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GIRIS

Movzunun aktualhigi. Todiyys balansi Olkonin xarici iqtisadi alomlo
olagolorini oks etdiron sistemli miihasibat hesabatidir. He¢ do tosadiifi deyildir
ki, onu bir sira hallarda “igtisadiyyatin glizgiisii” adlandirirlar. Belo ki, xarici
sektor makroiqtisadiyyatin digor sektorlarinin (real, fiskal vo monetar) qalan
diinya ilo olagolorini xarakterizo etdiyindon homin sektorlarda, beloliklo,
makroiqtisadiyyatda yaranan proseslori 6ziindo oks etdirir.

Azorbaycanda neft hasilatinin strateji boru komorlori istismara
verildikdon sonra sigrayisla artmasi ixrac daxilolmalarin kosmik hoddo
catmasini sortlondirmiidir. Bela olan voziyyotdo Azarbaycanin cari amaliyyatlar
hesabinda uzun illordon bari mdvcud olan kosir noinki aradan qalxir, hotta
nohang profisitlo avazlonir. Bu isa dlkays valyuta daxilolmalariin xaricolmalari
koskin iistolomasi ilo naticolonir. Osason Dovlot Neft Fondunda toplanan izafi
chtiyatlar miixtolif kanallarla (mosalon, fiskal kanalla) igtisadiyyata niifuz edir.
Azarbaycanin agiq iqtisadiyyatli kigik 6lka olmasi, iqtisadi faaliyyatdo, xiisusile
istehsal vo xarici ticarat sferasinda inhisarg¢iliq kimi manfi tomaytillorin mévcud
olmasi, hom¢inin beynolxalq kapital axinlar1 {iclin uzun illordon bori 6lkads
yaradilmis birtorofli olverigli sorait vo s. amillor yekunda valyuta bazarinda
tarazligini xarici valyuta toklifinin xeyrino pozur. Bu is9, milli valyutanin koskin
bahalagmasina yol acir. Voziyyotdon ¢ixis yol kimi dovriyyads izafi valyuta
kiitlasinin Milli Bank torafindon sterilizasiya edilmosi noticodo dovriyyado nagd
manat kiitlosinin artmasina sobab olur,bu da todiys balansinin tonzimlonmaosi
masalalarinin tadqiqini zaruri edir.

Tadqigatin moqsadi:Magistr dissertasiyasinin osas moqsadi tadiyya
balansinin strukturu vo prognozlasdirilmasi tisullarinin askar edilmasi, mévcud
disproporsiyalarin tohlili, Azorbaycanda todiyys balansinin tonzimlonmasi
problemlorinin todqiq edilmosi vo tortibi metodikasinin tokmillogdirilmosi

yollarinin miisyyan edilmasidir.



Tadgiqatin vazifalori:Bu moqgsodo miivafiq olaraq magistr dissertasiya
isinin vozifolori asagidaki kimi miioyyslosdirilir: tadiyys balansinin mahiyyati,
osas anlayis vo kateqoriyalarinin askarlanmasi, todiyyo balanslarinin tortib
edilmosi prinsiplorinin vo strukturunun todqiq edilmosi, todiyysa balansinin
prognozlasdirilmasi iisullarinin miisyyon edilmasi, todiyys balansina tosir edon
amillorin meydana ¢ixarilmasi, Azorbaycan Respublikasinda todiyyo balansinin
tonzimlonmosi  problemlorinin  tohlil  edilmosi, tortibi  metodikasinin
tokmillosdirilmasi yollarinin miioyyon edilmosi.

Tadgigatin predmenti:Magistr isinin predmetini rezident vo qeyri-
rezidentlor arasinda aparilan xarici iqtisadi amaliyyatlar, bu sahads olan nozori
imumilogdirmolor vo analitik tohlillor, obyekti iso Azorbaycan Respublikasi
todiyya balansi toskil edir.

Tadqgiqatin elmi yenili:Magistr dissertasiyasinin  elmi yeniliyi yaxin
golocokdo daxili valyuta bazarinda tarazligin pozulmasi soraitindos manatin
mozonnasi 1lo inflyasiyanin optimal nisbatinin miioyyan edilmasi, manatin
mozonnoasinin,devalvasiya siyasotinin vo real ohali golirlorinin xarici ticarat
olagaloring tosirinin qiymatlondirilmasindon ibaratdir.

Dissertasiyanin informasiya monboyini yerli vo xarici 0lko iqtisadg
alimlorinin elmi osorlori, Azorbaycan Respublikasi Morkozi  Bankinin,
Iqtisadiyyat Nazirliyinin, Dévlot Statistika Komitasinin hesabat vo materiallari,
beynolxalq toskilatlarin hazirladiglart hesabat ,icmallar1t vo moruzalori togkil
edir.

Dissertasiya isinin praktiki ohomiyysti ondadir ki, onun miiddealari,
analitik bolmasi Beynolxalq Iqtisadiyyat,Beynolxalq Valyuta Maliyyo
miinasibatlori,Beynolxalq Investisiyalar, Xarici Iqtisadi Siyasat fonlorinin tadris
edilmasinda istifado edilo bilor, homg¢inin xarici ticarot olagoalorinin
tonzimlonmoasi mexanizmlorinin tokmillogdirilmasi sahosindo praktiki qorarlar

qabul edilmasina sorait yarada biloar.



FOSIL 1.TODiYY® BAIANSININ NOZORI METODOLOJI
OSASLARI
1.1. Tadiya balansinin tanzimlanmasinin nazari problemlari

Beynolxalq omok bdlgiisiiniin  dorinlogsmoasi  vo ictimai istehsalin
ixtisaslagmasi Olkolorarasi miibadiloyo tolobati giiclondirir.Biitiin 6lkolor miiasir
diinya tosorrifatinin istirakcilaridir. Ayri-ayr1 Olkolorin diinya tosorriifatinda
istirak aktivliyi, inteqrasiya soviyyasi miixtalif olsa da, els bir 6lka yoxdur ki, bu
vo ya digor dorocodo otraf alomin iqtisadi tosirlori ilo bagh olmasin. Hor hansi
Olkonin partnyorlari ilo apardigi xarici iqtisadi amoliyyatlar milli iqtisadiyyatlar
birlogdiron diinya tosorriifat olagolorini 6ziindo oks etdirir. Diinya tosorriifat
olagolori 6z inkisafinda miioyyon morhalolordon kegib: diinya tosorriifatinin
tamliginin giiclonmosi; beynolxalq igtisadi alagolorin mozmununun genislonmasi
- omtoo vo xidmotlordon kapital ixracina qodor, beynolxalq istehsalin
yaradilmasi, vahid valyuta, kredit, qiymotli kagizlar bazarinin formalasmasi.
Olkalorin todiyys miinasibotlori diinya tosarriifatina daxil olan miirokkab vo
ziddiyyatli proseslorin tasiri altinda formalasir. Amerika iqtisadgilari vasserman
vo ueyer 0z fundamental islorindo todiyyo balansina belo bir torif vermislor:
“tadiyyo balans1 miioyyon miiddot orzindo hor hansi 6lko rezidentlori ilo basqa
6lka, 6lka gruplar1 vo ya beynoalxalq toskilatlar arasinda iqgtisadi omoliyyatlarin
statistik tosviridir”’. Beynolxalq valyuta fondunun gostoris metodlarinda isa belo
deyilir: “tadiyya balansi miioyyan vaxt arzindo statistik gostaricilori 6ziindo oks
etdiron codvaldir vo asason asagidakilart oks etdirir:

A) verilmis 06lko ilo digor diinya arasinda mohsul, xidmoat vo golirlorlo
alaqali amaliyyatlari;

B) basqa 6lkolora miinasibatdo verilmis 6lkonin qizil pulu, xiisusi iltibas
hiiququ (cdr), eyni zamanda maliyyo 6hdoliklori vo toloblori ilo miilkiyystin
avozlonmaosi vo basqa doyisikliklor;

C) qarsihigh sokilde kecirilo bilmoyon omoliyyat vo doayisikliklorin

balanslagdirilmasi iigiin birtoraflikd¢iirmolor vo kompensasiya aktivlori.



Todiyyo balansinin miiasir coadvallori o6lkolor arasindaki biitiin nov
doyorlorin horokoti hagqinda kifayst godor molumatdan ibaratdir. Cari vaxtda
yerino yetirilo bilmoyon 6hdoliklorin ¢ox hissosi todiyys balansinin kapitalin
horakoati vo kreditlor bolmosindo oks olunur. Son zamanlar todiyys balansinda
olava olaraq Olkenin ehtiyatlar kateqoriyasinda beynolxalq maliyya voziyyatini
oks etdiron aktiv vo passivlor balansi da 0z oksini tapir. Balans Olkonin
inteqrasiyanin hansi marhalasindo oldugunu oks etdirir. Orada verilmis vaxtda
Olkonin aldig1 vo verdiyi kreditlor, investisiya vo digor maliyyo aktivlori tosvir
olunur. Verilmis tarix vo miioyyon edilmis miiddotdo todiyyo balanslarini
forglondirmok vacibdir. Gostorilmis tarixde todiyys balansimi statistik
gostaricilor formasinda geyd etmok miimkiin olmur; o glindon-giino doyisilon
odonis vo golirlorin nisboti formasinda moévcud olur. Verilmis miiddsotds (ay,
kvartal, il todiyyo balansi bu miiddot orzindo hoyata kegirilmis xarici iqtisadi
omoliyyatlarin statistik gostoricilorine asason tortib edilir vo 6lkonin beynalxalq
iqtisadi foaliyyotindoki doyisikliklori; onun diinya tosorriifatindaki istirak¢inin
miqyas vo xarakterini tohlil etmoys imkan yaradir. Bu todiyys balansinin iqtisadi
inkisafin osas gostoricilori ilo bagli olan parametrlori mohz dovlot
tonzimlonmasinin obyektini togkil edir. Miiddastli tadiyys balansinin vaziyyasti
uzunmiiddatli aspektdo milli valyutanin vaziyyati, onun stabilliyi, valyuta
kursunun doyisma xarakteri ila six baglidir.

Todiyys balansinin strukturu. Todiyyo balansindaki omoliyyatlar 3
bolmadan ibaratdir:

Ticarot balansi, yoni omtoslorin idxal vo ixrac arasindaki nisboti;

Xidmotlor balansi va geyri-kommersiya 6donislori;

Kapital vo maliyya haorokati balansi.

Ticarst balansi. Xarici ticarot gostaricilorinin todiyys balansinda asas yer
tutmasininasas sobablorindon biri, aparilan biitiin beynolxalq iqtisadi foaliyystin
timumi hocminin 82%-nin ticaratin payina diismosidir. Omtoolorin idxal va ixrac

nisbati ticarat balansini amala gotirir. Xarici ticaratin kokli hissasinin kredit ilo



hoyata kecirilmosindon asili olaraq ticarot, 6donis vo daxilolma gdstoricilori
arasinda bir sira forqlor mévcuddur. Bozon toriibodo real istehsaldan 6domolori
vo daxilolmalarini imumi ticarot gostoricilorindon ayirmaq ¢otin olur. Diinya
statistikasinda ixrac fob (nogliyyat, sigorta vo s. Dayori daxil edilmir), idxal vo
cif (fraxt vo sigorta daxil olmaqla) gqiymotlori osasinda hesablandigi {iciin ticarot
balansinin saldosunu hesablayarkon ¢otinliklor movcud olur.aliciya gondorilon
mohsulun 10%-ni togkil edon fraxt vo sigorta arasindaki forq hesab zamani
cixilir. Inkisaf etmokdo olan olkolor {iciin aktiv ticarot balansi beynolxalq
ohdoliklorin garsilanmasi tigiin bir valyuta monbayi kimi ¢ox vacibdir. Sonayeco
inkisaf etmis Olkolordo aktiv saldo xaricdo ikinci iqtisadiyyatin yaradilmasi
mogsadila istifads olunur.

Xidmaotlor balansi. Bu maddoya noqliyyat dasimalari, sigorta, elektron,
telekosmik, telegraf, telefon, pogt vo basqa alage ndvlari, beynoalxalq turizm,
elmi-texniki miibadilo, ixrac xidmoti, xaricdo diplomatik, ticarot vo digor
niimayondaliklorin ~ saxlanmasi,  informasiyanin  Otiiriilmasi,intelleklual
miilkiyyatin &tiiriilmosi, elmi vo modoni miibadilo, reklam, yarmarka vo s. Uzro
olan Odonislor vo daxilolmalar aid edilir. Xidmotlor balansinin todiyyo
balansinin strukturuna vo hacmino tosiri genislonir. Lisenziya, nou-hau, elmi-
texniki  vo istehsal tocriibosinin  digor ndvlori ilo  ticarot, lizinq
omoliyyatlari,konsalting, isglizar maslohatlor, istehsal vo soxsi xarakterli digor
xidmatlarin rolu getdikcoa boyiiyiir. Birtorafli kdglirmoalar do xiisusi oks olunur:
dovlot omoliyyatlari - iqtisadi yardim xatti ilo digor 6lkalors subsidiyalar, dovlat
pensiyalari, beynolxalq toskilatlara Odonilon tzvlik haqqlari; xiisusi
omaliyyatlar - ocnabi fohlolorin, miitoxassislorin, qohumlarinin  vatona
kogiiriilmosi. Adlari ¢okilon bu omoaliyyatlar omtoslorin ixrac vo idxalina aid
olmadigi iiclin “gbriinmoz” omoliyyatlar adlanirlar. Onlarin qrupunda 3 asas
sOvdalosma qrupu ayrilir: xidmeatlor, investisiyadan olde olunan galirler,
birtorofli kdgiirmoalor.demoali cari omoliyyatlar bolmosino ticarot balansi vo

“gOriinmaz” omoliyyatlar daxildir.



Kapital vo kreditin horokoti balansi. Bu bdlmoyo dovlot vo xiisusi
kapitalin idxal vo ixracinin nisbati, oldo edilmis vo 6lkoyo ayrilan beynolxalq
kreditlor,investisiya horokoti daxildir. Iqtisadi cohotdon bu omoliyyatlar 2
kateqoriyaya boliiniir: sahibkar vo borc kapitalinin beynolxalq horokati. Sahibkar
kapitalina birbasa vo portfel investisiyalari daxildir. Birbasa investisiyalar
kapital ixracinin miihlim formasidir vo todiyyo balansina osasli doracodo tosir
gostorir. Homin investisiyalar naticasinds milli iqtisadiyyat diinya tosorriifatina
inteqrasiya olunur vo beynolxalq istehsali inkisaf edir,0lkolor filialla vo toromo
sirkotlordon daha c¢ox golir oldo edir. Xarici ticarot vo istehsalin artimi ilo
miiqayisado sahibkar kapitalinin ixraci intensiv bas verir ki, bu da onun
tosarriifat hoyatinin beynolmilsllosmasindoki aparici rolunu bir daha siibut edir.
Borc kapitalinin beynolxalq horokoti miiddsting asason tosniflosdirilir:

Uzun vo ortamiiddatli omoaliyyatlara - 1 ildon ¢ox miiddata verilon dovlot
vo xiisusi borc vo kreditlor daxildir. Adoton, dovlot kredit vo borclarini inkisaf
etmokda olan Olkoalar alir, kreditorlar 1so inkisaf etmis olkalor olur. Xiisusi borc
vo kreditlorin verilmosinda iso har iki tipo monsub olan 6lkolar ¢ixis edirlor.

Qisamiiddotli omoliyyatlara - 1 ilo qodor verilmis beynolxalq kreditlor,
milli bank vo xarici banklarin cari hesablari, banklar arasinda maliyyo

kapitalininyerlosdirilmasi daxildir.

1.2. Tadiyys balansimin tartibinin metodoloji asaslar

Bolmolorin  tosniflosdirilmasi tisullari. Todiyys balansinin tohlili vo
tortibinin metodologiyast uzun inkisaf yolu ke¢misdir. Beynolxalq ticarot
olagolorinin naticolorinin  qiymotlondirilmasi ilk dofs olaraq XIV osrin
sonlarinda ilkin merkantilizmlo bagl olaraq Ingiltorado yaranmigdir. Todiyyo
balans1 anlayis1 iqtisadi nozoriyyaye ilk dofo 1767-ci ildo Ceyms Stiiart
torofindon gotirilmisgdir, lakin XX osrin ovvallorino qodor todiyys balansinin
tortibi biitiin olkolordo heg¢ do eyni basa diisiilmiirdii. Azad kapitalist rogabati

dovriindo beynolxalq iqtisadi foaliyyotin ugotu problemino maraq dovlotlorin



igtisadi kredit bohranlar1 bas verdikdo geri ¢okilmoyi ilo basa catirdisa,
iqtisadeilar tarazligi pozan sobablori vo balansin borpast yollarini axtarirdilar.
Klassik siyasi iqtisad moktobinin banilori David Rikardo vo Adam Smit todiyyo
balansina yeni calarlar gotirmislor. Kapitalizmin miiasir voziyyoti, kapital
harokotinin artimi, basqa xarici iqtisadi amaliyyatlarin siiratli inkisafi todiyye
balansinin mozmununun genislonmasing sobob oldu. XX osrin avvollorindo ABS
vo Ingiltorodo daha miikommol todiyys balansinin tortibi metodlar1 islonib
hazirlandi. ABS-1n todiyye balansinin birinci rosmi nosri 1923-cii ildo Ticarot
Nazirliyi torofindon hazirlandi. ABS-in sonraki todiyys balansinda ti¢ hisso
tosvir olunmusdu: cari omoliyyatlar, kapital vo maliyyonin horokati, giimiis vo
qizilla aparilan omoliyyatlar. Belo tortib II Diinya miiharibasi baslanana godor
saxlanildi.

