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GIRIS

Movzunun_aktualligi: Beynolxalqg Maliyys institutlar1 beynolxalq

maliyyo-valyuta miinasibatlorinin tonzimlonmasi , iqtisadi olagalorin
genislondirilmosi, regional miqyashi layiholorin hoyata kegirilmosi 1ilo
Olkolorin inkisafin1 longidon iqtisadi, maliyyo, valyuta, risklorin sigortasi vo
region lglin xarakterik olan digor c¢atiniklorlo olagali masalalorin  hall
edilmosi, toskilatlarla tizv 6lkolor vo homginin 6lkolor arasi qarsiliqli maliyye-
valyuta miinasibatlorinin tonzimlonmasi isitgamatindo aktual va holledici rola
malikdir.

Beynolxalq Valyuta Fondu diinya valyutasinin monitoringini hoyata
kecirilmasi, oOlkolor arasinda 6domo sistemini toskil edilmesi vo Odomo
balansinda ciddi kosr gostoricilori olan Olkalors borc vermoyi qarsisina
mogsad kimi qoyur, qlobal inkisaf vo o ciimlodon iqgtisadi sabitliyo komok
etmok moqsadi ilo foaliyyot gostorir. BVF iqtisadi ¢otinliklorlo qarsilasan
lizvloro siyasot maosololori istigamotindo maslohotlor verir vo onlari
maliyyolosdirir, habelo inkisaf etmokdo olan oOlkalorlo islomoklo yanasi
makroiqtisadi stabillin aldo olunmasi vo yoxsullugun azaldilmasi {igiin onlara
komoklik gostorir.

Tadgigatin predmeti va obyekti: Tadqiqatin obyektini Beynolxalq

Valyuta Fondunun Inkisaf Etmis Olkolorlo igtisadi miinasibotlori toskil edir.
Tadgiqatin predmetini iso Beynolxalq valyuta miinasibatlorinin formalasmasi,
BVF-nin yaranmasi,strukturu, foaliyyat istiqgamotlori, proqramlari, osas
maliyyolosdirmo siyasoti vo IEO-in BVF ilo omokdashginmn inkisaf
perspektivlorinin miioyyonlogdirilmasi toskil edir.

Todgigatin _moagsad vo vazifalori: Todqiqatin osas moqgsadi

Beynolxalq Valyuta Fondunun programlarinmn Inkisaf Etmis Olkelorin
igtisadiyyatlarinin bir sira saholorino tosir soviyyesinin tohlil edilmasi vo

inkisaf tendesiyalarinin nozordon kecirilmosi togkil edir. Dissertasiya isinin



asas moqgsadino miivafiq olaraq todqigatin vozifolorino asagidaki masalolor

daxil edilmisdir:

= Beynolxalq Valyuta Fondunun yaranmasinin ilkin nozori osaslarini
arasdirmaq

» Beynolxalq Valyuta Fondunun faaliyyati, hayata kecirdiyi proqramlarin
tosir soviyyalori vo diinya igtisadiyyatinin tonzimlonmosindo rolunun tohlil
edilmosi

= Beynolxalg Valyuta Fondunun malliyyslosdirmo istigamatlorinin vo
mexanizminin todqiq edilmosi

» Beynolxalq Valyuta Fondunun IEO-ls alagalorinin tohlil edilmasi

Tacriibi_shamiyyati: Dissertasiya isindo tohlil edilon masalalor vo

homg¢inin arasdirma miiddsalar1 Beynalxalq Valyuta Fondunun reallagdirdigi
programlar, iqtisadi mexanizmlar vo shamiyyatli layihalorlo bagli melumatlar
vo statistik gostoricilor miioyyon nozari o climlodon todqiqi elmi baza kimi vo
mithaziralorin hazirlanmasinda adebiyyat monbayi kimi istifade edilo bilar.
Beynolxalq Valyuta Fondunun programlarinin vo layihoalorinin doyorliliyi
ondan ibaratdir ki, onlar olavo maliyya resurslar1 olde etmokls yanasi sosial vo
iqtisadi inkisaf masalolor1 ilo masgul olan niifuzlu beynslxalq teskilatlarin
tocriibalorindon vo molumatlarindan faydalanmaga imkan yaradir.

Tadgigatin_informasiya bazas1 va islonmasi_ metodlari: Dissertasiya

isinin yazilmasi zamani informasiya monboyi kimi beynolxalq maliyya
valyuta miinasibatlori istigamotindo mdvcud olan milli vo xarici elmi
kitablardan vo o climlodon dorslik odabiyyat-larindan, yerli vo xarici
miitoxassislorin aragdirmalarindan vo eloco do Beynolxalg Valyuta Fondunun
rosmi internet saytindan vo oldo edilmis tocriibolor, rosmi iqtisadi
doyiskonliklor, regional forqliliklor saho miixtolifliklori nozors alinmaqla
miintozom yenilonon iqtisadi inkisafi, proqramlar1 vo layihalori oks etdiron

dorgilordon istifado edilmisdir.



Dissertasiya isinin strukturu va hacmi: Isin strukturu osas etibari

ilo qarsiya qoydugum mogsads uygun sokildo formalasdiril-migdir.
Dissertasiya isim giris hissosindon, ii¢ fosildon, natico vo tokliflordon, istifado
edilmis odobiyyat siyahisindan vo olavolordon ibarotdir. Maliyyo-valyuta
istigamotindo moévzuya uygun miixtolif codvol vo sxemlordon istifado

olunmusdur. Dissertasiya isi imumilikdo 82 sohifodon ibaratdir.



I Fasil : BEYNOLXALQ VALYUTA MUNASIBOTLORININ
FORMALASDIRILMASI PROSESLORINDO BEYNOLXALQ
MALIYYO INSTITUTLARININ ROLU

1.1Beynolxalq valyuta miinasibotlorinin formalasdirilmasi vo inkisaf
proseslori

Beynolxalq maliyye-valyuta miinasibotlori BIM-in nisbaton miirokkob
formasi hesab olunur. Beynolxalq hesablasmalarda boslugun — arakosmonin
olmasi, 6lkonin moévcud 6domo balansinda vo 6lko igtisadiyyatinin ayri-ayri
saholorindo  nisbotsizliys, Olkoloraras1 iqtisadi vo siyasi sahoalordo
ziddiyyatlarin va bir sira miinaqisalarin bas vermasina gatirib ¢ixarir.

Beynolxalq maliyye-valyuta miinasibatlori osas etibar1 ilo beynolxalq
iqtisadi miinasibatlorin toromasi kimi bilinir. Maliyys-valyuta miinasibatlori
vo genis tokrar istehsal arasinda birbasa vo oks alagolor moévcuddur. Onlarin
obyektiv osasini mohsul, kapital vo xidmatlorin beynolxalq miibadilasini
yaradan genis tokrar istehsal proseslori toskil edir. Maliyyo -valyuta
miinasibatlorinin sabitliyi milli vo diinya iqtisadiyyatinin voziyyatindon, siyasi
soraitlordon, Olkolor arasinda qiivvelor nisbatinin saviyyasindon asilidir.
Diinya bazarinda kapitalin dovriyys torkibino daxil olmasi noticasinds pul
valyutaya cevrilir vo homginin oks proseslor bas verir. Maliyys -valyutua
miinasibatlori asason genis tokrar istehsal prosesinin toromasi olsa da, nisbi
miistoqilliye malikdir.

Tosarriifat hoyatinin beynalmillosdiyi soraite miivafiq olaraq genis
tokrar istehsalin xarici amillordon yoni, diinya istehsalinin dinamikasindan,
xarici elmi vo texniki inkisafin saviyyasindan, beynolxalq ticarstin inksaf
templorindon, xarici kapitalin 6lkays axinindan olan asililig1 artir. Beynalxalq
maliyya-kredit vo valyuta bazarlarindaki geyri-sabitlik vo xiisusan béhranl
voziyyat genis tokrar istehsal proseslorino manfi tosirlor gostorir.

Miiasir dovrds iqtisadiyyatda vo o ciimlodon maliyys hoyatinda 6ziinii

gostaran liberallagsma va rabito texnologiyasinda bas veran yiiksak sigrayislar



miixtalif 6lkslords yerloson maliyys bazarlarini vahid diinya bazar1 soklindo
bir araya gotirmolidir. Maliyyo bazarlarinda siirotlo genislonmokdo olan
qloballasma proseslori dovlotlor vo is adamlar1 {iglin bir ¢ox yeni imkanlar
yaratmagla yanasi, yeni-yeni risklor vo problemlor do ortaya ¢ixarmisdir.

Valyuta -maliyys miinasibatlori - Olkolorin xarici ticaratindo mohsul
dovriyyasinin artirilmasi, maliyys yardimi, iqtisadi yardim, elmi-texniki
miibadilonin artirilmasi, turizm, vo xidmot sferalarinin inkisaf etdirilmosi,
beynolxalq kapitalin miqrasiyasinin olunmasi vo investisiyalarin ugurlu
horokati, istigrazlarin verilmasi, dovlot vo xiisusi koclirmoalorin inkisafi ilo
alagoli olaraq bas vermisdir. Burada yalniz beynoalxalq iqtisadi miinasibatlorin
mivafiq formalar1 sintez edilir, dovlotloraras1 olagolordo bu vo ya digor
hesablasmalarin talob edildiyi forma vo novlordon istifads edilir.

Beynolxalq valyuta sistemi 6z inkisafinda 4 morholodon ke¢misdir vo
buna uygun olaraq da 4 beynolxalq valyuta sistemi movcud olmusdur. Birinci
valyuta sistemi — qizil-standart1 sistemi adlanir vo XIX osrin axirlarinda
kortabii olaraq formalagmaga baslamisdir. XIX asrin axirlarindan baslayaraq
bu sistem kapitalizm olkolorindo daha da hakim olmusdur. Qizil standarti
soraitindo bunlar miisahido olunmusdur:

« Hor bir valyuta vahidi muoyyan gadar qizil mozmununa malik olur. Sarbast
olaraq qizil sikkalarin hazirlanmasina icazs verilirdi;

o Olko daxilindo vo 6lkodon konarda olan valyutanin dénorliyi — quzila
doyisdirilmasinin tomin edilmasi.

Birinci diinya miiharibasinin yekunlagmasi va dlkolor arasinda moveud
olan xarici iqtisadi slagolorin barpa edilmasi diinya valyuta sisteminin yeni
prinsiplorinin islonmasini zaorurst etdi. Beloliklo, diinya valyuta sisteminin
tokamiiliindo 2-ci morholo hesab olunan qizil-deviz standarti vo ya basqa
deyimlo Genuya valyuta sistemi foaliyyat gostormoys basladi. 1922-ci ilde
Italiyanin Genuya sohorindo kegirilmis iqtisadi vo maliyys mosalalort iizra

beynolxalq konfransda qeyd olundu ki, Olkolorin sahib olduglart qizil



ehtiyatlar1 xarici ticarot vo digor amoliyyatlar istigamotinds hesablagmalari
tonzimlomak ii¢lin kifayat etmir. Qizil vo ingilis funt-sterlinqindan olavo ABS
dollarindan da istifads edilmosi tovsiya olundu.

Genuya valyuta sisteminin baslica prinsiplori avvalki Paris sisteminin
prinsiplorilo oxsar idi. Qizil yeno do diinya pulu rolunu saxlayirdi vo qizil
paritetlori saxlanilirdi. Lakin, bir sira doyisikliklor do totbiq edilmoyo
baslandi.

1924-1928-ci illor ¢orgivosindo hoyata kegirilmis pul islahatlar
naticasinda bargorar olan nisbi sabitlosma dovriinde “qizil monometalizmi”
iki yeni modifikasiya olunmus formada barpa olundu: 1) qizil-kiil¢a; 2) qizil-
deviz.

Quz1l-kiilco standarti boyiik qizil ehtiyatlarina malik olan iqtisadi
cohatdon giiclii dlkalorde gobul olunmusdu: ingiltora (1925-ci ilda), Fransa
(1928-ci ilda), Yaponiya (1930-cu ilds). Yerdo galan 6lkalorin oksor hissasi
iso - Almaniya (1924-cii ilds), Avstraliya, Danimarka, Norveg (1928-ci ildo)
qizil-deviz standartin1 qobul etmoyo basladilar. Qizil-kiil¢o standarti zamani
Olkolordo oskinaslarin qizil monetlorino birbasa formada doyisdirilmasi
praktikast movcud deyildi. Oskinaslarin qizila doyisdirilmasi miioyyon bir
coki vo keyfiyyoto malik olan quzil kiilgalorine doyisdirilmo formasinda
hayata kegirilirdi.

Quzil-deviz standarti 6zunds qizil standartinin elo bir formasni oks
etdirirdi ki, burada milli askinaslar qizila deyil, digor 6lkalarin valyutasina
(sonradan qizil kiilgalorine doyisdirilon devizlors) doyisdirilirdi. Belaliklo,
milli valyutanin qizila doyisdirilmasinds iki asas iisul formalagdi:

* birbasa iisul — deviz rolunu oynayan valyutalar (funt-sterling vo ABS
dollar1);
* dolay1 iisul — sistemin biitiin digor valyutalar1 ii¢lin moévcud tisul. Qizil-

deviz standartinin genis yayilmasi ilo bir 6lkonin digor 6lkerdon miimkiin



asililigr giiclondirdi: ABS dollar1 vo ingilis funt-sterlingi asas valyutalara
cevrildi.

1929-1933-cii illor bohrani onu da gostordi ki, diinya valyuta
sistemindo dorin vo homg¢inin koklii islahatlarin hoyata kecirilmosi mosalosino
ehtiyac duyulur.

1944-cii ildon baslayaraq diinya valyuta sisteminin tokamiilii
prosesinda tiglincli morhalo baslanmigdir. Homin ildo kegirilon Bretton-Vuds
konfransinda qizil vo iki “osas valyuta”ya — ABS dollarina vo ingilis funt-
sterlingina asaslanmagqla qizil-deviz standart1 gobul olundu ki, o da ¢ox zaman
qizil-valyuta standarti adlanirdi. Bu standart yalnmizca beynolxalq valyuta
sistemino aid olmaqgla daxili pul sistemi qizilla Glgiilmoyon kredit pullar
bazasi istiqgamatinda faaliyyat gostorirdi.

Bretton-Vuds sisteminin on asas prinsiplori asagidakilardan togkil olunurdu:

¢ chtiyat valyutalarin (ABS dollari, ingilis funt-sterlingi) istifado olunmasi
sortt ilo qizilin diinya pulu funksiyasini yerino yetirmasi masalasinin
saxlanmasi;

% chtiyat valyutalarin qizilin rosmi kurs tizra (35 ABS dollarina gors 1 troya
unsiyast, yani 31,1 qram qizil vo yaxud 1 dollara gors 0,88571 qram qizil)
macburi doyisdirilma proseslori;

% hor bir milli pul vahidinin valyuta pariteti qizil vo dollarla miioyyon
olunurdu;

% valyuta mozonnolorinin valyuta paritetindon yalmizca +1% hoaddindo
forglanmasina icaza verilrdi;

¢ valyuta miinasibatlorino edilon nozarat vo tonzimloma beynolxalq valyuta-
kredit togkilatlarina — Beynolxalq Valyuta Fondu vo Diinya Bankina hovalo
olunmusdu;

¢ todiyo balanslarinin pozulmasi zamani balansin qizilla tonzimlonmosing

icazo verilirdi. Bununla da, Bretton-Vuds valyuta sistemi dollar1 {istiin



movgeys cixarmaqla vo ABS-in siyasi vo iqtisadi Ustiinliiylini  artirdi.

Dollar xarici ticarat hesablagmalar1 inhisarlasdird.

1960-c1 illorin sonunda 1970-ci illorin ovvallorindo diinya iqtisadi
sistemindo yeni bohran dovrii baslandi. 1971-ci ildo BVF valyuta mozonnolori
liclin paritetdon forqlonmoyo yol verilon hoddi £2,25%-0 qodor qaldirildi, bir
ildon sonra iso fiks edilmis mozonnolor sistemi tamamilo siradan ¢ixd.

1972-ci ildo diinya valyuta sistemindo islahatla mosgul olan xiisusi

Komits toskil edildi ki, o da valyuta sisteminin yeni prinsiplorinin islonib
razilagdirilmasi ilo mosgul olurdu. Diinya valyuta sisteminin miiasir inkisaf
morhalasi 0z asas baslangicini 1976-c1 ildo Yamaykanin paytaxti Kingstoun
sohorindo kecirilon konfransda 20 6lkonin numayondosinin diinya valyuta
sistemindo islahatlar hoyata ke¢irmok barodo raziliga golmosindon gotiiriir.
1978-ci ildon etibaron Yamayka razilagsmalar1 oksor BVF iizvlori torofindon
ratifikasiya edildi. Homin andan baglayaraq sistemin yeni prinsiplori qlivvoya
mindi vo yeni yaranan diinya valyuta sistemi Yamayka valyuta sistemi
adlandi.

Yamayka sazislori valyuta munasibatlori mexanizmino asagida qeyd edilon

doayisikliklori etdi:

» qizil-dollar standartinin dagilmasi rosmoen tasdiq olundu;

» quzilin demonetlogdirilmasi, qizilin “rosmi qiymoti”’nin aradan qaldirilmasi
vo homginin valyutalarin qizila istonilon qaydada baglanmasinin qadagan
edilmosi masalalari tasdiq olundu;

» morkozi banklara qizili adi bir omtoo kimi “azad” bazar qiymatlori asas
gotiirtilmokls almaga vo satmaga icazolor verilirdi;

» dollar rosmi sokildo digor ehtiyat valyutalarina (alman markasina, isvecra
frankina, yapon ienino) barabarlosdirildi;

» sorbost iizon valyuta mozonno rejimi, yoni formalagan valyuta mo-
zonnoalarinin diinya valyuta bazarinda tolablos toklif asasinda forma- lagmasi

ganunilosdirildi ( BVF vo DB ¢orgivasindo );
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» Olkolor torofindon valyuta mozonnasi rejiminin miistaqil surotdo miioyyon
edilmoasing icaza verildi;

» dovlatlorarast mévcud valyuta tonzimlonmosi sferasi genislondirildi;

» valyuta mozonnolorinin toroddiid sorhodlorinin tonzimlonmo proseslori
dayandirilds;

Beynolxalq maliyyo anlayisina daxil edilon maliyyo imkanlarina xarici
0lks valyutalarindan slave xarici valyuta ila depozit hesablari, istiqraz, schm
sanadlari va digar qiymatli kagizlar da aid edilir. Beynoalxalq maliyya-valyuta
va kredit miinasibatlorinin tokamiilii diinya bazarinin yaranmasi, beynalxalq
omok  bolgiisiiniin -+ dorinlosmoasi  vo  diinya tesortiffat  olagolorinin
beynolmilsllosmasile olagolidir.

Ehtiyatlarin miixtalifliyi beynslxalq hesablasmalarda movcud valyuta
itkilorini minimumlasdirmaq imkanlarini yaradir. Miixtalif valyutalarda ifado
olunan ehtiyat valyutalar bazarlarda bas veron doyisiklikloro adekvat reaksiya
vermak istiqgamatinda alverigli imkanlar yaradir.

Valyuta tonzimlonmasi todbirlori sirasina asagidak istiqgamotlori aid edo
bilorik:

— devalvasiya vo revalvasiya siyasoti;
— miixtolif valyuta mohdudiyyatlori;
— valyuta mozonnalari rejiminin totbiq olunmasi.

Tarixon ilk olaraq milli valyuta sistemi yaranmigdir. Bu sistem 6lkonin
tokrar istehsali prosesi li¢iin zoruri olan valyuta resurslarinin yaradilmasina vo
istifadasing, beynalxalq tadiyes dovriyyasinin artirtlmasina xidmat edir.

Milli valyuta sistemi Olkonin pul sisteminin asas torkib hissasidir.
Bununla yanasi, o nisbi miistaqildir vo milli sarhadler ¢or¢ivasindon konara
cixir. Onun baslica xiisusiyyotlori 6lkonin iqtisadiyyati vo xarici iqtisadi
alagalarinin inkisaf saviyyasi ilo miisyyen edilir.

Milli valyuta sisteminin qurulus prinsiplori asas etibari ilo 6lkonin

qanunvericiliyi ilo tasbit olunur. Milli valyuta sistemi diinya valyuta sistemi
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ilo ayrilmaz surotdo olagolidir. Diinya valyuta sistemi beynolxalq valyuta
miinasibatlorinin  togkili formasi olub, beynslxalq tosorriifatin  ikisafi
proseslorindon irali golir vo dovlotlorarasi razilasmalar ilo tonzimlonir.

Milli vo diinya valyuta sistemlori arasinda olago valyuta
miinasibatlorino xidmot edon vo homginin tonzimloyon milli banklar vasitosilo
hoyata kegirilir.

Milli valyuta sistemi oagor 6lkonin pul vahidine (milli valyuta) asaslanir.
Beynolxalq valyuta sistemi iso bir vo ya bir nege ehtiyat valyutaya vo ya
movcud beynolxalq hesablasma vahidlaring asaslanir.

Valyuta pariteti valyuta sisteminin elementlorindon biridir. Valyuta
pariteti iki miixtolif valyuta arasinda, qanunvericilik osas gotiiriillmoklo
miloyyan edilmis nisbatdir.

