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GIRIS

Moévzunun aktualhigi.Miasir dévrdo maliyys arxitekturasinin qurulmasi vo
somarali foaliyyat gdstormosi tosorriifat sisteminin tarazligini, monfi tendensiylara
qars1 miibarizo aparmagi, iqtisadiyyatin miiasir diinya iqtisadiyyatina uygunlasmasi
vo beynalxalq pul-kredit miinasibatlorinin inkisafin1 tomin etmoys imkan verir.
Maliyys arxitekturasinin asas mahiyyati bohrandan sonraki dovrdo makroigtisadi
geyri-sabitlik zamani formalasmasidir.

Maliyys arxitekturasinin totbigi vo metodologiyasinin hazirlanmasi onu miiasir
soraitdo iqtisadi amil kimi formalasdirir, onun tokamiiliinii, inkisaf xtisusiyyatlorini,
basqa iqtisadi proseslorlo qarsiliglt alagasini vo bir-birina tasir meyllarinin tohilini
aparir.

Beynolxalg maliyys arxitekturasinin formalagmasina sobab olan amillorin
icarisinda beynalxalg maliyys bazarlarinin formalasma vo inkisaf xiisusiyyatlori do,
xiisusilo bohran goaraitindo maliyys bazarlarinin moévcud voziyyatinin xarakterizo
edilmasi cohotdon ¢ox miihiim shomiyyat kosb edir. Buna miivafiq olaraq miixtalif
0lka votondaslaria digor 6lkalorin maliyys bazarlarina sarbast formada daxil olmasi
va kredit aldoetms imkanlarinin olmasi da timumilikds valyuta smaliyyatlar1 aparma
imkanlarin1 da 6z novbasinds genislondirir. Belo oldugda ise beynalxalq bazarlarda
maliyya sorbastlosdirilmasinin icra edilmosi, timumilikds investisiyalarin hacminin
artmasi zoruri ohomiyyat kosb edir. London birjasi diinyanin osas maliyys
morkazlorindon biri olaraq genis beynolxalg maliyys omaliyyati haqlarini 6ziindo oks
etdirir. Qeyd etdiyimiz bu masalalora miivafiq olaraq sdylaya bilarik ki, tadqiqat isi

miiasir dovrda oldugca aktual hesab edilir.

Tadgigatin moagsadi va  qarsiya qoyulan  vozifalor.Tadgigat  isinin
mogsadinibeynalxalq maliyys arxitekturasinin noazori asaslarinin dyranilmasi vo
timumilikda bu istigamatdo meydana ¢ixan problemlarin va golocak perspektivlarin
tohlil edilmasi vo tokmillosdirilmasi istigamotinds miixtalif tokliflorin verilmasi
toskil edir. Bu moqsadlora uygun formada miioyyon vozifalorin yerino yetirilmasi

zoruroti yaranir ki, bunlar agagidakilardan ibaratdir :
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> Beynolxalq maliyys arxitekturasinin nazari masalalorinin miioyyanlosdirilmasi;

> Beynolxalq maliyys arxitekturasinin tonzimlonmasi vo inkisaf istigamotlorinin
tohlili ;

» Qlobal iqtisadi bohranin beynolxalq maliyys arxitekturasinin tasirinin
oyranilmasi ;

» Bohrandan cixisla olagodar beynolxalq maliyys arxitekturasinin qarsisinda
dayanan asas moagsad Vva vazifalorin miiayyanlosdirilmasi ;

» Beynolxalg maliyyo arxitekturasinda meydana golon problemlorin holli
istigamatlori ;

> Beynolxalqg maliyys arxitekturasi stabilliyinin tomin edilmoasi magsadi ilo bu
istigamoatdo foaliyyatin tokmillogdirilmasi vo perspektivli addimlarin atilmasi

masalalarinin tahlili ;

Tadqgigatin obyekti vo predmeti. Todqiqat isinin obyektini beynalxalgq maliyys
arxitekturasinin problemlori vo timumilikda bu istigamatds foaliyyatin tanzimlonmoasi
ilo olagodar miixtalif qurumlarin, eloco do toskilatlarin foaliyyati toskil edir.
Predmetini isa beynolxalg maliyys arxitekturasinin tanzimlanmasi va bu istigamatda

formalasan problemlarin halli asarlori togkil edir.

Tadgigatin nazari-metodoloji asasi.Todqiqat isinin nozori metodoloji asasini
beynalxalqg maliyys arxitekturasinin tarixi dovr arzinds formalasmasi ilo olagodar
iqtisadgilarin fikirlori va eloco do mévecud olmus miixtalif nazariyyalar , gqloballasma
soraitindo miixtalif beynolxalg maliyys toskilatlarinin maliyya arxitekturasinin vo
qlobal bohran soraitinds foaliyyatinin tonzimlonmosi mogsadilo gobul etdiyi gorarla
toskil edir.

Tadqgiqatin informasiya moanbayi.Todgiqat isine uygun formada miixtolif
odabiyyatlardan istifads edilmis va eloca do Xxarici va yerli monbalors istinad edilmis,
homg¢inin Hasanov ©li, Mommodov Zahid, Zeynalov Zakir, Valiyev Diinyamali vo
digor xarici alimlorin A.Krugman, M.Obstfeld, R.Kuper, H.Conson, Stiven Koen,

V.Korden, Raymon Aron bu istigamatds yazdig1 tadqigat islorindan , eloca do
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Azorbaycanda da qlobal beynalxalg maliyys arxitekturasi,onun yaratdigi
problemloarin aradan galdirmas1 moaqgsadilo global igtisadi béhran soraitindon ¢ixmagq

ticlin prezidentinin gabul etdiyi farman va gorarlardan istifads edilmisdir.

Tadqigatin elmi yeniliyi.Todqiqat isindo bazi fikirlor saslondirilmisdir ki, bunlari
elmi yenilik kimi gabul etmok magsads uygun hesab edilordi. Bunlar asagidakilardan

ibaroatdir :

v Miiasir dovrdo beynalxalq maliyys arxitekturasinin tonzimlonmosi tizro
nozarat mexanizminin giiclondirilmasi ;

v' Maliyys arxitekturasinin  normal faaliyystinin  tomin  olunmasi
istiqgamatinds perspektiv addimlarin atilmas ;

v Qlobal igtisadi bohran soraitindo beynolxalg maliyys arxitekturasinda
qarsisinda dayanan vozifolorin  miixtalif dovlotlor lizra sabab oldugu
naticalors uygun formada icra edilmasi ;

v Qlobal iqtisadi bohran soraitindo beynolxalq toskilatlar vasitasilo
beynalxalg  maliyys  arxitekturasinin  inkisaf  istiqgamatlorinin

miiayyanlasdirilmasi ;

Tadqgigqatin praktiki ahamiyyati. Todqiqat isinin praktiki shomiyyati ondan
ibaratdir ki, burada oks olunan mosalolor iimumilikdo, miixtolif dovletlor {izro
maliyys sabitliyinin tanzimloanmoasi, hamg¢inin 6lkamizds goalacokds bas vera bilacok
bohranlara qars1t miixtalif strukturlari tarafindan istifads oluna bilocok material kimi

istifado edilo bilar

Dissertasiyamin qurulusu vo hacmi. Dissertasiya isi giris, 3 fasil, 6 paraqgraf,
natico va toklif, adabiyyat siyahisi, istinad edilon monbalordan ibaratdir. Todgigat
isinin miixtalif fasillorinda beynalxalq maliyys arxitekturasinin formalasmasinin
nazari metodoloji asaslar1 vo eloca do bu istigamotdo golocak foaliyyst zamani atilan
addimlar vo perspektiv inkisaf istigamotlori tohlil edilmis, homginin global
iqtisadibohran soraitindo beynolxalq maliyys arxitekturasinin qarsisinda dayanan

maqsad va vazifalor miiayyanlosdirilmisdir.



FOSIL L.LBEYNOLXALQ MALIYYO ARXITEKTURASI ANLAYISININ
METODOLOJIi OSASLARI

1.1. Beynalxalg maliyya arxitekturasinin nazari konseptual asaslari

Maliyys arxitektursinin qurulmasi vo samarali foaliyyat gostormosi tosarriifat
sisteminin tarazligini, monfi tendensiylara garst miibarizo aparmagi, iqtisadiyyatin
miiasir diinya iqtisadiyyatina uygunlasmasi vo beynoalxalq pul-kredit miinasibatlorinin
inkisafin1 tomin etmoayo imkan verir. Maliyys arxitekturasinin asas mahiyyatini
bohrandan sonraki dovrdo makroigtisadi geyri-sabitlik zamani formalasmasi toskil
edir.

Maliyys arxitekturasinin totbigi vo metodologiyasinin hazirlanmasi onu miiasir
soraitdo iqtisadi amil kimi formalasdirir, onun tokamiiliinii, inkisaf xtisusiyyatlorini,
basqa iqtisadi proseslarlo qarsiligl alagasini va bir-birina tasir meyllarinin tohilini
aparir.

Ik dofo maliyys arxitekturas: termininiABS prezidenti B. Klinton 1998-ci ilin
sentyabrinda Nyu-Yorkda xarici alageler lizro surada 6z ¢ixisinda soslondirmisdir. O,
bu maliyys boéhranini diinyanin son yarim asrdo rast goldiyi on boyiikk maliyya
bohrani adlandirib vo yeddilik 6lkalarini beynalxalg maliyys arxitekturasini XXI asra
uygunlasdirmaga cagirmisdir.

Beynolxalg maliyys arxitekturasi termininin genis yayilmagina baxmayaragq,
onun iqtisadi mozmunu tiglin bir nega metodoloji yanasmalar mévcud olmusdur. Belo
ki, beynalxalg maliyys fondu beynalxalg maliyys arxitekturasinin hokumat, biznes vo
fordi istirakgilar 6z iqtisadi vo maliyys foaliyyatinds hoyata kegirdiklari inistitutlar,
bazarlar, oyun gaydalar1 va tocriiba kimi miioyyan edirdi.

Beynalxalg maliyys arxitekturasina hor bir iqtisadgialimin 6z yanasmasi
movcuddur. Har biri beynolxalg maliyys arxitekturasini 6z aspektlorine uygun
formada tohlilini aparib, giymotlondirmislor. R.D. Comin toklif edirdi: “Inistitusional

toskilatlarin kompleksi” kimi noazardon kegirtsok geyd edo bilarik ki, beynalxalq
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maliyys arxitekturasi hansi, no zaman necs suallarini shato edon gaydalar1 miiayyan
edan bir termindir.

Beynolxalg maliyys arxitekturasindan bohs edorkon C. Soros 6z “Yeni qlobal
maliyys arxitekturasinda yazir ki” beynolxalq maliyys inistitutlar1 igarisindo BVF -
nun rolunu xiisusi ilo ifado etmisdir. Beynolxalq maliyys arxitekturasi beynoalxalq
valyuta inistitutlarininasas elementlori olan asas bloklar kimi miiayyan edilir.

N.Q.Lobgenko qeyd edir: Beynolxalqg maliyys arxitekturasi altinda diinya
maliyyas sisteminin inistutisional strukturunu goriir vo onu dinamik prosesdos nazardon
kegirir.

Beynolxalg maliyys arxitekturasinda qarsilighh immitentlorin, maliyya
infrastrukturlarinin subyektlorinin fordi, inistitusional vo ixtisash investorlar dovlotin
tonzimlonan organlarmin vo 6zii tonzimlonan togkilatlarin maliyys bazarinin
istirak¢ilart kimi ¢ixis edir. Bu zaman maliyys infrastrukturlarinin subyektlorine biz
kredit toskilatlarinin, qiymotli kagizlar bazarinin pesokar istirakgilarini, sigorta
toskilatlarimi1 kredit va istehlak korporativlarini, mikromaliyyslosdirmo togkilatlarini,
lizing sirkatlorini, fakturnq sirkatlorini, lombardlar1 vo s. aid eds bilorik. *

Maliyys arxitekturasinin formalagmasinin obyektiv asaslari 6lkonin miioyyan
bir orazisinin xiisusilo maliyys sektorunun, oOlkonin iqtisadi inkisafini, iqtisadi
tarazliglarinin  osasinda  yaranir. Oz novboesinde milli iqtisadiyyatin  inkisaf
xiisusiyyatlori 6lkonin tobii ehtiyyatlarindan vo onlarin xaric olunmasindan, inkisaf
saviyyasindan, milli sonaye vo tutumlu daxili bazarlardan asilidir. Bu sadalananlar
6lkada pul vasaitlorinin harakatinin intensivliyini vo miigavimatini miiayyon edir.

Maliyys arxitekturasinin oasas xiisusiyyotlori onun subyektiv amillarinin
dovlatin maliyya siyasatinin mogsad vo vazifolorini diizgiin se¢im, konkret tisul vo
alatlorlo foaliyyot mexanizminin iqtisadiyyatin real maliyys sektorlarna tasirini
tozahiir edir.

Maliyys arxitekturasinin qurulmasina daxili vo xarici amillarin tosiri asagidaki

kimi verilib:

1k.5.1., nou. MsanoB MLE., “CoBpeMeHHBIN B3IJIs/] HA TPAKTOBKY AebUHULMK (HHAHCOBAs APXMTEKTypa” 88c.
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Cadval 1.1
Maliyya arxitekturasina daxili vo xarici

amillarin tasiri

Maliyys arxitekturasinin qurulmasi amillari

Daxili amillor Xarici amillor

e e s -qloballasma prosesino
-milli igtisadi strukturun d map

. . uygunlagma
xtisusiyyatlori

-beynolxalq ticaratin

-aliciliq qabiliyyati ixtisaslasmas

-investisiyalagsma proseslorinin

. . . -bazarlarin konyekturasi
intensivliogsmasi

D : . -beynolxalq 6hdaliklor
-iqtisadiyyatin innovasiyalagmasi

: -kapital dovriyyesinin harokati
-maliyys bazarlariin inkigaf apttal Coviyys o199

Soviyyasi

Monbo : XacOynaros P.1. MupoBas sxoHomuKa. Y4yeoHoe mocobdue. — M.: FOpaiit. —2013. 884 c.

Miiasir soraitdo maliyys arxitekturasinin on miihiim xiisusiyyatlorindon biri
risklordir. Risk maliyys arxitekturasinin qurulusu vo somorali foaliyyat gostormosi ilo
baghdir. Bu risklor yalniz hoyata kegirilon todbirlorin effektivliyinin azaldilmasi

deyil, homginin, qarsiya qoyulmus moQsad vo voazifolorin hoall edilmomasi ilo
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naticalona bilor. Maliyys arxitekturasinin endogen vo ekzogen risklor sistemi
asagidaki kimidir:
Cadval 1.2

Maliyya arxitekturasimin endogen va ekzogen

risklor sistemi

Maliyys arxitekturasinin risklar sistemi

Endogen risklor Ekzogen risklor

-beynolxalq igtisadiyyatin tsikl -tolob vo ehtiyatlarin disbalanslig
inkisafi

-daxili bazarda milli istehsalin
-beynoalxalaq maliyys payinin az olmasi

bazarlarinin geyri-stabilliyi

-monfi investisiya miihiti
-ticarat foalliyyatinin aktivliyi

-uzunmiiddatli investisiya

-dunya valyuta bazarlarinda pul goyuluslarina resurslarin

likvidliyinin artighig catismamasi

-valyuta toroddudlori -inflasiya proseslerinin yiiksok
C e . rtim t i

-diinya iqtisadiyyatina AT TPt

investisiyalarin calb edilmasi -kapitalin 6lkodon ¢ixarilmasi

Monbo : Xacoynaros P.1. MupoBas sxoHomuKka. YueoHoe mocobue. — M.: FOpaiit. —2013. 880 c.

Maliyys arxitekturasi modernlosma zamani onun iqtisadi konyekturasindan vo ilk
névbada enerji dasiyicilarinin giymatlarindon giiclii asililiq vaziyyatini nazaras almaq
lazimdir. Maliyys arxitekturasinin digor obyektiv xiisusiyyatlorino asagidakilar
aiddir:

» Maliyyas sisteminin mohdudlugu kanallarla real sektora somarali tasiri
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» Makroiqtisadi gostaricilorin geyri-sabitliyi koordinasiya elementlorinin kifayat
godar olmamasi
» Maliyys bazarinin tonzimlonmasi
» Transformasiya mexanizminin kanallarinin mahdudlugu
» Yiiksok risklor
> Asagi doracali tariflor
Miiasir dovrdo beynolxalg maliyys arxitekturasinin  tokmillosdirilmasi
moqsadlori agagidaki kimidir:
¢ iqtisadiyyatin dayaniqliligi
% uzunmiiddatli dinamik potensial artim
% ohalinin rifah halinin yiiksoldilmosi
¢ somoarali iqtisadiyyatin togkili
¢ modernlosdirilmis tosarriifat sistemini méhkomlandirilmasi
% rogabat gabiliyyatliliyinin artirilmasi
Biitiin bu moqsadlori ugurla hoyata kegirtmok iiclin maliyys arxitekturasi
miivafiq olaraq maliyyo siyasati vo onun alotlor mexanizmi ilo borabor
reallasdirilmalidir.
Maliyya bohraninin siiratlo genislonmasi iqtisadi strukturu siibha altinda qoyur
Vo bir ¢ox nozori yanasmalar vo empirik hallori tokzib edir ki, biitiin bunlarin
naticasinda do beynalxalg maliyys arxitekturasinin yaranmasina 2sas verir. Foaliyyat
gostaran beynolxalg maliyys arxitekturas: keyns igtisadi nazariyyasinin tosiri altinda
formalagsmigdir, daha sonra iso Oziiniin dinamik inkisaf morhalasini neoliberal
konsepsiyanin tosiri altinda formalasdirmigdir. ?Diinya maliyys arxitekturasinin
cevrilmasi moarhalolorini keyns konsepsiyasi vo neoliberal iqgtisadi noazariyyasilo
toqdim edilmisdir. Iqtisadi nozoriyys corcivesindo liberalizm paradiqgmasi bazar
igtisadiyyatin1 tarazliq sistemi kimi tomsil edir. Bu da 6z novbasindo makroiqgtisadi

parametrlorin  doyismasini mohdudlasdirir vo har hansi bir ardicilligla iqtisadi

2JluxaueB  M.O.MupOBOH 3KOHOMUYECKMHAKPU3UC B CBETE COBPEMEHHOW MAaKPOIKOHOMMYECKOH —Teopun//

MesxnyHapoHas Hayd.- npakT. Kondepenmuu , 42 ¢
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doyisikliklar aparir vo sabit vaziyyati tomin edir. Bas vermis vo holodo davam edon
heg bir igtisadi proses ardicilligi sona ¢atmir, ogor basa catarsa bu hal tarazliq hahidir.
Keyns iqgtisadi nazariyyasindon tohlil apararken bazar iqtisadiyyatinin strukturunun
oksina bir-birini avazlayan sistemlara malikdir va 6zii 6ziinii tonzimloys bilmir. Bu da
issizlik,inflyasiya,tez-tez iqtisadi bohranlara vo digar manfi naticalors gotirib ¢ixardir.
Bohranlarin garsisini almaq iigiin Keynsin fikrinca dovlatin sart pul-kredit vo fiskal
siyasat aparmaq macmu talob, multiplator mexanizmi vasitasilo genislondirlir. Onun
fikrinco bazar iqtisadiyyat1 sistemi bir torofdon giiclii balansli bir tendensiya, digor
torofdon iso daimi monbayi geyri- sabitlik soklindo olan geyri-barabar maliyys
bazarlarina malikdir. Bu zaman bohran neqativ impulslarin yaratdigi maliyyo
bazarlarinin badbinliyinin naticasi kimi ¢ixis edir. Dovlat 6z miidaxilasini elo hesab
edirdi ki, yalniz miisbat sistem yaratmaga qadirdir, badbinlik qiivvalarina dayaniqli
olmaq, bohranli meyllori neytrallasdirmaq, on yaxs1 variantlarini segib tarazligi tomin
etmakdir.