1943-cii ildo Amerika iqtisadg¢ist X.Leri 1919-1939-cu illor ii¢giin ABS-1n
todiyyo balansini tortibi isloyib hazirladi. 1946-c1 ildon etibaron todiyys
balansina dair riblikk vo illik hesabatlar ABS-in Ticarat Nazirliyi torafindon
“Survey of Current Business" jurrnalinda nosr olunmaga basladi. Boytk
Britaniya vo digor o6lkoalordo do todiyyo balansinin gostoricilorinin analizi vo
tortibit  oxsar sokildo aparilirdi. Olkenin maliyys voziyyatini arasdirmaq
mogsadilo  todiyys balanst codvol formasinda tortib edilirdi. Bu sobabdon
todiyya balansinda nagd Odonislorlo aparilmis sovdologmolor daxil edilirdi.
Miixtolif Olkolorin todiyys balansinin tortibi prinsiplori vahid bir formaya
salindi. Buna Millotlor Liqast vo Beynolxalq Valyuta Fondu yardim etdi.
Millatlor Ligasinin ekspertlori tortib edilmo metodikalarinin standartlas—masi
lizro bir ¢ox islor apardilar. 1924-cii ildo Millatlor Ligasinin 1922-ci ilo dair 13
Olkonin todiyyos balansinin nosr edilmasi bii  gostoricilorin - beynalxalq
miiqayisosinin tomoalini qoydu. Sonradan tortib edilon todiyys balanslar
“Tadiyys balansi iizro Rohborlik” sonadinin 4-cii vo 5-ci nasrlorinin qaydalarina
uygun islonib hazirlandi. BVF cadvallori daha universal hesab olunur vo biitiin

Olkalarin tadiyyas balanslarin1 miigayise va analiz etmoys imkan yaradir. Asagida



todiyya balansinin strukturu verilir:

BVF metodikasi iizra todiyyo balansi (4-cii nosr)
A. Cari omoliyyatlar

Mohsullar

Xidmaotlor

Investisiyadan golon galirlori

Digor xidmat vo galirlor

Rasmi birtoraofli transferlor

Notica: A. Cari omoaliyyatlar balansi

B. Birbasa investisiya vo digor uzunmiiddotli maliyys kapital

Birbasa investisiya

Portfel investisiya

Digor uzunmiiddatli kapital

Notica: A+B (ABS-da bazis balansinin nazariyyasine uygun galir)

C. Qisamiiddatli kapital

D. Sahv va otiirmalor

Noatica: A+B+C+D (ABS-da likvidlik konsepsiyasina uygun galir)

E. Konsepsiyanin bandlori

Quzil-valyuta ehtiyatlarinin qiymatlondirilmasi, SDR bolgiisii va istifadasi

F. Fovgolads voziyyatlordo maliyyalosdirma

G. Valyuta ehtiyatlarini, xarici rosmi ehtiyatlarini yaradan 6hdsliklor
Notica: A+B+C+D+E+F+G (ABS-da rosmi hesablar konsepsiyasina

uygun galir)

H. Yekun ehtiyat dayisikliklori

SDR

BVF-da rezerv kvotasi

Xarici valyuta

Digor talablor

10



BVF kreditlori

BVF metodikasina gors todiyys balansinin tosniflosdirilmasi (5-ci nasr)
Cari omoliyyatlar balansi

A. Mohsullar vo xidmatlor

a. Omtoolor

b. Xidmatlor

Nogliyyat

Soyahot

Rabito xidmoti

Tikinti xidmati

Sigorta ilo bagl xidmotlor

Maliyys xidmatlori

Kompiiter vo informasiya texnologiyalar1 xidmati
Lisenziya 6donislori

Basqa i1sgiizar xidmotlor

Soxsi, madoni vo saglamliq xidmatlori
Dovlatin hoyata kegirdiyi xidmatlori

B. Galirlor

Iscilorin kompensasiyasi

Investisiyadan olds edilon galirlor
Birbasa investisiyalar

Portfel investisiyalar

Basga investisiyalar

C. Cari transferlor

Umumdévlat

Digor sahalor

2. Kapital vo maliyys horakati hesablari
A. Kapital hesablari

Kapital transfertlori



Umumdévlot

Borclarin hesabdan silinmosi

Digorlori

Xiisusi

Migrantlarin ko¢iiriilmasi

Borclarin hesabdan itirilmasi

Basqalari

Qeyri-maliyya aktivlorinin alds edilmasi

B. Maliyyo hesablari

Birbasa investisiyalar

Xarici

Sohmdar kapitali

Torama miiassisalara olan talablor

Toroma miiassisalara olan 6hdaliklor

Galirlarin reinvestisiyasi

BVF metodikasina osason todiyyo balansinin tosniflogdirilmosi onun
saldosunun toyini metodlarini agiqlamaga sorait yaradir. Bu gostorici ¢cox vacib
ohomiyyat dasiyir vo valyutaya, xarici vo daxili siyasot tisullarinin se¢ilmasing
asasli doracado tasir gostarir.

Cari omoliyyatlar balansinin konsepsiyasi. Indiki todiyyo balansinda
ticarot vo xidmot omoliyyatlart mithiim boélmolor sirasinda miihiim yer alir.
Ticarot vo xidmotlor balansi 6lkonin milli iqtisadiyyatinin voziyysti vo onun
diinya tosorriifatindaki moévqgeyi ilo six baghdir. Xarici ticarat kosiri vo ya
miisbat saldo diinya bazarinda 6lkonin mohsulunun rogabstodavamli olmasina,
iqtisadiyyatinin zaif va ya giicliiliiylinii gostarir va ciddi iqtisadi tadbirlora sabab
ola bilor. Cari omoliyyatlar balans1 6lkonin xarici alomlo apardigi iqtisadi
olagolori daha genis surotdo niimayis etdirir. Cari omoliyyatlar balansinin
miisbat saldosu onu gostorir ki, 6lkonin satdigi mohsullarin hocmi idxalin

hacmindon coxdur. Cari omsoliyyatlar lizro kasir iso Olkonin digor 6lkalor
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qarsisinda borcunun ¢oxaldigin1 gostorir. Tohlil ndqteyi-nozorindon, cari
omaliyyatlar balansi iki xiisusiyyoto malikdir: cari omoliyyatlar tobistino gora
gotidir vo qisamiiddotli planda onlar sabitdirlor.

Bazis balansi konsepsiyasi. Bu konsepsiyanin mahiyyati ondan ibaratdir
ki, osas bondloro cari omoliyyatlar vo uzunmiiddotli kapitalin horokoti daxil
edilir. Qisamiiddatli kapital vo valyuta rezervlorini n horokoti iso balanslasdirici
omaliyyatlar hesab olunurlar. BVF sxemino asason bazis balansin saldosu A va
B qruplan iizro saldolarin yekunu kimi toyin edilir. Bu notico B qrupu kimi
yerloson omoliyyatlar balansi ilo tarazlasmalidir. Bazis balansi konsepsiyasina
uygun olaraq cari omaliyyatlar aktivi valyuta axini godor kapitalin harokotini
tarazlagdirmir. Homin konsepsiya 40-c1 illorin sonundan 50-ci illorin ortalarina
kimi ABS-da faaliyysat gostormis, daha sonra onu likvidlik konsepsiyasi avaz
etmis, 1962-65-ci illorde isa o yenidon tadiyys balansi tohlilinin tamamlayici
vasitosi kimi istifado edilmoya baslayib. Almaniyada bazis balans1 1962-ci ildon,
Boyiik Britaniyada iso 50-63-cii illorin sonlarindan etibaron totbiq olunmaga
baslay1b.

Avtonom hesablar balansi - bazis balansina "qisamiiddotli kapitalin
horokati" bondini olave etmoklo yaranir. Belo balansin ohomiyyati onunla
baghdir ki, beynolxalq qisamiiddstli kapitalin horokoti miivoqgati tozahiir yox,
mohz 6lka iqtisadiyyatinin inkisaf naticasi ola biler.

Likvidlik nazoriyyasi - 1958-ci ildo ABS-da yaranib. Homin vaxtda ABS
todiyyo balansinin pislosmosi vo dollar bohrani ticarst nazirliyini todiyyo
balansinin tortib iisullarin1 vo onun kosirinin hesablanmasini miioyyon etmoyo
maocbur etdi. Qisamiiddatli kapital horokoti, xiisusilo rosmi toskilatlar vo xarici
votondaglarin ollorindoki likvid dollar aktivlerine miinasibats yenidon baxildi.
Homin konsepsiya ondan irali golirdi ki, ABS dollar1 rezerv valyuta hesab
olunur va beynalxalq tadiyys vo rezerv vasitosi kimi genis istifads olunur. Hesab
olunurdu ki, ABS homiso dollar mohtokirliyi ilo miibarizoys hazir olmalidir, bu

moqgsadlo 1sa geyri-rezidentlordo no hocminds likvid dollar aktivinin oldugunu
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oyronmok vacibdir. Bu sobobdon do do miihiim bdlmolor sirasina daha ii¢
sOvdolosma formasi daxil olur: xiisusi qisamiiddstli milli kapitalin harakati,
xarici kommersiya Kreditinin horokoti vo “Sohvlor vo Otiirmalor” bondi iizra
saldo, balanslasdiric1 qismindo ABS-in beynolxalq likvid voziyyotindoki
doyisikliklori oks etdiron bondlori gotiiriiliir. Dayisikliklor bunlardir: ABS
valyuta rezervlori, ABS-1n xarici rosmi miiossisolor vo xiisusi soxslor iizorindoki
likvid 6hdoliklori. Forq A+B+C+D qruplarindaki saldolarin comina barabor
hesab edilir. O, E+F+G+H qruplarinda saldolarin cominin oks isaro ilo
gotiiriilmiis qiymeti ilo tarazlasdirilir. Bu konsepsiya rosmi olaraq yalniz ABS

todiyya balansinda istifado olunmusdur.

1.3. Tadiyya balansinin mahiyyati, strukturu va

proqnozlasdirilmasi tisullar:

Tadiyya balanst hor hansi vaxt arzindo rezident va geyri-rezidentlorlo
aparilmis comi omoliyyatlar1 gostoran statistik codvaldir.

Tadiyys balansinin qurulmasi li¢lin osas prinsip ikili yazilis sistemi hesab
edilir. Deyilon prinsip ona asaslanir ki, todiyys balansinda gostorilon hor bir
omoliyyatin xarakterindon, formasindan asili olmayaraq borabor komiyyatds iki
dofo geydiyyatdan kecir. Bu ciir yaziliglardan biri miisbat isarali debet, basqasi
1590 monfi isaro ilo verilon kredit adlanir. Adi c¢okilon gaydanin adi iqtisadi
gorliniisii vardir: iqtisadi omoliyyatlarin ¢oxusu iqtisadi qiymatlilorin ekvivalent
doyor miibadilasindon ibarstdir. Bu ndqteyi nozordon biitlin kredit yazilislarinin
comi debet yaziliglarinin comina barabar gotiiriilmali, demali tadiys balansinin
son qaligi sifira ¢evrilmolidir.

Ancaq tocriibado balansin saldosu sifir noticonin olds etmok olmur. Osas
sobob informasiyanin bir-birindon asili olmayan monbalordonl yigilmasidir.
Belo olan halda qaliga oks isars ilo barabaor tutulan va xalis sohvlar va 6tiirmalor

adlandirilan xiisusi balanslasdirici maddo olavo olunur. Istonilon Olkonin,
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homginin IEQ-in Tadiyys balansinda belo bir madds vardir. Homin madds ikili
yazilig prinsiping zidd olan vahid yazilis olmaqla, todiyys balansinda bir dofa
qeydo alinir.

Todiyyo balansinda galigin hocmino dair miixtolif fikirlor mévcuddur.
Cox alimlor bu qalig1 todiys balansinin tortibinin etibarliliq gostaricisi hesab
edirlor. Basqa so6zlo, qaliq ¢cox olarsa balansin tortib edilmasi zamani ciddi qiisur
vo xotalara yol verildiyini gostorir. Bu aragdirmalarda bir ¢ox hoqiqgotlor olsa
belo, ehkam kimi qobul edilmir. Belo ki, bozi zamanlarda balansin tortibi
zaman yol verilon xotalar bir-birini kompensasiya etmoklos, yekun galiga tosir
gostarmir. Belalikla, tadiys balansinda qaligin yiiksak olmasi onun etibarliligini
azaldir, lakin kicik hocmdo olmasi vo ya sifira borabor tutulmast he¢ do onun
tortibinda sahvlara yol verilmadiyi demak deyil. Tacriiba gostarir ki, ir1 hacmda
qaliq oksor vaxtlarda hallarda beynolxalq investisiyalar balansina dair
molumatlarin yanlis oks olunmasindan irali golir.

Tolimatlara uygun olaraq kredit iizro bu omoliyyatlar gostorilir : real
resurslar maddoslori ixraci, maliyyo resurslari bolmolori iizro moveud dovlatin
rezidentlorino moxsus olan xarici aktivlorin saymin enmasing, vo ya ddvlotin
xarici Ohdoliklarinin, yoni borciizvlik haqglarmin yiiksalmasine yol agan
omoliyyatlar. Debet torofdon iso oksino, real resurslar maddolori iizro daxil
olmalar, maliyys resurslari maddslori baximdan dovlat rezidentlorine aid olan
xarici aktivlorin yiiksalmasina, vo ya dovletin xarici Shdosliklarinin asagi
diismosing gotirib ¢ixaran omoliyyatlar gostorilir. Uygun olaraq 6hdsliklor iigiin
miisbat rogom artmani, manfi komiyyat iso enmasini miioyyanlasdirir.

Todiyys balansinin tortibin zamani basqa prinsip omoliyyatlarin doyor
ifadosinin homin zamanda mdvcud olan faktiki bazar qiymotlorino goro
aparilmasidir. Bir ¢ox sobablordon amoliyyatlarin doyerinin bazar qiymatlorinag
ygun gostorilmomasi, yaxud belo qiymotlorin mdvcud olmadigi hallarda
(masalon, glizoastli satig, ovoazsiz kogrmolor) qiymoatlor bazar qiymatloring

uygunlasdirilir. Todiyyo balansinda gostorilon amoliyyatlar xarakterindon asili
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olaraq miibadilo omoliyyatlarina vo transfertloro boliiniir. Daha genis ¢or¢ivoyo
malik olan miibadilo omoliyyatlarmin  xarakterik  xiisusiyysti onun
borabordoyorli miibadilo osasinda aparilmasidir. Qeyri-borabor doyoro goro
hoyata kecirilon galan biitiin omoliyyatlar transfertlor hesab edilir. Istor giizostli
qaydada aparilan omoliyyatlar, istorso do birtorofli transferlor bu kimi
sovdolosmolordondir.

Aydindir ki, rezidentlordon gqeyri-rezidentlors kegon biitiin iqtisadi
doyorlor todiyys balansinda gostorilmolidir. Buradan belo bir sual meydana golir:
omoliyyatin bas vermadiyi halda todiyyo balansina yazilislar etmok miimkiin
sayilirmi1? Tacriiba gostorir ki, fiziki vo ya hiiquqi soxsin rezidentliyini (daimi
yasayls, yaxud qeydiyyat yerini) doyisdirdiyi halda iqtisadi vahidin malik
oldugu mocmu aktivlor vo ohdoaliklor do iqtisadi dayarlilorin beynalxalq
horokatino aid oldugu sobabindon todiyys balansinda niimayis ounmalidir. Bu
zaman $oxsin malik oldugu daninan omlak ticarot, dasinmaz omlak iso maliyyo
toloblori olagolori yaratdigr iigiin miivafiq olaraq cari vo kapital koglirmalori
maddolorinde kompensasiya yazilisi ilo qeydiyyata diigmolidir.

“TBT5-0 (BVF-nin Tadiyys Balansi {izra Tolimatinin 1993-cii ils tosadiif
edon 5-ci nosri) uygun olaraq todiys balansinin strukturu 2 bdyiik hesabdan
ibarotdir: real aktivlorin beynolxalq horokotinin birlogdiron cari omoliyyatlat
hesab1 vo maliyya aktivlarinin harakatini gostoran kapital va maliyyonin harokati
hesabi.

Cari omoaliyyatlar balanst omtoo vo xidmatlor lizra ticarat hesabi, golirlor
vo cari transfertlor hesablari kimi adlandirilan dord hesabdan ibaratdir. Cari
omoliyyatlar balansinda boyiik haocmo malik hesab bir qayda olaraq xarici ticarot
hesab olunur.

omtoolor lizro ticarat kateqoriyasi asagidaki maddolori 6ziindo birlogdirir:
mohsul ixrac-idxali, emal {liclin nazords tutulan omtoslor, mohsullarin tomiri,
noqliyyat toskilatlarinin limanlarda gabul etdiyi mallar vo geyri-monetar qizil.

Mallarin ixrac-idxali anlayist miilkiyyat hiiququ rezidentlorden-geyri-
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rezidentlora,eyni zamanda qeyri-rezidentlordon-rezidentloro kegon istonilon
cesiddo ticarot omoliyyatlarini nozords tutur.

Emal {i¢lin nozordo tutulan mohsullar dedikdo, emal moqgsadilo xarico
gondorilon vo ya xaricdon gotirilon mallar nozordo tutulur. Homin proses
miiqaviloye goéro miioyyon 6donis miiqabilinds iki tip omoliyyatlar1 6ziindo
birlogdirir: mohsullarin ixrac1 (xam neft, par¢a vo s.) vo onlarin yenidon emal
edilorak tokrar idxal1 (benzin, paltar vo s.). Anoloji olaraq qeyri-rezidentlar {i¢iin
ddvlatin arazisindo mallarin emali onun idxali va tokrar ixraci nozards tutulur.

Todiyys balansinin  mallarin  tomiri  komponenti qeyri-rezidentlor
torofindon rezidentlorin (vo ya oksing) dasinan avadanliglarin tomirini 6ziindo
birlogdirir. Emal ii¢lin nozordotutulan mohsullardan  forqli olaraq, burada
mallarin tomirdon avval vo sonraki macmu dayarlori yox , ancaq tomirin 6z
doyori oks etdirilir.

Nogliyyat togkilatlarinin limanlarda oldo etdiyi mallar rezidentlor/qeyri-
rezident noqgliyyat sirkotlori torofindon xarici/yerli limanlarda vo ya tranzit
yollarda gqazanilan karbohidrogen ehtiyatlari, orzaq, ehtiyat hissalori vo s. kimi
mallart aid edir. Komok¢i xidmotlorin gostorilmosi (mosalon, yedoyo alma,
saxlama va s.) bu maddods yox, nagliyyat xidmatlorinds nazors alinir.

Qeyri-monetar qizil maddssine pul-kredit toskilatlarinin ehtiyat aktivlori
olmayan istonilon nov qizilin idxal-ixraci aid edilir. O da 6z ndvbasinds y1gim
vasitosi vo istehsal toyinatl qizila boliiniir.

Qaydalara uygun olaraq -6lke orazisindon kegon tranzit mallar, geri
qaytarilan idxal vo ya ixrac mallari, omaliyyat lizinqi sortlori asasinda xarico
satilmig/alinmis omtoslor, neft vo ya qaz quyularinin gazilmasi mogsadilo
miivoqgoti  gotirilmis gazma vo ya istismar platformalari, idxal-ixraci
omoliyyatlar1 aparan noqliyyat vasitolori vo basqa geyri-stasionar dozgahlar,
satis liclin nozordo tutulmamis miivoqqeti idxal-ixrac (yarmarka vo
sorgi,niimayis U¢ilin nozords tutulan incosonat osarlori, omtos nisanlart vo s.),

sorhadi kecdikdon sonra istehlakgilara catdirilmadan itirilon vo ya mohv olan
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mallar todiyyo balansinda geyd olunmur.

Xarici ticarat hesabatlarinda idxal vo ya ixracin olmasindan asili
olamayaraq doniz dasimalarinda biitiin omaliyyatlar “Inkoterms”in FOB (free on
board) sorti ilo, quru dagimalarinda isa franko-ixracat¢inin sorhadi sorti(FCA) ilo
gostarilir. Mallarin  sorhoddo catdirilmast ilo bagli olan biitiin maosraflor,
homg¢inin yiiklomo xorclori mohsulun doyarine daxil olur.

Xidmatlor hesabi. Todiyys balansinin digor asas bélmasi xidmatlor hesab
edilir. BVF-nin “Beynolxaq xidmot ticarato dair tolimat”na goro xidmotlor 11
qrupda tosniflogdirilir. Bunlar noqliyyat, gozinti isgiizar goriislor, tikinti,
sigorta, rabito, maliyyo, tikinti, royalti vo lisenziya Odonislori,intellektual
miulkiyyot, digor isgiizar xidmotlor, modoniyyat vo istirahot sferasina aid
xidmatlar, digor kateqoriyalara aid olmayan dovlet xidmatloridir.

Galirlor hesabi. Todiyys balansi statistikasinda golirlor 2 kateqoriyaya
ayrilir: omok golirlori vo investisiyalardan oldo olunan golirlor. Aktivlorin
yenidon giymatlondirilmasindon miisyyan edilmis itki vo ya uduslar golir hesab
edilmir, bu sobobdon onlar bir qayda olaraq golirlor deyil, maliyyo hesabinda
gostarilir.

Cari kociirmalor. Xarici diinya ilo hesablasmalarda aktivlorin birtorofli
formada horokoti vo ya geyri-ekvivalent miibadilo kogiirmalor bolmosinds oks
olunur. Transfertlor cari va kapital transfertlori kimi iki yera ayrilir. Bunlardan
birincisi cari amoliyyatlar balansinda, digori iso kapital vo maliyyonin horokoti
hesabinda gostorilir. Kapital transferlorini cari transfertlordon forqlondiron
elementlor onun kontragentlorinin xaricds yerlosdirdiyi aktivlords doyisikliklora
gotirib  ¢ixarmasi, shomiyyatli dorocoys malik olmasi va geyri-miintozom
saciyyo dasimasidir.

