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GIRIS

Miiasir dovrdo globallagsma prosesindo dovlstlorin qarsiliglt iqtisadi olagolarinin
inkisafi hom {imumi iqtisadi inkisafin tomin edilmasinds, eyni zamanda son dovrlor
daha aktualliq kosb edon bohran vo iqtisadi folakotlorin qarsisinin alinmasinda
saylorin  birlosdirilmoasi baximindan xiisusi shomiyyat kosb edir. Yasadigimiz
diinyada miiayyan sosial-tarixi inkisaf proseslorindon asili olaraq dovlatlor igtisadi
inkisaf soviyyasino goro bir-birlorindon forglonirlor. Bu forglor iimumdiinya
igtisadiyyatinin davamli inkisafina manes olmaqla tokca golirlorin azalmasina yox,
ohalinin hayat torzinin asagi diismosindon baslayaraq digar sosial problemlara dos yol
aca bilir. Xiisusilo bas vermis iqtisadi bohranlar zamanmi yaranmis maliyyo
bohranlarmin  digor Olkolora do yayilma imkanlart olur ki, bu da boéhranin
tohliikosinin daha da geniglonmasino rovac verir. Tabii ki, bu manfi tendensiyalarin
qarsisinin alinmasi istiqgamatinda global saviyyada togabbiislorin irali siiriilmasi bir
tarixi zorurato gevrildi vo giiniimiizdo shamiyyatli maliyys institutlar1 hesab edilon
Beynolxalq Valyuta Fondu, Diinya Banki kimi beynolxalq toskilatlar yarandi. Bu
beynolxalq toskilatlar yarandigi dovrdon dovlstlorin igtisadi problemlarinin  hall
edilmosindo ohamiyyatli layiholor isloyarok hoyata kecirmisdir. Bu baximdan
Beynolxalq Valyuta Fondunun inkisaf etmokds olan 6lkalarin problemlarinin hallinda
hoyata kegirdiyi tadbirlorin onlarin igtisadi hayatinda neca va hansi rolu oynamasinin
todgiqg edilmosi vacib hesab edilir. Cinki BVF 6z faaliyystindo daha ¢ox bu
kateqoriyadan olan 6lkalarin maliyys problemlarinin hallins istiinliik verir.

Valyuta — basariyyatin oan miihiim kasflarindon biridir, onlarin meydana ¢ixmasi
miibadila Vo ticaratin inkisafina sobab oldu.

Tadgigat isi milli vo benslxalq valutalarin iqgtisadiyyatda oynadigi rolun
oyranilmasine hasr olunub.Valyutanin miqdarinin doyisilmoasi inflyasiya, galirlar,
buxarilis, faiz tariflori kimi miixtalif makroiqtisadi gostaricilora shamiyyatli daracada
tosir gostara bilar.

Tadqigatin aktualligindan irali golorok isdo pulun funksiyasi, igtisadiyyatda pulun

miqdarimi 6l¢an pul aqreqatlari nazarden kegirilir.Pula talobat, pul tokliflori va pul
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bazarindaki tarazligin analizi aparilir.Pul tolobatinin asili oldugu amillor, morkozi
bankin vo kommersiya banklarinin iqtisadiyyatda pul toklifina neca tosir gostormasi
nozordon kegirilir.Analiz, iqtisadiyyatda pulun faiz tariflorinin neca ohamiyyat
dasidigini basa diismoyo komok edon, sados igtisadi konsepsiyalara asaslanir.Bu analiz
iqtisadiyyatda giymatlorin saviyyasinin pulun miqdari ils siz bagl oldugunu niimayis
etdirir.Sonda pul siyasatinin aparilmasi ilo alagodar masalalors baxilacagq.

Problemin o6yranilma saviyyasi. Beynoalxalg vo milli valyuta sistemlarinin
foaliyyati vo onun dinamikasina tosir don amillor problemi igtisad elminin
klassiklorinin vo xarici 6lkolorin bir ¢ox gorkomli alimlorinin osorlorindo miixtolif
sopkilordon todqiq edilorok Oyronilmisdir. Bu alimlorin arasinda K.C.Arou,
[.T.Balabanov, Q.A.Birman, V.V.Bulatov, A.S.Kovalevoy, N.V.Kol¢inoy,
A.A Kilyackov, R.Levin, R.S.Merton, A.S.Sapkin vo basqalarinin adlarini xiisusi
geyd etmok lazimdir. Azarbaycanin iqtisad¢i alimlorindon ©.X.Nuriyev, A.B.
Abbasov, $.9.Axundov, T.N.Oliyev, Q.N.Manafov, V.M.Niftullayev, K.R.Pasayev,
K.A.Sahbazov, A.S.Somadov va basqalart 6lka igtisadiyyatinin, o climladan biznesin
igtisadi problemlarina dair dayarli tadgiqatlar aparmis va sanballi monoqrafiyalar ¢ap
etdirmislor. Maliyyanin aktual problemlori S.H.Haciyev, D. A. Bagirov, B.X.Anasov,
A.F,Musayev, M.X.Meybuliayev, S.M.Mammodov, M.X.Hasanli, M.M. Sadiqov,
A.S.Sokaraliyev va digarlorinin asarlorinds genis todqiq olunmusdur. Lakin 6lkads
maliyys bazarinin inkisafi vo onun dimamikasina tasir edon masalalor kifayat godar
oyranilmayib.

Homginin geyd etmok istordim ki, iqtisad tizro falsofo doktoru, Elsad Somodzads
ayri-ayrt xronoloji corcivodo orsoys gotirdiyi : “TocymapcTBeHHBIE 3aKynKu
Asep0aiikanckoi Pecriyonuku: peanun u nepenektussl / Beynalxalq Forum. Orta
Asiya vo Conubi Qafqazda dovlot satinalmalar, Isik-Kul, 21-24 aprel 2009,
“Kuresel krizin anlami vo ¢ikis yollar1 haqda/Kuresel Finansial Krizin Tiirk
Cumbhuriyyetleri ekonomilerine etkiler. Qazi Universiteti, Kartiirk, Tiirksoy, Antalya,
may 20097, “Bank soffafligi maliyys axinlarinin artim amili kimi. (Beynoalxalq elmi-

praktik konfransin materiallari). - B.: “Iqtisadiyyat v audit” jurnalinin nasri, 2009. -
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474 soh.”, “Foal xarici igtisadi siyasoet davamli inkisafin mithiim amili kimi/ Milli
igtisadiyyatin inkisafi vo somoraliliyinin yiiksoldilmasi. Beynalxalq elmipraktik
konfransin materiallari. Baki, 27-28 iyun 2012-ci il.”,. “On giiclii nozarat vicdandir ”
“Maliyyo nozaroti dayaniql iqtisadi inkisafin mithiim amili kimi”, vo.s Kimi elmi
todqiqgat islori, eyni zamanda miiallifi oldugu miihaziro matnlori maliyys bazarlarinin
miifassal sokilda Gyranilmasi baximindan giymatli manbalordondir.

Bu baximdan, bazar iqtisadiyyat1 soraitindo maliyys bazarlarinin dinamikasina tasir
edon amilloro dair elmi arasdirmalarin aparilmasi miithiim nozori vo praktiki
ohamiyyat kasb edir.

Biitovliikdo, geyd edilonlor 6lko igtisadiyyatinin inkisafinin miasir dovriindo
maliyys bazarlarinin inkisafi vo onlarin biznesin inkiafina tosiri masalalarinin
oyranilmasinin aktualligini miiayyan edir.

Tadqgigatin maqgsad va vazifalari. Todgigatin asas magsadi bazar miinasibatlori
soraitindo beynalxalg vo milli valyuta sistemlorinin formalagmasina taSir edon
amillorin  kompleks tohlil edib giymoatlondirmok vo maliyys bazarinin iqtisadi
inkisafinda rolunun artirilmasi istigamatinds elmi cohoatdon asaslandirilmis toklif va
tovsiyalor isloyib hazirlamaqdan ibaratdir.

Bu mogsado ¢atmaq iiclin asagidaki vazifolorin yerino yetirilmasi garsiya
qoyulmusdur:

% Valyuta sisteminin togkili vo tokmillogdirilmasinin elmi metodoloji asaslarinin
totqiqi

% Miasir valyuta siyasoti Vo  konsepsiyalarinin  xiisusiyyatlarinin
miiayyanlosdirilmasi

% Beynolxalq valyuta sisteminin inkisaf marhoalalorinin arasdirilmasi

% Qlobal maliyys institutlariin beynalxalg maliyys sisteminds rolunun
oyranilmasi

% Beynolxalg vo valyuta sistemlorinin qarsiligli  olagalorinin  tahlili  va

giymatlondirilnasi



K/

< Olkolor aras1 valyuta miiharibalorinin diinya iqtisadiyyatinin doyaniliqligina
tosirinin tatqiqi

s Milli valyuta siyasatinin iqgtisadi inkisafda rolunun miiayyanlosdirilmasi

% Qlobal maliyys bazarlarinin miiasir vaziyyatinin 6yranilmasi

% Qlobal valyuta sisteminin inkisaf perspektivlarino dair toklif vo tovsiyalarin

verilmosi

Tadqiqatin nazari vo metodoloji asas1. Tadqiqat isi bir neco metodlarla hoyata
kecirilocokdir, bunlardan birincisi analiz metodudur. Bu metod vasitasilo miiasir
diinya valyuta bazarlarinin tohlili vo giymatlondirilmasine dair bir sira todqiqat isi vo
odobiyatlar arasdirilmus. ikinci metod miigayisoli metoddur. Bu metod vasitosila
sonda analiz edilon todqigat islori vo odobiyatlar qarsilasdirilacaqdir. Arasdirilmis
adobiyyatlar vasitasilo sonda 6lkada pul sistemina yonolik miiasir vaziyat miiqayiso
edilocokdir. Tadgigat isinda birinci vo ikinci metodlardan qarsilagdirilaraq ti¢iincii bir
metoddan istifado edilocokdir. isin yazilmasi zamaninda lazimi zamanlarda basqa
metodlardanda istifads edilo bilinar.

Todqgiqatin osasin1 movzu ilo bagl yerli vo xarici alimlorin elmi asarlari,
informasiya bazasin1 iSo rosmi statistika, informasiya-analitik agentliklorin
materiallari, yerli vo xarici motbuatda yer almis molumatlar, Azarbaycan
Respublikas1 Moarkazi Bankinin, Markozi Statistika Komitasinin vo digar rosmi
Internet saytlarnda yer almis molumatlar toskil edir..

Materiallarin qiymotlondirilmosi  zamani  iqtisadi tohlil, miiqayisali tahlil,
timumilasdirmo, qrafik todgigatlar, analiz-sintez iisullarindan va digar tadgigat metod
Vo tisullardan istifade olunmusdur.

Tadqiqatin informasiya bazasim Azorbaycan Respublikast Dovlot Statistika
Komitosinin, Milli Bankin, Qiymatli kagizlar iizro Dévlet Komitosinin vo Iqtisadi
Inkisaf Nazirliyinin molumatlari, ayri-ayr1 biznes subyektlorinin ilkin hesabatlar:

toskil edir.



Todqiqat isindo miigayiso, iqtisadi statistik tohlil, elmi abstraksiya, program
magsadli yanasma va s. iisullardan istifads olunmusdur.

Tadqiqatin obyekti vo predmeti. Todgigatin obyekti kimi Azorbaycan
Respublikasinda foaaliyyat gdstoran biznes subyektlori secilmis, onun predmetini iso
bazar miinasibotlori soraitindo biznesin inkisafinda maliyys bazarinin rolunun
artirtlmasinin nozori-praktiki masalalari toskil edir.

Tadqiqat isinin elmi yeniliyi asagidakilardan ibaratdir:

e -iqtisadi inkisafi ilo valyuta bazarinin qarsilighh alagesinin - zaruriliyi
osaslandirilmigdir;

e -dinamik inkisafina valyuta bazarinin tasir mexanizmi vo maliyys vasaitlorinin

iqtisadi sahasina calb edilmasi kanallar1 miioyyanlosdirilmisdir;

e - valyuta bazarlarinin inkisafina tosir edon amillorin diizgiin tanzimlonmasinin
prioritet istigamotlori miiayyanlosdirilmisdir;

e - valyuta bazarlarinin togkilino tosir edon amillorin miitoroqqi formalariin
totbiqi imkanlar1 osaslandirilmigdir.

Isin aprobasiyas1 vo noaticalorinin tatbigi. Todgiqatin osas miiddoalari, osas-
landirilmus toklif va tovsiyalorna dair 1 teziz vo 1 magals ¢ao olunmusdur.

Isin praktiki shamiyyati ondan ibaratdir ki, todqiqat isindo oldo edilon natico vo
tokliflordon pul bazarlarinin tokmillosdirilmasindos, biznes-planlarin hazirlanmasinda,
ali moktablardas, elaca do elmi-tadqiqat miiassisalorinds istifads oluna bilar.

Dissertasiyamin qurulusu va hacmi. Totqgiqat isi giris, ti¢ fosil, sokkiz paragraf,

natico va istifads edilmis odobiyyat siyahisindan ibaratdir.



FOSIL 1. Valyuta sisteminin toskili va takmillasdirilmasinin elmi metodoloji

asaslari
1.1 Bazar iqtisadiyyatimin tanzimlanmasi sisteminds miihiim yeri valyuta
siyasati tutur.

Bazar iqtisadiyyatinin tonzimlonmasi sistemindo mithiim yeri
valyuta siyasati tutur.

Valyuta siyasoti - beynolxalq soviyyado iqtisadi valyuta miinasibatlor
sahasinda 6lkonin miihiim cari va strateji magsadlorine miivafiq olarag reallasdirilna
tadbirlar toplusudur. O, iqtisadi eyni zamanda valyuta siyasatinin asas moagqsadloring
miivafiq olunmasina yonoldilmisdir: tadiys balansimnin tarazligim dostoklomak,
igtisadi artimin davamliligl tomin etmok, issizliyin vo inflyasiyanin artmasinin
qarsisini almag.

Valyuta siyasatinin asas meyillori vo formalar1 6lkalorin pul vo igtisadi vaziyyati,
diinya iqtisadiyyatinin tokamiilii, qiivvalorin diinya arenasina uygunlasdirilmasi ilo
miiayyan edilir. Miixtalif tarixi marhalalorda valyuta siyasatinin konkret vazifalori 6n
plana ¢okilir: valyuta bohran1 dof edilmasi vo valyuta sabitliyin tomin edilmasi;
valyuta mohdudiyyatlori, valyuta konvertisiyasina keg¢id, valyuta omoliyyatlarinin
liberallasdirilmas1 vo s. Valyuta siyasati Olkolorinin garsiligli miinasibatlorin
prinsiplarini oks etdirir: xiisuson do inkisaf etmokdos olan dlkoalor tigiin ayri-seckilik
yaradan torofdasliq vo fikir ayriliglari, digor dovlstlorin daxili islorino miidaxilo.

Valyuta siyasatinin hayata kegirilmasinin vasitalorindan biri valyuta tonzimlonmasi
— dovlatin beynolxalq hesablagmalarin tonzimlonmosi vo valyuta omoliyyatlarinin
aparilmasi qaydasidir; milli, dovlatlorarasi vo regional saviyyads hoyata kegirilir.

Valyuta siyasati, ayri-ayr1t magsad va tisullarindan tabe sokilda, 1)qurulus 2)cari
formalara ayrilir. Qurulus valyuta siyasati yer {iizii valyuta rejiminds struktur
dayisikliklarinin hayata kegirilmasina yonalmis uzunmiiddatli tadbirlar toplusudur. O,
timumilikdo bir ¢ox dOlkolorin maraqglarina uygun hoyata kegirilon valyuta
islahatlarinin  prinsiplorini  tokmillosdirmok 1iiglin hoyata kegirilir vo ayri-ayri

valyutalar {i¢lin imtiyazlar ugrunda miibarizasi ilo miisayiot olunur. Struktur valyuta
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siyasoti cari siyasating tosir gostorir. Cari valyuta siyasati — mozonnasinin, valyuta
valyuta omoliyyatlariin, valyuta bazarmin foaliyystinin vo qizil bazarinin giindslik
idara edilmasina yonoaldilmis bir sira qisa miiddatli tadbirlor macmusudur.

Valyuta siyasotinin agagidaki mithiim qaydalar1 hoyata kegirilir: diskont, deviz
siyasoti vo onun c¢esidlori — valyuta midaxilasi, valyuta olavalarinin
diversifikasiyasi, valyuta Sorhod qoyuluslari, valyuta konvertasiya daracasinin
tonzimlonmasi, mozonno rejimi, devalvasiya, revalvasiya.

Diskont siyasot — valyuta mozonnasinin vo tadiyys balansmon tonzimlonmasina
tosir etmoklo kapitalin beynoalxalg harokati istigamotindo Milli Bankin ugot
Saviyyasinin basqasi ilo avaz edilmasi.

Modern miihitds, diskont siyasatin tosirliliyi azalmisdir. Bu da oasason daxili vo
xarici moqgsadlorin ziddiyyatli olmasiyla olagodardir. Aparict Slkalorin  diskont
siyasoti, ilk novbado ABS-in, milli maraqlara zidd olaraq faiz doaracalarini
yiiksaltmok va ya azaltmaqg mocburiyyastinds galan ragiblore manfi tasir edir.

Deviz siyasati — dovlat idaralori hesabina acnabi pul vosaitinin ticarat metodu ils
ananavi valyutanin mazannasing tasiri tisuludur. Onanavi pul vasaitinin mozonnasini
coxaltmaq ticlin Milli Bank acnobi pul vasaitini satir, azalmaq tiglin iso — milli
valyuta miiqabilinda acnoabi pul vasaitini alir.

Deviz siyasati an ¢ox pul vasaiti niifuzetmasi soklinds, yoni xarici valyuta alqi-
satqist vasitosi ilo milli valyutanin moazonnasina tesir etmok maqgsadi ilo valyuta
bazarinda amaliyyatlarda markazi bankin miidaxilasi ilo hayata kegirilir.

Valyuta echtiyatlarinin diversifikasiyast - beynslxalq hesablagsmalarin, valyuta
miidaxilalorinin vo valyuta itkilorinin qorunmasini tomin etmok iiglin onlarin
torkibina miixtalif valyutalar daxil edilmasi yolu ilo, valyuta -ehtiyatlariin
strukturunu tonzimlomasi istigamatinda ddvloatlorin, banklarin, TMS-nin siyasatidir.
Bu siyasot, {imumiyyatlo, qeyri-sabit valyutalarin satilmasi vo beynalxalq
hesablagmalar ti¢lin zoruri olan daha sabit valyutalarin alinmasi ilo hoyata kegirilir.

Devalvasiya va revalvasiya pul vasaiti siyasatinin milli tisullaridir.



Devalvasiya — anonavi pul vasaitlorinin acnabi pul vasaitlorinae garst mazonnasinin
asagl diismosidir. Onun obyektiv osaslari bazar mozonnasi ilo miiqaisodo rosmi
valyuta moazonnasinin artirilmasidir. Revalvasiya — milli valyutanin xarici valyutalara
qars1 mozonnasinin yliksalmasidir.

Inkisaf etmokds olan 6lkolor prinsipco inkisaf etmis olkolor kimi valyuta
siyasatinin eyni lsullarindan istifads edirlor. Lakin, igtisadiyyatin tonzimlonmosinda
magsadlari va shamiyyati farglidir. Valyuta siyasatinin asas istigamati inkisaf etmis
olkalora valyuta va iqtisadi asililigr zaiflotmok vo milli iqtisadiyyatin inkisafi ti¢lin
alverisli sorait yaratmaqdir. Bu, 6ziinii asagidaki konkret formalarda biruza verir:

e inkisaf etmokdo olan Olkolorin valyutalarii inkisaf etmis Olkalorin
valyutalarindan ¢ixararaq, indi ki par¢calanmis valyuta zonalaria rahbar etmasi (funt
sterling, portugaliya eskudosu va s.). Bu valyutalarin yerini, bir gayda olaraq, ABS
dollar1 tutdu. Lakin, bazi inkisaf etmokds olan olkalor miixtalif valyuta zonbillari
asasinda kurs yaradilmasi istigamatina kegiblor. Fransiz franki zonasinin yalniz 14
Olkasi 1999-cu ilodok 06z wvalyutalarin1 franka qgarsi mohkomlondirmoys davam
edirdilor, indi iso Afrika franki zonasinda — avroya;

e Dbozi inkisaf etmokdo olan Glkalora valyutalarin totbiqi - neft ixrac edan
olkalarin beynalxalg hesablagsmalara daxil edilmasi (masalon, Saudiyys riyali, Kiiveyt
dinari, OPEK 1iizv o6lkalorinin xarici borcalanlar {igiin valyuta krediti kimi xidmat
edir);

e inkisaf etmokdo olan olkolorin inteqrasiya qruplasmalarina regional valyuta
vahidlarinin tatbiqi (Brab dinari, islam dinar1, Kolumbiya pesosu va S.);

o Inkisaf etmokds olan 6lkolora Xxidmot etmok iigiin regional kredit-maliyya
toskilatlarinin vo fondlarin yaradilmasa.

Inkisaf etmokds olan 6lkalor, iqtisadiyyatin tonzimlonmesiylo bagli 6z valyuta
siyasatini hoyata kegirarok, bir gayda olarag, tadiyys balansinin kasirini diizatmoak,
idxalin dayandirilmast vo mal ixracinin togviq edilmesi, milli valyuta ehtiyatlarini
qorumaq {iigiin ¢alisirlar. Bunun {igiin valyuta siyasotinin asagidaki asas metodlar

tatbiq olunur.
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1. Mixtalif rejimlordon istifado etmoklo valyuta mazannasinin tonzimlonmasi —
sabit, iizon, ¢oxsayl1 vo homginin devalvasiya va bazon revalvasiya yolu ilo. inkisaf
etmokdo olan 6lkalorin valyutalarinin devalvasiyasi adaton mocburi olur. Xiisusilo,
inkisaf etmis 6lkonin valyuta mozonnasinin asagi diismasi, hansina ki inkisaf etmokdo
olan o6lkalorin pul vahidi asilidir, avtomatik olaraq onun da kursunun diismasine
sobob olur. Cox vaxt, devalvasiya tolobi BVF-nin stabillosdirma proqramina daxil
olur. Adaton inkisaf etmokds olan 6lkalorin devalvasiyasi ixraca yonaldilon tasirloro
baxmayaraq daha az effektivdir, ¢iinki ixrac istehsalinin genislondirilmasi tgiin
kapital qoyulusu tolob olunur. Devalvasiya xarici avadanliglara vo digoar mallara asili
olarag idxal dayandirmir. Bundan olavo, devalvasiya naticasinds idxal olunan
mallarin qiymoatlorinde artim inflyasiyan1 artirir. Bundan bagqa, {izon valyuta
mazonnalarinin kaskin toroddiidlori todiyys balansmnin asagi diismosine miisbat
tosirini azaldir.

2. Todiyys Dbalansmin cari  vo maliyya omoliyyatlart tizro valyuta
mahdudiyyatlorinin miixtalif formalari. Onlar, tadiyys balansini barabarlosdirmak va
milli igtisadiyyat1 qorumaq iigiin foal sokilda istifads olunur. Bir sira inkisaf etmokda
olan olkalords valyuta mohdudiyyatlori milli igtisadiyyatin inkisafina, xiisusilo do
onu dastoklomak va stimullagdirmaq tiglin digar tadbirlor ilo birlogdirildikde komok
olur, masalan ticarat mohdudiyyatlori, faiz doracalorinin asagi diismasiyls. Regional
igtisadi vo valyuta qruplari ¢orgivasindos, hansilar ki, Asiya, Afrika, Latin Amerikasi
dovlatlorini ohato edir, valyuta mohdudiyyatlori lagv edilib, lakin tgilincii 6lkalora
miinasibatds istifads olur.

3. Valyuta ehtiyatlarinin qonaati tigiin dovlatlorarasi tadiyya va kliring sazislarinin
baglanmasi (Asiya kliring birliyi vo S.).

4. Inkisaf etmokda olan 6lkolar valyuta qruplasmalar1 va birge valyuta fondlarins,
todiyyo balansinin kosiri Ortmok {igiin yaratmaqla, valyuta omokdasliginin vo
inteqrasiyanin inkigafina sobab olurlar.

Bir sira gonc dovlatlorin valyuta siyasstindo xiisusi yeri inkisaf etmis 6lkalorin

rohboarlik etdiyi valyuta qruplasmalar tutur. Ikinci Diinya Miiharibasindon sonra alti
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valyuta qruplagsmasi foaliyyat gostorib: sterling, dollar, fransiz franki, ispan pesetast,
portugaliya eskudosu vo holland guldeni. Qrupdaki miinasibatlor bir aparici 6lkanin
Vo onun valyutasinin iqtisadi vo siyasi uistiinliiklori asasinda qurulmusdur.

Hazirda, miistomlokos sisteminin dagilmasindan sonra, yalniz 14 6lkoni birlogdiron
fransiz franki zonasi foaliyystini davam etdirir. Bunun igarisinds iki regional pul
vahidi yaradilmisdir: Qorbi Afrika (Niger, Senegal, Togo va s.) vo Moarkazi Afrika
Pul ittifaq1 (Qabon, CAR, Cad, Kamerun va S.).

Inkisaf etmis etmis dlkolora nozor yetirsok, ordan aydin goriiniir ki: {izon valyuta
mazannolari soraitinda, valyuta siyasati, pul-kredit siyasstinin digar istigamatloriylo
six baghdi — pul siyasati, faiz doracasi siyasati, anti-inflyasiya siyasoti. Pul-kredit
siyasatinin bu istigamatlori imumi makroiqtisadi voaziyyatlori miiayyanlosdirir vo
Mazannanaya tasir edir.

Bohrandan ovvoalki dovrde inkisaf etmis Olkolorin valyuta siyasoati milli ixracin
dastoklonmasinda shamiyyatli rol oynamirdi.

Qlobal bohran kontekstinda, inkisaf etmis 6lkalarin milli ixracin stimullagdirilmasi
icin valyuta moazonnalarindon istifado etmasi tendensiyast movcuddur. Xiisusilo,
Birlosmis Statlarin Prezidenti torafindon ixracin 5 il arzinds iki dofo artirilmasi ti¢iin
qoydugu tapsiriq asas ticarot torofdaslarina valyuta mozonnoalorinin revalvasiyasina
dair talablarin tagdim edilmasini nazarda tutur.