Ehtiyat valyuta osas etibari ilo aparict 6kalorin donarli milli valyutasnin
xiisusi kateqoriyasi olub, beynolxalq todiys vo ehtiyat vosaitlori funksiyasini
hayata kegirir; digor Olkalor tiglin valyuta paritetinin vo valyuta mozonnasi
miioyyanlosdirilmasi prosesindo baza rolu oynayir; diinya valyuta sisteminin
istirake1 toroflori olan 6lkolorin valyuta kursunun tonzimlonmosi maqgsadi ilo
valyuta miidaxilosini hoyata kegirmok mogqsadilo genis istifads edilir. Valyuta
donorliliyi - milli valyutaya he¢ bir mohdudiyystlor qoymadan digor
valyutalara sarbast dayisdirile bilma gabiliyyatidir.

Valyutanin donarliliyinin 6lka tigiin asas ohomiyyati asagidaki-lardir:

— valyutanin donarliliyi olduqda milli iqtisadiyyat diinya iqtisadiyyatina
gosulur vo onunla birlikds inkisafda olur;

— dovlotlorarast  6domolori  asanlasir, diinya ticaroti inkisaf edir;
— beynolxalqg omok bdlgiisiindo miiqayisali {istiinliik prinsipindon istifado
etmak iiglin asasl imkanlar yaranir. Bels ki, valyuta donarliliyi imkan verir ki,
Olkalar xarici bazarlarda 6z milli valyutasi ila ticarat eds bilsin. Basqa sozlo
desok, bu mogsadlo xarici valyutant yigmaga vo ya xorclomoya ehtiyac

duyulmur ;
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— kapitalin beynalxalq horoketing, xiisusilo do onun 06lke iqtisadiyyatina
miqrastyasina olverisli iqtisadi zomin yaradir. Valyuta donarliliyi ona olan
inam dorocosini vo homginin 6lkonin iqtisadi imkanlarina olan inamin
daracasini ifads edir vo gostorir.

Ehtiyat valyuta statusunun oldo edilmosinin obyektiv ilkin sortlorini
asagida geyd edok:
— Olkonin istehsalda, mohsul vo kapital ixracinda, qizil -valyuta ehti-yatlarinda
diinyada aparict mévqe tutmasi;
— inkisaf etmis kredit-bank sisteminin (homg¢inin xaricdo) movcudlugu;
— toskil edilmis vo o climlodon tutumlu borc kapitali formasinin stiinliik
toskil etmosi;
— valyuta amoaliyyatlariin liberallagdirilmasi.

Institusional aspektda milli valyutanin ehtiyat valyuta statusu almasi
liclin osas sort bu valyutanin beynoalxalq dovriyyoyo morkozi banklar vo
homg¢inin beynoalxalq valyuta-kredit toskilatlart torofindon buraxilmasi
prosesidir.

Ehtiyat valyuta statusuna malik olmaq emitent 6lko iiglin asagi-daki
tistiinliiklori yaradir:

— milli valyutada toadiya balansi kasirinin faizsiz vo miiddatsiz kredit almagla
(avtomatik olaraq) lagv edilmasi;
— roqiblorin ziyanina olan milli inhisarlarin xarico iqtisadi miidaxilosinin
stimullagdirilmasi.

Eyni zamanda emitent Olko asagida qeyd edilon islori goérmok
macburiyyatinds olur:
— valyutanin nisbi sabitliyinin tomin edilmasi;
— valyuta, ticarat va devalvasiya mahdudiyyatloring yol verilmomasi.

Milli kredit pullar1 (banknotlar) uzun miiddotliyino ehtiyat valyuta

statusunu oynuya bilmir. Buna sobob iso Olkolorin inkisaf suratlorindoki
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miixtaliflik vo doyiskonliydir. Digar torofdon ehtiyat valyuta tamamilo qizilin
funksiyasini icra edo bilmir.

Valyuta tonzimlonmosi metodlarini muoyyon sortilik doracosi asasinda
tam liberal, natamam liberal vo geyri-liberal valyuta tonzimlomalori kimi
forqlondirilir.

Valyuta miinasibotlori vo tokrar istehsal arasinda qarsiliglh olago
movcuddur. Ictimai tokrar istehsal prosesi valyuta miinasibatlorini for-
malasdirirsa, beynolxalq valyuta miinasibatlori do 6z ndvbosindo ayri-ayri
olkaloar ticiin istehsalin somaraliliying tasir gostarir.

Valyuta sistemino iqtisadi ndqteyi-nozordon yanasdiqda tosorriifat
olagolorinin  beynolmilollogsmosi  osas  gotiiriilmoklo miina-  sibotlorin
mocmusudur. Valyuta sistemi milli, regional va diinya sistemlori formasinda

forglondirilir.
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1.2Beynolxalq Maliyys Institutlarinin todiyyo balansina vo maliyys-valyuta
miinasibatloring tosir mexanizmilari

Diinya Banki yarandigi andan foaliyyotindo osas mogsod diinyada
yoxsulluq soviyyasinin azaldilmasi, insanlarin hoyat soraitini yaxsilagdirmasi,
lizv Olkolorin igtisadi vo maliyys islahatlarina yardim edilmosi, xarici maliyya
manbolorindon daxil olan investistya vosaitlori ilo tomin etmok, Olkslorin
xarici dovlet borcu mexanizminin normal hala gatirilmasi vo beynalxalq
igtisadi tarazligi tomin edilmosi, yerli sirkotlorin maliyyo vosaitlorine yaranan
ehtiyaclarinin aradan qaldirilmasi vo s.-don ibaratdir. DB nisboton zoif inkisaf
etmis vo inkisaf etmokdo olan 6lkolors grant vo miixtolif giizostli kreditlor
togdim edir. Bankin sdzlogsmasinin 1-ci maddaesine asason Diinya Bankinin
mogsadlori asagidaki formada siralana bilor:

1. Uzv &lkelorin igtisadi islahatlarina yardim edilmosi;

2. Uzv olkoloro xarici 6zol monboloro osaslanan golocok sarmayo
investisiyalarmin tosbit edilmasi vo 0zol sormayonin yetorsizliyi hallarinda
bunlar1 tamamlanmasi;

3. Uzv 6lkoalar {iciin golir gotiracok investisiyalarn tosbit edilmasi vo uzun
miiddatliyina beynalxalq doyigsmoalords tarazligin saxlanilmas;

4. Uzv dlkalar iigiin méveud borcvermo mexanizminin uygun hala gatirilmosi;
5. Yerli sirkatlorin maliyys moanbalarine ehtiyaclart movzusunda yardimlarin
olmasi.

Diinya Bankmin verdiyi kreditlordon yalnizca iizv olan o6lkolor
faydalanir. Kreditlor uzunmiiddatli olur va tolob edon 6lkonin iqtisadi inkisaf
programlarinin ~ ehtiyacina miivafiq olaraq verilir. Maliyyolosdirilon
investisiya layihoalorinin iqtisadi, texniki, idari toskilat¢iliq, maliyys vo
menecment istiqamotlori lizro Diinya Banki torofindon forqli  formada
aragdirilir. Bundan olavo, kredit tolob edon 6lkonin golocok dovrds maliyyo
ohdoliklorini yerino yetirib yetirmayacayl masalolori aragdirilir. Todqgiqat va

aragdirmalar ilkin olaraq morkozdo aparilir. Kredit acilmasi istigamatindo bozi
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masalalor olmasina gora Diinya Banki 6z is¢ilori va ya tadqiqat¢ilardan toskil
olunan bir qrupu kredit tolob edon 6lkoyo gondormoklo yerindo molumat oldo
edir. Sortlor yetorli oldugu halda kredit anlagsmalar1 imzalanir. Diinya Banki
kredit acdigdan sonraki dovrde aparilan layihoni yaxindan izloyir. Layihonin
hor morhalasindon sonra bir hesabat tolab edilir.

Diinya Banki layiho kreditlori xaricindo bozi texniki yardim
mosololorindo do istirak edir. Inkisaf etmokds olan &lkelorin investisiya
layiholorinin  se¢ilmosi vo hazirlanmasinda, iqtisadi voziyyetin tohlil
edilmosido, inkisaf proqramlart movzularinda texniki vasitogilik xidmatlori
gostarilir. Bundan alava, bank iizv 6lkalarin yiiksok vazifali momur va texniki
1scilorine tohsil proqramlari ilo do kdmoklik gostorir.

Diinya Banki Qrupu texniki formada BMT sistemina daxildir, lakin
1daracilik strukturunda bir sira forgliliklor var. Diinya Banki sohmdar toskilati
prinsip osasinda foaliyyotdo olur. Sohmdarlar rolunda 185 iizv 6lko ¢ixis
etmaklas, onlarin sas kamiyyati bankin kapitalinda olan istirak payindan asili
olur. Diinya Banki Qrupunun bas idarosedici orqant — Miidirlor Surasidir.
Midirlor Surasit Diinya Banki Qrupunun siyasst vo qorarlarmi
miioyyanlosdirir. Uzv dlkolor Miidirlor Surasinda maliyys nazirlori ilo tomsil
olunur.

Diinya Bankina daxildi: BYIB (International Bank for
Reconstruction and Development, IBRD) vo onun filial toskilati olan
Beynolxalq Inkisaf Assosiasiyas1 (International Development Association,
IDA). Diinya Banki qrupuna yuxarida qeyd edilon togkilatlardan olave
homg¢inin miixbir iizvlorin hiiquglarindan faydalanan Beynoslxalq Maliyys
Korporasiyast (BMK) (International Financial Corporation, IFC),
Investisiyalarin Zomanoti {izro Coxfunksiyali Agentlik (IZCA) (Multilateral
Investment Guarantee Agency, MIGA) vo Investisiya Miibahisalarinin halli
lizro Beynolxalq Morkoz (International Center for Settlement of Investment

Disputes, ICSID) daxildir.
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Diinya Banki Qrupu toskilatlarinin osas mogsadlori asagida qeyd
olunanlardan ibaratdir:
e 1lizv Olkolorin tosorriifatlarinin  yenidon qurulmasmin vo inkisafinin
dostoklonmasi;
» zomanatlorin verilmosi, xiisusi kreditorlarin vo digor investorlarin borc vo
investisiyalarinda istirak etmoklo, xiisusi vo xarici investisiyalar {i¢ilin
imkanlar yaradilmas;
* beynolxalq ticarat olagolorinin tarazlasdirilmis artiminin stimullagdirilmasi
vo lzv oOlkolorin  tarazlasdirilan  O6donis  balansinin  saxlanilmasi
maqsadlarindon ibaratdir.

Umumi mogsadlor modvcud oldugda miioyyan xiisusiyyotlor
formalasir vo burada miixtalif Diinya Banki Qrupu toskilatlarinin xiisusi rolu
geyd edilir. Mosololorin hoyata kegirilmosinin uygun mexanizmi islonib
hazirlanir vo bu togkilati inteqrasiya, xiisuson do iimumi prezident, Idaro
Heyoti vo o ciimlodon Icraci Direktorluq vasitosilo tomin olunur. Kvotalar,
soslorin say1 vo DBQ idars organlari daxilindo niimayandiliklorin miioyyon
edilmosi prinsipleri BVF ilo uygun olur. BVF va Diinya Banki Qrupu Idara
Heyatlori ilda bir dofa birlikds toplant1 kegirirlor.

Hor bir togkilat hiiquqi baximdan miistoqil hesab edilir. Beynolxalq
Maliyys Korporasiyasinin  (IFC) vo Investisiyalarin  Zomanati {izra
Coxfunksiyali Agentliyin (IZCA) is¢ilordon ibarot xiisusi qrupu vo xiisusi
soroncamgi vitse-prezidenti movcuddur.

BVF kimi Diinya Banki Qrupu miioyyan saholor iizro regional
prinsiplor lizorindo toskil ediimisdir: vitse-prezidentlorin bir hissasi regional
departamentlora rohborlik edir, digorlori iso idarogiliyin konkret saholori
istigamotino cavabdehlik dasiyirlar. Bununla birgos, DB-nin regional strukturu
BVF-ya nisbaton bir gadar saxolidir. Olava, olaraq qeyd etmsliyik ki, DBQ
toskilatlar1 daha solahiyyotli miitoxossis-lordon ibarst olan heyotdon togkil

edilmisdir: iqtisad¢ilardan vo maliyys ekspertlorindon slava, burada hamginin
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miihondislor, hiiqugsiinaslar, telekommunikasiya vo digor istigamotlords olan
saholor iizro miitoxassislor foaliyyot gdstorirlor. Onlarin vozifosi layiholorin
milkommol formada arasdirilmasindan ibarot olur vo bu layihoalor iigiin
vosaitlorin ayrilmasi toklif edilir.

BYIB-nin Nizamnamasinin 1-ci maddosine miivafiq olaraq o,
dircolis vo iqtisadi inkisaf iigiin lizv Olkolorin maliyya vosaitlorine olan boyiik
tolobat1 ilo olaqali olaraq yaradilmisdir. Osas etibari ilo, BYIB-nin biitiin
vosaitlori Avropa 6lkolorinin dir¢olis mosalolorine yonoaldilmisdir.

Beynolxalq Maliyys Korporasiyast (BMK) 1956-c1 ildo yaradil-
migdir. BMK marag1 olan 0zal investorlar ilo birgo gilizostli sortlorlo
kreditlorin verilmasi istigamotindo inkisaf etmokdo olan 6lkoalar iiglin xiisusi
1qtisadi tagabbiislorin olmasini va irali siiriilmasini dastoklayir.

Beynolxalq Inkisaf Assosiasiyast (BIA) BYIB ilo miiqayisado
inkisaf etmokdo olan oOlkoloro daha giizostli sortlor ilo maliyys vasaitlori
verilmasi moagsadilo 1960-c1 ilds toskil edilmisdir. Bununla slagadar olaraq
BIA uzun miiddots faizsiz kreditlor verir.

Investisiyalarin Zomanoti iizro Coxfunksiyali Agentlik (IZCA)
1988-ci ilin aprelindo yaradilmisdir vo Diinya Banki Qrupunun on gonc iizvii
hesab olunur. Bu togkilatin asas moagsadi — mdvcud qeyri-kommersiya
risklarinin garsisini almaq tlcilin inkisaf etmokdo olan 6lkolors investisiyalar
qoyulmasina komoklik gostormokdon ibaratdir. Dlave olaraq 1ZCA xarici
investisiyalara yardim proqramlarinin, layihalorinin islonib hazirlanmasr ila
inkisaf etmokds olan 6lkalarin hokiimatlarine miixtalif maslohatlor verir.

Hazirki zamanda BYIB on yiiksok AAA kredit reytingino malik olan
ortamiiddatli vo uzunmiiddatli dovr iigiin borc 6hdaliklorinin emissiyast va
yerlagdirilmasi, hamg¢inin, toyin olunan faiz qiymsatlori tizro hokiimatlorin,
markozi banklarin qiymatli kagizlarinin yerlagdirilmasi masalslorine yardim
yolu 1la beynolxalq maliyys bazarlarinda aparilan amaliyyatlar hesabina asas

vosaitlori oldo edir. BYIB 100-don ¢ox 6lkada qiymetli kagizlarm yerlosdirir
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vo habelo beynolxalq kapital bazarinda on iri borc alan, o climlodon, milli
bazarlarda an iri borc alan toraf — geyri-rezidentlardon biri hesab edilir.

BVF-dan forqli olaraq BYIB tokco hokumotlordon deyil, homginin
0zal toskilat vo quruluslardan, xiisusen do iri TMB-don kifayot qador yiiksok
miqdarda vosaitlor alir.

Son vaxtlar ovvolcodon verilmis kredit vo  faizlorin
6danilmosindon olds edilon vosaitlor daha bdyiik shomiyyat kosb edir. BYIB
miitomadi olaraq homginin etibarli kapital qoyuluslari {iclin imkan oldo etmok
Istoyon investorlara bank torofindon verilmis ssudalar tiizro zomanatli
tolablorin satiglarini yerina yetirir.

BiA-da resurslarin osas monboyi kimi nizamnamo kapitalina
6domolor, BYIB-nin ona otiirdiiyii golirin bir hissasini vo ovvalcaden verilon
ssudalarin &donisi toskil edir. BIA faktiki olaraq osas qgeyri-kommersiya
prinsiploring asasonlanaraq foaliyyot gostorir.

BYIB vo BIA, osas etibar1 ilo, layihalor iigiin faiz vo kreditlor
vermaklo maliyyslogsma istiqgamatindo layihalorin secilmasi ilo slagoli olaraq
eyni siyasot xotti yiirlidiirlor. Bu layiholor homginin, iqtisadi vo texniki
baximdan ndqsansiz hesab edilir vo borclu 6lkalorin iqtisadi inkisaf etmosi
liclin yiiksok prioriteto malikdirlor.

Kredit alan 6lkalorin sec¢ilmosi sortlorinda, elaca do, borclarin 6ziinda
ohomiyyotli farqgliliklor mévcuddur. BYIB, bir qayda olarag, borclu olan
Olkonin milli valyutasinda deyil, devizlords (beynslxalq soviyyads Odenis
vosaiti kimi qabul edilmis) vasaitler verir. BYIB-nin Nizamnamasino osason
borclu 6lkalarin 6doma qabiliyyati kifayst qador yiiksok saviyyads olmalidir.
Buna goro do, hor seydon oOnco, onun beynalxalq borclarmin miqdart vo
struktur torkibi yoxlanilir. Inkisaf etmokds olan 6lkada bu baximdan har sey
qaydasinda olmadiqda, o zaman o, BYIB-don kredit alan ola bilmaz.

Beynolxalq Inkisaf Asossasiyasinin toloblori miilayim xarakter

dasiyir vo 6lkenin borc voziyystindon ¢ox, verilon vasaitlordon moagsadli vo
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somorali sokildo istifado olunmasi ilo olagodar foaliyyot gostorir. ©lavo
olaraq, ahalinin hor bir noforino diison UMM soviyyasinin kriteriyalari formal
sokildo miioyyan olunur, bu zaman 6lko BIA-nin vasaitlorini olda eds biler.

Xiisusi investisiya borclar1 (Specific Investment Loans) yeni
istehsalat binalarinin tikintisi, artiq movcud olan obyektlorin istehsalinin
genislondirilmosi vo onlarin daxili texniki tominatinin tokmillosdirilmosi
moqsadi ilo miioyyon obyektin maliyyolosdirilmosi {i¢lin verilon vosaitlordir.
Faktiki olaraq, mohz bu ciir borclar layiho {izro nozords tutulan istigamotlors
aid edilir vo avval oldugu formada iimumi borc miqdar1 ¢ar¢ivasinda (50%-9
yaxin) ustiinliik togkil edir.

Sektor omoliyyatlari (Sector operations). Bu ad altinda miixtolif
yardimlar birlosir vo onlar iqtisadiyyatin noqliyyat, energetika, kond
tosorriifati  vo basqa moqgsadyonlii  sektorlar1 ¢orgivoasindo layiholorin
maliyyalosdirilmasi istigamatinds verilir. Magsadyonlii sektorlar ¢orcivosinda
maliyys obyektlorinin miioyyon olunmasi dedikdo Diinya Bankinin toyin
etdiyi kriteriyalarla  borc alan olkolorin hokumatlori torafinden hoyata
kecirilir. Borc faizlori ya bilavasito hokumoto (Sector Investment and
Maintenance Loans) vo ya hokumatin toyin etdiyi togkilatlar iiglin verilir vo
geyd edok ki, faktiki olaraq onunla sonuncu borc faizini alan, mosoalon, milli
maliyyalosdirma vo inkisaf comiyyatlori vo ya miixtolif aqrar fondlar
(Financial Intermediary Loans) arasinda vasitagi kimi cixis edirlor. Sektor
omoliyyatlarinin torkibine hamginin struktur yenidon qurma soraitinds sektor
borclar1 aid olur (Sector Adjustment Loans) vo borclar iqtisadi siyasotin
doyisilmasi prosesindo yarana bilon mogsodyonlii sektorlar daxilindo timumi
maosalolorin holl edilmosi {iclin nozordo tutulmusdur. Bu borc faizlori {lizra
vasaitlor tez-tez idxal omoliyyatlarinin maliyyslosdirilmasi istigamatloring
yonaldilir.

Struktur yenidon qurma vo ya biidco ovzedici reabilitasiya borclar

lizro faizlor genis miqyaslt hokumat tadbirlorinin haoyata kecirilmasi
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proseslarini nazards tutur. Bu ciir borc faizlorinin ayrilmasi kriteriyalari stabil
sokildadir va DB ilo razilasdirilmis qaydalarla struktur dayisiklik programinin
Olko torofindon togdim edilmosindon ibarotdir vo miisbot noticolor oldo
edilmosi perspektivlori bdyiikdiir. Bu ciir borc faizlori BVF torofindon 6donis
balans1 kosirinin aradan qaldirilmast  todbirlorinin - uygun formada
maliyyolosdirilmosino yaxindir. Buna ososon  geyd edilon togkilatlar
kreditlorin verilmosi miqyasi, miiddot aralig1 vo sortlori ilo razilasirlar.