Cari transfertlor iso ohali golirlorinin soviyyasindon asili olmamag]a,
ohalinin soroncamda qalan pul golirlorino shomiyyatli dorocods tosir edir. Belo
ki, onun azalmasi son istehlaka vo yigima istiqgamotlonmis golirlori azaldir,

monfi roqomlo xarakterizo olunmasi ehtiyatda olan milli golirlo Umumi milli
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golir gostaricilorinin miiqayisosinds 2-cinin yiiksok olmasini gostorir.

Kapitalla omoliyatlar vo maliyys sdvdelogsmolori hesabi yuxarida da
gostorildiyii kimi, maliyys resurslarinin rezident vo qeyri-rezidentlor arasinda
ikitorafli vo ya birtorafli horokatini 6ziinds comlosdirir. MHS-nin qalan diinya
hesabinin (y1igim hesab1) uygyn boliimii ilo demok olar ki, iist-listo diison bu
hesab kapitalla omoliyyatlar vo maliyyo hesabina ayrilir.

Kapitalla omoliyyatlar hesab1 da kapital kociirmalari vo istehsaldan konar
geyri-maliyyo aktivlorinin alinmasi/satilmasi hesablarindan ibarat olmagla 2
yera boliniir. Kapitaml koglirmolori dovlot sektoru vo basga sektorlar
formasinda tosniflosdirilir.

Maliyys omoliyyatlari hesab1 birbasa investisiyalar, portfel investisiyalar
vo basqa investisiyalardan ibarst olmaqla lic bolmoys ayrilir. Xarici aktivlor
formasinda monetar qizil, SDRr va qeyri-rezidento qoyulan taloblor, xarici
ohdoliklor kimi iso qeyri-rezidentlor qarsisinda qoyulan kredit borclar1 togkil
edir.

Birbasa investisiyalarin mahiyyoti  xarici birbasa investorun qeyri-
rezident miiassisonin sohmlorinin 20%-don ¢ox hissasine sahiblik hiiququ veron
investisiya nazords tutulur. Bu mogsadls miiassisonin kapitalinda istirak payinin
10% toskil etmosi kafi hal hesab edilir. Lakin bu qaydalar da kriteriya hesab
edils bilmaz.

Portfel investisiyalar investisiya obyekti sayilan miiassiso lizorindo nozarot
hiiququ vermoyon qiymatli kagizlarin rezident vo qeyri-rezidentlor arasinda alqi-
satqisini1 gostorir. Todiyyo balansi noqteyi nozorindon portfel investisiyalarin 2
formas1 vardir: 1) kapitalda istirakina zomanat veron qiymaotli kagizlar (sohmlor,
paylar, depozitar qobzlor), 2) borc 6hdaliklori (istigrazlar, pul bazar1 vasitolori,
maliyya derivatlari).

Digor investisiyalar adi altinda birbasa vo portfel investisiyalar1 hesab
olunmayan digor bitliin investisiyalar basa diisiiliir. Bunlarin formalari

asagidakilar hesab edilir:
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Todiyyo balansinin “xott alt’” maddosi sayilan,eyni zamanda vo oks isaro
ilo cari hesabla kapital vo maliyyonin ddvriyyasi hesabinin comins barabor
tutulan ehtiyat aktivlor monetar qizil, xarici valyuta, SDR, BVF-do 6lkonin
ehtiyat movqeyi, vo s. kimi maddolori 6zlindo birlosdirir vo hesabat dovrii
orzindo 6lkonin malik oldugu belo ehtiyatlardaki doyismolori gostorir. Cari
hesabla kapital vo maliyyonin harokoti hesablarinin comi miisbot olmas1 valyuta

¢ 9

ehtiyatlarinin artmasimi (“-” isara), monfi iso azalmasini (“+” isaro) gostorir.
Sonuncunun sado iqtisadi tofsiri moévcuddur: Olkadon xarici valyuta getmosi
daxilolmalardan ¢ox oldugu halda olave mosroflor digor monbo hesabina
odonilmalidir.

Tadiyys balansinda kasiri maliyyslosdirmok mogsadils azliq toskil etdiyi
rezerv aktivlor vo ya istifadosinin mogsodouygun olmadigi halda  digor
maliyyalosdirma tisullarindan istifads edilir. Masalon dovlat miilkiyystinds olan
bir cox istehsal, horbi, ticarot vo s. toyinatli obyektlori geyri-rezidentlors
verilmasi , borcun logv edilmasi, miiddatinin iizadil"mas1 vo ya sohmlar, basqa
qiymatli kagizlarla ovoz edilmasi,todiyys balansini maliyyslosdirmok mogsadilo
BVF-dan, Diinya Bank1 qurumlarindan borc alinmasi gostarila bilar.

Todiyyo balansini mohsur IC-IL-BP modeli vasitosilo sorh etmok olar.
Osast C.M.Keyns torafindon qoyulan vo C.Hiksin inkisaf etdirdiyi hamin model
kapital bazarinda real faiz dorocaslori (1) vo iqtisadi vahidlorin real manfaati (Y)
kimi iki gostoricidon asili olaraq makroiqtisadiyyatin {i¢ sahasindo — real
sektorda (IC modeli), pul sektorunda (LM modeli) vo xarici sektorda (BP
modeli) tarazligin optimal nisbatini miioyyon edir.

Bunlardan BP (Balance of Payment - Todiyys balansi) modelinin tofsirino
baxaq (Sokil 1.1). Ilk névbads asagidaki sorti isaralori gobul edok:

I - 6lkado real faiz doracoasi,

Y - dévr miiddotindo rezident institusional subyektlorin galirlori (UDM),

Fi - tomiz xarici investisiyalar (6lko iqtisadiyyatina geyri-rezidentlorin

qoydugu sormayalar ¢ixilsin rezidentlorin xarico yatirdigi sormayaolar),
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CAB - cari balansin qaligidir

Ikinci bdlma iso faiz doracalori ilo dlkoya xalis kapital goliri arasindaki
asililig1 gostorir. Hor iki iqtisadi gostorici arasinda diiz miitonasib asililiq vardir.
Ciinki olkodo faiz dorocolorinin artmasi xaricdon kapital golirlorini ¢oxaldir,
xaricolmalar1 iso azaldir. Bu ciir voziyyat istor yerli, istorso do ocnobi
investorlarin ¢coxlu monfoot oldo etmok arzusundan yaranir .

Dérdiincii sahoda  iso UDM-lo cari hesab qaligi arasinda olaqo oks
etdirilmisdir. Moanfaatin ¢oxalmasn bu hesabda kosri do ¢oxaldir. Bu baximdan
hor iki parametr arasinda diiz korrelyasiya asililigt mévcuddur.

Modelin miithiim tarazliq sorti iso {l¢iincii sektorda gostorilmisdir. Faiz
doracalorinin tosiri ilo yaranan xalis investisiya goliri ilo monfoostin tosiri

naticasinda formalasan cari hesabin qakgl bir-birina barabar vo uygun olmalidir.

I
Fi (i) \ / BP

.. i 1
ii 2

i i, !
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/ CAB2
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Sokil 1.1. BP modelinin grafik goriiniisii vo tosviri

Beloliklo,faiz dorocolori vo UDM arasinda diiz miitonasiblik dinamika
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sortlori daxilindo todiyye balansinda balansi tomin edir vo homin tarazliq BP
ayrisinda noqtalar ¢oxliigunu birlasdirir. Demali, 6lkads galirlorin haddon ziyads
coxalmasi todiyyo balansinda tarazligi qoruyub saxlamaq mogqsodilo monetar
siyasotin osas vasitosi hesab olan faiz dorocolorinin do yiiksoldilmosini tolob
edir. Buna misal ii¢lin géstormok olar ki, sokildo oks edilon (Y1;il) va (Y2; i2)
optimal kombinasiyalar1 todiyyo balansinda tarazli§i gostorir. Ancaq
makroiqtisadiyyatin sonsuz haddo olan bu kimi kombinasiyalardan hansinin
balans1 saxlamasi basqa saholor iigiin homin kombinasiyalardan hansi birinin
daha optimal olmasidir.Kombinasiyalar IC vo LM modellorinin kémoyi ilo
aragdirilir . Homin modellorin izah1 mdvzu c¢orcivesindon konara ¢ixdigi
sabobindon onu izah etmoyi mogbul hesab etmirik vo sadoco olaraq qisa icmal
vermakla kifayastlonirik.

IC (investment and saving - investisiya vo y1§im) modeli real sektorda
tarazligin tomin olunmasi tiglin faiz dorocolori ilo golirlorin tors miitonasib
kombinasiyasini, LM (liquidity and money - likvidlik vo pul) modeli iso monetar
sektorda tarazligin yaranmasi mogsadilo faiz doracolori ilo golirlorin diiz

miitonasib kombinasiyasini talab edir (Saokil 1.2).

BP

LM

Ic

»
»

Yi Y
Sokil 1.2 IS-LM-BP modelinde mdvcud olan balans

tarazligi
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Sokil 1.2-don goriindiiyli kimi, makroiqtisadiyyatda tarazliq xarici sahonin
tarazlig1 liclin faiz doracalori vo golirlorin hadsiz kombinasiya-larindan ancaq
birindo - (Y1;11) nisbatindo yaranir vo tarazliq A noqtosindo bas verir.

Todiyys balansinin prognozlasdirilmasi onun hor bir maddosinin ayri-
ayriligda prognoz verilmasina osaslanir. Prognozlasdirma asagidaki vasitalorlo
aparilir:

1. Ilkin molumatlar vasitosilo i proqnoz osason konkret bir sahoda
inhisar¢1 vo yaxud oligapoliya foaliyyotilo mosgul olan iqtisadi subyektlorin
xarici iqtisadi omoliyyatlar (maos.,idxal, ixrac, investisiya qoyuluslart vo s.)
barasinda golacak sdvdalogsmalara sOykonir. Azarbaycan iqtisadiyyati liclin bela
bir saho neft sektoru hesab edilir.

2. Statistik tisul iqtisadi sikllor, movsimi dayiskonliklor va s. nazare
almmagqla miioyyon bir maddonin ke¢mis illords niimayis etdirdiyi tomayiiliin,
eloco do ayri-ayr1 gostaricilorin qarsiligli nisbatinin golocak illorde do qorunub
saxlanacagi forziyyasina asaslanir.

3. Ekonometrik iisul miixtolif bolmolorin bagsqa iqtisadi doyisonlorlo
qarsihiglh  asililiginin  reqressiya  boraborliklorino  sdykonir. Ekonometrik
tisullardan prognoz vermok maqgsadilo daha ¢ox istifado ediloni korrelyasiya
tohlili vo onun osasinda tortib edilmis reqressiya modellori hesab edilir.

4. Montiqi mithakime vasitasi yalmz iqtisadiyyatin deyil, elmin on
miikommol tisullarindan hesab edilir. Homin vasito golocokdo bas vers bilocok
1qtisasi, siyasi, sosial, tobii vo digor proses vo hadisolori nazors almaqla mantiq
osasinda prognozlarin verilmosing, homginin avvoldo miioyyon edilmis alotlor
vasitosilo gostorilon prognozlarin tokmillosdirilmasine soykanir.

Homin vasitolordon hansinin etibarli olmasi vo ya hansinin no saman
istifado edilmosi ancaq konteksdon asilidir. Qobul edilmis gaydalara osason
dayaniql iqtisadiyyatl 6lkolords ekonometrik metod an miikommal iisul hesab
edilirso, statistik gostaricilorin lazimi godar diizgiin olmadig1 va iqtisadi soklarin

fasilosiz olaraq yasandigi olkslords bu iisul 6z eibarliligini coxlu deracads
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itirmoklo 0z yerini statistik lisula verir.
Ekonometrik todqgiqatlar siibut edir ki, neftdon konar mohsul ixracinin

regressiya modeli asagidaki sokildo gostormak olar:

QNI =0.0728xUDM +3.1555x P, +173.986x RS —308.277
0.004 0.057 717 49.13

DW=131R? =0.916
Burada, QNI - geyri-neft ixrac,
UDM — Umumi Daxili Moahsul,

PX — ixrac qiymaotlori indeksi,

RS —iso Rusiya sokudur.

Modeldon goriiniir ki, yerli istehsalin hocmindon vo ixrac qiymsotlorinin
dinamikasindan asilidir. Hor iki amil birlikdo geyri-neft ixracinda bas veron
doyismalarin taqriban 91%-ni izah edir. Hor iki paramert iizra bu asililiq diiz
miitonasib sociyyo dasiyir. Basqa sozlo, yerli istehsalin artim tempinin
stiratlonmasi vo gondarilmis moahsulun giymatlarinin bahalagmasi milli ixracin
hocminin artmasina sobab olur. Sonuncu miihakimo Azorbaycanin kicik
igtisadiyyatli 6lko olmasi arqumentino sOykonir. Boylik iqtisadiyyatli 6lkslordo
ixrac mohsullarinin  bahalagsmasi (bu hal 06ziinli ticarot sorti indeksinin
yaxsilagmasinda biiruzs verir) torofdas 6lkolorin Todiyye qabiliyyatliliyini asagi
salmaqgla uzunmiiddoatli dévrdo ixract tormozlayir. Azorbaycanda no Ddvlot
Statistika Komitasi torafindon, no do Dovlot Gomriik Komitasi torafindon xarici
ticarot qiymatlori hesablanmadig: {i¢iin birbasa yox dolay1 tisullardan istifade
edilmisdir. Homin tisullardan birino gors ixrac qiymaotlori Azorbaycanda sonaye
istehsalcilarinin  topdansatis qiymot indeksinin manatin neftdon konar ixrac
hocmli nominal effektiv mozonnasine vurmagla hesablanmigdir.

Qeyri-neft idxalinin UDM-don vo manatin geyri-neft idxal hocmli real

effektiv mazonnadon aslili olan reqressiya modeli bels naticoys golmays imkan
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yaradir ki, Azarbaycanda UDM-in artimi noticosindo galirlorin artmasinin idxala
tosiri dord riib (bir il) gecikmo ilo yaranir. Model son hodd idxala meyllonmo
omsalinin toxmini 0,22-yo borabor oldugunu miioyyon edir. Belaliklo,bir il
miiddatinds yaradilmis olavo doyarin orta hesabla 78%-i milli mallarin istehlak
vo yigimina istigamotlonir. Modelin t-statistika omsalinin vo ehtimalliginin
(Probability) lazimi soviyyado olmasi idxalin dinamikasin1 miioyyonlosdiron

amilin osason UDM-in olmasi gonaatino golmoyo osas yaradir.

IN(QNI) =1.087x In(UDM (=4)) — 0.4945x In(REM ) + 0.432x S — 0.431

0.104 0.2350.110534

DW = 2.00008 R?* =0.942

Burada, QNI - neftdon konar mohsul ixraci

UDM - Umumi Daxili Mahsul,

REM - manatin qgeyri-neft idxali xiisusi ¢okili real effektiv mozonno
indeksi,

S - 2005-ci ilin I riiblinds movcud olan dovlot torafindon alqilaridir.

Idxalm loqgarifmik tohlilo gdro hesablanmis reqressiya modeli gostarir ki,
idxal asil1 oldugu qodor do lap cox UDM-2 géra hassasir. Belo ki, UDM-in 1%
armasi toxminon 10-12 ay kec¢dikdon sonra idxalin 1,09% artmasini zoruri edir.
Manatin real effektiv mozonnasinin rolu iso transmissiya mexanizminin basqa
manbalaorinds oldugu kimi zaifdir. Real somarali mazonnanin 1% sabitlogmasi
idxala 0,49% azaldici tasir gostarir.

Idxalm galirlorlo miiqayisda elastikliyinin mozonnayos nisbaton ¢ox olmasi
da Azorbaycan iqtisadiyyatina xas olan saciyyavi xiisusiyyatlordon asilidir.

Kecid tipli 6lkolorde transmissiya mexanizminin zaif islomosi fiskal alatlorls
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miiqayisodo monetar vasitolorin tosir giiclinii azaldir. Nozordon gagirmaq olmaz
ki, ekspert giymoatlondirmolorina asason mozonno kanali pul siyasstinin digor
tosir kanallar1 1lo miiqayisodo daha somarali tosir imkanlarina malikdir.

Umumiyyatlo, sorbost doyisonlor do daxil olmagla modeldo nozordo
tutulan parametrlor son 10 il orzindo idxalin dinamikasinin 93%-don ¢oxunu
izah edirlor. Yalmz UDM-lo manatin real effektiv mozonnasi birlikdo burada
90%-lik paya malikdir. Basqalar1 iso baslica olaraq qeyri-igtisadi amillordon
olmagla, paylar1 togribon 8%-o yaxindir. Models daxil edilmis “C” doyisoni do
2005-ci ilin I riiblindo bas vermis boyiik hocmli dovlot alislar1 zamani bas
vermis soku hamarlamaq magsadini dasiyirdi.

Modelin Durbin-Vatson statistikast demok olar ki, 2-ya barabardir ki, bu
da modelds heterostadikliyin (dagilma) kifayot qodor az olmasi tassiirati yaradir.
Modelds istifado edilmis biitiin doyisonlor movsiimi faktorlarin dalgalandirict
tosirindon tomizlonmisdir.

1999-cu ilin Ill riibiindo idxalin koskin olaraq azalmasi vo yenidon
yiiksolmasi halimi model tam olaraq izah gostorir. Belo ki, homin hadiso
respublikada UDM-in koskin azalmasindan iroli golmisdir.

Qeyri-neft  idxalmin  prognozlasdirilmast  mogsoadilo  BVF-nin
“International Economic Outlook, September 2006 dorgisinde diinya 6lkolori
lizra verilmis prognozlar modelin baza doyisonlori kimi osas gotiriilmiigdiir.
Manatin real effektiv mozonns indeksinin hesablanmasi rus rublu, avro, Ukrayna
rivnasy, Iran riali, tiirk lirosi vo ingilis funt-sterlingi osasmnda hoyata
kegirilmisdir. Xatirladaq ki, istor Azorbaycanda UDM-in, istorsa do manatin real

effektiv mozonnosinin dinamikasi idxala ardicil istigamotda tosir géstormigdir.
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FOSIL 1. AZORBAYCAN RESPUBLIKASINDA TODiYYO
BALASININ DOVLOT TONZIMLONMOSI
2.1. Dovlatin tadiyya balansi sahasinda iqtisadi siyasati

Miisbot vo ya monfi saldo todiyyo balansinda bozi hallarda tarazligin
pozuldugunu gostorir. Bu vaziyyatin osas sobabi nadir? Onlart dérd qrupa
bolmok olar: qiymot doyiskonliyi; struktur disproporsiyalar; monfoot
soviyyesinin doyiskonliyi; osaslt kapital hocminin avtonom horokati.

Qiymaot disproporsiyasinin osas hissasi inflyasiya xorclorinin yliksolmaosi,
istehsal amillorinin (is¢i qiivvosi, kapital, torpaq) qiymotinin yiliksolmasi ilo
baghdir. Sahibkarin narazi iscilorin amok haqqini artirmaq istomomasi is¢i
qiivvasinin doyorinin artmasina, uygun olaraq da buraxilan mohsul qiymaotinin
do  yiiksalmasino  sobab  olur.Movcud  xorclorin  yiiksalmasi o
roqabatgabiliyyatinin azalmast o ciimladon ucuz tobii ehtiyatlarin tiilkonmasi vo
xammalin yeni somorali olmayan monbolardon hasil edilmasi ilo baglidir. Ixrac
olunan mohsullarin qiymati diinya qiymatlori ilo miiqayisade daha yiiksok
oldugu halda, ixracin macburi azaldilmasmna vo todiyys balansinda kasirin
yaranmasina sabob olur. Belo problemlor diinya bazarinda bir ne¢o xammal
mallar iizro ixtisaslagsmis inkisaf etmokds olan 6lkolordo miintozom olaraq bas
verir. Ixrac xammallarinin qiymeotinin diinya bazarinda gdzlonilmodon asagi
diismasi tadiyya balansinin aktiv hissasina manfi tasir gostarir.

