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GIRIS

Diinya maliyya bazarlarinin osas qloballagmas: istehsal
prosesinin qloballagsmas1 demokdir, yoni, rezidentin miiossisosinin
daxili, milli bazar1 Oziiniin birinci deracoli ohomiyyatini itirmis
olur vo firma 6z 6lkasino dogru istigamatlondirilmir, homg¢inin bu
ciir tolabatlarin biitiin diinya miqyasli saviyyado hoyata ke¢irilmasi
ilo mosgul olur. Bu halda, mohsulun global dovriyyasi meydana
cixir, bazarlar vo mohsullar daha ¢ox standartlara uygunlasdirilir,
eloco do, bazarin miivoffogiyyat qazanmasinin giymatlondirilmasi
ticiin maliyys baximindan beynolxalq kriteriyalardan vo qiymatlor-
don istifado olunur. Qloballasma prosesi daha c¢ox transmilli
korporasiyalar torofindon hoyata kecirilir vo bu korporasiyalarin
sayl 2000-ci ilin 1 yanvar tarixindo diinya miqyasinda 63 000-i
otiib kegmis vo biitiin kontinentlords yerlogon 700 000 filial
toskilatlar onlara moxsusdurlar.

Maliyys bazarlarinin globallasmas: virtual iqtisadiyyatin
togokkiil tapmasi ilo six olagadardir. Mohz miiasir telekommunika-
siya vasitolori beynolxalq maliyyos bazarlarinin sutkada 24 saat foa-
liyyat gdstormasing, yani, mahiyyat etibarilo, vahid canli organizm
olmasmna imkan yaradirlar. Maliyya qloballagsmasi institusional
osaslarin, maliyyo inteqrasiyasinin vo maliyys innovasiyalarinin
yaradilmasi ilo miisayiot olunur.

Maliyya globallasmasi - diinya miqyash maliyys bazarlar
arasindaki ¢oxsayl olagolori inkisaf etdirmoklo, onlar arasindaki
maneonin aradan qaldirilmasi ilo olagadardir. Maliyys kapitali
mohdudiyyatlor olmadan daxili bazardan diinya maliyyo bazarina
va ya oksing otiiriile bilor. Bununla yanasi, maliyyas institutlar1 borc
gotiiriilon pul vosaitlori, kredit verilmosi, investisiya qoyulmasi
funksiyalarinin yerino yetirilmasi vo digor maliyys xidmatlorinin
gostarilmosi iiclin aparict maliyys moarkozlorindo filiallarini tosis
edirlar.

Maliyys inteqrasiyast hom borc alanlara, hom do kreditorlara
eyni dorocado fayda gotirir. Amma hom borc alanlar, hom do
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kreditorlar bazar, faiz, valyuta va siyasi risklor daxil olmagqla, eyni
doracads risko moruz qalirlar.

Beynolxalqg maliyys inteqrasiyast maliyys institutlart vo
digor bazar istirak¢ilarinin qarsisina yeni problemlor cixarir.
Birincisi, investorlar {i¢iin beynolxalq kapital bazarlarinda
foaliyyot ilo olagadar, ola bilsin, yararli molumat oldo etmok cotin
olsun. Masalon, faiz svoplart kimi bir cox maliyys amsliyyatlari
balans maddolorino aid edilir vo adi hesabat iisullar1 iizro doqiq
miiayyan olunmur.

Digor problem ondan ibaratdir ki, maliyyo bazarlarinin inteq-
rasiyasi maliyys resursunun todaviilii prosesinin sadalogdirilmasina
gotirib ¢ixardi. Nohayat, bazar inteqrasiyast maliyys bazarinin
zaifliyini giiclondira vo onun faaliyyatine nazarat problemini mii-
rokkoblagdirs bilar.

Biitiin bu deyilonlordon aydin olur ki, maliyys qloballasmasi
miloyyon miisbot noticolor vera bilor. Bunlara, siibhasiz, diinyanin
miixtolif regionlarinda maliyys resurslar1 ¢atismazligimin azaldil-
mas1 aid edilir. Bundan olavo, globallasma milli maliyyo bazarla-
rinda roqabati giiclondirir, bu iso maliyys xidmatlorinin dayarinin
asag diismosi, yoni, artiq geyd olunmus ‘“‘dezintermediasiya”
(vasitaciliyin aradan qaldirilmasi) prosesi ilo miisayist olunur.

Amma globallasma miioyyon monfi naticolor ilo do miisayiot
edilir. Hor seydon ovval, bu, milli maliyye bazarlarinin geyri-
stabilliyinin artmasidir. Belo ki, liberallasma ilo olagodar onlar
“qaynar pullar” iiciin daha yararli olurlar; digor torofdon, iri
maliyyo morkozlorindo yaranmis maliyyo bohranlar1 basga 6lko vo
regionlarda 6ziinii daha giiclii gostormokdadir.

Maliyys globallagsmasinin verdiyi digor monfi notico diinya
iqtisadiyyatinin real sektorunun onun pul, maliyya kompo-
nentindon daha cox asili olmasidir. Inkisaf etmokds olan olkolordo
baslayan bu proses digor 6lko vo regionlarda foal sokildo yayil-
maqdadir. Bu o demokdir ki, milli igtisadiyyatlarin voziyyoti milli
va diinya miqyash maliyyadon daha ¢ox asilidir.



Sonuncu voziyyot hom do onun iiciin zomin yaradir ki,
globallasma soraitindo milli maliyys, milli maliyyo bazarlarinda
daha faal istirak edon geyri-rezidentlorin davranisindan daha ¢ox
asil1 olur.

Diinya Valyuta Sistemi XIX asrdo yaranmagla vo bir nec¢a
morholoalordon kegorok todricon inkisaf etmisdir. DVS, qizilin ciddi
sokildo miiayyan olunmus ¢oki migdar1 basqa-basqa olkalarin pul
vahidlori kimi istifado olunmus qizil pul standartindan miiasir
fidutsiar kagiz pullarina godor inkisaf yolu ke¢misdir; bu kagiz
pullarin kursu valyuta bazarlar1 torofindon, emissiya iso miivafiq
valyuta sistemlorinin markazi banklar torafindon tayin olunur.

Diinya Valyuta Sistemi (DVS) dovlatlorarast vo beynolxalq
razilagsmalar ilo tosbit edilmis vo diinya tosarriifati ¢orgivasinda
valyuta miinasibotlorinin togkil olunmasi formasini oks etdirir.
DVS-nin mozmunu diinya iqtisadiyyatinda 6donis-hesablasma
dovriyyasing sorait yaradan vasitolorin vo dovlotlorarasi orqanlarin
mocmusundan ibaratdir.

Diinya maliyyo bazarmin miixtolif seqmentlori arasindaki
sorhadlor aradan qaldirilmisdir, buna goéra do, diinya maliyyo
resurslarinin  hissolorinin  bir seqmentdon digorino  Otiiriilmasi
miimkiindiir. Bu sobabdon miixtalif diinya o©lkslorindos valyuta
kurslari, bank faizi vo qiymatli kagizlarin kursu arasinda qarsiligl
asililiq miioyyon olunur. Bu iso diinya maliyyo resurslarinin
globallagmasina aparir; bels ki, 1997-ci ilin yaymnda Conub-Sorqi
Asiyada vo 2008 ABS-da yasanan maliyys bohrani diinya maliyya
igtisadiyyatinin sarsilmasina gotirib cixardi.Beynolxalq valyuta-
kredit miinasibatlorinin predmeti 6zal soxs, sirkot vo dovlat qu-
rumlarinin valyuta-kredit vo maliyya omoliyyatlarini incolomokdir.

Miiasir dovrde Olkolorin ticarst vo maliyye horokatlori
getdikca globallagsmaqdadir. Qloballasan diinyada bir 6lkonin xarici
igtisadi vo maliyya harakatlorinin incolonmasi siibhasiz ohomiy-
yotlidir.

Qloballasan diinyamizda Beynolxalq valyuta — kredit
miinasibatlori vo xarici Olkalorinin pul kredit sistemlori movzular
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istar maliyye investorlarini, istorsa do maliyys resurslarina ehtiyact
olan ford, 6zal vo dovlet qurumlarim1 yaxindan maraqlandirir. Qlo-
ballagan diinyamizda diinya ticaratinds yiiksok paya sahib olan 61-
kolorin milli pul vahidlorinin doyorindoki doyisikliklor dorhal
onunla iqtisadi slagads olan 6lkonin tadiyys balansina, valyuta mo-
zonnasing, faiz dorocosino vo basqa iqtisadi gostoricilorine tosir
edir vo iqtisadi parametrlorin dayisikliyina yol acar. Bu sababdon
do giinlimiizdo beynolxalq valyuta-kredit miinasibotlori mov-
zularin1 0yronmok on aktual vo gorokli mosalalordon biridir. Ancaq
beynolxalq valyuta-kredit miinasibatlorinin get-gedo globallagsmasi
giinlimiiziin an 6nomli bir ger¢oyidir. Qloballasan bir diinyada
giinlilk mal vo xidmot {izro ticarot dovriyyosi 30 milyard dollar
ikon, sadaca valyuta bazarlarinda valyutalarin alqi-satqis1 iizro
omoliyyatlarin hocmi 2900 milyard dollardir. Buna goro do
beynolxalq valyuta-kredit miinasibatlori mévzular1 cox genis bir
kiitloni yaxindan maraqglandirir. Yoni, beynolxalq valyuta-kredit
miinasibatlori movzular istor istehsalginin, istorsa da istehlak¢inin
daha genis maraq dairasino daxil olur. Ciinki Beynolxalq valyuta-
kredit miinasibatlori sahasindoki doayisikliklor 6lks iqtisadiyyatinin
biitiin sektorlarina tosir edir. Molumdur ki, valyuta mozonnoasindoki
doyisiklik hadisasi yalniz valyuta ticarati ilo masgul olan qurumlart
deyil, eyni zamanda Olko iqtisadiyyatinin biitiin sektorlarin
maliyya gorarlarina tosir edor. Bundan basqa, 6lkonin xarici bazar
paymin artmasi da biitiin 6lko votondaslarinin hoyat soviyyasino
tosir edir. Umumiyyatlo, xarici investorlar ii¢iin miioyyon zaman-
larda 6lkado aprilan biitiin igtisadi vo maliiyo omaliyyatlarini izlo-
mok vacibdir: masalon, 6lko ixracatinin idxalat xarclorini qarsila-
ma nisbati neco hesablanacaq, turizm vo digor xidmotlordon hansi
saviyyado galir galacok, 6lkaya hansi dlciids qisa vo ya uzun miid-
dotli maliyyo vosaiti girocok vo ya ¢ixacaq, birbasa xarici sormayo
investisiyalarindaki doyismalor hansi istigamatds harorokot edocak.
Biitiin bunlar1 investorlar 6ncodon toxmin etmoli, yoni
maliyya risklorini ovvalcodon gormolidir. Moasolon, ticarat
balansinda getdikco artan kosir varsa vo 6lkoya konkret sormayo
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girisi yoxdursa, bu oOlkslor kommersiya omoliyyatinin hocmini
azaltmali vo valyuta nozaroti kimi todbirlori hoyata kecirmok
macburiyyatinds qalirlar. Ancaq bu is9 6z ndvbasinda 6lkodaki in-
vestisiyalarin riskini artirir.

Digor cohatdon bir 6lkonin xarici iqtisadi miinasibatlorindoki
proseslorin  togib edilmosi, o6lko pulun xarici doyorindoki
doyisikliklarin toxmin edilmasi zoruridir. Uzon kurs sistemlorinda
valyuta kurslar1 toklif vo tolobin sortlorino goro formalasir. Ancaq
Olkonin imumi valyuta golir vo masraflari ilo bunlarin har birini
meydana gotiron maonbalorin incolonmosi iiciin yeno do xarici
iqtisadi olagolors aid molumatlar olde edilmalidir. Valyuta kursun-
daki dalgalanmalar iso valyuta ticaroti ilo mosgul olan maliyyo
qurumlar ils yanasi, ixracatgl, idxalat¢i, daxili vo xarici investorlari
vo ya xarici kapitaldan istifado edon genis bir biznesmen dairasini
yaxindan maraqlandirmaqdadir.

Bundan basqa istor xarici bazarlara agilan boyiikk fond
sahiblari, istarso do yalmiz daxili bazar istiqgamotindo foaliyyot
gostoron kigik yi1gim sahiblori olsunlar, valyutadan hom bir
investisiya, hom ds inflyasiyaya qars1 qoruma vasitasi kimi istifado
etmok meylindodirlor. Valyuta bazarinin genis olmasi, istonilon
miqdarda alinib-satila bilmasi, xiisusilo xirda y1gim sahiblori tigiin
valyutani hom bir spekulyativ qazanc oldo etmo, hom do
inflyasiyaya qars1 qoruma cahatdon bir vasite voziyyatina gatirib.

Umumiyyatlo, Beynolxalq valyuta-kredit vo finans miina-
sibatlori movzular1 ¢ox genis bir kiitloni yaxindan maraqlandirir.
Finans bazarlarinin biitiinlosmokds oldugu bir diinyada oma-
natlorini xarici maliyyo - kredit toskilatlarinda doyarlondirmak is-
toyonlor vo ya xarici bazarlardan maliyyo monbayino ehtiyaci olan-
lar bu mdvzular1 ¢ox yaxindan izlayirlor. Bunlar kimi mal, xidmat
vo valyuta ixract ilo omoliyyat aparan banklar vo ya maliyyo qu-
rumlari, valyuta spekulyatorlar1 vo arbitrajcilarda «Beynolxalq
valyuta-kredit miinasibotlori» movzularinda daha genis biliyo vo
molumata sahib olmaq istoyindadirlor.



Kitab Azarbaycan iqtisadi adabiyyatinda ilk dofs hazirlanmis
vo coxsayll tohsil miiossisolorindo miiollim, elmi is¢i, aspirant,
magistr, toloba vo xiisusi ilo do beynalxalq valyuta ve bankcilq,
kredit sahosindo istoyonlor {i¢iin cox ohomiyyatli dorslik vosaitidir.

Belaliklo, «Beynolxalq valyuta — kredit miinasibatlori vo
xarici Olkoalorin pul- kredit sistemi» fonninin 0yronilmosindo osas
mogsadi asagidaki movzularda tolabolors bilik vo molumat
formalagdirmaqdir:

1. Valyuta miinasibatlorinin nazari asasin1 dyronmak;

2. Miiasir  beynolxalq valyuta sisteminin struktural
prinsiplarini 6yronmak;

3. Tadiya balansinin strukturunu tohlil etmo gabiliyyati;

4. Valyuta mozonnosinin iqtisadi inkisafin vo valyuta
siyasatinin reallagsmasinda rolu;

5. Beynolxalq investisiya va ticaratin inkisafinda beynoalxalq
kreditin rolu;

6. Beynolxalq pul vo kapital bazarmin faaliyyeti haqqinda
molumat;

7. Beynolxalq portfel investisiyasimin  diversifikasiya
siyasatini yerind yetirmo qaydast;

8. Beynolxalq maliyys institutlarinin faaliyyati vo magsadlori
haqqinda molumat;

9. Qlobal bank — valyuta bdéhranlart sobab vo naticaleri
haqqinda molumat.

Kitab genis oxucu beynolxalq valyuta-kredit vo bankcilq
sahasindo igloyanlor iigiin ¢ox ohomiyyotli bir todris vo molumat
nogridir.



I HISSO. BEYNOLXALQ
VALYUTA - KREDIT
MUNASIBOTLORI



FOSIL 1. BEYNOLXALQ VALYUTA SISTEMI
1.1.VALYUTA SISTEMLORININ TARIXi INKiSAFI

Insanlar tarixin oan godim dovrlorinden beri alis vo satislari
hoyata kecirmok iiciin miixtolif ogyalardan vo vasitolordon istifado
etmigdir. Amma nizamli sokildo totbiq edilon ilk sistem qizil
standartidir.

Qiz1l standart 1870-1914-cii illor orzinds, yoni I diinya
miiharibasino qadar 6z «qizil dovriinii» yasadi. Bu sistemds qizil
standartlarinin osas xiisusiyyoti hor ©lkonin pulunun doyorinin
miloyyon ¢okido saf qizilla miioyyon edilmosi, yoni qizilin alig vo
satis1, ixrac vo idxali sorbostdir. Burada qizil sikkolor qgodor
banknotlar da istifado edilirdi, lakin bununla yanasi banknotlar
istonilon zaman hokumotlor torofindon gobul edilir vo miioyyon
edilmis gaydada qizilla tomin edilir.

Umumiyyatlo, bu sistemds hokumat miioyyon etdiyi sabit
giymotlo hor keso qizil sata vo Oziino toklif edilon qizillart ala
bilordi. Qizil standartt imumbasori bir sistemdir. Hor 6lko pulun
doyorini qizilla tonzimlodiyine gore biitiin 6lkslorin pullart qizil
miqgdarina nozoron avtomatik sokildo bir-birindon asili idi. Bunun
iclin ayrica miiasir dovrdoki valyuta bazarlarina banzor bazarlara
ehtiyac gqalmirdi.

1929-cu ilde diinya iqtisadi bohraninin bas vermasiylo qizil
standartinin davam etmosino imkan galmadi. 1933-cii ildo qizil
standarti tamamils logv olundu.

Beynolxalq valyuta sistemindo ¢atinliklori aradan galdirmaq
maoqsadi ilo, 6zalliklo inkisaf etmis Olkalorin rohbaorlori ABS —1n
Bretton-Vuds gosobasindo mosalonin miihakirasina qatildilar.

Bretton-Vuds sistemi Amerika dollarina vo onun vasitosi ilo
dolay1r yolla qizila tabe valyuta sistemidir. Konfransda bir-birinin
«okiz qardasi» kimi qgobul edilon iki yeni maliyys toskilatinin
qurulmasina qgorar verildi: Beynoalxalq Pul Fondu (BPF) vo Diinya
Banki (DB). BPF-nin vozifasi beynolxalq maliyys miinasibatlorini
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tonzimlomok, DB-nin vazifasi iso miihariba naticosindo dagilan
Avropa olkolorinin  iqtisadiyyatim1 dir¢oltmok, habelo inkisaf
etmokdo olan olkoalorin itisadi inkisafini tomin etmok maoqsadi ilo
onlara gostorilon maliyys yardimini giiclondirmok idi.

Bretton-Vuds sisteminin qobul etdiyi valyuta kursuna
«tonzimlonon sabit kurs sistemi» deyilmokdodir. 1946-c1 ildo
totbiq edilon bu sistem 1973-cii ildo dagildi.

Sistemin xiisusiyatlori asagidaki kimidir: Miiqaviloni imzala-
yaraq BPF-ya iizv olan 6lko, milli pulunun dayarini sabit bir kursla
Amerika dollarina baglayir. Milli pulun bu sabit dollar kursuna
«dollar pariteti» deyilmisdir. ABS isa dollarin doyarini bagqga bir
Olkonin valyutast ila deyil, 1 unsiya saf qiz1l=35 dollar kimi sabit
qiymotlo 6lgmiisdii. Digor cohatdon ABS, xarici 6lkolorin moarkozi
banklarina qizilin dollara konversiyasina icazo verirdi. Yoni
Amerika Federal Ehtiyat Banki xarici 6lkolorin morkozi banklarina
toklif etdiklori dollar garsiliginda yuxarida miioyyon edilon sabit
qiymotlo qizil satma mosuliyyatini tizorino gotiirmiisdii. Bu qayda
ilo hor 6lko milli valyutasimi dollarla 6l¢cmiis vo dollara da qizil
konversiyasini gobul etdiyi ii¢tin milli pullar dolay1 yolla qizila ta-
be olurdu (milli pulun qizil doyerins «qizil pariteti» deyilirdi).
Sistema goro hor Olke milli pulun valyuta bazarindaki dollar
giymoti otrafinda on ¢ox 1%-lik alt vo {ist sorhadlor icorisindo
lizmoasing icazo verd bilordi. Daha yiiksok doyisikliklore qarsi isa,
morkozi bank bazara dollar vasitasi ilo (bazarda dollar alqi-satqisi)
miidaxils etmali idi. Buna baxmayaraq, todiys balansinda asasl1 bir
tarazsizliq olardisa, BPF-nun raziligi ilo tizv 6lkoloro milli valyu-
talarin1 dollara gora devalvasiya etma solahiyyati verilmigdi.

Bretton-Vuds sistemi ABS-1 diinyanin bir nov «Morkozi
Banki» movqeyina gotirdi. Bu vaziyyetin o vaxtki sortlor i¢cindo
sobobi ABS iqtisadiyyatinin diinya iqtisadiyyatindaki tutdugu
raqibsiz iistiinliiyii ilo slagodar idi. Amerika iqtisadiyyati II diinya
miiharibosindon sonra daha da giiclondi. Bu o6lkonin qizil
ehtiyatlarinin he¢ tikkonmoyocoyi giiman edilirdi. Ciinki Avropa
Olkalorinin iqtisadiyyat1 miiharibodo dagilmis vo Yaponiya da halo
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ki, igtisadi inkisafin1 basa catdirmadigina géra ABS-in diinyadaki
movqgeyi mohkom idi.

Burada bir seyi qeyd etmok lazimdir ki, xarici ehtiyatlarin
dollarla tutulmasi sistemin on zoaif cohatlorindon biri idi. ABS-1n
tok ohdaliyi, 6ziino toklif edilon bu dollart qizila doyisdirmokdon
ibarat idi. Amma Amerikadaki todiya balansi kosirlorinin asir1 bir
sokildo boylimasi, basqa bir ifads ilo desak, xarici olkalorin mor-
kozi banklarinda toplanan dollarin ABS-in  iimumi qizil
ehtiyatlarindan ¢cox olmasi, bir giin bu dollarin konvertasiyasina
son qoya bilordi. Belo ki, praktiki olaraq voziyyat belo do oldu.

Belaliklo, 1946-c1 ildo baslayan Sabit kurslu Bretton-Vuds
Sistemi tarixi bir xatiro olaraq yaddaslarda qaldi. 1973-cii ilin mart
ayinda sonayelosmis 6lkolor pullarinin Amerika dollarin1 qarsisin-
da sorbast iizmosina icazo verdikdon sonra Bretton-Vuds sistemi
dagildi. Belo voziyyatdo sorbost dalgalanmaga ke¢mok, osas
sonayelosmis Olkolorin, demok olar ki, tok alternativi idi. Amma
bununla yanas1 ilizon kurs sisteminin qisa miiddatli olmasi
diistiniilmiisdii. Golocokdo kegmisdoki kimi ohatoli yeni bir
beynolxalq valyuta sisteminin qurulacagina inam vardi. Lakin tarix
Olkalorin bu praktikadan cox sikayot etmadiklorini gostordi. Bolko
do mohz buna goro do yeni bir sistemin qurulmas: ohomiyyatli
Olciido aktualligin itirdi.

Bu giin diinyada biitiin 6lkolor torofindon monimsaonilan,
konvensiyalarla qurulmus, eyni kurs sistemino goro vahid bir
beynolxalq valyuta sistemi yoxdur. Bunun oavozinds sabit kurs
sistemindon iizon kurs sistemino godor doyiso bilon vo 6lkolorin
Ozlori torafindon secilon forqli sistemlor vardir. Bu giin ds, BPF
beynolxalq maliyyo miinasibatlorini tonzimlomok vazifasini davam
etdirir. Yalniz Bretton-Vuds sisteminin dagilmasidan sonra iizv
olan oOlkalorin forqli praktikalarina hiiqugi baza formalasdirmaq
ticiin, BPF-nin qurulus ganununda (BPF qanununda ikinci
doyisilik) doyisiklik edildi. Bu doyisikliyo goro miioyyon edilmis
prinsiploro omoal etmok sorti ilo istonilon O©lko istadiyi kurs
sistemini gobul edo bilar.
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1973-cii ildo sabit mozonnali Bretton-Vuds sisteminin
logvindon bori mozonnolordo asirt bir doyiskonlik nozors carpir.
Daha avvallor do aciglandigr kimi mozonnalorde miisahido edilon
bu ciir oynaqliq iso beynolxalq ticarot vo kapital horokotlorino
ohomiyyatli 6l¢iido tosir edir. Bundan basqa biigiinkii idaroetmali
dalgalanma sistemli aspektindo, valyuta mozonnolorindo balans
doyarlorindon dayisikliklor meydana golmokds va bu tarazsizliglar
bir ne¢o il davam etmokdodir. Masoalon, Tiirkiyado 1990-c1 illorin
ovvallarindo Markozi Bank miidaxilolori naticasinde qisamiiddatli
xarici fondlar1 6lkoyo ¢oko bilmok iiciin valyuta kurslarini asagi
tutmusdur. O donamda, yoni 1980-1985-ci illor arasinda ABS-1n
totbiq etdiyi toklif yoniimlii iqtisadi siyasot ¢orgivosindo ticarot
balansindaki boyiik artimlar da digor bir nlimunadir. Boyiik ticarat
kasirlorino baxmayaraq, dollarin doyarinin artmasi paradoksal bir
voziyyatdir. Bunun sabaobi, totbiq edilon yiiksok faiz siyasotindon
dolay1 6lkoyo giron boyiik hocmli qisamiiddotli xarici kapitaldir.
Basqa bir sozlo, bu tarixlordo dollar aciq sokildo asir
doyorlondirilmis bir pul idi. Mozonno oynaqlifi vo mozonno
tarazsizlig1 problemlori, beynalxalq pul sisteminin hansi 6l¢iido
elastik olmasini1 vo hansi 6l¢iido iqtisadi siyasoto uygunlagmasi ki-
mi movzulart aktuallagdirib. Beloliklo, asagida qyed etdiyimiz
movcud praktikalarin diizoldilmosi iiclin mozonnalor movzusunda
«hadaf doyismo» sahasi kimi layihalar toklif edilir. Basqa bir sozls,
ovvollar iizon vo sabit mozonno sistemlorinin miisbat cohatlorini
toplayan layihalor yerino optimal mozonna elastikliyi vo iqtisadi
siyasoto uygunlasdirilmasi kimi movzular miibahiso obyekti olub.

1973-cii ilin ovvallorindo asas sonayelosmis Olkoalords
Bretton-Vuds sisteminin asasin1 meydana gotiron, pullarin sabit
kurslardan Amerika dollariyla 6lgmo totbiqlorine qorar verildi.
Beloliklo, bu 6lkoalorin pullar1 ilo Amerika dollar1 bir-birlorins qarsi
dalgalanmaga buraxildi.

Bretton-Vuds sisteminin  «qifil pulu» olan dollarin
dalgalanmaga buraxilmasi bir ¢ox cohotdon bdyiik shomiyyat kasb
edirdi. Ciinki dollar beynolxalq «doyar standarti» idi. Beynalxalq
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Odoniglor, mal, xidmat vo kapital horokatlorinin doyari dollarla
Olciiliirdii. Halbuki, miintozom bir sokildo doyarini doyisdiron bir
pul vahidi yaxst bir doyor standarti vozifosini yerino yetiro
bilmozdi. ikincisi, dollar shomiyyatli bir «rosmi pul»u idi. Olkalor
rosmi qizil ehtiyatlarinin bdyiik bir hissosini Amerika dollart ilo
tuturdu. Ugl’inciisﬁ, Bretton-Vudsun  dagilmasindan  sonra,
oksariyyati inkisaf etmokdo olan ©lkalordon ibarat bir qrup olko,
sabit kurs praktikasint davam etdirorok, pullarin1  Amerika
dollarmma bagladilar. Dollarin digor pullara goro doyarinin
doyismasi, o biri Olkolorin do milli pullarinin eyni valyutalarina
gora doyorinin doyismosi demokdir. Masalon, dollar doyer
gazanarkon ondan asili olan pullar da doyor qazanmis olar. Mohz
belo bir problemlor miiasir bir dovriin xiisusiyyatlorindondir.

Bununla yanas1 dollarin doyarinin tez-tez doyismasi,
dollarin ideal bir doyer Olgiisii olma xiisusiyyatlorina xalal
gotirmokdadir.

Indi do pul sahosindo omokdashq getdikco artir. Masalon,
1985-ci ilin sentyabr ayinda bes boyiik 6lke dollarin doyarinin
diisiirlmasi moagsadi ilo valyuta birjalarina amokdasliq ¢orgivasinda
miidaxilo etmok {i¢iin sovdologdilor. Bu tosobbiisiin naticosindo
dolarin dayari siiratli bir sokildo diisdii vo 1987-ci ilin axirinda
daha ovvolki dovrlordo dollarda miisahido edilon marginal
doyorlondirmo tamamils yox edildi.

1986-c1 ildo ABS, Yaponiya vo Almaniya kapital
harokatlorina bilavasito tesir etmadon artimi canlandirmaq vo
igsizliyi azaltmaq mogsodi ilo faizlori diisiirmok movzusunda
omokdasliq ediblor. Bunun kimi 1987-ci ilin fevral ayinda inkisaf
etmis yeddi olkodo dollar-iyen vo dollar-marka miinasibotlorindo
hodof doyismo sahasinin miioyyonlogmasin iigiin sdzlosmo oldu.
Amma bu oOlkolorin morkozi banklarinin boyiik miidaxilslorino
baxmayaraq, valyuta kurslart yena do koskin sokildo doyismoyo
davam etmisdi. Beynolxalq valyuta omokdashifinin basqa bir
ugurlu naoticasi 1987-ci ilin oktyabr ayinda diinya maliyya
bazarinda goriilon bohran qarsisinda siirotli vo uygunlasdirict

14



reaksiyan1 vermasi idi. Amma 1989-cu ildon sonra bu beynalxalq
uygunlagsma vo omokdasliq tendensiyasi bir az zoiflik gostordi. Bu
giin beynolxalq valyuta sistemi ilo slagadar bagsga bir problem do,
yuxarida qgeyd edildiyi kimi, «isti pul» adi verilon vo hocmi
milyardlarla 6lgiilon qisamiiddatli dollar fondlarinin asanliqda bir
Okodon digorino getmosidir. Bu fondlar beynoalxalq faiz hadlorino
vo mazannalorda gozlonilon dayisikliklora qarsi cox hassasdirlar.
01.11.2010-ci il tarixino diinya iizro biitiin ticarot omoliyyatlari
izro heablasma vo Odomalorin  50%- yaxim1 Amerika dollart ilo
aparilir.

1.2. AVROPA VALYUTA SiSTEMi TARIXINDON

Daha oavvalca geyd edildiyi kimi, dollar 18 dekabr 1971-ci
ildo kurs tonzimlonmosi ilo 9% devalvasiya edilorkon, milli
valyutalarin dollar paritetlori otrafindaki dalgalanma hoddi comi
4,5%-9 yiiksoldi. Bu iso dollar xaricindo qalan iki valyuta arasinda
dalgalanma hoddinin comi 9%-o catmasi idi. Avropa Iqtisadi
Birliyinin iizvlori bu doracodo yiiksok bir dalgalanmani 6z pul bir-
liyi baximindan magsadouygun hesab etmadilor. Bu sababla 1972-
ci illorin ovvallorino aldiglar1 qorara gors iki birlik iizviiniin milli
valyutalar1 arasinda paritet miinasibatinin dalgalanmasi 2,25%-19
mohdudlasdirildi. Beloliklo, birlik 6lkalorindo valyutalar {igiin
«ikili bagli» bir sistemi meydana goldi. Bir yandan milli pul comi
4,5% dalgalanma hoddi ilo dollar paritetino, digor yandan iso 2,5%
dalgalanma hoddi ilo bir-birlorinin paritetlorine baglandi. Bu
praktikaya qorb iqtisadcilart «tuneldoki ilan» adini veriblor. Onlar
0z valyutalar1 arasinda dar hadlori «ilanla», dollar partitetino qarsi
genis dalgalanma hadlorini iso «tunello» simvollasdirdilar. Bir do
hor bir pulun otrafinda dalgalanma hadlorini qorumaq iiciin do
valyuta bazarina dollarla deyil, 6z milli pullar ilo miidaxilo etmoyi
gorara aldilar.
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1972-ci ilin fevral ayinda dollarin ikinci devalvasiyasina
baxmayaraq, dollardan gacis bitmoadi. Bundan sonra birjalar bir
miiddat baglanib, 16 mart 1973-cii ildo acildigda Avropa Birliyi
Olkolori yeni qorarlarin1 diinyaya elan etdilor. Bundan sonra
dollardan asililglarim1 logv edorok, milli valyutalarin dollarla
miinasibotdo sorbost dalgalanmasina icazo verdilor vo 6z val-
yutalarmin dar sorhadlor ¢arcivesindo bir-birindon asililiqlarini
davam etdirdilar.

Avropa Valyuta Sistemi 1979-cu ilin mart ayinda birlik
izvlori arasinda valyuta biitiinlosmasinin bir holgosi soklindo
qurulmusdur. Avropa Iqtisadi Birliyinin iizvlori valyuta
birlogsmosini iqtisadi biitovlosmonin zoruri sortlorindon biri olaraq
gorlirdiilor. Ciinki valyuta kurslarinin tez-tez doyismosi milli
firmalarin digor 6lkoloro qoyduglart investisiyaya monfi tosir gos-
torirdi. Bu da biitdv bir genis bazardan tam sokildo yararlanmaga
mane olurdu. Bu baximdan region daxilindo  kurs
doyisikliklorindon uzaq olmaq mogsadi ilo sabit bir pul birliyi
sistemini yaratmaq mogsadouygun idi.

Avropa Valyuta Sistemi — Almaniya, Bel¢ika, Danimarka,
Fransa, Irlandiya, Italiya, Liiksemburq vo Hollandiya arasinda
qurulmusdur. Ingiltoro 6lko daxilindo iqtisadi problemlorden
dolay1 bu sistemo ancaq 1990-c1 ilin oktyabr aymda girmisdir.
Lakin 1992-ci ildo iqtisadi bohran sobabino goroa italiya ilo birlikdo
bu sistemdon cixmigdir. Birliys sonradan daxil olan o©lkolor
Ispaniya, Portuqaliya, Avstriya vo on sonda iso Yunanistan bu
prosesa qosuldu.

Avropa Valyuta Sisteminin gobul etdiyi valyuta kursu
mexanizminin bozi xiisusiyyatlori var. Valyuta kurslar osason
Bretton-Vuds sistemino oxsar sokildo, «sabit, lakin tonzimlono
bilon» kurs sistemino osaslanir. Asagida deyildiyi kimi sistemin
idaro edilmosi mogsadi ilo miixtolif miidaxilo vo kredit
mexanizmlori qurulur. Sistemo girocok Olkolorin iqtisadi vo
maliyyo siyasotlori yiiksok soviyyado bir-birino uygunlagsmali vo
omokdasliq olmalidir. Avropa Valyuta Sisteminin tomslini qoyan
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12 iizv olkonin dovlet vo ya hokumet bascilart 1991-ci ilin
sonlarinda Hollandiyanin Maastrixt sohorinds toplanaraq siyasi vo
iqtisadi birlik haqqinda ohamiyyatli qorar verdilor. Sozii gedon
Sazis 7 fevral 1992-ci ildo imzalandi vo iizv 6lkalorinin hamisinin
tosdiq etmosi ilo qiivvoys mindi. Maastrixt Sozlogsmasi Avropa
Birliyinin vahid pul vahidino ke¢cmasini nozordo tutur. Valyuta
Birliyi Avropa Komissiyasinin sadri Jak Delors torafindon 1989-cu
ildo hazirlanan bir planda nozaords tutulan mogsadlor ii¢ morholodo
hoyata kegacaokdir.

Birinci morholo 1989-cu ilin iyun aymda basladi. Uzv
Olkolorin maliyys vo kredit siyasoti sahosindo omokdasliq vo
igtisadi  inkisaflarinin  bir-birine  yaxinlasdirilmasini  nozordo
tuturdu. Bundan basqa birlik daxilindaki kapital harokatlorina qarst
biitiin mohdudiyyatlor aradan qaldirildi.

Ikinci marhalo 1994-cii ilin yanvar ayinda Avropa Valyuta
Institutunun qurulmasi ilo baslayir. Bu organ golocokdo qurulacaq
bir Avropa Moarkozi Bankinin avanqardi olaraq nazords
tutulmusdur. Avropa Valyuta Institutu iizv o6lkolorin morkozi
banklarinin sadrlerindon ibaratdir. Uzvler arasinda biitiin pul
movzularinda omokdasligt vo morkoz banklarinin  monetar
siyasatlorinin uygunlasdirilmasini tomin etmok qurumun osas
vazifalarindon biridir.

Sonraki morholods iso bu qurumun yerini Avropa Markozi
Banki alacaqdir. Avropa Morkozi Banki iizv Olkolorin morkozi
banklar ilo birlikdo Avropa Markozi Banklar1 Sistemini meydana
gotiracoklor. Birliyin pul siyasatini hazirlamaq vo idaro etmok iizv
Olkolorin valyuta ehtiyatlarim tutmaq vo ©Odemaolor sisteminin
axsamadan iglomasini tomin etmok qurumun asas vozifoloridir.

Daha sonra iizvler makroiqtisadi siyasatlorini daha yiiksak
soviyyado bir-biri ilo uygunlasdiracaq. Uygunlasma movzusunda
bozi konkret gostaricilor var. Bunlar, masalon inflyasiya hadlorinin
bu sahado on yaxsi voziyyotdo olan ilk ii¢ 6lkonin ortalamasina
gora 1,5%-don artiq olmamasi, biidco kosirinin timumi daxili

17



mohsulun  3%-ni, dovlot borclarinin iso UDM-in  60%-ini
asmamasidir.

Avropa Valyuta Sistemi Avropa pul vahidi — «Avro»-ya
osaslanir. Avropa Birliyi 0©lkolorinin  1995-ci ilin sonlarinda
Madridds togkil etdiklori Zirvo toplantisinda Ekyii-niin adi Avro
olaraq doyisdirildi.

Uciincii morhoaloys kecid 1997-ci ildo basladi. Amma bu
morholo 1999-cu ildo tamamlandi. Bu son dovrde iizv 6lkolorin
milli valyutalar1 geri qayitmayacaq sokildo sabit kurslardan Ekyii-
yo Dbaglandi vo totbig edildi. Tok valyuta sisteminin
formalagdirilmasi, valyuta bazarina miidaxilo vo agiq bazar
omoliyyatlart kimi vozifolori yerino yetirmok iigiin Avropa
Morkoazi Banki qurulmali idi. Bu iso iizv 6lkolorin pul toklifi, pul
siyasati kimi movzularda miistoqillik hagqlarindan imtina etmalari
demokdir. Bundan bagqa iizv 6lkolor biidco siyasoti sahosindo do
tam bir sarbastliys malik olmayacaqdilar. Ortaq markaozi bank iizv
Olkolorin morkoz banklar1 {istiindo analoji sokildo ABS-daki
Federal Rezerv Bank rolunu oynayacagq.

Valyuta birliyi movzusuna biitiin iizv 6lkolorin miinasibatlori
eyni deyil. Mosalon, Ingiltors Avropa Birliyinin igtisadi vo valyuta
birliyi ugrundaki tosobbiislorini miintozom olaraq ongollomoyo
cohd edib. Bunun miixtalif sobablori var. Ovvala, bu 6lko siyasi
suverenlik haglarindan imtina etmoyib. Bundan basqa, ingiltoronin
sterlingin milli pul olaraq istifadesindon imtina etmomasi vo
Avropa Birliyinin is qaydalarina tabe olmamasi da asas sobablor-
don biridir.

Qeyd etmok lazimdir ki, {izv Olkolor arasindaki dil,
madaniyyat va digor milli forgler valyuta birliyi sahasinds inkisafi
longidir.

Stibhesiz, son zamanlar maliyys bazarlarmin tam
inteqrasiyast {i¢iin osas cohot bir sira Avropa Olkolorinin vahid
bazar yaratmaga can atmasidir. «Avropa — 1992» ganunlar
paketinin bir hissasina uygun olan liberallasdirma todbirlorinin

18



genis dairavi mal va xidmatlar ticarati hacmini, o climlodan kapital
axinim artirmisdir.

Bu ganunlar paketinin mogsadi — Avropa Birliyi tizv 6lkolori
arasinda kapitalin dovriyyasino qoyulmus mohdudiyyatlori logv et-
mok, o climlodon bu birlik daxilindo maliyyo foaliyyati sahosindo
olan mahdudiyyatlari nazars ¢arpacaq doracads azaltmaqdir. Lakin
xiisusi diizolis bu iizv olkoloro imkan verir ki, onlar maliyya
bazarlarinda vo ya todiyo balanslarinda problemlori yarananda
kapital tizorindo miivoqqgati nozarat qoysunlar.

Kapitalin dovriyyasina, o ciimlodon depozitlor vo qiymatli
kagizlar ticarati tizorindoki biitiin mahdudiyyatlor 1990-c1 ilin iyul
aymna qgodor artiq logv edilmisdir. Indi Avropa Birliyi iizvii
Olkasinin investoru istonilon 6lkods hesab aca vo qiymatli kagizlari
alilb vo ya sata bilor. Avropa Birliyino {izv olan 06lkolorin
banklarina bu birliyin istonilon 6lkosindo is aparilmasina o vaxt
icaza verilacak ki, onlarin 6z 6lkalarindoe foaliyyat gostormasi tigiin
lisenziyasi olsun. Kommersiya banklarina da homg¢inin, giymotli
kagizlarla smaliyyat aparmaga icaza verilacak ki, bu da ABS iiciin
ononovi olan bank investiyasi foaliyyotinin bir noviidiir. Birlik
izvii olmayan olkolorin banklar1 iiciin «Avropa — 1992» layihosi
asagidaki qarsilighh prinsipi formalagdirir: birlik tizvii olmayan
Olkoalorin banklarina o halda birlik bazarlarina daxil olmaga icazo
verilir ki, homin olkolor birlik 6lkolori banklarina yiiksok
olverislilik rejimi togdim etsinlor.

Bundan basqa, qiymatli kagizlarla ticaratin
liberallagdirilmas1 da planlasdirilir. Masolon ondadir ki, birlik
oOlkoalari birjalarini birlogsdirmak yolu ilo qiymatli kagizlarin birgs
Avropa bazarim1 yaratmaga calisirlar. Bu mosalo hall olundugdan
sonra, misal iiglin, Paris fond birjasinda qgeydiyyatdan kec¢mis
sirkotlorin  hamisinin o biri  birlik 06lkolori  birjalarinda
giymotlondirmo aparmaq va ticarat etmok ixtiyar1 var — Frankfurt,
London, Milan vo s. eyni qayda ilo bir 6lkado lisenziya almiq
qarsiliglt fondlar 6z foaliyyatlorini biitiin birlik 6lkosi iizro apara
bilar.
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Avropa Birliyi vo Avro. Avropada ortaq bir bazarin
qurulmasi1 ilo olagadar qorar 1957-ci ildo Romada qobul
olunmusgdur. Avropa Birliyinin asas moagsodi — rogabaot sistemini
giiclondirmok vo sormayonin harokatini  sorbastlogdirmokdir.
1979-cu ildo Avropa Valyuta Sistemi quruldu. Belcika, Liiksem-
burq, Hollandiya, Almaniyanin dovlat basg¢ilart bu olkaler iiciin
etibarli olan pul vahidi — «Ekyli»nii yaratdilar. Sonradan pul vahidi
sistemino Ingiltoro, Finlandiya, Portuqaliya, Yunanistan va
Ispaniya da girdi. 1991-ci ildo Maastrixdo (Hollandiyanin bir
gosabasi) Avropa iqtisadi vo valyuta birliyi hagqinda miigavilo
imzalandi. 1994-cii ildo Avropa komissiyast Avropa Birliyi
Olkolorinin iqtisadi goOstoricilorinin  tohlili naticosindo  Avro
sistemina qatilacaq 11 6lkonin adin1 agigladi(miioyyan sabablordon
Avro sistemino — Ingiltora. Isve¢, Danimarka kimi o6lkolor
gatilmadi). Avro pul vahidino Avropa Birliyinin iqtisadi cohatdon
giiclii ii¢ olkesi — Boyiik Britaniya, Danimarka, Isvec
qgosulmadilar. Pul vahidlari vo iqtisadiyyatlar1 sabit olan dovlatlor
—  Belgika, Hollandiya, Liiksemburq, Irlandiya Avronun
yaranmasint ilk giinden dostokladilor. Ancaq Avronu pul
vahidlorinin doyarlorini cox do giiclii olmayan vo inflyasiya nisbati
giiclu dovlatloro nisboton yiiksok rogomloro catan 6lkalor, yoni
Ispaniya, Portuqgaliya, Italiya vo  Yunamistan kimi olkolor
doastokladilor.

31 dekabr 1998-ci ildo Avropa Birliyi 6lkolorinin maliyyo
nazirlori Avroya qarst milli pul vahidlorinin doyarini miioyyon
etdilor. Beloliklo: 1 Avro=1,95583 Alman markas;, 1
Avro=6,55957 Fransiz franki, 1 Avro=1936,27 haliya lirasi, 1
Avro=40,3399 Bel¢ika franki, 1 Avro=2,20371 Hollandiya
quldeni, 1 Avro=166,386 1span peseti, 1  Avro=200,482
Portugaliya eskudosu, 1 Avro=13,7603 Avstriya sillingi, 1
Avro=0,787564 1r1andiya funtu, 1 Avro=5,94573 Finlandiya
markast.

1 yanvar 1999-cu ildo Avropanin Maliyys Markozi gobul
edilon Frankurt Namaynida yeni pul vahidi — Avronun toqdimati
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oldu vo onun dayari amerikan dollaria qars1 1.17 oldugu halda 1
il sonra 0.97 dollar oldu, yoni Avro doyorini Amerikan dollarina
qarst 20 faiz itirdi. Hal- hazirda isa 1 Avro = 1,24 $ toskil edir.

1.3. BEYNOLXALQ MALIYYODO 9SAS PARITET
SORTLORI

Finans bazarlarindaki aparilan vo aparilacaq omoliyyatlarin
on onomli miiayyaon edici amili — inflyasiya, faiz vo valyuta kursu
arasindaki garsiligh miinasibatlorin tohlili qobul edilir. Diinya
iqtisadi inteqrasiyasityasinda istirak edon bir Olkods bir nego
iqtisadi parametrlor arasinda osas paritet sortlori movciiddur. Bu
osas paritet sortlori bazarlar tizorinds siini angal olmadigi miiddat
carcivasindo inflyasiya, faiz dorocosi vo valyuta kurslart kimi
parametrlori ohato edir. Umumi bir ifado ilo paritet sortlori adi
verilon bu miinasibatlor beynoalxalq Finansin asasini togkil edir.

Diinya ilo biitiinlosmis bir 0©lkados, bir neco iqtisadi
parametlor arasinda- inflasiya, faiz vo valyuta kursu arasinda osas
baraborlik miinasibatlori vardir. Bu tomoal borabarlik, bazarlar
izorindo siini ongol bulunmagi durumlarda inflasiya, faiz vo
valyuta kurslar1 kimi doyiskaonlori ohato edor. Umumi bir ifado ilo,
paritet sortlori (parity conditions) adi verilon bu miinasibatlor bey-
nalxalq finansin asasin togkil edir.

Tok giymot ganunu vo arbitraj — Arbitrajin  moqgsadi risk
yiilklonmadon monfoot saxlamaqdir («ucuza al, bahaliya sat»
prinsipino goro harokot edirlor). Arbitraj¢ilar bazardan valyutan
ucuz qiymoto alib, yiiksok qgiymoto satdigca homon bazarda
giymotlor yiiksalir, digorinde iso qiymot diisor vo naticads
boraborlik tomin edilor. Tok giymot ganuni bu bazarlarda, real faiz
doracalarinin biitiin  6lkads eyni olmasi sonuncunu verir. Buna da
beynolxalq Fiser tosiri deyilir.

Beynolxalq finansda arbitraj foaliyyatinin naticosindo ortaya
cixan tomol boraborlik asagidaki bes qrupda toplaya bilorik:
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Satin alma giicii paritesi (PCP);

Faiz paritesi (FR);

Umumi Fiser tosir (FE);

Beynolxalq Fiser tosiri (IFE);

Irolidoki aninda kursla golocokdoki toslim kursunun sohvo
yol vermadon prognozlasdirilmasi.

Igtisadi varhigin eyni zamada giymot forqinden monfoot
tomin etmok iiclin valyutanin eyni vaxtda alinib-satilmasi
omoliyyatina arbitraj deyilir.

Bu torifdon basa diismok olar ki, arbitraj biitiin iqtisadi vo
maliyys varliqlarina samil edilon genis bir anlayisdir. Osas ayirci
xiisusiyyoti eyni andaki giymot forgindon faydalanma ideyasidir.
Bu omaliyyatin he¢ bir riski yoxdur. Risksiz olmasi arbitraji
spekulyasiyadan ayiran on ohomiyyatli xiisusiyyotidir.

Valyuta arbitrajin  birinci sababi iki pul arasindaki
mozonnonin eyni anda miixtolif bazarlarda forqli giymotlorlo
olmasidir.

Arbitraj miixtolif bazarlarda mozonnolor arasinda pozulan
miivazinati bargorar edir vo o biitiin diinya icinde mazonnalor
arasinda uygunlugun davam etmosino komok gostorir. Omaoliyyat
xarclarini nozors alsaq, valyuta mazonnalori arasindaki forq ancaq
bu xorclorin miqdar1 gador olacaqdir.

Arbitraj¢ilarin mogsodi risk almadan on yiiksok goliri aldo
etmokdir. Bu miinasibatlor corc¢ivosindo, mosoalon, ogor bir il
orzindo Azaorbaycanda inflyasiya doracasi Rusiyadaki inflyasiya
doracasino nisbaton 50% c¢ox olmasi gozlonilirss, o zaman manat
golocak il rubl qarsisinda 50% doayar itirmali vo Azarbaycanda
faiz doracolori Rusiyadaki bank faizlorindon eyni nisbotdo, yoni 50
% yiiksok olmali vo rublun bir illik miiddatli tohvil kursu da spot
kursuna goro 50% daha doyorli olmalidir. Digor bir ifads ilo, bir il
sonraki aninda toslim kursunun gozlonilon dayari, bugiinkii bir illik
miiddatli teslim kursuna borabordir.

Faiz pariteti nozoriyyasi pul bazarlarindaki arbitraj
imkanlarinin bir noticosi olaraq meydana c¢ixir. ©gor miixtolif
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Olkoalar arasindaki risk doracaleri eynidirse, lakin bu 6lkelorin pul
bazarlarindaki bank faiz doracalori forqlidirss, o zaman, bir arbitraj
monfooti oldo etmo imkanm meydana golir. Basqa sozlo, likvid
varligh vosaitlor asag faizli oOlkolordon yiiksok faizli 6lkolora
kociiriilocok va bu 6lkanin pul bazarinda doyarlondirilocokdir.

Inflyasiya ilo faiz dorocolori arasinda ¢ox yaxin bir
miinasibat vardir. Qiymet artimlart nozorde tutulanda faizlor
nominal vo real olaraq ikiys ayrilir. Illik nominal faizlori ilo illki
inflyasiya dorocasi arasindaki forge real faiz dorocosi deyilir. Mohz
investoru maraqlandiran real faiz dorocosidir: I=a+p. Burada, I
=nominal faiz doracasi, p — inflyasiya, a — real faiz dorocosidir.

Umumiyyatla, inflyasiya nisboti yiiksok olan dlkolords faiz
doracalari do yiiksok oldugu miisahido edilir.

Indi iso Fiser diisturundan istfiado edorok, faiz pariteti
boraborliyini birlogdirorok faiz dorocosi, inflyasiya vo valyuta
kursu arasindaki miinasibati tohlil edok. Ancaq avvalco Azarbay-
can vo Rusiya iiciin Fiser diisturunu gostorok: I=r(Az)+p(Az) vo
I(Rs)=r(Rs)+p(Rs).

Ogor real faiz dorocolorinin beynolxalq sahado eyni oldugu
iddia edilirso, r(Az)=r(Rs) olar. Belo vaziyyatdo nominal faiz dors-
colori arasindaki forq gozlonilon inflyasiya dorocolori arasindaki
forqo barabar olacaqdir, yani I (Az) - I (Rs)=p (Az)-1(Rs).

Faiz pariteti sortino goro faiz dorocolori forqi eyni zamanda
illik miiddatli valyuta kursu ils spot valyuta kursu arasindaki forqo
borabordir. I (Az) - I (Rs)=p (Az)-I(Rs)=(F-E)/E.

F — miiddotli valyuta kursu; E — spot valyuta kursu.

Bu son barabarlik faiz, inflyasiya, valyuta kursu arasindaki
miinasibati gostorir. Yuxarida paritet miinasibotlorini aragdirdigdan
sonra bunlar arasindaki miinasibatlore yaxindan baxaq. Malum ol-
dugu kimi, satinlama giicii paritetino goro iso valyuta kursu doyis-
molori inflyasiya nisbatlori forqino, faiz paritetino goro valyuta
kursu doyismolori faiz doracolori forqino borabarir. Bu iki hali bir-
likda incalayak: P(Az)-P(Rs)=(E(s)-S)/S. 1(Az)-I(Rs)=(E(1)-1)/S.
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Gortindiiyli kimi borabarliyin sag toroflori eynidir. Yoni sol
toroflor do borabor olmalidir. Yoni I(Az)-I(Rs)=p(Az)-p(Rs).
Boraborliyi yenidon I(Az)-p(Az)=I(Rs)-p(Rs) alariq.

Lakin inflyasiyanin yiiksok vo dinamik oldugu olkoalordo
Fiser diisturuna bir do investorlarin golocokdo ala bilacayi risk
doracasini do olavo etmok lazimdir. Bu yondo tonzimlonon Fiser
diisturu asagidaki kimi olar: i=a+p+k, i — nominal faiz; a — real
faiz; p — inflyasiya; k — risk doroacosi.

Sarbast movzular

1. Valyuta sistemlorinin tarixi inkisafi.

2. “Quz1l standart” sistemi.

3. 1929-cu ilds diinya iqtisadi bohram va 1933-cii ilds qizil
standartinin logvi.

4. Sabit kurslu Bretton-Vuds Sistemi.

5. Yamayka valyuta sistemi.

6. Avropa valyuta sisteminin tarixi inkisafi.

7. Avro - Avropa Birliyinin pul vahidi kimi.

8. Toklif yonlii iqtisadi siyasot vo dollar.

9. Beynolxalq Pul Fondunun kreditlori vo BPF - nin nazarot
funksiyasi.

10. CDR (6zal ¢akma haglari) vo BPF.

11. Beynolxalq likvidlik.

12. Beynolxalq maliyyads asas paritet sortlori.

13. Tok giymot ganunu vo arbitraj. Satin alma giicii paritesi
(PCP). Faiz paritesi (FR). Umumi Fiser tosir (FE). Beynolxalq
Fiser tosiri (IFE). Irolidoki aminda kursla golocokdoki toslim
kursunun sohva yol vermadon prognozlasdirilmasi.

14. Tok giymot gqanunu va arbitrac. Satin alma giicii paritesi
(PJP).

15. Faiz paritesi (FR). Umumi Fiser tosir (FE).

16. Beynolxalq Fiser tosiri (IFE). Irolidoki aminda kursla galo-
cokdaki toslim kursunun sohva yol vermadon prognozlasdirilmasi.
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II FOSIL. TODiYO BALANSI VO VALYUTA
SIYASOTI

2.1. TODIYO BALANSI ANLAYISI

Beynolxalq iqtisadi amoliyyatlarin miixtalifliyi bu sonadlords
0z oksini tapir. Hesablagsma balansi — verilmis 6lkonin miioyyon
tarix Uzro digor dovlotlor qarsisinda tolobat vo o©hdaliklarinin
nisbatidir.

Tadiyys balanst — veilmis 6lkanin bir riib va ya bir il arzinda
digor dovlotloro faktiki 6donislorinin vo bagsqa olkolordon daxil
olan ddanislorin nisbatidir.

Ogor daxil olan valyuta Odonislorinin moblogi ©Odonis
maoblogini 6tiib kecorss, o zaman 6danis balansinin saldosu aktiv
olur; vo ya agor 6donis mablogi pulun moblogini otiib kecorso, o
zaman saldo passiv olur. Balansin hazirlanmasi BMT torafindon
gobul edilmis «Todiyyo Balansi hagqinda Tolimatlar»a osason
BVF-nin tovsiyalorina istinad edilir; bununla tatbiq olunan gostari-
cilor universal xarakter dasiyir vo dovlotlorarast miiqayisolor apa-
rilmasina imkan yaradilir. Bu tovsiyalora uygun olaraq cari amo-
liyyatlarin hesablar1 ilo kapital horokotino dair hesablar forqlondiri-
lir. Bu hesablarin maddalarinin nisbati tadiyys balansinin horizon-
tal strukturunu toskil edir.

Olkayo daxil olan valyuta odenislori todiyye balansinin
kreditindo oks olunur. Valyuta mohsul vo xidmsotlorin ixraci,
kapitalin xaricdon axib golmosi vasitesilo beynslxalq borc vo
investisiyalar soklindo 6lkoyo daxil olur. Xarici subyektlora edilon
valyuta 6donislori 6donis balansinin debetinds aks olunur. Onlara
mohsul vo xidmatlorin idxalina ¢okilon xorclor, eloco do, homin
Olkonin digor 6lkolorin iqtisadiyyatina pul vasaitlorinin qoyulusu
aid edilir. Kredit vo debet hissolorinin nisbati todiyyo balansinin
vertikal strukturunu toskil edir.
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Todiyys balansi, biitovliikde, daim formal tarazliq ilo
boraborlogdirilir, buna baxmayaraq, biitiin sozlogsmolorin tam ohato
olunmas1 cotinliyi, qiymatlorin eyni olmamasi, sdovdologmalorin
geydiyyat1 vaxtinda forglorin olmasi vo digor sobablordon miixtolif
yanlisliglarin meydana ¢ixmasi qagilmaz haldir. Bu iso 6donis
balansina «Sohvlor vo buraxilislar» adli xiisusi bolmonin daxil
edilmasina sabab olur.

Olkonin todiyo balans1 basqa 6lkolordon daxil olan
valyutanin imumi moblagi ilo digar 6lkalora ddenilon valyutalarin
moblogi arasindaki nisbotdir. Todiyo balans1 prinsipco illik
hazirlanir. Bundan basqa todiys balanst o 6lkads yerloson fiziki
soxs, firma vo ya qurumlarin xarici 6lkolorlo apardigr iqtisadi omo-
liyyatlarin sistematik qgeydiyyatidir. Bununla yanasi, masolon,
ABS-da todiyo balansi statistikalar1 movsiimliik (ii¢ ayliq) olaraq
dorc edilir. Tadiya balansinda geyd edilon omaliyyatlar 6lkado
yerloson ford vo qurumlarla xaricdo yerlogson iqtisadi vahidlor
arasinda aparilir. Olkodo yerlosmis olanlar osason o olkonin
votondagidirlar. Amma todiys balans1 baximindan votondas olmaq
vacib deyildir. Olkado yerlosmis olmaq dedikds, o 6lkedo daima
oturmaq, sirkotlorin 6z foaliyyatlorini normal olaraq o 6lkodon
idaro etmosi anlasilir. Yoni bunlarin xarici 6lkolordo apardigi
omoliyyatlar yerlosdiklori Olkolor baximindan xarici iqtisadi
omoliyyat olaraq qiymatlondirilmalidir.

Beynolxalq iqtisadi omoliyyat termini genis anlayigdir.
Maliyyo vo xidmatlorlo yanasi, istehsalat faktorlar1 {izro
omoliyyatlar da bu qrupa daxildir. Buna goro beynoalxalq maliyya
vo mal vo ya xidmat ticarati, 6lkolorarast qisa vo uzunmiiddatli
maliyyo vosaiti vo birbasa sormayo investisiyalari, beynolxalq isci
miqrasiyalart vo  texnologiya horokotlori do bu anlayisin
carcivasindo giymeotlondirilir. Beynolxalq iqtisadi omoliyyatlarin
garsiliginda bir qayda olaraq bir 6domo vardir. Beynolxalq
todiyalorin yerino yetirilmosindo ononovi olaraq Amerika dollari,
sterling, Avro vo qizil kimi pul vahidlorindon istifado edilir.
Ancagq, son vaxtlar Amerika dollarinin pay1r miioyyon bir ol¢iido
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azalir ikoan, Avro vo Yapon iyeni kimi valyutalar Beynolxalq
hesablagmalarda genis sokildo istifadoyo acildi. Qizilin da rosmi
Odonis vasitesi kimi rolu azalir. CDR iso olduqca saglam vo
etibarl1 bir 6donis vasitosi olmasina baxmayaragq, istifadosi olduqca
mohdud olub.

Bir ¢ox iqtisadi omoliyyatlar naticosindo xaricdon 6lkaya vo
ya Olkadon xarico dogru bir tadiys axin1 meydana galir. Lakin bazi
iqtisadi omoliyyatlar todiyo balansina qeyd edilmoklo yanasi, hor
hans1 bir todiyos meydana gotirmir. Bunun bozi niimunslorini
siralayaq: Malin mala doyisdirilmosi, yoni barter vo kliringo
osaslanan ticarat, investisiya mali, texnologiya vo ya menedcment
biliyi formasindaki xarici sormays formasindaki qarsiliqsiz 6do-
molor vo s. Bu onu gostorir ki, todiys balansina qeyd edilon
omoliyyatlar, o6lkonin valyuta giris vo cixislarina tosir etmoklo
yanasi, bir qismi {i¢iin do natico yaranmur.

Olkonin xarici alomlo etdiyi omoliyyatlar kredit voya da
debet xarakterli olur. Nominal todiys meydana gotirib-
gotirmomasindon asili olmayaraq, biitiin omoliyyatlar bu gaydada
kredit vo debet olmaqla iki yers ayrilirlar.

Kredit omoliyyatlart 6lkoyo valyuta girisin, debet
omoliyyatlar ise valyuta ¢ixisini tomin edir. Amma bir tadiys axini
meydana gotirmoyon omoliyyatlar1 da ohato edocok sokildo torif
vera bilarik: 6lkada yerloson soxs vo qurumlar lehing xarici ticarat
izro bir alacaq haqi yaradan omoliyyatlar kredit omoliyyatlaridir.
Bunun oksina, 6lkads yerlomis olanlar baximindan xarice qarst bir
borc yaradan omoliyyatlar da debet omoliyyatlaridir. Buna goro,
masolon, ixracat dlkays golon xarici turistlorin xarclomalari, qisa
vo uzunmiiddotli maliyys vasaiti vo 6lkoyo qoyulan birbasa kapital
qoyuluslar1 kredit omoliyyatlarina (alacagli qrupuna) giror.
Bunlarin oksino, yoni idxalat, xarici Olkoloro soyahot sirasinda
xorclonan vasaitlor, maliyya vo birbasa sormays cixislar1 kimi
omoliyyatlar debet (borclu) omoliyyatlarina daxil edilir. Bu
xilisusiyyotlorini ~ gordiikdon sonra qeyd edok ki, todiys
balansindaki geydlor oslindo miihasib omoliyyati xarakterindodir.
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Praktikada todiyo balansina geydlor «iki torofli geyd» sistemino
goro aparilir. Bu sistemdo xarici alomlo aparilan hesab ya kredit
voya da debet omaoliyyati olaraq yazilir.

Beloliklo, miihasibat sisteminin bir zoruriliyi olaraq eyni
omoaliyyt bir hesabla kredit, digor hesabla debet olaraq qeyd
edildiyi iiciin todiyo balansinin kredit torofi debet torofininin
comind borabor olar. Digor bir s6zlo, miihasibat qeydlori
baximindan todiys balansi hor zaman tarazliq icindodir. Amma, bu
Olkonin xarici iqtisadi miinasibatlorinds haqiqi bir geyri-tarazligin
olmamas1 monasini vermir. Iqtisadi monada todiyo balansindaki bir
aciq (kosir), artiq vo ya miivazinati miiayyan eds bilmak iigiin bazi
xiisusi molumatlar olmalidir.

2.2. TODIYO BALANSININ STRUKTURU

Beynolxalq iqtisadi omoliyyatlarin geydiyyatt todiyo
balansina tosadiifi deyil, bir-birlorino olan bonzarliklorine vo
iqtisadi tosirlorina gora qruplasdirilir. Belo osas hesab qruplari
bunlardir: cari omoliyyatlar hesabi, kapital horokotlori hesab1 vo
ehtiyat aktivlori hesabi.

Cari amdliyyatlar hesabi. Olkonin beynolxalq iqtisadi
omoliyyatlarinin ¢ox ohomiyyatli bir qrupu cari omsliyyatlar
hesabina geyd edilir. Bu hesab eyni zamanda o6lkonin timumi
mohsulunun bir hissesini meydana gotirir. Cari omoliyyatlar
hesabina giron omoliyyatlarin bir qismi mal ticaratini ohato edir.
Bir c¢ox oOlkelorin xarici iqtisadi olagolorinde mal ticarati
ohomiyyotli yer tutur. Ixracat krediti (alacaql), idxalat iso debet
(borc) omaliyyatidir. Mal ixracati ilo mal idxalatinin meydana
gotirdiyi forqo «xarici ticarot balansi» adi verilir. Bu termin todiya
balanst termini ilo qarigdirilmamalidir. Xarici ticarst balansi,
iimumiyyotlo, iqtisadiyyatdaki  uzunmiiddotli ~ struktur  do-
yisikliklorinin, ya da rogabat giiciiniin bir gostaricisi olaraq tohlil
edilir.
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Cari omoliyyatlar balansinda yer alan ikinci qrup
omoliyyatlar beynolxalq xidmatlor sahosindoki ticaratdir. Bunlara
«goriinmayan ticarot» do deyilir. Masalon, xarici turizm,
beynolxalq bank vo siorta xidmotlorindon oldo edilon komisyon
vo marjlar, xarici investorlarin monfoot vo faiz golilori (kapital
xidmotlorinin ~ garsiligit  olaraq), lizinqin qarsihig, xarici
mosvaratcilik xidmatlori vo mithandislik maaslart kimi ¢hdaliklor
bu omoliyyatlar sirasina daxil edilir.

Cari omoliyyatlarin iiglincti alt qrupu qarsiligsiz yardimlar-
dir. Bunlar iano vo yardim xarakterindo oldugu {i¢iin, qarsisinda bir
ohdalik yoxdur. Buna goro do buna tok torofli trasferlor deyilir.
Masalon, 6zl soxs vo ya hokumatlorin xarici 6lkolors gondordikle-
ri mal vo pul soklindoki yardimlar, hadiyyalor va s. kimi omaliy-
yatlar bura aiddir.

Cari amoliyyatlar hesabina qeyd edilon biitiin debet vo kredit
omoliyyatlarinin miqdarina cari omoliyyatlar balansi deyilir. Debet
vo kredit hesablarinin comi bir-birina borabar olmadigi toqdirde
is9, cari omoliyyatlar balansinin saldosu ya monfi, ya da miisbot
olacagq.

Kapitalin vo maliyyanin harakat hesabi. Olkonin xarici
diinya ilo apardig: biitiin n6v maliyys vasaiti va birbasa qoyulan
sormayo investisiyalari, todiyo balansinin sormayo hesab1 bolmo-
sinda geyd edilir. Bu omaliyyatlar 6z aralarinda bozi alt bolmalora
ayrilir. Masoalon, kapital hesab1 ovvalco uzunmiiddatli vo qisamiid-
datli sarmays deyilon iki alt bolmaye ayrilir. Birbasa xarici sarma-
yo investiyalar1 ilo xarici istiqraz vorogoalori vo sohm sonadlorinin
algi-satqis1 uzunmiiddotli sarmays omoliyyatlar1 daxildir. Bundan
basga rosmi qurumlar torofindon xarici olkolordon vo ya beynol-
xalq maliyys qurumlarindan tomin edilon layiho vo program kre-
ditlori do bu grupa daxildir. Sormays hesabina geyd edilon omoliy-
yatlarin ikinci qrupunu qisamiiddatli, yoni miiddati prinsipca 1 il-
don az olan sormayo giris vo ¢ixislar togkil edir. Bunlar xarici tica-
rotin maliyyolosdirilmasine istigamatlonmis kreditlorlo yanast,
beynolxalq faiz forglorindon faydalanmaq vo ya spekulyativ
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moqsadli qisamiiddatli fondlar da ola bilor. Ad1 ¢okilon sormaya,
kurs vo faiz doyisikliklorino garst ¢ox hossas olub, asanligla bir
Olkadon digar 6lkaya harokat eds bilir. Buna gora do bunlara bazon
«isti pul» (hot money) fondlar1 da deyilir. Qeyd etmok lazimdir ki,
Olkadon kapital ¢ixigt (mal ixracatinin torsind) 6lka baximindan
debet, kapital girisi iso kredit omoliyyatidir. Bagga bir mogam da
budur: sarmayo hesabina yalniz ana sormayo hesabina giris vo
cixiglar geyd edilir. Faiz vo ya monfoot iso sormayo hesabina deyil,
yuxarida geyd edildiyi kimi, cari omsaliyyatlarin xidmatlor
bolmasindo gostarilir.

Umumi debet vo kredit sormayo omoliyyatlar1 arasindaki
forqo do sormays balansi deyilir. ©gor cari amoliyyatlar balansi
miioyyan miqdarda kosirlidirss, sarmays balansinda hamin miqdar
da artiq c¢ixarsa vo ya torsi olarsa, todiyo balansinda miivazinot
pozulmur. Amma miivazinatin tomin edilmadiyi voziyyatlords bir
kasir vo ya daha artiqg meydana golir.

Tadiyya balansinin iimumi saldosu (6lkanin ehtiyat aktiv-
larinin doyismasi). Ehtiyat aktivlori zoruri hallarda istifado etmok
maoqsadi ilo moarkazi bank torafindon tutulan beynalxalq 6doma va-
sitosidir. Qeyd etmok lazimdir ki, morkozi banklarin valyuta baza-
rina miidaxilalori 6lkenin xarici iqtisadi vo maliyys miinasibatlo-
rindoki proseslorin bir noticasidir.

Ogor Olkonin xaricdon oldo etdiyi valyuta golirlori valyuta
xorclorini tam gokildo qarsilayirsa, valyuta kurslarinda asirt bir
yiikksalma vo ya diismo do goriilmmiir. Belo vaziyyatdo morkozi
bankin miidaxilosino liizum yoxdur. Amma, masolon, valyuta
golirlori xarclomalair qarsilamagq iiciin kifayat deyilss, bu toqdirde
valyuta kurslar1 yiiksolmoyo baslayir. Oksino, valyuta toklifi
valyuta tolobindan ¢ox olarsa, valyuta kurslar1 asag: diisiir.

Ogor morkozi bank, az-cox biitiin olkolordo goriildiiyii kimi,
kurs sabitliyini tomin edan bir siyasat izloyirso, bu toqdirds valyuta
bazarina miidaxilo etmolidir. Yoni valyuta tolobi cox olanda
valyuta satmal1 vo toklif ¢cox olanda bazardan valyutan1 almalidir.
Bu foaliyyatlor kurslari istonilon soviyyado saxlamaga komok edir.
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Tabii ki, markozi bankin miidaxilslori digor cohotdon do ehtiyat
aktivlorindo doyismoyo sobob olmur.Bazarda valyuta satis1 olanda
ehtiyatlar azalir, bazardan valyuta alanda iso ehtiyatlar artir. Ehti-
yatlardaki konkret doyigsmolor iso, Olkonin todiyo balansinda
gostarilir. Ancaq bir moqami xatirlatmaq lazimdir ki, miihasibat
baximindan ehtiyatlardaki bir azalma kredit, artma da debet
omoaliyyat1 kimi geyde alinir. Ehtiyat aktivlori hesabi ilo birlikdo
todiyo balansinin osas hesab qruplarinin nozordon kegirdik. Bu
aciqlamalarda ohomiyyatli bir magam budur: todiys balansinda
geydo alinan omoliyyatlardan bir qismi sorbast, bir gqismi do taraz-
lagdiric1 xarakters malikdir. Todiys balansinda miisbat vo ya monfi
saldo meydana gotiron omoalyiyatlar sorbast omoliyyatlardir. Bunlar
iqtisadi hayatin irolloyisi naticasindo meydana golir.

2.3. VALYUTA SIYASOTIi VO MORKOZI BANKIN
MOZONNO SIYASOTI

Valyuta siyasati — 6lko daxili vo xarici iqtisadi problemlari-
nin hoallina yonolik, valyuta tonzimlonmosi vo nozarati, valyuta ba-
zarl, qizil-valyuta ehtiyatlarindan somarali istifads, beynolxalq ma-
liyyo toskilatlarinda istirak masolosino aydinliq, valyutanin donor-
liyi, 6lkadaxili vo dlkexariji valyuta problemlorini sistemli forma-
da tohlili kimi iimdo masalalori 6ziindo birlosdirir. Valyuta siyaso-
tinin istigamat vo formalart 6lkenin valyuta-iqtisadi veziyyati vo
diinya iqtisadiyyat1 sferasinda gedon doyisikliklora bagl olaraq ta-
razlanir.

Valyuta siyasatinin saglam vo somarali totbigi 6lkonin igtisa-
di tohliikesizliyinin osas tominatidir.Valyuta siyasotinin istiqamat-
lori asagidakilardir :

1. iqtisadiyyatda dollarlasmanin garsisini almaq;

2. valyuta nozarati;

3. valyuta bazarimin optimal strukturu vo qizil-valyuta
chtiyatlar1 diversifikasiyasi;
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4. xarici borcun idars olunmasi;

5. valyuta rezervlorinin yigimi ;

6. daxili investisiya ehtiyacinin qarsilamaq moagsadi ilo
xariji investisiyanin calbi;

7. Kapitalin ¢ixisina mahdudiyyat;

8. xarici roqaboato qarsi yerli istehsalgilarin miidafiasi
(idxal avazliyici istehsalin stimullagdirma siyasati);

9. valyuta bohranina qarsi alinacaq tadbirlor;

10. valyuta mazonns tarazliginin tominati;

11. tadiyys balansinin tarazligs;

12. ixracatgilara yonoslik stimullasdirma siyasati;

13. ¢irkli pullarin yuyulmasina qarsi miibarizo;

14. deviz siyasati (valyuta miidaxilasi) ;

15. diskont siayasati.

Valyuta siyasati xarici valyutaya olan talob va toklif asasinda
realizo olunur.

Valyuta tolob vo toklifo tosir todbirlorini bir neco qrup
kateqoriyasina bolmok olar:

1. Maliyys (Moarkozi bankin emissiya siyasati, o jiimlodon
MB valyuta bazarinda istiraki; biidconin icrast ilo olagodar
hokumaotin foaliyyeti, qeyri-rezidentlora agilan kredit xatti, biidjo
hesablarinda galiglarin tonzimlonmaosi v9 s.);

2. iqtisadi (6lkonin ixrajat potensiyalinin inkisafi vo ya idxali
ovozediji saholorin inkisaf1);

3. inzibati (valyuta nozarot vo tonzimlonmasi konteksindo
birbasa (kvota) vo dolayl1 (gomriik mohdiyyati);

4. sosial-psixoloci (dovlstin informasiya-molumat xarakterli
foaliyyoti, iqtisadi vahidlorin valyuta sferasinda gedon hadisoloro
yonalik aydinliq gotirma siyasati).

Valyuta siyasotinin  hoyata kegirlmis noticolorinin tam
iqtisadi-statistik goriintiisiinii 6lkonin cari todiyye balansinda
gormok olar.

Azarbaycanda Valyuta siyasatinin biitiin kompleks todbirle-
rinin realizo sxemas1 sistemli qaydada bir organ torofindon (yoni
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valyuta tolob va toklifing tasir todbirlori) hoyata kegirilmasi halalik
konkret olaraq miioyyonlosdirilmomisdir.

Valyuta siyasatinin ayri-ayrt magsad vo alatlori hokumatin
gobul etdiyi ayri-ayr1 sonadlordo 6z oksini tapir (6lko biidjosinin
gobulunda, iqtisadi inkiaf nazirliyinin prognozlarinda, hdékumatin
gobul etdiyi iqtisadi programlarda, Morkozi Bankin pul siyasatinin
osas istigamatlorinda va s.).

Moasalon biidco Milli Maclisdo gobul edilir, ancaq onun
godor ohomiyyatli olan sonad pul siyasatinin asas istigamatlori
Parlamentdo miizakiroyo ¢ixarilmair.

AR MB haqqinda (10 dekabr 2004-cii il tarixli ganun) Qanu-
nun 4 maddosindo — «Milli Bankin foaliyyotinin osas mogsadi 6z
solahiyyatlari daxilinda gqiymatlorin sabitliyinin tomin edilmasidir.

RF MB haqqinda Qaznunun 3 maddosindo - «MB
maqsadlarindon biri rublun doyarinin sabitliyidir».

Qanunun 5. maddoesindo MB 6z mogsodlorino nail olmaq
ucin:

Dovlotin pul vo valyuta siyasotini miioyyon edir vo hoyata
kecirir.