Beynolxalq Yenidonqurma vo Inkisaf Banki miixtolif folakotli
hallarin, masalon, zdlzolo vo ya quraqliq hallarinin  (Emergency
Reconstruction  Loans)  naticolorinin = aradan  qaldirilmasi  doayan
zarorlorinminimuma endirilmasi tigiin bu ciir borc faizlori verir. Amma bu
borclarin bu giino qgodor olan qiymoti kigikdir (biitiin movcud ayrilan
vosaitlorin 1%-9 yaxin hissasi).

BYIB BVF kimi &hdoliklor iizro komissiya haqqi tutur, bu iso vod
edilon, amma verilmoyan borc mabloginin illik 0,75%-ni shatos edir. Bu
komissiyanin asas mahiyyati ondan ibaratdir ki, borcu alan, ndvbati 6hdoaliyin
verilmosi liglin  kifayot qodor movcud olan vosaitlorin - miqdarinin
saxlanilmasimin ohomiyyotli olmasi ilo olagoli kreditorda yarana bilocok
xorclorin, he¢ olmazsa, miioyyaon bir hissasini avozlosdirmalidir.

Bas qorargahi Vasington soharindo yerloson Beynolxalqg Maliyya
Korporasiyasi toskilati (BMK) 1956-c1 ilds yaradilmigdir. BMK-nin 182 iizvii
vardir. BMK-na iizv olmaq iiciin BYIB-o iizvliik miitloq haldir. BMK-nin
foaliyyoti asas olaraq 6zal sektorun inkisafi, biznes sektoruna vo miixtalif
igtisadi yoniimlii dévlot qurumlarina texniki yardimin toqdim edilmasi, 6zol
sektorda layiholorin maliyyslosdirilmosi, 6zal sirkotlorin beynolxalq maliyyo
bazarlarina ¢ixiginin  tomin edilmasi masololorine  yardim¢it olmagdan
ibaratdir. DB-nin prezidenti homginin BMK-nin prezidenti kimi do faaliyyat
gostorir. Beynolxalq Maliyys Korporasiyasi iizv olkolorin tomsilgilorindon

ibarat olmagla Midirlor Suras1 torafindon idars olunur. BMK-nin kapital1 tizv
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Olkalarin pay1 asasinda formalasir. Diinya Bankindan forqli olaraq Beynalxalq
Maliyys Korporasiyast dovlot zomanati olmayan layihalari do maliyyslasdirir.
BMK investisiyalardan olavo hom do texniki yardim vo mogvaratci rolunda da
vacib rol oynayir.

Beynolxalqg Maliyyo Korporasiyasinin (BMK) baslica mogsadlori
asagidakilardan ibarotdir:
1. Ozal sarmayali sirkatlorin maliyyo yetorsizliyi sabobi ila alagoli olaraq iizv
hokumaotin zomanotini tolob etmodon sektora maliyyo dostoyindo kémoklik
gostormak ;
2. Investisiya imkanlarmi tohlil etmaklo yerli vo xarici sormayali is adamlarini
bir araya gotirmok istigamotindo addimlar atmagq ;
3. Yerli vo xarici 6zal sormayoys asaslanan sirkotlorin 6lkodo somorasli
investisiyalara yoOnolmosino komoklik gostormok. Beynolxalq Maliyya
Korporasiyast IEOO-do foaliyyotdo olan 6zol sektorlara investisiya
programlarin1  dastokloyon vo bu sahado yardimlar edon bir maliyys
toskilatidir. BMK kredit vermo movzusunda genis miqyasda sorbostliyo
malikdir. Ag¢ilan kreditlor 6z ndvbasinds orta vo uzun miiddotli olur vo kredito
totbiq edilon faiz hoddi qoyulacaq investisiyanin risk doracosino goro
doyisilon formadadir.

BMK 06zal togkilatlarin xiisusi kapitalinda istirak etmoklo yanasi
zomanoat verilmasi yolu ilo belo toskilatlarin sohmlorinin vo miixtalif borc
Ohdoliklorinin  satisina  komoklik  gostorir.  BMK-nin  maddi  destayi
uzunmiiddatli borc faizlori, soxsi kapitalda istirak, miixtolif zomanstlor vo
onlarin kombinasiyas1 soklinds verils biloar.

Beynolxalqg Maliyys Korporasiyasmin hokumat zomanatlori-ni
tolob etmasine baxmayaraq, o, 6z vasaitlarinin benefisiarlarinin (benefisiar —
miiloyyon moblogdo pulu almaq tigiin hesablasma sonadin-do gostorilmis
hiiquqi vo ya fiziki soxs) krediti 6doma qabiliyyatini miitkommal formada

tohlil edir. Bundan bagqa, maliyyslogmo riski, bir qayda olaraq, BMK-nin
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imumi xarclorin 25%-don ¢ox olmayan hissosini tomin etmokls baorabor
sindikatlasdirilmis kreditlords istirak etmok hesabina azalir. BMK-don olava
iri kommersiya banklar1 vo eloco do hokumot togkilatlar1 sindikatlarin
istirakeilart gisminds ¢ixis edo bilorlor.

BMK-nin verdiyi borc faizlori, ilk ndvbodo, kapital bazarinin
maliyyo xidmatlori vo institutlarinin inkisafi ilo olagoli formada maliyyoslosmo
liclin nozordo tutulmusdur. Oz ndvbasindo emaledici sonaye, avtomobil
istehsali vo turizm sahosi liclin verilon borc faizlori boylik ohomiyyoto
malikdir. BMK kreditlorinin maliyyo sortlori va qaydalar1 BYIB-no nisbaton
daha da “sortdir”. Kreditlor, bir ¢ox hallarda, bazarin faiz doracalorine
miivafiq olaraq verilir., BMK-nin borc faizlorinin boyiik hissasi miixtalif
valyutalarda verilon 7 ildon 12 ilo godor nozordo tutulan maliyslosmo
vasaitloridir.

Beynolxalqg Hesablagsmalar Banki (BHB)-  beynolxalg maliyyo
omokdasliginin inkisafin1 tomin edon vo bu istigamoatdo morkozi banklara
xidmatlor gostoron beynolxalq toskilatdir. BHB osas etibari ilo 6z mandatini
yerina yetirmak istigamotinde morkozi banklar arasi va beynalxalq maliyys
sferasinda miizakiralorin vo maslohatlogmalorin aparilmasi homginin siyasotin
tohlilinin tosviqi haqqinda forum, iqtisadi vo monetar todqiqatlar tizro morkoz,
maliyys kogiirmalori istigamatinde morkozi banklar {i¢iin osas torofdas,
beynolxalq maliyys omoliyyat-larinda agent kimi foaliyystdo olur.

Hazirda BHB diinyanin mdvcud on yasli beynolxalq maliyya
togkilati kimi bilinir. BHB-nin osas miistarilori beynolxalq toskilatlar vo
markozi banklardir vo bu saboba goro do BHB 06zal fordi soxslora vo ya
hliquqi soxslora maliyys xidmotlori gostormir vo heg bir depozit qobul etmir.
Beynolxalq Hesablagmalar Banki torafindon hor il toskil olunan todbirlordo
moarkozi banklar vo forqli nozarst agentliklorindon 5500-don  cox
nlimayandonin istiraki miisahids edilir. BHB torafindon togkil olunan on vacib

gorliglor morkozi bank Sadrlori vo yuxart saviyyali rshbar iscilorinin
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miintozom goriisloridir. Bu goriislor Bazel sohorinds 2 aydan bir togkil olunur
vo moqgsadi diinya iqtisadiyyati, maliyyo bazarlar1 barodo miizakiralorin
aparilmasi, morkozi banklarin foaliyyoti ilo alageli tocriibo miibadilosi tigiin
Imkanlar yaratmaqdan ibarotdir.

Bir gayda olaraq beynolxalq iqtisadi amoliyyatlarin qarsiligin-da
mioyyon bir 6domo vardir. Beynolxalq todiyslorin yerino yetirilmosi
proseslorindo anonavi olaraq Amerika dollari, sterling, Avro vo qizil kimi pul
vahidlorindon istifado olunur. Ancaq, son vaxtlar osas tendensiyalardan biri
Amerika dollarinin payr miioyyan bir 6l¢iide azalarkon, Avro vo Yapon iyeni
kimi valyutalarin Beynolxalq hesablasmalarda genis formada istifadoyo
acilmasidir. Qizilin da rosmi 6domso vasitosi kimi rolu getdikco azalir. CDR
1s9 oldugca saglam vo basqa deyimlo etibarli bir 6donis vasitosi olmasina
baxmayaragq, istifadssi oldugca moahduddur.

Bir cox iqtisadi omoliyyatlarin naticasilo olagadar olaraq 6lkoadon
xarico vo xaricdon 6lkays dogru bir todiys aximi ortaya ¢ixir. Bozon iqtisadi
omoliyyatlar todiys balansina miivafiq olaraq qeyd olunmagqla yanasi, hor
hansi1 bir tadiye meyar1 meydana gatirmir. Bunun bir sira niimunalarini qeyd
edok: Mohsulun mohsula doyisdirilmasi, yoni kliring vo barters asaslanan
ticarat, texnologiya, investisiya, menecment biliyi kimi xarici sormayo
formasindaki qarsiligsiz 6demalar gostarila bilar.

Olkonin xarici alomlo hoyata kegirdiyi omoliyyatlar kredit vo ya
debet xarakterli olur. Nominal tadiyomeydana gatirib gotirmomasin-don asili
olmayaraq, biitliin movcud amsliyyatlar bu qaydada kredit vo debet olmagla 2
yera ayrilir.

Praktiki olaraq todiys balansinda qeydlor «iki torofli qeyd» sistemina
osason aparilir. Bu sistemdo xarici torofdasla aparilan hesab ya kredit vo ya
debet omoliyyati olaraq geyd edilir.

Todiyyo balansi formal tarazliq ilo boraborlosdirilir amma buna

baxmayaraq, biitlin sozlosmolordo tam ohato olunma ¢otinliyi, giymotlorin
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eyni olmamasi, sovdologsmalordo geydiyyat vaxtinda forqgliliklorin olmasi va
digor saboblordon yarana bilocok miixtolif yanlishiglarin ortaya c¢ixmasi
gacilmaz hallardir. Bu iso 6donis balansinda «Sohvlor vo buraxilislary adlanan
xiisusi bolmonin daxil edilmasing sabab olur.

Bir olkonin todiyo balansi basqa oOlkolordon daxil olan valyutanin
imumi moblogi ilo digor 6lkolora 6donilon valyutalarin moblogi arasindaki
nisbatin ifadasidir. Todiys balansi prinsipcs illik olaraq hazirlanir. Bundan
olavo todiyo balanst o Olkodo yerlosmis fiziki soxs, firma vo miixtolif
qurumlarin xarici 6lkalarls hayata kecirdiyi iqtisadi amaliyyatlarin sistematik
geydiyyatidir. Todiys balansinda gostorilon omoliyyatlar 6lkods yerlogon
fordlor vo qurumlarla xaricds yerloson imumi iqtisadi vahidlor arasinda

aparilir.
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II Fasil : BEYNOLXAQ VALYUTA FONDUNUN FUNKSIYALARLI,
FOALIYYOT ISTIQAMOTLORI VO MALIYYOLOSDIRMO
SIYASOTI

2.1 BVF-nun yaradilmasinin ilkin nazari asaslari, funksiyalar1 va strukturu

Beynolxalq Maliyya Tosgkilatlar1 igorisinds aparici yeri BVF tutur. Ilkin
olarag BVF-dos valyuta kurslarinin miioyyanlosdirilmesi vo onlarda diizalislor
edilmosi mogsadi ilo yaradilmisdir. Homginin Bretton-Vudsda 1944-cii il
imzalanmis saziso osason BVF-nin asagidakimogsodlor {i¢iin yaradilmasi
nozordo almirdi (BVF-nin Nizamnamosindo 1-ci madds asagida qeyd
edilmisdir):

- Beynolxalq valyuta omokdashigina vo qarsihigh iqtisadi slagelarin
genislondirilmosing imkan yaradilmasi

Sabit valyuta mubadilosine yardim etmok vo rogabatlo olagodar olan
valyutalarin qiymatinin diismosiningarsisinin alinmas;

- Cari omohiyyatlar iizro ¢oxtorofli hesablagsma sisteminin yaradilmasi iigiin
saglam gorait yaradilmasi vo diinya ticaroti inkisafina manegilik torodon
valyuta mubadilosi mohdudiyyatlorinin logv olunmast;

- Uzv 6lkelords tadiya balansmin miivazinatinin pozulmasi problem-larinin
genis miqyas almasinin azaldilmasi vo mohdudlasdirilmasi.

- Beynolxalq ticarotdo tarazlasdirilmig artimi vo inkisafi tomin etmok vo
bununla da mosgulluq va real golirlorin yiiksok artim saviyyasina, elocada
istehsal ehtiyatlarinin stabil inkisafina nail olunmast;

Biitiin bunlarin yekunu olaraq qisa sokildo BVF-nin baglica magsodini
asagidaki formada ifado etmok miimkiindiir: BVF-nin asas mogsadi olaraq
beynolxalqg valyuta omokdashiginin vo olagolorinin  stimullagdirilmasi,
beynolxalq ticaratin tarazlasdirilmis inkisaf templorino komoklik edilmasi,
tizv Olkalorinin tadiys balanslarinda kasrlorin aradan qaldirilmasi vo valyuta

kurslarinin sabitliyina nail olunmasina komaklik gostorilmasidir.
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BVF 150 milyard SDR (xiisusi ovozetma hiiquqlar1) yoni 200 milyard
dollardan yiiksok kapitala malik, 189 dovlstin {izvii oldugu(2017ci il) iri
beynolxalq toskilatdir. Bu nohong beynolxalq toskilat sohmdar comiyyaoti
prinsipi istigamatinde yaradilmigdir. BVF-do osas mdvgeni ABS tutur.
Fondda on cox sas hiiququ da (16,75%) ABS-a moxsusdur. Fondun gorarlar
gobul etmosindo soslorin 26,4%-1 Al 6lkolorine, {imumilikdo 24 sonayeco
inkisaf etmis 6lko BVF-do soslorin 59,6%-no (ABS vo Al 6lkolori do daxil
olmagla), digor va lizvlarin boylik soxlugunu toskil edon dlkalor iso 40,4%-no
malikdir. BVF-do soslorin “Olglilmiis” say1 prinsipi hoyata kegirilir: lizv
Olkalorin sasverma yolu ilo Fondun faaliyyeting tesir etmo imkani onun
kapitalindaki payr ilo miioyyonlogdirilir. Hor bir dovlot kapitala 6dodiyi
haqqinin miqdarindan ash olmayaraq 250 baza sasina vo slave olaraq bu
haqqin hor 100 min SDR-o goro bir soso malik olur. Hor bir iizv 6lkonin

BVF-doki kvotasi va saslorinin say1 codvoal Nel.1-do daha genis gostorilib.
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cadval Nel.1
BFV-da daha ¢ox kvotaya va sasa malik élkalar

Ne Uzv 6lkalor Kvotalari Kvota Saslari Sas faizi
SDR faizi Rogom Umumi
(Milyon) | Umumi faiz
faiz
1 ABS 42,122 .4 17.69 421,961 16.75

2 Almaniya 14,565.5 6.12 146,392 5.81

3 Yaponiya 15,628.5 6.56 157,022 6.23

4 Boyiik 10,738.5 451 108,122 4.29
Britaniya
5 Fransa 10,738.5 4.51 108,122 4.29

6 Soudiyya 6,985.5 2.93 70,592 2.80

Orabistani
7 Italiya 7,882.3 3.31 79,560 3.16
8 Rusiya 5,945.4 2.50 60,191 2.39

9 ispaniya 40234 | 1.69 40,971 1.63

10 Kanada 6,369.2 2.67 64,429 2.56

Manba: www.imf.org
Diinya valyuta sisteminin tokamiil istigamati ilo slagodar olaraq BVF-

nin Nizamnamaosina 3 dofas yenidon baxilmisdir:
1969-cu il SDR sisteminin totbiqi edilmasi ilo slagodar;
1976-c1 il Yamayka valyuta sisteminin yaradilmasi prosesloari ilo alagoadar;
1992-ci il Fonda borclarint geri 6domoyan o6lkolorin sasvermo hiiququndan
mohrum edilmasi ilo slagodar.
1960-c1 illlarin avvalari qizil hasilatinin geyri-adekvat artisi ilo alagali

olaraq beynalxalq likvidliyin artirilmast zaruriliyi ilo olagoedar diskussiyalar
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baslanildi. BVF-nin 1967-ci il Rie-Do-Janeyroda kegirilon konfransinda ilk
dofo olaraq xiisusi ovozetmo hiiququ (SDR) sxeminin istifado olunmasi
mosalasi toklif edildi. 1969-cu ildo BVF-nun iizv 6lkalori SDR ilo islomayo
saglam gorait yaratmaq istiqamotindo fondun nizamnamasino olavalor
edilmasi barado raziliq aldo olundu. SDR-o digor valyutalara yanasilan
formada vo obyektivliydo yanasilmali idi. SDR-in valyuta kursu giindslik
olaraq, osasli sokildo bir nego aparict donorli valyuta kursu {izro
miioyyanlosdirildi. SDR-in birinci emissiyast 1970-ci ildo oldu. SDR
beynolxalq ehtiyat aktiv formasidir vo BVF-nun tlizvlori torofindon hesablama
vahidi formasinda islodilir. 1981-ci i1ldo SDR-in asasini1 bes aparici valyuta
zonbili togkil edirdi (dollar-42%, alman markasi-19%, fransa franki, yen vo
funt sterlingin horoasi — 13%).

BVF-nin strukturuna asagidaki orqanlar daxil edilir. Midirlor Surast,
Miivoqqoeti Komito, Inkisaf Komitosi; Icraiyys Surasi; BVF-nin Statistika
Komuitasi; Boliisdiiriicii direktorlar.

Fondun ali idaroedici organi iizvlori 5 illiya toyin edilon Miidirlor
Surasi hesab edilir. Uzv olan dévlatlorin hor birindon suraya bir miidir va bir
midir miiavini daxil olur. Miidirlor vo miiavinlor bir qayda olaraq maliyya
nazirlori vo Morkozi Bank direktorundan ibarat olur. Miidirlor surasi ildo bir
dofs toplanir vo BVF-da strateji rohbarliyi hayata ke¢irir. Midirlor Surasi 6z
solahiyyatlorinin miioyyon bir hissasini Icraiyys Surasma hovalo etmok
hiiququna malikdir.

Miidirlor Suras1 6z iizvleri arasindan Miivoqqoti Komito yaradir.
Miivaqqeti Komitonin torkibine 24 icrag1 direktor daxil olur, bu direktorlardan
7-si Fondda daha ¢ox kvotaya malik lizv dovlstlordon( ABS, Yaponiya,
Almaniya, Ingiltors, Cin, Fransa, vo Soudiyys Orabistani) segilir. Digor iizv

dovlatlar 159 adalatli regional prinsiplar {izra tayin edilir.
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Cadval Ne 1.2
Betton-Vuds konfransinda niimayanda heyyati ila istirak edon

olkalar
Avstraliya Iran Efiopiya
Belcika Iraq Fransa
Boliviya Liberiya Yunanistan
Braziliya Liiksemburgq Qvatemala
Kanada Meksika Haiti
Cili Niderland Honduras
Cin Yeni Zellandiya Islandiya
Kolumbiya Nikaraqua SSRi
Kosta Rika Norveg Boyiik Britaniya
Kuba Panama ABS
Cexslavakiya Paraqvay Urugvay
Dominikan Peru Venesuella
Respublikast
Ekvador Filippin Yugaslaviya
Misir Polsa Hindistan
El Salvador Conubi Afrika
Birliyi

Manba: www.imf.org

Ildo iic dofo toplanan Miivaqqoti Komito Icraiyys Surasina miixtolif
xarakterli tovsiyalor, maslohatlor verir va maruzalor hazirlayir.

Birlosmis Nazirlor Komutasi va ya Inkisaf Komitosi Miivaqqati Komita
ilo  birgo Miidirlor Surasi iiglin frmalasdirilmis fond ehtiyyatlarinin real
voziyyeti ilo olagadar tdvsiya vo maruzelot hazirlayir, IEOO-2 yardimlarinin

istiqamatlori miioyyanlosdirir.
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Icraiyyo Surasmin torkibi 24 icraci vo bir boliisdiiriicii direktordan
toskil edilir. Sura fondun cari omoliyyatlarina rohborlik edir, ancaq onun
sosvermo hiiququ yoxdur (bozi istisna hallar movcuddur). Icraiyyo
Surasindaki 5 iizv (ABS, Ingiltars, Yaponiya, Fransa, Almaniya) on yiiksok
kvotaya sahib olduglar {i¢iin toyin edilir, qalan 19 {izv 6lko iso 2 ildon bir
digor dovlotlor arasindan secilir. Bir qayda olaraq Sura iizvlorinin arasinda
konsensus soraiti mévcud oldugu {i¢iin toyin edilon mosalalor demok olar ki,
oksor hallarda sasvermoyo cixarilmir. Icraci direktorlar iso miixtolif toyinath
komitolor va komissiyalar yaratmaq hiiququna malikdir.