Diinya mohsul istehsalinda struktur disproporsiyalar1 naticosindo yaranmis
geyri tarazliq ixrac haocminin azalmasina gotirib ¢ixarir. Sabob odur ki, sonaye
istehsalinin strukturu diinya bazarmin tslablorine cavab vermir. Bu, xiisuson
inkisaf etmis Olkolords sintetik mohsullar tobii xammal istehsalinin rogabatini
ovaz edir ki, naticodo homin xammallar1 istehsal edon 6lkolords ixrac golirinin
azalmasima gotirib c¢ixarir. Nimuno kimi inkisaf etmis O6lkolords, cox az
perspektivi olan istehsalin komiir¢ixarma vo metallurgiya sektorlarinda
saxlanilmasidir. Bu ¢iir istehsallarin likvidlogdirilmasi irimiqyasli bdyiik

xarclori talab edir.
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Xarici  Odoniglordoki tarazlifi pozan sobaoblordon biri  monfootin
soviyyesindoki doyisikliklordir. Togriibado dévlatlor miintozom suratdo asagidaki
mosalolori eyni vaxtda holl etmoyo calisirlar: mosgullugu artirmaq (miivafiq
olaraq istehsali genislondirmok) vo yaxud todiyyo balansini tonzimlomok.
Mosgullugun tomin edilmasinin anonavi iisulu faiz doracesinin endirilmasi va
iqtisadiyyata maliyyo axinlariin artirilmasidir. Eyni zamanda maliyyo axininin
genislonmasi xarclorin artmasi vo idxalin yliksalmasi demakdir. Faiz doracasinin
azalmasi1 iso Olkodon kapital axinini giiclondirir. Hor iki voziyyot todiyya
balansinda kosirin ¢oxalmasina tosir gostorir.

Kapitalin avtonom harakating - ir1 horbi tozminat 6danislori vo ya xaricda
horbi bazalarin saxlanilmasina sorf edilon xorclor daxildir ki, bu da todiyya
balansinda monfi saldonun yaranmasina sobab olur.

Tadiyya balansina tosir edon amillor kimi asagidakilar1 gostarmak olar:

1. Olkenin siyasi vo iqtisadi inkisafinin qeyri-tarazlii, beynolxalq
raqabat, II Diinya miiharibasindan sonraki dovrde Avropanin iqtisadi potensialin
zoiflomoasi naticosindo Qoarbi Avropa vo Yaponiyanin todiyys balansinda yiiksok
kosir yaranmisdi, amma ABS-in todiyyo balansi iso aktiv idi,zongin qizil
ehtitatlarina malik 1di.  60-c1 illordon etibaron baslayaraq diinya sonaye
istehsalinda, omtoo ixracinda, kapital ixracinda ABS-in payinin azalmasi onun
todiyya balansinda xroniki defisit yaranmasina sabab oldu. 70-ci illorin
ovvollorindon iso 3 morkoz - ABS, Qorbi Avropa, Yaponiya - arasindaki
miinaqisalor,ticarot miiharibalori onlarin todiyyo balansinda oks olunur. ABS
todiyya balansinin geyri-sabitliyi artir. Diinya amtos va kapital bazarinda xiisusi
¢okisinin artmast, iqtisadi vo elmi-texniki potensialinin genislonmosi,xiisuson do
homin vaxtda Avropa Iqtisadi ©mokdashgi ¢orcivosinde {imumi bazar
soviyyasing yiiksalmosi Qorbi Avropa vo Yaponiyada 70-90-c1 illords miisbot
saldonun yaranmasina gatirib ¢ixardi.

2. Iqtisadiyyatda tsiklik toroddiidlor. Tadiyyslor balansinda tosarriifat

foaliyyestinin canlanmasi vo tonozziilii kimi toraddiidler bas verir, bels ki, 6lkonin
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xarici iqtisadi foaliyyoti onun daxili iqtisadiyyatinin konyunkturasindan asilidir.
Sonaye tsikli ilo miioyyonloson todiyyo balansi toroddiidii daxili iqtisadi
proseslorin  bir o6lkodon digorino yayilmasina yardim edir. Istehsalin
genislonmosi yanacaq, xammal,yarimfabrikatlar ,avadanliq idxalini artirr,
Igtisadi artimin zaiflomasi ilo iso mohsullarin idxalini1 azaldir. ©O©mtoo, kapital vo
xidmoatlor ixraci diinya bazarinda miihiim doyisiklikloro aparib cixarir. Zoif
tosorriifat inkisaf edondo , adoton, kapital ixraci artir. Siirotli iqtisadi inkisaf
zamani iso golirlor artir,valyutanin 6lkodon ¢ixmasi1 prosesi dayanir, 6lkodo
kredit ekspansiyas1 giiclonir, faiz dorocosi artir, kapital ixracinin siliroti asagi
disiir.

3. Dovlatin xaricdoki xarclorinin yiiksolmasi. Todiyys balansina monfi
tosir gostoran amillordon biri miixtalif siyasi va iqtisadi magsadlar dasiyan xarici
dovlat xarclaridir.Misal kimi demak olar ki,bazan dovlatlor geosiyasi movgeyini
mohkomlatmak moagsadilo bir ¢ox dlkalors yardimlar,kreditlor verir.

4. Igtisadiyyatin horbilosdirilmasi vo horbi va silahlanmaya g¢okilon
xarclor. Horbi xorclorin todiyye balansina dolay: tosiri onlarin istehsala, iqtisadi
artim siirotino monfi tosiri, homg¢inin ixracda istifado oluna bilocok investisiya
resurslarinin miilki sahslordon ¢ixarilmasi ilo miisayist olunur.

5. Beynolxalq maliyys asililiginin giiclonmasi. Miiasir soraitdo todiyo
balansinin asas bolmalorindon biri maliyye axininin horakatidir. Sabab kapital
ixracinin, borc kapitali bazarmin, avrovalyutabazarinin, maliyys bazarlarinin
geniglonmosi ilo olagodardir. Kapitalin horokatinin vacib amillorindon biri
todiyya balansinda movcud olan disbalans vo onun passiv saldosunun ortiilmosi
il baglhidir. Naticada Olkalaor arasindaki maliyys asililigi kommersiya asililigina
nisboton daha giicliidiir. Ixracat¢1 dlkolorin todiyys balansma kapital ixracinmn
ikigat tosiri odur ki, bu onun passivini genislondirirt, lakin miioyyon miiddotdon
sonra Olkoyo faiz vo dividend aximi golir. Xarici kapitalin axini idxalat¢
Olkalorin do todiyys balansina ikiqat tesiri var. Kredit amsliyyatlarindan

daxilolmalar artsa da, ddomo vaxti1 ¢atdiqda, borclu 6lkalor borcu, hamg¢inin faiz
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vo dividendlori qaytarmali olurlar. Lakin kapitalin istifadosi golir gotirdiyi
soraitda is9, bu, borclu 6lkonin tadiyys balansina miisbat tosir gdstoracokdir.

6. Beynolxalq ticarotdo doyisikliklor. Son illordo hazir, elmtutumlu
mohsullar, hom¢inin neft, enerji resurslar ilo ticarat daha intensiv artib. Diinya
ticaratinin 71%-1 mohz sonayeca inkisaf etmis 6lkolorin payina diisiir. Sonayejo
inkisaf etmis Olkolor arasindaki ticarot onlarin ixracinin 80%-ini, inkisaf
etmokdo olan Olkalor arasindaki ticarot omoliyyatlart iso onlarin ixracinin 1/4
hissosini toskil edir. TMK-larin firmadaxili mohsul miibadilosi,transfer
qiymaotlorlo ticarst, homginin raqabotin qeyri-qiymot amillori — keyfiyyaet,
etibarliliq, mohsulun ¢atdirilma vaxti tadiyys balansina miihiim tosir gostarir.

7. Valyuta-maliyys amili. Bildiyimiz kimi devalvasiya ixraci
hovaslondirir, revalvasiya iso idxali stimullagdirir. Diinya valyuta sisteminin
geyri-sabitliyi beynolxalq ticarat vo hesab sortlorini pislosdirir. Milli valyuta
mozonnosinin asagl diismosi prognozlasdirilan vaxt idxal vo ixrac 6donislorinin
garismasi yaranir: idxal¢ilar 6donisi tezlosdirmoys can atirlar, amma ixracatgilar,
oksino, xarici valyutan1 almaga tolosmirlor. Uzon valyuta kursunun daxil olmasi
ilo valyuta itkisi riski artib. Aparici valyutalarin (dollar, funt sterling, iyen, avro)
kursundaki dayisikliklor oksariyyat dlkolarin tadiyys balansina tasir gostarir.

8. Inflyasiyanin monfi tosiri. Qiymotlorin artimn milli mohsullarin
rogabatqabiliyyatliliyini azaltmaqla onlarin ixracini ¢otinlogdirir, omtoa idxalini
hovaslondirir vo xaricds kapital axtarisina komok edir.

Q. Fovgolado hallar - yonitobii folaketlor, yoxsullug,xammalin
qiymatinda gozlonilmayon dayisikliklor, gozalar vo s. tadiyys balansina monfi
tosir gostarir.

Praktiki olaraq, demok lazimdir ki, biitiin makroiqtisadi gdostoricilor
todiyyo balansina osashi tosir gostorir. Onlart 2 qrupa ayirmaq olar: milli
makroiqtisadi tonzimlonma kriteriyalar1 va xarici iqtisadi gostaricilor. Birinci
grupa daxildir: milli golir, faiz dorocasi saviyyasi, pul emissiyasinin kiitlosi vo

hacmi.
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Milli golir. Milli golir dedikdos, 6lko rezidentlorinin omtos vo xidmotlor
istehsalt zamani1 oldo etdiklori omok haqqi, dividend, faiz vo rentanin comi
nozordo tutulur. Biitiin mohsul vo xidmotlors olan soxsi vo imummilli tolobat
Olko rezidentlorinin golir vo real maas soviyyasindon asilidir. Buradan belo
notico ¢ixartmaq olar ki, homin golirlorin ¢oxalmasi milli mohsullarin, o
ciimlodon idxal mohsullarmin istehlakini giiclondirir. Idxal da 6z névbosindo
xarici valyutaya tolobati1 artirmaqla todiyyo balansina monfi tosir gostorir. Milli
goliri artirilmasinin togviq edilmosi todiyyo balansinin monfi saldosunu ¢oxalda
bilor. Milli golir artiminin azaldilmasi vo hotta dayandirilmasi todiyys balansina
miisbat tosir gostarir.

Faiz doracasi soviyyasi. Faiz dorocolorinin hocmi ayrilmis kreditin
sortlorini miioyyon edir. 9gor faiz dorocasi ¢oxdursa, onda kredit sortlori sort
olur; ogor faiz dorocosi asagidirsa, onda onlar azad olurlar. Diinya tosorriifatinda
fiziki vo hiiquqi soxslorin boyiik oksoriyyoti 0z vasaitlorini likvid aktiv
formasinda qoruyub saxlayir vo onlar1 yiiksok faiz dorocosi olan o6lkolorin
banklarinda yerlosdirilir, bununla da todiyys balansina miisbot tosir gostorirlor.
Onu da vurgulamaqg lazimdir ki, kapital axini qisamiiddstli miisbat tosira
malikdir. Uzunmiiddatli perspektivdo faiz dorocasinin artmasi kapital axininin
azalmasina,sahibkarliq foalliginin azalmasina gatirib ¢ixarir.

Pul emissiyasinin komiyyoti vo hocmi. Emissiya vo ya pul-kredit
siyasatinin sliratlondirilmasi todiyyo balansina tosir gostorir. Morkozi bank artiq
vasaitlorlo banklarin kreditlosmosini apardigit zaman buna cavab olaraq bu
banklar da goalirlarini ¢oxaltmaq mogsadile borclanma amaliyyatlarinit artirirlar.
Borclarin genislonmasi avtomatik olaraq faiz doracesinin azaalmasina sabab
olur. Kreditlosmo hacminin artmasi pul maqgnatlarinin  xaricdo kapital
goyulusunu stimullagdirir ki, bu prgseslor da qisamiiddostli dovrdo todiyyo
balansina oks tosir gostarir. Liberal kredit-emissiya siyasati idxalin artmasi, 6lka
daxilinde faiz doracasinin asagi olmasi noticosindo xarico kapital axininin

artmas1 ilo bagl olaraq todiyys balansina manfi tosir bildirir. Pul siyasatinds
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mohdudlasdirici siyasat 1so oks effekt verir.

Cadval 2.1.
Gostaricilor Liberal siyasot Mohdudlasdiric siyasot
Milli golir Coxalir Azalir
Faizdoracasi Azalir Yiiksolir
Qiymaotlor Yiiksolir Azalir
Todiyys balansi Pislosir Yaxsilagir

Emissiya siyasotino goldikdo iso, burada bir ¢ox vergi vo emissiya
tadbirlori aparilir. Masalon, verginin artmasi milli galirin azalmasina va tadiyyo
balansinda kosirin enmasing, pul emissiyasinin artimi iso oks effeklo miisahido

edilir.

2.2. Azarbaycamin tadiya balansimin strukturu va asas istigamatlori

Tadiyya balansi miihasibat yazilislarindaki kimi ikili yazilis formasinda
qurulur. ©moliyyatin har biri eyni doyor formasinda iki oks isars ilo geyd olunur.
Onlardan biri kredit, o birisi iso debet torofindo qeyd olunur. Hal-hazirda
Azorbaycanda todiyyos balanst MB torofindon riibluk vo illik olaraq islonib
hazirlanir. Morkozi Bank torofindon tortib olunan todiyys balansi dord osas
bolmadan ibaratdir:

1. ticarat balansi (omtaslorin, nematlorin idxal va ixract);

2. xidmatlor balansi va geyri-kommersiya ddomalori;

3. kapital vo kreditin dovriyys balansi;

4. balanslasdirici maddalor.

Diistinlirom ki, oOlkomizdo MB vasitasilo hazirlanan, ictimaiyyatlo
paylasilan todiyys balanst hesabati cox qisa hesabat formasinda hazirlanir.
Beynolxalq Valyuta Fondunun hazirladigi hesabatlardan da bollidir ki,digor

Olkalor do moalumatlar dolgun molumatli, shatali, hor bir hesab ndvuns uygun
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ayr1 ayriligda codvallor vo hesabatlar tortib olunur vo onun osasinda homin
Olkonin iqtisadiyyat1 barodo genis 6l¢iilii, ohatoli molumat oldo etmok miimkiin
olur. MB-nin Statistika Idarasinin hazirladig1 vo bunun asasinda BVF-ya togdim
olunan tadiyyo balansinda iso ¢ox az, dolgun olmayan molumatlar tapmaq
miimkiin olur. Bunun naticosindo hor hansi subyekt, xarici investor, iqtisad¢i
ekspert, basqalar1 Azorbaycan Respublikasi iqtisadiyyati barasindo todiyya
balansi1 vasitasi ilo genis molumat oldo edo bilmirlor.

BVF valyuta kredit miinasibatlori ilo bagli masalolordo problemlorls {iz-
izo ¢ixan vo todiyys balansinda ndgsanlar olan, bu pozulmalarin qisa zaman
miiddotindo  6hdasindon golo bilmoyan oOlkolorin daim iiz-lizo goldiyr bu
voziyyatdon ¢ixmalar liglin 6lkolors dostok duran beynolxalq qurumdur. BVF
torofindon tortib edilon “Tadiyye balansi vo beynslxalq investisiyalarin
vaziyyati” hesabati diinya iqtisadiyyati vo yerli iqtisadiyyatlar daxilids bas veron
moveud voziyyati vo miinasibatlorin standart hesabat formasinda gostorilmasing
xidmat edon sonad vo forma hesab edilo bilor.Homin hesabat milli
igtisadiyyatlara dair otrafli molumatlandirmaqgla yanasi, milli iqtisadiyyatin
“glizgli”st kimi ¢ixis edir. Miasir zamanda hesabatlar milli hesablar sisteminin
2008-ci il nogri ilo harmonizo edilmis sokildo parallel sokildo  yenilonir.
Beynolxalq valyuta fondunun metodologiyasi osasinda todiyyo balansinin
tortibedilmasi vo tosniflosdirilmasi 1 sayli cadvaldo oks olunmusdur. BVF
sxemino goro todiyyo balansiin tortib edilmo metodologiyasina géra kreditvo
debet omoliyyatlarinin naticolorinin kosismasi vo yekun balans sifir oldugundan
[EOO-lorde bunun iiciin  “sohvler vo &tiirmalor” bdlmosindon otrafli istifado
edilir. Morkozi banklarin c¢oxu ilkin statistik xotalari homin yolla aradan
qaldirmaga calisirlar. Bu sabobdon do bu maddenin gostaricilori yuxari olur vo
natica olaraq tadiyya balansinin tohrif edilmasine sabab olur.Comiyyatin sosial,
igtisadi rifahmin artirilmas1 vo yaxsilasdirilmast milli iqtisadiyyatin inkisaf
yolunda olmas1 vo dayanigh iqtisadi sistemo qadir olmasi ilo birbasa baglhdir.

Igtisadi sabitliyo monfi tosir gdstoran amillors biidconin vo tadiyys balansinda
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kosir yaratmasini gostoro bilorik. Cari hesab dolay1 yolla todiyys balansinda
xarici alomo olan 6hdoliklori vo 6domalori gostormoklo birlikdo iqtisadiyyatin
imumi tarazli§inin ziyanl transferlorino yol agmaqdadir. Todiyyo balansi
molum oldugu kimi miihasibat quruluslarindaki kimi ikili yazilis osasinda
qurulur. Hor amoaliyyat bir doyar ifadesinds iki oks isars ilo ifado olunur. Qeyd
edilon omoliyyatlar biri kredit, digori iso debet hissosindo gostorilir. Morkozi
Bank torofindon qurulan todiyye balansi dord asas hissadon ibaratdir:ticarat
balans1 (omtoslorin idxal vo ixraci);xidmotlor balansi va geyri-kommersiya
odomolori;kapital vo kreditin horokoti balansi;balanslasdirici maddolor. Buna
uygun olaraq BVF-nin miiddosalarina goro bu maddonin mablagi idxal vo ya
ixracin 5 %-don c¢ox olmadigda todiyys balansinin tortibi qonastboxs hesab
olunur.“Sahvlar vo buraxilmalar” maddasinin mévcud olmasi tadiyys balansinin

tortib olunmas1 zamani yol verilon ciddi sahvlar va bosluglardan xabar verir.

Cadval 2.2.

Tadiyya balansinin qurulusu

Cari omoliyyatlar Mohsul

Xidmeotloar, o ciimlodon

Investisiyadan alds edilon golir

Transfer

Ozol kdciirmolor

Rasmi
birtorafli

koclirmalor
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Comi

Cari omoliyyatlar

hesabinin balansi

Kapital axini

balansi

Uzunmiiddatli kapital

Birbasa investisiyalar

Portfel investisiyasi

Qisamiiddatli kapital

Comi

Kapitalin harakati

balansi

Q1z1l valyuta
ehtiyatlarinin

dovriyyosi

Quz1l valyuta rezervlori

Quzal

Xarici valyuta

chtiyatlar

Xiisusi iqtibas

hiiquglar1(CDR)

Ekyu(avropa sorti
valyuta vahidi)

Xarici banklarda
olan olkalorin

passivlori

Comi

Qiz1l valyuta
rezervlotinindovriyya

balansi

balans comi
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Morkazi bankin makroiqgtisadi vaziyyatini nozarstdo saxlamaq iiglin
bazarda beynalxalq ehtiyatlarin alinib-satilmasi rosmi valyuta miidaxilasi Vo ya
valyuta inyervensiyast adlanir. Hazirki morhalods diinya tocriibasinda rasmi
valyuta ehtiyatlarina monetar qizil, nagd xarici valyuta, xarici hokumatlorin
qiymatli kagizlar1 vo depozitlori; SDR (Xiisusi borc hiiququ) vo BVF-da 6lkanin
rezerv kvotasi aid olunur.