Keyns hesab edirdi ki, tobii yolla biitiin bunlarin hamisina nail olmaq qeyri-
miimkiindiir. Dévlatin igtisadiyyata miidaxilesi vacib sortdir. Umumi aspektds Keyns
igtisadi fikri beynolxalg maliyys arxitekturasinin asast kimi 1930-1970-ci illordo
méveud olmusdur.® Tkinci diinya miiharibesi, eloca do onun naticasi olan 1929-1933-
cii illorda olan Boyiik depressiya ABS-1n aparici harbi hakimiyyot hissini oyatdi. Oz
igtisadi vo maliyys giiciinii horbi tachizat mantogalorinds giiclondirdi. Beynalxalq
maliyys arxitekturasinin yaradilmasinin tosobbiiskart kimi ¢ixis etdi vo diinya
iqtisadiyatinda dollarin liderliyini saxladi. ABS nozori bazast Keyns iqtisadi
nazariyyasina asaslanirdi.Onun asas ideyasi qizil standartindan imtina edib, dayaniql
valyuta kursuna, ciddi dovlat tonzimlonmasino, beynolxalq iqtisadi miinasibatloro,
homginin dovlotloraras1 maliyys valyuta miinasibatlorino osaslanan beynalxalq
maliyys valyuta sisteminin inkisaf etdirilmasidir. Bu ciir sistemin yaranmasi ABS

iqtisadiyyatinin hakim mdvqgedo durmasina zomin yaratdi. Iqtisadiyyatlarin dayanigh

3Keyns C.M. “Masgullug, monfaat vo pulun iimumi nazariyys”Baki:“Qanun”, 2001, ssh 152
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olmasi bohrana qarst miibarizoni, inkisafin siiratlonmasini, inflyasiya vo

proteksionizma garst mohkomlandirmani asaslandiran sistem kimi formalasdirirdi.

1.1.1. Beynolxalq igtisadi taskilatlarin beynalxalg maliyyas arxitekturasimnin

formalasmasina tasiri

Beloliklo,beynolxalg maliyys arxitekturasinin  instusional vo  hiiquqi
rosmlosdirilmasi ilk dofo olaraq 1944-cii ildo Bretton-Vuds maliyys valyuta
konfransinda tosis edilmisdir. Homg¢inin, beynolxalq valyuta kredit toskilatlari-
Beynalxalq Valyuta Fondu, Beynalxalg Yenidonqurma vo Inkisaf Banki var idi.
Bundan bagqa beynoalxalg maliyys arxitekturasinin foaliyyatini miiayyanlosdiron asas

prinsiplor toyin edilmisdir:

» quzil standart1 ganunvericilik sisteminda tosdiglonmasi,
» qizil satandartinin méhkamlondirilmasi
» beynalxalq ticaratds igtisadiyyatin mévqeyi
» ehtiyyat va ddanis vasitalorinds ABS dollar1 va funsterlinginin ehtiyyat valyuta
Kimi istifadasi
» beynolxalq institutlarinin faaliyyatinin yaxsilasdirilmasi
Beynolxalq Valyuta Fondunun dévlstlorarasi valyuta kredit miinasibatlorinds
rolu boyiik idi. Beloki, maliyya ¢atinliklorinds todiyys balansi ¢atismayan olkalara
komok etmok idi. Olkalors kredit xarici valyuta ilo verilmoli idi, ¢iinki bununla onlar
valyuta defisitini balanslasdirir, makroiqtisadi sabitlosma dastoklonir, &lka
iqtisadiyyatinin strukturu yenidon qurulur.* Homginin, diinya maliyys bazarlarmm
tonzimlonmasi {igiin dovlat torafindon ssudalar verilir, ¢iinki kredit gabiliyyatliliyi
azdir, iqtisadi bazarlar bu xidmatlordan istifads eds bilmirdilar.
Bretto-Vuds sosazisinda gobul edilmis qorarlar gorbi avropa valyuta kurslarini
sabitlosdira bilmadilor. 37 6lko valyutalarinda devalvasiya siyasotini hoyata kegirdi.

Etiraf etmok lazimdir ki, qorbi avropa olkalori 6z milli valyuta kursunu asag salir.

“BenseB M. Dxonomuka. HoBoe mpmmnenne. 2006 r., 79 C
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Bunun naticasindo do devalvasiya Olkadon ixrac edilon mohsullar1 stimullasdirir,
mohsullarin rogabot gabiliyyatliliyini artirir, onlarin ticarat balansini yaxsilagdirirdi.
1933-cii ildo tosis edilmis ABS dollar1 1949-cu ilin sonuna 6z qizil mazmununu
qoruyub saxlamis, baxmayaraq ki, Olko daxilindo onun alicilig qabiliyyati
miiqayisodo iki dofo asagi diigmiisdiir. Digor valyuta kurslarinin dollara nisbaton
asagl salinmasi dollarin baza valyuta kimi dstiinliiyiine malik oldubeynalxalq
hesablagsma valyutasina vo aktivlerina dominant vasits oldu.

Oslindo ABS valyuta hegemonlugun manapoliyasint qurmusdur vo diinya
valyuta sistemi faktiki olaraq dollar standarti baza rolunu oynayirdi. Funtsterling
chtiyyat valyuta statusunu almis olsa da, 6z stabilliyini itirmisdi. Bundan olave dollar
qizila borabar yeganoa donorli valyuta oldu. Dollarin yegana ehtiyyat statusunu
qorumaq tgiin ABS xozinadarlar1 onu Xarici morkazi bank torofindon miioyyan
edilmis qizilin qiymoatine doyisdirirdi. Dollarin kursunun saxlanilmasi ABS-in 6z
qizil ehtiyyatlari hesabimna hoyata kegirilirdi. 1960-c1 illorin sonunda dollarlar
movqgeyi nazoro carpan dorocodo zoiflodi. Dollarin statusunun zoiflomosi Qarbi
Avropa vo Yaponiyanin ABS-a olan tosirinin naticasi idi. 1971-ci ildo dollarlarin
aliciliq qabiliyyati  1934-cii il ilo miiqayisodo2/3 dofo asagi diismiisdiir. ABS
dollarinin qizilla dayisdirilmesindan imtina etdi. Bununla da Bretton - Vuds sistemi

6z movcudlugunu itirdi. Bunun da bir nega sobabi var idi:

» ABS kooperasiyalari beynolxalq diinya bazarina ¢ixmaga basladilar
> Ixrac olunma ilo olagodar ABS kapitali gorbi Avropaya aparilirds.
» Tadiyyo balansinin pozulmasi

» Diinya bazarinda rogabatliliyin artmasi

Noticoda diinyada 3 giic markazi: ABS, Avropa, Yaponiya yarandi. Rogabat
gabiliyyatliliyinin artirilmasi bu markazlor arasindaki istiinliiyii alo alib lider mévqe
tutma istoklori naticasindo Bretto- Vuds sistemi 6zosasini tamamilo itirdi. Sistemin
qivvadon diismasi ilo Keyns iqgtisadi noazoriyyssi 06ziinii yeni neoliberalizm
konsepsiyasi ilo avazladi. Neoliberalizm konsepsiyasinin yaranmasi ilo 1976-c1ildo

Yamayka sazisi baglandi.Bu sazisdo beynolxalq maliyys arxitekturasinin yeni
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prinsiplori miiayyan edildi. Qizilin rasmi,qiymati qizilin iistiinliiklori miiayyan edildi.
ABS dollarinin qizila doyisdirilmoasi dayandirildi, o6lkalors istodiklori valyuta
kurslarin1  segmoys sorbostlik verildi. Beynolxalg valyuta tonzimlomaloarinds
beynalxalq valyuta- maliyys instititutlarinin rolu shomiyyatli doracads artdi.

Yamayka valyuta sistemi neoliberal konsepsiya, homginin lazimi valyuta
sabitlosmosini  tomin  etmadi. Onun qorunub saxlanmasi  somaraliliyinin
giiclondirilmasi  pul sisteminin  vo pul bazarimin tonzimlonmasini, dovlatin
iqtisadiyyata miidaxilo etmasini tolob edir vo iqtisadi generator kimi pula istiinliik
verilir. “Laisser-faire, laisser- aller” yoni “passiv mévqe,sahlonkarliq” prinsipi asas
tutulur.

Neoliberalizm konsepsiyasinin elmi asasi bunlardan ibaratdir. Bu konsepsiya
beynolxalg maliyys arxitekturasinin inkisafina gotirib ¢ixartdi. Bir ¢ox 0&lkalor
neoliberalizmdon igtisadi vo valyuta siyasotindo tomol kimi istifaddo edirdilor.
Amerika Birlosmis Statlarinda infilyasiyanin qargisim1 almaq ti¢lin pul-kredit
siyasatindo genis miqyaslh doyisikliklor hazirlandi. Valyuta da daxil olmagqla biitiin
sahoalorin tonzimlonmosi,iqtisadi maraglar1 iigiin yeni bazarlar a¢ildi.Azad bazar
faktiki olarag maliyys vasitosi kimi ¢ixis etdi.Valyuta liberallagdirilmasi maliyya
qloballagsmasini siiratlondirdi vo eyni zamanda beynolxalg maliyys arxitekturasimnin
ayrilmaz hissasing ¢evrildi. ABS-da vo digor inkisaf etmis 6lkalords an asagi monfoot
normalart hamin dovlstlorin investisiya banklarinin diqgatini inkisaf etmokda olan
bazarlara ¢ixmaga mocbur edirdi. Bunun ii¢iin biitiin név maliyys bazarlarinin
liberallagsmas1 lazim idi. Kredit oldo etmok vo ya borc rekonstruksiyasi ovazindo
BVF-nin bu 0&lkalora struktur islahatlarinin aparilmasi toklif edildi. Beynolxalg
maliyys arxitekturasinda vo iqtisadiyyatda neoliberalizmin inkisafi stiratlondi.

Vasington konsensusu asagidakilar toklif edirdi:

e vergi ganununa uygunlugunun yaradilmasi vo ona nazarot
e dovlat xarclarinin sahiyys, tohsil, digar infrastruktur sahalorina yonaldilmasi
e vergi sisteminin yenidon tohlili

e vergi faizinin asag1 salinmasi
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e liberallasdirilmis faizlirin migdari
e bazar valyuta kursunun tatbiqg edilmasi
e ticaratin liberallasmasi

e birbasa xarici investisiyalarin liberallagdirilmasi

Belo goriiniir ki, sadalananlarin oksariyyati beynolxalg maliyys arxitekturasinin
liberallagmasi ila olagalidir.

Vasington konsensusunun nishi sadaliyi va gozlonilon doagigliyi 1990-c1 illarin
ovvallarindo bazar islahatlarindaki praktika ilo uygunlagsmasidir. Hakimiyyot tez-tez
modelin tam versiyasini hoyata kecirmirdi vo gozlonilon naticalor alds edilmirdi. Bu
da BVF va diinya bankinda 6z toasirini oks etdirirdi. C.Stiglitsin fikrinco Vasington
konsensusunun kompleks holl adlandirmaq olmaz. Bozon iso hotta 0 sohv
istigamoatlondirir.® Bazarlarin somorali foaliyyati {igiin Vasington konsensusu

torafindon irali siirlilmiis miiddosalar1 hoyata ke¢irmok lazimdir:

-maliyya faaliyyatinin tonzimlonmasi
-ragabat gabiliyyatliliyinin artirilmasi

-bazarda soffafligin tomin edilmasi

Baxilan konsensus ticaratin liberallasdirilmasi, tonzimlonmasi vo 6zallogdirilmasi,
homg¢inin somorali bazar tesoriifatini yaratmaga diqqot etmirdi. On miihiim iqtisadi
moqgsad hokiimatin yumusaldici vo moliyys bazarlarinin maraqlarina uygunlagsmaga
yonaldilmoalidir.

Neoliberalizma qarsi ¢ixan nazariyyagilor onu dovlat tonzimlonmasins vo bazar
iqtisadiyyatina asaslanan Keyns nazariyyasina qarsi ¢ixan miiddealarini irali siiriirdii.
Yeni paradigma bazar tarazligini vo tonzimloma sistemindon imtina edirdi.

Biitiin tongidlara baxmayaraq neoliberalizm doktrinasi bir sira dovlatlorin ABS,
Boyiik Britaniya, Yaponiya, Almaniya, Fransa, Braziliya vo digarlorinin maliyys
igtisadi siyasatinin nozori-praktiki osasini togkil edir. Bu nozariyyonin bir ¢ox

torofdarlari  var idi. Onun torofdaslarinin  qiymotlondirilmosi tizro iqtisadi

>Crurmun JIx. MHOrooOpasHee MHCTPYMEHTBI, IIHUPE LENH: ABIKEHHE K OCT- BallMHITOHCKOMY KOHCEHCYCY., 253C
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liberallasmanin asasin1 monetarizm toskil edir, iqtisadi azadliq vo dovlat siyasatinin
moqsadlori bazar soraitinds firmalarin rogabot azadligini tomin edirdi.

Bu nazariyys valyuta sabitliyi, balansl bir biidcs, ticarat, azad bazar va kapital
tomin etmok ti¢iin nazords tutulub. Uygun olaraq monitarizm qiymatlondirilmasinda
diinya sistemi ekstensiv qaydada beynolxalg miqyasda, intensiv gaydada biitiin
sferalari ohato edir.

Neoliberalizm ilk névbado maliyys igtisadi sahads globallasma ilo prinsipial
oxsarliq gdstarir va biitiin sahalords aparict mévqe tutur. Insan foaliyyoti hor hansi bir
bazar miinasibatlorindas tozahiir eda bilir,

Monitarizm nozariyyasinin banisi M.Fridmandir. Bu noazariyys beynalxalq
maliyys arxitekturasinin inkisafinda boyiik tosir gostorib vo tosokkiil tapmusdir.
Burada pula xiisusi 6nom verildiyi geyd edilmisdir.® Monitaristlor do klassiklor kimi
dovlatin iqtisadiyyata miidaxilasine qarsi ¢ixir vo bu miidaxiloni osassiz sayirlar. Hor
bir bazar 6z iqtisadi proseslorini 6zii idaro edir. Iqtisadi aktivliyin bas vermasindo
dovriyyada olan pulun hocmi movecud olan konsepsiyanin mahiyyati ilo izah olunur.
Bu osasdan da monetar igtisadi siyasatin miiasir iqtisadi inkisafindaki rolu vacibdir.

Milton Fridmanin pul iqtisadiyyatt ilo bagli apardigi todqiqatlarinda
inflyasiya tohliikoli hoddo ¢atmaga basladiqda gedorok daha da Onomli va totbiqi
miimkiin oldu. Fridman belo hesab edirdi ki, bu bohranin asas sobobi iqtisadiyyati
giiclii olan dovlatlorin Con Meynard Keynsin tokliflorinden tasirlonarak yiiriitdiiyi
iqtisadi siyasotdir. Yiiksok soviyyali masgullugu osas sayan bu siyasot iqtisadiyyatin
sabitliyini pozmusdur.

Onun fikrinco bohranin osas problemi olan igsizlik vo inflyasiyanin sobabi tosadiifi
totbiq olunan pul siyasatloridir. Iqtisadi qeyri-sabitliyin sababi isa pul miqdarindaki

toraddudlordir.

éMilton Fridman “Pulun migdar nazariyyssi”, 1912, ssh 265


https://az.wikipedia.org/wiki/%C4%B0nflyasiya
https://az.wikipedia.org/wiki/%C4%B0qtisadiyyat
https://az.wikipedia.org/wiki/Con_Meynard_Keyns
https://az.wikipedia.org/wiki/%C4%B0%C5%9Fsizlik
https://az.wikipedia.org/wiki/%C4%B0nflyasiya
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Miiasir dovrdo liberallasma beynoalxalg maliyys arxitekturasinin ayrilmaz

hissasidir. Olkalorin iqtisadi siyasoti beynolxalq maliyyo arxitekrurasinin hazirki

strukturuna birbasa tasir gostorir. Onun osas parametrlori asagidakilara xidmot edir:

v

<N X X

iqtisadi artimin va artiq monfastin tomin edilmosi
azad ragabatlilik daracasinin tomin edilmasi
milli igtisadiyyatin diinya bazarina inteqrasiyasi
rentabelliyinin artirilmasi

azad bazar sisteminin tomin edilmasi
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1.2. Beynalxalq maliyya arxitekturasimin tanzimlanmasi

masalalari

Miiasir dovrds iqtisadi voziyyoto uygunlagsmaga gors, beynolxalq maliyys
arxitekturasinin tonzimlonmosi mosalasi iqtisadg¢ilar vo inkisaf etmis Olkalor
torofindon ©6n plana ¢okilmisdir. Beynoalxalg maliyys arxitekturasinin
tonzimlonmasindo asas mogsad onu bohrandan dayaniqli bir sistem kimi

formalagdirmaqdir. Iqtisadgilar bunun ti¢lin 5 miimkiin yanagma miioyyon etdilor.

1. Monetarist yanagsma

Beynolxalg maliyys sisteminds olava likvidlikdan istifado edorak, béhranin
qarsist almir. Bu yanagma beynolxalq maliyys arxitekturasindaki deflyasiyanin vo
igtisadi tonazziiliin osas sobablorini arasdirir. Sobablorin tonliyini apardiqdan sonra
iSo onlar stimullagdirmaq lazimdir. Bohranin bagvermo sobabi mévcud fundamental
qusurlarin olmasidir.

Monetarist yanasmaya torofdar c¢ixan iqtisad¢ilar ABS dollarinin  osas
beynoalxalq valyuta kimi saxlanilmasini bildirirdilor. Maliyys organlart da antibohran
tadbirlori {igtin tonzimlayici vo idaraedici funksiyalar1 giiclandirirdi. Bunun tiglin bir

nec¢o foaliyyat istigamati miioyyan edilmisdir. Bunlar asagidakilardir:

e maliyys piramidalarmin yaradilmasina qarsi ¢ixmag.

e Dbanklarin top menecerlarinin an yiiksok bonuslarin verilmasi

e maliyys firmalarina nazarstin giiclondirilmasi

Qeyd etmok lazimdir ki, monetarist yanasmanin torofdarlari maliyyo
piramidalarinin yaranmasina qarsi olsalar trilyon dollarliq hacmi olan dollar
piramidasini tangid etmirdilar, aksina, onu dastoklayirdiloar,

Bu yanagsmanin osas mogsadi ABS — in diinya iqtisadiyyatindaki hakim

movqgeyini gorumaqda idi. ABS dollar1 asas beynolxalq valyuta kimi diinyanin ¢
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giic markazlarinds 6z liderliyini qorumus olsun. Bunu asagidaki gostaricilor codvali
ilo nazardan kegirdak:
Diagram 1.1
2014 — cii ilin gostariciloring asasanABS dollarinin asas
beynalxalq valyuta kimi diinyanin ii¢ giic

markazlarindaki artim tempi

Boyiik ugliik 6lkalarinda artim tempi, %-ls

B ABS M Avrozona M Yaponiya

I rib I rib mrib v riib

Moanba : www.bea.gov; www.epp.eurostat.ec.europa.eu; www.stat.go.jp

2. Tonzimlayici yanagma

Burada osas mogsad dovlatin vo beynalxalg maliyys organlarinin maliyya

firmalarina nozarstini giiclondirib vo onlarin faaliyyatini tonzimlomoakdir. BMT
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miitoxassislori bohranin asas saboabini beynalxalg maliyys idaralorinda somaraliliyin
Kifayot godor olmamasi kimi gqobul edirdilor. Diinya iqtisadiyyatinin yenidan
inkisafina Beynolxalg Valyuta Fondu vo Diinya Bankinin global tonzimlomo sistemi
ilo nail olmaq olar. Bunun {igiin onlarin biitiin maliyys orqanlarina tosir giiclinii 2-3
dofo artirmaq lazimdir. Tonzimloyici yanagmanin torofdarlar1 asason, Avropa Birliyi
olkaloridir. Onlar belo hesab edirlor ki, maliyys qiisurlarinin aradan galdirilmasi ilo
6z foaliyyatlorino davam edos bilorlor. Onlarin foaliyyatini siiratlondirmok ti¢iin bir

nec¢o todbirlor hayata kegirilmolidir:

o risklarin giymatlondirilmasi {izra salahiyyatli organ yaratmaq
e maliyys tonzimlonmasina nozarat

e Dbohran hagqinda avvalcadan prognoz vermak

Qlobal tonzimlomo beynolxalq hiiquq normalar tarafindon tam doastoklonmir va
onun mosuliyyat doaracasi miioyyan olunmayib. Bu yanasma bohranin asas sobabini
aradan qaldirmir. Yalniz onun yaranmasini bir az langidir. Beynolxalq Valyuta Fondu
vo Diinya iqtisadiyyat1 faktiki olarag ABS dollarlarmin tesiri altindadir. Bugiinki
giindo beynalxalq ticaratds istehsalin va ticaratin 65-70 faizi dollar vasitasilo hoyata
kecirilir.” Homginin bu 6lkalorin beynslxalq ehtiyat valyutalarmm 70 — 75 faizini do
dollar toskil edir.

