит ресурсларына тялябин артмасы иля баьлы банк 

системинин ликвидлийинин жидди тящлцкяйя мяруз галмасына эятирир. 
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АБШ-да пул-кредит тянзимлянмясинин ясас аляти сярбяст базар 

ямялиййатларыдыр. Бу алят цчцн ачыг базарын федерал комитяси мясулиййят дашыйыр. 

Комитянин цзвляри мцнтязям шякилдя базардакы вязиййяти эюздян кечирир вя 

ФЕС-ин уйьун шюбяси цчцн ряйляр щазырлайыр. Бундан сонра ися Федерал ещтиййат 

банкы сярбяст шякилдя дювлят гиймятли каьызларынын алгысы вя сатышы барядя 

гярарлар верир. Айдын мясялядир ки, ачыг базар ямялиййатлары тякжя банкларын 

ликвидлийиня тясир эюстярмир. Ейни заманда федерал ющдяликляр цзря эялирлийи 

тянзимлямякля малиййя секторунун сабитлийини тямин едир. 

Беляликля, йухарыда эюстярилян алятлярин кюмяйи иля ФЕС, милли эялирин 

сявиййясини вя инвестисийа активлийини инкишаф етдирмяк цчцн мютядил инфлйасийаны 

горумагда малиййя сабитлийинин тямин олунмасына йюнялдилян дяйишкян сийасят 

апарыр. 2003-жц илин биринжи йарымиллийиндя АБШ игтисадиййатында зиддиййятли 

мейлляр мцшащидя олунмаьа башлады. Беля ки, 2002-жи илин ЫВ рцбцндя ашаьы 

дцшян игтисади артым темпинин зяифлямяси 2003-жц илдя дя давам етди. Бцджя 

кясири февралда 96.3 млрд доллара чатды, сянайе истещсалынын щяжми ийун айында 

0.1% артды. Юлкядя ишэузар фяаллыьы йцксялтмяк мягсядиля ФЕС ийун айынын 

ахырында учот дяряжясини 1.25%-дян 1%-я ендирди. Бунунла ялагядар аналитикляр 

2003-жц илин икинжи йарысы цзря АБШ игтисадиййатына даир оптимист прогнозлар 

верирляр. Бу прогнозлар цмумиликдя юзцнц доьрултду. 

ABШ-da ayrы-ayrы gюstяricilяr mцxtяlif istiqamяtlяrdя dяyiшsя dя 

iqtisadiyyatda яsasяn pozitiv meyllяr mцшahidя olunmuшdur. Беля ки, 2005-жи 

илин мart ayыnda istehlakчы etimadы indeksi юtяn ilin dekabrыndakыna nisbяtяn 

(102.3) cцzi olaraq yцksяlmiш vя 102.4 tяшkil etmiшdir. Qeyd edяk ki, bu 

yanvarda (105) vя fevralda (104.4) olduьundan azdыr. Fevral ayыna olan 

mяlumata эюrя ABШ-da iшsizlik sяviyyяsi 5.4% tяшkil etmiшdir. Иstehsal 

sifariшlяri fevral ayыnda 0.2%, uzun mцddяtli mallar цzrя sifariшlяr isя 0.3% 

artmышdыr. Pяrakяndя satыш hяcmi mart ayыnda 0.3%, avtomobillяr nяzяrя 

alыnmadan isя 0.1% yцksяlmiшdir.   
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FES-nin aчыq bazar цzrя Komitяsi uчot dяrяcяsini rцb яrzindя 2 dяfя 

dяyiшяrяk  2.25%-dяn 2.75%-я qaldыrmышdыr.  

2014-cü ildə qlobal iqtisadi artım ötən dövrlərlə müqayisədəzəifləsə də 

davam etmişdir. Qabaqcıl ölkələrdə iqtisadi artımın sürətlənməsinə və iqtisadi 

fəallığın yüksəlməsinə baxmayaraq, inkişaf etməkdə olan ölkələrdə iqtisadi 

dinamika zəifləmişdir. Geosiyasi eskalasiya, əmtəəqiymətlərində dəyişkənlik, 

aparıcı ölkələrdə makroiqtisadi siyasətin stimullaşdırıcı imkanlarının 

tükənməsi, suveren borc probleminin hələdə aktual qalması qlobal iqtisadi 

mənzərəyəəhəmiyyətli təsir etmişdir. Lakin, mövcud risklərə baxmayaraq 

yaxın perspektivdə dünya iqtisadiyyatında artımın davam edəcəyi gözlənilir. 

1.1 Qlobal iqtisadiyyatda meyillər.Qlobal iqtisadiyyatda böhrandan sonrakı 

bərpa və artım prosesləri kövrək dinamika ilə davam edir. Yumşaq monetar 

siyasət vəfiskal konsolidasiyanın aşağı templəhəyata keçirilməsi qlobal artımı 

dəstəkləyən əsas amillərdəndir. İlkin qiymətləndirmələrəəsasən qlobal 

iqtisadiyyat III rüb ərzində3.5% artmışdır. İnkişaf etmiş ölkələrdə 2.1%,  

inkişaf etməkdə olan ölkələrdə isə artım 4.8% təşkil etmişdir. Ümumilikdə, 

2014-ci ilin ikinci yarısından etibarən iqtisadi artım gözlənildiyindən zəif 

olmuşdur ki, bu da ilin sonuna neqativ gözləntilər formalaşdırmışdır. İnkişaf 

etmişölkələr sırasında ABŞ və Böyük Britaniya nisbətən yaxşı artım nümayiş 

etdirirlər.  

Qrafik 1.1   2014  III rüb ərzində qlobal iqtisadi artım, illik-mövsümi təmizlənmiş, %-lə 

 
 Mənbə: Barclays Capital, economist.com 

Yaponiya iqtisadiyyatı da artır, lakin,əvvəlki illərdə yaranmış 

yüksəkdövlət borcu və aşağı artım potensialıciddi makroiqtisadi 
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problemləryaradır. Avrozona iqtisadiyyatında isəartım sıfıra yaxınlaşa bilər. 

Bu,xüsusilə Avropanın cənub ölkələrindəözünü qabarıq göstərir. 

ABŞ-da cari ilin III rübüərzində iqtisadi artım 3.5% təşkiletmişdir. 

Artımın əsas drayverləriistehlakın, qismən də investisiyanınyüksəlməsi 

olmuşdur. İqtisadi artımındavam etməsi eyni zamandaməşğulluğun yüksəlməsi 

ilə müşayiətolunur. Müsbət dinamikanı nəzərəalaraq, ABŞ Federal 

EhtiyatlarSistemi (FES) pul siyasətinisərtləşdirmək istiqamətində 

tədbirlərinidavam etdirmişdir. Belə ki, FEStərəfindən iqtisadiyyata aylıq 

likvidlikdəstəyi limiti 15 mlrd. dollara (2012-ci ilin sentyabr ayında 85 

mlrd.dollar) qədər endirilmişdir.Avrozona iqtisadiyyatında ciddimakroiqtisadi 

problemlər qalmaqdadır.Avrozona iqtisadiyyatındaartım III rübdə 0.2% 

olmuşdur.Mövcud vəziyyətdə iqtisadi aktivliyiyüksəltmək məqsədilə 

AvropaMərkəzi Bankı pul siyasətini daha dayumşaltmışdır. Belə ki, ilin 

əvvəlində0.25% olan yenidənmaliyyələşdirmədərəcəsi iyun ayında 0.15%, 

sentyabrayında isə 0.05% həddinəendirilmişdir. Faiz 

dərəcələrininendirilməsinə baxmayaraq, Avrozonadadeflyasiya meyilləri 

davam edir.Hesabat dövründə Yaponiyaiqtisadiyyatında 1.6%-lik 

resessiyamüşahidə edilmişdir. Qısa dövrdəpopulyarlıq qazanmış və 

pozitivdinamika ilə müşayiət olunan"Abenomiks" siyasəti hesabatdövründə 

davam etmişdir. 

2014-cü ilin may ayında Dünya Bankı 2011-ci il üzrə Beynəlxalq 

Müqayisə Proqramının başlıcanəticələrini elan etdi. Qeyd edək ki, Beynəlxalq 

MüqayisəProqramıəsası BMT tərəfindən 1960-cı ildəqoyulmuş və coğrafi 

əhatəsinə görəən iri statistik təşəbbüsdür. 
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   İqtisadiyyatın həcminə görəölkələrin müqayisəsi  

  Cədvəl 1.1 

ÜDM 

həcminə 

görə 

sıralama 

Ölkə 

 

İqtisadiyyatın həcmi, 

mlrd. ABŞ dollar(AQP 

əsaslı)Alıcılıq Qabiliyyəti 

Pariteti 

 

Dünya iqtisadiyyatında 

payı, %-lə(dünya=100%) 

 

1 ABŞ 15534 17.1 

2 Çin 13496 14.9 

3 Hindistan 57858 6.4 

4 Yaponiya   4380 4.8 

5 Almaniya  3352 3.7 

6 Rusiya 3217 3.5 

7 Braziliya 2816 3.1 

8 Fransa 2370 2.6 

9 Birləşmiş Krallıq 2201 2.4 

10 İndoneziya 2058 2.3 

11 İtaliya 2057 2.3 

12 Meksika 1895 2.1 

 

 2011-ci il qiymətləndirməsinə görə 177 ölkəüzrə Alıcılıq Qabiliyyəti 

Pariteti (AQP) əsaslı dünya ÜDM-ninhəcmi 90647 mlrd. ABŞ dollarına 

bərabərdir.Dünya əhalisinin 16.8%-nin yaşadığı yüksək gəlirli ölkələr* (56 

ölkə) dünya ÜDM-nin 50.3%-ni təşkiledir. Dünya əhalisinin 72.1%-nin 

yaşadığı orta gəlirli ölkələrdə (84 ölkə) dünya ÜDM-nin 48.2%-i 

istehsalolunur. Dünya əhalisinin 11.1%-nin yaşadığı aşağıgəlirli ölkələrin (32 

ölkə) isə qlobal iqtisadiyyatda payıcəmi 1.5%-dir.Qiymətləndirməyəəsasən 

orta hesabla dünya üzrə adambaşına düşən ÜDM 13460 ABŞ dolları təşkil 

edir. 

Dünya əhalisinin 28%-i adambaşına gəlirin 13460 ABŞ dollarından 

yüksək olduğu ölkələrdə yaşayır.Dünya əhalisinin 72%-nin yaşadığıölkələrdə 
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isə adambaşına ÜDM bu orta göstəricidən aşağıdır.Adambaşına ÜDM orta 

hesabla yüksək gəlirli ölkələrdə 40282 ABŞ dolları, orta gəlirli ölkələrdə 

9004ABŞ dolları, aşağı gəlirli ölkələrdə isə 1839 ABŞ dollarıdır.Azərbaycan 

üzrə iqtisadiyyatın həcmi AQP əsaslı 144.5 mlrd. ABŞ dolları səviyyəsində 

(nominal məzənnəəsasında 44.6 mlrd. ABŞ dolları) qiymətləndirilmişdir. AQP 

əsaslıÜDM-lə nominal məzənnəəsaslıÜDMarasındakı fərq Azərbaycanda 

qiymətlərin səviyyəsinin dünya qiymətləri ilə müqayisədəəhəmiyyətli 

aşağıolması ilə bağlıdır. Azərbaycan üzrə adambaşına ÜDM 15963 ABŞ 

dolları səviyyəsində qiymətləndirilirki, bu da da dünya üzrə orta göstəricidən 

18.6%, orta gəlirli ölkələr üzrə orta göstəricidən isə 77% çoxdur. 

Ölkələrin gəlir qrupuna görə bölgüsü Altas metodu ilə adambaşına gəlir 

səviyyəsindən asılı olaraqtəsnifləşdirməyəəsaslanır. 2011-ci il üçün məcmu milli 

gəlir (MMG) 1025 ABŞ dollarınadək olan ölkələraşağı gəlirli ölkələr, 1026 

ABŞ dolları - 12475 ABŞ dolları olanlar orta gəlirli ölkələr, 12475 

ABŞdollarından çox olan ölkələr isə yuxarı gəlirli ölkələr hesab olunur. 

İnkişaf etməkdə olan ölkələrdəartım inkişaf etmişölkələrə nisbətən 

2dəfəyədək yuxarıdır. Lakin, buböhrandan öncəki səviyyədənaşağıdır. Çində 

artım yüksək qalsa da,azalmağa başlamışdır (0.2-0.3%bəndi). Hindistanda 

eniş dayanmış,Rusiya və Braziliyada isə qeyrimüəyyəninvestisiya mühiti 

artımperpsektivlərini pisləşdirmişdir.Beynəlxalq maliyyə 

təşkilatlarınınqiymətləndirmələrinə görə Rusiyadaiqtisadi artımın zəifləməsi 

digər MDBölkələrinə göndərilən pul baratlarınınhəcminin azalmasına səbəb 

ola bilər. 

Bəzi qabaqcıl ölkələrdə faizdərəcələrinin nisbətən artması 

qlobalinvestisiya axınlarının coğrafiyasınındəyişməsilə müşayiət olunur. 

Kapitalaxınlarının coğrafiyasının dəyişməsiİEOÖ-in maliyyə və 

valyutabazarlarında volatilliyi artırır, maliyyəsabitliyi üçün ciddi risklər 

yaradır,makroiqtisadi problemlərikəskinləşdirə bilər. 
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Qrafik 1.2.  

Hədəf və faktiki inflyasiya səviyyəsi, sentyabr (illik) 2014, %-lə 

 

Mənbə: Mərkəzi Bankların məlumatlarıəsasında 

Qabaqcıl ölkələrdə deflyasiyameyilləri güclənir. Dövr ərzində 

ABŞ,Britaniya və Avrozonaya daxil olanəksər ölkələrdə inflyasiya 

hədəfdənaşağı olmuşdur. Çin hökumətinin 4%-lik hədəfinə baxmayaraq, 

inflyasiya2%-dən aşağıdır. 

İqtisadi artımın bərpası prosesininləng getməsi nəticəsində 

işsizlikproblemi hələ dəöz həllinitapmamışdır. Beynəlxalq ƏməkTəşkilatının 

məlumatlarına görədünyada 200 milyondan artıq insanişsizdir ki, bunun da 73 

milyon nəfərigənclərin payına düşür. İşsizlik İEÖ-də 7.6%, İEOÖ-də 

6.7%səviyyəsindədir. Avropada işsizliyinən yüksək olduğu ölkələr 
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Yunanıstan(27,1%), İspaniya (25,1%) vəXorvatiya (17.4%), ən aşağı 

olduğuölkələr isə Avstriya (4.9%), Almaniya(5.1%) və Lüksemburqdur (6%). 

 

Qrafik 1.3.  