5.03. Manatin xariji valyutalara nisbotdo rosmi mozonnasini
miitomadi miioyyon edir vo elan edir.

5.04. Soroncaminda olan  beynolxalq qizil-valyuta
ehtiyatlarim saxlayir vo idars edir.

5.06. Hesabat todiyyo balansimi tortib edir vo Olkonin
prognoz tadiyya balansinin hazirlanmasinda istirak edir.

AR Konstitusiyasinin 119 maddasi ilo Nazirlor kabinetino
asagidaki solahiyyatlor verilmisdir:119.3. bondindo — Maliyye-
kredit vo pul siyasotinin hoyata kegirilmasini tomir edir.

AR MB haqqinda 7 maddssindo — «MB 06z foaliyyati barado
yalniz AR prezidentino hesabat verir».

AR MB Qanunun 28 maddasindo pul siyasati vo 29 pul
siyasatinin alotlori 6z oksini tapir.
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Baxmayaraq ki, 5.01 maddesindo MB pul vo valyuta
siyasotini miloyyon edir vo hoyata kecirir ifadosino baxmayaraq,
valyuta siyasoti ayrica madds kimi verilmomisdir.

Maddo 42-do beynolxalq qizil-valyuta ehtiyatlarinin idaro
olunmasina hosr olunmusdur.

42.1. maddosindo MB dovlotin pul siyasotinin hoyata
kecirilmasi, 6lkonin beynoslxalq 6hdsliklori iizro hesablagmalarin
vaxtinda aparilmasi iiciin beynolxalq qizil-valyuta ehtiyatlarini
idars heyatinin miioyyon etdiyi strategiya cor¢ivosindo saxlayir vo
idaro edir.

42.4. beynolxalq qizil-valyuta ehtiyatlar1 dovlstin pul
siyaostinin hoyata ke¢irilmasi, 6lkonin beynolxalq chdaliklori {izro
hesablagmalarin vaxtinda aparilmasi iiciin MB miilahizasina goro
tohliikoli soviyyodok azaldigda vo ya azalmasi qorxusu olduqda
MB miivafiq icra hakimiyyoti orqanina (madds 7 — do MB 06z
foaliyyoti barodo yalniz Azorbaycan respublikasi prezidentino
hesabat verir) ehtiyatlarin belo azalmasina gotirib ¢ixara bilocok
sobablori gabaqcadan gostormoklo beynolxalq qizil-valyuta ehtiyati
movqgeyi haqqinda hesabat vo asaslandirilmis tokliflor toqdim edir.

AR «Valyuta tonzimi hagqinda» AR (21.1. 1994-cii il, 2001-
ji 11 27/XT vo 2002-ci il 30 aprel tarixli qanunla edlimis slavo vo
doyisikliklordo).

Madds 5. — Azorbayjan Respublikasi arazisi vahid valyuta
orazisidir vo bu orazido Milli Valyuta kimi manatin alijiliq
gabiliyyatinin mohkomlondirilmasini tomin edon pul-kredit vo
valyuta siyasoti yeridir.

Madds 13-do AR MB AR-da valyuta tonzimini hoyata
keciron osas organdir.

Madds 15. AR-nin osas valyuta nozarati orqan AR MB vo
miivafiq icra hakimiyyati orqani, valyuta nozarot agentlori iso
miivokkil banklardir.

Valyuta mozonno siyasoti — valyuta siyasotinin torkib
bloklarindan biridir.
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Igtisadi vahidlorin foaliyyatlorin daxili vo xarici olagalor
olmagq iizro 2 istiqgamotdo harokot edir.Beynalxaq igtisadiyyatin tok
galibi var.O iso mohkom dayanaqli puld sahib olan 6lkadir. Zoif
pula diinyada yer yoxdur.Valyuta toklif vo tolob boraborliyi
mozonnyg adlanir.

Valyuta mozonno siyasoti - milli iqtisadiyyatla diinya
iqtisadiyyat: arasinda vasitalik edir.

Diinyada gedon globallasma prosesi, olkolorarasi inteqrasiya
prosesinin dorinlogmasi, onlar arasinda qarsiliqlt olagos vo bir-
birino bagliliq diinya iqtisadiyyatinin inkisafi kontekstindo ,
mozonnd bir torafdon ciddi makroiqtisadi gostarijisi kimi gabul
edilir, digor torofdon iso valyuta-mozonns tarazligi dovlotin iqtisadi
siyasatinin prioritet moaqgsadlorindon biridir.

Olkonin diinya bazarinda roqabot gabiliyyetliyi valyuta
mozonnasinin dinamikasindan asilidir. Valyuta kursunun komaoyi
ilo xarijdo istehsal edilon istonilon mal vo xidmatlorin qiymatini
0l¢mok olar.

Valyuta bazarinda mozonnonin 2 funksiyas1 var: daxili
iqtisadi sortlori vo xarici iqtisadi sortlori doyeorlondirok, ikisi
arasinda tarazligi qurmaqdir vo valyuta mozonnosi do giymat qobul
edildiyina gors, o zaman valyuta toklif va tolobini gercok soviyyo
tarazliginda tutmaq gorokdir.

Beloliko mozonno daxili giymotlo xarici qiymaot arasinda
olagoni yaradan yegano vasitodir vo on ©Onomli makroiqtisadi
gostaricilarindan biridir.

Mozonns valyuta isytehsal edon sektorlarla valyuta isteklak
edon sektor arasinda tarazligi qoruyur vo belsliklo eyni gayda ilo
ixrac sektor1 vo idxal sektorlar1 arasinda stimullasdirma va
gorumagiliq siyasati hayata kegirir.

Basqa bir sozlo ifado etsok, valyuta gazananlara tam
garisiligr verilmis, valyutaya iso ehtiyaci olanlar tam doyorini
O0doyorok almis olurlar.

Igtisadiyyatin  isloyisino tosir edon ©nomli parametr-
giymotdir.Hor giymotdo oldugu kimi buradada valyutanin defisit
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doracasi hom istehsalgiya hom do isteklakgiya tosir etmokdadir.
Neco ki, mohdud bir olan malin gitmotini asag1 tutmaq istoyi
istehsalgini cozalandirmaq vo istehsali daraltmaq anlamina golir.

Bu voziyyotdo valyuta mozonnasi tarazli mozonno altinda
koskin doyorlonmis oldugundan ortaya bir rant cixacaq vo
istehlak¢r rant formasinda idxalat¢i sektora yoni valyuta ehtiyaci
olana axtarmis olacaqdir.Az doyarlonmis bir mazonns iso valyuta
istehsalcilarina bir rant axtarmig olacagq.

Qiymat artimi, xariji 6lkelor torofindon milli mohsula tolab
azalir vo notijodo milli valyuta doyarsizlogir.

Amma moazonno sadaco toklif vo tolobo daxil deyildir.
Mozonno siyasoti — Olkonin ixrajat potensiyalina vo investiya
miihiting tasir edon on 6nomli formalagdirma tadbirlor mojmusudur
(mos: todiyys balansinin tonzimlonmosi, olkonin qizil-valyuta
ehtiyatlar).

Mozonno siyasotini anlamaq {iciin 6njo inflasiya ilo, faiz vo
valyuta mozonnasinin arasindaki olagolori miioyyon etmok
lazimdir. Qiymot artimi pul vahidinin mozonnosini asagi salir, torsi
mozonnyd asagl diismasi qiymat artitmina yol agir.

Mozonno siyasotinin folsofosi: mozonno sabitliyi, onun
dinamikasim1 prognozlasdira bilmak; ixracatin qobul edilo bilor
rentabellik dorocosi vo daxili bazarin gorunmasinin  optimal
varianti.

Mozonno  siyasoti  makroiqtisadi  tarazliginin  tomin
olunmasinda rolu vo ohamiyyati ¢ox vacib gostorijilordon biridir.
Bundan 6nco, mozonnonin sadoco valyuta toklif vo tolobino baglh
olmagin1 qeyd etdik.

Valyuta mozonnosino tosir edon amillor: daxili vo xariji
giymot soviyyasi (SGP nozoriyyesi); xarici ticarat balansina aid
statistik gostaricilor; beynolxalq kapital horokotindo doyisikliklor
(mas. 6lks daxilinds faiz dargjslorinin artimi: 6z ndvbasindo milli
pul vahidinin doyorini artirir); todiyye balansinin ayri-ayri
maddolorinde  doyisiklik  (ixrajat artimi, milli  valyutanin
giijlonmosing, bu iso 6z ndvbosindo 6lkonin beynolxalq alomdo
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ragabat gabiliyyatliyina monfi tosir gostarir); dovlat budcasine aid
gostaricilor; xarici borc vo faiz 6domalori; dovlst budcosino aid
gostaricilor, xarici borc vo faiz O6domolori; pul miqdarindaki
doyismoalor; Moarkozi bankin qizil-valyuta ehtiyatlarinin hocmi vo
beynolxalq qurumlarin 6lko iqtisadiyyatina bagli doyarlondirmo
notlar1 vo s.

Faiz, qiymat, golir kimi doyiskonlor xaobor vo ya rosmi
qurumlarin agiglamalarindan tosirlondiyi kimi, valyuta kurslarinin
da bunlardan tasirlonmasi aksiomadir. Siyasi xabarlor bu mévzuda
on sirada golmokdadir. Iqgtisadiyyatda gedon proseslori vo valyuta
kurslarindaki doyismolori tohmin etmok iiclin tomol iqtisadi
gostaricilori izlomok vo aragsdirmaq lazimdir.

Qeyri-bazar amillor: Valyuta bazarinda MB miidaxile
doracasi; 6lkodo siyasi voziyyat vo beynoalxalq valyuta bazarinda
imumi voziyyat vo meyllor.

Siyasi vo psixoloci amillor do valyuta kurslarina tosir edon
amillardondir. 1qtisadi amillor, uzunmiiddatli valyuta kurslarinin
miiloyyon edilmosindo ¢ox ohomiyyotli rol oynayirlar. Anjaq
iqtisadi olmayan amillor do ¢ox vaxt valyuta kurslarina da ciddi
tosir edir. Bu tosir naticasindo bozi pullar iizorindo meydana golon
miinasibotlor do rol oynayir. Mosalon, Isver¢o franki etibarh
puldur. Bu da onun miioyyon bir dlciido qiivvetli pul oldugunu
gostarir.

Azorbaycanda valyuta siyasotinin osas vozifolori asagidakilar
olmusdur: Manatin real bazar doyerinin tominati; dollarlagsma
meylinin zoiflomoasi; qizil-valyuta rezervlorinin somorali istifadosi
vo real valyuta mozonnasinin istifadasi liciin somarali alatlorden
istifado.

Manatin mozonnasi — iqtisadiyyatin sosial va iqtisadi
saglamliginin osas indikatorlarindan biridir.

Azorbaycanda  makroiqtisadi tarazligimin tominati iiciin
asagidaki vozifolor miioyyon edilir: pul todaviiliiniin dayanigligs;
biidcanin tarazligi; valyuta moazonnasinin sabitliyi.
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Diinya tocriibasi kontekstindo makroiqtisadi tarazligin
tominatinda ii¢ target siyasotdon istfiado edilmisdir: monetar (pul
gostarijilorinin targetlosmasi- pul bazasina sdykonon); valyuta
mozonnasinin sabitliyi siyasoti; inflasiya tempinin targetlogmosi.

Beloaliklo, mazonna siyasati sagliqli vo neytral bir siyasot
izorindo qurulmali vo valyuta mozonno folsofosinin montiqi isdo
budur.

2011-ci il orzindo Morkozi Bank 6ziiniin mozonna siyasatini
yeni amaliyyat mexanizmi ¢arcivasinda va valyuta bazarinda toklif
monbolarinin genislonmosi soraitindo hoyata kegirmisdir.

Son illordo Azorbaycanda hoyata kecirilon mozonno
siyasotinin  diagnostikas1 osasinda 2011-ci ilin ovvoalindon
baslayaraq Morkozi Bank 0ziiniin mozonno siyasotini dohliz
daxilindo ABS dollari/manat ikitorafli mozonnasinin hadoflonmasi
carcivasinda hayata ke¢irmayo baglamisdir.

Kommunikasiya baximindan olverisli olmagla yanasi bu
mexanizm hom do Morkozi Bankin uzunmiiddatli perspektivdo
sarbast {izon mozonno rejimino kegmok imkanlarini artirir.

Hesabat ilinds 6lkonin tadiys balansinda iri hacmli profisitin
yaranmasi goraitindo valyuta bazarinda toklif genislonmigdir.
Lakin, mozonnonin ohomiyyatli mohkomlonmasinin qarsisini
almaq vo bununla da geyri-neft sektorunun raqabot qabiliyyatino
neqativ tosirlori neytrallagdirmaq tiglin Morkozi Bank torafindon
cari ildo 4153.2 mIn.$ hocminds valyuta sterilizasiyas1 hoyata
kecirilmisdir. Noticods manatin ABS dollarina gars1 moazannasi
miilayim templo - comi 1.4% mohkomlonmisdir.
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2.4. BEYNOLXALQ LiKVIiDLIiK

Rosmi xarici ehtiyatlar morkozi bankin valyuta birjasina
miidaxilo ii¢lin movcud olan biitiin beynolxalq 6domolor
vasitolorinin comidir. Moalumdur ki, morkozi banklar valyuta
mozonnalorini sabit tutmaq mogsadi ilo bazara miidaxilo edir. Bu
da sabit vo ya idaro etmoli dalgalanma sisteminin bir xsii-
susiyyotidir. Halbuki, tam sarbost iizon kurs sistemindo mozonnalor
tamamilo bazar iqtisadiyyatinin islom mexanizmino goro
formalagdig1 {i¢iin morkozi banklarin bazara miidaxilo etmosi
zaruri deyil.

Oslindo sabit kurs sistemlorindo miivoqqgoti kasirlor oldugu
togdirde morkozi banklara ehtiyac olur. Ciinki miivaqqoati kosiri
yaradan soboblorin bir miidot sonra aradan qalxacagina goro, bu
kosir 0z-0ziino ortadan gotiiralocok. Bunun iigiin tarazlasdirict
todbirlor olaraq faktor bolgiisiinii doyisdirmok lazim deyil.
Halbuki, koklii igtisadi vo ya maliyya sobablorindon bas veran
uzun miiddatli kosirlori xarici ehtiyatlardan istifado edorok taraz-
lagdirmaq miimkiin deyil.

Olkolorin malik olduglar1 rosmi xarici ehtiyatlarin comino
beynolxalq likvid adi verilir. Beynolxalq likvidin catismazliq
problemi xiisusilo sabit kurslu Bretton-Vuds zamaninda bori
iqtisadi odabiyyatda miibahisali bir mévzudur. Nozori baximdan
beynolxalq likvidin diinya iqtisadiyyatinin toloblorindon asil
oldugu geyd edilmisdir. Beynolxalq likvidin hanst siiratlo ar-
tirtlmasini miioyyon etmok iiciin bozi obyektiv gostoricilordon
danigmaq olar. Masalan, diinya ticarat vo maliyyo harokatlorindoki
arim nisboti, bu horokotlordoki dalgalanma, xarici ehtiyatlari
saxlamaq maosrafi, xarici ehtiyatlara yetismo asanlig1 va albatto ki,
sabit vo ya iizon sistemin praktikasina asaslanmasi vo s. kimi.

Amma hoqigatds hansi puldan na qgador ehtiyat tutulacagi
morkozi bankin is¢ilorinin alternativlorindon vo ehtiyatlarin idaro
edilmasi siyasotindon asilidir. Ehtiyat olaraq tutulan valyutalarin
doyorindo diismo ehtimali, rosmi ehtiyatlarin doyarini azaltdigi
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kimi, bir yiiksolmado spekulyativ qazanclar meydana gatiror.
Basqa sozlo ehtiyatlar1 bu vo ya digor beynolxalq Odonislorin
vasitasi iizorindon tutmanin riski vo eyni zamanda goliri vardir.
Adi cokilon golirlor faiz vo valyuta doyorindo gozlonilon
artimlardan meydana golo bilor. Bu baximdan morkozi bankin
rohboar is¢ilori do ehtiyatlarin idars edilmasi problemi ils iizlogiblor.
Bu movzuda morkazi bank ehtiyatlar1 miixtalif ndve bolarak, riski
paylasdirmaqdan basqa, doyorindo artimin gozlonildiyi miioyyon
pullara investisiya qoyaraq spekulyativ sokildo horokot do edo
bilorlor. Amma morkozi bank kimi rosmi bir qurumun spekulyativ
gazancin arxasina diismok ovozing, riski paylasdirma moagsadino
g0oro harokot etmosini iddia etmok daha realdir.

Beynolxalq rosmi ehtiyatlar ovvolco qizil vo geyri-qizil
monbolor olmagqla iki yera ayrilir. Qeyri qizil ehtiyatlar1 da valyuta
vo BPF manbalarindan ibaratdir.

Bretton-Vuds qizila osaslanan bir sistem idi. Amma qizil
istehsalatinin asanliqla artirrlmamasi, bahali olmas1 vo bir 6zal
spekulyasiyaya sobob olmasi onun yaxsi bir ehtiyat pul
olmayacagin gostorib. Bugiinkii tendensiya qizili beynalxalq
0domo vasitosindon ¢ixarib bir sonaye xam mohsulu olaraq hoqiqi
funksiyasina qaytarmaq istiqamotindadir. Bu saboblo uzun miid-
dotdir ki, qizila rosmi giymot qoyulmur. Bundan basqa BPF do
tizvlorin ehtiyat dilimlorini qizilla 6doma mocburiyyatini logv edib
vo olindoki qizil ehtiyatlarinin bir bolmasini olindon ¢ixarilib. Belo
ki, 1976-c1 ildo qizil ehtiyatinin 1/6-ni sorbest bazarda sataraq
golirlorini on yoxsul voziyyotdo olan az inkisaf etmis olkolora
kredit vermok liciin istifads edib vo qalan 1/6-1 do tizv 6lkelors geri
verilib.

Bu giin yena do bir cox morkazi banklr rosmi ehtiyatlarinin
ohomiyyatli bir hissosini qizilla saxlayirlar.

Digor torofdon, beynolxalq rosmi valyuta ehtiyatlarinin
torkibino baxsaq holo do on boyiik pay Amerika dollar1 togkil edir.
Dollar vo mohdud &l¢iide Ingilis sterlingi Bretton-Vuds sisteminin
ononovi 0ddomo vasitolori olmuslar, ancaq bu giin do dollar rezerv
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valyuta kimi foaliyyot goOstorir. Amma digor  sonayelosmis
Olkalorin siirotlo inkisaf etmosindon sonra Avro, Yapon iyeni vo
Isvecra franki kimi pul vahidlorinin do rosmi valyuta kimi gobul
edilmosino baslandi. Beloliklo, dollarin rosmi ehtiyatlar i¢indoki
pay1 getdikco azalmaga basladi. Ancaq bu nisbat halo do 50%-dan
yuxaridir.

Fiziki soxslor, sirkotlor, toskilatlar vo dovlet 6z maliyys
resurslarinin bir hissosini ehtiyatlara, yoni golocok miimkiin ola
bilon xorclor iiclin saxlanilan aktivlora c¢evirirlor. Diinya
resurslarinin tohlili zamani, avvalco, geyd olunan ehtiyatlara digqot
yonaldilir: baglica olaraq xarici valyutadan va qizildan ibarat olan,
xilisusi olaraq dovloto moxsus olan, yoni, rosmi qizil-valyuta
ehtiyatlar1 (valyuta ehtiyatlari, rosmi ehtiyatlar, beynalxalq
ehtiyatlar, ehtiyat aktivlori); onlar 6lkonin morkozi banklarinda,
digor maliyys orqanlarinda vo DVF-da (6lkonin payr kimi)
saxlanilir.

Rosmi quzil-valyuta ehtiyatlart (QVE) 06lkonin onun
beynolxalq maliyys 6hdsliklori iizro, on ovval, valyuta-hesablagma
sahasindo homin Olkonin 6doma qabiliyyotinin tomin olunmasi
ictin nozordo tutulmusdur. QVE-nin digor mithiim vozifosi — 6z
Olkasinda makro-igtisadi voziyyata tasir gostormakdir, mahz bunun
iictin daxili valyuta bazarinda dovlot xarici valyutani satir vo alir.
Bu ciir sovdologsmolor valyuta intervensiyalart adlanir vo bazar
tolob vo toklifinin milli vo xarici valyutaya doyisilmosi vo onlarin
miibadilo kursu osasinda saxlanilmasi (vo ya dayisilmosi) ii¢iin
nozardo tutulmusdur.

Azaorbaycanda olkonin strateji valyuta ehtiyatlar1 2.5 dofa
artaraq 01 yanvar 2009-cu il tarixino 18555.4 min. $ hocmindo
olmusdur.

Rosmi QVE-nin timumi gobul edilmis minimumu — mohsul
va xidmatlorin idxalinin iicayliq hacmi mévcuddur.

QVE-nin pul formasinda olan qizil hissosi, yoni dovlot
xazinalarinds olan qizil xalis qizilin toxminan 31 min ton hocmini
toskil edir. Bu rosmi qizil ehtiyati1 son onillik arzindo yavas-yavas
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azaldilir, belo ki, qizil, demok olar ki, beynolxalq valyuta-
hesablasma omoliyyatlarindan sixigdirilib ¢ixarilmisdir. Buna
baxmayaraq, yiiksok likvidli mohsul olaraq qalmaqdadir vo tez bir
zamanda istonilon valyutaya ¢evrilo bilor. ©Ogor XX asrin ovvalindo
diinya miqyasinda QVE baslica olaraq qizildan ibarat idiso, indi
iso rosmi QVE-nin az hissosi onun payina diisiir. ABS, ononovi
olaraq, daha ¢ox qizil ehtiyatina malikdir, amma 1961-ci ilds o, 15
min ton togkil edirdiso, son illordo 8 min tona godor azalmigdir.
2,5-3,5 min ton hacminds qizil ehtiyati Almaniyada, Fransada,
Isve¢rodo movcuddur. Yaponiyada vo Cindo iso qizil ehtiyati bir
godoar az — bir ne¢a yiiz ton toskil edir.

Sarbast movzular

1. Tadiys balansi anlayisi.

2. Tadiya balansinin strukturu.

3. Cari omoliyyatlar hesab.

4. Xarici iqtisadi olagoalorin inkisafinda mal ticarati.

5. Cari omoliyyatlar balansinda yer alan  beynolxalq
xidmatlor sahasindaki ticarat.

6. Cari omoliyyat balansinda qarsiligsiz yardimlar.

7. Kapital harokatlori hesabi.

8. Ehtiyat aktivlori hesabi.

9. Valyuta tonzimlonmasi vo nozarati.

10. Valyuta siyasatinin istiqgamat vo formalari.

11.Morkozi Bank - valyuta siyasotinin hoyata keciron institut
kimi.

12.Mozonno siyasotinin folsofosi. Azorbaycanda valyuta
siyasatinin osas vazifalari.

13. Valyuta siyasati

14.mazonna siyasati

15. Azarbaycanin todiyyo balanst vo Azorbaycanin
beynolxalq investisiya movgeyi.

16. Rosmi qizil-valyuta ehtiyatlar
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Cadval 1.

9n boyiik beynolxalq ehtiyatlara malik olan dovlatlor

(01.12. 2011)
e Crpana | Mird.USD |
[1 ]| cin 3316 |
2] ® vaponiva 1063 (nexatps 2011) ]
[ | IavrRoZONA 886,355 (moms 2011)]
3 ][I soipiy Yo SRABISTANLIGI][556.2 (aexabps 201 1)
[4 ][ RUSIY A 1513,0 (rexatpe 2011)
4 A TAYVAN l418,4 (nexatpe 2011)
BRAZILIYA 357.9 (rexadps 2011)|
|6 |[===HINDISTAN 3458 (nexadpr, 2011)
' KOREYA 320,1 (exadpr, 2011)
8 |[IEN HONQKONQ 1288.8 (exabpr, 2011)
E‘ |+ ISVECRO 270,3 (nexabps 2011)
[10] ™™ sinQAPUR 12487 (rexadpn, 2011)
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Cadval 2.

Panr OLKO Quz1l Mocmu qizil- valyuta ehtiyatlar:
/TOSKILAT (ton) icinda quz1hin pay1 (%)
L1 2 L3 | 4 |
[ 1 |[®==aBs | 81335 | 74.5 % |
L]
2 ||A] MANIYA 33963 71.4 %
| 3 |BVF | 28140 | |
[ 4 [WNirativa | 24518 || 71,0 % |
[ 5 [WBorransa | 24354 || 71,1 % |
[ o [Emcin [ 10541 | 1.6 % |
7 ‘HISVECRS 1 040,1 16,3 %
[ 8 |[=irRaN | 9070 | 15,9% |
| 9 |mmrusiva | 8833 | 9.1 % |
| 10 | ® yapoNiva| 7652 | 1.9 % |
[____]
Il || AND 612.5 59,8 %
12 | S TAN 557,7 9,2 %
&)\ vroPA
13 |IMORKOZ 502,1 31.5%
BANKI
[ 14 |Elltayvan | 4236 | 5.0 %
15 %TUQ ALival 3825 90,5 %
16 | BENESUALA 372,9 72,4 %
(17 [Blsoupivya|| 320 | 29% |
| 18 ||=k= | 3103 | 16,2 % |
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| |B.BRITANIYA ||

|
L1 ] 2 L3 4 |
[0 [==Livan || 2868 | 297 % |
[ 20 [Eispaniva | 2816 | 297 % |
[ 21 [=AavsTRiva] 2800 || 56,6 % |
[ 22 [WlBELCiKA || 2275 | 38,5 % |
[ 23 |ElrurkivE | 1790 | 9.4 % |
[ 24 | oLcozair] 1736 | |
[ 25 || WFiLiPPIN || 1628 || 10,7 % |
| 26 |==TAiLAND | 1524 | 43 % |
| 27 |mLiviyA | 1438 | |
[ 28 [™sinoaPur [ 1274 ]| 2,6 % |
[ 20 |[EmmisvEc || 1257 ] 12,3 % |
[30 |[BRcar || 1250 | 12,6 % |
| 31 |BHB | 1190 | |
H=]
32 | ONANISTAN 111.6 81,5 %
[ 33 |[PEMEKSIKA || 1060 | 3,5 % |
[ 34 [MBRuminiva] 1037 ]| 10,6 % |
| 35 |mmroLsa || 1029 | 52% |
36 |l 79.9 8.4 %
AVSTRALIYA ’
| 37 |E=KUVEYT | 790 | 13,1 % |
38 | CAZAKSTAN 76,7 12,9 %
[39 |[mmmMiSiR || 756 | 16,5 % |
[ ]
40| iNDONEZIY A 731 3.2 %
[ 1|
41 |m- A 66,5 3.9 %
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| 42 | @paxistan | 1844 || 17.6 % |
L1 ] 2 L 3 4 |
43| ARQENTINA 47 3.9 %
| 44 | % KOREYA | 544 | 0,9 % |
4s ||= 49,1 23,5 %
FINLANDIYA : :
46 |BELARUSIYA 45,9 241 %
47 lﬁQ ARIYA 39,9 11,4 %
[ 48 |==mBoLiviva || 423 | 17.4 %
QORBI AFRIKA
49 |OMOKDASLIQ | 36,5 12,4 %
TOSKILATI
[
>0 IMALAYZIYA 364 1.3 %
[51 [WWperu || 347 || 3,6 %
s (R 33.6 0.5 %
BRAZILIYA : ’
53 || iy A 31,8 64,7 %
[ 54 |™™ukrauna | 280 | 4.3 % |
| 55 |mimEKvADOR | 263 || 43,7 % |
[56 [m=msiriva || 258 | 7.1 % |
[ 57 [MMviorokes [ 221 | 5.0 % |
| 58 ||W ENIGERIYA || 214 | 3,0 % |
[ 59 |[™serBiva | 143 | 47 % |
| 60 || ~ KiPR | 139 | 57,5 % |
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3.4. AZORBAYCANDA VALYUTA BAZARININ
TONZIMLONMOSI

Azaorbaycanda valyuta bazarimin foaliyyotini tonzimlomok
liclin xiisusi valyuta qanunvericiliyi movciiddur. "Valyuta tonzimi
haqqginda" qanuna ("Valyuta tonzimi haqqinda" Azorbaycan res-
publikasinin qanunu 21 oktyabr 1994-cii il gobul edilmis vo 2001-
il 27 noyabr vo 2002-ci il 30 aprel tarixli Qanunla edilmis slava vo
doyisikliklorlo) osaslanir. Bu ganun Azorbaycan Respublikasinda
valyuta omoliyyatlarinin hoyata kecirilmasi prinsiplorini, valyuta
tonzimi vo valyuta nozaroti orqanlarinin solahiyyotlorini vo funksi-
yalarini, hilquqi va fiziki soxslorin valyuta sarvatloring sahib olmagq,
bu sorvotlordon istifade etmak vo onlar barasinds ssrancam vermok
sahasindo hiiquqlarim1 vo vozifalorini, valyuta ganunvericiliyinin
pozulmasina gors mosuliyyati miioyyan edir.

Azaorbaycanda valyuta bazart 1993-cii ildon foaliyyot gos-
torir. 1994-cii ilin avqustundan Baki Banklararas1 Valyuta Birja-
sinda (BBVB) valyuta harraclart kecirilmoys baslandi. Bundan
basqga, valyuta doyismo montogolori sobokosinin genislondirilmasi
istiqamotinds todbirlor goriildii.

Artiq 1998-ci ildon baslayaraq valyuta bazarinin operatorlari
kommersiya amaliyyyatlarint BBVB ilo yanasi, miitorraqi elektron
horraclar sistemi olan Miitogsokkil Banklararas1 Valyuta Bazarinda
(MBVB) vo sorbast banklararasi valyuta bazar1 — Ac¢iq Banklarasi
valyuta bazarinda aparmaq imkanina malikdirlor. Banklar miis-
torilorino konversiya xidmotlorini bazarin yuxarida sadalanan 3
seqmentindo istirak etmadon bankin daxilinds gostara bilarlor.

Gostorilon  xidmot  novlorinin  ¢oxalmast  valyuta
omoliyyatlarinin hacminin artmasina sobab olmusdur. 1994-cii ildo
respublikanin valyuta bazarinin hocmi 13.1 mln. ABS dollari,
1996-c1 ildo 611.4 min. ABS dollar1 vo 1998-ci ilds iso 1 mlrd.
ABS dollar togkil etmisdir. Morkozi bank valyuta bazarin1 daha da
inkisaf etdirmok mogsadilo manatin xarici valyutalara nisbaton ras-
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mi mozonnasinin  miloyyan edilmasi mexanizmini daha da
liberllagdirmagq iizra goti addim atmigdir. 1999-cu ilin iyul aymin
12-don baglayaraq manatin xarici valyutalara nisbaton rosmi
mozonnasinin Banki Banklararasi Valyuta Birjasinda formalagan
mozonan 9dsasinda toyin olunmasi mexanizmi logv edilmisdir.
Homin tarixdon xarici valyutalara nisbotdo rosmi mozonno hor giin
daxili valyuta bazarimin biitiin seqmentlorinds toyin edilmis moe-
zonnolorin osasinda orta ¢oki prinsipi iizro hesablanir.

Golacakds respublikada valyuta miinasibatlori inkisaf etdik-
c9, valyuta tonzimlonmosi praktikasinin daha da liberallagdirilmasi
vo milli valyutanin — manatin xarici donorliliyino marhalo-moarhalo
tam nail olunmas1 mogsadilo bu sahadoki qanunvericilik daha da
tokmillogacokdir.

«Valyuta tonzimi haqqnda» qanunda asagidaki anlayislardan
istifado edilib:

«Azarbaycan Respublikasinin milli valyutasi»(bundan sonra
«milli valyuta»):

1. Todaviilde olan, eloco do todaviildon c¢ixarilan, lakin
todaviildo olan pul nisanlarina doyisdirilo bilon Azaorbaycan
Respublikas1 Morkozi bankinin bank biletlori (banknotlart)
soklinds olan manatlar vo sikkolari;

2. Azorbaycan Respublikasinda banklarda vo diger kredit
toskilatlarinda hesablarda olan manat vasaiti;

3. Azarbaycan Respublikasindan konarda yerlogon banklarda
vo digor kredit togkilatlarinda hesablarda olan manat vosaiti.

4. "Milli valyutada qiymatli kagizlar"- manatla ifads edilmis
O0donis sonadlori (¢eklor, veksellor, akkreditivlor vo s.), fond
sarvatlari (sehmlar, istigrazlar) va digar borc 6hdaliklari.

5. Xarici valyuta:

5.1. miivafiq xarici dovletin vo ya dovlatlor qrupunun
orazisindo todaviildo olan vo ganuni 6donis vasitosi sayilan, eloco
do todaviildon cixarilmis vo ya cixarilan, lakin homin orazido
todaviilds olan pul nisanlarina doyisdirilo bilon banknotlar, xozino
biletlari va sikkalor soklinds pul nisanlart;
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5.2. xarici dovlatlarin pul vahidlorinds, beynoalxalq pul vo ya
hesablasma vahidlorindo hesablarda olan vosaitlar.

6. Valyuta sarvatlori:

6.1. xarici valyuta;

6.2.) xarici valyutada qiymotli kagizlar - xarici valyutada
ifado edilmis 6donis sonodlori ( ceklor, veksellor, akreditivlor vo
s.), fond sarvatlari(sshmlar, istiqrazlar) vo digar borc 6hdaliklori;

6.3. giymotli metallar - zorgorlik, digor moaigot momulatr vo
bu momulatin qirintilar: istisna olmagqla, har hans1 névde vo halda
olan qizil, giimiis, platin vo platin qrupundan olan metallar
(paladium, iridium, rodium, rutenium va osmium);

6.4. xam vo emal edilmis (zorgorlik, digor moisot momulati
vo bu momulatin qirintilart istisna olmagla) tobii das-qas (almaz,
yaqut, ziimriid, sapfir, aleksandrit, mirvari).

Qiymoatli metallardan vo qiymaotli tobii das-qasdan
hazirlanmis momulatin, zorgorlik vo digor moisot momulatina,
yaxud onlarin qirintilarina aid edilmasi qaydasi vo sortlorini
Azaorbaycan Respublikasinin Nazirlor Kabineti miioyyon edir.

7. Rezidentlor:

7.1. Azorbaycan Respublikasinda daimi yasayis yeri olan, o
cimlodon Azorbaycan Respublikast hiidudlarindan konarda
miivoqqoti qalan fiziki soxslor;

7.2. Azorbaycan Respublikasi ganunvericiliyine miivafiq
surotdo yaradilmis hiiquqi soxslor;

7.3. Azorbaycan Respublikasinda yerlogon vo Azarbaycan
Respublikasinin ganunvericiliyino miivafiq surotdo yaradilmis,
lakin hiiquqi soxs olmayan miiossiso va toskilatlar;

7.4. Azorbaycan Respublikasi hiidudlarindan konarda
yerloson Azaorbaycan Respublikasinin diplomatik vo diger rosmi
niimayandaliklori;

7.5. bu bondin "b"ve "c" yarimbondlorinde gostorilmis
rezidentlorin Azorbaycan Respublikasi hiidudlarindan konarda
yerlasan filiallar1 vo niimayondaliklori.

8. Qeyri-rezidentlor:
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8.1. Azarbaycan Respublikasi hiidudlarindan konarda daimi
yasayls yeri olan, o ciimlodon Azorbaycan Respublikasinda
miivoqqoti qalan fiziki soxslar;

8.2.) xarici dovlotlorin ganunvericiliyino miivafiq surotdo
yaradilmis Azorbaycan Respublikasi hiidudlarindan konarda
yerloson hiiquqgi soxslor vo hiiqugi soxs olmayan miiossiso vo
toskilatlar;

8.3. Azorbaycan Respublikasinda yerlogon xarici diplomatik
vo digor rosmi niimayondsliklor, habelo beynolxalq toskilatlar,
onlarin niimayandaliklori va filiallar;

8.4. bu bondin "b" yarimbondindo goOstorilmis qeyri-
rezidentlorin Azorbaycan Respublikasinda yerloson filiallar1 vo
niimayandaliklori (biiro vo agentliklori).

9. Valyuta omaliyyatlari:

9.1. valyuta sorvotlorino miilkiyyat hiiququnun vo diger
hiiquglarin ke¢mosi ilo alagodar amoliyyatlar, o ctimlodon 6donis
vasitosi kimi xarici valyutadan vo xarici valyutada Odonis
sanadlorindan istifada edilmasi;

9.2. valyuta sarvatlorinin Azarbaycan Respublikasina gatiril-
mosi vo gondorilmasi, eloco do Azaorbaycan Respublikasindan ¢i-
xartlmasi vo gondorilmasi;

9.3. beynolxalq pul kogiirmalorinin hayata kecirilmasi.

10. Xarici valyuta ilo vo xarici valyutada qiymatli kagizlarla
omoliyyatlar cari vo kapitalin horokoti ilo bagli valyuta
omoliyyatlarina boliiniirlar.

11. Cari valyuta omoliyyatlar1:

11.1. mallarin, islorin vo xidmatlorin ixraci va idxali tizro he-
sablagmalarin, eloco do ixrac-idxal omoliyyatlarinin 180 giindon ar-
tiq olmayan miiddoato kreditlogdirilmasi ilo slagodar hesablagsmala-
rin hoyata kecirilmosi {ii¢iin xarici valyutanin Azorbaycan Res-
publikasina vo Azarbaycan Respublikasindan kogiiriilmasi;

11.2. 180 giindon artig olmayan miiddoto maliyyo
kreditlorinin alinmasi va verilmasi;
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11.3. omanatlar, investisiyalar, kreditlor vo kapitalin harakati
ilo bagh basqa omoliyyatlar {izro faizlorin, dividentlorin vo digor
golirlorin Azorbaycan Respublikasina vo Azorbaycan Respublika-
sindan kogiiriilmosi;

11.4. Azorbaycan Respublikasina vo Azarbaycan Respubli-
kasindan geyri-ticarot xarakterli kogiirmolor, o climlodon, omok
haqq, teqaiid, aliment vo miras iizro mablaiilorin kog¢iiriilmasi, elo-
ca do digor bu kimi omaliyyatlar.

12. Kapitalin harokati ilo baglh valyuta omaliyyatlari:

12.1. birbasa investisiyalar, yoni golir oldo etmok vo
miiossisonin idaro edilmosinds istirak etmok hiiququna malik
olmaq mogsadi ilo miiossisonin nizamnamo kapitalina qoyulan
sormayo;

12.2. giymatli kagizlarin oldo edilmosi;

12.3. torpaq va yerin toki do daxil olmagqla binalar, qurgular,
eloca do yerlosdiyi 6lkonin ganunvericiliyi ilo dasinmaz omlaka aid
edilon digor omlak iizorindo miilkiyyst hiiququnun, habelo
dasinmaz omlak iizorindo basga hiiquglarin 6donilmosi iizro
kogiirmalar;

12.4. mallarin, islorin vo xidmotlorin ixracit vo idxali {izro
180 giindon artiq miiddoto Odonis mohlstinin  verilmasi vo
alinmast;

12.5. miivokkil banklar toerafindon valyuta vosaitlorinin 180
giindon artiq miiddota depozito colb edilmosi;

12.6. cari valyuta amaliyyatlari olmayan biitiin digor valyuta
omoliyyatlari.

13. "Miivokkil banklar" - valyuta omaliyyatlarinin aparilmasi
iciin Azorbaycan Respublikasinin Morkozi bankinin lisenziyasini
almis banklar vo digor kredit togkilatlaridir.

Rezidentlor arasinda milli valyuta ilo hesablagmalar hec bir
mohdudiyyot qoyulmadan aparilir. Azorbaycan Respublikasinda
geyri-rezidentlor torofindon milli valyutanin oldo edilmosi vo
ondan istifado edilmasi qaydas1 Azarbaycan Respublikas1 Markozi
banki torofindon miioyyon edilir. Rezidentlor vo geyri-rezidentlor
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torofindon milli valyutanin vo milli valyutada ifado edilmis
giymotli kagizlarin Azorbaycan Respublikasindan cixarilmasi vo
gondarilmasi eloco do Azorbaycan Respublikasina gotirilmasi vo
gondorilmoasi  Azorbaycan Respublikast Morkozi bankinin  vo
Azaorbaycan Respublikast Nazirlor Kabinetinin birgo miioyyon
etdiklori qaydada hoyata kegirilir.

3.5. FiZiKi SOXSLOR TOROFINDON VALYUTA
SORVOTLORININ AZORBAYCAN RESPUBLIKASINA
GOTIRILMOSI VO AZORBAYCAN RESPUBLIKASINDAN
CIXARILMASI QAYDALARI

Fiziki soxslor torofindon valyuta sorvotlorinin Azorbaycan
Respublikasina gotirilmesi vo Azorbaycan Respublikasindan
cixarilmast  gaydalart «Valyuta tonzimi haqqinda» Azorbaycan
Respublikas1 Qanununa vo Azorbaycan Respublikasinin Gomriik
Moacollosine miivafiq olaraq hazirlanmis  vo  fiziki  soxslor
torofindon valyuta sorvatlorinin Azarbaycan Respublikasina nagd
gotirilmosi vo Azorbaycan Respublikasindan nagd ¢ixarilmasi
gaydalarini miiayyan edir.

Fiziki soxslor torofindon valyuta sorvotlorinin Azorbaycan
Respublikasina gotirilmasi vo Azorbaycan Respublikasindan
cixarilmasi gaydalarin mogsadlori {igiin istifado olunmus "fiziki
soxs olan rezidentlor" (bundan sonra rezidentlor), "fiziki soxs olan
geyri-rezidentlor" (bundan sonra geyri-rezidentlor), "miivokkil
banklar", "valyuta sarvatlari”, o ciimladon, "xarici valyuta", "xarici
valyutada qiymotli kagizlar" vo "qiymotli metallar" anlayislari
"Valyuta tonzimi haqqinda" Azarbaycan Respublikasi Qanununda
sorh edildiyi kimi basa diisiiliir.

Rezidentlor torofindon valyuta sorvatlorinin Azarbaycan
Respublikasina gatirilmosi vo Azaorbaycan Respublikasindan ¢ixa-
rilmasi. Rezidentlor valyuta sorvatlorini gomriik organlarinda bo-
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yan etmoklo mohdudiyyot qoyulmadan Azarbaycan Respublikasi-
na nagd sokildo gotiro bilorlor.

Rezidentlor torofindon Azorbaycan Respublikast orazisino
gotirilmis valyuta sorvatlorinin moblogi 10.000 (on min) ABS
dollar1 ekvivalentinodek oldugda onlarin gotirilmoesi gomriik
organlari torofindon "Sornisin gomriik boyannamosi" (Olavo Ne 1)
ilo, 10.000 (on min) ABS dollar1 ekvivalentindon yuxar:t mablogda
oldugda iso  "Sornigsin gomriikk boyannamosi" vo "GOmrik
vasiqasi" ilo rosmilogdirilir.

Rezidentlor Azorbaycan Respublikasina ovvollor nagd
sokildo gotirilmis valyuta sorvatlorindon 50.000 (alli min) ABS
dollar1 ekvivalentinodok moblogi gomriik organlarinda boyan
etmoklo Azorbaycan Respublikasindan nagd sokilds ¢ixara bilorlar.

Rezidentlor torofindon Azorbaycan Respublikasina oavvallor
nagd sokilde gotirilmis valyuta sorvotlori 6lko orazisindon nagd
cixarilarkon gomriik organlarina "Sornisin gomriik boyannamosi"
(nagd gotirilmis valyuta sorvatlorinin meblagi 10.000 (on min)
ABS dollar1 ekvivalentinodok oldugda) vo "Sornisin gomriik bo-
yannamosi” va "GOmriikk vasiqesi" (nagd gotirilmis valyuta
sarvatlorinin moblagi 10.000 (on min) ABS dollar1 ekvivalentindon
cox olduqda) taqdim edilmalidir.

Rezidentlor Azorbaycan Respublikasina ovvollor nagd
sokilda gatirilmis 50.000 (alli min) ABS dollar1 ekvivalentindon
artig moblogdo valyuta sorvatlorini valyuta gotirilon 6lkonin bank
vo ya digor kredit toskilati torofindon bu vosaitlorin homin
rezidento nagd verilmosini tosdiq edon arayist toqdim etmoklo
Azorbaycan Respublikast Moarkozi Bankimin miioyyon etdiyi
gaydada  miivokkil  banklar  vasitesi  ilo  Azorbaycan
Respublikasindan konara kociirs bilarlor.

Rezidentlor ovvallor Azorbaycan Respublikasina kociiriilmiis
valyuta sorvatlorindon 50.000 (alli min) ABS dollan
ekvivalentinodok moblogi miivokkil banklar torofindon verilmis
"Azorbaycan Respublikasima ovvallor kogiiriilmiis xarici valyuta
sarvatlorinin verilmosi haqqinda" bank arayis1 osasinda, gomriik
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organlarinda bayan etmoklo Azorbaycan Respublikasindan nagd
sokildo ¢ixara bilorlor.

Rezidentlor torofindon adambasina 10.000 (on min) ABS
dollar1 ekvivalenti moblogindo valyuta sorvetlori (fond sorvotlori
istisna olmagqla) sonad toqdim edilmoadon, gdomriik orqanlarinda
boyan edilmoklo Azorbaycan Respublikasindan nagd sokildo
cixarila bilar.

Xarici olkolors xidmaoti ezamiyyoto gedon rezidentlor, homin
soxslori ezamiyyoto gondoron toskilatlara xidmot gostoron
miivokkil banklarin tosdigedici sonadlorindo (ezamiyyo xorclorinin
Odonilmasi barado bank arayisi, ©Olavo Ne-4) gostorilon
mobloglordo ezamiyys vo niimayondolik xorclorinin 6donilmaosi
iciin xarici valyuta sorvatlorini Azorbaycan Respublikasindan
nagd sokildo cixara bilor.

Qeyri- Rezidentlar torofindon valyuta sarvatlorinin Azarbay-
can Respublikasina gotirilmosi vo Azaorbaycan Respublikasindan
cixarilmasi. Qeyri-rezidentlor valyuta sarvotlorini gomriik orqanla-
rinda boyan etmoklo mohdudiyyat qoyulmadan Azorbaycan Res-
publikasina nagd sokilds gatira bilarlar.

Qeyri-rezidentlor Azorbaycan Respublikasina ovvollor nagd
sokildo gotirilmis valyuta sorvatlorindon 50.000 (alli min) ABS
dollar1 ekvivalentinodok moblogi gomriik orqanlarinda boyan
etmoklo Azorbaycan Respublikasindan nagd sokilde ¢ixara bilorlar.

Qeyri-rezidentlor torofindon Azorbaycan Respublikasina ov-
vollar nagd sokildo gotirilmis valyuta sorvatlori 6lke orazisindon
nagd cixarilarkon gomriik organlarina "Sornigin gomriik boyanna-
moasi” (nagd gotirilmis valyuta sorvatlorinin mablogi 10.000 (on
min) ABS dollar1 ekvivalentinadok oldugda) vo "Sornisin gémriik
boyannamasi” vo "Gomriik vasiqasi" (nagd gotirilmis valyuta sor-
votlorinin moblogi 10.000 (on min) ABS dollar1 ekvivalentindon
cox olduqda) taqdim edilmalidir.

Qeyri-rezidentlor Azorbaycan Respublikasina ovvollor nagd
sokilda gatirilmis 50.000 (alli min) ABS dollar1 ekvivalentindon
artig moblogdo valyuta sorvotlorini valyuta gotirilon 6lkonin bank
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vo ya digor kredit toskilat1 torafindon bu vasaitlorin hamin geyri-
rezidento nagd verilmosini tosdiq edon arayis togdim etmoklo
Azarbaycan Respublikast Moarkozi Bankinin miiayyan etdiyi qay-
dada miivokkil banklar vasitosi ilo Azorbaycan Respublikasindan
konara kociira bilorlar.

Qeyi-rezidentlor avvallor Azorbaycan Respublikasina kogii-
riilmiis valyuta sarvatlorindon 50.000 (alli min) ABS dollar1 ekvi-
valentinadok maoblogi miivokkil banklar toraofindon verilmis "Azor-
baycan Respublikasina avvallar kogiiriilmiis xarici valyuta sarvat-
lorinin verilmosi haqqinda" bank arayisi osasinda, gomriik organ-
larinda bayan etmoklo Azarbaycan Respublikasindan nagd sokildo
cixara bilorlor.

Qeyi-rezidentlor, onlar1 ezamiyyoto gondoron togkilatin
tosdigedici sonadlorindo (ezam olunma barado omrdon ¢ixaris vo
ya ezamiyyo vasiqasi vo ezamiyya hagqinin verilmasi barads kassa
moxaric orderinin qobzi) gostorilon moblogds valyuta sorvatlorini
Azarbaycan Respublikasindan nagd sokilds cixara bilarlor.

GOmriik organlarinin  mosul soxslori rezident vo qeyri-
rezidentlora bu Qaydalarin talablorindon irali golon sortlorin geyri-
ganuni yollarla oldo edilmis vosaitlorin 6lko orazisindon tranzit
dasimnmasinin mohdudlagdirilmasi moqgsadi ilo totbiq olundugunu
izah edirlor.

Dovlat Gomriik Komitasi Azarbaycan Respublikasi arazisinoe
gotirilon valyuta sorveotlori hagqinda ayligq molumatlart névboti
aymn 20-dak, 50.000 (alli min) ABS dollar1 ekvivalentindon artiq
moblogdo gatirilon valyuta sorvatlori barods iso molumatlart 7 giin
miiddatinds miioyyon olunmus qaydada Markazi Banka gondarir.

Azorbaycan respublikasit rezidentlorinin xarici valyuta
omoliyyatlari. Rezidentlorin hesablarina daxilolmalar. Azarbaycan
Respublikas1 rezidentlorinin miivokkil banklardaki xarici valyuta
hesablarina vosaitlor sarbast sokildo modaxil edilo bilar.

Asagidaki monbolordon daxil olan edilmasi {i¢iin xiisusi gort-
lors amal edilmalidir:
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1. Azarbaycan Respublikasinin orazisinde mal satilmasindan
vo xidmot gostorilmosindon oldo edilmis vosaitlor; Bu hallarda,
Azarbaycan Respublikasinin orazisindo xarici valyuta ilo mallar
satilmas1 vo xidmotlor gostorilmosi iiciin miivafiq lisenziya tolob
olunur. ©gor 0lko orazisindo satilmis mallarin vo ya gostorilmis
xidmotlorin miigabilindo 6donilon vosaitlor respublika konarindan
kociiriilorso, bela daxilolmalara yol verilir.

2.Rezidentlor torofindon ixrac edilon mallarin, islorin,
xidmatlorin (bundan sonra, "mallar") miigabilinds geyri-rezidentlor
torofindon  rezidentloro nagd sokildo Odonislor; Bu hallarda
asagidaki tolobloro amol edilmalidir:  miiqavilods, kontraktda vo
ya bu oqdi tosdiq edon digor razilagsma sonadlorindo (bundan sonra,
“miigavila”) 0danisin nagd hesablasma yolu ils aparilmasi nazardo
tutulmalidir; vosaitlor yalniz mali alan geyri-rezidentdon vo ya
homin geyri-rezident torafindon miivafiq suratdo miivokkil edilmis
fiziki soxsdon qobul edilmolidir; geyri-rezidentlor (geyri-rezident
torafindon miivakkil edilmis fiziki soxs) torafindon avvalcadan res-
publikaya gotirilmis xarici valyuta vosaitlori gomriik organlarinda
boyan edilmolidir. Vosaitlor 0lkoye gotirilmoesi vo gomriik
organlarinda boyan edilmosi tarixindon 10 giin miiddstindo
rezidentin kassasina modaxil edilmalidir; rezidentlor vasaitlori
xozinolorino qobul etdikdon sonra 2 is giinii orzindo bankdaki
hesabina madaxil etmalidir.

Banklar vosaitlori qobul edorkon asagidaki sonadlori tolob
etmoalidir:

1. ixrac miigavilosinin osli;

2. madaxil-kassa orderinin surati;

3. vosaitlorin  nagd sokildo respublikaya gotirilmosini
tosdigloyon gomriik sonadlari;

4. geyri-rezident torofindon miivokkil edilmis fiziki soxs olan
niimayandanin salahiyyatlorini tesdiq edon vokalatnams;

5. valyuta gatirilon 6lkonin miivafig bank vo ya digor kredit
toskilati torafindon bu vasaitin ona nagd sokildo verilmasini tosdiq
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edon sonad (vesaitin mablagi 50 min ABS dollart ekvivalentindon
artiq olduqda).

Sonadlorin diizgiin tortib olunmasi yoxlanildigdan sonra
bank vosaitlori rezidentdon qobul edir vo homin sonodlorin
suratlorini Oziinda saxlayir. Vosaitlorin respublikaya gotirilmasini
siibut edon gomriik sonadlorinin vo valyuta qotirilon 6lkonin
miivafig bank vo ya digor kredit toskilati torofindon bu vasaitin
nagd sokildo verilmosini tosdiq edon sonadin osli, homin sonadlori
son icra edon bankda saxlanmalidir. Ogor gomriik boyannamaosi vo
arayls tamamilo icra olunmursa bank bu sonodlorin oaslindo
miivafiq qeyd aparir vo suratlorini 6ziinda saxlayir.

Rezidentlorin hesablarindan kociirmolor. Azorbaycan
Respublikasinin rezidentlorinin hesablarindan vosaitlor asagidaki
istigamotlords kogiiriilo bilor:

Respublika daxilinda:

1. respublikaya idxal olunan vo respublika daxilindo satilan
mallarin, homg¢inin respublikada gostorilon vo ya respublikaya
idxal olunan (rezidentlorin xeyrino o©lko xaricindo gostorilon)
xidmatlorin miiqabilindo digor rezidentlorin vo ya qeyri-
rezidentlorin Azorbaycan Respublikasinin orazisindo yerloson
filiallarinin, niimayondaliklorinin, digor ayrica bélmalorinin vo ya
geyri-rezident torofindon miivokkil edilmis hor hansi bir goxsin
xeyrina tinvanlanmis ko¢iirmalar;

2. Azorbaycan  Respublikasinin  digor  rezidentlorinin
nizamnams» kapitalinda istirak;

3. grant, ian9, sosial yardim vo sponsorlug;

4. kreditlorin vo kredit faizlorinin 6donilmasi iigiin;

5. miivokkil banklarda depozitlorin yerlogdirilmosi iigiin;

6. manata vo ya digor valyutalara konvertasiya olunmaq
ucin;

7. rezidentin respublika daxilinds yerloson filial va
niimayandoliklorino, digor ayrica bolmolorino, tabelikdo olan
miiassisolore linvanlanmis vo ya homin  miiassisolordon basg
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idaralorine mogsadlonmis  kogiirmolor (bas idaronin miivafiq
gorar1 oldugu halda);

8. tosiscilara dividendlorin 6donilmasi iigiin;

9. rezidentin Oziiniin digor miivokkil banklarda olan valyuta
hesablarina kogtirmalar;

Respublikadan konara:

1) idxal miiqavilesi iizro respublikaya gotirilon mallarin,
homginin respublikada gostorilon vo ya respublikaya idxal olunan
xidmatlorin miiqabilinde kociiriilon vasaitlor. Bu hallarda 6donis
asagidaki iisullarla aparila bilor:

avans oOdonislori; Avans yolu ilo 6donislor omaliyyatin
eynilosdirilmoasini tomin edon sonadlor (miigavilo, proforma—
invoys, ddanis sanadleri, sifaris va sair sanadlor) asasinda aparilir.

mallar idxal edildikdon, islor goriildilkdon vo ya xidmotlor
gostarildikdon sonra; gostarilon kogiirmalor icra edilorken, idxal
miiqavilosi vo gomriilk boyannamosinin oaslindo (iiz torofindo)
Odonisin hoyata kecirilmasi barade qeyd aparilir, geydiyyat bankin
mosul iscisinin imzasi, stampi ilo tosdiq edilir vo homin sonadlorin
suratlori bankda saxlamlir. Odonis islorin goriilmasi, xidmatlorin
gostorilmosi  ilo  olagodar olduqda, banka, idxal gomrik
boyannamosinin ovozino islorin goriilmesi vo ya xidmaotin
gostorilmasini tosdiq edon sonad toqdim olunmalidir.

Idxal miigavilolori iizro malin doyorini yalmz mali alan
toskilat odoya bilor. Idxal miigavilolorinin doyerinin iiciincii soxs
torofindon  Odonilmasine Azorbaycan Respublikast Morkozi
Bankinin (bundan sonra — Morkozi Bank) fordi icazosi ilo yol
verilir. Miiqavilode mal gondorona 6donilocok vesaitlorin ligiincii
soxsin bank hesabina ddonilmasi nozards tutularsa, belo 6donislor
icra edilo bilor;

Respublikaya idxal olunan mallar (islor, xidmotlor) miidafio
vo milli tohliikasizlik ehtiyaclan iiglin nozords tutuldugda vo bu
Qaydalarin 2.2.2a yarimbondindo gostorilon kogiirmalorin icrasi
liciin Azorbaycan Respublikast Nazirlor Kabinetinin xiisusi
tapsirig (qorari, soroncami, miiracioti, dorkonar1) oldugda kog¢iirmo
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omoaliyyatlar1 idxal miiqavilolori, gomriikk boyannamolori vo
Odoniglorin, o ciimlodon avans Odonislorinin aparilmasini tosdiq
edon har hansi digor sonad tolob olunmadan icra edilmalidir. Bu
halda Azorbaycan Respublikasi Nazirlor Kabinetinin xiisusi
tapsirigini tosdiq edon sonadin surati bankda saxlanilir.

1) Reeksport vo vasitacilik lizro kdgiirmolor asagidakilardir;

Belo kogiirmolor mali alan vo ya xidmotlor gostorilon
Olkoadon vosaitlor daxil olunanadok icra edilorsa, bu halda
Qaydalarin 2.2.2. bondinin a yarimbondinds nozords tutulmus
avans 6donisi rejimi totbiq olunur;

2) icra olunmamis ixrac miiqavilolori iizro geri qaytarilan
vasaitlar;

3) rezidentlorin xaricds yerloson filial vo niimayondsliklori-
no, homginin téroma vo tabelikdo olan miiossisolorine mogsadli
kogiirmalar;

4) vergi qanunvericiliyino riayat etmok sorti ilo, rezidentlorin
xarici tasisciloring dividendlorin 6donilmasi mogsadi ilo kd¢ilirmo-
lari;

5) xarici banklardan coalb edilmis kreditlorin vo kredit
faizlorinin ©6donilmosino yonoldilmis kociirmolor; Bu hallarda
rezidentlor kredit miiqavilosini, homin vosaitin 0lke daxilindo
istifadosini vo ya bu vosaitlor hesabina alinmis mallarin vo xid-
motlorin idxal olunmasini tosdiq edon sonadlorin aslini banka
togdim etmoklo Odonislori apara bilor. Kociirmo hoyata
kecirildikdan sonra sanadlerin suratlori bankda saxlanilmalidir.

Kredit 6lkadan konarda istifada olunubsa, rezidentlor kredit
miiqavilosini vo homin vasaitin 6lko xaricinde istifadasina dair
sonadi banka toqdim edir. Omoliyyatin saglam xarakter dasimasi
bankda siibho dogurmadiqda xarici banklardan calb edilmis
kreditlorin vo kredit faizlorinin Odonilmosino  yonoldilmis
kociirmolor icra edilo bilor. Omaliyyat icra edildikdon sonra
togdim edilmis sonadlorin iizorindo bankin geydiyyati aparilir vo
suratlori bankda saxlanilir.
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6) xarici miiossiso vo toskilatlardan calb olunmus maliyys
yardimlarinin, digor borcalmalarin vo onlar {izro faizlorin
0donilmasing yonaldilmis kogtirmalar.

Colb olunmus maliyyo yardimlart vo digor borcalmalar
Olkadon konarda istifads olunubsa, rezidentlor miivafiq miigaviloni
vo homin vasaitin 6lko xaricinds istifadosino dair sonodi banka
togdim edir. Omaliyyatin saglam xarakter dasimasi bankda siibho
dogurmadiqda xarici miiossiso vo togkilatlardan colb olunmus
maliyys yardimlarinin, digor borcalmalarin vo onlar {izro faizlorin
O0donilmoasino yonoldilmis kociirmoalor icra edilo bilor. ©Omoliyyat
icra edildikdon sonra togqdim edilmis sonadlorin iizarinds bankin
geydiyyat1 aparilir vo suratlori bankda saxlanilir.

7) avvallor Azorbaycan Respublikasina kociiriilmiis xarici
valyuta vosaitlori; Bu halda pul vosaitinin homin rezidentin
hesabina ovvallor kogiiriilmasini siibut edon bank hesabindan
cixaris togdim edilmoklo maneossiz icra edilo bilor.

8) ovvolor Azorbaycan Respublikasina nagd sokildo
getirilmis xarici valyuta vosaitlori; 6donisin icrasi ii¢iin miivokkil
banka nagd sokilda gatirilmis xarici valyuta vosaitinin mablagi 10
(on) min ABS dollar ekvivalentinadok oldugda "Sornisin gomriik
boyannamasi”, 10 (on) min ABS dollar1 ekvivalentindon artiq
oldugda "Sornigin gomriik boyannamosi” vo "Gomriik vasigosi”,
eyni zamanda, fiziki soxsin Azerbaycan Respublikasina daxil
olmasini tosdiq edon viza geydiyyati olan (viza rejimi totbiq edilon
Olkadon gatirilorsa) pasportu toqdim edilmolidir. ©vvallor nagd
sokildo gotirilmls xarici valyuta vasaitlorinin mablogi 50 (a1li) min
ABS dollarn ekvivalentindon artiq olarsa, alavo olaraq valyuta
gotirilon Olkonin miivafiq bank vo ya digor kredit toskilati
torofindon bu vasaitin ona nagd sokildo verilmasini tosdiq edon
sonadlor (bank hesabindan ¢ixarig, kassa qobzlori vo s.) togdim
edilmalidir. Toqdim edilmis sonadlorin oslindo (iiz torofindo)
O0donigin hoyata kegirilmasi barodo bankin mosul iscisinin imzasi
va stampi il tasdiq edilmis geydiyyat aparildiqgdan sonra, onlarin
vo viza geydiyyatinin surati bankda saxlanilir.

60



9) Saxsi magsadlar iiciin kogiirmalor. Har bir rezident fiziki
soxs miivokkil banklardaki hesablar1 vasitosilo bir omoliyyat giinii
orzinda 1000 (min) ABS dollar1 ekvivalentinadok mablagds xarici
valyutan1 6donisin mogsadi gostorilmoklo sorbast sokildo 6lkodon
xarica kogtira bilar.

Hor bir rezident fiziki soxs miivokkil banklardaki hesablari
vasitosilo xarici 6lkolordo yasayan vo ya miivoqgoati qalan yaxin
gohumlarina (yaxin qohum kimi ata, ana, baba, nona, or, arvad,
ogul, qiz, gardas, baci, ovladliga gétiiriilonlor nozords tutulur)
istonilon mablogdo xarici valyutanm tosdigedici sonoadlori (Azaorbay-
can Respublikas1 votondasinin  goxsiyyst veosiqosi, qanuni
niimayondonin hiiquglarin1 tosdiq edon sonad, dogum haqqinda
sohadotnamo, nikah haqqinda sohadstnamo) togdim etmoklo
sarbast gokildo kociirs bilor.

10) pensiyalar, mohkoma, arbitraj, notarial vo digar inzibati
organlarin xorclori, mohkomo organlarinin qgorarlar1 osasinda
Odonilon alimentlar vo digar oxsar kogiirmalar;

11) kapitalin 6lkodon ¢ixarilmasi ilo bagh kogiirmolor. Belo
kociirmolor rezidentlor torofindon istonilon o©lkoys asagidaki
moqsadlar iizro vo sortlor daxilindos aparila bilor:

- birbasa investisiyalar, yoni galir alde etmok vo miiassisonin
idars edilmosindo istirak etmok hiiququna malik olmaq moaqgsadi ilo
miiossisonin  nizamnamo  kapitalina qoyulan  sarmayolorin
kogiiriilmosi;

- qiymatli kagizlarin slde edilmasi moagsadils kociirmalar;

- torpaq vo yerin toki do daxil olmaqgla binalar, qurgular,
eloco do dasmmmaz omlaka aid edilon digor omlak {izorindo
miilkiyyat hiiququnun, habelo dasinmaz omlak iizorindo basga
hiiquqglarin 8donilmasi iizra kogiirmalar;

- rezidentin xarici bankdaki hesabina depozit qoyulmasi
maqsadila kocilirmalar.

Rezidentlor kapitalin horokoti ilo bagh kociirmolori aparmaq
iciin omoliyyatin magsadini, mablogini vo sortlorini tosdigloyan
sonadlorin (o ciimlodon, miigavilo vo digor tosdigedici sonadlor)
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oslini miivakkil banka toqdim edir. Sonadlor amaliyyatin bayan

edilmis mogsadini osaslandirdigda vo omoliyyatin saglam xarakter

dasimasi siibho dogurmadiqda miivokkil bank Odonisi icra edo

bilor. Omaliyyat icra edildikdon sonra togdim edimis sonodlorin

izorinda bankin geydiyyati aparilir vo suratlori bankda saxlanilir.
digor mogsadlor iizro kociirmolor asagidakilardir:

1. beynalxalq togkilatlarda, konfranslarda, sorgilords, fuarlarda
istirak haqlart;

2. xarici Olkalorin dovri nogrlorine yazilis haqlari; elanlarin
yerlosdirilmosi haqlari;

3. giivvado olan qanunvericiliys asason respublika konarina
Odonilon vergilor, riisumlar vo corimalor;

4. tohsil, miialico haqlarinin 6denilmasi vo bu moagsadlarla
respublika votondaslarina gostorilmis maddi  yardim {iciin
kogiirmalar;

5. miiolliflik  hiiquglarindan  istifado  haglarinin ~ vo
francayzinqin 6donilmasi ii¢iin kocilirmalar.

Bu hallarda 6donisin mogsadini vo maodlogini tosdigloyon
miiqavilalor, arayislar, invoys vo ya digor tesdigedici sonadlorin
osli miivokkil banka togdim edilir, miivokkil bank togdim olunmus
sonadlorin amaliyyatin elan edilmis mogsadini osaslandirdigina
omin olarsa, onlart mogbul sayarsa vo iimumiyyotlo omoliyyatin
saglam xarakteri siibho dogurmazsa 6donisi icra eds bilor. Togqdim
edilmis sonadlorin iizorindo bankin geydiyyati aparildigdan sonra
surati bankda saxlanilir.

Rezidentlor miivokkil banklardaki hesablarindan xarici
valyuta vasaitlorini mahdudiyyat qoyulmadan nagd sokilde ¢ixara
bilarlar.
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Azarbaycan respublikasi geyri-rezidentlorinin xarici valyuta
omoliyyatlari.  Qeyri-rezidentlorin  hesablarina  daxilolmalar.
Azorbaycan  Respublikasinin  geyri-rezidentlorinin -~ miivokkil
banklardaki xarici valyuta hesablarina vosaitlor sorbost gokildo
maodaxil edils bilar:

Asagidaki monbolordon daxil olan vosaitlorin modaxil
edilmasi iiciin xiisusi sartlors omal edilmalidir:

1. Azorbaycan Respublikasinin orazisindo mal satilmasindan
va xidmat gostarilmasindan alds edilmis vasaitlar;

Bu hallarda, Azorbaycan Respublikasinin orazisindo xarici
valyuta ilo mallar satilmast vo xidmatlor gostorilmasi iigiin
lisenziya tolob olunur. Ogor 6lko orazisindo satilmig mallarin vo ya
gostarilmis xidmatlorin miigabilindo 6danilon vasaitlor respublika
konarindan kogiiriilorso, belo daxilolmalara yol verilir.

2. Azorbaycan Respublikasindan ixrac edilon mallarin
(islorin, xidmotlorin) miiqabilindo  digor geyri-rezidentlor
torafindon nagd 6donilmis vosaitlar;

Bu hallarda asagidaki toloblors omal edilmolidir:

1. miigavilade 6donisin nagd hesablagsma yolu ilo aparilmast
nazards tutulmalidir;

2. vosaitlor yalmiz mali alan geyri-rezidentdon vo ya homin
geyri-rezident torofindon miivafiq surotdo miivokkil edilmis fiziki
soxsdan qabul edils bilar;

3. geyri-rezidentlor torofindon (geyri-rezident torofindon
miivokkil edilmis fiziki soxs olan niimayonda) ovvalcodon
respublikaya gotirilmis xarici valyuta vosaitlori  gomriik
organlarinda bayan edilmalidir.

4. vosaitlor 6lkoyo gotirilmasi vo gomriik organlarinda boyan
edilmaosi tarixindon 10 giin miiddatinds geyri-rezidentin kassasina
madaxil edilmalidirr;

5. geyri-rezidentlor vasaitlori xozinolorine gobul etdikdon
sonra 2 is giinii orzindo bankdaki hesabina modaxil etmalidir.

Banklar vosaitlori gobul edorkon asagidaki sonadlori tolob
etmolidir: ixrac miiqavilolorinin osli; modaxil-kassa orderinin
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surati;vosaitlorin - nagd  sokildo  respublikaya  gotirilmosini
tosdigloyon gomriik sonadlori; - geyri-rezident torafindon miivokkil
edilmis fiziki soxs olan niimayandonin salahiyyatlorini tasdiq edon
vokalotnamo; - valyuta gotirilon 6lkonin miivafig bank vo ya digor
kredit toskilat1 torafindon bu vasaitin ona nagd sokilds verilmasini
tosdiq edon arayis (vosaitin moblogi 50 min ABS dollar
ekvivalentindon artiq olduqda).

Sonodlorin diizgiin tortib olunmasi yoxlanildigdan sonra
bank vasaitlori geyri-rezidentdon gabul edir vo homin sanadlorin
suratlorini 0ziindo saxlayir. Vosaitlorin respublikaya gotirilmosini
siibut edon gomriik sonadlorinin vo valyuta qotirilon ©lkonin
miivafig bank vo ya digor kredit toskilati torofindon bu vosaitin
nagd sokildo verilmasini tosdiq edoan sonadin asli, homin sonadlori
son icra edon bankda saxlanmalidir. ©gor gomriik boyannamasi vo
arayls tamamilo icra olunmursa bank bu sonadlorin aslindo
miivafiq qeyd aparir vo suratlorini 6ziindo saxlayir.

Azarbaycan Respublikas1 geyri-rezidentlorinin hesablarmm-
dan kociirmalar

Respublika daxilinda:

1) respublikaya idxal olunan vo respublika daxilindo satilan
mallarin, homg¢inin respublikada gostorilon vo ya respublikaya
idxal olunan (Azorbaycan Respublikasi orazisindo tosorriifat
foaliyyati ilo mosqul olan qeyri-rezidentlorin xeyrina 0lko
xaricindo gostarilon) xidmotlorin miigabilindo digor rezidentlorin
vo ya qeyri-rezidentlorin Azorbaycan Respublikasinin orazisindo
yerloson filiallarinin, niimayondoliklorinin vo ya geyri-rezident
torofindon miivokkil edilmis hor hanst bir gsoxsin xeyrino
tinvanlanmig koctirmolor;

2) Azorbaycan Respublikasinin rezidentlorinin nizamnamo
kapitalinda istirak;

3) grant, ian9, sosial yardim va sponsorlug;

4) kreditlorin vo kredit faizlorinin 6donilmasi {i¢iin;

5) miivokkil banklarda depozitlarin yerlagdirilmasi iigiin;
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6) manata vo ya digor valyutalara konvertasiya olunmaq
ucin;

7) geyri-rezidentin respublika daxilinds yerloson filial vo nii-
mayandoliklorino, digor ayrica bolmoloring, tabelikdo olan
miiassisolarine iinvanlanmis vo ya homin miiassisolordon basg
idaralorino moagsadlonmis kogiirmolar (bas idaronin miivafiq qorari
oldugu halda);

8) tosiscilora dividendlorin 6donilmasi tigiin;

9) geyri-rezidentin Oziiniin digor miivokkil banklarda olan
valyuta hesablarina kociirmalor;

Respublikadan konara:

1) idxal miiqavilalori iizro respublikaya gotirilon mallarin
(islorin, xidmatlarin) hamcinin respublikada gostarilon vo ya idxal
olunan xidmotlorin miiqabilindo  kociiriilon  vosaitlor. Bu
omoliyyatlar asagida gostorildiyi kimi aparila bilar:

- avans odonislori; Avans yolu ilo 6donislor omaliyyatin
eynilogdirilmoasini tomin edon sonadlor (miigavilo, proforma—
invoys, 0donis sonadlori, sifaris vo sair sonadlor) osasinda aparilir.

- mallar idxal edildikdon vo ya xidmotlor gostarildikdon
sonra; idxal miigavilolorinin vo gomriik boyannamosinin oslindo
(iiz torofindo) Odenisin hoyata kecirilmosi barodo qeyd aparilir,
geydiyyat bankin mosul iscisinin imzasi, stampi ilo tosdiq edilir vo
homin sonadlorin suratlori bankda saxlanilir. Odonis islorin
goriilmasi, xidmatlorin gostorilmosi ilo olagodar oldugda, banka,
idxal gdomriik boyannamasinin avozina isin goriilmasini, xidmatin
gostorilmasini tosdiq edon sonad toqdim olunmalidir.

Idxal miiqavilolori iizro malin (isin, xidmaotin) doyarini yalniz
mal1 alan (is goron, xidmot gostoron) toskilat odoya bilor. Idxal
miiqavilalorinin dayerinin iigiincii soxs torofindon Odonilmasing
Morkozi Bankin fordi icazesi ilo yol verilir. Miigavilodo mal
gondorona (is gorono, xidmat gostorana) odonilocok vasaitlorin
liclincli soxsin bank hesabina 6donilmasi nozordo tutularsa, belo
Odoniglor icra edilo bilar;
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2) xarici banklardan colb edilmis kreditlorin vo kredit
faizlorinin ©6donilmosino yonoldilmis kociirmolor; Bu hallarda
geyri-rezidentlor kredit miiqavilesini, homin vaosaitin  6lko
daxilindo istifadosini vo ya bu vasaitlor hesabina alinmis mallarin
vo xidmatlorin idxal olunmasi tosdiq edon sonadlorin oslini
banka togdim etmoklo ©donislori apara bilor. Kociirmo hoyata
kecirildikdon sonra sonadlorin surstlori bankda saxlanilmalidir.
Ogor kredit 6lkodon konarda istifado olunubsa, homin kreditin vo
ya kredit faizlorinin 6donilmasi iiciin Markozi Bankin fordi icazasi
talab olunur.

3) xarici miiossisa vo toskilatlardan calb olunmus maliyys
yardimlarinin, digor borcalmalarin vo onlar {izro faizlorin
O0donilmesine yonaldilmis kogtirmolor; Bu hallarda rezidentlor
Kogiirmo hoyata kecirildikdon sonra sonadlorin suratlori bankda
saxlanilmahdir. 9gor calb olunmus maliyys yardimlari, diger
borcalmalar 6lkadan konarda istifada olunubsa, homin borclarin va
ya onlar tizro faizlorin 0donilmasi liciin Moarkozi Bankin fordi
icazosi talab olunur.

4) ovvallor Azarbaycan Respublikasina kogiiriilmiis xarici
valyuta vosaitlori; Bu halda 6donis, pul vosaitinin homin geyri-
rezidentin hesabina ovvallor kogiiriilmasini siibut edon bank
hesabindan ¢ixaris togdim edilmoklo maneasiz icra edils bilor.

5) Ovvalor Azorbaycan Respublikasina nagd sokilds
getirilmis xarici valyuta vosaitlori; 6donisin icrasi ii¢iin miivokkil
banka nagd sokilda gotirilmis xarici valyuta vosaitinin mablagi 10
(on) min ABS dollar ekvivalentinadok oldugda "Sornisin gomriik
boyannamasi”, 10 (on) min ABS dollar1 ekvivalentindon artiq
oldugda "Sornigin gomriik boyannamosi” vo "Gomriik vasigosi”,
eyni zamanda, fiziki soxsin Azorbaycan Respublikasina daxil
olmasini tosdiq edon viza geydiyyati olan (viza rejimi totbiq edilon
Olkadon gatirilorsa) pasportu toqdim edilmolidir. ©vvallor nagd
sokildo gotirilmls xarici valyuta vasaitlorinin mablogi 50 (a1li) min
ABS dollann ekvivalentindon artiq olarsa, alavo olaraq valyuta
gotirilon Olkonin miivafiq bank vo ya digor kredit toskilati
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torofindon bu vasaitin ona nagd sokildo verilmasini tosdiq edon
sonadlor (bank hesabindan c¢ixarig,kassa gobzlori vo s.) togdim
edilmalidir. Toqdim edilmis sonadlorin oslindo (iiz torofindo)
O0donigin hoyata kegirilmasi barodo bankin mosul iscisinin imzasi
va stampi il tasdiq edilmis geydiyyat aparildiqgdan sonra, onlarin
va viza geydiyyatinin surati bankda saxlanilir.