Movecud beynolxalg maliyys arxitekturasinin faaliyyst prinsipini doyismok
iclin ciddi obyektiv sobablor movcuddur. Homin sobablor beynalxalg maliyys
arxitekturasinin doyismasi tiglin manis rolunu oynayirlar.

Oslindo, Avropa Birliyi 6lkalorinds mdvgeyini anlamaq asandir. Bir torafdon
Amerika Birlogsmis Statlarinin bohranin qarsisini almagq tiglin Avropa Birliyi 6lkalori
vasitosi ilo holl etmok arzusu aydin goriiniirdi. ABS Avropa Birliyi o6lkalorini

dollarin kursunu dastoklomak sarti ilo alave emissiya kegirmoayo vadar edon siyasot

"®ernco I. O Mepax MO TNPEOJONEHHIO MHUPOBOTO Kpusuca H (POPMHUPOBAHUIO yCTOMYMBOH (DUHAHCOBO-

SKOHOMHUYECKON cucTteMsl., 169¢
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yirlidiirdii. Bu siyasot garsisinda iqtisadi vaziyyat zoifloyirdi. Avropa 6lkalorinda
avroya goro biidco Kosiri imumdaxili mohsulun 3 faizindon ¢ox ola bilmoz vo
Olkonin {imumi borcu isa timumdaxili mahsulunun 60 faizinden ¢ox olmamalidir.
Buna gors, avronun slavo emissiyasi hesabina siini yaradilmis tolobi stimullasdirmagq,
olkolorin igtisadi maraqlarma vo Avropa Birliyinin foaliyyat prinsiplorino zidd bir

prosesdir.

3. Yeni beynolxalq ehtiyat valyutas1 yaradilmasi yanasmasi.

Amerika Birlogsmis Statlar1 dollar1 ovozino yeni SDR beynolxalq ehtiyat
valyutasinin yaratmaq, Rusiya vo Cin kimi Olkolor torofindon iroli striiliir.
Miitoxaossislorin - qiymotlondirilmasina goérs, SDR beynolxalq ehtiyat valyutasi
statusunu almasi ilo hom diinya maliyyo sistemini stabillogdirocok, hom do golocok
bohranlarin qarsisini almis olacaq.

Rusiya o©lkosi bildirir ki, yeni maliyyo arxitekturasi, beynoslxalq maliyya
morkozlori vo bir nec¢o ehtiyat valyutalar ilo birlikdo formalasa bilor. Cindon forqli
olaraq Rusiyanin  Beynolxalqg Valyuta Fondunda  basqa da institutlarinin
yaradilmasin1 vacib sayirdi. Bu moagsadlo yeni morkozlor yaratmaq lazim oldugunu
bildirirdi. Diinya iqtisadiyyati {igiin Rusiya 0ziindo digor ehtiyat valyutalara olan
“valyuta sobati” vo “supervalyuta” sistemi yaradilmasini toklif etdi. Bu fikir ABS-da
birmonali garsilanmadi.® Ciinki bu sistemin formalasmasi ilo liderliyini itirib vo 6z
yerini yeni valyutaya vermis olacaqdi. Bu iso ABS diinya iqtisadiyyatinda hakim

movgeyinin sonu demak idi.
4. Regional valyutanin totbiqi yanagmasi

Bu 6z oksini Avrasiya Iqtisadi Birliyi {izvleri arasinda &denislorin hoyata
kegirilmosi ii¢iin yeni regional valyutanin yaradilmasinda tapmisdir. Avrasiya Iqtisadi

Birliyi o6lkolorindon Qazaxistan, Rusiya, Belarus, Qirgizistan, Tacikistan kimi

8Bosuenko H.I'. MHcTHTYIMOHALHBIE TPe0Opa30Banis (PMHAHCOBOU CHCTEMBI

Poccun B yenosusix rinobanuzanun: Monorpagust , 269¢
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dovlotlor daxildir. Bu yanagma Qazaxistan prezidenti Nursultan Nazarbayev
torofindon iroli siiriilmiigdiir. Bu valyuta elo bir nagdsiz 06donis vasitosinog
cevrilmalidir ki, diinya valyutasinda doyismalor, ona tasir etmasin.

Bu yanagma avrozonada artiq hoyata kegirilir. Onlarin olavo Ustiinliiyii do
movecuddur. Bu iso 6ziindo valyutani tomin etmok {i¢lin osas aktivlordon istifado
etmonin miimkiin oldugunu gostorirdi. Bozi regionlarda bu qizil, neft; neft, qaz, uran;
qaz elektrik, su; qizil, almaz, uran kimi ¢ixis edir. Osas aktivlorin istifadesinin
genislonmasi, beynolxalq maliyys arxitekturasint  c¢otinlosdirsa do, onun

dayanigliligini artirmis olacaqdir.

5. Fordi 6lko valyutalarina kecid yanagmasi

Ticarat olagasi zamani monfootin artirilmasi liclin uygun valyutadan istifado
edilmasi kimi qiymatlondirilir. Bu yanagsmanin asas magsadi digar 6lkadan har hansi
bir omtos vo xidmati idxal edon 6lkonin manfasting yonoldilib. Bu proses idxal edilon
Olkonin valyutasi ilo aparilir. Beloliklo, bu 6lko tigiin homin 6lkonin valyutas: ehtiyat
valyutaya cevrilmis olur. Bu yanasma bozi sortlorin tosiri ilo ¢atinlogir. Bu sortlor

asagidakilardir:

¢ Bazar mozonnolorinin miioyyon edilmoesi zamani Morkozi Banki
konarlagdirmaq lazimdir. Onun salahiyyatloring inflyasiyanin minimuma
endirib pul kanallarinin  doldurulmasi  aiddir.Qeyri-kommersiya
omoliyyatlar1 aparmaq iso bura daxil deyildir. Bazi 6lkalorin Markozi
Banklar1 Beynolxalq Valyuta Fondunda vasitac¢i rolunu oynayirlar.

+ Ehtiyat valyuta statusu almis 6lko valyutalar1 daxili aktivlorlo deyil, real
aktivlor ilo bagli olmalidir. Masalon, qizil, neft, metal soboti. Oks

togdirdo, onlar xarici valyutalar torofindon siradan ¢ixarilacaqlar.
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* Osas aktivlorin qiymeotlorini diinya vo regional valyuta birjalar
torofindon miioyyon edilmolidir. Cilinki osas aktivlor diinya maliyya

bazarlarinda standart qiymoto malik olmalidirlar.

Qeyd etmok lazimdir ki, bu yanasmani maliyys inkisafinin asasini togkil edir.
Bohraninin genislonmosi zamani bu yanasma beynslxalq maliyye arxitekturasinin
doyisdirilmosindo osas rolu oynaya bilor. Diinya maliyys arxitekturasinin yeni
regional valyutanin daxil edilmosi global tohliikoloro moruz gala bilor. Bir misali
olaraq Iran korfazindo dinarin regional valyutaya gevrilmosini gostarmok olar. Bu da
Iraq vo Iran 6lkolarini bdyiik problemlora gotirib ¢ixarir. Biitiin sanksiyalar miivafiq
olaraq demokratiyanin inkisaf bohanasi ilo hoyata kegirilir.

Diinya iqtisadiyyatinda Olkolor 0z movqgelorine goro  bir-birilarindon
forglonirlor. Amerika Birlogmis Statlar1 Avropani beynoalxalq maliyys arxitekturasinin
tonzimlonmo sistemini yaratmaq istodiyindon siibholonirdi. Bu da onlarin
suverenliyino garsi ¢ixirdi. Avropa iso 6z ndvbosindo maliyyo sistemino olave likvid
tosir gostormoklo razilagsmirdi. Cilinki bu vasito ilo 6lkonin iqtisadiyyatina tosir giicli
koskin artmis olur. Asiya Olkolori bohranin bas vermasindo ABS vo Boyiik
Britaniyani ittiham edirdi. Bu 6lkolor Beynolxalq Valyuta Fondunun giiclii tesirina
qars1 ¢ixird.® Ciinki onlarin bu toskilatin hiiquglarindan istifado haglar1 minimum
doracado idi. Buradan da goriiniir ki, beynolxalq maliyys arxitekturasinin sistemindo
doyisikliklorin bas vermosi {iclin aparict Glkolor maraqli olmalidir. Yoxsa bu,
yenidonqurma proseslori holo ¢ox long bas verocok. Yoni, beynolxalq maliyys
arxitekturasinda yeni sistemin qurulmasi tiglin Olkolorarasi siyasi vo iqtisadi
maraqlarin Ust-listo diismasi asas sortdir. Bu zaman biitiin 6lkolora baraborhiiquglu
beynalxalq maliyys arxitekturasi yaradilmis olacaq. Giinii - glindon inkisaf edon

diinya iqtisadiyyatinda bas veron iqtisadi proseslor beynslxalq maliyyo

SMurses JI. A. O quHaMUKe caMOpa3pyIIeHHs MUPOBOii (GMHAHCOBOH cHCTEMBL., 45C
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arxitekturasinda da struktur doyisikliyino gotirib ¢ixardi.® Beynolxalq maliyya
arxitekturasinda yenidonqurma prosesi iqtisadi voziyyatin inkisafindan asili olaraq
marhalalar iizra aparilir. Yenidonqurma prosesi 2 moarhalads bas verir:

I morholo - Beynolxalg maliyyo arxitekturasinda stabillik vo bohran

problemlori hall edilmalidir.

Bohranin qarsisini almaq {igiin doqiq magsad va vazifalor miisyyon edilmalidir.
Mogsad vo vozifolor uzunmiiddotli vo qisamiiddotli dovrlor ilo tonzimlonir. Bas
vermis slini bohran tonzimlonib nozarot altina alinmalidir. Beynolxalq maliyyo
bazarlarinin  siiratli  inkisafi, beynoslxalq maliyye arxitekturast torofindon
tonzimlonmoni osas sayir. Miasir dovrimiizdo beynolxalq maliyys bazarmin
strukturuna beynolxalq valyuta, kredit, fond, investisiya vo sigorta bazarlar1 daxildir.
Maliyys sisteminin inkisaf prosesindo bu bazarlar ayri-ayri bazar sokilindo deyil,
biitdv bir sistem soklinds ¢ixis edir. Onlara miixtslif formalarda olan maliyys alatlori
kimi do baxirlir. Bu alstlors valyuta, kredit, qiymatli kagizlar, investisiya mahsullari,
sigorta siyasoti daxildir. Beynolxalq maliyys bazarlarinin miiasir strukturu olduqca

miirakkabdir. Bu, 5 sektor bir-biri ila qarsiligl slagods vohdat toskil edir.

1.2.1 Beynalxalq maliyyo arxitekturasimin toanzimlonmasinds riskin rolu

Maliyys bazarlarina tesir edon osas tnsiirlordon birids riskdir. Maliyya
bazarlarinda risk hor hansi bir tohliikonin yaranma sabobinin agkar olunmasidir. Osas
maqsadi risk amillorinin daqiq tohliline, onlarin axtarilmasina, sistemlosdirilmasina,
diizglin qiymotlondirilmasine, idars olunmasina yonaldilib. Buosason optimal
idarsolunmaga ,onun somarsliyinin yiliksaldilmosine nail olmaq tiglindiir. Maliyya

bazarlarinda riskin 3 novi vardir:

¢ Monfoaatin artirilmasi ti¢ilin yaradilan risk

10Zahid Forrux oglu Mommodov Diinya maliyys vo valyuta kredit siyasotinin miiasir arxitekturast. Dars proqrami. —

Baxk1, 2015.s0h 102
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+»» Bohran zamani formalasan risk

¢ Folakot riski

Risk nozariyyslordo riskin miqdar 6l¢iisiinii neco miioyyonlosdirmokdon bohs
edilir. Bu 0l¢iiniin miioyyanlosdirilmasi asasinda sobab tohlil edilir vo riskli foaliyyot
geyri-miioyyan vaziyyatda bas veran foaliyyat kimi toyin edilir.!!

Qeyri- miioyyanlik soraitindo qorarlarin qobulu {iglin yalmiz monfaatin
gozlonilon monfoot soviyyosindo konarlasmalart deyil, hom do gdzlonilon monfoot
soviyyosini hesablayib vo nororo alinmalidir. Yoni, monfoot oldo etmok {igiin risk
etmok lazimdir.

Risk anlayist miimkiin noticolorin  alinmasinin  obyektiv  miimkiinliiytii
Olciistidiir. Obyektiv miimkiinliik dedikds, hor hans1 bir prosesin ke¢mis malumat vo
gostaricilorinin tohlil vo qiymotlondirilmasindon aldo olunmus bir qorardir. Risklorin
miloyyan edilmasi asagidakilardan ibaratdir:

¢ risklorin movcudlugunun va onun baslanmasini miioyyon edon prognoz

gostaricilari

+ risklorin miioyyon edilmosi
% risklorin omologalmo ehtimalinin qiymotlondirilmasi
+¢ risklorin tosir giicliniin minimallagdirilmasi
% risklorin dinamikasinin tohlilinin aparilmasi

¢ risklors qars1 dayanigli sistemin totbiq edilmosi

Qeybulla Qeybullayev Iqtisadi risk nozariyyasinin asaslari, soh 132
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Cadval 1.3

Iqtisadi risk noazariyyalari va onlarin

tasniflasdirilmasi

Iqtisadi risk nozoriyyaslori

Tokmillogdirilmis

Klassik Neoklassik _
neoklassik
Gozlonilan itkilor Gozlanilon monfaatdon Moanfaatin miqdar1 vo
izra gorarin konarlagsma tizragorarin go6zlonilon konarlagsma
miioyyoanlosdirilmasi miioyyanlosdirilmasi lizra gorarin

miioyyanlosdirilmasi

Monbo : Qeybulla Qeybullayev Iqtisadi risk nozariyyslori Bak1 2003, soh 17

I morhalo - uzunmiiddatli perspektiv asasinda iqtisadi yanagsmanin doyigsmasi
ila yeni beynolxalq maliyys arxitekturasini yaratmag.

Bu morhaloda beynoslxalg maliyys arxitekturasina yeni maliyyo
ganunauygunlugu totbiq edilir. Osas moaqgsad golirliliyin artirilmasi vo miimkiin
maliyys risklorinin qiymatlondirilmasidir. Galirliliyin artirilmas: tiglin asagidaki

todbirlori hoyata kecirmok lazimdir:
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» Golirliliyin artirilmasi li¢iin mithlim miimkiin variantlarin tohlili vo agkar
edilmosi

» Qobul edilmis qorarlarin hoyata kegirilmosi noticosindo bas vera bilon
mimkiin iqtisadi, siyasi, monovi vo digor iqtisadi noticolorin
qiymatlondirilmasi

» Komiyyat vo keyfiyyat aspektlorinin qarsiligli slagesinin tomin edilmasi

Beynolxalq maliyyo arxitekturasinda maliyyo risklorinin qiymotlondirilmasi

tisullari, kompleks bir sistemdir. Maliyya riskino asagidaki risklor daxildir'?;

» Valyuta risklori
» Kredit risklori
» Faiz risklori

> Bazar riski

Maliyys bazarlarmin 6ziiniin daxili informasiya bazasmin tohlili aparilaraq
maliyyo risklorinin formalagmasi ehtimalini komiyyatco qiymotlondirmoyo imkan
verir. Bu zaman riskin yaranmasi, maliyys bazarinin foaliyyatinin gostaricilorindon
asili olaraq miioyyan edilir. Risklorin giymatlondirilmasi onu prognozlasdirmaga
imkan verir, maliyyo bazarlarinda monfi naticolorinin aradan qaldirilmasi vo ya
azaldilmasi 1la naticalanir.

Beynolxalq maliyyo arxitekturasinin yenidon qurulmasi prosesi 4 tonzimloma

soviyya lizro aparilir:

¢ Bazarin 6ziiniin tonzimlomasi
% Beynolxalq maliyys arxitekturasi istirak¢ilarinin tonzimlonmasi
% Dovlatin tonzimlonmoasi

Dovlat beynalxalg maliyys arxitekturasinin biitiin seqmentlarini toanzimlayir.

Dovlat tonzimlonmasi inzibati-normativ aktlarla, dovlet vo dovlatloraras:

orqganlarin faaliyyati ilo hoyata kegirilir. Bu orqanlara banklar, beynalxalg maliyys-

12X anhiiseyn Kazimli, Ibrahim Quliyev “Igtisadi risklorin qiymetlondirilmasi vo idars edilmasi” , Bak1, 2009, soh 96
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valyuta orqanlari, yoni BVF kimi, Diinya Banki, Avropa Yenidenqurma vo Inkisaf
banki,regional inkisaf banklar1 vo sair daxildir. Miiasir dovrde maliyys bazarlarinda
bas veran biitiin prosesloro dovlatin tosiri giiclonmisdir. Bunun asas sobobi bohranin
igtisadiyyatda genislonmosi zamani yalniz dovlst strukturu likvidlik ilo maliyys

bazarlariin faaliyyatini borpa edir.

Cadval 1.4
Maliyya risklorinin azaldilmasinin
asas uisullar:
Maliyya risklarinin azaldilmasi yollar
Riskin aradan Riskin azaldilmasi

qaldirilmasi tisullar tisullar

- risklordon qagmagq - diversifikasiya

. . - limitlogdirmoa
- risklorin saxlanilmasi
. e e e e . - prognoz
- risklarin otirilmasi proq
- sigorta

Monbos : ®enorosa B.I'. Menstronuiicss Mup u rinobanuzanus // 3Hanue. [lonumanue. YMeHue. —

2004 - Nel, 2. — C. 44-59.
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FOSIL II. QLOBAL iQTiSADIi BOHRAN SORAITINDO BEYNOLXALQ

MALIYYO ARXITEKTURASI

2.1. Qlobal bohran dovriindan ¢ixis magsadi ilo beynalxalg maliyya

arxitekturasinda hayata kecirilon regional tadbirlar

Miiasir diinyada beynolxalq iqtisadi miinasibatlor sisteminin inkisafinin on 6nomli
xisusiyyatlorindon biri imumilikds regional iqtisadi integrasiya proseslarinin
giiclonmasi vo buna miivafiq formada miixtolif diinya o6lkolori tizro qlobal
omokdashigin daha da genislonmosidir. Umumilikdo diinyada bas veran proseslarin
naticosindo  diinya bazarmin formalasmasi miiasir dovrdo daha ¢ox Olkolorarasi
birliklor, hamginin ticarat iqtisadi bloklarin tosir giicii vasitasilo reallasir. Miiasir
dovriin regional iqgtisadi inteqrasiya birliklori beynolxalq arenada IEO-do tomsilgi
rolunda ¢ixis edarok va asas giic markazlori kimi diinyada gedon bir sira proseslardo
igtisadi toraqqginin mithiim agentlorina ¢evirilmislor. Tarixi dévr arzinds bas veran
qlobal bohranlar1 imumilikdo miixtalif regionlar iizra qruplasdirilib vo bu istigamotdo
bohranin aradan qaldirilmasi cohatdon ister kegid iqtisadiyyatli 6lkalor vo yaxud da,
Conub , Conub sorqi, Sorqi Asiya Olkolori bu formada tosnif edilorak onlarin
regionun xiisusiyyatine uygun olaraq anti-bohran tadbirlori yerino yetirilmisdir. Bu
istigamotdo foaliyyat mexanizmina nazar salsag, har seydan avval geyd etmaliyik ki,
Avropa Ittifaqi, miiasir dévrde 7.5 trilyon iimumdaxili mohsula malik olmagla, bu
diinya sonaye mohsulunun 25%-ni, diinya ticaratinin 40%-i iizro foaliyyati 6ziindo
comlosdirir. Buna miivafiq olaraq, Avropa Ittifaqi, miiasir dévrde inteqgrasiya
proseslorinin inkisafi néqteyi nazorindon diinyada on inkisaf etmis regional iqtisadi
birlik kimi ¢ixis edir. Foaliyyot gostordiyi illor orzinds 0, istor gomriik ittifaq1 azad
ticarot zonas1 imumi bazar iqtisadivo tam inteqrasiya godor miixtalif proseslordoan
kegarak tarixi dovr orzinds vahid dovlatgilik yaradilmasia qodor yiiksolmisdir. Bu
xiisusiyyotlori miivafiq olaraq Avropa lttifaqinda uzun tarixi dovr orzinds bas veran
maliyys bohranlar1 da, onun yerina yetirdiyi antibohran tadbirlorinin xiisusiyyatlarina

uygun aradan qaldirilmisdir. Avropa Ittifaqr eyni zamanda digor integrasiya



30

qruplasmalarindan forqli olaraq. 6ziiniin yiiksok texnologiyasina malik iqgtisadi

imkanlari ilo daima secilmisdir.