Hal-hazirda Azorbaycan Respublikasinda foaliyystdo olan 30 bankdan
avtomatik sokildo daxil olan vo emal edilorok hazirlanan hesabatlar 6lkoanin
todiyys balansinin formalagsmasinda miihiim informasiya moanbayi Kimi istifads
edilir. Digar monbalordon daxil olan malumatlar, o cimlodon Dovlat Statistika
vao Dovlet Gomriik komitalarindon, Maliyya Nazirliyindon vo basqa aidiyyati
tizra nazirlik vo togkilatlardan oldo edilon molumatlar Morkozi Bankin aidiyyati
departamenti tarafindan islonilorak uygun hesablamalar naticasinda idxal-ixrac
amoaliyyatlari, igsglizar vo soxsi Soforlor, FOB(free and board) giymatino uygun
olmasi vo todiyyo balansinin digor gostoricilori ilo bagli giymatlondirmalor
aparilir va tadiyys balansda oks olunur.

1996-c1 ildon baglayan stabil iqtisadi inkisaf, 2003-cii ildon etibaran iso
Olkado yiiksok templi iqtisadi artimin miisahido rdilmasi, yerli mallara xarici
tolobin artmasi,beynalxalq investisiya iqliminin daha da yaxsilagsmasi saraitinds
kapital axininin artirilmasi, diinya bazarlarinda neftin giymatinin 2014-cu ilo
godor yiiksok saviyyado movcud olmasi kimi amillor todiyys balansinin
gostaricilarinin shomiyyatli doracods yaxsilasmasini sartlondirmis vo 2014-cii
ildon etibaron neftin giymotlorindo kaskin azalmalar iso todiyys balansinin
gostaticilorinin manfiys dogru yénslmasins gatirib cixarmigdir.

Olkodo yiiksok siirath iqgtisadi artim strategiyasinin, o ciimlodon onun
vacib torkib hissasi hesab olan neft-qaz strategiyasinin ugurla reallagdirilmasi
6lkonin ixrac potensialinin geni¢lonmasini sortlondirmisdir. Naticada todiyya
balansinin cari amoliyyatla rhesabinda axirinci illorde boylik hocmli profisit

meydana golmisdir.
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2013-cii il arzinds cari hesabin saldosu miisbat 12 317,835 min. $, UDM
75 167min. $ mobloginds olaraq UDM-in 16.2%-ni toskil etmisdir.Xarici ticarat
balansinin miisbat saldosu 20 620,776 mln. $ olmaqla UDM-in27.2%-ns baraboar
olmus vo cari amoliyyatlar hesabinin profisitlo naticolonmosini miiayyan edan
osas amil olmusdur. Bu da 6z novbasindo kapital vo maliyysnin harokati
hesabinda meydana golmis moanfi saldonu maliyyslosdirarak todiyys balansinin
Macmu miisbat saldosunu sartlondirmisdir.

Cadval 2-don do goriindiiyli kimi, tadiyys balansinda xidmatlor balansinda
yaranmig olan 4,189 min. manat forq todiyys balansinin debet hissasinin
hocminin artmasina,naticodo iSo todiyyo balansina monfi yoniimdo tosir
gostorir. Todiyya balansinin sahalora ayrilmagla tohlili iso miiayyan edir Ki,
awvalki illordo mévcud oldugu kimi, 2013-cu ildo Xarici igtisadi amaliyyatlar
neft-qaz sektoru lizro 22144,697 min. $ olmagla miisbot saldoya, neftdon konar

sektoru-digor sektorlar uzro isa9 826,861 min. $ olmagla monfi saldoya malik

olmusdur.
Codval 2.3
2013-cii ilin Azarbaycan respublikasimin Tadiya balansi
min ABS dollar
Gostaricilor Kredit Debet Forq
(daxilolmalar | (6danislor)
)
A. Cariomoliyyatlar hesabi 38584309 26266473 | 12317836
Xarici ticarat balansi 31776363 11155586 | 20620777
Mallarin ixrac1 31776351 31776351
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Mallarin idxal1 11155564 | -11155564
Xidmotlor balansi 4130924 8319932 -4189008
Nogliyyat xidmatlori 815748 982556 -166808
Turizm xidmatlori 2365043 2876612 -511569
Rabito xidmatlori 113850 144062 -30212
Tikinti nxidmatlori 157874 1662748 -1504874
Maliyyo xidmatlori 10000 14842 -4842
Dovlat xidmatlori 24536 144253 -119727
Digor isgiizar xidmatlor 643863 2494818 -1850955
[lkin golirlor 1029308 5149875 -4120567
Tokrar golirlor 1647715 1641062 6653
B. Kapital hesabi 372 13282 -12910
Qeyri-maliyyo aktivlorinin alqi / satqgisi 363 13293 -12930

Tomiz Xalis maliyyo

maliyyo ohdoliklori

aktivlori

("+"art1b, ("+"art1b,

"-"azalib)  "-" azalib)
Maliyyo hesabi 6488833
Birbasa investisiyalar 1139185
Neft bonusu 2358
Portfel investisiyalar 718408
Digor investisiyalar 8348875
Aktivlor 9958638
Ohdoliklor vo hiiquglar 1609662
C. Ehtiyatda olan aktivlor 3841021
Gostaricilor KREDIT |DEBET FORQ
D. Balanslasdirici maddalor 1975093 -1975093
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2013-cii il tzro olkonin beynolxalq iqtisadi omoaliyyatlarin cari
omaliyyatlar iizra biitiin sahalorindo mocmu daxilolmalar vo 6donislor arasinda
olan balansda cari amoliyyatlar hesabinda 12 317,825 mln. $ hacmindoa profisit
yaranmigdir.Cari omoliyyatlar hesabinda profisitin yaranmasi asason neft-gaz
sektoru tizro xammalin(86%),yani neft vo neft mohsullsrinin ixracinin artimi ilo
izah edilo bilor. Naticads xarici ticarat balansi saldosunun da miisbat 20 620,765

min. $-a gador yiiksolmosi bas vermisdir.

Tadiyys balansimin qeydiyyat xiisusiyyatlori

Tadiyys balansinin qeydiyyat xiisusiyyatlori dedikds 6lka daxilinds olan
istehlakgilar, firmala va dovlat torafindan diger xarici 6lkadoki vatondas, firma
va dovlatlor arasinda yaranan iqtisadi vo maliyys amoliyyatlari nazarda tutulur.

Tadiyya balansinin iqtisadi vaziyyatini oks etdira bilocok bilacok cadval,
“igtisadi gilizgli” olmaqgla vo belo bir doqig cadvalin tortib edilmasi va
tosniflogdirilmasi, mogsods Vo vaxta bagli olaraq o6lkadon-6lkays, timumi
standartlarin sabit galmasina garsiliq olaraq az forqlilik miisahido edilir.

Todiyys balansindaki igtisadi amoliyyatlar miihasibatliq geydlorino gors
ikili geydiyyat sistemini iizro geyd edilmolidir. Yoni todiyys balansina
miihasibath@in osas qaydalarina goro ikili geydiyyat sistemino oasason geyd
aparilacaq, aktiv va passivin cami bir-birino boarabar tutulacaqdir.

Devalvasiya, onun tadiyya  balansmna  tasiri Vo bu
timsaldaAzarbaycanin tadiyys balansi. Bildiyimiz kimi bozi hallarda 6lkalor
valyutalarinin dayoarlorindo azalmalar yaradaraq, 6z mal vo Xidmatlorinin
doyarini xarici bazarlara gors ilk baxisda ucuzlasdiraraq, daha ¢ox mohsul va
xidmat ixrac etmoayas ¢alisirlar.

Devalvasiya xiisusilo sabit valyuta sistemi ii¢lin daha mogbuldur. Bu
sistemdo yerli valyutanin xarici valyutalar a gora doyari hokumat torafindan

miioyyon edilir vo devalvasiya dovlatin gorartyla, gozlonilmodon edilir. Uzon
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valyuta sisteminds iso valyuta bazar lizorindo hokumoat miidaxilasi ya yoxdur,
ya da on asagi soviyyoyodo olur, valyuta kurslari tolob-toklifo osasinda sorbost
suratdo artib azalir. Sabit,fikso edilmis valyuta sistemi ii¢iin istifado edilon
devalvasiya terminino {izon valyuta sistemindo bazar infrastrukturu
elementlorinin foaliyyati, valyuta mozonnasindaki yiiksolmaylo milli valyutanin
doyardon diismasi deyilir.

Bununla bals har iki sistemds do valyuta kurslarindaki doyismalorin tosiri
eynidir.Burada diqgot edilmosi lazim olan miihiim mosalo devalvasiyanin sabit
valyut asisteminds vo hokumoat gorarmin vasitasi ilo valyutanin dayarinda bir
azalmani meydana ¢ixmasidir.

Miiayyon vaxtlarda 6lko daxilindsa qiymot artimlar1 yasana bilor. Bels ki,
inflyasiya yarana bilor. Homin voziyyatds 6lko daxilinds istehsal edilib 6lkaya
qazandirilan, 6lko Xaricina ixrac edilon mallarin qiymatlorindo miisahido edilon
giymot artimlarinin noticasindo bu mallar xarici bazarlara goro daha bahali
vaziyyata diisacakdir. .

Valyuta kursu sabit saxlanildigi halda, ixrac mallar1 bahalasacaq vo
ixracat azalacaq, idxal mallar1 iso ucuzlasacaq vo idxalat genig¢lonacokdir. Bu
voziyyatdo todiyys balansinda kosir moveud idiss, bu koasir daha da
coxalacaqdir.Naticados devalvasiya vasitasi ilo buna mane olmaga calisacaqlar.

Beloliklo, devalvasiyanin iki vacib xiisusiyyati vardir. Birincisi, todiyya
balansinda tarazliga nail olmagq, ikincisi isa ¢iymoat mexanizmine on miidaxilaya
sabab olan bir tanzimlonma siyasatidir.

Devalvasiya siyasatindon har bir 6lks iqtisadiyyatinin fayda oldo etmasi
planlanlagdirilir.Bu valyuta siyasatinin  asas mogsadi  milli  mohsullarin
giymatlorinin daha ¢ox galxmasinin garsisini almaqg vo 6lkonin xarici ragabsto
davamliligin1 artirmaq, ixrac potensialinin giiclondirilmasi,idxalatin azalmasi,
cari omaliyyatlar hesabinda miisbat myelin tomin edilmasidir .

Bu sobablorlo bagli edilon devalvasiyadan natico oldo edilmasi iigiin an

vacib mosalalordan biri do devalvasiyadan sonra yaranacag giymat artimlarinin
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qarsisinin alinmasidir. Devalvasiyadan sonra qiymatlordoki artim davam edorso,
inflyasiyanin qarsisini almagq ¢otinlik térado bilor.

Demoli devalvasiya valyuta kursu ilo daxili giymotlor arasinda sabit kurs
naticasindo pozulan tarazhigi diizoltmok iic¢lin edildiyine goro tarazligin
davamliliginin qorunmasi moagsadilodevalvasiya sonrasi bas vera bilocok giymat
artimlarina yol verila bilmaz.

Devalvasiyanin ~ real — mahiyyatino  2015-ci  ildo  Azorbaycan
Respublikasinda yaranmis olan proses miistovisinds baxaq. Olkads vo diinyada
2014-cii illarin sonu va 2015-ci illarin avvallarinds bas veran iqtisadi va siyasi
hadisalar,neftin giymaotinin asagi enmasi devalvasiyan1 zaruriyyota ¢evirmisdi.

Azorbaycan son 20 ildo neft sektorundan oldo edilon “isti” pullarin
hesabina fasilasiz iqtisadi artima nail olurdu. Dovlat xarclori vo golirlori artir,
inflyasiya normal bir rogomli soviyyada saxlanilir, manat-dollar kursu isa sabit
qalirdu.

Diinya bazarinda neftin qiymotinin agagi diismasi naticosindo Azarbaycan
Respublikasinin dovlat biidcasinae boyiik ziyan doymayas basladi,bela ki,galirlor
azalmaga dogru gedirdi. Nozara alsaq ki, 6ncodon hokumat neftdon oldos etdiyi
hor bir dollar1 0,78 manata doyisirdi. Neftin har bir barelinin100$ vo daha ¢ox
oldugu vaxt hokumot 1 barel neft satib avozinds 0,78 manat oldo edirdi. Bir
miiddot kecdikdon sonra neft ucuzlasmaga basladi. Misal olaraq neftin
giymatinin 55$ oldugu illara nazar yetirok. Belo olan togqdirds, hokumat 1 barel
neftdon 55%, demali 42 manat 90 qopik alir. Bu zaman 1 barel neftdon galon
golir orta hesabla 35 manat azalir.

Neft golirlorinin azalmasi Dovlot Neft Fondunun galirlorine vo birbasa
olaraq dovlat biidcasina ciddi zarbadir vo naticods biidca kasirinin hacminin
coxalmasina miinbit zomin yaranirdi.Forz edok ki, neftin 1 bareli 55 dollar
civarinda harokot edir vo AzorbaycanRespublikasi Dovlst Neft fonduna
toxminan 45% daxil olmalar azalir. Tobii ki,Azorbaycan Respublikast Markozi

Bankinin vo Dovlot Neft Fondunun valyuta ehtiyatlarindan somorali va strateji
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layihalorin reallasdirilmasi tigiin istifado edilmolidir,ordan biidcaya transferlor
azaldilmalidir. Devalvasiya siyasatinin on asas soboblorindan biri do osas odur
ki, hokumot biidco golirlorini manatla artirmaqgdan devalvasiya qorar1 verdi.
Neftin 1 bareli 55 dollar olan vaxti cari mazonna ilo hor bir barel neftdon42.9
manat oldo edirdiksa, hal hazirda 57,75 manat aldo edirik. Yani devalvasiya
neftin giymotinin asagi diismosini kompensasiya etmis olur. Maraqli goriino
bilar ki, manatla galir vacib ola bilormi? Tabii ki, dovlat 6z 6lka daxilindaki
Xarclorini manatla 6doayir. Bununla olagodar olarag manatin mozannasinin
avvalki dovrlo miiqayisado asagi olmasi eyni miqdarda neft satisindan daha ¢ox
manat aldo etmok imkani yaratmis oldu.Sonda deys bilarik ki, devalvasiya ilo
milli valyutanin mazannasi xarici valyutalarin dayarina nisboton azalmagda va
xarici mohsullarin giymotlorindo meydana ¢ixan artimlar naticesinds bunla
tolobat azacaq ve beloliklo idxalatda bir azalma yaranacaq ve tadiyys balansinin
miisbot saldosunun artmasina sobab olacaqdir.Devalvasiya naticasinds 6lko
xaricinds istehsal edilon mallarin qiymotlorinds bir artim yasanmaqla, 6lko
valyutasinin dayarinin diismasi naticasindo  6lka daxilinds istehsal olunan
mallarin giymeotlori ilk baxisda asagi diisocokdir. Xarici 6lko votondaslar1 daha
devalvasiya edon 6lkadon devalvasiya etmodon avvalki vaziyyatdo mohsullarla
ticarat edo bilocaklor. Bu iso devalvasiya siyasati aparan 6lkonin ixracatini artirir
Va tadiyya balansinin profisitinin arttmina sabab olur.

Devalvasiyanin tadiyys balansina tasiri ilo bagli bela naticayas golo bilarik
ki, idxalatda yaranab azalma vo ixracatda meydana goalon artim ilo xarici ticarot
balansinda askar edilon miisbat meyil naticasinds todiyys balansinda da miisbata
dogru dayisikliklor miisahids olunacaqdir.

Cari omaliyyatlar hesabi. 2017-ci1 ilin I riibiindo todiys balansinin cari
omoliyyatlar balansinin kasri profisitlo avozlonmisdir: avvalki ilin eyni dovrii ilo
miigayiso edildikdodo 62% artmis neft qiymatlori (neftin orta riiblilk qiymoti
32.8-don 53 dollar/barrels yiiksolmisdir) cari omoliyyatlar hesabinin -432.1 min.
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ABS dollar1 hacminds kasrinin +380.1 mIn.ABS dollar1 profisitlo ovoz olunmasi

ilo basa ¢atmisdir.

Diagram 1.

Cari amoliyyatlar balansi vo neft qiymoti
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GOy rongds olanlar- cari amoliyyatlar balansi (mIn.ABS dollar1)
Qirmiz1 roangds oks olunanlar- orta riibliik neft qiymoti (ABS dollari/barrel)-
bildirir

Dovr arzinds neft-qaz sektoru lizro timumilikdo cari hesab profisiti 3
dofoyo yaxin artaraq +1516.3 min. ABS dollarn togkil etmisdir.Neft-qaz
sektorunun xarici ticarat Uzro profisiti 1476.4 mln. ABS dollar1 artaraq
+3028.8 miIn. ABS dollarinagatmisdir. Sektor iizro xidmatlor vo ilkin golirlor
balansinda iso, miivafiq olaraq, -916.4 miln. ABS dollar1 vo -584 mIn.ABS
dollar1 hacminds kasir olmusdur ki, bu geyd olunan iki istigamat {lizra avvalki
ilin homin dévriindos miisahido edilmis olan kosirdon -482.5 min. ABS dollar
artiqdir.

Qeyri-neft sahasi iizro cari hesab kosrindo nisbi artim goriinmiisdiir
:dovr arzinda bolma {izra kasir 181.3 min. ABS dollar artaraq -1135.1 min.
ABS dollar togkil etmisdir. Dovr orzindoe tokrar golirlor balansinin profisiti 159
3.2 min. ABS dollaridan+114.6 mIn. ABS dollara qodor artmisdir (asason

basqa olkalordon Azorbaycana galon transfertlor,yoni  kégiirmalar-pul
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baratlart hesabina yaranir). Homg¢inin dévr orzindo turizm vo noaqliyyat

bolmolori iizra profisit miisahido olunmusdur.

Cadval 2.4
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Cari omoliyyatlar balansimin dinamikasi

mln.USD
ovvalki ilin eyni
.. . dovrii ilo
2016 T Riib 2017 I Riib miiqayisado
doyismo
Cari Ompliyyatlar Hesabi iizro Balansi -432.2 380.2 812.4
Neft-qaz sektoru 522.5 1516.3 993.8
Qeyri-neft sektoru -954.6 -1136.1 [I -1814
Xarici Ticarat Balansi 621.7 1889.9 1268.2
Neft-qaz sektoru 15523 3028.8 1476.4
Qeyri-neft sektoru -930.6 -1138.9 [I -208.3
Xidmoatlar Balansi -699.4 -1037.1 |:I -337.6
Neft-qaz sektoru -645.5 -917.5 [I -272.0
Qeyri-neft sektoru -53.9 -119.5) i -65.6
Naqliyyat 64.9 169 | _47.9
Turizm 110.6 519 || -58.7
Rabito 0.4 112 | -11.6
Tikinti -7233 7392 | -15.9
Maliyys xidmotlori 0.5 406l 4.1
Hokumot xidmatlori 22.8 189 4.0
Digor xidmotlor -128.6 -331.9 |] -203.3
Ilkin galirlor Balans -357.7 -587.3 [I -229.6
Neft-qaz sektoru -384.3 -595.0 [I -210.6
Qeyri-neft sektoru 26.6 77 | -18.9
Tokrar galirlar Balansi 3.3 114.7 111.4

Monba: Azorbaycan Respublikasi Morkozi Bankinin illik molumatlarina

gora tortib edilmisdir
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Maliyyo horokati hesabi. 2017-ci ilin I riibiindo 6lkodon maliyys axinlar
asasli doracade azalmis, maliyys harokoti hesabinda avvalki 2016-c1 ilin eyni
dovriindo miisahido edilon - 1928.8 min. ABS dollar1 hacminds méveud olan
kosir +307 miIn. ABS dollar1 profisitlo ovoz edilmisdir.Maliyyo horokoti
hesabinin movcud goriintiilori osason geyri-neft sektoru iizro maliyyo horokoti
hesabina yaranmigdir. Homin dévrdo geyri-neft sektoru lizra kosir -2601.4 min.
ABS dollari-dan -151.5 mIn. ABS dollarina godor azalmisdir. Neft sektorunda
159 +459.5 min. ABS dollar1 profisit formalagmigdir.