6) Respublika iqtisadiyyatina  qoyulmus  xarigi
investisiyalarin repatriasiyasi; Xari¢i investisiya anlayisi altinda
"Investisiya foalyyoti hagqinda" vo "Xarici investisiyanin
gorunmasi haqqinda" Azorbaycan Respublikasinin ganunlarinda
nozorda tutulmus foalyyat basa diisiiliir.

Xarici investisiyalar tosdigloyici sonodlori togdim etmok sorti
ilo (vasaitlorin nagd sokilda respublikaya gatirilmasini siibut edon
gomriik sonodlori, valyuta gotirilon 6lkonin miivafig bank vo ya
digor kredit toskilati torofindon bu vasaitin ona nagd sokildo
verilmosini  tosdiq edon arayis  (50.000 ABS dollan
ekvivalentindon c¢ox oldugda) vo ya vosaitlorin respublikaya
kogiiriilmosini siibut edon soxsi hesabdan cixaris vo homin
vosaitlorin miixtolif foaliyyat novlori obyektlorine qoyulmasi
barado tosdigloyici sonad), sorbost sokildo repatriasiya edilo bilar.
Bundan olavo, miivafiq vergilori vo riisumlart 6dadikdon sonra
xarici investorlarin investisiya ilo alagodar ganuni osaslarla oldo
etdiklori  golirlori vo basqa mabloglori, o c¢limlodon
kompensasiyalar1 vo zororin 6donilmasi mabloglorini xari¢o kocur-
masing icaza verilir. Vergilorin 6donilmasi fakti vergi orqanlarinin
vo agentlorinin miivafiq arayisi ilo tosdiq edilmaolidir.

7) Azorbaycan Respublikasinda oldo edilmis omok haqqunin,
dividendlorin vo digor galirlorin kociirmasi; Bu halda banka asagidaki
sonadlar togdim edilmalidir:

- fiziki soxs geyri-rezidentlor dividendlori, faiz golirlorini,
omok haqqini1 vo ona barabar tutulan digor galirlorini kogtirarken
homin vosaitlor uzro 6domo monboyindo vergilorin tutulmasi
barads arayis.
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- biitiin digor hallarda amoliyyat iizro vergilorinin
O0donilmosi barads vergi organlarinin vo ya agentlorinin arayisi.

8) digar magsadlarla:

—beynolxalq toskilatlarda, konfranslarda, sorgilordo, fuarlarda
istirak haqlarr;

—xarici Olkoalorin dovri nosrlorino yazilis haqlari; elanlarin
yerlosdirilmosi haqlari;

—giivvads olan ganunvericiliys asason respublika konarina
Odanilan vergilar, riisumlar vo carimalor;

—tohsil, miialico haglarinin 6donilmosi vo bu mogsadlorlo
respublika  votondaslarina gostorilmis maddi  yardim  {iciin
kogiirmalar;

— miolliflik  hiiquglarindan istifado  haglarinin =~ vo
frangayzinqgin 6donilmosi tigiin kocilirmalor.

Bu hallarda 6donisin mogsadini vo madlagini tasdigloyan
miiqavilalor, arayislar, invoys vo ya digor tosdigedici sonadlorin
osli miivakkil banka togdim edilir, miivakkil bank taqdim olunmug
sonadlorin omoliyyatin elan edilmis mogsodini osaslandirdiina
omin olarsa, onlar1 magbul sayarsa vo timumiyyatlo amaliyyatin
saglam xarakteri siibho dogurmazsa 6donisi icra eds bilor. Togdim
edilmis sonadlorin iizerindo bankin geydiyyati aparildigdan sonra
surati bankda saxlanilir.

9) soxsi mogsadlar liciin xirda koglirmolor; Hor bir geyri-
rezident fiziki soxs miivokkil banklardaki hesablar1 vasitosilo bir
omoliyyat giinii arzinds 1000 (min) ABS dollar1 ekvivalentinodok
moblogds xarici valyutan1 6donisin mogsadi gostorilmoklo sorbost
sokilda 6lkadon xarica kogiira bilar.

Qeyri-rezidentlor miivokkil banklardaki hesablarindan
xarici valyuta vasaitlorini nagd sokilde maneasiz ¢ixara bilarlor.
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Hesab A¢cmadan Fiziki Soxslor Torafindon Miivokkil
Banklar Vasitosilo Xarici Valyuta 9moliyyatlarinin Aparilmasi

Rezident  fiziki  soxslorin  xeyrino  Azorbaycan
Respublikasindan konardan asagidaki menbolordon xarici valyuta
kogiirmolori miivokkil banklar vasitosi ilo bank hesabi1 agilmadan
mohdudiyyatsiz mablogda qabul edils bilar:

1. Fiziki soxsin 6zii torafindon;

2. Qeyri-rezident fiziki soxs torafindon;

3. Digor rezident-fiziki soxs torfindon.

Rezident va geyri-rezident fiziki soxslor 1000 (bir min) ABS
dollar1 ekvivalentinadok maoblogds xarici valyuta vosaitlorini hesab
acmadan miivakkil banklar vasitasilo xarico kociira bilor. Miloyyon
olunmus limit ¢arcivasindo har bir rezident va geyri-rezident fiziki
soxs tarafindon bir amaliyyat giinii oarzinda bir bela ko¢iirma icra
edilo bilor.

Qeyri-rezident fiziki soxslorin xeyrina Azorbaycan
Respublikasina xaricdon valyuta kociirmolori miivokkil banklar
vasitasi ilo bank hesab1 agilmadan mohdudiyyatsiz mablogds icra
edilo bilor.

Xaricdon Azorbaycan Respublikasina fiziki soxslorin xeyrina
kogiiriilmiis valyuta vosaitlori bu Qaydalarin sortlorino omol
edilmoklo bank hesab1 acilmadan:

- naqd sokildos verilo bilar;

- kocilirmo iinvanlanan soxsin tapsiriqr ilo onun miivokkil
bankdaki hesabina modaxil edils bilear.

Miivokkil bankda hesab a¢cmadan xarici valyutanin
Azorbaycan Respublikasindan kogiiriilmosi orizosindo, habelo,
Azaorbaycan Respublikasi arazisino kogiiriilmiis xarici valyutanin
nagd cixarilmast vo ya bank hesabina kociiriilmosi iiciin orizodo
asagidaki moalumatlar oks olunmalidir: 6danisi icra edon soxsin adi,
atasinin adi, soyadi, soxsiyyati tosdiq edon sonodin adi, seriya vo
nomrasi, kim torafindon vo na vaxt verilmasi (vasaitlor Azarbaycan
Respublikasindan konara kociiriildiikdo); 6donisin {invanlandigi
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soxsin adi, atasinin adi, soyadi, iinvani, soxsiyyatini tasdiq edon so-
nad barado tam molumat (Azaorbaycan Respublikasina daxil olmus
vasaitlor nagd cixarildigda vo ya bank hesabina kociirtildiikds); ko-
clirmonin moablogi vo mogsadi; tarix vo fiziki soxsin imzast;

Miivokkil bankda hesab agmadan xarici valyutanin Azor-
baycan Respublikasindan kogiiriilmasi, habelo, Azorbaycan Res-
publikasina kogiiriilmiis xarici valyutanin naqd sokilds ¢ixarilmasi
(vo ya bank hesabina kogiiriilmasi) iiciin fiziki soxslor torofindon
miivokkil banklara pasport va ya soxsiyyati tosdiq edon digor sanad
togdim edilmalidir.

Omoliyyatlar fiziki soxsin niimayondasi torafindan icra edi-
lorso, miivokkil banka soxsiyyeti tosdiq edon sonodlo yanasi, qa-
nunvericiliys miivafiq qaydada tortib edilmis vokalotnama toqdim
olunmalidir.

Miivakkil banklar fiziki soxslorden, 6z daxili proseduralarina
osason, kogiirmolorin saglam xarakterini tosdiq edon olavo molu-
matlar talab eda bilar.

Miivokkil bankda hesab agmadan xarici valyutanin Azorbay-
can Respublikasindan kogiiriilmasi arizasinds (6danis tapsiriginda)
vo Azorbaycan Respublikasi orazisino kogiiriilmiis xarici valyuta-
nin nagd c¢ixarilmasi tigiin sifarigds fiziki soxs torofindon omaliy-
yatin sahibkarliq foaliyyati ilo alagodar olmamasi barado geyd ol-
malidir. Hesab acilmadan omoliyyatlarin aparilmasi iiciin toqdim
edilmis biitiin sonadlorin surati miivokkil bankda saxlanmalidir.

Morkozi Bankinin fordi icazolori tolob olunan hallarda
asagidaki prosedurlara omaol edilmalidir:

1. rezident vo geyri-rezidentlor omoliyyatin xarakterini
aciglayan biitiin tosdigloyici sonadlori togdim etmoklo miivokkil
banka miiraciat edir;

2. miivokkil bank 6z novbasindo omaliyyatin saglam xarakter
dasidigim1  aragdirir vo buna omin oldugdan sonra biitiin
tosdigloyici sonodlori togdim edorok Morkozi Banki qarsisinda
vasadat qaldirr.
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3. Moarkazi Banki 10 is gilinii miiddatindo miivokkil bankin
vosatotino baxaraq, omoliyyat saglam xarakter dasidigi halda onun
icrasi iigiin icazo vers bilor. Togdim edilmis sonadlor amaliyyatin
saglamligin1 tam osaslandirmirsa Morkozi Bank olavo sonadlorin
togdim olunmasini tolob edo bilor. Olava sonadlor toqdim olun-
dugdan sonra 10 is giinii miiddotindo Morkozi Bank miivokkil
bankin vosaatine 6z royini bildirir.

3.6. AZORBAYCAN RESPUBLIKASINDA VALYUTA
NOZAROTI ORQANLARI VO ONLARIN AGENTLORI

Azarbaycan Respublikasinda valyuta nozarati orqanlari vo
onlarin agentlori torofindon hoyata kecirilir. Azorbaycan Respubli-
kasmin asas valyuta nozarati orqan1 Azarbaycan Respublikasinin
Morkozi banki vo miivafiq icra hakimiyyoti orqgani, valyuta
nozarati agentlori iso miivokkil banklardir. Azorbaycan Respubli-
kasinin gomriik siyasotini hoyata keciron icra hakimiyyati orqani
rezident va geyri-rezident torafindon milli vo xarici valyutanin, elo-
co do digor valyuta sorvetlorinin miivafiq ganunvericiliyo uygun
olaraq Azorbaycan Respublikasinin gomriik soarhaddindon keciril-
mosing, habelo Azorbaycan Respublikasinin Gomriik Macallasi ilo
nazords tutulmus digor hallarda valyuta nozaratini hoyata kegirir.

Valyuta nozarati orqanlar1 6z solahiyyotlori daxilindo biitiin
rezident vo geyri-rezidentlor torofindon Azarbaycan Respublikasin-
da icrast mocburi hesab edilon normativ aktlar qobul edirlor. Val-
yuta nozaroti orqanlart vo agentlori 0z solahiyyatlori daxilinda:
Azorbaycan Respublikasinda rezident vo geyri-rezidentlor torofin-
don hoyata kegirilon valyuta omoliyyatlarinin moévcud ganunverici-
liyo, lisenziya vo icazolorin sortlorino no doracods uygun golmaosi-
n9, hamginin valyuta nazarati orqanlarinin aktlarinin yerino yetirl-
mosind nozarat edirlor; rezidentlorin vo geyri-rezidentlorin valyuta
omoliyyatlarin1 yoxlayirlar; rezidentlorin vo qeyri-rezidentlorin
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valyuta omaliyyatlar1 {izro ugotun, hesabatin vo sonadlogmolorin
formasi1 vo qaydalarin1 miioyyon edirlor.

Valyuta nozarotinin  mogsadi  valyuta omoliyyatlar:
aparilarkon valyuta ganunveriliciyino omol olunmasini tomin
etmokdir. Valyuta nozaratinin asas istiqamatlori asagidakilardir:

1. aparilan valyuta omoliyyatlarinin qiivvodo olan
ganunveriliciys uygunlugunu vo bunun {ciin lisenziya vo
icazolorin olmasini miioyyon etmok;

2. dovlet garsisinda xarici valyuta iizro vo Azorbaycan
Respublikasinin ~ valyuta bazarinda valyutanin satisi  iizro
ohdoliklorin rezidentlor torsfindon yerino yetirilmosi voziyyatini
yoxlamag;

3. xarici valyuta ilo Odenislorin osaslandirilmis oldugunu
yoxlamag;

4. valyuta omoliyyatlari, o ciimladon geyri-rezidentlorin milli
valyuta ilo omoliyyatlar1 {izro ucot vo hesabatin tamligi, vo
obyektivliyini yoxlamaq.

Valyuta nozarati orqanlar1 6z solahiyyotlori daxilindo biitiin
rezident vo qeyri-rezidentlor torofindon Azorbaycan Res-
publikasinda icrast mocburi hesab edilon normativ aktlar gobul
edirlor. Valyuta nozarati orqanlari vo agentlori 6z solahiyyatlori
daxilindo: Azorbaycan Respublikasinda rezident vo qeyri-rezi-
dentlor torofindon hoyata kegcirilon valyuta omsaliyyatlarinin
movcud ganunvericiliyo, lisenziya vo icazoalorin sortlorino no
doracads uygun golmoasing, hamginin valyuta nozarati orqanlarinin
aktlarinin yerina yetirlmosino nozarot edirlor; rezidentlorin vo gey-
ri-rezidentlorin valyuta amaliyyatlarim1 yoxlayirlar; rezidentlorin vo
geyri-rezidentlorin valyuta omoliyyatlar iizro ugotun, hesabatin vo
sonadlogsmolorin formasi va qaydalarini miioyyon edirlar.

2011-ci ilde daxili valyuta bazarinda toklifin tolobi osasli so-
kilds iistoladiyi soraitdo Markozi Bankin valyuta bazarinda amaliy-
yatlar1 “miidaxilo dohlizi” ¢or¢ivosindo izafi valyuta toklifinin ste-
rilizasiyasina yonaldilmis, valyuta bazarinin soffatliginin vo likvid-
liyinin artirilmasi istiqgamatindo miihiim todbirlor goriilmiisdiir.
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Hesabat ilinde valyuta bazarinda soffafligin tomin edilmasi
moqsadilo banklararas1 valyuta omoliyyatlari Blumberq osasinda
vahid elektronticarat platformasina kegirilmisdir. Omaliyyatlarin
yeni ticarot sistemino kecidi sistem istirakcilarina real rejimdo
USD/AZN valyuta mozonnalorinin  dinamikasini, alqi-satqi
omoliyyatlar1 iizro hocmindekslorini vo orta ¢okili valyuta mozon-
nasini,valyutaya olan tolab vo toklifi real zaman rejimindosizlomak
imkanini vermisdir.

Azaorbaycan Respublikasinin  miivokkil banklar1 valyuta
nozaroti agenti olaraq, solahiyyotlori ¢or¢ivasindo Azorbaycan
Respublikasinin rezident vo qeyri-rezidentlori torafindon hoyata
kecirilon valyuta omoliyyatlarinin movcud ganunvericiliyin, o
cimlodon Maoarkozi Bankin normativ  xarakterli aktlarinin
toloblorino cavab vermosino nozarot edirlor. Bu Qaydalarla
rezident vo qeyri-rezidentlor torofindon aparilan xarici valyuta
omoliyyatlarinin saglam xarakterini tosdiglomok {iciin nozordo
tutulmus sonadlor minimum talablori miioyyan edir. Miivokkil
banklar, daxili prosedur gaydalarina asason vo 6z miilahizoalorino
goro, zoruri hallarda miistorilordon omoliyyatlarin  saglam
xarakterini tosdigloyon olavo sonadlor tolob edo bilor.  Miivokkil
banklar beynslxalq tocriibays asaslanaraq cinayatkarliq yolu ilo
oldo edilmis golirlorin leqallasdirilmasi {i¢iin bank sistemindon
istifado edilmasinin qanunvericiliyo miivafiq surotde qarsisinin
alinmasinin imumi mexanizmini vo bu sahado bankin siyasatinin
asas istiqamatlorini miioyyan etmalidirlor.

Miivokkil banklar cinayatkarliq yolu ilo oldo edilmis cirkli
pullarin yuyulmasi magsadlori il transmilli amoliyyatlardan istifado
edilmosinin ganunvericiliyos miivafiq surotdo garsisin1 almaq iiciin
miistarilorinin omaliyyatlarinin saglam xarakterino amin olmalidir.

Miivokkil banklar xidmot etdiyi rezident vo geyri rezudent
miistarilorini bu Qaydalarin tolablori ilo tanig etmali vo onlara bu
sahado hiiquq pozuntusuna yol verilon soxslors gars1 ganunverici-
likdo nozords tutulmus mosuliyyat tadbirlori hagqinda molumat
vermoalidirlar.
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Sarbast movzular

1. Valyuta bazarinin funksiyalari vo bazarin xarakteristikasi

2. Valyuta interbank bazari

3. Spot vo miiddatli tohvil valyuta bazari

4. Azorbaycanda valyuta bazarinin tonzimlonmasi

5. Azarbaycan respublikas1 rezidentlorinin xarici valyuta
omoliyyatlari

6. Azarbaycan respublikasi geyri-rezidentlorinin  Xxarici
valyuta omoliyyatlari

7. Azarbaycan respublikasinda valyuta nozarati orqanlari vo
onlarin agentlori miivokkil banklarin valyuta nozarot agenti
funksiyalari
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5. QLOBAL MALiIYYO MORKOZLORI

Beynolxalq istehsalatda inkisaf etmokdo olan olkalorin
voziyyatinin  doyismosi  beynolxalq  kapital = bazarlarinin
faaliyyatinds onlarin rolunun bdyiimasina sabob oldu. Ogor 70-ci
illorin ovvolindo 15 aparici beynolxalq maliyyo morkozlorindon
yalmz ii¢ii liciincii diinya 6lkoalorinds yerlasirdiso, artiq 80-ci illorin
ortalarinda 31 beynolxalg maliyyo morkozindon 10-u orada
yerlosdirilmidi. Onlar diinya tesarriifati miqyasinda maliyyo
kapitali vasitosilo cografi sorhodlorin aradan qaldirilmast ilo
olagadar olaraq, hom soxsi kapital bazarlarinin, o ciimladon, “vergi
mokan”larinin yaradilmasi osasinda yaranmislar.

Fars korfozi zonasinda mévcud olan bazar bir qador gonc
maliyyo morkozi kimi c¢ixis edirdi. Bu morkozin yaranmasi
xiisusiyyati onun neft ixraci dovlatlorinin neft-dollar qaliglarinin
yenidon dovr edilmasi {i¢iin avro-valyuta bazarinin 6ziinomoxsus
sokilds saxolonmasindan ibaratdir. Fars korfozi rayonunda yerlogon
morkoz son zamanlara godor beynolxalq maliyyo sistemindo
kreditor rolunda cixis edir. Bu regionda 250-dan ¢ox banki olan vo
ohomiyyatli dorocodo saxolonmis bank miiossisolori sobokosi
formalagsmigdir. Onlarin 30-dan ¢ox hissasi aktivlorine gors on iri
diinya miqyash banklar qrupuna daxildir.

Fond birjalarinda qiymatlondirilon qiymatli kagizlar bazari
inkisaf etmokdadir. 1993-cii ilds onlarin diinya miqyasinda hacmi
toxminon 6-7% toskil edirdi. Uciincii diinya 6lkelorinin UDM
baximindan bu bazar 1988-ci ildo 16%, 90-c1 illarin avvalindo iso
30% genislonmisdi. Birja bazarinin sicrama xarakter dagimasi bu
bazarda ocnobilor torofindon sohmlorin alqisinin  ¢oxalmasindan
asili idi. Onlar, baslica olaraq, bazi 6lkolordo markoslogmisdi.

Inkisaf etmokdo olan olkolorin 6donis balanslar1, bir qayda
olarag, BVF-nin standart sxemi iizro tortib olunur vo burada
Olkonin miixtolif omoliyyatlarinin beynolxalq 6donis ilo bagh
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miinasibatlordo vahid soklo salinmasi vo onlarin miiayyon bolmo
va maddalar iizra boliinmasi nazords tutulur.

Ticarat balansinin verilanlari, asasan, tohlil miiddati arzindo
ticaratdo bas veron doyisikliklor hagqinda timumi tosovviir yaranir.
Amma 0donis balanslarinda ixrac vo idxal haqqinda gostarilon
molumatlar ilkin statistik gostoricilorin diizgiin olmamasi ilo
olagadar xeyli tohrif olunur. Masalon, biitiin leqal xarici ticarat
omoliyyatlar1 gomrilk mallarinin kosisdiyi zaman kifayst qodor
dogiq miioyyon olunur. Sonra 6lkonin valyuta organlar1 gémriik
statistikasinin 6donis balansinin toloblorino uygunlasdirilmasi iigiin
asagidaki sokildo lazimi diizalislor edirlor: SIF giymaotlorinda idxali
FOB qgiymotlorinds idxal ilo yenidon hesablayirlar (yoni, fraxt ilo
olagadar xarclari vo mallarin alinmasina ¢okilon birasa xarclordon
sigortalanmani ayirirlar), riisum haqqinin c¢ixilan giymotlor {izro
idxali nazara alir, yardim ¢orcivesindo alinmis mallarin qiymati
valyuta statistikasindan cixarirlar vo s. Amma bir ¢ox inkisaf
etmokdo olan Olkalor lazimi molumatlarin olmamas: ilo olagadar
SIF qiymotlori iizro idxali hesablayir, bu iso hom ticarat balansinin,
hominin xidmatlor {izro hesablamalarin tohrif olunmasia aparib
cixarir. Bir cox inkisaf etmokdo olan olkolordo xarici ticarotin
oksar hissasi gagaqciliq yolu ilo hayata kecirilir vo onlarin gémriik
vo valyuta statistikasinda nozors alinmur.

Umumiyyatlo, gonc dovlotlorin oksoriyyati xarici ticarat
omoliyyatlarint monfi saldoya ¢ixarir, bu iso onlarin beynolxalq
Odoniglorinin  imumi  sokildo  tarazlagdirilmamasinin  asas
sobablarindon biri hesab olunur.

Bir ¢ox inkisaf etmokdo olan 6lkolor 6donis balanslan ilo
yanasi hesablagsma balanslar1 da hazirlayirlar. Bu balanslarin
saldosu adoton bir-birina uygun golmir. Masalon, OPEK iizv
dovlotlorinin  hesablasma balans1 kapitallarin  ixracin1  yerino
yetirmokla aktivdir; 80-ci illorin ortalarinda nefto qoyula qiymatlor
asag diison zaman 6donis balansi passiv olur. Neft ixrac1 6lkolori -
inkisaf etmokda olan olkalar iiciin hor iki balansin passiv saldosu
xarakterikdir.
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Bu balanslar arasindaki forq kapitallarin vo kreditlorin
harokati ilo olagodar omoliyyatlarda oks olunur. Ogor ABS Brazili-
yaya 100 milyon ABS dollar1 mabloginds kredit vermisdirss, bu
moblog kapitallarin azaldimasi kimi kreditor 6lkonin balansina vo
borclu 6lkays edilon talob formasinda hesablagsma balansinin akti-
vina geyd edilir. Braziliya krediti aldigda, bu, 6lkonin borcu geyd
olunan 0danis balansinin aktivindo vo hesablagma balansinin passi-
vindo oks olunur. Odonis balansi ilo hesablasma balansi arasindaki
olago onunla sartlonir ki, struktur, prinsip etibarils, eyidir vo bey-
nolxalq hesablagmalarda 6ziinii gostorir.

Inkisaf etmokdo olan &lkolor  ©donis  balansinin
tonzimlonmasi ilo olagodar miixtolif metodlari, osas etibarilo,
ixracin stimullagdirilmasina, mallarin idxalinin saxlanilmasina,
xarici  kapitallarin  colb  edilmosino, kapitallarin  ixracinin
mohdudlasdirilmasina yonoaldilon, eloco do, sonaye cohatdon
inkisaf etmis dovlotlordon gotiiriilmiis metodlar totbiq edirlor: 1)
deflyasiya siyasoti; 2) milli valyutanin devalvasiyast (onun
somoraliliyinin tomin olunmasi iigiin inkisaf etmokdo olan 6lkolor
miintozom olaraq ixrac vo idxal ilo bagh forgli vergilori vo
subsidiyalari, bazon ikiqat valyuta bazar1 formasinda valyuta kursu
coxlugunu totbiq edirlar); 3) valyuta mohdudiyyatlori; 4) maliyys
vo pul-kredit siyasoti (ixracatcilar {iciin biidco subsidiyalarindan
istifado  olunur, 1idxal iiclin verginin proteksionist gokildo
artirtlmasi, pul-kredit siyasoti); 5) osas maddolorin formalagmasi
prosesinda dovlatin ddonis balansina tasirinin xiisusi doracalari.
Tonzimlonmonin miihiim obyekti ixracin monokulturasinin vo
onun diversifikasiyasinin aradan qaldirilmasi iizro ticarot
balansidir. Tonzimlonmo 6lkonin xarici ticarat strukturunda yiiksok
saviyyali iroliloyislora, mallarin idxalinin mahdudlagdirilmasina
yonoldilmis vo birinci doracali vacib predmet sayilir.

“Goriinmayan” omaliyyatlar iizro ddonislorin vo daxil olan
pul vosaitlorinin tonzimlonmosi moqgsadilo inkisaf etmokdo olan
Olkolor asagidaki todbirlori goriirlor: turizm infrastrukturunun
yaradilmasi yolu ilo xarici turistlorin colb edilmasi; is¢i qiivvosinin
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miihaciratinin tonzimlonmasi; “Nagliyyat”, “Sigorta” maddslarino
asasan xarclorin azaldilmasi va b.

Inkisaf etmokda olan 6lkolor xiisusi donanmasini yaratmaga
caligirlar. Onlarin bozisinin (Panama, Kipr, Honduras, Hindistan,
Liberiya va s.) artiq iri donanmasi vardir. Buna baxmayaraq, onun
xeyli hissasini saxta bayraglar altinda iizon gomilor toskil edir. 70-
ci illorin ortalarindan neft ixrac edon Olkolor maye dasiyan xiisusi
donanmanin yaradilmasi ii¢iin xeyli soy gostordilor. Bununla onlar
c¢ixis yolunu neftin istehlak¢iya naql edilmasi sahosinds isin osas
hissosini  beynolxalq neft inhisarlarinin  olindon almaqda
gorlirdiilar.

Donizo ¢ixist olan gonc dovlotlor (Sri Lanka, Hindistan,
Sinqapur, Yomon vo b.) 6z limanlarinda xarici gomilora xidmat
gostorilmasi sahoasindon xeyli miqdarda golir aldo edirlor. Bundan
basqa, digor nagliyyat xidmotlorindon, masolon, Suriyanin, irakin,
Livanmn, Iranin vo digor olkolorin orazisindon kecon neft
komorlorinin  istismarindan valyuta formasinda daxil olan
vosaitlorin artirtlmasi  {iciin  todbirlor goriiliir. Donizo ¢ixisi
olamayan Olkolor (Nepal, Cad, Ekvador, MAR va b.) daha agir
voziyyatdadir, onlar qongsu o6lkolorin orazisindon dasinmalar ilo
olagadar xeyli miqdarda vasait xarclomali olurlar.

Sigorta sahosindo xarici sirkotlordon asililifin azaldilmasi
iciin bazi inkisaf etmokds olan Olkolords (Suriya, Olcozair, Sri
Lanka, Tanzaniya, Zambiya vo b.) milli sigorta sirkotlori
yaradilmig, dovlet sektorunda xarici siorta  sirkotlorinin
foaliyyotino nozarot miioyyon olunur. Bir sira olkolordo (Birma,
[ran, Argentina) dovlot sigorta ilo oslagodar iiz iizorino xeyli risk
gotiiriir. 1965-ci ildon etibaran Tiirkiys, Iran vo Pakistan arasinda
bodboxt hadisalordon tokrar sigortalanmaq {li¢iin dord pulun
yaradilmasi, 1960-c1 ildon etibaron doniz sigortasit tizro Asiya
sindikati haqqinda {iictorafli razilasma qiivvadadir. Orob Olkalari
orob dovlatlorinin Sigorta Federasiyasim1 yaratmiglar vo burada
neft axtarisi, neft hasilati vo nogli ilo olagadar omoliyyatlarin
s1gortalanmasina xiisusi diqqot yetirilir.
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Inkisaf etmokdo olan olkolorin  6donis  balansinin
dovlotlorarasi tonzimlonmasi kvartal {izra boliinmalar ilo birlikds
makro-iqtisadi aqreqatlar vo komiyyat oriyentirlori formasinda
stabillosmo programimi isloyib hazirlayan BVF vasitosilo yerino
yetirilir. Fondun bu todbirlorinin standartlagdirilmas:  milli
xiisusiyyotlor nozoro alinmadan, onlarin zoif secmo qabiliyyatini
giiclondirir. Tolobatin sixilmasi ilo olaqedar fond torofindon
tovsiyo edilon ononovi deflyasiya todirlorinin totbiq edilmosi
iqtisadi artim imkanlarin1 azaldir. Igtisadiyyatin, eloco do, ddonis
balansinin stabillogdirilmosi iizro sort programlar inkisaf etmokdo
olan olkalari kapital qoyulusunu itirmays sovq edir, bu isa iqtisadi
arttmi saxlayir. Iri hocmdo xarici borc baximindan azad olmus
Olkalor - kreditor dovlatlor (Paris klubu) yalniz borc alan 6lko
torofindon Fondun stabillogdirilmis programinin gobul edilmosi
sartila borcun tonzimlonmosi ilo olagadar raziliga golirlor.

Beynonlaxlq finans markazi statusuna sahib olmaq iiciin
bir necos sort talob edilir:

1. Iqtisadi sorbastlik: finans bazarmin foaliyyotinin inkisafi
iciin goroksiz maneolor movcud deyildir Yoni yigim vo ya
investisiya gorarlart mévzusunda sorbostlik vardir;

2. Daxili iqtisadiyyatin giic gostaricisi sayillan milli pul va-
hidinin sabitliyi, homcinin xarici investorlarin etibarligin1 tomin
edan finans sisteminin tominatli olmasi;

3. Finans alotlorinin somoraliliyi;

4. Aktiv, coxsaxali vo horakatli finans bazari, yoni kreditor
vo debtorlara genis imkanlar yaradilmast;

5. Xaoborlosma sistemindo yiiksok texnologiya imkanlarin-
dan istifada edilmaosi;

6. Finans sistemindo tohsil vo insan giiciiniin saviyyosi;

7. Xarici investorlarin calb edilmosi movuzusunda gorokli
hiiquqi va sosial soraitin yaradilmasi imkanlari.

«The ekonomist» jurnalinin tosbitino gors, beynoalxalq finans
morkozi asagidaki parametlrlora uygun olmalhidir:
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1. Finans bazarinin daxili hacmi. Bu gostericiya an yaxin
Nyu-York Finans Moarkozidir. Nyu-York Fond Birjasinda isloyon
qiymati kagizlarin kapital doyari 9 trln. $ - dir.

2. Bazar kapital doyorinin timumi daxili mohsula nisbati. Bu
gostariciyo goro 1-ci sirada finans morkozi — Londondur (birja
kapital doyori timumi daxili mohsulun 160%-na gadordir), ikinci
sirada Nyu-York (120%), 3-cii sirada Tokiodur (55%).

3. Xarici banklarin istiraki. Bu gostericiya gora sira ilo
London, Tokio, Nyu-York golir.

4. Finans xidmaotlorinin ixracat hacmina gors sira ilo London
(8 mlrd.$), Almaniya (2,7 mlrd.$) vo Yaponiya (1.6 mlrd.$)
dayanir.
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Cadval 5.6.

Diinya finans bazarlarinda omoliyyatlarin strukturu
(giinliik amaliyyat hocmi mlrd.$)

1990 2000 10 il arzindo
artim
Valyuta bazari 880 1900 2 dofo
Istigraz bazar
(dovlat vo 190 550 5 dofa
sirkot)
Sohm bazari 40 800 20 dof

Mbonba: lensru u kpeaur, NeS, 2000, c.53

1) Super birjalar.
- Nyu-York birjast
- Tokio birjasi
- London birjasi
Bu ii¢ birjada aparilan qiymaotli kagizlarla omoliyyatin
hocminin diinya birjalar1 i¢indoki pay1 60%-dir.
2) boyiik birjalar.
- Honkond birjasi
- Paris birjasi
- Milan birjasi
- Frankfurt birjasi
3) Orta olciilii birjalar.
- ABS-da Boston,, Filadelfiya
- Avropada Madrid, Barselona, Bruksel, Kopenhagen
- Uzaq Sorq olkalarinda Seul, Tayvan, Sidney, Bombey
- Latin Amerikas1 0lkolorindo Buenos Ayres, Toronto,
Monreal
4) Kicik birjalar.
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Diinyada irili-xirdali 65 birja faaliyyat gostormokdadir.
Yuxarida sayilanlarin xaricindo biitiin birjalar kigik birjalar
siyahisina daxildir. Bunlar arasinda Istanbul, Afina, Toal-Oviv,
Helsinki, Monila, Kuala-Lamur, Nigeriya birjalar1 golocokdo orta
olciilii birjalar siyahisina girmoya namizoddirlor. Inkisaf etmokda
olan olkolordo qurulan fond birjalar1 Diinya Banki vo onun yan
qurulusu olan Beynolxalqg Finans Qurumunun dostoyi vo
nozarotindo  inkisaf  etmokdodirlor. Bu  birjalarin  iistiin
cohatlorindon biri odur ki, hamisinin qapis1t xarici investorlara
aciqdir.

Super birjalar.

Nyu-York Fond Birjasi. Amerika Birlogsmis Statlarinda
fond birjalarinin say1 yeddidir. Fond birjalari icinda on boyiik birja
Nyu-York birjasidir. Nyu-York birjast «Fond birjalar1 hagqinda»
Qanun corgivasinde foaliyyat gostorir. Amerika birjalarinda 741
yerli, 75 xarici olmagqla 816 aksiya omoliyyatda istirak edir. 1996-
ct i1l do daxil olmaqla birjada omoliyyat kecirilon qiymatli
kagizlarin iimumi bazar bazar doyori 109,4 milyard dollar ol-
musdur. Nyu-York birjas1 giinlilk amaliyyat hocmina vo bazarda
omoliyyat kecirilon qiymotli kagizlarin bazar doyorino goro
London va Tokio birjalari ils birlikds diinyanin 3 super birjasindan
biri vo bunlar arasinda da on boyiiyli vo on ohomiyyatli olanidir.
Nyu-York birjasinda 1600-o yaxin aksiya, 3700-don cox istiqraz
omoliyyatda istirak edir vo bunlarin iimumi bazar doyori 3100
milyard dollardir.

London Fond Birjasi. London Fond Birjast noinki
Avropanin, hotta diinyanin on bdyiik finans morkozi olmagq
xiisusiyyotini holo do qoruyur. London istor finans bazarlari,
istorso do finans qurumlarimin apardigr amoliyyat hocmina goro
beynolxalq bir finans morkozi rolunu oynayir. Londonda «Siti» ad1
verilon regionda basda Ingiltoro Morkoz Banki — «Bank of
England» olmaqla yiizlorco yerli vo xarici banklar, sigorta
sirkotlori vo digor finans qurumlar1 da bir araya toplanmisdir.
London Fond Birjas1 bu regionda yerlasir.
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London Fond Birjasinda dord asas bazar foaliyyat gostarir:
1. yerli aksiyalar;
2. beynalxalq aksiyalar;
3. dovlot istigrazlart vo sabit faizli qiymatli
kagizlar;
4. vyeni sirkotlorin aksiyalarinin bazari.

1994-cii ildo London Fond Birjasinda amaliyyat kegirilon
giymotli kagizlarin bazar doyori 1151,6 milyard dollar olmusdur.
London Fond Birjas1 omaliyyat kecirilon aksiya miqdarina goro
birinci yerlodir. Bundan basqa fond birjasinda aksiyalari
omoliyyatda istirak edon sirkotlorin sayr 1646-dir. Birjada xarici
aksiyalarin ticarot hocmi 688 milyard ingilis sterlinqi olmusdur.

2008 - 2009-cu illards biitiin diinyada sshmlorin ilkin agiq
yerlosdirilmosi omoliyyatlarinin say1 vo hocmi koskin azalmigdir.
Diinya maliyys bohrani naticasinds fond birjalarinda ilkin sohm
yerlosdirmalorinin hocmi (IPO — ilkin kiitlovi toklif) 2008-ci ildo
3,5 dofa azalib. 2008 —ci ilde diinya fond birjalarinda 322,9 mlrd.
dollar hacminda PO kecirilibso, 2009 —ci ildo bu gostorici 91,7
mlrd. dollara enib. Bununla yanasi, sirkotlor 83,3 mlrd. dollar
moblogindo avval elan edilmis yerlosdirmolordon imtina edib ki,
bu da son ii¢ ilin rekord gostoricisidir. Qlobal maliyye bohrani
sabobindon 2008 - ci ildo fond bazar1 vasitosi ilo sirkatlorin
konsolidayas1 {lizro baglanan oqdlorin hacmi 2007-ci illo
miiqayisads 31% azalaraq 2,9 trln. dollara catib. Aparilmis
hesablamalara asason, 2009 — ci ildo inkisaf etmis 6lkolardon olan
60-dan ¢ox sirkat maliyyo bohrani sobabindon IPO kecirmosindon
imtina edib. Bu imtinalar tizro imumi hacm 32,7 mlrd. dollar togkil
edorok 6 illik maksimuma catib .

Comi 3-4 il bundan avval PO osason ABS, Qoarbi Avropa va
Asiya Olkolorinin inkisaf etmis iqtisadiyyatlarinin miistosna
solahiyyoti hesab edilirdi. Indi artiq veziyyet doyisir. Tarazliq
inkisaf etmokdo olan bazarlara torof meyl edir. Iri investorlarin
coxunun Rusiya, Hindistan vo Cina sormays qoymast qlobal
inkisaf strategiyasinin ayrilmaz torkib hissoesidir. Inkisaf etmokdo
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olan digor bazarlara da maraq artir. Masalon, Polsa, Qazaxistan,
Braziliya, Israil, Malayziya sirketlori investorlarin digqatini colb
etmaya baslamisdir.

2010 -ci ildo IPO tadbirleri 70 6lkado kegirilmis vo sohm-
lorin yerlogdirilmasi omoliyyatlarinin ¢oxu beynoslxalq xarakterli
olmusdur.

Bundan 6nco, belo bir fikir vardir ki, iri sirkotin sohmlorinin
satisinin  togkilino sanballi kapital colb etmosi {igiin, homin
sohmlori ABS birjalarinda yerlogsdirmok moagsadouygundur.

Boyiik Britaniya bazarlan yiiksok dorocodo likvid olmalart
ilo forglenirlor, lakin eyni zamanda onlar ABS bazarlan ilo
miiqayisodo o godor do ciddi tonzimlonmir, bu iso Londonda
listingin daha siiratli vo ucuz yerlosdirilmasino komok edir.
Moasalon, London birjast MDB o6lkolorindon olan sirkotlor {igiin
daha calbedicidir: 2009 - ci ildo Rusiyada hoyata kecirilmis 30
IPO prosedurundan yalmz biri daxili bazarda, qalanlar1 iso
Londonda kegirilmisdir. 2009 - 2010 - ci illords MDB
Olkolorindon olan sirkotlorin vosaitlorinin 72 faizindon coxu
London birjasinda, 15 % Honkonq birjasindan calb edilmisdir.

Cadval 5.7.
IPO iizrs aqdlorin ortalama giymati (2 kvartal 20011-ci il)

Fond birjasi IPO iizro oqdlarin

oqdlor hocmi

London fond birjasi 36 10.661
Alman fond birjasi 6 959
Varsava fond birjasi 55 600
Vena fond birjasi 1 366
Oslo fond birjast 3 257

Umumi Avropa iizro 134 13.366

Monba: O630p prinka IPO B EBpone. 2 xB. 2011 1.
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IPO bazan iizro ixtisaslagsmis todqiqat sirkoti Renaissance
Capital molumatina goro, 2011-ci ildo birjaya 125 sirkot listingdon
kecib( 2010-cu ildo 154 sirkat) , 1 il arzindo IPO golirliyi 12%
godor azalib. Bunun osas sobobi  Avropada davam edon borc
bohran1 ilo olagadardir. Masalon, ABS birjalarinda 28 xarici
sirkotdon yalniz dord sirkot IPO todbirlorindo istirak edib.

Bununla yanasi, bu giin Azorbaycan qiymaotli kagizlar
bazarinda xarici investorlarin foaliyyoti Olko iqtisadiyyatinin
inkisaf etdirilmasindo on vacib amillordon biridir. Azarbaycan
fond bazarinda bir sira problemlorin olmasina baxmayaraq, xarici
investorlar vo beynolxalq qurumlar kapital yatirilmasi imkanlar
baximindan Azorbaycan bazarini kifayot qodor perspektivli bazar
hesab edirlor ki, bu da o6lkado olverigli investisiya miihiti ilo
olagodardir.

Hoqigaton Azarbaycanda miitomadi olaraq qanunvericilik vo
iqtisadi xarakterli todbirlor hoyata kecirilir, qiymotli kagizlar
bazarinin inkisafi ilo olagodar xarici vo beynoalxalq qurumlarla
daim is aparilir, beynolxalq tocriibo dyronilir.

Tokio Fond Birjasi. Tokio birjasi «Birja hagqinda» Qanuna
miivafiq olaraq 1878-ci ildo qurulmusdur. Tokio Fond Birjasinda
omoliyyat aparilan qiymatli kagizlar asagidakilardir:

1. aksiyalar;

2. istigrazlar;

3. birja indeksi tizorindo omoliyyatlar;

4. 1989-cu ildon baslayaraq opsionlar;

5. 1990-c1 ildon baslayaraq istiqrazlar tizro opsiyonlar.

Tokio birjast Finans Nazirliyinin icazasi ilo qurulub, iizvlik
osasina goro faaliyyot gostoron vo monfoot mogsadi giidmoyon bir
qurumdur. 1990-c1 ilin sonuna rogomloro goro Tokio Fond
Birjasinin 124 iizvii vardir. Bunlarin da 25-i xarici sirkotlorin
niimayondaloaridir.

Yaponiyada 1953-1989-cu illor orzindo sormays bazarini
inkisaf etdirmok mogsadi ilo fiziki soxslorin aksiyalarindan oldo
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etdiklori golirloro goro vergi totbiq edilmirdi. Ancaq 1989-cu il
fevral ayindan etibaron bu golirlor vergiya calb edildi.

Boyiik birjalar.

Almaniya-Frankfurt Fond Birjasi. Almaniyada birjalar
Olko iqtisadiyyatinin digor saholorinin inkisaf etmosino paralel
olaraq inkisaf etmisdir. Yaponiya, Fransa vo ABS kimi diinya
iqtisadiyyatinda ohomiyyatli dorocodo iqtisadi ¢okisi olan
Almaniya kapital bazart movzusunda bu 6lkolordon olduqgca geri
galmigdir. Alman birjalarinda qiymsotli kagizlarla aparilan omoe-
liyyatlarin hocmi diinyada omoliyyat kecirilon qiymatli kagizlarin
timumi hacminin 4%-ni togkil edir. Bunun asas sobabi Almaniyada
1930-1945-ci illor orzinds nasional-sosializm ideologiyasinin
hakim ideologiya olmas1 idi. Bu goriiso goro yohudilor kapital
bazar1 vasitosi ilo alman iqtisadiyyatina vo xiisusilo do alman
xalgina zaror vermis, hatta 1930-cu illordo Almaniyada bas veran
igtisadi bohranda onlar da mosuliyyot dasiyirlar. Almaniyada yo-
hudi diismongiliyinin  naticosindo  kapital bazarma qarsi
etimadsizliq meydana golmisdir. Almaniyanin on boyiikk fond
birjast Frankfurt gohorindadir. 1996-c1 ilde Franfurtdaki fond
birjasinda giymotli kagizlarla omoliyyatin hocmi 1485 milyard
marka olmusdur.

Frankfurt birjas1 Almaniyanin finans morkozi vo Avropanin
London birjasindan sonra 2-ci an boyiik birjadir.

Umumiyyatls, Almaniyada 8 dono qiymatli kagiz bazar1 vo 3
dono miiddotli omoliyyat birjas1 foaliyyat gostorir. Bu birjalar
icindo oan boyily Frankfurt birjasidir. Frankfurt birjasinda 1994-cii
ilin sonuna godar toplam omoliyyat hocmi 5,201 mlrd. marka,
bunlardan sohmlorin hacmi 1415 mlrd. marka, istiqrazlarin hocmi
3,786 mlrd. marka olmusdur.

Paris Fond Birjasi. Paris Fond Birjasinin foaliyyoti uzun
miiddot dovlot miidaxilasi kimi sabablarlo kolgadoa galmis, ancaq
1986-1997-ci illor 0zollosdirma todbirlori naticasinds  birja
iqtisadiyyatin tonzimlonmasinds aktiv rol oynamaga baslamisdir.
Noticodo  1990-c1  illerin  ortalarinda qiymatli  kagizlarin
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kapitallasma doyori sokkiz dofo artmis vo buna miivafiq olaraq
yeni texnoloji sistemli proqramlar kliring, depozitor, trast
omoliyyatlarinda istifads edilmoys baslamigdir.

Umumiyyotlo, Paris birjasinin idaro heyoti 12 iizvdon
ibaratdir. 12 iizvdon 10-u vasito¢i qurum tomsilgisi, 1-i birjada
geydiyyatdan kecmis sirkotin tomsilgisi, digor iizv iso vasitoci
qurumlarda calisanlarin tomsilgisidir. Bu maclisdo hdkumatin
tomsilcisi Finans Nazirliyinin niimayondosidir.

Fransa iqtisadiyyatinda ailo miiassisalorinin uzun miiddot
foaliyyotinin noticosi olaraq Parisdo fond birjasinin inkisafi
longimisdir.

XIX osrin ovvolindo Paris Fond Birjasinda 10-a yaxin
sirkatin qiymatli kagizlar ilo amoliyyat kegirilirdi.

Sohmdar comiyyatlorinin inkisafi ilo borabor Paris Fond
Birjas1 6lka iqtisadiyyatinda ciddi ictimai sosial instituta ¢evrildi.

Paris birjasinda qiymotli kagizlarla omoliyyat dovlot
torofidon tonzimlonir vo nozarot edilir. Basqa olkolordo birjaya
nozarat hokumat qurumlarinin birinin foaliyyati ilo mohdudlasirsa,
Fransada iso hotta birja brokerlori (onlarin sayr 85-0 yaxindir)
hokumoat goran ilo vozifoys toyin edilir. Bu brokerlorin birjada
aparilan biitiin amaliyyatlar tizro mononol hiiquqlar1 vardir.

Birja omoliyyatlar1 komissiyast Paris birjasinin foaliyyaotino
nazarat edir vo 5 lizvdon ibarotdir. Komissiya iizvlori finans naziri
torofindon toyin edilir. Komissiya asagidakilara nozarat edir:

- sohmdar comiyyatlorinin ictimaiyyato aciqladiglart
faktlara;

- molumatlarin doqiqliyi vo operativliyino;

- birja haqqinda edilon sikayatlors;

- qgiymatli kagizlarin alqi-satqisina.

Milan Fond Birjasi. Milan Fond Birjasi italiya dovletinin
miilkiyyatinds olan miiassisadir. Birja foaliyyatino nazaroti Finans
Nazirliyi hoyata kecirir. Birjada qiymotli kagizlarla omoliyyat
aparan brokerlor (130-a yaxin) dovlet momuru statusuna
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sahibdirlor. Milan birjasinda 500-0 yaxin sirkotin kagizlari
omoliyyatda istirak edir vo bunlarin da 1/3 sohmlordir.

Eyronext birjasi. Avropa qitosinin bdyiik birjalart olaraq
gobul edilon Amsterdam, Belcika vo Parij birjalar1 2000-ci ilin
mart ayinda Euronext adi altinda ortaq bir birja qurmaga qorar
vermislor. Birlosmonin gercoklogmisilo 2.3. trilyon Avrobazar
doyoaring catan iri bir birja ortaya ¢ixmis oldu. London birjasinin
bazar doyeri 2.8 trilyon dollara ¢atacaqdir. Ug birjanin birlosmo
yoluna getmasindaki on boyiik sabab asagi salinmasidir.

Euronext birjasi foaliyyoto ke¢diyindo Avropanin on boyiik
25 sirkoti bu birjada omoliyyat goracakdir. Euronext birjasinin
sadri torofindon dord il orzindos idars edilocoyi gorarlagdirilmisdir.

Nordquote birjas1 (Skandinaviya olkalori birjalar).
Skandinasiya Olkolori olaraq taninan Danimarka, Finlandiya,
Norvecda birjalararas1  bilgi xaoborlosmoa sistemino dayanan
Olkolorarasi ortaq bir omokdasgliq anlagilmigsdir. Bu sistem ilo
Kopenhagen, Helsinki, Oslo vo Stokholm birjalarinda Skandi-
naviya Olkolorino aid sohmlorin alig-satisin1  gerg¢oklosdirmok
miimkiin olacaqdir. 1994-cii il noyabr ayinda qurulan Nordquote
sistemindo omoliyyat aparan 83 sirkoto aid 105 sohm vardir. Bu
sistem Skandinaviya 6lkolori arasinda sohmloarin ticaratini artirmaq
ilo yanags1 xarici investorlara Skandinaviya Olkolori bazarini on
yaxs1 sokilda tanitma mogsadini giidiir.

Honkond birjalari. Honkonqda ilk birja 1891-ci ildo
quruldu. 1950-ci ilorde Honkond siiratls sanayelosdi va Cindon bu
Olkoyo giiclii bir sokildo amok vo sormays aximi oldu. 1972-ci
illorden etibaron aksiya doyarlorinde boyiik artimlar oldu. 1987-ci
ildo diinya birjalarina tosir edon finans bohraninin on bdyik
sobablarindon birisi do Honkond birjasinda az sayda sirkatin boyiik
¢cokiyo sahib olmasi idi. Masolon, 1991-ci ilin axirinda Honkond
birjasindaki sirkatlorin iimumi kapitalinin 9,5%-ni tok bir sirkat,
«HK Telekommunikasion» sirkoti tomsil edirdi. Birjanin on boyiik
iyirmi firmasinin iimumi kapitali iso birjada omsliyyat aparilan
aksiya doyorinin 66%-no borabar idi.
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Kicik birjalar va ya inkisaf etmokds olan o6lkalarin fond
birjalari. Diinya finans bazarinda meydana golon omoliyyatli
doyisikliklordon birisi do son illords saylari siiratlo artan vo getdik-
¢ boyiiyon inkisaf etmokdo olan 6lkalorin birjalaridir. Bundan bir
nego il avval sonayelogmis Olkoelorin fond birjalarinda amoliyyat
aparilan qiymotli kagizlar, aksiyalar, istiqrazlar artiq inkisaf et-
mokdo olan olkolorin birjalarindan alimib-satilir. Inkisaf etmokdo
olan birjalar asagidakilardir: Meksika; Malayziya; Braziliya; Tay-
van; Tiirkiya.

Istigrazlar bazarindaki omoliyyat hocminin bdyiikliiyiino
gora Meksika, Braziliya, Argentina vo Venesuela kimi olkalar ilk
yerlori tuturlar.

1993-cii ildo Beynolxalq Finans Assosiasiyasi torafindon
aparilan todqgiqat gostormisdir ki, 32 inkisaf etmokdo olan 6lko bir-
jalarinin imumi bazar doyari 1989-cu ildo 67 milyard dollar ikon,
1992-ci ildo bu ragom 11 dofs artaraq 770 milyard dollar olmus-
dur. 1982-ci ilds inkisaf etmokdo olan birjalarda kvota edilon sir-
katlorin say1 7300 ikan, 1993-cii ildo 12000-5 gadar yiiksalmisdir.
1993-cii ilds diinya birjalar arasinda on yiiksok dinamizmi goste-
ron 10 birja i¢cindon 8-i inkisaf etmokds olan 6lkalorin birjalarinin
payina diismiisdiir.

Tiirkiys-Istanbul Fond Birjasi. OcmaHis! JIOBpIHAS CSp-
Maiis Ga3apbIHBIH HapaHMmacbiHaa [anata GaHKUPISPUHUH POIY
onMymiayp. 1864-x1 unast onnap Oup JAPHSK HapaTMBIIIIbLIAP.
1866-xb1 mias McranOynna unk Oupba «spesanst TamBunar
oupbacel» GQsanmmidiiaTa Oamameimabip.  1854-xk wnas  Garmn
BepsH Kpbim Mumapubscu ca6s6uns Oypaxbiian OopiKiIaHMa
istigrazlar1 , Tupkuisas XapwKu MAPKITISAPUH HCTUTPa3Iaphl,
Hepnu IMPKATIASPUH [IUCCS  CAHSUISIpU Oupbhaaa ajbIHBIO
cateIMbIIIBIp. Mcturpas Oupbacer, 1906-xb1 wnns Ecmam Bst
Hcturpas 6upbaceiHa 4eBpHIMUIT Bs JKIIMITYpHHHAT AFOBPITHAS
151 GSATAANSITH 1aBaM €TMHMIIITH.

KuMiypuitissTiH — efmaHbpl WIS XapyKd — IIAPKATISPUH
MUWUTAJISIIMSICH B MUOAIuiIsl HSA3apsTH, capMaiis Oa3apblHbIH
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uHKUIadbHa MaHe onmyminyp. 1929-xy unas 1447 caiinbl ruid-
MSATJIN Kabbl3JIap Bsl MIOAAWIIs OMpbaiapbl TAaHYHY YbIXapbUIMBIIII
Bs IIMUH W1 8172 cailnibl sicacHaMsi WIS MIOBXKY/]T OMpbha HEeHUISTH
rypyimyminyp. bupbansin agaer «Mcrandyn I'mitmsariu Kabbznap
bupbacel» ammanmsiaelp. 1938-xu mnas WceranOyn Oupbachl
OabmaHapar AHKapada KOUOpIAMIN, «Mrdanuus, ecmaMm Bs
ucTurpas Oupbackl» auIaHMblaelp. 1941-xu wnns  bupba
viennnsH MctanOyia KIOUIpIPIMITIIIIIP.

19  oxtitabp 1984-xkn  wnns  MceranOyn — kabbI3iap
OMpBaCBIHBIH TypyiaMacbiHa Tspap Bepwimumaup. HWIKbB-csr,
csipMaiist 0a3zapbl TALIKWIATBIHBIH HA3apATH aNThIHAA (SaTUANRAT
SIOCTAPSIH, MIUTYTH CTATyclly JIOBIST oOprasbiablp. Csapmaiis
0azapbl IArTbIHAA TAaHYHYH sicac MSTCSIU cspMaiis Oa3apbIHBIH
TAUUIIKACU3IUMUHN TAMUH €TMSK, MHBECTOPYH IILTYTJIAPbIHBI BSI
MsHadelnan ropymarasip. I'anyHyH raOynyHaan conpa 1982-xu
wias Aakapaga Cspmaiis 6a3zapbl TAIIKWIATHI HapaJIbUIMBIIIIIBIP.
By opran Tupk cspmaiisi 6a3apbIHbIH HapaHMachl, TAH3UMIITHMSICH
B HA3apATHHS dtops mscynnayp. Opran, Oupbamga Bsi csapMaiis
0azapbiHaa (QAATHMUEAT SIOCTAPSAH BAaCUTAYM Typymiiapa Hs3apsT
enup. OpraHblH [IOBISTIIA MIHACUOSTH, XSA3MHA HIULSIPU WIS
sIarsiiap oapar Ha3upIUHUH XATTH WIS TIMUH €JTAJIHP.

Istanbul Fond Birjas1 (IMKV) bir maslok qurulusu oldugu
liciin tizvlori vardir. Birjaya iizv olanlar Sormays Bazar
Qurumundan solahiyyat sonodi alir. Bu iizvlor as@idakilardir:
investisiya banklari; kommersiya banklar1 vo digor maliyya-kredit
qurumlari. Birjanin sodri hokumotin miistorok gorarnamosi ilo
toyin ediliri. Istanbul Fond Birjasinin orqanlar1 asagidakilardir: bir-
ja tizvlorinin timumi iclasi; idars heyati vo toftis qurumu.

Tupkuitsias csapmaiis 0azapbl TaHyHYHa »JIOps  CspMaiis
0a3apsl TAMIKAIATIAPHI 4 Weps alpbUIMBIIILIP. byHIap BacuTsI4n
TAIIKWIATIAD, HWHBECTUCUMA  OpTarjibllyiapbl, HHBECTUCHINA
dbonanmapsl BA 1udsip opraniapiaelp. Bacutsauu rypymmnap, cspmaiis
0azapnapblHBIH  BS  XLUCYCWJIA OHpBalapblH YOX  FOHSIMIIH
rypymiapeiabip. By rypymnap bIbl 6azapma Bs X1icycuis mmccst
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CHSUIIpU Oa3apnapbiHaa GsanuiisaT sroctapupisp. Csapmaiis Oa-
3apbIHJIa BaCUTSUYMIUK (DsanmuiisaTisipy, Xanra TAKIUG BsS ajirbl-
caTreliia BaCUTSYWIMK €TMSKISH MelaaHa ssup. MHBecTucuiia
OpTAarjbIrIapsl, capMaiis 0azapsl alaTaspu Wi Oupbanapiaa Bs ia
Oupba XapIKUHAS SAMAIUHMAT TpeaMETH OJaH TBI3bUI B MDD
TUUMSATIN MeTauiap NopTheUIIpUHN UCTU(AAS €TMIK MSTCSIUIIS
rypyjdaH aHOHUM HIMPKITIApAup. VHBecTHcHiia opTaribiriapsl,
OOpK myJ BepMs WIS MSIIbYJ OJIMYp, SIMAHST TOIUIaia OUIMS3,
BAaCUTSIUMWINK (DIaTHiHATIAPH WISl MALIBYIT OJIMa3iap.
WNuBectucuita donanapbl, XalrjaH HIITUPAK CAHAISIPU
rapibUIBIbbIHIA — TOIUIAHAH — IyJUlapia, CAHAL — caiuospu
niecaOblHa PUCKUH OOMIIIANPIUIMACH sicachblHa 210psS MLSHIASH
BACAUTIIPIAH HOapAT oylaH [OpPTHENIIH TAMKUI — OJIYHYD.
Csipmaiist 6a3zapbelHIa IIHUCCS CSHSAIUA BSI MUCTUTpas3japiia HaHaIbl
¢unanc OoHOCy, Baripiga sicacianan THHMSTIN Kabbl3, MAHQSAT
Bsl 3SpSIpPS OPTarJibibbl SIOCTAPSH CsHsAM, OaHK OOHOCY, OaHKBIH
3SIMaHATIIA OOHOCY, XSI3UHSI OOHOCY, ISITUPS OPTAriIbIbbl SIOCTIPSH
CAHAN, BaJilyTa WHICKCIW CSAHAUIADP, O3IULIIAPMS YEKISAPU
KUMU CSAHSAULAPIA AMsUIMAMATIap anapbuiblp. TUpKUMsAnd muccs
CAHSAM, AHOHUM IIUPKATIAP TAPAQUHISH YbIXapbllaH B Op-
TarJIpIl CAPMANsACUHASA UINTUPAK MaWbIHBI TAMCHUJ €5H, TaHyHH
UISPTIASApS. YbYH oJlapar TAPTUO AWMU THHUMSTIN CSHSAIUD.
[uccest caHAAN MWUPKAT CAPMANUSCUHUH MIIIHNASH OUp IIHUCCSICUHU
Tamwkua eaup. CamuOuHs IMUPKAT MIHQSIATUHIAH TMaid anMma,
HIUPKATUH UJApsl eIUIMICHUHAS HUINTHUPAK €TMSK INLTYTy BEpUP.
Hcturpasz wucs, 103551 CEKTOpP B MAIOBIAT TAPSIQUHASH HXpax
enwistH Oup OopkiaaHnma BacuTscuaup. HomuHanm AsispuHISH
alabbl THAMATS 0a3zapa YblXapblUlaH MCTUTpas3iapa «MIKadaTibh»
UCTUIPa3 JAEHWIND. OsUIUps. OPTarjbll JIOCTSIPSH CSIHSULIP HUCH,
KIOPIIII, €JIEKTPUK JAUPSIH, TIOCCe WOy, ASIMHUP MOy, XSIOSPIIAIIMS
CUCTEMJIIPH, JSIHU3 Bsl 1L1AaBA JIMMAHJIAPHl WIS BS.C. JIOBIIATS au ]l
OJIaHJIAPbIH MIHQAATIIAPUHS (GU3MKU BS UIUTYTH LISXCISIPUH OpTar
OJIMAcChl ITULH YbIXApbUIAH CAHAIAPAUD. By CAHAANAD UCTAHWISH
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BaxXT IyJia YeBpWIA OWIAPIAp. S5 W MIIATA ONyO, ASHUIIKSIH
(han3nu UCTUrpa3 XUCyCHHUSITHHIISIUD.

Rusiya Fond Birjasi. Rusiyada giymotli kagiz bazarinin
inkisafi diinya miiharibosinin baslanmasi ilo paralel olmusdur.
Qiymatli kagizlarla omoliyyat omtos birjalarimin fond sobosindo
hoyata kecirilirdi. Rusiyada foaliyyat gostoron 21 birjanin sadoco
7-sinda fond amaliyyatlart hoyata kecirirdi. Bunlar asagidakilardir:
Peterburq, Moskva, Varsava, Kiyev, Odessa, Xarkov, Riqa.
Bunlarin i¢inds an ohomiyyatlisi Peterburq birjasi idi. 1911-ci ildo
Rusiyada 1617 sohmdar comiyyati sirkoti foaliyyot gostormosino
baxmayaraq, yalniz Peterburq birjasinda 275 aksiyanin alqi-satqisi
hoyata kecirilirdi. Bundan basqa birjada alman, fransiz, ingilis,
belcika sirkotlorinin qiymatli kagizlar ilo do oamaliyyat aparilirdi. 1
yanvar 1913-cii ilds birjanin geydiyyatina giran qiymatli kagizlarin
imumi bazar doyori 17035,7 milyon rubl, o ciimladan istiqgrazlarin
doyori 15532,1 milyon rubl, aksiyalarin doyeri iso 1503,6 milyon
rubl olmusdur. 1917-ci ildo Rusiyada dovlat c¢evrilisi naticasinda
biitiin fond birjalarinin foaliyystino son qoyulmusdur.

Rusiyada fond birjalart 1991-ci ilin yay aylarindan
baslayaraq yenidon qurulmaga basladi. Homin ildo Moskva, Sankt-
Petrburq, Nijni Novqorod sshorlorinds fond birjalar foaaliyyato
kecdi. Rusiyada fond birjalarinin inkisafin1 dovlot sormayoli
miiassisalorin 0zallogdirilmasinin vaugerlo hoyata kecirilmasi daha
da giiclondirdi. 1994-cii ildon sonra Rusiyada fond birjalarinin
inkisafin1 giiclondiron amillordon biri do dovlst xozins bonosu ilo
aparilan amoliyyatlar oldu. 1991-ci ildon sonra Rusiyada giymatli
kagiz bazarlarmin strukturlart meydana golmisdi: Birinci bazar;
Ikinci bazar (fond birjalar1) vo Birjadan konar bazar.

Rusiyada birjada omaliyyat goron qiymatli kagizlarin 50%-
don coxu dovlot xozino kagizlart 1988-ci ilodok toskil etmisdir.
(FKO, OFZ, OSB).

Sarbast movzular
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Beynolxalq pul vo kapital bazarlarinin strukturu.
Beynolxalq pul bazarlari: valyuta bazar1 vo avropul

N

bazari.

Valyuta bazarinin xarakteristikasi.

Valyuta interbank bazari.

Spot valyuta bazari.

Miiddatli valyuta tohvil bazar1.

Pul bazarinda omoaliyyat goron alotlorin xarakteristikasi.
London banklararasi faiz doracasi - LIBOR.
Beynolxalq kapital bazari.

10. Beynolxalq istiqraz bazari.

11. Beynolxalq sohm ixrac1 vo satisi.

12. Sendikasyon kreditlori.

13. Qlobal maliyys morkozlori.

14. Inkisaf daracaloring gora fond birjalarinin tasnifati.

Lo R W
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VI FOSIL. BEYNOLXALQ BANKCILIQ
6.1. BANKCILIGIN BEYNOLMILOSMOSI

Ikinci diinya miiharibosindon sonra finans xidmotlori
indiistriasinin ~ garsilasdigt on baslica tendensiya bankciligin
beynalmilosmasi hadisesidir.  Umumiyyotlo, kommersiya
banklarinin miistorilori (omanot vo kredit miistorilori) xaricda
oldugu toqdirds beynolxalq bir xiisusiyyat qazanir. ikinci diinya
miihariboasindon sonra Qorbi Avropa oOlkoalorinin yenidon borpa
islori siirotlonmis, kapital qoyulusu vo istehsalat artmis, iqtisadi
artim soviyyalori yliksolmis, bundan basga Yaponiya olmaq sorti
ilo bir ¢cox Uzaq Seorq o6lkolorinds boyiik texnoloji vo iqtisadi
inkisaf bas vermisdir. Mohz bu cor¢ivods, 1960-c1 illorin
ortalarindan etibaron Qoarbi Avropa vo ABS banklar1 bir yandan
yeni $0bo vo niimayondoliklor vasitosi ilo xarici Olkolordoki qu-
ruluslarin1 genislondirirkon, digar yandan da iizv banklarin ¢alisma
metodlart movzusunda standartt tomin edon vo omokdasligin
genislonmasini qarsisina moaqsad qoyan beynalxalq bankgiliq
gruplant kanali ilo xarici Olkolordoki quruluslarini dolayli olaraq
inkisaf etdirmoys baslamislar. Bundan basqa, onlar, xarici
banklarla bir araya golorok miioyyon bazarlarda vo miioyyon
sahalordoki boyiik hacmli layiholari dostoklomak iiciin konsorsium
banklar qurmaga meyl etmislor.
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Cadval 6.1.

Banklarin Beynolxalq bankc¢iliq durumuna galmasinds izlonan

morhalalor
I marhals I III IV moarhals
morhoalo morhoalo
yerli xarici banklara geyri-ma- | xarici 6lkada
miistorilorin | kredit vermo liyyo toski- | biitiin
xarici latlarina vo | xidmatlori
ticaratini hokumaotlo- | goron sobonin
kreditlosdir- 1o kredit acilmasi
mo
hokumat va 6zal xaricdo filial
sektora Vo ya
istigamotlondirilmis konsorsiumda
xarici kreditlorin istirak
verilmosinda istirak
etmok
kredit
sendikasyon
menecmeni

1960-c1 ildon etibaron beynalxalq bankg¢iligin inkisafina tosir
edon amillor asagidakilardir: diinya ticarot hocminin bdyiimasi,
avrobazarlar ilo interbank pul bazarindaki fond hacminin yiiksok
rogomloro  ¢atmasi, banklarin  xarici  6lkolordo  sObolorin
acilmasinda tosviq siyasati, 6lkodaxili pul vo kapital bazarlarinin
beynolxalq finans bazarlarindan getdikco asililigi.

Digor cohotdon 1973-cii ildon etibaron OPEK 6lkalarinin
neftdon oldo etdiklori fondlarin yiiksok rogomlors c¢atmasi vo
bunun naticasinda bu illorde diinya iqtisadiyyatinin durgunluga
getmoasi, az inkisaf etmis olkolorin xarici finans ehtiyatlarina olan
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tolobin ~ siirotlo  artmast  kimi  amillor bank¢ilifin - bey-
nalmilogsmosinda tasir edon baslica amil olmusdur.

Beynolxalq ticarat hacminin inkisafi. Bankc¢iligin
beynolmilogsmosindo tosir edon osas {insiir olkonin xarici ticarat
hacmi vo torkibidir, yoni miistorisini izloyarak xarici bazara giron
bank digor miistorilori ilo do miinasibatloro girmo imkani oldo
etdiyino goro ticarat inkisaf etdikco beynolxalq bank¢iligin hocmi
do buna paralel olaraq yiiksolmisdir. Bundan basqa ixracat hocmi-
nin yiiksolmoasi vo buna paralel ixracati kreditlogdirmo
movzusunda  omoliyyatlarin  tokmillogdirilmosi  beynolxalq
banke¢iligin inkisafina tokan vermisdir.

Interbank pul bazar. interbank pul bazar1 amanot sahiblori
ilo kredit miistorilori arasinda vasitogilik rolunu hoyata keciron bir
sistemdir. Ozolliklo sobo bank¢iligin hakim oldugu yerlords bir
sObado istifado edilmoyon sormayos eyni bankin basqa bir
sObasindo istifado edilo bilor vo ya ogor ehtiyacindan ¢ox omanot
toplaya bilmisse, o zaman olavo vosaitlori daha somorali istifado
etmok mogsadi ilo kigik faizlo do olsa digor banklarda omanot he-
sab1 agar. Beloliklo, miistarilorinin kredit tolobatini yetori miqdarda
omanot toplamayan banklar, fond ehtiyaclarin1 banklarasi
omoliyyat vasitosi ilo garsilama imkani oldo edacokdir. Interbank
bazar eyni morkozdoki banklarin bir-biri ilo apardiglar
omoaliyyatlar yaninda digor 6lkolordoki banklara da agiq olmasi
sobabi ilo osas etibari ilo beynolxalq xiisusiyyot dasiyir. Bir ¢ox
beynolxalq ohomiyyatli banklar baslica finans moarkozlorinda
ofislor acaraq bu bazarlardan pay alrlar. Interbank bazarlarinda
pay almagq liciin asas arqument banklarin digor banklar garsisinda
yiiksok bir kredit doyarliliyino sahib olmasi, bundan basqa valyuta
nozarati vo inzibati amirlik kimi manealor olmamasidir. Banklarin
kredit doyarliliyindoki forglilik iso kredit limitlorinin boyiikliiyii vo
totbiq etdiklori qiymatlorin saviyyasinda (yoni faiz deracolorindo)
Oziinii gostorir. Kredit qabiliyyati yiiksok olan banklar rogaboto
daha doziimlidiirlor.

96



Avro pul vo sormays bazarlan. Ikinci diinya
miiharibosindon sonra ig-tisadiyyatlart  dagilmis olan Avropa
Olkolorine ABS-dan istor Marsall Proqramu, istorse do digor miixtolif
hokumaot programlar ¢arcivosindo boyiik migdarda fond axini tomin
edilmisdir. Ancaq bir torofdon bu yardimlar vo Koreya
miiharibasinin gotirdiyi olavo mosroflor noticasindo  ABS-1n todiyo
balansi 1960-c1 illora dogru boyiik soviyyalorde kasirlor vermoya
bas-lamisdir.

Bu todbirlordon biri olan «Q regulation» ilo ABS banklarinin
miiddotli omanatlora 6dodiklori maksimum faiz hoddi miioyyon
edilmis, ancaq Olko xaricindoki sobalor bu tonzimlomenin
xaricindo qalmislar. Bunun noticosindo ABS-daki banklardan, o
climlodan onlardan daha ¢ox faiz veran basda London olmaq sorti
ilo xaricdoki sobalorino boyiik migdarda fond axini bas vermis vo
Avrobazarlar adlandirilan Avropa pul vo sormays bazarlarimin is
hocmi ohomiyyatli Ol¢iido genislonmoys baslamigdir. Digor
torafdon, noyabr 1973-cii ilds baslayan birinci neft soku ilo diinya
xam neft qiymatlorinin inanilmaz rogomlora catmasi neft ixracatgi-
s1 Olkalarinin allorinds boyiik miqdarda finans vasaitlorinin yigil-
masina sabob olmus vo bu fondlarin 6nomli hissosi omanat olaraq
Avrobazarlara axmisdir. Bundan basqa, neft qiymaotlorindoki ar-
timlar xiisusilo inkisaf yolundaki 6lkalori ¢otin voziyyato qoyarkon
homin 6lkalards tadiya balansinin kasirlorini finanslagdirmak {iciin
beynolxalq banklardan kredit toloblorini artirmiglar.

Avro pul fondlar1 osas etibart ilo Avro kreditlor vo Avro
istigrazlardan ibaratdir. Avro kredit bazarlarinda faaliyyot gostoron
Avro banklar ollorindoki qisamiiddotli fondlar1 orta vo
uzunmiiddotli olaraq xarici monbo tolob edon 6lko vo qurumlara
vermislor. Bu kreditlorin manbayi Avro amanatlordir. Avro amanat
banklarinin 6lko sorhoadlorinin konarinda topladiglart omanatdir ki,
bunun bir hissasini do banklararas1 amanat togkil edir.

Off-Shore bazarlari. Beynolxalq finans sektoru, Avro pul
bazarlarinin inkisafina paralel olaraq 1960-c1 illorin avvallorindon
etibaron Off-Shore bazarlar adlandirilan yeni pul bazarlarinin
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stirotlo  inkisafina sobob olmusdur. Bu illordo beynalxalq
bazarlarda s6z sahibi olan vo milli pul vahidlori diinya birjalarinda
gobul goron baslica sonayelosmis Olkolords totbiq edilon yiiksok
vergilomo siyasoti vo sort finans nozaroti sobobi ilo bir ¢ox
transnasional sirkotlor alternativ investisya saholori axtarmaga
basladilar. Bozi adalar xarici investorlara, foaliyyotlorindo gizlilik
asast ilo birlikde ¢ox samarali vergi totbiq etmaklo demak olar ki,
vergi siginacagl voziyyatino goliblor vo «Off-Shore» bankgiliq
moarkozlorini qurublar. Eyni vaxtda siiratlo sonayelosmo prosesino
giron Singapup, Honkond, Conubi Koreya kimi bir ne¢o Uzaq Sorq
Olkoalari bozi dovlat investisiya programlariin finanslogdirilmasini
tomin etmok mogsadilo Avro pul bazarindan pul alaraq beynolxalq
finans morkozi voziyyatino golmok iiciin «off sor» bankgiliq
morkozini yaradib. Bu bazarlarda foaliyyot goOstoron banklar
banke¢iliq tizorindoki hor ciir nozaratdon uzaq qalmalari vo cox
rahat caligma sortlorinin verilmosi sobabi ilo beynoalxalq bankgiliq
boyiik bir raqabat giicii qazanmisdir.

Elektron bankciliq. 1960-c1 illordon sonra xaborlosma vo
kompiiter texnologiyas1 saholorindo siiratli bir inkisaf bas
vermisdir. Elektron bankc¢iligin on 6nomli mohsullarindan olan
«elektron fond transfer sistemlori»nin (Electronik Fund Transfer
System — EFT) istifadasina ke¢masiyla bank¢iliq islori boyiik siirat
gazanmigdir. 1970-ci illord EFT daxil olmaq sorti ilo miixtolif
finans movzularinda banklararast xoborlogsmonin tomin edilmosi
moqgsadi ilo SWIFT adi altinda diinya soviyyasindo bir qurum
yaradilmisdir. Umumiyyatlo, elektron texnologiyasinda 1960-ci
illordon etibaron yasanmaqda olan bu kimi yeniliklor, bankc¢iligin
beynalxalq soviyyado toskilatlanmasini  siirstlondiron  cox
ohomiyyatli bir faktor olmusdur.

Konyuktura sabablari. Yuxarida sayilan faktorlarin yaninda
bankg¢iligin beynolxalq soviyyado siiratlo inkisafina tosir edon digor
baslica tendensiyalar arasinda 1970-ci illordon sonayelosmis
Olkalords izlonan resesyonun onamli bir rolunu xiisusi geyd etmok
lazzimdir. Bu dovrds banklar o6lkolordoki firmalarin  fond
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tolablorinin azalmasi naticasindo ollorindoki likvidi satmaq tigiin
Olko xaricindoki foaliyyatlorine iistiinliik vermoyo bagladilar. Bag-
ga bir torofdon, xiisusi ilo neft qiymatlarindoki artimlar sababi ilo
igtisadi qithqla iizloson vo todiyo balansi kosirlori boyiik ol¢iido
artaq inkisaf etmokds olan Olkolor xarici fond tomin etmok
moqsadi ilo beynoalxalq banklarla daha six miinasibatlor qurdular.
1980-ci illordo inkisaf etmokdo olan Olkolorin cari kosirlorinin
75%-1 beynolxalq banklar torofindon kreditlogirdi.