Qlobal işsizlik səviyyəsi, %-lə 

 

Mənbə: Beynəlxalq Əmək Təşkilatı 

Qabaqcıl ölkələr arasında işsizliyinaradan qaldırılması 

istiqamətindəABŞ daha uğurlu nümunə hesabedilə bilər. Hazırda ABŞ-

daişsizliyin səviyyəsi 2010-cu ilinoktyabr ayı ilə müqayisədə 

(böhrandövründəən yüksək göstərici - 10%)4.1% bəndi azalaraq 5.9% təşkil 

edir. 

Ümumiyyətlə, qlobal maliyyəböhranından bəri qabaqcıl 

ölkələrinmərkəzi bankları tərəfindən kəskinyumşaldılan pul siyasətinin 

realsektora və maliyyə sabitliyininmöhkəmləndirilməsinə transmissiyaeffekti 
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zəif olaraq qalmaqdadır.Prudensial siyasətin sərtləşməsibanklar tərəfindən 

kreditqoyuluşlarının artırılmasına maneolur.Qlobal iqtisadiyyatda baş 

verənproseslər, xüsusilə ABŞ-ın nisbətəngüclü iqtisadi mövqeyi, 

neftinqiymətinin ucuzlaşması, Avrozonadaqeyri-müəyyənliyin davam 

etməsidolların məzənnəsinin möhkəmlənməsiilə müşayiət edilir. 

Qrafik 1.4. 

 ABŞ dollarının bəzi valyutalara qarşı məzənnəsi 

 

Mənbə: Bloomberg 

Беляликля, гейд етмяк лазымдыр ки, пул-кредит сийасяти тарихян инкишаф 

едяряк мцасир макроигтисади сийасятин ясас елементиня чеврилмишдир.Мərkəzi 

Банкын пул-кредит сийасятинин тясир механизминя эялдикдя гейд етмяк лазымдыр 

ки, о, дювлят тядбирляри системи кими фяалиййят эюстяряряк кредит системинин 

фяалиййятиня, борж капиталлары базарына, пул тядавцлц вя кредит эюстярижиляриня, 

наьдсыз щесаблашма гайдаларына тясир эюстярир.  
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Пул-кредит сферасынын дювлят тяряфиндян тянзимлянмяси йалныз, о вахт 

мцвяффягиййятля щяйата кечириля биляр ки, дювлят мяркязи банк васитяси иля бцтцн 

банк системиня тясир вя нязарят едя билсин. Бу тянзимлянмя гаршылыглы ялагядя 

олан мцхтялиф истигамятлярдя щяйата кечириля биляр. 

Демяли, мящз айры-айры юлкялярин пул-кредит сийасятинин мцгайисяли тящлили 

васитясиля базар мцнасибятляринин инкишафыны ясас истигамят кими эютцрян дювлят, 

милли валйутанын вя банк системинин сабитлийини тямин едяряк, бунунла да 

iгтисади активлийи стимуллашдырараг мягсядляриня наил ола биляр. 
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ЫЫ Фясил. Mərkəzi Bankın пул-кредит сийасятиnin xüsusiyyətləri 

2.1. Pул-кредит сийасятинин алятляри вя онлардан сямяряли истифадя олунмасы 

механизми 

Banksиstemиnиn хцсусиййятляри яhяmиyyяtlи dяrяcяdя Mərkəzi Bankыn 

pul-kredиt siyasəti alяtlяrиnиn мцяййяnlяшdиrиlmяsиnя юz tяsиrиnи gюstяrиr. 

Мцхтялиф dюvrlяrdя  юlkяdяkи makroиqtиsadи vяzиyyяtdяn vя malиyyя bazarыnыn 

иnkишaf sяvиyyяsиndяn asыlы olaraq pul-kredиt sиyasяtиnиn mяqsяdlяrиnи 

reallaшdыrmaq цчцн onun tяnzиmlяmя alяtlяrиnиn мцхтялиф kombиnasиyalarыndan 

иstиfadя edиlmişdir. Bu gün Azərbaycan Respublikası Mərkəzi Bankının 

nəzdindəPul siyasəti və Maliyyə Sabitliyi Komitəsi adlı məşvərətçi orqan 

fəaliyyət göstərir. Komitə pulvə məzənnə siyasəti orientirlərinin müəyyən 

edilməsi və həyata keçirilməsi, habelə maliyyə sabitliyinin qorunması 

məqsədilə yaradılmışdır. Komitənin iclaslarında pul siyasəti alətlərinin 

parametrlərinin dəyişdirilməsi, habelə məzənnə siyasətinə dair İdarə Heyətinə 

tövsiyyələr verilir. Komitəyə Mərkəzi Bankın Sədri rəhbərlik edir. Komitənin 

üzvləri Mərkəzi Bankın pul və məzənnə siyasətinin işlənməsi və 

realizasiyasında, habelə maliyyə sisteminin sabitliyinin qorunmasında 

bilavasitə iştirak edən struktur bölmələrinin rəhbərləridir. Komitənin iclasları 

ayda ən azı bir dəfə keçirilir.Komitənin əsas vəzifələri aşağıdakılardan 

ibarətdir: 

2.1. Pul və məzənnə siyasətinin konseptual məsələlərini müzakirə edir 

vəbununla bağlı Mərkəzi Bankın İdarə Heyətinə təkliflər verir; 

2.2. İnflyasiya, məzənnə və pul aqreqatları ilə bağlı durumu, pul 

siyasətialətlərinin tətbiqinin nəticələrini müzakirə edir və müvafiq 

departamentlərətövsiyələr verir; 
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2.3. Pul proqramının yerinə yetirilməsini və pul bazarının vəziyyətini 

müzakirəedir, rüblük pul proqramını təsdiq edir, pul siyasəti alətlərinin 

tətbiqinə dairtəkliflər verir; 

2.4. Pul və məzənnə siyasəti və maliyyə sabitliyinin təhlili iləəlaqədar 

hazırlanmış metodoloji sənədləri müzakirə edir və təsdiq olunmaq üçünİdarə 

Heyətinə təqdim edir;  

Mərkəzi Bank hяr иl цчцн qarшыya qoyulan mяqsяd vя vяzиfяlяrdяn asыlы 

olaraq pul-kredиt sиyasяtи alяtlяrиnи daиm tяkmиllяшdиrmякля мяшьулдур. 

Мərkəzi Bанк щаггында ганунун 29-жу мaddясиня ясасян пul sиyasяtи 

ашаьыдакы alяtlяr васитясиля щяйата кечирилир:  

1. aчыq bazarda яmяlиyyatlarыn aparыlmasы;  

2. faиz dяrяcяlяrиnиn mцяyyяnlяшdиrиlmяsи;  

3. kredиt tяшkиlatlarы цчцn mяcburи ehtиyatlarыn mцяyyяnlяшdиrиlmяsи;  

4. kredиt tяшkиlatlarыnыn yenиdяn malиyyяlяшdиrиlmяsи;  

5. depozиt яmяlиyyatlarыnыn aparыlmasы;  

6. bank яmяlиyyatlarыnыn mяhdudlaшdыrыlmasы;  

7. beynяlxalq tяcrцbяdя qяbul edиlmиш pul sиyasяtиnиn dиgяr alяtlяrи.  

Mərkəzi Bank bu Qanunla mцяyyяn edиlmиш mяqsяd vя funksиyalarыna 

uyьun olaraq bu Qanunun 29.1-cи maddяsиndя gюstяrиlяnlяrdяn юzцnцn 

mяqbul hesab etdиyи alяtlяrи tяtbиq edиr.  

Aчыq bazarda яmяlиyyatlar  

1. Mərkəzi Bank aчыq bazarda aшaьыdakы яmяlиyyatlarы apara bиlяr:  

1. dюvlяtиn buraxdыьы qиymяtlи kaьыzlarla alqы-satqы vя dиgяr 

яmяlиyyatlar;  

2. юzцnцn buraxdыьы qиymяtlи kaьыzlarla alqы-satqы vя dиgяr 

яmяlиyyatlar;  
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3. xarиcи valyuta иlя alqы-satqы vя dиgяr яmяlиyyatlar.  

Pul sиyasяtиnиn hяyata keчиrиlmяsи mяqsяdи иlя buraxыlan Mərkəzi 

Bankыn borc qиymяtlи kaьыzlarыnыn buraxыlышы vя dюvrиyyяsи qaydalarы 

qanunverиcиlиklя mцяyyяn edиlиr.  

Faиz dяrяcяlяrиnиn mцяyyяnlяшdиrиlmяsи  

1. Mərkəzi Bank uчot dяrяcяsиnи vя юz яmяlиyyatlarы цzrя faиz 

dяrяcяlяrиnи mцяyyяnlяшdиrиr.  

2. Mərkəzi Bank uчot dяrяcяsиnи mцяyyяnlяшdиrяrkяn юlkяdяkи 

mюvcud makroиqtиsadи durumu vя malиyyя bazarыnыn vяzиyyяtиnи nяzяrя alыr.  

3. Mərkəzi Bank юz яmяlиyyatlarы цzrя faиz dяrяcяlяrиnи pul bazarыnыn 

lиkvиdlиk vяzиyyяtиnи nяzяrя alaraq юzцnцn aчыq bazar, 

yenиdяnmalиyyяlяшdиrиlmя vя depozиt яmяlиyyatlarы цzrя faиz dяrяcяlяrиnи tяsbиt 

etmяklя vя ya hяrraclarda tяlяb vя tяklиf яsasыnda mцяyyяnlяшdиrиr.  

4. Mərkəzi Bank mцяyyяn etdиyи uчot dяrяcяsиnи vя юz яmяlиyyatlarы 

цzrя faиz dяrяcяlяrиnи dяrc etdиrиr.  

Mяcburи ehtиyatlarыn mцяyyяnlяшdиrиlmяsи  

1. Mərkəzi Bank kredиt tяшkиlatlarыna mяcburи ehtиyatlar saxlamaq 

barяdя gюstяrиш verя bиlяr. Ehtиyatlar depozиtlяrиn faиzи nиsbяtиndя mцяyyяn 

edиlиr vя Mərkəzi Bankda saxlanыlыr. Tяlяb olunan ehtиyatlarыn normasы, 

hesablanmasы vя saxlanmasы qaydasы Mərkəzi Bankыn Иdarя Heyяtи tяrяfиndяn 

mцяyyяn edиlиr.  

2. Mяcburи ehtиyatlar tяmиn edиlmяdиkdя Mərkəzi Bank ehtиyatы 

tяmиn etmяyяn kredиt tяшkиlatыna vя onun иnzиbatчыlarыna qarшы Azяrbaycan 

Respublиkasыnыn Иnzиbatи Xяtalar Mяcяllяsиndя nяzяrdя tutulmuш иnzиbatи 

tяnbeh tяdbиrlяrиnи tяtbиq edя bиlяr.  

Kredиt tяшkиlatlarыnыn yenиdяn malиyyяlяшdиrиlmяsи  
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1. Pul sиyasяtиnиn hяyata keчиrиlmяsи mяqsяdиlя Mərkəzi Bank 

tяrяfиndяn kredиt tяшkиlatlarыnыn yenиdяn malиyyяlяшdиrиlmяsи hяyata keчиrиlиr. 

Bu zaman verиlяn kredиtlяr dюvlяt qиymяtlи kaьыzlarы, dюvlяtиn vя dиgяr etиbarlы 

emиtentlяrиn qarantиyalarы vя zamиnlиyи, xarиcи valyuta, qыzыl, mцxtяlиf formada 

qиymяtlи metallar vя dиgяr aktиvlяrlя tяmиn olunmalыdыr. Belя kredиtlяr 6 aydan 

чox olmayan mцddяtя verиlиr vя hяmиn mцddяtя uzadыla bиlяr.  

2. Yenиdяn malиyyяlяшdиrиlmяnиn forma, qayda vя шяrtlяrиnи Mərkəzi 

Bankыn Иdarя Heyяtи mцяyyяn edиr.  

3. Kredиtlяr yalnыz mərkəzi valyutada (manatla) kredиt tяшkиlatlarыnыn 

baш иdarяlяrиnя verиlиr.  

Depozиt яmяlиyyatlarы  

Mərkəzi Bank юzцnцn mцяyyяn etdиyи шяrtlяrlя vя qarшыlыqlы razыlaшma 

яsasыnda kredиt tяшkиlatlarыndan depozиtlяr cяlb edя bиlяr.  

Bank яmяlиyyatlarыnыn mяhdudlaшdыrыlmasы  

Pul sиyasяtиnиn hяyata keчиrиlmяsи mяqsяdиlя иstиsna hallarda 

qanunverиcиlиyя mцvafиq olaraq Mərkəzi Bank kredиt tяшkиlatlarы tяrяfиndяn 

aparыlan ayrы-ayrы яmяlиyyatlarы mцvяqqяtи mяhdudlaшdыra, o cцmlяdяn onlarыn 

яmяlиyyatlarы цzrя faиz dяrяcяlяrиnиn aшaьы vя yuxarы hяdlяrиnи mцяyyяnlяшdиrя 

bиlяr.  

Mərkəzi Bank son иnstansиyalы kredиtor kиmи kommersиya banklarыnыn 

yenиdяn мцяййянlяшdиrиlmяsиnиn forma vя metodlarыnы daиm tяkmиllяшdиrmишdиr. 

1994-жц иlиn иkиncи yarыsыndan etиbarяn mяrkяzlяшdиrиlmиш kredиt resurslarыnыn 

mяqsяdlи vя иnzиbatи formada verиlmяsиndяn иmtиna edиldи. 1995-cи иlиn mart 

ayыndan башlayaraq banklarыn yenиdяn malиyyяlяшdиrиlmяsиnи tяkmиllяшdиrиlmиш 

bank resurslarыnыn auksиon яsasыnda yerlяшdиrиlmяsи yolu иlя hяyata 

keчиrиlиr.Бюйцк hяcmdя pul emиssиyasыnыn vя bu яsasda иnflyasиya mяnbяlяrdяn 
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bиrиnибцджя kяsиrиnиn Mərkəzi Bankыn kredиtи hesabыna malиyyяlяшdиrmяsи 

mиnиmuma endиrиldи, sonrakыиllяrdяиsя tamamиlя dayandыrыldы. 