Qeyri-neft sektoruna birbasa xarici investisiyalar artmsdir. Riib
orzindos sektora +307.4 mln. ABS dollar1 birbasa xarici investisiya qoyulmus vo
+78.2 min. ABS dollar1 birbasa investisiya Azorbaycandan basqa dovlotlors
1stigamotlonmisdir. Noticodo sektorun birbasa investisiyalar balansinda +228.3
mln. ABS dollart profisit yaranmisdir ki, bu da avvalki ilin eyni zamani ilo
miigayisado +206.1 min. ABS dollar ¢coxdur.

Neft-qaz sektoruna yatirilan portfel investisiyalar hesabina maliyya
harokati hesabinin eyni adli bolmasinda +955.3 miIn. ABS dollar profisit
yaranmigdir.Bu ovvalki ilin eyni dovrii ilo miiqayise aparsaq +352.8 min. ABS
dollar1 (58.5%) ¢oxdur. Dovr arzinda geyri-neft sektoruna portfel investisiyalar
daxil olmamis, bolmonin xarici aktivlorinds iso -28.9 mln. ABS dollar1 azalma
yaranmisdir.

Basqa investisiyalariizra kasir azalma miisahids edilmisdir. Bu bolma
lizro kosir - 1084.5 min. ABS dollar togkil etmisdir ki, bu avvalki ilin uygun
dovrii ilo miigayisads 1539.6 min. ABS dollar1 asagidir. Dovr orzinds bu kanal
ilo 6lkoadon +1842.6 min. ABS dollar1 vasait xaric olunmus, +758.3 min. ABS

dollar1 moadaxil bas vermisdir.
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Cadval 2.5
Maliyys harakati balansinin dinamikasi
min. ABS dollar1
owvalki ilin
2016 | 2017 I | eyni dovrii ilo
Riibii Riibii miigayisods artib
azalma meyli
Maliyya harakati
-1937.8 306.0 2235
Balansi 8
Neft-gaz sahosi 663.5 4485 H 212.0
Qeyri-neft sahasi -2701.4 -161.5 2448.8
Birbasa investisiyalar
94.3 418.2 313.4
iizra balans '
Neft-gaz sahosi 71.3 187.8 109.3
Qeyri-neft sahasi 24.2 218.4 206.3
Portfel investisiyalara
_ 601.6 964.3 3537
dair balans '
Digar investisiyalara
_ -2524.2 -1074.3
dairbalans 547.6
Neft-qaz bolmasi 28.8 -664.7 -704.5
Qeyri-neft sektoru -2563.7 -418.6 2254 5

Neft qiymotinin yiliksalmosi vo 6lkadon maliyys vasaitlorinin asagi

diismosi 6lkonin ehtiyat aktivlorinin artmasina sorait yaratmisdir.2017-ci ilin |



riibiindo 6lkonin ehtiyat aktivlorindo 463.6 min. ABS dollar1 artim olmusdur.
Miigayise iiclin deys bilorik ki, 2016-c1 ilin I riiblinde 6lkoadon maliyys
aximlarinin noticosi olaraq ehtiyat aktivlori 1270.8 min. ABS dollar asagi
diismiisdiir.
Diagram 2.1
Ehtiyat aktivlorin artib azalmasi (min. ABS dollan)

5000 -

3000 - 2772

1568 026
1
1000 - I 641 | 473

UL

-1082 -1161
-1618

-3000 - -2185]
2741

-5000 - -4471

-7000 -
2014 R2 R3 R4 2015 R2 R3 R4 2016 R2 R3 R4 2017
R1 R1 R1 R1

Mbonba: Azarbaycan Respublikas1 Markazi Bankinin malumatlari

Jsasinda tortib edilmisdir.

Biitovliikdo ,ehtiyat aktivlorinin imumi hocmindo 2014-cii ilin sonuncu
riiblindon etibaron yaranan neqtiv meyil, 2013-cii ilin IIriibiindon baslayaraq
miisbat trendls avoz edilmis, xiisusila 2016-c1 ilin sonuncu va cari ilin baslangic
riiblorindo ehtiyatlarin artimi daha da nozorogarpan olmusdur (son iki riibdo

comi 1.1 mlrd. ABS dollaridan artiq toskil etmisdir.

. 18 | 61 | g | |
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FOSIL 111. AZORBAYCANIN TODIYYO BALANSININ
TONZIMLONMOSI PROBLEMLORI VO TOKMILLOSDIRILMOSI
YOLLARI

3.1. Tadiyya balansimin beynalxalgq maliyya sistemi ilo miinasibatlori

Todiyys balanst qurulus etibar1 ilo, Olkonin basqa oOlkalorlo olan
miinasibatlori, bu 6lkanin igtisadiyyati hagqinda genis informasiya vermokdadir.
Deyilon sobobdon todiyys balansi 6lkoysa Sarmays yatirimi etmok istoyan
sahibkarlarin balka ilk ndvbado baxacaglari, izloyacoklori bir vasitadir . Todiyya
balansinda yaranan bir disbalans vaziyyatinda, masalon, bir kasirin oldugu
anda, 6lka valyutasinin dayarindo miioyyan azalma yaranacag, bunun naticasi
olaraq da, 6lko daxilinds faiz doracolorindo artim miisahids edilocok.

Demali, 6lko valyutasindaki doyar azalmasi noticasindo faiz doaracalori,
basqa xarici Olkalordoki faiz dorocolorindon daha yiiksok siiratlo artar, bu da
beynolxalq investisiyanin Olkalor arasindaki  faiz doracalorindoki kigik bir
doyisiklik ila bir 6lkadan basqga 6lkoays keca bilor. Bunun naticasinda daxildoaki
xarici investisiya hacminds bir artim vo ya azalma yaranacag.

Ciinki, Olko valyutasinin doayoarindoki azalma vo Olkadoki faiz
doracalorinin  artmasi naticosindo  xarici  6lko  Vvotondaglarmin aliciliq
gabiliyyatinds va investisiya qoyulusunda bir artim meydana golocokdir.

Bunlar 6lka daxilinds olan maliyys bazarinda istifade olunan vasitalori
daha asanlqla oldo edo bilocoklor. Olkoyo gotirmis olduglar1 investisiyalarin
avazindo maliyys bazarlarinda ovvalkindon daha ¢ox hacmds golir oldo
edacoklar va alds etdiklori bu galirlori 6z 6lkalaring transfer edacaklor.

Tadiyys balansinda homigo kasir olan 6lkalor todiyys balansinin tarazlig
lizorindoki yiikii azaltmaq prizmasindan xarici investisiyadan miisbat monada

doyarlono bilorlor. Bu iki istigamotdo reallasa bilor. Birincisi xarici
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investisiyanin 6lkoys daxil olmasi ilo birlikds 6lkonin valyuta ehtiyatlar1 artir
ki, bunun naticosi dorhal meydana cixir. ikincisi iso uzunmiiddotli ddvrdo
idxalat1 sabit saxlayaraq vo ixracat galirlorini artiraraq todiyys balansi tarazligin
tomin etmok miimkiindiir. Lakin xarici investisiya yatiran toskilatlarin todiyya
balans1 tarazligr iizorindo monfi tosirlorin ola bilocoyini daim gdérmok
miimkiindiir. Xarici investor daxili bazara yonalib ixracat etmoayacoksa, xammal
Va basqa mohsul vo xidmaotlorin idxalatini artirmaqgla oldo etmis oldugu yiiksok
golirlori yenidon investisiyaya yonoltmayib transfer etmok niyystindo olarsa
homin vaziyyat tadiyys balansi tizarinds tesiri artiracaqdir.

Bildiyimiz kimi xarici investisiyali qurumlar bir c¢ox insanin
mosgullugunu tomin edir. Bilindiyi kimi todiyys balansinda yer alan turizm,
todiyyo balansinin cari amaliyyatlar hesabiin daxilindo olan diger mal va
xidmotlor qrupunda yer almaqdadir. Turizmdan golir oldo etmok {igiin ilk basda
xarctutumlu proyektlora girilmakds, infrastruktur investisiyalari edilmokds vo
turizm sektorunda isloyanlorin ¢ox yiiksok migdarda marketing xorclori
edilmokdadir.

Valyuta golirlorinin asas manbayi olan artiric1 turizm sektoru Azarbaycan
Respublikasi {igiin lazimli vo miithiim masalalordon biri olmaqdadir. Turizmdon
alinan goalirlor, ¢okilon xarclordon ¢ox oldugu sababindan, tadiyys balansinin
miisbot saldo verdiyi zamanlarda, miisbot tosiri yaranacaqdir.

Azarbaycan Respublikasi prezidenti conab ilham Oliyev 13.07.2015-ci il
tarixli Nazirlor Kabinetinin  2015-ci ilin birinci yarisinin sosial-igtisadi
inkisafinin yekunlarina vo qarsida duran vozifaloro hosr olunmus yigincaqda
bildirmigdir ki, 6lkenin milli avia dasiyicist olan vo bazarda he¢ bir raqibi
olmayan “Azorbaycan Hava Yollari”’nda biletlorin baha olmasi, hamginin 6lkado
foaliyyat gostaran istirahat markazlarinds qiymatlarin xidmat saviyyasine uygun
olmamasi vo homginin bu sahado do giymatlorin yiiksok olmasi turizmin

inkisafina monfi tosirini gostordiyini vo bu masalonin tez bir vaxtda nizama

50



salmmali oldugunu vurgulamisdir. Bilet qiymatlori ilo birgs, ham do 6lkads
turizmi inkisaf etdirmok iiclin muvafiq sirkotlorin viza probleminin halli yaxin
miiddatds hollini tapmasi1 gozlanilir. Naticado Azarbaycan Respublikasinda da
turizm beynolxalq standartlar soviyyasinds inkisaf edocokdir. Goriindiiyii kimi
bu sahads nozoards tutulan addimlar atildigdan sonra, avia biletlarin va otellords
giymat soviyyosinin asagi salinmasi, viza moasSalolorinin holli, azad rogabot
soraitinds giymato uygun xidmeotlorin totbiq edilmasi genis turizm ehtiyatlarina
malik olan Azorbaycan Respublikasinin turizm sektorunda yaranacaq olan
yiiksalis, todiyys balansinin aktiv hissasinin artimina vo miisbot saldonun
yaranmasina sobob olacaqdir. Hor hansi 6lko daxilinds inflyasiya oldugu bir
voziyyatdo mal vo xidmeotlorin giymatlorinds artim miisahido olunur. Olka
daxilindaki mal vo xidmatlorin qiymatlori 6lko xaricindoki mal vo xidmatlora
nisbaton daha bahali bir vaziyyata diisiir. Bu sabablo 6lka daxilinds olan fiziki
Vo hiiquqi soxslor 6lka daxilindon mohsul vo xidmat aldo etmok ovozine dlka
daxilino nisbaton daha ucuz olan xarici 6lkalordan tolobatlarina uygun alis verisi
hoyata kegirirlor. Bu da natico etibarilo movcud kasirin daha da artmasina sobab
olur. Miiasir dovrde milli iqtisadiyyatlarin ayr1 ola bilmaz vo gapali sokilda
inkisaf edo bilmoz. Inkisaf edon elm-texnologiya ,kommunikasiya sayessindo
bilik axin1 get-gedo siiratlonir, beynalxalg mal, xidmat va investisiya axinlarinin
sixlig1 hor giin daha da artir, qlobal rogabat giicii yiiksok 6lkalarlo, neft vo neft
mohsullar1  kimi strateji ohomiyyato malik resurslart olan Olkalor bu
omoliyyatlardan miisbot baximdan faydalanir vo xarici ticarot balansi
tarazliginda miihiim bir problemls qarsilagsmir, rogabat giicii asag1 bazi 6lkalorin
miithiim xarici ticarat kasirlari verdiyi va bu kasirlorin asanligla aradan qaldira
bilmamasi do malumdur. Bir 6lkanin tadiyys balansinda olan vaziyyati o 6lkanin
igtisadi durumu haqqinda da vacib bir molumat toskil etmokdadir. Bu sabablo bir
¢ox qurum va toskilatlar oldo etdiklori igtisadi malumatlarla birlikds, alagali

Olkalarin tadiyys balanslarini tohlil edorok homin 6lko haqqinda malumat oldo
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etmays Vo bu movzuda on yaxsi natico oldo etmoys calisirlar. Bundan irali
galarak tadiyya balansi har bir 6lkads diqgotlo arasdirilmasi miitlaq hesab edilan
bir movzu olaraq qarsimiza ¢ixir. Azarbaycan Respublikasi niimunasinds deya
bilarik ki, ixrac potensiali yiiksok olan, diinya bazarinda talobati ¢ox olub 6lko
daxilinds istehsali vo yaxud da xammal kimi diinya bazarinda rogabat soraitindo
iistiinliilk gazanila bilinacok mal, is vo Xidmatlorin ixracini havaslondirmokls,
todiyys balansi baximindan miihiim element olan turizm sektorunda osaslh
doyisikliklor etmokla todiyys balansina miisbat sokildo tosir etmok miimkiindiir.
Homginin 6lko ixracat hogmini vo faiz nisbatini daha da artirdiginda vo buna
paralel olaraq idxalatdaki artim siiroti azaldildiginda, cari omoliyyatlarda
miioyyan edilon kosir azalacaqdir. Bununla birlikdo xaricdon goalon xarici
investisiyalarin hocmi artdiginda investisiya hesabinin yaxsilasdirilmas: da
6lkonin todiyys balansina miisbat istigamotdo tosir edoacokdir. Keyfiyyat va
beynolxalq standartlara daha ¢ox ohomiyat verilmali vo son illords
iqtisadiyyatimizin dinamizmi halina golon neft vo neft mohsullarinin, emal
miiossisalori basda olmagla, ixracati artiran sektorlara yonolik arasdirma vo
inkisaf calismalar1 suratlondirilmalidir va genislondirilmalidir.

Iqtisadi nozoriyyadon do molum oldugu kimi 6lko iqtisadiyyatinin
borclanmasi cari amaliyyatlarda yaranmis kasr, dovlat borcu isa biidca kasrinin
yaranmasi Vo yeni miistoqil iqtisadiyyat formalasan zaman yaranir. Azorbaycan
Respublikasi Tadiyya balans1 vo dovlat bilidcasine nazar yetirsok, cari hesabin
profisitini, biidconin iso ciizi kasrini gdrmiis olariq ki, bu da nozori cohatdon
gobul olunandir vo he¢ bir problem yarada bilmoaz,belo ki 21 milyardliq
biidconin 850 milyonlug kosirlo olmasi bizim iqtisadi modelin sosial

yoniimliililylinii gosterir va iqtisadi inkisafi tomin edir.

Sakil. 3.1.
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Azarbaycanin tadiyys balansimin cari hesabimin dinamikasi (min.

ABS dollar)
4 N
1715
T 7408
\ — Cari Hesab — CariHesab_Q/N

Lakin tohlili 6lko xiisusiyyati do nozoro almaqla mioayyan  godor
dogiglosdirsak, daha forqli mévgenin movcud oldugunu gérmiis olariq.Belaki,
6lko ixracinin asas hissasinin neft mohsullarina yonaslmasi bir faktdir vo bu
faktorun aparilan biitiin tohlillords xiisusi nozars alinmasi magsads uygun hesab
edilir. Aparilmis arasdirmada da hamin amili nazors alarag Toadiyys balansinin
yenidon tohlili aparilmisdir.Neft faktorunun cari omoliyyatlar balansinin
hesablanmas1 prosesindon ¢ixarilmasi naticasinds iso Cari hesabin defisitinin
formalasdig1 aydin goriiniir.Son illar neftin giymatinin sabit qalmamasi biidca
daxil olmalarinda vo bununla da dovlat borcunda 6ziinii biruza verdi. Belo ki,
2009-cu ilo goder olan ddvrde dovlet borcunun UDM-do nisboti azalan
tendensiyaya malik oldugu bir halda son illards bu nisbatin boyiimasi miisahido
olunur (Sakil 3.1)

Todiyyoa balansi, neft ixract vo kapital horokati hesablari (mln. ABS
dollar1)

Sakil 3.2.



\_ === Neftixract ==K apitalinvomaliyyoninharokstihesabi

Sokil 3.2-don do goriindiiyli kimi neft giymatlorinin vo neft ixracinin
azalamasina paralel sokildo cari balansin maliyyolosdirilmosi hesabinin artmasi
(kapital vo maliyyo horokati hesabinin artmasi), yoni iqtisadiyyatin olavo
borclanmasina gotirib ¢ixarir. Tadiyye balansinin neft ixracma hassas olmasi
probleminin agkar edilmosi dovlst biidcasinds do eyni istigamstli tohlilin
aparilmasint  zoruri etmisdir. Bu istiqgamotdo dovlet bilidcosinin - golir
maddolorindon neft fondunun transferlori ¢ixarilmigdir. Noticodo gobul olunan
soviyyads olan biidco kasiri iizro mévge xeyli doyismisdir (Sakil 3).Sakil 3-don
goriindiiyii kimi dovlatin normal iqtisadi soraitdo borc hesabina qarsilana
bilocok maliyys tolobi Azorbaycan iqtisadiyyati vo biidco siyasoti kontekstindo

asason Neft Fondunun transfertlori hesabina yerina yetirilir.

Sakil3.3.
Dovlat biidcasinin kasri (mIn. AZN)

\
32870
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4 -187
e
STTT -634
e BiidCa kosiri Neft fondunun goliri olmadan e Biidcs kosi -10539
L

Yuxarida aparilmis  tohlil
Azorbaycan iqtisadiyyatinda ikili kasir probleminin oldugunu miiayyan etmisdir.
Belo ki, hom todiyys balansi, hom do dovlat biidcasinin neft soklarina qarsi
hassas oldugu arasdirma naticasinds bir daha tosdiglonmisdir.

Notico olaraq, Azorbaycanin qeyri-neft iqgtisadiyyatinin nazori olaraq
borclanmaya ehtiyacinin oldugunu geyd etmok olar. Lakin ovvalki illordo
Olkonin beynolxalq reyting agentliklori (S&P, Moody’s, Fitch) torafindon
miiloyyan edilmis kredit reytinginin investisiya reytinqindon asagi olmasi
dovlotin vo iqtisadiyyatin borclanmasinda miioyyon ¢otinliklor yaratmusdir.
Mioyyan bir dovrda geyri-neft sektorunun timumi iqgtisadiyatda xiisusi ¢okisinin
yiiksalmasi vo dovlat borcunun az olmasit Azarbaycan igtisadiyyatina etimadi
artirmigdir ki, noticado Olkenin kKkredit reytingi investisiya reytingino
yiiksoldilmisdir. Axir illords, yenidon, beynoalxalq reyting agentliklori torafindon
verilon kredit reytinginin asagi salinmasina neftin qiymotinin koskin doyismasi
vo xarici borcun UDM-2 nisbati indikatorunun giymatinin artmaga baslamasi
sabablardon biri kimi qeyd edils bilar.

Aydindirki, 6lke kredit reytinginin beynolxalg reyting agentliklori
torofindon investisiya reytingina godor yiiksaldilmasi novbati dovrlords 6lka

igtisadiyyatina pul axinlarini yiiksaldo bilor. Homginin dovlotin daha uygun

55



sartlorlo borclanmasi moévcud exspansiya siyasatinin daha ugurlu sokilde va
genis siirotlo reallasmasina dostok ola bilor. Homin istigamoatdo dovlot borcu

limitlorinin névbati dovrlor tigiin liberallagdirilmasi mogsado uygun olardi.