Notico olaraq diinya ticarat hocmindaki inkisaf proseslori,
Avro pul bazarlar ilo interbank bazarlarindaki fondlarin boyiik
hocmlora c¢atmasi, xaborlosma vo kompiiter texnologiyasindaki
inkisaf, «off sor» finans morkozlorinin xarici banklar ii¢iin boyiik
cazibaliliyi vo diinya iqtisadi konyukturasinda meydana golon
doyismolor bir-birilori ilo sort rogabot icindo olan banklarin
foaliyyatlorini 6lko sorhadlari kenarina ¢ixmalarini bir macburiyyat
halina gotirmisdir.

Digor sobablor. Yuxarida saydigimiz faktorlarin xaricindo
asagidaki {insiirlor do bankc¢iligin beynalmilogmosindo  tosirli
amillor olmusdur:

1) Sirkotlorin transnasional hala golmasi bank¢iligin da bey-
noalxalglagsmasina tosir etmisdir;

2) Banklarin beynolxalglagsmasini togviq edon on ohomiyyatli
iinsiir beynalxalglasma prosesinin verdiyi imkanlardir. Olka icinda
foaliyyot gostoron bir bank (milli pulla foaliyyat gostordiyino goro)
iqtisadiyyatin sistematik riskina bagli olmaq macburiyyatindadir.
Lakin, beynolxalq sahodo foaliyyot gostoron banklar 6zlorini
sistematik risko garst qoruyur va topladiglari smanatlori miixtalif
Olkalorin finans morkozlorindo doyarlondira bilorlor.

3) Galir vo vergi miinasibatlori bankin beynoalxalglagsmasina
tosir edon faktorlardan biridir. Vergi connoti sayilan Bahama,
Liiksemburq vo Tayman adalar1 kimi finans markozlarinda bir ¢cox
xarici bankin oOlkolordo banklar golirlori maksimum soviyyoyo
cixarmaga, yiiksok vergi totbiq edilon o©lkolords iso xarclarini
minimum soviyyoyo endirmoya ¢alisirlar.
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6.2. BEYNOLXALQ BANKLARIN iNSITISUONAL
XiDMOT VAHIDLORI

Beynolxalq iqtisadi miinasibotlorin miiharibadon sonraki
dovrdo siirotli inkisafina paralel olaraq beynoalxalq finans
xidmotlorino tolob do ©Onomli Olclido artmisdir. Beynolxalq
soviyyada foaliyyat goOstoron banklarin toklif etdiklori osas
xidmotlordon biri forgli 6lkolordo yasayan vo ya soyahot edon soxs-
lor arasinda fond transferini tomin etmokdir. Beynoalxalq banklarin
onomli funksiyalarindan biri do vasitogilik etmok, yoni omanot
toplamaq vo kredit vermokdir. Banklar daima minimum xarclo
omanot qobul etmo vo bu fondlart nisboton asagi risklo
miistorilorina kredit olaraq verma yoluna iistiinliik verir.

Beynolxalq banklarin verdiyi shomiyyatli xidmatlordon biri
do valyuta ticarati vo valyuta ilo slagodar amaliyyatlardir. Bankin
beynolxalq xidmatlori toklif edorkon ilk atdigi addim, beynolxalq
omoaliyyatlar1 apara bilmok {iciin bankin morkoz $6basinda 6z
departamentini togkil etmokdir. Xarici omoliyyatlar ohomiyyatli
hacmlors catana gadar, amaliyyatlarin coxu bankin yerli idaralori
torofindon aparilir. Ancaq is hacmi miioyyon bir rogomi asdigdan
sonra is9 departamenti toskil etmok vo onu miioyyon bdlmolora
ayirmaq lazimdir. Beynolxalq foaliyyotlori genislondirmok {igiin
faydalana bilocok miioyyon qurumlar asagidakilardir:

1. Niimayondoliklar: bozi banklar xarici 6lkods bir $obo
acmamisdan avval niimayandalik agir. Niimayondolik ana bankin
miistorilorino yerli firmalar vo 6lko haqqinda igtisadi malumat alir
vo bunlart analiz edorok miistorilorina satir. On ohomiyyatlisi do
ona bankin xidmatlorino ehtiyacin olub-olmadig1 ilo olagodar
todqiqat aparir. Bu istiinliiklorino baxmayaraq, niimayondaliklor
omanot gobulu, kredit vermo, soyahot ceklori vo ya kredit
moktublart vermak imkanina sahib deyildir.

2. Miixbir banklar: beynolxalq foaliyyato yonolon bir cox
bank, xarici amaliyyatlar1 apara bilmok maqgsadi ilo miixbir banklar
govsag toskil etmoyo iistiinliik verir. Bir 6lko banki xarici bir bank
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ilo 6z 6lkalerinda bir-birlarinin qarsiligh agentlori olaraq foaliyyat
gostormok {iclin miiqavilo imzalaya bilor. Bu banklar omanot
hesablarim bir-birine naql eds va qarsiliglt olaraq islori bir-birino
havalo eds bilorlor. Xarici 6lkoads diiriist bir miixbir bank s6z-
logsdiyi bankin niimayandsliyindon daha az bir xorclo finans
omoliyyatlar1 kecira bilor. Ciinki niimayondalik {i¢iin mocburi bazi
xorclor (investisiya vo personal xorclori kimi) oldugu halda,
miixbir bank iiciin belo bir problem yoxdur. Digor torofdon miixbir
bank fondlart vo sonadlari toplayib ya sdvdelosdiyi bank vo ya
miistorilor adina hissa sonadi tohvil alib-sata bilor.

3. Sobalor: xarici bir $obo bu sO0boni acan bankin bir
bankg¢iliq qurumudur vo buna gora do miistoqil bir qurum deyildir.
Bu saboba goro xarici sobalorin aktiv vo passivlari ilo apardiglari
siyasot ana banka aid olur. Xarici 6lkolords agilan sobalor iiciin iki
grup hiiquqi tenzimloma qgarsi-sarsiyadir. Bunlar ev sahibi vo ana
Olkonin hiiquqi tonzimlomoloridir. Xaricdo sobo agmaq, bir banka
ixtisas sahasino giron xidmatlori vermok, niimayondalik vo ya
miixbir miinasibatlori istifado edilon banklara nozorde daha
somoaralidir. $6ba bankin acdigi kreditlor ana bankin kapital
hocmindon asilidir. ©Omanatlor iso sébadon ¢ox ana bankin tominati
altindadir.

4. Filial vo ya asih quruluslar: «asili quruluslar» termini
xarici bir 6lkada olan vo biitdv, ya da bir hissasi ana banka aid olan
xarici bir banki ifado edir. Filial voziyyotindo olan bank
sarmayasinin 50%-dan ¢oxu ana bankin alinds toplanir.

5. Bank konsorsumlari: Torof olaraq banklar konsorsiumda
miioyyon edilmis sormays ilo istirak edir vo konsorsiumun idaro
heyotindo istirak pay1r nisbotindo tomsil haqqina malik olurlar.
Konsorsium harakati 1960-c1 illordo Avropada baslamigdir. Bu tip
grupun meydana golmosinds ii¢ faktor ohomiyyatli rol oynamisdir.
Birincisi, Amerikada xariclorin ABS-in finans bazarlarinda uzun
miiddotli fond tominino mohdudiyyst qoyan «sormayo nozarot
programi»dir. Ikincisi, Avropa bazarlarna ABS banklarmin s6bo-
lori torofindon ortamiiddoatli kreditlorin ag¢ilmasi vo bu kimi kredito
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olan ehtiyacin Amerika banklarindan qarsilanmasidir. Axirincisi
iso «boyiik birjalarinin doyisik 6lkalori» pullarindan ibarat olan
tolabin artmasi vo bnun qgarsilanma ehtiyacidir.

Konsorsiumun qarsilasdigi  on ohomiyyatli problemlordon
biri finans bohram voziyyatindo vosait tapmamalaridir. Ciinki bu
tip qrumular bir 6lkoyo vo ya bir morkoz bankindan asili olaraq
foaliyyat gostarirlor.

6. Off-Sor bankciligr. 1950-ci illordon etibaron siiratli bir
genislomo prosesina giron diinya iqtisdiyyat1 ilo birlikds Qarb vo
Sorq bloku 6lkalori arasindaki miinasibatlor gorginlosdi. Bu illordo
SSRI Hokumoti ABS-m milli pul vahidi olan dollar1 Avropa pul
bazarina aparmis vo noticodo Avrobazar meydana gotirmisdi. Bu
doyislomalar naticesinda do «Off-Sor» bank¢iligl yaranmisdi. Belo
bank¢iliq 6lko xaricindo tomin edilon fondlarin yenos do 6lko
xaricindo istifade edilmasini garsisina mogsad qoyan bir bank
tipidir. «Off Sor» banklarin gostordiklori xidmotlor xarici pul
vahidi ilo aparilir. Xiisusi ilo «Off Sor» bankciligi vergilordon
yararlanmaq mogqsadi ilo qurulur. Illki sabit bir 6doma xaricindo
he¢ bir vergi vo valyuta nozarstinin olmadig bir qrup o6lkalor
arasinda Hollandiya antillori, Tayman adalar1 niimuno gostorilo
bilor. Hal-hazirda daha genisyayilan-ofsor banklardir. Onlarsiz
praktiki olaraq he¢ bir TMB-nin omoliyyatlar1 kecino bilmoz.
Prinsipca offsor banklarin togkili magsadlari offsor kompaniyalarla
eynidir. Onlardan on osas1 vergiqgoymani minimumlagdirmaqdir.
Offsor banklarin asagidaki  xiisusiyyatlori  vardir:  bankin
geydiyyata alindigr o©lkonin rezidentlori ilo islomok hiiququ
yoxdur; geydiyyata alinmaq li¢lin 6danilon nizamnams kapitalinin
tolob edilon hocmi digor Olkoloro nisboton ¢ox asagidir; bank
praktiki olaraq vergilordon azaddir vo ehtiyat saxlamaq vo digor
bank normativlorine qoyulan toloblor bir qayda olaraq ofsor
banklarinda basqa Olkolora nisbaton daha az ciddidir, ©lko
xaricindo omoliyyatlara goro valyuta nozaroti movcud deyil.
Diinyada «offsor» zonalar1 icindo on taninmis bolgo — Kayman
adalaridir. Burada geydiyyata alinmis banklarin say1r 580-dir vo
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onlarin aktivlorinin doyari 500 milyard dollardir. Karib denizinin
sorq hissosindo Sent-Vinsent adalarinda 15 bank vo 7 min
transnasional sirkot, Dominikada — 5800 sirkot, Naue adalarinda
iso 3 min sirkot geydiyyatdan ke¢misdir. Halbuki, bu adada
yasayanlarin say1 2 mindir.

Diinya iqtisadiyyatinda Men, Qernsi vo Cersi adalarinin,
Banam adasinin, Sent-Kristofer vo Nevis Federasiyasinin,
Niderland Antil adalarinmn, Arubi (Italiya mafiyasimin ononovi
siginacagl), Kayman adasinin, Britin Virginiya adalari, Panama
(ofsor biznesin besiyi) va nohayat, Kipr ofsor banklar1 daha boyiik
ohomiyyat kosb edir.

Yeri golmiskon, son zamanlar xiisusi Isvegre banklar1 kimi
taninan ofsor biznes ¢ox genis inkisaf etmisdir.

Kayman adalarinda 500-don c¢ox ofsor banklar vo 1300
sigorta kompaniyasi geydo alinmisdir. Belo ki, diinyanin 50 iri
bankinin 43-iiniin burada bolma va téromo banklar1 var. Kayman
adalarinda banklarin bolmolorinin mocmu depozit qoyulusunun
moblogi astronomik roqgomo — 150 mlird. dollara catmigdir.
Honkongda xarici banklarin 1,5 mindan ¢cox bdlmasi foaliyyat gos-
torir.

Demok olar ki, ofsor banklar transmilli banklarin daha bir
osas toboqosini yaratmigdir. Miiasir soraitdo praktiki olaraq
diinyada he¢ bir transmilli kapitalin finans sxemi bunsuz kecino
bilmir.

XXIT asrin avvallarinds saxalonmis, coxqgatlt vo coxfunksiyali
TMB sistemi formalagmigdir. TMB sistemi transmilli kapitalin
asas tolobatlarin1 6dayir va diinya finans bazarlariin faaliyyatinin
institutsional asasin1 toskil edir.

Lakin investorlar {i¢iin connot sayilacaq mokan — Banam
adalarindir. Burada 36 6lko monsali 418 bank, 580 investisya
fondlari, 60 sigorta sirkotlori vo 100 min transnasional sirkotlor
foaliyyat gostorir. Bunlarin dovriyyasi taqribon 350 milyard dollar
soviyyosindadir.
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Offsor bank¢iliq {iclin gorokli olan struktural sortlori
asagidaki kimi siralamaq miimkiindiir:

1. iqtisati vo finans istiinliiklori;

2. 1iqtisadi va siyasi sabitlik;

3. texniki sortlar;

4. hiiquqi sortlor;

5. bankeiliq sirrinin maksimum 6l¢iide qorunmasi;

6. digor sobablor.

6.6. BEYNOLXALQ BANKCILIQDA NOZAROT
SISTEMLORI

Diinyada bank sferasina nozaroto vo bu sferanin tonzimlon-
mosing ciddi ehtiyac oton asrin 20-30-cu illorinda bas vermis Bo-
yiik depressiyadan sonra formalagsmaga baslamigdir. Ikinci Diinya
miiharibasindon sonra bank biznesinin beynalmilsllosdirilmasi vo
kapitallasmanin siiratlondirilmosi beynolxalq bank nozarsti qayda
vo normalarinin formalagmasini sortlondirdi. Bununla bels, bank
sferasinda nozarot solahiyyotlori hor bir 6lkods ganunvericiliklo
miloyyon olunmus institusional formalarda hoyata kecirilir. Bu sis-
temlorin miixtolif 6lkolor {izro forglorine baxmayaraq, onlarin ha-
mist asagidaki asas mogsadlorin hayata kecirilmasing istiqamatlo-
nib:

1. Pul vo maliyys sabitliyinin saxlanmasi. Bu da banklarin
iflasina yol verilmomasi vo aktiv vo passivlorin somorali idaro edil-
mosing yonaldilmis bank tonzimlonmasi ilo baglh tadbirlorin go-
riilmasi demakdir.

2. Bank sisteminin somaraliliyinin tomin olunmasi. Bu iso
aktivlorin keyfiyyatinin artirilmasi vo potensial risklorin azaldilma-
s1 hesabma oldo olunur. Bank nozarotine homg¢inin daxili bank
omoliyyatlarinin vo maliyys voziyyatinin qiymatlondirilmosi daxil-
dir ki, bu da banklarin hayati shomiyyatli iqtisadi amaliyyatlar1 vo
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institutlar1  maliyyolosdirmok qabiliyyatini  giymatlondirmoyo
imkan verir.

3. ©Omanoat¢ilorin maraqlarinin miidafiasi: amanatcilor garsi-
sinda 6z ohdoliklarini yerino yetiro bilmoyon banklarin foaliyyotino
miivafiq orqanlarinin omanatcilors miinasibatde 6z 6hdsliklorini
yerind yetira bilmoyon banklarin foaliyyatino nozarati giiclondiril-
molidir.

Ayri-ayn 0lkoalords bank nozaratini hoyata keciron organlarin
novlori do miixtolifdir ki, bu da bir sira institusional, madoni va
inzibati sortlorlo, habels igtisadiyyatin inkisaf soviyyosi vo kapital
bazarlarinin hocmi ile izah olunur. Bazi 6lkslorde Markazi Banka
nozarot vo bu banklarin tonzimlonmosi vahid organ torofindon
hoyata kecirilir, digor 6lkolords bu funksiyalar1 6z aralarinda six
omokdasliq edon xiisusi nozarot orqanlar1 icra edir, ¢iinki pul-
kredit siyasotinin vo bank nozaratinin islonib hazirlanmasi
funksiyalar1 kosisir.

Elo olkolor var ki, burada nozarot funksiyas: tamamilo
Morkozi Bankin olindodir. Bu olkoloro mosolon, Rusiyani aid
etmok olar. Bozi Olkolordo Morkozi Bank Oziiniin nozarot vo
tonzimloyici funksiyalarindan gismon mohrum olunub (Fransa,
Almaniya, Avstraliya, Kanada, Isvegra, Tiirkiys vo s.). Nohayat,
elo Olkolor do vardir ki, onlarda morkozi banka vo ya oxsar
funksiyalara malik orqana nazarat vo tonzimlayici salahiyyatlorin
bir hissosi verilir. Belo orqanin tipik niimunosi kimi ABS-in
Federal Ehtiyatlar Sistemini gostormak olar.

Beloliklo, nozarot oqanlar1  arasinda  funksiyalarin
boliinmasinin bir ne¢o modelini forglondirmak olar:

Model 1. Bank foaliyyatinin tonzimlonmosi vo ona nozarot
sferasinda miistosna solahiyyatlorin qanunvericiliklo Morkoazi
Banklara hovalo olunmasina asaslanir. Bank isi sahasindo nozarat
tocriibasinin yarandigl vaxtdan etibaron mohz bu model, yegano
olmasa da, tarixon hakim model olub. Bu giin bu model 6ziiniin
hakim movqelarini itirsa do, ona avvalki kimi hayati tolobat var.
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Model 2. “Qarisiq”. Nozarot vo yoxlama funksiyalari
ixtisaslagdirilmis orqanlar torofindon Morkozi Bankin vo maliyyo
nazirliyinin bilavasito istiraki ilo yerino yetirilir. Klassik misal
kimi ABS-1 gostormok olar. Amerikanin kommersiya banklar1 vo
maliyya institutlart iizorinda nozaroti Federal Ehtiyatlar Sistemin-
don basqa, banklarda vo digor kredit institutlarinda omanatlorin
sigortalanmasi ilo moasgul olan Omanatlorin Sigortalanmas: Fede-
ral Korporasiyas1 vo Pul Dovriyyesino Nozarot Idarosi (Maliyyo
Nazirliyinin biirosu) torafindon do hoyata kegirilir. Hor ii¢ organ
ikigat isin istisna olunmasi haqqinda raziliga goliblor. “Qarisiq”
models Fransa, Italiya va Niderland aiddirlor.

Model 3. Bank foaliyyatino nozarat Maliyys Nazirliyi ilo six
omokdasliq soraitinde, Markozi Bankin istiraki ilo miistaqil ixtisas-
lagdirilmis orqganlar torofindon hoyata kegirilir. Bu model Kana-
danin va gisman Avstriya vo Almaniyanin bank sistemina xasdir.

Model 4. Bu model maliyyo xidmotlori bazarinda meqaton-
zimlayicinin yaradilmasi haqqinda qanunverici gorarlar qabul etmis
Olkolari birlogdirir. Bu 6lkalorin demok olar ki, hamisinda noazarot
funksiyalart Morkozi Banklardan ayrilib. Burada yalmiz meqa-
tonzimlayici solahiyyatlorinin Morkozi Banka aid oldugu Singapur vo
miioyyon doracado Irlandiya (burada megatonzimloyici yerli Morkozi
Bankin muxtar bolmosinin bazasinda yaradilib) istisna toskil edir.
Vahid maliyys nazarati orqanlar ilk dofo 1986-c1 ildo Norveg, 1988-
ci ildo iso Islandiya vo Danimarkada totbiq olunub. Bu giin onlar
Estoniyada, Latviyada, Macaristanda, Maltada, Cindos, Yaponiyada,
Qazaxistanda, Conubi Koreyada vo bir sira digor 6lkolords foaliyyot
gostarir.

Model 5. Beynolxalq vo ya millidon yiiksokdo nozarst mode-
li. Bu modeli monzil-gorargahi Isvecrado yerloson Beynolxalq he-
sablasmalar Banki (BHB) vo {izv dovlotlorin maliyys bazarlarina
ohomiyyoatli tosir gostaron direktivlor gobul edon Avropa Ittifaq:
(AI) hoyata kegirir.

Tosir todbirlori hoyata kecirilorkon nozarot orqanlari
torofindon holl edilon basglica mosolo bank foaliyyatini qiivvado
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olan bank ganunvericiliyinin norma va taloblorine uygunlagsdirmaq
moqsadi ilo onun tonzimlonmasidir.

Inkisaf etmis 6lkolords artiq 100 ildon artigdir ki, banklarin
foaliyyotino nozarot hoyata kegirilir. Son 15-20 ildo inkisaf
etmokdo olan 6lkalor etiraf etmislor ki, belo bir nozarot hom bank-
maliyyo sahosindo, hom do biitovlikkdo oOlko iqtisadiyyatinda
miihiim rol oynayir.

Banklarin foaliyyotinin tonzimlonmosi iqtisadi baximdan
inkisaf etmis biitiin 6lkalords prioritet shomiyyat kasb edir. Bir ¢cox
Olkolordo banklarin foaliyyotino nozarot morkozi banklarin on
mithiim funksiyalarindan biri hesab ediiir. Bu ciir tonzimlomo
iqtisadiyyati, o ciimlodon pul-kredit bazarlarinin geyri-sabit
inkisafi dovrlorindo xiisusi ohomiyyat kosb edir. Qeyd edilon
saboblardon miixtalif 6lkalorin banklarin isinin tonzimlonmasi vo
beynolxalq bank nozaroti sisteminin yaradilmasi iizro nozarot
organlarinin soylorinin alagolondirilmosi zoruroti meydana goldi.
Beynolxalq bank noazarati sistemi bir cox Olkolorin banklarinin
inteqrasiyasi prosesindo yaranirdi.

Bank nozarsti vo onun tonzimlonmasi sahasinda on tanmmis
vo niifuzlu beynolxalq toskilat 1974-ci ildo Beynolxalq
Hesablagsmalar Banki (BHB) nozdinds yaradilmig Bank Nozarati
izro Bazel Komitosidir (BNBK). Komitonin adi monzil-qorargahin
yerlosdiyi Bazel (Isvecra) soharinin adindan gétiiriilmiisdiir.

Qeyd etmok lazimdir ki, Bazel Komitosi mogvaratci
organdir. Ona gora do onun tovsiyalori hatta Komitonin {izvii olan
Olkolor iiclin do maocburi deyil. Lakin bu orqanin beynolxalq
niifuzu o qgodar boyiikdiir ki, hotta BNBK-nin iizvii olmayan
Olkalor belo onun standartlarina riayot etmoyo calisir.

Bazel Komites1 bir neco prinsip isloyib hazirlamigdir. Bu
prinsiplora omal edilmasi bank sisteminin sabitliyino yardim etmok
vozifasi dastyir.

Bazel Komitosi torofindon nozarotin 25 osas prinsipi islonib
hazirlanmigdir. Bu prinsiplor banklarin «hayat silsilesi»nin biitiin
morholalorini vo onlarin nozarat organlari ilo miinasibotlorini ohato
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edir. 1997-ci ildo RF MB-do homg¢inin Komitonin qabul etdiyi
gorarlara qosuldu.

Bazel Komitasi torafindon islonib hazirlanmis prinsiplorden
iroli golon nozarotin tokmillogdirilmosi prinsiplorini otrafli tohlil
edak.

Banklarin foaliyyatine mogsadyonlii sokildo nozarot etmok
ticiin 6lkada bir vo ya bir neg¢a toskilat, masalon, dlkonin moarkozi
banki, ganunvericiliklo miioyyon edilmalidir.

Bazel prinsiplorindon  biri  banklarin  faaliyyatinin
lisenziyalasdirilmasinin zorariliyidir. Lisenziyalarin verilmasi ilo
bagli orizoloro baxarkon nozarot organlart bankin nizamnamo
kapitalinin minimum hocmini vo miilkiyyatinin strukturunu,
personalin torkibini vo strukturunu, bankin biznes-planini, daxili
nozaratin toskilini (idaroetmo, bankin yaxin golocok iigiin nozordo
tutulmus inkisaf plani) digqgatls tohlil edir.

Digor Bazel prinsipi bankin foaliyyatinin daha erkon
dovrlorindo yarana bilocok problemlori (bankin problemliliyi)
askar etmok mogsadi ilo nozaratin norma vo qaydalarinin miioyyon
edilmasindon ibaratdir.

Bazel prinsiplorine homg¢inin aiddir: likvidlik, ©6donis
gabiliyyati, valyuta, kredit, faiz, bazar vo digor risklorin maksimal
hadlarinin miioyyon edilmasi.

Banklarin idaro edilmosi keyfiyyati ilo bagh olan risklorin
neytrallasdirilmasina xiisusi diqqoet yetirilir. Belo ki, Bazel
Komitasi torofindon islonib hazirlanmis prinsiplora goro nozarat
organlari asagidakilar1 etmoya borcludur:

1. banklarin rohborliyinin melumatlandirina sistemlorino
malik olduglarina omin olmaq, homin sistemlor sonunculara
aktivlorin portfeli corcivesindo risklorin comlogmasini miioyyon
etmok imkani1 verir (9-cu band);

2. riske yol verildiyi taqdirds nozarat altinda olan bankin
dogiq idaroetmo sistemino malik olduguna omin olmaq (13-cii
band);

3. banklarin, onlarin faaliyyastinin tip vo miqyasina uygun
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olan daxili nazarat sistemino malik oldugunu askar etmok (14-cii
band).

Bazel Komitasi hesab edir ki, nozarat orqanlart maliyya
sektorunda yiiksok etik standartlara omal etmoli, bankin kriminal
strukturlar torofindon qorozli sokildo istifade edilmasina yol
vermomoali, yerlordo yoxlamalar aparmaq hiiququna malik olmali
vo xarici auditor firmalarinin xidmotlorindon istifado etmali,
banklar ciddi pozuntulara yol verdikdo zoruri toshih etmo
vasitalarindon istifade etmok imkanina malik olmalidir.

Banklarin foaliyyotino nozaratin baglica mogsadi pul-kredit
bazarlarinin  iimumi sabitliyini qoruyub saxlamaqdan, biitiin
banklara daimi nozarot etmok yolu ilo sistemli bohranlarin
garsisint almaqdan vo miiasir toshihedici todbirlori gdrmokdon
ibarotdir. Bu isdo erkon diaqonostika mexanizmi xiisusi rol
oynayir.

Erkon diagnostika iimumilosdirilmis molumatlarin osasinda
bank sisteminin inkisaf prognozlarini isloyib hazirlamaga vo
voziyyatin yaxsilagdirilmasi iiclin  sorait yaradilmasina dair
tovsiyalor hazirlamaga imkan verir.

RF-do belo bir nozarot yalniz iimumdovlot soviyyosindo
hoyata kecirilir. Lakin tocriiba gostorir ki, biitiin regional pul-
maliyyo bazarlarinda analoji nozarot hoyata kecirilmodon belo bir
nazarat qeyri-somaralidir.

Banklarin voziyyotinin sabitliyi miioyyon dorocodo ayri-
ayriligda hor bir bankin 6ziindon asihidir.  Nozaroto sistemli
yanasma bankin foaliyyatinin nizama salinmasim sortlosdirir. ilk
ndvbada miimkiin logv etmaya gadar banki geydiyyatdan kec¢irmak
lazimdir.

Moarkazi bankin ayri-ayr1 banklara nozarat etmasing sistemli
yanasma asagidakilar1 nozordo tutur:

1. hoyat silsilasi morhalslorinin doqiq miioyyan edilmasi:
«toromo» (bankin acilmasi, yoni onun golocok foaliyyatinin
osasinin qoyulmasi); «tosokkiil» (bankin geydiyyatdan ke¢masi vo
eyni zamanda maliyyo-iqtisadi gostoricilorinin artmasi, foaliyyat

109



sahasinin geniglonmasi, heyatin sayinin artmasi va s.); «qocalma»
vo «soénmo» (banka yardim gostorilmasi vo ya onun logvi);

2. hor bir morholodo nozarstin asas magsadlorinin geyd
edilmosi vo banklara tosirin on miihiim elementlorinin secilmosi:
birinci morholode - kommersiya banki adi ugrunda miibarizo
aparan layiqli namizadlorin se¢ilmasi, onlarin foaliyyati iiciin sorait
yaradilmasi; noazarst vasitolori - biznes-planlarin tohlili, rohber
heyotin vo tosiscilorin yoxlanilmasi, nizamnamo kapitalinin
minimum hacmina nazarat, maddi-texniki bazanin mévcudlugunun
yoxlanilmasi; ikinci morhoalodo - inkisafdaki fasilolorin qarsisinin
alimmasi, bank qanunvericiliyine vo normativ sonadloro riayot
olunmasi; nozarot vasitolori - maliyyo hesabatlarinin tohlili,
morkozi bankin normativlori, miifottis yoxlamalari, corimalorin
goyulmasi, audit; {i¢iincii morholods - sanasiya planlarinin komoyi
ilo «qocalma» vaziyyetindon c¢ixardilma (toskilati-texniki vo
maliyyo yardimi, miifottis yoxlamalari, miivoqqoti administrasiya
organlar1) vo ya «sénma» zamant - logvetma todbirlorini gormaklo
bankin minimum sosial-igtisadi masroflorlo sivil gaydada logv
edilmosi; har bir morhslods nozaratin asas maogsadlorinin geyd
edilmosi vo banklara tosirin on miihiim elementlorinin secilmosi:
birinci morholode - kommersiya banki adi ugrunda miibarizo
aparan layiqli namizadlorin se¢ilmasi, onlarin foaliyyati {iciin sorait
yaradilmasi; noazarst vasitolori - biznes-planlarin tohlili, rohber
heyotin vo tosiscilorin yoxlanilmasi, nizamnamo kapitalinin
minimum hacmina nazarat, maddi-texniki bazanin mévcudlugunun
yoxlanilmasi; ikinci morhoalodo - inkisafdaki fasilolorin qarsisinin
alinmasi, bank qanunvericiliyine vo normativ sonadloro riayot
olunmasi; nozarot vasitolori - maliyyo hesabatlarinin tohlili,
morkozi bankin normativlori, miifottis yoxlamalari, corimalorin
goyulmasi, audit; {i¢iincii morholods - sanasiya planlarinin komoyi
ilo «qocalma» vaziyyetindon c¢ixardilma (toskilati-texniki vo
maliyyo yardimi, miifottis yoxlamalari, miivoqqoti administrasiya
organlar1) vo ya «sénma» zamani - logvetma todbirlorini gormaklo
bankin minimum sosial-igtisadi masroflorlo sivil gaydada logv
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edilmoasi;

3. olagolondirici idaronin seg¢ilmosi ilo nozarot bloku
bolmalarinin funksiyalarinin morhalali sokildo miioyyon edilmasi:
birinci morholodo olagolondirici qgismindo lisenziyalagdirma
Idaros1 ¢ixis edir. Ikinci morhalods bu rolu Umumi-igtisadi Idara
vo Prudensial Nozarot Idarosi, tictinci morholodo iso -
Saglamlagdirma Idarosi oynayir. Olagolondirici idarolorin 6z
solahiyyotlori  daxilindo qobul etdiklori qorarlar nozarot
organlarinin biitiin digar bolmalari {iciin macburidir.

Beloliklo, banklarin foaliyyotino nozarotin tokmillogdirilmasi
liclin asagidakilar zoruridir:

1) nozarot prosesinin bir-biri ilo bagl olan ii¢ hissoya boliin-
mosi: makroiqtisadi tohlil; biitovliikde foaliyyatin monitoringi;
ayri-ayr1 banklara nozarot;

2) nazaratin ilk ndvbads ictimaiyyatin banklara etimadinin
mohkomlondirilmasina, sonuncularin kiitlovi sokildo miiflislosma-
sinin qarsisinin alinmasina istigamatlondirilmasi;

3) problemli banklarin erkon morhalolordo agkar edilmasi;

4) bankin hayat silsilosinin miixtalif marhalslarinin tohlili;

5) banklarin borclarini 6doya bilmomalorinin ilk slamatlori-
ni izo cixarmaga imkan veron yiikklonmomis sonadlorin istifado
olunmasi.

Biitiin bunlarla yanasi, banklarin faaliyyatinin tonzimlonmae-
sinin inkisafi {i¢iin beynolxalq tocrilbbodo molum olan osas
normalardan (kapitalin kifayost qodor olmasi, likvidliya dair
tolablor, iri kreditlorin mohdudlasdirilmasi vo s.) savayr asagidaki
tadbirlorin hoyata kecirilmasi zaruridir: banklarin hami torsfindon
gobul edilmis doyarlondirma sistemlorinin yaradilmasi; miintozom
reyting malumatlarinin mévcudlugu; bank miitoxassislarinin icbari
sertifikasiyasi; bank holding sirkotlorinin foaliyyatinin tonzimlon-
mosi; yiiksok risklora mohdudiyyst qoyulmasi; banklar torsfindon
moluniatlarin tam sokilds aciglanmasina nozarat.

Bank nozaratinin vo tonzimlonmosinin toskilinin konkret
tisulunun se¢ilmosi bir sira amillorin macmusu ilo toyin olunur ki,
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bu amillorin do 0ziinomoxsus miixtalifliyi onlarin hor birinoe
tokrarolunmaz milli sociyyo qazandirir. Bir miibahisosiz ~ fakti
geyd etmak lazimdir ki, maliyys bazarlarinin biitiin seqmentlorinin
artan inteqrasiyasi soraitindo nozarot funksiyalarinin meqato-
nzimlayicinin alinds comlonmasi tendensiyas1 6ziinii daha dolgun
sokildo biiruza verir.

Vaxtila bir sira inkisaf etmis vo inkisaf etmokdas olan dlkalor
maliyyo bazarinin meqatonzimloayicisini yaratmaqla maliyyo baza-
rinin dovlat tonzimlonmasi sisteminda islahatlarin aparilmasi yolu-
nu secmisdilor. Onlarin sirasina Norvec (1986), Kanada (1987),
Danimarka (1988), Isve¢ (1991), Boyiik Britaniya (1997), Yaponi-
ya (1998), Koreyan (1998), Avstraliya (1998), Islandiya (1999),
Conubi Afrika (1990), Macaristan (1996), vo Singapuru aid etmoak

Beloliklo, etiraf etmok olar ki, bir ¢ox xarici 6lkslordo meqaton-
zimlayicilarin yaradilmasi vo ya an az1 maliyys bazarlarinda faaliyyat
gostaran bir ne¢o tonzimloyici organin funksiyalarinin birlogdirilmosi
tendensiyas1 kifayot qodor diqgatlo izlonir. Lakin miixtalif 6lkolordo
maliyyo bazarlarinin meqatonzimlayicilorinin yaradilmasi prinsiplori
bir-birindon forglonir. Meqatonzimlayicilorin formalagma prinsiplori
hotta Avropa Ittifaqi ¢orcivasindo do forglonir. Mosolon, tam
inteqrasiya olunmus meqatonzimlayicilor {i¢ 6lkade movcuddur, iki
dovlotdo tonzimlonmo asason bir institutda markozlosib, bir 6lkoda
konfederal sistem, alti Olkado ii¢ idaradon ibarot tonzimlonmao
strukturu movcuddur, daha ikisindo iso movcud sistem doyisiklik
prosesindadir. Markazi banklarin istirakina golincs, yeddi dovlstdoe
bank nozaroti morkozi bankin daxilindodir vo ya onunla six
olagoadadir, bes 0lkads banklara nozarst orqaninin morkozi bankdan
he¢ bir asililii yoxdur, ikisindo asason miistoqildir, bir dovlotds iso
sistem yenidon nazordon kegirilmokdadir.

Bununla yanasi, geyd etmok lazimdir ki, inkisaf etmis 6lkolo-
rin he¢ do hamis1 6z maliyys bazarlarinin meqatonzimlayicilorinin
yaradilmasi yolu ilo getmoyiblor. Masolon, ABS-da maliyyo sek-
torunun seqmentlorine nozaroti miixtalif togkilatlar hoyata kegirir.
Onlardan heg biri hokumat strukturuna daxil deyil, sigorta sahasinin
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1s9, Uimumiyyatls, federal tonzimlayicisi yoxdur. Maliyye bazar
diinyanin on ¢ox inkisaf etmis bazarlarindan olan ABS maliyyo
bazarinin tonzimlonmasi istigamatinds islahatlarin gedisinda (1999-
cu ilin ikinci yarisinda gobul edilmis maliyyo ganunvericiliyinin
modernizasiyast hagqinda qanun) meqatonzimlayicinin yaradilma-
sindan imtina edib. ABS funksional tonzimloma prinsipinin inkisaf
etdirilmasi yolu ilo getmis vo maliyys bazarlarmin bir neco idare-
etmoa orqanini qoruyub saxlamisdir. Soziigedon ganuna goro, ABS-
m qiymotli kagizlar bazarinda foaliyyot gostoron kredit toskilatlari-
nin lisenziyalagdirilmasi vo nazarati SEC torofindon hoyata kegirilir.

Qabul olunmus bir faktdir ki, bank isi etimada osaslanir. Biz
artiq miistorilorin bir ¢ox hallarda ayri-ayr1 banklarin vo biitovliik-
do bank sisteminin omanatlori qorumaq qabililyyatina etimadini
itirdiyinin sahidi olmusuqg. Sort vo ciddi bank nozarsti 6zliiyiindo
maliyya sabitliyinin tomin olunmas {iciin kifayat deyil. Maliyya
geyri-sabitliyinin bank sektorundan konarda ¢ox sayda digor po-
tensial monbolori var, odur ki, nozarstin mogsodlori bdhranin
garsisinin alinmasi {iciin daha iroli getmalidirlor.

Sarbast movzular

Beynolxalq bank¢iligin mahiyyati.
Beynolxalq banklarin insitisuonal xidmat vahidlori.
Diinya iqtisadiyyatinda Transmilli Banklar (TMB).
Beynolxalq bankeiliq foaliyyatindo risk novlori.
Beynolxalq bankg¢iliq foaliyyatindo yeni kreditlosdirmo
texnikalari

6. Risk sormayosi, Sendikasyon kreditlori.

7. Inkisaf etmis 6lkolorin bank sistemlori arasinda raqabot.

8. Xarici ticaratdo istifado edilon hesablasmalarin formalari

9. Rosmi gaynaglarla ticarati kreditlogdirma.

10. Xarici ticaratin kreditlosdirilmasindo banklar torafindon
aragdirilan 6lka risk doyorlondirilmasi.

11. Xarici banklarin Azorbaycan Bank Sistemindo yeri.

Nk w =
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VII FOSIL. BEYNOLXALQ KREDIT VO DUNYA
IQTISADIYYATINDA XARiICi BORC DURUMU

7.1. BEYNOLXALQ KREDITIN MAHIYYOTI

Hom xarici dovlatlor (baslica olaraq inkisaf etmis), hom do
beynolxalq togkilatlar (xiisusilo DVF vo Beynolxalq Yenidonqurma
vo Inkisaf Banki, BYIB) ehtiyaci olan &lkolors maliyys yardimi
gostorirlor.  Xidmotlor formasinda gostorilon yardim texniki
yardim, amma orzaq mahsullarinin, dermanlarin va birinci doracali
vacib olan digor predmetlorin tochiz olunmasi ilo gostorilon yardim
159 humanitar yardim adlanir. Bu ciir yardimdan adoton horbi
yardimi ayirirlar (silahlar vo b. ilo tochizat).

Maliyyo yardimini kommersiya borclarindan, kredit vo ssu-
dalardan forglondirmok ii¢iin “qrant-element” anlayisindan istifado
olunur. Miixtalif alinmis vasaitlorin giizostlilik saviyyasinin miioy-
yon olunmasi {i¢iin istifado olunan gostorici qrant-element adlanir;
0, kommersiya sortlorina nisbaton daha giizostli sortlords borcun
(kreditin, ssudanin) verilmasi naticasinda borcun ddonilmasi hesa-
bina ddonislorin hansi hissasinin kreditor torofindon biitov alinma-
masinit miioyyan edir. Bununla yanasi, sorti olaraq belo hesab olu-
nur ki, borcun (kreditin, ssudanin) kommersiya sortlorindo veril-
mosi zamani kreditor borca verilmis kapitaldan 10% hocmindo go-
lir alds edir.

Maliyys yardimina o borclari, kredit vo ssudalart aid edirlor
ki, orada grant-element 25%-don az olmayan hissoni toskil edir.

Az inkisaf etmis Olkolor {igiin gostorilon maliyys yardimi
onlarin maliyys resurslarinin osas monbalorindon biri olmusdur.
Ogor 1980-ci ildo o, bu olkalorin UDM ilo nisbotdo 4% toskil
edirdiso, o zaman o, kapital qoyuluslarinin vo dovler xarclarinin
xeyli hissasini tomin etmaklo 90-c1 illorin ortasinda — 12%-don ¢ox
toskil edirdi, bazi Olkolordo iso bu xorclorin osas hissosini toskil
edirdi. Qalan 6lkolorin oksariyyoti xarici yardimin az hissosini alir,
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buna baxmayaraq, bozi istisna hallart vardir: agor 90-c1 illorin
ortasinda  Azorbaycan, Albaniya, Ermonistan, Giirciistan,
Qirgizistan iiciin xarici yardim onlartn UDM-no 4-10% hocmindo
olavo olunurdusa, o zaman Mongqolustan iiciin bu, 28% toskil
edirdi. Hindistan, Cin vo Rusiya kimi bu ciir inkisat etmokdo olan
vo ke¢mis sosialist Olkolori tigiin xarici yardim, bir qayda olaraq,
onlarin UDM-no 1-2%-don az hissadan ibarotdir. Bu ciir nohang
Olkolor, o ciimlodon, diinya standartlarina goro orta inkisaf
soviyyasi olan olkoler iiciin diinya maliyys bazarinda xaricden
alinmig vosaitlor vo xarici birbasa vo portfel investisiya axini
boyiik shomiyyat kasb edir.

Yardimin gostorilmosi adoton (amma hor zaman deyil)
miixtalif sortlorin yerina yetirilmasi ilo slagadardir. Belo ki, 1990-
c1 illordo Rusiyada oldugu kimi, DVF-don vo BYIB-don yardim
alan Olkolor 0z iqtisadi siyasatini bu toskilatlarin tdvsiysloring
uygun olaraq razilasdirmalidirlar.

Klassik iqtisadgilara goro, beynslxalq kredit inkisaf etmokdo
olan olkalorin finans gaynaglarina olan ehtiyacin qarsilanmasina de-
yilir. Inkisaf etmokda olan 6lkolords rast golinen problemlardon biri
yigim catismazhgidir. Beynolxalq kredito olan ehtiyacin soboblorini
asagidaki formul vasitosi ilo gostara bilarik: S - [ = X-M. Burada S -
olko daxili y1gimi, (I) - 6lko daxili investisiyalari, X - mal vo xidmat
ixracini, M - mal vo xidmat idxalin gostarir. S<I-don isa 6lka daxilin-
do goyulan investisiyalarin migdarinin 6lks icindoki yigimlara nisbo-
ton boyiik oldugu basa diisiiliir. Bu durumda investisiyalarin beynal-
xalq kredit hesabma saxlanaraq qarsilaninas1 mosalosi olacaqdir. Sax-
lanan beynalxalq qaynaglar idxalat coxluguna yonaldilocokdir.

Beynolxalq finansman, 6lkolor arasindaki miixtolif nov fi-
nans axinlarinin vo omoliyyatlarin prosesini shato edir. Beynalxalq
Finans quruluglarinin finansman foaliyystlorindoki omaliyyatlar bir-
birindan forglidir. Bunun sobabi do kreditlarin ¢esidliyindadir. Bey-
nalxalq finansmanin anlami olaraq ham xarici borclari, hom do bey-
nalxalq yardimlari ohato edon genis bir monaya malikdir. lanolor yar-
dim 6zolliyi formasinda olub beynolxalq finansman formalarindan
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biridir. Tanalor, ehtiyac hiss edilon maddalarin, ehtiyact olan 6lkaya
verilmosi ilo hoyata kegiririlir. Cox az rastlanan pul ianoloridir.
Texniki yardimlar da iano anlami icindoki yardimlardir. Adston,
beynolxalq finans qurumlarinin fondlarindan az inkisaf etmis 6lkolor
1ano formasinda yararlana bilirlor. Beynolxalq finansmanim boyiik bir
hissosini rosmi yardimlar togkil edir. Bunlar hokumotdon hokumoto
kogiiriilon borc vermoa omoliyyatlaridir ki, timumiyyatla, uzun
miiddatli vo asagi faizli olurlar. Digor finansman formasi da millotlor-
arast qurumlar torafindon aparilan finanslasmadir. Bunlarin baslicalari
Diinya Banki1 vo ona baglh olan qurumlardir.

Digor bir beynalxalq kreditlogmo formasi 06zal satic
kreditloridir. Ozol istehsal¢t vo ya satict qurumlar qarst torofdoki
Olkonin rosmi va ya 6zal sektor qurumlarina dogrudan kredit verirlar.
Xarici 0zol investisiyalar da beynolxalq finans qaynaqlart igindo
onomli bir yer tutur. Xarici sarmayali sirkatlorin inkisaf etmokds olan
olkalors investisiya yardimlari dogrudan-dogruya monfaat aldo etmok
maogsadini giidiir.

Beynolxalq kredit beynolxalq iqtisadi miinasibatlordo istifads
edilir. Beynolxalq kredit 1-ci novbado miixtalif ©lkolorin re-
zidentlori arasindaki iqtisadi olagolora, 2-ci novbodo rezident
Olkolorin miixtolif institutlar ilo yoni beynolxalq vo regional
togkilatlarla miinasibotlora, oan son olaraq iso miixtolif rezident
Olkalarin beynolxalq pul vo kapital bazarlarindaki amoliyyatlarina
xidmat edir.

Beynolxalq kreditlosmonin faiz doracasi, bir ¢ox faktorlarla
miioyyon edilir ancaq osas borclularin kredit reytinqgidir. Keridt
reytingi bir cox gostaricilor osasinda beynolxalq toskilatlar
torofindon hesablanir ki, bu da borclunun sosial-siyasi faktorlarla
iqtisadi vaziyyati asasinda gotiiriiliir. Kredit reytingi investision vo
spekulyativ ola bilor. Birinci doracali borcalan yiiksok investision
reytinglo borc resurslarint asagi gqiymatlorlo aldo edir. Spekulyativ
reytingli borcalan iso ancaq bahali1 kredit vasitolorine sahib ola bilar.

Beynolxalq kredit rosmi vo 6zal ola bilor. Rosmi kreditlor
beynolxalq vo regional kredit togkilatlari, dovlotin morkozi vo
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yerli orqanlart toklif edir. Rosmi finans vasitolori 6lkaloro
imtiyazli, geyri bazar sortlori ilo togdim olunur vo onlarin monbaoyi
vergi Odoyicilori hesabina yoni, biidco vasaitlori hesabina olur.
Beynolxalq olkalorarasi togkilatlar homg¢inin BPF-u, Diinya Bankai,
Avropa Yenidoqurma va Inkisaf Banki osason 6z fondlarini iizv 61-
kolorin haglar1 hesabina hoyata kegirir. Bozi toskilatlar boyiik
borclar1 beynoslxalq finans bazarlar1 hesabina hoyata kegirir.

Bir cox beynolxalq kredit toskilatlar1 6z monbalorini yalniz
morkozi hokumatlors, bozilori iso gobul edon olkalorin 6zl
layiholorino ayirir. Beynolxalq kredit toskilatlar1 torofindon
morkozi hokumaoto verilon borclar adston osaslandirilmis vo
moqsadli istigamoti olur. BP Masalon, BPF-u hor hansi 6lkoya
borc verdikds ondan miiayyan 6hdalik programlarinin goabulunu da
tolob edo bilor vo BVF-u monitorinq hoyata kecirorok qobul
edilmis program corcivesindo nozarot hoyata kegirir. Olko
torofindon 6hdoliyin yerino yetirilmomaosi sonraki trangin toqdim
olunmamasi ils naticalona bilar.

Beynolxalq kreditin oldo etmonin olamaotlorino goro tosnifat
asagidaki kimidir:

1) krediti alma monbayino gora:

1.1. Beynolxalq sazis iizro, kreditin milli kredit bazardan
tomin etmok
1.2. Xarici kredit bazarindan;
1.3. Beynolxalq finans markozlorindon
2) borclunun kateqoriyasina gora:
2.1. Dovlat vo beynolxalq toskilatlar;
2.2. Ozal istehsal vo ticari sirkotlor;
3) Kredit sazisinin xarakterino goro:
3.1. Kommersiya krediti;
3.2. Xarici-ticari olagoloro aid olmayan, basqa mogsadloro
istifado edilon finans krediti;

4) Kreditin névlorino gors :

4.1. kommersiya krediti, yoni kredit mal formasinda,
ixracatci torofindon aliciya agilan kommersiya krediti;
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4.2. kredit valyuta ilo, ancaq pul formasinda, yoni banklar
torofindon acilan kredit;

4.3. qiymatli kagizlan1 yerlosdirmoklo beynalxalq kapital
bazarindan vasait calb etmak.

5) valyutanin mangayina gora:

5.1. Kredit borclu 6lkonin valyutasinda;
5.2. Kredit kreditor 6lkonin valyutasinda;
5.3. Kredit ii¢iincii 6lkonin valyutasi ilo;
6) Kreditin miiddatina gora:
6.1. qisamiiddotli, adoton 1-ilodok, bozi hallarda iki ilodok;
6.2. orta miiddatli, 1 ildon — 2 iladak, 2 ildon — 5-dak, ;
6.3. uzunmiiddatli — 5-7.;
7) Tominatina goro;
7.1. tominatli;
7.2. tominatsiz (bank) krediti;
8) Toyinatina gora:
8.1. ixracat krediti;
8.2. idxalat krediti;

Beynolxalq iqtisadi miinasibatlor sistemindo beynolxalq
kredit ssuda kapitalinin horokoti olub, miixtalif 6lkalorin
rezidentlori arasinda kredit miinasibotlorini oks etdirir. Beynolxalq
kredit milli iqtisadiyyatin inkisafinda 6nomli rola malikdir. Ade-
ton, beynolxalq kreditin axin1 tok yoniimlii horokotlo gedir, yoni
inkisaf etmis Olkolordon inkisaf etmis Olkoloro dogru va diinya
praktikas1 gostorir ki, beynolxalq kreditin horokotindo axsamalar
milli 6lkslards igtisadi bohranlara yol aca bilir.

Beynolxalq kreditin inkisafinin asasint — beynalxalq
inteqrasiya, istehsalin ixtisaslagsmasi, diinya iqtisadiyyatinin
globallasmas:t ilo olagodardir. Beynolxalq kredit bazarinin
subyektlori, 0zol sirkotlor, dovlot miiassisolori, hokumatlor,
beynolxalq vo regional finans qurumlaridir.

Beynolxalq kredit — valyuta kursu, gqiymat, manfoast, tadiys
balansi va s. bu kimi iqtisadi kateqoriyalarla six alaqosi vardir.
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Beynolxalq kreditin ii¢ asas monboyi vardir:korporasiyanin
pul formasinda miivoqqoti sorbast pul vosaiti; dovlotin valyuta
ehtiyatlar1 vo soxsi pul yigimlari.

Beynolxalq kredit miinasibotlorindo ssuda kapitalinin osas
finans monbayini dovlotin kapitali togkil edir. Beynolxalq kredit
osas prinsiplori daxili kreditin prinsiplori ilo eynidir, yoni,
miiddatlilik, qaytarilmaq, 6dencili, tominatli vo magsadli.

Beynolxalq krediti osas funksiyalarim1 asagidaki  kimi
siralamagq olar:

1) olkalor arasi ssuda kapitalinin yenidon bolgiisii;

2) dovlat kredit toskilatlar1 vasitosi ilo ixracat vo idxalati
tonzimlomoak;

3) hesablagsmalarda 6domolori siirotlondirmok vo miibadilo
xarclorini minimizao etmok

4) diinya iqtisadiyyatinda inteqrasiya prosesini giiclonir.

Beynolxalq kreditin  Olkolorarasi  iqtisadi  olagolorin
giiclomasinda rolu ¢cox énomlidir:

1. beynolxalq ticarati genislondirir;

2. istehsalda texnoloji yeniliklords istifadoni stimullagdirir;

3. milli mohsullarin xarici bazara ¢ixisina sorait yaradir;

4. mohsuldarligin vo amok mohsuldarliginin artimina ciddi
tokan verir;

5. Olkenin diinya bazarinda rogabat gabiliyyatli mévgeyinin
artirir,

6. hoyat soviyyasinin inkisafinda miihiim tosir edir.

Bununla borabor, beynolxalq kredit 6lko daxilindo totbiq
edilon sohv monetar siyasotinin noticosi olaraq milli
iqtisadiyyatinda iqtisadi problemlorin dorinlogsmosino yol acila
bilar, o ciimlodon:

1. miioyyon iqtisadi sektorlarin inkisafina, digorlorin iso
gerilomasina yol ola bilar;

2. diinya vo milli igtisadiyyatda disroporsiyanin dorinlogsmo-
sina yol aca bilir;
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3. beynolxalq kredit «isti pullar» formasindan horokat
edorok diinya valyuta sistemindo sabitliyin pozulmasina vo diinya
iqtisadiyyatinda valyuta boéhranlarina yol aca bilar;

4. hoaddindon yuxar1 beynolxalq kreditin calbi vo onun geyri
rasional istifadasi borc alan 6lkoni finans bataglagina sala bilir vo
hotta ohalinin hoyat soviyyasinin diigmasina yol aca bilar.

Lakin bununla yanas1 beynoalxalq kredit miivafiq kompleks
mosaloalorin hollini ¢6zo bilor, o ciimlodon: milli ixracati inkisaf
etdiror;mohsulun keyfiyyati vo komiyyotini artira bilar;diinya
bazarinda oOlkonin rogabot qabiliyyotinin movgeyini artira bilor;
milli iqtisadiyyatda struktura, doyisikliklori hoyata kegira bilarlar.

Beynolxalq kredit Milli dovlet iqtisadi tonzimlonmosinin
obyekti kimi ¢ixis edir.

Beynolxalq kredit sortlori. Beynolxalq kreditin sortlorino
asagidakilar daxildir: kreditin valyuta monsoyi; 0donisin valyuta
monsayi; kredit moblogi; kreditin miiddoti; kredit agcmanin isullar;
kreditin istifadesi vo ©Odonilmasi sortlori vo ortaya cixa bilacok
risklorin sigorta metodu.

Sxem 7.1.

Subyektlor iizra beynolxalq kredit formasinin Klassifikasiyasi

Beynolxalq Finans BPF, Diinya bankinin qrupu,
toskilatlarimin acdiglari Avropa yenidonqurma vo inkisaf
beynolxalq kreditlor banki vo s. togkilatlar
Beynolxalq dovlat kredit Dovlatlorarasi
Miistorok
Beynolxalq bank krediti Ixracatgiya Mal iizro
Faktoring (borc)
Forfeyting (veksel
izra)
Beynolxalq kommersiya | A¢iq hesab, avans, veksel, ©nco
krediti alim, malla 6doma
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Beynolxalq kreditin spesifik funksiyalarinda biri do kapital
tomorkiizlogsmasi vo morkozlogmosinin giiclondirilmasidir. Beynol-
xalq kredit 0zal sirkatlorin sohmdar comiyyatlora transformasiya-
sinda vo yeni sirkatlorin qurulmasinda ciddi rolu vardir.

Beynolxalq kredit miinasibatlorinin subyekti kimi kreditor
(ssuda kapitalinin toklif edon) vo borclu (ssuda kapitalina tolobi
olan) ¢ixis edir.

Beynolxalq kredit tomal motivi, acilan kreditdon maksimal
monfoat aldo etmokdir. Beynolxalq kredit adi ke¢on orqanlara milli
iqtisadi siyasot kontekstindo:

1. bildco kosirinin aragdirilmasi, valyuta mozonnasinin
sabitliyi vo s. bu kimi todbirlar iiciin nozordo tutulur;

2. transnasional  finans-sonaye qruplant  yiikksok  faiz
doracolorindon yararlanmaq moqsadi ilo faiz dorocolori yiiksok
olan olkalarin pul v kapital bazarina yonalir;

3. kommersiya banklar1 6z finans imkanlarina realizo etmok
va ya miivoqgati likvidlik problemlorinin hollini beynoalxalq kredit
bazarlarinda omoliyyat aparmagqla hall edir;

4. istehsal sektor. Real sektor beynolxalq kreditdon genis
tokrar istehsalin prosesini siirdiirmok {igiin istifado edir.

Beynolxalq krediti toklif edon banklar siyahisinda ilk yerlori:
citigroup, Deutshe Bank, HSBC banklar1 tutur.Hal-hazirda
beynolxalq kredit alstlorinin hacmi 30 trl. dollarindan da yuxaridir.

Inkisaf etmakds olan 6lkalarin beynoslxalq kreditlosmasi-
nin xiisusiyyatlori

Inkisaf etmokdo olan olkolorin beynolxalq kreditlosmo
xiisusiyyatlori asagidakilardan ibaratdir. Birincisi, bu dlkalar xarici
resurslarin = boylik  hissosini  gilizostli  kreditlor vo ovozsiz
subsidiyalar formasinda alirlar. Giizostli kreditlor vo subsidiyalar
almaq istoyon Olkolorin se¢ilmasi, baslica olaraq, iqtisadi inkisaf
soviyyasindon asili vaziyyatds yerina yetirilir. On az inkisaf etmis
Olkolor daha cox giizostlordon istifado edirlor vo oksino, dinamik
inkisaf etmokdo olan yeni sonaye Olkolorinin kreditlogsmosi 0z
sortlorino osason daha az dorocodo qgorbi borc alanlarin
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kreditlosmasindon forglonir. Amma giizostli kreditlor siyasi vo
horbi-strateji motivlor baximindan onlara verilir.

Ikincisi, miixtalif inkisaf etmokds olan dévletlorin universal
beynolxalq kreditlosmo sistemi yoxdur. Hor bir 6lko iiciin onun
inkisafi, iqtisadi voziyyati (xiisuson O0domo qabiliyyati), aparici
donor olkolor vo beynolxalq valyuta-kredit vo maliyyo institutlari
arasndaki miinasibatlordon, eloco do, ssuda kapitallarinin diinya
bazarinda niifuzundan vo s.-don asili olaraq beynolxalq
kreditlosmo mexanizmi formalasir.

Uciinciisti, miiasir diinya miqyash kredit sistemi inkisaf
etmokdo olan Olkolorin diinya tesarriifatinda inteqrasiya olunan
spesifik sortlorino uygunlasdirilmisdir. Bu, yalniz rosmi (ikitorofli
vo coxtoraofli) kreditlosmo vo maddi yardim verilmosina deyil,
homginin soxsi banklarin kreditlorino aid edilir.

Dordiinciisii, inkisaf etmokdo olan 6lkolor bilavasito inkisaf
etmis Olkolordon, inkisaf etmis dovlotlorin baglica donor oldugu
beynolxalq valyuta-kredit vo maliyya institutlarindan, o ciimladen,
diinya bazarinda ssuda kapitallarindan kredit vo subsidiyalarin osas
hissosini alir. Buna goro do, inkisaf etmokdo olan olkalarin
beynolxalq kreditlosmosi, osas etibarilo, diinya tosorriifatinin
morkozi  vo  periferiyalarnt  arasindaki  miinasibatlor  ilo
olagolondirilir. Beynolxalq kreditlorin vo subsidiyalarin az hissosi
yalniz inkisaf etmokdo olan Olkealorin qarsiliglh omokdaghg:
carcivasinda toqdim olunur. Inkisaf etmokdo olan 6lkelorin Iqtisadi
Yardim Surasina ovvolcadon daxil olmus dovletlor ilo kredit
miinasibatlori bir qodoar inkisaf etdirilmisdir.

Inkisaf etmokdos olan 6lkoalorin kreditlosmo formalari, asason,
[9IT-0 (Iqtisadi ®mokdaslhiq vo Inkisaf Toskilat1) daxil olmus
olkalorin Inkisafina Yardim Komitesi (IYK) torofindon qobul
edilmis sxem ilo miioyyon olunur. IYK inkisaf etmokdo olan
Olkalar ilo olagodar aparict donor-olkalarin va kreditorlarin kredit
siyasotini olagolondirir. Bu togkilat inkisaf etmokdo olan 6lkolorin
beynolxalq kreditlogsma iizra statistik molumatlarin toplanilmasi va
dorc olunmast islorini yerino yetirir.
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Inkisaf etmokdo olan &lkoloro verilon kreditlorin  vo
subsidiyalarin tosnifat1 asagidaki kimidir:

I.  Inkisafin rosmi maliyyalosdirilmosi (IRM).

1. Inkisafa rosmi yardim (IRY), o ciimloden, ikitorofli vo
coxtorafli yardim.

2. Digor IRM, o ciimladan, ikitorafli vo coxtorofli gokildo.

II.  Ixrac ilo olagodar kreditlor.

III.  Soxsi kreditlor vo subsidiyalar.

1.  Beynolxalq bank krediti.

2. Qiymaotli kagizlarin emissiyasi.

3. Qeyri-hokumat togkilatlarinin avozsiz subsidiyalari.

Inkisaf etmokds olan o6lkolori borc alan 6lkolor Kimi
saciyyalandiran xiisusiyyatlor

Borc alan 6lkalor kimi inkisaf etmokds olan dlkalar ii¢ qrupa
boliiniir. Birinci, on coxsayli qrupa toqriban 60 6lko aid edilir vo
bu olkolorin dovlot kreditlori vo subsidiyalar1 alinan xarici
resurslarin iimumi mabloginin 2/3-don az olmayan hisasini togkil
edir. Bu olkolor, baglica olaraq, asagi soviyyoli iqtisadi inkisafi
olan olkalordir. Ikinci qrupa taqgriben 30 orta inkisaf etmis 6lkalor
daxil edilir vo bazar soraitindo bu 6lkoloro 23-don az olmayan pul
resurslart colb edilir. Araliq qrupa ssuda kapitallarinin diinya
bazar kreditlorino kifayot qodor miiraciot edon Olkolor xasdir. Bu
grupun tarkibi birinci iki qrupdan forqli olaraq sabit deyildir. Belo
ki, bu olkoalorin bazilori tadricon ikinci qrupa kecirlor.

IRY-nin boliigdiiriilmasi zaman1 osas kriteriya kredit alan
Olkonin iqtisadi inkisaf soviyyasi hesab olundugu halda, adambasi
nozora alinmagqla, Saxaranin conubunda olan Afrika 6lkelori on
boyiik hocmdo vasait alirlar. Onlara inkisaf etmokds olan 6lkolorin
ohalisinin togribon 1/10 hissesi vo IRY-in iimumi mobloginin
toxminon 1/3 hissosi diisir. ~Amma, mosolon, Israil giizostli
kreditlorin vo subsidiyalarin 1/20-don ¢ox hissesini alir. Buna
baxmayaraq, onun ohalisi inkisaf etmokdo olan olkolorin yalniz
0,1%-1 toskil edir. Bu isa onu siibut edir ki, kredit alan 6lkalor tizro
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kreditin boliisdiiriilmasi kriteriyasi yalniz iqtisadi deyil, homg¢inin
siyasi amillordon asilidir.

Inkiaf etmokdo olan ©lkolor arasinda on iri borclu olko
Braziliyadir (borcu 100 milyard ABS dollarindan coxdur).
Meksika ondan bir qodor geri galir. Hindistanmn, Indoneziyann,
Argentinanin, Cinin xarici dovlotloro borcu 50 milyarddan 80
milyard ABS dollarina godor olan mablogi ohato edir. Onlarin
ardinca Koreya Respublikasi, Nigeriya, Filippin, Venesuela (90-c1
illarin avvalinda onlarin har birinin borcu 30 milyard ABS dollari
moblogindo idi) golir. Taylandin, Olcozairin, Malayziyanin,
Marokkonun, Perunun borcu 20 milyarddan ¢ox ABS dollar
moblogindadir. On iri borclu 6lkalor siyahisinda 6z borc 6donislori
ilo bagli codvali dofalarlo nozordon keciron olkoalor (Braziliya,
Meksika, Argetina, Nigeriya, Filippin, Venesuela, Marokko, Peru),
o ciimlodon, iizorino gotiirdiiklori ©hdoaliklori yerino yetiron
dovlotlor sadalanir. Onlarin arasinda ssuda kapitallarinin diinya
bazarinda yiiksok niifuzu olan oOlkelor do vardir (Koreya
Respublikasi, Tayland, Malayziya). Beloliklo, xarici borclarin vo
O0domolorin Odonisi ilo olagadar maoblogi 0domo qabiliyyatinin
yegano gostaricisi kimi giymatlondirilo bilmaz.

7.2. BEYNOLXALQ BORC BOHRANI VO ONUN HOLLI

Borclu 6lkalarin borc agirligi vo 6demo gabiliyyati onlarin
igtisadiyyatinin real voziyyoti vo diinya tosorriifati gortlori ilo
adekvatligl, onlarin borcun idars edilma qabiliyati vo digor milli vo
diinya tosorriifatt amillori ilo miioyyon edilir:

¢ Cari 6domo balans1 vo dovlot biidcasini vaziyyati,

eDaxili omanat vo investisiyalarin nisbati, diinya
giymatlorinin milli ixrac vo idxal mohsul vo xidmatlori soviyyosi,

o Ticarat sortlori — idxal va ixrac qiymatlarinin nisbati,

eValyuta kursu vo milli valyutanmin aliciliq qabiliyyati
pariteti,
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¢ Kapital hacminin axini va oks axini,

eFaiz dorocolori soviyyoesi vo 0zol kreditlosmonin digor
sortlori,

¢ Borc agirliginin azaldilmasi tadbirlari va s.

Borc agirligi bir cox gostaricilorlo miioyyon olunur, ancaq
Diinya Banki torofindon asas gobul edilonlor bunlardir:

¢ Umumi borcun mablaginin UDM-a nisbati,

¢ Umumi borcun mal vo xidmatlorin golirine nisbati,

® Faiz 6domolorinin mal va xidmatlara nisbati,

® Rosmi ehtiyatlarin iimumi xarici borcun mablagina nisbati,

e Umumi xarici borcun mablogindo qisamiiddatli pay1,

e Umumi xarici borcun mobloginda coxtorofli kreditorlara
borcun payi,

¢ Umumi xarici borcun mablagindo soxsi kreditlor, homginin
bank va digarlarin payi,

®2-ci qiymotli kagizlar bazarinda borc ©hdoliklorinin
kotirovkasi, hansi ki, 6lkonin kredit reytingini miioyyan edir.

Inkisaf etmokdo olan o6lkelor icindo on cox borclu olan
Olkolor — Argentina, Boliviya, Braziliya, Cili, Kolumbiya, Kosta-
Rika, Fildsi sahili, Ekvador, Yamayka, Meksika, Tunis, Nigeriya,
Peru, Filippin, Urugvay, Venesuela olmusdur. Adi gedon 6lkolora
aid borclarin payr toplam borclar icindo 40 faizdir. Borclarin
boyiik bir hissasi qisamiiddatli vo yiiksok faizli kommersiya bank-
larina olan borclar oldugundan, bu durum borclu 6lkslerin 6domo
ohdaliklorini daha da ¢otinlosdirmisdir. Bu giin iigiincii diinya 6l-
kolorinin qarsi-qarsiya dayandigqlart xarici borc boéhrani, bu
Olkolorin daxili tomol problemlorinin qarsilagsmalarina yol
acmisdir. Borclu o©lkolorin xarici borclarinin  ¢ox boytik bir
hissosinin dovloto aid olmasi vo bu borclart 6doys bilmok iigiin
hokiimat ii¢ yola bas vurmaqdadir:

1. investisiya, tohsil vo digar sosial xarclorinin azalmasina;

2. yeni x9zino bonolar ixrac etmayo;
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3. pul toklifini artirmaq yolu;

Beloliklo, igtisadiyyatin mévcud gaynaqlar1 6zol sektordan
dovlats transfer edilir vo bu durum daha ¢ox borclanmaya yol acir.
Xarici borc ©6domolorindo qarsilagilan ikinci Onomli problem
valyuta ilo olagadardir. Igtisadiyyatda valyuta ehtiyatlarinin artimi
ixracatin artirilmast ilo mimkiindiir. Ancaq {igiincii diinya
Olkalorinin hamisinin ixracatlarm artirmaga calismalari, diinya
igtisadiyyatinda bir toklif ¢oxluguna yol agaraq, bu mallarin
giymotlorinin diigmasina sabab olur. Bunun naticosinds iso xarici
ticarot balansinin voziyyoti daha da pislosir. Borc bohraninin
iciincli problemi daha cox kredit veran oOlkolorlo olagadardir.
Kreditor 6lkolor bazarlarini inkisaf yolunda olan 6lkolorin mohsulla-
rina agmal1 vo bu 0Olkalera qarsi proteksionist siyasoti aparmamali-
dirlar. Borclu o©lkolor ancaq bir seylor sataraq borclarini
0dayacaklari iiciin sanayelogmis 6lkalor borclu 6lkalora qarst sor-
bost ticarot siyasoti aparmalidirlar. Ancaq biitiin bunlara
baxmayaraq, borc bohrani giiniimiizds on bdoyiik iqtisadi vo siyasi
problemlordon biridir. Uciincii diinya 6lkolorinin xarici borclarinin
azalmasinda yeni bir texnika: xarici borc — sohm doyisimidir. Son
zamanlar inkisaf etmokdo olan 6lkolorin xarici borclarinin azaldil-
mas1 movzusunda ortaya qoyulan yeni nozoriyyolor arasinda rast
golinan xarici borcun sohmlorls ilo doyisdirilmasi ilk dofs 1995-ci
ildo hoyata kecirmoyo baglamigdir. 1995-ci ilin ortalarindan sonra
Cili hokumatinin xarici banklara olan 14 milyardliq borclariin 3,3
milyard dollarim1 xarici borc sohm doyisimi edorok ¢esidli, borc
konversiyas1 mexanizmlorindon istifado edorok 6domisdir. Argen-
tina, Braziliya, Cili, Kolumbiya, Kosta-Rika, Dominika, Ekvador,
Misir, Qonduras, Yamayka, Tunis, Nigeriya, Peru, Filippin,
Urugvay vo Venesuela kimi inkisaf yolunda olan o6lkolor xarici
borc-sohm konvensiya programini boyiik 6l¢iide qabul etmislor.

7.3. BORC BOHRANININ HOLLI PROQRAMLARI
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Borc bohrani ilo rastaldiqda, 6lkalor 6z problemlarini bir sira
todbirlorin komoyi ilo holl edirdilor. Bir torofdon onlar borcun bir
hissasinin 6denilmasi ligiin kifayat edon miqdarda daxili xorclori
azaldir, digor torofdon borc yiikiinii real soviyyayo endirmok iigiin
kredit razilagsmalar1 sortlorinin doyisilmoesi miimkiinliiyiinii 0z
kreditorlar1 ilo miizakira edirdilor. 1985-ci ilin sonunda kreditor
Olkolor Beyker plani adi altinda taninan, sortlori ¢cox da agir
olmayan siyasot toklif etdilor. Borclu olkolor Beynolxalq Valyuta
Fondu vo Diinya Bankindan slave finans yardimini almal idilor.
Borclu 6lkolora gars1 finans vosaiti artirmaq yerino, bu 6lkalorin
hokumatlori Beynalxalq Valyuta Fondu Diinya Bankinin nazarati
altinda uzunmiiddotli islahatlar ke¢irmoyo 6hdolik gotiirdiilor.

Kommersiya banklar1 vo borclu 6lkalor London klubu
carcivasindo 0z razilasmalar {izro danisiglar apardigi miiddotdo,
hom da Paris klubu ¢ar¢ivasinda dovlatloraras: kreditlor miizakira
olunurdu. Paris klubunda toqdim olunan banklar vo kreditor 6lko
hokumatlori borc 6donmasi gaydasina yenidon baxmaq hagqinda
raziliga o sortlorlo goldilar ki, borclu 6lkolorin islahat programlari
Beynolxalq Valyuta Fondu torafindon tosdiq olunsun.

Bredi plam. Beyker planinin — borc problemlorinin hamisini
hall edo bilmomasi aydin olan kimi bir sira analitiklor alternativ
programlar toklif etmoyo basladilar. Tokliflorin cox olmasina
baxmayaraq, onlarin ¢coxusu 2 prinsipa osaslanirdi:

1. Borclu o6lkalorin borc yiikiinii ardicil olaraq azaltmaq
zaruriliyi.

2. Borc 6donmasi sortlori yalniz o lkolor iiciin yumsaldil-
malidir ki, onlar beynolxalq nozarst altinda aparilan radikal islahat-
lara amal etsin.

Uciingii prinsip tez-tez siibho dogururdu, lakin, nohayot, o da
tanindi. Ona uygun olaraq, ogor banklar borc azaldilmasi
istigamoatindo kredit razilagsmalarina yenidon baxmaga razi olsa,
golacak itkilor zominindo kommersiya banklarina miidafio toqdim
olunmalidir. Bu ciir miidafia — borcun azaldilmasindan sonra galan
hissasi tizra dovlot zomanati formasinda togdim oluna bilordi.
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Yeni toyin olunmus Bus hokumati bir ¢ox analitiklor ii¢iin
gozlonilmodon Bredi planini irali siirdiikdon sonra, borc
bohraninin halli iiclin yeni iisullar otrafinda gedon miibahisalor
daha da qizisdi. Yeni iisul Beyker planindan ohomiyyatli doeracado
onunla farglonirdi ki, o, problemin hallinin vacib addimi kimi
kommersiya banklarina olan borclarin xeyli azaldilmasini toklif
edirdi. Bununla birge, Bredi plani onu da nozoro alirdi ki,
Beynolxalq Valyuta Fondu vo Diinya Banki borc ixtisarini tomin
edon kredit siyasoti yeritmolidir. Bredi plami birmonali qabul
olunmusdur ki, qisa vo ortamiiddotli osas {izorindo olava kreditlorin
verilmasi sorti olsa da, bir cox borclu dlkaler 6z xarici borclarini
tam 0doyo bilmoyocok. Bredi planinda konkret malumatlar yox idi,
har bir 6lkonin 6z xarici kreditorlari ilo birlikds golocokdo biitiin
detallar isloyib hazirlanmasi gozlonilirdi. Lakin bu plan ilo borc
iztisar1 mexanizminin 9sas Xiisusiyyatlori miioyyon olunmusdu:
Olkalor ya asas borc moblogi vo ya faiz doracolorini endirmok yolu
ilo 6z borc miqdarinin azaldilmasi hagqinda kreditor banklarla
raziliga golmoli idi. Yeni sxemo uygun olaraq borclu 6lko borc
ixtisarmin miimkiin vasitolori siyahisimi banklara toqdim edirdi,
banklar iso bu siyahidan optimal varianti se¢moli idi. Bozi
variantlar borcun ixtisar1 avazina borclu 6lkalors yeni kreditlor ve-
rilmoasini tomin edirdi. No iiciin banklar bu vo ya digor 6lko iiciin
borcun azaldilmasi istigamatindo danisiga gedo bilirdilor? Osas
cohat asagidakilardan ibaratdir: nohang miqyaslh borclarin heg vaxt
tam hocmdo Odonilo bilmomaosi faktim1 tosdiq etmokdon basqa
banklarin ayr1 ¢ixis yolu yox idi. Borclarin  hamisinin
gaytarilmasina calismaqda, banklar borclu 6lkslordoki vaziyyati
elo sabitsizlosdira bilordi ki, son noticodo 6domoadon alinan mablog
danisiglar zamani1 borcu azaltmaq yolu ilo almaq miimkiin olan
moblogdon az ola bilordi.

Bu amil «borc qoruyucusu» adi aldi. Umidsiz borclar
coxlugu faktiki olaraq 6ddomaolori hoyata kegirmok {i¢iin borclularin
uzunmiiddatli imkanlarini ixtisar etdi. Danisiqlar prosesi zamani
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iimidsiz  borclarin ixtisarindan iso hom kreditorlar, hom do
borclular qazanirlar.

1991-ci ilds ir sira 6lkolor Bredi plam ¢ar¢ivasinda kreditor
kommersiya banklart ilo raziliga goldi. Uzunmiiddotli
danisiglardan sonra kreditor banklar Meksikanin kommersiya
bankblarina olan borclarin1 toxminon 35% ixtisar etmoyo razi
oldu. Kosta-Rika daha cox ixtisara nail oldu — 65%. 1990-c1 ilin
sonunda Ekvador vo Polsa daxil olmagqla bir cox 6lks 6z borclarini
ixtisar etmo todbirlori haqqinda kreditor banklarla danisiglarda
oldos etdi.

Kommersiya banklarina olan borclar probleminin hallino
yonaldilmis Bredi planindan basqa kreditor 6lkolor dovlatlorarasi
borclar yiikiiniin azaldilmast moqgsadilo bir sira todbirlor
gormiisdiir. 1987-ci ilde onlar Saxaradan conubda yerlosmis kasib
Olkolor iiciin dovlotlorarast kreditlor iizro borclarin azaldilmasi
siyasatini hoyata kecirmayas basladilar; 1991-ci ilds bu tadbirlar bir
neco basqa kasib oOlkoloro do aid edildi. Rosmi dovlot
kreditorlarinin Paris klubu bu 6lkslarin dovlatlorarasi borclarinin
yarisini ixtisar etdikdon sonra onlar arasinda Misir vo Polsa birinci
oldu. Eyni zamanda ABS dovloti «Amerika togobbiisii» adlanan
siyasot yetirmoyo basladi vo elan etdi ki, dovlotlorarast kreditlor
tizra borclar o Olkalar liciin azaldacaq ki, onlar iqtisadi islahatlar
kecirmoyo baslasin.