Lakin geyd etmok lazimdir ki, istor Avropa Birliyi, istorso do miixtalif dovlatlorin
tarixi dovr orzindo qlobal bohrana dogru siiriiklondiyini gostoran statistik rogomlor
bu boéhrandan ¢ixis tadbirlorinin  na doracads zaruri oldugunu oyani sokilda siibut
etmokdodir. Bunu miixtalif illor {izro imumdaxili mohsulun dinamikasima gors

xarakteriza edak.

Sxem 2.1. Regionlar va é6lkalar iizrs iimumi daxili mahsulun dinamikasi

Diinya Inkisaf etmis Avropa

olkalor. Birliyi

v v
2005-4.5 / 2005-2.7 \ / 2005-2.2. \

2006-5.2 2006-3 2006-3.4

2007-5 2007-2.7 2007-3.2
2008-3.8 k 2008-1.5 / K 2008-1.3 /

Amerika Yaponiya Inkisaf
etmokdo olan

Olkalor

' ' }

/ 2005-2.9 \ / 2005-1.8 \ / 2005-7.2 \
2006-2.8 2006-2.5 2006-7.8
2007-3 2007-2 2007-8

k 2008-1.5 / K 2008-0.5 / k 2008-6.5 /

Monbo : https://az.wikipedia.org/wiki/Umumi Daxili Mohsul iizra &lkalorin_reytingi, soh 5
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Qlobal bohranlarin baslanmasi ilo iimumilikde Avropa Ittifaqina iizv 6lkolorin
iqtisadiyyatinda bir sira problemlor zoncirvari formada inkisaf etmoyo bagladi. Lakin
bu bohran Avropa Ittifaqmnin tosir etmazdan avval bu istigamotdo igtisadcilar qeyd
edirlor ki, iimumilikdo bohran Amerikadan forqli olaraq, Avropa iqtisadiyyatinin
tonozziilo moruz qoymayacaq. Lakin qloballasan diinyada Avropa Ittifaqnin bu
tosirdon konarda galmasi geyri-miimkiin hesab edilib. Avropa o6lkalorinin maliyys
sistemlorinin bohrana qarst daha dayaniqli olsa da, imumilikdo iqtisadi resessiya
dovriin vo bdhranin zorboasi Avropaya da niifuz etdi. Qorbi Avropa regionundan
sonra Soargi Avropa Vo Moarkazi Avropaya da ¢atdi vo bu dlkolordo daha ¢ox agir

Vaziyyat yarandi. Bunun bir sira sobablori var idi ki, bunlar asagidakilardan ibaratdir :

» Qorbi Avropadan forgli olaraq Sorqi Avropa O&lkoalorinin iqtisadiyyatlari
timumilikde daha c¢ox Qarbi Avropa banklariin kapitali hesabina
maliyyalosirdi. Belo oldugda isos Qarbi Avropada bas veran bohran bu zonadan
asil1 olan digar regionlarini daha ¢otin voziyyatls tizbaiiz qoydu.

» Morkozi , Sorqi Avropa Olkolorinin iqtisadiyyatlarmin ixrac yoniimlii olmasi,
xiisusilo Qorbi Avropa bazarlar1 tizra istigamatlonmosinds va bu regionda

bohranin daha agir kegmosini sartlondiran asas amillordon hesab edilir.

Bohranin fasadlart Markazi va Sarqi Avropanin bir sira 6lkalarinda, xtisusila doa, buna
misal olarag, Macaristani, Ruminiyan1 Bolgaristan1 gdstora bilorik ki, burada
problemlor omanotlorin asagi saviyyasi, biidco Kasirlori va 6lkonin  maliyya
sisteminda geyri-sabitlik voziyyatinin xarakterli olmasi va eloca do bank sektorunun
Vo bag veron bohran yiiksok ixracat asililigi, cari omoliyyatlar tizro monfi saldo va
miixtolif sobablor daha kaskin hal almigdir. Inflyasiya naticasinds giymetlorin siini
sokildo galdirilmasi vo amokhaqqinin artiminin dayandirilmas: iimumilikdo iqtisadi
foalligin azalmasina vo makroiqtisadi sahods balansin pozulmasina gatirib ¢ixardi.
Bank sektoru tizro problemli kreditlorin haddindon artiq artmasi, valyuta
chtiyatlarinin asagi saviyyasi va.s amillor notico etibari ilo bohranin Morkazi Avropa

6lkalari arasinda global ticarat vo maliyys axinlarinda tasirini gostardi.
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Bohran soraitindo olan diinyada bank sektoru tizro bir sira 6lkolords bohran
xiisusiyyatlori miisahido olunmaga basladi. Bu xiisusiyyatloro uygun olaraq iso
banklarda miixtalif todbirlorin hoyata kegirilmasi zorurati yaranmigdir. Xiisusilo do
banklarin aktiv dayarlorinin pislosmasina sabob olan problemini kreditlor va eloca do
ohalinin banklara olan inaminin azalmasi naticasinds Vvesaitlorin calb edilmasinin
miimkiinsiizliiyii bir sira 6lkalords kigik banklarin tamamilo miiflislosmasina va iri

banklarin da maliyys vaziyyatinin pislosmasins gatirib ¢ixardi.

Umumilikdo, miixtalif regionlar iizro istor bank sektoru, istorso do digor biitiin
sahoalar {izra bohran soraitinds bas veran problemlarin halli magsadi ilo bohrandan

cixis istiqgamatlori asagidaki formada tosnif edilmisdir :

v Kreditlosmo sisteminin diinyanin bir ¢ox banklarinda faaliyyatinin geyri-
sabitliyi garaitinda har seydan avval problemli kreditlarin halli istigamatlorinin
miayyanlosdirilmasi ;

v" Real sektor iizro yaranan bohran naticasindo oaldo olunan gerilomonin aradan
qaldirilmasi istiqgamatinda tadbirlorin yerina yetirilmasi ;

v Dovlatlorin maliyys sisteminds geyri-sabitliyin aradan qaldirilmas: ;

v Miixtalif 6lkalar tizro idaroetmo strukturlarinda noazaratin giiclondirilmasi ;

v" Biidco kosrinin azaldilmasi vo milli valyutalarin donarliyinin tomin olunmasi
istigamatindos tadbirlarin yerina yetirilmasi ;

v Qiymotlorin siini formada yiiksaldilmasinin garsisinin alinmast ;

v Makroiqtisadi geyri-sabitliyin aradan qaldirilmasi ;

Biitiin sadaladigimiz bu amillar bir-biri ila alageli formada har bir 6lkanin
qloballasan diinyada normal formada foaliyyot gdstormasi Vo inteqrasiyasinin 9sas
sortlorindon hesab edilir. Odur ki, bu problemlorin halli istiqamatlori iizro regional

tadbirlarin yerina yetirilmasi miiasir dévrds aktualliq dasiyr.
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Diagram 2.1. Qlobal iqtisadi bohranin diinya 6lkalari {izra issizliya tosiri

issizlik, %

Moanba: Sberbankin Makroiqgtisadi Tadqigatlar Markazinin malumatlar: asasinda tartib olunub

Moanba : http://www.sberbank.com/ru

Qlobal iqtisadi bohran Miistaqil Dovlatlor Birliyi 6z monfi tosirini gostormisdir.
Biitlin 6lkalor ii¢lin iimumilikda global iqgtisadi bohranin gatirdiyi fasadlar Miistaqil
Dovloatlor Birliyi 6lkalari tigiin do demoak olar ki eyni naticalora sobab olmusdur. Buna
miivafiq olaraq bu 6lkalords iqtisadi artimda vo makro iqtisadi gostaricilorda kaskin
enmoalorin miisahido edilmasi, homg¢inin kapital axininin axib getmosi vo maliyys
sabitliyinin kaskin pozulmasi miisahido olunmusdur. Bas veran biitiin bu proseslor
nozdinda Birlik 6lkalori bodhran ¢ixis hallinin vacibliyini bir nega amillorlo digqgat

morkozinds saxlamigdir. Bunlar asagidakilardan ibaratdir :

% Kapitalin axiin garsisinin alinmasi vo buna miivafiq olaraq mazonns siyasatini
stimullasdirmasi istigamatinda todbirlorin icra edilmasi ;

% MDN odlkoalorinin bank sektoru iizro dayanigliginin zsiflomosinin garsisinin
almmmasi va bu istigamatda foaliyyatin tonzimlonmoasi ;

% Iqgtisadiyyatda likvidliyin artirilmasi vo imumilikds maliyya sisteminin normal

faaliyyatinin tanzimlonmasi ;


http://www.sberbank.com/ru
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¢ Inflyasiyanin qarsisinin alinmasi istigamatinds faiz daracalori siyasatinin tasdiq

edilmasi ;

Sadaladigimiz bu amillora misal olaraq, Miistaqil Dovlatlor Birliyi 6lkalori bohrandan

¢ix1s yolu iiciin asagidaki todbirlorin icrasimi zoruri hesab edir :13

1. Miixtalif dovlatlor saviyyasinda gabul edilon va yerins yetirilon todbirlor ;

2. Regional birliklor saviyyssindo vo Miistaqil Dovlatlor Birliyine iizv olan
dovlatlorin Komissiyalar vasitasi ilo gabul edilon va hoyata kegirilan todbirlor ;

3. Beynolxalg maliyys arxitekturasinin vozifada prinsiplarindon irali golon
mosalolor tizro diinya valyuta sisteminin yenidon qurulmasi ilo timumilikdo
foaliyyat gostoron regional birliklorin 6z  mdvgelarinin - bir  birina

uygunlasdirilmast ;

Bohran soraitindo 6lkomiz ii¢iin do bu prosesi xarakterizo etsok, Azorbaycanin bu
istigamotdo antibohran siyasatinin tohlil edilmosi miihiim shamiyyat koasb edir. Bela
ki, bu istiqamotda 2009-cu ildo Prezident ilham Sliyevin ilin yekunlarina dair hesabat
iclasinda ¢ixisinda iimumilikde 6lkamizds yaranan vaziyyst bohran soraitinds genis
sorh edilarak, mahz igtisadi bohranin Azarbaycana tasir doracasi miioyyonlosdirilmis
Va bu tasir daracasinin minimuma endirilmasi ilaslagadar goararlar gabul edilmisdir vo
vazifalor miiayyanlosdirilmisdir. Buna miivafiq olaraq bohrandan ¢ixis tizra tadbirlor
paketi hazirlanmis vo bu todbirlor paketi Azarbaycan iqtisadiyyatina boéhranin
tosirinin hansi istiqgamatlords olacagi ilo dair masalalari shate etmisdir. Xiisusila do,
diinyada bohranin naticalorindon formalasan vo timumilikdo neft vo geyri-neft ixrac
mohsullarinin giymatinin azalmasi va kredit axinlarinin azalmasi, miivafiq olaraq, bu
proseslorin 6lkomiz tgiin tohlil edilmosi golocokdsa do bu istigamotdo todbirlor
planinin iglonilib hazirlanmasinda zaruri shamiyyat kosb etmisdir. Azarbaycanin bu
istigamatdo bohrandan ¢ixisda todbirlor paketi ¢coxsaxali olmagla, hor seydon avval
istehlak mallarinin qiymotlorin azaldilmasina istigamotlonmisdir. Bununla yanasi,

2005-ci ildo Azorbaycan prezidentin formani ilo antiinflyasiya tadbirlorinin hayata

13Aslanov Elnur “Yeni diinya nizami vo milli inkisaf soh 48
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kecirilmasi va ya bu tadbirlor dini baximindan 6lkadoki miiassisalorin istehsal etdiyi
mohsul vo xidmatlorin giymotlorin diizgiin miioyyan olunmasi vo siini giymaot
artiminin aradan qaldirmasi istigamotindo foaliyysti ohato etmisdir. Digor osas
istigamotlordan biri isa son illar arzinds inhisargiligla miibarizonin va bu istigamotdon
rogabstin saglam formada reallasdirilmasi iizro nozarotin hoyata kegirilmasi Vo
miivafiq dovlot qurumlar1 vasitosilo bazara ganunsuz formada bu miidaxilalorin
qarsisini almasindan ibaratdir. Miasir dovrds bohran illarindan alds olunan tacriibays
osason, g@olocokdo bas veron hor hansi bir bohran olaraq qarsiya orzaq
tohliikasizliyinin tomin olunmasi, eloca do 6lkemizds foaliyyat gostoran diger sonaye
mioassisalorinds normal foaliyystin bu vo bu foaliyyat iizorindo nozarati stabil
formada qurulmasi 6lkamizda maliyys sisteminin nazaratinds baslica sortlorindon biri

kimi ¢ixis edir.

Bohranli illor orzindo Azorbaycanda iqtisadi gostoricilor bu formada

olmusdur.

1. Kond tosarriifat1 — 7.4% artmisdi.
2. Umumdaxili mehsul — 6% artmisdi.

3. Qeyri- Neft sonayesi — 9% artmisdi.

Biitlin bunlarla yanas1 bohran illorinds 6lkomizin diinya iqtisadiyyatina
inteqrasiya soraitindo foaliyyat gostordiyini nozoro alaraq, global igtisadi bohranin
fosadlarindan qagmaq, tmumilikds, tamamilo geyri-miimkiin olardi. Lakin bu
istigamotdo 6lkamizdo gabaglayici tadbirlarin yerina yetirilmasi vo diizgiin siyasatin
qurulmasi, Azorbaycanin bu boéhrandan ugurla ¢ixmasmna sobab olan osas

amillordandir.
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Diagram 2.2.UDM artim tepmi — Azarbaycan

e JDM artim tempi

2005 2007 2009 2011 2013

Moanba : Siileymanov Elvin “Beynoalxalq maliyys bohrani: sortlondiron amillor vo miibariza yollari”
mag dis, Baki, 2016, sah 96

Diaqram 2.3. UDM artim tempi

Azarbaycanda UDM-in artim tempi
‘_(:nomih'al)

Monba : V. Zeynalov “MALIYY® BOHRANI: TARIX, NOZORIYY® VO ANTIBOHRAN
SIYASOT” Baki, 2012


http://az.wikipedia.org/wiki/%C5%9E%C9%99kil:%C3%9Cmumi_Daxili_M%C9%99hsul1.png
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I.e.d professor Mommodov Zahid &ziiniin “Qlobal maliyys bohram1 vo dovlet

idaroetms sistemindo antibohran siyasot: iimumi problemlor vo forgli yanagmalar”

adl1 moruzasindo maliyys bohrani1 vo global maliyys bohraninin Azarbaycana tosir

kanallarii tohlil etmisdir.Buna miivafiq olaraq bohranin Azarbaycan iqtisadiyyatina

tosir istigamotlori asagidakilardan ibarat olmusdur :4

» Olkomizin diinya bazarlarina ixrac etdiyi neft vo miixtalif yanacaq névlarinin

giymotinds azalma miisahids edilmisdir .Bels ki, 6lkamizda biidca galirlarinin
daha ¢ox hissasinin neftdon golon galirlor hesabina formalasdigini nazara
alaraq,bu amil 6lks igtisadiyyatina nisboton manfi tosir gostormisdir ;

Qlobal maliyys bohranina beynolxalg maliyys bazarlarinda likvidlik
catismazligi sobab olmusdur ;

Bohran sobobi ilo iimumilikdo Amerika vo Avropa o6lkolorinds global tolobin
azalmasia, notico etibarilo, ixracin azalmasina sobob olmusdur ki, bu da
imumilikdo qeyri neft sonayesinin inkisafina monfi tosir gostoron

amillordandir.

Diagram 2.4. Azorbaycan UDM saho strukturu 2016-c1 il

1,7%
2.1%

m Kond tasarriifati, mesa tasarriifat va baligeiliq
B Sanaye
= Tikinti
B Ticarat va xidmatlar
mNagliyyat va anbar tasarriifat
B Turistlarlarin yerlagdirilmasi va ictimai iaga
Informasiya va rabita
Sosial va fordi xidmatlar
Moahsul va idxala xalis vergilar

Manba : http://www.stat.gov.az

14j.e.d Mommodov Farrux Zahid “Qlobal maliyys boéhran1 vo dovlat idaraetmo sisteminds antibohran siyasat: iimumi
problemlor vo forgli yanagmalar” , soh 56


http://www.stat.gov.az/
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2016-c1 il orzindo iimumilikdo 43436.3 milyon manat UDM istehsal edilmisdir.
Adambasima diison UDM 4512.5 azn olmusdur. Kond tosorriifat, meso tosorriifat1 vo
baliqciliq, vo informasiya rabito xidmotlori {izro UDM géstoricilori  iimumi
gostaricilor icarisindo azliq toskil edir. Tikinti vo sonaye {izro UDM miivafiq olaraq

45% va 7.1%, sosial vo fordi xidmotlor tizra 150 14.5% toskil etmisdir.

2.2. Bohran saraitinda beynalxalg maliyyas arxitekturasimin asas vazifa vo

prinsiplari

Bohran soraitinds  beynolxalg maliyys arxitekturasinin asas voazifo Vo
prinsiplori, timumilikdo iqtisadi resessiya dovriindoki proseslordon asili olaraq
doyisilir. Ik 6nca qlobal iqgtisadi resessiya dévriino miivafiq olaraq, bohran anlayisina
nazar salaq. Bohran imumilikds, har hans1 bir prosesinin normal faaliyyatinin koaskin
sokilda agag1 diismoasi vo buna miivafiq olaraq, daim bas veran neqativ bir hadisa kimi
xarakterizo edilir. Béhran anlayisinin mozmunu miirokkob vaziyyatin monasini ifado
edir. Iqtisadi bohran imumilikds 6ziiniin bir sira xiisusiyyatlorino malikdir. Miixtalif
odabiyyatlarda bohran anlayisin bir ne¢o formalardan sorh edilir ki, bunlar maliyys
bohran1 vo real sektorda bohran olaraq xarakterizo edilir. Qlobal igtisadi resessiya
dovriinii  maliyys bohranlarina asasan, sorh etmok zoruri hesab edilir. Buna miivafiq
olaraq maliyys bohranlar1 agir iqtisadi naticalor veran hadisalori 6ziinda oks etdirarak
olds edilon bu naticalara asasan, comiyyatin miixtalif strukturlari vo {imumilikda
diinya arenasinda beynolxalg maliyys arxitekturasmin iizro aldo olunan gorarlarin
diizgiin formada reallagdirilmasi ilo miisbat naticalora sobab ola bilor. Basqa s6zlo,
maliyys bohrant maliyys aktivlarinin dayarinin kaskin formada normal foaliyyati tizro
asag1 diismasi vo maliyys bazarmin ¢atin voziyyatlo {izlasmasini, eloca do, buna
miivafiq olaraq bas veron bir sira proseslor vo milli pul vahidinin doyarsizlosmasi
maliyya sisteminin funksiyalarinin pozulmasi va bir ¢ox masalalori 6ziindo oks

etdirir. Bas veran bu geyri-sabitlik miiasir dovrde 0 godor genis bir anlayisdir ki,
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xiisusilo do qloballasma dovriinde hor hansi bir 6lkodoki maliyys boéhrana
timumilikda bir ¢ox dovlatlorin normal igtisadiyyatinin foaliyystinds do geyri sabitlik
vaziyyatlorino gotirib ¢ixara bilor. Mohz buna miivafiq olaraq iqtisadi resessiya dovrii
tarixdo bas veron maliyys bdohranlarinin vo valyuta bohranlarinin sociyyovi
xtisusiyyatlorini 6ziindo oks etdirir. Iqtisadi bohranin asas Soboblori kimi miisyyan
tarixi dovr oarzinds miixtalif corayanlarin niimayandalori torafindan verilon sorhlor va
ya soOylonilon fikirlor miihiim ohomiyyat kosb edir. Belo ki liberalizm va
neoklassisizm coroyanlarinin niimayandolori, iqtisadi bohranlarin osas Sabobini
ohalinin dovlards foaliyyat gdstoron miiassisalor tarafindan istehsal olunan mohsullar
istehsal soviyyasindon daha az istehlak etmolari ilo alagelondirdilor. Bunu basqa sozlo
istehsal, bolgii, miibadilo Vo istehlaki sahasindo yaranan ziddiyyastlor vo
uygunsuzluglar ilo olagolondirirdilor. Bu problemin hallini iso istehlakin
stimullasdirilmasi ilo olagalondirirdi. Bu monzaralordon forqli olaraq Sumpeter
iqtisadi bohranlar1 psixoloji nazariyys ila alagalondirarak, iimumilikds bu béhranlarin
yaranma sabobini psixoloji tosvirini vermis va psixoloji nazariyys ilo slagodar
oldugunu sorh etmisdir. Umumilikdo diinyada bas veran maliyys béhranlarmm
yaranmasi sabablori miixtalif dévrlar arzinds global iqtisadi resepsiya bir dovr iizra

movcud nazariyyoalora asaslanmisdir ki, bunlar asagidakilardan ibaratdir

1. Kredit nozoriyyasi — Bu nozariyys kreditin miqdarinda bas veran
azalmalarla oslagodar olaraq maliyys bohranina sabab olan amillarin torkibi
kimi ¢ixig edir.