Bu voziyyotdo ABS administrasiyasi bir dilemma ila iizlosir: ya ABS dollarinm
biitiin planetin tok bir doyar ol¢usu vo hesablama vahidi kimi saxlamaq, va bununla
da Amerika iqtisadiyyatini mohv etmoak va ya ya Amerika Birlogsmis Statlarini xilas
etmok {i¢iin diinya maliyya sistemini vecina almamag. Demokratlar birinci varianta
meyl edirlor (tobii ki, onlarin asas sponsoru Wall Street maliyys canavarlar),
respublikacilar isa ikinci varianta.

Bloomberg biznes molumat agentliyi Beynoalxalg Valyuta Fondunun moalumatina
asasan, 2007-ci ilda global valyuta ehtiyatlarinin dollardaki paymin rekord saviyyaya
diisdityiinii  bildirib. 2007-ci ilin iyun aymin sonunda dollar diinya valyuta
chtiyatlarmin 65% -ni toskil edirso, sentyabr ayinin sonunda bu pay 63,8%-2
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enmisdir. Eyni dovrdo avronun payi 25,5% -don 26,4% -5 qalxdi. Bu malumatlar onu
gostorir ki, morkoazi banklar valyuta ehtiyatlarini diversifikasiya edib, dollarlardan
xilas oldular. 2007-ci ildo OPEK {izv 6lkalori 6z ehtiyatlarinda dollar amanatlorinin
paymi azaltdi. Onlan yavas-yavas avro, yen vo funt sterling amanatlori ilo ovoz
edirlor. Belaliklo, diinya neft istehsalinin 40% -ni tomin edon OPEK 6lkalarinin dollar
chtiyatlarinin hacmi il arzinds 67% -don 65% -dok azald.

Sonraki illari nazordon kegirondo goriiriik ki, dollarin valyuta ehtiyatlarinda xiisusi
¢okisinin diismasine baxmayaraq, hesablasmalarda dollarin pay1 artmaga davam edib.
Buna osas sobob iso avro ilo hesablagsmalarin azalmasi olub. Belo ki, 2016-c1 ildo
maliyyo hesablagmalar1 vo sovdologmoalorinin 43%-i1 dollarda aparilib. Son 4 il
arzinds bu gostarici 1,5 dofa artib. Avronun pay1 isa son 4 il arzinds 44%-don 29%-o
enib.

Miiasir dovrdo MDB &lkalorinin valyuta siyasotinin formalasmasi vo hoyata
kegirilmasina diqgat yetirsok: 2009-ci ildo bohranli hadisalorin  goarginlosmasi
soraitindo mal ixracinin shomiyyatli dorocods azalmasini qeyd etmok olar.

Oxsar vaziyyat 2012-ci ildo do tokrar oldu (bazi 6lkalords 2013-cii ildo do), sabit
iki illik dovrdon sonra bozi oOlkalordo ixracin hacminin yenidon azalmasi
(Azorbaycan, Qirgizistan vo Moldovada) Vo ya onun artim siiratinin azalmasi
(Tacikistan istisna olmagla digor dovlstlords). Eyni zamanda, MDB &lkalorine mal
ixraciin xiisusi ¢oKisinin artim tendensiyasi iimiimi ixracatda yenidon ortaya
cixmaga basladi.

Bu negativ tendensiya tok ixracatin artim tempinin azalmasiyla deyil, hom do
idxalin hacminin artmasiyla alagoli idi.

Rosmi ehtiyatlar1 artirmaq vo valyuta mazonnasini tonzimlomak {igiin bir gox
olkalorda yeni valyuta mahdudiyyatlori tatbiq olunmus, hamg¢inin faaliyystds olanlar
qgorunub saxlanilmisdir.

Umumiyyatlo geyd etmok lazimdir ki, MBD 6lkolori iigiin xarici valyuta

siyasatinin formalasdirilmasi va hayata kegirilmasinda bazi magamlar xarakterikdir:
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1. Valyuta siyasatinin formalasdirilmasi vo hoyata kegirilmosi prosesindo markozi
banklarin istifads etdiyi oxsar yanagmalar vo alotlor;

2. 2000-ci illarin avvallorindan etibaran biitiin 6lkalords valyuta tanzimlonmasi vo
nozarstinin liberallagdirilmas: siyasoti hoyata kecirilmisdir ki, bu hom valyuta
ganunvericiliyinin - tokmillogdirilmosi vo valyuta moazoannalarinin  tonzimlonmasi
mexanizmini, ham do valyuta mohdudiyyatlorinin siyahisini azaltmaq vo ya logv
etmokds 6ziinii gostarir;

3. 2013-2014-cii illordo olkalorin oksoriyyatinds global bohran tendensiyalari
valyuta bazarmin parametrlarine shamiyyatli doracads tesir gostormokdo davam edir.
MDB o6lkalori qarsisinda duran vo Voziyyatin yaxsilasdirilmasina qadir olan, osas
moasalo iqtisadiyyatin vo ixracin strukturunun doyisdirilmasinin zaruratindon vo
sonaye istehsalinin inkisafini stimullagdirmaqdan ibaratdir;

4. Avrasiya Iqtisadi Birliyi 6lkolori arasinda milli valyutalarm istifadasi yolu ila
garsiligli hesablagmalarin hoyata kegirilmasindo yanasmanin doyismasi miisbat
naoticolor  gostorib, Vvo bu prosesin  golocok inkisafi ittifaq  oOlkaloarinin

iqtisadiyyatlarinin dollar vo avroya asililigini azalda bilar.
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1.2 Beynalxalq valyuta sisteminin inkisaf marhalalori

Beynolxalq valyuta sistemi beynolxalq standartlarin vo sazislorin mocmusu Kimi
miioyyan edilir, valyuta bohranlart haqqinda xobardarliq mogsadiylo va onlarin
hiictimlart1 zamani yardim gostorilmasi tiglin dovlatlor vo beynolxalg toskilatlar
torofindon tosis edilir. Valyuta sistemi — yer {ziiniin iqtisadiyyatinda Odonis-
hesablagsma sirkulyasiyasina tokan veran mexanizmlorin vo Glkoloraras: idaralorin
toplusundan toskil edilmisdir.

Oz inkisafinda beynolxalq sistemi bir ne¢o morholodon kecib. Hor bir morhalo
sistemin foaliyyatinin asas prinsiplori ilo farglonir, lakin avvalki marhalalora gors
miiayyan bir davamliliga malikdir.

Asagidaki marhalalar geyd edilir:

1. Paris oul vasaiti sistemi (1867-ci ildon 20-ci asrin 20-doak);

2. Cenevro valyuta sistemi (1922-don 30-a godor);

3. Bretton Woods valyuta sistemi (1944-1976);

4. Yamayka pul vosaiti sistemi (1976-1978-ci ildon bu giinadok).

baslanmasinin osas1 1821-ci ildo Ingiltora banki torofindan hayata kegirilmisdir. Bu
sisteminin rosmi olaraq gobul edilmasi isa mahz 1867-ci ildo Paris konfransinin
noticosi olmusdur vo valyuta miinasibatlorindos “qizil standartr” ikinci diinya
miiharibasina godar davam etmisdir. Bu sistemin mahiyyati ondan ibarat idi ki, milli
valyutalarin mazonnasi qizila bagl idi vo valyutalarin bir-birlorina miinasibstdo kursu
qizil vasitasilo reallagirdi.

Bu sistemin miihiim sortlori asagidakilar idi:

1. Onoanavi pul vahidlarinin qizil tarkibi toyin olunmusdu;

2. Quzil osas hesablagsma funksiyasini vo eyni zamanda diinya pulu rolunu yerina
yetirirdi;

3. Morkozi bankin miibadiloado olan pullari azad formada qizil monetlaring
doyisma edilo bilirdi. Doyismo onlarin monet paritetlorina gora, basqa sozlo

askinaslarda olan saf gizilin kiitla giymetina géra tomin olunurdu;
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4. Dovlotlor arasinda qizilin azad formada horokoti pul vasaiti mozonnalorinin
nisbi doyismozliyini hoyata kegirirdi;

5. Ononovi qizil todariikii vo vasaitin endogen toklifi arasinda forgin toyin
olunmus doracads saxlanilmasina ciddi nazarat edilirdi;

6. Onanovi sirkulyasiyada qizildan olave, ingilis funtundan da istifads edilirdi;

7. Toadiyya balansinin ¢atismazlig1 qizilla barpa olunurdu;

8. Valyuta moazonnalori monet paritetlorindon “qizil noqtalori” ¢orgivasinds 1 %
araliginda farglons bilirdi. [10 s. 121-128]

Xarici ticarat balans1 zamani qizilin 6lke kenarina yerdayismasi prosesi bas verirdi
ki, bu da quzilla 6domado mohdudiyyatlorin olmamasi idi. Qizil standarti bir nego
formada totbiq edilirdi: qizil sikko standart1, qizil kiil¢o standarti.

Quzil-sikko standart1 totbiq edilorkon dovlotlorin milli oskinaslart qizila deyil,
sonradan qizil kiilgalorina doyisdirilmasi miimkiin olan basqa dovlatlorin pul
vasaitina avox edilirdi. ©nonavi valyutalarin qizilla avaz edilmasinin 2 miihiim
metodu formalasmis oldu:

- Birbasa tisul — sikko vozifasini dasiyan pul vesaitlori (funt-sterling, ABS
dollari);

- Dolayi iisul — sistemin artiq biitiin pul vasaitlori tigiin.

Qizil-sikka standartinin tatbiq edilmasi aslinda bir 6lkanin digerlorindan iqgtisadi
baximdan asililigin giiclondirirdi vo naticado ABS dollar1 va ingilis funt-sterlingi
diinya valyutalarina ¢evrildilor. Bu standart XX asrin avvalina Kimi totbiq edilmisdir.
Quzil-kiilgo standart1 totbiq edilorkon qizil beynolxalq 6doma vasitasi kimi tatbiq
edilirdi. XX asrin avvalindon 1-ci diinya miiharibasine godor bu standart movcud
olmusdur.

Quzil-kiilgo normasi boyiikk qizil sorvatlorino sahib iqtisadi baximdan giicli
dovlatlords tosdiq edilmisdi: Ingiltora (1925), Fransa (1928), Yaponiya (1930). Digar
Olkalarin oksariyyati isa - Almaniya (1924), Avstraliya, Danimarka, Norveg (1928)
qizil-sikka standartin1 gobul etdilor. Qizil-kiilgo normas: prosesinds dovlotde xirda

pullarm  qizil monetlarino birbasa doyisdirilmosi praktikasi miimkiin deyil.
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askinaslarin qizila dayisdirilmasi har hansi kiitlo vo keyfiyyoato sahib qizil kiilgolorine
doyisma soklinds tomin olunurdu. Misal iiciin, Ingiltorods 1700 funt-sterling
mabloginds pul tigiin 12,4 kq. qiz1l 6danilirdi. Belaliklo, qizil faktiki olaraq diinyavi
hesablasmalar {i¢iin ehtiyat rolunu oynamaga basladi.

1922-ci ildo Genuyada kegirilmis beynalxalq iqtisadi konfrans zamani qizil-deviz
normasi tosdiq olundu. Bu standartin osasini hom qizil, hom do qizila doyiso bilon
aparict valyutalar togkil edirdi. Genuya sohorindo kegirilon iqtisadi vo maliyyo
mosalolorino hasr edilmis beynolxalq konfransda olkolorin malik olduglart qizil
chtiyatlarinin xarici alig-veris vo basqa prosedurlara gors hesablagsmalar1 nizamlamaq
liclin ¢atmadigr rosmi olaraq tosdiq edilmisdir. Qizil vo ingilis funt-sterlinqindon
basga, Deviz- xarici valyutada yeni 6domo vasitasi olaraq beynolxalq édomolorda
istifads edilirdi. Bununla yanasi qizil paritetlori saxlanilirdi, lakin valyutanin qizila
konvertasiyasi dolay1 yolla da, xarici valyuta vasitasi ilo do hoyata kegirilo bilordi ki,
bu da 1-ci diinya miiharibasi illorindo gerilomis dovlatlorin qizil ehtiyatlarinin
qorunub saxlanilmasina xidmot edirdi.

1-ci diinya miiharibasi zamani, xiisusilo 1929-1934-cii illordo siirmiis Boyiik
depressiya dovriinds “qizil standart1” sistemi bohrana moruz galmisdir. Bu dovrds
orzaq mohsullar1 vo dasinmaz omlak doyorindon dofalorlo asagi qiymoata satilir, kond
tosorriifat1 ziyanla isloyir, minlorlo bank miiflislosorok baglanir, biitiin sahoalordo
issizlik bas alib gedir, sonaye miiassisolori foaliyystin dayandirirdi.  Yoni,
igtisadiyyatin sektorlarinin hamist “iflic” durumuna diismiisdii. Bu durum hamginin
Oziinli diinyavi maliyyo bazarinda da hokm siiriirdii. Qizil-sikko vo qizil-kiilgo
standart1 tosarriifat alagolorinin genislonmasi prosesino cavab vermomays basladi. Bir
cox Avropa Olkslorindo bas vermis inflyasiya noticasinds onlarin milli valyutalart
konvertasiya qabiliyyatini itirdi. ABS yeni maliyys giiclino c¢evrilmoklo “qizil
standart’” mahiyyatini doyisdi. ABS vo Fransanin iqtisadi qilivvasinin yiiksalmasi ilo
Boyiik Britaniyanin diinya pul vesaiti rejiminds tutudugu yer zsiflomoys basladi. |
diinya miiharibasi arafosindo ABS—cixmaq sortilo biitiin dovlatlords xirda pullarin

qizila doyisdirilmasi dayandirildi vo quzil standarti silindi. Qizil endogen
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miibadilodon xaric edilorok qizilla 6l¢iilmayon pullara doyisdirilirdi. ©nonovi 6doma
sirkulyasiyasinda dovlotlor arasinda qizilin miistoqil surotdo yerdoyismasi logv edildi.
Qiz1l standartlarindan imtina edon 6lkolorlo qizil normalarimi tosdiq edon dovlatlor
arasinda pur vosaiti ¢evrilmosi masalosi  miirokkoblosdi. Dovlstlor ticarat
omoliyyatlarinda kagiz oskinasin doyorindo qizil 6domok mocburiyyatindo
qaldigindan qiz1l vo pul ehtiyatlar1 toplamaga basladilar. Bir sira dévlstlor ononovi
pulun ocnabi pula miibadilesine angal qoydular. Bir sira dovletlor iso 6z milli
valyutalarin1 doyarindon olduqca az doyoro Xarici miistorilorso satmaqgla 6z kond
tosarriifatt momulatlarini ¢ox ucuz mablogs satdilar. Noticada bu ofislorin azalmasina,
ohalinin hayat saviyyasinin kaskin sokilde asagi diismasina sabab oldu. Bununla da
dovlatlor arasinda ticarst olagolori ciddi tohliiko altinda qaldi. Mohsulun maya doyori
ilo pulun doyori arasinda nisbot doyisirdi vo noticods, biitiin bunlar yer {iziiniin
igtisadiyyatinin  siiqut etmosino sorait yaradirdi. 1929-32-ci illordo yer {iziindo
imtiyazlarin doyori 48 faiz, ticarat balans1 63%-o qodor asag diisdii. [8, s. 223] Biitiin
bu mosalolori aydinlandirmaq {igiin bir ne¢o dofo beynolxalq soviyyado konfranslar
kecirilso do problmemin halli istigamatindo homiyyatli doyisiklik hiss edilmirdi. Bu
mogsadla yer iliziiniin bir ¢ox 6lkolorinin birlikdo amokdasligi zoruri idi. Tokco bu
durumda biitiin 6lkolordo pul vasaiti sistemini nizamlayan vo iisyan hesabina
iqtisadiyyati dagilmis dovlotlora daimi kredit veron maliyys toskilatinin yaradilmasi
miimkiin idi.

1-ci vo 2-ci diinya miiharibalori zamani1 dovlotlor bir-birlorinin ardinca “qizil
standart”ndan imtina etmoya basladilar. 1k olaraq bu standartdan imtina edon &lkalor
1929-1930-cu illords aqrar vo miistomlokogi Glkolor oldu. 1931-ci ildo Almaniya,
Avstriya vo Boyiik Britaniya, 1938-ci ildo Fransa, 1933-cii ilin aprelindo ABS qizil
standartindan imtina etdi. ABS 06z iizorino dollarin quzila 1 unsiya=35 dollar
nisbatindo dayisdirilmasi ilo bagli 6hdslik gotiirdii ki bu da dollarin beynalxalq
movgeyinin  mohkomlondirilmasini tomin edirdi. [11] Bir ¢ox olkalor valyuta
mohdudiyyati vo valyuta nozarsti totbiq etmoya bagladilar. Bu zaman milli valyuta

sistemlari asasinda aparicit Olkslor valyuta bloku vo zonalari yaratmaga basladilar.
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Valyuta bloku bloka rohbarlik edon dovloto miinasibotdo iqtisadi, valyuta vo maliyyo
baximindan asili olan ddvletlorin qruplagmasidir. Blokun rohbori olan dévlst bu
qrupda olan dévlatloro beynolxalq miinasibatlordo vahid siyasoti hoyata kegirmoyi
dikto edir vo onlardan ucuz xammal bazar1 vo sorfoli kapital yatirim iigiin istifado
edir. Valyuta blokunun yaradilmasinda moqgsod xiisusilo bohran dovrindo osas
dovlotin beynolxalq arenada movgeyinin moéhkomlondirilmasidir. Valyuta blokunun
bir sira xarakterik xiisusiyyatlori mévcuddur. Bels ki, iizv dovlstlorin valyutalar: lider
dovlatin valyutasi ilo six bagli olur, beynolxalq hesablasmalar bu lider dovlotin
valyutas1 ilo aparilir, hamginin tizv dovlstlorin valyuta rezervlori lider dovlatde
saxlanilir, bu dovlstlorin valyuta ilo tomin edilmasi lider dovlat {i¢iin xozino vekseli
vo dovlet istigrazlari rolunu oynayir. Homin dovrde funt-sterling, dollar vo qizil
valyuta bloklar1 yaranmisdi. Funt-sterling bloku 1931-ci ildo yaradilmisdir vo bu
bloka Britaniya birliyi ddvlotlori (Kanadadan basqa) Hon-Kong, Misir, Iraq,
Portugaliya, daha sonra Danimarka, Norveg, Isvec, Finlandiya, Yaponiya, Yunanistan
vo Iran daxil olmusdur. ABS rohberliyi altinda yaradilmis dollar bloku 1933-cii ildo
yaradilmisdir vo bu bloka Kanada, Morkazi vo Conubi Amerika daxil olmusdur. Qizil
blokunu 1933-cii ildo qizil standartin1 saxlamagi qarsiya moqgsad qoyan dovlatlor
yaratmisdir vo bu bloka Fransa, Belcika, Hollandiya, Isvecra, daha sonra Italiya,
Cexoslavakiya vo Polsa daxil olmusdur. 1936-c1 ildo Fransa torofindon qizil
standartindan imtina edilmasi ila bu blok dagilmisdir. 2-ci diinya mitharibasi zamani
159 artiq biitiin bloklar foaliyystini dayandirmisdir.

Qi1z1l standartinin asas tstlinliiklori agagidakilar olmusdur:

1. Daxili vo xarici iqtisadi siyasatin hoyata kecirilmosindo sabitliyin tomin
edilmosi. Bu onunla olagodar idi ki, qizilin dovlotlorarast yerdoyismosi valyuta
miibadilasini stabillogdirirdi vo bu i1so beynolxalq ticarstin inkisafi liglin olverisli
sorait yaradirdi.

2. Valyuta kurslarmin stabilliyi, sirkatlorin maliyys axin ils bagli prognozlarinin
haqiqiliyini tomin etmakls, galir v xarclarin planlagdirilmasina imkan yaradirdi.

Quz1l standartinin ¢atismazligi iso asagidakilar olmusdur:
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1. Pul kiitlasinin qizil istehsalindan va hasilatindan asili olmasi. Bels ki, yeni qizil
yataqlarinin askar edilmasi vo hasilati dovlstlorarasi inflyasiyani giiclondirirdi.

2. Dovlotlor miistoqill suratdo daxili iqtisadi problemlorinin hoalli {iglin miistoqil
pul-

kredit siyasati hoyata kegiro bilmirdilor.

Ikinci diinya miiharibasi Genuya valyuta sisteminin iflas1 ilo naticolonmisdir. Bu
moaqsadlo 1940-c1 illorin baslangicinda ABS-dan Qarri Dekster Uayt vo Birlogmis
Kralligdan Con Meynard Keyns sirf bu ciir bir rejimin qurulmasi tsullarini tovsiyo
etdilor. Onlarin fikrinco yeni sistem biitiin bu problemlari hall etmok giiciine malik
idi. Uzunmiiddatli miizakiralordon sonra ¢otin durumda olan anonovi alom bu ciir bir
rejimin amalo golmasini va gézatim {igiin togkilatlanmasini gabul etdi.

1944-cii il 1-22 iyul tarixlorindo ABS-in Bretton-Vuds sohorinde BMT-nin
valyuta-maliyys masalalorina hasr edilmis Beynoalxalq konfransi zamani yeni valyuta
sisteminin yaradilmasina gorar verildi. Bu konfransda Beynolxalq Valyuta Fondu vo
Beynolxalq tozodonqurma vo toraqqi Banki yaradildi. Yeni valyuta sisteminin
yaradilmasinda osas mogsad:

1. Genis azad ticaratin barpa edilmosi;

2. Sabit valyuta mazannalori asasinda stabil beynoalxalq hesablagsmalar sisteminin
yaradilmast;

3. Xarici balansda bas veron miivaqQgoti g¢otinliklorin garsisinin  alinmasi
moagsadilo dovlatlorin resurslarinin safarbor edilmasi.

Bretton-Vuds maliyyas sistemi agsagidaki prinsiplor asasinda formalasmisdir:

1. ©Osas valyuta mazannasina nisboatds istirakc1 dovlatlorin valyuta moazonnalarinin
sabit kursu miioyyon edilmisdir.

2. Osas valyutanin mazonnasi isa qizila bagli olaraq miiayyan edildi.

3. Morkazi banklar valyuta miibadilosinds osas valyutaya miinasibotdo stabil
kursu (+/-

1%) dostoklomaya soz verirlar.
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4. Valyuta kurslarmin doyismosi devalvasiya vo revalvasiya noaticosindo miimkiin
olur.

5. Valyuta sisteminin toskilati islori Beynolxalg Valyuta Fondu va Beynalxalq
Yenidonqurma va Inkisaf Banki torafindon hoyata kegirilirdi. Bu toskilatlar qarsiligh
valyuta omokdashiginin inkisafina cavabdeh qurumlar olmagla 6domo balansinda
meydana ¢ixan kosirin azaldilmasina xidmat edir.

ABS dollar1 rezerv valyuta olaraq miioyyon edildi ki, bu da o dovr {i¢iin ancaq

bu valyutanin qizila konvertasiya edils bilmasi ilo bagli idi. Bels ki, ABS o zaman
diinya qizil ehtiyatinin 70%-no sahib idi. Belaliklo 1 unsiya qizil 35 ABS dollar
olarag giymotlondirildi. Digor dovlatlor do 6z valyutalarimi ABS dollar1 ilo
alagolondirdilor. Naticoda dollar beynslxalq masstabda pulun biitiin funksiyalarini
yerina yetirmoayas basladi: beynolxalq hesablasma vo 6domo vahidi, beynalxalq ehtiyat
valyutasi. Buna goro do Bretton-Vuds maliyys sistemi ¢ox zaman qizil-dollar
standart1 adlanir.

Bu sistem tiglin valyuta mozonnolori yalniz fundamental balans pozgunlugu
naticoasinds doyisdirilo bilirdi. Sort paritetlor ¢orgivasinda valyuta mazonnalarinin
doyisilmosi devalvasiya- rosmi mozonnonin xarici valyutalara miinasibatdo asagi
salimmas1 - Vo revalvasiya-rosmi mozonnonin xarici valyutalara miinasibatdo yuxari
qaldirilmasi- adlanir. Bu i1so qizil standartinda oldugu kimi 6domo balansinin
tonzimlonmasi tigiin qizil ehtiyatlarinin yerdoyismosina analoji olaraq tatbiq edilirdi.

ABS aparic1 valyuta dévlati kimi 2-ci diinya miiharibasindon sonra daim 6dema
balansinda passiv saldoya malik olmusdur. (50-ci illorin ovvallorinds koreya
miiharibasi dovriindon bagqa) Orta saldo ABS iigiin o zaman 2-3 mlrd dollar taskil
etmisdir. Lakin bu amil ABS —in iqtisadi vaziyystine manfi tosir géstormomis,
amerika kapitalinin digor 6lkolords ekspansiyasina sorait yaratmisdir. Bretton-\Vuds
sisteminda qiz1l satisin1 nazara almasaq, asas valyuta 6lkasinin inflyasiya siyasatinag
qarsi hor-hansi sanksiyani nozords tutan mexanizm yox idi.Dollarin zoif movqe
niimayis etdirmasi pul bazasinin artmasina va giiclii valyutaya malik dévlatin valyuta

rezervlorinin artmasina, bunun iso ABS iqtisadiyyatina he¢ bir monfi tasir
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gostarmomoasi ilo miisayiot edilirdi. Bu soraitdo ABS 6z daxili iqtisadi moagsadlori
tictin mohdudiyyatsiz olaraq pul siyasatini

hoyata kecgirmok gabiliyyatino malik idi.

Birinci valyuta sistemi XIX asrdo sonaye ingilabinin naticosindo vo beynalxalq
ticarotin quzil sikko standarti soklindo genislondirilmasi osasinda Gzbasina
qurulmusdur. Bu diinya valyuta sistemini Paris valyuta sistemi adlandirirlar, ona goéra
Ki onun foaliyyat gostordiyi prinsiplor {izro danisiglar Parisde aparilib. Bu dévrdo
milli va beynalxalq pul sistemloari bir-birina barabar idi vo yalniz qizil diinya valyuta
bazarinda diinya pullariin funksiyasini yerina yetirirdi.

Qiz1l metal standartinin asas prinsiplori asagidakilar idi:

1. Milli pul vahidlarinin qizil mazmunu miioyyan edilmisdir;

2. Quzil diinya pulunun funksiyasini yerina yetirirdi, imumi 6donis vasitosi Kimi;

3. Morkozi banklarin dovriyyads olan banknotlart qizilla sorbast sokildo ovoz
edilmisdir;

4. Valyuta mozonnosi "qizil noqtolor" hiidudlart daxilindo pul paritetlorindon
konara ¢ixa bilordi;

5. Quzildan alavy, ingilis funt sterlingi beynslxalq dovriyyado taninirds,

6. Milli qizil ehtiyat1 va daxili pul kiitlasi arasinda sart alage saxlanilirds;

7. Tadiyya balansinin kasiri qizilla orttilmisdiir.

Valyuta mozonnolorinin nisbi sabitliyi 6lkolor arasinda qizilin azad horokatini
tomin edirdi.