Lakin borc yiikiiniin azaldilmasi borclu 6lkonin iqtisadi
yiiksalisinin yenidon baslanmasi {i¢iin kifayot deyildi. Bununla
belo birgs iqtisadiyyatin yenidon qurulmasindan boyiik saylar tolob
olunurdu. Bu ciir todbirlor iki boyiik qrupda birlasir: dovlot
sektorunun islahatlar1 vo bazarlarin liberllagdirilmasi. Dovlot
sektorunun islahati dovlotin iqtisadiyyata garisma dorocasinin
azaldilmasina yonalmisdir, adston, o, dovlot miiassisalorinin genis
formada 6zallosdirilmasini iso salir.

80-c1 illordo banklarin borcunu 6doys bilmomokdon yaxa
qurtarmasina baxmayaraq, onlar itkilordon uzaqlasa bilmadilor.
Banklarin sohmlorinin qiymati 70-ci illorde haddon cox kredit
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verilmasi sobabindon asag diisdii. Hoqigaton, fond birjasinda ABS
banklar1 sohmlarinin giymati inkisaf etmis 6lkolorin kreditlori iizro
mimkiin itkilori nazoro alirdi ki, onlar da homin aktivler iizro
tokrar bazarda olan itkilorlo toxminon eyni idi.

Sarbast movzular

1. Beynalxalq kreditin mahiyyati.

2. Beynolxalq kreditin funksiyalari.

3. Beynolxalq kreditin Olkoloraras: iqtisadi olagolorin
giiclonmasindao rolu.

4. Beynolxalq kreditin sartlori.

5. Beynolxalq borc bohrani.

6. Olkonin xarici borclanmasina tosir edon amillor.

7. Diinya tocriibosi kontekstindo borc bohraninin halli
programlari.

8. Kreditor olan kommersiya banklarinin problemlori.

VIII FOSIL. BEYNOLXALQ PORTFEL
INVESTISIYASI VO BEYNOLXALQ SOSIAL -
IQTiSADI INDEKSLOR

8.1. BEYNOLXALQ PORTFEL INVESTISIYASI

Xarici sormayo horokotlorinin bir formasi da portfel
investisiyasidir. Portfel investisiyas1 informasiya oldo etmo riski
kimi olavo risklora qatlanmaq sorti ilo sormayo qazanci, faiz vo
divident goliri tiirk qazanclar olde etmok maqgsadila sohm, istiqraz
vo digor sormayo bazari alotlorino investisiya qoyulmasidir. Bir
Olkonin ixrac etdiyi sohm vo istiqrazlarin xarici investorlar
torofindon o 6lkonin sormayo bazarinda omoliyyatina beynolxalq
portfel investisiyas: deyilir. Eyni omoaliyyatin 6lka sorhadlori xa-
ricindo (off shore) gercoklonmosi olay1 bazarlararast portfel
investisiyas1 omaliyyatina niimunadir.

130



1993-cii ildon sonraki dovrlar beynalxalq finans bazarlarinda
inteqrasiya vo qloballasma prosesi dovriidii. Diinya sormayo
bazarlarina sohmori omoliyyat goron sirkotlorin say1 — 32.534
odads catmigdir. Bu sirkotlorin iimumi bazar doyeri ise 14.1 trln.
dollardir.

Iqtisadi anlamda hans1 6lkoya investisiya qoyulursa-qoyul-
sun, miitloq lazimi bir risk doyori vardir. Bu risk dolayisi ilo global
portfel toskil etmoklo do yox edilmoyocokdir. Investisiya riski
investisiya qoyulacaq sektora, regiona, istifado edilon finanslagma
monba cesidina va investorun xorclorine bagli olaraq forgliliya
malikdir. Beynolxalq investisiyalarda risk {i¢ ana qrupda toplanilir:

1. qglobal risk;

2. Olko riski;

3. mikro-iqtisadi riski (sektor va firma riskliliyi).

Yuxaridaki qruplagsmaya bonzor olaraq istor portfel
nozoriyyasindo, istorso do Finans nozoriyyosindo risk iki tomal
grupda verilir:

1. sistematik risk;

2. sistematik olmayan risk.

Sistematik risk anlami ilo eyni bazarda bulunan hor bir
finans varligin sahib olacagi bazar riskilo ifado edilir. Diinya
konyuktura riski sistematik risk olaraq qebul edilir. Portfel
cesidlondirilmosi sistematik riskdon gacinmaq miimkiin deyildir.

Ciinki on yaxs1 toskil edilmis bir beynolxalq portfel on
azindan qlobal olaylara garst hossas olacaqdir. Digor torofdon,
beynolxalq investisiyalarda sistematik olmayan risk anlami ilo 6lka
riski vo firma risklori toplami diggeto alinir. Bir AAA firmasinin
idarasindon gaynaqglanacaq bacarigsizliq sistematik olmayan risk
grupundan yer alir. Homin, bu firmanin beynolxalq petrol
bohranindan tasirlonmasi durumu is9 sistematik riskin naticasidir.

Qlobal risk. Diinya bazarlarina tosir edon hor ciir olay global
riski togkil edir. Qlobal riskin on yaxsi gostaricisi, beynalxalq
Ozollikloro sahib finans alotlorin golirliyindoki doyismolor vo
beynolxalq ticaratdo boylik 6nomo sahib mallarin toklif vo talob
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durumunu miisyyan edir. OPEC iizvii olkolorinin 1983-cii ildo
petrolun giymotini barrel basina 34 ABS dollarindan 29 ABS
dollarina salmasi biitiin diinya bazarlarina tosir etmis qorar idi.

Olks riski. Beynolxalq investisiya tohlillorinde on 6nomli
aragdirma movzularindan birisi 6lke siyasi vo iqtisadi riskliyinin
miioyyon edilmosidir. Olko riskliliyini arasdirmagq iiciin dord olgii
miioyyon etmisdir:

1. Fiksal risk. Dovlat biidco kasirlorinin brut milli istehsala
nisbati (GNP) bir risk gostaricisi olaraq qabul edilir.

2. Nozarotli valyuta kurs sistemi: giiclii valyuta nozarot
sisteminin olmas1 va devalvasiya qorxusu sormayonin 0lko
xaricindo galmasina sobab olan iinsiirlorindon biri sayilir.

3. Mbohsuldar olmayan dovlat xorclomoalori. Alinan
kerditlorin daha ¢ox istehlaki subvensiya etmasi 6lka riskini artirir.

4. Olka qaynaglar1. Bir 6lkonin tobii, finans vo amok giicii
gaynaqlarinin yetorsizliyi vo ayrica somorosiz istifado edilmosi
durumu 6lka riskini artirir.

Euromoney torafindon 6lko risk hesabi asagidaki meyarlarla
miiayyan edilir:

1) Analitik gostaricilor: iqtisadi gostarici olaraq ii¢ gostarici
nisbot diggote alinir: Borc xidmoti (ixracat/UDM, todiyo balansi)
vo xarici borc UDM.

2) Kredit gostoricilori: Olkonin timumi 6domo giiciinii
miloyyon etmok iizro 6domo geydiyyatlari aragdirilir;

3) Bazar gostoricilori. Qisamiiddotli finansman tomin edo
bilmo giicii vo 6lkonin likvid strukturunu qorumasi yaninda ikinci
bazarlarda bu likvidliyi qoruya bilma kimi gostaricilordir.

Inkisaf etmokdoa olan olkoloro yonalmis 6zal portfel axinlari,
son 5 ildo suratlo artmis vo bu Olkalorin iqtisadi inkisafi iiciin
ehtiyac hiss etdiklori finans gaynaqlarini toskil etmisdir. 1990-c1
illorin avvallarinds biitiin beynalxalq soarmays axinlarinin besds
biri inkisaf etmokdo olan 6lkoloro yonalmisdir. Sormayo axinlari
il ilgili bilgilorin mohdud olmasina rogmon, bunlarin tomal olaraq
0zol qoyuldugu tosbit edilmisdir. Bundan basqa, sormays axinla-
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rinin 15-20%-nin dogrudan xarici sarmayo, qalaninin isa portfel in-
vestisyast goklindo oldugu tosbit edilmisdir. Son illordo portfel
investisiyast axinlari, bir ne¢o inkisaf etmokds olan o©lkads,
Ozolliklo Latin Amerikas1 Olkalorindo tomarkiizlogsmisdir. Meksika
ham portfel 6zgaynaq axinlari, hom do istigraz finans axinlarindan
on ¢cox paya sahib olan 6lko durumundadir.

Qisamiiddatli investisiyalar, osas etibar1 ilo borclanma
alotlori: finansman bonosu bank omanatlori, gisamiiddotli bank
kreditlori vo qisamiiddatli digar alacaq va borclardan ibaratdir.

Portfel investisiyalar1 qisa miiddotli giymotli kagizlarla
borabar dovlot qiymaotli kagizlari, 6zal sektor istigrazlart vo
sohmlordon ibarotdir. Adoton, portfel yatirimlart qisamiiddoatli
finans aktivlori vo portfelo daxil olan finans aktivlorinin
likvidliyinin yiiksok olmasi yatirim qoyulan 6lkoni hor an tork edo
va dolayist ilo iqtisadi tarazliglar tizorindo neqativ tosir yarada
bilir.

Diinya bankinin «Diinya borclanma cadvali»no gora inkisaf
etmokdo olan 6lkalors yonalmis portfel investisiyalart 1985-ci ildo
2.6 milyrd dollardan 1994-cii ilin sonunda 67.1 milyard dollara
catmigdir. Yeni inkisaf edon bazarlara yonolmis fondlar cesidli
formalarda olmusdur. Bu fonlar1 sektorlar iizro cografi vo ya
investisiya alotlorinin novlorino goro c¢esidli gokillordo toskil
edilmisdir. ©On ¢ox bilinanlor asagidaki kimidir:

1. Beynolxalq portfel investisiya fondlari. Adoston bu
fondlar yeni inkisaf edon Olko bazarlarinda omaoliyyatda olan
giymotli kagizlara investisiya qoyurlar. Bu ciir omoliyyatlarla
mosgul olan investisiya fondlar1 satin alinan qiymatli kagizlarin
likvidlik deracolorini gbz oniindo tutaraq portfel ¢esidlondirilmosi
aparar vo ¢oxlu sirkatlorin schmlarini investisiya qoyarlar.

2. Sohm fondlari: (bunlar direkt vo ya birbasa investisiya
fondlar1 adlandirilir). Burada maqgsad sirketin sshmlorinin ¢oxunu
almagqla sirkotin idaro heyatindo istirak etmokdir.

3. Risk sarmayali fondlari. Adston yeni qurulmus
sirkotlorin sohmlorinin az bir hissosini satin alarlar. Burada mogsad
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yeni qurulan sirkotlorin golocokdoki sohmlorinin dayarlarinin
yiiksalisindon golir oldo etmokdir.

4. Yerli investisiya fondlari. Yerli institusional investorlar
golir oldo etmok mogsadilo yerli vo digor borcalma alatlorindon
portfel toskil etmays baslayirlar.

Basqa bir qrup iqtisadg¢ilar iso bu artimlarin sobobini, yeni
inkisaf edon bazarlardaki investisiya imkanlarinin «¢okma tosiri»
ilo baglayirlar. Bu iqtisadgilar bir ¢ox Latin Amerika olkolorinin
borc bohranindan sonra hoyata kecirdiklori genis iqtisadi
islahatlara digqet yetirirlor. Bir c¢ox o©lkodo totbiq edilon bu
islahatlar investorlar ii¢iin giivon inamliq imkam yaratmisdir.
Oslindo, portfel axinlarinin  gergok sobobi bu iki goriisiin
birlosimino sOykonir. 1980-ci illordo sonaye Olkolorindoki faiz
hodlorinin  diismosi  vo iqtisadi artim siirotinin ~ zoiflomasi,
sormayonin homin, ©lkolordon qagmasmma yol agmisdir. Ancaq
portfel axinlarindaki artimin sobobi, siibhosiz, sadoco Olko sort-
lorina bagli deyildir. Ev sahibi 6lkenin kredit doyarliliyi, qanuni
doyisikliklor, informasiya monbalorini oldo etmo kimi faktorlar da
inkisaf etmokdo olan Olkolore yoOnolmis portfel axinlarini
motivlosdirmak istigamatindo baslica amillordir.

Sormaye axinlarmin 6lkays golmesini saxlayan iki Onamli
daxili sortin do movcud olmasi lazimdir: 1) struktural doyismolori
ohato edon iqtisadi siyasat proqrami; 2) Olkodo six pul-kredit
siyasatinin totbiq edilmosi vo faiz hadlorinin yiiksoldilmasi.

Ozolliklo do, sabit valyuta kurs sisteminin totbiq edildiyi
Olkolordo sormayo axinlari yiiksok faiz hadlori ilo colb edilir.
Qisaca, portfel axinlarindaki 6nomli artim bdyiik 6l¢iids inkisaf et-
mokdo olan olkolorin iqtisadi strukturlarindaki doyisikliklordon
qaynagqlanir.

Qloballagsan diinyada investor portfel tochini yalmiz bir
olkanin giymotli kagizlar ilo mohdudlagdirmir. Umumiyyatla, bir
xarici hisso sonoadi vo ya istiqgraz alinanda, milli pul cinsindon
tomin edilocak galir ii¢ hissadon ibarat olur: divident (vo ya faiz
goliri), sormayo goliri vo ya valyuta goliri.
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Sarmaya galiri, qiymatli kagizin doyarindoki doyismo sobabi
ilo meydana golon gazanclardir. Eyni sokildo, valyuta golirlori do
investisiya miiddati orzindo qiymotli kagizin asili oldugu xarici
valyutanin milli pul cinsindon doyorindoki yiiksolisini bir
naticesidir. Siibhasiz ki, yerli qiymatli kagizlarin satin alinmasi
voziyyatinda bir valyutanin golir vo ya xarci olmur. Umumiyyatls,
portfel nazariyyosinin shamiyyatli bir prinsipi vardir: miixtalif qiy-
motli kagizlarin golirlori arasinda olago zoif oldugu miiddotdo,
bunlarin portfel i¢inds yer almasinin tosiri imumi portfel riskini
azaldir. Beynolxalq miqyash cesidlondirilmis bir portfel daxili
qiymotli kagizlardan ibarat bir portfelo géra daza az risklidir.

Lakin sormays bazarlarinin yerli vo xarici bazarlarin
boliinmasinin baglica sabablorindon biri do xarici investisiya
izorino qoyulan hiiquqi mohdudiyyatlordir. Bunun birbasa ga-
bagan edilmosi vacib deyil, xarici investisiya golirlorinin
vergilondirilmosi do eyni monani verir. Bundan basqa informasiya
quthgi, xarici giymotli kagizlarm riskli goriilmoesina yol agir Umu-
miyyatlo, beynalxalq giymatli kagizlardan ibarot portfeli diizolmok
istoyon bir qurum vo ya fiziki soxsin xarici qiymetli kagizlara
investisiya qoymasinin iki asas yolu vardir:

1) Xarici qiymatli kagizlarin ana ©lkodon daha yiiksok
golirliyi.

2) Movcud va ya etibarli bir beynalxalq investisiya fondunun
sohmlori ABS, Avropa Birliyi 6lkolorindo investisiya fondlarin {i¢
grupa ayirmaq miimkiindiir: 6lke fondlarin istigamatlondiron bey-
nolxalq fondlar, global fondlar vo regional fondlar.

Olko fondlarm istigamotlondiron investisiya fondlart sirf bir
Olkonin fondlarina investiya qoyarlar. Masalon, ABS-da foaliyyat
gostoron Yaponiya Investisiya Fondu, Meksika Fondu, Koreya
Fondu vo Tiirkiys Fondu kimi 6lko fondlar1 vardir.

Varliglarmin  an az1 25%-ni  xarici bazarlara qoyan
investisiya fondlarina iso global investisiya fondlar1 deyilir. ABS-
da Temrleton Aord, Rutnom International, Pru-Bashe Global va s.
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kimi Beynolxalq fondlarda iso xarici sarmayali qiymatli kagizlara
investisiya qoyulusu 50% vo daha yuxaridir.

Bir do regional fondlar movcuddur ki, onlarin da varliglar
miloyyon regionlara istigamotlonib: Asiya vo Avropa Fondlari
kimi.

Avropa Birliyi. Olkoloraras1 kapital horokatlorindo
sarbastlik noticasinde hor hansit bir 6lkonin fond birjasinda
omoliyyat goron qiymotli kagizlarin biitiin  Avropa Birliyi
Olkolorinin fond birjalarinda omoliyyatimin kecirilmasine icazo
verilmisdir. Hotta Avropa Birliyino giron haor hansi bir 6lkodo lis-
tinqdon ke¢cmis bir sohmin basqa bir Olkenin fond birjasinda
kecirilon omoliyatda istiraki ii¢iin listingo ehtiyac yoxdur. Lakin
Avropa Birliyi 6lkelori Ucgiincii 6lkolors qgars1 igtisadi todbirlor
hoyata kecirmok hiiququna malikdirlor.

ABS. ABS-da yerli vo xarici investorlarin qiymatli kagiz
alqi-satqr omoliyyatlar1 ilo olagodar ganun 1933-cii ildo «The
Sesurites Of ACT» (Qiymotli kagiz haqqinda qanun) qobul
edilmisdir. 1988-ci ildo gobul edilon «Ragabat hagqinda qanun»a
goro milli tohliikasizliyi tohliiks altina alan hallarin garsisini almagq
iciin vo Antitrest qanununa gora do yerli vo xarici investorlarin
cesidli vo qiymatli kagiz investisisyalarini alo kecirmokds moqgsadi
portfellosdirmodirse, o zaman bunun qarsisini almaq {iciin
hokumaoto genis salahiyyatlor verilmisdir.

Yaponiya. Xarici investisiya sirkotlorinin Yaponiyada kagiz
tizorindo yaradacaqlart portfel investisiyalar1 {i¢iin Maliyya
Nazirliyino yazili miiraciot etmolidir. Investorlar nazirliyo
investisyanin istigamati vo zamani haqqinda avvalcadon molumat
vermolidir.

Honkonq. Honkonqda xarici investorlarin apardiglar
omoliyyatlarla olagodar hor hansi bir mohdudiyyat yoxdur. Lakin
xarici investorlara informasiya sektorunun itimumi sshmlarinin
yalmz 10%-na qodori icazo verilir.

Inkisaf etmokdo olan olkalar. Meksika xarici portfel
investisiya qoyulu-sunu miisbat doyarlondiron olkolordon biridir.
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Meksika birjasinda sirkat sohmlarinin alqi-satqisi istor yerli, istorso
do xarici investorlara agiqdir.

Conubi Koreya qanunlarina gore xarici investorlar Koreya
Qiymotli Kagizlar idarasindo geydiyyatdan kecirdikdon sonra yerli
investorlara verilon solahiyyat corgivosinda istonilon omaliyyati
gora bilorlor.

Tailanda sormays giris vo c¢ixis1 sorbostdir. Xarici
votondaglarin gazanclarini 6lkodon ¢ixarmasi sorbastdir.

Malayziyada xaricilar bir sirkatin sshmalrinin yalniz 30%-na
godorini oldo edo bilarlor. Qazanclarin 6lkodan ¢ixist sarbostdir.

Sinqapurda qiymotli kagiz alqi-satqist vo ya onlarla
omoliyyat sorbostdir. Lakin bazi sonaye saholorinin sohmlorinin
40%-9 qadorinin xariclors satilmasina icaza verilib.

Braziliyada xarici investorlarin ixrac edilmis sohmlorin 20%-
don co-xuna malik olmasi qadagan edilmisdir.

Conubi Afrika birjasinda omoliyyat aparmagq iigiin biitiin xa-
rici investisiya Fondlar1 Markoz Bankdan icaze almalidir.

INKiSAF ETMOKDO OLAN OLKOLORO YONOLMIS
BEYNOLXALQ KAPITAL HOROKOTLORI

Inkisaf etmokdo olan 6lkalordo son 20 il iginda igtisadi
cohotdon yiiksoliso dogru meyl hiss olunur. Bu yiiksolmonin
baslica gostoricilori — ixracat vo oOlkoyo giron Xxarici sormayo
hocminin artimi ilo miimkiin olmusdur.

«Beynolxalq Finans» nozoriyyosino goro, xarici Olkoyo
investisiya qoymaq, Olke daxilino nisboton daha cox risklidir.
Risklorin ¢ox yiiksok olmasi iso tobii olaraq xarici bir 6lkodo
investisiya qoyacaq olan toroflorin — ilgili 6lkonin kredit riskino
goro — daha ¢ox golir gozlomaosi ilo horokot etmasino sobab olur.

Beynolxalq todiyo balansi {iizro statistikalar beynoalxalq
sormaya horokatlorini dord kateqoriyaya boliirlor. Bu kateqoriyalar
asagidakilardir:
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1) birbasa investisiyalar — osas kapital soklindoki
uzunmiiddatli sormayo vo oldo edilon qazanclarin yenidon
investisiyasi.

2) uzunmiiddatli investisiyalar: kreditlor, bank omanatlori,
digor alacaq vo borclar;

3) portfel investisiyast.

Dovlat sektoru itisqrazlari, digor istiqrazlar vo aksiyalar.

4) qisamiiddatli investisiyalar, (kreditlor, qisamiiddatli
borclanma alatlori, bank omanatlori, digor alacaq vo borclar).

Mosalon, beynolxalq qisamiiddotli yatirimlar «hot money —
isti pul» adlandirilir. Olkalorin tadiys balansi baximindan lkolorin
«isti pul» dan asili olmas1 valyuta kurslarinda ani tarazsizlifa yol
acir vo noticado bu olay finans bazari, xarici ticarat vo real
iqtisadiyyata neqativ tosir etmoklo, sistematik riska yol agir. Ornok
olaraq 1994-cii ildo Meksikada, 1997-ci ildo, Conub Sorqi
Asiyada, 1998-ci ildo Rusiyada, 2000-ci ildo Tiirkiya vo Argenti-
nada bas veron finans bohranlarini gostora bilorik. «isti pul»
inkisaf etmokdo olan 6lolor baximindan ¢ox risklidir, ancaq direkt
vo ya birbasa investisiyalar (xiisusilo do fiziki sermayolor) daha
istigrarli bir sormayo giris sayila bilor. Miiddot baximindan
gruplasdirma apararkon xarici sarmayoni iki qrupa: uzunmiiddatli
vo qisamiiddatli gaynaglara bolmok olar.

Qisamiiddotli yatirimlar — «hot money — isti pul» monasini
verir. Bu kateqoriyadaki fondar bir il icindo nagda doniisocok
aktivlor vo sohmlor kimi hor an nagdlasa bilon qiymotlr
kagizlardir. Istor miiddotin qisa olmasi, istorso do hor an nagd
doniigo bilmolori qisamiiddstli qaynaglarin hor an Olkoni tork
etmasina gotirib cixara bilor. Qisamiiddatli xarici qaynaqlarin val-
yutaya dondiiyiinii goron yerli investorlar valyutaya olan asir1 tolob
sobabi ilo kurslarin siiratlo yiiksalocoyini vo 6lko milli pul
vahidinin doyar itirocayini bilirlor. Yerli investorlar ollorindo olan
bulunan fondlarin doyar itirmomosi vo hoatta valyutadaki siiratli
yiilksolmo sobobi ilo monfoot oldo edo bilmok (spekulyasiya
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maoqsadli) iigiin 6lko milli pulundan imtina etmoays baslayacaq vo
xarici pul aldo etmoyo calisacaqdir.

Son 20 il i¢inds inkisaf etmakda olan 6lkalora yonalmis fond
horokotlorindo (istor qisamiiddotli fondlar, istorso do portfel
investisiyast vo istorsa do direkt vo ya birbasa investisiyalar
baximindan) énomli inkisaf olmugdur. Biitiin bunlara tosir gostoron
amillor asagidakilardir:

1. Daxili amillor — inkisaf etmokdo olan o©lkolorin istor
iimumi iqtisadi, istorso do finans bazarlar1 ilo bagh olaraq islahat
tadbirlori vo cari bazar sortlori ifado edir. Daxili amillor xarici
kapital horokotlorini colbetmo baximindan xarici amillor nisboton
daha tosirlidir.

Daxili amillor agsagidaki baghqlar altinda gostorak:

1.1. inkisaf etmokdo olan 6lkelordaki igtisadi infrastruktur vo
iqtisadi qanunvericilikdo doyisikliklor. Finans bazarlarinin soffaf
kimi gostaricilor 6lkayo olan etibari artirir vo naticade 6lkaya giic-
lii xarici investisiya axin1 baslayir.

1.2. Ugurlu giymat siyasoti. Qiymat sabitliyi yalmz xarici
investorlar ii¢iin deyil, yerli yatirnmgilar {iciin do investisiyalarini
planlaya bilma, digoer bir ifade ilo desok, investisiya qgorarini
almada on 6nomli amillorden biridir.

Mosalon, xarici yatirimgilar qiymat horokatlorini toxmin etmo
ugurlu bir giymot istigrar programina sahib olmayan olkolori
giindomlarins almazlar.

1.3. Ugurlu valyuta siyasoti. Xarici yatirimgilarin investisiya
goyacaqlar1 oOlkalarlo bagli oan ¢ox digqget edacoklori movzularin
basinda homin o©lkolorin apardiglar1 valyuta siyasoti vo natico
olaraq valyuta kurslart dayanir. Ciinki xarici investorlar, ilgili
Olkoyo gotirib cox zaman o 6lkonin puluna cevirdiklori fondlarini
miloyyon bir investisiya miiddsti sonunda ya 0z Olkalorinn
pullarina, ya da beynoalxalq konvertabelliya sahib digor valyutalara
cevirmak istoyacoklor. Valyuta kurslarinin infilyasiya saviyyasi vo
faiz nisbotino goro daha ¢ox artmis olmasi xarici investorlart goz-
lomadiklori bir durumla qarsi-qarsiya gotirocokdir.Bu baximdan
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xarici yatirimgilar investisiya qoyulan 6lkonin valyuta mozonno
siyasatind ¢cox 6nom verirlor.

1.4. Investorlar qoyurucu tadbirlorin alinmasi. Qisamiiddatli
investisiyalar vo portfel yatirnmlarinda xarici yatirimg¢ilarin on ¢ox
duracaglart movzu ictimaiyysto agiglanan molumatlarin tam vo
dogru olmasidir vo bunlarin golocokdo investorlarin islorindo
mithiim yeri vardir. Bundan basqa, 6lkada gobul edilmis «Xarici
investisiyalarin qorunmasi hagqinda» ganunun movcudlugu da ¢ox
onomlidir.

1.5. Xabarlosmo texnologiyasinin inkisafi vo informasiyanin
dogrulugu.

1.6. Ozollosdirmo siyasoti. Ozollosdirmo bir torofdon
qiymotli kagiz bazarinin inkisafina, basqa bir torofdon iso
igtisadiyyata dovlotin miidaxilosini zoiflotmoklo roqabot¢i bazar
miithiti formalasdirir vo naticodo xarici ya-tirimgilarin - 6lko
igtisadiyyatinda yaxindan istirak etmosino gorait yaradir.

I1. Xarici amillor

Har hansi bir 6lkonin xarici sarmayani calb etmasinda daxili
amillorlo yanasi xarici amillorin do rolu boyiikdiir. Xarici amillorin
on baslicalar asagidakilardir:

1. Beynolxalq faiz dorocolori vo ya digor aktivlorin golirlik
nisbatlorinds azalmalar.

2. Bazar istirakc¢ilarinin saymin artmasi. Eyni sektorda
foaliyyot goOstoron sirkotlorin saymin artmasi vo bu sirkatlor
arasindaki miintozom rogabot sobabi ilo firmalar istor daha ucuz
xammal olan Olkslorde istehsalla mosgul olmagq, istorsado yeni
bazarlar yarada bilmok ii¢iin digor 6lko bazarlarina yonalirlor.

3. Digor olkalor vo regionlarda yasanmaqda olan iqtisadi
durgunlugq.

8.2. BEYNOLXALQ SOSIAL - iQTISADI INDEKSLOR
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Standard & Poor's (S&P). Standard & Poor's (S&P)
valyuta ehtiyatlar1 vo qiymatli kagizlara dair maliyys tadqiqati vo
tohlilini hoyata kegiron McGraw-Hill Sirkotlor Qrupunun bir
bolmasidir. Maliyys xidmatlari sirkoti olan S&P-nin mohsullarina
kredit reytinglori, kapital aragdirmasi, indekslori, risk halli yollari,
giymotlondirmalor vo molumat xidmatlori daxildir. 1860-c1 ildo
tosis olunan bu sirkotin bas ofisi Nyu - York soharindo yerlosir.
Qiymoatlondirms ballari:

Uzunmiiddatli kredit reytinglori

Investisiya doaracosi

AAA | On yiiksak keyfiyyatli borcalanlar, etibarli vo sabit
sirkatlar (oksariyyati hokumatlar olur)

AA | Keyfiyyatli sirkatlar, risk soviyyasi AAA-dan daha
yiiksokdir

A Igtisadi voziyyot maliyya vaziyyetina tosir edo bilor

BBB | Orta soviyyali sirkatlor, hazirda gonastboxs olan

Qeyri-investisiya daracasi

BB | Iqgtisadiyyatdaki doyisiklikloro daha cox meyilli

B Maliyyo voziyyoti shomiyyatli doracads forglonir

CCC | Hazirda hassasdir va 6z 6hdaliklarini yerine yetirmok
ticlin miivafiq iqgtisadi soraitdon asilidir

CC | Cox hossasdir, ¢cox spekyulativ istigrazlar

C Cox hassasdir, miiflis olmasi vo borcun 6donmasini
gecikdirmosi miimkiin olsa da, 6hdaliklorini yerina
yetirmoys davam edir

CI Faiz borcu var
R Maliyys vaziyyati ila bagh olaraq tonzimloyici nozarat
altindadir

SD | Bir sira 6hdaliklari yerino yetira bilmir
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D Ohdoliklorin hamisini vo ya oksoriyyatini yerino yetira
bilmir

Moody’s Investor Services. 1909-cu ildo Con Mudi torafindon
tosis edilon bu sirkot 6zal vo dovlat toskilatlarinda maliyyo
todqigatt vo tohlillorini hoyata kecirir. Sirkot homginin
standartlagdirilmis reyting omsallarindan istifado etmokls
borcalanlarin kredit qabiliyyatliliyini qiymatlondirir. Moody's
iimumdiinya kredit reytingi bazarinin 40%-ni shats edir.

Qiymotlondirma ballari:
Uzunmiiddatli 6hdalik reytinglori

Investisiya doaracosi

Aaa | Yiiksok keyfiyyat, on asagi risk doracasi

Aa | Yiiksok keyfiyyat, cox asagi kredit riski, lakin
uzumiiddotli risklora qarst hossasligl daha yiiksok

A | Yiiksok orta doraco, asagi kredit riski, uzunmiiddatli
pislosmoya qarsi hassasliq

Baa | Orta kredit riski, goruyucu elementlorin catismamazligi
miimkiindiir

Spekyulativ daraca

Ba | Siibholi kredit keyfiyyoti

B Yiiksok kredit riski vo timumi zoif kredit keyfiyyati

Caa | Cox yiiksok kredit riski, cox zaif kredit keyfiyyati

Ca |Yiiksok daracados spekyulativ vo adston deposit
Ohdoliklarini yerina yetira bilmoma voziyyatindo

C On asag1 doracali istigrazlar va yerina yetirilmoma
voziyyatinda, potensial barpa doracali asagi
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Fitch Ratings. Bas ofislori Nyu - York vo London
soharlorinds yerloson Fitch Ratings Itd. sirkati Fitch Group-un
tizvidiir. Beynolxalq kredit reytinqi agentliyi olan Fitch
Ratings 1td. 1913-cii ilds tosis olunmusdur. Fitch Ratings-in
totbiq etdiyi kredit reytinglori uzunmiiddatli vo qisamiiddatli
olmagqla iki yers boliiniir.

Fitch Ratings. Bas ofislori Nyu - York vo London
soharlorinds yerloson Fitch Ratings Itd. sirkati Fitch Group-un
tizvidiir. Beynolxalq kredit reytinqi agentliyi olan Fitch
Ratings Itd. 1913-cii ilds tosis olunmusdur. Fitch Ratings-in
totbiq etdiyi kredit reytinglori uzunmiiddatli vo qisamiiddatli
olmagla iki yers boliiniir.

Qiymoatlondirma ballari:

Uzunmiiddatli kredit reytinglori
Investisiya daracasi
AAA | On yiiksak keyfiyyatli sirkotlar, etibarli vo sabit

sirkotlor

AA | Keyfiyyatli sirkatlor, risk soviyyasi AAA-dan daha
yiiksokdir

A Iqtisadi voziyyot maliyys voziyyetine tosir edo
bilor

BBB | Orta saviyyali sirkatlor, hazirda qonaatboxs olan
Qeyri-investisiya doracasi

BB | Igtisadiyyatdaki doyisiklikloro daha cox meyilli
B Maliyyo voziyyoti shomiyyatli doroacads forglonir
CCC | Hazirda hassasdir va 6z 6hdsliklarini yerina
yetirmak iiciin miivafiq iqtisadi soraitdon asilidir
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CC | Cox hossasdir, ¢cox spekyulativ istiqrazlar

C Cox hassasdir, miiflis olmasi vo borcun
0donmosini gecikdirmasi miimkiin olsa da,
ohdoliklorini yerino yetirmoys davam edir

D Ohdoliklorini yerina yetira bilmir
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IX FOSIL. QLOBAL BANK- VALYUTA
BOHRANLARI

9.1. MALiYYO BOHRANIN TOBIiOTi

Miiasir rus vo xarici odeobiyyatlarda maliyye bdohrant
definisiyasinin bir monal1 izah1 yoxdur. Maliyys bohram sadoco
olaraq genis spektro malik bohranin bir parcasidir hansi ki,
igtisadiyyatin imumi bohran1 zamani yaranir. “Maliyys bohrani”
termininin son vaxtlar istifadesi genislonib. Adaton ovvallor “pul
bohran1” termini istifads olunurdu.

Finans bohranlarinin saboblori miixtolifdir. Ik novbada,
bunun sobablori osassiz (tutarsiz) makroiqtisadi siyasot, dovlot
borc miinasibatlori sisteminin kokiinden pozulmasi, inflyasiyanin
giiclonmaosi, bank sektorundaki caxnagsma, zoif vo ya axsaq milli fi-
nans sistemi, olverissiz xarici sortlor (mosolon, osas milli ixrac
mallarinin  giymotinin diismosi, vo ya osas idxal mallarinin
giymotinin galxmasi), diizgiin olmayan miibadilo kursu (adston,
yiiksok), siyasi geyri-sabitlikdir.

F.Miskin hesab edir ki, “maliyyo bohram1 fenomeni” -
maliyya aktivlorinin qiymatlorinin koskin enmasi vo bir ¢ox maliyyo
sirkatlorinin miiflislosmasi ilo xarakterizo olunur. F. Miskin maliyya
bohraninin asagidaki sobablorini geyd etmisdir:

1. faiz doracalarinin artimi;

2. fond bazarlarinda qiymotlorin enmasi;

3. giymatlorin iimumi saviyyasinin gdzlonilmadon enmasi;

4. geyri-miioyyonliyin artmast;

5. bank panikasi.

“Beynolxalq igtisadiyyat” adli adobiyyatin mohsur amerikan
mialliflori Tomas Pugel vo Piter X. Lindert maliyys bohraninin
yaranma sabobinin bes amilini miioyyon etmislor: hoddindon artiq
kredit vo borc, xarici beynolxalq soklar, valyuta riski, daimi
olmayan beynolxalq qisamiiddotli kreditlor, qlobal infeksiya. Bu
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amillor asason Tiirkiya, Conub-Sorqi Asiya Olkalorindo, Rusiyada
(1998), Latin Amerikasi 6lkoalarindo miisahids olunurdu.

Belaliklo maliyys bohraninin torkib hissosi kimi asagidaki
elementlori miioyyon edo bilorik:

1. valyuta bohran1 — milli valyutanin devalvasiyasina gatirib
cixardir.

2. bank bohrani — dovlotden iri hocmdo maliyys dostoyi
tolab edir.

3. borc bohrani — xarici vo daxili borcda problemlorin
koskinlogsmasi ilo baghdir.

4. birja — qiymatli kagizlarin kursunun kifayst godoer enmasi
prosesi.

Valyuta bohranlari- bu valyuta sferasinda stabilliyin koskin
ziddiyyetloridir. Bu osason 6ziinii valyuta kurslarinin koskin
oynamasinda, kapitalin “qacisinda”, devalvasiya vo revalvasiyada,
beynolxalq likvidliyin pislogsmosindo, valyuta kredit vo maliyyo
miinasibatlorinds ziddiyyatlorin kaskinlogsmosindo ©ziinii biruzo
Verir.

BVF-nun miisyyonlogsmasino goro valyuta bohrani doyisim
kursuna spekulyativ hiicumlar zamani1 devalvasiyaya yol acan vo
ya hokumatin valyutan1 miidafio moqgsadi ilo kifayat qodar xarici
ehtiyatlar istifadosi zamani bas verir.

Valyuta  bohranlarmin  asagidaki  klassifikasiyasi
movcuddur:

e Birinci tip — hor hansi 6lkods kursun sabitlogdirilmasi
soraitindo pul kiitlosinin artim1 ilo baghdir, hanst ki, daxili
giymotlori diinya qiymotlorino nisbotdo artirir bu iso ticarot
balansini pozur vo naticads sabit valyuta kursundan imtina olunur.

e ikinci tip - hoddon artiq dovlot borcunun yigilmasi ilo
olagadardir. Bu miioyyon miiddatds investorlarin itmasina yol acir,
kapitalin “qacis1” bas verir vo kurs koskin enir.

e Uciincii tip — 6zal sektorun borclar ilo baglhidir.

¢ Dordiincii tip- dovlat borcunun haddon artiq yigilmasi va
bu borcun biidconin 6doma gabiliyyatinds olmamasi bu iso sonda
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inflyasiya va devalvasiyaya yol acir.

Borc bohram1 — elmi adobiyyatda borc bohraninin birmonali
traktovkast yoxdur. Bu ele bir vaziyyatdir ki, bu zaman borclu
torof kredit qrafikino uygun 6z xarici borcunu 6domok
gabiliyyatindo olmur. Bir ¢ox olkalor daxili investisiyalagdirma
zamani daxili resurslarin catismadigina goro xarici borclanmaya
miiraciot edir. Bu asason dovlat biidcosinin maliyyslogmasi, sosial-
iqtisadi islahatlar, artiq movcud borc 6hdoliklori zamani meydana
golon problemdir.

R.I.Xasbulatov hesab edir ki, borc  bdhraninin
koskinlogsmosinin  sobablorine asagidaki  amillori aid etmok
miimkiindiir:

1. Borclu o©lkeonin xarici borclanma sferasinda diizgiin
secilmomis siyasoti

2. Xarici konyukturanin kifayst qodor oynamasi vo on asas
beynolxalq bazarlarda faiz dorocolorinin koskin artmas.

3. Bazar risklorinin doyarlondirilmesindo buraxilan sshvler
Vo s.

Fond bohranit — fond bazarinda bohrani1 qiymatli kagizlarin
kursunun koskin enmosi ilo miioyyon etmok miimkiindiir. On
mohsur fond bohrant 1929-1933-cii illords bag vermisdir.

Maliyyas liberallagmasi ilo bank bohranlar1 arasinda six slaqo
movcuddur. Liberallasma olan Olkelorde bir c¢ox kanallar
movcuddur ki, bunun naticosindo banklara neqativ tosirlor yarana
bilor. Maliyys liberallagsmas1 imkan verir ki, maliyys institutlarina
onlar Ozlori kredit sortlorini, kreditlorin faiz dorocolorini vo s.
miiayyan etsinlar.

Elmi odobiyyatda valyuta, bohraninin birmonal1 sorhi mov-
cud deyil. Valyuta bohran1 maliyys bohrani ilo olagoslondirilir vo
qarsiliglt ovoz oluna bilon anlayislar kimi nozordon kegirilir.
Valyuta bohranina genis nozar onu valyuta bazarindaki voziyyatin
koskin agirlasmast kimi togdim edilir. Valyuta bohran1 — valyuta
sferasindaki garsidurmanin  koskin agirlagsmasidir. O, valyuta
kurslarinin kaskin toraddiidlerinda, kapital axininda, devalvasiya

147



vo revalvasiyada, beynolxalq likvidliyin zeiflomasinds, valyuta-
kredit Vo maliyyo miinasibatlorindo garsidurmanin
koskinlogmasindos 6ziinii gostarir.

BPF-nin verdiyi torifo goro «valyuta bohran1 miibadilo kur-
suna spekulyativ hiicumlar zamani xarici rezervlorin xarclon-
mosind vo ya faiz dorocalorinin koskin qalxmasina sobab olur».

Nozoro alsaq ki, real miibadilo kursu yaxinlasmaqda olan
valyuta bohranin1 miioyyonlosdiron osas amildir, elo o da bank
geyri-sabitliyinin osas indikatoru olacaqdir. Demali, valyuta vo
bank geyri-sabiliyininin yaranmasini iqtisadcilar xiisusi terminlo
ifado ediblor — “ikiqat bohran” (twin crises) .

Valyuta vo bank sferasinin qarsiliqli alagasi bu bohranlarin
indikatorlarinin da qarsilighi olagesi vo bir-birini tamamlamasina
sobab olmugdur. Milli valyutanin devalvasiyast bank c¢ax-
nagmasinin yaxinlagmasinin gostoricisidir.

Maliyyas bohraninin bir elementi do borc bohramidir. Yerli vo
gorbin iqtisadgi-alimlori kifayot qodor uzun miiddotdir ki, borc
bohraninin tobistini otrafli arasdirirlar. Borc bohrani dovlatin vo
tosarriifat subyektlorinin kreditorlar garsisinda 6z Ohdsliklorini
yerind yetira bilmomasidir. Bu monada borc bohran1 bank bohrani
ilo oxsar goriino bilor. Bu iki anlayis arasinda yegano prinsipial
forq miinasibatlorin subyektidir. ©gor bank bohranini aragdirarkon
biz bank institutlarin1 nozordon kegiririk, borc béhranin iso finans
miiassisalori vo dovlatlo bir olagasi yoxdur. Bundan basqa, bank
bohran1 mahiyyat etibarilo kredit bohranidir, yoni kreditorun prob-
lemlorini Oyronir vo tohlil edir, borc bohranm ise debitorun vo ya
borc alanin foaliyyatindoki geyri-sabitliyo isaro edir.

Fond bohrant maliyys bohraninin ayrilmaz hissasidir, bels
ki, xiisuson bazar iqtisadiyyati sortlori altinda fond bazarinda bas
veran proseslor bank sisteminin voziyyatino miistosna doracado
giiclii tosir gostorir. Bir halda ki, giymatli kagizlar real vo maliyo
sektorlarinin (ilk névbada, banklarin) aktivlerinin asas hissasini
togkil edir, birjanin iflasi, miivafiq olaraq, banklarin 6domo
gabiliyyatini pislosdirir.
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Molumdur ki, 1929-1933-cii illor diinya béhran1 Nyu-York
birjasinda folakotli ¢cokmasi ilo bagladi. Bunun noticosindo noinki
qiymotli kagizlar bazarinda feal isloyon minlorls sirkatlorlo yanasi
bir ¢ox banklar da ¢okdii. 1929-1933-cii illordo 25000 amerikan
bankindan 11000-1 miiflislegdi. 1929-cu ilin oktyabr ayindan sonra
banklarin miiflislosmasi epidemiya miqyasini aldi. Oksor banklar
aktivlorin “qurumasi” vo omanatlorin tolob olunmasi arasinda
monganaya diismiisdiilor. Banklarin aktivlerinde qiymatli kagizlar
vo qiymatli kagizlar girovu altinda borclar iistiinliik togkil edirdi.
Bohran soraitinds bu kagizlarin doyari dofalarls azaldi, oksariyyati
iso biitlin doyerini itirdi. Misal ig¢iin, 1931-ci ildos 1700 mln.
dollarliq depoziti olan 2250 bank, 1933-cii ilde iso 2875 mln.
dollarliq depoziti olan 2700 bank iflasa ugradi.

Beloliklo, maliyys bohran1 — agir iqtisadi vo sosial naticolor
veran xosagolmoz hadisadir. Sistemli finans bohraninin biitiin
miimkiin noticolori arasinda ondan comiyyatin aldig1 diizgiin
darslar vo saglam tohlil asasinda gabul olunmus adekvat gararlarin
reallasdirilmasi miisbot noticolor adlandirila bilar.

Maliyyo sarsilmalan sferasindaki islori yekunlagdiraraq belo
gorara golmok olar ki, maliyyo bohraninin torkibinin mahiyyoti
asagidakilardan ibarotdir: maliyyo bohran1 — maliyyo aktivlorinin
doyarinin koskin diismasi ilo vo ya maliyys bazarinda voziyyatin
koskin agirlagsmasi, xiisuson do milli pul vahidinin doyarsizlogmosi
vo suveren borcun Odonilmesi problemi, maliyys sisteminin
funksiyalarinin pozulmasi (maliyys bazar1 vo maliyyo institutlari),
nohayat, giymatli kagizlarin miibadilo doyarinin kaskin diigsmosi ilo
xarakterizo olunur.

Maliyyo bohraninin teorifine osaslanaraq, yerli vo xarici
miolliflorin  elmi arasdirmalarinda maliyyo qeyri-sabitliyinin
yaranmas1 v inkisafinin doqiq ¢or¢ivasinin miioyyanlasdirilmasinag
dair vahid yanasmanin olmadigin1 ominliklo siibut etmok olar.
Maliyys bohrani anlayis1 o qador genisdir ki, onun mahiyatini
dogiq miioyyonlogdirmok miimkiin deyil. Maliyys bohraninin
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strukturu masalosindo do iqtisad¢r alimlor arasinda fikir birliyi
yoxdur.

Qorb odabiyyatinda maliyys bohrani termini, faktiki olaraq,
bank bohranmi kateqoriyasi ilo eyni tutulur. Lakin maliyyo bohrani
anlayisina belo yanasma optimal deyildir, cilinki bank bohran
maliyyo bohraninin bir komponentidir. Maliyyo bohrani anlayisi
bank bohran1 anlayisina nisbaton daha genis anlayisdir.

Beloliklo, maliyyo bohraninin strukturu asagidaki kompo-
nentlordon ibaratdir:

1. Valyuta milli valyutanin devalvasiyasina sabob olur;

2. Bank bir vo ya bir neco bankin miiflislogsmasi 6lkado
0domo bohranin1 yaradir vo onun fonunda da iqtisadiyyatda
banklarin miiflislosmo epidemiyasi yayilir;

3. Borc daxili vo ya xarici borc probleminin koskinlogmasi
ilo olagadardir;

4. Birja qiymatli kagizlarin bazar doyarinin siiratlo diigmosi.

Sistemli bank bohranin baslangici timumilikds bank sekto-
runda miistosna rolu olan bir vo ya bir neco bankin 6doma qabiliy-
yatinda ciddi problemlorin yaranmasi ilo baglh ola bilor. Bu ciir
banklarin dagilmas1 «domino effekti»ni tohrik eds vo bununla da
sistemli bohran yarada bilor.

Bank sistemindo bohran. Umumiyyatlo , hor bir 6lkodo
bank sisteminin bohrana salan forqli sobablarlo barabar, biitiin
Olkodo kecgorli ortaq sobablor do var vo beynolxalq tocriibodo bank
bohraninin on genis yayilmis izahina goro ogor asagidaki dord
sortdon biri movcud olarsa bank sisteminin voziyyati bohranli hesab
oluna biloar:

1. Banklarin aktivlorinds islomoyon, yoni golir gotirmoyon
aktivlarin pay1 10 %-dan coxdur;

2. Banklarin xilas etmo omoliyyatina sorf olunan mosroflor
UDM-un 2 %-don goxdur;

3. Bank sektorunun problemlori banklarin chomiyyatli his-
sosinin (10 %-dan artiq) millilogdirilmasing gatirib ¢ixarib;
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4. Omanatcilor arasinda saiyslor (panika) yaranib vo
depozitlorin kiitlovi surotdo geri gotiiriilmosi bas verib vo ya
depozitlorin dondurulmasi, ya da ki, bohrana cavab olaraq
hokumoat torofindon depozitloro iimumi zomanotlorin totbiq
olunmasi kimi fovgalads tadbirlor goriiliib.

Maliyys bohraninin horarat doroconin siddotlonmosing tosir
edon amiller asagidakilardir:

1.Faiz doracalorinds yiiksolmo;

2.Bankin balansindaki pozuntular;

3.Fond birjasinda ¢okiis;

4. Iqtisadiyyatda qgeyri- miioyyansizliyin artimu.

Bazar iqtisadiyyati soraitindo bank bohranlar1 ganunauygun
haldir vo ona xas olan immanent disproporsiyalar va ziddiyyatlorlo
sortlondirilir. Bu c¢or¢ivodo bank sektorundaki bohranlarin
sobablarini aragdiran elmi-tadqiqat islori son illor artmaqdadir.

Bank sisteminin bohrana girmasinin baslica  problemi
sistemin dovloto vo comiyyato yiiklodiyi maliyys agirligindadir.
Bozi hallarda, banklarin xilas edilmo omoliyyati  maliyya
bohranlarin saxolorini artiraraq daha bdyiik zararlors yol aca bilir.
2007- ci ildo ABS-da baslayan vo daha sonra oksor olkolora
yayilan maliyys bohrani diinyanin kecirdiyi on iri tutumlu qlobal
bohranidir. 1975- 2009 -ci illorde 50 -don artiq 6lkads 200 -don
cox valyuta vo 54 borc/bank bohranlarini geydas alib.

2007- 2008 -ci illordo ABS bas veron bohranin daha cox
“finans infeksiyas1i” kimi yeni fenomenin naticosi oldugu
aydinlasandan sonra yeni diinya finans bohraninin yaranma
tohliikosi xiisusilo koskin gokildo gobul olunmaga basladi.

1970-2000-ci illarde maliyys bohranlari onlarla 6lkade milli
finans aktivlorinin 10-30 %-nin itirilmasina sabab oldu. 2008-
2009-cu illorde bir cox inkisaf etmis vo inkisaf etmokds olan
Olkalorin bank sistemlorindo bohranlar bas verdi vo bu bohranlar
yalniz batan vo ¢otin vaziyyaots diison banklari deyil, eyni zamanda
banklarla olagosi olan real sektoru vo ev idaralorini do ohato etdi.
2008-ci ilin II yaris1 - fond indeksloarinds azalma: 70-80%, global
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maliyys sektorunda itkilor: 3 trln. $ vo ya global UDM-in 4.3%-i
toskil etmisdir.

Beynolxalq tocriibo gostorir ki, bank bdohraninin aradan
qaldirilmasina yonalik cokilon masraflor orta hesabla UDM-un 15-
20%-ni toskil edir. Molumdur ki, oksor 6lkolordo bank béhraninin
garsisinin  alinmasi ¢ox bdyiik mosroflor tolob olunmusdur:
Ispaniya vo Macaristanda 15%-2 qodorini, Malayziyada 20,5%-i
hocminds, Meksikada iso 30%-don yuxar1 soviyyoyo catmisdi.
Bir sira 6lkolords bu gostarici 40-50%-9 cata bilor. Tiirkiyonin
bank sektorunun yenidon kapitallasmasina vo  struktur
yenilonmasina dovlatin sarf etdiyi masraflor 40-50 mlird. dollar vo
ya UDM-un iigdobirini toskil edirdi. Tiirkiyodo hotta bank
sektorunun 25%-nin Ohdoliklorini 6z {izerino gotiirocok yeni
tonzimloyici organ (BDDK) yaradildi.

Rusiyada banklarin struktur yenilonmasine sorf olan birbasa
maliyyo mosroflori 1998- ci ildo UDM-un 0,2%-ni toskil etdiyi
halda, 2009- ci ilin aprel ayina bu gostarici 21,7% toskil etmisdi.
2007 — 2008 ci il bohranindan sonra ABS hdokiimoti banklarin
struktur yenilonmosino sorf etdiyi birbasa maliyys masroflori
UDM-un 38,7 %-ni toskil edir, yoni rogomlo ifads etsok- 5500 mlr.
$. Avrozonada iso, bohranin garsisinin alinmasi ilo slagadar mos-
roflor UDM-un 23,4%-i hacmina catmigdi (3285mlr. $), o ciim-
lodon AFR hokiimatinin antibohran programinin hacmi 500 mlr.
Avro, Fransada 360 mlr. Avro, 1rlandiyada 400 mlr. Avro toskil
etmisdir.

Son molumatlara goro hazirki finans bohrani noticosindo
diinya {izro banklarin macmu itkiloari 700 mlrd dollardan ¢ox toskil
edir, bunlardan yariya godori Amerika banklarinin payina diisiir.
Banklar bu mablagin toxminan 50%-ni artiq yeni kapitalin calb
olunmasi hesabina kompensasiya eds biliblor. Lakin BMF-nun son
hesablamalarina gora banklarin itkilorinin mablagi iki dofedon do
¢cox-1,6 trln. dollaradok arta bilor.

Beloaliklo, Qlobal maliyya bohram1 (2008) vo postkrizis
ssenarisinin inkisaf1 ardiciligla asagidaki kimi olmusdur:
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1. ABS ipoteka kreditlogsma sisteminin ¢okiisii;

2. kredit hocminin azaldilmasi vo kredit xottinin ag¢ilmasina
ciddi nazarat;

3. Fond indekslorinin asag1 dogru meyli;

4. biidca defigitlorinin artimz;

5. Real sektorda gerilomo;

6. igsizliyin giiclonmosi;

7. istehlak xarclorinin azalmasi.

Molum oldugu kimi, diinya maliyys bohrani Amerikanin
dasinmaz omlak bazarinda mohtokirlikdon baslanmisdir. Bundan
basqga, toromo maliyys alotlorinin yaranma sabablorindon biri
risklordon qorunmaq olsa da, onlarin spekulyativ mogsadlo
istifadosi siirotlo artdi. Ipoteka “kopiiyii” partlayarag, biitiin
diinyada bank sektorundaki bohrana tokan vermisdir ki, bu da 6z
novbasinda, diinyanin biitiin dovlatlorinin iqtisadiyyatinda real
sektorda resesiyya sobob olmusdur. Biitiin bunlar maliyyo
bazarlarinda giivon amilinin itmasine vo panikanin yayilmasina
gotirib ¢ixardi. Amerikanin bank sistemindo baslayan bohran
siratlo diinyanin inkisaf etmis vo inkisaf etmokds olan 6lkalorina
yayidi.

Beloaliklo, 2007- 2008 —ci illordo baslanan vo indiyadok
davam edon qlobal maliyys bohranin1 4 morholoys bélmok olar:

1. Anglo- sakson maliyye bohrani ( 2007 —ci ilin yaz ayin-
dan 2008- ci ilin mart ayinadok). Qlobal bdéhraninin ilk morkozi
ABS ipoteka bazarinda problemlorin yaranmasi ilo meydana ¢ixdi
vo ABS-1n on iri ipoteka Bankinin “Bear Stearns” qurtarilmasina
yonalik baslanan amaliyyat oldu.

2. Hidiidd ¢okmo voya sorhod ¢okmo (decoupling, mart-
avqust 2008- ci il). Bohran biitiinliiklo iqtisadi cohatdon inkisaf
etmis Olkolora yayildi, ancaq bununla yanasi iimid varqlmaqda idi
ki, bohran inkisaf etmokda Olkalors tasir etmayacak va naticada
onlarin dinamik iqtisadi inkisafi burulgan i¢indo olan 6lkolorin
xilas edilmasinds asas katalizator olacaqdir.
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3. Kredit daralma omoliyyati (de- leveraging,sentyabr-
noyabr 2008 ci il). Qlobal bohranin inkisaf etmokdo 6lkolora
bulasmas1 vo inkisaf etmis Olkolordo resesiyanin baslanmasi
haqqinda rosmilorin etiraflari. Diinyanin bir ¢ox olkolorindo bank
sisteminin kollaps tohliikasinin baslangici.

4. Emissionla vurulmaq voya doldurmaq ( quantitative
easing, noyabr 2008 —ci ilin sonundan indiyadok olan miiddata).
Diinya okolorinin oksor hokiimatlori istehsalat kollapsina yol
vermamak {iciin monetar vo fiksal xarakterli cox cesidli tadbirlar
paketi hazirladi vo mogsad ilk novboda, pul toklifini artirmagla
tolabi stumallagdirmaqdir.

9.2. BANK SiSTEMINDO ANTIiBOHRAN TODBIRLOR
PROQRAMI

Bir cox oOlkolorin hokumatlori vo morkozi banklar1 bank
bohraninin halli vo 6z bank sistemlorinin struktur yenilonmosi ilo
miixtoalif tisullarla masgul olurdular. Tacriiba gostordi ki, na struk-
tur yenilonmasinin ideal formasi, no do bank sektorunda voziyyatin
normallagdirilmasinin universal strategiyast movcud deyil vo bir
cox hallarda bu va ya digor foaliyyot konkret voziyyotlordon asili-
dir. Vaxt kec¢dikco banklar da, dovlatlor do béhran hallarinin manfi
naticalorinin qarsisinin alinmasina yonalmis biitov todbirlor kom-
plekslari, o ciimladon, kredit miinasibatlorinin tokmillogdirilmasi
vo Moarkozi Bank infrastrukturlarinin biitovlitkkdo etibarliligini
yiiksaldan tadbirlar isloyib hazirladilar.

Bir qayda olaraq osas maliyyo yiikii birbasa vo ya dolay1
yolla, o ciimladan, restrukturizasiya liciin yaradilan dovlot agent-
liklorinin foaliyyatinin maliyyslogdirmok dovlat biidcosinin tizorino
diisdii. Bank sisteminin struktur doyisikliklorinin hayata kecirilmo
zamani oksar Olkolordo bu prosesin hoyata kegirilmasinin hovalo
edildiyi xiisusi institutlar yaradildi. Ononavi olaraq dovlstlor bank
bohranlarinin naticalorinin aradan qaldirilmasi prosesindo aktiv rol
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oynaywrlar. Onlar bank sisteminin problemlorinin halli {igiin
maliyyo resurslar1 ayirmagla 6zlorinin toskilat¢i rolunu tosdiglomis
olurlar. Bu magsadlar iigiin goriilon tadbirlor miixtalif amillorden,
hor seydon ovval bank bohranlarinin konkret sobaoblorindon vo
onlarin yarandigi, inkisaf etdiyi iimumi iqtisadi voziyyatdon
asilidir. Bohranin soboblori bozi Olkolordo {ist-iisto  diisiirdii,
bazilorinds 6z spesifikasi ilo forqlonirdi, lakin onun qarsisinin alin-
masi formalar1 hor yerdo bir cox cohodon oxsar idi: sabitlosdirici
kreditlogdirma, rekapitalizasiya va s.

Bununla bels digor 6lkolorin tocriibasi, dovlat strukturlarinin
bank bohranlarinin naticalorinin aradan qaldirilmasinda faaliyyati-
nin tohlili bank sisteminin struktur doyisikliklorinin {i¢c osas istiqa-
matini geyd etmays imkan verir:

1. Osas voazifosi bank sisteminin likvidliyinin saxlanmasi vo
onun hesablagsmalarin hayata kecirilmasinds vasitagilik funksiyala-
rinin barpa edilmosi olan antibohran todbirlori;

2. Bank sisteminin struktur doyisikliklori (kredit toskilatlari-
na totbiq olunan vo ddomo qabiliyyatinin barpa olunmasina vo ya
lagvetma prosesinin hoyata kecirilmasing yonalmis todbirlor kom-
pleksi);

3. Bank sisteminin tonzimlonmasi vo bank nozarati sistemi-
nin mohkomlondirilmasine yonalon islahat.

Beynolxalq tacriibadan ¢ixis edorak banklarin struktur yeni-
lonmasinin dord osas prinsipini gostormak olar:

1. Struktur yenilonmasi siiratlo vo diqqgatle aparilmalidir ki,
finans bazarlan vasitocik funksiyasinin yerino yetirilmosino miim-
kiin godar tez baslaya bilsinlar;

2. Vergi odoyicilorinin iizorino diigon maliyyo yiikii miitlogq
minimumda saxlanmalidir;

3. Problemli banka yardim edorkon yaranan monovi risk
problemindon gqa¢magq ii¢lin sohmdarlar, menecment vo is¢i heyat
bankin {izlosdiyi voziyyato géro mosuliyyati boliismolidirlor;
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4. Golacakda mahkoma ¢okismalarils iizloagmomok {iciin ban-
kin struktur yenilonmaosi soffaf vo obyektiv kriteriyalara uygun so-
kilds aparilmalidir.

Cadval 9.1.

Olkolor iizra aciklanan maliyya paketleri (UDM nisbati, %)

Olkalor 2008 2009 2010
1 2 3 4
Cin 0,4 3,1 2,7
G. Koreya 1,1 3,9 1,2
Rusiya 0 4,1 1,3
ABD 1,1 2 1,8
G.Afrika 1,7 1,8 -
Kanada 0 1,9 1,7
Almaniya 0 1,6 2
Meksika 0 1,5 -
Yaponya 0,3 2.4 1,8
Fransa 0 0,7 0,8
Hindistan 0,6 0,6 0,6
Tiirkiyo 0 0,8 0,3
Brazilya 0 0,6 0,8

Bank sisteminin antibohran proqraminda: o6lkonin makro
iqtisadi  voziyyatin tohlili vo qiymatlondirilmasi, maqsad vo
vozifalor, prioritetlor, todbirlor vo maliyyolosmo hocmi 6z oksini
tapmalidir. Bundan basqa, programda miiddat vo icragilar daqiq
gostorilmalidir.

Umumilgsdirgrek, bank sisteminin antibohran tadbirlorini
dord qrupda comlosdiro bilarik:

I. Bank sisteminin tacili xilasetma tadbirlori.

Bu todbirlar paketino daxildir:
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1. bankin rekapitalizasiyasi;

2. stabilizasiyon kredit xotti acmag;

3. fiziki soxslorin banklarda agilan omanatlora totbiq edilon
kompensasiya hocmini bazi hallarda 100 %-dok artirmag.

4. bank balansim1 problemli aktivlordon tomizlomok, ogor
gorakirso problemli aktivlora dovlot zomanoti vermok.

I. Monetar siyasat tadbirlori - antiinflyasionist
siyasatdan stimullasdirici siyasatd kecid.
Bu tadbirlars daxildir:

1. Bozi olkolor inflyasiya qorxularimi nozoro alaraq, faiz
daracalorini asag salir;

2. Milli pul vahidinin mazonnasini asag1 salmag;

3. Macburi ehtiyyat normalarini asag1 salmag;

4. Morkozi Bank torofindon birbasa maliyyolosdirmo
omoliyyati.

Cadval 9.2.

Mborkazi banklarin antibohran siyasati. (2008-2009)

Istigamot Osas alatlor Tatbiq edilon dlkalor
Pul Faiz  dorocolorinin  asagi | ABS, B.Britaniya,
siyasati salinmasi Avrozona, Hindistan,
uzro Avstraliya Kanada

Cin
Moacburi ehtiyatlarin | Cin, Braziliya,
azaldilmasi Bolgaristan
Milli valyutanin | Koreya, Ukrayna,
devalvasiyasi Macaristan, Braziliya,
Meksika, Islandiya,
Rusiya, Polsa,
Bank Rekapitalizasiya ABS, Almaniya,
sisteminin S.Orabistani,
xilas Macaristan, Italiya,
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edilmasi Ispaniya, Belgika,

uzra BOO
Stabillogsdirmo kreditlorinin ABS, 1spaniya,
verilmasi Macaristan,

Avrozona, Fransa,
B.Britaniya Italiya

Restrukturizasiya Belcika, Niderland,

(mas:tomarkiizlogmo, B.Britaniya,

mililosma) Irlandiya,
Portugaliya, Isvec,
Islandiya

Depozit garantiyasinin | ©ksar olkalor

100%-dok genislondirilmasi

Toksik aktivlarin alinmasi Kanada, Almaniya,

Koreya, italiya,
Yaponiya, Avstraliya,
ABS,

Bununla yanasi maliyyo qeyri stabilliyinin garsisinin
alinmast moagsadilo maliyya resurslart vo alatlori kifayot etmadiyi
togdirdo indikator signallar1 sistemindon istifado olunur bu
iqtisadiyyatin maliyyo sisteminin diaqnostikasinda shamiyyatli rol
oynayir.

Bank sistemindo antibohran kontekstinds hoyata goriilocok
ilk todbirlor asagidakilar olmalidir:

1. Bazarlarda likvidliyin tominati magsadilo macburi ehtiyat
normalarinin  hoddini azaltmaqla likvidliyin genislondirilmosi
(Markazi Bank baglica makroiqtisadi tendensiyalar1t va real
sektorda foaliyyot gostoron muossisalorin mikroiqtisadi mo-
nitoringinin naticalorini nazara alaraq ucot doracasini oton ilin
sonlarindan bori 15%-don 2%-9, macburi ehtiyat normalarini iso
12%-don 0.5%-o endirmisdir. Umumilikds, dolay1 vo birbasa
alotlor hesabina Morkozi Bank iqtisadiyyata 2008-ci ilin
oktyabrindan togribon 1.8 mlrd. Manat hocmindo likvidlik
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vermisdir. Bu likvidlik dostoyi bank sistemi ilo yanasi sistem
ohomiyyatli real sektor muossisolorini (Azorbaycan Respublikasi
Dovlot Neft Sirkoti, Azoraluminium ASC) do ohato etmis, bu
soraitdo cari ilin on bir ayinda olkoads iqtisadi arttim davam edorok
9% toskil etmisdir. Macburi ehtiyat normalart 6%-don 0,5%-9
salinmisdir;

2. Faiz doracalarini asagi salmaq (25. May.2009. Ucot
doracasi 2%-9, faiz dohlizinin yuxar1 haddi 7%-o endirilmisdir);

3. Vergi yiikiiniin azaldilmasi(Azerbaycan Respublikasi
Prezidentinin miivafiq Soroncamu ilo 2009- 2012-ci illor orzdinds
bank va sigorta sirkatlorinin kapitalizasiyaya yonaldacayi manfaat
vergidon azad edilmisdir. Hesablamalara osason bank sistemi iizro
olavo 170 mlIn. manat mobloginds kapitalin yaradilmasina zomin
yarandi);

4. Cotin durumda olan maliyys vo ya real sektor qurumuna
maliyys dostoyinin gostorilmasi (2009-cu il orzindo Azarbaycan
Moarkazi Bankinin antibohran proqrami makroiqtisadi vo maliyyo
sabitliyinin qorunmasina vo iqtisadi artimin dostoklonmosino
yonalmisdir.Manatin sabit mazonnasi asasinda Morkoazi Bankin ig-
tisadiyyata birbasa yardim paketi Umumi Daxili Mohsulun 5%-i
soviyyosindo  olmusdur.  Antibdhran  proqramimin  hoyata
kecirilmosi pul kiitlosinin azalmasinin qarsist alinmis, banklarin
maliyys dayamigqlhigin1 vo iqtisadi aktivliyini qorumus, sistem
ohomiyyatli iri miiossisolorin istehsal- investisiya foaliyyatino
zaruri dastoyi tomin etmisdir).

5. Banklara qoyulan omanotlorin kompensasiyasi mobloginin
artirlmas1 todbirlori (qorunan omanatlorin moblagi alti dofo
artirtlaraq 30 min manata catdirilmigdir);

6. Milli pul vahidinin doyarinin qorunmasi todbirlari (6lkoya
xarici maliyyo axinlarimin  ohomiyyotli azalmasina, qonsu
Olkalordoki devalvasiya dal@asiin psixoloji tesirino baxmayaraq,
manatin ~ mozonnosinin  sabitliyi  qorunmusdur.  Manatin
mozonnasinin  sabitliyi  hom  do:  ohalinin  omanatlarinin
doyorsizlogsmosinin, xarici valyutada borc yukunun artmasinin,
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manata etimadin  azalmasmin vo iqtisadiyyatda  yiiksok
dollarlasmanin garsisini almigdir).

Hoyata kecirilmis antibohran programi naticesindo bank
sektorunun maliyyo doziimliilityli daha da giiclonmisdir:

1. bank sistemi cari Ohdoaliklorinin  toqribon  80%-1
soviyyesinds likvid aktivlero malikdir ki, bu da minimal normadan
(30%) coxdur;

2. sektorun kapital adekvatligi gostoricisi gobul edilmis
normadan iki dofs ¢ox -19% olmusdur;

3. kredit portfelinin keyfiyyoti mogbul soviyyado qorunub
saxlanilmis, vaxti kecmis kreditlorin iimumi portfelds xiisusi cokisi
3.3% toskil etmisdir;

4. banklarin maliyys naticalari miisbat olmus, cari ilin on bir
ayinda aktivlor uzro golirlik 2.6%, kapitalin golirliyi iso 17.8%
toskil etmisdir.

Bundan basga, Bohran hallarin1 gabaglamaga xidmot edon
asagidaki tovsiyyalor ciddi maraq dogurur:

e Kommersiya banklar1 {izorindo nozarot sisteminin giic-
londirilmoasi  (lakin ~ onlarin  kosirlorinin ~ dovlot  hesabina
ortiilmasi yox);

¢ Finans bazarlar {izorindo nozarstin giiclondirilmasi;

e Boyiik hocmds borc vasitalorindon istifade edon toski-
latlarin (banklar, investisiya vo sigorta toskilatlart vo s.) foa-
liyyotindo soffafligin (siirotli vo olcatan informasiyanin) tomin
olunmasi;

e Kredit tosisatlar1 ilo mosgul olan reytinqg agentliklori-
nin foaliyyotinin yaxsilasdirilmast;

e bank vo togkilatlar {izerindo korporativ idareetms siste-
minin giiclondirilmasi;

e Sabit pul dovriyyesi vo real valyuta kursunun tomin
olunmasi (bu onlarin iqtisadi  cohotdon  osaslandirilmig
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e Qisamiiddotli beynolxalq finans axinlan iizorindo
giiclii nozarotin togkili.

Sarbast movzular

1. Qlobal maliyya bohrant .

2. Hot money vo maliyyo bohranri.

3. Qloballagsma naticosindo maliyys bohranlarina tosir edon
amillor

4. Qlobal maliyys bohranini (2007-2008) sobab vo noaticalari.

5. Anglo-sakson maliyya boéhrani

6. Qlobal bohraninin ilk morkozi ABS ipoteka bazari

7. Qlobal bohranin inkisaf etmokds 6lkolara bulagmasi

8. Qlobal maliyys bohran1 (2008) vo postkrizis ssenarisinin
inkisafi

9. ABS ipoteka kreditlogsma sisteminin ¢okiisii

10. Dovlat idaraetma sisteminds antibéhran toadbirlar.

11. Miixtolif olkolordo dovlot organlarinin totbiq etdiklori
antibohran tadbirlarin tohlili.
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IT HISSO. BEYNOLXALQ
MALIYYO-KREDIT
TOSKILATLARI
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BEYNOLXALQ MALIYYO - KREDIT TOSKILATLARI:
UMUMI ANLAYIS VO QRUPLASDIRMA

Beynolxalqg maliyyo togkilatlarindan birincisi Beynolxalq
Hesablagsmalar Banki (BHB) olmus va o, beynalxalq hesablagma-
Odonig  sistemlorinin  toskil olunmasi vo  bank-tosiscilorin
foaliyyatinin olagolondirilmasi mogsadilo 1930-cu ildo bir sira
morkozi banklar torofindon yaradilmigdir. Amma o, valyuta-
maliyyo miinasibatlori sahosindo  dovlotlorin  foaliyyatinin
olagolondirilmasi islorini yerino yetirmirdi. Bundan olavo, o dovr
orzindo beynolxalq valyuta sistemindo (BVS) daim foaliyyot
gostoron valyuta tonzimlonmo vo nozarot orqanlart yox idi. BVS-
nin inkisafi problemi, onun prinsiplorinin iglonib hazirlanmasi vo
doyisilmosi beynolxalq konfranslarda holl olunurdu. Bundan
basqga, tacriibade tokmillogdirilon prinsiplora he¢ do homiso riayat
olunmurdu. O zaman qiivvado olan qizil-deviz standart1 sisteminin
gaydalarina uygun olaraq valyuta kurslar1 qizil paritetloring asason
miioyyon olunmali idi. Amma 30-c1 illorin ovvalindo bir neco
valyuta bloklar (sterling, dollar, ispan pezeti vo b.) yarand1 vo bu
bloklar cor¢ivosindo dlkalor — bu ciir bloklarin istirak¢ilar valyuta
siyasatinin miistoqil sokildo hazirlanmis prinsiplorine riayat
edirdilor vo qizil paritetino uygun olaraq toyin olunmus valyuta
kurslarini qabul etmirdilor.

Ikinci Diinya Miiharibasinin avvelindo beynolxalq valyuta
sisteminda biitdvlilkdo pozulma var idi vo miiharibonin sonunda
faktiki olaraq mohv edildi. Bu iso daim foaliyyot gostoron valyuta
tonzimlonma vo nozarat orqaninin yaradilmasini talab etdi vo belo
bir orqan 1944-cii ildo BVF qgismindo tosis olundu. Bu organ
torofindon islonib hazirlanan prinsiplor bir-birino zidd xarakter
dasisa da, beynolxalq valyuta sisteminin daha dayamiqli sokildo
foaliyyat gostoarmosindo miihiim rol oynamisdir.

Bununla yanas1, Ikinci Diinya miiharibosinda folakoto moruz
galmis Olkelorin iqtisadiyyatinin barpa olunmasini nozords tutan
Marsall planinin hoyata kecirilmosi iiciin 1944-cii ildo Beynolxalq
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Yenidonqurma vo Inkisaf Banki (BYIB) yaradildi. Amma artiq
tezliklo molum oldu ki, BVF vo BYIB torofindon yerino yetirilon
mosalolor genislondirilmolidir. Olkolor arasinda iqtisadi inkisaf
baximindan boyiikk bir uygunsuzlug movcud idi. Miistomloko
tabeciliyindo olan Afrikanin, Asiyanin vo Latin Amerikasinin bir
cox kasib Olkolori iqtisadi arttmin tomin olunmasi, sosial
problemlarin halli ilo alagadar boyiik problemlar ilo qarsilasirdilar.
BVF vo BYIB inkisaf etmokds olan 6lkalora yardim programinin
hayata kecirilmasina bagladilar.

Diinyada bir ¢ox beynolxalq maliyys toskilatlar1 (BMT)
movcuddur. Maliyys toskilatinin tosiscilori miixtalif 6lkalori tomsil
edon soxslar, eloco do, dovlat strukturunu tomsil edon hom xiisusi,
hom do rosmi soxslar oldugda, bu ciir togkilat beynolxalq toskilata
aid edilo bilor. Diinya iqtisadiyyatinda, o ciimlodon, maliyyo
sahasinda globallagsma bas verdiyina goro beynalxalq investisiya
fondlari, hecer, lizing, konsalting vo digor sirkotlor, transmilli
banklar vo basqa beynoslxalg maliyys togkilatlart meydana
cixmisdir. Onlarin hor biri {iclin sociyyovi xiisusiyyot miixtolif
Olkolori tomsil edon soxslorin kapitalinda istirak etmokdon
ibarotdir.Onlar bir ¢ox oOlkolordo foaliyyot gostorirlor, bas
menecerlor vo ig¢i heyoti do hamginin miixtalif dovlatlors mansub
olan soxslar torafindon tomsil olunurlar.

Dovlat organlart vo togkilatlar (hokumat, morkoazi banklar vo
b.) torofindon yaradilan BMT qruplart da vardir. Mohz onlar
beynolxalq ictimai maliyyo toskilatlar1 (BIMT) adlamirlar. Bu,
onlarin adinda “‘ictimai” sozii ilo xiisusi geyd olunur. Beloaliklo, hor
hans1 bir togkilatin beynolxalq ictimai maliyya toskilatina aid
edilmosini miioyyon edon xiisusiyyot togkilatin beynolxalq
razilagsmalar asasinda togkil olunmasi xiisusiyyatidir.