BVF-nin Statistika Komitas: IEO va IEOO-in niimayandalorindon togkil
olunur vo 6donis balanslari ilo slagoli statistika Fondun inkisaf istigamatlori
ila eynilosdirilir,

Taocriibodo BVF 3 asas masoalonin halli ilo masgul olur:

1. BVF-nin nizamnamasi ilo miioyyon edilmis pozitiv valyuta davranisi
kodeksmin totbiqina nozarot etmok (valyuta miibadilosi sabitliyi, cari
hesablagmalarin azad formada hoyata kecirilmasi, ayri-seckiliklorin olmamasi,
valyutalarin donorliliyi, xarici tarazliq), xiisusilo do {izv 6lkalarin iqtisadi
siyasat istigamati lizorindo “ciddi nozaratin” olmast;

2. Lazim iqtisadi siyasot vasitosi ilo 6domalorin tarazliginin pozulmasinin
qarsisinin alinmasi1 vo ona diizalislor etmak yolu ilo maliyys resurslarinin
otiirtilmasi;

3. Valyuta sahasinde Olkolorin  omokdasligmin  ve faaliyyatlorinin
razilagdirilmasi tigiin 6zlinii forma kimi gostormasi.

BVFinin asas funksiyalar1 asagidakilardir:

1. Miiqavilanin sabitliyi:

BVF-nin ilk vacib funksiyas1 miibadils sabitliyini tomin etmak vo bununla da
valyuta mozonnasinin har hansi bir doyismosinin qarsisini almaqdir

2. Odomo balansindaki doyismonin aradan galdirilmast:
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BVF iizv olkelorinds todiys balansi maliyyslosdirilmasi masalalorindo
cotinliklorlo qarsilasdiga, movcud voziyyotin diizoldilmosi {i¢lin 6lkolora
giizostli sortlor ilo kreditlor ayirir. Bu maliyyo komoyi ilo 6lkolore todiyyo
balans1 problemlorini holl etmoys imkanlar yaranir. BVF torofindon
maliyyolosdirilon baslica proqramlar milli hokumaotlorlo birgo fondla six
olagoli formada islonilir. Fond torofindon valyuta, mailyys proqramlarinin
yerind yetirilmoasino maliyyo yardimlarinin gostorilmosi masolasi iso, dlkonin
islonilon proqrami hansi dorocado somorali totbiq edl bilmosindon asli olaraq
miiayyan edilir.

3. Maliyyas sahasindaki gqlobal nazarat:

Bu maddono uygun olaraq, BVF valyuta mozonnosindo manipulyasiya
edilmomasi vo valyutanin miibadilo doyarindo qisamiiddstli horokatlora garsi
miidaxils siyasatini qobul edarok, beynolxalq pul sisteminds diizgiin islomo vo
balans tomin etmok {i¢lin miisahido aparir.

4. Iqtisadiyyatlar1 sabitlosdirmok:

BVF iizv 6lkolora miixtalif iqtisadi vo pul masalalorinde moslohat vermok vo
bununla iqtisadiyyatlarin1 sabitlogsdirmoys komok etmok iiclin mihiim
funksiyaya malikdir.

5. Kredit imkanlari:

BVF iizv oOlkslora 6domalar balansinda geyri-barabarliyi diizeltmoys komak
etmok {iclin miixtalif borc vo kredit imkanlarin1 qoruyur. Bu kredit imkanlar
arasinda osas kredit obyekti, 3 il miiddstino genislondirilmis fond tasisi,
kompensasiya maliyyalosdirma tosisi, asas istehsal edon 6lkolors komoak {i¢iin
sohmdar fond tosisi, slave maliyyoslosdirmo tosisi, xiisusi neft tasisi, inzibati
fond, strukturlagsma tonzimloma qurgu va s. daxildir

6. Talab vo valyuta toklifi arasinda balansin saxlanmast:

BVF homginin miixtalif valyutalarin tolob vo toklifi arasinda balansin

saxlanilmasi li¢lin mithiim funksiyani icra edir. Buna gora fond bir valyutani
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cox tolob olunan az valyuta olaraq elan edo vo miivafiq 6lkolordon borc ala
bilor vo ya eyni valyutani qizilin miibadilasi ils satin ala biloar.

7. Likvidliyin saxlanmasi:

Oz resurslarinin  likvidliyini tomin etmok ii¢iin BVF-nin digor vacib
funksiyas1 da movcuddur. Buna gors lizv 6lkolorin BVF-don 6z valyutalarini
birbasa toslim etmoklo borc almaq imkanlar1 vardir. Fonda az tolob olunan
valyutalarin  y1gilmas1 noticosindo borc veron oOlkolor 6z kreditlorini
konvertasiya oluna bilon valyutalarda geri qaytarmaqla 6z valyutalarinin
likvidliyini miisbat istigamatds qaydaya salmag imkanlar1 alds edirlar.

8. Texniki yardim:

BVF homg¢inin lizv 6lkolors texniki yardim gostormok ii¢iin bir sira faydal
funksiyalar hayata kegirir. Belo texniki yardim iki yolla, ilk olaraq tizv
Olkoalors 6z miitoxassislorinin vo ekspertlorinin xidmatlorindon faydalanmaqla,
ikincisi 1s9 xarici ekspertlori gondormokls verilir.

Bundan slava Fond iki ixtisaslasmis yeni sobolori do yaratmisdir:

-Moarkozi Bank Xidmotlori Departamenti

-Morkozi Banklari idaro etmok, homg¢inin maliyys idaragiliyi tiglin iizv
lkalora miitoxassis géndormok iiciin Maliyys Masolalori Idarasi.

9. Tariflorin azaldilmasz:

Fond ayrica iizv 0lkalor arasinda beynolxalq ticaratdo movcud olan tariflari vo
digor mohdudiyyetlori azaltmaq pul kog¢ilirmolorinin mohdudlasdiriimasini
dayandirmaq ayri-segkilik praktikalarindan, eyni stiuasiyalar ti¢lin miixtolif
standartlardan istifade olunmasindan yayinmagi hadofloyir.

10. Umumi izloms va tahlil:

BVF homg¢inin nizamnamonin miiddsalarinin pozulmasi hallarinin qarsisini
avvalcadan almagq ii¢ilin lizv 6lkalorin izladiyi pul vo maliyys siyasatloring dair

imumi izlomo aparir.
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2.2 BVF-nun asas faaliyyat istiqamatlori, maqsad va vazifalari

Beynolxalq Valyuta Fondu 6lkolor arasinda garsiliqghh 6doma sistemini
toskil etmok, diinya valyutasinin monitoringini hoyata keg¢irmok vo 6domo
balans1 ilo bagh ciddi kosiri olan 6lkalora borc vosaitlori vermoyi garsisina
moqsad qoyur.

Diinya Banki yalmiz inkisaf etmokdo olan oOlkoloro kreditlor
vermokdadir. BVF iso forqli olaraq az bir miiddot araliginda yaranan maliyyo
problemlarini aradan qaldirmaqla bagli ehtiyaci olan biitiin tizv dovlatlors
kredit verir. Hor iki togkilati orqan da global miqyasda vo homginin regional
miqyasda (ayri-ayr1 olkalar ¢arcivasinda) imumi maliyyalogsma islori aparir.

Beynolxalq Valyuta Fondu 189 06lkoni bir araya gotiron qlobal
xarakterli beynolxalq maliyys istitutudur. Bu fond beynolxalq valyuta
omokdashigi vo mubadilo stabilliyini tomin etmok, iqtisadi artim tempini
giiclondirmok vo yiiksok moasgulluq soviyyasi gostoricilori oldo etmok, 6doma
balansinda yaranan prblemlarls slagadar 6lkalora miivaqqati maliyys yardimi
edilmosi mogsadi ilo yaradilmigdir. BVF-nin apardigi osas omoliyyatlar
miisahido, texniki komoklik vo maliyys yardimindan ibarotdir. Miisahido
omoaliyyati 6lkolorin maliyys artimina va iqtisadi inkisafina nazarst etmok,
iqtisadi siyasat ilo alagali tovsiyyalor vermok vo xiisusilo bohran vo durgunlug
dovrlorinin garsin1 almaqdan ibaratdir. BVF forqli 6lkolors olarin 6doma
balanslarinda yaranan problemlarls baglh miivaggeati maliyye yardimlar: edir.
Burada osas mogsadlordon biri  yoxsulluqg problemlorinin  garsisinin
alinmasindan ibaratdir. Son illor beynolxalq maliyys sisteminin giiclondirmosi
vo iqtisadi bohran hallarinin qarsisinin alinmasi planlart daxilinde BVF
miisahida va texniki komoklik amasliyyatlar vasitasi ilo standartlar vo kodlar
hazirlayrr.  BVF homginin terrorizm vo ¢irkli pullarin  yuyulmasi
problemlorino qarst miibarizo aparir.

Beynolxalqg Valyuta Fondunun mnizamnamosi 1976-c1 ildo

Yamaykanin Kingston sohorindo imzalanmis Yamayka sazisindon sonra osasli
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suratdo doyisikliys moruz qaldi. Bu sazislo birgo beynolxalq valyuta
sisteminda qizilin shoamiyyati azaldi, valyutalarin izan kursu gobul edildi.

BVF Nizamnamosino asason toskilata tizvliikk biitiin 6lkoalorin iiziino
aciqdir, lakin kvotalarin hocmi vo miqdart qeyri-mohdud olub, 6lkenin
igtisadi imkanlar1 ilo olaqgolidir, daha ¢ox kvotasi olan 6lko daha ¢ox soso
malikdir. Homin kvotalar BVF-nin kapitalinin asasin1 togkil edir.

Beynalxalq soviyyads iqtisadi vo maliyys sabitliyini qorumag, habela
lizv dovlotloro iqtisadi yardimlar etmok istigamotindo ixtisaslasdirilmis
toskilat Umumiyyotlo BVF-nin foaliyyeti 3 miihiim ndvbado hoyata kegirirlir.
Birincisi, Toftis-Nozaroti ilo slagodardir vo iqgtisadi vo maliyys sahslorindoki
monitoringlorlo hoyata kegirirlir. Ikincisi iso BVF-nin borc vermasi ilo olagoli
maliyyalosdirmo foaliyyatidir. Ugiincii morholo BVF-nin Texniki yardimlar
ilo olagoli foaliyyatidir.

Qeyd edilon foaliyyot novlori igorisindo on miihiim foaliyyat
saholarindon olan borc verma faaliyyati ilo tamis olag. BVF-nin miihiim
funksiyalarindan biri do todiys balansi problemi yasayan 6lkolorin igtisadi
inkisaf tendensiyalar1 alds etmasi tigiin borclarin verilmasidir. Mohz BVF-nin
yardimlart mdvcud iqtisadi c¢otinliklorlo iizlogon Olkoloro beynolxalq
ehtiyatlarint =~ lazzmi soviyyodo =~ mdohkomlondirmoys,  valyutalarimi
stabitlogdirmaya va ticarot mohdudiyyatlori qoymadan importa miixtalif
odomolor etmoyo imkan yaradir. Xiisusi layiholor {i¢lin osas etibari ilo kredit
vermomosi BVF-nin Inkisaf banklarindan asas farqidir.

BVF-nin verdiyi bir sira borclara vo maliyyslosdirmo mexanizimlorina
ke¢cmomisdon ovval borc alan 6lkolora qisa olaraq nozor yetirok. Belo ki,
fondun verdiyi borca adoton Olkonin haqiqotds ehtiyaci oldugunu gdostoron
iqtisadi realligt vo voziyyati 6ziindo oks etdiron raziliq sonadi ilo tochiz
olunur. Bu razilasma Icraedici Sura torofindon tosdiglonmolidir vo bu birbasa

Icraedici Suraya niyyot moktubu vasitosi ilo toqdim edilir. Borclar (vo ya
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kreditlor) program hoyata kecirildikco oncodon planlagdirilmis qaydada
verilir.

Fondun baslica vazifasi beynolxalq pul-kredit, maliyysa vo valyuta
sisteminda sabitliyin tomin olunmast halidir ki, bu olmadan beynalxalq
ticaratin movcudlugu miimkiin deyil. BVF-nin osas foaliyyat istiqgamaotlori:
maliyyalosdirma, nazarat vo IEOO-2 texniki yardimin gostarilmasidir.

Nozarat - hor seydon Onco dialoq rejimindo iqtisadiyyat vo siyasot
mosalolori lizro miintozom olaraq moslohoatlogsmolor vasitosilo totbiq edilir.
Orta hesabla il arzinds bir dofe olmagla fond tlizv 6lkelords moveud iqtisadi
vaziyyatin hartoraofli qiymotlondirilmasi proseslorini hoyata kecirir. Bununla
olagodar olaraq 6lkonin rohborlori ilo moslohatlogsmalor aparilmagla vo onun
gedisindo milli valyuta kursunun sabitlogsmasi, iqtisadi artima tosir edo bilocok
miixtolif igtisadi programlarin totbiq edilmasi masalolori miizakirs edilir.

Qeyd etmok lazimdir ki, beynalxalq maliyys vo pul-kredit sisteminin,
beynalxalq hesablasmalar sisteminin vo valyutalarin doyisms kurslariin
sabitlik gostaricilori tomin edilmadon beynolxalq ticarot mdvcud ola vo
effektivlik gostora bilmoz.

Texniki yardim - Olkolorin somorali vo uzunmiiddotli ugurlara
hesablanmis maliyyo-kredit siyasotini hazirlamalari, islomolori vo hoyata
kecirmo imkanlarmin genislondirilmasi mogsadi ilo BVF torofindon ovozsiz
olaraq xidmaotlor gostorilir. Bu yardimlar bir neg¢s istigamotds olmagqla valyuta
siyasati, maliyys siyasoti vo bank sisteminda tonzimlomo vo nozarst, vergi vo
pul-kredit siyasoti eloco do milli statistika indikatorlarinin beynolxalq
standartlara yaxinlagdirilmas: magsadi ilo milli statistika sahasido do hayata
kegirilir.

Beynolxalq Valyuta Fondu timumi moqgsad vo kreditlosmo soraitino
uygun olaraq miixtolif kreditlosmo mexanizm vasitolorindon istifado edir.
Kreditlosmo mexanizmlorinin biitiin hallarinda miioyyon limit vo moblog

hoddi miioyyonlosdirilir. Bu mexanizmlor 4 qrupa boliiniir: adi mexanizm,
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xtisusi qarsiliglt 6doniglora oaslanan mexanizm, fovqalado yardimlar, asagi

golirli 6lkalors yardim mexanizmi.

Qeyd edilon bu mexanizmlor kreditlorin hansi sahoyo, hansi miiddots, no

maqsads, neca faizlo, kredit hocmi va digor prinsiplari oks etdirir. Hor halda

kreditlorin verilmasindo asagidaki siyasi vo igtisadi sortlor osas hesab olunur:

- Fondun verdiyi vesaitlorin vaxtinda qaytarilmasi. BVF-nun vosaiti onun

biitlin tizvlorinin amlaki hesab olunur. Odur ki, onlarin hamisi kreditlor

gotlirmok hiiququna malikdir;

- BVF kredit vermomisdon avval 6z qurumlar vasitasi ilo vaaitin gaytarilma

imkanlarin1 miioyyon edir.Bu mogsodoa uygun olaraq borc alan olkalar ilo

razilagma sonadlori hazirlanmgqla icraedici suraya toqdim olunur;

- Borc alan 6lko miioyyon olunmus vaxtdan faiz do daxil edilmokls krediti

o0domoaya baslayir vo faiz normasi bazar normalart ilo miigayisado asagi olur.

Donorli olmayan valyutaya malik dovlotlor BVF-don kredit almaq

mogsadilo kredit mablagi ilo 6z valyutasim “girov” qoyur. Kredit miiddati

yekunlasdigdan sonra borc alan 6lkalor 6z milli valyutasini almali vo bunun

miigabilinde BVF-nun SDR vo ya har hansi bir donarli valyutada borc

vosaitini gqaytarmalidir. Kreditin qaytarilmasi miiddsti orzindo borclu olan

Olkonin maliyys voziyyoti yaxsilasdigca Bvf-nin soroncaminda olan milli

valyutasin1 vaxtindan ovval tadrici olaraq almaga borcludur.

BVF-nun asas moqsadlori :

» Beynolxalq valyuta sisteminin omokdagligina komoklik gostorilmok ;

» Beynolxalq ticaratin genislonmasino vo asason balanslasdirilmis artimina
komoklik gdstarilmasi ;

> Uzv 6lkolarin valyuta siyasotlorinin olagelondirilmosi vo razilasdirmast.
Bununla da beynslxalq valyuta sistemi foaliyystini tomin etmok va
homg¢inin milli valyutalarin valyuta mozennasi va valyuta donarliyinag

yardim gostorilmasi;
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» Valyutalarin barabaorliyi vo valyuta mozonasinin miioyyanlosdirilmasi yolu
ilo har hansi valyutanin ragabat {istiinliiyiins yol verilmomasi;

> Uzv 6lkolor aras1 coxtorafli ddonis sisteminin tomin edilmosi mosalaloring
komoklik gdstormak vo valyuta mohdudiyyatlorinin aradan qaldirilmasi;

> Uzv 6lkolords todiyys balansimimn tonzimlonmasi vo valyuta mozonnosinin
sabitlogdirilmosi {i¢lin onlara xarici valyuta formasinda borc vo kredit
verilmoasinin tomin edilmasi;

> Uzv olkoloro maliyya siyasatindo vo valyuta mosololorindo moslohat
yardimlari edilmasi;

» Miibadilo sabitliyinino tosviq etmok, iizvlor arasi miintozom miibadilo
aparmaq vo raqaboto davamli valyuta amortizasiyasindan qagmag.

» Uzvlor arasinda movcud omoliyyatlara vo diinya ticaratinin artmasina
maned olan xarici valyuta mohdudiyyostlorinin aradan qaldirilmasinda
coxtorofli 6donis sisteminin yaradilmasina komoklik etmak.

» Fondun imumi gaynaqlarinin miivoqqoti olaraq onlara lazimi tominatlarla
tomin etmoklo lizv 6lkolora etimad gdstormok, milli vo ya beynolxalq rifah
halmin dagidici tadbirlor totbiq etmodon onlara 6domo balansinda
diizalislar etmok imkanlar1 vermok.

» Yuxarida gostorilonloro goro, lizv Olkalorin beynolxalq 6domo balansinda
miiddatin azaldilmasi vo geyri-baraborlik doracasinin azaldilmasi.

Biitiin bunlar1 yekunlagdiraraq, qisa formada BVF-nin asas maqgsadini
asagidaki formada ifado etmok olar: BVF-nin asas moqsadi beynalxalq
valyuta omokdasliginin stimullasdirilmasi, beynolxalq ticaratin tarazdirilmis
inkisafina komoklik edilmasi, lizv Olkolorin todiyys balanslarinda kasrin
aradan qaldilmasinda vo valyuta kurslarinin sabitliyino nail olunmasina
yardim gostorilmasidir.

Beynolxalq ticaratin genislonmosini vo balansh artimini asanlagdirmaq vo

bununla yiiksok soviyyali masgulluq va real galirin togviqi vo saxlanmasina va
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biitiin lizvlorin mohsuldar resurslarinin inkisafina iqtisadi siyasatin asas

moqsadi kimi komok etmokdir.

BVF-nin biitiin bu mogsadlori iimumilogdirilo bilor:

» Beynolxalq omokdasligi inkisaf etdirmok;

» beynolxalq ticarotin genislonmoasini vo balanslasdirilmis  artimini
asanlasdirmag;

» valyuta stabilliyini togviq etmok;

A\

coxtorofli 6donislor sisteminin qurulmasina komok etmok;
» lzvlorinin beynolxalq 6domo balansinda miiddoti azaltmaq vo qeyri-

baraborlik daracasini azaltmaqdir.
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2.3 BVF-nun proqramlar1 va asas maliyyalosdirma siyasati

Beynolxalq Valyuta Fondu ilo maliyyo omoliyyatlarinin hoyata
kecirilmasi iigiin hor bir 6lko maliyys agentini (fiscal agency) vo depozitar
(depositary) toyin etmolidir. Xozino, asason-Maliyys Nazirliyi, morkozi bank,
sabitlosdirilmis fond, digor solahiyyetli organ olan maliyyo agenti ola bilor.
Fond 6lkonin adindan Miiqavilo Maddolorinds geyd olunan biitiin omoliyyat
vo sovdalosmoalori (Sovdolosmolor — forgli 6lkslora fondun resurslarindan
valyuta vosaitlorinin togdim edilmosidir. Omaliyyat — fond resurslar1 hesabina
vasitoci maliyys komokliyi vo texniki xidmatlorin togdim olunmasidir) yerino
yetirmak hiiququna malik olan vo 6lks torafindon solahiyyatlondirilon maliyyo
agentlori ilo islor aparir. Bundan basqa, olkalorin hor birt BVF-do milli
valyutada olan aktivlor {iciin depozitar olaraq 6z morkozi bankini miisyyon
etmalidir. Olkonin morkozi banki olmadiqda, o zaman maliyys institutu
asason bu magsadlear {iciin toyin edilmalidir.