Mərkəzi Bank yenиdяn malиyyяlяшdиrmя mexanиzmиnиn 

tяkmиllяшdиrиlmяsиnя, banklarыn lиkvиdlиyиnиn qыsaмцддятlи tяnzиmlяnmяsицчцн 

lombard vя overnayt kredиtlяшmяsи mexanиzmlяrdяn чevиk иstиfadяyя perspektиv 

иnkишaf иstиqamяtи kиmи baxыr. Эюрцляn tяdbиrlяr nяtиcяsиndя artыq 1995-cииlиn 

яvvяllяrиndя mяrkяzlяшdиrиlmиш kredиtlяr цзря faиz dяrяcяsиnиn mшsbяt saldosuna 

naиl olundu. Bu hяm иnflyasиyanышяrtlяndиrяn яn ucuz vя lцзumsuz kredиt 

emиssиyasыnыn qarшыsыnы aldы, hяm dя kredиt тяшкилatlarыnыn kapиtalыnыиnflyasиya 

verиsиndяn xиlas etdи. Ыnflyasиyanыn sяvиyyяsи nяzяrdя tutulmuш sяvиyyяyя 

endиrиlяndяn vя sabиtlяшdиrиldиyиndяn sonra uчot dяrяcяsи tяdrиcяn azaldы. 

Cədvəl 2.1 

Азярбайжанда мяркязляшдирилмиш кредитляря фаиз дяряжяляринин дяйишмяси. 

Tarix % dərəcələri 

30.07.2014 3.5 

01.05.2014 4.25 

11.02.2013 4.75 

10.12.2012 5 

05.05.2011 5.25 

28.02.2011 5 

31.10.2010 3 

24.05.2009 2 

01.03.2009 5 

30.11.2008 8 

30.10.2008 10 

13.10.2008 12 

08.06.2008 15 

09.04.2008 14 

01.04.2007 12 
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02.07.2006 9.5 

http:www.nba.az/az/statиstиcs/ 

Сон ики илдя Азярбайданда баш верян инфлйасийа иля ялагядар олараг 

юлкядя бир сыра антиинфлйасийа тядбирляри щяйата кечирилир.Бу эцн мakroиqtиsadи 

sabиtlиyиn mюhkяmlяnmяsииstиqamяtиndя mцsbяt meyllяrи gцclяndиrmяk vя 

dayanыqlы etmяk mяqsяdиlя vя mяcmu tяlяbиn tempиnиn mяcmu tяklиfиn qeyrи-

neft sektoru hиssяsиnиn artыm tempиnи hяlя dяцstяlяmяsиnи nяzяrя alaraq hяyata 

keчиrиlяn antииnflyasиya tяdbиrlяrиnиn davam etdиrиlmяsи zяrurиdиr.Бу 

истигамятдя мяркязляшдирилмиш кредитляр цзря дя фаиз дяряжяляринин артырылмасы, 

коммерсийа банкларынын пул кцтлясинин артмасы истигамятиндя ямялиййатларынын 

долайы йолла гаршысынын алынмасына сябяб ола биляр. 

Pul-kredиt sиyasяtиnиn tяnzиmlяnmя alяtlяrиndяn bиrи kиmи mяcburи 

ehtиyat normalarы vasиtяsиlя banklarыn kredиt vermяk иmkanlarы tяnzиmlяnиr. 

Mяcburи ehtиyat normalatrы tяkcя manatыn yox, elяcя dя dюvrиyyяdя olan xarиcи 

valyuta кцтлясинин tяnzиmlяnmяsиndя mшhшm rol oynayыr. Hяm manat, hяm dя 

xarиcи valyutalar цзrы bяrabяr mяcburи ehtиyatlar tяtbиq olunur. 1999-cu иldя 

banklarыn lиkvиdlиyиnи artыrmaq mяqsяdиlя hяm manat hesablarы, hяm dя xarиcи 

valyuta hesablarыцзря mяcburи ehtиyat normalarы dяyишdиrиlmиш vя noyabr 

ayыnыn 1-dяn 12%-dяn 10%-я endиrиlmишdиr. Qиymяtlи kaьыzlar bazarыnыn 

иnkишafыna шяraиt yaratmaq Mərkəzi Bank tяrяfиndяn kredиt тяшкилatlarыna иcazя 

verdи kи, mяcburи ehtиyat fondunda saxladыqlarы vяsaиtlяrиn bиr hиssяsиnи 

qиymяtlи kaьыzlarыn alыnmasы mяqsяdиlяиstиfadя etsиnlяr. Daha sonralar bu жцr 

иstиfadяyя lцзum olmadыьыndan hяmиn qayda lяьv edиldи. 

2002-cииldя hяm manat hesablarы, hяm dя valyuta hesablarыцзря 

mяcburи ehtиyat normalarы 10% тяшкилетмишдир. 2002-cииl яrzиndя mяcburи 

ehtиyat normalarыиlя müxbиr hesablarыn bиrlяшdиrиlmяsи praktиkasыnыn 

tяtbиqиnябашlanыlmышdыr. Mərkəzi Bank eynи zamanda 1 yanvar 2003-жциldяn 

etиbarяn banklarыn uzunмцддятlи depozиtlяrицзря mяcburи ehtиyat normalarыnыn 

sыfыr sяvиyyяsиnя endиrиlmяsи haqqыnda qяrar qяbul етмишдир. 
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Mərkəzi Bank 2003-жциl цчцн nяzяrdя tutduьu hяdяflяrя kredиt 

hяrraclarыnda, qиymяtlи kaьыzlar vя valyuta bazarlarыnda ишtиrak etmяk, habelя 

mяcburи ehtиyat normalarыnыn tяnzиmlяmяk yolu иlя naиl omuшdur. 

          Cədvəl 2.2 

Mərkəzi Bankın məcburi ehtiyat normaları 

Fəaliyyət müddəti Hüquqi şəxslərdən cəlb 

edilmiş vəsaitlər üzrə 

Milli 

Valyutada 

xarici 

valyutada 

01.10.1992-30.04.1993   
Tələb olunanadək 15 15 

1 aydan - 1 ilədək 12 12 

- 1 ildən yuxarı 10 10 

01.05.1993-30.05.1993   

- Tələb olunanadək 15 15 

- 1 aydan - 1 ilədək 12 12 

- 1 ildən - 3 ilədək 10 10 

- 3 ildən yuxarı 8 8 

31.05.93 - 19.12.93 12 5 

20.12.93 - 30.04.94 12 25 

01.05.94 - 30.06.94 12 5 

01.07.94 - 31.12.94 18 5 

01.01.95 - 31.03.95 12 12 

01.04.95 - 28.02.97 15 15 

01.03.97 - 01.11.99 12 12 

02.11.99 - 31.12.2002 10 10 

01.01.2003 - 31.01.2006   

- 1 ilədək 10 10 

01.02.2006 - 15.07.2008 10 10 

16.07.2008 - 13.10.2008 12 12 

14.10.2008 - 30.11.2008 9 9 

01.12.2008 - 31.01.2009 6 6 

01.02.2009 - 01.03.2009 3 3 

01.03.2009 - 01.01.2011 0.5 0.5 

01.01.2011- 01.05.2011 0.5 0.5 

01.05.2011-01.07.2011 2 2 
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01.07.2011-31.01.2012 2 2 

01.02.2012-31.07.2014 3 3 

01.08.2014 tarixindən 2 2 

http:www.nba.az/az/statиstиcs/ 

Mərkəzi Bank banklarыnыn malиyyяlяшdиrиlmяsи mexanиzmиnи daha da 

tяkmиllяшdиrmишdиr. Дцнйаnыn aparыcы mяrkяzи banklarыnda tяtbиq olunan 

мцасир yenиdяn malиyyяlяшdиrmя alяtlяrиnиn tяtbиqиnиn эенишlяnmяsи dя davam 

етмишдир. Banklara lombard vя overnayt kredиtlяrиnиn verиlmяsи пул-кредит 

сийасяти бахымындан вачиб ямялиййатлар сырасындадыр. 

Valyuta bazarыna mцdaxиlяиsя pul-kredиt sиyasяtиnиn sяmяrяlи 

alяtlяrиndяn bиrиdи. Valyuta sиyasяtицзря qarшыya qoyulan mяqsяdlяrячatmaq 

цчцн bиr tяrяfdяn valyuta bazarыnыn иnfrastrukturunun yaradыlmasы, dиgяr 

tяrяfdяn иsя bazarыn tяlяbиnя uyьun valyuta ehtиyatlarыnыn 

formalaшdыrыlmasыиstиqamяtиndя cиddи addыmlar atыlmышdыr. 1995-cииlиn 

яvvяlиndяюlkяnиn rяsmи valyuta ehtиyatlarыnыn иdarя olunmasыMərkəzi Banka 

hяvalя edиldи kи, bu da чevиk valyuta sиyasяtи yerиtmяyя, zяrurи hallarda valyuta 

bazarыnыn hяrarяtиnи nяzяrя alaraq ona tяnzиmlяyиcи müdaxиlя etmяyяиmkan 

verdи. 

Makroиqtиsadи tяnzиmlяmя mexanиzmиnиn sяmяrяlиyиnи artыrmaq vя 

bunun цчцн pul-kredиt sиyasяtияlяtlяrиnи daиm tяkmиllяшdиrmяk vяspektrиnиn 

эенишlяndиrmяk, bu alяtlяrиn юlkяdя yaranmыш makroиqtиsadи vяzиyyяtdяn asыlы 

olaraq operatиv vя dцзэцн seчиmиnи etmяk lazыmdыr. 

 

2.2. Мцасир  шяраитдя пул-кредит сийасятинин проблемляри 

Bu gün Азярбайжан игтисадиййатында pul-kredit siyasətini tədqiq edərkən 

onun alətlərinin iqtisadi proseslərə nə dərəcədə təsir etdiyini ilk növbədə 

araşdırmaq lazımdır. Belə ki, məhz bu proses nəticəsində pul-kredit siyasətinin 

səmərəliliyindən söhbət gedə bilər. Qonşu dövlətlərin də bu istiqamətdə həyata 

keçirdiyi proseslərin izlənməsi doğru istiqamətin seçilməsinə təkandır. Rusiya 
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Mərkəzi Bankının pul siyasəti alətləri sistemində Rusiya Mərkəzi Bankının 

(RMB) alətlər sisteminin əsasını hərrac əsasında 1 həftəlik əməliyyatlar 

təşkil edir. Bunlar REPO hərracları formasında və ya bankların likvidlik 

vəziyyətindən asılı olaraq depozit hərracları formasında həyata keçirilir. Bu 

əməliyyatlar RMB-nın “əsas faiz” dərəcəsi (ключеваяставка) ilə aparılır və 

pul-kredit siyasətinin istiqamətini əks etdirir. Hərraclar hər həftə ikinci gün 

aparılır. Hərraclarda təklif edilən (çıxarılan) vəsaitin həcmi gələn həftəüçün 

verilmiş likvidlik proqnozlarıəsasında müəyyən edilir. Bu həcm kredit 

təşkilatları tərəfindən vəsaitin cəlb edilməsi və ya yerləşdirilməsi 

əməliyyatlarının orta həftəlik tələbatını tam ödəməlidir. Hazırda bank 

sektorunun struktur likvidlik çatışmazlığışəraitində fəaliyyət göstərdiyi bir 

vaxtda RMB-nın əsas aləti REPO hərraclarıdır. Bankların təşəbbüsüəsasında 

aparılan bir günlük əməliyyatlar RMB tərəfindən pul bazarında faizlərin 

kəskin dəyişmələrini məhdudlaşdırmaq üçün həyata keçirilir. Likvidliyin cəlb 

edilməsi əməliyyatlarına depozit əməliyyatları aid edilir. 

Yenidənmaliyyələşmə alətləri formasına (təminatlı kredit, REPO, svop) və 

istifadə edilən təminatın növünə görə (istiqrazlar, səhmlər, xarici valyuta, 

qeyri maliyyə təşkilatlarına kredit tələbləri, qızıl) müxtəlifdir və banklara 

vəsait cəlb edilməsi üçün geniş imkanlar verir. Bununla belə likvidliyin 

verilməsi və ya cəlb edilməsi bu əməliyyatların əsas məqsədi deyildir. Bu 

əməliyyatların həcmi RMB–nın əsas əməliyyatlarının həcmindən azdır. 

RMB-nın alətlər sisteminə Rusiya bank sisteminin xüsusiyyətlərini nəzərə 

almaqla istifadə edilən 1 aydan artıq olan yenidənmaliyyələmə alətləri də aid 

edilir. Bu əməliyyatlara görə təminat rolunu qeyri-bazar aktivləri, öhdəliklər 

və qızıl oynayır. Struktur likvidlik kəsirinin artması ayrı-ayrı kredit 

təşkilatlarında RMB ilə REPO əməliyyatlarının aparılmasında təminat 

rolunu oynayan qiymətli kağızların çatışmazlığına səbəb olur. Bu halda 

alternativ aktiv növlərindən istifadə etməklə vəsaitin verilməsi 
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yenidənmaliyyələşməəməliyyatlarının yükünün azalmasına və pul 

bazarındakı faizlərin idarə edilməsinə imkan yaradır. Əsas uzunmüddətli 

yenidənmaliyyələşmə alətlərindən biri 3 ay müddətinə qeyri-bazar 

aktivlərinin təminatı ilə aparılan aylıq kredit hərraclarıdır. Bu əməliyyatlar 

üzən faiz dərəcələri ilə aparılır hansı ki, RMB-nın “əsas faizinə” 

(ключеваяставка) bağlıdır. Beləliklə, verilən kreditlərə görə faiz dərəcələri 

əsas faiz dərəcəsi ilə bağlı dəyişmələrəəsasən korrektə edilir. Uzunmüddətli 

əlavə yenidənmaliyyələşmə aləti kimi fiksə edilmiş faizlə 12 ay müddətinə 

qeyri-bazar aktivləri, qızıl və ya öhdəliklərin təminat göstərilməsilə verilən 

kreditlərdən də istifadə edilir. RMB bank sektorunda likvidliyi tənzimləmək 

məqsədilə RMB-nın istiqrazlarının buraxılması, açıq bazarda qiymətli 

kağızların alışı və satışı kimi digər növ əməliyyatlar da apara bilər. Hal-

hazırda bu əməliyyatlar aparılmır. 13 sentyabr 2013-cü il tarixində RMB–nın 

İdarə Heyəti inflyasiyanın hədəflənməsi rejiminə keçid çərçivəsində pul 

siyasəti alətlərininn təkmilləşdirilməsi istiqamətində bir çox tədbirlər həyata 

keçirtdi: 1) RMB tərəfindən hərraclar əsasında 1 həftəlik likvidliyin verilməsi 

və absorbsiyasıəməliyyatlarıüzrə faiz dərəcələrinin unifikasiyası yolu 

ilə“əsas” faiz (ключеваяставка) dərəcəsinin tətbiqi; 2) RMB-nın faiz 

dəhlizinin formalaşdırılması və bank sektorunun likvidliyinin tənzimlənməsi 

alətlərinin optimallaşdırılması; 3) RMB-nın alətləri sistemində 

yenidənmaliyyələşmə dərəcəsinin rolunun dəyişməsi (azaldılması). Bu 

tədbirlər pul siyasətinin transmissiya mexanizminin faiz kanalının təsirinin 

artmasına xidmət edir. 