Maliyys toskilati torofindon aparilan omoliyyatlarin miqyas
va xarakterini bu ciir hesab etmok olmaz. Olbatto, dovlotloraras:
togkilatlar, bir qayda olaraq, diinya miqyasli vo ya ayri-ayri
regionlarda genis yayilmis sobokasi olan iri toskilatlardir. Amma
miiasir dovrdo soxsi kapital elo bir inkisaf soviyyasine ¢atmisdir ki,
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onun yaratdigt BMT forqlidir vo bazan hatta BIMT-nin vasaitlori-
nin migdarini vo apardigr omoliyyatlarin hocmini 6tiib kegir. Belo-
likla, transmilli banklar (TMB) genis yayilmis beynolxalq filiallar,
niimayondoliklor, miistorok banklar vo beynoalxalq bank foaliyyati-
nin digor togkilati formalarina malikdirlor. Onlarin bazilari artiq
togriban 1 trilyon ABS dollar1 migdarinda aktivlora malikdirlor.

BIMT-nin boyiik hissasi 6donis balansmin sabit manfi saldo-
sunun aradan qaldirilmasi, iqtisadi inkisaf xarakterli mosalolorin
hall olunmas1 magsadils inkisaf etmokds olan vo kecid iqtisadiyya-
t1 dovriinii yasayan Olkolora yardim proqramini isloyib hazirlayir
va yering yetirir. Diinya Bankinin togkilatlart diinya miqyasinda bu
iglori yerino yetirirlor. Regional soviyyodo bu togkilatlart misal
gostormak olar: Avropa Yenidonqurma vo Inkisaf Banki (AYIB),
Amerika Inkisaf Banki (AIB), Asiya Inkisaf Banki (AIB) vo b.
Amma BVF geyd olunan bu masalalarin hall olunmasinda oldugca
vacib rol oynayir. Bu onu gostorir ki, BIMT-nin mogsad va vozifo-
lor tizro doqiq tosnifatt miimkiin deyildir; bels ki, onlarin bir his-
sosi bir-birino uygun golir.

Istor beynolxalg, istorso do regional miqyasda foaliyyot
gostoron maliyyo qurumlarinin ortaq moagsadlori asagidakilardir:

1. Beynolxalqg mal alig-verisindo 6donis giicliiklorini aradan
gadirmaq vo beynolxalq inkisaf1 togviq etmok;

2. Inkisaf etmokds olan lkalorin igtisadi inkisafini dostoklomak;

3.Iqtisadi intervasiya, sorbast ticarot vo is birliyi
miinasibatlorini inkisaf etdirmokdir.

Qurulusu vo sormayasi birdon ¢ox 6lkonin istiraki ilo vo bir-
don ¢ox Olkonin kredit tominatina beynolxalq maliyyo toskilatlar
deyilir. Giintimiizdo foaliyyat gostoran beynolxalq kredit qurulusla-
rinin hamaisi ikinei diinya miiharibasindon sonra qurulmusdur. Ya-
ranma tarixino goro, onco «Breton Vudds okizlori» adlandirilan
Beynolxalq Pul Fondu (IMF) vo Diinya Bank qrupu olmusdur.

Movcud beynolxalq maliyys quruluglarinin ¢alisma saholori
cox cesidlidir. Calisma sahalorina goro bu toskilatlar asagidaki
sokildo gruplasdirilir: Diinya vo regional shomiyyotli
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1. Beynolxalq Valyuta Fondu;

2. Diinya Bank qrupuna daxil olan quruluslar;

3. Beynolxalq Inkisaf Birliyi;

4. Avropa Yenidonqurma vo Inkisaf Banki;

Idhomiyyoatli regional maliyys qurumlari:

1. Asiya Inkisaf Banki;

2. Afrika Inkisaf Banki;

3. Islam Inkisaf Banks;

4. Kariblor Inkisaf Banki;

5. Orta Amerika Iqtisadi Inteqrasiya Banki;

6. Orab Valyuta Fondu.

Beynolxalq maliyys qurumlar1 gisa, orta vo uzun miiddotli
valyuta kreditlori toklif edir.

Qisa vo orta miiddotli valyuta krediti veron maliyys qurumu
Beynolxalq pul fondudur. Uzun miiddatli investisiya krediti veran
maliyyo qurumlar1 iso Avropa Birliyi Inkisaf Fondu, Avropa
Investisiya Banki, Asiya, Afrika vo Islam Inkisaf banklari, Diinya
Banki, vo Birlogmis Millotlor Inkisaf programidir.

Qisa vo orta miiddatli valyuta krediti veron toskilatlarin
maliyyo yardimlart iizv 6lkoloro, todiys balansindaki miivoqqoti
cotinliklori aradan gotiirmok iigiin verilir. Investisiya layiholorinin
kreditlosdirilmasi iiciin ayrilan fondlar uzunmiiddotli kreditlordir.

Beynolxalq maliyys quruluslarma gora fond va bank
ayirmmi. Qaynaqlar tizvlori torofindon iizvliik haqqi formasinda
yigilan maliyya-kredit togkilatlarina fond deyilir. Bank — nizamna-
mod kapital: ligiin gorokli vosaitin bir dofoyo moxsus olmaqla ixrac
edilon sohm qarsiliginda tosis edilon toskilatlardir. Uzv olkalor
bankin sormayasini artirmaq istadiklori halda yenidon dovriyayo
sohm buraxir. Bundan basqa, bank sormays bazarlarindan alavo
kredit ehtiyatlar1 da calb edir.

Beynolxalq maliyys quruluslarimi fond vo bank ayirmina
gora asagidaki kimi qruplasdira bilarik:

Fond xarakterli maliyys quruluslar::

1. Beynoalxalq Valyuta Fondu;

2. Avropa Birliyi Inkisaf Fondu;
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Beynalxalq Inkisaf Birliyi;

Birlosmis Millotlor inkisaf Programu;
orab Valyuta Fondu;

Avropa Investisiya Fondu;

Asiya Inkisaf Fondu;

ank xarakterli maliyys quruluslari:
1. Avropa Investisiya Banki;
2. Asiya, Afrika va Islam Inkisaf banklari;
3. Diinya Banki;
4. Avropa Yenidonqurma va Inkisaf Banki.

Fond xarakterli toskilatlarin sarbastco horokot edo bilocoklari
maliyya sonadlari gati olaraq tosbit edilmisdir. Fond xarakterli ma-
liyyo toskilatlar1 {iciin gqaynaq saxlanmas1 mosalosi ancaq ikinci do-
rocali bir masaladir. Beynalxalq maliyys quruluslarinin maliyyalos-
mo foaliyyatlorindoki omoliyyatlar bir-birindon forglidir. Bunun so-
babi do kreditlorin cesidilyindadir. Qisa vo orta miiddatli valyuta
kreditlori veron qurulslar kredit verorkon iki baslica movzuya
onom verirlor. Bunlardan biri kredit tolabindon olan {izv 6lkenin
valyuta ehtiyatlarindaki catismazliqdir. IMF iizv 6lkonin valyuta
ehtiyatlarmin yetorsiz olmasi durumunda kredit agar. ikinci sort iso
kredit tolob edon olkonin geri ddomo istoyinin realligidir. Uzun
miiddatli investisiya kreditlori veran beynalxalq maliyyas toskilatla-
rinin bozi forqli 6zalliklori vardir. Bu 6zolliklori bes noqtods agiq-
laya bilarik;

1. monfoot moaqgsadlori yoxdur;

2. yardim prinsipi vardir;

3. hissovi maliyyalsmo osas1t movcuddur;

4. layihonin kreditlogsmo osast moévcuddur;

5. Beynolxalq istirak osas1 vardir.

1) Monfast mogsadlori. Avropa Investisiya Bankinmn
s0zlogsmosinin 130-cu maddasindo aciq bir sokildo bankin maliyyo
faaliyyatinin magsadi monfaot oldo etmadon foaliyyat gdstormalidir
ifadosi yer alir. Ancaq banklarin maliyyo foaliyyastlorindo monfoot
mogsadi giidmoamasi, onlarin manfaat aldo etmoalorine mane olmur.
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2) Yardim prinsipi. Uzunmiiddotli investisiya krediti veron
beynolxalq maliyyo quruluslarinin hamisinin maliyyslosdirmo
foaliyyatlorinde yardim prinsipi vardir.

3) Uzunmiiddotli investisiya krediti veron beynolxalq
maliyya toskilatlarinin boyiik bir boliimii hissovi maliyyslosmo
osasinda foaliyyot gostorir. Yoni kredit tolobindo bulunaraq digor
gaynaglardan da kredit tomin edilmasini sart qoyurlar.

4) Uzunmiiddatli investisiya krediti veran toskilatlar.
Dirgolis planlar1 kimi genis shatali investiyanin hacmli bolmalarini
toskil edon layiholorin maliyyslosmasindo yaxindan istirak edir.

5) Beynalxalq istirak asasi. Beynalxalq maliyys quruluslari iri-
miqyash layihalorin maliyyolosdirilmosinds istirak¢t kimi do yer alir.

Yardim qarsiliginda he¢ bir ddomo sorti olmadan verilir.
Beynolxalq yardimlar1 asagidaki qruplara bolmok miimkiindiir:

1) ikili vo ¢oxtarafli yardimlar;

2) maliyys yardimi, texniki vo ya qida malzomalori iizro
yardimlar;

3) hadiyya soklindoki yardimlar;

4) layiho vo program yardimlari;

5) qapal1 vo sarbast yardimlar.

Adoton, inkisaf etmis Olkoalor inkisaf etmokds olan olkalara
asagidaki sobablordon yardim edorlor:

1) siyasi saboablor — hokumatlor beynolxalq yardimlart 6z
siyasatlorinin bir alati olaraq istifado edir;

2) iqtisadi sobablor — az inkisaf etmis olkolorin sahib ol-
duglar1 qaynaqlarla inkisaflarin1 tomin etmolori ¢ox cotindir vo
inkisaf etmis 6lkolor az inkisaf etmis Olkalorin iqtisadi artimlarini
hor ciir dostok vo yardimlar gostorirlor. Ciinki az inkisaf etmokdo
olan 6lkolorde bazarlarin genislonmasi vo artan milli golir dolayisi
ilo beynolxalq ticaratin artmas1 demokdir.

3) insani vo axlaqi diisiincalor — zonginlorin yoxsullara
yardimda bulunmasi oxlagi bir davramsdir. Biitiin dinlor bu ciir
tovsiyalora yer verir. Ancaq uzun miiddoat heg bir qarsiliq gozlomodon
verilon yardimlarla rastlasmaq ¢ox nadir hallarda olur.
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FOSIL 1. DUNYA OHOMIYYOTLI
BEYNOLXALQ MALIYYO INSTITUTLARI

1.1.BEYNOLXALQ VALYUTA FONDU

BPF vo Diinya Banki qrubu Bretton-Vuds konfransinda
qurulub vo 1946-c1 ildon foaliyyotlorine baslayib. Beynalxalq
maliyyo toskilatlarindan on miihiimi Beynolxalq Valyuta Fondudur
(BVF). Ikinci Diinya miiharibasindon sonra 1944-cii ilin iyul
ayinda ABS-in Bretton - Vuds sohorindo BMT-nin valyuta
konfransinda beynolxalq iqtisadi omokdasliq ¢orcivesindo 45
Olkonin niimayandolorinin goriisii zaman1 Vasinqton Konsensusu
konsepsiyas1 osasinda yaradilmis BVF 6z foaliyyotino 01 mart
1947-ci il tarixindon etibaron baslamisdir.

IMF 1I Diinya miiharibasindon dorhal sonra Amerika
Birlosmis Statlar1 vo Inglitoro dévlatlorinin bascilign ilo 1944-cii il
1-22 iyul tarixlori arasinda ABS vilaystinin Bretton-Vuds
gosabasindo Birlogsmis Millotlor Toskilatinin pul vo maliyys
konfrans1 kegirildi. Konfransda 55 Olkonin niimayondosi istirak
etmis, miiharibodon sonra beynolxalq iqtisadi miinasibatlorin
yenidon tonzimlonmasi, yeni bir 6domalor sisteminin asaslart vo
ticaratin sorbost bir sokildo inkisaf etdirilmasi, ¢esidli giicliiklor
icinda olan o6lkalora maliyys yardimlar: edilmasi va iqtisadi omok-
dasligin saxlanmasi kimi mévzularda 6nomli gorarlar verilmisdir.
Konfransda Beynolxalq Valyuta Fondunun qurulmas: haqqinda
gorar gobul edilmisdir.

Beynolxalq Valyuta Fondunun moqgsadi qurulus anlasma-
sinin birinci maddasinds asagidaki sokildo siralanmisdir:

1. Beynolxalq valyuta problemlori barodo maslohatlogsmolor
vo omokdasliq mexanizmini saxlayan daimi bir qurum vasitogiliyi
ilo beynalxalq valyuta is birliyini inkisaf etdirmok;
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2. Beynolxalq ticarotin tarazli inkisafin1 ger¢oklogdirmok vo
beloco biitiin {izv 6lkolorin tam mosgulluq vo yiiksok bir igtisadi
artima catmalarina imkan yaratmagq;

3. Valyuta sabitliyini saxlamaq vo devalvasiya siyasotini

ongollomak;
4. Coxtorofli beynolxalq 0Odonis sisteminin qurulmasina,
beynolxalq ticaroto manegilik torodon — valyuta idxalat

mohdudiyyatlorinin aradan qaldirilmasina xidmat etmak;

5. Uzv olkoloro todiys balansindaki tarazsizliglar1 aradan
galdirmaq mogsadilo kredit vermok. Umumiyyatlo, beynolxalg
rifahin  yiiksolmosino manegilik torodon faktorlar1 aradan
qaldirmagq;

6. Uzvlorinin todiys balanslarindaki sabitsizlik doracelorini
azaltma.

7. Yuxarida adi1 ¢okilon mogsadlorin gergoklogdirilmosi iiciin
tizv olkalarin da yerina yetiracoklrai bazi sortlor vardir. Bu sortlor
anlasmanan 4 vo 8 maddolorindo gostorilmisdir:

8. Turizm do daxil olmaqgla xarici ticarst foaliyyotlorindo
beynolxalq xidmot vo mal alig-verislorindo valyuta da nozarot vo
mohdudlasdirilmalara, morhslo-morhalo {izon valyuta sisteminin
totbiq edilmasino, spekulyativ xarakterli sormayo horokatlorino
mane olmag;

9. Uzv olkolorin devalvasiya etmo ehtiyacinin ortaya
cixdiginda devalvasiya daracasini fonda bildirmak;

10. Olkos ilo slagodar igtisadi vo maliyys movzularinda fonda
molumat vermak;

11. Beynolxalq Valyuta Fondu anlagsmada miioyyon edilon
qaydalar1 pozan vo 6hdsliklorini yerine yetirmoyon olkalara qarsi
coza totbiq edo vo bu olkoloro verilon kreditlori dayandira hotta
tizvliikdon xaric eda bilar.

Bu qurumlarin magsadlori beynolxalq valyuta miinasibotlori-
ni tonzimlomok, onun nizamli idarasini tomin etmok vo {izv
Olkalorin xarici ohdoliklorino qarsilasdigi problemloro komok et-
mokdir. BPF sabit mazonna sistemina asaslanan bir qurum olaraq
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meydana golib, amma bu sistemin dagilmasindan sonra da
beynolxalq maliyyo nizaminin tomin edilmosi vozifosini davam
etdirir. Bu giin BPF-nin 180-0 qodor iizvii var. Sovet Ittifaqinin
dagilmasi ilo miistogil olan Yuqoslaviyadan ayrilan olkolorin do
tizvliiyo gobul edilmosi son illordoe BPF-nin {izv sayim siiratlo
artirtb. BPF-o {izv olan olkolori eyni zamanda Diinya Bankinin
tizvidiirlor. BPF-nin vozifosi asagidaki sokildo aciglana bilor.
Beynolxalq maliyys nizaminit tomin etmok moqgsadi ilo todiya
balansi kosirli olan «dlkalars qisa miiddatli kredit vermak, tizvlorin
mozonnd siyasotino «nozarot etmok», Olkolorin daha liberal bir
valyuta vo xarici ticarat rejiminin totbiqini togviq etmok, onlara
texniki yardim gostormok vo s. BPF-nin iizvliiyiino gobul edilon
hor yeni dovlat iiciin «kvota» miioyyan edilir. Kvota bir ¢ox
cohotdon ohomiyyatlidir. Belo ki, iizvlorin fonda verdiklori tizvliik
haqglari, fonddaki sasvermo haqlarinin  ¢okisi, fonddan alinacaq
kreditlor onlarin kvotasindan asilidir. Kvotalar tizv 6lkslorin milli
golir vo Dbeynolxalq ticarot hocmlori kimi gostaricilorine
osaslanaraq miioyyon edilir. Umumi kvotalar bes illik intervallarla
fond torafindon noazardon kecirilir vo diinya iqtisadiyyatinin likvid
ehtiyatlarina goro artirila bilir. Uzvlor BPF-ya ilk girislorindo vo ya
kvotalarda bir artim olduqda, kvotalarin 25%-mi qador beynalxalq
ehtiyat valyutalar1 ilo (CDR), 75%-no gora iso 6zlorinin milli pulu
ilo fonda iizvlik haqqi verirlor. Kvotanin beynolxalq ehtiyat
valyuta ilo 6donon bu 25%-lik qismino «ehtiyat hisso» adi verilir.
Fondun ilk quruldugu ilds bu hissa qizilla 6dondiyi ii¢iin ona «qizil
hisso» deyilirdi.

BPF-nin asas funksiyalarindan biri, yuxarida qeyd edildiyi
kimi, todiyo balans1 kosirlorini 6rtmok {i¢iin iizv olkoloro kredit
vermokdir. Kreditlor, timumiyyatlo, qisamiiddatlidir. Ancaq son
illordo xarici ticarat balansi ilo yanasi makroiqtisadi siyasoto goro
do mohdud olciilorde orta miiddatli kreditlorin verildiyi miisahido
edilmokdadir. BPF-nin kredit mexanizmi onsnovi borc vermo
omoliyytlarindan farglidir. Fonddan borc alinma iizv 6lkslerin 6z
milli pulu ilo istodidiyi bir milli valyutanin doyisdirilomsi, ya da 6z
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milli pulunun qarsiliginda fonddan istonilon milli pulun alist
soklindo olur. Fonddan xarici valyutalar ilo istonilon CDR almaq
miimkiindiir.

Yoxsul 6lkoloro ortamiiddotli makroiqtisadi tarazligin tomin
edilmasini va struktur islahatlart dostoklomok magsadi ilo qurulan
fond hesablar1 var. Bunlarin faiz nisbatlori olduqgca asagi (0,5%)
olub, geri 6domo miiddati 10 il gqodor uzanir.

BPF mozonno siyasoti vo bunlar i{izorindoki nozarati ilo
olagadar bozi prinsiplor monimsamis vo bunlar 1977-ci ili aprel
ayindan etibaron totbiq edilmoyo baslayib. Bunlar asagidakilardir.

1) tizv oOlkelor valyuta birjasindaki qisamiiddstli geyri
sabitliyi (xiisusilo spekulyativ mogsadli) garsisim1 alan todbirlor
hayata kec¢irmalidir;

2) {iizv olkolor valyuta birjasina miidaxilo edorkon
Beynolxalq Valyuta Sistemino vo miidaxilo etdiyi 6lke pulunun
monfosting bacardiqca zoror vermomaoyo ¢alismalidir.

Bu prinsiplorin  gobul edilmosinin maqsadi sabit bir
Beynolxalq Valyuta Sisteminin inkisafina yardim etmokdir. Hodof
qisammiidatli geyri sabitliyin aradan qaldirilmasi, valyuta
mozonnalorinin orta vo uzunmiiddotli tendensiyalarini tocossiim
etdirmok olub. Bunlar iso texniki teraqqi, faktor artimimin vo
idaroetmonin mohsuldarlig1 kimi real faktorlardan asilidir.

Fond nazarat funksiyasini iizv 6lkalorls ayri-ayrigda dialoga
girorok, mogvorat iclast ¢or¢ivosindo yerino yetirir. Bu iclaslar
Olkanin igtisadi vo maliyyas siyasatini tohlil etmak, tadiys balansina
nozarat etmok vo mozonno siyasotinin digor olkolor iizorindoki
tosirini doyarlondirmok baximindan fonda genis imkanlar verir.

Fondun nozaroti {izvlor arasinda uygunlasdirict vo
nozaratedici iqtisadi siyasatin totbiq edilmasing sorait yaradir.

90-c1 illorin ortalarindan BVF-nin soylori daha cox iizv
Olkolorin maliyyo sektorunun voziyysti ilo olagodar olan
problemlorin  hollino, diinya miqyasli maliyyo bohranlarinin
noticolorinin aradan qaldirilmasina vo bu maqgsadlo soraitin
yaradilmasina yonoldilmisdir.
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BVF-nin rohbor organi idars Heyati hesab olunur vo burada
hor bir istirak¢1 6lkonin 6z niimayondosi — baglica olaraq, 6z 6lko-
sinda valyuta siyasatina cavabdehlik dasiyan naziri vo ya emissiya
bankinin prezidenti vardir. Idars Heyati vacib ohomiyyatli mosalo-
lori, xiisusils istirak normasinin miioyyan olunmasi vo doyisilmasi,
emissiya gqaydalar1 vo hocmi, onun kursunun toyin olunmasi vo b.
masalolorin hall olunmasi {igiin salahiyystlondirilmisdir.

1974-cii ildon etibaron beynolxalq valyuta sisteminin
foaliyyatino hazirki nozarot vo onun doyismokds olan sortlora
uygunlasdirilmast 24 nofordon ibarot yeni Miivoqqoti Komito
(Interim Committee) torafindon hoyata kegirilir. Komito maslohotci
organ olmagqla formal olaraq gorarlarin gobul edilmosi hiiquglarina
malik deyildir, amma faktiki olaraq BVF-do aparici rol oynayir.
Homginin 24 nofordon ibarot iki qrup da vardir: birinci qrupa
Afrika, Asiya vo Latin Amerikas1 kontinentlorini tomsil edon hor
biri 8 nofordon ibarot niimayondo daxildir vo onlar Miivoqgoti
Komitonin iclaslarindan avval goriisiirlor. Ikinci qrupa iso inkisaf
etmis Olkolorin niimayondolori aid edilir. Sonuncu qrup Orta vo
Sorqi Avropa olkalarine yardim gostorilmasini tomin edir.

BVF-nin cari tosorriifat rohborliyi Icraci Direktorluq
torofindon hoyata kecirilir. Mohz burada hansi 6lkalorin vo hansi
sortlorlo BVF-nin kredit alanlar1 olmasi hagqinda gorarlar qobul
edilir. Eyni zamanda, BVF-nin kredit siyasotinin osaslar1 Idaro
Heyoti torofindon islonib hazirlanir (kredit siyasoti, miixtolif nov
kreditlor, kredit almaq {lg¢iin O©lkonin omol etmoali oldugu
kriteriyalar vo s.).

BVF regionlarda 6z sobalarini tasis edir. Bels ki, Avropada
onun iki sobasi vardir. Onlarin birino inkisaf etmis Avropa 6lkolori
daxildir. Ikinci s6ba iso 1991-ci ildon sonra bir sira Sorqi va
Morkozi Avropa o6lkolorinin BVF-no daxil olmasi ilo olagodar
yaradilmisdir.

Olkonin BVF-do gobul edilon gorarlara tosiri bilavasito onun
BVF-do maliyys baximindan istirak etmosindon asilidir. Hor bir
tizv 250 osas saso va olko kvotasi iizro 100 000 vahidino diison
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olavo soso malikdir. Kvota UMM (Umumi Milli Mohsul), qizil-
valyuta ehtiyatlarinin miqdari, ixracin vo idxalin hocmi vo basga
gostaricilor asasinda noazors alinir.

Icragi Direktorluqda veto qaydasi qiivvedadir vo saslordo
birinciliyi bitoroflosdirir. icraci Direktorlugun iizvlarinin say1 24-2
borabordir. Onlardan 5-i on yiiksok kvotasi olan 6lkolor torafindon
secilir.  90-c1 illordo Icragi Direktorlugun daimi iizvlerino
Rusiyanin, Cinin vo Soudiyyo Orabistaninin niimayondolori olavo
edilmisdir.

BVF-nin maliyys vosaitlorinin asasini iizv olkolor {igiin
miloyyon olunmus kvota hesabina onlarin 6donislori togkil edir.
Kvotalara uygun olaraq BVF-nin oksor kreditlori iicin alinma
hiiquqlar1 vo sas hiiququ miioyyan olunur. ilkin olaraq 6lkolorin
O0donis ohdoliklorinin dérddon biri qizil ils, qalani iso - Olkonin
todaviil olunmayan faizsiz nota soklinds (sslinds - adi veksel)
formalagdirilmis valyutalar ilo yerino yetirilirdi.

1978-ci ildo BVF-nin Nizamnamosinin ikinci dofo
doyisilmosi ilo qizilin yerini xarici valyutada odonislor tutdu.
Amma fond 6donislorinin bu hissasinin dlkslorin 6z valyutasi ilo
(zoif inkisaf etmis olkolor iiclin) yerino yetirilmosino icazo vero
bilar.

Uzvlorin  odonislori ilo yanast, BVF  6ziiniin  kredit
resurslarinin artirilmast tiglin digor imkanlardan da istifade edo
bilor: BVF {izvlori vasitasilo valyutanin togdim olunmus XAH iizro
toyin olunmus normalarda icbari satis1; BVF iizvlarinin razilig: ilo
onlardan gotiiriilmiis vosaitlor (burada xiisusi olaraq ABS boyiik
rol oynayir.); beynolxalqg maliyyo bazarlarinda omoliyyatlar;
vaxtindan avval verilmis kreditlor {izra faiz 6donislori vo asas borc
moblaglorinin qaytarilmasi; bir qrup Olkslor torofindon agilan
kredit xatlori (G-10 kredit xotlori daha miihiim rol oynayir).

Fond indiya gadar beynolxalq maliyys bazarlarinda praktiki
olaraq vosaitlorin colb olunmasi imkanlarindan istifado etmir.
BVF-nin bir sira faal tizvlori ehtiyat edirlar ki, beynalxalq maliyys
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bazarlarinda omaliyyatlar ilo slagadar fond onlarin homisa alverisli
olmayan qaydada inkisaf etmosindon asil1 voziyyoto diisiir.

BVF-nin vosait monboyi homg¢inin miioyyon edilmis
paritetlor sistemi dovriindo yigilmis qizil ehtiyatinin satigidir.
BVEF-do qizildan istifado olunmanin iki yolu vardir, bu iso oksor
iizvlorin 85% soasi ilo Idars Heyatinin qorarii tolob edir. Birincisi,
BVF qizili miihasibat giymati ilo (1 troyya unsiyasi = 35 SDE)
1975 —ci ilin sonunda BVF-nin iizvii olan 6lkaslars satila bilar (qizil
ehtiyatlarmin restitusiyasi). Ikincisi, fond quzili istirak¢r 6lkolora
vo ya bazarda bazar qiymoti ilo sata bilor. Bu zaman miihasibat
giymotindon artiq alinmis olavo madaxil xiisusi hesaba (Special
Disbursement Account — SDA — Xiisusi Xorclor Hesab1 daxil
edilir. Burada, avvalco, inkisaf etmokdo olan Olkolora yardim,
eloco do, faiz subsidiyasi formasinda (BVF kreditlori tizro SDA
hesabindan faiz xorclorinin bir hissasinin 6donilmasi) BVF
tizvlorinin 6donig balansinin yaradilmasi {iciin bu hesabdan
miintozom kreditlor ayrila bilar.

BVF-nin qizil ehtiyatinin bazarda satisinin, demok olar ki,
1/3 hissosi oksor inkisaf etmokdo olan 6lkalorin BVF-do kvotasina
proporsional sokildo homin o6lkolora ovozsiz yardim mogsadilo
yonlondirila bilor. ©ldo olunmus qalan veosaitlor Trast Fonduna
(Trust Fund) kogiirilmiisdiir. Fond 1976-c1 ildo BVF-nin ikinci
dofo doyisilmis Nizamnamosi tosdiq olunana qodor inkisaf
etmokdo olan Olkolorin xeyrino qizilin satig1 programinin yerino
yetirilmasi iiclin xiisusi aktiv olaraq yaradilmigdir. Amma bu
fondun xeyrino vasaitlor homginin kapital qoyulusundan, ianalor-
don, qizilin satisindan oldo olunan vosaitlor soklinde BVF-nin
golirlorindon daxil olmus vo bir sira inkisaf etmis oOlkolor
torafindon tolab olunmurdu. 55 an yoxsul 6lksler Trast Fondunun
yardimini alirdi. Trast Fondu sonuncu kreditlori verdikdon sonra
1981-ci ildo 0z foaliyyotini dayandirdi. Faizlor vo asas borc
moblogi homin andan Xiisusi Xorclor Hesabina daxil olurdu.
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BVF-nin 6z qiz1l ehtiyatinin ¢ox hissosini satmasina bax-
mayarag, o, indiya qodor diinyada qizilin an iri sahibi hesab olunur
(toxminan 6 min ton).

Hor bir 6lko BVF ilo maliyyo omoliyyatlarinin hoyata
kecirilmasi iiclin maliyys agentini (fiscal agency) vo depozitari
(depositary) toyin etmolidir. Xozino (Maliyyo Nazirliyi), morkozi
bank, sabitlosdirilmis fond, digar solahiyyatli orqan maliyys agenti
ola bilor. BVF 06lkonin adindan Miigavilo Maddolorindo tosbit
olunan biitiin omoliyyatlar1 vo sovdslogsmalori (Sovdalogsmolor —
Olkoloro fondun resurslarindan valyuta vosaitlorinin toqdim
edilmosidir. Omoaliyyat — fondun resurslart hesabina vasitagi
maliyyo vo texniki xidmotlorin gostorilmosidir) yerino yetirmok
hiiququ olan vo 0©lko torofindon solahiyyetlondirilmis maliyyo
agentlori ilo is aparir. Bundan basqa, hor bir 6lko BVF-do milli
valyutada ifado olunan aktivlar ii¢lin depozitar kimi 6z morkozi
bankini toyin etmolidir. ©gor 6lkonin morkozi banki yoxdursa, o
zaman maliyya institutu bu magsadlar iiciin secilmalidir.

Ogor iizv 6lko onun valyuta ehtiyatlarinin bir hissosini ovoz
edon todaviil olunmayan faizsiz notalar1 vo ya analoji maliyyo
vasitolorini emissiya edirso, o zaman depozitar tolob oldugda vo
gecikmo olmadan Olkonin 6z valyutasinda saxladigi vosaitlori
fonda, mabloglori bu 6lkonin arazisinds yerlogon fond adlanan hor
hans1 benefisiara kogiirmali vo BVF-nin adindan qiymatli
kagizlarin sahibi kimi ¢ixig etmolidir. ©lavo olaraq, hor bir iizv
O0lko onun solahiyyeatlondirdiyi depozitar torofindon 6donis
olmamasi noticosindo yarana bilon itkilordon biitiin aktivlora
zamanat verir.

BVF-nin kredit portfeli kifayot godor genisdir vo daim
doyisir: lizv Olkolora gostarilon bozi kredit yardimlart 6z
foaliyyotini dayandirir, digorlori iso tocriibodo totbiq olunur.
Fondun kredit siyasoti sahosindo son islahat bir ¢ox inkisaf
etmokdo olan 6lkolordo bas vermis maliyyo bohranlarindan sonra,
elaco do, fondun kreditlorinin qaytarilmamasi vo gecikdirilmasi ilo
olagadar 2000-ci ildo aparilmisdir.
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Aparilan islahat noticosinde fondun kredit proqramlarinin
say1l, onlarin hocmi azaldilmis, kreditlorin qaytarilmasi miiddoti
qusaldilmis  vo  vosaitlordon  istifado  olunmasina  nozarot
giiclondirilmisdir.

Fondun kreditlorinin bir ¢ox novlori bir sira iimumi
xiisusiyyotloro malikdir. Birincisi, on ovval, kreditin miqdari
Olkonin BVF-do kvotas1 ilo olagolondirilir. Buna baxmayaraq,
istisna hallar1 da vardir. Tkincisi, kredit alinan vasaitlor formasinda
togdim olunur, bununla 6lke 6z soxsi valyutasi hesabina BVF-don
xarici valyuta vo ya XAH alir. Toyin olunan vaxt basa catanda iizv
Olko kreditin toqdim olundugu vesaitlordo milli valyutasimi geri
almalhdir. Uciinciisii, 6lko fond ilo razilasdirlmis qaydada
(kreditlorin olagoli xarakteri) iqtisadiyyatda islahatlar aparilmasi
izro miioyyon ohdoliklori gobul etdiyi vo yerino yetirdiyi halda,
kreditlor verilir.

2000-ci ildon miintozom kredit xorclorinin say1 beso
borabordir. Bundan olave, vesaitlorin adi qaydada oldugundan
forqli olaraq daha miinasib soraitdo togdim olundugu kredit xotti
saxlanilir.

BVF kreditlorinin osas novlori  “stand-by”  (Stand-By
Arrangement - SBA) adlanan kredit razilagsmalar1 hesab olunur.
Onlarin osas toyinati — Odonis balansinin kosirinin aradan
galdirilmast iigiin lizv olkslorin makro-iqtisadi sabitlogdirilmis
programlarinin  kreditlosdirilmosidir. Kredit xotlori ¢or¢ivosindo
olkonin olds etdiyi vosaitlor translar vasitasilo toqdim olunur. Olka
torofindon sabitlogdirilmis programlarin yerino yetirilmosi gortilo
har bir ndvbati trang ayrilir. BVF sonuncularda iizv 6lkonin raziligi
ilo asagidaki makro-iqtisadi xarakterli todbirlori miioyyon edir:
biidco kosirinin aradan qaldirilmasi, inflyasiya saviyyasinin asagi
salinmasi, ixrac va 1idxal kvotalarin va risumlarin aradan
galdirilmast vo ya yumsaldilmast va s. ilo slagadar. Ogor 6lke BVF
ilo baglanilmisg miigavilalorin sortlorini yerino yetirmirso, o zaman
novbati trans saxlanila bilor vo ya onun toqgdim olunmast hagqinda
ohdalik logv edils bilar.
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BVF-nin yeni kredit novleri olkanin morkazi bankinin
valyuta ehtiyatlarimin artirllmasi (Supplemental Reserve Facility -
SRF) {iciin vasaitlorin verilmasi hesab olunur. Bu vasaitlor 6donis
balansinin boylik hocmli kosirino gotirib ¢ixara bilon valyuta
kursunun koskin artib-azalmasinin aradan qaldirilmasina xidmat
gostarir.

Kompensasiya formasinda maliyyalagsma xatti (KMX)
xammal ixracatgilart vo taxil idxalatgilar1 olan 6lkolar {iciin acilir.
Birinci halda, valyuta goliri diinya miqyasl ixrac gqiymatlorinin
konyunkturasindan asili olan 6lkolordo miivoqgoti vurulan
ziyanlar, ikinci halda is9, taxilin ixrac qiymotlorinin artmasi ilo
olagadar olavo xorclor komepensasiya olunur.

Qeyd olunan kreditlor corcivasindo olavo edilon faizlor
vasaitlorin moanbolarindon, eloca do, XAH faiz daracasindan
asihidir. Bu iso XAH kursunun hesablanmasi iiciin valyutasindan
istifado olunan olkoalordo ovvoalcodon miioyyonlosdirilmis iigayliq
maliyys vasitolori (xozine o©hdaliklori, depozit sertifikatlari,
banklararas1 depozitlor) iizro toxmini ol¢iiliir. Bundan olavo, BVF
borc alan oOlkolordon toskilati xorclorin ddonilmasi iigiin kredit
moblogindon 0,5% miqdarinda komisyon haqqu tutur.

Ohalinin hor birine diison golirin asagr oldugu vo 6donis
balansi ilo olagodar boyiik problemlor ilo {izlogon olkolor {iiciin
BVF yoxsulluga qarst miibarizo va iqtisadi artimin tominati
(YMIAT) iizro kreditlor toqdim edir. Onlarin faiz dorocesinin illik
giymoti adaton 0,5% 6tiib ke¢mir. Kreditlorin verilmosindan avval
borc alan 6lko, BVF vo Diinya Banki birlikdo toroflorin illik
razilagsmalarinda konkretlosdirilmis struktur doyisikliklorin osas
programi olan iqtisadi inkisaf {izro ortamiiddotli ¢or¢ivo planini
isloyib  hazirlayirlar.  Kredit tranglar {izro  sabitlogdirilmis
programlardan forqli olaraq, iqtisadi inkisaf iizro ¢or¢ivo plani
daha az ciddi xarakter dasiyir; xiisusi olaraq, inflyasiyanin, dovlat
borcunun vo b. nozordo tutulan soviyyesi, bir gayda olaraq,
miiayyan olunmur.
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Kredit tranglarinin vo xiisusi xatlorinin toqdim olunmasi
haqqinda mosalonin holl olunmasi zamani bir sira komiyyatlorin,
masolon mithiim mohsullarin idxal ve ixrac qiymatlori, beynalxalq
maliyyo bazarlarinda faiz qiymotlori vo b. 6lkonin 6donis balansina
tosiri aragdirilir. ©gor onlar geyri-miinasib sokilde doyisirso, bu,
Olkonin 6donis balansinda oks olunur. Fondun ekspertlorinin royino
goro, kreditin verilmosi haqqinda qorar qobul edilo bilor. ©gor
arasdirilan komiyyotlor gozlonildiyindon daha miinasib gokildo
doyisilorse, o zaman 6lka 6z valyuta ehtiyatlarini artirmali vo ya
BVEF-don borc gotiiriilon vosaitlori azaltmalidir.

Bir sira 6lkolorin 6z 6danis 6hdsliklaring riayat etmomasi ilo
olagodar BVF sigorta hesablar1 (Special Contingent Accounts)
acmigdir. Osas etibarilo, BVF kreditlori {lizra faizlordon, o
cumladan, borclu Olkalarin va kreditor oOlkolorin  6domalori
hesabina bu hesablara vasaitlor daxil olur. BVF-nin illik sigorta
ehtiyatlar1 5% artirilir.

BVF-nun ases maqgsadi global, regional vo yerli kontekstdo
makroiqtisadi vo maliyys sabitliyinin tomin edilmosi, beynolxalq
ticaroto yardim, tam mosgullugun vo davamli iqtisadi artimin
stirotlondirilmasi, yoxsullugun azaldilmasi, diinya iizro beynoalxalq
O0domolor sisteminin barpa edilmosi, valyuta kurslarinin
tonzimlonmasi,  beynolxalq  valyuta-maliyyo  bazarlarinda
beynolxalq omokdashqin artirilmasi, valyuta mohdudiyyatlorinin
aradan qaldirilmasi vo s.-don ibaratdir.

IMF iizv 6lkolora qisa miiddatli kreditlor acir. Fond torafin-
don saxlanan kreditlor «Stand bu Anlagmalar1» ilo «iqtisadi sabitlik
programlari» ¢ar¢ivasinda verilir. «Stand Bu Anlagmalari»nda bir
niyyot moktubu hazirlanir. Niyyat moktubunda hokumatin iqtisadi
vo maliyyo siyasoti gostorilir. IMF iizv 6lkolora saxladigi maliyyo
dostoyi yaminda texniki yardimlar da verir. Uzv 6lkolor igtisadi,
maliyya vo texniki problemlorin hallindo vasitogilik xidmatlori do
gostorir. Bunlardan basqa, Vasingtonda qurulan bir institut
nozdinds lizv Olkelorin Markoz Banki vo Maliyys Nazirliyinin
mosul vozifalari iiciin ¢esidli tohsil programlar1 da verir.
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CDR (6z3l ¢okma haglar1) vo BPF. CDR BPF-yo tabe
olaraq cixarilan beynolxalq valyuta vasitosidir. CDR BPF i¢indo
bir bélma torafindon idars edilir. 1970-ci ildo diinya ehtiyatlarin
artirmaq iiciin ¢ixarilib. Umumiyyotlo, bir iizv 6lko digorinin
morkozi bankindan, o ©lkonin milli valyutasinin alma haqqini
tomin edir. Moasalon, Azorbaycan olindoki CDR-i istifado edorok
dollar ehtiyatina sahib olmaq istoyir. Buna nail olmaq iigiin
Azorbaycan olindoki CDR-lori Amerika Federal Ehtiyat Bankina
tohvil veracok. Bu bank iso CDR proqraminda istirak edon bir 6lko
olaraq tohvil verilon CDR qarsiliginda Azorbaycani dollar ilo
tomin etmaolidir. Demali, CDR hesabdan hesaba kogiiriilon va fiziki
varlig1 olmayan bir hesab vahidir.

Bu giino qodar iki partiya CDR ¢ixarihib. Ilk partiya 1970-72-
ci illora aid olub hor biri milyard dollardir. Ikinci partiya da 1979-
81-ci illari ohato edib har biri 4 milyard dollar olub. Ondan sonra
CDR cixarilmayib. Beloliklo, bu giino godor cixarilan CDR-in
timumi miqdan 21, 3 milyard dollardur.

CDR, BPF-nin idars heyatinin gorari ilo yaradilan garsiligsiz
bir ehtiyat vasitosidir. Yoni bunun ii¢lin qizil vo ya valyuta
garsiliginin olmasi zoruri deyil. Buna goro do CDR-o kagiz pul da
deyilir. Lazim olan yetorsay tomin edilorss, fond yeni CDR-in
cixarilmasina gorar vera rvo sonra CDR c¢ixarar. Yoni CDR-lor iizv
Olkalara fond kvotalar1 nisbatindo paylanir. CDR, yuxarida tohlil
edildiyi kimi, normal avans haqlarindaki kimi BPF-don maliyyo
monbayi haqqi normal avans haqglarindaki kimi BPF-don maliyyo
monbayi haqqi vermir. Bunun oavozino hor bir tizv 6lkoys digor iizv
Olkolorin milli valyutalarin1 olde etmok imkami tanminir. CDR-o
malik olan o6lkolor bu CDR-lori basqa 6lkoya tohvil verdiklori
toqdirds, BPF kanaliyla bunlar1 aldo edanlors bir faiz 6doyarlor.

CDR beynolxalq soviyyodo nozaroto tabe olan etibarli,
mosraofi olmayan bir ehtiyat vasitosidir. Bu sabablo beynalxalq
likvidi saglam bir monboyo qovusdurmaq iigiin yaradilib. Ancaq
toossiiflor olsun ki, Amerika dollarindak: siirotli bir artimindan
dolayr realligda diinya ehtiyat toklifi ohomiyyotli bir rol
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oynamayib. Yuxarida geyd edildiyi kimi, Ozal Avans Haglar1 hom
bir beynolxalq likvid vasitasi, hom do bir hesab vahididir. CDR bir
pul sarvoti kimi diinya mal vo xidmat ixrac1 i¢inde an boyiik yeri
olan bes olkonin pulundan toskil olunmusdur (Amerikan dollari,
Alman markasi, Yapon iyeni, Fransiz franki vo Ingilis sterlingi).
CDR-in dollar vo digor valyutalara goro doyori davamli gokildo
miixtalif informasiya vasitalori ilo elan edilir. Bilindiyi kimi, sabat
pul mexanizminin on shomiyyatli ¢alarlarindan biri doyorinin fordi
pullara goro daha sabit olmasidir. Hoqigoton do {iizon kurs
sisteminin totbiq edildiyi biitiin valyutalarin giymaotinin doyiskon
oldugu dovriimiizds sabit doyar standartina daha ¢ox ehtiyac olur.
Bu movzuda bagga bir vasito Ekyii-diir. Bu giin CDR, BPF ilo
yanag1 miixtalif beynoalxalq vo regionla qurumlar torofindon debet
vo kredit borclar, iizvlik haqqr vo s. kimi kapital doyorlorinin
miloyyon edilmasindo doyor standarti kimi istifado edilir. BPF
xaricindo CDR-i beynolxalq doyar standart1 kimi gobul edon boazi
toskilat vo qurumlar: Diinya Banki, islam Inkisaf Banki, Isvers
Milli Banki vo s.-dir. Bundan basqa, yeno yuxarida gordiiyiimiiz
kimi, sabit kurs (mazonno) sistemini monimasoyan bazi inkisaf
etmokdo olan 6lkolor do milli pulunu CDR-9 baglayib. Biitiin bun-
lardan savay1 bazi 6zol sirkotlor do istigrazlarmmi CDR-don asili
olaraq c¢ixarir. Bu totbiglor 6zol CDR adlandirilir.

Amerika dollart bir godor dayar itirmasine baxmayaraq,
doyor standarti rolunu holo do davam etdirmokdodir. Ancaq
dollarin  doyarinin giinii-giindon doyismosi rosmi  vo 0zel
beynolxalq maliyys omaoliyyat¢ilarini sabit doyorli basqa vasitoloro
istigamatlondirib. Bunun da galocokda Avro olacagina iimid edilir.

Hazirda BVF-nin 185 iizvii vardir. BMT-yo {izv 0lkolor
(Tayvan, Kuba, Simali Koreya, Andorra, Monako, Lixtensteyn,
Tuvalu vo Nauru istisna olmaqgla) eyni zamanda BVF-nin do
tizvloridir. Fondun nizamnamo kapitali 217 mlrd. SDR (Xiisusi
Borcalma Hiiquglar1) toskil edir. 1 SDR toxminon 1.5 ABS
dollarina barabaordir. Har {izv 6lks 6z iizorine diison hissonin 25%-
ni SDR vo ya digor izv 6lkalorin valyutasinda, qalan 75%-ni iso 6z
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milli valyutasinda 6doyir. Kvotanin hacmindon asili olaraq iizv
Olkolor arasinda soslor paylanilir. Fondda hor 6lko 250 baza soso
moxsusdur va alave olaraq 6lke iizorina diison kvotanin har 100
min SDR-o olava bir sos verilir. Idaroedicilor Surasiin qorarlar1 ya
sada sas ¢coxlugu ilo (50%-dan ¢ox) vo ya xiisusi strateji moqgsad
dasidig halda xiisusi sos coxlugu (soslorin imumi saymnin 75-
80%) ilo qobul olunur. ABS vo Avropa Ittifagr Fondun osas
gorarlarina tosir etmok imkanina malikdir.

BVF-nin Ali idareetmo orqani Idarsedicilor Surasidir. Surada
har tizv 6lko miidir vo onun miiavini ilo tomsil olunur. Adoton mii-
dir vozifesine lizv Olkenin maliyys naziri vo ya morkozi bankin
sadri secilir. Idaroedicilor Suras1 BVF-nin osas foaliyyatini ohato
edon masalalora baxir: yeni iizv 6lkalorin gobul olunmasi va iizv-
lilkkdon cixarilmasi, iizv 6lkolorin fondun nizamnamo kapitalinda
istirak doracasine yenidon baxilmasi, icra¢i direktorlarin se¢ilmasi
vo digor mosalore baxilir. i¢raci direktorlarin goriisii ildo bir dofo
kecirilir. Lazim olarsa, slava goriislar da toskil oluna bilar.

Fondun togkilati strukturunda xiisusi rolu Beynolxalq
Valyuta vo Maliyya Komitasi (BVMK) oynayir. Komits BVF-nin
24 Icrac1 direktorundan ibaratdir vo ildo iki dofo goriis kecirmok
maoqsadila toplasirlar. Bu komite moslshatc¢i funksiyasini dasiyir vo
gorarverms hiiququna malik deyil.

Bundan olava Icraiyye Surasi da movcuddur ki, o da 5 il
miiddetino Icraci Direktoru segir. Icragi Direktor fondun isci
heyatino basciliq edir. icragi Direktor Avropa olkalerinin birindon
olmalidir.

BVF-nin Azorbaycanda faaliyyati : Azorbaycan BVF-yo
18 sentyabr 1992-ci il tarixds tizv se¢ilmisdir. BVF-do Azarbaycan
torofindon miidir Maliyys naziri, avozedici miidir iso Moarkozi
Bankin saodridir.

Fonda iizv qobul edilorken ilkin kvota 117 mln. SDR (168
min. ABS dollar1) olmus, 2000 — ci ildon iso kvotamiz artirilaraq
160.9 mIn SDR-o catdirilmigdir. BVF-nin proqramlar1 xiisusilo
inkisaf etmokdo olan o6lkolor {iciin bir qayda olaraq Struktur
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Islahatlar1 Programi (SIP) gorcivesindo hoyata kegirilir. Oziindo
miixtolif siyasot alotlorinin konfiqurasiyasimi birlosdiron SiP-in
epizodik hallarda ziddiyystli noticolor vermosina baxmayaraq
timumilikdo aparilmis emperik vo retrospektiv tohlillor onlarin
miisbat naticalarini siibut edir.

BVF-nin Azorbaycanla omokdasliq olagolori do  SIP
kontestindo qurulmusdur. Qeyd etmok lazimdir ki, amakdashq
olagolorinin  ilkin  qgiymotlondirilmosi  dovriindo  BVF-nin
Azorbaycanda hoyata kecirdiyi proqramlarin iqtisadi somorosi
boyiik olmusdur. Bels ki, 1992-1994-cii illordo 6lkonin iizlosdiyi
dorin iqtisadi bohrandan ¢ixmaq mogsodilo BVF-nin maliyyo
dostoyi ilo aparilmis struktur islahatlart proqrami daxili vo xarici
balansin tarazlagdirilmasi vo iqtisadi sabitliyin tomin edilmosino
imkan vermisdir. 1995-ci ildon baslayaraq struktur islahatlar
cor¢ivasindo aparilmis sort fiskal vo monetar siyasot noaticosindo
dovlot biidcosinin  kosirinin inflyasiya monbolori hesabina
maliyyoalosdirilmasina son qoyulmus, bu sahads xarici maliyyo
monbolorino {istiinliik verilmis vo bununla da inflyasiya 1996-c1
ildon Oziiniin hiperinflyasiya saviyyassindon - 6%-don do asagi
diismiis, manatin ABS dollarina olan mazonnasi sabitlosmis va real
iqtisadi artima nail olunmusdur.

BVF ilo Azorbaycan Hokumoti arasinda Maddolor Sazisinin
IV Maddossina uygun olaraq indiyadok Azorbaycan hdokumatino
igtisadi programlarin hoyata kecirilmosinin dostoklonmasino
togdim edilmis maliyys yardimlar: ilo yanas1 BVF texniki yardim,
institusional vo monetar idaroetms iizro potensialin artirilmasi iizro
Azaorbaycanda bir sira saholords, o ciimlodon ddévlet xarclarinin
idaro  olunmasi, vergi-gomriik siyasoti vo idaro olunmasi,
morkozi  bankgiliq, bank nozaroti, pul siyasoti vo statistika
saholorindo texniki yardimlar da gostormisdir. Azorbaycanda
makroiqtisadi tohlillor vo siyasot, maliyys proqramlasdirilmasi,
fiskal siyasot vo idarogilik, morkozi bank miihasibathigi vo bank
nozarati sahoalorindo BVF torofindon tomin edilmis tolimlordon
bohralonmisdir.
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1.2. DUNYA BANKI

Diinya Banki (DB) rosmi olarag BMT-nin Monetar vo
Maliyys Konfranst (01-22 iyul, 1944) naticosindo qobul edilon
Bretton-Vuds Sazisinin beynalxalq arenada ratifikasiyasindan
sonra yaradilmigdir. DB-nin ilk krediti 09 may 1947-ci ildo Fransa
hokumatine 250 mln. ABS dollar1 mabloginds ayrilmisdir vo bu
DB-nin tarixindo on iri moblogli kredit xotti hesab edilir. DB
dedikda asason Diinya Banki Qrupunun iki tegkilati — Beynalxalq
Yenidonqurma vo Inkisaf Agentliyi vo Beynolxalq Inkisaf
Agentliyi nazards tutulur.

IBRD 1944-cii ildo IMF ilo birlikdo qurulmus vo 25 iyul
1946-c1 ildon foaliyyoto baslamisdir. Diinya Banki adi ilo tanina
qurulusun anlagmasi 144 6lko torofindon tosdiq edilmisdir. Diinya
bankina iizv olan 6lkalor eyni zamanda IMF-nin do iizvleridir. Oz
ohdaliklorini yerino yetirmoyon Olkoalor bankin solahiyyatli qurum-
lar1 torofindon verilocok qorarla {iizvlikdon c¢ixarila bilor.
Beynolxalqg Yenidonqurma vo Inkisaf Banki— Toskilatin
yaranmasinin 9sas sababi II Diinya Miiharibasinde zoror ¢okmis
Avropa oOlkolori vo Yaponiyaya miiharibodon sonraki dovrdo
yenidonqurma va barpa islorinin maliyyslosdirilmasinde yardimgi
olmaqdan ibarot idi. 1990-c1 illordon baslayaraq BYIB Sorgi
Avropanin  post-kommunist vo post-sovet respublikalarinin
maliyyolosdirilmasino  baglamigdir. Hazirda toskilatin  osas
missiyas: Asiya, Afrika vo Latin Amerikasiin zaif inkisaf etmis
Olkolorino maliyyo dostoyi gostormoklo yoxsullugla miibarizodo
yardim¢1 olmaqdan ibaratdir. AYIB torofindon dovlet sirkotloring
vo birbaga hokumoto ayrilmis kreditlorin qaytarilmasina dovlot
toraofindon zomanat verilir. Bu vosaitlor asason DB torafindon pul
bazarlarina satisa cixarilan istiqrazlar hesabina oldo edilir. Bu
istiqrazlar tizv dovletlorin sohm kapitali ilo zamin edilmasine
osason yiiksok reytingo (AAA) malik olurlar. Hazirda togkilat
osason  boyiik hocmli  dovlet infrastruktur  layiholorini
maliyolosdirir (hava limanlari, nogliyyat yollar1 vo s.).
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DB-nin yarandig1 andan foaliyyatinin 9sas magsadi diinyada
yoxsullug soviyyosini azaltmaq, insanlarin hoyat soraitini
yaxsilasdirmagq, tizv 6lkelorin iqtisadi maliyys islahatlarina yardim
etmok, xarici maliyyo qaynaqlarindan daxil olan investisiya
vosaitlori ilo tomin etmok, Olkolorin xarici dovlet borcu
mexanizmini normal hala gotirmok vo beynolxalq iqtisadi tarazligi
tomin etmok, yerli sirkotlorin maliyys vosaitlorine yaranan
ehtiyaclarim aradan qaldirmaq vo s.-don ibarot olmusdur. DB
diinyanin zoif inkisaf etmis vo inkisaf etmokdo olan olkslaring
grant vo giizostli kreditlor togdim edir. Bankin ana sdzlogmosinin
1-ci maddasina gora Diinya Bankinin mogsadrlori asagidaki kimi
siralana bilor:

1. Uzv slkolorin igtisadi islahatlarina yardim etmok;

2. Uzv olkeloro xarici 6zol manbolordon golocok sormayo
investisiyalarin1 tosbit etmok vo 0zol sormayonin yetorsizliyi
voziyyatindo bunlar1 tamamlamag;

3. Uzv olkalor iiciin galirli investisiyalari tosbit edarak uzun
donomdos beynolxalq doyismolords tarazligi saxlamagq;

4. Uzv olkelor iiciin borcvermd mexanizmini uygun hala
gotirmoak;

5. Yerli sirkotlorin maliyyo monbalorine olan ehtiyaclari
movzusunda yardimgi olmagq.

Diinya Bankinin verdiyi kreditlordon sadacs iizv olan dlkalor
yararlanir. Kreditlor uzunmiiddatli olub, tolob edon 6lkonin iqtisadi
inkisafi programlarinin ehtiyacina gora verilir. Maliyyoalosdirilon
investisiya layiholorinin iqtisadi, texniki, idari, maliyyo vo
menecment istigamatlori Diinya Banki torafindon fargli bir sokildo
arasdirilir. Bundan basqa, kredit tolob edon Olkonin golocokdo
maliyya 6hdoliklarini yerina yetirib yetirmoyacayi arasdirilir. Tod-
giqat vo aragdirmalar ilk olaraq morkozdo aparilir. Ancaq kerdit
acilmast movzusunda bazi masalalor oldugundan Diinya Banki 6z
is¢ilorindon vo ya todqgiqatgilardan togkil edon bir qrupu krediti tolob
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edon 6lkaya gondararak yerindo moalumat alir. Sartlor yetarli olarsa,
kredit anlasmas1 imzalanir.

Diinya Banki kredit acdigdan sonra aparilan layihoni
yaxindan izloyir. Layihonin hor morholosindo sonra bir hesabat
tolab edir.

Diinya Banki layiho kreditlorinin xaricindo bozi texniki
yardimlarda da istirak edir. Inkisaf etmokdo olan 6lkolorin
investisiya layiholorinin se¢imi vo hazirlanmasinda, iqtisadi
voziyyatin tohlilindo, inkisaf proqramlart movzularinda texniki
vasitogilik xidmatlori gostorir. Bundan basqa, bank iizv 6lkolorin
yiiksok vozifoli momur vo texniki isciloring tohsil programlar ilo
do yardim edir.

DB Qrupu texniki olarag BMT sistemino daxildir, lakin onun
idaragilik strukturu bir godor forglidir. DB sohmdar togkilati
prinsipi asasinda foaliyyat gostorir. Sohimdarlar rolunda 185 iizv
0lka ¢ix1s edir vo onlarin sos komiyyati bankin kapitalindaki istirak
payindan asilidir. DB Qrupunun bas idarsetmoa orqami — Miidirlar
Surasidir. Sura DB Qrupunun siyasot vo gorarlarin1 miioyyon edir.
Uzv olkelor Miidirlor Surasinda maliyyo nazirlori ilo toqdim
olunurlar. Suranin miisaviralori ildo bir dofo kecirilir. DB-nin
idaraciliyi 24 Icraci Direktordan ibarot olan va Diinya Bankinin
presidentinin rohborlik etdiyi Direktorlar Surasi torofindon hoyata
kecirilir. Direktorlar Surast 5 daimi iizv (Bankin on iri sohm
paketino malik olan 5 6lko - ABS, Yaponiya, Almaniya, Fransa vo
Ingiltars) vo 19 digor 6lkolori tomsil edon direktorlardan ibaratdir.
DB-nin Presidenti vozifosino namizod ABS prezidenti torofindon
irali siiriiliir vo Miidirlor Surasi torafindon secilir.

Diinya Bankina (DB) daxil edilir: BYIB (International Bank
for Reconstruction and Development, IBRD) vo onun filial
toskilati olan Beynolxalq Inkisaf Assosiasiyasi (international
(Development Association, IDA). Diinya Banki Qrupuna (DBQ)
yuxarida gostorilon togkilatlardan basga homginin miixbir {izvlorin
hiiquglarindan istifads edon Beynolxalq Maliyya Korporasiyasi
(BMK) (International Financial Corporation, IFC), Investisiyalarin
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Zomanoti iizro Coxfunksiyali Agentlik (IZCA) (Multilateral
Investment Guarantee Agency, MIGA) vo Investisiya
Miibahisolorinin halli iizro Beynolxalq Morkoz (international
Center for Settlement of Investment Disputes, ICSID) daxildir.

DBQ toskilatlarinin  asas mogsadlori  asagidakilardan
ibaratdir:

e iizv Olkolorin xalq tosorriifatinin yenidon qurulmasini vo
inkigafin1 dostoklomok;

e zomanatlorin verilmasi vo xiisusi kreditorlarin vo digor
investorlarin borc va investisiyalarinda istirak etmoklo, xiisusi vo
xarici investisiyalar iigiin sorait yaradilmast;

¢ beynolxalq ticaratin tarazlasdirilmis artiminin stimullasdi-
rilmasi va iizv 6lkalarin tarazlasdirilmis 6donis balansinin saxlanil-
masl.

Umumi mogsadlor mdvcud olan zaman miioyyan xiisusiyyat-
lor meydana c¢ixir vo burada ayri-ayrt DBQ toskilatlarinin xiisusi
rolu geyd olunur. Masalalarin hoyata kecirilmasinin miivafiq me-
xanizmi iglonib hazirlanir, bu iso toskilati inteqrasiya, xiisuson,
imumi prezident, Idaro Heyati vo Icraci Direktorluq vasitasila to-
min edilir. Kvotalarin, saslorin sayimin vo DBQ idars orqanlarinda
niimayandiliklorin miioyyon olunmasi prinsiplori BVF ilo uygun
golir. BVF vo DBQ Idaro Heyotlori ildo bir dofo birga toplant: ke-
cirirlor.

Hor bir toskilat hiiqugi baximdan miistoqil hesab olunur.
Beynolxalq Maliyya Korporasiyasimn (IFC) va Investisiyalarin Zo-
manoti iizro Coxfunksiyali Agentliyin (IZCA) (MIGA) iscilordon
ibarat xiisusi heyati vo xiisusi saroncamgi vitse-prezidenti vardir.

BVF kimi DBQ miioyyon saholor iizro regional prinsiplor
izorindo qurulmusdur: vitse-prezidentlorin bir hissasi regional
departamentlora rohborlik edir, qalanlar1 iso idarogiliyin konkret
saholori iizro cavabdehlik dasiyirlar. Bununla yanasi, DBQ-nin
regional strukturu BVF-no nisboton bir godor saxolidir. Bundan
olavo, DBQ toskilatlar1 daha cox solahiyyotli miitoxassislorden
ibarot heyotdon togkil olunmusdur: iqtisadg¢ilardan vo maliyyo
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ekspertlorindon basqa, burada homg¢inin miihandislar, agronomlar,
hiiqugsiinaslar, telekommunikasiya vo digor saholor iizro
miitoxassislor calisirlar. Onlarin vozifosi layiholorin mitkommal
sokildo arasdirilmasindan ibaratdir vo bu layihalor iiciin vosaitlorin
ayrilmasi toklif olunur.

BYIB-nin yaradilmasi haqqinda gorar 1994-cii ilin iyul
ayinda Bretton-Budsada (ABS) kecirilmis konfransda BVF-nin
toskil olunmas1 ilo bir zamanda qobul edilmisdir. BYIB-nin
Nizamnamosinin 1-ci maddesine uygun olaraq o, dircolis vo
iqtisadi inkisaf {iclin iizv o©lkolorin maliyyo vasaitlorino boyiik
tolobat ilo alagodar olaraq yaradilmisdir. Har seyden avval, BYIB-
nin biitiin vosaitlori Avropa olkolorinin dir¢olisino yonoldilmisdir.
50-ci illorin ovvoallorindon 1948-ci ildo Marsall planina
osaslandirilmis “European Recovery Program” adli Amerika
programi qiivvoys mindikdon sonra BYIB inkisaf etmokds olan
Olkalors igtisadi yardim gostordi.

Beynolxalqg Maliyye Korporasiyas1 (BMK) 1956-c1 ildo
yaradilmigdir. O, maragi olan 6zal investorlar ilo birlikdo giizostli
sartlorlo kreditlorin verilmasi yolu ilo inkisaf etmokds olan
Olkolordos xiisusi igtisadi togobbiislorin irali siiriilmosini dostokloyir.

Beynolxalq Inkisaf Assosiasiyas1 (BIA) BYIB ilo
miiqayisado inkisaf etmokdo olan Olkolora daha giizostli sortlorlo
maliyya  vesaitlorinin  verilmasi  mogsadilo  1960-c1  ildo
yaradilmisdir. Bununla olagodar BIA uzun miiddoto faizsiz
ssudalar verir. Bununla bela, bu ssudalarin 6donilmoasi miiddati
uzun miiddats nozards tutulmusdur.

Investisiyalarin Zomanati iizro Coxfunksiyal1 Agentlik
(IZCA) 1988-ci ilin aprelindo yaradilmis vo Diinya Banki
Qrupunun (DBQ) an gonc iizvii sayilir. Bu togkilatin asas magsadi
— geyri-kommersiya risklorino qarsi inkisaf etmokdo olan 6lkoloro
birbasa investisiyalar qoyulmasina yardim gostormokdon ibaratdir.
Bundan basqa, IZCA xarici investisiyalara yardim programlarinin
islonib hazirlanmast zamani inkisaf etmokdo olan O6lkalorin
hokumatlorina maslohatlar verir.
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Bank yaradilan zaman maliyya resurslart onun iizvlorinin
tizvlik haqqr hesabina oldo edilir vo bu monbo sayasinds yeni
tizvlorin daxil olmasi ilo artirilir. Amma nizamnamo kapitali yalniz
birinci morhalods programin maliyyalosdirilmasinds asas rol
oynamisdir.

Hazirki vaxtda BYIB on yiiksok AAA kredit reqtingi olan
ortamiiddotli vo uzunmiiddatli borc ohdoliklorinin emissiyasi vo
yerlosdirilmasi, eloco do, toyin olunmus faiz qiymotlori iizro
hokumoatlorin,  morkozi  banklarin  giymotli  kagizlarinin
yerlasdirilmasina yardim yolu ilo beynslxalq maliyys bazarlarinda
aparilan omoliyyatlar hesabina osas vasaitlori oldo edir. BYIB 100-
don cox Olkads 6z qiymatli kagizlarini yerlosdirir vo beynalxalq
kapital bazarlarinda an iri borc alan, o climlodon, milli bazarlarda
on iri borc alanlar — geyri-rezidentlordon biri hesab olunur.

BVF-don forqli olaraq BYIB yalmz hokumotlordon deyil,
homg¢inin 6zal toskilatlardan, xiisusan, iri TMB-dan kifayat qodor
boyiik miqdarda vasaitlor oldo edir.

Son vaxtlar ovvalcodon verilmis ssuda vo faizlorin
O0donilmoasindon oldo olunan vosaitlor daha ¢ox ohomiyyot kosb
edir. BYIB miintozom olaraq homginin etibarli kapital qoyulusu
tictin imkan oldo etmok istoyon investorlara bank torafindon verilon
ssudalar iizra zomanatli talablorin satisini (tomin edilmasini) yerina
yetirir.

1982-ci ilden etibaron onanovi ortamiiddatli vo uzunmiiddatli
borclardan olava, pul bazarlarinda, xiisusilo, qisamiiddstli diskont
notalarin vo doyiskon faiz giymatlori notalarinin yayilmast vo
emissiya banklariin agdig kredit xotlori c¢or¢ivosindo bu
banklardan qisamiiddotli kreditlorin gétiiriilmosi hesabina BYIB
vasaitlor calb etmoya baglamigdir.

BiA-da resurslarin osas monboyini nizamnamo kapitalina
odomolor, BYIB-nin ona otiirdiiyii golirin bir hissasi vo avvalcadon
verilmis ssudalarin 6danisi toskil edir. Belo ki, BIA faktiki olaraq
osas geyri-kommersiya prinsiplorino osason foaliyyat gostorir.
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BYIB vo BIA, osas etibarilo, layiholor iiciin ssuda vo
kreditlor vermoklo maliyyslosma ii¢lin layihalorin se¢ilmasi ilo
olagodar olaraq eyni siyasot yiiriidiirlor. Bu layihoalor iqtisadi vo
texniki baximdan nogsansiz hesab olunur vo borclu o6lkalorin
iigtisadi inkisafi ticlin yiiksok prioriteto malikdirlor.

Kredit alan O©lkolorin se¢ilmasi sortlorinds, eloco ds,
borclarin 6ziindo ohamiyyatli farglor mévcuddur. BYIB, bir qayda
olaraq, borclu oOlkenin milli valyutasinda deyil, devizlords
(beynolxalq soviyyodo Odonis vosaitlori kimi gobul edilmis)
vosaitlor verir. BYIB-nin Nizamnamasina uygun olaraq borclu
Olkoalorin 6doma qabiliyyati kifayot qodor yiiksok olmalidir. Buna
g0ra do, har seydon avval, onun beynalxalq borclarinin miqgdart vo
strukturu yoxlanilir. Ogor inkisaf etmokdo olan olkodo bu
baximdan hor sey gqaydasinda olmazsa, o zaman o, BYIB-in kredit
alan1 ola bilmoz.

BiA-nin toloblori miilayim xarakter dasiyir vo 6lkenin borc
voziyyatindon ¢ox, verilon vosaitlordon mogsodli vo somaorali
sokilda istifados olunmasi ilo olagadardir. Bundan olava, shalinin
hor bir noforino diison UMM soviyyesinin kriteriyalar1 formal
olaraq miiayyan olunur, bu zaman 6lko BiA-nin vesaitlorini ala
bilor: 1305 ABS dollarindan cox olmayaraq (BYIB-do, oksino
coxdur). Amma tocriibodo BIA kreditlori xeyli asagi golir
saviyyelorinds verilir.

BYIB vo BIA kredit alan1 hkumot vo ya hokumot zomanati
alan toskilat ola bilor. Beynolxalq Inkisaf Agentliyi (BIA) —
Toskilat 24 sentyabr 1960-c1 il tarixindo yaradilmis vo diinyanin on
kasib 80 olkesino (onlardan 39-u Afrika qitesindo yerloson
Olkalordir) uzunmiiddatli qrantlar vo faizsiz kreditlorin togqdim
edilmosi ilo mosguldur. Bu kreditlor 35-40 il miiddotino faizsiz
ayrilir. Togkilatin yaradilmasindan bu giine qador artiq 161 mlrd.
ABS dollar1 moblogindo kredit vo qrantlar ayrilmisdir. Bu
vosaitlorin 50%-i Afrika 6lkolorino ayrilmisdir. BYiB-don forgli
olaraq, BIA diinyanin on iri 6lkolori torafindon maliyyalosdirilir.
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Olava vosaitlor BYIB-in galirlorindon vo BIA-nin ayirdign kreditlor
tizro faiz odonislorindon formalasir. BIA-nin vesaitlori osason
tohsil, icmoli su  tochizati, kommunal infrastrukturun
yaxsilagdirilmasi, otraf miihitin qorunmasi vo digor bu kimi sosial
layihalarin hoyata kegirilmasing ayrilir.

BYIB vo BIA-nin bir ¢ox ssuda vo kreditlori “layiho
xarakter”1 dasiyir, yoni, konkret dir¢olis vo inkisaf layiholorino
uygun olaraq ayrilir.

Diinya Bankinin miitoxassislori 6z borclarimi asagidaki
sokildo tosnif edirlor.

Xiisusi investisiya ssudalari (Specific Investment Loans) yeni
istehsalat binalarinin tikilmosi, artiq mévcud olan obyektlordo is-
tehsalin genislondirilmasi va ya onlarin texniki tominatinin tokmil-
logdirilmoasi mogsadilo miioyyon obyektin maliyyologdirilmasi
tictin verilir. Faktiki olaraq, mahz bu ciir ssudalar layiha ssudalari-
na aid edilir vo avval oldugu kimi, imumi borc migdarinda (50%-o
yaxin) ustiinliik toskil edirlor.

Sektor amaliyyatlart (Sector operations). Bu ad altinda
miixtolif ssudalar birlegir vo onlar iqtisadiyyatin nagliyyat,
energetika, kond tosorriifati vo b. mogsodyonlii sektorlari
carcivasindo  layiholorin  maliyyalosdirilmosi  {i¢iin  verilir.
Mogsadyonlii  sektorlar  ¢orcivosindo  maliyyos  obyektlorinin
miioyyon olunmasi1 Diinya Bankimin toyin etdiyi kriteriyalar {izro
ssuda alan Olkolorin hokumotlori torofindon yerino yetirilir.
Ssudalar ya bilavasito hokumato (Sector Investment and
Maintenance Loans), ya da hokumotin toyin etdiyi toskilatlara
verilir vo faktiki olaraq onunla son ssuda alan, masolon, milli
maliyyolosdirmo vo inkisaf comiyyotlori vo ya aqrar fondlar
(Financial Intermediary Loans) arasinda vasitogilor kimi ¢ixis
edirlor. Sektor omoliyyatlarina homginin struktur yenidon qurma
soraitindo sektor borclart aid edilir (Sector Adjustment Loans) vo
onlar iqtisadi siyasotin doyisilmosi zamani yarana bilon
moqsadyonlii  sektorlar corcivasindo timumi masalalorin  hall
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olunmasi ii¢iin nazards tutulmusdur. Bu ssudalar iizra vasaitlor tez-
tez idxal omoliyyatlarinin maliyyolosdirilmosino yonoldillir.

Struktur yenidon qurma va ya biidcaavazedici reabilitasiya
borclart iizra ssudalar 1980-ci ildon Odonis balansi ilo baglh
problemlar ilo tizloson 6lkoalora yardim kimi totbiq edilir vo genis
spektrli hokumat todbirlorinin hoyata kegirilmasini nozordo tutur.
Bu ciir ssudalarin ayrilmasi kriteriyalar1 bir qoder miinasib
sokildodir vo DB ilo razilasdirilmis gqaydada struktur doyisikliklor
programiin O6lko torofindon toqdim olunmasindan ibarstdir vo
miivoffoqiyyot qazanmaq perspektivlori vardir. Bu ciir ssudalar
BVF torofindon 6donis balansinin kasirinin aradan qaldirilmasi
todbirlorinin analoji maliyyalogdirilmasino yaxindir. Buna goro do,
geyd olunan toskilatlar kredit verilmosi miqyasi, miiddsti vo
sortlari ilo razilasirlar.

BYIB do homcinin folakatli hallarin, masalon, zalzalo vo ya
quraqliq hallarin (Emergency Reconstruction Loans) naticolorinin
aradan qaldirilmast ii¢lin bu ciir ssudalar verir. Amma onlarin bu
giino gadar giymati kicikdir (biitiin ayrilan vasaitlorin 1%-o yaxin
hissasi).

BYIB borc vosaitlorindon 6zii ssuda verdiyi halda, faiz
doracalari beynolxalq kapital bazarlarinda onlarin hoarokati ilo
olagodar iimumi tendensiyalardan vo pullardan asilidirlar. BYIB
uzun miiddat faiz dorocolorinin  miioyyon olunmas: ligiin
hesablasma formullarindan istifado etmisdir, amma burada
asagidakilar daxil olmagla 70-ci illorin sonu — 80-ci illerin
ovvollorindo yeni yaranan hallar nozoro alinmirdi: beynolxalq
bazarlarda qiymaotlorin genis sokildo artib-azalmasi; beynalxalq
kreditlosmodo doyiskon faiz doracolorindon istifado olunmasina
kecid; kredit ilo alagadar verilon vadlar va faktiki olaraq kreditlorin
verildiyi vaxt arasindaki miiddotin artirllmast vo s. Bununla
olagadar 1982-ci ildon etibaron BYIB hor yarim ilden bir nozarden
kecirilon doyiskon faiz dorocalorindon istifado etmayo kecdi. ilkin
faiz qiymoti bank torafindon oldo olunan vosaitlorin xarclorine
osaslanir. Orta hocmds olan kapital xorclorino sonra marja (0,5%)
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olavo olunur. Faktiki faiz doracasi bankin marjasi nozors alinmagla
toxminoan illik 6-7% toskil edir.

BYIB BVF kimi hdalik iizra komissiya haqq tutur, bu isa
vad olunan, amma verilmoyon borc maobloginin illik 0,75%-ni
togkil edir. Bu komissiyanin mahiyyati ondan ibaratdir ki, borc
alan, novbati transin verilmasi {i¢iin kifayat gqodor olan vosaitlorin
miqdarinin saxlanilmasmin vacib olmasi ilo olagadar kreditorda
yarana bilon xorclorin, he¢ olmazsa, bir hissosini ovozlosdirmalidir.

Beynolxalq Maliyys Korporasiyas1 (BMK) — Togkilat 1956-
c1 ildo yaradilmigdir vo bas qorargahi Vasington sohorinds yerlosir.
BMK-nin 182 iizvii vardir. BMK-ya iizv olmaq iiciin BYIB-o iizv-
liikk miitlogdir. BMK-nin faaliyyati osason 6zal sektorun inkisafina,
biznes sektoruna vo dovlet qurumlarina texniki yardimin toqdim
edilmosing, 6zol sektorda layiholorin maliyyolosdirilmosing, 6zol
sirkatlorin beynolxalq maliyye bazarlarina ¢ixigiin tomin edilme-
sino yardim¢1 olmaqdan ibaratdir. DB-nin prezidenti eyni zamanda
BMK-nin prezidenti kimi do foaliyyat gostarir. BMK iizv 6lkalarin
tomsilcilorindon ibarot olan Miidirlor Surasi torofindon idaro edilir.
BMK-nin kapital1 iizv 6lkslorin payina asason formalasir. DB-don
forqli olarag BMK dévlot zomanoti olmayan layiholori do maliyyo-
lasdirir. BMK investisiyalardan slave hamg¢inin texniki yardim vo
mosvaratci rolunda da cixis edir.

Beynolxalg Maliyyos  Korporasiyast (BMK) baslica
moqsadlori asagidakilardir:

1. Ozal sormayali sirkotlorin finans yetarsizliyi sobobi ilo
olagodar iizv hokumotin zomanotini istomodon sektora maliyyo
dastoyinda yardimg¢i olmagq;

2. Investisiya imkanlarini tohlil edorok, yerli vo xarici
sarmayali is adamlarini bir araya gotirmays yardimgi olmag;

3. Yerli vo xarici 6zal sormayali sirkotlorin 6lkodo somorali
investisiyalara yonalmasina yardimg¢i olmagq.

BMQ inkisaf etmokdo olan 6lkolordo foaliyyotdo olan 6zal
sektorlara investisiya proqramlarini dostokloyon vo bu sahado
yardim edon bir qurulugsdur. Qurum kredit vermo mdovzusunda
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genis Olclido sorbastliyo malikdir. Acdigr kreditlor orta vo uzun
miiddotli olub, kredito totbiq edilocok olan faiz hoddi qoyulacaq
investisiyanin riskino gors doyisilondir.