Ogor lizv 0lks valyuta ehtiyatlarinin miioyyon bir hissasini avoz edon va
todaviil olunmayan faizsiz notalari, yaxud analoji maliyys vasitalorini
emisstya edirsa, bu halda depozitar tolob oldugda vo gecikmolor olmadan
Olkonin 0z valyutasinda ehtiyat formasinda saxladigi vosaitlori fonda,
maobloglori iso bu olkonin orazisindo yerloson vo fond adlanan hor hansi
benefisiara kogiirmoli vo BVF-nin adindan qiymatli kagizlarin sahibi olaraq
foaliyyat gostormolidir. ©lave olaraq geyd edok ki, hor bir lizv 6lke 6zl
solahiyyatlondirdiyi depozitar torofindon Odonis olunmamasi naticasindo
yarana bilon itkilorden aktivlarin hamisina zomanat verir.

Beynolxalq Valyuta Fondunun kredit portfeli kifayat qodor genis
olmagla yanast vo daim doyison formadadir: {izv 6lkoloro gostorilon bozi
kredit yardimlar1 6z foaliyyotini dayandirir, digorlori 1so forgli olaraq
tocriibada totbiq edilir. Fondun kredit siyasati istiqgamatinda son islahat bir sira

inkigsaf etmokdo olan Olkslorde yaranmis maliyys bohranlarindan sonra,
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homg¢inin fondun kreditlorinin qaytarilmamasi vo miioyyan sortlorlo
gecikdirilmosi ilo olagoli olarag 2000-ci ildo olmusdur. Aparilan islahatlar
noticosindo fondun kredit proqramlarinin movcud sayi, onlarin hocmi
azaldilmaqla, kreditlorin qaytarilmast miiddoti qisaldilmis vo vasaitlordon
istifado olunmasi mosalalorine nozarot giiclondirilmisdir.

2000-ci ildon miintozom olan kredit xorclorinin say1r miivafiq olaraq
beso barabar olur. Bundan oalave, vasaitlorin adi qayda da oldugundan forqli
olaraq daha munasib soraitdo toqdim olundugu kredit xotti saxlanilir.

BVF-nin kreditlorinin asas novlorindon biri “stand-by” (StandBy
Arrangement — SBA.) adlanan kredit razilagmalar1 hesab edilir. Onlarin asas
toyinati — Odonis balansi kosirinin aradan qaldirilmasi istigamotindo iizv
Olkalorin makro-iqtisadi realliglara uygun sabitlogdirilmis programlarinin
kreditlogdirilmasi hallaridir. Kredit xotlori ¢orgivasindo 6lkolorin oldo etdiyi
vosaitlor ddonislor vasitasilo toqdim edilir. Olko torafindon sabitlogdirilon
programlarim yerino yetirilmasi sorti ilo hor bir névboti 6donis vosaiti ayrilir.
BVF sonuncularda {izv olan Olkoalorin raziligi osasinda asagidaki makro-
iqtisadi xarakterli todbir istigamatlorini miioyyon edir:
biidco kasirinin aradan qaldirilmast;
inflyasiya soviyyasinin asagi salinmast;
ixrac vo idxal kvotalariin, riisumlarin aradan qaldirilmast vo yumsaldilmasi
ilo olaqgodar.

Ogor 0lks fond ilo baglanilmis miiqavilalorin sortlorini diizgiin yerina
yetirmirso, o halda ndvbati trang saxlamila vo ya onun toqdim edilmasi
haqqinda 6hdslik logv edils bilor.

BVF-nin yeni kredit novlari har bir 6lkenin markozi bankinin valyuta
ehtiyatlarinin artirilmasi (Supplementaly Reserve Facility - SRF) ti¢iin lazimi
vasaitlorin verilmasi hesab edilir. Bu vasaitlor 6donis balansnin boyiik hacmli
kosirino gotirib cixara bilon valyuta kursunun koskin artmasi vo azalmasinin

aradan qaldirilmasina xidmot edir.
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Kompensasiya formasindaki maliyyalogsmo xotti (KMX) xammal
ixracatcilar1 vo taxil idxalatgilart olan dovlstlor li¢lin agilir. Birinci halda
osason, valyuta goliri dinya miqyasinda ixrac  qiymotlorinin
konyunkturasindan asili olan 6lkolordo miivoqqgoti doymis ziyanlar vo zarorlor,
ikinci halda iso osason, taxilin ixrac qiymsotlorindo artma ilo olagoli olavo
xorclor komepensasiya edilir.

Qeyd edilon kreditlor g¢orgivesindo olavo edilon faiz gostoricilori
vosaitlorin manbalarindon vo XAH faiz doracasindon asili olur. Bu 1so XAH
kursunun hesablanma aparilmasi iigiin valyutasindan istifads edilon 6lkalords
ovvalcadon miisyyanlasdirilmis {i¢ ayliq maliyys vasito novlori (banklararasi
depozitlor, xozino 6hdaliklori vo depozit sertifikatlar1) iizro toxmini 6l¢iiliir.
Bundan basqa BVF borc alan 6lkalordon togkilat xorclorinin 6donilmasi ii¢iin
kredit moblagindan 0,5% miqdarinda komisyon 6donis haqqi tutur. Fond {izv
Olkalors etdiyi maliyya dostoyi yaninda bir sira texniki yardimlar da verir.
Fonda iizv olkalor iqtisadi, maliyyas,valyuta va texniki problemlarin hallinda
vasitocilik xidmatlori do gostorir. Bununla yanasi, Vasinqtonda qurulan bir
toskilati institut nozdindo tiizv dovlstlorin Markoz Banki ve Maliyye
Nazirliklorinin mosul vozifali soxslori tligiin ¢esidli tohsil proqramlar1 da
kegirilir.

BVF-do kredit vasitalori imtiyazli vo imtiyazsiz olmaqla iki mithiim
hissoyo ayrilir. Fonda lizv asagi golirli 6lkolor PRGF krediti (Yoxsullugun
Azaldilmas1 va Iqgtisadi Artimin Maliyyalosdirilmosi Mexanizmi) iizro az faiz
doracoli (imtiyazli) borclar ala bilirlor. Imtiyazsiz borclar iso 5 osas
kreditlogsmo tizra verilir.

Bu kreditlogsmolors asagidakilar aiddir:

1. Stend-bay kreditlori (SBA — Stend Bye Arrangments);

2. Geniglondirilmis Fond kreditlori (EFF — Extended Fond Facility);
3. Olavo Ehtiyat kreditlori (SRF — Supplemental Reserve Facility);
4. Kontingent krediti (CCL — Contingent Credit Lines);



5. Kompensasiyaedici kreditlor (CFF — Compensator Financing Facility).

BVF-nin verdiyi kreditlor

Cadval Ne 3.1

Kredit Name of Credit Kreditin ad1 Sorti
STF Systemic Iqtisadiyyatda 5%, 101l
Transformation Sistemli
Facility Dayisikliklorin
Maliyyolosdirilmosi
Mexanizmi
Standby Standby Tadiyyo balansinin 5%,5il
doastoklomok va
moveud kosri
maliyyalosdirmak
ESAF Enhanced Iqtisadiyyatda 0,5%, 10l
Structural Struktur
Adjustment Islahatlarinin Genis
Facility Maliyyolosdirilmasi
Mexanizmi
EFF Extended Fund Genis 4,2% , 10l
Facilty Kreditlogdirma
Mexanizmi
CCFF Compensatory Kompensasiya
and Contingency | Maliyyalosdirilmasi
Financing Facilty Mexanizmi
PGRF Poverty Y oxsullugun 0,5%, 10 il
Reduction and Azaldilmasi va (5,51l
Groiith Facilty Igtisadi Artimin giizostlo)
Tomin Olunmasi
Mexanizmi
Manba:www.imf.org
Bunlardan basqa fovqgolado komok lizro (Emergency asistance)

maliyyslogdirms do mévcuddur.

Qeyd etdiyimiz bu maliyyslogdirmo mexanizimlori ilo daha yaxindan

tanis olag. PRFG - (Poverty Reduction and Growth Facility) Yoxsullugun
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Azaldilmasi vo Igtisadi Artimin Maliyyalosdirilmas1 Mexanizmi. BVF 1970-
c1 illorin sonlarindan baglayaraq iqtisadi inkisafa nail olmasi vo yoxsullugun
azaldilmasi1 {i¢lin Olkoloro yardimlar vo maliyys xidmotlori edir. Homin
Olkoloro yardimlar osas etibari ilo asagi faiz dorocolori ESAF (Enhanced
Structural Adjusment Facility — Strukturun yaxsilasdirilmasi kreditlori) tizro
verilirdi. 1999-cu ilin noyabrinda gobul olunmus qorarla ESAF kreditlori
PRGF kreditlorilo avoz edilir. Adindan da goriindiiyli kimi bu kreditlorin
verilmosindo asas mogsod mohz birbasa olaraq yoxsullugun azaldilmasindan
ibaratdir. PRGF kreditlorinin yaranmasimin labuidlilyiinii ise bels izah etmak
olar. 1986-1999-cu illar orzinds 3,3 mlrd ohaliys malik olan 55 6lko SAF vo
ESAF (ESAF SAF-in nisbatdo genislondirilmis formasi) kreditlori alib.
Bunlarin agagi golirli dlkolors miioyyon soviyyado miisbot tosiri olsa da
istonilon naticolor oldo edilmodi. Noticodo bu hdékumsotlori vo beynolxalq
toskilatlar1 6z strategiyalarina yenidon baxmaga vadar etdi. 1999-cu ildo BVF
vao Diinya Bankinim illik yigincaginda iizv dlkalarin nazirlori yeni yanasma
istigamati gobul etdilor. Bu barodo BVF vo Diinya Bankinin imtiyazli borc
siyasotino osaslanaraq Olkodo yoxsullugun azaldilmasi strategiyasinin
islonmosi qgorara alindi. Yeni yanasma ovvalkindon kasib Olkonin
xususiyyatlorinin tamamilo nazors alinmasi ilo forglonirdi. Qeyd edok ki, heg
bir program, o ciimladon, bu proqram da dorhal 6z miisbat naticalorini vermir.
Bunun {i¢iin hokumatin uzunmuddatli islomalori tolob edilir. Nailiyyst oldo
etmak ti¢lin 11k novbads istirak¢r 6lke Yoxsullugun Azaldilmasi Strategiyasi
Sonadina uygun(kredit almaq {i¢iin lazim olan osas sonad) master plan tortib
etmalidir. Bu genis plan BVF-nin homin 6lkoys effektiv yardim etmasina
imkan yaradir. BVF bu plana mivafiq qiymotlondirmolor aparir.
Umumiyyatlo PRGF {izro verilmis borclar Yoxsullugun Azladilmas:
Strategiyas1 Proqramina osaslanir. Bu sonad 06lko torofindon miixtalif sivil
comiyyatlor ilo vo xiisusson do Diinya Banki ilo omokdasliq ¢or¢ivasindo

hazirlanir.
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PRGF {izrs faiz daracasi illik 0,5%-dir. Borcun gaytarilmasi vaxti iso
10 ildon cox deyil. PRGF iizro asag1 faiz doracoli kreditlor 1987-ci ilde
yaradilan PRGF xozinasi torofindon tohciz edilir vo bu xozinadarligin isi
asagidakilardan ibarat olur:

- Markoazi banklardan, dovlat institutlarindan, hokumsotlordon borc alinmasi vo
onun PRGF {iizra uygun 6lkolors verilmasi

- PRGF f{i¢iin pul veronlorin tohliikosizliyinin qorunmasi T{igiin ehtiyat
hesablarinin yaradilmasi (yoni PRGF borcu alan 6lkslorin onu gaytara bilmo
ehtimalinin da nazars alinmasi).

Ehtiyat hesabin resurslari isa birinci névbado BVF-nun 1970-ci illorin
ortalarindan baslamis qizil satiglar1 vo investisiya golirlorindon togkil
edilmsdir. Biitiin borc veran toraflorin {imiimi raziligi olmadan ehtiyat hesabi
PRGEF figlin he¢ bir mogsad liclin istifado oluna bilmoz. Cari dévrdo PRGF
kreditlorinin 17 donoru var (Kanada, Cin va Ispaniya hokumatlori, Almaniya,
Italiya Banki, Koreya Banki, Niderland Banki, Fransa Inkisaf Agentliyi,
Norve¢ Banki, OPEC-in Beynolxalq Inkisaf Fondu, Yaponiya Beynalxalq
Omokdasliq Banki, Ispaniya Banki, Isve¢ra Konfederasiyasi, Danimarka Milli
Banki,Isve¢ Milli Banki, Misir Morkozi Banki, Belcika Milli Banka,).

Umumiyyatlo BVF kasib 6lkoloro tok PRGF kreditlori iizro yox,
homginin agir borclu dlkalora verdiyi xiisusi HIPC kreditlori iizrade (hamin
Olkalorin borcdan qurtarmasina yardimlar etmok tigiin) borclar da verir.

Imtiyazsiz vo tam faiz dorocoli kreditlor 6z névbasinda yuxarida qeyd
etdiyimiz kimi 5 novdadir. Bunlar asagidakilardir:

Stend-bay (Stand-BY Arrangments) kreditlori-Ilk dofo 1952-ci ilda
istifado edilib vo tadiyyo balansindaki qisamiiddstli ¢otinliklor zamani verilir.
Hal-hazirda BVF-nin on ¢ox istifado edilon kreditidir. Kreditlosmonin
miiddoti 12-18 ay olur. Borcun 6donilmasinds heg bir vaxt uzadilmasi hallar
nozordo tutulmayibsa 2 4 - 4 il orzindo tam hoyata kecirilmolidir. Toyin

olunan oalava faiz doracaleri iso kreditlor gbtiirmays yiiksok imkanlar verir.
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Lakin, bu kredit formast uzun miiddatli todiyys balansi problemlarinin hall
edilmosi  iiglin  nozordo tutulmaylb vo bu istiqgamotdo asagidaki
maliyyolosdirmo ndvlorindon istifado edilir.

Geniglondirilmis kreditlogdirmo sistemi (Extendend Fund Facility
(EFF)). 1994-cii ilds iqtisadiyyatin struktur qurulusu ilo olagali olan uzun
miuiddotli todiyya balansi problemlorinin hall edilmasi mogsodils yaradilib. Bu
kreditlorin verilmosi nisboton uzun miiddotdo — 3 ilo godor davam edo bilor.
Odomolorin miiddati iso 4 - 7 il orzindo nozords tutulur vo hoyata kegirilir.
Lakin 6domo 6hdoliyinin miiddoti 4 - 19 il olur. Stend-bay sistemindo iso
0domo Ohdaliyi pulun gotiiriilmasi vaxtindan araligindan asili olaraq 3 - 5
ildir. Umumiyyatlo qeyd edo bilorik ki, genislondirilmis kreditlosmo
istigamatinda verilon kreditlorin struktur catismamazligi ilo olagali sokildo
yaranan iqtisadi c¢otinliklorin hollino yonoldiyine gora ilk ndvbads 6ziino
igtisadi mexanizimlorin isloms funkisyalarinin tokmillogdirilmasi masslalorini
daxil edir. Bura vergi vo maliyya sektorlarinda bir sira islahatlarin aparilmasi,
dovlot miossisolorinin  6zollosdirilmasi, omok bazarinda elastikliyin
artirilmasi aid edilir. Homginin yuxarida geyd etdiyimiz formada bu krediti
oldo edon Olkonin onu 4 - 7 il miiddotindo qaytarmasi gozlonilir, lakin,
miloyyan soboblordon bu dovr arzinds qaytara bilmoyocoyini 6ncodon gorarso
onda ohdsliyin gotiiriildiiyii miiddst bitdiyi zaman, yani 4-10 1l miiddatinda
qaytarmalidir vo bu haqda fondun Icraedici Surasinda miiraciot olunmalidir,

Olavo Ehtiyat Kreditlor1 (Supermental Reserve Facility, SRF) — Bu
ilk dofas olaraq 1997-ci ildo togdim olunub vo qisa miiddstli, ancaq boyiik
hocimdo maliyyolosdirmodir. Kredit gozlonilmoyon hallarda qofil, daxili
bazardaki mdvcud voziyyeatin pislosmosine gora xarico yiiksok miqdarda
kapital axinin naticasi ila slagali tadiyys balansi problemlarinin ortaya ¢ixdigi
vaxt verilir. Bu ¢otinliklor 1990-cu illorin ovvollorindo inkisaf etmis
bazarlarda 6ziinii tam agiq sokildo gostordi. Homin dévrds xarico baslanmis

kapital axilar1 BVF-don o dovra gadar tolob edilmomis miqyasda borc tolob
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olunmasi ilo naticolondi. Bu saobablo olagali Olave Ehtiyat Krediti toskil
edildi. Onun qaytarilma miiddsti 2-2,5 il olur. Lakin, dlkslor 6 ay olava vaxt
liclin miiraciotlor edilo bilor.

Kontingent Kreditlogmo Sistemi (Contingent Credit Lines) — Bu
kredit basqalarindan birinci névbodo onunla forglonir ki, bohran voziyyatini
aradan qaldirmaq ti¢lin deyil vo béhran bas vermoadon problemi gabaglamaq
lclin verilir. Bu kredit 1999-cu ildo “yoluxucu maliyys xostsliklorinin®
kegmomosi Tliciin iqtisadi siyasatlorin hoyata kegirilmosi mogsodilo yaradilib.
Bu kreditin 6domo miiddsati qisa miiddathdir, yoni 6domo miiddatinin
uzunlugu 1-1,5 il, 6doma 6hdaliyinin miiddoati 2-2,5 ildir.

Konpensasiya edici kreditlorin (Conpensatory Financing Facility,
CFF) yaradilmasi 1969-cu ilo tosadiif edir vo iki nov iqtisadi ¢otinliklo
qarsilasmis 6lkolora yardim moqsadi ilo verilir. Birinci nov 6lkolor eksportdan
golon golirlorin gofl olaraq azalmasi sobabils igtisadi ¢otinliyo diison Olkolor
qrupudur. ikinci ndv dlkaler iso diinyada istehlak mohsullar1 qiymeotlorinin
doyismasi sabaobi ilo géro import xorclorinin artdigi 6lkolordir. Bu kreditin
biitlin galan sortlori iso Stend-Bay krediti ilo eynillik togkil edir, lakin, bu
kredit noviindo slave faiz doracasi olmur. Onu da geyd etmoliyik ki, sortlorin
eyni olmasi vo iimumiyyatlo Stend-Bay vo Genislondirilmis Maliyyolosdirmo
Kreditlori tizro kreditlor ilo eyni tipli olmasina baxmayaraq, bu kreditden
istifads edilon zaman yuxarida qeyd etdiyimiz iki kreditdon istifade imkanlar
mohdudlasdirilmur.

Umumiyyatlo Beynolxalg Valyuta Fondunun kreditlori PRGF
kreditlori istisna hal olmaqgla (yoxsullugun azaldilmasi {i¢iin olan kreditlor)
bazardaki faiz doracaloring yaxin doracoalor ilo, bazilori iso hotta nozords
tutulan faiz dorocalorindon olave faiz doracosi do yiiklonmokls verilir. Faiz
doaracalari asason SDR faiz doracasine osaslanmaqla hoftods bir dofo méveud
faiz dorocosinin beynolxalq pul bazarlart ¢orgivesindo neco doyismosi

qiymatlondirilir. Hom¢inin qeyd edim ki, fond 6z resurslari ilo verdiyi
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borclarin {izorino olavalor formasinda faiz dorocolori qoymaqla hoddon ¢ox

islonmasinin torofdart deyil vo agor borclu oOlkslorin goraiti imkan verirsa,

borcun tez Odonmosi do gozlonilo bilor. Bu kreditlor haqqinda
timumilogdirilmis molumata asagidaki codvoldo nozor yetirok.
Codval Ne 3.2
BVF maliyyo komokliyinin iimumi sartlari
Kreditin novii Toyin olunmus | Ohdalik | Gézlanilon | Odomo
qiymat miiddati | miiddot miiddati
Stend-Bay krediti | asas % doracasi+ 3-5 2-4 Kvartalliq
(SBA) olavo %
Genislondirilmis asas % doracosi+ 4-10 4-7 Yarim
kreditlor (EFF) alava % ik
Kompensasiya edici | osas % daracasi 3-5 2-4 Kvartalliq
kreditlor (SFF)
Fovqgalads yardim osas % daracasi 3-5 Yoxdur | Kvartalliq
Ilava ehtiyat krediti | osas % doracasi + 2-3 2-2 Yarim
(SRF) 300-500% hadlori illik
Kontingent krediti | asas % doracasi + 2-2 1-1 Yarim
150-300% hodlori ik
Yoxsullugun [llik 0,5%-1o 5-10 Yoxdur Yarim
azaldilmasi vo ik
inkisaf krediti
Xidmat haqqi 0,5% - - -
(Hoyata kecirmak
uciin haqq)

Manba: www.imf.org World Economic Organization 2004 (6.2)

Qeyd edok ki, alavo faiz doralori osason ilk iki kredit ndviina totbiq

edilir. Belo ki, {izv 6lko movcud kvotasinin 100%-na godar normal gaydada
kredit gotiiro bilir. Bir illik, umumi mablogi 30%-o qodor ( burada asas sort

100%-lik sistemds hesablanmamas1 halidir) xiisusi hallarda bu mablag artirila
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da bilor. Ogor kredit haddi 10%-1 6tiirss bu halda slava faiz totbiq edilir, agor
300%-i otiirso onda 200% hoddindon baslayaraq olave faiz doracasi totbiq
olunur.