Sorbast ragabatin kapitalizminin monopolizmas ¢evrilmasi ona gatirib ¢ixardr ki,
klassik qizil metal standartt tosorriifat olagelorin miqyasina uygun golmadi,
iqtisadiyyatin, pul va valyuta sistemlarinin monopoliyalarinin va dévlastin manfaatinin
tonzimlonmasini langidi. Osrin avvalindo ABS-1n vo Fransanin iqtisadi qlidroti artd,
bu da Boyiik Britaniyanin Beynalxalq Valyuta Sisteminds mévgeyini pozdu. Birinci
Diinya miiharibasi dovriindo, ABS istisna olmaqla, kapitalist 6lkalorinds giymatli
kagizlarinin qizila miibadilosi dayandirilmis vo qizil standarti dagilmisgdir. Beynalxalq

6donis dovriyyasinda dlkalor arasinda qizilin sarbast harokati qadagan edilmisdir.
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Birinci Diinya miiharibasinin sona ¢atmasi vo dlkalorin xarici iqtisadi olagolorinin
diizoldilmasi anonavi pul vosaiti rejiminin tozo prinsiplorini inkisaf etdirmayin
zoruriliyino gotirib ¢ixardi, belo Ki, Beynolxalg Valyuta Sisteminin qizil deviz
standart1 vo yaxud Cenevro valyuta sistemi adlanan ikinci inkisaf marhalasi baslandi.
1922-ci ildo Cenevrads toskil edilon igtisadi vo maliyys movzularina asasan anonavi
konfransda kapitalist 6lkalorin mévcud olan quzil vasaiti xarici alis-veris Vo basqa
prosedurlar iizro hesablagsmalarin ddonilmosi iigiin kifayot etmirdi. Qizil vo Ingilis
funt sterlingdon oalavo olarag, ABS dollarindan da istifado etmoak tovsiya edilirdi.
Almaniya, Avstraliya, Danimarka, Norve¢ kimi olkolorin oksoriyysti qizil deviz
standartlarini tatbiq etdilor.

Cenevro pul vosaiti rejiminin mithiim sortlori 6ncoki Paris rejiminin sortloring
bonzor idi. Qizil diinya pulu olaraq rolunu qoruyurdu, qizil pariteti saxlanilmigdir.
Lakin bazi doyisikliklor edilmisdir.

Qizi1l deviz standartinda ayri-ayr1 onanavi askinaslar qizila yoX, basqa dovlatlorin
pul vasaitino doyisdirilirdi. Beloliklo, milli valyutani qizila miibadilasi tigilin iki osas
tisul formalasd:

e Birbasa — deviz rolunu oynayan valyutalar tigiin (funt sterling, dollar);

e Dolay1 — bu sistemin digor valyutalari iigiin.

Cenevro sisteminin prinsiplorine uygun olaraq, iizv 6lkalorin Markazi Banklari
valyuta tonzimlonmasi metodlarindan istifads edoarak milli pul vahidlarinin valyuta
mazannalarinda shamiyyatli doyisikliklori davam etdirmaliydilor.

Qizil deviz standartinin yayilmasi bozi Olkalorin digor 6lkolorlo miinasibotdo
miimkiin olan asililigini méhkomlondirdi - ABS dollar1 vo Ingilis funt sterlingi bir
sira valyutalarin osasin1 toskil etdi.

Lakin, qizil standartinin deviz formasi uzun siirmadi. 1929-1931-ci illords bas
veron Diinya bohrani bu sistemi tamamilo mohv etdi. 1931-ci ilin sentyabrinda
Ingiltoro quzil standartim1 logv etmok mocburiyystinds qaldi vo funt sterlingi
devalvasiya etdi. Bu, 6z novbasinds, Hindistana, Malayziya, Misir, bir sira Avropa
olkalorinin valyutalarmin dagilmasma gotirib ¢ixard: ki, hansilar ki, Ingiltoradaon
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igtisadi vo pul baximindan asili idilor. Sonradan Yaponiyada, 1936-c1 ildo Fransada
logv edildi. 1933-cii ildo ABS-da pullarin qizila ovazi dayandirildi vo qizilin xarico
ixracina qadaga qoyuldu, dollar 41% devalvasiyaya ugradi. Qizil standartinin logvi
hom do ona gotirdi ki, qizila doyisdirilo bilinmiyan pul nisanlarinin valyuta todaviili
hoyata kecirilmaya baslandi, yeni kredit pullarin.

30-cu illorin ortalar1 vo sonu Beynolxalq Valyuta Sistemi ti¢iin sabit deyildi — bir
cox Olkolor 6z valyutalarim1 devalvasiya etdilor. 1929-1933-cii illordo valyuta
depressiyalar1 dovriindo valyuta sahosindo bas veron boéhranlar diinya valyuta
sisteminin islahatlar edilmosinin lazim oldugunu gostordi.

1944-cii ildon, Beynalxalg Valyuta Sisteminin tokamiiliiniin {i¢lincii morhalasi
baslayir — quzila osaslanan, vo iki devuz valyutaya asaslanan - ABS dollar1 vo funt
sterlingi - Bretton Woods Konfransinda gobul edildi. Bu standart yalniz beynalxalq
valyuta sistemi {igiin totbiq edilirdi, daxili pul sistemi doyisdirilmayan kredit pullari
asasinda faaliyyat gostarirdi.

Bretton Woods pul sisteminin asas prinsiplori asagidakilar idi:

e quzil diinya pulunun funksiyasini qoruyurdu;

e eyni vaxtda da valyuta ehtiyatlan: istifado edilirdi — ABS dollar1, Ingilis funt
sterlingi;

e ABS xozinadarligi, qizilin rasmi mozonnasi iizra chtiyat valyutalarin qizila
mocburi dayisdirilmasini miiayyan etdi (1 troy unsiya - 31.1 gram 35 dollar)

e Hor bir milli pul vahidinin 6z quz1l va dollar valyuta pariteti var idi;

e BVF-nun icazo olmadan valyuta kurslarinin paritetdon konarlasma hoddi +,-
1%-5 icazs verilmisdir;

e Valyuta miinasibtaatlorinin tanzimlanmasi beynoalxalq pul va kredit toskilatlart
- Beynalxalg Valyuta Fondu vo Beynolxalg Yenidonqurma vo Inkisaf Banki
torafindon hoyata kegirilirdi;

e Tadiyys balansinin pozulmasi halinda onu qizilla hall miimkiin idi.
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Miiharibadon sonraki ddévrds, Bretton Woods valyuta sisteminin prinsiplori
formalasan zaman, Ingiltoronin funt sterlingi quzilla ovoz etmosi iiciin kifayat godor
qizil ehtiyat1 yox idi, Vo deviz valyutas: kimi faaliyyatindon faktiki olaraq imtina etdi.

Beloliklo, Bretton Woods valyuta sistemi dollar1 ABS-in iqtisadi vo Siyasi
tistiinliiklarini tomin edon imtiyazli voziyyats qoydu. Praktikada dollar birbasa olaraq
xarici ticarot hesablagsmalarina tokbasina vasitogilik edirdi. ABS todiyys balansim
kasirini 6z milli valyutasi ilo 6domok hiiququna malik idi.

Eyni zamanda, todiyys balansmnin Kosiri zamani hor hanst bir 6lko, quzil
ehtiyatlarin1 sorf etmoli, daxili istehlaki azaltmal1 va ixracini artirmalr idi.

Ikinci Diinya Miiharibasindon tosirlonon Qarbi Avropa 6lkolorinin - milli
iqtisadiyyatlarinin boarpas1 getdikco diinya iqtisadiyyatinda qiivvalorin giiciiniin
yerdoyismosini doyisdi. AIB Vo Yaponiya olkolorinin iqtisadi mdvgqelorinin
mohkomlandirilmasi ABS-in diinya bazarlarinda ragabat gabiliyystini azaltdi. Eyni
zamanda, daha cox Olkalor azad sokildo beynolxaq satis morkozino c¢ixmaga
basladilar. 1971-ci ilds ilk dofs olaraq ticarat balansi vo ABS-in tadiyys balansinin
biitlin maddalorindsa kesir vardi. Dollar bohrani, 1971-ci ilin avqust ayinda, ABS
hokumatini idxalata 10% gomriik vergisi totbig etmok va dollarin qizila miibadilasini
logv etmoayo macbur etdi. 60-c1 illorin ortalarinda sabit valyuta mozannalari artiq
Olkalorin maraqlarina cavab vermadi va diinya ticaratinin inkisafini dayandirmaga
basladi.

Belaliklo, bu valyuta sistemi diinya tosarriifatinin tolobatlarim1 qarsiliya bilmadi.
1960-c1 illarin axir1 1970-ci illorin baslangicinda onanavi iqtisadi rejimds tozo bir
bohran bas verdi. 1971-ci ildo BVF valyuta kurslarinin paritetdon konarlagma hoddi
+,-2.25 %-o godar genislondirdi vo bir il sonra goti miioyyanlosdirilmis kurs sistemi
cokdi.

Beynolxalgq valyuta sisteminin miiasir inkisaf morhalosi 1976-ci ildon baglanir.
Yamaykada keg¢irilmis konfrasda 20 6lkonin niimayondslori diinya valyuta sisteminin

yenidon qurulmasi barads raziliga goalmisdilor. 1978-ci ildo Yamayka sazisi BVF-nun
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tizvlorin ¢oxu torofindon tosdiglondi. Homin vaxtdan Yamayka valyuta sistemi
adlanan sistemin prinsiplori qiivvaya mindi.

Bu sistemo uygun olaraq valyuta miinasibatlorini asagidaki prinsiplor osasinda

qurulur:
o Qiz1l standartinin rosman logv edildi;
o Qizilin demonetizasiyas1 qeydo alindi, yoni qizilin diinya pulu

funksiyasi logv edildi;

o Qiz1l paritetlori qadagan edildi — valyutalarin  qizilla
baglanmasi;
o Morkazi Banka "azad" bazarin qiymotindo qizili adi bir amtos

Kimi satmaq va satin almagq {igiin icazs verildi;

o SDR standarti1 totbiq olundu, hansiki diinya pulu kimi istifada
edilmali idi, eloco do valyuta mozonnolorinin yaradilmasi, rosmi aktivlorin
giymatlondirilmasi va s. tigiin.

. Ehtiyat wvalyutalart kimi resmon tanindilar: ABS dollar,
Almaniya markasi, funt sterling, Isvecro franki, Yapon yeni, Fransiz franki;

o Sorbast iizon valyuta Kursu rejimi miisyyan edilmisdir, yani
onlarin diinya valyuta bazarinda toklif vo toklif asasinda formalasmasi;

o Dovlatlor torafindon valyuta kursu rejiminin miistagil miayyan

edilmosins icazs verilmisdir.

Bretton-Vuds sistemi ancaq bir halda uzunmiiddatli ola bilordi ki, ABS-in qizil
ehtiyati xarici dollar ehtiyatinin qizila konvertasiya qabiliyyatini saxlaya bilsin. Lakin
70-ci illorin avvalinda qizilin bolgiisiinde Avropanin xeyrina doyisiklik bas verdi. 60-
70-ci illords Avropanin morkazi banklarinda dollar ehtiyatlar1 3-dofs artaraq artiq 70-
ci ildo ABS —1n 11,1 mlrd dollarma garst 47 mlrd dollar toskil

etmisdir. [10, s. 121-128]
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Homginin beynolxalq likvidliyin tomin edilmosinds ciddi problemlor meydana
¢ixd1, belo Ki, beynalxalq ticaratin hocminin artmasina rogmon qizilin hasilati az idi:
1948-1969-cu illords qizil hasilati 50 % artdig1 halda beynolxalq ticaratin hacmi 2,5
dofodon ¢ox artmusdir. Rezerv valyuta hesab edilon ABS dollarina inam ABS-in
6doma balansinda kaskin kasir naticosinds asagi diismoys basladi. Qarbi Avropa vo
Yaponiyanin timsalinda yeni maliyya morkazlori meydana galmoys basladi ki, bu da
ABS-1n diinya dominantliginin oldon verilmasi demok idi. Bretton-Vuds sisteminin
paradoksal mahiyyati {izo ¢ixmaga basladi. Maliyys tarixinds bu daxili ziddiyyato
asaslanmig Triffin dilemmasi, yaxud paradoksu adini almigdir. Triffin dilemmasina
asason qizil-dollar standart1 iki bir-birina zidd tolobi 6ziinds birlosdirir.

1. Osas valyutanin emissiyast dovlatin qizil ehtiyati {izro doyisikliyino uygun
olaraq aparilmalidir. Valyuta emissiyasimin qizil ehtiyatindan hoddon artiq hoyata
kegirilmasi ona olan inamin bir miiddatdon sonra azalmasina gatirib ¢ixardir.

2. Osas valyuta elo bir miqdarda buraxilmalidir ki, bu miqdar daim artan
beynolxalq hesablagmalara cavab veron beynolxalq pul kiitlosinin arttmina cavab
vermalidir. Bu baximdan bu valyutanin emisisyas1 6lkonin qizil ehtiyatini bir az
tistalomoalidir. [16]

Mohz bu dilemmanin naticasi olaraq Bretton-Vuds valyuta sisteminin asaslarina
yenidon baxisi zaruri etmisdir. Bu valyuta sisteminin boéhran1 10 il davam etmisdir.
Onun asas tozahiir formalari iso asagidakilar olmusdur:

1. Qizil vo valyuta y18ima;

2. Valyutalarin kiitlovi devalvasiya va revalvasiyasi;

3. Valyuta mozonnalarinin doayisilmasi naticasinds fond birjalarinda panika;

4. Morkazi banklarin aktiv intervensiya siyasati.

Bretton-Vuds sisteminin bohrani asas asagidaki marhoalolordon ke¢misdir: [10, s.
121-128]

1.1968-ci il 17 mart. Qizilin ikili bazar1 miioyyanlosir. Xiisusi bazarlarda

qizilin qiymati Sarbast olaraq miioyyanlosir, ancagq morkozi banklar {igiin rosmi

hesablagsmalarda 1 unsiya qizil 35 dollara barabor gotiiriiliirdi.
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2. 1971-ci il 15 avqust. Morkozi banklar iiglin dollarin qizila doyisdirilmasi
miivaqgsti olaraq dayandirilir.

3. 1971-ci il 17 dekabr. Dollarin qizila nazoron 7,89% devalvasiyasi bas verir vo
belaliklo 1 unsiya qizil 38 dollara barabor olur, eyni zamanda elan edilmis dollar
paritetlarindon mazoannonin +/- 2,25% civarinda harakatliliyi tosdiq edilir.

4. 1973-cu il 13 fevral. Dollar yenidoan devalvasiya olunarag 1 unsiya 42,2 dollara
borabor olur.

5. 1973-cti il 16 mart. Parisdo kegirilmis beynoalxalg konfransda valyuta
mozonnalorinin bazar qanunlarina uygunlagdirilmas: gobul edildi. Bu zamandan
etibaron valyuta mazonnalari sabit halindan ¢ixaraq, tolob-toklif asasinda vo BVF-nun
tovsiyalorina uygun olaraq miioyyan edilmoys basladi. Beloliklo, sabit valyuta
miibadilasi sistemi 6z dovriinii basa vurmus oldu.

Ikinci diinya miiharibasindon sonra 6 valyuta zonas1 miioyyan edildi:

1. Ingilis funtu

2. ABS dollar1

3. Fransiz franki

4. Portugal eskudosu

5. Ispan pesosu
6. Holland quldeni.

Bu valyuta zonalar1 igorisinds on stabil mdvqe niimayis etdiron zona olaraq fransiz
frank1 olmusdur ki, bu zona da Morkozi Afrika dovlatlorini  birlosdirirdi.
Uzunmiiddotli kec¢id dovriindon sonra valyuta mazennalarinin sarbast mazenna iizro

miibadilosi marhoalasi basladi ki, bu sistem hazirda da foaliyyat gostarir.

28



1.3 Qlobal maliyys institutlarimin beynalxalg maliyys sistemina rolu

Beynolxalq maliyyo-kredit toskilatlarinin  ortaya ¢ixmasi osason diinya
igtisadiyyatinda qloballasmanin toraqqisi vo beynolxalq pul vosaiti Sisteminin
doyiskanliyinin artmasina sabob olur. Onlar hazirda 6lkolor arasinda valyuta-kredit vo
maliyyo miinasibatlorindo vo bu olagolorin dovlotlorarasi tonzimlonmosi sahosindo
omokdasligin inkisafinda miihiim rol oynayir.

Beynolxalq pul vo maliyys institutlar1 arasinda Beynolxalq pul vesaiti tesisati,
beynolxalq Bank, Diinyovi Hesablasmalar Bank1 vo Asiya, Amerika, Afrika vo digor
regional inkisaf banklar istirak edir.

Bazarlarin qloballagsmasiyla vo biznes foaliyyotinin payr artdigca, milli
hiidudlardan konara cixarkon, bu tendensiyalara uygun siyasotin idars olunmasi,
tonzimlonmasi vo siyasotin aparilmasi lizro institutlar tolob olunur, vo homginin
qlobal biznes sistemlorinin idara olunmasi {i¢lin beynolxalq qaydalarin hazirlanmasi
ictin. Son yarim oasrdo gostorilon funksiyalarin hoyata kecirilmosi liciin GATT va
onun varisi UTT, BVF, Diinya Banki vo s. yaradilmisdir. Biitiin bu institutlar ayri-
ayr1 milli dovlotlorin arasinda kontillii sazislor osasinda yaradilmisdir.

UTT diinya ticarot sisteminin prinsiplorini, toskili gaydalarmi vo foaliyyoti
miioyyon edir. UTT torkibino diinyanin 150-don ¢ox 6lkasi daxildir, hansiki diinya
ticaratinin 97% onun payina diisiir, bununla da onun bdyiik foaliyystinin miqyasina
tosiri gostorir. UTT iizvlori arasinda ¢oxtorafli sazislorin baglanmasia imkan yaradir.
UTT osas mogqsadlarindon biri — transmilli ticarat vo investisiyalarin horokatinda
maneolarin azaldilmasidir. UTT, bu kimi maneolori aradan qaldirmaq istoyen istirakei
olkolar iiciin bir vasito rolunu oynayir. UTT kimi institutlarin faaliyyoti qloballasma
proseslorinin inkisafina tokan verir, eyni zamanda, UTT tongidgilori, onu istirakci
Olkolorin suverenliyins sui-qasddos itttham edir onu.

Beynolxalg Valyuta Fondu (BVF) - {izv Olkolor arasinda valyuta-kredit
miinasibatlorinin tonzimlonmasins vo xarici valyutada qisamiiddatli vo orta miiddatli
kreditlorin verilmasi yolu ilo tadiyys balansinda kasirin yaratdigi valyuta ¢otinliklori

ilo mosgul olmagda maliyys yardimi gdstorilmasine hasr olunmus beynalxalq
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toskilatdir. BMT-nin ixtisaslasdirilmis miiassisasi statusuna malikdir. BVF Bretton-
Vuds-da (ABS) kegirilon BMT-nin Beynolxalq valyuta-maliyys konfransinda (1944)
tosis olunmusdur. 2001-ci ilin avvalindo BVF torkibino 182 6lko daxil olmusdur.
1992-ci ildo Rusiya BVF-ya tlizv oldu. Onun rahbar organi hor bir 6lkonin markozi
bankin idaroedici vo onun miiavini torafindon tomsil olundugu idaroedici Surasidir.

BVF-nin paytaxti tizv dovlstlorin paylarindan yigilir. Hor bir 6lkonin BVF-nin
kapitalina abuno mablogini miiayyanlosdiron xiisusi borc alma hiiquqlarinda ifado
edilmis bir kvotas1 var. Kvotalarin hocmi diinya iqtisadiyyatinda 6lkalorin xiisusi
cokisinin asasinda miiayyan edilir. ©On az1 5 ilda bir dofo kvotalar yenidon nazardan
kegirilir. 25 inkigaf etmis 6lkonin imumi pay1 BVF-da kvotalarin iimumi mobloglarin
62,8% -ni toskil edir, homginin do:

ABS - 17,5%;

Yaponiya 6.3%;

Almaniya - 6,1%;

Almaniya - 5,1%;

1taliya - 3.3%:;

Kanada 3.0%;

AB - 30,3%.

BVF, tizv olkalorin tadiyys balansin1 borabarlosdirmok iiciin xarici valyutada
kreditlor verir, homginin makroiqtisadi sabitlik proqramlarint vo bu o6lkalorin
iqtisadiyyatlarinin strukturlarinin yenidon doastokloyacok. Formada kreditlor milli
valyutada ekvivalent moblog miigabilinds lizv 6lke vo ya SDR xarici valyutanin
"alinmasin1" Ttoskil edir.

BVF davamli iizv olkalordon cari beynolxalg smaliyyatlar iizra 6doniglarin va
koglirmoalorin aparilmasina, eloco do kapital horokati ilo bagli valyuta omoliyyatlari
sahasinds valyuta mohdudiyyatlorini aradan qaldirmagq {igiin ¢alisir.

1 yanvar 1999-cu ildon etibaron, Al 11 6lkesi vahid valyutan: - avronu togdim

etdilor. Avronun totbiqi diinya maliyya sistemindoki vaziyyati shomiyyatli doracodo
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doyisdi. Amerika dollarinin mévqeyi bunnan giiclonmirdi, ¢iinki dollar gériinmomis
ragibiylo qarsilasirdi. Ai-nin biidcasindos asagidaki struktur fondlar ayrilmisdir:

e Avropanin Kond Tosarriifat1 Yoniimli vo Zomanat Fondu (6 milyard avro);

e Avropa Regional Inkisaf Fondu (15,8 milyard avro);

e Avropa Sosial fondu (9,2 milyard avro).

Avropa Morkozi Bankinin nizamnamo Kkapitalinin formalagmasinda 6lkanin
kvotasinin dlciisii UDM-in va shalinin hocmindon asilidir. AB biidcosinin dlgiisii
ganunvericiliklo mohduddur va istirak¢r dlkalorin iimumi UDM-nin yiizdo bir hissasi
1,27 toskil edir.

On boyiik beynoalxalg maliyys va igtisadi qurum Diinya Banki Qrupudur. Diinya
Banki Qrupunun missiyasi yoxsullugun azaldilmasi vo iqtisadi artimi togviq etmokdir.
Diinya Banki1 Qrupunun miixtalif bélmalori demak olar ki, biitiin sahalorin inkisafinda
istirak edir, on miixtalif istigamatlor iizro isloyorok — igtisadi vo analitik todgiqatlarin
apartlmasindan, hokiimotlora vo 6zol miiossisoloro maliyys vo texniki yardim
gostarilmasino goador. Onlar inkisaf etmokdo olan Olkaloro yardimda miihiim rol
oynayirlar.

Diinya miiharibasindon sonra Avropani barpa etmok {igiin 1944-cii ildo gobul
edilmis Diinya Banki Qrupu, zaman kec¢dikco diinyanin on boyiik inkisaf yardimi
moanbayina cevrilmisdir vo bes togkilatdan ibaratdir: Beynoalxalg Yenidangurma va
Inkisaf Banki (IBRD), Beynolxalq Inkisaf Assosiasiyasi, Beynolxalq Maliyys
Korporasiyasi (IFC) , Investisiya Tominati iizra Coxtorafli Agentlik (MIGA).

Diinya Banki Qrupunun bes toskilatdan ibarst olmasina baxmayaraq, Diinya
Bankina yalniz IBRD va IDA daxil olur. Diinyavi tazadan barpaetms va taraqqi banki
- Diinya bankinin rahbar strukturudur. O, 1944-cii ilin iyul ayinda Bretton Woods
sazislori osasinda BVF ilo borabor yradilmisdir. BYIB acgiq torafdasliq prinsiplari
osasinda toskil olunmusdur. Istirak¢r 6lkonin seslorinin say1 onun kvotasindan asilidir
- UDM-in hacmino vo diinya iqtisadiyyatinin payma osason Sohmdar kapitalina
qoyuluslardan. Belaliklo, Birlogsmis Statlar pay1 17,03% sas, Rusiyanin payina ise
2,89% diisiirdi.
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Beynolxalg maliyys sisteminin  tokmilloasdirilmasi istigamatlarina iqtisadi
molumatlarin agiglanmasi, bank nozarati tiglin beynalxalq standartlarin yaradilmasi,
BVF-nin maliyys imkanlarinin genislondirilmosi vo BVF-da yeni kreditlosmo
qurumunun taskili tiglin beynolxalq standartlarin inkisaf etdirilmasi aiddir. BMT-nin
"pullarin yuyulmasi" {izro todbirlorin garsisinin alinmasi {izro proqramlar1 bdyiik
ohamiyyat kasb edir, bunlar asagidaki miiddoalar: shato edir:

e "pullarin yuyulmasi" iizro yeni sxemlorinin daim izlonmosi;

e banklarin miistarilorino hesabat verma gaydalarinin sortlosdirilmasi;

e (Qeyri-bank maliyys toskilatlarmin vo miiassalorin foaliyyatine nazaratin
giiclondirilmasi;

e Dbeynolxalq toskilatlarin (FATF, SWIFT) tovsiyalori asasinda bank strukturlari

liclin universal beynalxalq standartlarin tatbiqi.

BVF-nun razilasma sonodinin 1-ci maddasindo bu toskilat garsiya asagidaki
moagsadlori qoymusdur:

- Beynoalxalg valyuta-maliyysa problemlorinin halli {izra birge tadbirlarin
goriilmasi Vo maslohat mexanizminin tomin edilmasi mogsadilo valyuta-maliyya
sahasinda foaliyyat gostoron daimi toskilat ¢orgivasinda beynalxalq omokdasligin
inkisaf etdirilmasi.

- Beynolxalq ticarot dovriyyesinin balanslasdirilmasi va genislondirilmasine nail
olunmagla iqgtisadi siyasatin vacib masalasi olaraq tizv dovlatlarin real galirlorinin vo
mosgulluq soviyyassinin yiiksok saxlanilmasi, homg¢inin istehsal resurlarinin
inkisafinin tomin edilmasi.

- Uzv dovlatlorin valyuta rejimini nizama salmaq vo stabilliyini goruyub
saxlamaq, hamg¢inin rogavat gabiliyystinin saxlanilmast moagsadilo valyutanin
devalvasiyasinin garsisinin alinmas.