BMK kimi maliyya institutuna tolobat yarandi. Ciinki BYIB
0z statusuna osason yalniz hokumaotlors ssudalar verir vo ya
hokumot zomanotlori tolob edir vo 6zal sirkotlorin nizamnamao
kapitalinda istirak etmok hiiququna malik deyildir. BMK, oksina,
0zol toskilatlarin xiisusi kapitalinda istirak edir, o ciimlodon,
zomanatlorin verilmasi yolu ilo bu ciir togkilatlarin sohmlarinin vo
borc o6hdaliklorinin satigina yardim gostorir.

BMK-nin maddi yardim1 uzunmiiddatli ssudalar, soxsi kapi-
talda istirak, zomanotlor vo ya onlarin kombinasiyasi formasinda
verila bilar.

BMK-nin hokumat zomanotlorini tolob etmosino baxmaya-
raq, o, 6z vasaitlarinin benefisiarlarinin krediti ddomas gabiliyyatini
mitkommaol sokildo tohlil edir. Bundan savayi, maliyyoalogsmo riski,
bir qayda olarag, BMK-nin timumi xarclarin 25%-dan ¢ox olma-
yan hissasini tomin etmoklo sindikatlagdirilmis kreditlords istirak
hesabina azalir. BMK ilo yanasi, iri kommersiya banklar1 vo hoku-
mot togkilatlar sindikatlarin istirak¢ilar kimi ¢ixis edo bilorlor.

BMK torofindon verilon ssudalar, ilk ndvbads, kapital
bazarinin maliyys xidmotlorinin vo institutlarinin inkisaf1 ilo
olagoadar maliyyalogsmo ii¢iin nozorde tutulmusdur. Homginin
emaledici sonaye, avtomobil istehsali, kimya sonayesi vo turizm
sahasi tigiin verilon ssudalar boyiik shomiyyat kosb edir.

BMK kreditlorinin maliyyo sortlori BYIB-no nisboton daha
“sortdir”. Kreditlor, oksor hallarda, bazarin faiz dorocoalari iizra
verilir. BMK ssudalarinin on boyiik hissosi miixtolif valyutalarda 7
ildon 12 ils gador nozards tutulmusdur.

BMK-nin 6zal firmalarin xiisusi kapitalinda istiraki miivafiq
Olkonin milli valyutasinda vosaitlorin verilmosi yolu ilo yerino
yetirilir. No BYIB, no do BMK 6zal firmalarin sohmdar1 olmurlar.
Investisiya layihosinin hoyata kecirilmosindon sonra istirak paylari
satilir. Bundan bagsqa, BMK soxsi investorlarin maragini artirmaq
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iciin nizamnamso kapitalina qoyulan omanotlorin miqdart ii¢iin
zomanat verir. (Guaranteed Recovery of Investment Principal)
adlanan GRIP prinsipi onu nazaro alir ki, BMK itki ilo alagodar 6z
izorino risk gotiirmoklo investorlarin toqdim etdiyi vosaitlori
nizamnama kapitallarina yerlosdirir. Dividentlor vo kapital goliri
investorlar ilo BMK arasinda oldo olunmus razilagsmaya uygun
olaraq onlar arasinda boliisdiiriiliir. Razilagsmanin vaxti basa
catdigdan sonra investor istirak payin1 6z adina geyd etmok vo ya
ondan imtina etmo imkanlar1 arasinda se¢im edir. Bununla yanas,
on az1 ilkin kapital haqqi ona qaytarilir.

Coxtorofli Investisiya Zomanoti Agentliyi (CIZA) -
Toskilat 1988-ci ildo yaradilmis vo nizamnamo kapitali 1 mlrd.
ABS dollar1 mobloginds miioyyon edilmisdir. CIZA osason inkisaf
etmokdo olan 6lkoloro birbasa xarici investisiyalarin yatirilmasini
tomin edir. Bu tominat osason investorlarin siyasi risklordon
sigortalanmasi, investor vo hokumot arasinda vasitogilik,
investisiyalarin colb edilmasi sahosindo  hokumoto maslohat
xidmotinin gostorilmosi formasinda hoyata kegirilir. Bu toskilatin
zomanati investorlarin miiqavilo sortlorinin pozulmasindan, dovlat
tarafindon miisadira edilmasi riskindan, vasaitlorin azad axim kimi
risklora zomanot verir. Lakin, CIZA-nin zomanotlori kommersiya
risklorindon, mosalon miiflislosma riskindon qorumur. Zomanatin
togdim edilmoasi prosesindo asagi golirli, siyasi bohran vo ya
miinaqiso olan olkoloro, ekologiya vo sosial baximdan vacib
layihalor vo infrastrukturun inkisafina iistiinliik verilir. CIZA-nin
zomanatlori investisiya yonoldilon olkodo geydiyyatda olmayan
sirkat va 6zal soxslara toqdim edilir. Zomanatlor 3 -15 il miiddatine
togdim edilir. DB-dan forqli olaraq, investisiya yonoldilon 6lko
torofinden garsiliglt zomanat tolob olunmur. Homginin, CiZA 6zl
investor kimi cixis edo bilmoz vo kreditlor togdim etmir. Hal -
hazirda oan maksimal zomanat kimi bir investisiya layihasi ii¢iin
110 min. ABS dollar1 vo bir 6lko iicin 440 min. ABS dollan
nozaords tutulur. Qeyd etmok lazimdir ki, togkilat spirtli ickilor vo
tiitlin istehsalina vo qumar oyunlar1 ilo bagli biznes layiholoro
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zomanot vermir. CIZA torofindon 1988-ci ilden etibaron 17.4 mlrd.
ABS dollar1 mabloginds 900-5 yaxin zomanot toqdim edilmisdir.
Homginin, CIZA ABS-in 50 mird. dollar mablogindo 96 6lkaya
birbasa investisiyanin yatiritlmasini1 dostoklomisdir.

IZCA yalmz geyri-kommersiya risklori {izro xarici
investorlara zomanatlor verir. Agentlikdo onlara aid edilir: valyuta
kociirtilmasing, ekspropriasiya vo bu kimi oxsar tadbirlora qoyulan
mohdudiyyatlor vo bunun naticosindo zomanotin sahibi 6z kapital
qgoyulusuna, ona nozarot edilmesi vo ya bu ciir kapital
goyulusundan ohomiyyatli dorocodo oldo edilon golir ilo bagh
miilkiyyat hiiququndan mohrum edilir; miiqavilalorin pozulmasi;
miiharibolor vo ya miilki igtisaslar.

Investisiya qobul edon 6lkods xarici investorlarda itkilors
gotirib c¢ixaran siiurlii torodilon horokotlor ilo yanasi, yerli
hokumatlorin miidaxilesi lazim olduqda foaliyyatsizlik gostordiyi
hallarda IZCA zomanotlori genislondirilir. Bununla yanasi,
miixtolif ciir geyd-sortlor nozords tutulmusdur vo onlara asason
iimumi iqtisadi voziyyotin noticosi kimi xarici investorlarin
foaliyyotindo monfi hallar1 sorh etmok miimkiindiir. Masalon,
xarici investor siibut etmolidir ki, igtisadiyyatin tonzimlonmosi ilo
olagodar timumi xarakter dasiyan todbirlorin deyil, mohz
investisiyant gobul edon olkonin yiiriitdiiyii ayri-seckilik siyasoti
naticasinda itkiloro moruz qalmisdir.

Yalniz IZCA iizvlori olan inkisaf etmokdo olan 6lkolordo
risklorin yarandig1 hallarda zomanatlor verilir. Zomanatlorin
obyekti birbasa xarici investisiyalar, eloco do, investisiyan1 alan
Olkonin arazisinds sirkotlorin sohmlarinin alqisi ilo hoyata kecirilon
investisiyalar hesab olunur. Zomanot verilon kapital qoyulusu ilo
olagodar hiiquq vo ya toloblor investor torofindon giizostlor
formasinda agentliys togqdim olunur.

Agentlik  kapitallarin  horokotinde maneolorin  aradan
galdirilmasi, o ciimlodon, birbasa xarici investisiyalara sorait
yaradilmas1 vo investorlar ilo investisiya qobul edon 0©lkolor
arasinda miibahisalorin tonzimlonmasi ii¢iin komok etmolidir.
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Investisiya Miibahisalorinin Holli iizro Beynalxalq
Morksoz (IMHBM) - Morkoz 1966-c1 ildo Investisiya
Miibahisolorinin ~ Ddvlotlorarast  Holli  tizro  Konvensiyanin
imzalanmasi naticosindo yaradilmisdir. Morkozin asas mogsadi
toraflorin barigsmasi iiciin hiiquqi soraitin yaradilmasi, beynalxalq
investisiyalar iizro miibahisolordo arbitraj prosedurlarin aparilmasi,
0zal investisiyalara geyri—iqtisadi manealorin aradan galdirilmasin-
dan ibarotdir. Hazirda 143 6lko toskilatin tizviidiir. Toskilat miiba-
hisalari iki yolla holl edir: toroflorin barigmasi vo arbitraj moh-
komozi. IMHBM Administrativ Sura vo Katiblik torafindon idaro
olunur. Administrativ Suranin Sadri — DB-nin Prezidentidir va Su-
rada Konvensiyanm ratifikasiya edon oOlkolorin bir niimayondosi
tomsil olunur.

DB-nin Azarbaycanda foaliyysti haqqinda molumat -
Azaorbaycan Respublikasinin 6lkods sosial—iqtisadi inkisafi tomin
etmok, ohalinin sosial rifah halin1 yaxsilasdirmaq, sosial-iqtisadi
vo infrastruktur layiholori hoyata kecirmok iiciin beynoalxalq
maliyyo-kredit institutlart ilo omokdasliq slagolorinin yaradilmasi-
na vo onlarin dostoyina ehtiyaci yaranmisdir. Bu moqgsadlo Azor-
baycan DB-yo iizv olmaq istigamatindo miivafiq todbirlor hoyata
kecirmis vo 1992-ci ilin sentyabr ayinda Diinya Bankina, 1995-ci
ilin martinda Beynolxalq Inkisaf Assosiasiyasina, homcinin 1992
vo 1995-ci illordo miivafiq olarag Coxtorofli Investisiyalarin
Tominati Agentliyi vo Beynolxalq Maliyyo Korporasiyasina iizv
secilmisdir.

Uzv segilon andan etibaron DB olkomizin bazar iqtisadiy-
yatina ke¢idinda, ¢evik iqtisadi inkisafin reallagdirilmasi vo neft vo
gaz ehtiyatlarinin artmasindan faydalanmaq iigiin geyri-neft sek-
toru infrastrukturunun baorpasi vo inkisafi iizro Azorbaycana yar-
dim etmisdir. Homg¢inin, DB sosial sektorda xidmotlorin keyfiy-
yatinin yaxsilagdirilmasi, qagqin vo macburi kogkiinlora, homginin,
tohsil sektorunda moktoblorin yenidon borpasi vo miiollimlorin
tolimlondirilmasi istigamatindo layiholorin hoyata kecirilmasing
dostok vermisdir.
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DB osason Beynoalxalq Yenidenqurma vo Inkisaf Banki vo
Beynolxalq Inkisaf Assosiasiyas1 vasitosilo Azorbaycanin
nogliyyat  (52,34%), enerji/dag-madon  sonayesi  (2,31%),
sohiyyo/qidalanma/ohali (2,22%), kond tosarriifat1 (5,74%), tohsil
(1,15%), maliyys (0,57%), sosial inkisaf (1,22%), sosial miidafio
(0,51%), urbanizasiya (7,58%), otraf miihit (0,6%), su tosorriifati
(22,63%), dovlat sektorunda idaroetmo (1,44%), maliyya/6zal
sektorun inkisafi (1,7%) sektorlarina investisiya yatirmisdir.
Azaorbaycanda hoyata kecirilmokda olan 2006-2015-ci illor iizro
Yoxsullugun Azaldilmas: vo Davamli Inkisaf iizro yeni Dovlot
Program (YADIDP), 2007-2010-cu illari ohato edon vo YADIDP-
in mogqsadlorini 6ziinda birlosdiron Olko Torofdasliq Strategiyasi
(OTS) corcivasindo DB ilo amokdasliq davam etdirilmokdodir.
OTS Azorbaycan Respublikast1 Hokumati torofindon miioyyen
olunmus ehtiyac vo prioritetlors asaslanan partnyorluq planidir. Bu
Strategiyada yiiksolon struktur islahatlari, dovlot sektorunun idaro
olunmasi vo institusional potensialin giiclondirilmasi vo daha genis
dovlot zomanatli investisiya proqraminin doqiqliklo prioritetlogdi-
rilmasi va somarali icrast aks olunmusdur. OTS YADIDP-in mag-
sadlorini oks etdirir vo asagida geyd olunan dord vacib prinsipo
asaslanir: (1) dovlat sektorunun idars olunmasinin keyfiyyot vo sof-
fafliginin tokmillosdirilmasi; (ii) geyri-neft iqtisadiyyatinin davam-
I1 vo tarazlagdirilmis inkisafinin dastoklonmasi; (iii) sosial xidmat-
lorin keyfiyyatinin vo onlara ¢ixis imkanlarinin yaxsilagdirilmast;
(iv) otraf miihitin idars olunmasi vo miihit dayisikliklorinin inkisaf
etdirilmosi. Hazirda DB ilo 2011-2014-cii illori ohato edocok yeni
Olko iizro Torofdasliq Strategiyasmin hazirlanmasi istigamatindo
miivafiq todbirlor hoyata kecirilmokdadir.

AMB DB ilo six omokdasliq slagolorine malikdir vo eyni
zamanda DB-do Azorbaycan torofindon miidir AMB-nin sodridir.
Bu omokdasliq corcivesinde DB-nin  Azorbaycan iizro 0lko
Strategiyasinda nozordo tutulmus todbirlorin vo sosial-igtisadi vo
infrastruktur layihslorin hoyata kecirilmasindo olagalondirici rol
oynayir.
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Eyni zamanda, DB-nin Azorbaycanda miixtolif saholords
hoyata kecirdiyi layiholorlo yanasi maliyyo sektorunda hoyata
kecirilon islahatlara yardim gostorilmasi moqgsadilo BVF vo DB-
nin dostoyi ilo AMB torofindon formalasdirilmis vo hoyata
kecirilon “Maliyyas sektorunun inkisaf strategiyasi’ndan irali galon
strateji mogsadloro xidmot edon “Maliyya sektoruna texniki
yardim” layihasinin icrasi miivoffoqiyyatlo reallagdirilmisdir. Bu
layiha ¢or¢ivasindo 6lkods miitoroqqi texnologiya osasinda 6donis
sistemlarinin inkisaf etdirilmasi, o ciimlodon Xirda Odonisler iizra
Hesablasma Klirinq Sistemi, Kart Prosessinq Morkozi, Morkozlos-
dirilmis Kredit Reyestri vo s. miithiim layihalor hoyata kecirilmis-
dir. Layihonin osas mogsadlori kimi a) hiiquqi, tonzimloyici vo no-
zarot sisteminin tokmillogdirilmasi, b) bank infrastrukturunun giic-
londirilmasi vo ¢) banklarin yenidonqurulmasi vo diversifikasiya-
sina texniki yardim gostorilmoesi miioyyon olunmusdur. Layiho
bank sektorunda islahatlarin stimullagdirilmasi vo dostoklon-
mosindo shomiyyatli rol oynamaqgla bank sisteminin hocminin,
habelo xidmotlorin miqyasinin vo keyfiyyotinin nozoragarpacaq
arttmina gatirib ¢ixarmisdir. Layihonin Moarkoezi Bank komponenti
carcivasindo miioyyan olunmus foaliyyot planina uygun olaraq
asagidaki hodoflar iizra asasl naticalor alds olunmusdur:

e Xirda Odonislor iizro Hesablasma — Klirinq Sisteminin
(XOHKS) yaradilmast;

e “Millikart” Prosessinq Markazinin yaradilmasi;

¢ Bank sisteminin miihasibat ucotunun beynoalxalq miihasibat
ucotu standartlarina (BMUS) tam ke¢idinin tomin olunmast;

® Morkozlosdirilmis Kredit Reyestrinin (MKR) yaradilmasi;

¢ Kommunal Xidmot Haglart Odonisi Sisteminin (KXHOS)
yaradilmasi.

2002-ci ildon baslayaraq DB ilo foal danisiglar aparilmis vo
nohayat 24 may 2005-ci il tarixindo Azarbaycan Respublikasi ilo
Beynolxalq Inkisaf Assosiasiyas1 arasinda doyori 8,4 milyon SDR
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(12,25 milyon ABS dollar1) moblogindo “Inkisaf krediti haqqinda”
Sazis (Maliyyo xidmaotlorinin inkisaf1 layihosi) imzalanmisdir.

Laytho  “Azorpogt” Dovlot  Miisssisasinin - movcud
platformasindan (sébo vo agentliklor, digor cari vo potensial
imkanlar) istifado etmoklo Azorbaycanda maliyys xidmatlorinin
inkisafina sorait yaratmagi, kond yerlorindo vo kigik sohor
moarkozlorinds shalinin bank-maliyys xidmotloring sarbast ¢ixisini
tomin etmoyi vo yerli poct sobolori vasitosilo miistoriloro genis
hacmli xidmatlor toklif etmayi nazardas tutur.

1.3. BEYNOLXALQ HESABLASMALAR BANKI

Beynolxalq Hesablagmalar Banki (BHB) beynoalxalq monetar
vo maliyys omokdasghiginin inkisafint tomin edon vo morkozi
banklara xidmot gostoron beynolxalq toskilatdir. BHB 6z
mandatin1 yerina yetirmok ii¢lin morkozi banklar arasinda vo
beynolxalq maliyyo sferasinda miizakirolorin aparilmasit vo
siyasaotin tohlilinin tosviqi iizro forum, iqtisadi vo monetar
todqiqatlar iizro morkoz, maliyys kociirmolorindo morkozi banklar
iciin ilkin torofdas, beynoalxalq maliyys omaliyyatlarinda agent
kimi foaliyyot gostarir.

Hazirda BHB diinyanin on yash beynolxalg maliyys
toskilatidir. BHB-nin miistorilori osason morkozi banklar va
beynolxalq toskilatlardir vo buna goro do BHB 6zal fordlora vo ya
hiiquqi soxsloro maliyyo xidmotlori gostormir vo onlardan depozit
gobul etmir. BHB torofindon hor il toskil edilon todbirlorde
morkozi banklar vo nozarot agentliklorindon 5000-don ¢ox
niimayandas istirak edir.

BHB torofindon togkil edilon on vacib goriis morkozi bank
Sadrlari va rahbar iscilorinin miintazom goriisiidiir. Bu goriis Bazel
sohorindo 2 aydan bir togkil edilir vo mogsadi diinya iqtisadiyyati,
maliyya bazarlar1 barods miizakiralor aparmaq, morkozi banklarin
foaliyyoti ilo olagodar tocriibo miibadilasi {i¢iin imkan yaratmaqdan
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ibaratdir. Morkozi bank rohborlorinin digor goriislori monetar
siyasotin yiiriidiilmosi, beynolxalq maliyyo bazarlarina nozarot,
morkozi banklarin idarsedilmasi vo diger bu kimi masalalarin
miizakirasina fokuslagmisdir.

BHB eyni zamanda todqiqatlar vo statistika, seminar vo
konfranslarin togkili, morkozi banklar {iciin bank xidmotlorinin
gostarilmasi istiqgamotinda do faaliyyat gostarir.

Toskilata iizvliik: BHB-nin hazirda xarici 6lkalarin morkazi
banklarlindan ibarat 56 tizvii vardir.

Toskilat1 struktur: BHB-nin iizvii olan morkozi banklarin
hor biri Umumi Yigincagda tomsil olunur vo miizakiro olunan
mosaloalor {izro sos verirlor. Niimayondalorin sos hiiquqglart BHB-
nin homin 0©lkado emissiya etdiyi sohm saylarina miitonasib
formalasdirilir. Umumi Yigincaqda meorkozi banklarin qorarlari
osasan golir vo monfostin boliisdiiriilmasi, illik hesabatin vo
Bankin hesablariin tosdiqi, idaro Heyatinin iizvlerino 6donilon
vosaitlorin  razilasdirilmast  vo Bankin xarici auditorlarinin
secilmosi masolalorine fokuslasir. Umumi Yigincaq adoton iyunun
sonu - iyulun ovvollorindo kegirilir. Lakin, Umumi Yigincaq
Bankin nizamnamasino diizolis, osas kapitala vo ya likvidliya
doyisiklik edilmasi magsadilo ndvbadonkaenar da ¢agirila bilar.

Bankin Direktorlar Surasinin 19 {izvii var. Surada olavo
olaraq 6 Maorkozi Bank Saodrlorindon ibarat direktorlar da tomsil
olunur. Bunlar Belcika, Fransa, Almaniya, Italiya, Ingiltoro
Morkoazi Bankinin vo ABS Federal Ehtiyatlar Sisteminin Sadridir.
Hor bir olave direktor hom do eyni millotdon olan digor {izvii toyin
edo bilar. Braziliya, Kanada, Cin, Yaponiya, Nederland, Isveg and
Isvecro Morkozi Bankinin Sadrlori vo Avropa Morkozi Bankinin
Prezidenti hazirda Idara Heyatina iizv seciliblor.

Direktorlar Surasinin iizvlori arasindan 3 illik miiddoto Sadr
secilir. Sura hom do Sodr miiavini secir. Sura BHB-nin strategiya
vo siyasotinin formalasdirilmasi, idaroetmoyo nozarot vo Bankin
Nizamnamosi ilo miioyyon olunmus digor funksiyalari icra edir.
Sura ildo an az1 6 dofo goriisiir. Suranin se¢ilmis {izvlori torofindon
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formalagdirilan 4 Magvaratci Komito islorin icrasinda Suraya
yardim edir.

Administrativ Komita biidco vo xorclor, insan resurslari
siyasoti, informasiya texnologiyalar1 sahosino cavabdehdir.
Komitays Sadr miiavini rohbarlik edir.

Bank vo Risklorin idarsedilmosi Komitesi BHB-nin bank
omoliyyatlar1 iiclin biznes modellor vo maliyys maoqgsadlaring,
BHB-nin risklorin idaroedilmosi ¢orcivasinin  yaradilmasina
cavabdehdir.

Audit Komitosi Sura ilo Daxili vo Xarici Auditorlar arasinda
olagoalondirmoni hayata kegirir vo Bankda risklorin idareedilmosi
¢arcivasi va siyasatinin icrasina nozarat edir.

Tayinat Komitasi BHB-nin Icragi Komitosinin 6 iizviiniin
toyinatina cavabdehdir vo Suranin Sadri torofindon rohborlik edilir.

BHB-nin Bas meneceri Direktorlar Surasi torafindon
miloyyon olunan siyasatin hoyata kegirilmasino vo Bankin timumi
idarodilmosina cavabdehdir. Menecmento Bas Katiblik, Iqtisadi
miivavir, Monetar vo Iqgtisadi departament, Bank deparatmenti vo
Bas Konsul daxildir.

14. (;iR}(Li PULLARIN YUYULMASI VO
TERRORCULUGUN MALIYYOLOSDIRILMOSINO QARSI
MUBARIZO TOSKILATI (MONEYVAL)

Moneyvalin foaliyyatinin moaqgsadi iizv 6lkalorin 6z 6lkolorin-
do ¢irkli pullarin yuyulmast va terror¢ulugun maliyyslosdirilmasi-
no garsi effektiv miibarizo sistemlorino malik olmalarini tomin et-
maokdon ibaratdir. Bu standartlar Maliyyo Faaliyyati iizro Isci Qru-
punun (FATF) tovsiyalorindo 6z oksini tapmigdir. Bu tovsiyyoloro
misal olaraq narkotik vo psixotrop maddslardon geyri-qanuni isti-
fado tizro 1998-ci il Birlogsmis Millotlor Konvensiyasini, transmilli
saviyyada togkil olunan cinayats garst Birlogsmis Millatlor Konven-
siyasini, c¢irkli pullarin yuyulmasi {i¢iin maliyyo sistemindon
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istifadoya qgars1 preventiv todbirlor tizro miivafiq Avropa Birliyi
Direktivlori vo s. gdstormok olar.

Bu monitoring mexanizmi FATF-a iizv olmayan Avropa
Surasina iizv 6lkolords ¢irkli pullarin yuyulmasi vo terrorculugun
maliyyalosdirilmasine qars1 miibarizo todbirlorini tohlil edir.
MONEYVAL-a iizv olan, lakin sonralar FATF-a iizv olan Avropa
Surasina iizv 6lkelor MONEYVAL-a tam iizv olmasini (mas.
Rusiya Federasiyasi) qorara ala bilor.

MONEYVAL “FATF tomayiilii"niin aparic1 regional qrup-
larindan biridir. Soziigedon togkilat qarsiliglt giymatlondirmalorin
diqqgotli tohlili vastisasilo ona iizv 6lkalora hiiqug, maliyys va qa-
nunun hoyata kecirilmosi istigamotindo biitiin zoruri beynolxalq
standartlara ¢ixig imkanlarini yaradir. MONEYVAL-1n hesabati
cirkli pullarin yuyulmasi vo terrorgulugun maliyyslosdirilmasino
qars1 miibarizo istigamoatinda yerli rejimlorin, homg¢inin, beynal-
xalq soviyyado bu sahodo omokdasligda dovlstlorin bacariginin
effektivliyinin tokmillasdirilmasi {izra yliksok soviyyado nazordon
kecirilmis tovsiyolorlo tomin edir. Bundan olavo, toskilat
sOziigedan sahads xiisusi tadris da toskil edir.

MONEYVAL-a 28 daimi va 2 miivoqqoti 6lko lizvdiir. Avst-
riya vo Birlogmis Kralliq FATF Administrasiyas: torofindon toyin
edilon 2 miivoqqoti dovlotlordir. Digor 28 daimi iizvlor asagidaki-
lardir: Albaniya, Andorra, Ermonistan, Azaorbaycan, Bosniya vo
Hersoqovina, Bolqgaristan, Xorvatiya, Kipr, Cexiya, Estoniya, Giir-
ciistan, Macaristan, Israil, Latviya, Litva, Lixtensteyn, Malta, Mol-
dova, Monako, Monteneqro, Polsa, Ruminiya, Rusiya (homginin
FATF-in iizvii), San Marino, Serbiya, Slovakiya, Sloveniya,
Makedoniya vo Ukrayna. 2006-c1 ilin yanvar ayinda Israil dovloti
MONEY VAL-1n foal miisahidagilik statusunu almisdir.

MONEYVAL Avropa Surasinin Cirkli Pullarin Yuyulmasi
va Terrorculugun Maliyyalosdirilmasinin Qiymatlondirilmasi iizro
Ekspertlor Komitasi torofindon idaroys toyin olunan roais vo rais
miavini torofindon idaro olunur. Avropa Surasinin tomin etdiyi
Katiblik do Komitonin isino komoklik gostorir. S6ziigedon Katiblik
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Avropa Surasinin Insan Haglar1 vo Hiiquqi Islor iizro Bas Direktor-
lugunun bir hissosidir. Hazirda Avropa Surasinin Moneyval iizro
Icrag1 Katibi c-b Con Ringquthdur. MONEYVAL-n toplantilari
Fransanin Strasburq soharindo kegirilir. illik plenar toplantilarin
say1 digor genis toplantilarin toskil olunub-olunmamasindan asili
olaraq 3 vo ya 4-diir.

MONEYVAL Diinya Banki, BVF, FATF vo digor
beynolxalq toskilatlarla omokdasliq edir.

Moneyvalin Azarbaycanda faaliyyati hagqinda malumat:
Avropa Surasinin Cirkli Pullarin Yuyulmasi vo Terror¢culugun Ma-
liyyalosdirilmasinin Qiymatlondirilmasi tizro Ekspertlor Komitosi
torafindon MONEY VAL-1n prosedurlarinin VI marhalosine asason
11 dekabr 2009-cu il tarixindo Azarbaycan iizro hesabatini agigla-
misdir. Hesabata asason Azorbaycanin ¢irkli pullarin yuyulmasi vo
terrorculugun maliyyoalosdirilmasina qarst miibarize haqqinda
ganunvericilik bazasinmi hazirlanmig vo icrasina baslanilmigdir.
Bundan olave, Azorbaycanda maliyye monitoringi xidmati
omoliyyatlara baslamis, hesabatlar gqobul edilir vo aragdirilir.

1.5. EGMONT QRUP (MALiYYO MONITORINQ BiRLiY1)

“Egmont” Qrup beynolxalq omokdaghigin stimullagdirilmasi
izro Maliyys Monitoringi Birliyinin (MMB) geyri-rosmi beynal-
xalq qrupudur. “Egmont” Qrup MMB sabokasinin inkisafinin ta-
ninmasi ilo 1995-ci ildo Briissel sohorindo yaradilmisdir. MMB-
nin qurumlart miitomadi goriisorak, xiisuson molumat miibadilosi,
tolim vo tocrilbo miibadilasi sahalorinds omokdasligin yollarini
miisyyanlosdirirlar.

“Egmont” Qrupunun maqsadi MMB-lara biitiin diinyada
cirkli pullarin yuyulmasi vo terrorgulugun maliyyslosdirilmasino
gars1t miibarizo lizro omokdasligi tomin etmaok vo bu sahado yerli
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programlarin hoyata kecirilmasine yardim etmokdon ibaratdir. Bu
yardima asagidakilar daxildir:

® Molumatlarin  qarsiliglt  miibadilesi  lizro  beynolxalq
omokdaslhigin genislondirmasi vo sistemlogdirmaosi;

* MMB torofindon igo gotiiriilon amokdaslarin tocriiba vo
bacariglarinin tokmillogdirmasi {iciin onlarin hovaslondirmasi vo
tolimlar toklif etmoklo MMB-lorin effektivliyinin artirilmast;

¢ “Egmont” Internet Monboyi kimi texnoloji tatbiq vasitolori
ilo MMB-lar arasinda daha yaxsi1 vo tohliikasiz olagalers yardim
etmoak;

*MMB iizvlorinin  omoliyyat bolmolori  arasindaki
omokdasligin va dastayin artirilmasina komak gostorilmasi.

“Egmont” Qrupa {izv olmaq iiciin ¢irkli pullarla slagosi olan
maliyys molumatlarinin gabul vo tohlil edilmasi va salahiyyatli
soxsloro bildirilmosi, homg¢inin maliyys informasiyasinin askar
edilmasi iizro mosuliyyst dasiyan morkoezi vo ya milli agentlik
olmagla, “Egmont” Qrupun toloblorino uygun olan har bir maliyya
monitoringi togkilati miiraciot eds bilor. “Egmont” Qrupa tizvliik
prosesi 8 marholodon ibarotdir.

“Egmont” Qrupun torkibino MMB rohborliyi, “Egmont”
Komitasi, Is¢i Qrupu vo “Egmont” Katiblik Qrupu daxildir.

“Egmont” Qrupun Idaro Heyotino MMB rohborliyi nozarat
edir. MMB rohborliyi “Egmont” Qrupun {izvliiyii, strukturu,
biidcasi va prinsiplari iizro gorarlari gobul edir. Hazirda “Egmont”
Qrupun sadri c-b Luis Urrutiyadir. Bununla yanasi, o MMB-nin
Meksika iizro rohbori vo “FATF”in vitse-prezidentidir. C-b
Urrutiyanin “Egmont” Qrupa sodrliyi 2010-cu ilin iyun ayinda
bitacokdir vo o, “FATF’1n prezidenti olacaqdir.

“Egmont” Komitosi MMB rohborliyi vo Isci Qrupu iiciin
maslohotci vo olagolondirici kimi faaliyyat gostorir. Inkisaf, omok-
daslig vo tocriibo miibadilasinin aparilmasi mogsadilo “Egmont”
Qrup asagidaki 5 Isci Qrupu yaratmisdir:

e Hiiquq Isci Qrupu;
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e Ohato dairasi Isci Qrupu;

e Tolim Is¢i Qrupu;

® Omoliyyat Isci Qrupu;

® IT Isci Qrupu.

“Egmont” Qrupun Katibliyi Kanadanin Toronto gohorindo
yerlosmaklo 2007-ci ildo yaradilmisdir. Katiblik osas etibari ilo
inzibati iglori goriir.

206



FOSIL 2. REGIONAL OHOMIYYOTLI
BEYNOLXALQ MALIYYO TOSKILATLARI

2.1. AVROPA YENIDONQURMA VO INKISAF BANKI

Avropa Yenidonqurma vo Inkisaf Banki (AYIB) 1991-ci
ildo, Morkozi vo Sorqi Avropada yardima ehtiyaci olan post - sovet
Olkalorindo 6zol sektorun canlandirilmasina yardim mogsadilo
yaradilmisdir. AYIB hazirda regionda on boyiik investor rolunu
oynayir vo 0z maliyya vasaitlorindon basqa digor shomiyyatli bir-
basa investisiyalar1 da oziindo comlosdirir. AYIB-in 61 6lko vo 2
beynolxalq institutdan ibarat sohmdar1 vardir. Lakin, dovlat sekto-
runa malik sohmdarlarinin olmasina baxmayaraq Bank asason di-
gor kommersiya torofdaslar: vasitosilo 6zal sektora investisiya yati-
rir. AYIB bank, sonaye va biznes sektoru iiciin layiholori maliyye-
lagdirir. O hamginin 6zallosdirmays dastok, dovlat miiassisalarinin
restrukrizasiyast vo boladiyys xidmotlorinin tokmillosdirilmasi
istigamatinda dovlat miiassisalari ilo do amokdashiq edir.

AYIB — 1990-c1 ildo diinya iizro iigiincii on boyiik kredit
toskilati olmaqgla Avropa yenidonqurma vo Inkisaf Banki iizra
Sazisin imzalanmasi ilo yaradilmisdir. Oz foaaliyyatino 1991-ci il-
don baslamigdir. Bankin markazi ofisi boyiik Britaniyanin London
sohorindo yerlosmokdadir. AYIB-na 60 yaxin 6lko va institututlar
daxildir.

AYIB 6z mandatina osason yalniz demokratik prinsiploro
soykonon olkalorlo omokdaslq edir. Hal - hazirda AYIB Orta
Avropa vo Morkozi Asiya regionunda 29 6lkoyo investisiya ayirir.
Bank asason istiqrazlarin emissiyasi hesabina vasaitlor colb edir.
Bankin forqliyiyi ondan ibaratdir ki, bank investisiya layiholorino
genis hocmdo milli valyutalar colb edir. Biitiin investisiya
layiholorindo Bank bazar iqtisadiyyatinin formalasmasi, ©6zol
sektora yardim magsadils zaruri infrastrukturun inkisaf etdirilmasi,
yerli kapitalin calb edilmasi vo s. istiqgamotlorde dostok olur. 1991 -
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2008-ci illordo AYIB Sorqi Avropa 6lkalorine 33 mird. avro vosait
ayrrmigdir. 2009-cu ilds Bankin xiisusi kapitali 20 mlrd. avro toskil
etmisdir. AYIB torofindon maliyyslogdirmonin asas sortlorinden biri
irthocmli layihalorin (5 min. - 250 mln. avro) maliyyolosdirilmo-
sidir. AYIB-in orta investisiya portfeli 25 mIn. avroya barabordir.

Bu giino Azorbaycan, Albaniya, Ermonistan, Belarus, Bos-
niya vo Hersoqovina, Bolqaristan, Xorvatiya, Estoniya, Giirciistan,
Qazaxistan, Qirgizistan, Latviya, Litva, Makedoniya, Macaristan,
Cernoqoriya, Moldova, Monqgolustan, Polsa, Ruminiya, Rusiya,
Serbiya, Slovakiya, Sloveniya, Tacikistan, Tiirkiyo, Tiirkmonistan,
Ukrayna va Ozbokistan kimi 6lkolor AYIB-in hom iizvii, hom do
osas investisiya alicilaridirlar.

Bankin Ali Bas icraedici orqani — Idaroedicilor Surasidir.
Surada hor sohmdar 6lko 6z niimayondosi ilo tomsil olunur vo
adoton niimayonds rolunda Olkenin maliyys naziri ¢ixis edir.
Bankin strateji idaroedilmosi Direktorlar Surasi torofindon icra
olunur. Direktorlar Surast AYIB-in direktivlorinin realizasiyasina
vo Bankin imumi faaliyyotino cavabdehlik dasiyir. Bankin
Prezidenti Idaroedicilor Surasi torafindon 4 il miiddotino sado sas
coxlugu ilo secilir. Prezident eyni zamanda, ikinci miiddoto do
secila bilor.

AYIB-in Azorbaycanda faaliyyati haqqinda molumat:
Azorbaycan AYIB-o 25 sentyabr 1992-ci il tarixda iizv secilmisdir
vo o vaxtdan etibaron AYIB Azorbaycanda enerji, nogliyyat, su,
banke¢iliq, miilkiyyat, agrobiznes vo iimumi sonaye kimi sahslori
ohato edon o©lko vo regional ohomiyyatli layiholorin hoyata
kecirilmosini dostoklomisdir. Bununla yanasi, AYIB 6lkoda
institusional inkisafin vo rogabotliliyin artirilmasi mogsadilo
maliyya vo texniki yardim gostormisdir. Azarbaycanda foaliyyato
basladigi dovrdon indiyodok AYIB iimumi moblogi 1,4 milyard
avro olan 100 layihoni dostoklomisdir. AYIB-in maliyyo sektoru
izro foaliyyot istigamoti bank sistemindo aparilan islahatlar,
maliyya siyasati vo respublikanin maliyys institutlarina dair
golocok siyasatin togkili vo hoyata kecirilmosino yonoldilmisdir.
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AYIB Azorbaycanda maliyyo sektorunun giiclonmasi
istiqgamatinda aktiv foaliyyot gostorir. AYIB-in maliyys sektorunda
foaliyyoti ~ banklara  kredit  xotlorinin  tomin  edilmasi,
Mikromaliyysalosdirmo Bankinin kapitalinda vo ©6zal banklarin
kapitalinda istirak, eloco do dovlet banklarinin 6zallosdirilmasi
istigamotindo  hoyata  kecirilir. AYIB-in son  zamanlar
Azarbaycanda faaliyyat sferasi nozoragarpacaq daracado yiiksalmis
vo miixtolif sektorlar {izro hoyata kecirilmis omoliyyatlarin say1
koskin sokildo artmugdir. Olko Strategiyasiin hoyata kegirildiyi
miiddot orzindo tobii ehtiyatlar sektorunda imzalanmis layiholor
AYIB-in biznes foaliyyotlorinin imumi doyari olan 239 min.
avronun boyiik hissasini (73%) toskil etmisdir.

AYIB-in investisiya layiholorinin miixtolif sektorlar1 ohato
etmosino baxmayaraq, dovlot sektorunda iri infrastruktur layiholo-
rinin xiisusi ¢okisi daha boyiikdiir. Bu isa sabit vo ¢oxsaxali 6zal
sektorun inkigaf prosesindo aparici rol oynamasi {i¢iin zoruri iqtisa-
di, infrastruktur bazasinin yaradilmasina olan ehtiyact gostorir.
Eyni zamanda neft golirlorinin artmasi noticosindo Hokumatin bor-
calma qabiliyyatinin oshomiyyatli doracodo artmasi 6z ndvbasindo
Hokumaotin dovlot sektoru infrastrukturunda cox ehtiyac duyulan
investisiyalar1 almaq imkanlarini artirir.

Avstraliya, Avstriya, Belcika, Kanada, Kipr, Cexiya,
Danimarka, Misir, Finlandiya, Fransa, Almaniya, Yunanistan,
Islandiya, Irlandiya, Israil, italiya, Yaponiya, Liiksemburq, Malta,
Meksika, Morakes, Niderland, Yeni Zellandiya, Norvec,
Portuqaliya, Conubi Koreya, Ispaniya, Isvecro, Isvec, Birlosmis
Krallig vo ABS AYIB-in yalniz maliyyolosdirici tizvloridirlor.

Bankin strukturu asagidaki  kimidir: Idarogilor surasi,
Direktorat, Komitolor, Prezident , Otraf miihit {izro moslohat surasi.

Bank omoliyyatlar1 departamenti 3 soboyo malikdir: Olkolor
izra qrup, sahalar lizro qrup vo amoliyyatlara dostok qrupu. Har bir
sobanin torkibina {izv Olkoalorin 6zal vo dovlet sektoru sahosinda
ixtisaslagsmis miitoxassilorindon ibarat is¢i qrupu daxildir.
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Bank kapital resurslarina nizamnama kapitali, borc vasaitlori,
bankin tog-dim etdiyi kredit vo zomanatloro goro daxil olan vosaitlor,
bankin investisiyalarindan daxil olan golirlor vo bankin xiisusi
fondlarimin resurslarina aid olmayan istonilon digor maliyys vosaitlori
va galirlor daxildir.

Bankin sohm kapitalinin iimumi moblogi 10 milyard Avro toskil
edir. Avro Bankin rosmi valyutast hesab olunur. Bankin biitiin
aktivlori, 6hdaliklori vo maliyyo hesabatlar1 avro ilo aparilir. Sohm m
kapitali hor birinin nominal dayori 10 000 Avro olan 1 milyon
aksiyadan ibarotdir. Doyari 6donilon aksiyalarin timumi moblogi 4.3
milyard dollardir.

2.2. ASiYA INKISAF BANKI

Asiya Inkisaf Banki (AIB) 1966-c1 ildo yaradilmis vo missi-
yast iizv olkolorin inkisafinda onlara yardim etmoklo yoxsullugun
azaldilmas1 vo ohalinin hoyat soviyyesinin yaxsilasdirilmasindan
ibarat olan beynolxalq maliyys institutudur. AiB-i maliyyolosdiron
67 iizv 0lko vardir ki, bunlardan 48-i Asiya va Sakit Okean1 regio-
nundan, 19-u iso diinyanin digor yerlorindondir.

Asiya Inkisaf Banki Asiya vo Uzaq Seorgi Asiya Olkolori
liciin Birlosmis Millotlor Iqtisadi Komissiyasinin tovsiyyasi ilo
Manilada 4 dekabr 1965-ci il tarixinde qurulmusdur. 1966-c1 ilin
dekabrindan faaliyyoto baslamisdir.

Asiya Inkisaf Banki bolgo xarakterli bir inkisaf bankidur.
Tomol moagsadi, Uzaq vo Sorq Asiya regionuna daxil olan 6lkolorin
iqtisadi vo maliyyo omokdashigimm inkisaf etdirmok vo iqtisadi
boyiimosini dostoklomokdir. Asiya Inkisaf bankinin Osas moqgsadi
Asiya vo okeaniyada yasayan vo giindoalik golirlori 2 dollardan az
olan ohalinin hoyata soviyyosinin yiiksoldilmasidir. Bu regionda
yiiksok inkisafa baxmayaraq adi c¢okilon zona diinya {izro yox-
sullarin 2/3-nin votonidir. Asiya Inkisaf Banki Coxtorofli inkisaf
lizro Beynolxalq maliyys Institutudur. Bankin sahiblori kimi 67
Olko ¢ixis edir ki, onlarin 48-i region 6lkolori digorlori iso diinya-
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nin digor regionlarindandir. AIB nozorlorini yoxsulluq iizorindo
comloyarak, region 6lkalorinin bu problemdon qurtulmasi vo ohali-
nin rifah halinin yiiksoldilmasi iizv 6lkalora dastok gostarmayi qar-
sisina moqgsad qoymusdur. Uzv 6lkolor bank torofindon gostarilon
dostok kimi asagidakilar ¢ixis edir:

1. Siyasi dialoq
2. Borclar
3. Texniki yardim
4. Qrant
5. Zomanatlor
6. Investisiyalar.

AIB-nin 6lkelors verdiyi borclarin moblogi hor il 6 milyrad
dollara yaxindir. Bank hor il goOstordiyi texniki yardimlarin
mablogi iso 180 milyon dollar toskil etmokdadir. AIB-nin morkazi
ofisi Fillipinin paytaxti Manilada yerlosir. Bankin diinyanin
miixtolif regionlarinda 26 ofisi mévcuddur.

Asiya Inkisaf Banki nogliyyat, tobii ehtiyatlar, hava alomi vo
liman insaatlarinda vo kond tosorriifati kimi saholords istifado
edilmak iiciin cesidli kreditlor verir. Banka bagl olan 6zal texniki
yardim fondlar1 da vardir. Bundan bagsga, bank investisiya
planlarinin hazirlanmasinda yardimg1 olmaq va verilon kreditlorin
sektorial dagilimin1 yaxsilasdirmaq kimi moévzularda vasitogilik
xidmatlori gostarir.

2.3. AMERIKA INKISAF BANKI

AIB Amerika Birlosmis Statlar1 vo 19 Latin Amerika
Olkalari torofindon qurularaq 1 oktyabr 1960-c1 il tarixindo foaliy-
yoto kecmisdir. Comi 43 iizvo sahib olan bankin {izvlorinin 16-s1
bolgoys daxil olmayan olkalordir. Tomal mogsadi iizv 6lkalorin
igtisadi yliksalisini siirotlondirmokdir. Bu mogsod diinya bankinin
magsadlaorine paraleldir. Amerika Inkisaf Banki iizvlerinin iqtisadi
yiiksoliglorini ger¢oklogsdirmok mogsadilo kredit verir. Kredit
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almagq iiclin banka gondarilon layihslor ciddi sokilde arasdirmaqla
igtisadi inkisaf1 tomin edocok saholors ilk 6nco dostok verilir. Ay-
rica tadiya balansinin kasirlori va ya biidca kasirlorini 6rtmak ii¢iin
do kredit verilir. Verilon kreditin miiddsti uzundur.

2.4. ORTA AMERIKA iQTiSADI INTEQRASIYA BANKI

10 iyun 1958-ci il tarixindo Qonduras, Nikaraqua, Kosta-
Rika, Salvador vo Qvatemala kimi Orta Amerika 6lkolori iqtisadi
inteqrasiya anlagsmasi imzalamigdirlar. Bu anlagsmaya tamamlayici
bir linsiir do Qondurasin paytaxti Taqisipalpada 30 may 1961-ci il
tarixindo Orta Amerika Iqgtisadi Inteqrasiya Banki qurulmusdur.
Orta Amerika Iqtisadi Inteqrasiya Bankinin baslica magsadlori asa-
gidakilardir:

1. Bolgonin iqtisadi infrastruktura yonoldilmis investisiya-
lar1 dostoklomoak;

2. Uzunmiiddotli maliyyolondirilmo layiholorini dostoklo-
moaKk;

3. Sirkatlorin modernlosdirilmosi ilo olagodar layiholoro fi-
nans dastoyi saxlamag.

Orta Amerika Iqtisadi Inteqrasiya Banki mogqsadlorini ger-
¢aklasdirmak iiciin iizv 6lkalors uzunmiiddatli kreditlar verir. Dov-
lot qurumlart vo 6zal sirkotlor torofindon ¢ixarilan istiqrazlari zo-
manatlondirir.

2.5. AFRIKA INKISAF BANKI

Afrika Inkisaf Banki Birlosmis Millotlor Afrika Iqtisadi
Komissiyasinin tovsiyalori naticosindo qurulmus vo 1 iyul 1966-c1
il tarixinda foaliyyotlorina baslanmisdir. Afrika Inkisaf Bankinin
baslica mogsadlori asagidakilardir:

1. Afrika 6lkolorinin iqtisadi yiiksalislorini siirotlondirmok;
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2. iqtisadi inteqrasiyani tomin etmok;

3. bolgonin vo beynolxalg ohomiyyatli investisiya
layihalorinin maliyyalosdirilmasinde yardim¢i olmag.

Afrika Inkisaf Bankinin Afrikanin iqtisadi problemlorinin
hollindo ¢oziim tapmasinda Onomli foaliyyoti olmusdur. Bank
Afrikada istehsal edilon mohsullarin daxili bazarda istehlakini
tosviq etmok mogqsadilo yerli inkisaf banklarina yardim edir.

AIB torafindon investisiyalarin calb edilmoasing iizv dlkalorin
hokumatlori ilo yanast hiiquqi soxslor do miiraciot eds bilar.
Togdim edilon bir kreditin orta moblogi 15 min. ABS dollaridir.
Daha irihacmli kreditlor (en maksimal mablag 50 mln. ABS dollari
ola bilor) bank torofindon nadir hallarda ayrilir. Investisiyalar
prioritet olaraq noqgliyyat vo rabito, energetika, maliyys, kond
tosarriifati saholorino ayrilir. Kreditlor iki fonddan ayrilir: adi vo
xilisusi. Adi fond kommersiya sortlori osasinda kreditlogsmoni
nozordo tutur, yoni daha qisa miiddato (adoton 15-25 il miiddatino)
vo adi bazar faizlori ilo. Xiisusi fond uzun miiddastli kreditlorin
ayrilmasini nozordo tutur. Bu miiddat 25 - 40 ilo catir vo giizostli
faizlorlo (1 - 3%) hesablanir. Kreditlordon basqa AIB iizv 6lklora
texniki yardim, zomanatlorin togdim edilmosi, sohmlorin alinmasi
kimi xidmotlor do toklif edir. Adi fonddan ayrilan kreditlorin
giizost miiddati 3 - 5 il, xiisusi fondun vasaitlori iiciin iso 10 ildir.

2.6. ISLAM INKISAF BANKI

Islam Inkisaf Banki (iIB) 18 dekabr 1973-cii ildo Islam
Konfrans1 Togkilatinin Maliyys Nazirlorinin birinci iclasinda
yaradilmigdir. I1IB rosmi olaraq foaliyyato 20 oktyabr 1975-ci ildon
baslamisdir. Bankin osas sohmdarlar1 Soudiyys Orabistani, Sudan,
Kiiveyt, Liviya, Tirkiys, BOO, Iran, Misir, Pakistan vo
Indoneziyadandirlar. 1iB-yo iizv olan hor bir 6lko onun Idaro
Heyotindo Miidir vo Dvozedici miidirlo tomsil olunur. IiB-ys iizv
secilmoyin osas sortlori Islam Konfransi Toskilatinin iizvii olmagq
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vo bankin kapitalina pul 6domok, homginin IiB-in Idaro Heyatinin
qorar vo sartlori ilo razilasmaqdir. 1iB-nin foaliyyotinin osas
moqgsadi Islam ganunlar1 vo Sariot prinsiplorine miivafiq olaraq
tizv oOlkolorin vo miisolman comiyyatinin iqtisadi vo sosial
inkisafin1 giiclondirmokdan ibaraotdir.

Islam Inkisaf Banki 1966-c1 ilin dekabr ayinda foaliyyoto
baslamigdir. Uzvlarinin say1 50 olan bankin morkozi Ciddadir. Is-
lam konfransinin iizvii olan 6lkolor bankin tizvii hesab edilirlar.

[iB iizv 6lkolords osason yol, kanal vo torpaq bondlorinin
cokilmosi, moktab, hospital, ipoteka, kondlorin inkisafi vo s. bu
kimi infrastruktur vo kond tesorriifati layiholori, hamginin iizv
Olkoalorinin Hokumatlorinin maraqlarina uygun digor iqtisadi vo
sosial inkisafin dostoklonmasino xidmot edon dovlot vo 6zal sektor
layiholorini maliyyalosdirir. Biitiin bu layiholor faizsiz olaraq
Sariot prinsiplori asasinda maliyyalosdirilir. Bank 6z xarclorini
gostorilon xidmot xorclorinin yigimi hesabina borpa edir. Soriot
prinsiplorine osaslanan omoliyyatlara kredit, lizing, hisso-hisso
satig, nizamnamo kapitalinda istirak vo kredit xottlorinin acilmasi
kimi amaliyyatlar aiddir.

[iB-nin 4 regional ofisi (Marakes, Malayziya, Qazaxistan vo
Seneqal) vo 12 o©lkado (Ofganistan, Azorbaycan, Banglades,
Qvineya, Indoneziya, Iran, Nigeriya, Pakistan, Sierra-Lione,
Sudan, Ozbokistan va Yomon) niimayondoliklari vardir.

Islam Inkisaf Bankinin bashca maqsadi asagidakilardir:

1. Islam 6lkolorinin iqtisadi maliyyalosdirilmasini tomin
etmoak;

2. faizsiz bankgiliq sistemini ger¢oklosdirmak;

3. iizv olkalorin iqtisadi vo sosial inkisafini goriot vo islam
hiiququna uygun olaraq hayata kecirmak.

Islam Inkisaf Banki iizv olkolorin iqtisadi vo sosial
baximindan inkisafin1 tomin etmok mogsadilo faaliyyot gostarir.
Mosalon, iizv Olkolorin  gercoklosdirmok istodiyi  somarali
investisiya layiholorine maliyyo dostoyi verir, lizinq yolu ilo
igtisadi vo sosial infrastruktur sahoaloro qoyulan investisiyalar1 dos-
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toklor, Islam olkolorino yardim etmok mogsadilo 6zol fondlar
qurub islodir. Uzv 6lkolor arasinda investisiya mallar1 ticarotin
inkisafina komoklik edir. islam Inkisaf Banki verdiyi kreditlorin
ovozindo faiz totbiq etmir, ancaq «miigtori xidmat payi» adi altinda
bir qarsiliq tolob etdi. Bank torofindon verilon kreditlor
uzunmiiddatlidir. Normal kreditlor xaricindo «imtiyazli kreditlor»
olaraq bilinon vo daha uygun sortlor dasiyan kreditlordon bozi
Olkolor faydalanir. Bankin texniki yardim foaliyyotlori do vardir.
Bu yardimlar 6zallikls yiiksalis planlarinin maliyyslosdirilmasi vo
bu movzuda calisan miitoxassislorin tohsili ilo olagodar da
xorclonir.

Toskilata iizvliik: Hazirda Banka 56 olko iizvdiir. Banka
{izv olmagin osas sorti homin 6lkanin ilk névbada Islam Konfransi
Toskilatina {izv olmasi, Bankin kapitalina miivafiq {izvlik
haqqinm 6donilmasi vo galocokdo 1IB-nin idaro Heyati torafindon
gobul edilocok gorar vo sartlorin gobul edilmosindon ibarotdir.

Bankin hor bir iizvii Idaro Heyotindo Miidir vo Ovazedici
Miidir ils tomsil olunur. Har iizv 500 asas saso va har slave sohmo
g6ra bir alave soso malikdir. Umumiyyatlo, Idars Heyati torafindon
gorarlar goriisdo tomsil olunan soslorin asas ¢oxlugu ilo qobul
edilir.

Taskilati struktur: Bankin idaro Heyotinin gériislori ildo bir
dofa togkil olunur vo bu goriislorin asas magsadi Bankin avvalki
illordoki foaliyyatini nozordon kecirorark tohlil etmok vo golocok
foaliyyot planlarmi miioyyon etmokdon ibarotdir. illik goriisdo
Idaro Heyoti torofindon Sadr toyin olunur vo o, ndvboti goriisdo
yeni Sadrin tayin olunaca@i vaxta godor Banka rohborlik edir. Idars
Heyoti Bankda on yiiksok idaroetmo orqanmidir. Idaro Heyoti
Bankin iimumi idaroedilmosi ilo bagl solahiyyatini Icrag
Direktorlar Surasina da otiiro bilor. Lakin, Banka {izvliik, Bankin
nizamnams kapitalinin artirilmasi vo azaldilmasi, beynslxalq vo
regional toskilatlarla omokdasliq sazislorinin tosdiqi, Prezident vo
Icrag1 Direktorlarin segilmosi vo yenidon segilmosi mosalolori
yalmz Idaro Heyatinin solahiyyotina aid olan masalolordir.
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Hazirda icragi Direktorlar Surasinin 15 iizvii vardir.
Onlardan 8 nofori toyin edilir, digor 7 nofor iso secilir. Osas sos
payina malik 8 {izviin har biri bir Icrag1 Direktor toyin edir. Digor
yeddi Direktor iso biitiin Miidirlor torofindon secilir. Se¢imdo
yuxarida geyd olunmus 8 olkoni tomsil edon Miidirlor istirak
etmirlor. Idaro Heyatinin iizvlorinin solahiyyot miiddeti 3 ildir vo
onlar yenidon secilo vo ya toyin edilo do bilarlor. Icraci Direktorlar
Suras1 Bankin iimumi omoliyyatlarina nozarot etmoyo solahiyyatli-
dirlor.

[iB-nin torkibino Investisiya vo Ixrac Kreditlorinin Sigortasi
lizro Islam Korporasiyasi, islam Todgigat1 vo Tolim Institutu, Ozal
Sektorun Inkisafi iizro Islam Korporasiyasi, Beynolxalq Islam
Ticarot Maliyys Toskilati, Diinya “WAQF” fondu, “Biosaline”
Kond tosarriifat1 iizro Beynolxalq Morkoz, “OICNetworks Sdn
Bhd”, vo “Hajj Meat’in utilizasiyast iizro Soudiyya-Orabistani
Layihosi kimi togkilatlar daxildir.

IiB-nin Azorbaycanda foaliyyati haqqinda molumat:
Azorbaycan AIB-o 29 oktyabr 1999-cu il tarixinda iizv secilmisdir.
Azarbaycan regional iizvlor arasinda 18-ci vo iimumilikds iso 26
on boyiik paycidir. Azorbaycanin payr 15736 (0,44%), sos hiiququ
iso 28968 (0,65%) toskil edir. AIB-in Azorbaycanda 2004-cii ilda
niimayondiliyinin agilmast bu qurumla omokdash@in daha
aktivlosmosino imkan vermisdir. AIB-in  Azorbaycandaki
foaliyyotinin osas strateji istiqgamotlorini yoxsullugun azaldilmasi
va geyri-neft sektorunun inkisafinin dostoklonmasi togkil etmisdir.
Azorbaycanda AIB torofindon asason noqgliyyat, su tochizati, enerji,
homginin, maliyys sektoru (bank va sigorta), tohsil, sohiyya vo s.
sahoalordo hoyata kegirilon layihalor maliyyoalosdirilmisdir.

AlB-in Azorbaycanda hayata kecirdiyi layihalori dovlet vo
0zol sektorlart ohato edir vo Hokumotin inkisaf strategiyalarina
uygun olaraq hoyata kecirilir. AIB 6zol sektorda 6z istirakim
ohomiyyatli dorocodo artirmig vo o©lkodo bank sektorunun
giiclondirilmasi, eloco do 0zal infrastrukturun inkisafina komok
etmisdir. Ozol banklar fordi sahibkarlara, eloco do kicik vo orta
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miiassisalora kicik hocmli kreditlorin verilmosinds asas monbo
olduglara goro onlar igtisadiyyatda vacib movqe tuturlar. AiB
homginin, Azorbaycanin yol sektorunda, xiisusilo yollarin
inkisafinda ohomiyyatli rol oynamaqdadir. Respublikada yollarin
inkisafi programi {izro toqdim edilmis c¢oxtransli maliyyslosmo
mexanizmi AIB vo Azorbaycan arasinda omokdashigin yeni
morhalosini miioyyon etmisdir. AIB homginin, regional soharlordo
su tochizatt vo kanalizasiya qurgularinin borpa edilmosi {izro
kreditlor vermis, eloco do uzunmiiddatli dayanigl iqtisadi va sosial
inkigaf strategiyasinin vo proqramlarin hazirlanmasi tizro Hokumo-
to dostok mogsadilo texniki yardimlar ayirmisdir. AIB yoxsullugun
azaldilmas1 vo dayanigh iqtisadi artimin giiclondirilmosi
istigamatinds Hokumatin maqgsad va foaliyyatine sorik olur.

AlB-in Azorbaycana yardim strategiyasi ikili xarakter
dastyir: (i) oan koskin ehtiyac i¢inds yasayanlar {iciin miithiim ic-
timai ehtiyaclarin vo xidmatlorin tomin edilmosinin tokmillogdiril-
mosindo Hokumoato komoklik etmak; (ii) rogabato asaslanan 6zal
investisiyalarin hoyata kegirilmasi vo yeni is yerlorinin yaradilmasi
licin zoruri miihitin yaradilmasma yardim etmok. AIB-in
strategiyaya osaslanan bu omoliyyatlar1 idarogiliyin yaxsilagdiril-
masina va institutlarin mohkomlondirilmasing xiisusi tosir gosto-
rir.Islam Inkisaf Banki torofindon Azorbaycanda hoyata kecirdiyi
layiholoro Xacmaz Elektrik Stansiyasi vo Otiirmo Xotti, Ucar-
Yevlax yolunun yenidon borpasi, Mingogevir Su Anbar1 Layihosi
(2-ci Faza), Samur Abseron Irrigasiya Valvalocay-TaxtaKorpii
kanali, Yevlax-Gonco yolunun borpasi, Conub Enerji Zavodu, iqti-
sadi Inkisaf Nazirliyinin potensialinin giiclondirilmosi, Nazirlor
Kabinetiinin potensialinin giiclondirilmasi, kondlorin inkisafi, Baki
Tullantilar1  Enerji  Zavodu, Mil-Qarabag Su Kollektorunun
yenidon barpasi layiholorini aid etmok olar.

217



2.7. 9ROB VALYUTA FONDU

Fondun yaradilmas1 haqqinda qgorar 21 orab 6lkasinin togkil
etdiyi Orab Dovlatlori Iqtisadi Konseyi torofindon 1976-c1 ilin ap-
relindo Kabotla imzalanmisdir. Markozi ©bu-Dabido olan Orab
Valyuta Fondunun iizvlori eyni zamanda Orab Birliyi {izvloridir.
Orob Valyuta Fondunun baslica magsodlori asagidakilardir:

1. tizv olkolorin todiys balanslari iizorindon ortaya ¢ixa
bilacok tarazsizliglar aradan qaldirmaq;

2. iizv olkolor arasinda valyuta kurslarinin sabit galmasinm
va konvertabelliyini tomin etmak;

3. Orab Iqtisadi Birliyinin giiclondirmok;

4. iizv oOlkolor torofindon xarici bazarlara yonolon
investisiyalar movzusunda tovsiyalor hazirlamagq;

5. Vahid orob pulunun togkili iiciin gorokli caligmalar1 ho-
yata keg¢irmok;

6. iizv olkelorin beynalxalq maliyys vo iqtisadi problem-
lorindo yardimg¢1 olmagq;

7. tzv olkalarin ticaratini méhkamlondirmak va 6lkslor ara-
sinda 6domolari nizamlamagq.

Orob Valyuta Fondu iizv 6lkalore todiye balansi kasirlorini
ortmok {iciin qisa vo orta miiddatli kreditlor verir. Bununla yanasi
tizv olkalor arasinda ticaratin inkisafimi giiclondirmok mogsadils bu
Olkoalorin fonddaki sormayolorinin paylar1 nisbotindo kredit alma
imkan1 gercoklosdirir.
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FOSIL III. PARIS VO LONDON KLUBLARININ
MOQSOD VO FOALIYYOTI

Qeyri-formal beynalxalq maliyys togkilatlar1 daim foaliyyot
gostormir vo hiiquq statusuna, hesablara, eloco do, BVF-no, BYIB-
no vo bagqa toskilatlara xas olan geyri atributlara malik deyildir.
Onlan dovlotlorarast miinasibatlor ilo baglh bozi problemlorin hall
olundugu forumlar kimi qiymatlondirmok olar.

Bu ciir toskilatlar arasinda, birinci ndvbado, Paris vo London
kreditorlar klubunun, elaco do, inkisaf etmis 6lkalorin (G-7, G-10) vo
inkisaf etmokdo olan 6lkoalorin (G-77) qruplariin adini1 ¢cokmaok olar.

Paris klubu geyri-formal organdir vo burada bu vo ya diger
Olkonin boyiik miqdarda xarici borc problemlori yaranir vo onlarin
yenidon rosmilosdirilmasi masalosi ortaya cixir. Bununla belo,
Paris klubunun iclaslarinin istirakcilart yalniz kreditor-dévlotlor vo
borc alanlarin niimayandalaridir. Belalikla, burada hokumatlararasi
soviyyodo orqandan  sohbot gedir. Paris klubunu beynolxalq
ictimai maliyyas togkilatlarina aid etmak olar.

London kreditorlar klubu Paris klubunun “oxsar1” kimi ¢ixis
edir. Sonuncu organ vasitasilo dovlatin 6z borclularina dair talablo-
ri tonzimlondiyi halda, London klubunda banklarin toloblorino ba-
xilir. Miivafiq qaydada klubun iclaslarinin istirak¢ilar: banklar he-
sab olunur. Beloliklo, London kreditorlar klubu beynolxalq ictimai
maliyya toskilatt hesab edilmomalidir. London klubunun iclaslarin-
da, osas etibarilo, inkisaf etmis Olkolorin banklar istirak edirlor.
Amma inkisaf etmokds olan olkalorin vo ya kecid iqtisadiyyati
dovriinii yasayan Olkolorin banklar1 ilo slagodar miibahisoli moso-
lalor yarandig halda, onlarin niimayandalori do hamginin onlarin
miistorak iclaslarina dovat olunurlar.

Kreditor o6lkolorin Paris klubu. Paris klububnun yaran-
mas1 tarixi 1956-c1 ildo yaranmigdir. Bu zaman Fransa hokumoti
Argentinanin xahisi ilo biitiin kreditor 6lkalor ilo eyni zamanda bu
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Olkonin dovlat borclarini tonzimlomok {iigiin coxtarafli goriis toskil
etmisdir.

Digor borclu 6lkolor do buna amal etdikdon sonra bu ciir
goriislor biitiin istirakeilar iiciin faydali hesab edilorok miintozom
kecirilmaya baslandi. Bu goriislor biitiin kreditor 6lkalorin barabar
hiiquglu voziyyotdo galmasina imkan yaradir. Belo ki, ikitorofli
damisiglar zamanmi borclu 6lko hor hansi basga bir kreditor
dovlatlorin maraglarina ohomiyyat vermoya bilor.

Fransa hokumati saholori klubun ixtiyarina verir, katiblik
xidmotlorini tomin edir vo goriisloro sodrlik edir. Osason biitiin
kreditor olkalar bu ciir danisiglarda istirak eds bilarlor. Tacriibada
adoton kreditorlar torofdon sonaye baximindan inkisaf etmis vo
yalmz ayri-ayrt hallarda inkisaf etmokdo olan oOlkolor istirak
edirloar.

Iclaslarda BVF-nin niimayandolori istirak edirlor vo onlar 6z
miilahizalori ilo istirakgilart borclu 6lkodo olan voziyyet ilo tanig
edirlor. BVF homg¢inin ona diqqat yetirir ki, borclarin strukturunun
yenidon togkil olunmasi haqqinda klubda gobul edilmis gaydalar
fondun Oziiniin razilasmalarindan forqlonmirdi. Beloliklo, belo
hesab etmok olar ki, Paris klubu BVF f{iciin beynolxalq borc ilo
bagli problemlarin hall olundugu orqandir.

Danisiglarin naticolori protokollarda oks olunur vo onlar
tovsiya xarakteri dasimasina baxmayaraq, toroflor iiciin icbaridir.
Is ondadir ki, bu protokollarin asasinda, sonra iso kreditor olkolor
ilo borclu 6lkalor arasinda ikitorofli osasda razilagsmalar oldo edilir.

Paris klubu (Paris Club) — hokiimotlorarasi institut 1956-
c1 ildo IEOO-in dovlot vo ya dovlot zomanatli borc problemini
tonzimlomok magsadilo yaradilmigdir. Klub diinyanin aparici
olkolorinin kreditorlarmm birlosdirir. Ilk ©nco bu kluba “bdyiik
yeddilik” olkalori (G7 — ABS, Almaniya, Yaponiya, Boyiik Brita-
niya, Fransa, Italiya, Kanada) homginin Avstriya, Niderland,
Belcika, Ispaniya, Isveg, Isvecra daxil oldu. Ancaq 1998-ci ildo
Paris klubunun torkibino 19 6lko daxil idi. Klubun faaliyyatindo
BVF vo DB da istirak edir. Mahiyyat etibarilo klubun maq-
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sadi bir torofli moratoriuma yol vermomok iiciin IEOO-in xarici
borc sortlorini nozordon kecirmokdon ibaratdir. Todiyyo balansi-
nin tonzimlonmasi sahasinda problemi olan har hansi bir 6lke BVF-
nin komoyi ilo iqtisadiyyatin  saglamlasdirilmast  programini
hoyata kecirmoyo basladigi vaxt Paris klubu borclu 6lkonin ma-
liyyo problemlorinin hollino 6z yardiminmi gostorir. Bunun iiciin o
homin 6lkonin hokiimati ilo birlikde xarici borcun miiddstinin
doyisdirilmasi ilo bagh razilagsma tortib edir. Paris klubunun
he¢ bir reqlamenti yoxdur, onun qorarlar1 tizvlerin yekdil- liklo
raziliga golmosi ilo gobul edilir. Klub debitor 6lkoloro dovlot vo
ya dovletin zomanati ilo togdim olunan o6lkolorarast borc, yani
xarici kreditlor iizro borcla bagl masalolorlo mosgul olur. Bir sira
hallarda debitor Olkalor voaiyyatin diizoldilmasi ilo bagli hoyata
kecirilon dovlot hakimiyyastinin programini osas gotirorok kreditor
Olkoloro  borcun qaytarilma miiddstinin uzadilmas: haqqinda
miiraciot edo edirlor. Paris klubuna miiraciot etmoyin asas sorti
daha 6nco bu programa BVF torofindon miisbot roy verilmasi-
dir. Kreditorlar sonraki danisiglarin osasinda dayanan tokliflorini
iroli siiriirlor. SSRI-nin Paris klubunun kreditorlarina olan borcu
1991-ci ilin sonunda 37,6 mlrd. dollar idi. 1992-ci ilin yanvarin-
da Rusiya hokiimeti Paris klubunun kreditorlarina olan borcun
O0donilmasi planina yenidon baxilmasi haqqinda raziliq imzaladi.
Daha sonra 1993-95 ci illordo razilasmaya 2 dofos yenidon
baxildi (1993-cii ilin 2 aprelindon 1994-cii ilin 4 iyunundan 95-ci
ilin 3 iyunundan baslayaraq kegcirilon ¢oxtorafli memorandumlar).
Burada asason 91-ci ilin dekabrindan 95-ci ilin axirina kimi olan
borcun 6donilmosi miizakiro olundu. Oncoki razilasmalarin
ardindan 1996-c1 ilin aprelindo Rusiya hokiimoti SSRi-nin Paris
klubuna olan borcunun restrukturizasiya sortlori hagqinda Memo-
randum (1996-ilin aprelindon baslayaraq ¢oxtorofli memo-
randum) imzaladi. Rusiyanin Paris klubuna olan borcu 36 mlird.
dollar giymotlondirildi. Bu mablogin 45%-nin 25 il, qalan 55%-
nin 21 il orzindo ©donilmasina qorar verirdi. Bu razilasmanin
sortlorino 9sason borcun restrukturizasiya olunmus hissosinin qay-
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tarilmasi prosesi 2002-ci il da basland1 vo 2020-ci ilde yekunlasdi-
rilmahdir. Yalmiz kommersiya firmalarina olan borclar restruktu-
rizasiya olunmamus qaldi. Bu vosaitin hocmi kecmis SSRi-nin
borcunun 5-6%-ni toskil edir.

1997-ci ilin sentyabrinda Rusiya Paris klubuna iizv secildi.
Homin doévrdo Rusiyanin bas nazirinin birinci miiavini olan
A.Cubays Rusiyamin Paris klubuna daxil olmas1 sortlorini oks
etdiron “Qarsihiglt anlasma Memorandumu”nu imzaladi. Paris
klubu RF-n1 barabohiiquqlu partnyor kimi gobul etdi.

London klubu : Ozal kommersiya banklarinin beynalxalq
birliyi olan London Klubu (London club) 70-ci illarin
sonunda bir sira xarici borcunu tonzimloys bilmayen dlkolorin
(ilk novbado IEOO-in) bunun noticosinds yaranan problemlorini
hall etmok mogsadilo yaradilmigdir. Paris klubundan forqli ola-
rag London klubu kreditlorino dovlot zomanati verilmoyon 6zl
kommersiya banklarina olan borclar iizro masalolorlo masgul
olur. Borc problemlorinin hollinin asas metodlar1 — borcun rest-
rukturizasiyasi, borcun qaytarilmasi {iclin  verilon vaxtin
uzadilmasi, yenilonon kreditlorin verilmosi hesab olunur.
London klubunu ilk iclast 1976-c1 ildo Morkozi Afrika dovlsti
olan Zairin borc problemlori ilo olagedar bas tutdu. Noticodo
1981-83-cii illorde timumi doyari toxminon 10 mlrd. dollar
olan 14 razilasma imzalandi. Diinya borc bohraninin bas verdiyi
novbati iki ildo London klubu cor¢ivosindo 130 milrd. dollar
hocminds 47 razilasma oldo olundu. 1994-96 c1 illorde
London klubu Polsa, Bolgaristan, Ruminiya, Macaristan,
homg¢inin  Latin  Amerikasinin (o ctimlodonn Braziliya) vo
Afrikanin (Qabon. Qana) bir sira IEOO-nin xarici borcunun
restrukturizasiyasint hoyata kecirdi. Bu giin Klub sonayeco
IEO-in 60 iri bankini birlosdirir. Bunlarin on boyiiklori asagi-
dakilardir: Deustche Bank AG, Dresdner Bank, Commerzbank
AG (Almaniya); Banca Commerciale, [talia Mediocredito Cen-
trale (italiya); Bank of America (ABS); Midland Bank
(Boyiik Britaniya); Bank of Tokyo-Mitsubishi, Dai-Icbi
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Kangyo Bank, Industrial Bank of Japan (Yaponiya); Credit
Lyonnais SA, Banque Nationale de Paris SA (Fransa); Credi-
tanstalt-Bank (Avstriya).

Bu banklarin Alyansina 1991-ci ilin dekabrinda yaran-
mis Banklarin Konsultativ Komitosi (BKK) rohborlik edir.
BKK Rusiyanin xarici kommersiya banklarma (SSRI- nin
kreditorlar1) olan borcunun {imumi prinsiplorini hazirlayan bir
organdir. BKK-nin aparici banki Deutche Bank AG-dir.
Miixtalif illordo BKK-nin torkibino asagidaki banklar daxil
olublar:
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FOSIL IV. DUNYA MALIYYO SiSTEMININ
TOKMILLOSDIRILMOSI

Beynolxalq maliyyo sisteminin mohkomlondirilmosi mase-
losi XX osrin sonunda bas veron vo Avropa, Asiya, homginin
Latin Amerikasinin bir c¢ox 6lkolorini oshato edon ndvbati ma-
liyyo bohranindan sonra genis miizakiro olunmaga baslandi.
BVF-nin qgiymatlonlondirmosine goro bu bdhran son 50 il or-
zindo bas veron bohranlar arasinda 6z ohato dairosino goro bi-
rinci yerds dayanir vo buna goro do boyiik narahat¢iliq dogu-
rur. Mohz bu sobobdon bank-maliyys sisteminin subyektlori
golocokda eyni halin tokrarlanmamas: liciin beynolxalq valyuta
vo maliyys sisteminin “arxitektura”sinda doyisikliklorin zoruri
olmast fikrini dostoklayirlor. Buradaki “arxitektura” anlayigina
ayri-ayri qurumlar, bazarlar, hokiimatin, miiassisalorin vo ayri-
ayrt soxslorin iqtisadi vo maliyya foaliyyotini hoyata kecirmok
ticiin istifado etdiklori miixtalif tadbirlor daxildir. BVF-nin qiy-
motlondirmosine osason mohkom vo stabil beynolxalq maliyyo
sisteminin toskili diinyan: maliyysa bohranlarina qarst daha do-
ziimlii edocok vo biitiin olkoloro iqtisadi artim vo hoyat soviy-
yasinin yiiksaldilmasi do daxil olmaqla vahid sistemin {istiin-
likklorindon faydalanmaq iiciin imkan yaradacaq

1995-ci ildo Qalifaksda “boyiik yeddilik” (G-7) olkalari-
nin liderlorinin sammiti (hor il kecirilir) maliyys bdhranlari-
nin aradan qaldirilmast mogsadilo todgigatlarin  metodlarinin
Oyronilmasi {iclin bir stimul oldu. G-10 (G-7+ Bel¢gika, Holan-
diya, Isveg, Isvecra) olkolorinin morkozi banklarmin vo maliyyo
nazirliklorinin niimayandoslorindon is¢i qrupu formalasdirildi,
Bu is¢i qrupu 1996-c1 ilin mayr iiciin miivafiq moruzo hazir-
ladi. Burada qgeyd olunurdu ki, no borc alan o©lkolor, no do
kreditorlar bohranin monfi noticolorindon 6zlorini qoruya bil-
mayacoklar.
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Moruzado bazar iqtisadiyyati ilo olagadar omaliyyatlarin
tokmillogdirilmasi, homginin bohran goraitindo olan olklor vo
0zal sektorun borc probleminin hall edilmasinin shomiyyati vur-
gulanirdi. Qarsiligli olago  vo omokdaghi@in tomin olunmasi
liciin istigrazlarin  alqi-satqr  omoliyyatlarinda doyisikliklorin
edilmosi toklif olunurdu. Moruzodo borclu subyektlorin kredit-
losdirilmasi sahasindo BVF-nin imkanlarinin genislondirilmasi
ideyas1 da iroli siirtilmiigdiir.