2. Qeyri-miiayyanlik nazariyyasi — Bu nazariyyanin mazmunu ondan ibaratdir
ki, golocokds oldo edilocok golirlo buna miivafiq olaraq, risk arasinda
nisbatin diizgiin tanzimlonmasi va gararlarin goabul edilmasi iizra nazaratin
vacibliyini oks etdirir. . Molozer, Nerrinq Kimi iqtisadgilar tarixdo bas
veran maliyys bohranlarinin sabab Kimi geyri-miisyyan sorhini vermislar.

3. Bank sektoru lizra yasanan bohranlar1 oks etdiran nazariyys - Bank sektoru
lizro bas veron bohranla miixtolif militaristlori torafindon sorh edilon

noazariyya gora, bu il bank sektoru tizra yiiksok inflyasiya ils alagadar olaraq
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formalasir. Belo ki Kagan, Fridmen Kimi iqtisad¢ilar bu prosesds sort pul
siyasatinin iqtisadi aktivlik iizorinds tasirinin azaltdiginiz sorh etmislar.

4. Dovrii borc yigimi — Bu nazoriyyanin mahiyysti ondan ibarotdir ki, bu
zaman miixtolif Olkolordo foaliyyot gostoron sirkotlor, onlarin bdyiimo
dovriine uygun olaraq borc yigimina moruz qalirlar vo bu zaman borclarin
artimi da maliyys bohranmin formalasmasinin asas faktorlarindan biri hesab
edilir.

5. Maliyyas bazarlarmin struktur nozoriyyasi — Davis torafindon sorh edilon bu
nozoariyys isa qlobal iqtisadi resessiyanin sababi kimi maliyys bazarlarinin
sorbostlogdirilmoasini ifado edir. . Bu zaman miiassisolorin bazara girislo
olagodar qarsilagdiglart manegiliklorin aradan qaldirilmasina 6z novbasinds
kredit tolobatlarinin artimi vo kredit standart planda azalmagina yoxa

cixmagimi sdylayarok, bunun béhrana sobob kimi faktor hesab etmisdir.

Owvvolki paragraflarda beynalxalqg maliyys arxitekturasinin formalasmasina
sobob olan amillori sadalamisdiq. Bu amillorin igarisinds beynalxalg maliyys
bazarlarinin formalasma vo inkisaf xiisusiyyatlori do xiisusilo bohran soraitinds
maliyys bazarlarinin mévcud vaziyyatini xarakterizo edilmasi cahatdon ¢ox miihiim
ohomiyyot kosb edir. Buna miivafiq olaraq miixtalif 0lko Votondaslarna digor
Olkalorin maliyyo bazarlarina sorbast formada daxil olmasi vo kredit oldoetmoa
imkanlarinin olmasi da timumilikdo valyuta omoliyyatlar1 aparma imkanlarini da 6z
novbasindo genislondirir. Belo oldugda iso beynalxalq bazarlarda maliyys
sorbastlogdirilmoasinin icra edilmosi, iimumilikde investisiyalarin hocminin artmasi
zoruri ohamiyyat kosb edir. London birjasi diinyanin asas maliyya markazlorindon
biri olaraq genis beynolxalq maliyys omaliyyati haqglarimi 6ziindo oks etdirir.
Umumilikda, diinya dévlotlori {izro dévranin formalasmasi, xiisusilo 1980-c1 illardon
etibaron bas vermisdir ki, bu iimumilikda, o dévrda neftin giymotinin artmasi ilo
misahido olunmusdur. Bu zaman neftdon oldo olunan golirlori ixracatgilar 6z
investisiyalaria istigamoatlondira bilmalidirlor vo bu da imumilikdo iri moblogdo

kredit resurslarma Soabab olarag borclanma gatirib ¢ixardi. Lakin bu dévrds borcalan
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timsalinda xiisusilo Morkazi , Sargi Asiya vo Latin Amerikasi 6lkalari ¢ixis edirdilor.
Umumilikda, neft giymotlorinin artima osasen, yanacagin giymotinin koskin sokildo
artmasina gotirib ¢ixardir va istonilon halda olkolor valyuta toplamaqda miirokkob
vaziyyatlo qarsilasdilar. Biitiin bu proseslorin sobabi ilo maliyys béhraninin tiigyan
etdiyi olkolor 6z kredit borclarinin 6domo gabiliyystlori olmadigina goro, artiq yardim

todbirlorini reallasdirmaga basladilar.

90-c1 illordan etibaron ise. Yalniz Markazi vo Sorqi Asiya olkolorinds deyil,
eloco do Conub Sorqi Asiya, Rusiya, Tiirkiys kimi 6lkalords valyuta sisteminds bas
veran problemloarlo olagali maliyys bohranlar1 bargorar oldu. Conub Sorgi Asiya
6lkalarinds isa dovlot biidcasi Vo tadiyys balansi arasinda uygunsuzlugu bas vermasi
Vo Umumilikdo nisbatin pozulmasi da bununla yanasi, sohm vo daginmaz omlak
giymatlarinin  yiiksalmasi bank olmayan kredit toskilatlarinin da  borclarini

yiiksalmasina gotirib ¢ixardi. °

1997-ci ilda Koreya, Malayziya, Tailand kimi dlkalords. Umumilikdo, daxili va
xarici borcu imumdaxili mohsulu 2- 3 dofs tstolomisdir. Indoneziyanin xarici borc
iso 135mird Dollar idi. Regionda homginin maliyys ehtiyatlarinin azaldilmasit moahz
bu il izro milli valyutaya olan inamin tamamilo azalmasi 6z novbasinds digor
problemlor do gatirdi, vahid xarici valyutaya talobin artmasi ilo naticalondi. Asiya
maliyys bohran1 region 6lkalarine boyilik hacmdos investisiya yatiran 6lkalor ti¢lindo
hayacan signali rolunu oynadi . Bels ki, bu 6lkalari asas sorvatlorinin idxali ehtiyacini
digar 6lkalar ti¢lin miithiim shamiyyat kasb edirdi vo buna gora do bu bohranin aradan

qaldirilmasinda digor 6lkalordo maraql idilar.

Bu illor arzinds Tiirkiys vo Argentina kapital bazarindan borc aldo edan 6lkalor
siyahisina daxil edildilor vo eloco do inkisaf etmis global iqtisadi reessiya dovrii
biitovlikds maliyys sistemino neqativ tasirlordon qorumag mogsadi global maliyys

sistemi va beynolxalqg maliyys arxitekturasinin garsisinda yerina yetirmali olan bir

153 I".3eiinanos “AHTUKPU3UCHOE YIIPABIECHHE OAHKOBCKOM CHCTEMOM B Pa3sBUBAIOILENC DKOHOMHUKE™ HAY4HAs
pabota C.I1.6 mznatenscrBo C.I1.6 TYD®D, 2008, 236¢
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sira vazifalor formalasdirdi. Bu magsadlo bohranin azaldilmasi va garsisinin alinmasi
iciin beynolxalq Valyuta Fondu vo diinyanin miixtalif beynolxalq toskilatlar1 6z
biidcolori hesabina vasait ayiraraq maliyys sabitliyinin oldo olunmasi istigamatindo

addimlar atdilar.

Cadval 2.2. Bohranin qarsisimin alinmasi maqgsadi ilo BVF va digar beynalxalq

toskilatlarin ayirdiglar vasaitin hacmi (mln manat)

Olkalor Period BVF Diinya Digor Ikitorofli
Banki toskilatlar | monbalor

Meksika Fevral 17.9 - - 30
Conubi 1997 22 10 5 23.4
Koreya
Tailand 1997 3.9 1.6 1.2 10.5
Indoneziya 1997 13 55 4.5 27

1999
Tiirkiys 2000 10.5 - - -
Rusiya 1998 11.3 2.3 - 10

1999
Argentina 2000 11.8 2.5 2.5 21
Brazilya 1998 18.1 4.5 4.5 15

Monbs : V.Diinyamali “Azorbaycani qlobal maliyys iqtisadi miihito inteqrasiyasinin aktual

problemlori “ dis, Baki, 2010, sah 44

Umumilikdo qeyd edo bilorik, diinya dovletlorinda bas veran maliyyo
bohranlarinin miixtalif sobablori vardir. Bu sabablor globallasma soraitinds hatta bir
dovlotdo baslayan maliyys bohrani digarine tosir etmasi vasitasi ilo do formalasa
bilor. Dovlatlordo makroiqtisadi siyasatin asassiz formada hoayata keg¢ilmasi, eyni
zamanda, dovlatin beynalxalg va yerli 6domo miinasibatlori sisteminin kokiindan
pozulmasi, inflyasiya prosesinin giiclonmosi, insanlarin bank sektorlarina olan inamin

itmasi vo bank sektorunun tonazziilo ugramasi, eloco do zoif milli maliyys sistemi vo
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olkadon miiassisalor torofindon timumilikdo istehsal edilon mohsul vo xidmotloro
diizgiin giymoatqoymani miiayyan edilmomasi noticosindo giymotlordo bas veron
uygunsuzluq vo idxal mallariin qiymatlorinin galxmasin diizgiin olmayan miibadilo
kursu va sair vo amillori gostora bilorik. Bu olkalordo foaliyyat gostoran maliyys
institutlarinin 6z borclarin1 6days bilma gabiliyystindon mohrum olmasi vo maliyys
caxnasmasi , maliyya sisteminin bohran yaradan asas saboblordondir. Digar sabobi
iISo homin oOlkalordo bank bohraninin formalasmas:i vo  kredit togkilatlarini
miiflislosmoasi ilo olagodar bas verir. Buna miivafiq olaraq maliyya sistemindo bas

veran bohranin osas elementlori asagidakilardan ibaratdir :

+» Budco

,

» Bank sektoru

RY

¥ Valyuta

/

% Pul dovriyyasi

,

% Birja

Bu elementlora miivafiq olaraq, burada asason fond birjasinda bas veran bohran,
valyuta sistemindo bas veran bohran va biidco kasirini eloco do 6lkada pul kredit
siyasatinin diizgiin tonzimlonmasine miivafiq bas veron bohrana misal gostoro
bilorik. Bu elementlora asason, timumilikdo faiz doracalorinin qalxmasi, elaco do
giymotlorin iimumi saviyyasinin inflyasiya prosesi naticasinds doyarsizlosmasi ,

dovlatlorin haddindan artiq borc almasini valyuta risklarinin gqeyd eda bilarik.

Iqtisadi bohranin yaranmasinda digar asas amillordon biri do borc béhraninin
formalagmasidir. Borc béhraninin bu 6lkads dovlst vo 6zal subyektlorin kreditorlar
qarsisinda olan 6hdaliklarinin yerina yetirib bilmamoak gabiliyystindan irsli galir. Bu
ideya nozardon borc bohrani aslinds bank sektorunda yaranan bohran oxsarliq toskil
etso do, bank bohrandan mozmunu etibar1 ilo kredit bohrani ilo slagadar olaraq
formalasir. Miixtolif illor arzinds 6lkalorin kredit faizlori 6domokds ¢otinlik ¢okmasi
borc bohranint yaranmasinin vo ya borc 6hdosliklorinin st iisto yigisaraq toplagmasi

Sabob olmusdur.
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Qlobal maliyys bohrani. 2007-ci ildon etibaron 6z ohato dairasini daha da
genislondirok, xiisusilo Amerika maliyys sektorundan baslamis vo getdikco
darinlogmisdir. Diinyanin asas suveren giic morkoazi hesab edilon Amerikada bohranin
signallarina  osason baslayan proseslori ilk 6nco ipoteka banklarinin
miiflislogsmasindon etibaron biitiin sahosloring tasir gostormis vo ilkin morholo kimi
epoteka bohrami adi altinda qlobal maliyys bohranmin baslica sabob olmusdur.
Bununla yanasi, Amerika banklarinda vasaitlorin calb edilmosi vo kreditlosmo ilo
olagodar ciddi ndgsanlarin bag vermosi iimumilikde bu bohranin formalagmasinda vo
genislonmoasindo he¢ do az rol oynamadi. Natico etibarilo bu proses daha siddotli
sokildo inkisaf edarok, homin il arzindo Amerika, Kanada, Yaponiya vo diinyanin
digor osas giic aparici iqtisadi zonalarinda iimumilikdo investisiya qoyuluslarindan
koskin azalmalarla miisahido edildi. Qlobal ticarot hacminin koskin sokilda
azalmasina, imumilikda iri hacmli kapitalin geri gokilmasi ilo bagli prognozlar 6ziinii
dogruldaraq, xarici investisiyalarmn vo qisamiiddatli kreditlora ¢ixis demok olar Ki,

mirokkablosdi.

Nohayat, 2008-ci ildo bohrani inkisaf etmokdo olan digar 6lkalors, eloca do
Morkozi vo Sorgi Avropa, hamginin Sovet Ittifaqr dlkolorine do golib ¢atdi. Bu
Olkalords iso iimumilikdo istehsal olunan omtos vo xidmatloro mdvgeyinin olan
tolobin asagi diismoasSi Vo bununla yanasi, enerji vo xammal resurslarinin
giymoatlorinds kaskin enmolorin miisahido edilmosi eloco do geyri sabit valyuta
mozonnasi, hamginin amok bazarinda miqrantlar olan talobin asagi diismasing, bank
sektorunda problemlorin mévcud olmasi, din vasitasile, ya valyuta doyorinin asagi
diismosi bohranin yaratdig: fosadlardan hesab edilirdi. Beynalxalq Valyuta Fondunun
iqtisadi  bohranin  gatirdiyi noticaloro osaslanan statistik gostaricilorine  gors,
timumilikds bu iqgtisadi bohran daha ¢ox inkisaf etmis 6lkalor va bu 6lkalarlo alagssi
olan inkisaf etmokdo olan 6lkalords tosir goéstordi. Bu Olkalor qrupuna xiisusilo
Avropa vo MDB o6lkolorins aid eds bilorik. Baltikyani 6lkolor do bohranin fasadlart
ilo lizloson vo iqtisadi artimin asagi diismoasino Sobob olan iqtisadi bohranin

naticalorino moruz qalmiglar. Biitin bu tosirlori, timumilikdoe milli valyutanin
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doyarinin asagi diismasi ilo maliyys sahasi lizro problemlori do arda arda gotirmis vo
buna miivafiq olaraq bu olkolordo alinmis kredit oldo edon iqtisadi subyektlor 6z
6domo gabiliyyatini itirmis bununla yanasi, borclarin hacminin artmasini 6lkalordon

kapital axinina sobab olmusdur.

Cadval 2.3.Miixtalif 6lkalara global maliyya- iqtisadi bohranmmmin tasir daracasi

. inkisaf Etmakda Olan Kecid Iqtisadiyyath
Gistaricilar inkisaf Etmis Olkalar
Olkalar dlkalar
UDM-nin dinamikas:
-5 2 -10
(il arzinda artimi,%)
Parakonda amtaa
divriyyasi (il arzinda -5 5 -10
artimy, %)
Inflyasiya (il arzinda . .
Defilyasiya 2 10
artim, %)
issizlik, % 10 5 8
Fond bazarimin asag
e 2.5 4 5

enmasi (max, dafa)

Canlanma v3 inkisaf

marhalasi

2010-cu ilin I1

yarisi-2011-ci il

2009-cu ilin I1

yarisi-2010-ci il

2011-2012-c1 illar

Monbs : Beynolxalg Valyuta Fondunun molumatlarina asasan, ssh 12

Cadvalo asasan geyd eds bilorik, bohran daha ¢ox miistaqil Dovlatlor Birliyi, Sorqi
Avropa vo Baltikyan1 6lkoloro tosir gostormisdir. Diinya iqtisadiyyatinin iimumi
qarsilasdigr bu problemlari naticasinde Gimumi olaraq diinyada issizliyi artmis vo
timumilikds istehsal zoiflomis, naticasi ilo insanlarin gonast etmasi hava nagliyyati
Vo avtomobil nogliyyatindan istifadoni azaltmis , 6lkalor tarafindan yerina yetirilon
maliyys todbirlorinin ixtisar olunmus, maliyys sektorunda zoruri islahatlarin
aparilmamasi, maliyys amoliyyatlari istirak¢ilarinin faaliyystinin vo amoaliyyatlarin
geyri-soffaf olmasimi va bunun da notico etibarilo, likvidliyin azalmasina sabob

olmusdur.
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Qlobal igtisadi béhran zaman1 beynalxalg maliyys arxitekturasinin qarsisinda bir
sira Vozifolor formalasir ki, bunlarin diizgiin formada icra edilmasi natico etibarilo
anti bohran istigamotinds diinya tizro dovlatlarin faaliyyatini vo eloco do gabaglayict
todbirlorin planlasdirmasina sorait yaradir. Buna miivafiq olaraq bas veracok Ki,
igtisadi bohran soraitindo onlarin qarsisinin ovvalcodon alimmasi tigiin bir sira

amillara diggot yetirmok lazimdir ki, bunlar asagidakilardan ibaratdir :

» Bas vera bilocok tohliikalorin avvalcodon miisyyanlosdirilmasi, xiisusilo da
xarici vo daxili tohlikalorin vo hoyata kecirilmosi iizro (abagcadan
Molumatlarin toplanmasi :

» Bohran soraitindos har bir dovlstdan sistemin bohrani iizra iso hazirlanmasi va
bu istiqamatda istifadagilar grupunun toftis edilmasi ;

» Comiyyat li¢lin bohranin gatiracayi tohliikalor barads xabordarliq planinin tez

bir zamanda sistemli formada hazirlanmasi vo buna uygun tadbirlorin icrasi

Biitin  bunlarla yanasi antibohran istigamotlorindon  beynolxalq maliyys
arxitekturasinin vo qlobal iqtisadi bohran soraitinde 6z qarsisinda dayanan osas

mosalalordon hesab edilir. Bunlar miivafiq olaraq asagidakilardan ibaratdir :

1. Beynalxalq Valyuta Fondunun ehtiyatlarinin artirilmasi vo iqgtisadi bohrandan
aziyyat ¢okon 6lkalora miivafiq olaraq yardimlarin gostarilmasi

2. Qlobal vo eloco do dovlatlor saviyyasinds stimullasdiric1 todbirlarin yerino
yetirilmasi ;

3. Beynolxalg maliyys arxitekturasinin amillori lizro maliyys bazarlarina
nozarotin giiclondirilmasi ;

4. Iqgtisadi bohran noaticosindo miiflis olan sirkatlorin  rohbarliyino  bonus
o6domoalarinin yerinoa yetirilmosi ;

5. Dovlatlorin milli iqtisadiyyatlar1 da sabitliyin bargorar edilmasi ;

Umumilikdo qlobal iqtisadi bohranlarin qarsisinin  alinmasi, azaldilmasi iigiin
Beynolxalq Valyuta Fondu torafindon morhalali formada miixtalif tadbirlor icra edilir.