- Uzv dovletlor arasinda moéveud omoliyyatlar corgivesinda  goxtorofli
hesablagmalar sisteminin yaradilmasina kdmoklik gdstormok, homginin beynalxalq

ticarato manes yaradan valyuta mohdudiyyatinin aradan qaldirilmasi.
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- Adekvat zomanatin miisayioti ilo tizv dovlotloro miivoqqgeti olaraq iimumi
resurslarin togdim edilmasi yolu ilo onlarda inam hissinin yaradilmasi, onlarin 6doma
balansindaki disproporsiyanin aradan qaldirilmas: vo bununla da milli va yaxud
beynolxalq saviyyads bas vera bilocok mévcud tohliikonin aradan galdirilmasi.

BVF-in foaliyyatinin osas istigamotlori olaraq: maliyyslosdirma, gozotlomo va
IEOO-» texnoloji dostok olunmalidur.

Gozotlomo — Dovleatlorlo qarsiligh  omokdasliq soraitinde maliyys siyasati
movzular osasinda davamli damisiglar hesabina hoyata kegirilir. Umumiyyatlo ildo
bir dofs olmaqla fond {izv 6lkalorda maliyys siyasatinin naticalarini, ticarat vo biidco
kosiri, idxal-ixrac amaliyyatlar1 vo s kimi meyarlar tizra hartorofli qiymatlondirilmo
hoyata aparir. Qiymoatlondirma naticalorindon asili olaraq dovlenin bascilar: ilo
danigiglar aparilir vo aparilan dialog naticasinds onanavi pul vesaitinin kursunun
doyismazliyi va iqtisadi yiiksalis yarada bilocok fargli igtisadi proqramlarin hoyata
kegirilmasi movzulari ortaya qoyulur.

Qeyd etmoliyik ki, diinyavi vasait-borc vo maliyys rejiminin , ononavi
hesablagmalar rejiminin va pul vasaitlorinin doyismo kurslarinin doyismazliyi hayata
kecirilmoadan ananoavi alig-veris var ola bilmaz.

Texnoloji dostok — dovlatlorin olverisli valyuta siyasoti prinsiplori islayib
hazirlamalar1 vo hoyata kegirmolori imkanlarinin artirilmasi istiqgamatinde BVF
torafindon avozsiz suratds toqdim edilon bir xidmatdir. Bu xidmot bir nego sahads,
xtisusilo vergi, maliyya-kredit siyasati, biidca, bank vo maliyys rejiminds nizamlama
va yoxlama , hamginin ananavi statistika indikatorlarinin diinyavi normalara uygun
olaraq hazirlanmasi ilo bagli milli statistika sahasinda do icra olunur. Texniki yardim
daha ¢ox inkisaf etmokdo olan 6lkolora toqdim edilir vo bu oyani olaraq asagidaki

cadvalda gorsadilmisdir.

Cadval 1.2. BVF tarafindan tagdim edilon texniki yardimin regionlar iizra gostaricilari. [9,
s. 77]
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BVF niimayondasi olan dévlatlorin tadiyys balansinin maliyys tominati sahasinda
problemls iizlosdikdo onun aradan galdirilmasi tigiin dovlatlora sorfali toloblorlo borc
verir.  Bu istigamoatdo  zoruri  komoklik  naticosinde  todiyyo  balansinin
maliyyalosdirilmasini hall etmoys imkan yaranir. BVF torofindon maliyyalogdirilon
miixtolif programlar dovlstlorlo Fondun gqarsiligli amokdasliq soraitinds islanib
hazirlanir. Fond tarafindan iz dovlstlords icra edilon programlarin, xiisusilo maliyys
komoakliyi sahasinda programlarin davamliligi masalasi ise ,6lkanin tatbiq edilon
programi icra etmasinin samaraliliyi ilo diiz miitanasibdir.

BVF qayasi vo kreditlosma  miihitindon tabe sokildo ayri-ayri kreditlogsmo
vasitolorindon faydalanir. Tobii ki, mexanizmdon asili olaraq hor bir yardimin
miioyyan haddi gézlanilir. BVF-nin kredit mexanizmlori haqqinda atrafli danisilacagq,
ancaq limumilikdo séziigedon vasitolori dord yero ayirmaq miimkiindiir: siradan
vasito, 6zal qarsiliglhi 6doniso goéra vasito, fovqalado dostok, az gazanca sahib
dovlatlors dastok vasitosi.

BVF-nin kreditlosdirma mexanizminin asas moqsadi iso todiys balanst iizra
catinliklor yasayan dovlatlors igtisadi toragqisi gazanmagq tigiin kreditlor vermokdir.

Sirf BVF-nin dastayi igtisadi problemlarls garsilasan dovlatlora diinyavi tadartiklarini
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giiclondirmaya, pul vasaitlorini stabillosdirmoays vo alis-veriso Sorhod tanimadan
iIXraca Odonis etmoys zomin yaradir. Toroqqi banklarindan farglonarok BVF 6zol
proyektlor i¢iin xtisusilo borc vermir.

BVF bir qayda olaraq kredit verarkon asagidaki igtisadi sortlori irali stirtir:

- Fondun togdim etdiyi maliyys vosaitinin nazords tutulmus vaxtda gaytarilmasi.
BVF-in vosaiti ona iizv olan biitiin dovlatlorin amlakidir. Bu sobobdon do onlarin
hamusi kredit almaq hiiququna sahibdirlar;

- BVF kredit vermozdon o6nco 06z qurumlar1 vasitaSilo Vasaitin qaytarilma
imkanlarin1 miiayyan edir. Bu magsadlo borc gotiiron dovlat ilo raziliq kagiz1 tortib
edilir va icraedici organa verilir;

- Kredit gotiiron dovlat toyin olunmus miiddotdon faiz do aid edilmokls borcu
qarsilayir. Faizin standart giymati bazarin standart qiymatlorindon azdir.

Donorli olmayan pul vesaitinae sahib 6lkalor BVF-don kredit almagdan 6trii borc
dayarinda 6z pul vasaitini rohina qoyur. Kreditin zamani bitdikdon sonra borc gotiiron
dovlot 6z milli valyutasim1 almali, bunun qarsiliginda BVF-nin SDR vo yaxud har
hanst donorli valyutada borclanmis oldugu moablogi geri qaytarmalidir. Kreditin
qaytarilma vaxti1 arzinda borclu olan 6lkanin maliyys imkan1 normallasdigca Bvf-nin
formaninda olan milli valyutasim1 miioyyan edilmis vaxtdan qabaq yavas-yavas
almaga borcludur. BVF ona iizv olan 6lkaloari ii¢ yolla maliyys vasaitilo garsilayir vo
bunlarin har birinin imumi ortaq gayasi niimayands olan dovlatlora olaveo pul
vasaitlorin otiiriilo bilmoasidir. Hom giizastli, hom do standard kreditlorin verilmasi
zaman1 maliyyalosmo baslica olaraq BVF-in togkilat1 hesabina hoyata kegirilir. BVF-
in iri hacmda borc vermosi tigiin homin borc Xatlarinin totbigi BVF-lo niimayanda
olan dovlatlor arasinda gobul edilmis qurulus reformu gayslors va igtisadi sabitliys
yiyalonilmasindon sonra prinsipial slamot dasiyir. Digor lizv dovlatlordon xarici
valyutalarin alda edilmasi ti¢iin istifads edils bilon Xiisusi Hesablasmalar Hiiququnu
(SDR) niimayanda olan dovlatlora vermaklo BVF eyni zamanda diinyavi tadariik
aktivlori do omalo gotiror. Halbuki, bazara uygun faiz soviyyasi c¢ixilir. SDR-in

istifadasi sortsizdir. SDR-in totbig edilmasi masalasina galdikds isa 1960-c1 illarin
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baslangicinda qizil emalinin geyri-adekvat yiiksalisi ilo alagadar formada diinyavi
likvidliyin ytiksaldilmosinin labiidliiyii ilo olagodar diskussiyalar start verdi. 1969-cu
ildo BVF iizvlori SDR ilo islomays imkan yaratmaqdan 6trii fondun nizamnamasine
olavo etmok barssindo raziliq oldo etdilor. SDR-o digor valyutalara, misal {igiin,
dollara yanasilan kimi yanasilmalidir. SDR kursu hor giin olmaqgla bir ne¢o aparici
donorli valyutanin kursuna asason miiayyonlogdirilir. SDR-in ilk emissiyas1 1970-ci
ildo oldu. BVF 6z asas amoliyyatlarin1t SDR-Io hesablayir.

BVF qanunu 1976-c1 ildo Yamaykanin Kingston gasobasinds gobul edilmis
Yamayka sazisindon sonra baslica yeniliys ugradi. Miiqavilo diinyavi pul vosaiti
rejiminda qizilin strategiyasini asagi saldi, pul vosaitlorinin tizon kursunu tesdigladi,
SDR-in giymatina va onun istifade movqgeyina tazodon nozar salindi Vo birinci diinya
dovlatlorin lehino BVF-nin qizil todartiklorinin ticarstine icazo verdi.

Fondun nizamnamo kapitali 238 milrd. SDR toskil edir. (1 SDR=1,5USD) Uzv
dovlatlorin kvotalarmin artirilmast yolu ilo 477 mird. dollara ¢atdirilmasi noazords
tutulmusdur. SDR sobatindo osas valyutalar ABS dollar1, yapon ieni, ingilis funtu,

evro vo 2016-c1 ilds ¢in yuani daxil edilmisdir.
Diagram 1.1. SDR sabatinda valyutalarin ¢akisi [9, s. 15]

SDR sabatinds valyutalarin ¢akisi

m Evro 30,93%

HUSD 41,73%

= Yena 8,33%

o Funt sterling 8,09%
¥ Yuan 10,92%
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Nizamnamo kapitali iizv dovlstlorin 6domolari noticosinds formalasir vo dovlatlor
6z kvotalariin 25%-ni SDR, yaxud diger iizvlorin valyutasinda, 75%-ni iso 6z milli
valyutada 6dayirlor. Kvota hacmins uygun olaraq ali orqanda {izv dovlatlorin sas say1
miioyyon edilir. Icra surasi 24 icraedici direktorlardan toskil edilir vo vo onlar
siyasatin miioyyon edilmasinds halledici rola malikdirlor. Direktorlart BVF-da an ¢ox
kvotast olan 8 dovlot — ABS, Yaponiya, Almaniya, Fransa, Boyiik Britaniya, Cin,
Rusiya, Saudiyys Orabistani. Digor 176 dovlat 16 qrup olaraq birlasarok 6z icraedici
direktorlarin1 segirlor. Adoton dovlstlor qruplasarkon tarixi bagliliq prinsipi osas
gotiiriir. Mosolon kegmis SSRI-nin markozi Asiya dovlatlori Azorbaycan da daxil
olmaqla Isvecro rohbarliyi altinda qrupda birlosmisdir. [21] Afrikanin fransiz dilli
olkalari digor bir qrupda birlosmislor va s. Beynoalxalg Valyuta Fondunda an bdyiik
kvotaya iso ABS sahibdir-17,8%. Bu kvota paymin Fondun faaliyystinds xiisusi
onomi vardir. Belo ki, mohz osas kapitalda payin miqdart homin dévlatin sasverma
tstlinliiylinii sortlondirmaklo Fondun fasliyyat istigamotlorinin miioyyan edilmasinds
ohamiyyat dasiyir. Hor bir {izv dovlat kapitaldaki payindan asili olmayaraq 250 baza
sasi alda edir va alava olarag hor 100 min SDR paya gors alava 1 sas aldos edirlor. Bu
halda agor dovlot SDR-in emissiyasi zamani onu alirsa onun sos say1 har 400 min
SDR-2 1 sas nisbatinds artir. Lakin bu nisbat timumi saslorin % nisbatina gador arta
bilir., Bu da onu gostorir ki Fondun kapitalinda pay1 bdyiikk olan dovlat onun
(orarlarina tosir gostormok imkanlar1 oldo edir. Idaro Surasinin qorarlari sads sos
coxlugu ilo, yoni {imumi saslorin yarisindan az olmamagqla qobul edilir.Daha
ohamiyyatli, strateji xarakterli gorarlar iizra Saslor zamani xiisusi ¢oxlugun sasi tolob
olunur (miivafiq olaraq 70, 85%). Bununla belo ABS vo AB Fondun gorarlarina veto
goymag salahiyyatlorino malikdir. Buradan iss bels goriiniir ki, Fond ABS vo AB
maraqlarina uygun qoararlar gobul etmok mocburiyystindadir. Bununla belo Fondun
rahbari 2004-cii ilds agiqlama edoarak inkisaf etmokds olan dlkalorin va kegid dovriin
yasayan Olkalorin Fondun gorar gobul etmo mexanizminds daha effektiv istirakinin

nazardon kegirilmoasi fikrini sdylomisdir.Tobii ki, bu homin 6lkalarin Fondu toanqid
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etmosi ilo bagh fikirlar saslondirmasins cavab olaraq atilmis bir addim idi vo halo ki,
bu istigamatdo foalliq miisahido edilmir.

BVF-nun asas funksiyalar1 kimi asagidakilar geyd olunur:

- Pul siyasatinda beynolxalq omokdashigin inkisaf etdirilmasi;

- Beynolxalq ticaratin geniglonmasi;

- Kreditlogdirmo;

- Pul miibadilasi mozonnasinin stabillosdirilmasi;

- Debitor dovlatrlarao maslohat xidmatinin tomin edilmasi;

- Iqtisad¢1 miitoxassislorin hazirligmin toskili;

- Beynolxalg maliyys statistikasinin standartlarinin hazirlanmasi;

- Beynolxalg maliyys statistikasinin hazirlanmasi va darc edilmasi.
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FOSIL II. Beynalxalq ve valyuta sistemlarinin qarsiligh alagalarinin tahlili
2.10lkalor arasi valyuta miiharibslorinin diinya iqtisadiyyatinin

dayamhighgina tasiri

Inkisaf etmokdo olan ddvlotlor dedikdoe az inkisaf etmis dovletlor, nozari cohatdon
adambasina diison UDM géstoricisine goro asag1 giymatlondirilon dovlatlor daxildir.
Bu olkoalorin sonayesi zoif inkisaf etmoklo, inkisaf etmis dovlatlordon iqtisadi asililig
ilo xarakterizo edilir. Bozon inkisaf etmokdo olan bozi dovlotlor inkisaf etmis
dovlatloro moxsus miioyyan keyfiyyatlori 6ziindo ehtiva da eds bilir. Masalan,
Argentina inkisaf etmokdo olan 6lko olsa da, ohalinin savadliligi baximindan inkisaf
etmis Olkolor soviyyasindadir. [23] Bununla belo inkisaf etmokdo olan 6lkalorin
miioyyan edilmasi ilo bagli xiisusi bir qayda yoxdur vo adoton Iqtisadi amokdasliq vo
inkisaf togkilatina daxil olmayan 6lkalor bu kateqoriyaya aid edilir. 1960-c1 illards bu
toskilata daxil olan 6lkalorin say1 artaraq 35 olmusdur ki, bunun da aksariyysti AB
{izvii olan dovlatloridir.IOIT-o daxil olan dévlatlor dilnya UDM-nun 60%-ni verir.
[91T-5 daxil olan &lkolor: AB &lkolori, Avstraliya, Israel, Kanada, Meksika, Yeni
Zelandiya, ABS, Tiirkiye, Cili, Conubi Koreya, Yaponiya.

Eyni zamanda I9IT-in iizv dévlatlorina miinasibatda talobloring asason demok olar
ki, inkisaf etmokdo olan oOlkolor, homginin demokratik idaroetmo, azad bazar
igtisadiyyati, sonayelosmo, sosial programlar vo insan hiiquq vo azadliglarinin asagi
standartlarina malik olan o6lkolor kimi giymotlondirilir. Bununla belo I9IT-na
Meksika vo Tiirkiys kimi dovletlor do daxildir ki, onlarin da adambasina diison UDM
azdir. Toskilata daxil olan bozi Olkalordo hotta miixtalif zamanlarda vatondas
miiharibalori, ¢evrilislor vo s. do bas vermisdir ki, bu da orada insan hiiquq vo
azadliglarinin tomin edilmasini sual altinda qoymusdur. Bu baximdan “inkisaf
etmokda olan 6lkalar” terminini miiayyan edon konkret meyarlar yoxdur. Bazi inkisaf
etokds olan Glkalor orta hoyat standartina malikdir, hatta Qator dévlsti adambasina
diison UDM-o goro diinyada birinci yerdedir. Buna gora do inkisaf etmokda olan

Olkalor ti¢lin xarakterik olamat olarag masalon, sohiyya sistemi, xastolik vo 6lim
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hallarinin  strukturu gétiiriilo bilordi. Adambasin diison UDM  gdstoricisine goro
yiiksok movqedos Qorarlasmis dovlatlords xastaliklor vo onun naticasinds 6liim hallar
bir qayda olarag miqrantlarda miisahido edilirso, MDB, Sorgi Asiya vo Afrika
dovlotlorindo bu hallar yerli ohali arasinda miisahido edilmokdodir. Inkisaf etmis
dovlatlar, eloco do bir ¢ox keyfiyyatlorino gors inkisaf etmis dovlotlorin xarakterini
oziindo birlosdiron dovlatlor igtisadi odobiyyatda “yeni sonaye dovlotlori” adlanir.
Bozi iqtisadgilar belo hesab edir ki, inkisaf etmokds olan dovlatlor siyahisina hom zaif
inkisaf etmis, hom do an asagi hoyat gostaricilorino malik 6lkalor daxildir.

Hor-halda inkisaf miiasir infrastruktur tolob edir.inkisaf etmis dovletlor giiclii
iqtisadi sistemo malik, daimi iqtisadi yiiksoalis niimayis etdiron dovlotlor hesab
edilmolidir. Bozi dovlet bascilar1 6z siyasi ¢ixislarinda dovlotlorini inkisaf etmis
dovlat olaraq qiymatlondirir. Masolon Cin 06ziinii on inkisaf etmis dovlot
sayir.Morgan Stenlinin 2014-cii ildo apardigi qiymatlondirmays osason inkisaf
etmokda olan dovlatlorin iqtisadiyyatlar1 diinya iqtisadiyyatinin g¢okisinin yarisini
toskil edir, halbuki 1997-98-ci illords bu gostarici 37% idi.

BMT-nin sabiq Bas Katibi Koffi Annan inkisaf etmis dovlatlori belo xarakterizo
edir: Inkisaf etmis dovlot o dovletdir ki, 6z shalisine tohliikesiz otraf miihitde azad vo
saglam hoyat boxs etsin.

BMT-nin statistika biirosuna asason BMT sisteminds inkisaf etmis, yaxud inkisaf
etmokds olan 6lka anliyisi hiiquqi baximdan gobul edilmir. Qeyd olunur ki, inkisaf
etmis vo inkisaf etmokds olan dovlatlor sirf statistik rahatliq {igiin tatbiq edilir vo heg
bir hiiquqi osas1 yoxdur, dovlatlor bu amilo goro ayri segkiliya moruz gala bilmoz.
BMT hamginin qeyd edir ki, adoton Asiyada Yaponiya, Simali Amerikada ABS vo
Kanada, Avstraliya vo Yeni Zelandiya, Avropa inkisaf etmis regionlar sayilir.
Beynolxalq ticarot statistikasina osason Israel, Conubi Afrika gdmriik ittifaq1 da
homginin inkisaf etmis region sayilir. Avropada ke¢mis Yuqoslaviya dovlatlori
inkisaf etmokdoa olan doévlatlor, Sargi Avropa vo MDB dovlatlori iss na inkisaf etmis,
no do inkisaf etmokdo olan dovlat sayilmir.21-ci asrds 4 asiya nshangi —Hon-Kong,
Singapur, Conubi Koreya va Tayvan, homginin Kipr, Malta, Sloveniya inkisaf etmis
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dovlatlor kimi nozordon kegirilir. Digor torofdon BVF-nun klassifikasiyasina asason
biitiin Sorqi Avropa dovlatlori, kegmis SSRi-yo daxil olan Asiya dévlatlori, hamginin
Mongolustan ns inkisaf etmis, no do inkisaf etmokds olan dovlat kimi geyd olunaraq
bu dlkalor kecid iqtisadiyyat1 dovlatlori kimi gdstarilir. Bu baximdan BVF daha sort
tosnifat apararaq asagidakilar1 xiisusi olaraq nozoro alir:

1. Adambasma diison UDM,;

2. Ixracin diversifikasiyasi; Belo Ki, neft ixrac edon dovlotlor adambasina diison
milli goliro goro yiikksok gostariciys malik olsa da onlarin reytingi yiiksak
giymotlondirilmir, ¢iinki ixrac potensialinda enerji resurslari toxminan 70% toskil
edir;

3. Qlobal maliyya sistemina integrasiya.

Diinya Banki iso forgli tosnifat meyarlarindan istifado edorok dovlatlorin inkisaf
Soviyyasini miioyyanlosdirir vo goliro gora dovlatlori 4 qrupa ayirir. Belaliklo,
iqtisadiyyatlar adambasina diison milli galiro gora saviyyalors boliiniir. [24]

1. Adambagina diigon milli galiri 975 dollar vo daha az olan dovlstlor agag: galirli;

2. Miivafiq olaraq 976-3855 dollar olan dovlatlor orta asag: galirli;

3. Miivafiq olaraq 3856-11905 dollar olan dovlatlor yuxari orta golirli;

4. Mivafiq olaraq 11906 dollardan yuxari olan dovlatlor yuxari golirli dovlatlor
olaraq tosnif edilir.

Diinya Banki biitiin az vo orta inkisaf etmis dovlotlori inkisaf etmokdo olan
dovlatlor olarag gobul edorak, geyd edir ki, bu termin sirf hesabatlarin hazirlanmasi
zamani rahatliq tgiin istifado edilir vo dovlatlorin inkisaf saviyyslori bir-birindon
forglonir, eloco do inkisaf etmis dovlet 0 demok deyildir ki, artiq homin dovlet
inkisafin son moarhalasini basa vurmusdur. Diinya banki vurgulayir ki, golir iizra
bolgiiniin aparilmast dévlatin inkisafinin miiayyan edilmasi tigilin asas ola bilmoz.

[k dofa olaraq “inkisaf etmokdo olan bazar” anlayist 1980-ci illorde Diinya Banki
iqtisadgist Antuan van Aqtmelem tarafindan istifads edilmisdir.

Belalikls inkisaf etmis dovlatlor miivafiq statistik gostaricilora goro miioyyan edilir

ki, bu zaman da insan faktoru 6no ¢okilmslidir: adambasina diison milli gslir, orta
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omiir uzunlugu, savadliliq saviyyasi vo s. BMT bu gostoriciloro osoason insan
potensialinin inkisafi indeksini isloyib hazirlamigdir ki, bu da dovletlorin insan
inkisafi baximindan tasnif edilmosinds miihiim rol oynayir.

Inkisaf etmokda olan 6lkalor senayelosmonin yiiksok Soviyyesine catmadigindan
onlarin ohalisi do orta, yaxud asagi soviyyali hoyat soraitino malik olurlar.

Maraqglidir ki, 6lkonin asagi golirli olmasi ilo ohalinin yiiksok artimi arasinda
bagliliq vardir. Bozon iso dovlatin inkisaf soviyyasi ilo baglh digor terminlor: az
inkisaf etmis dovlatlor, iqtisadi baximdan zaif inkisaf etmis dovlatlor, 3-cii diinya
Olkalari vo s. ©ksing inkisaf etmis 6lkolor birinci diinya 6lkolori, Sonaye dovlatlori
olaraq adlandirilir. Bununla belo no inkisaf etmis, no do inkisaf etmokdo olan
olkalorin hoyat standartlar1 tam oxsar deyildir vo inkisaf etmokds olan 6lkalords bu
forglor daha aydin miisahido edilmokdadir. Inkisaf etmokda olan dévlet konsepsiyasi
bu va ya digar adla bir ¢ox miixtalif nazariyyslards - miistomlokagilik nazariyyasinda,
azadliq teologiyasinda, marksizm nazariyyasindos, anti-imperializm vo igtisadi siyasat
nozariyyslorinds vurgulanir.

Inkisaf etmokda olan 6lkalor diinya 6lkalorinin 4/5 hissasini toskil edir vo burada
80% diinya ohalisi yasayir. Inkisaf etmokda olan dlkalorin gostoricilori asagidakilar
olarag geyd olunur:

- Bu o0lkoalorin inkisafina onlarin miistomloko kegmisi osasli dorcodo tosir
gostorir;

- Zoif inkisaf va gerids gqalma;

- Spesifik sosial va igtisadi problemlor;

- Agrar-xammal yonlii iqtisadiyyatin spesifik olmasi, istehsalin asagi saviyyasi,
inkisaf etmis dovlatlorin inkisafina xidmot etmok.

- Comiyyat  strukturlarinin  inkisaf  etmomasi,  onun  strukturunun
Oziinamoxsuslugu

{imumi maraglarin qorunub saxlanilmast)

Dovlatlarin aksariyyatinin 60-c1 illorde miistaqillik alds etdi. 60-80-ci illor
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onlarin inkisafi ticin on pis dovr kimi giymatlondirlir. Bu baximdan yuxarida qeyd
olunanlarin davami olaraq yeni manfi faktrorlar iizo ¢ixmaga basladi:

- Demogqrafik partlayis. Ohalinin yiiksok siiratlo artmasi adambasina diigon milli
golirlori asag1 salmaga basladi.Lakin bu miivaqgoati hal olarag davam edir. Belo ki,
miioyyan vaxtdan sonra, mosalon dovlst mocbur olub demografik siyasst hoyata
kecirdikdan sonra voziyyat normallasmaga dogru gedir.

- Siyasi Vo iqtisadi miistogilliyin  oldo edilmasi. Dovlatlor ovval 06z
miistomlokagilorinin  himayssindo idilor. Homin dovlotlor 6z himayosinds olan
dovlatlorin  beynalxalg amok bolgiisiinds istirakini  tomin edirdilar, ragiblordon
goruyurdular, valyuta sabitliyini tomin edirdilor. Hor halda bu miistoamloka siyasati
yeridon dovlatlorin do iqtisadi maraqglarina cavab verirdi.Ancaq miistaqillik olda
etdikdon sonra biitiin bu diinya iqtisadiyyati ilo olagelorin qurulmasi, valyuta
tonzimlonmalari onlarin 6zlarinin siyasatindon asil1 idi vo bu da tobii ki problemlarls
miisaiyat olunurdu.

- Bir ¢ox dovlatlords siyasi madaniyyatin, demokratik ananalarin, milli rahbarin
olmamasi, kiitloya demokratik tosir vastilorinin olmamasi ilo harbi giico istiinliik
verilmasi.

- 1960-c1 ildo adambasina diison biidca xarclarinin orta rogomi 14 ABS dollari, 1
harbi¢i tiglin iso 3555 ABS dollar1 olmusdur. Miivafiq ragamlor 1990-c1 il tigiin 30
dollar vao 7660 dollar toskil etmisdir. Noticodo sort fiskal siyasot hoyata kegirilmis,
biidca defisiti hallar1 va yliksak inflyasiya bas vermisdir. Bu ahalinin galirlorini asagi
salmig, daxili bazarin imkanlarint mohdudlagdirmisdir. Asag1r maas korrupsiyaya yol
acmusdir.