3.2.Azarbaycanin tadiyyas balansimin tanzimlonmasi iisullart vo
tokmillasdirilmasi istigamatlari

Dovlat tonzimlonmasinin asas obyektlorindan biri tadiyys balansidir. Bu
asagidaki sabablarla baglidir:

1. Todiyys balansina qgeyri-tarazliq xasdir, yoni bir qrup 6lkslords o
oziinl yuksok kosir ila, digar dlkalords iso aktiv saldo ilo gostarir. Beynalxalq
hesablagma balansinin geyri-stabilliyi valyuta kursunun dinamikasina, kapitalin
miqrasiyasina, iqtisadiyyatin voziyyatino osasli dorocods tosir gostorir. Masalon,
milli valyuta ilo tadiyys balansinin jari amsliyyatlarindaki kasiri 6rtmaklo ABS
inflyasiyanin digor oOlkoloro yayilmasina, beynoalxalq dovriyyads dollar
artighigimin yaranmasina vo 70-ji illorin ortalarinda Bretton-Vuds sisteminin
¢Okmaosina sabab oldu.

2. XX osrin 30-ju illorindo qizil standartinin aradan galdirildigdan
sonra todiyyos balansinin qiymat vasitosi ilo tonzimlonmo mexanizmi zaif
foaliyyot gostorir. Bu baximdan todiyye balansinin tarazlasdirilmasi
mogsadyonlii dovlat tadbirlarini talob edir.

3. Istehsal vo tosorriifat olagolorinin  beynolmilollosdiyi soraitdo
dovlatin iqtisadiyyati tonzimlonma sisteminds todiyys balansinin shomiyysti
yiksalmisdir.Belo ki, iqtisadi artim siirotinin genislonmosi, inflyasiya vo
issizliyin qarsisinin alinmast ilo birlikds todiyys balansinin tarazli inkisafi
dovlatin iqtisadi siyasotinin osas mogsadlori sirasina daxildir. Todiyo balansinin
tonzimlonmo—sinin maddi asasini togkil edir: 1) dovlet miilkiyyati, hamg¢inin
rosmi qizil-valyuta rezervlori; 2) dovlet biidjosi vasitosilo boliisdiiriilon milli

golirin payimin (40-50%) artmasi; 3) beynolxalq olagolordo dovlotin kapital
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ixrajatcis1, kreditor, debitor qismindo vasitasiz istiraki; 4) dovlet nozarot
organlarimin normativ hiiquqi aktlarinin  komokliyi 1ilo xariji iqtisadi
omoliyyatlarin qaydaya salinmasi.

Todiyyo balansinin tonzimlonmasi noaticosindo belo bir problem yarana
bilior: onun tarazlagdirilmasi {igiin hans1 6lkalor meyar kimi gotiirmslidirlor? Bu
sual lizro nozoriyyogilorin miiddoalar1 vo tojriibocilorin toloblori eyni deyil.
Defisit olan 6lkalorin garsisinda duran on mithiim mosolalordon biri mohz daxili
va xariji amillorin tozyiqi altinda todiyys balansmin tarazlasdirilmasidir. Aktiv
beynolxalq hesablasma balansina malik olan 6lkolor onlar1 "6z evlorindo soliqo
yaratmaga" cagirirlar: inflyasiyani azaltmaq, deflyasiya siyasoti aparmaq, ixraji
hoavaslondirmok, omtaslorin idxalin1 azaltmaq vo ya dayandirmaq va s. II Diinya
miiharibasindon sonra bu kimi toloblori ABS todiyys balansinda xroniki kosir
movcud olan Qarbi Avropa olkalarineg elan etdi. 1960 va1980-ji illarin I yarisinda
voziyyot doyisdi: Qorbi Avropa olkelori, ilk 6nco Avropa Ittifaqr oxsar
caginslarla ABS-a soslondilor. Todiyys balanst kosiri olan olkalor adston
torofdaslarindan (aktiv balansli) gomriik vo idxal mohdudiyyatlorini azaltmagi,
kapital ixrajin1 genislondirmoyi arzulayirlar. Masolon, 70-ji illordon ABS
Almaniya vo Yaponiyam iqtisadi artimi vo Amerika mallarmin idxalini
stimullasdirmaga c¢agirdi. Todiyys balansinin dovlot tonzimlonmosi tadiyyo
balanst maddslorinin formalagmasina, yaranmis saldonun aradan qaldirilmasina
yonoldilmis dovlotin iqtisadi, valyuta, maliyys, pul-kredit todbirlorinin
mojmusudur.  Olkenin valyuta-iqtisadi vo beynalxalq hesablasmalarinin
voziyyatindon asili olaraq tadiyye balansinin tonzimlonmo metodlarinin miixtalif
formalart movjuddur: xariji iqtisadi omoliyyatlar1  mohdudlasdiran vo
stimullagdiran ~ siyasat. Todiyye balanst kosirli olan oOlkelor ixraj
stimullasdirmagq, idxali moahdudlasdirmaq, xariji kapitalin jolb edilmasi, kapital
ixrajinin mohdudlasdirilmas1 magsadilo asagidaki tadbirlardan istifads edirlor.

1.  Deflyasiya siyasati tadbirlori. Daxili tolobin azalmasina yonaldilmis
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belo siyasota biidjo xorjlorinin mohdudlagdirilmasi, omok hagqinin dondurulmasi
daxildir. Onun asas alotlorindon biri maliyys vo pul-kredit tadbirloridir: biidjo
kosirinin azaldilmasi, morkozi bankin ugot stavkalarmmin doyisilmosi, kredit
mohdudiyyatlori, pul kiitlosinin artimina nozarost vo mohdudiyystlorin toyin
edilmosi. Iqtisadi tonozziil dovriindo bdyiik issizlor ordusu vo istifado
olunmamis istehsal giijii rezervlorinin mdvjudlugu voziyyotindo deflyasiya
siyasoati istehsalin asag1 diigmosine, mosgullugun azalmasina gotirib ¢ixarir.

2. Devalvasiya sahasindo aparilan islor. Milli valyuta kursunun asagi
salinmast  ixrajin  stimullagdirilmasina ~ vo  idxalin  azaldilmasina
istigamatlondirilir. Lakin  todiyys balansinin tonzimlonmosinds devalvasiyanin
rolu onun aparilmasi sortlorindon vo iist-listo diison Uimumiqtisadi vo maliyyo
siyasatindon osasli dorocado asilidir. Ixraj potensiali ii¢iin ragabotqabiliyyatli
omtas vao xidmatlorin movjud olmasi, diinya bazarinda slverisli sorait yarandigi
halda devalvasiya omtoalorin ixrajini stimullasdirir. Idxalm
mohdudlasdirilmasina goldikde iso tokrar istehsalin beynalmilallogsmasi vo
beynalxalq ixtisaslagma va kooperasiya olagoalorinin inkisafi vaziyyetinde 6lko
omtao idxalin1 dayandira vo azalda bilmoz. Hom do heg¢ do biitiin 6lkalor ugurlu
idxalovozediji siyasot aparmurlar. Idxali bahalasdirmagla devalvasiya yerli
mohsullarin istehsal xorjlorinin artimina, qiymatlorin yiiksolmosino vo son
notijodo xariji bazarlarda rogabat iistiinliiyiiniin artmasina gotirib ¢ixarajaq. Bu
sabobdon devalvasiya Olkoyo miivaqqoeti iistlinliik verso do, bir cox hallarda
todiyyo balansi kosirinin yaranmasini aradan qaldira bilmir. Arzu edilon
somaranin alinmasi ti¢lin devalvasiya 0Ol¢iisiine gore lazimi saviyyads olmalidir.
Olmasa, o, valyuta bazarlarinda mohtokirliyi daha da giijlondirajok. Masalon,
1967-j1 ilda funt sterlingin 14,3% va 1971-j1 1lds dollarin 7,89% devalvasiyasi
homin rezerv valyutalar lizro spekulyativ tozyiqi konarlasdirmadi. Homginin son
dorgjo giijlii devalvasiya digor valyuta kurslarinin asagi diismosino zonjirvari

reaksiya soklindo tosir gostorir vo naticado 6z valyutasin1 devalvasiya edon 6lko
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rogabot Ustiinliiklori oldo edo bilmir. Bir ¢ox 6lkolor miintozom olaraq valyuta
mozonnasi ¢oxlugundan istifado edirlor, bozon iso gizli devalvasiya kimi ikili
valyuta bazar1 formasmi da totbiq edirlor. Uzon mozonno reciminin tatbiq
edilmosi todiyyo balansinin tarazlasdirilmasina komok etmodi. Devalvasiyanin
somaraliliyini tomin etmak {i¢iin bir ¢ox Olkoalor, xiisusilo inkisaf etmokdo olan,
IXraj vo idxal tlizro diversifikasiya olunmus gomriik riisum vo subsidiyalardan
istifads edirlor .

3. Digor todbirlordon biri valyuta mohdudiyystlorinin totbiqidir.
Ixrajatcilarin xariji valyuta golirlorinin biidcoys kogiiriilmasi , idxalatgilarin
xariji valyuta satisint lisenziyalasdirilmasi, solahiyystli banklarda valyuta
omoliyyatlarinin jomlonmosi kapitalin ixrajinin mohdudlasdirilmasi vo onun
axininin ~ stimullagdirilmasi, omtoolorin  idxalinin  dayandirilmasi,valyutanin
sorbost satisinin  gadagan edilmosi yolu ilo todiyyo balanst kasirinin
konarlagdirilmasina istigamatlonib.

4.  Maliyya vo pul-kredit siyasatinin tatbiqi. Todiyys balansi kasirinin
asagl salinmasi {lizro ixrajat¢ilar liglin bilidjo subsidiyalari, idxal riisumlarinin
yiiksaldilmosi, 6lkoyo kapital axin1 mogsadilo xariji qiymetli kagiz sahiblorino
Odonilon faizlor iizro vergilorin logv edilmasi, pul-kredit siyassti, xisusilo
diskont siyasati vo pul kiitlosinin hadoflonmasindan istifads olunur.

5.  Toadiyys balansina dovlat tosirinin xiisusi meyarlari. Burada asas
tonzimloma obyekti tijarat balansidir. Miasir dovrda dovlst tonzimlomasi tokjo
miibadilo sferasini deyil, hom do ixraj mohsullarmin istehsalim1 ohats edir.
Omtoslorin reallagdirilmasi marhslosinds ixrajin stimullagdirilmasi gqiymatlors
tosir yolu ilo hayata kegirilir (ixrajat¢ilara vergi, kredit giizastlorinin verilmosi,
valyuta kursunun doyisilmasi va s.). Xariji bazarlarin manimsonilmasinda vo
mohsul ixrajinda ixrajat¢ilarin uzunmiiddotli maragini yaratmaq tiglin hokumaot
onlara miioyyan ixraj proqraminin hoyata kegirilmasi avazindo mogsadli ixraj

kreditlori verir, onlar iqtisadi va siyasi risklorden sigortalayir, asas kapitalin
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amortizasiyasi lizro glizostli recim totbiq edir vo digor maliyyo-kredit giizostlori
verir. Dilinya omtoo bazarlarinda ragabotin gilijlonmasi ilo olagodar olaraq
sahodaxili ixtisaslasmanin dorinlosdirilmosi vo milli firmalarin xarijilorlo
kooperasiyasmi genislondirmok yolu ilo ixraj istehsalinin tonzimlonmaosino
xiisusi diqqgot ayrilir.

Beynolxalq ixtisaslasmani1 dorinlogsdirmok mogsadilo hokumsot kigik vo
orta sirkotlorin ixraj foaliyyatini stimullasdirir. "Yasil neft" kimi baxilan kond
tasarriifati mohsullarinin ixrajinin artirilmasi tigiin strateji shomiyyatli tadbirlor
goriiliir. Masin vo avadanliq satis1 hovaslondirilir. Hokumoat resurslart daxili
bazar ticlin mohsul istehsal edon sahalordon ixrajyoniimlu istehsala 6tiirmoklo
miiossisalor {i¢iin genis {istlinliik yaradir vo onlar xariji bazara istigamatlondirir.
Ixrajin  dovlet tonzimlonmosi xariji bazarm Oyronilmosindon,marketing
tadqgiqatlarinin  aparilmasindan baslayaraq xarijdo satigsonrasi  xidmatin
gostarilmasine qodor mohsul horokatinin biitiin morhalolorinds genis yayilir.
Ixrajin stimullasdiriimasi iisullar1 daha kompleks sokilds tatbiq olunur. Bunlara
ixrajatgilarin  dostoklonmosinin valyuta, kredit, maliyys, toskilati formalari,
homginin reklam, informasiya, kadr hazirlig1 daxildir. Kapital ixraji ovvaldon
ixrajin havaslondirilmasi ti¢iin istifads olunur.

Passiv todiyyo balansi zamani idxalin tonzimlonmosi onun azaldilmasi vo
milli istehsal mohsullarinin inkisafi yolu ilo hoyata kegirilir. Qeyri-tarif
mohdudiyyatlari, hom¢inin ixrajin koniillii sokildo mohdudlasdirilmas: haqqinda
kontragentlorlo miiqavilo praktikadan kegirilir. Tadiyye balansinin goriinmoz
omoliyyatlar tizra 6donislorin va galirlorin tonzimlonmasi maqgsadila bu tadbirlor
hoyata kecirilir:  O0lkoyo golon turistlorin  valyuta ixraji normasini
mohdudlasdirmaq;  xariji  turistlorin  jolb  edilmosi mogsadilo  turist
infrastrukturunun yaradilmasinda dovlatin birbasa vo dolayi istiraki; "Nogliyyat"
maddosi lizro xorjlorin azaldilmasi mogsodilo biidjo vosaitlori hesabina doniz

gomilarinin tikintising yardim etmok, patent, lisenziya, elmi-texniki biliklordon
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oldo edilon golirlorin artirilmast moqsadilo elmi isloro dovlot xorjlorinin
artirlmasz; is¢i qlivvasi miqrasiyasinin tonzimlonmasi.

Kapitalin horokotinin tonzimlonmasi, bir torofdon, milli monopoliyanin
xariji iqtisadi ekspansiyasinin hovaslondirilmosine, digor torofdon iso, xariji
kapital axminin stimullagdirilmasi1 vo milli valyutanin repatriasiyasi yolu ilo
todiyya balansinin tarazlasdirilmasina istiqamotlonib. Investisiyalar iizra dovlot
zomanati kommersiya va siyasi riskin sigortalanmasini tomin edir.

Aktiv todiyys balansi zamani1 dovlat tonzimlonmasi arzuolunmaz hadsiz
boylik aktiv saldonun konarlagdirilmasina istigamotlonib. Bu magsadlo yuxarida
gostorilmis Uisullar — maliyyo, kredit,bank, valyuta vo basqalari, homg¢inin
valyuta revalvasiyasi idxalin genislondirilmosi vo omtos ixrajin azaldilmasi,
kapital ixrajinin genislondirilmasi vo kapital idxalinin mohdudlasdirilmasi ti¢lin
istifado edilir. Adston, iki bir-birino zidd todbirlor kompleksino osaslanan
todiyyo balansinin kompensasiyali tonzimlonmasi aparilir: restruksionist (kredit
mohdudiyyatlori, hom¢inin faiz dorajolorinin artirilmasi, pul kiitlosi artiminin,
idxal mohsullarinin dayandirilmasi va s.) vo ekspansionist (kapital horoketinin,
devalvasiyanin, amtos vo xidmatlorin ixrajinin stimullagdirilmasi vo s.). Dovlot
todiyya balansinin bélmasloari ilo yanasi, saldosunu da tonzimloyir.

Todiyya balansinin balanslagdirilmasi metodlari. Formal olaraq todiyys
balans1 tarazlasmis olur, belo ki, osas vo balanslagdiryji  bolmolorin
gostarijilorinin yekunu bir-birini tamamlayir. Ogor jari omaliyyatlar bélmasindo
Odonislor daxilolmalardan ¢ox olarsa, onda kasir problemi yaranir va todiyys
balanst saldosunun tonzimlonmasinin metod vo manbalarini xarakterizo edir.
Onanavi olaraq bunun iiclin xariji borj vo kapital idxalindan istifads edilir.
Borjlu o6lkalor faiz vo dividendlori 6demays macbur olduglar iigiin burada
sOhbot todiyys balansinin miivoqgoti balanslagdirma metodlarindan gedir.
Todiyyos balans1 kasirini baglamaq mogsodilo Beynoalxalq Valyuta Fondu
rezerv,stend-buy kreditlori toklif edir. Onlarin hajmi o qodor do boyiik deyil vo
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Olkalorin kvotalarinin 25%-1 hojmindo verilir. Passiv saldonun ortiilmosi ii¢lin
moarkozi banklarla birgo "svop" miiqavilesi {lizro qisamiiddstli kreditlordon
istifado olunur. Bozi hallarda diinya kapital bazarinda bank konsorsiumlarinin
kreditlori, borj istiqrazlari soklindo yigilmis  vosaitlordon istifado olunur.
Todiyyo balans1 kosirinin dof edilmosindo kommersiya banklar1 (xiisusilo
Avropa banklar1) foal sokildo istirak edirlor. Beynolxalq valyuta-kredit vo
maliyyo toskilatlar1 ilo miigayisodo bank kreditlorinin {stiinliiyli onlarin
sadaliyi,sortlorin agir olmamasi va stabillosdiriji programlarla qeyri-asililigidir.
Lakin yiiksok xariji borjlart olan 6lkoalor iigiin bank kreditlori oldugca baha vo
cotindir. Tadiys balansi kasirinin Ortiilmasinin miivaqqgati metodlarina hamginin
Olkonin xariji yardim xotti ilo aldig1r gilizostli kreditlor do daxildir. Todiyya
balansinin balanslasdirilmasinin axirinci lisulu rosmi valyuta ehtiyatlarindan
istifadadir. 70-j1 illordon baslayaraq kosirin oOrtiilmasi iigiin xariji valyuta kimi
SDR istifado olunmaga basladi. Amma SDR emissiyast o godor do boyiik deyil,
beynolxalq likvid ehtiyatlarda onun pay1 2,4% toskil edir. Uzvliik haglarindan
asili olaragq BVF lizvlori arasinda o qeyri-borabor gokildo boliisdiirtiliib.
Tarazlasdirma tigiin komokgi vasitolordon biri do xariji vo milli qiymatli
kagizlarin xariji valyutaya satilmasidir. Tadiyys balansi kasirinin ortiilmasinda
istifado olunan sonunju vasitolordon biri do subsidiya vo boxsislor formasinda
xariji yardimlarin verilmasidir,yoni birtorafli kdglirmalordir Hal-hazirda bu
yardimlar kosirli todiyo balansina malik inkisaf etmokdo olan Olkolor tiglin
xarakterikdir. Hokumat tadiyys balansinin aktiv saldosundan xariji borjlarin
Odonilmasinda, xariji dovlotlora kreditlorin verilmosinda, rosmi qizil-valyuta
ehtiyatlarinin  genislonmosinds, xarijdo ikinji iqtisadiyyatin yaradilmasi
maqsadils kapital ixrajinda istifade edir. 70-ji illorin ortalarindan baglayaraq
miasir diinya tosorriifatinda todiyyo balansinin dovlotlorarast tonzimlonmasi
johdlori genis yayilmigdir. Todiyys balansinin dovlotlorarasi tonzimlonmo

todbirlorino daxildir: ixrajin dovlot kreditlosmasi sortlori iizro raziliq oldo
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edilmosi, ikitorofli dovlot kreditlori, "svop" miiqavilosi osasinda milli valyuta ilo
markozi banklarin qisamiiddatli qarsiligh kreditlori, beynolxalq valyuta-kredit va
maliyya qurumlarinin kreditlori.