Bu todbirlorin torkib hissasindon biri do valyuta bohranlarinin qarsisinin alinmasi ilo
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olagadardir. Belo ki, dovlotlordo bas veran valyuta bohranlari, timumilikdo 6lkoda
gedon bir sira problemlars sabob olur vo milli valyutalarin dayarsizlosmasinin gotirib
cixarir. Valyuta bazarlarinda bas veron bu uygunsuzluglar iso silsilovi formanda
dovlatlordo miixtalif problemlari formalasdirir. Beynolxalq Valyuta Fondu 2000-ci
ilodok bas veron miixtolif valyuta bohranlarinin qarsisinin alinmasi moagsadilo bir
ne¢o model hazirlamis, onlar tosdiq etmisdir. Bu modellarinin igarisinds xiisusilo do
bu istigamotdo biitiin hadisalerin qabaqcadan prognozlasdirilmas: vo aldo edilon
molumatlart oasasinda miihiim ohomiyyat kosb edon todbirlorin icrasi nozards
tutulmusdur. Bu istiqgamotds bohranlarin prognozlasdirilmasi ilo alagodar miixtalif
modellarin istifadasine uygun sokildo yanasmalar formalasmis vo onlarda bas veran

nogsanlar toyin edilmisdir. Bunlara nazoar salag;

1. bohranlarin, sadoco komiyyat moalumatlarini osason analiz edilmasi, onlarin
diizgiin prognozlasdirilmasina manegilik téradon asas sebablordondir ;

2. bohranlarin, tam vo doqiq olaraq vaxtinin prognozlagdirilmasinin geyri-
miimkiin olmasi ;

3. oldos edilon gostaricilorin tam va daqiq olmamasi ;

4. miixtalif maliyys pozuntularinin, bu dévlatlorin milli igtisadiyyat1 iizra nozare
alinmasinin miirokkabliyi ;

5. bohranlarin erkon qarsisinin alinmasi istiqgamotinds signallarin formalagma
sia va bu istigamatds tatbig edilon metodologiyani miikommal olmamast ;

6. investorlarin bohranin ehtimal haqqinda reaksiyalarindan prognozlasdirmagin

geyri-miimkiinliyi

2008-ci ildo G20 &lkalarinin liderlorinin goriislori vo bu istigamatds anti-
bohran sammiti hoyata kegirildi. Bu sammit noticosindo Boyannama goabul edilorak,
movcud bas veraCok Vo ya ehtimal olunan bohranlar haqqinda icra edilmali olan
todbirlori miiayyonlosdirildi. Buna miivafiq olaraq, Boyannamado bir sira masalalor
0z oksini tapdi. Bunlara misal olaraq maliyys bazarlarinda tam gsoffafligin

artirtlmasinda, timumilikda dévlatlorin miiayyan sistem tizra sabitliyin alds edilmosi
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istigamoatindo maliyya foaaliyyatinin tonzimlonmasinoe  nozarsti bohrandan zoror
¢okmis Olkalor yardimlarin gostormosi, maliyys bazarlarinda da timumi prinsiplarinin
miioyyonlosdirilmosi,investor vo istehlak¢ilarin  ganunsuz omoliyyatlara qarsi
miidafiasinin daha da giiclondirilmasi , maliyys institutlarinin yenidon taskil olunmasi
Vo sair gostormak olar. Qlobal iqgtisadi bohran soaraitindo dovlatlorin bu ilo arzinds
bank sektoru tiizro  bas veron bohran da iqtisadiyyatin saglamlasdirilmasi

istigamotindo anti-bohran todbirlari ise asagidakilardan ibaratdir :

> Yeni is yerlorinin yaradilmasi bu istigamotdo ohalinin sosial miidafiasinin
giiclondirilmasi tadbirlorinin yerina yetirilmasi ;

» Biznes foaliyyatindos vergi yiikiiniin azaldilmas: ;

» Milli maliyys sisteminin mohkamlondirilmasini artirilmasindan

» Miixtalif idaroetmo strukturlart torofindon biznes foaliyystino olan tozyigin

azaldilmas: ;

Biitin ~ bunlarla ~ yanasi  banklarin  maliyyo  gostoricilorinin
giymatlondirilmasi tizro kamiyyat tisullarindan istifade edilmasi vo bank sektoru
foaliyyat gostoran sobalorinin qarsiligli alagali foaliyyati, eloca do banklar torafindon
ohalinin tolabat ona uygun formada mohsullar1 tagdim etmok xiisusiyyatlori banklarin

foaliyyatina tosir gostoran asas amillordon hesab edilir.



49

FOSIL III. BEYNOLXALQ MALIYYO ARXITEKTURASINDA MOVCUD
PROBLEMLOR VO PERSPEKTIVLOR

3.1.Beynalxalg maliyys arxitekturasinda meydana ¢ixan problemlar va halli

istigamatlari

Miiasir dovriimiizdo bas veran bohran beynolxalq maliyys arxitekturasinda
problemlorin yaranmasina vo yenilorinin meydana cixmasina sobab oldu. Beynalxalq
maliyys arxitekturasinda problemlarin digar sabobi iso bir morkozi Amerika sistemin
dollara s0ykonan bazar miinasibotlori idi. Bu iso azad rogabat gabiliyyastli 6lkalorin
cox markazli sistemlorina qarsi ¢ixan tesirdir. Beynoalxalg maliyys arxitekturasinda
bir markaza asaslanan bu sistem iqtisadiyyatda monopoloyani formalasdirirdi. Bu iso
digar olkalorin inkisaf edon diinya bazarindaki moévqeyini azaldir vo konarlasdirardi.

Beynolxalg maliyys arxitekturasinda problemlars garsi dayanigli struktur
yaratmaq Ugiin diinya Olkalorinin qarsisinda miioyyan vozifalor durur. Bu voazifalor
asagidaki kimidir:

s Milli vo beynolxalg standartlar osasinda tonzimloma proseslarinin

aparilmasi

¢ Qorarlarin barabarhiiquqlu vo demokratik yolla gobul ays bilmasin

¢ Beynolxalq koordinasiyada effektli mexanizmin qurulmasi

¢ Beynolxalq bazar istirak¢ilarinin faaliyyatlorinds soffafligin toamin edilmasi

¢ Diinya bazarindaki risklari diizgiin miioyyan edilmasini

Beynolxalg maliyys arxitekturasinda meydana ¢ixan biitiin problemlarin
todricon garsisini almaq {iglin diinya sisteminda beynslxalq tarazligi tomin etmok
ilkin  gortdir. Beynolxalg maliyys arxitekturasinin  strukturunu  yenidon
formalasdirmaq lazimdir. Yeni beynolxalq maliyys strukturasina formalasdirarkon
“insan - otraf miihit — iqtisadiyyat” prinsipindan istifads olunur. Bu prinsipi ilo tarazli
iqtisadiyyata, yiiksok soviyyali hayat sobatino, tam tominath tolobatlara, yiiksak rifah

halina nail olunur.
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Cadval 3.1

Beynalxalg maliyya arxitekturasinin strukturunu

formalasdirilmasi

Beynolxalq maliyys arxitekturasinin
strukturunu formalasdiran prinsip

beynolxalq
maliyyo
arxitekturasi

Monbs : Amokun A. TlpoGiema rio0adbHBIX AMCOATAHCOB B MHPOBON SKOHOMHUKE //

Bompocsr skonomuku. — 2008, 63¢

Bu giiniimiizo kimi diinyada yeni prinsipial yanasmalarin beynolxalg maliyys
arxitekturasini tosiri artirdi.  Yeni yaranan prinsipial yanagmalar klassik nozariyys
tozad yaradird ki, bu da inkisafda olan 6lkalorin milli ehtiyat hissalari bu 6lkalarin
investisiya hacmini xeyli doracoads forglor yaranmisdir. Qeyd etmok lazimdir ki,
ehtiyat vo investisiya arasindaki bu forq hal hazirda daha da yiiksalmisdir. Belaliklo,
bu 6lkalarin cari hesablarinda balans profisita amala galdi. O demok olur ki, son on il
arzinds inkisaf etmis Olkalor inkisafda olan Olkalorin ehtiyatlarini 6z moanfootloring

uygun toyin edirlor. Inkisaf etmis 6lkolorin global kapital axinmi 6z tobii halma
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gaytarmag cohdi, bu 6lkalords ohalinin rifah halinin asag: salirdi. Siyasi cahoatdon iso
bu cohdlorin hoyata kegirilmosi miimkiin deyildir. Md&vcud olan konfiqurasiyanin
saxlanilmasi, diinya inkisafinda ziddiyyotlori artirir, bu amillorin tosiri ilo
fundamental doyisikliklor son doaraca koskin bohrana gatirib ¢ixarir.

Beynolxalg maliyys arxitekturasinin yaxin 10 - 15 ili ohato edon 6ziinii gabariq
sokilda biruzo veron sivilizasiya bohraninin yayilmasi qa¢ilmazdir. Bu bdhranin
fosadlart biitiin  diinya oOlkoalorindon yan o6tmoyacok. Beynolxalg maliyys
arxitekturasinin asas problemlarindoan biri olan sivilizasiya béhranin garsisini almagq,
basariyyatin an ali magsadlorindon biri olmalidir. Problemi hall etmak tigiin biitiin
diinya olkalorinin omokdasliq etmasi, beynolxalq maliyys arxitekturasinin daxili
strukturunun doyisdirilmasi asasdir. °

Beynolxalg maliyys arxitekturasinda sivilizasiya bohranin yaxin on il iigiin

tohliikosi disbalanslarla miisyyan edilir. Bu disbalanslar asagidakilardir:
¢ Qlobal investisiya disbalansi

Burada osas xiisusiyyoti kapitalin inkisafda olan oOlkalordon inkisaf etmis
Olkalorin daxili bazarina yonoldilmasidir.

Dovlotin daxilindo bas veron miibadiloni hoyata kegiron mexanizmo daxili
bazar deyilir., Amma daxili bazarda idxal-ixrac prosesleri nazora alinmir. Bazar
iqtisadiyyatinin inkisafi bir menali olaraq ictimai amok bdlgiisiindan va onun
xisusiyyatinlorindon asilidir. Noticods do 6lkonin daxili bazar1 formalasmis olur.

Beynolxalq maliyys arxitekturasinda dovlotlorin daxili bazarlar1 asas rol
oynayir. Qeyd edok ki, daxili bazarlar beynalxalq maliyys arxitekturasinin inkisafini
miioyyon edir. Ona gdrado inkisaf etmis dlkolorin daxili bazarlar1 mithiimdiir. inkisaf
etmis Olkolorin daxili bazarlar1 digorlori ilo miigayiso edonds daha zongin, daha
hacmlidir. Inkisaf etmis 6lkolorin imkanlar1 igtisadi cohotdon yaxs1 olduguna gora
ohalinin yasayis saviyyasini yiiksaldib, daxili bazardaki toklif da yiiksok olur. Olkoda

istehsal etdilon mohsullarin hayata kegirilmasi hamin bu toklifdon asilidir.

18 Apxurexrypa//HoBas niurocTpupoBanHtas suukioneaus. Ku. 2. Ap-bu. — M.: Bosbiuas Poccuiickas
sHumkionequs, 2002. - C. 21—22.
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¢ Qlobal siyasi disbalans

Buradaki osas xiisusiyyot iSo durmadan inkisaf edon diinya Olkolorindoki
institutlarda, garar gqabul edan orqanlarda gatismazliglarin olmasidir.

Qlobal investisiya vo siyasi disbalans inkisafda olan &lkolorin daxili
bazarlarindaki qeyri - boraborlik Vo iqtisadiyyatlarindaki uygunlugsuzlukdan irali
golir. Inkisafda olan &lkolorin bdyiik hissasi uzunmiiddatli siyasi qeyri - borabarlik
kegirir.

Beynolxalg maliyys arxitekturasinda yaranan asas problemlordon biri diinya
iqtisadiyyat1 iizro yaranmig olan qiymotlordoki hadsiz yiiksolmo problemidir. Buna

asagidakikar aiddir:

< IEO — lor vo 100 — lar iizro dasinmaz omlak bazarlarinda qiymatlorin
stini sokilds artmasi

< IEO — lor vo 100 — lor iizro fond bazarlarinda kapitalizasiyalasma
doayarinin ifrat soviyyays ¢atmasi

¢ Diinya bazarlarinda osas resurslarin ifrat saviyyads yiiksalmasi prosesi

Beynolxalq maliyys arxitekturasinda bohran naticasinde yaranan digor

problemlordo moévcuddur. Bunlara aiddir:

» 1izon mozonna rejimlorinin omals golmasi
» kapitallarin sorbast horokatlorinin yaranmasi

» maliyyos bohraninin intensivliyinin artmasi

Beynolxalq maliyyas arxitekturasinda fosadlar toradorak manfi naticalor térodon
problemlors bank boéhranlari, valyuta bohranlari, borc bohranlari daxil edilir. Bu
bohranlar asason 100 — lorda daha cox rast golinirdi. BVF IEO — larin bir ¢oxlarinda
bas veran bu bohranin monfi naticolorini hall etmok iicliin maliyys yardimlar

ayirirdilar.t’

Moucees A.A. MexayHapoauble GUHAHCOBbIE OpraHu3aluy (IIPAaBOBbIE ACIIEKTHI AesTeabHOCTH). — M: OMmera, 2006.,
96¢
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Bohranlarin yaratdiglar1 problemlorin qgarsisin1 almaq {icin BVF — nun
maliyyos ehtiyatlarindan genis istifadosindo 100 — lor debitorlar kimi, maliyyo
ehtiyatlarinin osas monba rolunu oynayan IEO — lor i kreditorlar olaraq ¢ixis edirlar.
IEO — lor beynolxalq maliyys orqanlarinm toskili vo idaro edilmosindo baslica
movqe tuturlar.

Artiq 2009 — ci ildon baslayaraq IEO — lordo do bohranlarla iizlosmoyo
baslamisdirlar. Bunun naticosi kimi debitor — kreditor o6lkolori aralarinda struktur va
movqe doyisikliklori bas vermisdir.

Bohranlarin bas vermosi ilo meydana ¢ixan biitiin problemlorin dagidici
tosirlorinin artmasi Beynolxalq Valyuta Fondu Sabit faiz soviyyasini asagi alinmasi
1la mozonns sisteminin tatbiq edilmasi genis yayilir. Bu sistem daha ¢ox “Postbretton
Vuds” sistemindoki  bohranlarin  tezliyinin  artmast  beynolxalq maliyys
arxitekturasiin geyri — sabitliyina sabab olur.

Azad bazar iqtisadiyyatinin makroiqtisadi yanasmalarinin asasinda hazirlanan
Vasinqton sammiti inkisafda olan Olkolordo do canlanmaya sobab oldu. Belo ki,
diinya iqtisadiyyati tlizro biitin O6lkolorin maliyys vaziyyatlorindo, homg¢inin
kapitallarin beynolxalq harokatinds canlamaya sabab oldu.

Beynolxalq maliyys arxitekturas1 lizro kapitallarin beynalxalq haroketi vo
maliyyo bazarlarindaki effektivliklorin artimina yonoldilmis sistem kimi hoyata
kecirilirdi. Lakin, buna baxmayaraq o6lkolordo maliyyo - valyuta saholori lazimi
daracads tonzimlonmirdi.

Bas veron bu bohranlar sukut halinda yayilsada, beynolxalq maliyya
arxitekturasinda makroiqtisadi geyri — tarazliglarin formalagmasina gotirib
cixarmisdir. Miiasir beynolxalq valyuta sistemindoki bas veron biitiin proseslor
beynolxalq maliyys arxitekturasina, biitiin elementlorino, homginin do makroiqtisadi
siyasotindo asas elementlorine do ciddi tosir edir.

Dovlatlorin bohranlar aleyhina hayata kegirdiklori tadbirlor naticasinda tsikl va

ya struktur amillorinin tosiri il masgullugun, macmu buraxilisin va investisiyanin
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soviyyoalorinin azalmasiyla  iqtisadi strukturunun moéhkomlondirilmoasi vo Yya
makroigtisadi siyasatlorin uzlasmasina sdykonorok formalasdirilirds.'8
Beynolxalq maliyys arxitekturasinda yaranmis olan problemlorinin garsisini

almagq ti¢iin asagidaki todbirlor hoyata kegirilmalidir:

¢ Mocmu mohsullarin  buraxiliglarinin - potensialliliq  soviyyasinin
miioyyonlosdirilmasi ;

¢ Maliyo vo pul siyasotlori vasitolorinin totbiq dairasinin daha da
genislondirilmosi

“ Beynolxalq arena iizro iqtisadi sabitliyi tomin etmokls, davamli inkisafin
zarurililiyinin manimsanilmasiyls yanasmalarin hayata kegirilmasi

¢ Diinya iqtisadi sistemi {izra Struktur bosluglarin hall olunmasi

% Artimlar tizro davamliliq sociyyasinin tomin edilmasi

“Boyiik iyirmilik”lorin 26 — 27 fevral 2016 — c1 ildo Sanxayda kegirdiklori
sammitdo Cin hokumoti devalvasiya etmoayarak vo islahatlar kegiracoyini bildirib.!®

“Boyiik iyirmilik”lorin fikrinco, 2008 — ci il bohranindan baslayaraq totbiq
edilon maliyys siyasatindoki yumsaldici siyasatlor, iqtisadi artimi stimullagdirmaga
kifayat etmoyibdir. Burada asas mogsad iimum daxili mohsulu destokloyarak fiskal
siyasot metodlarini hoyata kegirmokdir. Bununla, yanas1 sammitds bu barads gorarlar
qobul edilmoyib. Lakin Cinin ixrac siyasatini vo UDM - u artirmaq moaqgsadiylo 6z
mozonnalorini zaiflotmomak fikri togdirs layiq qarsilanib.

“Boyiik iyirmilik”lor hazirdaki diinya iqtisadiyyatinin qarsilagdigi on boyiik
risklorin maliyyos bazarlarindaki qeyri — stabil voziyyat, ucuz xammal giymatlarinin

durmadan artmasi va sair oldugu bildirilib.

¥OcpmoBa M.H., boituenko A.B. I'mo6anu3anus MupoBoro xo3siictsa. M.: Okonom.d-t MI'Y, TEUC,
2006. — C. 106.

Bhttps://report.az/maliyye/cin-devalvasiya-etmeyeceyine-soz-verib/, sash 5



https://report.az/maliyye/cin-devalvasiya-etmeyeceyine-soz-verib/
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Sanxaydasammitdo qobul edilmis “antivalyuta mozonnasi doyisikliyi”nin
yaradacag1 olavo fosadlar vo risk asas miizakiro obyekti olub. Burada asas moagsad
Olkodon kapital axinlarinin azalacagima vo kredit bazarlarina yeni qoyuluslarin
qoyulmasina sorait yaradilir. 2°Homginin, buradaki borc yiikiiniin {imiim daxili
mohsulun xalis ¢okisinin yiiksakliyini vo getdikco daha da artdigini geyd edib. Bu

problem isa arasdirilmasi vacib olan moasalalardan biridir.

Beynolxalg maliyys arxiitekturasinda béhranin on az tasir gostordiyi 6lkalordon
biri Cindir. Cinin iqtisadi artim1 2008 — ci ilds 10,8 faizo ¢atmisdir, 2009 — cu ilds
ISo bu gostorici 8,9 faiz olmusdur. Bunun noticosi olarag,Cin qlobal iqtisadi artima
1,2 faiz tokan vermisdir.

2009 — cu il tgiin investisiya qoyuluslart iqtisadi artimin asas horakatverici
qiivvasine c¢evrilmisdir. Xarici toloblorin azalmasiyla, daxilitolobi stimullasdirmaq
moagsadiyls hayata kegirilon siyasat naticasinds xalis ixracin azalmasi bas verdi.Biitiin
bunlara baxmayaraqg, deflyasiyaya olan meyl, inflyasiya ilo avozlonmis oldu.

Beynolxalq maliyya arxitekturasi daxilinde makroiqtisadi siyasotlorin diizgiin
aparitlmasi vo bu sfera iizro struktur doyisikliklorinin yerino yetirilmosini
dastokloyon, hamg¢inin maliyys voziyatlorindaki geyri — sabitliklorin garsini almaq
tadbirlori G — 20” nin miizakirolorindo digqet morkozindo duran mosalolor Kimi
cixis edir.

Bununla yanasi beynolxalg maliyys arxitekturasinda vo maliyys sferasi iizra
geyri — sabitliyinin garsisini almaq ii¢iin indikator signallari sistemlarindon ds istifado
edilir.Indikator signallari maliyys sisteminindoki diagnostika morkozinds miihiim

ohamiyyato malikdir

207ahid Farrux oglu Mommodov . Beynoalxaq valyuta—kredit munasibstlori. Darslik. - Baki, 2001, , 2005,2008, 2012. —
600 c.
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Beynolxalqg maliyys arxitekturasinin hazirki vaziyyatine uygunformada
toloblori artiran vo struktur deyisikliklorininreallagmasina ~ manea olmayacaq
siyasotlori  formalasdirmaqla beynoslxalqg miqyasda iqtisadi inkisafi daha
dayaniqlihesab olunur. Bohranin toratdiyi problemlorin tohlili gdstarir ki, yumsaldici
pul siyasoti aparmaqgla, makroiqtisadi soviyyado tarazliga nail olmaq miimkiin
deyildir.Onlarin qarsisin1 almaq {igilin daha tosirli olan fiskal imkanlar vo tadiyyo
balansi1 ilo qarsiligli olagods olmasi effektiv bir metod kimi ¢ixis edir. Xiisusilo do
I00 - lorin xammal vo omtoolorindoki qiymeotlorin azalmalarin vo toraddiidlorin
mazaonna diizaliglorinin vasitasi ila tarazligma nail olunur.