- Daimi miiharibalor, orazi miibahisalori,etnik qarsidurmalar uzunmiiddatli
olmusdur. Masalon Peruda vatondas miiharibasi 16 il, Efiopiyada 17 il, Banqgladesdo
21 il, Ofqanistanda 23 il, Filippindo 24 il, Cadda 29 il. Tokco 90-c1 illordo
miinaqisalorda 4 milyon insan halak olmusdur.

- SSRI-nin inkisaf etmokda olan 6lkalarin igtisadiyyatinin sosializm quruculugu
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istigamatindo addimlari. 80-Ci illorin sonunda SSRI vo onun komunist miittafiglori
90 olkada 3,3 min sanaye miiossiolori tikib istifadoys vermisdir. Bu 6lkalor 6zlarinin
morkazlosmis iqtisadiyyatlarin1 quraraq bazar, Oziiniitonzimlomo ganunlarindan
imtina edorok, kapitalist Slkalorindon 6zlarini tocrid etmislor. Bu tocrid siyasati,
iqtisadi inkisafi longitmis naticodo bu Olkolor hazirda asagi inkisaf gostaricilori
niimayis etdirmokdadirlor. Iqtisadiyyatin sosial model osasinda qurulmasi bu
olkalorin inkigaf etmis 6lkalorlo rogabst aparmasini miimkiinsiiz etmisdir.

Iqtisadi inkisaf gostoriciloring géro BMT va digar beynalxalq toskilatlar inkisaf
etmokda olan 6lkalori 3 asas qrupa boliir:

- Birinci qrup, adambagina diigon milli goaliro goro yiiksok gostariciya malik
dovlatlor (Kiiveyt, Sinqapur);

- Ikinci qrup adambasma diison milli goliro gdro orta mdvgeyo malik Slkalor
(osas neft ixrac edon 6lkalor, hansi ki, onlarin ixracinda neft mohsullarinin pay1 50%-
don artiq toskil edir)

- Ugiincii qrup — yoxsul 6lkelor. Bu dlkolorde adambasina diison milli galir 750
ABS dollarin1 ke¢mir. Bura Latin Amerikasi, Tropik Afrika va Hindistan daxildir.

Maragli mogam ondan ibaratdir ki, 70-90-c1 illordo yoxsul o&lkolorin say1
azalmamis, oksina 2 dofo artmuisdir. Yoxsul 6lkalorin toxminan 50-ys yaxini inkisaf
etmokdas olan 6lka Kimi saciyyoslondirilir. Onlarin arazisinds diinya shalisinin 2,5 % -i
yasasa da, diinya iqtisadiyyatinda pay1 0,1%-dir. Bu 6lkalorde adambasina diison
golir, orta inkisaf etmokds olan 6lkalorin miivafiq géstaricisinin 24%-ni toskil edir.

Beloliklo Diinya Banki qrupundan forgli olarag BVF —nin faaliyyati qisamiiddatli
makroiqtisadi béhranlarin aradan qaldirilmasina yonolmisdir. Diinya Banki daha ¢ox
kasib oOlkolora kredit verdiyi halda BVF xarici valyuta catismazligindan oziyyat
cokon, maliyys ehtiyact olan {izv dovlatlorinin hamisina kredit vermak salahiyyatinog

malikdir.
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2.2Milli valyuta siyasatinin iqtisadi inkisafda rolu

Artiq geyd olundugu kimi BVF iizv dovlatlorin maliyys sabitliyi sahasindo
siyasatlorini dastoklomak {i¢iin bir nega mexanizmlordan istifads edir vo bu zaman
tizv dovlatlora togdim edilon kreditlor bu problemlarin hallinds daha samarali hesab
edilir. BVF-nun osas kreditlosdirmo mexanizmlori kimi asagidakilar nozordo
tutulmusdur:

- Ehtiyat pay1 (Reserve Tranche). Uzv dévletin BVF-dan 6z kvotasinin 25%-i
godor migdarinda aldo eds bilacayi xarici valyutada ilk porsiyast 1978-ci il Yamayka
razilasmasina qoadar belo adlanmigdir. ©gor BVF iizv dovlstin milli valyutasinin bir
hissasini digar 6lkays kredit soklinda verirsa bu dévlatin ehtiyat pay1 artmus olur. Uzv
dovlat torafindon BVF ilo kredit miiqavilasi osasinda hoyata kegirilon 6domalor iso
dovlatin kredit voziyystini miisyyan edir. Ehtiyat pay1 vo kredit voziyyati birlikdo
homin dovlstin BVF —do ehtiyat pozisiyasini miiayyan etmis olur vo lizv dévlatlora
togdim edilon kreditlor do bu gostaricilordon asili olaraq miioyyanlosdirilir.

- Kredit pay1. Uzv dovlet torofindon xarici valyutada alina bilon, onun ehtiyat
payindan yiiksok miqgdarda pul vasaiti.(dovlat 6z 100%-lik kvotasindan tam olaraq
istifado etdikdon sonra) Lakin bu mablog homin dovlatin kvotasinin 200%-don artiq
ola bilmaz va 4 dafa, har dofs tiglin 25% olmagla verila bilar. Bazon BVF faaliyyati
dovriindo 6z nizamnamoSino uygun olaraq bu limiti kegorok daha artiq kredit
vermisdir (Upper Credit Tranches).

- Stend-bay kredit razilasmasi. 1952-ci ildon totbiq edilir. Uzv dovloto zomanat
verir ki, miioyyon edilmis moblog c¢orcivasindo vo razilasdirilmis sortloro omol
etmoklo miioyyon edilmis miiddat arzinds dévlet BVF —dan maneasiz sokildo 6z milli
valyutasina doyisdirmoklo xarici valyuta oldo edo bilor. Kreditlorin bu formada
verilmasi tocriibasi 6ziindo agiq kredit xatlorini ehtiva edir. 50-70-ci illords stend —
bay kreditlori 1 illik, 1977-ci ildon iso 18 aya godor, hotta 3 ilo gador verilorak

0doma balansindaki kasirin aradan qaldirilmasina yonalmisdir.
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- Genislondirilmis kredit mexanizmi (Extended Fund Facility) 1974-cii ilden
totbiq edilmokdadir vo ehtiyat vo kredit payr mexanizminin tamamlanmasina xidmaot
edir. Bu mexanizm daha uzun miiddats va kredit payindan artiq miqdarda kreditlorin
verilmasini nozardos tutur. Dovlatlorin bu kredit tigiin BVF —na miiraciat etmosi {igiin
asas kimi homin dovlotlordo ciddi 6domo balansi pozuntusu, istehsalatda, ticaratdo
arzuolunmaz struktur doyisikliklor gostarilmalidir. Bu kreditlor adaton 3 illik, zaruri
olduqda 4 illik, miioyyan porsiyalarda (yarim ildos, yaxud kvartalda bir dofo) toqdim
edilir. Stend-bay vo genislondirilmis kreditlorin verilmasindo asas moagsed homin
dovlatlordo makroiqtisadi sabitliyin qorunub saxlanilmasi vo struktur islahatlarinin
hoyata kegirilmoasidir.

- Kontingent Kreditlosmo Sistemi (Contingent Credit Lines) — Bu krediti digor
kredit Xatlorindon farglondiron osas xiisusiyyat ondan ibarotdir ki, bu kredit
dovlotlordo bohran bas verdikdon sonra deyil bohranin gabagcadan miisahido
edilmosi ilo onun qarsisinin alinmasi maqgsadilo togdim edilir. Kredit 1999-cu ildo
maliyys sahasindo bohranlarin bir 6lkadon digorine kegmomasi {igiin iqtisadi
siyasatlorin dastoklonmasi mogsadilo agilmisdir. Bu kreditin 6danilmasi iizro miiddat
qisa vaxt olaraq miiayyan edilib vo 6domo miiddoati 1-1,5 il, maksimum iss 2-2,5
ildir.

- Konpensasiya magsadli kreditlor — 1969-cu ilds agilan bu kredit xatti iki ndvdo
igtisadi problemloarls {izlagmis dovlatlora maliyys yardimi olaraq tatbiq edilir. Birinci
nov iqtisadi ¢atinlik kimi birja moahsullarinin diinya bazarinda qiymatinin kaskin
diismosi ilo dovlotin idxaldan daxil olan valyutanin koskin azalmasi naticasindo
biidca Kosirinin artmas gdstorilir. kinci igtisadi ¢atinlik iso diinyada {imumi qiymot
artim1 naticosindo dovlotin Glkoys idxal etdiyi mohsullarin giymatlorinin artmasi
naticasinda alave valyuta itkisi naticasindo yaranmis ¢atinliklordir. Bu kreditin asas
sortlori Stend-Bay kreditinin sortlari ilo demak olar ki eynidir, ancag bu zaman slava
faiz doracasi totbig edilmir. Bununla belo bu kredit xattinds eyni sortlorin olmasina
baxmayaraq, homin kreditdon faydalandigda homin bu 2 kreditdon yararlanmaga

sarhad goyulmur.
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Cadval 2.1. BVF-nin maliyya yardimlar iizra asas gostaricilar. [1, 26]

Qaytarilma sartlari

Kreditin novii Tayin
olunmus _ Ohdoli Gozlani Odamo
% daraclari k lan mohloti
miiddat miiddat
i (il) (il)

Stend-Bay krediti asas % daracasi 2-4 2-4 kvartal

(SBA) + olavo %

Geniglondirilmis asas % doracasi 4-10 4-7 Yarim

kreditlor (EFF) + olavo % illik

Konpensasiya asas % doracasi 2-4 2-4 kvartal
edici

kreditlor (SFF)

Fovgolads yardim 0sas % doracasi 2-4 yoxdur kvartal

alava ehtiyat |  asas % daracasi 2-3 2-2 Yarim
krediti + 350-500% illik

(SRF) hadlari

Kontingent krediti asas % doracasi 2-2 1-1 Yarim

(CCL) + 200-300% illik

hadlori

Yoxsullugun Illik 0,6%-lo 5-8 yoxdur Yarim

azaldilmas1 vo illik
inkisaf

krediti

Xidmat haqqi 0,6% - - -
(hoyata

keg¢irmok iigiin
haqa)

2000-ci il noyabr aymin 28-don etibaron yuxarida gostorilmis kredit xotlori iizra

faydalanmasina godar, 25 faizdan bir, 100 faizdon sonra iso 10 faizdan etibaron servis
pulu ¢ixilir.  Birinci 25 faizdon iso ¢ixilmir. Servis pulu Cadval 2.1-da gostorildiyi
kimi 0,5%-dir.
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maliyya vasaitlorinin ehtimal olunan zamanda geri qaytarilmasi istonilir. Bundan
basqa dovlatlordan pul kogitiriiloarkan birdsfalik xidmat haglar1 da alinir. Xidmat haqqi

miixtolif cilir tutulur: ovvalcadon, yaxud dovletlorin kvotasmnin 100 faiza Kkimi




Bununla belo BVF-nun maliyyslosdirmo mexanizmlori yuxaridakilarla bitmir.
BVF-nin Fovgolado Komok mogsadilo maliyyslosdirmo mexanizmi do moévcuddur.
Va bu yardim fovgolads hallarda — dasqin, zalzalo, qasirga, yeyinti mahsulunun azligi
Vo s. bas verdikdon sonra verilir. Fovgolado komok anidon tobii hadisslor zamani
todiyyo balansinda meydana c¢ixmis ¢otinliklori logv etmoklo niimayonds olan
Olkalora dastok soklinda 1962-ci ildon totbiq edilmays baslamisdir. Niimayands olan
6lkalar onlarin inzibati imkanlarini zadsloyan harbi ¢okismolorls iizlesdiyi toqdirds do
1995-ci ildan etibaron bu yardim formasi ila tomin edilo bilar.

Umumilosdirmo aparsagq, BVF-nin toqdim etdiyi kreditlor imtiyazli vo imtiyazsiz
olmagqla iki ciir togdim edilir. Asag1 golirli dovlotlor BVF-don PRGF kreditino gora
zoif faiz soviyyali borclar aldo edo bilirlor. Digor imtiyazsiz borclar iso yuxarida
sadalanmuis kreditlogsmo Xatti tizra toqdim edilir.

PRFG - Kasibliq soviyyssinin asagi salinmasi Vo Iqtisadi Yiiksolisin
Maliyyalosdirilmasi Vasitasi — kasib dovlatlorin igtisadi vo maliyys sabitliyinin
qorunmasinda miihiim alot hesab edilir. BVF 1970-ci illorin sonlarindan baslayaraq
asag1 golirli 6lkalora 6z igtisadiyyatlarinda meydan ¢ixan ciddi problemlarin aradan
qaldirilmas1 moqsadilo yardimlar edir. Bu 6lkalora togdim edlon maliyys vosaitlori
zoif faiz soaviyyolori ESAF kredit xatlori tizr agilirdi. 1999-cu ilin noyabrinda BVF
torofindon gobul edilmis gorara asasen ESAF borclar1 PRGF borclari ilo avazlondi.
Adindan da goriindiiyti kimi bu kreditlorin ac¢ilmasimin asas magsadi yoxsullugun
azaldilmas1  istigamatindo  islahatlarin  dostoklonmasindon ibarstdir. PRGF
Kreditlorinin yaranmasi o zaman iqtisadi vaziyyati agir olan dovlstlorin béhranlarinin
timumdiinya iqtisadiyyatina vurdugu zorbas ilo alagodar idi. 1986-1999-cu illords 3,2
milyard. sakini olan 56 o6lko BVF-dan SAF vo ESAF kreditlori aldo etmisdir.
Bununla belo bu kreditlori aldo edon dovlstlorin iqtisadiyyatinda elo bir ciddi
canlanma geyds alinmadi va noticoda beynalxalq toskilatlar, donor dovlatlor bu
siyasato yenidon baxmaq macburiyystinds qaldilar. Bu strategiyaya asasan BVF va
Diinya Bankinin imtiyazli borc siyasotino osaslanaraq asagi golirli dovlatlords

yoxsullugun azaldilmasi istigamatindo programlarin qobul edilmasi nozards
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tutulmusdur. Yeni strategiyanin forglondirici xiisusiyyati ondan ibarot idi ki, asagi
golirli dovletin iqtisadi xiisusiyyatlori maliyys siyasatindo nozars alinirdi. Lakin bu
strategiyanin miiayyan ¢atismazliglar1 var idi, masalon dovlotlorden lazimi saviyyado
soy tolob edilirdi vo bozon miiayyan sahads nailiyyatin alda edilmasi ii¢lin uzun
miiddat vaxt talob olunurdu. Maliyys va igtisadi sahads lazimi saviyyada iraliloyisin
aldo edilmasi iigiin dovlst Yoxsullugun Azaldilmasi Strategiyasit Sonodi {igiin borc
oldo etmok iiclin zoruri olan giymetli kagiz — todbirlor plan1 hazirlamali vo BVF-na
togdim etmolidir. Bu genis plan BVF-na bu dovleto effektiv maliyys yardimi
gostormok li¢lin imkan verir. BVF bu plana osason dovlotin atacagi addimlari
nazardon kegirirok giymatlondirma aparir. Beloaliklo BVF tarofindon togdim edilon
PRGF iizro maliyys dostoyi Yoxsullugun Azaldilmasi Strategiyast Programina
osaslanir. Bu sonodin hazirlanmasi da miioyyan morhalalordon kegir vo dovlet
torofindon miixtolif beynolxalg vo yerli toskilatlara, xiisusi ilo Diinya Banki ilo
isbirliyi zaman1 hazirlanir. PRGF -2 gora toqdim edilon kreditlorin faiz saviyyalori il
arzinds 0,5 faizdir. Umumi borcun qaytarilmast iigiin tolob olunan vaxtr iso 10 ildan
artiq deyildir. PRGF {izra taqdim edilon zaif % saviyyali borclar 1987-ci ilds arsays
gotirilmis PRGF miilkiyyati hesabina maliyyslosdirilir vo bu xazinadarligin is prinsipi
bunlardir:

- Donor dovlatlorin markoazi banklarindan, hokumotlordon, dovlat institutlarindan
borc alaraq onun PRGF kredit xatti ilo miivafiq dovlatlara toqdim edir,

- Donor dovlatlorin hiiquglarinin qorunmasi magsadilo onlarin miihafizasi {igiin
olavo Kkapitallar yaradir. Bu zaman kredit verilorkon onu alan dovlatin gaytarmaq
imkanlar1 analiz edilir.

Ehtiyat hesabin formalasmasi isa BVF-nun 1970-ci illorin ortalarindan foaliyyat
gostaran qizil alis-verisindan va investisiya qazanclarindan ibarstdir. Todariik kapital
PRGF {i¢iin biitiin borc veran dovlatlorin iimumi raziligi naticasinda mogsadli suratdo

istifads edils bilar,
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Azorbaycan Respublikast da BVF-nin PRGF kreditlorindon faydalanmisdir.
Olkomiz 2001-ci ildo Fonddan 54,71 milyon SDR miqdarinda PRGF krediti oldo
edarok yoxsullugun azaldilmasi istiqgamatinds todbirlori ugurla icra etmisdir. [22]

Umumiyyatlo BVF dévlatlors tokco PRGF borclarma goroa deyil, eyni zamanda
xarici borcu gaytarmaqda ¢otinlik ¢oken ddvletloro HIPC kreditlori iizra da borclar
verir Ki, bu mohz doévlstin xarici borcdan xilas olmas1 moagsadile toqdim edilir. Asagi
faizli krediti oaldo edorok xarici borcu baglayan dovlet daha sonra BVF-nin miivafiq
kreditini 6doyib qurtarmaq ti¢lin 6hdoalik gotiiriir. Cadval 2.3-do 2016-c1 il arzinds
yoxsullugun azaldilmasi istigamatindo ddvlotlora verilmis kreditlorin hacmi oksini

tapmisdir.

Cadval 2.3. 2016-c1 il arzinds yoxsullugun azaldilmasi istigamotinda doévlatlara verilmis
kreditlarin hacmi (miIn. SDR) [9, s. 72]

Dovlatlor Qiivvaya minma tarixi Tasdiq edilmis

mablog

Genislondirilmis kredit mexanizmi ¢ar¢ivasinda taqdim edilmis 3 illik

kreditlor

Qvineya-Bisau 10 iyul 2015 17,0
Haiti 18 may 2015 49,1
San-tome va Prinsipi 13 iyul 2015 4,4

Genislondirilmis kredit mexanizmino c¢ixis imkanlarimin artirilmasi

carcivasinds tagdim edilmis kreditlor

Burkino Faso 5 iyun 2015 24,1
Niger 30 noyabr 2015 41,1
Sierra-Lion 16 noyabr 2015 46,7

Stend — bay kreditlari
Keniya 14 mart 2016 354,6
Mozambik 18 dekabr 2015 204,5

50



Tacili kreditlosma mexanizmi ¢arcivasindas verilmis kreditlor
Dominikan 28 oktyabr 2015 6,2
Morkazi Afrika Respublikast 14 sentyabr 2015 8,4
Madagaskar 18 noyabr 2015 30,6
Nepal 31 iyul 2015 35,7
Vanautu 5iyun 2015 8,5
Comi 830,8

Bununla yanasi Fond 6lkadon miioyyon edilmis sartlora amal edilmasini tolob edir
Ki, bu talob do kredit paymin voziyystino goroa Sartlosdirilir. Bazi sortlor iso kredit
toqdim edilona godor icra edilmalidir. Dovlatlorin  6hdaliklari, icra edacaklori
maliyya-iqtisadi tadbirlor “Niyyst moktubu’nda, yaxud “Iqtisadi vo Maliyys siyasoti
barado memorandum”da 6z oksini tapir ki, bu sonad do BVF-na toqdim edilmalidir.
Dovlatlorin 6hdaliklori yerino yetirmosi xiisusi meyarlar asasinda miiayyan edilir va
meyarlar olaraq makroiqtisadi gostaricilorin miqdari, institusional doyisikliklorlo
bagli struktur islahatlar1 ola bilor. ©gor dovlet torofindon Ghadiliyin yerina
yetirilmadiyi askar olunarsa bu halda BVF onun kreditlosmoasini mohdudlasdirir va

novbati trangin taqdim edilmosini dayandirir.
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2.3Qlobal maliyya bazarlarinin miiasir vaziyyati

Yaxin Sorq, Simali Afrika, Ofganistan vo Pakistan kimi dovlatlordo miinaqiso
ocaqglar1 getdikco dorinlosir. 90-c1 illordo bas vermis miinaqgisolorin miqyast vo
intensivliyi 2000-ci ildon baslayaraq daha da giliclonmisdir. Miinaqisalor har seyden
onco daxili fosadlar yaratmaqla miilki ahalinin aziyyat ¢gokmasina sabab olmusdur.
Xiisusilo horbi geyri-dovlot subyektlorinin, mosalon Iraq Islam Sam dovletinin siyasi
Vo horbi fiqur olaraq Yaxmn Sorqdo meydana golmosi humanitar folaksti daha da
giiclondirmisdir. BMT-nin hesablamalarina gora tokco Suriya miinaqisasi zamani 250
min holak olmus, 1 milyondan artiq insan yaralanmisdir. Miinaqiso saysiz hesabsiz
qacqin ordusunun yaranmasina gotirib ¢ixardi: 2015-ci il tizro BMT-nin gagqinlarin
islori iizro ali komissarliginin geydiiyatina diismoklo 19,3 milyon insan region
daxilinds, 9,3 milyon insan isa Yaximn Soargin digar 6lkalorina mocburi olaraq kog
etmoya macbur oldu.

Tobii ki bu miinaqgiselor hom bu dovlatlorin, hom do qonsu dovlatlorin
iqtisadiyyatlarina monfi tosir gostormoli idi. Belo ki, hazirda Suriyada adambasina
diison UDM miiharibadan ovvalki gostaricinin yaris1 qader, Yomonda 2010-cu illa
miiqayisads 40 faiz asag1 diismiisdiir. Diinya Bankinin hesablamalarina gors Suriyada
bas vermis miinaqiso noticasindo Livanda UDM ilds 3 faiz asag1 diismokdodir.

Miinaqisalor hamiso igtisadi aktivliya miixtalif istigamotlords moanfi tasirlor
gostarmokdadir. Ik ndvbade miinaqisolor bas vermis itkilor noticesindo insan
kapitalim1 fiziki olaraq azaldir, iqtisadi ohomiyyatli infrastrukturu mohv edir,
insanlarin kiitlovi yerdoyismasina getirib ¢ixardir, sonaye miiassisalorini vo ticarat
yollarmi1 dagidir. Biitiin bunlar geyri-miioyyonlik yaratmagla potensial iqgtisadi
gerilomaya gotirib ¢ixardir. Bu zaman daha c¢ox ohalinin zoif vo hassas tobagosi
aziyyat gokir. Belo ki, dovlot onsuzda azalan golirlorini miidafia vo tohliikasizlik
xarclarina yonaldir, qonsu olkalar iss gag¢qinlarin problemlarine maliyys vo vaxt
ayirmal1 olur. Noticoda nazords tutulan sosial programlar, dovlat xidmatlori ikinci

plana kegir.
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BVF -nun miinaqigo bas vermis regionlara xiisusi yanagsma torzi
movcuddur. Bu zaman Fond daha ¢ox miinaqiso bas vermis dovlostlora qonsu olan
dovlatlora miinaqiso naticalorinin aradan qaldirilmasi istigamatinda todbirlor irali
stiriir. Bu todbirlor miinaqigalor naticosindo qacqinlar gobul edon dovlstlorin
makroigtisadi stabilliyinin qorunmasina vo maliyyslosmanin tomin edilmasi ti¢iin

beynalxalq saylorin giiclonmasina gatirib ¢ixardir.

Uzunmiiddatli perspektiv iiclin miinaqigolorin iqtisadi fosadlarmin
qarsisinin  alinmasi sahasinds moaslohatlorin  verilmasi, talob olunan miqgdarda
maliyyslosmo Vo potensialin inkisaf etdirilmasi istiqamatindo atilmis addimlar
makroiqtisadi tonazziiliin qarsisinin alinmasinda, golocokds iso miinaqisodon sonraki
dovrdo iqtisadi artimin oldo edilmasi vo igtisadiyyatin dir¢aldilmasi baximindan
xiisusi oshamiyyat kasb edir.

Xiisusilo, Fondun potensialin inkisafina xidmot edon regional dostok
morkazlori — Yaxin Sargo texniki dastok iizra regional markaz vo BVF-nin Yaxin
Sorq {izro iqtisadi vo maliyya morkoazi- BVF —nin miinaqiso dovrlari {igiin zongin
tacriibasindan istifads edorak bu dovlatlors islahatlarin hoyata kegirilmasina komoklik
gostorir ki, bu da struktur manealorin aradan galdirilmasinda, daha yiiksok va effektiv
naticanin alds edilmasi i¢iin mithiim shamiyyat kasb edir.

2004-2014-cii illada Yaxin Sarqin iri neft istehsal edon dovlstlorinin boyiik
oksariyyatinds yeksok iqtisadi artim miisahido edilmisdir ki, bu da ilk ndvbada neft
giymatlorinin artimi ilo oalagadar idi. 2014-cii ildon baslayaraq neftin qiymatinin 70
faizdon do ¢ox asag diismosi, eloco do neftin asagi qiymatlorinin uzun miiddst sabit
qalacagi barados aparici beynoalxalq toskilatlarin prognozu onu demays asas verir Ki,
bu dlkalar ¢atin vaziyyatls tiz-iizo galmisdir.

Olava olaraq bu regionda miinaqise Vaziyyatinin yaxsilasmasi istigamatinda
ciddi bir doyisikliyin bas vermamosi do homin dovlatlorin igtisadi artimina tasir
gostarmokdadir. BVF —nun Icra surasinin 2 mart 2016-c1 il iclast mohz bu regionda
neft istehsalgilarinin neftin yeni qiymatlorino uygunlagmasi istigamotindo hansi
tadbirlor géracayini planlasdirmaq moaqgsadile kegirilmisdir. Neftin qiymatinin kaskin
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asag1 dliismoasi bu regionda dovlatlorin biidcasing vo daxili igtisadi

vaziyyatino manfi tosir géstormisdir.