Müasir iqtisadi şəraitdə dünya iqtisadiyyatında ən səmərəli alət açıq bazar 

əməliyyatları hesab edilir. Çünki məhz bu alət bazarın likvidliyinə dərhal təsir 

etmək qabiliyyətinə malikdir. Eyni zamanda bazardan əlavə pul kütləsinin 

yığışdırılması da bu alətdən əhəmiyyətli dərəcədə asılıdır.əfsuslar olsun ki, 

qиймятликаьыз базарынын потенсиалынын, эцжцнцн ящямиййятини гиймятляндирмяк 
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бир гядяр чятиндир. Belя ki, bu sahяdя mцяyyяn boшluqlar mюvcuddur.Гиймятли 

каьыз базары щям юлкя щакимиййятиня, щям дя мцяссисяляря 

юзцнцмалиййяляшдирмя вя банк кредитиндян ялавя, малиййя мянбяляринин 

даирясини эенишляндирмяк имканы верир.Фонд базарынын бир гядяр ещтийатлы 

инкишафы вя зяиф сцрятля эедян юзялляшдирмя просеси ня портфел инвестисийасынын 

стимуллашдырылмасына, ня дя малиййя ахынынын реал секторун хейриня 

пайлашдырылмасына хидмят едя билмир. Реал секторун кредитляшмяси иля баьлы 

проблемлярдя ися кичик вя орта сащибкарлыьын инкишафы мясяляси хцсуси йер 

тутур.Бу ися банкларда артыг щяжмдя гысамцддятли ликвидлийин йыьылмасына сябяб 

олур. Сямярилилик бахымындан, кредит тяшкилатлары тяряфиндян жялб олунмуш щяр 

бир манат эялир эятирмялидир. Якс щалда бу васитяляр итки ямяля эятирян ялавя йцк 

олажагдыр. Беляликля, бу банклардакы артыг ликвидлик сцни шякилдя кредит 

дяряжяляринин галхмасына сябяб олур. Башга сюзля, «ишлямяйян» пуллар цзцндян 

йаранан иткиляр «ишляйян »пулларын бащалылыьы щесабына арадаг галдырылыр. 

Азярбайжанда гиймятли каьызлар базарынын щяйата кечирмяли олдуьу ясас 

мясяля илк нювбядя инвестисийа ресурсларынын мцхтялиф сащяляр арасында чевик 

пайлашдырылмасынын, милли вя харижи инвестисийаларын милли мцяссисяляря ахынынын, 

яманят вя инвестисийаларын йыьым вя трансформасийасынын формалашмасынын лазым 

олан шяраитинин тяминаты мясялясидир. Бу бахымдан Игтисади Инкишаф Назирлийи вя 

мцвафиг структурлар Дювлят Рейестриня дахил едилмиш мцяссисялярин 

юзялляшдирилмясини нязарятдя сахламалы, ясас мясяля олан юзялляшдирмя заманы 

гиймятли каьызларын – мцяссися сящмляринин илкин сатышы эедишиндя антиинщисар 

тяляблярини эюзлямялидир. Бу истигамятдя фяалиййятин башлыжа сябяби капиталын 

тямяркцзляшмясиня нязарятин щяйата кечирилмясидир 

-инвесторларын жялб олунмасы; 

-мющтякир портфел йатырымлары; 

-харижи корпоратив идаряетмя механизминин тятбиги. 
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Гиймятли каьыз базарынын тякамцлц нятижясиндя йаранмыш модели 

ашаьыдакылары тямин етмялидир: 

-базарда тядавцлдя олан  гиймятли каьызларын максимум ликвидлийини; 

-рисклярляин идаря олунманын сямяряли системини вя тяминат бюлэцсцнц; 

-базарын информасийа шяффафлыьыны; 

- щеч бир структур дяйишикликляр етмядян дювриййяни эенишляндирмяни; 

- азярбайжан гиймятли каьыз базарынын харижи гиймятли каьыз базары иля 

технолоъи уйьунлуьунун мцмкцнлцйцнц. 

Игтисадиййатын пул-кредит тянзимлянмясиндя Mərkəzi Банкын банк 

системинин етибарлыьыны тямин етмя вязифяси ясас шяртдир. Буистигамят пул кцтляси 

щяжминин обйектив мяна кясб етмясини тямин едян милли валйутанын сабитлийи иля 

бярабяр чох важиб амилидир. Айры-айры субйектлярин Mərkəzi Банкын пулларыны 

истифадя етмяйя щазыр олмалары важибдир, амма сямяряли пул-кредит сийасяти цчцн 

кифайят дейил. Бурада важиб олан субйектлярин юз ямялиййатлары цчцн банк 

системиндян истифадясидир. 

Пулкцлтясининструктургурулушунунйахшылашдырылмасывяазликдивлисащялярдяо

нунпайынынэенишлянмясицзрянаилиййятляригиймятляндирмяквягоруйубсахламагч

охважибмясялядир. Беляки, 

мящзбунларынсайясиндяинвестисийацчцнузунмцддятлиещтийатларынйарадылмасы, 

пулкцтлясиартымынынинфлйасийатясирининазалдылмасывяигтисадиййатынбярпасывяйенил

яшмясибашверир. Макроигтисади рисклярин азалмасы сонунда бу просес бир сыра 

институтсионал тядбирлярин тятбиг едилмясини тяляб едир. 

Mərkəzi Банк юлкядяки банк системинин сабитлийини банк нязаряти 

фяалиййяти васитясиля тямин едир. Банк нязарятинин ясас мягсядляри яманятчилярин 

вя кредиторларын марагларынын горунмасы вя банк системинин сабитлийинин тямин 

олунмасыдыр. Банк системинин сабитлийи, гейд етдийимиз кими, сямяряли пул-кредит 

сийасятинин важиб шяртидир. Банк нязаряти она эятириб чыхарыр ки, субйектляр юз 
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тясяррцфат ямялиййатларынын хидмятляриндя банк системиндян истифадя етсинляр. 

Мящз бу заман Mərkəzi Банк пул кцтлясинин даща фяал мянасыны ялдя етмиш 

олур. Бу тясири ися игтисадиййатдакы ишэузар фяалиййятя эюстярилян тясирля 

ейниляшдирмяк олар. Банк нязаряти вя пул кредит сийасятинин сых ялагялярини мящз 

бунда эюрмяк олар. Мясяля бурасындадыр ки, mилли валйутанын гейри-сабитлийи вя 

эюстярдийимиз кими мющтякир базара капиталын ахыны шяраитиндя банк нязарятинин 

ясас мясяляси олан банк системинин ликвидлийинин горунмасы бцтцн щалларда 

игтисадиййат цчцн файдалы дейил. 
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ЫЫЫ Фясил.  Mərkəzi Bankın пул-кредит сийасятинин ölkə iqtisadiyyatına 

təsirinin qiymətləndirilməsi. 

3.1. Игтисади инкишафын тямин олунмасында пул-кредит сийасяти вя онун 

гиймятляндирилмяси. 

Игтисадиартыма наил олмагдан сющбят эедирся, яввялжя биз бу игтисади 

артымын амиллярини арашдырмалыйыг. Йяни, игтисади инкишаф вя артым тяляб вя тяклиф 

шяклиндя мящз бу амиллярдян асылы олараг инкишаф едир: тябии ресурсларын кямиййят 

вя кейфиййяти, ямяк ресурсларынын кямиййят вя кейфиййяти, ясас капиталын щяжми, 

техники тярягги, мяжму хяржлярин сявиййясинин йцксялдилмяси, ресурсларын 

кямиййятинин сямяряли бюлэцсц. 

Базарсистемли юлкялярдя ясасян игтисади артымын интенсив типиндян даща чох 

истифадя олунур. Йяни интенсив тип дедикдя, игтисади артымын кейфиййят 

эюстярижиляриндян сющбят эедир. Бу ися истещсал технолоэийасынын инкишафындан вя 

формалашмасындан асылы олан бир артымдыр. Лакин ону да гейд етмяк важибдир 

ки, «истещсалын, хцсусян дя интенсив типли игтисадиййатын демократикляшмясиндя 

игтисадиййат мцтляг, бирмяналы олараг дювлят тяряфиндян тянзим олунмалыдыр». 

Йяни игтисадиййатын демократикляшмяси йалныз шяхси вя игтисади азадлыьын ващид 

бир системдя бирляшмяси вя инкишафы цчцн баш вермялидир. Бунун цчцн ися дювлят 

юзцнцн щазырладыьы игтисади сийасятин мцхтялиф голларындан, хцсусян дя пул-

кредит сийасятиндян истифадя едяряк игтисадиййатын сабит инкишафына шяраит 

йаратмалы вя сабит игтисади артыма наил олмалыдыр. Дювлят пул-кредит 

тянзимлянмясини юзцня табе едир вя онун щцгуги функсийасынын ижра 

олунмасына мейдан ачыр.  

Айдындыр ки, йалныз игтисадиййаты сабит инкишаф едян юлкядя сащибкарлыг 

фяалиййятинин инкишафындан сющбят эедя биляр. Юлкядя инвестисийа мцщитинин 

йахшылашдырылмасы сон илляр ярзиндя харижи инвесторларын юлкя игтисадиййатына 

мейлини артырыр ки, бу да юз нювбясиндя юлкя базарында банкларын вя харижи 
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корпорасийаларын фяалиййятинин эенишлянмясиня сябяб олур. Ейни заманда, 

юлкямиздя милли сащибкарлыг фяалиййятинин инкишафыны дювлят юз щимайяси алтына 

алмышдыр. Игтисади артыма наил олмагда истещсалын сямярялилийи дя мцщцм рол 

ойнайыр. Буна эюря дя игтисадиййата дювлят мцдахилясинин сябябляриндян бири дя 

истещсалын сямяряли фяалиййят эюстярмяси шяраитинин тямин олунмасыдыр. Игтисади 

артым бир сыра игтисади эюстярижилярин вязиййятиндян асылы олараг мцяййянляшир. 

Башга сюзля, игтисади артым сцряти мящз истещсал амилляринин функсионаллыьы, ишчи 

гцввясинин там мяшьуллуьу, тяляб, гиймят сабитлийи, тядиййя балансынын мцсбят 

салдосу кими эюстярижилярин сявиййясиндян асылыдыр. 

Пул-кредит сийасятинин сон мягсяди юлкядя цмуми милли мящсулун вя йа 

милли эялирин щяжминин, еляжя дя онларын адамбашына дцшян кямиййят 

эюстярижиляринин истянилян сявиййядя олмасы, башга сюзля десяк, игтисади артымдыр. 

Пул-кредит сийасяти иля тянзимлянян истещсалын артым сцрятинин горунмасы, 

мяшьуллуг проблемляринин щялли, ишсизлик щяддинин мцяййян едилмяси, 

йохсуллуьун азалдылмасы, эялирлярин йцксялдилмяси вя с. тядбирлярин щяйата 

кечирилмясиндя мцщцм рол ойнайыр. 

Mərkəzi Банк пул-кредит сийасяти формалашдырдыьы вя щяйата кечирдийи 

заман юз фяалиййятинин мягсядлярини  юлкянин жари ил цчцн игтисади сийасятинин 

ясас мясяляляри иля ялагяляндирир. Бу заман, апарылан сийасятя инамын горунмасы 

цчцн важиб олан, ашаьы сявиййяли инфлйасийанын мцтляг горунмасы шярти иля 

игтисади артымын мющкямляндирилмяси вя инкишафы сийасятидир. 

Тядрижян артан малиййя ресурсларынын сямяряли инвестисийа лайищяляринин 

хейриня бюлцшдцрцлмясини тямин едян малиййя васитячиси шяклиндя банк 

системинин ролу артырылмадан игтисади артымын узунмцддятли просеся 

чеврилмясиня наил олмаг чятин олар. 

Гейд етдийимиз кими, Mərkəzi Банкын пул-кредит сийасятинин сон мягсяди 

ЦДМ-нин артымыны тямин етмякля инфлйасийа сявиййясини ашаьы салмагдыр. 

Юлкямиздя инфлйасийа сявиййясинин ашаьы салынмасы вя бу сявиййядя сахланылмасы 
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цчцн Mərkəzi Банкын йцрцтдцйц пул-кредит сийасятинин ян важиб принсипи иллик 

инфлйасийа эюстярижисинин кечян илки эюстярижидян ашаьы олмасы принсипидир. 1996-жы 

илдян башлайараг апарылан пул-кредит сийасяти инфлйасийа сявиййясинин азалмасына 

вя сабитляшмясиня сябяб олмушдур.Бу эцн ону демяк олар ки, артыг 1999-жу 

илдян игтисадиййатда баш верян мцсбят мейлляр,  игтисади артымын щям харижи, 

щям дя дахили тялябля излянилян артымы даща да мющкямлянмишдир. Бунунла 

бярабяр, ясас капиталын цмуми йыьымы иля бирэя истещлак хяржляринин дя 

эенишлянмяси чох мцщцм мясялядир. Ящалинин реал эялирляринин артмасы 

истещлакчы тялябин вя эяляжякдя милли истещсалын эенишлянмясиня йол ачмыш олур.Bu 

baxımdan Mərkəzi Bankın 2014-cü il üçün analitik məlumatlarına nəzər 

saldıqda görmək olar ki, 2014-cü ilin 9 ayıərzində qiymət sabitliyi təmin 

edilmiş, inflyasiya aşağı səviyyədə olmuşdur. Ticarət tərəfdaşları ilə 

müqayisədə qiymətlərin artım tempinin aşağı olması iqtisadiyyatın rəqabət 

qabiliyyətliyinə müsbət təsir etmişdir. İstehlak Qiymətləri İndeksi (İQİ). 2014-

cü ilin 9 ayında orta illik inflyasiya əvvəlki ilin müvafiq dövrü ilə müqayisədə 

0.8% bəndi azalaraq 1.5%-ə enmişdir. İstehlak qiymətləri indeksinin 

komponentləri olan ərzaq qiymətləri yanvar-sentyabr aylarında 1%, qeyri-

ərzaq qiymətləri 3.6%, xidmətlər isə 0.4% dəyişmişdir. Hesablamalara görə 

1.5%-lik orta illik inflyasiyanın 0.4% bəndi ərzaq məhsullarının, 0.9% bəndi 

qeyri-ərzaq mallarının və 0.2 faiz bəndi xidmətlərin qiymətinin artması 

iləəlaqədar olmuşdur. 

Qiymətləri dövlət tərəfindən tənzimlənən və mövsümi volatilliyə malik 

olan məhsulların qiymət dəyişməsindən təmizlənərək hesablanan orta illik 

baza qiymət indeksi yanvar-sentyabr aylarında 1.8% təşkil etmişdir. 
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Qrafik 3.1. 