Molum oldugu kimi cari ildo etibaron neft hasilat1 vo ixracinda gozlonilon
sigrayish artim 6lkoyo kiilli miqdarda xarici valyuta vosaitlorinin daxil olmasini
sortlondiracokdir. Bu hal Todiyys daxili valyuta bazarinda valyuta toklifinin ona
olan tolobi {iistolomasini sortlondirocokdir ki, bu da valyuta bazarma nohang
tozyiq yaradacaqdir. Belo olan voziyyotdo monetar idarsetmo orqanmin (Milli
Bank) iki se¢im varianti qalir: dovriyyado olan artiq valyuta kiitlosini ya
sterilizasiya etmok, ya da wvalyuta bazarlarina miidaxilo omoliyyatlarim
dayandirmaq. Birinci hal inflaysion, ikinci hal iso revalvasion tosiro malikdir.
Birinci hal maliyys bohranina, ikinci hal iso “Holland xastoliyi”no aparan
tohliikoli tomayiiliin biindvrasidir. Aparilmis todqiqatlar gostorir ki, inflyasiya
daha tohliikoli gostorici oldugundan onun qarsisinin alinmgas1 daha ciddi
ohamiyyat kasb edir vo bu zaman manatin nominal effektiv mazonnasi vasito
kimi istifado olunmalidir. 1996-c1 ildon baglayaraq ayliq rogomlor osasinda
qurulmus ekonometrik modellor vo statistik hesablamalar vasitosilo miioyyon
edilmisdir ki, miisahido edilon dovrdo Azorbaycanda iqtisadi artimla
inflyasiyanin miisbot alaqosi inflyasiyanin illik 16,2%-lik soviyyasinodok davam
edir (Sokil 10). Bu hoaddon baslayarag miisahido olunan monfi olago
inflyasiyanin 30%-nadok artan dinamika tizre davam edir vo burada -70,8% on
yiiksok qiymotini alir. Daha sonra monfi asililiq inflyasiyanin sonsuzluq
haddinadok saxlansa da, yavas-yavas zaiflayir.

Sakil 3.2.

Azarbaycanda inflyasiyanin miixtalif soviyyalorinin UDM-Io alagosi
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Asagidaki sokildo maraq doguran voziyyot inflyasiya ilo onun UDM
arasinda korrelyasiya omsalinin arasindaki asiligin diizxotli olmamasidir.
Sokildon do goriindiiyli kimi inflyasiyanin 7-8% soviyyasinadon asililiq ciizi
azalir, inflyasiyanin bu hoddi sonra onun real UDM-2 miihiim monfi tosirlori {izo
cixir. Fikrimizco, mohz bu soviyyo Azorbaycanda inflyasiya ilo iqtisadi artim
arasinda on optimal soviyya hesab edilo bilor. Illik inflyasiyanm 16%-i kegmasi
isa real UDM-in azalmasina gatirib ¢ixaracaqdir.

Hazirda Azorbaycanda da asas metodoloji miiddealar gozlonilmoklo bir
sira forgliliklor goriiniir. Bunlardan on miihiim forq balansin daha c¢ox
timumilosdirilmis rogomlorlo xarakterizo olunmasi misal ola bilor. Bu hal xarici
ticaraot balansinda Oziinu daha dorin gostorir. Belo ki, birinci faslin 1-cCi
movzusunda da geyd edildiyi kimi bu hesabin 4 maddodon ibarst olmasina
baxmayaraq Azorbaycan statistikasinda o, bir imumilosdirilmis vahid madds
soklindo oks edilir. Halbuki, tokrar idxal vo tokrar ixrac omoliyyatlar 6lkods
kifayat qodor genis yayilmisdir. Ixracda ohomiyyotli paya malik olan hazir
yeyinti moahsullart bu gobildondir. Belo ki, xammal1 xaricdon idxal olunaraq zoif
fiziki vo ya kimyavi emala maruz qalan va dayarinin 30 faizini kegmayan belo
mohsullar aslinda tokrar ixrac amaliyyat1 kimi satilmalidir.

Molum oldugu kimi idxal-ixrac goOstoricilori lizro todiyys balansi
statistikas1 vo DSK-nin hesabladig1 gostoricilor arasinda bir sira obyektiv vo

subyektiv xarakterli forqlor vardir.
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Bunun baslica sobobi Baki Tbilisi Ceyhan komorino doldurulmus xam
neftin todiyys balansinda nozors alinmasidir. Komara dolduruldugu zaman heg
bir valyuta daxilolmalar1 bag vermoyon belo omoaliyyatlarin Todiyyo balansinda
hesaba alinmasi bir godor ziddiyyat yaratsa da, on ziddiyyatli magam onun debet
yaziliginin kapital vo maliyyonin haroksti hesabinin he¢ bir maddssinde geyd
edilmomosidir. Nozori baximdan bu kimi omoliyyatlar rezidentlor qarsisinda
toloblor yaratmali, bu iso digor investisiyalar hesabinin aktivlordo artim kimi
gostarilmali 1di.Axirinci hesabda ohomiyyatli artim olsa da, onun koklori
tamamilo basqadir.

Nozari cohotdon ticarat kreditlorinin aktiv hissasinin debet vo kredit
yaziliglar1 arasinda hokmon miioyyon asililiq olmalidir. Belo ki, cari ildo

aktivlordo artim novbati illordoki azalma ilo miisayiot olunmalidir
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Notica va takliflar
2016-c1 il fdiglin “ucuz manat”a cavab olaraq todiyo
balansinin geyri-neft bolmosindo - hom cari hesab, o climlodon maliyya hesab1
izra tarazliq meyillori miisahids edilmays baslamigdir:

Qeyri-neft sektoru iizro xarici ticarat kosri 357 min. ABSdollar
azalmisdir,neftdon konar saholor tizro xidmotlor hesabinin kosri 750.2 min. ABS
dollar azalmisdir(xiisusilo turizm vo tikinti sektorlari hesabina),eyni zamanda
homin saho iizro birbasa investisiyalar balanst 635.6 min. ABS dollarliq
kosirdon,1150.4 mlin. dollarliq profisito qodor yliksalmisdir;qeyri-neft
saholaorinda portfel investisiyalart kasri 269.2 min. ABSdollar ki¢ilmisdir,qeyri-
neft sektoru {izro basqa maliyyo axinlari kosri 6860.6 min. ABSdollar
azalmisdir.

Yuxarida aparilmig tohlil Azorbaycan iqtisadiyyatinda ikili defisit
probleminin oldugunu askarlamigdir. Belo ki, hom todiyys balansi, eyni
zamanda da dovlat blidcasinin neft soklarina garsi hassas oldugu aparilmis tohlil
noticasindo bir daha tosdiq edilmisdir.

Notico olaraq, Azorbaycanin geyri-neft iqtisadiyyatinin nozori olaraq
borclanmaya chtiyacinin oldugunu geyd etmok olar. Lakin oavvalki illorde
6lkonin beynoalxalq reyting agentliklori (S&P, Moody’s, Fitch) torafindon
miioyyan edilmis kredit reytinginin investisiya reytinqdon asagi olmasi dovlatin

vo iqtisadiyyatin borclanmasinda bir ¢ox ¢atinliklor yaratmisdir. Miioyyon bir
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dovrda qeyri-neft sahasinin iimumi iqtisadiyatda xiisusi ¢akisinin artimi vo asagi
soviyyali dovlet borcuna malik olmast Azorbaycan iqtisadiyyatina inami
artirmisdir ki, noticodo Olkonin kredit reytingi investisiya reytingino nisboton
yiiksolmisdir. Son illor, yenidon beynoalxalq reyting agentliklori torofindon
verilon kredit reytinginin asag1 salinmasina neftin qiymatinin kaskin dayismasi,
homginin  xarici borcun UDM-o nisbeti indikatorunun qiymotinin artmaga
baslamas1 asas sabab kimi gostarils bilor.

Olkonin kredit reytinginin beynolxalq reyting agentliklori torafindon
investisiya reytinqino qodor artirilmasit novbati dovrlorde 6lko iqtisadiyyatina
daxil olan pul axinlarini artira bilor. Homginin, dovlatin daha uygun .sortlorlo
borclanmast mdvcud exspansiya siyasotinin daha ugurlu sokildo vo yiiksok
sirotlo reallasmasina dostok vera bilor. Homin istiqgamoatdo doévlst borcu
limitlorinin névbati dovrlor tigiin sarbastlogdirilmasi magsads uygun olardi.

Devalvasiyanin an asas Sobablarindon biri do odur ki, hokumat biidco
galirlorinin tarkibindo manatin kiitlosini artirmagq tiglin devalvasiya qorari verdi.
Neftin 1 bareli 55 dollar olan vaxtda cari moazanna ils har bir barel neftdon 42.9
manat oldo edirdikss, indi 57,75 manat qazaniriq. Yoni devalvasiya neftin
giymatinin asagi diismosini kompensasiya etmis olur. Maragli burasindadir ki,
manatla goalir somorali vo miitloqdirmi? Aydindir ki, dovlet 6z 6lko daxili
Xarclorini manatla 6dayir. Naticads manatin moazonnasinin avvalki illarls
miiqayisodo asagi olmast eyni hocmdo neft satisindan daha ¢ox manat oldo
etmok imkani yaratmis oldu.Son naticada deys bilarik ki, devalvasiya ilo milli
valyutanin doyari xarici valyutalarin doyarina nozoron azalmagda vo xaricdon
daxil olan mohsullarin giymoatlorinds meydana goalon artimlar naticasinda
bunlarin alisimi1 azaltmaq va belaliklo idxalatda bir azalma yaranacaq vo todiyya
balansinin miisbat saldosunun artmasina birbasa tasirini bildiracor.Devalvasiya
noticasinds Glko xaricindo istehsal edilon mallarin qiymatlorindo bir artim

yasanmaqda, 6lko valyutasinin doyerinin diismasi naticosinds o6lko daxilinda
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istehsal olunan mallarin qiymatlori ilk goriiniisdo asag1 diisocokdir. Xarici 6lka
votondaslar1 daha devalvasiya edon Olkodon devalvasiya etmodon ovvalki
vaziyyatdo ticarot edo bilocoklor. Bu iso devalvasiya edon 6lkonin ixracatini
artirir vo tadiyys balansinin profisitinin artimina gatirib ¢ixarir.

Devalvasiyanin todiyyo balansina tasiri ilo bagh yekunda deys bilorik ki,
idxalatda yaranan azalma vo ixracatda meydana golon artim ilo Xarici ticarot
balansinda meydana golon miisbat doyisikliklor naticasinds todiyys balansinda
da miisbat meyllor miisahids edilocokdir

- geyri-neft idxalmin miiddotdon asili riibliik artim tempi orta hesabla
3,6% voya 11,4 mln. ABS dollar togkil edir;

- statistik tohlillor gostarir ki, qeyri-neft ixracindan farqli olaraq geyri-neft
idxalinda paylanma istor illor iizro, istorso do 10 illik zaman kosiyindo
normaldir;

- regressiya modeli geyri-neft idxalinin 6lkada real galirlorin soviyyasin-
don vo manatin qeyri-neft idxal ¢aokili real effektiv mozonnodon asilidir. Har 1ki
amil geyri-neft idxalindaki deyismolorin 94%-ni izah edir. REM-in tosiri dorhal,
UDM:-in tosiri iso 4 riib gecikmo ilo bas verir. Model Azarbaycanda son hadd
idxala meyllonmo (marginal properity to import) amsalinin toqribon 0,22-ya
borabar oldugunu bildirir;

- logarifmik reqressiya modeli bildirir ki, idxalin golirlora nisboton
elastikliyi laz qodor yiiksokdir. Galirlorin 1% artmasi idxalin 1,09% artmasina
gotirib ¢ixarir. REM-in rolu iss transmissiya mexanizminin digar kanallarinda
oldugu kimi zoifdir. Onun 1% mohkomlonmosi idxala 0,49% azaldict tosir

gostorir
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XULASO

Magistr dissertasiyasinda todiyyo balansinin mahiyyoti, onun tortibi,
strukturu, nozori metodoloji osaslari, dovlotin bu sahodo apardigi iqtisadi
siyasoti, Azorbaycan Respublikasinin todiyyo balansinin beynolxalq maliyyo
sistemi ilo olagolori, todiyyo balansinin tonzimlonmasi iisullart vogeyri-neft
sektorunun todiyyo balansina tosiri mosalolori todqiq olunmusdur.

Dissertasiyanin birinci fosli tadiyys balansinin  metodoloji osaslarmin
todqigine osaslanmisdir. Bu fasildo todiye balansinin tonzimlonmaosinin nazari
problemlori, todiyo balansinin tortibinin metodoloji osaslart Oyronilir, todiys
balansinin mahiyyati, strukturu vo praqnozlasdirimasi tisullar1 dyronilmisdir.

Dissertasiyanin ndvbati foslindo Azorbaycanin todiys balansinin miiasir
voziyyati tohlil edilmis, onun strukturu vo osas istiqgamatlori aragdirilmisdir. Eyni
zamanda bu fasildo dovlatin todiys balansi sahasinds iqtisadi siyasoti, bu sahado
qobul edilmis normativ hiiquqi aktlar, qorarlar oks edilmisdir.

Sonuncu fasildo todiyye balansinin beynolxalq maliyys sistemi ilo
miinasibatlori aragdirilir. Burada Azarbaycanda bas veran devalvasiyadan sonra
xarici investorlarin 6lkomizo olan maraginin artmasi hallar1 vo bu hallarin monfi
vo miisbat cohadari tadqiq edirlir. Homginin sonuncu fasilds todiyys balansinin
tonzimlonmosi tsullart  vo tokmillosdirilmasi istiqgamotlori  gostorilmisdir.
Burada todiyyo Dbalansinin geyri-tarazli  olmasi, todiyys balansinin
tarazlagdirmaq moaqgsodilo dovlat todbirlori, todiyys balansinin ohomiyysti ,
kapital ixracinin mohdudlagdirilmas1 maqsadila hayata kegirilon tadbirlor, yoni
deflyasiya siyasoti, devalvasiyanin sobablori, miisbat monfi naticalori, valyuta
mohdudiyyatlori, maliyyo vo pul kredit siyasati, o climlodon todiyys balansina
dovlat tasirinin xiisusi Ol¢iilori, tadiyys balansimin tokmillasdirilmasi metodlar
gostarilmisdir.

Isin sonunda isa aparilan todgiqatla bagh elmi osaslandirilmis natico va

tokliflor irali siirtiilmiisdiir.
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SUMMARY

The master’s thesis has studied issues such as the essence of the payment
balance, its composition, structure, theoretical methodological basis, economic
policy pursued by the state in this field, relationships of payment balance of
Azerbaijan Republic with international financial system, the methods of
regulation of payment balance and influence of non-oil sector to the payment
balance.

The chapter one of the thesis was based on study of methodological basis
of payment balance. This chapter studies theoretical problems of regulation of
payment balance and the methodological basis of composition of the payment
balance, the essence, structure and forecasting methods of payment balance.

The next chapter of thesis analyzed the modern condition the payment
balance of Azerbaijan, and studied its structure and main directions. At the same
time, this chapter presented the economic policy of the state in the field of
payment balance, the regulatory legal acts and decisions adopted in this field.

The last chapter studies the relationship of the payment balance with the
international financial system. It investigates the cases of increased interest of
foreign investors in our country after the devaluation happened in Azerbaijan
and the negative and positive points of these cases. The last chapter also deals
with methods of regulation of payment balance and its improvement directions.
It described the payment balance to be imbalanced, the state measures with the
purpose of balancing the payment balance, the importance of the payment
balance, the measures taken with the purpose of restriction of capital export, it
means the devaluation policy, devaluation reasons, positive and negative results,
currency restrictions, finance and money credit policy, as well as special
measures of state influence to the payment balance, the improvement methods of

payment balance.
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At the end of the work, the scientific substantiated conclusion and

suggestions were set forth in respect to the conducted study.
Pe3rome

B nwmccepraiuum Maructpa HMCCIEAOBaHbl TaKWE BOMPOCHI, KaK CYTh,
COCTaBJICHUE, CTPYKTypa, TEOPETUYECKHUE  METOJIOJOTUYECKUE  OCHOBBI
IJIaTEXKHOro OanaHca, SKOHOMUYECKas MOJMTHKA TOCyAapCTBa, MPOBOJIMMAs B
JTaHHOU 00JIacTH, CBA3b IUIATEXKHOTrO OanaHca B AszepOaitmkanckoil PecryOmmke
C MEXIYHApOJAHBIMU (DUHAHCOBBIMU CHCTEMaMH, METOAbl PETYJIUPOBaHUS
IJIATeXKHOTo OanlaHca M BO3JCHCTBHE HEHEPTSHOTO CEKTOpa Ha IUIATEKHBIM
OanaHc.

Ileppass  rmaBa  guccepTalli  OCHOBAaHA  HAa  UCCIEJOBaHUE
METO/IOJIOTUYECKUX OCHOB IUIATEKHOro OanaHca. B 1aHHOW TI1aBe H3Yy4YEHBI
TEOPETUYECKHE  MPOOJEMBbl  YperyjJupoBaHMs  IUIATEKHOro  OalnaHca,
METO/IOJIOTUYECKUE OCHOBBI COCTABJICHMsI IUJIaTEKHOrOo OanaHca, CyTbh,
CTPYKTYpa U METOJIbl TPOTHO3UPOBAHUS TIJIATEKHOTO OajaHca.

B ouepenHoil rnaBe auccepTanyMu MPOU3BEACH aHAIN3 COBPEMEHHOIO
COCTOSIHUA TIIaTeKHOro OanaHca AsepOaiipkaHa, a TakkKe HMCCIETOBAaHBI €ro
CTPYKTypa M OCHOBHbIE HampaBieHus. OJHOBPEMEHHO, B JaHHOW TIJaBe
OTpaXEHbl JIKOHOMMYECKasi TMOJWTHKAa B cdepe IIaTekHoro OaaHca
rocyJapcTBa, HOPMAaTUBHO — MPABOBBIE aKThI, MPUHATHIC B JAHHOW O0JaCTH, a
TaKXKe PEIICHUsI.

B mocnenneil rinaBe HMccleAyloTCS OTHOIICHMS IJIATEKHOro OanaHca C
MEXIyHApOAHOW (PUHAHCOBOM CHUCTEMOMW. 37eCh MOcie JIeBaIbBAllUM, YTO
MPOUCXOUT B A3epOaiikane NCCIEAYIOTCS TIOJIOKUTEIBHBIE U OTPUIIATEIbHBIC
YepThl [JAHHBIX CIy4aeB W CIy4ad TOBBIIIEHUS HHTEpPECa HWHOCTPAHHBIX
WHBECTEPOB B Halllel cTpaHe. B Tom 4duciie, B mocieHei riaBe ykazanbl METOTY
yperyJIMpOBaHUs W HAIPaBJICHUS yCOBEPIICHCTBOBAHUS IIATEKHOTO OaaHca.

3I[€CB YKa3aHbl TOCYAAapCTBCHHLIC MCPLI, OCYIICCTBILICMBIC C  LCJIBIO
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YCTPAHCHUA HCPABHOBCCHA U oOecrneueHus PaBHOBCCHA INIIATCKHOI'O 6ancha,
MCPOIIPUATHUA, OCYLICCTBIIKICMBIC C HCJIbIO 3HAYMMOCTH IJIATCKHOTO 6aJ1cha,
OTpaHUYCHUS SKCIIOPTA KalluTalld, TO €CTbh, IIOJIUTHKA ACBAJIbBAIIWUU, IIPUYNHBI
JCBaJIbBAallNU, ITOJIOKUTCIBHBIC U OTPHULATCIIBHBIC  YCPTHI, BaJIIOTHBIC
OI'paHUYICHMH, (I)I/IHaHCOBaH N JCHC)KHAsA KPCAWTHAsA IIOJIMTUKA, B TOM YHUCIIC,
CIICHHUAJIBHBIC IIPCACIIBI IT'OCYAaPCTBCHHOI'O BOSHGﬁCTBHﬂ Ha IIaTCXKHBIN 6aJ1ch,
d TaKiK€ MCTO/JIbl YCOBCPIICHCTBOBAHUS IIJIATCIKHOT'O Oajanca.

B cBsi3u ¢ HCCIICJOBAHUCM, ITPOBOJMMBIM B KOHIIC pa6OTBI BBIIBUHYTBI

Hay4HO 00O0CHOBAHHEIC PE3YJIbTAThI U IIPEAJIOKCHU .
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