Beloliklo Fars Korfozi iizra arob dovlstlorinin amokdasliq toskilatina daxil
olan 6lkalarin vo Olcoazairin neft ixracindan daxil olan galirlori 2015-ci ildo 315 mlrd
dollar, 2016-c1 ildo 130 mlrd dollar azalmisdir ki, bu da 2013-cii illo miiqayisado
2016-c1 ildo UDM 21 faiz azalmasim sortlondirmisdir. [9, S. 26]

Bu halda ilkin cavab todbirlori olaraq ehtiyat vasaitlordon istifads hoyata kegirildi,
2015-ci ilin ikinci yarisinda kosirin azaldilmasi istigamoatinds todbirlor hoyata
kecirildi. Osas islahatlar ondan ibarat idi ki, dovlat xarclarinin azaldilmas: va neft
giymoatlorinin yiliksok oldugu vaxtlarda hoyata kecirilmis maliyystutumlu layiholordon
imtina edilmasi siyasoti hoyata kecirildi. Bir ¢ox doévlatlor macburi olarag enerji
resurslarinin, xiisusi olaraq kommunal xidmatlorin giymatlorinin artirilmasina, bazi
dovlatlor isa giymatlorin sarbast miiayyan edilmasi siyasatine iistiinliik verdilor. Bir
cox dovlatlor hazirda yeni maliyya monbalori axtarir, bazi dovlatlor iso yeni vergi
siyasatinin tizorinda islayirlar.

BVF bels hesab edir ki, neftin giymatinin bu saviyyads qalmasi dovlatlorin biidce-
vergi siyasatini sartlosdirmasi ila naticalonir va buna baxmayaraq bu regionda igtisadi
artim golocokds do asagi saviyyada qalacaqdir.

Bu halda asas addim kimi iqtisadiyyatin neftdon asililiginin qarsisinin alinmasi
istigamatinds islahatlarin islonib hazirlanmasidir. Dovlat Xarclorinin  artirilmasi
siyasoti artiq iqtisadi baximdan somarali deyildir.Bu baximdan dovlst orqanlari
torafindon 6zal sektorun inkisafi ilo bagl todbirlorin goériilmasi togviq edilmalidir ki,
bu da yeni is yerlorinin agilmasi vo artan tolobata uygun olaraq mosgulluq
soviyyesinin yiiksok saxlanilmasina xidmat etmolidir.

2016-c1 il mart ayinda Hindistanin Nyu-Dehli gohorindo BVF vo Hindistan
Hokumatinin  birge toskilatgilign ilo Asiya-Sakit okean o6lkalorinin istiraki ilo
“Asiyada inkisaf” adli konfrans kegirilmisdir. Uggiinliik todbir zamani qarsidaki
illordo regionda sosial-igtisadi inkisafa tokan veracok masalolor otrafinda fikir

miizakiralori aparilmigdir. Konfransda asas miizakirs iqtisadi inkisafin asiya modelini
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miizakira etmok olmusdur: geyri-barabar golir, demogqrafik doyisikliklor vo gender
mosalalori, infrastruktura investisiyalar, iglim doyisikliyi, kapital

axininin idars edilmasi, maliyys inteqrasiyasi.

Konfransin noticosi olarag BVF vo Hindistan hokumoti kadr hazirligi vo texniki
yardim iizro Regional morkozin yaradilmasi barads raziliq imzalanmisdir. Markoz
Banglades, Butan, Hindistan, Maldiv adalari, Nepal vo Sri-Lanka dovlatlorinin
potensialinin inkisaf etdirilmoasi moqsadini dasiyir.Raziliq barode memorandumun
oldo edilmosi Hindistanin Nyu-Dehli sohorinin regionda inteqrasiya markozins
¢evrilmosini tomin etmisdir. 2015-ci ildo Indoneziyanin Cakarta sohorinda bas tutmus
konfransin asas movzusu iso Asiyanin inkisaf tempini doStoklomok maqgsadini
dasiyaraq maliyya sahasindo miiasir innovasiyalarin totbiq edilmasi vo maliyys
xidmotlarine olgatanligmin tomin edilmasi gorara alinmisdir. indoneziya hokiimati ilo
birgo toskil edilmis “Asiyanin golocok maliyyasi: inkisafin maliyyalogdirilmosi”
konfrans1 infrastrukturun inkisafina yonoalmis investisiyalarin  dastoklonmasi
moagsadilo maliyys bazarlarmin ragabat gabiliyystinin artirilmasi vo inteqrasiyasinin
giiclondirilmasi tadbirlorinin miizakirasi ilo yadda qalmisgdir.

2016-c1 ilin aprelinds Nauru BVF —nun 189-cii {ivii olaraq toskilatin siralarina
qatildi. [9, s. 30] Nauru Tuvala dovlstindan sonra BVF —nin tarkibinds sayca ikinci
kicik kvotaya malik dovlot olarag miisyyon edildi. Onun kvotast 2 mln SDR toskil
edir.

Bu dovlatin maliyys golirlori fosfat hasilati ilo vo baliq ovu ilo formalagir vo son
illar nisbaton iqtisadi artim oldo edilmisdir. BVF —ya vo eyni zamanda Diinya
Bankma gobul edilmoklo bu dovlst iqtisadi islahatlar vo inkisaf mosalalori iizra
hokiimatloring yardim imkani, eloco do kredit almaq imkani oldo etmisdir. Nauru
arttq BVF-don, homg¢inin Fondun Fijido yerlogon Sakit okean iizro texniki yardim
morkazindan texniki yardim alir.

Nepal dovleti Katmandu sohorindo 2015-ci il 25 aprel tarixindo bas vermis
zalzalonin naticalorini holo do aradan qaldirib qurtarmamisdir. 9 min insan holak

olmus, 2300 nofor yaralanmis, 100 minlorlo insan evsiz-esiksiz qalmusdir.
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Umumilikda 8 milyon insan, xiisusilo kond yerlorindo yasayan ohali asag1 keyfiyyatli
evlordo yasadigina goro folakotdon oziyyot ¢cokmisdir. Zalzolodon sonra Katmanduya
sofor edon BVF missiyasi: makroiqtisadi vaziyyati giymotlondirmis, rekonstruksiya va
yenidon barpa ilo bagli biidco vo 6doma balansinin maliyyslosdirilmasi ilo bagh
chiyaclari miioyyon etmisdir. 2015-ci ildo donor olkalorin kegirdiyi konfrans
naticasinda Nepal dovlstine rekonstruksiya moagsadilo 4 mird ABS dollar1 hacminda
kredit vo grant formasinda maliyyo dostoyinin gostorilmasi nozords tutulmusdur.

2015-ci il 31 iyul tarixindo BVF icra surast Nepal hokiimotinin miiraciatine asasan
zolzolo dagintilarinin noticalorinin aradan gqaldirilmasit moaqgsadilo 50 min dollar
kreditin verilmasino miisbot Qorar ¢ixarmisdir. Pul vasaiti siiratli kreditlosdirma
mexanizmi ¢ar¢ivasinda giizostli faiz doracasi ilo (0%) 5 il 6 ay miiddstino Nepala
togdim edilmisdir.

Son illor BVF —nin saylari notcasindo Keniya vo Tanzaniya kimi Sargi Afrika
dovlatlorindo mobil valyuta va va bank amoliyyatlar1 daha ¢ox populyarliq oldo
etmisdir. Mobil platformalar tizarindon 6doma Xidmatlarinin totbig edilmasi maliyys
xidmatlorina ¢ixis imkanlarmi sadoslosdirmisdir. Finscope todgigat morkazinin
apardig1 todgigata asasen qeyd olunan iki 6lkada mobil pul xidmatinin tatbiq edilmasi
ilo ohalinin 2/3 hissasi maliyys xidmatlorino ¢ixis imkanlar1 aldo etmisdir.Mobil
imkanlar tizarindon bank omaliyyatlarinin genislonmasi uzun masafalorlo tohliikali
formada nagd pul dasinmalarinin aradan qalxmasina, eyni zamanda iso pul
kogtirmolarinin tariflorinin asagi diismasins imkan yaratmisdir.

Mosolon Keniyada ohali bank hesablarina mobil platforma totbiq edorok 6z
omanatlorini toplayirlar. Bu ev tosorriifatlarina, eloco do xirda vo orta sahibkarlara
avvallor ananavi bank hesablarinin agilmasi, pul vosaitlorinin qorunmasi vo miisbat
reputasiya oldo etmoklo golocokds kredit gotiirmok imkani oldo etmok kimi ¢atin
islorin 6hdasindon golmays imkan yaratdi. Keniya vo Tanzaniyada mobil
omaliyyatlar imumi amoaliyyatlarin yarisimi togkil edir vo kapital bazarinin digar
alotlorinin do ohato olunmasi istigamatinds planlar islonib hazirlanmisdir.

BVF boyiik todqigat islorindon sonra bank smaliyyatlarinda mobil xidmatlorin
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inkigafina dostok vermoyi Qorara alaraq qeyd olunan dovlatloro texniki yardim
xidmotlori gostorarok qarsiligl inam osasinda bu platformanin

tohliikasizliyini va etibarliligini tomin etmisdir.

Bundan olavo Fond bu 6lkalorlo mobil amaliyyatlarin totbigi ilo bagli miitomadi
miizakiralor apararaq giymotlondirmoa vo pul-kredit siyasstinin hoyata kegirilmasi
istigamotindo inkisaf perspektivlorini arasdirir.

Dominikanda 2015-ci ildo bas vermis “Erika” tropik gasirgasinin naticasinda
onlarla insan holak olmus vo genismiqyasli dagintilar qeydo alinmisdir. Miihiim
infrastruktur obyeklor siradan ¢ixmus, su tochizati vo kanalizasiya xidmatlorini iflic
etmis, kond tosarriifat1 vo turizmo, nagliyyata zorbs vurmusdur. Naticods 6lkaya
doyon ziyan {mumilli golirin 96%-na qodor qalxmusdir ki, bunun da 65%-i
yenidonqurma iglorina Xorclori toskil edir. Qasirgadan sonra Dominikan dovlati
fovgolado maliyys kdmoyi almaq iigiin BVF —na miiraciat etmisdir. BVF —nun icra
surasi bu dovlato 6,15 miIn SDR (8,7 min dollar) maliyys yardimin1 tasdiq etdi. [9, S
36] Bu vasait 6lkonin kvotasinin 7,5%-ni toskil edir ki, bu da siiratli kreditlogdirma
mexanizmi ¢ar¢ivasindo maksimal illik voasait hesab edilir. Bu voesait zoruri
chtiyaclarin  6donilmasi vo 6domo balansindaki kosirin aradan qaldirilmasina
yonaldilmisdir. Bu mexanizm tacili maliyys yardimini nozards tutmaqla asagi golirli
Olkalora 0% kreditin verilmasini nazordo tutur ki, bu da 6domo balansinin
pozulmasindan aziyyat ¢okon ddvlotlorin maliyys ehtiyaclarinin 6donilmasini tamin
etmokls, iqtisadi artimin vo yoxsullugun azaldilmasi istigamatinde makroiqtisadi
stabilliyin reallasmasini sartlondirir.

BVF-nin digar maliyys dostoyi alotlorindon forqli olaraq siiratli kreditlosdirma
mexanizmi reallasdirma meyarlar1 kimi gabaqcadan irali siiriilon sortlori istisna edir.

BVF homginin gasirga noticosindo meydana ¢ixan zaruri Xarclorin, onun aradan
qaldirilmas1 va sosial ehtiyaclarin qarsilanmasi ii¢iin ehtiyaclarin miiayyan edilmasi
lizra dayanigli makroiqtisadi osaslarin islonib hazirlanmasi sahasinds texniki yardim
gostormisdir.

Aparilan giymatlondirmays asasan qarsidan galon 7 ilda barpa islorine iimumi
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daxili mohsulun 50%-i1 miqdarinda maliyys vosaiti tolob olunacaqdir. Barpa islori
donor olkalor torafindon maliyyalosdirmo vo yeni biidco-vergi siyasati noticosindo
oldo edilmis maliyys Vvosaitlorinin hesabina hoyata kegirilocokdir. Dominikan
Respublikasi dovlat borcunun yiiksok saviyyasine malikdir vo iimumidaxili mohsulun
80%-ni toskil edir vo hokiimot bu rogomin 2030-cu ilo godar sorqgi Karib valyuta
birliyinin miioyyan etdiyi 60%-o godor endirilmosini planlagdirir. Bu moagsadlo
hokiimot Kanada torofindon maliyyoslosdirilon makroigtisadi  masalolor iizra
maslohoatgi ilo birge amokdasligda yeni orta miiddstli planin islonib hazirlanmasi
tizarinds isloyir ki, bu da garsidaki bes il arzindo biidco balansmin {imumidaxili
mohsulun 6%-1 miqdarinda togkil etmasini nozordo tutmusdur. Bunun 1,5%-i bufer
chtiyat kimi saxlanilaraq Dominikan Respublikasinin golocokda bas vera bilacok
oxsar hadisalordan sigortalanmasi magsadini dasiyir. BVF 2015-ci ilin noyabr ayinda
Dominikan Respublikasinda donor 6lkoalorin istiraki ilo kegirilon konfransda istirak
edorok bu olkoys maliyys yardimi edocok olkolori miisyyanlosdirmisdir. Bir ¢ox
partnyorlar ikitorofli formatda yardim etmoyo raziliq verso do, avvalki Kimi barpa
islorina ayrilacaq alava grant vasaitinin miiayyan edilmasi olduqca vacib olmusdur.
BVF belo hesab edir ki, makroiqtisadi gostoricilorin davamli olaraq inkisafi oalave
donor yardimlarinin hoayata kegirilmoasini sortlondiracokdir.

BVF —nun texniki yardimi1 Qvatemalada yiiksok inflyasiyanin naticalorinin aradan
qaldirilmasinda miihiim rol oynamisdir. Fondun Qvatemala morkazi bankina dastoyi
naticasinda pul-kredit siyasotinin yaxsilasdirilmasi vo beynalxalq tacriiba osasinda
pul-kredit siyasatinin asas amoliyyat alatlorinin formalasdirilmasi tadbirlori hoyata
kecirilmigdir. Bu doastok naticasindo dovlat inflyasiyanin hadaflonmasi sahasinda
morkoazi bankin prognoz vermok vo makroigtisadi tohlilin aparilmasi iizro
professional vo toskilati bacariqlarinin yiiksaldilmasi istigamatinds todbirlor hoyata
kegirilmisdir.

Texniki yardim ¢orgivasinda hoyata kegirilon islahatlar naticasinda 2015-ci ilin
sonnunda inflyasiya 3% azalmigdir. Qvatemala hokumoti 1991-ci ildon etibaron

inflyasiyanin azaldilmast vo xarici iqtisadi gostoricilorin méhkomlondirilmasi
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istigamatindo  strategiya isloyib hazirlamigdi.  Strategiya morkozi  bankin
miistaqilliyinin méhkomlandirilmasini, sert miibadilo moazannasinin tatbiq edilmasini,
faiz daracalarinin liberallagdirilmasini, moarkazi bank torafindon hokiimoatin birbasa vo
ya dolay1 yolla maliyyalosdirilmasinin konstitusional vo hiiquqi asaslarimin islonib
hazirlanmasini nazards tuturdu.

2015-ci ildo bazarda faiz daracalori 10 faiz asag1 diismiis, bu iso kredit gotiironlor
iclin olverisli miihit yaratmisdir. Bu, maliyyo bazarmin potensialimi 2015-ci ildo
UDM-in 20 faizindon 2015-ci ildo UDM-in 35 faizins, 2015-ci ilds orta hesabla 5000
ABS dollarindan 7,737 ABS dollarina qodor artirmagi tomin etmisdir. [9, s. 38]
Hazirda Qvatemalada beynalxalq toskilatlar torofindon miisbat giymaotlondirilon
makroiqtisadi sabitlik gdstaricilori bu 6lkays xarici investisiyalarin calb edilmasi va
ohalinin hayat soviyyasinin artmasina xidmot edon iqtisadi artimin tosviqi tiglin on
vacib amillardon biridir.

2015-ci ildo Perunun Lima sohorindo BVF-nin Diinya Banki ilo birgo illik
yigincaginda dovlotlor diinya iqtisadiyyatinin kegid dovriino godom qoymasindan
narahatliq kecirorok, xiisusilo Cinin iqtisadiyyatinin balanslagdirilmasi, birja
giymatlorinin  asag1 diismesi, ABS-in pul-kredit siyasotinin  giiclondirilmasi
mosalolorini miizakira etmigdir. Digor mithiim masalalor isa iglim doyisikliyi,
maliyya xidmatlorina genis ¢ixis imkanlarmin oldo edilmasi, dovlst sektorunda
idaroetmo islahatlar1 olmusdur. BVF bu masalalari asas gotiirarok geyri-miiayyan
xarakter dasiyan golocok perspektiva cavab todbirlorinin islonib hazirlanmasi iigiin
“siyasotin modernlosdirilmasi” ideyasini irali siirdii ki, bu da direktiv orqanlarin
struktur islahatlar hoyata kegirmoklo maliyys dayanigligimi toamin etmok magsadini
dastyirdi. Mohz bu yigincaqda BVF-nin struktur olaraq moéhkoamlondirilmosi, {izv
dovlatlorin ehtiyaclarina cavab veran Saviyyado daha inteqrasiyali, moaqsadyonlii
foaliyyat sorgilomosi fikri irali siiriilmiisdiir. Bu zaman homg¢inin Latin Amerikasi
dovlatlorinin  problemlarina  baxilaraq, iqtisadi artima nail olmaq moagsadilo

inteqrasiya proseslori barodo miizakirslor apartlmigdir.
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FOSIL IIIL. Qlobal valyuta sisteminin inkisaf perspektivlori

3.1Qlobal maliyya sisteminin miiasir vaziyyati va inkisaf perspektivlari

Sahoavi pul vosaiti-kredit vo maliyya qurumlarmin omoal galmoasinin - miihiim
nadoni, IEOO - in yer iizii tosarriifatinda osas mévgeds olmaga cohd etmasi, anonavi
igtisadi masalalorin is birliyi aydinlanmasinin moagsadouygun olmasidir. Artiq qeyd
olundugu kimi, dovlatlorin maliyys-kredit vaziyyatinin sabitlosdirilmasi sahasinda
beynolxalq institutlar corgasine ilk névbodo BVF daxildir. Vurguladigimiz kimi
soziigdon qurum diinyavi pul vesaiti is birliyi vo doyismo stabilliyini hoyata
kecirmok, 6domo balanslarinda ortaya ¢ixan ¢atinliklorlo bagl 6lkolora qisamiiddatli
maliyyo doastoyi vermok moqgsadilo tosis edilmisdir. Fondun 2016-c1 il iizro

foaliyyatinin osas istigamotlorinin goriintiisii asagidaki diaqgramda verilmisdir:

Diagram 3.1 2016-c1 ilda BVF-nin faaliyyat sahalori iizra maliyys xarclorinin bélgiisii. [9, s.
75]

Digar 3%

‘Kadr hazirligi 5%

Diaqramdan goriindily kimi BVF kreditlosmodon ¢ox maliyys yardimini nazarat vo
texniki yardima ayirir. 1987-ci ilda tasisatin yer {iziinds islorini daha somarali etmok

Vo genislondirmokdon 6trii genislondirilmis fond tosis edildi ki, onun baslica
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funksiyast BVF niimayandosi IEOO-o somorali sartlorlo kreditlorin ayrilmasindan
ibarotdir. BVF Diinya Banki ilo birlikdo yoxsullugun azaldilmasina istigamotlonmis
todbirlor hoyata kegirir. Bu ciir todbirloro har seydon qabaq yoxsul olkalarin
borclarinin nisboton azaldilmasi aiddir. Inkisaf komitosi ise bu sferada foaliyyoti daha
da mohkomlondirorok, BVF/BYIB proqramu tortib etdi ki , soziigedon programa
osason boyiik xarici borcu olan yoxsul Olkelor Bankin vo Fondun maliyys
dostoklorindon faydalanmaq sansi oldo edirdi. 2000-ci ildo diinyanin 22 kasib
dovlotinin 20 milyard dollar borcu silinmisdir. Yoxsul olkalords yoxsullugun
azaldilmasinda va iqtisadi inkisafin stimullagdirilmasinda onlarin apardigi xarici
siyasat ohomiyyatli rol oynayir. Buna baxmayaraq son 20 ildo diinya ticarstindo
yoxsul Olkoalorin xiisusi ¢okisi xeyli azalmisdir. Bunun baslica saboblori bir ne¢o
amillorlo izah edilir: dovlet institutlarinin = zoifliyi, geyd edilon o&lkalorin
iqtisadiyyatindaki struktur problemlori, yerli ixracat¢ilarin dovlet toroafindon
dostoklonmomosi, habelo IEOQ-in dovlatlorinin hoyata kegirdiyi proteksionist siyasat.
Diinya iizro yoxsul 6lkolorin iimumi diinya ticaratino aktiv colb edilmasindon &trii
onlarin hokumatlori bu 6lkalards siyasi va igtisadi durumun normallagdiriimasi {igiin
miihit qurmali, eyni zamanda investisiyalar tiglin somarali mokan yaratmalidir. Bagqa
yandan IEQ IEOO-in eksportuna angal olan sadlorin sayin1 asag1 salmali, miimkiin
oldugca aradan gotiirmolidir. Bu sadloro IEOO-ds yerli istehsalcilar {iciin ayrilmis
subsidiyalara vo IEO-in satis morkozlorine, IEOO-in togdim etdiyi xidmot vo
amtoaolora gqoyulan mohdudiyyatlor aiddir. Oksar sonayesi toraqqi etmis dovlatlords
proteksionizm siyasati - on ¢ox da tekstil, kond tosorriifatt vo paltar istehsali
sferasinda bu giin do giicliidiir. ©gar zongin dovlotlor 6z satis morkozlarini IEOO-in
KT mohsullar1 {igiin yaratsalar, o zaman buradan hom golir gotiirs, hamginin
yoxsullugun aradan gétiiriilmasine yardim eda bilorlor. Diinya Bankmin apardigi
heablamalara asason ABS, Avropa dovlatlori vo habelo Kanada va Yaponiya yerli
satts morkozlorini 49 IEOO-don imtiyaz vo servislorin ¢ixisina Sorhodsiz sorait
qursalar, axirincilarin eksportunun tutumu 11 faiz yiiksolordi. BVF niimayoandassi olan

dovlatlora texnoloji doastayin gostarilmasinda xeyli foaliyyat gostorir. 2001-ci ildos
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BVF hesabma Afrika 27 faiz, Avropa 29%, Yaxin vo Orta Sorq 11 faiz, Latin
Amerikasi vo Karib hovzasi bolgasine 10 faiz, Asiyaya 23% hocminds texniki yardim
tinvanlanmisdir. Texnoloji komok va todris programi BVF-in 6z golir cadvalindan,
homginin donor dovlet vo aragdirmalar hesabma toyin edilir. BVF-nin texnoloji
komok programi maliyya qarsidurmasi kegirmis 6lkalorin makroigtisadi sabitliyinin
yenidon barpa edilmosino komok edir. BVF —nin hazirladigi todris programlar1 yer
liziinliin ayri-ayr1 bolgalorindo totbig olunur. Misal ii¢iin, Cin Morkoazi Banki ilo
6lkonin formallarmin todrisi programi reallagdirilmisdir. Braziliya hokumati vo BVF
respubikada sahovi tolim ocaginin foaliyyst goéstormasi barasinderazilasma oldo
etmiglor. 1989-cu ildon baslayaraq BVF Morkozi vo Sorqi Avropa dovlatlaring,
Rusiyaya vo kohno Sovet Ittifagmnin basqa dovletlorino igtisadiyyatlarmi
morkazlosdirilmis planlasdirma rejimindon bazar iqgtisadiyyatina kecid etmok etmok
ticiin foal sokildo komok etmokdadir. BVF bu &lkalarlo amokdasliq saraitinds islayir
va oOlkalarin iqtisadiyyatlariin doyismoz qalmasina Vo tozodon togkil olunmasina
cohd gostorir. Misal tiglin, BVF bazar iqtisadiyyatina goro ganuni tomolin qoyulmasi
liciin sadalanan dovlatlora komoklik edir. 1993-cii ilds bazar iqtisadiyyatinin faaliyyat
gostarmasi ilkin dovrlaring tarof ¢ixmagq liglin artiq maliyyslasdirma toqdim edilmasi
moqsadilo BVF sistem dayisikliklorinin maliyyalasdirilmasi vasitasini (STF) yaratdi
ki, onun da qiivvads oldugu zaman intervali 1995-ci ildo yekunlanmigdir.

Son iki il arzinds, cox asagi golirli olkolor vo asagi orta golirli dovlotlor biidco-
vergi siyasati {izarinds nozarati giiclondirarak, maliyys bazarlarini liberallasdirmis vo
orta saviyyads inflyasiyani sabitlosdirmoys miiveffoq olmuslar. Indi ise bu naticalora
nail olmaqda komok edon bu pul siyasoti maliyys bazarlariin inkisafi vo diinya
bazarlarina kapitalin daha genis harakati naticasinds yaranmis alagalarin sobakasinin
bdyiimasindan irali golon ¢atinliklorlo tizlogmisdir. BVF-nin “asagi golirli vo digor
inkisaf etmokda olan 6lkalarinin pul-kredit siyasatinin tokamiilii” adli hesabat1 2015-
ci ilda Icra surasi torofindon miizakiroyos ¢ixarilmisdir. Hesabatda miixtalif dovlotlorin
pul-kredit siyasatinin tohlili aparilaraq onun tokmillosdirilmosi istigamatinds hoyata

kecirdiyi tadbirlorin shomiyyati qiymotlondirilmisdir. BVF bu hesabatdan irali
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golorok geyd olunan kateqoriyadan olan dovlatlora tovsiyslorin verilmasi vo golocok
addimlarin miioyyan edilmasi mogsadilo asagidaki naticoys galmisdir:

- Dovlatlor pul-kredit siyasati iiglin alagali vo soffaf bir ¢orgivo yaratmalidirlar.
Morkazi banklar, makroigtisadi vo maliyys sabitliyinin giiclondirilmasi ilo yanasi,
qiymat sabitliyinin prioritetini tomin edon aydin bir salahiyyoto malik olmalidirlar.

- Inflyasiyaya miinasibotdo dovlotin osas mogsoadi pul siyasatinin tomol
prinsiplarina vo buna uygun miinasibatin formalasdirilmasma xidmoat etmolidir. Bu
moagsad inflyasiyanin tonzimlonmasi {igiin shomiyyat kasb edir vo markozi bankin
faaliyyatini qiymatlondirmok {igiin doqiq bir standart irali siirir.

- Qiymat sabitliyi va digor siyasi mogsadlor arasinda uzlagsmanin oldo edilmasi
asan deyil, baxmayaraq ki, qiymat sabitliyi prioritetinin asas gotiiriilmoasi banklara pul
siyasoti gorarlarinda digoar moagsadlori daha ¢ox nozars almaga imkan vera bilar.