Orta illik inflyasiya 

 

Mənbə: DSK məlumatları əsasında AMB hesablamaları 

2014-cü ilin yanvar-avqust aylarında idxal qiymətləri cəmi 0.5% 

artmışdır. İdxal olunan istehlak mallarında isə qiymət artımı 1.5% olmuşdur. 

2014-cü ilin 9 ayında ölkənin xarici ticarət tərəfdaşı olan İEÖ-də 1.1%, İEOÖ-

də 8.5%, neft ixrac edən ölkələrdə isə 8.2% inflyasiya qeydə alınmışdır. 

Ümumilikdə isə, xarici ticarət tərəfdaşı olan ölkələrdə ortalama 5.4% 

inflyasiya müşahidə olunmuşdur ki, bu da Azərbaycandakı inflyasiyadan 3.9 

faiz bəndi çoxdur. Sənaye məhsullarının istehsalçı qiymətləri indeksi (SİQİ). 

2014-cü ilin 9 ayında sənaye məhsullarının istehsalçı qiymətləri indeksi 1.2% 

artmışdır. Qiymət artımına əsas səbəb emal sənayesində qiymətlərin 16.8% 

artması olmuşdur. Mədənçıxarma sənayesində isə 1.1%- lik qiymət azalması 

baş vermişdir. 
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2014-cü ildə iqtisadi artım davam etmiş və bunun başlıca mənbəyi qeyri-

neft sektoru olmuşdur. Azərbaycan yuxarı orta gəlirli ölkələr qrupunda 

mövqeyini möhkəmləndirmişdir. Şaxələnmə prosesləri davam etmiş, iqtisadi 

artımın daxili və xarici tələb mənbələri arasında yenidən balanslaşması 

müşahidə olunmuşdur. Cari ilin 11 ayında real ÜDM 2.2%, o cümlədən qeyri-

neft iqtisadiyyatında 6.5% artmışdır. ÜDM-in 60%-i qeyri-neft sektorunun 

payına düşmüşdür. Qeyri-neft sənayesində 6.6%, turistlərin yerləşdirilməsi və 

ictimai iaşədə 16.8%, informasiya və rabitədə 14.2%, tikintidə 8.6% artım 

qeydə alınmışdır. “Sənaye ili”çərçivəsində aparılan məqsədyönlü siyasət emal 

sənayesində istehsalın artımına müsbət təsir etmişdir. Cari ildəİstehsalçı 

Etimadıİndeksi yüksək səviyyədə qalmışdır. Qeyri-neft sektorunda yüksək 

iqtisadi fəallıq şəraitində cari ildəölkədə 100 mindən çox yeni, o cümlədən 82 

mindən çox daimi iş yeri açılmışdır. 2014-cü ildə iqtisadi artımda daxili tələb, 

o cümlədən investisiyalar və istehlak mühüm rol oynamışdır. Cari ilin 11 

ayında ölkə iqtisadiyyatına 14.7 mlrd. manat məbləğində investisiya 

qoyulmuşdur ki, bunun da 63.1%-i qeyri-neft sektorunun payına düşür. 

Dövlət büdcəsinin xərcləri də daxili tələbi dəstəkləmişdir. Əsas kapitala 

investisiyaların 38.9%-ni büdcə vəsaitləri təşkil etmişdir. Ötən 11 ayda 

əhalinin istehlak xərclərinin artımı 7.5% təşkil etmişdir. İstehlak bazarında 

satılmışəmtəə və xidmətlərin həcmi 9% artmışdır. Mərkəzi Bankın ev 

təsərrüfatları arasında keçirdiyi sorğular İstehlakçı Etimadıİndeksinin də 

yüksək səviyyədə qaldığını göstərir. 

2014-cü ildə Mərkəzi Bankın pul siyasəti alətləri iqtisadiyyatın artım 

dinamikası, inflyasiya gözləntiləri və pul siyasətinin məcmu tələbə və 

qiymətlərəötürücülük qabiliyyətinin xüsusiyyətləri nəzərə alınmaqla tətbiq 

olunmuşdur. Aşağı inflyasiya şəraitində Mərkəzi Bank 2014-cü ilin ilk 9 

ayında iqtisadi tsiklə adekvat olaraq pul siyasətinin təşviqedici imkanlarından 

istifadə etmişdir. İnflyasiyanın aşağı səviyyəsini, iqtisadi artıma təsir edən 
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məcmu tələb amillərini, pul kütləsinin artım templərini nəzərə alaraq, qeyri-

neft sektorunda və real sektorda investisiya fəallığının daha da artmasına və 

iqtisadiyyatın şaxə- lənməsinəşərait yaratmaq və bununla da iqtisadi artıma 

zəruri dəstək vermək məqsədilə Mərkəzi Bank faiz dəhlizinin 

parametrlərinə 2 dəfə dəyişiklik etmişdir. Nəticədə uçot dərəcəsi 

mərhələlərlə 4.75%-dən 3.5%-ə, dəhlizin yuxari həddi 7%-dən 5%-ə, aşağı 

həddi isə 1%-dən 0.1%-ə endirilmişdir. Eyni zamanda bankların xarici və 

daxili öhdəlikləri üzrə məcburi ehtiyat normaları 2014-cü il avqustundan 3%-

dən 2%-ə endirilmişdir. 

Qrafik 3.2 

Faiz dəhlizinin parametrləri, % 

 

Инфлйасийа вя игтисади артым параметрляринин конкрет узлашмасы юлкядахили 

вя харижи игтисади артым амиллярини нязяря алараг дювлятин игтисади програмлары 

чярчивясиндя мцяййянляшмялидир. Инфлйасийа проблемляри иля мцбаризя апара 

билян инкишаф етмиш диэяр юлкялярин игтисадиййатында баш верян просесляря вя 

игтисади сийасятя нязяр салсаг эюрярик ки, онлар бу наилиййятляри «цзян», йяни 
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тянзимлянян мязяння реъими сайясиндя ялдя етмишляр. Беля ки инкишаф етмиш 

юлкялярдя сярбяст дяйишян (цзян) мязянняляр шяраитиндя девалвасийа вя 

ревалвасийа просесляри эцндялик олараг валйута базарында баш верир. 

Мakroiqtisadi sabitlyin qorunmasы мягсядиля valyuta ehtiyatlarыnыn maksimal 

dяrяcяdя artыrыlmasы пул-кредит сийасяти сямярялилийи бахымындан Mərkəzi Bank 

цчцn яsas hяdяf олмамалыдыр. Valyuta ehtiyatlarы yalnыz mяqbul monetar 

inflyasiya ilя mцшahidя olunan alышyюnlц valyuta mцdaxilяsi чяrçivяsindя 

artыrыlмалыdыr. 2014-cü ildəMB-ın apardığı məzənnə siyasətinin parametrləri 

makroiqtisadi sabitliyin qorunması zərurəti, tədiyyə balansının vəziyyəti, 

bank sektorunda maliyyə sabitliyinin və qeyri-neft sektorunun rəqabət 

qabiliyyətinin qorunması hədəfləri nəzərə alınmaqla müəyyənləşdirilmişdir. 

Hesabat dövründə Mərkəzi Bank özünün məzənnə siyasətini ABŞ 

dolları/manat ikitərəfli məzənnəsinin hədəflənməsi çərçivəsində həyata 

keçirmişdir.Ölkənin tədiyə balansında profisitin mövcud olmasışəraitində 

hesabat dövründə də valyuta bazarında təklif tələbi üstələmişdir. Bu şəraitdə 

məzənnənin möhkəmlənməsinin qarşısını almaq üçün Mərkəzi Bank 

tərəfindən 2014-cü ilin 9 ayında 1.2 mlrd. ABŞ dolları həcmində valyuta 

alışları həyata keçirilmişdir. 

Nəticədə, dövr ərzində manatın ABŞ dollarına qarşı məzənnəsi demək 

olar ki, dəyişməmiş və cəmi 0.03% möhkəmlənmişdir. 
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Qrafik 3.3 

2014-cü ilin 9 ay ərzində AMB-nin valyuta sterilizasiyası (mln. ABŞ dolları) 

və manatın ABŞ dollarına nəzərən məzənnəsi 

 

Mənbə: AMB. 

Manatın nominal ikitərəfli məzənnəsinin dinamikası real ikitərəfli 

məzənnələrin dəyişməsinə təsir göstərmişdir. Belə ki, Avrozona, Rusiya, 

Ukrayna, Qazaxstan, İsrail milli valyutalarına nəzərən manat həm nominal, 

həm də real olaraq möhkəmlənmişdir. ABŞ, Böyük Britaniya, Türkiyə, 

Gürcüstan, İran, Yaponiya, Çin, Belarus, Cənubi Koreya, İsveçrə 

valyutalarına nəzərən manat real olaraq ucuzlaşmışdır. 2014-cü ilin 9 

ayıərzində qeyri-neft sektoru üzrə nominal effektiv məzənnə (ümumi ticarət 
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dövriyyəsi üzrə) 10.5% bahalaşmışdır. Aparılmış model qiymətləndirmələrə 

görə NEM-in 1% möhkəmlənməsi istehlak qiymətlərini 0.28% bəndi azaldır. 

 

Cədvəl 3.1 

2014-ci ilin 9 ayında manatın ikitərəfli nominal məzənnəsi, %-lə 

 

Mənbə: AMB 

Игтисади инкишафын тямин олунмасында пул-кредит сийасятиnin 

гиймятляндирилмясиnə gəldikdə hökumətin son proqnozlarına görə 2014-cü 

ildəölkədə iqtisadi artım 3.6%, o cümlədən qeyri-neft sektorunda 8.1% 
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səviyyəsində olmuşdur. Ilinsonunadək qeyri-neft sektorunun bütün 

sahələrində artım olmuşdur. AMB tərəfindən aparılan Real Sektorun 

Monitorinqi (RSM) də iqtisadi aktivlik üzrə gözləntilərin optimist olduğunu 

göstərir. Belə ki, RSM-in nəticələrinəəsasən ilin əvvəlindən qeyri-neft 

sənayesi üzrə istehsal gözləntisi indeksi artıma meyillidir. Gözləntilərin belə 

müsbət olması sənayedə realizə olunmamış izafi mal ehtiyatının azalmasında 

da özünü biruzə verir. İstehsal gözləntilərinin müsbət və yüksək səviyyədə 

qalması faktiki istehsalın artımıüçün zəmin yaradır. 2014-cü ilin sonuna nikbin 

gözləntilər eyni zamanda ticarətin mebel, elektrik məişət avadanlıqları 

seqmentlərində və xidmətə tələbdə də müşahidə edilir. 

 

3.2. Азярбайжанда пул-кредит сийасятинин макроигтисади нятижяляри вя 

сямярялилик эюстярижиляри 

Игтисади инкишафын тямин олунмасы, мювжуд ресурслардан сямяряли истифадя 

олунмасы, ящалинин йашайыш сявиййясинин йахшылашдырылмасы щяр бир нормал 

игтисади системин ясас игтисади мясяляляринин щяйата кечирилмясинин юнцндя 

дурур. Еля буна эюря дя йени бир игтисади систем йарадаркян ямтяя вя хидмятляр 

базарынын таразлыьыны тямин етмяк ясас шяртдир. Игтисадчы алимляря эюря щямин бу 

игтисади таразлыьа щям, А.Маршалын фикринжя, ресурс ахыны васитясиля, щям дя 

Л.Валрасын фикринжя гиймят структурундакы дяйишмялярля наил олмаг олар. 

Ж.Кейнс ися игтисадиййатын гейри-таразлыг вязиййятини нязяря алараг онун 

макроигтисади тямини цчцн тянзимлянмяси фикрини иряли сцрмцшдцр. 

Цмумиййятля, игтисадиййатын нормал щалынын мцмкцнлцйц истещсалчыларла 

истещлакчылар арасында мянафелярин узлашмасы нятижясиндя баш веря биляр вя мящз 

бу просесдян сонра нормал вя сабит игтисади инкишафдан сющбят эедя биляр. Ейни 

заманда игтисади сабитлийин чох мцщцм мясялялярля баьлылыьы бизя йахшы 

мялумдур. Бурада илк нювбядя игтисади artım, истещсалын инкишаф етдирилмясиндя 

ясаслы структур ислащатларын ишляниб щазырланмасы вя щяйата кечирилмяси чох 
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мцщцм амилляр кими чыхыш едир. Бцтцн бунларын дцзэцн формада, юлчцлцб-

бичилмиш шякилдя щяйата кечирилмяси сон нятижядя макроигтисади сабитлийя вя 

игтисади артыма эятириб чыхарыр. 

Макроигтисади сабитлийя наил олмаг цчцн хцсуси олараг пул-кредит 

сийасятинин цзяриня бюйцк йцк дцшцр. Мящз бу сябябдян бу сийасятин 

гаршысында игтисади инкишафла ялагядар йени вязифяляр дурур. Юлкямиздя эедян 

игтисади ислащатларын нятижясиндя, апарылан пул-кредит сийасятинин дцзэцн 

истигамятляринин ишляниб щазырланмасы вя щяйата кечирилмяси васитясиля юлкядя 

2014-жü илин эюстярижиляриня ясасян дейя билярик ки, макроигтисади сабитлик 

бяргярар олмуш йцксяк игтисади артыма наил олмаг мцмкцн олмушдур.2014-cü 

ilin 9 ayında əlverişli xarici iqtisadi mövqe şəraitindəölkə iqtisadiyyatında 

artım prosesləri davam etmişdir. Yanvar-sentyabr aylarında qeyri-neft 

iqtisadiyyatının yüksək artımıümumi iqtisadi artımın əsas amili kimi çıxış 

etmişdir. Məcmu tələb Cari ilin 9 ayında əhali gəlirlərinin və iqtisadiyyata 

investisiya qoyuluşlarının artmasıÜDM-in tələb komponentlərindəöz əksini 

tapmışdır. Son istehlak xərcləri. 2014-cü ilin 9 ayında əhalinin nominal pul 

gəlirləri ötən ilin müvafiq dövrü ilə müqayisədə 5.4%, real olaraq isə 3.9% 

artmışdır. Adambaşına düşən pul gəlirləri nominal olaraq 4%, real olaraq isə 

2.5% artmışdır. 2014-cü ilin yanvar-avqust aylarında ölkədə orta aylıq əmək 

haqqı nominal ifadədə 5.9% artaraq 440.9 manat təşkil etmişdir.  Əhalinin 

sərəncamında qalan gəlirlər ötən ilin müvafiq dövrünə nəzərən 5.9% artaraq 

24.7 mlrd. manat təşkil etmişdir. Əhali gəlirlərinin xərcləri örtməəmsalı 1.4 

olmuşdur. 2014-cü ilin 9 ayında əhalinin real gəlirlərinin 

artmasışəraitindəümumi istehlakçı fəallığı yüksək olmuşdur. İstehlak xərcləri 

ötən ilin müvafiq dövrünə nəzərən 9.6% (2013-cü ilin 9 ayında 17.2%) 

artmışdır. 
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Qrafik 3.4 

Son istehlak xərclərinin dəyişməsi, ö.i.m.d.n.%-lə 

 

Mənbə: DSK 

İstehlak xərclərinin artımı pərakəndəəmtəə dövriyyəsinin artımına 

şərait yaradır. 2014-cü ilin yanvar-sentyabr aylarında istehlakçıların 

tələbatlarının ödənilməsi məqsədilə istehlak bazarında satılmışəmtəə və 

xidmətlərin həcmi ötən ilin müvafiq dövrünə nəzərən 8.9% artmışdır. 