Qlobal bohranlarin toratdiklori problemlora qarsi hollor sistemi qurmag ve
onun qarsisini almaq {igiin anti — bohran strategiyasini hazirlanmasi miitloq sortdir.

Bunlar agagidakilardan ibaratdir:

s maliyya sisteminin risklorin tohlilinin aparilmasi1 {izro anti — boéhran

programinin hazirlanmasi

D)

% maliyys sisteminin optimal idars olunmasina sorait yaradanbeynslxalq
maliyys arxitekturasinin yaradilmasi i¢lin diinya oOlkalori iizro
beynalxalg smakdashigin toskili

s beynalxalg maliyys arxitekturasindamaliyyobazarlarima tonzimlomo

siyasatinin totbiq edilmasiylo

* maliyyabazarlarininda soffafliginin tomin edilmasi

Beynalxalqg maliyys arxitekturasinda bohranin monfi fosadlarimi  aradan
qaldirilmasini tomin etmok, onun dayanigligini tomin etmokla stimullagsdirmaq ticiin
maliyya vo vergi siyasatlorini birgo hoyata kegirirlor. Bununla da dovlatin xorclorindo
nisbatoands olsa tadricon ylingiillosmalar bag verir, yeni onun azalmasina sabab olur.
Miiasir dovriimiizdo 6lkolorin biidco kaosrlorini azaltmaq ti¢iin on ¢ox istifado edilon

metodlardan biri hesab edilir. Lakin, IOIT 6lkelorinds halode bu problemls iizlosirlor.
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Oz siyasatlorini qarsiligl sokilde apara bilmomolori bdhranin tératdiklori problemlori
daha da dorinlogmasing sabab olur. Bu magsad ils iqtisadi siyasatlorin qarsiligl birlik
osasinda hoyata kegcirilmosi beynolxalq maliyyo arxitekturasinda osas addim kimi

gobul edilmisdir.

3.2. Beynalxalg maliyya arxitekturasinda stabilliyin tamin
edilmasi magsadi ila nazards tutulan

perspektiv addimlar

Qlobal iqtisadi sistemlordo konyunktura doyisikliklori 6ziinii daha ¢ox
beynolxalg maliyys arxitekturasinda gostorir. Qlobal igtisadiyyatda bas vermis olan
2008 — 2009 — cu illor bohranin naticalori beynolxalq maliyys arxitekturasinin
yenidon qurulmasinda zorurat oldugunu gostorirdi. Diinya Olkalori torafindon
beynolxalg maliyys arxitekturasinda stabilliyin tomin edilmasi moqgsadi ilo nazardo
tutulan todbirlor sistemini hoyata kegirmoyi, homginin onu faaliyyat sferalarinda
effektivliyini artirmaq onlarm asas magsadlarindan biridir.

Beynolxalg maliyys arxitekturasinda bas veron bohranlarin  biitiin
saviyyalorinin todqiq edilmasi qglobal maliyys sisteminin strukturunun daxili
hissalorindo ¢atismayan cohotlor vo ¢atinliklorin  mahiyyati makroiqtisadiyyatda
prognozlasdirma sistemlarinin strukturunda uygunsuzluglarin olmasi ils slagodardir.

Beynalxalg maliyys arxitekturasinda stabilliyin tamin edilmasi magsadi il ilk
onco Olko iqtisadiyyatlarinda stabilliyi tomin etmok, bohrana dayanigli sistem qurmaq
lazimdir. Beloki hor bir bohran bas verma Sobobins vo xiisusiyyatino goro miixtolif
fesadlar toradir. Bu iso 6ziinii iqtisadiyyatdaki gerilmomoada biruzs verir. Beynolxalq

maliyys arxitekturasinda moévcud olan biitlin bohranlarin osas bas vermo Sabobi
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arxitekturadaki hor hansisa bir tozadligin vo ya yerino yetirilon iqtisadi siyasotdo
qiisurlarin olmasidir.

Beynolxalg maliyys arxitekturasinda stabilliyin tomin edilmasi magsadi ilo
nazordo tutulan perespektiv addimlar asagidakilardan ibaratdir?::

*» soffafligin tomin olunmasi, homginin onlar haqqinda informasiyalar
coxlugunun tomini

¢ tonzimlonmo funksiyasinin keyfiyyatinin inkisafi vo méhkamlondirilmasi

< milli, regional va beynalxalq saviyyads biitovliiyiiniin toskili

s olagalarinin  vo omokdashiginin 6lkalor {izro mdohkomlondirilmasi  vo

inkisafinin tomin olunmasi

Beynolxalg maliyys arxitekturasinin bohranin ilkin dévriindo mévcud olan
bohranlart maliyys sisteminin yaratmis oldugu fosadlari homginin pul siyasatinin
mohdudlugunun olmasi, digar torofdon avropa orazisinds béhrant maliyys va pul
inteqrasiyan1  Olkolor iizro genislondirmoya moacbur edirdi. Beynolxalg maliyys
arxitekturasinin postbohran marholasinds iso monetar siyasoatdo global iqtisadi
gerilomo naticasindo macmu talablorin artirilmasi siyasati hoyata kegirilir. Bu

asagidakilar vasitasilo hayata kegirilir:

¢+ ananavi olmayan maliyya siyasatinin alatlori vasitasi
+» fiskal stimullasdirma vasitasi

+ makroprudensial alatlorin istifadasi

Beynalxalg maliyys arxitekturasin stabilliyin tomin olunmasiyla beynalxalq
maliyys orqanlarinin iqtisadiyyta vo burada bas veron prosesloro miidaxilasinin
Kifayot godor olmamasiyla Olkalor lizro morkazi banklar nisbaton yumsaq pul

siyasatlori hoyata kegirmays basladi vo bunun naticasinds doa faiz doaracasini sifira

2Pepopma MexayHapOAHOHN (pUHAHCOBOM cuctembl. M., Bropo skoHOMHYeckoro ananusa, 2001. - C.
132-135.
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endirdilor.  Buradakibaslica moqgsad  beynolxalg  maliyys  arxitekturasin
stimullagdirilmagq ils nail olunmasidir.
Onun reallagdirilmasindamaliyys siyasotindoki miixtolif metodlardan istifado

etdilor:

+¢ kiitlovi emissiya
¢ hodaflonon emissiya

X/

¢ signal kanali

Beynolxalg maliyys arxitekturasinda hoadoflonon emissiya dedikds pul
tokliflorinds doyisikliklor edilmodon maliyyo kapitallart hor birinin alisidir. Burada
asas moqsad investorlar bir — birlorinin davranislarin1 baxisdan kegirdorok miioyyan
sigsirdilmis addimlar atmaga meyillori artmisdir. Qeyd edok ki, faiz doracasinin
artmasi1 kiitlovi davranislart dayandirmaqda effektli olmaq vo investorlarin 6z
investisiyalarin1 qoymagq Qorarlarini vermays inandira bilar.

Kiitlovi emissiya dedikdo isa hodoflonanemissiyayla onanavi maliyya
siyasatlorin mocmusu formasinda basa disiiliir.

Signal kanali vasitasi ilo pul siyasatindo doracolori minimum artirmagla
investisiya qoyuluslarina miithiim tosirlor imkanlar1 yaratmig olurlar. Bu metod
vasitasi ilo pul siyasatininreallagdirilmasi todbirlor morkazi bankin molumatlar: ilo
qarsilighh  sokildo uygun olmalidir. Bu da investorlarin aralarinda rogabot
gabiliyyatliliyini artirir va diizgiin koordinasiyalar qurmagi tamin edir.

Maliyys siyasatini hoyata kegirmok T{i¢iin vasit bu ononavi  olmayan
metodlarin  genis sokildo totbiqi vo 06z tosir dairasinin bir ¢ox dovlatlor ilo
Kifayatlonmamasi beynolxalg maliyys arxitekturasinda doyisikliklarinin olmasinda
miithiim ohamiyyati var.

Beynalxalg maliyys arxitekturasinin maliyys sferasinda Olkalor arasi
amokdashiglarmin artirilmasi cohdlori 2009 — ci il béhranlarindan sonra daha da
intensivlosdi. Buna sobob beynalxalg maliyys arxitekturasinda béhranin qarsisini

alarag, sabitliyi tomin etmokdon ibarat idi. Bunu tomin etmok {igiin ilk 6nca 6lkalor
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lizro moarkozi banklar yumsaldict pul siyasotini hoyata kegirtmoklo, faizleri asagi
salmagqla reallasdirir, amma onu etmokls igtisadi artima monfi tasir etmis olur.

Beynolxalqg ticarat sistemindo stiinliiyli olo almag moqgsadi ilo devalvasiya
siyasatindo istifado edilir. Onun tatbiq edilmasinin iso miitomadi xarakter dasimasi
hakim mdvqge tutmanin qarsisini alan osas maneslordon biri kimi ¢ixis edir. Qeyd
edok ki, 6lkonin tadiyys balansinin maliyya Vo moazanna siyasatlorinin naticasinds
oldo edilmis olan miisbat doyisikliklor diinya o6lkalorinin beynalxalg ticarot
ragabatgabiliyyatliliyini, beynalxalg maliyys arxitekturasinin faaliyyatlori ticiin alave
tosirlor yaratmis olur. Beynolxalg maliyys arxitekturasinda olan  osas giic
morkozlorinin — ABS, Avropa Birliyi vo Yaponiyanin 6z siyasotindo bu metodlardan
istifado etmolori digorlori ti¢lin iso makroigtisadi cohatdon asas rolunu oynamaga
sobab olur.

[00 iigiin effektiv mozonnslorin ucuzlagsmasi, onu c¢evik mozonna rejiminin
istifado olunmas: staqfilyasiyayla miibarizads effektiv vasito kimi ¢ixis edir. Lakin bu
vasito inkisafda olan o6lkoalar tigiin galocokdoa oks tasirlora sabob olmasi miimkiindiir.

Belo ki, bu oks tosirlor asagidaki kimidir:

s faiz doracasinin etibarliliginin tominatinin verilmasi
¢ maliyya sabitlilik riskinin minimuma salinmasi

s yiiksok borclanmalara

+¢ todiyys balansinda xarici valyutalarin ¢goxlugu

¢ kasirlarin amoala galmasi

Beynolxalg maliyys arxitekturasinin strukturundaki ¢atismayan cohatlorlo
birlikda, hom do ayr1 — ayriligda 6lkoalorin igtisadi sistemlarinin strukturunda ciddi
problemlor vardir. Xiisusilo Olkolordoki maliyys siyasatlorinds hoyata kegirilon
siyasotlor movcud igtisadi problemlorin qarsisinda effektivliyin asagi diismasi,
homginin moarkazi bank sisteminin yenidan giymatlondirilmasini talob edir.

Igtisadcilarin fikrinco, miiasir sistemda dayisikliklorinin olmasinda “bir alat, bir

maQsad” yanasmasi avazina “bir ne¢o alot, bir nego moagsad” yanasmasina iistiinliik

verilmalidir.Yani, pul siyasati stabilliyiylo yox, maliyys sabitliyini do tamin edilmasi
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arxitekturasinda stabillik tomin edilmis olur.
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beynalxalg maliyys

Cadval 3.3

2010 — 2014 —ci il Azarbaycan va Sarqi Avropa élkalarinin

bazilari iiciin gostaricilor sistemi

Macmm | Xarici OB | -EE
: : il ' [ S XS |5 1stehsals
DAY | b | imvestisiya | D0 ;;fmhs“ istehlak | | (ln
an

Kvts)
Azarbaycan | 2.6 37 |44278 (49 23 |34 1237
Estoniya 42 6.0 [12233 (99 (49 (37 |45 |34
Macanistan | 3.8 03 31239 (79 (25 (L& |33 (107
Polsa 3. 39 193643 |72 30 |36 |738
Slovakiya |4.7 38 |17140 |78 37 157 |59
Sloventya | 4.5 22 14160 (65 |18 21 |55 |35
Tiirktya 20,1 17 |83835 (263 45 |57 |263
Avro Zona |21 13 306392532 1.2 9019
Cex IRY 29 130908 (137 (12 188 |19 (207
Respublikas

Moanba : http://www.azstat.org/:http://www.stats.oecd.org/
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Qeyd edoak ki, Azarbaycan Respublikasinin vo Sorqi Avropa 6lkalorinin diinya
iqtisadiyyatinda tutduglart mévqeloridir. Burada asasan UDM, inflyasiya, investisiya
lizra gostaricilirin artim templari gostarilmisdir.

Bohran siibut edir ki, davamli olarag beynalxalg maliyys arxitekturasinda
stabilliyi tomin etmok iiglin inflyasiya, issizlik vo buraxilislar tizro stabilliyi tomin
etmok lazimdir.

Beynalxalg maliyys arxitekturasinin “Bretton — Vuds” sistemindoki bdéhranli
voziyyatlorin yaranmaginin qarsinin alinmasi ii¢lin bir nego marhalolor hoyata
kecirilmolidir2?Bu  morhololori  hoyata  kecirtmoklo  beynolxalg — maliyyo

arxitekturasinin stabilliyino nail olunur. Bu marhalalor asagidakilardan ibaratdir:

> Iqgisadiyatda mdvcud olan dayanigsizhgin vo tozadlilign aradan
qaldirilmasi, ¢iinki bunlar oldugu zaman iqtisadi artim tempi asag1 olur.

> Inflyasiya amilinin giiclonmosinin garsisinmn alinmasi, ¢iinki inflyasiya
artimi diinya qiymatlorine va togkilatlarin rogabat gabiliyyatliliyina tasir
gostarir. Bir ¢ox 6lkada inflyasiyanin artib — azalma tempi valyuta
kurslarinin dinamikasina tosir gostorir, homg¢inin pullarin  6domo
gabiliyyatliliyinin azalmasi il sortlonmis olur.

» Todiyys balanslarinda qeyri — sabitliliyin yaranmasinin qarsimnin
alinmasi. Bu an ¢ox ABS vo Boyiik Britaniyada defisito, Almaniya vo
Yaponiyada isa profisit valyuta kurslarinda geyri — sabitlik yaradir.

» Diinya iqtisadiyyatindaki doyisikliklor ilo “Bretton — Vuds” sisteminin
prinsiplorinin uygunlasmamasi. Belo ki, Milli valyutadan istifado

edilmoys osaslanan sistemin globallasma prosesi ilo uzlasdirilmamasi.

2http://www.postcrisisworld.org/files/book small all.pdf
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Bu tozadliq 6ziini ABS vo Bdyiik Britaniyanin iqtisadi mdvqgeyini
nisbaton zaifladir, bunun naticasinds isa bu olkalor tadiyys balansinin
defisitini milli valyuta emissiyalar1 ilo hoyata kecirmis olurlar. Bu
prinsip isa inkisaf etmis 6lkalords zidd olan bir yanagmadir.

» Valyuta sferasinda TMK — larin baslica rolunun olmasi. Trans Milli
Korporasiyalar valyutalar tizro qisamiiddatli aktivlora malikdirlor ki, bu
aktivlorindo foaliyyat gostordiklori Glkalor iizra valyuta ehtiyalarinin
artmasinda miihiim rol oynayirlar.

Umumiyyatls, geyd etmok lazimdir ki, “Bretton — Vuds” sistemino hor zaman
yenidon nazordon kegirmok ehtiyaci duyulur. Buna sobab isa aslinds, beynolxalq
iqtisadi miinasibatlor sisteminin qlobal xiisusiyyatindoki tozadlarin yaranmasiyla, onu
aradan qaldirmaq {iglin qiymotdon diison valyutadan istifado edilmoyo
baglanilmasiyla “Bretton — Vuds” sisteminin bohranliligina asas yaratmis olur.

“Bretton — Vuds” sisteminin béhranliligr valyuta {izro hayacan yaradaraq fond
birjalar1 {igiin fosadlar vo oks tasirlor amalo gatirir. Bununla da giymotli kagizlar
kursu asagi enmasino gotirir ¢ixarir, homginin likvidlik problemi kaskin sokilda
stiratlonir. Bu naticasi kimi qarsilagdigimiz miiasir diinya bohranin digor adi “Bretton
— Vuds” sisteminin bohranliligi kimi qgoabul edilir. Buna gora do, diinya maliyya
bohranlarinin yaranmasinin qarsisina alan vo ona hazirlig olan miikkoammal va
dayaniqli, stabilliyi tomin edan yeni bir beynoalxalg maliyys arxitekturas: strukturunu
yaranmasini talab edir.

Beynolxalg maliyys arxitekturasinda stabilliyin tomin edilmasi moagsadi kegon
asrin sonlarina dogru Conub — Sorqi Asiyada bas veron bohranda daha da biruzo
verdi. Bu bohranin tosir giliciinli azaltmaq, hamg¢inin garsisini almaq lciin “Boyiik
sokkizliklor”in imkanlarinin hiidudlu oldugu malum oldu.

“Boyiik sokkizliklor’s — ABS, Kanada, Fransa, Almaniya, Yaponiya, Boyiik

Britaniya, Italiya vo Rusiya daxildir. Iqtisadcilar torafindon aparilan biitiin todgigatlar
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naticasinda onlarin giiclarinin kifayot olamadig1 askarlandi. Belaliklo, yeni birlosmis
giiclora ehtiyac duyulurdu. Bunun naticasi olaragda XXI asrdo iqtisadi giic sahibi
olan nahanglorin yeni qrupu yarandi. Bu qrup “Boyiik iyirmilik” adlanirdi. Bu qrupa
Avropa Birliyi 6lkalari ilo yanasi on doqquz 6lkads qosulmusdur. Bunlara Avstraliya,
Argentina, ABS, Kanada, Italiya, Meksika, Conubi Koreya, Rusiya,
SoudiyyoOrobistani, Conubi Afrika Respublikasi, indoneziya, Hindistan Brazilya vo
Tiirkiys daxildir. %

Beynolxalg maliyyo arxitekturasinin stabilliyiigtisadiyyat vo maliyys

siyasotinin osas mosalolori {izro 100 — lorin maliyys nazirlorinin tosobbiisii
naticasindo miizakiralor aparmaq tiigiin 15 — 16 dekabr 1999 — cu il Berlinds
kegirilmisdir. “Boyiik iyirmiliklor” Umumdiinya Milli Mohsul iizro 85% hacmi tasis
edirlor.
“Boyiik iyirmiliklor” yarandigr giindon bu gilinimiizo kimi bir sira iclaslar
kegirmiglor. Beynalxalq maliyys arxitekturasinin global maliyys bohrani ilo alagali
ilk sammiti 15 noyabr 2008 — ci il ABS paytaxti olan Vasinqtonda togkil
olunmusdur?,

Vasington sammitindaki iqtisadgilarin  miizakiralori asasinda beynalxalq
maliyyo arxitekturasinin stabilliyi, beynolxalq maliyys institutlarinin yenidon
qurulmasi, qlobol iqtisadi siyasotdo beynalxalq amokdasliq, maliyys institutlarinda
risklorin giymatlondirilmasi, beynalxalq igtisadi miinasibatlor sisteminds soffafligin
tomin edilmasi vo sair fikirlor saslondirilmisdir.

Bu sammitdo liderlor global bohrandan azad olmaq yollarmin arasdiraraq
Qorara aldilar ki, nozarot organlart yaradilmalidir. Bu nozarat organlari diinya
igtisadiyyatini idara etmali vo tonzimlomo sisteminin formalagdirmali idilor. Biitiin
bunlar da 6z ndvbasinda global maliyys sisteminin tonzimloyici funksiyasini hoyata
kegirmoklo diinya {izro aparict banklar vo maliyys qurumlariin etibarliliq doracasini

artirmig vo stabilliyi tomin etmis olacaqdir.

Zhttp://zamanintelebi.blogspot.com/p/boyuk-20-Ir-sammiti-ndir.html
24Paxmanrynos M.P. Briaa «'pymiisl aBaauatu» B pehopMy MEXIyHAPOIHBIX (PUHAHCOBBIX HHCTUTYTOB // BecTHUK
MEXKIyHApOAHBIX opranm3anuid. - 201. - Ne4 (35). - C — 31-39.
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Diagram 3.1
2006 — 2009- cu illar iiciin inkisaf etmis vo inkisafda olan

diinya 6lkalori iizraartim temploari

Diinya élkalari iizra artim tempi, %-la

piet micod mDinya

?lg 313

Moanba : http://www.imf.org/external/index.htm

“Boyiik iyirmiliklor” sammitinin miisbat cohatlori ilo yanasi, manfi cohatlorids
movcuddur. Monfi  cohotloro  sammit torafindon  yeni maliyys institutlar
yaradilmadigi vo kohna institutlari yenidon qurulmasini toamin etmadiyi fikirlori aid
edilir.