28 noyabr 2000-ci ildon etibaron verilon mobloglorin Fovgolada
Komok, homg¢inin RPGF {izro kreditlor istisna hal olmagqla, gozlonilon
miiddotdo 6donilmasi tolob edilir. (6hdolik vaxtinda yox).

Bundan olavo birdofolik xidmot haqqglart da tutula bilir. (pul
kogiirmalori vaxtr). Xidmot haqglar1 gabaqcadan da tutula bilor. Uzv &lkalor
0z kvotalarinin 100%-9 gqadar olan hissasindon istifads etmasinadok, hor 25%-
don bir, 100%-don sonraki halda isa 10%-don baslamaqla xidmot haqqt
tutulur. Ik 25%-don xidmat haqqi almmur.

Xidmat haqqr CadvalNe 3.2-do gostarildiyi kimi 0,5% olur. Qeyd edim
ki, BVF-nin maliyyalosdirilmasi hallar1 yuxarida geyd etdiyim kreditlosmo
sistemlori ilo mohdudlagmir. Digor bir miihiim név maliyys yardimi iso
Fovgolado Komokdir (Emergency Assitance). Bu maliyyslosdirma yardimlari
tobii folakotlor zaman1 — zolzolo, orzaq catismazligl, dasqin, gasirga, vo s.

zamani verilir.
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III Fosil : INKISAF ETMiS OLKOLORIN iIQTISADIYYATINDA BVF-
NUN PROQRAMLARININ ROLU VO INKIiSAF PERSPEKTIVLORI

3.1 BVF-nun beynalxalq maliyys-valyuta munasibatlorinin tonzimlonmasindo
rolu

Beynolxalq hesablasma vahidi, valyuta vahidi olmaqla beynolxalq
tolob vo oOhdoliklorin nisbi miqyasinin 6lgiilmosi, habelo valyuta pariteti vo
valyuta kursunun miioyyon olunmasi {igiin istifade edilir.Beynslxalq
hesablagsma vahidlori asagidakilardir:

1. SDR (borc alinmasi tigiin xiisusi hiiquqlar);

2. AVRO (Avrozona valyuta vahidi). SDR BVF-nin AVRO iso Avropa
Iqgtisadi Birliyinin Avropa amokdasligr Fondunda hesablagmalar istigamatindo
istifado edilir.

3. Bu beynolxalq aktivlorin sortt doyari valyuta sobotino daxil edilon
valyutalarin doyori vo mozonnasinin doyisilmasinin orta ¢okili komiy- yoti
bazasinda oOlgiiliir. Beynolxalq valyuta likvidi valyuta sisteminin torkib
elementidir.Valyuta likvidine asagida geyd edilon hesablagmalar daxildir;
qizil-valyuta ehtiyatlari;

BVF-nin ehtiyat kreditlori;

SDR va AVRO ils olan hesablar.

Diinya birliyinds valyuta miinasibatlorinin nizama salinmasi diinya
valyuta sisteminin genezisi daxilinds hayata kegirilirdi. Diinya valyuta sistemi
iimumiyyatlo beynolxalq valyuta-igtisadi miinasibatlorinin  dovlstlorarasi
razilasmalarla borkidilmis toskilati formasidir. Istonilon basqa sistemlor kimi
valyuta sistemlori da bir sira elementlori bir araya gatirir:

e valyuta;

e konversiya olunma sortlori;
e valyuta pariteti;

¢ doyisms kursunun rejimi;

e valyuta mohdudiyyatlori vo valyuta nozarati;



¢ beynolxalq valyuta likvidliyinin tonzimlonmaosi;

e dovriyyado beynolxalq kredit vasitolorinin istifado edilmo qaydasi;

e beynolxalq hesablagma qaydast;

e valyuta bazar1 vo qizil bazarinin rejimini;

e valyuta miinasibatlorini idara edon va tonzimloyan orqanlari birlosdirir.

Konsultasiyalar: Fond adoton hor il miintozom qaydada iizv 6lkolorinin
iqtisadi vo maliyya vaziyyatlorinin yaxsilasdirilmasi magsadi ilo konsultasiya
edir. Konsultasiyalar 6zlori Fond ekspertlori vo hokumoat niimayandslarinin
arasinda goriislor toskil edir vo Fondun {izv 6lkolorinin arazilorine kegirlor.
BVF-nin yiiksok tocriiboli miitoxossislori molum goriislorin naticalorine
osaslanmaqla Olkolorin iqtisadi siyasoti vo iqtisadi voziyysti hagqinda
moruzolor tortib edir vo baxilmaq mogsadilo Icratyye surasma toqdim edir.
Surada moruzolor miizakiro edilir vo sorh olunur. Katib suranin royini
miloyyanlos-dirdikdon sonra {izv-0lkenin Fonddaki numayandsliyina togqdim
edir.

Maliyys xidmotlori timumi sokildo Fondun iizvlorinin, Fondun
miivoqqgati vo ya daimi soraitlords {izv olan dovlatlors onlarin 6domo balansi
defisitlorini aradan galdirmaq {i¢lin programi yerind yetirmays imkan vermasi
liclin toqdim edilon maliyys vasaitloring ¢ixiglaridir.

Omoliyyatlar mexanizmi bu ardicilhigda aparilir. Uzv-6lka 6domo
balans1 defisitini aradan qaldirmagq iigiin vo ya tilkonmokds olan ehtiyatlarinin
tamamlanmasi istigamotinds sorf edo bilocoyi, BVF-nin {izvii olan basqa
Olkalorin valyutalarimi Fonddan "almaq" moqgsodilo milli valyutasindan
istifads edir. Uzv dovlstin 6doma balarist vo ehtiyat vaziyyati yaxsilagdiqda
Fondun iizv dovletin valyutasim1 satma hallari istisna hesab olunmaq]la,
Fonddan SDR yaxud basqa Olkonin valyutasi alinmaqla mdvcud gotiirma
sxemilo, toyin olunan miiddet orzindo vo ya daha tez Fondun borcu

O0donilmoalidir.
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Olkado ogor istehsalat, ticarat, qiymot formalagmasi istiqgamatlorinda
kompleks problemlor noticosindo yaranan balans defisiti olduqda, iqtisadi
tarazligin barpasi prosesi iiciin coxlu vaxt vo vosait tolob olunur. Olkonin
hans1 kredit verilmosindon yararlanmasindan asili olmaqla - Fondun vaxti
uzadilmis kredit ayirmalar1t yaxud vosaitlori - kredit normalar1 istiqgamatindo
togdim edilmis vosaitlor stend-bay kreditlori vo ya vaxti uzadilan kreditlor
adlandirilir. Qaydaya miivafiq olaraq kredit bir illik miiddats verilir, ancaq bu
vaxt li¢ il miiddatinadok uzadila bilinor. Translar ti¢iin olan borclar 3 ildon 5
ilodok miiddatds, vaxti uzadilan kreditlor iiclin olan borclar 1sa 4 ildon 10
ladok olan miiddstds 6donilmalidir.

Fondun vasaitlorindon maliyys yardimi alan {izv 6lko balans defisitini
aradan qaldirilmaq istigamatinda bir sira tadbirlori totbiq etmakda borcludur
vo bu qaydada borcun 6donmaosi tomin edilmis olur. Fondun siyasatindoki bu
osas tolob sortlonmo prinsipi kimi bilinir. Fondun miitoxassislori 6lkonin
daxili, siyasi, sosial, iqtisadi vo {imumimodoniyyot soraitlorini digqgot
morkozindo saxlamaqla iqtisadi tarazhi§in yaradilmasi proqramlarini islonib
hazirlanmasinda tizv 6lkalora komoklik edirlor. Hom ayirmalar {izro, hom do
vaxti uzadilan kreditlor {izro xidmot miiqabilinds kreditin 0,5 % -1 hacmindo
birdofolik riisumlar tutulur, tistogal 6donilmomis kreditin illik tarifi tizro vergi
odontlir.

Fond homg¢inin xususi mogsadlor {icliin do vosaitlor ayirir: vosait
buraxmanin kompensasiyasina vo bufer ehtiyatinin formalasdiril- masina.
Vasait buraxmanin kompensasiyasi qayda iizro mallarin qiymatinin diismasi
vo ya tobii folakotlor, homg¢inin olverssiz hava soraitlori kimi hallarda
ixracatdan golon golirlorinin miivoqqati defisiti olan 6lkalors verilir. Malum
vasaitlori 1981-c1 ildo yliksok xorclorls taxilgilig madaniyystini idxal ilo
balans defisitini sinagdan keciron Olkolorin maliyyalasdirilmasine totbiq
edilmays baslandi. Bufer ehtiyatinin maliyyalasdirilmasi istigamatinda (payimn

45%-o qgodor hissosi) diinya omtoos bazarlarinda voziyyoti stabillogdirmok
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imkan1 olan, beynolxalq bufer ehtiyatin1 sorbast sokildo hazirlamaq
igtidarinda olmayan 6lkalara do verils bilor.

Texniki yardim: Uzv olan &lkelor iqtisadi idaroetmoni tokmil-
logsdirmok istigamotindo Fondun texniki yardimlarindan yararlanmaq
hiiququna malikdir. Fondun miitoxassislori belo Olkoloro Fond torofindon
hoyata kecirilon morkozi vo bank xidmatlori, statistika, miihasibat hesabati,
valyuta vo ticarot sistemlori, cari siyasot masalolori, 6domo balansinin
sabitliyi, xozino vo pul siyasoti masalolori barods tovsiyslor verirlor.

Beynolxalq Valyuta Fondunun tizv 6lkslerinin iqtisadi sistemloring
vo maliyya sektoruna nazarat metodlarinin hayata kegirilmasi istigamatinda
genis tocriibo sahibi olmast dovlotlorin PL/TMM  beynolxalq standartlara
uygunlugunun giymatlondirilmosin- do do faydali olmusdur.

BVF-nin Icra Surasi 2006-ci ildo {imumi bir prinsip gobul et- misdir
ki, PL/TMM sisteminin qiymatlondirilmosi prosesi Maliyys Sektorunun
Qiymatlondirilmasi Layihalorinin vo o ciimlodon Ofsor Maliyye Morkozi
qiymatlondirmosinin komponenti olacaqdir.

BVF iimumi formada FATF tipli regional togkilatlarla amak- dashiq
etmoklo, PL/TMM kimi sahslordo qiymaotlondirmolorin aparilmasi, texniki
yardimin  gostorilmosi  vo  siyasotlorin  hazirlanmas1 ilo  todqiqatlarin
aparilmasini dostoklomaklo bu istigamoatdo miihiim istirak¢1 kimi ¢ixis edir.

2017-ci ildo diinya iizro qeydo alinan iqtisadi artim 2016-ci ilo
nisbotdo bir godor yavaslamasina baxmayaraq yliksok olaraq miisahids
edilmisdir. Belo ki, 2016-c1 ilda diinya iqtisadiyyatinda imumi 3.4% artim
qeydo alimmisdirsa, 2017-ci ildo artim 3.2% toskil etmisdir. 2017-ci ilds
diinya iqtisadiyyati1 artiminda cografi uygunsuzluq saxla- nilmisdir:

IEO grupunda nisbaton zoif iqtisadi artim templori (1.1%) miisahido
olunmusdur.

IEOO qrupuda yiiksok artim tempi goriilmiisdiir. Bu 6lkelor qrupu

{izro 2016-ci ildo igtisadi artimin tempi 4.7% olmusdur. Olkalor {izrs igtisadi
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aktivliyin vo artim tendensiyalarinin inkisafi oks istiqgamotdo davam etmisdir.
Belo ki, IEO-do (ilk olaraq da ABS-da) iqtisadi aktivlikdo artim,
makroiqgtisadi vo maliyys risklorindoki azalma meyli giiclondiyi soraitdo
IEOO iizro oks tendensiyalar miisahido edilir. Aparict morkozi banklarda
stimullasdirict pul siyasotinin todricon azaldilmasi vo dayandirilmasi homin
olkolor tizro maliyyo alotlorinin colbediciliyi vo faiz doracolorini artirir. Belo
oldugu halda IEOO maliyyo resurslannin yeni daha sort sortlor ilo colb
olunmasi vo movcud borclar istigamotindo xidmot haqglarimin artmasi ilo
qarsilasirlar. Qlobal iqtisadi artim 2017-ci ilin ikinci yaris1 lizro artaraq 3.8%
(I yarisinda 2.8%) toskil etmisdir. BVF-nin prognozlarina osason (Qlobal
Iqtisadi Perspektivlor - QIP, aprel 2018-ci il) global igtisadi aktivlik 2017-ci
ildo 3.7% olmus, 2018-ci ildo iso 3.9% olacaqdir. Qlobal iqtisadiyyatda
miisahido edilon son tendensiyalart nozara almaqla 2018-cii il {izro BVF-nin
cari ilin ovvalina verdiyi iqtisadi artim prognozlari IEQO {iciin doyismomis,

IEOQ iiciin iso azalma istigamotinde miisahido edilmisdir.
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Diinya Igtisadiyyatinda Artimin Icmal géstoricilori va prqnozilar (2018ci il

yanvar)

Olkalar va 2016 2017 2018 ci | 2019 cu | Son bir
iimumi diinya iliiciin | iliiciin ilda
hasilat1 (%-13) prognoz | prognoz | olan

artim
%o-i
(2016-
2017)
Diinya 3.2 3.7 3.9 3.9 0.5
Hasilan
(World
Output)
Avrozona 1.8 24 2.2 2.0 0.6
ABS 1.5 2.3 2.7 2.5 0.8
Almaniya 1.9 2.5 2.3 2.0 0.6
Fransa 1.2 1.8 1.9 1.9 0.6
Italiya 0.9 1.6 1.4 1.1 0.7
Ispaniya 3.3 3.1 2.4 2.1 -0.2
Yaponiya 0.9 1.8 1.2 0.9 0.9
Boyiik 1.9 1.7 1.5 1.5 -0.2
Britaniya
Kanada 1.4 3.0 2.3 2.0 1.6
Monba:

http://www.imf.org/en/Publications/WEQO/Issues/2018/01/11/world-
economic-outlook-update-january-2018



http://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2018/01/11/world-%20economic-outlook-update-january-2018
http://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2018/01/11/world-%20economic-outlook-update-january-2018

3.2 IEO-in igtisadiyyatinda BVF-nun programlarmin rolu va spesifik
xiisusiyyatlori

Birlosmis  Statlarda  vergi  siyasotinin  doyigmaosinin

qisamiiddatli tosiri osason korporativ golir vergisi c¢atismazligina
investisiya yoniimli cavab stimullasdirmasi gozlonilir. ABS-da
igtisadi artiminin 2020-ci ilo qador miisbat olacagi toxmin edilir vo o
dovrdon sonraki bir nec¢o ildos 1,2-2,5% soviyyasindo olacaq. Bozi
miiddoalarin miivaqqgati xarakterino goro, vergi siyasati paketi 2022-Ci
ildon etibaron bir neg¢s il orzindo artim tempinin azalmasini nazordo
tutur. Paketin ABS vo onun ticarot torofdaslarinin valyuta
Miinasibatlorine tosiri diinya miqyasinda artim demokdir. 2018-19-ci
illords 1qtisadi artimin sigorta olunan dayisikliklorin toxminan yarisi
ilo 1fads olunacagi gozlonilir.

Qlobal boyiimo prognozlarina garsit risklorin yaxin dovrds
balansli olacagi ehtimali boyiikdiir, lakin orta miiddetds bdyiima tempi
koskin azalmayacaqdir. Digor istigamotdos, barpaedici bir garsilagsma
yaxin dovrds daha da giiclona bilar, ¢iinki aktivlorin alinmasi1 vo daha
asan maliyys sortlori bir-birini mohkomlondirir. Zoif aktivlorin
qiymatlondirilmasi vo yiiksok gozlontili miiddotli miikafatlar, boyiima
vo etibarliligi azaldacaq bunun miigabilinds maliyys bazarini
tonzimlomok bacarigint artiracaqdir. Miimkiin prognozlarda qeyd
olundugu kimi, asas inflyasiya vo inkisaf etmis iqtisadiyyatin faiz
doracalarindon daha siiratli olmasi gozlenilon tolobatin artmasidir.
Giiclii global ohval-ruhiyya vo asagi inflyasiya soraitinde maliyya
voziyyatinin sabitliyi orta miiddatli qalici ola bilar va inkisaf etmokda
olan bazar iqtisadiyyatlarinda maliyys zsifliklorinin yaranmasi hallar
miivafiq gostoricilordon asili olaraq miisahido oluna bilor. Bozi
Olkalorda daxili siyasat, geosiyasi garginlik vo siyasi geyri-miioyyanlik

do asag1 istigamotli risklor yaradir.
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Sxem 3.1

ABS-n iqtisadi artim gostaricilari
l:]DM artimi 2.9%
Inflyasiya saviyyasi 2.5%
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Moanba: http://www.imf.org/en/Countries/USA

Fondun {izvleri bir sira hallarda orta miiddatli dovr ii¢lin nozordo
tutumus yardimlarin balansi olan tolobatint 6domok iiglin bir sira todbirlor
goriir . Fond 2016-c1 ilin ovvalinds iki dofa artirilmis 6z resurslari ilo tam
tochiz olunmusdur. Fond iigiin kifayot gqodor rahat olan resurs soviyyasi 2016-
ct ilin avvolinds Yeni Borcvermo Tadbirlori (New Arrangements to Borrow-
NAB)-ni logv etmok miimkiin oldugu faktlari ils izah edilir vo no 2012-ci ildo
ikitorafli kredit xatlorinin, no do 2016-c1 ilin sonraki kredit xatlorinin hala

aktiviosmomosi lazim oldugunu gostordi. Ustalik, iizvlers qarsi faktiki
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maliyys oOhdoliklorinin tarixi yiiksokliyi, qlobal maliyys boéhraninin
limitlarinds olsa bels, Fondun kvota vo NAB resurslarinin {imumi hacminin
40 faizindon az idi.

Sistemli bohranlar sobabindon BVF-nin potensial maliyys ehtiyaclari
liclin 2022-ci ilo godor yenilonmis olan Borc {izro Yeni Todbirlor ¢orgivasindo
bir ¢cox tizvlor istirak edirlor. Bundan olavo, Fond 2016-c1 ilin oktyabrinda
kreditin giiciinii qlobal saviyyada geyri-miisyyanlik, Deutsche Bundesbank da
daxil olmagqla, bir neg¢s lizv vo moarkoz banki - Fond {igiin {i¢iincii bir miidafio
xotti kimi yeni miivaqqeti ikitorafli kredit xotlori toqdim etmoys hazir idi.
2019-cu iladok 2016-c1 iladok olan va ya 2020-ci iladak iraliloyan bu 2016-c1
ikitorofli kredit xotlori kasith olaraq kreditorlara onlarin rosmi sokildo verdiyi
daha giiclii idaraetma strukturuna osaslanir.

Aktivlosdirma. Bu Fondun sosvermo hiiququ ilo Fondun kvota
qaynaqlarina yalniz maliyys vosaitlorinin hazirda oks olundugundan irali
golon idaraetma forqi bir doracods hall olunur.

Virtual valyutalar. Aydin olmasi {i¢iin, bu, mévcud pul vahidlerindo olan
rogomsal 0danislardon deyil, Paypal vo Cinin Alipay, ya da Keniyada M-Pesa
kimi digor "elektron pul" provayderlori vasitosilo olan 6donislor virtual
valyutalara aid edilmir.

Virtual valyutalar forqli bir kateqoriyadir, cilinki onlar 6z hesabi va
Odonis sistemlorini tomin edirlor. Bu sistemlor morkoz banklar1 olmadan,
maorkoazlosdirilmis kliringlor olmadan garsiligh valyuta amaliyyatlarina imkan
verir.

Hal-hazirda, Bitcoin kimi virtual valyutalar morkozi banklar iiglin
movcud qaydada az da olsa problemlor yaradir. Buna sabab onlar ¢ox ucucu,
cox riskli, ¢ox enerji intensivdir vo asas texnologiyalart halo do 6lgiilo blmir.
Bir ¢oxu tonzimloyicilar iigiin ¢ox aciq deyil; vo bazilari texnoloji etibarliliq
bazasinin (virtual hak olunmalara,kiber hiiclimlara garsi) giivon vermomasi

sababi ila halaki kripto valyutalara orta saviyyslards miiracist olunur.
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Ancaq bunlarin bir ¢oxu zamanla holl edilo bilocok texnoloji
problemlordir. ©Ovvoallor bozi ekspertlor fordi kompiiterlorin  gobul
edilmoyacoyini vo tabletlorin yalmiz bahali gohvo gablar1 kimi istifado
edocoyini iddia edirdi.