Pərakəndə ticarət dövriyyəsinin həcmi ötən ilin müvafiq dövrünə nəzərən 

9.4%, o cümlədən özəl bölməüzrə 9.4% artmışdır. 2014-cü ilin 9 ayında ötən 

ilin müvafiq dövrünə nəzərən pərakəndə ticarət dövriyyəsi ərzaq mallarıüzrə 

3.2% , qeyri-ərzaq mallarıüzrə 15.9% artmışdır. Əhaliyə göstərilən pullu 

xidmətlərdə isə artım 6.4%, o cümlədən qeyri-dövlət mülkiyyəti üzrə 7.8% 

təşkil etmişdir. Əhaliyə göstərilən pullu xidmətlərin 76.8%-i özəl sektorun 

payına düşmüşdür. “Ev təsərrüfatlarının maliyyə davranışları, niyyətləri və 

inflyasiya gözləntiləri”üzrə 4250 ev təsərrüfatı (ailə) arasında Mərkəzi Bank 

tərəfindən 2014-cü ilin sentyabr ayında keçirilmiş növbəti sorğu 
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İstehlakçıİnamıİndeksinin beynəlxalq praktikada kifayət qədər yüksək hesab 

olunan səviyyədə və pozitiv zonada olduğunu göstərmişdir. Hökumətin 

xərcləri. Hesabat dövründə hökumətin istehlak xərcləri başlıca olaraq dövlət 

büdcəsindən mal və xidmətlərə sərf olunmuş xərclər hesabına 

formalaşmışdır. Büdcə vəsaitlərinin 43.9%-i iqtisadiyyatın inkişaf 

etdirilməsinə, 11.2%-i əhalinin sosial müdafiəsi və sosial təminatına, 7.6%-i 

təhsilin, 3.5%-i isə səhiyyənin maliyyələşməsinə xərclənmişdir. İnvestisiya 

xərcləri. 2014-cü ilin 9 ayında ölkə iqtisadiyyatına investisiya qoyuluşu 0.2% 

artaraq 11.9 mlrd. manat təşkil etmişdir ki, bu da ÜDM-in 27%-ə bərabərdir. 

Qeyrineft sektoruna investisiyaların həcmi 7462.4 mln. manat təşkil etmişdir. 

Qeyri-neft sektoruna investisiyaların ümumi investisiya qoyuluşlarında xüsusi 

çəkisi 62.9% təşkil etmişdir.  

Əsas kapitala yönəldilmiş vəsaitin 70.4%-i daxili mənbələr hesabına 

maliyyələşdirilmiş, onun 34.9%-i isə qeyri-dövlət bölməsinin payına 

düşmüşdür. Əsas kapitala yönəldilmiş sərmayənin 29.6%-i xarici mənbələr 

hesabına formalaşmışdır. İnvestisiyaların 55.2%-i müəssisə və təşkilatların 

vəsaitləri hesabına, 35.2%-i isə büdcə vəsaitləri hesabına maliyyələşmişdir. 

2014-cü ilin ötən dövründə geniş pul kütləsi iqtisadiyyatın tələbatına və 

inflyasiyaya adekvat olaraq dəyişmiş, onun strukturunda yaxşılaşma prosesi 

davam etmişdir. Manatla geniş pul kütləsi (M2) 9 ayda 5.7% artaraq 17367.8 

mln. manata çatmışdır. Bank sisteminin pul yaratma qabiliyyətini ifadə edən 

pul multiplikatorunun dövr ərzində artıma meyilli olması (ilin əvvəlinə 

nəzərən 6.6% artım) qeyri-nağd pul kütləsinin həcminin genişlənməsinəşərait 

yaratmışdır. AMB Dövr ərzində mövsümi amillərin təsiri ilə manatla pul 

bazasında 0.8% azalma müşahidə olunmuşdur. Mövsümi təmizlənmiş pul 

bazasının dinamikasında ilin əvvəlinə nəzərən 6% artım baş vermişdir. AMB 

2014-cü ilin 9 ayda geniş pul kütləsi (M3) 9.1% artaraq 01.10.2014-cü il 
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tarixinə 21113.1 mln. manata çatmışdır. Xarici valyutada depozitlərin cəmi 

əmanət və depozitlərdə xüsusi çəkisi dövrün sonuna 34.8% təşkil etmişdir. 

Xarici valyutada əmanət və depozitlərin M3 pul kütləsində payı isə dövrün 

sonuna 17.7% olmuşdur. İlin əvvəlindən manatla nağdsız pul kütləsi 16.7% 

artmışdır ki, bu da nağdsız ödəniş infrastrukturundan istifadə səviyyəsinin 

artdığını göstərir. 

Cədvəl 3.2. 

 Pul aqreqatları, mln. manat 

 

Mənbə: AMB 

2014-cü ildə aşağı inflyasiya şəraitində Mərkəzi Bank pul siyasətinin 

təşviqedici imkanlarından istifadə etmişdir. İqtisadi artımın daxili və xarici 

amillərini, ümumən, iqtisadi tsikldəki meyilləri nəzərə alaraq Mərkəzi Bank 

pul siyasətini yumşaltmışdır. Qeyri-neft sektorunda investisiya fəallığının daha 

da artmasına və faiz dərəcələrinin enməsinəşərait yaratmaq üçün Mərkəzi 

Bank 2014-cü ildə faiz dəhlizi parametrlərinə 2 dəfə dəyişiklik etmişdir. 

Nəticədə uçot dərəcəsi mərhələlərlə 4.75%-dən 3.5%-ə endirilmişdir. Eyni 

zamanda bankların xarici və daxili öhdəlikləri üzrə məcburi ehtiyat normaları 
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3%-dən 2%-ə endirilmişdir. Bu tədbirlər depozit və kreditlər üzrə faiz 

dərəcələrinə azaldıcı təsir etmişdir. 2014-cü ilin 11 ayında manatla pul kütləsi 

pula tələbə uyğun olaraq 6.6% artmış, onun strukturunun yaxşılaşması davam 

etmişdir. Qeyri-nağd pul kütləsinin artımı nağd pul kütləsinin artımını 22 faiz 

bəndi üstələmişdir. 

Лакин ялдя олунан бу наилиййятлярля кифайятлянмяк гятиййян дцзэцн 

олмазды. Истянилян юлкянин игтисадиййатында йаранан гейри-сабитлик юлкядя тяляб 

вя тяклифин мцхтялиф формаларда уйьунсузлуьу иля ялагяляндирмяк олар. Ейни 

заманда, мялумдур ки, бу гейри-сабитлик мцнтязям, прогнозлашдырылан 

характер алырса игтисади силсиля адланыр. Бу игтисади силсилярин йаранмасынын да 

мцхтялиф дахили вя харижи амилляринин олмасы мцхтялиф мянбялярдян бизя 

мялумдур. Дахили амилляря истещсала бирбаша вя йа долайы йолла игтисади 

сийасятин тясири вя с. аид етмяк олар. Харижи амиллярдян бир нечясини бизим 

республикамыза да аид етмяк олар. Беля ки, бу харижи амилляря мцщарибя вя диэяр 

сийаси сарсынтылары, йени нефт вя д. хаммал йатагларын кяшфини, ящалинин 

миграсийасыны, ижтимаи истещсал структуруну дяйишя билян технолои йениликляр, 

инновасийа вя с. аиддир. 

Игтисадиййатын инкишафы щамар йолла, манеясиз баш вермир. Мящз буна эюря 

дя дцнйа юлкяляринин нязяриййячиляри вя практикляри игтисадиййатдакы бу 

тяряддцдляри арадан эютцрмяк цчцн мцяййян тянзимлямя тядбирляри ишляйиб 

щазырламышлар. Онлар арасында мцхтялиф фикир айрылыьына бахмайараг антисилсиля 

сийасятин ясасян ики консепсийасы ишляниб щазырланмышдыр ки, бу да макроигтисади 

сабитлик цчцн мяжму тялябин тянзимлянмясиня цстцнлцк верян кейнсчи вя 

макроигтисади сабитлийин йаранмасы цчцн мяжму тяклифин тянзимлянмясиня 

цстцнлцк верян неоконсерватив консепсийадыр. Сон дюврдя неоконсервативляр 

монетарист нязяриййяйя ясасланараг игтисади силсилянин тянзимлянмясиндя пул-

кредит сийасяти алятляриндян истифадяйя хцсуси ящямиййят верирляр. 
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Пул-кредит сийасятинин макроигтисади нятижяляри юзцнц реал секторун 

инкишафында эюстярир ки, бу да юз нювбясиндя бу сийасятин ютцрцжц механизми 

васитясиля щяйата кечирилир. Ютцрцжц механизмин фяалиййяти чох мцряккяб бир 

просесдир. Беля ки, пул-кредит сийасяти онун айры-айры бюлмяляриндя эюрцлян 

ишлярдян асылыдыр. Бу бюлмяляря ясасян:  

� мяркязи банк тяряфиндян реал пул кцтлясинин щяжминин (М/п)2 

дяйишмяси;  

� пул базарында фаиз дяряжясинин дяйишмяси; 

� мяжму хяржлярин фаиз дяряжясинин дяйишмясиня реаксийасы; 

� мяжму тяляб (мяжму хяржляр) дяйишмясиня уйьун истещсал щяжминин 

дяйишмяси аиддир. 

 Мялумдур ки, пул кцтлясинин артымынын ашаьыдакы каналлары мювжуддур: 

1)Мяркязляшдирилмиш каналлар,  

2)Валйута базарына мцдахиля,  

3)Ачыг базар ямялиййатлары,  

4)Мяркязи Банкдакы мяжбури ещтийат фондундакы вясаитлярин дяйишмяси,  

5)Мяркязи Банк тяряфиндян емиссийа едилмиш пулун мултипликасийасы 

нятижясиндя банк системинин яманят вя депозитляринин дяйишмяси. 

Азярбайжана эялдикдя демялийик ки, бурада игтисадиййатын пулла тямин 

олунмасы сявиййясинин ашаьы олмасы Mərkəzi Банк тяряфиндян пул емиссийасы иля 

баьлы дейил. Бурада проблем банк системинин пул йаратмаг габилиййятинин 

зяифлийиндян ибарятдир. Йяни мултипликатив фяалиййятин зяиф олмасы мясялясидир.  

Банк мултипликатору юлкянин банк системи чярчивясиндя наьдсыз пулларын 

бир банкдан башга банка щярякяти просесиндя коммерсийа банкларынын 

щесабларында онларын щяжминин артмасы демякдир.  

Ону да гейд етмяк лазымдыр ки, банк, кредит вя депозит мултипликатору 

мцхтялиф нюгтейи нязярдян мултипликасийанын ващид механизмини характеризя 
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едир. Банк мултипликатору мултипликасийа просесини онун субйектляринин 

мювгейиндян тяряннцм едир. Бурайа пулу мултипликасийалашдыран – 

коммерсийа банклары вя гейри-банк тяшкилатлары аиддир. 

Кредит мултипликатору мултипликасийа просесинин щярякятверижи гцввясини 

ачыглайыр. Йяни мултипликасийанын йалныз базар  мцнасибятляринин кредитляшмяси 

заманы баш веря билмяси фактыны ачыглайыр.  

Кредит мултипликатору дедикдя коммерсийа банкларынын кредитляринин 

мяркязи банкын коммерсийа банкларына вердийи кредитляря нисбяти кими баша 

дцшмяк олар.  

 Депозит мултипликатору мултипликасийанын обйектини, даща дягиг, 

мултипликасийа просесиндя артан коммерсийа банкларынын депозит 

щесабларындакы пуллары тяряннцм едир. 

Цмуми шякилдя пул мултипликаторуну пул тяклифинин пул базасына гаршы 

мцнасибяти кими тясяввцр етмяк олар: 

    М=___Мс____   (1) 

    МБ 

Бурада  Мс – пул тяклифи (М= наьд пул+тяляболунанадяк депозитляр) 

   МБ – пул базасы (МБ= наьд пул+ещтиййатлар) 

(1) формулундан (2) формулуну чыхармаг олар.  

Мс= мМБ    (2) 

 

Беляликляпултяклифибирбашапулбазасынынщяжминдянвяпулмултипликаторундан

асылыдыр. 
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Бурадан беля нятижяйя эялмяк олар ки, пул мултипликаторунун ямсалынын 

артырылмасы йолу иля пул тяклифини артырмаг олар вя бу заман пул базасынын 

эенишлянмясинин вя тядавцлдя пул кцтляси артыглыьынын гаршысы алынмыш олар.   

Пул базасы дедикдя мяркязи банк тяряфиндян бурахылан (Mərkəzi Банкын 

хязинядарлыьында олан наьд пуллар нязяря алынмадан) наьд пуллар вя 

коммерсийа банкларынын мяжбури ещтиййатлары нязярдя тутулур. 

 Пул 

мултипликаторупулбазасынынармасызаманыпултяклифининнежядяйишмясиниэюстярир. 

Депозитямсалывяещтиййатнормасынынартмасыуйьуноларагпулмултипликаторунуа

залтмышолур. Бу сябябдян мяжбури ещтиййат нормасынын ашаьы салынмасы 

юлкямиздя пул мултипликатору сащясиндя наилиййятлярин ялдя олунмасына эятириб 

чыхара биляр. 

Цмумиййятля, тядавцлдя пул кцтлясинин артымы бцтювлцкдя мяркязи банкын 

кредит емиссийасы иля мцяййянляшир. Истянилян истигамятдя мяркязи банкын актив 

ямялиййатларынын эенишлянмяси пул базасынын артмасына вя мултипликатор еффекти 

васитясиля пул кцтлясинин артмасына сябяб олур. Пул кцтлясинин артмасы ися 

инфлйасийанын темпиня тясир эюстярир. Бебяликля мяркязи банкын актив 

ямялиййатлары истянилян истигамятдя инфлйасион характер дашыйыр. Мяркязи банкын 

активляринин структуруна ясасян инфлйасийанын йаранма мянбяляри щагда 

мцлащизя етмяк олар. Лакин, кредит мултипликаторунун эенишлянмяси мяркязи 

банкларын кредитляринин сабит сявиййясиндя дя банк системиндя пул базасынын 

эяляжяк артмасы щесабына пул кцтлясинин артмасына сябяб олур.  