- Morkazi bankin pul-kredit siyasati qaydalar1 xiisusi qisamiiddatli faiz daracalori
osasinda olmalidir. Belo foaliyyat prosedurlari, faiz doracalorinin geyri-sabitliyini
azaldarag maliyys bazariin inkisafina tohfo verar vo biitovliikds igtisadiyyatin

miisbat dinamikada inkisafina sorait yarada bilor.

Qeyd olunan masalalordan irali golorok, Fond aztominath, orta-asagi golirli
Olkalara dastok verarok miixtalif programlar gargivasinda, xiisusilo texniki yardim va
kadr hazirlig1 ¢argivasinda bu dovlstlora nazarati giiclondirmak yolu ilo pul-kredit
siyasatinin modernlasdirilmasi istigamatinda tovsiyalar irali stiracokdir.

2015-ci ildo BVF Diinya Banka ila birge asagi galirli 6lkalorin dovlot

borcunun hassasligi masalolari tizro ilk birgo hesabatlarini hazirlamigsdir. Hesabat
qlobal iqtisadi béhrandan sonra bu ddvlatlorin borclarinin asas yaranma sobabloarini
gostormaklo yanagi onun struktur doyisikliyinin analizinin do verilmasi baximindan
ohomiyyotli olmusdur. Hesabatdan irali golon naticalorin tohlili osasinda bu
dovlatlorin borc vaziyystinin aradan qaldirilmasi istigamatinds todbirlorin islanib
hazirlanmas1 nozordo tutulmusdur. Hesabat 74 dovlati ohato edir vo hesab edilir ki
dovlatlor tiglin miixtalif maliyys moanbalori tomin etmokls onlarin igtisadiyyatlarinda

canlanma yaratmag olar. Bu hamginin onlar {i¢iin miioyyan risklor do yarada bilor.
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Masalon, dovlatlorin hamin maliyys manbalorindon oldo etdiyi vesaitin diizgiin
istifadasi ilo bagli narahatliglar halo do galmaqdadir. Hesabat siibut edir ki, son on il
arzinds dovlatlorin borcu ilo bagli miisbat tendensiya miisahido edilmokdadir.

Borc yiikiiniin yiingiillosdirilmasi istigamatindo totbiq edilon aktiv programlar
naticosindo birja mohsullarina tolobatin artmasi ilo dovlot borcunun UDM-2
miinasibatdo hacmi 2006-c1 ildo 66%-don 2014-cii ildo 48%-o odor diismiisdiir.

Asag golirli 6lkolordo, xiisusilo Sarhad bazarlarina malik 6lkolords miisbot makro
igtisadi gostaricilor aldo edilmis bu iso onlarin xarici bazarlarda maliyya monbalorinag
cixis imkanlarint genislondirmisdir.

Hesabatda geyd olunur ki, sarhad bazarlarina malik va birja mahsullar1 ixrac edan
dovlatlorin giizastsiz borcu 2007-2014-cii illor orzinds timumi xarici borcun hacmina
nisbotdo 2 dofo artmisdir. Bu miiddot orzindo xarici borc ohdoliklori tizro kritik
vaziyyatds olan dovlatlor 43%-don 26%-o gador diismiisdiir. [9, s. 52]

Bozi 6lkalorda diizgiin hoyata kegirilmomis maliyya siyasati naticasinds likvid

ehtiyatlarin hocmi azalmis, UDM-nin hacmina nisbatda xarici borcun kemiyyot

gostaricisindo artim miisahido edilmisdir. Hesabatda vurgulanir ki, asagi galirli
Olkalora doyison bazar sortlorino vo pislosmokdsa olan maliyys vaziyyatine uygun
olaraq miivafiq texniki yardimlar gostarilmalidir.

Diinya iqtisadiyyatina inteqrasiya problemi, bazar risklarinin tohliikkali hadds
qalmasi, biidco ehtiyatlarinin azalmasi kimi tendensiyalar borcun diizgiin idare
edilmasi va vergi-biidco siyasatino daha ciddi yanasmani tolob edir. Bu siyasatin,
diinya amtaa giymatlarinin gerilomasi, pul siyasatinin normallasdirilmas: vo valyuta
mazannalaring tozyiqi sabobindon daha az olverisli global kredit sortlori soraitinds
simaqdan keg¢irilmasi noazards tutulmusdur. Asagi galirli 6lkalor tiglin vergi stimulu
siyasatinin hoyata kegirilmosi mogsadilo BVF, Diinya Banki, I9IT vo BMT 20-lik
dovlotlori ticlin “Asagi golirli dlkalor liciin vergi giizostlorinin effektiv istifado
imkanlar1” adli sanad isloyib hazirlamigdir. Bu sanad 20-lik dovlatlorinin inkisaf
masalalori lizro is¢i grupuna toqdim edilmisdir vo asagi golirli 6lkalorin vergi

imtiyazlarint qiymatlondirmok {igiin istifado edo bilacok vasitalori 6ziindo tosvir edir:
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- Golir vo xorclorin analizinin totbiqi vergi imtiyazlarinin qiymotlondirilmosi
ticlin vahid bir asas kimi ¢ix1s edir.

- Ug alat - vergi xorclorinin giymotlondirilmasi, korporativ mikro simulyasiya
modellari vo effektiv vergi daracalorinin modellari — golir vo Xarclorin  analizinin
miixtolif aspektlori ilo alagolidir.

- Digor iki vasito iso soffafligt qiymotlondirmok vo vergi togviglorini
tonzimlomok ti¢iin xidmat gostarir. [9, s. 52-53]

Asiya vo Latin Amerikasi arasinda ticarot vo maliyys inteqrasiyast masalalori
2016-c1 il 3 mart tarixindo BVF —nun monzil gorargahinda kegcirilon konfransin
morkazinds olmusdur. Bu iki bolgani ohato edon igtisadi integrasiya son on il arzinds
daha da dorinlogmisdir, xiisusilo Asiya (Cinin aparici rolu ilo) Latin Amerikasinin
birja mallarinin asas ixrac bazarlarindan birina ¢evrilmisdir. Xiisusilo, Asiyadan Latin
Amerikasina investisiya axinlarinin da komiyyat gostoricilori artmigdir. BVF
ekspertlori belo hesab edir ki, Cin iqtisadiyyat1 shomiyyatli doracoads balanslagsdirma
apararkon ticarat vo investisiya miinasibatlori doyisaCok vo onun birja mallarina
tolobati azalacaq. Konfransda Trans-Sakit okean torofdasliginin qurulmasinin
naticalarini giymatlondirmoak da daxil olmagla, bu dayison ticarat vo maliyys alagalori
kontekstinds asas imkanlar va problemlor miizakirs edilmisdir.

Son bir nega il arzinds amtas giymatlarinds kaskin azalma, Cinds artimin barpasi
Vo inkisaf etmis iqtisadiyyatlarda uzun miiddst davam edon artim naticasinds bir ¢ox
Latin Amerikas1 6lkasindo artim ohomiyyatli doracads yavasladi. Bundan olavs,
global maliyys bohranindan sonra, bir ¢ox transmilli banklar region olkalarinds
faaliyyatlorini mohdudlasdirmisdir ki, bu da onlarin kreditlordan istifads imkanlarmin
azaldilmasi va ya maliyys sektorunda ragabstin azaldilmasina gatirib ¢ixarmisdir.

BVF-nin 2016-c1 ilin mart aymda verilmis "Latin Amerikasinda Maliyya
Inteqrasiyas1" adli hesabatinda, hazirki dovriin Latin Amerikas1 dlkalori iigiin regional
maliyys inteqrasiyasimi giiclondirmak iiglin yaxsi bir vaxt ola bilocayini iddia edir.
Icra heyoti bu hesabati 2016-c1 ilin mart ayinda qeyri-rosmi goriisdo miizakiro

etmisdir. Hesabatda deyilir ki, regional maliyys inteqrasiyas: diinya iqtisadiyyatina
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daha genis inteqrasiyanin yerini tutmasa da, transmilli banklarin faaliyyatinin
azaldilmasi vo qlobal tosobbiislorin ¢ox da yiiksok Saviyyado olmayan dostayi belo
regional inteqrasiyani qlobal inteqrasiya istigamotinds bir addim olaraq shamiyyatli
edo bilor.

Masalon, regional maliyys inteqrasiyasi, nozarat Vo miihasibatliq kimi saholords
Latin Amerikasi 6lkalorinds on yaxsi tocriibalorin tatbigine komak eds bilar.

Bu amil hom do bu o&lkoloro investisiya aximi stimullasdirmaq, bazarlarin
funksionalligi {i¢lin minimum soViyyanin yaradilmasma va Olkalorin daxili vo ya
global amillordon asililigini azaltmaq t¢iin diversifikasiyanin hoyata kegirilmosing
imkanlar yarada bilor. Naticodo Latin Amerikas1 dovlatlori regiondak: digar 6lkalarin
igtisadi sabitliyindon faydalanmaq imkani alds etmis olur.

2. BVF-nun faaliyyatini hor zaman miixtolif elm vo siyasi xadimlor koskin tonqid
edirlor. Bir c¢ox mosalalordo, xiisusilo bankin amerikan xarakteri vo bohran
voziyyatindon ¢ix1s magsadils izv dovlatlors verdiyi tovsiyalorin geyri-effektivliyi ilo
baglh xeyli sayda tonqidi fikirlor movcuddur. Qeyd etmok lazimdir ki, Fondun
foaliyyoti barado gorarlarin qobul edilmosi proporsianal olaraq boéliiniir. Fondun
gorarlariin gabul edilmasi tigiin 85% sas talab olunur. ABS saslarin 17% payina
malikdir. Bu faiz tobii ki, miistoqil gorar gobulu {igiin kifayst deyil, lakin Fondun
istonilon gorarini blok edo bilor. ABS senatt BVF —nin miioyyon addimlar atmasini,
masalon hansisa dovlota kredit verilmoasini qadaga edon qanunvericilik akt1 gabul eds
bilor. [http://www.rbc.ru/economics/18/05/2010/5703da3¢9a79470ab5020b8¢] Cin
iqtisadgisi, professor Si Czyansyun bels hesab edir ki, kvotalarin bolgiist toskilatin
baza prinsiplorini doyismir, ABS 0z payimni saxlayaraq veto hiiququna malik olur:
“ABS oavval oldugu kimi indi do BVF —nun faaliyyatina rahborlik edir.” [25]

BVF kredit verarkon 6z talablorini irali siiriir — kapitalin sarbast yerdoyismasi,

nogliyyat, kommunal xidmatlor kimi sahalords 6zallosdirma, tohsil, sshiyys,

ictimai
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nogliyyat kimi sosial sahaloro dovlost Xorclorinin azaldilmasi, otraf miihitin
qorunmasi siyasatindon imtina, omok haqqlarinin azaldilmasi, iscilorin  amok
hiiquglarinin mohdudlasdirilmasi, vergi tozyiqinin artirilmasi vo .

Bir ¢ox siyasatcilor BVF —nin foaliyystinin monfi iqtisadi va siyasi naticaloro
gotirib ¢ixardigini hesab edirlor ki, tobii ki, bu da miioyyon tarixi faktlara osaslanir.
Bozi ekspertlor belo hesab edir ki, BVF torofindon toqdim edilmis proqramlar
naticasindo mohz Yugoslaviyanin sonaye sektoru ¢okmiis vo dovlot tonozziilo
ugramisdir. Yenidongqurma barads raziliq olds edildikdon sonra dévlatin Xxarici borcu
artmis, yuqoslaviya valyutasi devalvasiyaya ugramisdir ki, bu da ohalinin giizoranina
monfi tosir gostormisdir.1980-ci illordo BVF miitomadi olaraq 6z iqtisadi terapiyasini
hoyata kegiron addimlar atmasina baxmayaraq yuqoslaviya iqtisadiyyati tonozziil
etmisdir. Iqtisadi bohran sosial voziyyatin asag1 diismasine gatirib ¢ixarmisdir. BVF
torofindon Yuqoslaviyaya verilon kreditlor iimumi borcun &danilmasine vo BVF
tovsiyalorinin icrasina yonoalmisdir. Fond Yugqoslaviyaya regionlarin iqtisadi
barabarliyi prinsipindon imtina etmoys cagirmisdir ki, bunun da noticosi olaraq
0lkads separatizmin giiclonmasi Vo votondas miiharibasi bas vermisdir.

1989-cu ildo BVF Ruandaya bu sortlo kredit vermisdi ki, hokiimot fermer
tosarriifatlarina dastoyi dayandirsinlar vo yerli valyutan1 devalvasiya etsinlor. Bu
ohalinin galirlorina manfi tesir gostordi, naticado Xutu vo tutsi tayfalari arasinda
Vatondas miiharibalori bas verdi, yarim milyon insan halak oldu.

1980-ci ilda neftin giymatlorinin gofil diismesi Meksika iqtisadiyyatini bohrana
aparirdi. BVF bu dovloto kredit togdim etdi, bir sortlo ki: kiitlovi 6zallosdirmoa
aparilmali, dovlet xoroclori asagi salinmalidir. Naticada dovlet xarclorinin 57%-i
xarici borcun 6danilmasine yonaldildi vo 6lkadon 45 mird dollar xarica transfer
olundu. Issizlik igtisadi foal shalinin 40%-ni ohato etdi. Meksikan1 mocburi surotda
NAFTA toskilatina qosulmaga vo amerika korporasiyalarina Sorfoli giizostlor
vermaya moacbur etdilor. Meksika fahlalarinin galirlori shomiyyatli doracods asagi
diisdii. Islahat noticosindo Meksika ABS-dan gargidal idxal etmayo

basladi. Bu isa Meksika fermerlarinin vaziyyatini pis duruma saldi. [26]
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BVF torofindon dovlati kredit gotiiriib xarici borclart 6domays mocbur edilmasi
onun iqtisadiyyatin1 idxaldan asili voziyyoto salmaqgla sahibkarligin inkisafini
mohdudlasdirir. Afrika dovlatlorinds va Filippinds do oxsar hadisalor bas vermisdir.
[27]

Professor Asoka Modi belo hesab edir ki, BVF-nin iqtisadi prognozlari
ohomiyyatsizdir. O gostorir Ki, 20 ildo - 1994-cii il Meksika béhranindan 2008-ci il
global maliyys bohranina qodor bas vermis hor bir ciddi bohrana bir il, ya yarim il
qalmis BVF-nin prognoz gostaricilori stabil olarag toqdim edilmisdir. BVF hotta ABS
ipoteka bohranini belo ovvaldan hesablaya bilmomisdir.

2017-ci ildo BVF-nin Ukraynaya kredit togdim etmosi do ciddi tongido maruz
qalmisdir. Igtisadgilar belo hesab edir ki, BVF ilo omokdasliq edon heg¢ bir dovlet
indiys godor ciddi iqtisadi yiiksalis aldo etmayiblor. Oksino bir ¢ox dovlatlor boyiik
iqtisadiyyata malik dovlatlorin gliclonmosino  xidmot edon iqtisadi arenaya
cevrilmisdir.

BVF niimayondasi olan dovlstlordon onlarin qizil vo pul vasaiti tominatlari, qizilin
Vo imtiyazlarin emali, eksportu va importu haqqinda, ekzogen investisiyalar, anonavi
gazanc, dayarlarin indekslari, pul vasaitlorinin mazannalari, pul vasaiti monitoringi
tadbirlori, Kliring sazislari va s. haqqinda informasiya olds edir. Tosisat aragdirmalar
edir vo niimayanda olan doévlatlora pul vesaiti vo maliyyays aid icmal miihaziralori
sunur, maliyyo mosoalalorinin  aydinlanmasimma yardim edir, pesokar kadrlar
hazirlanmasini toskil edir. BVF miidiirliiytiniin il arzindoki moaruzalorini, alig-veris va
maliyys haqqinda informasiyalari, nimayands olan dovlatlorin pul vasaiti paritetlori
haqqinda fasilesiz informasiyalar1 ingilis dilindo ¢ap edir. Toasisat "Beynalxalq
maliyys statistikas1", "Todiys balanslarinin il arzindoki mocmuoasi” adli biilleten,

"Beynolxalq maliyya xabarlorinin icmali" vo digor vasaitlor cap edir.
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3.2Azarbaycan milli valyuta sisteminin diinya qlobal maliyys sisteminds rolu

Azarbaycanda valyuta siyasatinin effektiv omoaliyyat rejiminin, yani 6lkonin kegid
iqtisadiyyathh  oOlkolor {i¢iin saciyyavi olan cohatlor ilo  yanasi spesifik
xtisusiyyatlorini do nozoro ala bilon monetar siyasot rejiminin se¢ilmasini tomin
etmokdan 6trii bu sahads diinya tocriibasi genis aragdirilmalidir.

Olkodo makroiqgtisadi sabitliyin daha dayanigli xarakter almasi {iciin pul
siyasati strategiyasinin daha da tokmillosdirilmasi, movcud iqtisadi situasiyaya
daha adekvat siyasot yeritmoys imkan veron c¢evik rejimin totbigi tobb olunur.
Diinya tocriibasi do gostorir ki, litaliyya bazarlar liberallasdirildigca vo texnoloji
cohotdon inkisaf etdikco pul siyasatinin alotlori ilo onun mogsadlori arasindaki
alagoys miintazom olaraq yenidoan baxmaq zorurati meydana golir [15, soh.88].

Golocokdo Azorbaycanda da diinya tocriibasi nozors alinmagla inflyasiyanin
birbasa hadoflonmosi rejiminin totbigi imkanlar1 arasdirila bilor. Bu zaman araliq
moqsadlor, {izro hodofbrbro nail .olmagin, o. climlodon pul programina omol
edilmosinin ohomiyyati, azalacaqdir, Ciinki, pul siyasatinin moqsadinin, birbasa
inflyasiya olmasi, soraitindo, araliq hodoflor daha ¢evik suratdo tonzimlona bilir.
Qeyd edak ki, bozi MDB-6lksalarinin markazi, banklari da .artiq inflyasiyanin

birbasa hodoflonmasi  rejimino  kegmoyi planlasdirdiglarint  boyan etmislor,
(mosalan, Qazaxistan Markoazi Banki) .

Son illor, inflyasiyanin birbasa, hodoflonmasi  strategiyasimin  siiratlo
populyarlasmagi miisahido edilir, Inflyasiyanin hodoflonmosi rejimino kecid
meylinin giiclonmasi ilo olagodar olaraq bu strategiyanin sacCiyyavi Cohatlori
tizarinds xiisusi dayanmga chtiyac vardir.

Inflyasiyanin ~ birbasa  hodoflonmasi  dedikdo  pul siyasetinin  yegana
ortamiiddatli moaqgsadi kimi inflyasiyanin miioyyan olunmasi vo moarkazi bankin
bu mogsodo nail olunmasma goro yiiksok dorocodo mosuliyyst dasimasi noazords
tutulur [19, 41]. Bu zaman pul siyasstinin araliq parametrlori avvalcadon
bayan olunmur.

Inflyasiyanin birbasa hodaflonirtasinin asas sortlori bunlardir:

- morkozi bankin miistaqilliyi;
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- pul siyasatinin soffafligr;

- pul-kredit orqanlarina yiiksok etimad.

Inflyasiyanin hodoflonmoasi rejiminin torofdarlarinin  fikrinco pula olan tolob
vo pul Kkiitlesi ilo inflyasiya arasindaki olagolor qeyri sabit oldugundan
inflyasiyanin  birbaga hodoflonmasi  pul kiitlosinin  hadoflonmasindon  daha
effektivdir [10, soh.50-58]. -

Inflyasiyanin ~ hodoflonmosi  rejimi  soraitindo  morkezi  bank  hesabat
dovriiniin yalmiz ovvalinds hodof goétiirdiiyii inflyasiya tempi barado deyil, eyni
zamanda dovriin sonunda faktiki inflyasiya soviyyasi barods malumat vermalidir.

Faktiki inflyasiya ovvalcadon boyan edilmis hodofdon forglonarsa morkozi
bank bunun saboblori barads ictimaiyysto vo ya bazi 6lkalordo parlaments izahat
vermalidir.

Inflyasiyanin  birbasa hodoflonmosi  strategiyasim  totbiq edon  miixtolif
Olkalordo morkozi bankin ovvolcodon boyan edilmis inflyasiya soviyyasino omoal
edilmasi tizro mosuliyysti miixtalifdir. Masalon, Yeni Zelandiyada inflyasiyanin
faktiki saviyyasi oavvolcadon boyan edilmis soviyyadon kaskin forglondiyi halda
moarkozi bankin rohbari 6z voazifssindon konarlasdirthr [17, s.2-7]. Diger
Olkolordo iSo morkozi bankin oSason genis ictimaiyyot qarsisinda bdyiik
mosuliyyati vardir.

Diinyada hololik yalmz 3 &lko-Yeni Zelandiya, Kanada vo Ingiltora
inflyasiyanin birbasa hadaflonmasi rejiminin totbiqi tizra 10 ildon artiq tocriibays
malikdirlor. Digor o6lkalorin isa inflyasiyanin birbasa hadaflonmosi rejiminin
totbiqi {izra tocriibalori 5 ildon azdir.

1990-2000-ci illorin tohlili gostorir ki, 12 ilin Yeni Zelandiyada 8 ilindo,
Kanadada 9 ilindo, Ingiltorodo iso hamisinda inflyasiya iizro hodofo nail
olunmusdur [12, s. 5-17]. Bu pul kiitlasinin hadaflonmasi rejiminin naticalori ilo
miiqayisado daha gonastboxsdir. .

Umumiyyotlo, todgiqatlar gostorir ki, inflyasiyanin birbasa hadaflonmasine
kegmis olkolor yiiksok noticolor oldo etmokdadirlor. Inflyasiyanin hodoflonmosi

rejimino kegmis oOlkolor inflyasiya soviyyesini asagi endirmoklo eyni zamanda
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UDM-in do artim tempinin yiiksolmoesina nail olmuslar. Bu onunla baghdir ki,
inflyasiyanin, birbasa hadoflonmasi rejimi igtisadi agentlor {igiin geyri-miioyyanlik
amilini tam aradam qaldirmaqla daha somorali Qorarlarin gobuluna sorait
yaradir.

Inflyasiyanin  hodoflonmosi  rejiminin  totbiqi  iiciin morkozi bankin alot
miistaqilliyinin, yani son moagsads nail olmaq {i¢iin pul siyasati alatlorini istonilon
kombinasiyalarda totbig elmok imkaninin olmasi vacib sortlordondir. Lakin,
inflyasiyanin hadoaflonmasi rejimini totbiq edon, 6lkalorin lieg do hamisinin morkoazi
banklari moaqsed miistogilliyine malik deyildirlor. Mogsad miistaqilliyina
malik olan &lkolors misal olaraq Finlandiya, Ispaniya vo Cilini gdstormak olar
[99, soh. 14-19]. Moaqgsad miistaqilliyino malik olmayan 6lkalora iso mosalon, Yeni
Zelandiya, Israil vo Braziliya aiddir [99, soh. 14-19].. Mogsad miistaqilliyi olan
morkozi banklar hokumotdon ayri, miistoqil surotdo inflyasiya iizro hodofi
miioyyan edirlor. Mogsad miistoqilliyine malik olmayan markazi banklar isa
inflyasiya tizra hadafa dair hokumatlo birlikds bayanat verirlar.

Siibhosiz ki, inflyasiyanin birbasa hodoflonmasine kegid pul siyasatinin
soffafliginin da artinlmasim zorurato ¢eviracokdir. Qeyd edok ki, inflyasiyanin
birbasa hoadoflonmasi soraitinds investorlar 6z islorini daha yaxsi planlasdirmaq
imkan1 oldo edo bilirlor. Demali, bu rejimin totbigi ham do Azorbaycanda
investisiya qoyuluslarinin artiminin daha da stimullasdirilmasina, iqtisadi artim
tempinin yliksalmasine sorait yarada bilar.

Todqiqatlar gostoril' ki, Azorbaycanda son illor giymatlorin  doyisiminin
yalniz toxminan 50 faizi monetar amillordon asilidir. Demoali golocokda Milli
Bank miistoqil olaraq 6ziinlin inflyasiya {izro son hadofi kimi xalis inflyasiyani
gotiirmoalidir. Xalis inflyasiya dedikda giymatlori dovlet torafindon tanzimlonan
mohsullarin  giymotlorinin  doyisimindon vo dolay1r vergilordon tomizlonmis
inflyasiya noazords tutulur. Onu da deyak ki, inflyasiya iizro hadof miioyyan
diapozonda verilmolidir. Diinya tacriibasinds inflyasiya hadafinin  kamiyyat
parametri maksimum Vo minimum gdstorici kimi gostorilir vo onlar arasindaki

farq 2-3 faiz bandi farglonir.
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Milli Bank timumi inflyasiya soviyyasini bir hodof kimi yalniz hékumatlo
birlikdo gobul eds bilar. Inflyasiyanin hodoflonmasi rejimini totbig edon 6lkalorin
oksariyyatindo morkazi bank hadof gotiiriilon .inflyasiya saviyyasino dair mohz
hokumotlo birlikdo boyanat verir. Azorbaycanda da qiymatlorin  doyisimini
sortlondiron amillorin  ohamiyyatli hissasinin, qeyri-monetar xarakter dasimasi
antiinflyasiya siyasotindo Milli Bankla hokumot arasinda daha six amokdasliq
tolob edir. -

Inflyasiyanin  birbasa hodoflonmosi strategiyasma keciddon sonra valyuta
rejiminin daha da liberallasdirilmasi, iizon tonzimlonon valyuta mozannasi
rejimindon tizon Moazonna rejimina kecid imkanlari nazardon kegirilo bilor. Qeyd
edok ki, valyuta mozonnasinin giymotlora tosirinin azalmasi da buna sorait
yaradir.