Beynolxalq valyuta miinasibotlorinin  doyismo  templori,iqtisadi
miinasibatlorin uzunmiiddotli sabitliyinin olmamas1 vo regional forqliliklor
golocokdo dollar, avro vo ya sterlin deyil, virtual(kripto valyuta) valyutalarin
pul miinasibatlorinin aparici valyuta agar1 olacagini sdylomoyo osas verir. Bir
giin, xiisusilo do, uzaq bolgalords kagiz voragoalorinin alinmasindan daha asan
va tohliikasiz ola bilar va virtual valyutalar daha sabit bazaya malik olur.

ABS-da omanotlorin yi§ilmast vo omanatgilorin kreditlogdiril-masi
mogsadi 1lo yaradilmis sirketlor — omanot maliyys toskilatlart genis
yayllmigdir. Borc-omanst assosiyasiyalari payli (omanotciloro moxsus
oldugda) vo sohmdarlara moxsus olmaqla iki yera ayrilir. Sochmdar borc —
omanat assosiasiyalart sirkotloro moxsus ola bilir. Bir borc-omanot
assosiasiyasina sahib olan sirkotlor unitar, birdon ¢ox borc-omanot
assosiastyasina sahib olan sirkstlor iso holding sirkatlor adlanir. Holding
sirkotlor ilo miigayiso etdikdo unitar sirkotlor xidmot vo foaliyyst ndévii
se¢cimino gora boylik sorbostliya malik olur. Bu giin assosiasityalar miiasir
bazara uygunlagmagq li¢lin boyiik cohdlar edirlor.

Amerikanin kredit ittifaglar1 mahiyyatco demokratik kooperativ
toskilatlar kimi bilinir. ittifaq {izvleri vo pay sahiblori omanatlori yalniz o
maoqsadlarla daxil edirlar ki, omanatlar istigrazlar formasinda diger paycilara
verilsin. Istiqrazlarin toqdim olunma sortlori vo omanotloro faizlorin
hesablanmasi ardicilligi kredit ititfaglari torafindon miisyyan edilir.

Federal Ehtiyat Direktorlar Suras1t — miistoqil federal hokumat togkilati
olmaqala 7 tizvdon ibarotdir. Direktorlar Surasinin hor bir iizvu Prezident
torofindon toyin olunur vo Senat torofindon tosdiglonmosino baxmayaraq

asasan miistaqil formada faaliyyat gostarirlor. Foaliyyot miiddatlori 14 il olan
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hor bir lizv homin miiddst orzinds prezidentin qorart ilo vozifadon
konarlagdirila bilor. Sura Niimayandolor Palatas1 Spikerins illik foaliyyatlori
ilo bagli hesabatlar verir. Olkonin monetar siyasatinin yaradilmas1 hdoliyini
dasiyan Sura, homg¢inin Federal Ehtiyat Banklarin vo timumi sokildo ABS

bank sisteminin foaliyyotino nozarati hoyata kegirir.
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3.3 IEO-in BVF ilo omokdasligmin inkisaf perspektivlori

Almaniya fondlarin somaraliliyinin sarbast harakatindon necs faydalana
bilocoyi masolasindo ugurlu addimlar atir, Fondun davamli islorini alqislayir
va 0zilinii dayisken kapital axinlariin miivafiq siyasatlorin tasirindon qoruyur.
Bu ¢orgivado kapital axini todbirlori ilo makroprudensial todbirlor vo onlarin
effektivliyi arasindaki garsiliglt olagoni arasdirmaq {i¢lin davamli iqtisadi
tadbirlar yliksok saviyyads tomin edilir. Yaxin golocokdo bu masalalorlo bagh
miizakiroloro vo iimumiyyotlo maliyys sabitliyino cavab veracok yeni
makroprudensial molumat bazasini gézlonilir.

Alman maliyys sektoru bir ¢ox cohatdon ¢ox miirokkobdir. Birincisi,
bank sektorunda ¢ox sayda miixtalif istiqgamotli qurum var: Fond analizindo
1700-don ¢ox miiossisoni nozordon kegirmisdir. Bir ¢ox forqli funksiyali
sigortagi toskilatlar da movcuddur. Bu toskilatlar forqli deracods miirokkoblik
doracaloring, bir ¢ox payr Umumi xiisusiyyatloro malikdir vo bir coxlar
maliyyas sabitliyi iiglin potensial shomiyyat dasiyirlar.

Almaniyanin maliyys sektoru yiiksok soviyyads bir-biri il
olagoalondirilir. Bizim tohlilimiz gostordi ki, bu yaxin slagelor sababindan,
organlar banklar vo hoyat sigortaglarini yaxindan izlomok vo sistemli risk
analizlorini aparmaqda davam etdirilmolidirlor.

Almaniyada ayrica, diinyanin bir ¢ox 6lkasindon toxminan 190 tomizlik
qrupuna xidmot veron kliring evi Eurex Clearing AG, eloco do sigortaci
Allianz SE, Deutsche AG banki da daxil olmaqla, global sistemli ochomiyyatli
qurumlara ev sahibliyi edir. Bu, bizim tohlilimizin nazaora alinmasi lazim olan
olavo bir beynolxalq olagolondirici tobaqe yaradir: xarici tosirlor
Almaniyadaki inkisaflara tosir edo bilor vo Alman maliyys sistemindo bas
veranlor biitiin diinyada boyiik oks-soda dogurur. Bu potensial global tosirlor
risk idaroetmasini, sistemli qurumlarin six nozaratini vo onlarin monitoringini

xususila vacib edir.
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Sxem 3.2

Almaniyamin iqtisadi artim gostaricilari
l_7DM artimi 2.5%
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Qiymatlondirmo, 2011-ci 1l analizi avvalki naticalors asaslanir, lakin
bir cox cohotdon tamamilo forqli bir i1s idi. Birincisi, maliyys bohrani
sonrasinda, maliyys sektorunun ¢evrilmasi bir ¢ox toskilatin is modelini
yenidon nazordon keg¢irmoklo aciq sokildo aparildi. Xiisusilo, regionda toskil
edilmis, dovlst banklar1 olan bir qrup olan Landesbanken sektoru ochomiyyatli
birlogsmo gordii.

Ikincisi, biz ¢ox fargli bir institusional miihitlo iizlosirik. Avro
bolgasinda aparilan islahatlar, banklarin tonzimlondiyi vo nozarat olundugu
yollar1 dorindon doyison Tokmillosdirilmis Nozarot Mexanizmi (Single

Supervisory Mechanism) vo bohrana hazirliq va bankin halli ilo mosgul olmaq
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liclin yeni gaydalar miioyyon edon vahid gorar mexanizmi (Single Resolution
Mechanism) yaratdi.

2011-ci i1l maliyys sektorunun qiymeotlondirmosindon sonra iqtisadi
sahodo, maliyyo sabitliyin borpa olunmasi istigamotindo ¢ox islor
goriilmiisdiir. Almaniya 2011-ci ildon etibaron bir sira miihiim tonzimlomao
tosobbiislori hoyata kegirorok, Avropa islahatlarinda vo qlobal standartlarin
miioyyonlosdirilmosi prosesindo osas rol oynayirr. Umumiyyatlo, bu
islahatlarla alagoliolaraq Almaniya maliyys sektoru BVF-nin tohlillorimindo
mioyyon edilmis riskloro garst davamli goriiniir, hom do bas agris1 bir sira
cotinliklarlo rast golinmir.

Prinsipco, asagi faiz dorocolori kredit tolobini artirmaga vo iqtisadi
artimin stimullasdirilmasina komok edir, buna gora do imumi makroiqtisadi
perspektivdon yanasdigda miisbot qiymaotlondirilir. Bununla belo, Alman
banklarinin biznes modeli asag1 faiz dorocolorino moruz qalir. Bunun sobabi
Almaniyanin banklarinda ¢ox sayda filial va yiiksak 6danis xarclori ilo 6doma
cevrilmosino asaslanan bizneso malik sistemin movcud olmasidir. Net faiz
goliri onlarin monfastinin an mithiim komponentidir.

Bankg¢iligla yanasi, sigorta sektoru da ¢ox rogabotli miihitdo foaliyyot
gostoron ¢ox sayda qurum torofindon tosvir edilir vo ononavi hoyat sigortasi
modeli moveud faiz doracalorine nisbaton yliksok olan zomanatli daracalori
toklif edir. Bu orta vo uzun miiddotli dovrde siorta sektorunun asagi faiz
daracalarinds hassasdir.

Bu il Avropada yeni bir risk qabiliyyatli iraliloyisli yanagma asasinda
qurulan sigortacilar ti¢lin yeni bir 6doma qabiliyyati sistemi yaradilmigdir. Bu,
bu asag1 faiz doracasi miihitinds sigortacilar iiglin yeni tozyiglor demokdir.
Buna baxmayaraq, 2011-ci ildon etibaron Almaniyadan golon todbirlor
sayasindo tonzimloyici tolablori belo asagi faiz dorocslorinin struktur tosiri
baximindan mohdudlasdirdigina gora, on az zororli absorbsiya gabiliyyatini

saxlaya bilmiglor. Eyni zamanda, nozaratcilor, orta miiddstli miiddatds
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siyasotcilora  Ohdoliklorini  yerine yetirmoyi davam etdirmok {igiin
sigortacilarin nazarstini miivafiq qaydada artirirlar.

Tokli nozarst mexanizminin(Single Supervisory Mechanism -SSM)
yarandig1 giindon qisa bir miiddotdo Fond miisbot noticolor oldo edir. Alman
banklarinin nozaroti artiq komiyyat osaslidir vo mosalon, kredit riskin birbasa
giymotlondirilmosi {i¢lin yeni yanasmalar hazirlanir. Amma Fond da bir sira
inkisaf istiqamotlori toklif etdi. Fond xiisusilo, Almaniya iigiin korporativ
idaroetmo, daxili audit vo uygunluq funksiyalarinin tokmillogdirilmosi,
homginin slagali toraflorin riskini vo bdyiik satinalmalarin tonzimlonmasinin
giiclondirilmasini toklif etdi.

Miisahidogilorin daha ohatoli vo genis molumatlarinin olmasi ¢ox
vacibdir. Avropa Birliyindo hesabatlar Alman banklar1 torofindon istifado
edilon standartlasdirilmis hesabat sablonlar1 ilo uygunlasdirilir. Lakin bunlar
hortorafli tohlil vo nozarst tigiin kifayot deyil. Almaniyadaki bir ¢ox bankin
istifada etdiyi milli miihasibat prinsiplorinin Avropa Birliyinds istifads olunan
beynolxalq miihasibat standartlarina neco tosir etdiyini miisavirlor gormok
vacibdir.

Almaniyada banklar {i¢iin barpa vo gotnamo planlamasi yeni Avropa
Tok Qarar Moarkazi (Single Resolution Board-SRB) —sisteminin golmasi ila do
boylik doyisikliklors moruz qalmigdir. Boytik yerli banklarin hamisinin barpa
planlar1 olmas1 tolob olunurdu vo bu tolob artiq kicik banklara yonoldilib.
Salahiyyatlilor sistemli banklar1 hall etmak, vergi ddayicilarinin resurslariin
gorunmast ti¢iin yeni girov alotina giivonmak niyyatindadirlar.

Bununla yanasi, hakimiyyat orqanlart Avropa ganunvericiliyindo
moveud geyri-adi hokumoatin maliyya sabitlosmo vasitolorini totbiq etmomayi
qorara aldilar. Bu, vergi Odayicilorinin qorunmasina dair 6hdslik gdstoron
ganuni bir siyasat sec¢imidir, lakin sistemli bir bohran halinda onlarin

vasitosini mahdudlasdirr.
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Bir prospekt daha yaxsi ticarst razilagmalarimi togviq etmokdir.
Masolon, Yaponiya ilo Avropa Ittifaqi arasinda planlasdirilan razilasma
qarsiligh giivon, korporativ idaroetmo vo davamli inkisafa dair miiddoalarina
taza bir yanagma gostarir.

Yaponiya Bankinin hoyata kecirdyi beynolxalq foaliyyat istigamotlori

asagidakilardir.

+ xarici olkolorin dovloet maliyya institutlarina vo morkozi banklarma ien
hesab fondlarinin toqdim edilmasi;

+ BVF-na, Qiymotli kagizlarim Beynolxalq banki vo basqa beynolxalg
toskilatlara kredit vasaitlorinn agilmasi vo vaxtinin uzadilmasi;

# ien kursundaki arzuolunmaz doyismolor zamanmi beynolxalq valyuta
bazarlarinda Yaponiyanin Maliyya nazirliyinin agenti kimi valyuta
intervensiyalariin reallasdirilmasi;

# digor 6lkolorin morkoz1 banklar1 vo beynolxalq maliyys toskilatlar: tigiin
xarici dovlatlorin valyutasinin alinmasi vo satilmasi, beynolxalq maliyyo
toskilatlarina komoklik edilmosi;

*+ bu vo ya digor dlkolorin iqtisadiyyatlarinin cari vaziyyatlori ilo olagali
maosaloalor zra maslohatlogsmalorin aparilmasi, voziyyatin
prognozlasdirilmasinin hoyata kegirilmosi, birgo nozori arasdirmalarin vo

statistik todqigatlarin toskil edilmasi.

Yaponiya Banki oOlkalorin bazarlarinin maliyya vaziyyati va iqtisadi
movqgeyinin prognozlasdirilmasi, hom¢inin basa diislilmasi iigiin vacib olan
nozori todqiqat va iqtisadi tohlillori hoyata kecirir vo hazirlayir.

Yaponiyanin demoqrafik vo mohsuldarliq tendensiyalarini idars etmak
liclin siyasat yeniliklorinin 6n planda olmasi {i¢iin diinyanin an zongin siyasi
tocriibalarindon biri - Asiyanin orijinal inkisaf etmokds olan bazarina yaxin
olmagqdir.

Yaponiyanin elmi vo texnoloji yeniliklora diqgot gostormasi yaxsi

niimunadir. Bu, "dordiincii sanaye inqilab1" ni, siini intellekt, genis molumat
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bazasi, robot texnologogiyasi, biokimyaya tosviq etmok ii¢lin ictimai
togabbiislordan ibaratdir.

BVF do Yaponiya ilo torofdashigimi quraraq qlobal maliyyo
tohliikosizliyi sobokosini giiclondirmok ii¢lin soylorini artirir:

2009-cu ildo Yaponiya maliyye bohrani dévriindo Fondun resurslarini
giiclondirmays komok etmok ti¢iin digor Olkolori tosviq edorok, BVF-nin
kredit proqramlar1 {i¢iin 100 milyard dollar hacminds borc verdi.

Hal-hazirda, Yaponiya ilo birlikdo, regional maliyys sazislori vasitasi
ila alagaler darinlasdirilir - global tohliikasiz sabakonin miixtalif tobagolarinin
bir-birina zomanat vermosini tomin etmok T{¢iin iqtisadi miinasibatlor
genislondirilir.

Masalon, homkarlarim Yaponiyada hokumot toskilatlarimi ziyarot
edorkon, homiso BVF-nin is tocriibasi olan insanlarla garsilasirlar. Ciinki son
10 1l arzinds fondda 150-9 yaxin Yapon iqtisad¢1 islomisdir.
2018-ci ildo Yaponiyadaki bdyiimo gozlontilori, 2020-ci ildo olimpiadalar
sabobiylo artmasi gozlonilon 6zol investisiyaya daxildir. Fond analizlorindo
geyd edir ki, olverisli bir xarici miihitdo sormays vo idxala sormayo

qoyuluslari ila sort ixracin artmasini tomin edoacokdir.
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Sxem 3.3.

Yaponiyamin igtisadi artim gostoricilari
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Kanada iqtisadiyyatt 2017-ci ilin birinci riiblinde toxminon 4 faiz
soviyyasindo genislondi - 7 6lkonin qrupu arasinda on siiratli boyilima siirati
miisahido olundu. Igtisadiyyatin neft giymoatlorinin asagi salinmasi {iciin
demok olar ki, tam baraborliyi ilo bu il 2016-c1 ildoki 1,5 faizdon baglayaraq
2,5 faiz saviyyesindoe artim gozlonilir.

Buna baxmayaraq, borpa osason giiclii istehlak tolobati vo monzil
istismarindan golir, isgiizar investisiya vo qeyri-enerji ixracati zoif olaraq
qalir. Bu, Kanada iqtisadi goriintisiiniin yiiksalon monzil bazarinin geyri-

barabarliklarindon vo ABS ticarat vo vergi siyasati ilo bagli daha ¢ox geyri-
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miioyyonlikdon ciddi riskloro moruz qaldigi bir zamanda barpanin

davamliligina dair suallar dogurur.

Sxem 3.4

Kanadanin igtisadi artim gostaricilori
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Tarixi olaraq, Kanada igtisadiyyatinin bdylimosi asason amok bazari
artimi ilo idaro olunub. Buna baxmayaraq, Kanada, bir ¢ox iqtisadiyyat
oldugu kimi, Ikinci Diinya miiharibasindon sonra miisahide olunan pensiya
yasina catdiqca, ohalisinin siirotlo yaslanmasimi yasayir. 2010-cu ildon
etibaron imumi ohalinin pay1 olaraq 15-64 yas arasinda olanlarin say1 (is yasi)

toxminan 2 faiz azalib, névbati 20 il arzindos iso 7 faiz daha diisocok.
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Hokumot, daxili ticaroto maneolorin azaldilmasi, innovasiya
cor¢ivosinin tokmillosdirilmosi, elmo vo tohsilo sormayo qoyma vo yiiksok
ixtisash kadrlarin imiqrasiyanin tosviqi kimi uzunmiiddotli inkisafin azalmasi
tendensiyasini geri qaytarmaq ti¢iin iddiali struktur islahatlara baslamisdir.
Kanadali hokumat, infrastrukturun sormays qoyulusu hom qisamiiddstli, hom
do uzunmiiddotli qazanc gotirocoyini gostormisdir. Federal hokumat,
oniimiizdoki on il orzinde 187 milyard dollar (UDM nin yiizdo 7,5'sino
borabor) edo bilor.

Onun infrastruktur investisiya plaminin bir hissosi kimi federal
hokumot yaxinlarda daha daqiq desak 2017-ci1 ilin sonunda istifadoys verilon
yeni Kanada Infrastruktur Bankini yaradib. Bu, ictimai maraqda olan boyiik,
kompleks vo golir gotiron layiholora yonoldilocok, risklor ¢ox boyiik
oldugundan vo fordi investorlar1 calb etmok iigiin maliyyo golirlori cox azdir.
Kanada Infrastruktur Banki infrastrukturun planlagdirilmasina,
maliyyalasdirilmasine vo Kanadada taslim edilmasine imkan veran il va yerli
hokumatlorla, eloca do 6zal sektorun investisiya torafdaslar ilo six omokdasliq
edocokdir. Infrastruktur bankina 35 milyard ABS dollar1 hacminda investisiya
qoymagq hiiququ verilir.

Xiisusi kapitalin colb edilmasi naticasindo biidco resurslarina tolobat
azaldilacaq, dovlat borclanmasinin azaldilmasi1 vo ya digor yiliksok prioritet
layihalor {igiin vergi Odayicisinin pulunu azad edilmosi hallar1t miisahido
olunur. Kanada Infrastruktur Bank1 hokumotin aktivin miilkiyyatini saxladig
vo layihoni biidcodon maliyyolosdiron Ictimai Torofdasliq modelindon
forglonir.

Ictimai gobulun tomin edilmasi. Kanada Infrastruktur Bankinin osas
strategiyasini ictimaiyyastin gabul etmasi onun ugurunun 6n sortidir. Hokumat
vo Kanada Infrastruktur Banki, 6zal investorlarin calb edilmosinin faydalarini

ictimaiyyotin anlayisin1 artirmali vo risklorin azaldilmasima vo {imumi
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layihonin doyorini asagi salmaga komok etmok {i¢iin texniki bacariqlarini,
intizamin1 va yaradicili§ini gatirmays ¢aligmalidir.

Layiholor vo investorlar iig¢iin se¢im meyarlarinin dorc edilmosi vo
investorlarin raqabatqabiliyystli secilmasi ictimaiyysto maraqlarinin on az
xarclomasini tomin edacokdir.

Kanada, Molumat Standartlari Togobbiislorinin  on  yiiksok
saviyyasindaki BVF-nin Xiisusi Molumatlarin Yayilmas: Standartina qosulma
toloblorini tamamlayib. Kanada ii¢iin Xiisusi Molumatlarin Yayilmasi
Standard Plus molumatlar1 artiq BVF-nin yayilma standartlar1 biilleten
heyatinds yerlogdirilib. Xiisusi Molumatlarin  Yayilmasi Standard Plus,
davamli iqtisadi vo maliyyo inteqrasiyasi soraitindo hortorofli, vaxtinda,
olgatan vo etibarl igtisadi vo maliyys molumatlarini dorc etmok iigiin statistik
inkisaf etmis Olkolora yonoltmok {i¢clin Xiisusi Molumat Yayim Standartina
asaslanir.