Игтисадиййатда коммерсийа банкларынын кредитляри йени пуллар йаратмыр, бу 

сябябдян дя игтисадиййатын коммерсийа банклары васитясиля кредитляшмясинин 

артмасы юз тябиятиня эюря гейри инфлйасион характер дашыйыр. Лакин коммерсийа 

банкларынын мяркязи банкдан асылы олмадан – мяжбури олмайан ещтиййатларла 

наьдиййатын щяжминя тясир имканы вардыр. Мяркязи банкда олан бу ещтиййатлар 

коммерсийа банклары цчцн фаиз эялирляри эятирмир. Лакин коммерсийа банклары 
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бу ещтиййатлара малик олмаьа цстцнлцк верирляр. Беля ки, бу ещтиййатларын 

мяркязи банкда олмасы коммерсийа банкларына юз мцштяриляриня йени кредитляр 

вермяйя имкан йарадыр. Тядавцлдя пул гытлыьы йаранан заман коммерсийа 

банклары юзляринин мяжбури олмайан ещтиййатларыны азалдыр вя бу пуллар наьд вя 

наьдсыз шякилдя тядавцля дахил олур, бунунла да игтисадиййатда юдямя 

васитяляринин щяжмини артырмыш олур.      

Юлкямиздя пул мултипликатору проблеминин арадан галдырылмасы 

истигамятиндя пул-кредит сийасятинин тякмилляшдирилмяси бахымындан юlkяdя bank 

infrastrukturunun inkiшafыMərkəzi Банк тяряфиндян жидди шякилдя диггят 

мяркязиня алынмışдыр. Бунун цчцн илк нювбядя mцкяммял юdяniш sistemlяrinin 

mükəmməlliyi, бanкlararasы elektron hesablaшmalar sistemi, plastik kart 

dюvriyyяsinin sцrяtlя geniшlяnmяsi вя бунунла да naьdсыз pul kцtlяsinin 

artmasыna шяраит йарадылмалыдыр.Мящз бу шяраитдя юлкядя пул aqreqatlarынын 

тяркибинин инкишафы истигамятиндя  mцsbяt нятижяляр ялдя етмяк олар.Bu səbəbdən 

ödəniş sistemlərinin sabitliyinin qorunması, bu sahədə yaradılmış müasir 

infrastrukturun tətbiqi miqyasının genişləndirilməsi və innovasiyaların təşviqi 

2014-cü ildə də Mərkəzi Bankın mühüm fəaliyyət istiqamətlərindən 

olmuşdur. Milli Ödəniş Sistemi vasitəsilə 2014-cü ildə həyata keçirilən 

ödənişlərin həcmi ÜDM-in 2 mislini təşkil etmişdir. “Elektron hökumət” 

quruculuğu çərçivəsində yaradılmış "Hökumət Ödəniş Portalı"nın 

genişləndirilməsi davam etdirilmişdir. Nəticədə kütləvi xidmətlər göstərən 

19 təşkilat Portala inteqrasiya olunmuşdur. Bu təşkilatların göstərdiyi 285-

dən çox xidmət növüüzrəödənişlər həyata keçirilir. Hazırda “ASAN xidmət” 

mərkəzlərində fəaliyyət göstərən dövlət orqanlarının göstərdikləri xidmətlər 

üzrəödənişlərin portal vasitəsilə qəbulu, həmçinin “ASAN ödəniş” sisteminin 

infrastruktura inteqrasiyası istiqamətində işlər tamamlanmaq üzrədir. 2014-

cü ildə kart infrastrukturunun inkişafı davam etmişdir. Ölkədə emissiya 

edilmişödəniş kartlarının sayı 5.9 mln. ədədə, bankomatların sayı 2586-a, 
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POS-terminalların sayı isə 68676-əçatmışdır. Ödəniş kartlarının sayı 5%, 

bankomatların sayı 6.8%, POS-terminalların sayı isə 2 dəfə artmışdır. 

Beləliklə, перспективдя пул кцтляси артымынын мултипликаторун бюйцйян ролу 

вя пул базасынын  ещтийатлы артым сцрятинин щесабына баш вермяси даща 

арзуолунандыр вя бу истигамятя  игтисадиййатымыз эетдикжя даща чох фикир 

вермялидир. Бцтцн бу дейилянлярдян беля бир нятижяйя эялмяк олар ки, юлкядя 

аntiinflyasiya tяdbirlяrinin апарылмасы заманы pul tяklifinin artыmы pula 

tяlяbata uyьun олмалыдыр. Бунун цчцн ися илк нювбядя manatla geniш pul 

kцtlяsi pulun multiplikasiyasы prosesinin gцжlяnmяsi hesabыna artmалыдыr.  

2000-жи илдян пулун тядавцл сцрятинин азалмасы адят щалыны алмышдыр. Бу 

просесин щяйата кечмясиня Mərkəzi Банкын валйута вя пул базарында апардыьы 

ещтийатлы вя юлчцлцб-бичилмиш сийасяти, банк секторунун вязиййятинин 

йахшылашдырылмасы, ейни заманда йалныз банкларын жари вя щесаблашма 

щесабларындакы галыгларын сявиййяси дейил, щямчинин мцддятли депозитлярин вя 

яманятлярин артырылмасы иля мцшаиййят олунан ящали вя мцяссисялярин эялирляринин 

артмасы да тясир етмишдир. Mərkəzi Банк пул-кредит сийасятинин гаршыйа гойдуьу 

мягсядляри цзря апарылан ишляри вя буна наил олманын шяртлярини оператив 

гайдада излямяли, лазым олан вахт ися пул-кредит сийасятиндя мцяййян 

дяйишикликляр, дцзялишляр етмялидир. Щяр шейдян яввял Mərkəzi Банк ялиндя олан 

пул-кредит сийасяти алятляриндян истифадя едяряк орта вя узунмцддятли 

перспективдя дахили гиймят сабитлийинин позулмасына эятирян харижи тясирляря 

гаршы дурмалыдыр. Игтисадиййатын рягабят габилиййятини артырмаг мягсядиля эцжлц 

тядийя балансы горунарса бу заман мяркязи банк манатын мязяннясинин 

номинал артымынын гаршысыны алмаьа вя гызылвалйута ещтийатлары йыьмаьа 

чалышажаг. Пул тяклифинин бу мянбяйи юзцндя тямин олунмуш емиссийаны 

тяряннцм етдирир вя ашаьы сявиййяли инфлйасийа сайылыр. 

Макроигтисадисабитлик силсиляви сяжиййя дашыйыр вя жямиййятдя, игтисади сийаси 

щяйатда баш верян дяйишикликляр мцхтялиф амилляр шяклиндя бу сабитлийи поза 

биляр. Еля буна эюря дя Mərkəzi Банк бу сабитлийин дайаныглы вя дюнмяз 
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олмасы цчцн юлкянин вязиййятини нязяря алараг пул-кредит сийасятинин мцхтялиф 

истигамятлярини ишляйиб щазырламалы, лазым эялдикдя бу сийасятин алятляриндя 

мцхтялиф дяйишикликляр етмяли, даща да тякмилляшдирмялидир. Бу мясялядя ися 

Азярбайжанын пул-кредит сийасятинин кюмяйиня, инкишаф етмиш вя базар 

игтисадиййаты шяраитиндя олан мцхтялиф юлкялярин мяркязи банкларынын тяжрцбяляри, 

артыг сынагдан чыхмиш цсуллардан уйьун оланларынын дцзэцн шякилдя истифадяси 

эяля биляр. 

Юлкянин тядийя габилиййятинин мющкямляндирилмяси дя йеридилян игтисади 

сийасятин ясас мягсядляриндян бирини тяшкил едир. Беля ки, банк хидмятляринин 

йцксяк сявиййядя тяшкилини тямин етмяк мягсядиля банк инфраструктурунун 

инкишафы цзря ардыжыл тядбирляр щяйата кечирилир. 

2014-cü ildə bank sektorunun iqtisadi inkişafda rolunun daha da 

yüksəlməsi müşahidə olunmuşdur. Ölkənin strateji inkişaf hədəflərinə uyğun 

olaraq Mərkəzi Bank biznes kreditləşməsinin genişləndirilməsi üzrə müvafiq 

tədbirlər həyata keçirmişdir. Bankların maliyyələşmə mənbələrinin 

dəyərinin azaldılması, biznes kreditləri üzrə xərclərin optimallaşdırılması 

sahəsində mühüm tədbirlər görülmüşdür. Ölkəüzrə maliyyə sistemi 

aktivlərinin 90%-ni özündə cəmləşdirən bank sektorunun maliyyə dərinliyi 

cari ildə artmaqda davam etmişdir. Sektorun aktivləri 21.2% artaraq qeyri-

neft ÜDM-in 78%-nəçatmışdır. Hazırda Azərbaycan bank sektorunun 

maliyyə dərinliyi bank sistemləri orta inkişaf səviyyəsində olan ölkələrə 

uyğundur. Bank kreditləri 18%, o cümlədən uzunmüddətli kreditlər 19.2% 

artmışdır. Hazırda kredit protfelinin 81%-dən çoxunu uzunmüddətli kreditlər 

təşkil edir. Cari ilin 11 ayında biznes kreditləri 18%, o cümlədən, sənaye və 

istehsala 36.3%, kənd təsərrüfatı və emala 14.1% artmışdır. Biznes 

kreditlərinin cəmi kredit portfelində xüsusi çəkisi 73% olmuşdur. Regionlara 

kredit qoyuluşları isə 39,4% artmışdır. İstehlak kreditlərində mövcud 

dinamikanı və potensial riskləri nəzərə alaraq cari ildə bir sıra tənzimləmə 
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tədbirləri görülmüşdür. Nəticədə, istehlak kreditlərinin artım tempi ötən illə 

6müqayisədə 1.9 dəfə azalaraq 19%-ə, ipoteka kreditləri istisna olmaqla isə 

11%-ə enmiş, avtomobil kreditlərinin mütləq həcmi 31% azalmışdır. 

Azərbaycanda istehlak kreditlərinin kredit portfelində payı Avropa 

Yenidənqurma vəİnkişaf Bankıüzrəölkələrin orta göstəricisindən aşağıdır. 

İnkişaf etmişölkələrdə isə istehlak kreditlərinin portfeldə payı 50% və daha 

yuxarıdır. 2014-cü ilin I dövründə 92 mln. manat məbləğində ipoteka krediti 

verilmişdir. Nəticədə, İpoteka Fondunun kredit portfeli 628 mln. manata 

çatmış, ipoteka krediti alanların sayı isə 15700-ü keçmişdir. Müvəkkil banklar, 

sığorta şirkətləri, qiymətləndiricilər vəİpoteka Fondu arasında “Elektron 

ipoteka”-nın tətbiqinə başlanılmışdır. İpoteka kreditlərinin ümumi həcmi 25% 

artaraq 1 mlrd. manatı (qeyri-neft ÜDM-in 3%-i) üstələmişdir. Son ildə 

iqtisadi subyektlərin maliyyə xidmətlərinəçıxış imkanlarının genişlənməsi 

davam etmiş, maliyyə infrastrukturundan istifadə səviyyəsi yüksəlmişdir. 

Hər 100 min nəfərə düşən bank xidməti nöqtələrinin sayı 10-a çatmışdır. 

Əhaliyə maliyyə xidmətləri göstərən “Azərpoçt”un filialları nəzərə alınmaqla 

bu göstərici 20 təşkil edir. 2014-cü ildə 47 yeni bank filialı açılmışdır ki, bunun 

da 34-ü regionların payına düşür. Bank filiallarının yarıdan çoxu regionlarda 

cəmləşmişdir. Alternativ kreditləşmə mənbələrinin canlandırılması 

məqsədilə Mərkəzi Bank tərəfindən bank olmayan kredit təşkilatlarının 

fəaliyyəti cari ildə də dəstəklənmişdir. Qeyri-bank kredit təşkilatlarının sayı 

157-ə, onların filiallarının sayı isə 222-əçatmışdır. İlin əvvəlindən qeyri-bank 

kredit təşkilatlarıüzrə aktivlər 13.3%, kreditlərin həcmi isə 12.3% artmışdır. 

Əhalinin maliyyə xidmətlərinəçıxış imkanlarının genişlənməsində mühüm rol 

oynayan elektron bankçılıq xidmətlərinin inkişafı istiqamətində də tədbirlər 

görülmüşdür. Hazırda 23 bank internet bankçılıq, 15 bank mobil bankçılıq 

xidmətləri göstərir. Mərkəzi Kredit Reyestri (MKR) tərəfindən xidmətin 

yaxşılaşdırılması məqsədilə“ASAN xidmət” mərkəzlərində MKR-in 2 
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xidmət bölməsi fəaliyyətə başlamışdır. Kredit təşkilatları tərəfindən real vaxt 

rejimində reyestrə daxil olan sorğuların sayı 2,8 milyonu ötmüşdür.  

RESURS MƏNBƏLƏRİ. 2014-cü ildə də banklara inam daha da artmış, 

nəticədə bank sektorunun resurs bazası genişlənmiş, resurs mənbələrinin 

dayanıqlığı güclənmişdir. 2014-cü ilin ötən dövründə korporativ depozitlər 

35.3% artaraq 8.2 mlrd. manata, əhalinin əmanətləri isə 10.8% artaraq 7.1 

mlrd. manata çatmışdır. Əhalinin manat əmanətləri 11 ayda 15% artmışdır. 

Regionlarda əmanətlər 12.4% artmışdır. Hazırda ölkədə hər 1000 nəfərə 473 

əmanətçi düşür. Adambaşına əmanətin məbləği 745 manata, fiziki şəxslərin 

bank hesablarının sayı isə 6,4 milyona çatmışdır. Əhali bank sektoru ilə 

münasibətdə xalis kreditordur. Əhalinin əmanətlərinin həcmi kreditlərini 2,3 

mlrd. manat üstələyir. Cari ilin ötən dövründəəmanətlər üzrəəhalinin faiz 

gəlirləri 450 mln. manat olmuşdur. 

Bank sisteminin xarici və daxili şoklara qarşı dayanıqlığı 2014-cü ildə 

artırılmış, maliyyə sabitliyi qorunmuş, maliyyə resurslarının effektiv 

mobilizasiyası və bölüşdürülməsi təmin edilmişdir. Bank sistemində risklərin 

akkumulyasiyasının qarşısının alınmasıüzrə zəruri tədbirlər görülmüşdür. 