“Boyiik iyirmiliklor” sammitindo bohranla bagli  olaraq Beynolxalq

Yenidonqurma vo Inkisaf Bankinda, homginin Beynolxalg Valyuta Fondunda


http://www.imf.org/external/index.htm
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islahatlar aparilmalidir. Bu yeni sistemin tatbiq edilmasiylo nainki ABS vo Avropaya
olkalori, homginin gorar gobul edilorkon 100 — lordo sas vermolari iigiin imkan
yaradilir. Eloco do sammitdo Beynolxalq Yenidonqurma vo Inkisaf Bankinda,
homg¢inin Beynolxalq Valyuta Fondu kasib 6lkolora maliyys vosaitlori yardimlari
edilmosi miizakira obyekti olmusdur.

Qeyd edok ki, Beynolxalq Valyuta Fondu banklar da yaranmis olan béhranlarin

pul bohranlarina ¢gevrilmasine gors ti¢ 3 halin miimkiin oldugunu gostarirdi:

» banklardan uzaqlagmalarin tasiri

» maliyya vasaitlorinin tasiri ils

» pula olan toloblorin agagi enmoasiylo

» pul axinlari tizra problemlora gora geri qaytarimasi

» pul bohranlari

Beynolxalg maliyys arxitekturasinin stabilliyini tomin etmok {igiin baslica

olaraq, olkalar tizro monfi va sok tasir yaratmis olan global maliyya béhraninin tasir
giiclinii azaltmaq lazimdir. Bunun {igiin maliyyo bohraninin tosirinin asagidakilar

gostaricilor tizra garsisi alinib, stabilliyini tamin etmok lazimdir:

» milli pullarin mozonnalor iizra dollarlar qarsinda doyarini itirmasinin
garsinin alinmasi

» fond birjalarindaki kapitallagdirilma prosesinin  soviyyasinin asagi
diismasinin qarsinin alinmasi

» banklardaki pul vosaitlori balanslarinin tarazligini itirmasinin qarsinin

alinmasi
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NOTIiCO VO TOKLIFLOR

Tadqiqat iginin miixtolif bolmalorindo  beynalxalg maliyys arxitekturasinin
yenidon togkili problemi ilo alagodar miixtalif mosalalorin sorh edilmis beynoalxalq
maliyys arxitekturasinin formalasmasi vo tonzimlonmasi problemlari homginin bu
sferada meydana ¢ixan problemlarin halli istigamoti lizro nazords tutulan perspektiv
addimlar gostorilmis vo bohran soraitindos beynolxalq maliyys arxitekturasi iizra
yerino yetirilon tadbirlori oks olunaraq, imumilasdirilmis naticalor alds edilmis vo bu
naticalora uygun tovsiyalor hazirlanmisdir. Burada geyd edilmisdir ki  beynolxalq
maliyyas arxitekturasinda bas veran bohranin miixtalif marhalalarinin tadqig edilmasi
global maliyys sisteminin strukturunun torkib hissalorinds ¢atismayan cohatlor vo
cotinliklorin -~ mahiyyati  makroiqtisadiyyatda  prognozlasdirma  sistemlarinin
strukturunda uygunsuzluglarin olmasi ils slagadardir.

Maliyys arxitekturasinin formalasmasinin obyektiv asaslari 6lkonin miiayyan
bir orazisinin xiisusilo maliyys sektorunun, olkonin iqtisadi inkisafini, iqtisadi
tarazliglarinin  osasinda yaramir. Oz niivbosinds milli iqtisadiyyatin inkisaf
xtisusiyyatlori 6lkonin tobii ehtiyyatlarindan vo onlarin xaric olunmasindan, inkisaf
saviyyasindan, milli sanaye vo tutumlu daxili bazarlardan asilidir. Bu sadalananlar
6lkada pul vasaitlorinin harakatinin intensivliyini vo miigavimatin miioyyan edir.

Maliyys arxitekturasinin osas xiisusiyyatlori onun subyektiv amllarinin
dovlatin maliyya siyasatiin mogsad va vozifalorini diizgiin se¢im kankret iisul vo
alotlorlo foaliyyot mexanizminin iqtisadiyyatin real maliyys sektorlarina tosirini
tozahiir edir.

Bohran soraitindo beynolxalg maliyys arxitekturasinin osas Vvozifo vo
prinsiplori, timumilikdo iqtisadi resessiya dovriindoki proseslordon asili olaraq
doyisilir. Ik énca qlobal iqgtisadi resessiya dévriine miivafiq olaraq, bohran anlayisina
nozor salaq. Bohran timumilikds, hor hansi bir prosesinin normal faaliyyatinin kaskin

sokilda asag1 diismasi vo buna miivafiq olaraq, daim bas veran neqativ bir hadisa kimi
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xarakterizo edilir. Béhran anlayisinin mozmunu miirokkob vaziyystin monasini ifado
edir. Iqtisadi bohran timumilikds 6ziiniin bir sira xiisusiyyatlorino malikdir. Miixtolif
odobiyyatlarda bohran anlayisin bir ne¢o formalardan sorh edilir ki, bunlar maliyys
bohran1 vo real sektorda bohran olaraq xarakterizo edilir. Qlbal igtisadi resessiya
dovriinii  maliyyo bohranlarina asason, sorh etmok zoruri hesab edilir. Buna miivafiq
olarag maliyys bohranlar1 agir igtisadi naticalor veran hadisslori 6ziinds oks etdirarak
oldo edilon bu naticalora osason, comiyyatin miixtalif strukturlart vo timumilikdo
diinya arenasinda beynoalxalq maliyys arxitekturasinin iizra oldo olunan gorarlarin
diizgiin formada reallagdirilmasi ilo miisbat naticalora sobab ola bilor. Basqa s6zlo,
maliyys bohran1 maliyya aktivlorinin dayarinin kaskin formada normal foaliyyati {izro
asagl diismosi Vo maliyys bazarinin ¢atin voziyyatlo {izlogsmasini, eloca do, buna
miivafiq olaraq bas veran bir sira proseslor vo milli pul vahidinin dayoarsizlosmasi
maliyyo sisteminin funksiyalarinin pozulmasi vo bir ¢ox mosalolori 6ziindo oks
etdirir. Bas veran bu geyri-sabitlik miiasir dovrde 0 godor genis bir anlayisdir ki,
xiisusilo do globallasma dovriinde hor hansi bir 6lkadoki maliyya boéhrana
timumilikda bir ¢ox dovlatlorin normal iqtisadiyyatinin faaliyyatinds do geyri sabitlik
vaziyyatlorine gatirib ¢ixara bilor. Mohz buna miivafiq olaraq iqtisadi resessiya dovrii
tarixdo bas veron maliyys bdohranlarinin vo valyuta bohranlarinin saciyyovi
xiisusiyyatlorini 6ziindo oks etdirir. Iqtisadi bohranin asas Sobablori kimi miiayyan
tarixi dovr orzindo miixtalif corayanlarin niimayandalori torafindan verilan sarhlar va
ya soylonilan fikirlor miithiim shamiyyat kasb edir.

Beynoalxalg maliyys arxitekturasinda stabilliyin tamin edilmasi magsadi il ilk
onco Olko iqtisadiyyatlarinda stabilliyi tomin etmok, bohrana dayanigli sistem qurmaq
lazimdir. Beloki hor bir bohran bas verma Sobabino vo xiisusiyyatino géro miixtalif
fesadlar toradir. Bu iso 6ziinii iqtisadiyyatdaki gerilmomoads biruzs verir. Beynolxalq
maliyys arxitekturasinda movcud olan biitiin bohranlarin osas bas vermoa Sobobi
arxitekturadaki hor hansisa bir tazadligin vo ya yerino yetirilon igtisadi siyasatdo

quisurlarin olmasidir.
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Oldo olunmus naticalors uygun olaraq bir sira tokliflor verilmisdir ki, bunlar
asagidakilardan ibaratdir :

» Beynolxalq maliyys arxitekturasinin yenidon togkili ilo alagedar méveud
problemlarin hall olunmasi istigamatindo kompleks tadbirlor Sisteminin
hazirlanmas ;

> Beynolxalg maliyys arxitekturasi ¢ar¢ivasinds global bohran soraitindon
¢ix1s magsadilo regional tadbirlarin hayata kegirilmasi ;

» Beynolxalq maliyys arxitekturasinda vo maliyys bazarlarinda soffafligin
tomin edilmasi va onlar haqqinda informasiyalar goxlugunun tamini ;

> Beynolxalg maliyys arxitekturasinda vo maliyys bazarlarinda
tonzimlonma funksiyasinin keyfiyyatinin inkisafi Vo
mohkomlondirilmosi

» Maliyya bazarlarinin  milli, regional vo beynolxalq soviyyado
biitovliyliniin togkili

> Beynolxalg maliyys olagolarinin  vo omokdashiginin o6lkalor 1izro

mohkomlandirilmasi va inkisafinin tomin olunmasi

Beynolxalq maliyys arxitekturasinin movcud voziyystino uygun olaraq
toloblori artiran vo struktur deyisikliklorinin hoyata kegirilmasine manea olmayacaq
siyasotlori  formalagdirmaqla beynolxalq miqgyasda iqtisadi inkisafi daha
dayaniglihesab olunur. Béhranin tdratdiyi problemlorin tohlili gostorir ki, yumsaldict
pul siyasoti aparmagla, makroiqtisadi soviyyado tarazliga nail olmaq miimkiin
deyildir.Onlarin qarsisin1 almaq {igiin daha tosirli olan fiskal imkanlar vo todiyyo
balansi ilo qarsiliglt alagads olmasi effektiv bir metod kimi ¢ixis edir. Xiisusilo do
I00 - lorin xammal vo omtoolorindoki qiymeotlorin azalmalarin vo taraddiidlorin
moazonna diizaliglorinin vasitasi ilo tarazligina nail olunur.

Beynalxalqg maliyys arxitekturasinda bohranin monfi fosadlarimi aradan
qaldirilmasini tomin etmok, onun dayanigligini tomin etmokls stimullagdirmaq {iciin
maliyya vo vergi siyasatlorini birgo hoyata kegirirlor. Bununla da dovlatin xorclorindo

nisbatonds olsa tadricon ylingiillosmalar bas verir, yeni onun azalmasina sobab olur.
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Miiasir dovriimiizdo 6lkolorin biidco kosrlorini azaltmaq tii¢iin on ¢ox istifado edilon
metodlardan biri hesab edilir. Lakin, IOIT &lkalorinda halada bu problemls iizlosirlor.
Oz siyasatlorini qarsiliqli sokilde apara bilmomolari béhranin tératdiklori problemlori
daha da dorinlosmosina sobob olur. Bu moagsad ilo iqtisadi siyasatlorin qarsiligh birlik
osasinda hoyata kegirilmosi beynolxalq maliyyo arxitekturasinda osas addim kimi

gobul edilmisdir.
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PE3IOME

B name Bpems, co3ganue u dddekTuBHOe (PYHKIIMOHUpPOBaHHE OaaHca
IKOHOMHYECKOW CHUCTEMBI, 0OpOThCsl ¢ oTpumarenbHbIMtendensiylara agantupyrorces
K COBPEMCHHON MHUPOBOH 3KOHOMHKE K SKOHOMHKE M Pa3BUTHIO MEXKITyHAPOJIHBIX
BAMIOTHBIX oTHomeHud OOecneuenus imknoyaer. CyTh (pMHAHCOBOW apXHTEKTYPBI
MOCTKPU3HCHOTO nepuojaa MaKpPOIKOHOMHUYECKOH HECTaOUIIbHOCTHU B
wiacte. Meroauka TpUMEHEHUsT (UHAHCOBON apXUTEKTYyphl U B €€ COBPEMEHHOM
dbopMe Kak HPKOHOMHUYECKHH (PaKTOp B CBOEH DBOJIOIUHU, XAPAKTEPUCTHUKU POCTA,
B3aMMOJCHCTBHE W  Jpyrde€ OKOHOMHUYECKHME  TPOIECCHl  BIHUSIOT  JAPYT
HeHaeHUuu. HecmoTps Ha  HIMPOKOE  paclpoCTpaHEHHE  MEXKAYHapOJHOU
(UHAHCOBOM aApXUTEKTYphl M HCIIOJNB30BAHHUS TEPMHHA, €Tr0 AIKOHOMHUYECKOE
coJepKaHue ObLIO JOCTYIMHO Ha HECKOJBKUX METOJOJOTMYECKUX MOAXO0A0B. Takum
o0pa3oM, cpeAcTBa MEXAyHApOAHON (PUHAHCOBOM apXUTEKTYPhl U MEXIAYHAPOAHOTO
NPAaBUTENbCTBA, OW3HECA W OTMEIBHBIX UJICHOB 3aHMMATHCA JEATEIBHOCTBIO, CO
CBOMMH COOCTBEHHBIMH SKOHOMHUYECKUMHU U (PMHAHCOBBIMU MHCTUTYTaMH, PHIHKAMH,
ONpENENUTh TMpPaBWJIa UIPbl M  ONBIT. KKABI SKOHOMHUCT BMEXKIYHApOIHOU
dbuHaHCOBOI APXUTEKTYPbI AKaJeMUKU  BJAJIETh CBOM COOCTBEHHBIN
noaxof. Kaxnplif M3 acmekToB apXUTEKTypbl MEXIYHApOAHOTO (MHAHCOBOIO
aHanmsupyercs, oneHuBaercsa. RD myma npemmoxumna: «Inistitusional cmosxHbIX
OpTaHu3aIMii», a TAaKKe MEKIYHAPOIHYIO (PMHAHCOBYIO apXUTEKTYpy, KOTOpas Mpu
pacCMOTPEHHH BOIPOCOB O TOM, Kak OMNPEICIUTh TMpaBWiIa, Kacarolluecs
kecirtsok. OCHOBHBIC  CTpOWTENBHBIC  OJIOKM  MEXIyHAPOTHOW  (PUHAHCOBOMN

apXMTEKTYPhI CO3/IaH B KAUeCTBE MEXKTYHAPOTHON BATIOTHI IJIEMEHTOB.
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Summary

In modern times, the establishment and effective functioning of the financial
arxitecture balance of the economic system, to fight against negative tendensiylara
economy to adapt to the modern world economy and to ensure the development of
international monetary relations. . The main point of the financial architecture of the
post-crisis period in the formation of macro-economic instability. The application of
the methodology for financial architecture and in its modern form as an economic
factor in its evolution, growth characteristics, interactions and other economic
processes affect one another are tohilini trends. Among the factors that lead to the
formation of the international financial architecture, formation and development of
international financial markets, especially in the current state of the financial markets
crisis is of great importance in terms of characterization. Accordingly, citizens of
different countries and in other countries' financial markets to be included in the free
form of credit-generating opportunities, which in turn expands the overall capacity to
conduct foreign exchange transactions. The international financial architecture C.
Soros spoke of his "new global financial architecture, writes that" in particular the
IMF, NATO's role in the international financial inistitutlarini planned. The basic
building blocks of the international financial architecture established as an
international currency is inistitutes elements. NQLobcenko that the international
financial architecture of the world financial system and its dynamic processes

inistutisional sees the considering the structure.
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Referat

Miiasir dovrdo maliyys arxitektursinin qurulmasi vo Somorali foaliyyat
gostormosi  tosorriifat sisteminin tarazligini, monfi tendensiylara qarsi miibarizo
aparmagi, iqtisadiyyatin miiasir diinya iqtisadiyyatina uygunlagsmasi va beynolxalq
pul-kredit miinasibotlorinin inkisafin1 tomin etmoyo imkan verir. Maliyya
arxitekturasinin osas mahiyyoti bohrandan sonraki dovrdo makroiqgtisadi qeyri-
sabitlik zamanmi formalasmasidir.

Maliyys arxitekturasinin totbigi vo metodologiyasinin hazirlanmasi onun
miasir soraitdo iqtisadi amil kimi formalasdirir, onun tokamiiliinii, inkisaf
xiisusiyyatlorini, bagqa iqtisadi proseslorlo qarsiligli olagesini va bir-birino toasir
meyllarini tohilini aparir.

Beynolxalg maliyys arxitekturasinin formalagmasina sobab olan amillorin
icarisinda beynolxalq maliyys bazarlarinin formalagma vo inkisaf xiisusiyyatlori do
xiisusilo boéhran soraitindoe maliyys bazarlarinin mévcud vaziyystini xarakterizo
edilmasi cohotdon ¢ox miihiim shomiyyat kosb edir. Buna miivafiq olaraq miixtalif
0lka votondaslaria digoar 6lkalorin maliyys bazarlarina sarbast formada daxil olmasi
va kredit aldoetms imkanlarinin olmasi da timumilikds valyuta amaliyyatlar1 aparma
imkanlarin1 da 6z novbasinds genislondirir. Belo oldugda ise beynalxalq bazarlarda
maliyya sarboastlosdirilmasinin icra edilmasi, timumilikds investisiyalarin hacminin
artmast zoruri ohamiyyat Kkosb edir. London birjasi diinyanin osas maliyys
morkazlorindon biri olaraq genis beynolxalg maliyys omaliyyati haqglarini 6ztinds oks
etdirir. Qeyd etdiyimiz bu masalalora miivafiq olaraq séylaya bilarik ki, tadqiqat isi
miiasir dovrdo olduqca aktual hesab edilir. Beynalxalg maliyys arxitekturasi
termininin istifadasi genis yayilmagina baxmayaraq, onun iqtisadi mazmunu tigiin bir
ne¢d metodoloji yanasmalar movcud idi. Belo ki, beynslxalg maliyys fondu
beynoalxalg maliyys arxitekturasinin hokumat, biznes vo fordi istirakgilar 6z iqtisadi
vo maliyys foaliyyatindo hoyata kegirdiklori inistitutlar, bazarlar, oyun qaydalari vo

tocriiba kimi miioyyan edir.
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Beynolxalg maliyys arxitekturasina hor bir iqtisadgt alim 0z yanasmasi
mdvcuddur. Hor biri beynolxalq maliyys arxitekturast 6z aspektlorindon tohlilini
aparib, qiymoatlondirmislor. R.D. Comin toklif edirdi: “Inistitusional toskilatlarmn
kompleksi” kimi nozordon kegirtsok beynoalxalg maliyys arxitekturasinin hansi no
zaman necos suallarini ohats edon gaydalarini miisyyon edir.

Beynolxalg maliyys arxitekturasindan danisanda C. Soros 6z “Yeni qlobal
maliyys arxitekturasi yazir ki” beynoalxalq maliyys inistitutlarini xiisusilo do BVF -
nun rolu nozords tutulur. Beynolxalq maliyys arxitekturasini beynolxalq valyuta
inistitutlarminosas elementlari olan asas bloklar kimi miioyyan edir.

N.Q.Lobgenko qeyd edir: Beynolxalq maliyys arxitekturasi altinda diinya
maliyya sisteminin inistutisional strukturunu goriir va onu dinamik prosesds nazardon
kegirir.

Beynolxalg maliyys arxitekturasinda qarsilighh immitentlorin, maliyya
infrastrukturlarinin subyektlorinin fordi, inistitusional vo istisasli investorlar dovlatin
tonzimlonon organlarmin vo 6zii tonzimlonon togkilatlarin maliyys bazarinin
istirak¢ilar kimi ¢ixis etsin. Bu zaman maliyya infrastrukturlarinin subyektlorina biz
kredit toskilatlarinin, qiymoatli kagizlar bazarmin pesokar istirak¢ilarini sigorta
toskilatlarimi kredit vo istehlak korarativlorini, mikromaliyyslosdirmo toskilatlarini,
lizing sirkatlorini, fakturnq sirkstlorini, lombardlar1 va s. aid edilir.

Dissertasiyamin qurulusu vo hacmi. Dissertasiya isi giris, 3 fosil, 6 paragraf,
natico vo toklif, adabiyyat siyahisi, istinad edilon monbalordan ibaratdir. Todgigat
isinin miixtalif fasillorindo beynalxalq maliyys arxitekturasinin formalasmasinin
nazari metodoloji asaslar1 vo eloca do bu istigamotds golocak foaliyyst zamani atilan
addimlar va perspektiv inkisaf istiqgamatlori tohlil edirmis, homg¢inin global iqtisadi
bohran soraitinda beynalxalg maliyys arxitekturasinin garsisinda dayanan moaqsadlo

vazifolor miiayyanlosdirilmisdir.