Belaliklo do son illor Azorbaycanda pul siyasatinin son vo araliq mogsadlori
arasinda miioyyonlogdirilmis kombinasiyalar Glkods makroiqgtisadi  sabitliyin
borgorar olmasina sorait yaratmusdir. Pul siyasatinin ¢evikliyini artirmag, onun
iqtisadi situasiyaya daha da adekvat olmasim tomin etmok moqsadilo asagidaki
istigamatlards tadbirlarin hoyata kegirilmoasi imkanlar1 nazardon kegirila bilor:

1. MilliBankda inflyasiya modelinin tokmillogdirilmasi asasinda inflyasiyanin
prognozlasdirilmasi sisteminin daha da tokmillasdirilmasi;

2. Inflyasiya ilo araliq hodoflor olan pul kiitlosi, faiz dorocesi vo valyuta
mozonnasi arasindaki asililiglarin  ekonometrik metodlarin  totbigi  ilo  daha
dorindan arasdirilmasi;

3. Azorbaycanda golocokds inflyasiyanin birbasa hadaflonmasi rejimins kegid

imkanlarinin aragdirilmasi;

4. Golocokds Milli Bankin pu! siyasatinin son hodafi kimi xalis inflyasiya
gostaricisinin gotiiriilmasi masalasine baxilmast;

5. Milli Bank son magsad tizra hodaf miioyyanlosdirarkan inflyasiya

gozlomolarini do nazors alacaq. Inflyasiya gézlomslorinin inflyasiya saviyyasina
tosir gostoron miithiim amillordon biri olmasini nazars alaraq onun 6l¢iilmasinin

tokmillosgdirilmasi istigamatindo todbirlor goriilocok. Bunun {igiin golocokds diinya
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tocriibasi nozoro alinmagqla iqtisadi agentlor arasinda xiisusi sorgularin kegirilmaosi
imkanlar1 nozordos kegirilocak.

6. Son illor . Azorbaycanda valyuta mozonnasinin inflyasiyaya tasirinin
azalmasi1 meyli onun araliq mogsad kimi rolunu azaltmaga sorait .yaradir. Belo
olan soraitdo golocokds inflyasiyanin birbasa hodaflonmosi rejimina kecidlo eyni
zamanda {lizon tonzimlonon valyuta, mozonnasi rejimindon tam iizon mMazanna
rejimina kegid imkanlarina da baxilmalidir. .

Diinya tocriibasindon moalumdur ki, morkozi banklarin faaliyystindo do
modellosdirms tisullar1 genis istifado olunur.

Modellogdirmo miiasir dovrde insan foaliyyatinin - miixtalif  sahalarinin
oyranilmasinds ¢ox genis yayilmis todgigat formasidir. Todgigat obyekti kimi
igtisadi  proseslorin - modellogdirilmasinds do diinyada kifayat godor zongin
tocriiba toplanmisdir. Bu tocriibanin manimsanilmasi vo Azorbaycan Milli Banki
foaliyyatindo istifado edilmasi miiasir dovrds ¢ox aktual masaladir.

Iqtisadi  proseslorin  modellosdirilmosi  bir torafdon igtisadi  nozoriyyanin
osas miiddoalarin praktiki olaraq totbiqi isini asanlasdirir, digar torofdon iso
iqtisadi  gostoricilorin  daha da tokmillosdirilmasina, modellosdirilon obyektin
daha doaqiq saciyyalondirilmasins yardim edir.

AMB-in praktikasinda modellogdirma isullarinin  totbiqinin  genislonmosi
onun faaliyyatindo bir sistemlik yaratmaqla biitovlikdo bank sisteminin
tokmillosmasine boyiik tokan vers bilar.

Modellogdirmanin totbiqi ilk novbodo valyuta siyasoti ilo bagl todbirlorin
asililiglarinin - miiayyan edilmasinds, onlara tosir edon ¢ox sayli amillorin
giymatlondirilmosinds  vo pul siyasotinin  elmi cohotdon osaslandirilmasinda
boyiik rol oynayir. Riyazi modellarinin qurulmasi vo praktiki siyasot baximindan
giymotlondirilmosi  AMB-nin tonzimlomos funksiyasii xeyli yaxsilagdira bilar.

Toqdiralayiq haldir ki, son zamanlar bir sira makromodellar artiq islonmisdir.
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NOTICO VO TOKLIFLOR

Inkisaf etmokdo olan 6lkalorin maliyys siyasetinin hayata kecirilmosino dostok
veran beynalxalg va milli valyuta sistemlorinin qarsiligli alagealorin  faaliyyatinin,
proqramlarinin analizi onu gostorir Ki, bu togkilatin qlobal iqtisadiyyatin inkisafi
istigamotindo saylori ovazsizdir. Beynolxalg vo milli valyuta sistemlari goxsaxali
programlar1 nainki maliyya sabitliyina xidmat edir, eyni zamanda comiyyatds sosial
steorotiplarin miisbat istigamatds inkisafina imkanlar agir.

Hazirda valyuta bazarlarinda doévlstin on baslica moagsadi qiivvads olan bazarin
hortorofli  inkisafinin mogsadlori tiglin diizglin strategiyanin qurulmasi, pul
bazarlarinin diizgiin toskilino imkan yaradan genis ohatoli, effektiv vo rogabatli
bazara g¢evrilmosindan ibaratdir. Bu moagsadlora nail olmaq {i¢iin asagidaki islorin
goriilmasi vacibdir:

- maliyys voasaitlorin colb olunmasi T{giin tosarriifat subyektlorini giymatli
kagizlar bazarindan istifada etmolarine havaslondiron mexanizmi arin tatbiq edilmasi;

- emitentlor torofmdon investorlarin hiiquq vo maraqglaria riayst edilmosi iizro
dovlat va geyri-dovlat sisteminin inkisaf etdirilmasi;

- emitentlor torofindon investorlarin hiiquqglarma riayst edilmasinin tomin
edilmasi  yolu ilo qiymatli kagizlara olan tolobatin  doastoklonmasi  va
stimullasdirilmast;

- korporativ idarsetmos normalarina va emitentlor torafindon molumatin lazimi
sokilds agiglanmasina riaysl olunmasinin stimullagdirilmast;

- maliyys bazarmin infrastrukturunun, o ciimlodon investisiya fondlarmin vo
institusional investorlar sisteminin inkisafinin stimullasdirilmasi;

- investorlarin maariflondirilmasi, eyni zamanda investisiya vo korporativ idars
olunma madoniyyatinin tosokkiil etdirilmoasi osasinda Slkado programlarin iglonib
hazirlanmas1 va hayata kegirilmasi;

- Azorbaycanin maliyys bazarlarmin rogabst gabiliyystinin artirilmasi {iglin

sirkulyasiyada olan investisiya sarvatlorinin tutumunun ¢oxaldilmasi.
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Arasdirmalar gostorir Ki. bir sira masalorin ¢atinliyi mévcud olsa da, respublikamiz
liclin yeni olan soziigedon bazar qurulusu sonralar siiratlo toraqqi edocokdir. Naticado,
xiisusilogdirma prosedurunun yens foaliyyat gostarmasi, boyiik korporasiyalarin,
holding quruluslarinin amolo golmasi, bununla da noticodo genis Sohmdar
comiyyatlorinin  yaranmasi Azorbaycanda qiymoatli kagizlar bazarmin lazimi
saviyyado borgerar olmasina sorait yaradacaq vo sirkatlorimizin yerli vo beynalxalq

fond bazarlar vasitasilo investisiya calb etmok imkanim daha da genislondiracokdir.
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REFERAT

Miiasir dovrdo globallagma prosesindo dovlotlorin qarsiligh iqtisadi slagolorinin
inkisafi hom {imumi iqtisadi inkisafin tomin edilmasinds, eyni zamanda son dovrlor
daha aktualliq kosb edon boéhran va iqgtisadi folakotlorin qarsisinin alinmasinda
saylorin birlosdirilmoesi baximindan xiisusi ohomiyyst kosb edir. Yasadigimiz
diinyada miiayyan sosial-tarixi inkisaf proseslorindon asili olaraq dovlatlor igtisadi
inkisaf soviyyasino goro bir-birlorindon forglonirlor. Bu forglor iimumdiinya
igtisadiyyatinin davamli inkisafina manea olmaqla tokca golirlorin azalmasina yox,
ohalinin hoayat torzinin asagi diismasindon baslayaraq digor sosial problemlars do yol
aca bilir. Xiisusilo bas vermis iqtisadi bohranlar zamanmi yaranmis maliyyo
bohranlarimin  digor Olkolors do yayilma imkanlar1 olur ki, bu da bohranin
tohliikosinin daha da geniglonmasina rovac verir. Tabii ki, bu manfi tendensiyalarin
qarsisinin alinmasi istigamatinda qlobal saviyyodos tosabbiislarin irali siiriilmasi bir
tarixi zorurato gevrildi vo giiniimiizdo shamiyyatli maliyys institutlar1 hesab edilon
Beynolxalq Valyuta Fondu, Diinya Banki kimi beynolxalq toskilatlar yarandi. Bu
beynolxalq toskilatlar yarandigi dovrdon doévlstlorin iqgtisadi problemlarinin hall
edilmasinda ohomiyyatli layihalor isloyarok hoyata kegirmisdir. Bu baximdan
Beynolxalq Valyuta Fondunun inkisaf etmokda olan 6lkalorin problemlarinin hallinda
hoyata kegirdiyi tadbirlorin onlarin igtisadi hayatinda neca va hansi rolu oynamasinin
todgiq edilmoasi vacib hesab edilir. Ciinki BVF 6z faaliyystindo daha ¢ox bu
kateqoriyadan olan 6lkalarin maliyys problemlarinin hallins iistiinliik verir.

Valyuta — bagariyyatin on miihiim kosflarindon biridir, onlarin meydana ¢ixmasi
miibadils Vs ticaratin inkisafina sabab oldu.

Todqiqat isi milli vo benslxalq valutalarin iqtisadiyyatda oynadigi rolun
oyranilmasine hasr olunub.Valyutanin miqdarinin doyisilmoasi inflyasiya, galirlar,
buxarilis, faiz tariflori kimi miixtalif makroiqtisadi gostaricilora shomiyyatli doracada
tosir gostara bilar.

Tadqigatin aktualligindan irali golorok isdo pulun funksiyasi, igtisadiyyatda pulun

miqdarmi 6l¢an pul aqreqatlari nazarden kegirilir.Pula talobat, pul tokliflori va pul
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bazarindaki tarazligin analizi aparilir.Pul tolobatinin asili oldugu amillor, morkozi
bankin vo kommersiya banklarinin iqtisadiyyatda pul toklifino neca tosir gostormasi
nozordon kegirilir.Analiz, iqtisadiyyatda pulun faiz tariflorinin neca ohamiyyat
dasidigini basa diismoyo komok edon, sados igtisadi konsepsiyalara asaslanir.Bu analiz
iqtisadiyyatda giymatlorin saviyyasinin pulun miqdari ils siz bagl oldugunu niimayis
etdirir.Sonda pul siyasatinin aparilmasi ilo alagodar masalalors baxilacagq.

Problemin o6yranilma saviyyasi. Beynoalxalg vo milli valyuta sistemlarinin
foaliyyati vo onun dinamikasina tosir don amillor problemi igtisad elminin
klassiklorinin vo xarici 6lkolorin bir ¢ox gorkomli alimlorinin osorlorindos miixtolif
sopkilordon todqiq edilorok Oyronilmisdir. Bu alimlorin arasinda K.C.Arou,
[.T.Balabanov, Q.A.Birman, V.V.Bulatov, A.S.Kovalevoy, N.V.Kol¢inoy,
A.A Kilyackov, R.Levin, R.S.Merton, A.S.Sapkin vo basqalarinin adlarini xiisusi
geyd etmok lazimdir. Azarbaycanin iqtisad¢i alimlorindon ©.X.Nuriyev, A.B.
Abbasov, $.9.Axundov, T.N.Oliyev, Q.N.Manafov, V.M.Niftullayev, K.R.Pasayev,
K.A.Sahbazov, A.S.Somadov va basqalar1 6lka igtisadiyyatinin, o climladan biznesin
igtisadi problemlarina dair dayarli tadgiqatlar aparmis va sanballi monoqrafiyalar ¢ap
etdirmislor. Maliyyanin aktual problemlori S.H.Haciyev, D. A. Bagirov, B.X.Anasov,
A.F,Musayev, M.X.Meybuliayev, S.M.Mammodov, M.X.Hasanli, M.M. Sadiqov,
A.S.Sokaraliyev va digarlorinin asarlorinds genis todqiq olunmusdur. Lakin 6lkads
maliyys bazarinin inkisafi vo onun dimamikasina tasir edon masalalor kifayat godar
oyranilmayib.

Homg¢inin geyd etmok istordim ki, iqtisad {izro falsofo doktoru, Elsad Somodzads
ayri-ayrt xronoloji corcivodo orsoys gotirdiyi : “TocymapcTBeHHBIE 3aKynKu
Asep0aiikanckoi Pecriyonuku: peanun u nepenektussl / Beynalxalq Forum. Orta
Asiya vo Conubi Qafqazda dovlot satinalmalar, Isik-Kul, 21-24 aprel 2009,
“Kuresel krizin anlami vo ¢ikis yollar1 haqda/Kuresel Finansial Krizin Tiirk
Cumbhuriyyetleri ekonomilerine etkiler. Qazi Universiteti, Kartiirk, Tiirksoy, Antalya,
may 20097, “Bank soffafligi maliyys axinlarinin artim amili kimi. (Beynolxalq elmi-

praktik konfransin materiallar1). - B.: “Iqtisadiyyat v audit” jurnalinin nasri, 2009. -
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474 soh.”, “Foal xarici igtisadi siyasoet davamli inkisafin mithiim amili kimi/ Milli
igtisadiyyatin inkisafi vo somoraliliyinin yiiksoldilmasi. Beynalxalq elmipraktik
konfransin materiallari. Baki, 27-28 iyun 2012-ci il.”,. “On giiclii nozarat vicdandir ”
“Maliyyo nozarsti dayaniql iqtisadi inkisafin mithiim amili kimi”, vo.s Kimi elmi
todqiqat islori, eyni zamanda miiallifi oldugu miihaziro matnlori maliyys bazarlarinin
miifassal sokildo Gyranilmasi baximindan giymatli manbalordondir.

Bu baximdan, bazar iqtisadiyyat1 soraitindo maliyys bazarlarinin dinamikasina tasir
edon amilloro dair elmi arasdirmalarin aparilmasi miithiim nozori vo praktiki
ohamiyyat kasb edir.

Biitovliikdo, geyd edilonlor 6lko iqtisadiyyatinin inkisafinin miiasir dovriindo
maliyys bazarlarinin inkisafi vo onlarin biznesin inkiafina tosiri masalalarinin
oyranilmasinin aktualligini miiayyan edir.

Tadqgigatin maqgsad va vazifalari. Todgigatin asas magsadi bazar miinasibatlori
soraitindo beynalxalg vo milli valyuta sistemlorinin formalagmasina taSir edon
amillorin  kompleks tohlil edib giymoatlondirmok vo maliyys bazarinin iqtisadi
inkisafinda rolunun artirilmasi istigamatinds elmi cohoatdon asaslandirilmis toklif va
tovsiyalor isloyib hazirlamaqdan ibaratdir.

Bu mogsado ¢atmaq iiclin asagidaki vazifolorin yerino yetirilmasi garsiya
qoyulmusdur:

% Valyuta sisteminin togkili vo tokmillogdirilmasinin elmi metodoloji asaslarinin
totqiqi

% Miasir valyuta siyasoti vo  konsepsiyalarinin  xiisusiyyatlarinin
miiayyanlosdirilmasi

% Beynolxalq valyuta sisteminin inkisaf marhoalalorinin arasdirilmasi

% Qlobal maliyys institutlariin beynalxalg maliyys sisteminds rolunun
oyranilmasi

% Beynolxalg vo valyuta sistemlorinin qarsiligli  olagalorinin  tahlili  va

giymatlondirilnasi
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K/

< Olkolor aras1 valyuta miiharibalorinin diinya iqtisadiyyatinin doyaniliqligina
tosirinin tatqiqi

s Milli valyuta siyasatinin iqgtisadi inkisafda rolunun miiayyanlosdirilmasi

% Qlobal maliyys bazarlarinin miiasir vaziyyatinin 6yranilmasi

% Qlobal valyuta sisteminin inkisaf perspektivlarino dair toklif vo tovsiyalorin

verilmosi

Tadqiqatin nazari vo metodoloji asas1. Tadqiqat isi bir neco metodlarla hoyata
kecirilocokdir, bunlardan birincisi analiz metodudur. Bu metod vasitasilo miiasir
diinya valyuta bazarlarimin tohlili vo giymatlondirilmasins dair bir sira tadqiqat isi vo
odobiyatlar arasdirilmus. ikinci metod miigayisoli metoddur. Bu metod vasitosila
sonda analiz edilon todqiqat islori vo odobiyatlar qarsilasdirilacaqdir. Arasdirilmis
adobiyyatlar vasitasilo sonda 6lkada pul sistemina yonolik miiasir vaziyat miiqayiso
edilocokdir. Tadgigat isinda birinci vo ikinci metodlardan qarsilagdirilaraq ti¢iincii bir
metoddan istifado edilocokdir. isin yazilmasi zamaninda lazimi zamanlarda basqa
metodlardanda istifads edilo bilinar.

Todqgiqatin osasin1 movzu ilo bagl yerli vo xarici alimlorin elmi asarlari,
informasiya bazasin1 iSo rosmi statistika, informasiya-analitik agentliklorin
materiallari, yerli vo xarici motbuatda yer almis molumatlar, Azarbaycan
Respublikasi Morkazi Bankinin, Markozi Statistika Komitasinin vo digor rosmi
Internet saytlarnda yer almis molumatlar toskil edir..

Materiallarin qiymotlondirilmosi  zamani  iqtisadi tohlil, miiqayisali tahlil,
timumilasdirmo, qrafik todgigatlar, analiz-sintez tisullarindan va digar tadgigat metod
Vo tisullardan istifade olunmusdur.

Tadqiqatin informasiya bazasim Azorbaycan Respublikast Dovlot Statistika
Komitosinin, Milli Bankin, Qiymatli kagizlar iizro Dévlet Komitosinin vo Iqtisadi
Inkisaf Nazirliyinin molumatlari, ayri-ayr1 biznes subyektlorinin ilkin hesabatlar:

toskil edir.
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Todqiqat isindo miigayiso, iqtisadi statistik tohlil, elmi abstraksiya, program
magsadli yanasma va s. iisullardan istifads olunmusdur.

Tadqiqatin obyekti vo predmeti. Todgigatin obyekti kimi Azorbaycan
Respublikasinda foaliyyat gostoron biznes subyektlori se¢ilmis, onun predmetini iso
bazar miinasibotlori soraitindo biznesin inkisafinda maliyys bazarinin rolunun
artirtlmasinin nozori-praktiki masalalari toskil edir.

Tadqiqat isinin elmi yeniliyi asagidakilardan ibaratdir:

e -iqtisadi inkisafi ilo valyuta bazarinin qarsilighh alagesinin - zaruriliyi
osaslandirilmigdir;

e -dinamik inkisafina valyuta bazarinin tasir mexanizmi vo maliyys vasaitlorinin

iqtisadi sahasina calb edilmasi kanallar1 miioyyanlosdirilmisdir;

e - valyuta bazarlarinin inkisafina tosir edon amillorin diizgiin tanzimlonmasinin
prioritet istigamotlori miiayyanlosdirilmisdir;

e - valyuta bazarlarinin toskilino tosir edon amillorin miitoraqqi formalarinin
totbiqi imkanlar1 osaslandirilmigdir.

Isin aprobasiyas1 vo noaticalorinin tatbigi. Todgiqatin osas miiddoalari, osas-
landirilmus toklif va tovsiyalorna dair 1 teziz vo 1 magals ¢ao olunmusdur.

Isin praktiki shamiyyati ondan ibaratdir ki, todqiqat isindo oldo edilon natico vo
tokliflordon pul bazarlarinin tokmillosdirilmoasindos, biznes-planlarin hazirlanmasinda,
ali moktablardas, elaca do elmi-tadqiqat miiassisalorinds istifads oluna bilar.

Dissertasiyamin qurulusu va hacmi. Totqgiqat isi giris, ti¢ fosil, sokkiz paragraf,

natico va istifads edilmis odobiyyat siyahisindan ibaratdir.

Pe3rome
Pa3sBuTHe B3aMMHBIX DSKOHOMHWYECKHX OTHOIIECHUN MC)K)Iy FOCY)IapCTBaMI/I B
nporiecce Tiodann3al B COBPEMEHHOM MHpPE HMEET 0C000€ 3HAUeHUE C TOYKH
3peHHs oOecredueHrs OOIIero PKOHOMHUYECKOTO Pa3BHUTHS, a TaKKEe B COYCTAHUHU

YCWIMM 1O TPEeNOTBPAIICHUI0 KPU3UCOB M 3KOHOMHMYECKHX KaTacTpo(d, KOTOpbIe
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cTanu OoJjiee aKTyaJbHBIMH B TOcjienHee Bpems. B 3aBHUCHMOCTH OT mpoleccoB
COLIMAJIbHO-UCTOPUYECKOTO Pa3BUTUS B MHUPE, B KOTOPOM MBI JKMBEM, I'OCYIapCTBA
OTJIMYAKOTCS APYT OT ApYyra Mo ypOBHIO 3KOHOMHUYECKOTO Pa3BUTHS. DTH Pa3inyus
MOT'YT NPHUBECTH K IOCTOSHHOMY Pa3BUTHI0 MUPOBOW 3KOHOMHKH, & HE TOJBKO K
CHU)KEHUIO JI0XOJIOB, HO M K JIDYTUM COLIMAJIbHBIM MpoOiieMaM, HauMHas C yrhajaka
KU3HM HacesleHus. B yacTHocTH, (QUHAHCOBBIA KPU3HMC, BO3HUKIIMK BO BpeMs
DKOHOMHYECKOTO KPHU3HCA, MOXKET PACHPOCTPAHUTBCA HAa APYrHe CTPaHbI, 4YTO
CIIOCOOCTBYET  JajbHEWIIEMYy  pacUIMpEeHHI0  Kpusuca. EcTecTBeHHO,  YTO
NPOJBMKEHUE TJI00aTbHBIX HMHHUIMATHB MO MPEIOTBPAIICHUIO 3THUX HEraTHUBHBIX
TEHJEHUMHA  CTal0  MCTOPUYECKOM  HEOOXOAMUMOCTBIO, H©  MEXIyHapOJHbIE
OpraHu3alliy, Takue Kak MexXIyHapOoJIHbIM BamOTHBIM (GoHn u BcemupHsiii OaHK,
CerofHsl CTAJId BaXXHbIMU (PUHAHCOBBIMM HWHCTUTYTaMHU. OTH MEXIyHapOIHbIC
OpraHM3allid OCYLIECTBIIAIOT BaXXHBIE IIPOECKTHI B PELICHUM HKOHOMUYECKUX
npobJieM rocyJapcTB ¢ MOMEHTa UX co3ZaHMs. B 3TOH CBSI3UM BaXHO WM3Y4MTb, Kak
MexayHapoIHbIl BaJIIOTHBIM (OHI WIPAET ONPENEJIEHHYI0 pOJb B PEIICHUU
po0sIeM pa3BUBAIOIIUXCS CTPAH B UX dKOHOMUYEeCKOH xku3uu. [loromy yto MB® B
CBOEH JeATEIbHOCTH MPEANOYUTAET pelleHne (PMHAHCOBBIX MPOOIeM OOJBIIMHCTBA
CTpaH 3TOW KaTErOpUHU.

Bamora sBIII€TCA ONHUM M3 CaMbIX Ba)KHBIX OTKPBITMM YE€JIOBEYECTBA, U HX
MOSIBJIEHUE NIPUBEJIO K OOMEHY U TOPTOBJIE.

HccenenoBanye MOCBAIICHO M3YYEHHMIO POJIM HALMOHAJIBHBIX M MEXKIYHApOIHBIX
BAJIIOT B DKOHOMHKE. M3MEHEHHE CyMMBbl BaJIIOTBI MOXKET OKa3aTh 3HAYUTEIBHOE
BJIUSIHUE HA PAa3JIMYHbIE MAaKpPOIKOHOMHYECKHE MOKAa3aTelld, TaKhue KakK WHOIALus,
JIOXO[, 33I0JDKEHHOCTD, IPOLICHTHBIE CTABKH.

PaccmarpuBasi akTyalbHOCTh MCCIIEIOBAaHUS, aHAIU3UPYyeTCsd (YHKIMS JICHET,
JNCHE)KHBIC  arperarel, KOTOpbIE M3MEPSIIOT CyYMMYy JE€HEr B JKOHOMHUKE.
AHanmu3upyeTcsi JEHEKHBIM CHpOC, JIEHEKHas Macca U JICHEKHBIA PBIHOK.
PaccmarpuBatoTcsi  gakTopbl, 3aBUCAIME OT COpOCAa HA JCHBIM, BIUSHUSA

[EHTPAIBHOTO OaHKa U KOMMEPYECKUX OAaHKOB Ha JIEHEKHYI0 MAacCy B SKOHOMHUKE.
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OCHOBAH Ha MHPOCTBIX IKOHOMHWYCCKHUX KOHIOCHIHAX, KOTOPBIC ITOMOIdarOT IIOHATD,
HACKOJIBKO BaXHbI TIIPOHOCHTHBIC CTABKHM OCHCT B OJSKOHOMMKC. OTOT aHamm3
IIOKAa3bIBACT, YTO YPOBCHb LICH B SKOHOMHKC HCPA3PBIBHO CBA34H C CYMMOﬁ JCHCT. B

KOHIIE KOHIIOB, Oy/IeT pacCMOTpEHa JIEHE)KHO-KPEAUTHAS MOJIUTHKA.

Summary

The development of mutual economic relations between the states in the
globalization process in the modern world is of particular importance in terms of
ensuring overall economic development, but also in combining efforts to prevent
crisis and economic disasters that have become more urgent lately. Depending on the
socio-historical development processes in the world we live in, the states differ from
each other according to the level of economic development. These differences can
lead to the continual development of the global economy, and not only the decline in
income, but also to other social problems, beginning with the decline in the lives of
the population. Especially, the financial crisis that has emerged during the economic
crisis has the potential to spread to other countries, which contributes to the further
expansion of the crisis. Naturally, the promotion of global initiatives to prevent these
negative trends has become a historic necessity, and international organizations such
as the International Monetary Fund and the World Bank have emerged today as
important financial institutions. These international organizations have been
implementing important projects in solving the economic problems of the states since
their establishment. In this regard, it is important to examine how the International
Monetary Fund plays a role in addressing the problems of developing countries in
their economic life. Because the IMF in its activities prefers the solution of financial
problems of most of the countries in this category.

Currency is one of the most important discoveries of humanity, and their

appearance has led to exchange and trade.
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The study is dedicated to studying the role of national and international currencies
in the economy. Changing the amount of currency can have a significant impact on
various macroeconomic indicators, such as inflation, income, debt, interest rates.

Looking at the relevance of the research, the function of money, monetary
aggregates that measure the amount of money in the economy are analyzed. Analysis
of money demand, money supply and money market is conducted. Factors dependent
on money demand, impact of central bank and commercial banks on money supply in
economy are considered. is based on simple economic concepts that help us
understand how important the interest rates of money are in the economy. This
analysis demonstrates that the level of prices in the economy is inextricably linked

with the amount of money. In the end, monetary policy will be addressed.
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