Bankların kapitalizasiyası davam etdirilmiş, əsas risklərin tənzimlənməsinə 

yönəlmiş prudensial nəzarət çərçivəsi tətbiq edilmişdir. Bank sektorunda 

əsas trendlərin diaqnostikasıəsasında sistem əhəmiyyətli risklər preventiv 

qaydada məhdudlaşdırılmışdır. “Kontr-tsiklik” idarəetmə və erkən 

xəbərdarlıq sistemləri gücləndirilmişdir. Sektorun aktivlərinin keyfiyyətinin 

qorunması və kredit risklərinin tənzimlənməsi məqsədilə portfelin 

strukturunun yenidən balanslaşdırılması istiqamətində müxtəlif vektorlu 

destimulyasiya tədbirləri həyata keçirilmiş, makroprudensial nəzarət 

çərçivəsi sərtləşdirilmişdir. Bankların kapitalizasiyası davam etdirilmiş, 

kapitalizasiya potensialı aşağı olan banklar üzrə intensiv nəzarət rejimi tətbiq 
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olunmuşdur. Kapitalizasiya qərarının qəbulundan (avqust 2012) ötən dövr 

ərzində bankların məcmu kapitalı 95% və ya 2 mlrd. manat artaraq 4,2 mlrd. 

manata çatmışdır. Sektorun aktivlərinin 99%-nə malik bankların kapitalının 

həcmi 50 mln. manatdan yuxarı olmuşdur. Bank nəzarətinin risk əsaslı yeni 

metodoloji çərçivəsi hazırlanmışdır. Bankların davranış standartlarının 

müəyyənləşdirilməsi, arzuolunmaz biznes praktikasının aradan qaldırılması 

məqsədilə kredit təşkilatlarının sosial məsuliyyətlərinin artırılmasını nəzərdə 

tutan “məsuliyyətli” kreditləşməüzrə yeni metodoloji çərçivə müəyyən 

olunmuşdur. Banklara etimadın artırılması tədbirləri çərçivəsində maliyyə 

xidmətləri istehlakçılarının müdafiə mexanizmlərinin formalaşdırılması, 

mübahisələrin operativ tənzimlənməsi, banklarda istehlakçıların hüquqlarının 

müdafiəsi işinin institutlaşdırılması davam etdirilmişdir. 5Maliyyə 

maarifləndirilməsi sahəsində banklar, beynəlxalq təşkilatlar və dövlət 

qurumları ilə birgə silsilə tədbirlər davam etdirilmişdir. 40-dan çox tədris 

müəssisəsində maarifləndirici tədbirlər keçirilmişdir. Maliyyə savadlığının 

artırılmasıüzrə müxtəlif intellektual resurslardan ibarət "Maliyyə 

Maarifləndirilməsi Portalı"nın yaradılması tamamlanmışdır. Görülmüş 

tədbirlər nəticəsində bank sistemindəəsas dayanıqlıq göstəriciləri 

yaxşılaşmış, bank sisteminin mümkün risklərə qarşı maliyyə ehtiyatlanması 

daha da gücləndirilmişdir. Hazırda bank sektorunun dayanıqlığının əsas 

indikatoru olan kapital adekvatlığı 12%- lik normaya qarşı 18,7% təşkil edir. 

Bank sisteminin məcmu kapitalı cari ilin 11 ayında 21,3% artmışdır. Bank 

sektorunun likvidliyi yüksəkdir, öhdəlik və hesablaşmaların icrası fasiləsiz 

həyata keçirilir. Sistemin ani likvidlik əmsalı minimum tələbi 2 dəfəüstələyir. 

Bank aktivlərinin keyfiyyət göstəriciləri qənaətbəxş səviyyədədir. Real 

sektorun vəəhalinin bank sisteminə vaxtı keçmiş borclarının portfeldə xüsusi 

çəkisi 5.5% təşkil edir. Bu da banklar tərəfindən yaradılmış ehtiyatlarla tam 

örtülür. Xarici borc öhdəliklərinin bank resurslarında xüsusi çəkisi cəmi 22% 
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təşkil edir və bu dayanıqlıq baxımından təhlükəsiz səviyyədir. Cari ildə 

bankların mənfəəti ötən illə müqayisədə 23% artmışdır. Sistemin aktivlərinin 

gəlirliliyi 2%, kapitalın gəlirliyi isə 13,8% təşkil etmişdir.  

Mərkəzi Bankın analitik məlumatlarına əsasən qeyd etmək lazımdır ki, 2015-

ci ilin pul və məzənnə siyasəti qlobal iqtisadi risklər, milli iqtisadiyyatın 

strateji inkişaf çağırışları nəzərə alınmaqla həyata keçiriləcəkdir. İnflyasiyanın 

aşağı təkrəqəmli səviyyədə saxlanması pul siyasətinin əsas hədəfini təşkil 

edəcəkdir. Manatın məzənnəsinin sabitliyi növbəti ildə mühüm 

prioritetlərdən biri olacaqdır. İqtisadi situasiyadan asılı olaraq iqtisadi artıma 

effektiv dəstək vermək üçün pul siyasətinin çevikliyi artırılacaqdır. Bank 

sektorunda maliyyə sabitliyinin təmin olunmasıüçün prudensial nəzarət 

gücləndiriləcək, kontr-tsiklik tənzimləmə davam etdiriləcəkdir.Biznes 

kreditlərinəçıxış imkanlarının genişləndirilməsi, real sektorun 

kreditləşdirilməsinin stimullaşdırılması, bank-maliyyə infrastrukturunun 

inkişafı mühüm prioritetlər olacaqdır. Faiz dərəcələrinin azaldılması 

istiqamətində tədbirlər davam etdiriləcəkdir.  

Nəticə olaraq onu qeyd etmək olar ki, Azərbaycan Respublikası 

Mərkəzi Bankının 2015-ci il üçün pul və maliyyə sabitliyi siyasətinin əsas 

istiqamətləri barədə bəyanatına əsasən 2014-cü ildə milli iqtisadiyyatda 

dinamik inkişaf vəşaxələnmə prosesləri davam etmiş, müxtəlif sosial-iqtisadi 

göstəricilər üzrəölkənin beynəlxalq reytinqləri daha da yaxşılaşmışdır. Milli 

iqtisadiyyat qlobal gərginliyə və risklərə qarşı daha yüksək dayanıqlıq 

nümayiş etdirmiş, iqtisadi artım davam etmişdir. 2014-cü ildə makroiqtisadi 

sabitlik qorunmuş, inflyasiya aşağı təkrəqəmli səviyyədə saxlanmış və 

manatın məzənnəsinin sabitliyi təmin olunmuşdur. Bank sektorunun maliyyə 

vasitəçiliyi və maliyyə xidmətlərinəçıxış inkanları daha da genişlənmişdir. 

Bank sektorunda risklərin qabaqlayıcı rejimdə idarə edilməsi nəticəsində 
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bankların maliyyə dayanıqlığı daha da yaxşılaşmışdır. 2015-ci ildə də Mərkəzi 

Bankın fəaliyyətində makroiqtisadi və maliyyə sabitliyinin qorunmasıəsas 

hədəflərdir. Aşağı təkrəqəmli inflyasiya səviyyəsinin qorunması və manatın 

məzənnəsinin sabitliyi növbəti ildə də mühüm prioritetlərdir. Eyni zamanda 

iqtisadi artım çevik pul siyasəti ilə dəstəkləklənəcəkdir. Mərkəzi Bank bank 

sektorunda maliyyə dayanıqlığının qorunmasını, o cümlədən risklərin 

minimallaşdırılmasını təmin edəcəkdir. Bank sektorunun maliyyə dərinliyinin 

artırılması və onun iqtisadi artımda daha effektiv iştirakının stimullaşdırılması 

istiqamətində də fəaliyyət gücləndiriləcəkdir.  
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Нятижя 

Istənilən ölkənin mərkəzi bankının pul-kredиt siyasəti kredиt vя pul 

tяdavцlцnя tяsиr edяrяk mяcmu tяlяbи tяnzиmlяmяk mяqsяdииlяMərkəzi Bank 

tяrяfиndяn hяyata keчиrиlяn qarшыlыqlыяlaqяlи kompleksи якс етдирир. Mərkəzi 

Банкын пul-kredиt sиyasяtиvalyuta kursuna, faиz dяrяcяlяrиnя vя bank sиstemиnиn 

цmumи lиkvиdlиyиnя tяsиr etmяyя yюnяlиb бцтювлцкдя юлкянин пул вя валйута 

системинин истигамятлярини мцяййян едяряк игтисади нцфузун йцксялмясиня, 

юлкянин харижи игтисади ялагяляринин инкишафына, йцксяк макроигтисади нятижялярин 

ялдя едилмясиня хидмят эюстярир. Bu vяzиfяlяrя naиl olma иqtиsadи artыm, 

aшaьысявиййяли ишsиzlиk vяиnflyasиya mяqsяdи daшыyыr. Pul-kredиt siyasəti hяr 

шeydяn яvvяl bцtцn иqtиsadи sиyasяtиn bиr elementи kиmичыxыш edиr vя bиrbaшa 

dюvlяtиn prиorиtetlяrииlя mцяyyяn olunur. Dцzgцn aparыlan pul-kredиt 

sиyasяtииnflyasиyanыn sяvиyyяsиnиn aшaьы dцшmяsиnя, юlkяdяиqtиsadи artыmыn vя 

mяшьulluьun tяnzиmlяnmяsиnя, mиllи valyutanыn dюnяrlиlиyиnя stиmul yaradыr.  

Маэистр диссертасийасы ишlяняrkяn aшaьыdakы nяtиcяlяr ялдя едилмишдир: 

 -  Pul-kredиt siyasətininяsas vəzifələrindən olan иnflyasиya sяvиyyяsиnиn 

mиnиmuma endыrиlmяsи vя mцяyyяn sяvиyyяdя saxlanmasыцчцn Mərkəzi Bankыn 

yerиtdиyи pul-kredиt sиyasяtиnиn яn vacиb prиnsиpи ondan иbarяtdиr kи, иllиk иnflya-

sыya gюstяrиcиsиютяниlиn faktиkи gюstяrиcыlяrиndяn az olsun. Aшaьы sяvиyyяlи, sabиt 

иnflyasиya saьlam, balanslaшdыrыlmыш, uzunmцddяtlииqtиsadи artыmыn яsas шяrtиdиr.  

- Vahиd  pul-kredиt системиня хидмят едян sиyasяtиn яsas mяqsяdиnиn 

formalaшmasы uzunmцddяtlи perspektиvlяrиn яldя olunmasыцчцn nяzяrdя 

tutulan dюvlяtиn sosиal–иqtиsadи sиyasяtиnиn яsas иstиqamяtlяrииlя 

mцяyyяnlяшdиrиlиr. Bunu nяzяrя alaraq deyя bиlяrиk kи, pul-kredиt sистемиnиn 

gяlяcяk 10 иl цчцn son mяqsяdииnflyasиya sяvиyyяsиnиn enmяsиnи tя’mиn etmяk, 

bu prosesиn gedишиndяn sonra иsя gяlяcяkdя sabиt иqtиsadи artыm яldя 

edиlmяsицчцn иnflyasиyanыn mцяyyяn olunmuш hяddя saxlanmasыna tяmиnat 

yaratmaqdan иbarяt olmalыdыr.  
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 -  Иnflyasиya vяиqtиsadи artыm parametrlяrиnиn konkret 

uzlaшmasыюlkяdaxиlи vя xarиcииqtиsadи artыm faktorlarыnы nяzяrя alaraq dюvlяtиn 

иqtиsadи proqramlarычяrчиvяsиndя mцяyyяnlяшmяlиdиr. 

-  Pul-kredиt siyasəti bиrbaшa(иnzиbatи) vя dolayы(иqtиsadи) yolla hяyata 

keчиrиr. Onlarыn fяrqи ondan иbarяtdиr kи, Mərkəzi Bank ya dolayы yolla kredиt 

tяшkиlatlarыnыn lиkvиdlиyиnя tяsиr edиr vя ya bank fяalиyyяtиnиn kяmиyyяt vя 

keyfиyyяt parametrlяrииlя mцnasиbяtdя lиmиt mцяyyяn edиr. Onu da qeyd etmяk 

lazыmdыr kи, hal-hazыrda Azяrbaycanda иstиfadяsи mяqbul olan alяt aчыq bazar 

яmяlиyyatlarы alяtиdиr. 

 -  Pul-kredиt sиyasяtицmumи nяtиcяdяиnvestиsиya vяЦDM hяcmиnя tяsиr 

edиr. Onun fяalиyyяtи fиskal sиyasяtdяn daha чevиkdиr vяиqtиsadиyyatdakы 

proseslяrя daha tez reaksиya verиr. Ona sиyasи amиl tяsиr etmиr.  

- Pul-kredиt sиyasяtиnиn яsasыnda pulun vя pul-kredиt sиyasяtиnиn tяsиrи 

prosesиnиюyrяnяn pul nяzяrиyyяlяrи durur. Bunlardan da яsasы pulun mиqdarыnы, 

sцrяtиnи araшdыran nяzяrиyyяlяrdиr. Pulun tяdavцl sцrяtи pul tяklиfииlя tяrs 

иstиqamяtdя dяyишmяyя meyl edиr. Yяnи pul tяklиfи mяhdudlaшanda pulun 

tяdavцl surяtи artmaьa meyl edиr vя tяrsиnя pul tяklиfиnи artыrmaq цчцn genиш 

dюvrцndя sиyasи(pul-kredиt) qяrar qяbul edиldиkdя pulun tяdavцl sцrяtи dцшцr. 

Baшqa sюzlяucuz pullarsиyasяtи zamanы pulun tяdavцl sцrяtи azalыr, hadиsяlяrиn 

tяrsиnя gedиши zamanы- baha pullar sиyasяtи zamanы pulun tяdavцl sцrяtиnи artыrыr. 

- Pul-kredиsiyasəti щяйата кечиряряряк mяrkяzи bank kommersиya 

banklarыnыn kredиt fяalиyyяtиnя tяsиr edяrяk vяиqtиsadиyyatыn kredиtlяшmяsиnиn 

genишlяndиrиlmяsи vя ya иxtиsarыnы tяnzиmlяyяrяk daxиlииqtиsadиyyatыn stabиl 

иnkишafыna, daxиlииqtиsadи proseslяrиn balansыna, pul tяdavцlцnцn 

mюhkяmlяndиrиlmяsиnя naиl olur. Belяlиklя kredиtя tяsиr etmя tяsяrrцfatыn 

иnkишafыnыn daha dяrиn stratejи mяqsяdlяrиnя naиl olmaьa иmkan verиr. 
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