Fond yoxsullugun azaldilmasi vo inkisaf etdirilmosi tizro Trust
(Trustee of the Poverty Reduction and Growth Trust-PRGT ) Vasitasi kimi, 1
fevral 2018-ci il tarixindo foaliyyot gostoron Banque de France ilo yeni borc
miiqavilosi ("Sazis") gqobul etmisdir. Banque de France ilo borc miigavilosi 2
milyard SDR'ye godor itimumi mablogdo PRGT-nin Genislondirilmis
kreditlosdirma krediti hesabina yeni ehtiyatlar verir

Fransa ilo bu Sazis daxil olmaqla, Fond 2014-cii ildoki Suranin 11
milyard SDR moqsadi ilo Yoxsullugun Azaldilmasi v Inkisafa nail olunmasi
(Trustee of the Poverty Reduction and Growth Trust-PRGT ) programini
tasdigloyan kontekstds 11,4 milyard SDR-nin {imumi ehtiyatlarini tomin edon
on bes yeni Yoxsullugun Azaldilmasi vo Inkisaf Tominati Vasitogisi kredit
miigavilosi  baglamisdir. Kreditorlar ilo  moslohatlogsmolordon  sonra
gozlonilondan daha yaxs1 naticalora nail olmagq istiqastinde BVF Idars Heyati,

PRGT-nin 8 yanvar 2018-ci il tarixli imumi borc limitini artirdi.
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Bu, Fransa ilo Fond arasindaki altinci borc miigavilosidir.
Miigavilo digor Yoxsullugun Azaldilmasi vo Inkisaf Tominati
Vasitogisi (PRGT) bore sazislorindo gobul edilmis asagi goalirli 6lkalors
giizostli kreditlosdirma {i¢iin Fondun ¢argivasine uygun olaraq, 2020-Ci
ildon 2024-cii ilodok PRGT kreditlori {izro 6hdsliklorin vo verilmasi
miiddatlorinin uzadilmasini nazards tutur.

Sxem 3.5

Frasamn iqtisadi artim gostaricilori
(:]'DM artimi 2.1%
Inflyasiya saviyyasi 1.5%

15

10

-5

|lIII|IIII||III|IIII|IIII|IIIIII' 2018
1980 1990 2000 20102020~

Manba; http://www.imf.org/en/Countries/FRA

UDM-in bu il 1,6 faiz soviyyesina, 2018-ci ildo iso 1,8 faiz
saviyyasine ¢atacagini proqnozlagdirir. UDM-in artimi osason investisiyalar,
yasayis binalarinin tikintisindo koskin artim vo qoti istehlak tolobati ilo idare

olunur. Net ixrac, oksino, bOyilimoyo siiriiklonmisdir vo Fransanin xarici
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movqeyi iqtisadi osaslarla nozords tutulandan zosifdon qiymotlondirilmisdir.
Ozal sektorda is yerlorinin yaradilmasi orta soviyyada siirotlonmoya baslay1b
vo issizlik soviyyasi bohran sonrast 10 faizdon orta soviyyoya diismoyo
baslayib. Stabil yiiksoliso baxmayaraq, inflyasiya goriiniisii digor bir ¢ox avro
bolgosi iqtisadiyyatinda oldugu kimi qalir. Struktur osasda maliyyo
konsolidasiyas1 2015-ci ildon bori davam edir vo dovlat borcu nisbati halo do
artmacda davam edir.

Yeni hokumot Fransanin iqtisadiyyatini daha dinamik vo dovlot
maliyyalosdirmasini davam etdirmoayi hodofloyon iddiali bir iqtisadi islahat
strategiyasini inkisaf etdirir. Maliyyo cobhasindo strategiya vergi yukiini
azaltarkon maliyyos bohraninin todricon azaldilmasi mogsadi ilo ictimai
xorclorinin  artinlmasma  yonalib. ©Omok bazari islahatlart  omok
miizakirslorindo mohkom soviyyali esnekligi artirmaq, issizlik sigortasini
yenilomok vo peso hazirligr vo sagirdlik programlarini tokmillogdirmok tigiin
calisir. Vergi islahatlar1 artim, masgulluq vo raqabot gabiliyystini artirmaq
liclin nozordo tutulmusdur.

Orta miiddatli perspektivlor tonqidi olaraq islahat giindominin hoyata
kecirilmasindon asili  olacaqdir. Cixis yolu orta middotli dovrde
yaxinlagsmanin prognozlasdirildigi halda, barpa giiciiniin siirstlondiyini nazaoro
alsaq, potensial artim miitonasib iimumi faktor mohsuldarligr artimi (digor
inkisaf etmis iqtisadiyyatlarda oldugu kimi), yiiksok struktur igsizlik (xiisusilo
gonc va az tacriibali) va zaif xarici raqabat qabiliyyatlidir. Hortorafli amak,
vergi va xarclomo islahatlari, potensialin artirilmasina vo masgullugun
artirllmasina komok edocok vo maliyya manevr {clin yeni imkanlar
yaradacagdir.

Icragi direktorlar Fransa hokumotinin uzun miiddotli iqtisadi
problemlorini hall etmok {iclin yeni hokumsotin genis islahat giindsliyini
alqisladilar. Tominat qazanma giiciino vo is yerlorinin yaradilmasina qoadar,

arttimin artirilmasi, issizliyin azaldilmasi, ictimai maliyyanin davamliliginin
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tomin edilmasi vo rogabot gabiliyyatinin artirilmasi {i¢iin cosaratli vo hortorofli
bir strategiya iiclin ohomiyyatli bir fiirsat poncorasi movcuddur vo sosial
horokotlilik do vacibdir. Osas problem xiisuson nozords tutulan maliyyo
strategiyas1 vo omok bazari islahatlar ilo alagodar hoyata kecirilocokdir.

Direktorlar orta miiddotdo yaxin balansli biidconi hodofloyon
hokumaotin todricon xorcloro osaslanan maliyyo konsolidasiyasina dostok
vermisdi. Bu, fiskal manevr iiclin bir yer yaradir vo asagi diigon bir
istigamotdo borc qoyur. Lakin ke¢mis maliyyo itkisi vo 2018/19-cu ilo
nozordo tutulmus vergi azadligimin verildiyi toqdirde miivoffoqiyyat kritik
olaraq  effektivliya  yoOnoaldilmis  xorclomo  islahatlarimin  vaxtinda
doqiqlosdirilmosine vo hoyata kegirilmosino baglidir. Hortorofli xorclorin
qiymatlondirilmasi konsolidasiyani siirotlo davam etdirmoays komok edacok
adekvat sosial miidafioni tomin edorkon hdékumsotin biitiin soviyyslorindo
omanatlorin miioyyanlosdirilmasine komok eds bilor.

Direktorlar Fransanin isglizar qanunlarina toklif olunan yeniliklori
momnunlugla garsiladilar ki, bu da miiassiso soviyyosindo rahatliq yaratmaga,
sosial dialoqun inkisafina va isdon azad olunma ils alagedar mahkoma geyri-
miioyyanliklorini azaltmaga kdmok etmalidir. Onlar struktur igsizliyin yiiksok
soviyyasini azaltmaq ti¢lin tamamlayici todbirlorin alinmasi lazim oldugunu
vurguladilar. Bu baximdan onlar salahiyyatlilorin issizlik sigortasi, peso tohsil
vo sagirdlik sistemlorini islahat planlarini momnuniyystlo qarsiladilar vo
davamli amak haqqinin tonzimlonmasini toklif etdilar.

Direktorlar, golir vergisi doracosi {lizro planlasdirilmis kosilmonin,
omok vergisi xottinin daha da azalmasi ilo birlikds, Fransani1 daha ragabaotli
voziyyato gotirocoyino inanirdilar. Biidconin golirini artirmaq tigiin, bu
islahatlarin, istisnalar1 mohdudlasdirmaqla, borc 6hdsliyinin azaldilmasi vo
sirkatin bdyilimasine manes torotmokls, kapital vergiliyinin somaraliliyinin
artirtlmast  liclin  todbirlor totbiq edilmasini  tovsiya etmislor. Vergi

daracalarinin faiz, dividendlor va kapital monfastlorine gore birlasdirilmasini
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nazords tutdular vo uzunmiiddatli omanatlorin vergilorinin tonzimlonmasini
toklif etdilor.

Direktorlar geyd ediblor ki, maliyys bohran1 béhrandan sonra daha
mohkomlondi, boyiik banklar 6z balanslarini dostokloyib vo iqtisadiyyata
kifayot qodor maliyyo yardimu gostordilor. Lakin banklar vo sigortagilar 6z
biznes modellorini asag1 faiz miihitino, yeni texnologiyalara vo tonzimloyici
normalara uygunlasdirmaga davam etmolidirlor. Direktorlar nozarotgilors
bazar risklori ilo olagodar hossasliq gostormolorine, o ciimlodon faiz
daracolarinin potensial artimina vo korporativ borclarin artirilmasina ehtiyac
duydugunu vurguladilar.

Bu yeniliklordon bozilori bizim biidcalorimizo, smartfonlara vo maliyya

sistemlarina yol tapmisdir. Amma bu yalniz baglangicdir.
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Natica va takliflor

BVF torofindon maliyyslosdirilon miivafiq proqramlarin hor biri milli
hokumeatlor torafindon Fond ilo slagsli formada islonilir. Fond terafindon bu
programlarin  yerino yetirilmosi istigamotindo maliyyo yardimlarinin
gOstorilmosi mosolasi is9, Olkonin hazirlanib, islonilmis programi hansi
saviyyada samarali tatbiq etmoasindan asli olaraq miiayyan edilir.

BVF valyuta mozonnosindo manipulyasiya edilmomaosi vo valyutanin
miibadila doyarinde qisamiiddatli harakatlora qarsi miidaxils siyasatini qabul
edorak, beynalxalq pul sisteminds diizgiin 1sloma vo balans tomin etmok ti¢iin
miisahido aparir.

Uzv 6lkolorin BVF-dan 6z valyutalarini birbasa teslim etmokla borc
almaq imkanlar1 vardir. Fonda az tolob olunan valyutalarin yigilmasi
noticosindo borc veran oOlkolor 6z kreditlorini konvertasiya oluna bilon
valyutalarda geri qaytarmaqla 06z valyutalarmin likvidliyini  miisbat
istiqgamatds qaydaya salmag imkanlar oldo edirlor.

BVF hamginin nizamnamonin miiddealarinin pozulmasi hallarinin
qarsisint ovvolcodon almaq TUgilin iizv Olkolorin izlodiyi pul vo maliyys
siyasatloring dair iimumi izlomo aparir.

Beynolxalq valyuta-kredit vo maliyys quruluslart sorti olaraq
beynolxalq maliyys institutlar1 adlandrilir. Beynoalxalq maliyys institutlarinin
yaradilmasinin osas moaqgsadi diinya tosorriifatinin sabitlogsmasi, tamligt vo
omokdaslq istiqgametinde inkisafa nail olmaqdir. Beynolxalq vo regional
valyuta-kredit vo maliyys toskilatlar1 asas etibari ilo asagidaki vozifalori icra
edir:

% valyuta-kredit vo maliyys miinasibatlorinin tonzimlonmasi;
¢ valyuta-kredit vo maliyys siyasoti aspektindo tovsiyalorin hazir-lanmast;
% valyuta-kredit vo maliyys informasiyalarinin yigilmasi, aktual problemlor

barasindo elmi-tadqiqat islorinin nasr olunmasi.
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BVF-nin kreditlorinin bir ¢ox ndvlarinin bir sira timumi xiisusiyyatlori
vardir. Birincisi, on avval, kredit miqdar1 6lkonin fondda mdvcud kvotasi ilo
olagolidir. Buna baxmayaraq, istisna hallar da mévcuddur. ikincisi, kredit
alinan vasait formasinda toqdim olunur, bununla da 6lks 6z soxsi valyutast ilo
BVF-don xarici valyuta alir. Toyin olunmus vaxt basa catanda lizv 6lkolor
mivafiq olaraq kreditin toqdim olundugu vosaitlords 6z milli valyutasini geri
almalidir. Ugiincii olaraq, 6lko fond ilo razilasdirilmis qayda vo osasda
(kreditlorin olaqgoli xarakterino uygun olaraq) iqtisadiyyatda islahatlar
aparilmasi istiqgamatindo miisyyan 6hdaliklari gobul etdiyi, yerina yetirdiyi
hallarda, kredit verilir.

+ Beynolxalq Valyuta Fondu programlari, layiholori hazirlayarkon o6lkonin
iqtisadiyyatinin ixtisaslasma saviyyasini vo istigamatlorini doqiqlikle
qiymatlondirmoli

+ Fond Inkisaf Etmis Olkolorin maliyya-valyuta miinasibotlori sahosindo
tocriibo miibadilolorini daha intensiv formada toskil etmoli

* Regional olagolorin iqtisadiyyatin biitiin aspektlorindo 6lkolorin investisya
goyuluslarinin effektiv vo daha naticoyoniimlii olmasinin tomin olunmasi

# Inkisaf Etmis Olkolorin valyuta sabitliyinin hazirki voziyyati diizgiin
qiymotlondirilmali  vo  golocok  stabillik  proqramalart  doqiqlikls

secilmoalidir.
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878-ci grupun magistranti Xudayarov Ulvi 9li oglunun “Inkisaf Etmis
Olkalorin igtisadiyyatinda BVF-nun proqramlar1” mévzusunda magistr
dissertasiya isinin

REFERATI
Movzunun aktualligi: Beynolxalq Maliyys institutlart beynslxalq maliyyo-

valyuta miinasibatlorinin tonzimlonmasi , iqtisadi alagslarin genislondirilmasi,
regional miqyash layiholorin hoyata kecirilmosi ilo o6lkolorin inkisafini
longidon iqtisadi, maliyyo, valyuta, risklorin sigortast1 vo region {igiin
xarakterik olan digor ¢otiniklorlo olagoli mosololorin  holl  edilmosi,
toskilatlarla tizv 6lkoalor vo homginin 6lkalor arasi qarsiliglh maliyys-valyuta
miinasibatlorinin tonzimlonmasi isitqamatinde aktual vo halledici rola
malikdir.

Beynolxalq Valyuta Fondu diinya valyutasinin monitorinqini hoyata
kecirilmosi, Olkolor arasinda 6domo sistemini togkil edilmosi vo 6domo
balansinda ciddi kosr gostoricilori olan Olkolors borc vermoyi garsisina
mogsad kimi qoyur, global inkisaf vo o climladon iqtisadi sabitliys komok
etmok moqsadi ilo foaliyyot gostorir. BVF iqtisadi ¢otinliklorlo qarsilasan
lizvloro siyasot mosololori istigamatindo maoslohotlor verir vo onlart
maliyyolosdirir, habelo inkisaf etmokdo olan olkolorlo islomoklo yanasi
makroiqtisadi stabillin aldo olunmas1 vo yoxsullugun azaldilmasi {i¢iin onlara
komaklik gostarir.

Tadgigatin predmeti va obyekti: Todqgiqatin obyektini Beynolxalq

Valyuta Fondunun Inkisaf Etmis Olkalorlo iqtisadi miinasibetlori toskil edir.
Tadgiqatin predmetini iso Beynolxalq valyuta miinasibatlorinin formalagmasi,
BVF-nin yaranmasi,strukturu, foaliyyat istiqamatlori, proqramlari, osas
maliyyolosdirmo siyasoti vo IEO-in BVF ilo omokdashginin inkisaf
perspektivlorinin miioyyonlogdirilmasi toskil edir.

Todgigatin _mogsad _vo _vazifalori: Todqiqatin osas moqsadi

Beynolxalq Valyuta Fondunun programlarinmn Inkisaf Etmis Olkelorin

iqtisadiyyatlarinin bir sira saholorine tosir saviyyesinin tohlil edilmasi vo
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inkisaf tendesiyalarinin nozordon kegirilmosi togkil edir. Dissertasiya isinin
asas moqgsadino miivafiq olaraq todqigatin vozifolorino asagidaki mosalolor
daxil edilmisdir:

Beynolxalq Valyuta Fondunun yaranmasimin ilkin nozori osaslarini
arasdirmaq

Beynolxalq Valyuta Fondunun faaliyyati, hoyata kecirdiyi proqramlarin tosir
soviyyalori vo diinya iqtisadiyyatinin tonzimlonmosindo rolunun tohlil
edilmosi

Beynolxalqg Valyuta Fondunun malliyyolosdirmo istigamotlorinin = vo
mexanizminin tadqiq edilmasi

Beynolxalq Valyuta Fondunun IEO-ls alagalorinin tohlil edilmosi

Tacriibi shamiyyati: Dissertasiya isinda tohlil edilon masalslor vo

homg¢inin arasdirma miiddealar1 Beynalxalq Valyuta Fondunun reallagdirdig:
programlar, iqtisadi mexanizmlor vo shomiyyatli layihalorlo bagli molumatlar
va statistik gostaricilor milayyon nazari o ciimladon tadqiqi elmi baza kimi va
miithazirslorin hazirlanmasinda odobiyyat monboyi kimi istifado edilo bilor.
Beynolxalq Valyuta Fondunun programlarinin vo layihalorinin doyorliliyi
ondan ibaratdir ki, onlar olavo maliyya resurslar1 oldo etmakls yanasi sosial va
igtisadi inkisaf masalolort ilo mosgul olan niifuzlu beynolxalq toskilatlarin
tacriibalarindon vo malumatlarindan faydalanmaga imkan yaradir.

Tadqigatin informasiya bazasi va islonmasi metodlari. Dissertasiya

isinin yazilmasit zamani informasiya monboyi kimi beynolxalq maliyya
valyuta miinasibatlori istigamotinde mdvcud olan milli vo xarici elmi
kitablardan vo o ciimlodon dorslik odabiyyat-larindan, yerli vo xarici
miitoxassislorin aragdirmalarindan va eloco do Beynolxalq Valyuta Fondunun
rosmi internet saytindan vo oldo edilmis tocriibolor, rosmi iqtisadi
doyiskonliklor, regional forgliliklor saho miixtolifliklori nozoro alinmagla
miintozom yenilonon iqtisadi inkisafi, proqramlart va layihalori oks etdiron

dorgilordon istifado edilmisdir.
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Dissertasiya isinin strukturu va hacmi: Isin strukturu osas etibari

ilo qarsiya qoydugum mogsads uygun sokildo formalasdiril-misdir.
Dissertasiya isim giris hissosindon, ii¢ fosildon, natico vo tokliflordon, istifado
edilmis odobiyyat siyahisindan vo olavolordon ibarotdir. Maliyyo-valyuta
istigamotindo movzuya uygun miixtolif codvol vo sxemlordon istifado

olunmusdur. Dissertasiya isi imumilikdo 82 sohifodon ibaratdir.
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PE3IOME

MexnayHapoanble  (UHAHCOBBIE  YUPEXKACHHUS  pacCMaTpPUBAIOT
BOINIPOCHI, CBS3aHHBIE C OKOHOMHYECKUM, (DMHAHCOBBIM, BaIFOTHBIM,
CTPaxOBbIM PUCKAMU U APYTUMH TPYIHOCTAMH, UMEIOIIMMH OTHOILIEHHUE K
pervuoHy. (hakTUYECKONW M pEeIlIaAoNIed PO B B3aUMHBIX (DPMHAHCOBBIX H
BAIFOTHBIX OTHOILICHUSIX.

MexayHnapoanblid BamtoTHEIM (oHI (MB®) npuBepkeH MOJIEpKKeE
r100aIbHOTO YKOHOMUYECKOTO Pa3BUTUSL U TJI00ATBHOTO SKOHOMHUYECKOTO
pazButusi. OH KOHCYJIbTUPYET W (PUHAHCHUPYET BOIPOCHI MOJUTUKU U
paboTaeT ¢ pa3BUBAIOUIUMUCA CTpaHaMHU, 4YTOOBI TMOMOYbL UM JOOUTHCS
MaKpOIKOHOMUYECKON CTAOUIIBHOCTU U COKPATUTh MACIITa0bl HUIIETHI.

MexnayHnapoanbiii BamoTHbIA ¢doHn (MB®) sBrusercs Ti100ambHBIM
(bMHAHCOBBIM MHCTUTYTOM, 00BbeauHsrONMM 189 ctpad. DToT QoHA co3maH
st obecriedeHusT MEXKIYHApOJHOTO  BAJIIOTHOTO COTPYAHUYECTBA U
CTaOMJIBHOCTH, a Tak)Ke TEMIIOB JSKOHOMHUYECKOTO pocTta. (OCHOBHBIE
oneparuu MB® BkI04aroT HaJA30p, TEXHUYECKYIO MOMOIIb U (PUHAHCOBYIO

IIOMOIIb.
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SUMMARY

International Financial Institutions address issues related to economic,
financial, currency, risk insurance and other difficulties that are relevant to the
region by addressing the development of countries through regulation of
international financial and currency relations, expansion of economic
relations and implementation of regional projects, has an actual and decisive
role in the regulation of mutual financial and currency relations.

The International Monetary Fund (IMF) aims to monitor the world
currency, arrange a payment system between the countries and lend to
countries that have a serious deficit balance, and operate to support global
development and economic stability. He advises and finances policy-related
issues for members of economic difficulties, and works with developing
countries to help them achieve macroeconomic stability and reduce poverty.

The International Monetary Fund (IMF) is a global financial institution
that brings together 189 countries. This fund has been established to provide
international currency co-operation and stability, strengthen economic growth
rates and achieve high employment levels, and provide temporary financial
assistance to countries with respect to payment balances. The IMF's major

operations include surveillance, technical assistance and financial assistance.
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