1997-ci ilin noyabrinda Vankuverds kecirilmis Asiya-
Sakit okean regionu Olkolorinin liderlorinin goriisiindo inkisaf
etmokdo olan bazarlarda bas veron boohranlarin soboblorinin
daha dorindon aragdirilmast masolosi qaldirildi. 1998-ci ilin
aprelindo diinya maliyys sistemindo sistem rolunu oynayan
Olkolordon G-22 qrupu toskil olundu. Bu qrupa daxil olan
Olkalorin niimayondolori asagidaki istiqgamatlor tizro tokliflorin
hazirlanmasi tigiin 3 isgiizar qrup formalassdirdilar: “soffafliq”
vo mosuliyyatin artirilmasi; milli maliyys sistemlorinin mohkom-
londirilmosi; bohrandan c¢ixmaq iiglin dovlet vo 6zol sektor
arasinda agirhigin boliisdiiriilmosini stimullagdirmagq.

Isci qruplarin  moruzolori 1999-cu ilin  oktyabrinda
kecirilon idarosedicilor Surasinin novbeti toplantisinda toqdim
olundu. Bu moruzalorin miizakiresinin noticesi olaraq G-7
Olkolorinin mosul soxslori birgo boyanat hazirladilar. Baslayan
diskussiyada IEO-in va beynolxalq toskilatlarin niimayandalori
aktiv istirak edirdilor. Beynolxalq maliyyo sistemindo islahat-
larin aparilmast movzusu 1999-cu ildo Davosda kecirilon
iqtisadi forumda genis miizakiro olundu. Bu movzu hagqinda
xarakterik fikirlor BMT-nin iqtisadi vo sosial masololor iizro
Icraci komitosinin “yeni beynalxalq maliyyo sistemino dogru”
adli moruzosindo, homg¢inin ABS-in prezidentinin 1999-cu il-
doki iqtisadi moruzosindo 0z oksini tapirdi.

Beynolxalqg maliyyo sisteminin tokmillogdirilmosi prosesi
asagidaki aspektlordo 6z oksini tapirdi:
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e iqtisadi informasiyanin ictimaiyyoto agiglanmasi iizro
beymolxalq standartlarin inkisafi (Social Data Dissemination
Standard);

e bank nozarotinin beynolxalq standartlarinin yaradilmasi
(the Basie Core Principles for Banking Supervision);

® BVF-nin maliyyo imkanlarinin artirilmasi (the New
Arrangement to Borrow, NAB sorcivasindo);

e Fond iizvlorino investorlarin etibarinin itirilmosi kimi
gozlonilmoz vo mohvedici hallar tizro komok etmoyi hadoflo-
yon yeni kreditlosdirmo mexanizminin yaradilmasi. SRF xotti
lizro maliyys vasitolorinin toqdim olunmast sortlori maraqlarin
asag1 diismosi halinda borclarin gaytarilmasini tomin etmolidir.

“Yeni arxitektura”nin planinda “bohranlarin aradan qal-
dirillmasinin yeni vasitalori” — “mogsadli kredit kanali” (MKK)
islonib hazirlanitb. Bu BVF-nin iizvlorina hatta diinya maliyyo
sistemindo problemlor oldugu halda belo stabilliyi qorumagq ii¢iin
imkan yaradacag. MKK BVF-nin iizvlorino diinya kapital
bazarinda monfi yondo doyisikliklor bas verdiyi hallarda
Odonis balansinin effektivliyini tomin etmok ii¢lin qisamiiddatli
maliyyo vosaitlori togdim edir.

MKK-ya giris imkan1 oldo etmok iiclin asagidaki sortlori
yerino yetirmok lazimdir:

® BVF-nin idaroetmo Surasinin mogsadli kredit vermok
ticn secdiyi 6lko (BVF-nin {izvii) homin anda sabit maliyya
soraiting malik olmali vo BVF-nin resurslarinin istifadoasine
talobati olmamalidir;

e namizadin iqtisadi gostaricilori BVF torafindon son in-
formasiya icmalinda miisbot qiymotlondirilir vo BVF-ni {izvii
olan 6lko “Moalumatin Otiiriilmasinin xiisusi normalar1” g¢argivo-
sindo lazimi molumatlan toqdim edir;

e xarici borc vo xarici ehtiyatlarin tonzimlonmosi noticosin-
do olkenin maliyys sektorunda toraqginin miigahide olunmast;

e namizod idaroedicilor Surasina tosdiq olunmaq iigiin
inandiric1 iqtisadi vo maliyys programi toqdim etmolidir. Eyni
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zamanda BVF-nin lazim bildiyi hallarda programda lazimi do-
yisikliklor etmoyo hazir olmalidir.

Uzv 6lko mogsadli kredito ehtiyact olmasi haqqinda mii-
raciot etdikdo BVF-nin idaroedicilor Surasi xiisusi gorar hazir-
layir. Burada tosdiq olunur ki, homin 6lks iqtisadi vo maliyya
programlarin1 ugurla hoyata kegirir, lakin beynolxalq maliyyo
bazarinda soraitin doyismosi iiziindon miivaqqati cotinliklor ya-
sayir vo buna goro do olavo maliyyo resurslarina ehtiyaci var.
Kreditin hocmi Olkenin fonddaki kvotasinin 300-500%-1 ara-
sinda olur.

Hazirda getdikco ohomiyyoti artan beynolxalq maliyys
sisteminin osas elementi soffafliqdir. Bu {izv 6lkalorin iqtisadi,
maliyyo ve  bank  sistemi  haqqindaki  molumatlarin
aciglanmasim1  nozordo tutur. Beynolxalg maliyyo sisteminin
“yeni  arxitektura”sinda  kredit vo  maliyys siyasotindo
soffafligin tomin olunmast masalesi mithiim yer tutur. 22 06l-
konin togobbiisii ilo 1998-ci ilin oktyabrinda yaradilmis soffafliq
vo hesabat masalalori iizro is¢i qrup BVF-yo 6z funksiyalari
carcivasindo iizvlorinin iqtisadi siyasotino nozarot etmoyi vo
onlarin informasiyanin “soffafligi’” sahosindo qobul olunmusg
beynolxalq standartlara no godor uygun golmosini arasdirmagi
tovsiyya etdi. Bu tovsiyyalor 1998-ci ilin 30 oktyabrinda “boyiik
yeddilik” o6lkolorinin maliyys nazirlori vo morkozi banklarinin
rohborlori torofindon gobul olundu.

Boyiikk yeddilik o©lkolorinin qorarini icra etmok iigiin
BVF-nin miivoqqgoti komitosi 1999-cu ilin aprelindo “Pul
kredit vo maliyys siyasotinin soffafliginin tomin olunmasina
dair macallo”nin layihasini qobul etdi. Senadlorin hazirlanmasi
zamani Beynolxalq Hesablasmalar Banki, Bank nozaroti iizro
Bazel komitosi, Avropa Morkozi Banki, Beynolxalq qiymaotli
kagizlar iizro komissiya, IOIT vo DB ilo konsultasiyalar apa-
rilirdi. 1999-cu ilin iyulunda macollo osas xarakter dasiyan
sonad kimi tosdiglondi vo ona riayot etmok BVF-nin {izvlori
iciin macburi xarakter dasimaga basladi.
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Moacolloys osason “soffafliq”— siyasotin mogsadlori, onun
hiiquqi, institutsional vo iqtisadi ¢arcivalori, siyasat sferasinda
gorarlar vo onlarin osaslandirilmasi, agentliklorin  hesabat
vermo sortlori, pul kredit vo maliyyo siyasoti ilo bagh
informasiyalarin ictimaiyyoto vaxtinda, aydin sokilds, haminin
istifado edo bilocayi formada togdim olunmasimi nozords tutur.
Burada agentlik dedikdo maliyyo vo Odonis sisteminin idaro
vo nazarat edilmasine cavabdeh olan hokiimat orqanit nazords tu-
tulur. “Soffafligin” osas elementlori asagidakilardir:

1. “Molumatlarin  yayilmasinin xiisusi normalart”. Bu
Olkolorin {izorino statistik gostaricilor, beynolxalq ehtiyatlar,
xarici borc ohdsliklori, makroiqtisadi gostaricilor va s. do daxil
olmagla milli iqtisadiyyat vo maliyyos sistemi haqqinda otrafli
vo etibarli molumat c¢atdirmaq masuliyyatini qoyur.

2. BVF torofindon hazirlanmig iizv olkolorin iqtisadi vo
maliyya sisteminin voziyyati haqqinda “aciq informasiya
icmallar1”. Hor icmal iki hissodon ibaartdir: konkret 6lkonin
igtisadi vo maliyys sistemi hagqinda iimumi molumat vo BVF-
nin idaroedicilor Surasi torofindon homin 6lkonin hokiimati
torofindon hoyata kegirilon iqtisadi vo maliyyo siyasotinin qiy-
moatlondirilmasi. 1999-cu ilin sonlarina yaxin 44 6lko tizro “agiq
informasiya icmali” hazirlandi. Rusiya hagqinda belo icmal
1999-cu ilin 2 avqustunda ictimaityyots togdim olundu.

Icmalda qeyd olunur ki, 1998-ci ilin avqustundaki
bohran ilk novbodo hokiimotin mdvcud olan vergi-biidco
problemlorinin, o ctimlodon federal golirlorin “eroziya”sinin
garsisini ala bilmomaosi, vergi yigiminda vo struktur islahatlari
sahosindo ciddi iroliloyisloro nail olmamasi ilo olagodardir.
BVF-nin idaroedicilor Surasi bohrandan c¢ixmaq {iizro federal
programin osas iqtisadi problemlorin hollina  yonoldilmasini
miisbat giymotlondirir. Lakin o da geyd edilir ki, programin bir
cox vacib elementlori daha ©Onco do toklif olunmasina
baxmayaraq holo do 6z hollini tapmayib.
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Sarbast movzular

1. Beynolxalqg maliyyo togkilatlari: timumi anlayis vo
gruplasdirma.

2. Calisma saholorino goro maliyys — kredit togkilatlarinin
tosnifat.
Beynolxalq kredit togkilatlarinin hiiquqi durumu.
Diinya vo regional ochamiyyatli maliyyo-kredit qurumlari.
Diinya Bank Qrupu vo togkilatin osas missiyasi.
Beynolxalq Inkisaf Agentliyi
Beynolxalq Maliyyo Korporasiyasi
Coxtorofli Investisiya Zomanati Agentliyi
. Investisiya Miibahisolorinin Holli iizro Beynolxalq
Moarkoz

10. DB-nin Azaorbaycanda faaliyyoti

11.BVF-nin magsad va faaliyyati.

12. Avropa Yenidonqurma vo Inkisaf Banki

13. Asiya Inkisaf Bank1

14.Islam Inkisaf Bank1

15.Beynolxalq Hesablagsmalar Banki

16.Cirkli Pullarin Yuyulmasi vo Terror¢ulugun Maliyyalos-
dirilmasing qars1 miibariza togkilati

O 0N LW
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III HiSSO. XARICI OLKOLORIN
PUL-KREDIT SISTEMIi
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I FOSIL. AMERIKA BIRLOSMIS STATLARININ
PUL-KREDIT SiSTEMi

Dollar sozii 1518-ci ilden etibaron uzun illor boyu Avropada
genis dovriyyodo olmus Joachimsthaler (Bohemiyada sohor
adindan gotiiriiliib) adli sikkonin gisaltmasi olan “Taler” s6ziindon
gotiirtilmiigdiir. 1775-ci ildon Birlogsmis Statlar vo ayri-ayr statlar
“Kontinental dollar’1 buraxmaga basladi. Inflyasiyanin meydana
golmoasi sobobindon kontinental dollar “giimiis dollar”’la ovoz
olunmusdur (1 giimiis dollar = 1000 kontinental dollar). 1792-ci
ildo Sikko hagqinda Qanunun qiivvoyo minmosi ilo dollarin
mozonnasi giimiis doyari osasinda miisyyan olunsa da, 1934-cii
ildon qizil asasinda miioyyon olunmaga baslamisdir. 1862-ci ildon
oskinas dollar buraxilmisdir. 1878-ci ildon oskinas vo sikko
arasindaki olago barpa olundu.

Amerikan dollar1 1785-ci ildo milli pul olaraq gobul
edilmisdir. 2 aprel 1792-ci ildo dollarin dayeri giimiis vo qizil
agirliq migdart ila baglanilmisdir. 1890-c1 ilds tok isgal sistemino
kecilmis, yoni qizil pul sisteminin asas1 qoyulmusdur. 1913-cii ildo
Amerika Markozi Banki qurulmusdur. 1917-ci ilds dollarin qizila
doyismosing son qoyulmus, ancaq 1919-cu ildo bu sistem tokrar
tosis edilmisdir.

Quz1l sikkolor 1933, giimiis sikkolor iso 1969-cu ilodok
buraxilmigdir. 1971-ci ildon etibaron ABS dollain qizil ils tominati
logv edilib.

Dollar oskinaslarinin baza dizaym1 1928-ci ildo tesdiq
olunub. 2002-ci ildo nagd valyuta olaraq avronun dovriyyoyo
buraxilmasi ilo dollar dayarini itirmaya basladi. 31 yanvar 1934-cii
ildo dollar 40,94% doyorindon devalvasiya edilmis vo tozadon
dollarin qizil qarsiligi miiayyon edilmisdir. 18 dekabr 1971-ci ildo
isa dollarin qizila ¢evrilmasino son qoyulmusdur. 1976-c1 il yanvar
aymnda Yamayka sOvdologsmasi ilo dollarin qizila olan baglilig
tamamilo logv edilmisdir.
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ABS-1n ticarat vo biidco kosirlori davam etdikco dollarin
doyori do buna miivafiq olaraq azalmaqda idi. Federal Ehtiyatlar
Sisteminin faiz doracolori artirma siyasoti sayasindo 2004-cii ilin I
riibiindon dollar digor valyutalar qarsisinda olavo dayanigliq
qazansa da, ilin ikinci yarisindan yenidon doyorini itirmisdir. 18
sentyabr 2007-ci il tarixindo Federal Ehtiyatlar Sisteminin faiz
doracasini agagl salmasi naticosinda dollar 6z doyarini shamiyyatli
doracads itirmisdir. Lakin 2008-ci ildo global maliyyo bohrani
zamani ABS dollart vo Yaponiya yeninin diinyanin oksor
valyutalari ilo miiqayisodo doyari artmigdir.

Bu giinodak etibarliligini qoruyan vo niimizmatik dayari real
doyoarindon artiq olan 500, 1000, 5000, 10 000 vo 100 000 dollarliq
oskinaslar yalmiz Federal Ehtiyatlar Sisteminin vo Xozinadarligin
daxili hesablasmalarinda istifads edilir.

ABS dollan diinyada osas ehtiyat valyuta kimi c¢ixis edir.
Hal-hazirda diinyanin strateji valyuta ehtiyatlarinin = timumi
hocminin 64%-i dollarda saxlanilir.

Rosmi olaraq dollarlasma kimi taninan prosesinin noticasi
olarag ABS-dan basqa bir sira basqa olkolor do ABS dollarin1 6z
rosmi valyutalar1 olaraq istifado edirlor. Bozi dovlotlor iso 6z
dollarla miinasibatdo sabit mazonna siyasati totbiq edirlar.

ABS-1n Morkazi Banki - Federal Ehtiyat Sistemi. Federal
Ehtiyat Sistemi ABS$-in morkozi bank sistemidir. Bankin ilkin
yaranma moqsadi bank sektoru {izro miimkiin togvislorin aradan
qaldirilmast olmusdur.

Federal Ehtiyat Sistemi ABS tarixindo sayca {i¢iincii morkozi
bank sistemidir. Daha ovval Birlogsmis Statlarin Birinci Banki
(1791-1811) vo Birlosmis Statlarin Ikinci Banki (1816-1836)
valyutanin dovriyyays buraxilmasi, kommersiya kreditlorinin
verilmosi, depozitlorin gobul edilmosi vo qiymaotli kagizlarin
buraxilmasi kimi foaliyyat xidmotlori gostormoklo yanasi ¢ox
sayda filiallara malik olmus vo ABS Xozinodarliginin maliyyo
agenti olaraq foaliyyot gostormisdir.
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1907-ci ildo Kongres bank isi vo valyuta islahatlarinin
Oyronilmosi {iciin respublikacilarin Senatdaki lideri Nelson
Aldri¢in rohbarlik edocoyi Milli Monetar Komissiya yaratmigdir.
Amerikanin movcud monetar sistemi vo Avropanin morkozi bank
sistemi Oyronilmis vo naticads “Aldri¢ Plan1” hazirlanmigdir. 23
dekabr 1913-cii il tarixindo Aldri¢ Plam1 “Federal Ehtiyat Plan1”
olaraq tosdiglonmisdir. Federal Ehtiyat Sistemi 16 noyabr 1914-cii
ildo faaliyyoto baglamigdir.

I Diinya Miiharibosi zamani miharibo istigrazlarinin
verilmasi ilo moggul olan Federal Ehtiyat Sistemi, 1933-cii ildo
Franklin Ruzveltin hakimiyyoto golmosi ilo subordinasiyali Icragi
Filial statusu almis vo yalmiz 1951-ci ildo 6z miistoqilliyini oldo et-
misdir. Homin tarixdon bu giinadok miixtalif siyasi yanagmalar qo-
bul etmosino baxmayaraq, Federal Ehtiyat Sisteminin solahiyyatlo-
rinda ohamiyyatli doyisiklik olmamisdir.

Federal Ehtiyat Sisteminin cari funksiyalar1 asagidakilardir:

1. Bank togvislari ilo bagl problemlarin halli;

2.Banklarin 6zol maraqlart ilo morkozlosdirilmis dovlot
Ohdaliklori arasinda tarazligin qorunmast;

3. Monetar siyasot todbirlori noticosindo Olkonin pul
tochizatinin tomin olunmasi;

4. Maliyyo sisteminin sabitliyinin dostoklonmosi;

5. Depozit gabul edon tasisatlar, ABS hokumati vo xarici
rosmi miiossisalor {i¢iin maliyys xidmatinin tomin olunmast;

6. ABS-1n diinya iqtisadiyyatindaki movqeyinin
giiclondirilmaosi.

Federal Ehtiyat Sisteminin togkilati strukturu asagidakilardan
ibaratdir:

¢ Federal Ehtiyat Direktorlar Surasi — miistoqil federal
hokumat togkilatidir. 7 iizvdan ibarst Direktorlar Surasinin har biri
tizvii Prezident torofindon toyin olunaraq Senat torofindon
tosdiglonsa do, asas etibarilo miistaqil sokildo foaliyyot gostorir.
Foaliyyot miiddoti 14 il olan hor bir {izv, o miiddot orzindo
prezident torofindon vozifesindon konarlagdirila bilor. Sura
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Niimayondalor Palatasinin Spikerina illik foaliyyatlo bagli hesabat
verir. Olkonin monetar siyasotin yaradilmasi 6hdoliyi dasiyan
Sura, hamginin Federal Ehtiyat Banklarinin vo timumilikde ABS
bank sisteminin foaliyyatlorino nozarst edorok tonzimloyir.

¢  Federal Aciq Bazar Komitasi — qisamiiddatli foaliyyat
hodoflori qoyaraq monetar siyasotini miioyyon edir. Bundan olavo,
xarici valyuta bazarina miidaxilonin ABS Xozinodarlig1 torafindon
koordinasiya edilmosino baxmayaraq, Komito Federal Ehtiyat
Sistemi torofindon xarici valyuta bazarlarinda hoyata kecirilon
omoliyyatlarin  yonoldilmosi  ilo  mosguldur. Komitonin 12
tizviindon 7-si Direktorlar Surasiin iizvii, 5-1 iso regional Federal
Ehtiyat Banklarinin niimayandoloridir. Ikinci orazi olan Nyu
Yorkdan basqa diger regional Banklardan olan niimayondalor
novbali qaydada 2-3 illik miiddoto secilir.

Federal Ehtiyat Banklar1 — 6zal korporasiyalarin vo dovlot
federal toskilatlarin bir sira xiisusiyyatlorini 6ziinda comloyir. Uzv
banklarin hor biri Oziiniin regional Federal Ehtiyat Bankinda
miizakiro olunmayan sohm payina malik olsa da, bu pay ona
Federal Ehtiyat Banklarimin foaliyyetino yalniz mohdud nozarat
verir vo Federal Ehtiyat Bankinin nizamnamosi qanun osasinda
tosis olunur vo onun iizv banklar torofindon doyisdirilmosi
miimkiin deyil. Hazirda 12 Federal Ehtiyat Banki movcuddur.

Bank vo digar maliyyo-kredit miiassisalori sistemi. ABS-
1n bank sisteminin miiasir voziyyati qloballasma v beynalmilallos-
mo proseslorinin dorinlogsmasi vo transmilli sirkotlorin artimi ilo
xarakterizo olunur. Biitiin kommersiya banklar1 hiiquqgi statusuna
goro milli vo stat banklarina boliiniirlor. Birincilor federal hokumaot
torafindon, ikincilor iso stat hakimiyyatlori torafindon lisenziyalas-
dirilir va nozarat olunur.

ABS-in bank sistemindo xiisusi rolu investisiya banklari
oynayir. Onlar giymotli kagizlarla bagli omoliyyatlarin iki osas
noviini - sirketin qiymotli kagizlarinin  emissiyasini Vo
yerlosdirilmosini hoyata kegirirlor.
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ABS-da  omanotlorin  toplanmast  vo  omanat¢ilorin
kreditlosdirilmosi moagsadilo yaradilan sirkotlor — omanot maliyyo
miiassisalari genis yayillmislar. Borc-omanat assosiyasiyalart payl
(ogor omanotgiloro moxsusdursa) vo sohmdar (ogor sohmdarlara
moxsusdurlarsa) olurlar. Sohmdar borc — omanat assosiasiyalari
sirkotloro moxsus ola bilor. Bir borc — omanot assosiasiyasina
malik olan sirkatlors unitar, bir ne¢o borc-omanat assosiasiyasina
malik olan sirkotloro holdind sirkatlor deyilir. Holding sirkotlorlo
miiqayisads, unitar sirkatlor xidmat vo foaliyyatin nov se¢ciminda
boyiik sorbastliyo malikdirlor. Bu giin assosiasiyalar miiasir bazara
adaptasiya etmak iiciin boyiik cohdlar gostarirlor.

Amerikanin kredit ittifaglar1 mahiyyot etibarilo demokratik
kooperativ toskilatlardir. Ittifagin iizvlori vo paycilar omanotlori
yalmiz o mogsadlo daxil edirlor ki, onlar istiqrazlar soklindo digor
paycilara verilsin. Istigrazlarin toqdim edilmo sortlori  va
omanotlors faizlorin hesablanma ardicillign kredit ititfaqi torofindon
miioyyonlosdirilir. Ittifagin ali orqani onun iizvlorinin iimumi
iclasi, iclaslararas1 miiddatlorda iso idaraetmadir.

Amerikan kommersiya banklar1 amanat gabul etma hagqinda
lisenziyaya sahib olan banklardir. Bu banklarin aktivlori kassa
likvid aktivler vo sonad portfelindon ibarotdir. Kassa likvid
aktivlori nagd pul, FEB-do tutulan pullar vo digor banklarin
hesablarinda tutulan pullardir. Bu banklar istehlak vo sonaye
saholorino qisamiiddotli kredit agirlar. Portfellori iso yerli icra vo
dovlet orqanlarina aid sonadlordon ibarstdir. Passivlorinds iso
dovlet vo 0©zal sektorun omanstlori  saxlanilir. Amerikada
kommersiya banklarinin say1r 14500-0 yaxindir. Ancaq bunlar
icindo on boyiik banklar Chase Manhattan Bank, First National
Bank, Chase Manhattin Bank, Morian Trust Company banklaridir.
Amerikanin investisiya banklar1 sirkotlora orta vo uzun miiddotli
kredit acirlar. Bu banklar omanat gobul edir, soanaye quruluslari
tictin hisso sonadi vo istiqraz ixrac edirlor. Bu banklar pula olan eh-
tiyaclarim kommersiya banklarindan borc olaraq 6doyirlor.
Amerikada 200-0 yaxin xarici 0lkoalorin banklar1 foaliyyat gostorir.
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Bunlarin timumi bank aktivlori i¢inds paylar1 14 faizdir. Amerikan
banklarinin 6lko xaricindo 800-don ¢ox sobasi vardir. Amerikan
banklarinin xaricdoki foaliyystino FEB, Federal Omanat Sigorta
Fondu vo Pul Nozarot Komitosinin iizvlorindon meydana golon
komissiya nozarat edir.

Sarbast movzular

ABS pul- kredit sisteminin tarixi inkisaf.
. ABS dollar1 diinyada asas ehtiyat valyutas1 kimi.
Federal Ehtiyat Sistemi ABS-in morkozi bank sistemi

N =

het

kimi.

Federal Ehtiyat Sisteminin magsod va funksiyalari
Federal Ehtiyat Sisteminin toskilati strukturu.
ABS kommersiya banklarinin faaliyyati.

ABS investisiya banklarinin foaliyyati.

ABS- 1n omanat insitutlarinin foaliyyati.

o NNk
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I1 FOSIL. KANADANIN PUL - KREDIT SiSTEMIi

1841-ci ildo Kanada Oyalsti 6z dollarmin 1/10 qizil qartal
sikkoya borabor oldugunu elan etdi. 1 yanvar 1858-ci il tarixindon
Kanada biitiin hesablar1 dollar vo sentds saxlamaga vo ilk rosmi
sikkolorini buraxmaga basladi. 1871-ci ildo Federal Parlament
torofindon Vahid Valyuta haqqinda Qanunun gobul edilmasi ilo
biitiin oyalotlor istifado etdiklori valyutanin ovozindo Kanada
dollarindan istifadoys basladilar. I Diinya Miiharibasi dovriindo
qizil standartindan istifads miivoqqoti dayandirilmis vo 1933-cii
ildon buna birdafalik son qoyulmusdur. Bretton Vuds sistemindoki
digor valyutalardan forqli olaraq Kanada dollar1 1950-1962-ci
illords tizon moazonnali valyuta olmusdur. 1962-1970-ci illards iso
Kanada sabit mozonno siyasotino ke¢cmisdir (1 Kanada dollart =
0,925 ABS dollar1). Kanada dollar1 1974-ci ilin 25 aprel tarixinda
Oziiniin on yiiksok hoddino ¢atmigdir (1 Kanada dollar1 = 1,0443
ABS dollart). 1990-c1 illerde bas veran texnoloji bum naticasindo
Kanada dollarinin doyarinds enis bas vermis va 21 yanvar 2002-ci
il tarixindo 6ziiniin on asag1 hoddino ¢atmisdir (1 Kanada dollar1 =
0,6179 ABS dollar1). Bundan sonra iso, Kanadanin ixrac etdiyi
mallarin (xiisuson neftin) giymatinin artmasi noticosindo valyuta
yenidon doyer qazanmaga baslamisdir. 2007-ci il orzinde doyer
artiminin siiroti daha yiiksok olsa da, 2008-ci ilin iyul-oktyabr
aylarinda Kanada dollarinin doyari yenidon asagi diismiisdiir.

Ik oskinas pul 1817-ci ildo Monreal Banki torafindon
buraxilmigdir. Monreal Banki 1842-1862-ci illordo 1841-ci ilds
yaranan Kanada Oyaloti {i¢iin oskinaslar buraxmisdir. 1866-c1
ildon etibaron Kanada ©Oyaloti 0z askinaslarim1i  buraxmaga
baslamigdir. Kanada Bankinin 1935-ci ildon askinaslari buraxmaga
baslamasin noticosindo 1944-ci ildon etibaron 10 solahiyyatli
bankdan pul capetmos hiiququ slindon alindi.

Kanada sikkalor 1858, 1870, 1912, 1920, 1922, 1935, 1942,
1944, 1951, 1963, 1967, 1987, 1997 va 2000-ci illords todaviilo
buraxilmigdir.
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Hazirda Kanada dollar1 donorliliyine gora diinyada 7-ci
yerdadir.

Kanada Morkoazi Banki. Kanadanin Morkozi Banki olan
Kanada Banki 1934-cii ildo Kanada Banki haqqinda Qanunun
gobul olunmas: ilo tosis olunmusdur. Bankin yaranma moqsadi
“Kanadanin iqtisadi vo maliyya rifahinin dostoklonmosidir.

Uzun illor Kanadanin morkozi banki olmamis vo bank
sistemi Kanada Banklar Assosiasiyasi torofindon tonzimlonmisdir.
Kanada Banki 1934-cii ildo gobul edilmis “Kanada Banki
haqqinda Qanuna osason yaradilmisdir. 1938-ci ildo Qanuna
doyisiklik olunmus vo Kanada Banki millilogdirilorak Kralligin
korporasiyast olaraq foaliyyoto baslamusdir. Kanada Banki
giiniimiizdo do dovlatin banki kimi faaliyyat gostorir.

Bank yaradildigdan sonra pullarin buraxilmasit hiiququ
Dovlst Maliyyo Departamentindon alinaraq Kanada Bankina
verilmis vo 0zol banklardan 6z valyutalarim dovriyyodon
cixarmalar tolob olunmusdur.

Ikinci Diinya Miiharibosi dovriindo Kanadanin miiharibodo
istirakimm  maliyyslosdiron Kanada Banki miiharibodon sonra
foaliyyotini  genislondirorok  Kanadanin iqtisadi  inkisafini
dostoklomok iiclin  solahiyyatlondirilmisdir. Kanada biznesino
investisiya qoyulusunu stimullagdirmaq {iciin toromo Sonaye
Inkisaf Banki tosis olunmusdur. Bankin monetar siyasoti
inflyasiyanin azaldilmasindan daha ¢ox faiz dorocolorinin asagi
salinmas1 va igsizliyin aradan qaldirilmasina yonolmisdi. 1960-c1
illordo inflyasiyanin artmaga basladigin1 goron Ceyms Koyn
(Kanada Bankinin Sadri) pul tochizatinin azaldilmasi tapsirigini
vermisdir. Bununla razilagmayan Bas Nazir Con Difenbeyker
igsizliyin aradan qaldirilmasi strategiyasina kegid tapsirigini
vermisdir. Kanada Banki siyasi nozaratdo olmayan dovlot togkilati
olaraq tanindigindan bu hadiso qisa bohranin (“Koyn Bohrani™)
bas vermosino sobob olmusdur. Noticodo Bankin Sodri istefaya
getmisdir. Sonradan Kanada Banki todricon anti-inflyasiya
siyasotino  kecmoyoa baslamisdir vo artig 1980-ci illordo
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inflyasiyanin asag1 hoddo saxlanmasi onun asas prioriteting
cevrilmisdir.

Olkanin morkoazi banki kimi Kanada Bankinin 5 osas vozifasi
var:

¢ Monetar siyasotinin  hoyata kecirilmasi (inflyasiya
gostaricisinin tonzimlonmasi);

¢ Pullarin buraxilisi;

¢ Tohliikosiz, soffaf vo somarali maliyyo sisteminin togkili;

¢ Vosaitlorin idars edilmosi;

¢ Insani, maliyyos, informasiya, texnologiya vo fiziki
monbolorin  saglam idaro edilmosino dostok veron Kkorporativ
inzibatciligin hoyata kegirilmaosi.

Kanada Bankinin ali idarsetma orqani Direktorlar Surasidir.
Bankin Sodri vo 4 sadr miiavini federal hokumaot tororfindon deyil,
Kabinetlo maslohatlogsmaklos Bankin Direktorlar Surasi torafindon
secilir. Maliyyo Nazirinin miiavini Idaro heyotinin iizvii olsa da,
onun sds hiiququ yoxdur. Bankin hesabatlar1 Kanadanin Umumi
Auditorlar1 torofindon deyil, Maliyyo Nazirliyi ilo moslohatlogorak,
Kabinet torofindon toyin edilmis xarici auditorlar torafindon
yoxlanilir. Bankda 16 departament foaliyyot gostorir.

Kanada Banki kommersiya banklarina qiymotli kagizlarin
bozi novlorinin girovu ilo alti aydan c¢ox olmayan miiddoto
kreditlor vero bilir. Kreditlor konkret sortlorlo vo mohdud miiddot
iciin hokumaoto vo ya oyalotloro togdim oluna bilor. Bankin ugot
doracasi minimal doracadir vo Kanada Banki kreditlori bu doraca
izro togdim etmoyo hazirdir.

Kanada Bankinin foaliyyat istiqgamotlorindon biri hokumatin
monetar siyasotinin reallagdirilmasidir. 1980-ci illor orzindo Kana-
da monetar siyasatin adigokilon formasini — pul kiitloisnin target-
logdirilmo formasini osas tuturdu. Pul kiitlosinin targetlogdirmo si-
yasatinin reallagdirilmasinin effektivliyi bir sira sortlordon asili idi.
Birincisi, pulun targetlosdirilmosi {iciin doyison gostorici ilo
(inflyasiya vo ya nominal goalir) magsadli aqreqat arasinda giiclii vo
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etibarli alagonin olmast zoruridir. Asililigin zoif oldugu halda,
moqsadli  gostoriciyo  olan  tosir  doyisonin  planlagdirilmig
doyismalorinae gotirib ¢ixarmir. Bu név uygunsuzluq Kanadadad
bas vermis vo 1991-ci ildo pul siyasotinin doyigsmosino gotirib
cixarmigdir. Ikinci sort Morkozi bank torafindon pul agreqatlarinin
geyd-sortsiz nozaratidir. Bu nozarot yoxdursa, pul siyasatinin mohz
bu formasinin hoyata kecirilmosini bildiron doqiq signala
avtomatik sokildo yox olur. Ogor pul kiitlosinin mohdud
aqreqatlarini tonzimlomok Kanada hakimiyyati ii¢ciin miimkiin olsa
da, daha genis M2 vo M3 pul aqreqatlarina nozarot etmok kifayot
gadar miiskiil masoloya cevrildi.

Kanadada targetlosdirmo siyasoti gozlonilon ¢ox miisbot
naticalora gatirib ¢ixarmadi, ciinki ona olan miinasibat geyri ciddi
vo hakimiyyatin ugur qazanmagq sansi yox idi.

1991-ci ilin fevralinda Kanada Banki inflyasiya soviyyasinin
targetlosdirilmosino kecid barodo elan etdi. Qorara alindi ki,
inflyasiyanin moqsadli gostaricisi markozi bankin vo hékumatin
birgo gorari ilo toyin edilocok vo miioyyanlosdiricolok. Gostaricinin
osasini istehlak qgiymotlorinin indeksi toskil edirdi. Istehlak
giymotlorinin indeksi gida mohsullarini, enerjini vo dolayr vergilori
nazords tutmurdu. Magsadi parametrin intervallar agagidakilar idi:

*1991-ci il: 3-5%;

*1992-ci il: 2-4%;

*1994-cii ilin iyunu: 1,5-3,5%

*1995-2001-ci illar: 1-3%.

Inflyasiya  soviyyesinin  targetlosdirilmosi  bir  sira
stlinliikkloro malikdir. O, valyuta targetlogdirilmosindon forqli
olaraq, pul targetlosdirilmasi ilo yanast diggotin milli maraqglarda
moarkozlogsmasine imkan verir va xarici tosirloro meylliliyi azaldir.
Miibadilo kursunun mogsadli gostaricisinin rejimi kimi, soffafdir.
Inflyasiyanin moqsadli soviyyosi pul agreqatlari ilo miigayisado
ohali iiclin daha anlasilandir. Pul aqreqatlari iso doyison meyarlara
daha sart alagads olmalidir.
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Kanada Banki daima UDM &lgiilorinds  doyismalorin
azaldilmasi vo mosgullugun artirilmasi iizro todbirlori hoyata
kegirir. Olko stabil UDM siyasatini vo inflyasiyanin ortamiiddotli
gostaricilorinin  azalmasindan uzunmiiddotli gostaricilora todrici
kecid siyasotini yiiriidiir. Umumilikdo, inflyasiya soviyyasinin
targetlosdirmo siyasoti monetar hakimiyyoti daha uzaqgoron
olmaga va cari vaziyyatds tomaorkiizlo birlikds taktiki yox, strateji
moqsadlori reallasdirmaga vadar etdi.

Kanada banklari. Kanada banklar1 xarici bazarlarda aktiv
sokildo faaliyyot gostorirlor. 1986-c1 ildo valyuta aktivlori biitiin
aktivlorin 45%-ni toskil edirdi. Bank golirlorinin osas hissasi
beynolxalq omoliyyatlar hesabina tomin olunur. Boyiikk beslik
adlanan qrupun banklar1 Kanadanin iti ¢arter banklaridir; «Royal
benk of Kenada» (Royal Bank of Canada), «kenedian imperial
benk of kommers» (Canadian 1mperia1 Bank of commerce), «Benk
of Monreal» (Bank of Montreal), «Benk of Nova Skosia» (Bank of
Nova Skoshia), «Toronto — dominion benk» (Toronto — dominion
Bank).

Kanadanin on golirli vo iri kommersiya banki «Royal benk
of Kanada» 1896-c1 ildo yaradilmisdir. Bankin 1700 s6bosi var.
Onlarin 46-s1 digar 6lkolordadir. Hal-hazirda bank maliyye bazari-
nin qonsu sektorlarina ekspansiya {i¢iin investisiya — bank foaliy-
yati sferasinda va anonvi bank xidmatlorinin milli bazarinda 6z li-
derliyindon istifado etmoyo cohd gostorir. Onun iistiinliiklorindon
biri sigorta biznesinin inkisafidir. 1995-ci ildon sonra 5 il orzinda
bank Kanadadaki ii¢ sigorta sirkotini udmus, 6ziiniin telekommuni-
kasiya morkozi vasitasilo sigorta mohsullarinin birbasa satisini tog-
kil etmis, bir ne¢o beynolxalq tokrar siforta sirkotlorini tosisi et-
migdir. Bankin digor istiinliiyii qiymotli kagizlarla omasliyyatlarin
depozitar xidmaotinin irilogdirilmosi oldu. Xiisusi halda, 1996-
1997-ci illorda «Toronto — dominian benk», «Benk of Nova Sko-
sia» vo «Monreal trast» (Montreal Trust) uy8un soébolori alin-
migdir.  1999-cu ildo Avstraliyada «Permanent trasti Ko»
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(Permanent Tresty Co) ilo birlikds depozitar sirkot tosis
olunmusdur.

Kanadanin bank sistemindo osas yeri B siyahisindan olan
banklar, yoni xarici maliyyo-kredit miiossisolori tutur. 1980-ci ilin
banklar haqqinda qanunu ilo xarici banklara Kanadada 06z
filiallarin1 agmaq icazosi asagidaki sortlorlo verilir.

* Kanadadak filiallarin foaliyyati ii¢iin kifayot edon aktivler,
tocriibo, homginin golirlor;

* bir qayda olaraq, sohmdarlarin genis dairasi;

* Jazimi nozarat vo yaxst maliyyo voziyyati;

* Ozlinin Kanadada rogabatodavamli bank isini inkisaf
etdirmok gabiliyyatinin siibuta yetirilmosi;

* 0z Olkesinin yurisdiksiyasinda qarsiliq prinsipinin olmasi;

* filialin faaliyyoti iiclin cavab vermoyo hazir oldugunu
tosdiq edon zomanat moktubun (letter of comfort) toqdim edilmo
imkani.

Kanadada bank isi sort sokildo tonzimlonir. Bankin
tonzimlonma prinsiplori banklar hagqinda ganunla miioyyonlosir.
Maliyyo naziri banklarin foaliyystino miintozom nozaroti hoyata
kecirir. Hor bir bankda bas isracit direktor olur. O, Kanada
Bankinin Direktorlar surasi qarsisinda bilavasite masuliyyat
dasiyir. Monetar siyasotin hoyata kegirilmosi moqgsadilo ganun
Kanada Bankinda ilkin vo tokrar ehtiyatlarin saxlanmasi barado
kommersiya banklar1 {iizorino ©hdolik qoyur. Banklar ilkin
ehtiyatlar tizro faiz almirlar.

1980 ci ilin banklar haqqinda ganununa gors, banklar
sohmdarlara illik hesabat vermalidirlor. Bu hesabatda asagidakilar
olmalidir:

* tolablar va 6hdaliklar barada birlogsmis hesabat;

* xeyir vo ziyanlar barado birlogmis hesabat;

* nozordo tutulmamis xarclora veosaitlorin ayrilmasi barado
birlosmis hesabat;

* sohmdar kapitalinda dayisikliklor barads birlogsmis hesabat.
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Sarbast movzular

Kanada dollarinin diinya valyuta sisteminda yeri.
Kanadanin moarkazi bank1 olan Kanada Banki
Kanada Bankinin asas vazifolori.
Kanada Bankinin monetar siyasoti
Kanada Bankinin ali idaresetmo orgam1 - Direktorlar
Surasinin vazifalari.

6. Kanada banklarinin foaliyyati.

M
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III FOSIL. AVROPA BIRLIYINIiN DOVLOT
MALIYYO SISTEMIi VO AVROPA
MORKOZi BANKI

Avropa Birliyi(AB) - 27 Avropa 6lkasinin iizv oldugu iqti-
sadi vo siyasi birlik osasinda qurulmus dovlotdir. 2010-cii ilodok
Avropa Birliyinds 27 6lka yer alir: Belgika,Almaniya, taliya, Liik-
semburq, Niderland, Fransa (6 6lko -1957 ilden tam hiiquqlu tizv
gobul olunub), Béyiik Britaniya, Danimarka, irlandiya (3 6lko -
1973 ildon iizv gobul olunub), Yunanistan (1981), Ispaniya, Portu-
qaliya(2 6lka -1986 ildon tam hiiquqlu iizv gobul olunub), Finlan-
diya, Avstriya va Isveg(3 6lko -1995 ildon iizv tam hiiquglu gobul
olunub), Cexiya, Slovakiya, Sloveniya, Kipr, Macaristan, Polsa,
Malta, Estoniya, Latviya, Litva (2004-cii ildon daha 10 doévlot tam
hiiquglu iizv gebul olunub) vo 2007- ci ilds iso Bolqaristan vo
Ruminiya AB-nin tamhiiquqlu iizv gobul edildi.

Avropa Birliyinin rosmi baslangicinmi isa 1957-ci ilds Fransa,
AFR, Italiya, Belcika, Niderland vo Liiksemburq arasinda
imzalanmis ofsanovi Roma miiqavilasini hesab etmok olar. Bu
miiqavilo Avropanin iqtisadi birliyinin yaradilmasini rosmon elan
etdi. Sonralar, 1973-cii ildo Bdyiikk Britaniya, Danimarka vo
Irlandiya, 1981-ci ildo Yunamistan, 1986-c1 ildo Ispaniya vo
Portugaliya, 1995-ci ildo Avstriya, Isve¢ vo Finlandiya Avropa
Igtisadi Birliyina daxil oldular.

Istonilon inteqrasiya qruplasmasi kimi, AIB da, beynalxalq
igtisadi inteqrasiyanin son soviyyasino ¢catmamigdan oavval bir neco
morholodon ke¢cmisdir. Belo ki, 1958-1968-ci illordo azad ticarat
zonast formalasdirilmis, gomriik ittifaqgina keciddon sonra iso
(1968-1978-c1 illor) iqtisadi vo monetar ittifaqin yaradilmasi
barodo suallar yaranmisdir. Holo 1957-ci ildo iizv o©lkolorin
monetar siyasotlorinin uygun tashihlori olmadan homin birliyin
foaliyyotinin realliq mosalosi qaldirilirdi. Lakin Roma miigavilosi-
nin miislliflori o ndéqteyi-nazardon ¢ixis edirdilor ki, Avropa valyu-
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talarinin stabilliyi (Breton-Vuds valyuta sistemi ¢or¢ivosindo tomin
olunmus) sabit anlayisdir vo vahid Avropa bazarinin yaradilmasi
ictin birliyin 6lkalori arasinda mallarin, xidmatlorin, is¢i qiivve-
sinin vo kapitalin 6tiiriilmo sorbostliyini tomin etmok kifayotdir.

Tarix bu miilahizalorin sohv oldugunu gostordi. Qizil-dollar
standartina (yoni, biitiin diinya maliyyo sisteminin stabilliyi ABS-
i Federal rezerv sisteminin Amerika valyutasinin qizila nazaron
paritetini sabit soviyyodo saxlaya bilmok imkani ilo tomin
olunurdu: troya unsiyasina 35 dollar) va sart geyd olunmus valyuta
kurslarina (onlar1 birdofalik qaydada doyisdirmok icazosi yalniz
Beynolxalq valyuta fondunun sanksiyasi ilo verilirdi) osaslanmig
Bretton-Vuds sisteminin bir sira ziddiyyotli mogamlar1 var idi.
Artig 1950-ci illorin axirlarinda dollarin geyri-stabilliyinin ilk
olamoatlori meydana goldi, 1968-1969-cu illordo iso dollarin
doyismoalori Avropa bazari liciin real tohliikko yaratmaga basladi.
Dollarin diismasi naticasindo alman markasinin koskin revalvasiya
vo fransiz frankinin devalvasiya tohliikosi yarandi. Bunlar
iimumavropa inteqrasiyasinin iki morkozinin pul vahidlori idi vo
biitiin Birlik mohz onlarin ¢iyinlori istiindo saxlanilirdi. Belo
soraitdo imumi Avropa qiymot siyasoti sual altina diisiir vo bu,
xilisusilo kond tosorriifati mohsullarina nozoron — Avropa
iqtisadiyyatinin daha hassas sahasino nozoron bas verirdi. Kond
tosarriifat1 sahosindo tarazligin oldo edilmasi homin dévrds Avropa
Birliyinin maziyyati hesab olunurdu. Bu vaziyyatdon cixis yolu
kimi AIB-nin iizv olkelori iiciin qeyd olunmus valyuta kursu
rejiminin vo ya onun araliq analoqunun totbiq edilmaesi ilo bagh
tokliflar irali siirtilmiisdiir.

Maraqli bir tarixi detali da geyd edok. 1961-ci ilds
Amerikanin bir jurnalinda iqtisad¢i professor R.Mandellin
«optimal valyuta zonalar1 nazariyyosi» maqalasi ¢cap olunmusdur.
Miiollif bu moqalodo sort sokildo geyd olunmus valyuta kursunun
istiinliiylinii milli valyutalardan imtina etmok vo digor dovlatin
valyutasindan istifade etmak formasinda ssaslandirmisdir. 1999-cu
ildo «avro zonasinin» ilizv Olkelori torofindon avronun totbiqi
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zamani homin ideya faktiki suratds reallagdirilmis vo R.Mandell 6z
miilahizoalorino vo osaslandirmalarina goro iqtisadiyyat sahosindo
Nobel miikafatina layiq goriilmiisdiir.

Avropa valyutalar1 arasinda qgeyd olunmus miibadilo
kurslarinin  miioyyonlosdirilmosi ideyast 1965-ci ildo Avropa
komissiyasinin  iroli  siirdiiyii  tokliflordon  biri  kimi
soslondirilmisdir. Bu ideya Barrin 1968-c1 ildo tortib olunmus
moruzosi ilo miidafio olundu vo fransiz-alman sammitindo
boyonildikden sonra (avvolco AIB-nin, sonra iso AB-nin qeyri-
rosmi miihorriki) 1969-cu ildo dovlot vo hokumaot basgilarinin
Haaqadaki goriisiindo Birliyin inkisaf mogsadlorindon biri kimi
elan olundu. Mohz bu goriisdo Liiksemburqun bas naziri Pyer
Vernerin sodrliyi ilo 06z moruzasi sayosindo sonralar ¢ox
moshurlasan dovlotloraras1 qrup formalagdirilmisdir. Verner plani
1970-ci ilda 6ziiniin bitkin soklinds is1q lizii gormiis vo Avropada
monetar ittifaqin 10 il orzindo qurulma programini ifado etmisdir.
Programin maoqsadi Avropa valyutalarinin qarsiligh
konvertasiyasini tomin edon sistemin formalasdirilmasi, kapitalin
Avropada maneasiz horokoti vo Avropa valyutalarinin miibadilo
kurslarinin ~ bir  birlorino  nozoron  doyismoz  doracalorinin
miuioyyonlosdirilmasi idi. Milli valyutalarin vahid valyuta ilo
ovozlonmosi yalmiz gostorilon vozifolorin miivoffoqiyyetli holli
zaman! miimkiin mogsad kimi ¢ixis edirdi. Verner planinin osas
istigamotlori asagidakilar idi:

e birlik olkalari torafindon hoyata kegirilon iqtisadi siyasatin
dovlatloraras: koordinasiyasi;

e {izv-olkolorin garsiligh valyuta kurslarinin doyigsmolorinin
todriclo azalmast (perspektivdo onlarin tam fiksasiyasina vao
olbotto, homin valyutalarin tam qarsiligh donmo qabiliyyatino
kecida gador);

e bank izro faiz doracalorinin, miibadilo kurslar
doracalorinin miioyyanlosdirilmosi, homg¢inin valyuta rezervlorinin
idaro olunmas1 imumavropa soviyyasindo millidon iistiin organlar
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torofindon, AIB olkalorinin morkazi banklarinin birliyi soklinda
hoyata kecirilmolidir;

¢ razilasmanin istirak¢ilar torafindon eyni istiqamatli fiskal
siyasatin hoyata kegirilmasi, dovlot biidcasi kosirinin maliyyolosdi-
rilmosi vo ya profisitinin istifadasi tisullarinin qarsilighh nozarati
tictin imumi corg¢ivoloari formalasdirmaq zoruri idi;

e struktur vo regional siyasatlorin hoyata kecirilmasi zamani
kooperasiya;

e dollara vo idgiincii o©lkolorin  valyutalarina nozoron
valyutalarin birgo «iizmosi»;

e ovvalco quzil paritet osasinda, sonra AIB-na daxil olan
Olko valyutalarinin bazasinda Avropa hesablagsma pul vahidinin
totbiq edilmasi.

Avropa monetar ittifaqinin foaliyyato baslama mexanizmi ilo
bagh Birliyin iizvlori arasindaki fikir ayriliglarina baxmayaraq,
1971-ci ilin martinda belo ittifaqin yaradilmasi1 proqraminin
reallagdirilmas1 barodo razilasma oldo olunmusdur. Proses iic¢
morhalonin  olmasint  nozorde  tuturdu. Birinci  morhalo
eksperimental morholo kimi nozordon kecirilir vo bu ¢orgivado
Avropa valyutalarinin qarsiliqli doyigsmalorinin dinamik azaldilma
saylori nozords tutulurdu. Dollarin 1971-ci ilin avqustunda koskin
devalvasiyas1 naticosindo bu morhals iflasa ugradi. Vernerin ilkin
strategiyast ona osaslanirdi ki, Avropa valyutalarinin miibadilo
kurslarinin  doracalori Amerika valyutasina noazoron doyismoz
galacaq. Bazarin geyri-stabilliyi alman markasina giiclii yiiksaldici
tosir gostordi vo bu, onun digor Avropa valyutalarina nazaron
kursunda 6ziinii dorhal biiruzs verdi.

1970-ci  illorde  Verner  planmin  ugursuzlugunun
sobablarindon birincisi, millidon iistiin valyuta-maliyyo morkozinin
yaradilmasma siyasi hazirhgm olmamasi idi. Ikincisi, bu
hazirhigsizliq gismon iizv 6lkoslorin igtisadi inkisafindaki vo iqtisadi
vaziyyatindoki boyiik farglarle alagadar idi (indi bu forglor 1980-ci
illorin ortalarindan Avropada baglamis iqtisadi yiiksalis naticosindo
bir godor silinmisdir). Uciinciisii, 1970-ci illordo iki neft soku,
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stagnasiya vo bir sira 6lkolordoki inflyasiya ilo sortlogsmis diinya
igtisadiyyatindaki timumi olverissiz voziyyat do 6z rolunu oynadi.

Vaziyyatdon ¢ixis yolunu tapmaq cohdi 1972-ci ilin martinda
«tuneldo ilan» vasitosilo bas vermisdir. «ilan» — Avropa
valyutalarinin ~ doyismolorini  bir-birlorino  nozoron baglayan
mexanizmi ifade edir vo bu mexanizm, homginin «ilan»n dollara
nozoron doyismolorinin  mohdudiyyatlorini  miioyyonlosdirirdi.
Lakin bu sistemin da aqgibati acinacaqli oldu. baslayan neft bohrani
«tunelds ilan»a zorbo vurdu. Siibhasiz, ABS ilo nefti ixrac edon
Olkolor arasinda «neft miiharibasinin» baglanmasin1 avvalcodon
gormok vo noticodo, bu miiharibonin Avropa valyuta sisteminin
formalagmasina tasirindon qagmagq ¢atin masals idi. Hoatta Bretton-
Vud valyuta sisteminin iflasina baxmayaraq (onun qeyri-
effektivliyinin naticesi diinya birliyinin avvalco faktiki, sonra iso
formal surotdo, BVF-nun Nizamnamosino Yamaykada qobul
olunmus diizalislor soklinds sorbost doyison, iizon valyuta
kurslarina kegid oldu), Avropa valyutalarinin Amerika dollarina
baglilig1 onu siibut edirdi ki, Avropada avvallor oldugu kimi yena
do Avropa inteqrasiyasini yalniz diinya lideri — ABS-1n inkisafi ilo
qarsiliglt olagodo nozords kecirir vo zorurot olan halda onun
komayins timid baslayirlor. Bundan basqa, yaddan ¢ixarmaq lazim
deyil ki, valyuta kurslarinin «ilan» hiidudunda saxlanmasi koniillii
idi vo homiso ayri-ayr1 olkalor iiglin masoqqgoatli olurdu (valyuta
intervensiyalarina ¢ox boyiik vosaitlor tolob olunurdu). Buna gora
do bir sira 6lkaler bu sistemdo timumiyyatlo istirak etmir vo ya
dovri sokilds oradan cixirdilar. Belo ki, Boyiik Britaniya, Italiya vo
Irlandiya 6z kurslarm miistaqil sokilde miioyyanlosdirir, Fransa
iso iimumi sistemo gah birlosir, gah da ondan ayrilirdi.

«Tiinelds ilan»1n iflasindan sonra monetar ittifagin Avropada
tez bir zamanda sona catacagimm diisliniirdiilor. Valyuta
sistemlorinin birlosmasi barads toklif 1977-ci ildo Roy Cenkins
torofindon irali siiriilmiisdiir. Roy Cenkins homin dovrde Avropa
komissiyasinin prezidenti vozifosini tuturdu. Mohz bu toklif
sayasindo 1979-cu il martin 13-do Avropa valyuta sistemi — AVS
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yarandi. AVS Avropada golocok monetar ittifaqin osas1 oldu.
AVS-nin osas vozifolori agagidakilar idi: Avropada xarici vo daxili
valyuta stabilliyinin aldo olunmasi; iizv 6lkeolarin igtisadi omok-
dasliginin tokmillogdirilmosi; valyuta geyri-stabilliyinin azalmasi-
na yardim. Valyuta kurslarmin marj1 +/-2,25% (dar hiidud) vo +/-
6% (genis hiidud). Miibadilo kurslarinin Avropa mexanizmi
(MKAM) miisyyanlosdirilmisdir. Yeni «Avropa valyuta ilan1» Bir-
liyin valyuta problemlorinin koskinlogmosi ilo olagodar olaraq, do-
yisikliklora ugradi. Belo ki, 1993-cii ildo MKAM-nin b&hrani nati-
casinda 15%-lik vahid hiidud miioyyonlosdirilmisdir.

Bu iso, siibhosiz, kurs miinasibatlorinin maksimal yaxinlag-
ma prinsipindon geri ¢okilmok demok idi. Bundan basqa, AVS hec
bir vaxt Birliyin biitiin 06lkolorini ohato etmirdi vo onun
istirak¢ilarinin torkibi dofalorlo doyisirdi. Gostorilon rejimo riayot
olunmas1 bir sira tonzimloyici todbirlorlo mohkomlondirilirdi.
Bunlar valyuta kursuna tosir gostoron faiz dorocalorinin doyismasi,
kurs miinasibatlorinin saxlanmasi mogsadilo morkozi banklarin
qarsiligl kreditlogmosi, valyuta intervensiyalari idi.

Bu sistemin xarakterik cohoti Avropa valyuta vahidinin
(European Currency Unit) — ekyiiniin yaranmasidir. Ekyli 6z
baslangicin1  1950-ci ildo Avropa 06denis ittifaqr torsfindon
yaradilmis AIB hesablasma vahidindon gétiiriir. Roma razilasmasi
verilmis hesablasma vahidini AIB institutlar iiciin qobul etmis vo
onu 0,88867088 gram tomiz qizilla miisyyonlosdirmisdir. ABS
dollarinin devalvasiyasi, o ciimlodon valyutalarin «iizmosi» barado
vo SDR zonbil konsepsiyasimin yaradilmasi barads qorar (xiisusi
borc alma hiiquqlar, Special Drawing Rights) AIB-ni xiisusi
hesablagma vahidi zonbilinin yaradilma zarurotine gatirib ¢ixartd.
Belaliklo, Avropa hesablagsma vahidi (European Unit of Account —
EUA) adlanan hesablagma vahidi yarandi vo onun doyari
torkibindoki valyuta kurslarinin giindolik doyismolorindon asili
olaraq doyisilirdi. EUA 1976-c1 ilin komiir vo polad iizro
Razilasmasinin biidcosino, AIB-nin 1978-ci il biidcosino daxil
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edilmis vo 1979-cu ilin gomriikk omaliyyatlarinda istifado
olunmusdur.

Ekyiintin doyori vo torkibi EUA-nin doyarine vo torkibino,
onlarin yenidon nozordon kegirilmosi sorti ilo identik idi. Ekyii
rosmi valyuta kimi 1978-ci ildo dekabrin 18-do yaranmis, 1979-cu
ildo martin 13-do iso Avropa valyuta sisteminin torkib elementi
kimi qiivvoys minmisdir. Ekyiiniin doyari valyuta zonbili iisulu ilo
miioyyonlosdirilirdi. Zonbilo AiB-yas iizv olan 12 6lkonin valyutasi
daxil idi. Hor bir valyutanin bu zonbildoki payr Birliyin iimumi
mohsulunda 6lkonin xiisusi ¢okisindon, onlarin qarsiligh ticarot
dovriyyssindon vo AVS carcivasindo qisamiiddatli miidafio
kreditlorindo istirakindan asili idi. Ona goro do alman markasi
ekyiido daha boyiilk paya malik idi — toqribon 3%. Fransiz
frankinin payina toqribon 20%, funt sterlingo — 11,5%, italyan
lirasino 8%, danimarka kronuna — toqribon 3% diisiirdii. Ekyiiniin
torkibi iki dofo doyisikliys ugramisdir. Birincisi 1984-cii ilin
sentyabrinda dirhomin daxil olmasi zamani va ikincisi 1989-cu ilin
sentyabrinda ispan pesetasinin vo Portuqgaliya eskudosunun daxil
edilmosi zamani bas vermisdir.

XX osrin son onilliyinin ovvolindo Avropa monetar
ittifaqinin ~ togokkiil tapmasi AVS-in foaliyyotinin  miisbat
yekunlarimi tosdiq etdi. Lakin monetar ittifagin morhaloli sokildo
yaranmasi inteqrasiyanin vahid bazar kimi pillasini nozords tutur.
Bundan basqa, birliyo iizv 6lkolorin prinsipial siyasi ohdoliklori
zaruri idi. Delor Komitasinin 1989-cu ilin aprelinds tartib olunmug
moruzasi belo 6hdoliklorin texniki osasini tomin edirdi. Avropa
Surasinin  1985-ci ilin dekabrinda Briisseldo vo 1986-c1 ilin
fevralinda Haaqada kecirilon iclaslar1 noticosindo hazirlanmis vo
1987-ci ildo iyulun 1-do qilivvoyo minmis Vahid Avropa Akt
igtisadi vo monetar ittifaqin todriclo yaradilmasini moagsad soklindo
tosdiq edirdi. Avropa Suras1 1988-ci ilin iyununda Qannoverdaki
iclasinda Jak Delorun sodrlik etdiyi Morkozi bank miidirlori vo
ekspertlorinin  komitasina tapsirmisdir ki, komits belo ittifaga
gotirib ¢ixara bilocok konkret morhoalolori dyronsin vo toklif etsin.
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Komitonin tortib etdiyi moruzads ovvalco Birliyin iqtisadi vo
monetar inteqrasiyasinin voziyyoti qisa sokildo analiz edilir, sonra
1so iqtisadi vo monetar ittifaqin yekun voziyyati vo onun oaldo
olunma maorhalalari tasvir olunurdu.

Avropa birliklorinin Avropa Ittifaqma transformasiyasi
barodo tarixi Maastrixt miigavilosi 1991-ci ilin dekabrinda
imzalanmis, ratifikasiya edilmis va ¢atinliklors baxmayaraq, 1993-
cii illin noyabr ayinda qiivvoys minmisdir.

AVROPA BIRLiYI OLKOLORININ iQTiSADi KON-
VERGENSIYASININ MEYARLARI. 1995-ci ilin dekabrinda
Avropa Surasinin Madriddaki iclasinda avronun tatbiqi programi
gobul olunmus vo elo homin suranin 1996-c1 ilin dekabrinda Dub-
lindaki iclasinda bu program inkisaf etdirilmis vo konkretlosdiril-
misdir. Bu program va icraedici organ — AB Komissiyas1 soviy-
yasindo gobul edilmis digor gorarlar istirak¢i 6lkolor iigiin iqtisadi
vo monetar ittifaqin tokamiil prosesinin meyarlarini, o ciimloden
vahid valyutanin totbiginin miiddot vo prinsiplorini nozordo
tuturdu. Avronun tatbigini nozordo tutan Olkolorin uygunlagmali
olacagi iqtisadi konvergensiya meyarlari xiisusi maraq dogurur.

Avronun foaliyysti dovriinde gostorilon meyarlara riayaot
olunmasi mogsadilo bir sira todbirlorin hoyata kegirilmasi nozordo
tutulurdu. Belo ki, hadsiz biidca kasirina yol vermis 6lko (UDM-in
3%-don ¢ox) birinci ildo AB komissiyasinin xiisusi hesabina 6z
UDM-nin 0,2%-i olgiisiindo depozit iistogol miioyyonlosdirilmis
limiti asan kosirin hor faizino 0,1% kociirmalidir. ©Ogar bu voziyyat
ikinci ildo do qalmaqda davam edirso, depozitin yalniz olavo
hissosi odonilir (UDM-in 0,5%-don cox olmayaraq). Sonralar
vaziyyat diizolmirss, depozit corimalore cevrilir vo bu carimalor
«intizamli» istirak¢ilarin soroncamina verilir.

Avropa Birliyi Olkslorinin vahid pul sistemini tonzimloyon
ilk maliyyo miiossisasi Avropa valyuta institutu idi (AVI). AVI
1994-cii ildo yanvarin 1-do foaliyyoto baslamisdir. Maastrixt
miiqavilosino uygun sokildo yaradilmis Avropa valyuta institutu
Frankfurt-Mayndaki monzil qorargaht ilo Avropa valyuta
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omokdasliq fondunu ovaz etdi. AVI-nin asas vozifolori asagidakilar
idi:

® AB-yo iizv olkolorin morkozi banklarmin  monetar
siyasatlorinin koordinasiyast;

® Avropa valyuta sisteminin foaliyyatine nozarat;

e Avropa moarkozi banklar sisteminin togkiline vo vahid
valyutaya — avroya kecids hazirlq;

e iimumavropa hesablasma sisteminin effektivliyinin
yiiksoldilmasi;

¢ morkozi banklarin statistikasinin unifikasiyasi;

¢ banklarin arzusu ilo rosmi valyuta rezervlori ilo idaroetma.

AVi-nun inzibati orqanlar asagidakilar idi: prezident, bas
direktor, AVI prezidentindon vo AB-9 iizv 6lkalorin morkazi bank
miidirlorindan ibarat olan sura. Sura AB-nin Nazirlor Sovetino va
milli hokumatlors tokliflor va tovsiyalar hazirlayirdi.

AVROPA BIRLIYININ BUDCOSI. Umumi biidcs ilk dofo
1958-ci ildo Birliyin maliyys xorclori planina uygun sokildo
hazirlanmisdir.

AB-nin biidco sistemi bir sira prinsiplor asasinda qurulur.
Vahidlik prinsipi o demokdir ki, AB-nin golirlori vo xarclori bir
sonaddo toplanmalidir vo bu, Umumi resurslarin xorclonmao
monitoringinin effektivliyi barodo miihakimo yiiriitmoys imkan
verir. Avropa birliyinin biidco miinasibatlorinin togokkiil tapma
tarixi  biitiin  golirlor vo xorclor maddolorinin  morhalali
unifikasiyasin1 vo naticoda vahid biidcads toplanmasini gostarir.
Universalliq prinsipi iki qaydaya osaslanir: biidco goliri xorclorin
ayri-ayrt maddslarina baglana bilmoz, biitiin galirlor va xarclar bir-
biri ilo uygunlasdirilmadan biitovliikdo biidcoys daxil edilmolidir.
[llik prinsip biidco omoliyyatlarinin miioyyan maliyys ilino
uygunlugunu nozordo tutur. Bu, biidconin icrasina nozarat iizro
Avropa komissiyasimin foaliyyotini asanlasdirir. Bununla bels,
bozon ¢oxillik biidco xorclorinin miioyyanlosdirilmasi tolob olunur
va bu, maliyys perspektivi prinsipine uygun olaraq, illik prinsipa
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ziddiyyat toskil etmir, ¢iinki ¢oxillik xarclor illik biidcads nozors
almir.  Tarazliq prinsipi tolob edir ki, maliyya ilindo
prognozlasdirilan golirlor homin ilin 6denislori lizro toxsisatlara
uygun golsinlor. Biidconin kasiri nozordo tutulmamisdir. Avropa
komissiyasina 0z xorclorinin 6donilmasi iligiin borclart hoyata
kecirmok qadagan edilmisdir. Kosirin yaranma halinda (Avropa
tacriibasinda bu, istisna haldir) onun 6l¢iisii ndvbati ilin biidcasinin
moxaric hissosino kecirilir. Bir qayda olaraq, biidco profisitlo
yekunlasir vo onun aktiv saldosu golon ilin biidcasinin golirinog
daxil edilir. Xorclorin spesifiklik prinsipi o demokdir ki,
toxsisatlarin har bir mablagi konkret toyinata vo osaslandirilmaya
malik olmalidir.

Avropa Birliyinin biidcosi AB-nin inkisaf siyasatinin vo
strategiyasinin reallagdirilmasina yardim etmoyo yonolmisdir vo
asagidakilar1 nazards tutur:

¢ valyuta stabilliyinin yaradilmasi;

® miiasir vo dinamik Avropa sonayesinin inkisafi;

® yeni texnologiyalarin inkisafinin stimullagdirilmast;

® miixtalif regionlarin sosial vo madoni inkisaf saviyyalari-
nin baraborlosdirilmaosi.

AB-nin biidca golirlorinin formalasdirilmasinin asas prinsip-
lori asagidakilardir: birgs maliyys mosuliyyati prinsipi, AB-ys lizv
dovlatlorin maliyys homrayliyi prinsipi. Birgo maliyys mosuliyyati
prinsipino gors, AB-o iizv olan biitiin dovlstlor AB-nin biidco go-
lirlorinin formalasdirilmasinda istirak etmoyo borcludurlar. AB-ya
tizv dovlatlorin maliyys hamrayliyi prinsipi o demokdir ki, AB-ya
tizv dovlatlorin iizvliikk haglar1 onlarin maliyyo imkanlarina miito-
nasib olmalidir.

AB-do biidca xorclorinin qurulma prinsiplori asagidakilardir:
AB-ya tizv dovlatlorin iqtisadi vo sosial hamrayliyinin méhkom-
londirilmasi (biidco maliyyslosmasi AB-ya iizv dovlotlorin iqgtisadi
vaziyyatlarinin barabarlogdirilmasing, sosial ziddiyyastlorin hallino
komok etmolidir); homroylik prinsipi; hor¢ond yoxsul 6lkolor ma-
liyya resurslarmin bdyiik hocmlorine ehtiyac duysalar da, AB-yo
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tizv digor dovlatlor do biidconin maliyyslesdirilmasi hiiququna ma-
likdirlor; biidco intizami prinsipi (vosaitlorin xorclonmasinin iq-
tisadi effektivlik prinsipi). ©Ogor AB-ya iizv dovloto maliyys yardi-
minin hacmi onun UMM-i ilo miiqayisado nozarocarpacaq dorace-
do coxdursa, belo resurslardan effektiv sokilds istifado etmok ¢o-
tinlogir vo bu da iqtisadiyyatdaki doyisiklikloro gotirib ¢ixara bilor.

Avropa Birliyinds biidca prosesi va ya biidca proseduru bir
neco morholodon ibaratdir.

Maastrixt miiqavilesina uygun olarag (madds 203), AB
biidco layihasinin hazirlanma isi bilavasito {i¢ institutun
vozifosidir. Bunlar Avropa komissiyasi, AB Nazirlor Surasi vo
Avropa parlamentidir. AB institutlarinin rollar1 asagidaki kimi
boliisdiiriilmiigdiir. Avropa komissiyasi, adaton, oktyabrin 5-do
yeni ganunverici aktin gobulunu toklif edir. Avropa parlamenti
layiha barads 6z fikirlorini bildirir vo ona diizalislor toklif edir. AB
Suras1 iso goti qgorar ¢ixarir. Ona goro do Avropa Komissiyasi
biidconin ilkin layihesini hazirlayir. Avropa Komissiyasinin
gorarlart sos ¢oxlugu ilo gobul olunur. Avropa Komissiyasinin
tizvlori soxson sas verirlor vo onun qorarlari iiciin kollektiv
mosuliyyot dasiyirlar. Bu da kollegialliq prinsipini vurgulayir.

Daha sonra AB biidco layihasi miizakiro vo tosdiq edilmok
iciin AB Nazirlor Surasina toqdim edilir. AB Surasi, bir qayda
olaraq, ildo iki dofs yigisir. Onun torkibina AB-o {izv dovlstin
hokumoatindon olan iqtisadiyyat naziri vo ya maliyyo naziri,
Avropa Komissiyasinin uygun iizvii daxildir. AB Surast Avropa
Komissiyasinin togqdim etdiyi biidco layihosini nozordon kecirir
(macburi xarclar hissasinda) va tasdiq edilondan sonra onu Avropa
Parlamentino gondorir. Avropa Parlamenti layihoni 45 giin orzindo
nozordon kecirir. Qorarlarin gobul edilmasi ilizro solahiyyatlor
Avropa Surasi ilo Avropa Parlamenti arasinda boliisdiiriiliir, ¢linki
biitiin xorclor AB biidcasinin macburi va geyri-macburi xorclorine
ayrilir (sokil). ©gor bu dovr orzindo Avropa Parlamenti biidco
layihasina «ho» deyirso vo ya diizalislor daxil etmirso, yaxud heg
bir modifikasiya toklif etmirso, biidco goti sokildo gobul edilmis
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hesab olunur. ©gor bu miiddot orzindo Avropa Parlamenti
diizolislor daxil etso vo yaxud modifikasiyalar toklif etso,
doyisdirilmis biidco layihasi AB Surasina gondarilir vo bununla da
razilagdirmalarin névbati, daha miirokkob morholasi baglayir.

Biidco layihasi Avropa Parlamentindo miizakiralorin iki
morholosindon kecgir (iki oxunus). Birinci morhoslodo hor bir
deputat biidco layihasino doyisikliklorin vo olavalorin daxil
edilmosi toklifi ilo ¢ixis edo bilor. Layiho tokco biidco iizro
ixtisaslagdiritlmis komitodo deyil, hom do digor komitalordo
miizakiro olunur. Biidco layihosindo doyisikliklor barado
diizalislorin gobul edilmasi iiciin Avropa Parlamentindo sas
coxlugunu almaq zoruridir. Planlasdirilmis xorclorin artirilmasi ilo
baglh dayisikliklor barads diizalislori Avropa Parlamenti pesokar
oksoriyyatlo hall edir (saslorin besds ii¢ hissosi).

AB qanunvericiliyi ilo birbasa qeyd edilmomis qeyri-
mocburi xorclorin nozordon kegirilmoasi zamani son sz Avropa
Parlamentino moxsusdur. Avropa Parlamenti maliyys resurslarini
yenidon boliigdiirmoklo yanasi, onlarin hocmini do miioyyon
hiidudda artira bilir. Artimin maksimal normast Avropa
Komissiyas1 torofindon miixtolif —makroiqtisadi — gostoricilor
osasinda hesablanir vo yalniz AB Nazirlor Surast bu tokliflo
razilagdig1 halda yiiksoldilo bilir.

Mocburi xorclor biidconin osas hissosini toskil edir. bunlar
osas etibarilo iimumi aqrar siyasotin maliyyolosdirilmasi ilo bagl
xorclordir vo onlarin boylik hissasi giymatlorin saxlanmasina
yonoldilir.  Avropa Parlamenti xorclorin  {imumi  moablogi
artirllmadan, xorclorin bu kateqoriyasinin doyismosini toklif edo
bilor. Ogoar tokliflor AB Surasi torofindon pesokar oksoriyyatlo rodd
edilmirsa, onlar gobul olunur.

Biidconin  miizakirosinin ikinci morhoalosindo  Avropa
Parlamentindo asagidakilar bas verir. ©gor AB Surast 15 giin
orzindo hor hansi bir toklifi doyisdirirso, bu halda biidco layihosi
yenidon uygun ixtisaslagdirilmis komitoys gondorilir. Eyni
zamanda har bir deputat vo hor bir komito AB surasinin toqdim
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etdiyi biidco layihasino diizalislor toklif eds bilor. Birinci
morholods oldugu kimi, iimumi moruzo uygun ixtisaslagdirilmig
komito torofindon hazirlanir, Avropa Parlamenti iso pesokar
oksoriyyatlo gorar gobul edir. ©Ogor AB surasinin diizalislori qobul
olunursa, biidconin uygun hissaesi AB Surasimin redaksiyasinda
gobul edilmis hesab olunur, oks halda rodd edilmis hesab olunur.
Avropa Parlamenti biidco layihasini pesokar oksoriyyatlo
biitovliikkdo rodd edo do bilor. O, bu hiiququndan bir ne¢o dofo
istifado etmigdir. Lakin Avropa Parlamentinin toklif edilmis biidco
ilo razilasmamasi ciddi hiiquqi noticoalora gatirib ¢ixarmir. Avropa
Parlamenti yeni biidco layihasinin toqdim edilmosini yalniz tolob
edo bilor (Avropa Parlamentinin 6zii biidconi hazirlamaq hiiququna
malik deyil).

Biidconin tosdigindon sonra biidco prosesinin ndvbati
morholosi — biidconin icrast golir. Avropa Birliyindo biidco ili
togvim 1ili ilo ist-listo diisiir vo yanvarin 1-do baslayib, dekabrin
31-do basa catir. Biidconin icrasi ilo Avropa Komissiyast mosgul
olur. Avropa komissiyast AB-nin maliyyasini idars edir (AB-nin
biidcosi, fondlar1 vo programlari, AB-yo ilizv olmayan dovlatlors
yardim goOstorilmosino yonalmis proqramlar da daxil olmagla).
Avropa Komissiyasinin nozarst funksiyasi onunla tozahiir olunur
ki, Avropa Komissiyast AB-do islorin voziyyetini analiz edir, bu
mogsadlo molumatlar toplayir, yoxlamalar kecirir, analizlor aparir
(o climlodon biidconin  icrasinin  yoxlanmasi).  Avropa
Komissiyasinin icmallar1 vo moruzolori biidconin icrast barado
hesabatda sistemlosdirilorak, Avropa Parlamentins, AB Nazirlor
Surasina, AB-nin digor institutlarina vo AB-yo iizv dovlatlorin
hokumatlorine gondorilir.

AB Nazirlor Surasi, hom¢inin miihiim nozarot funksiyalarina
malikdir vo bu funksiyalar1 hom miistoqil sokilds, hom do digor
institutlarla omokdasliq soraitindo yerino yetirir. AB Nazirlor
Surasi1 biidconin icras1 ilo baglhh 06z tovsiyalorini Avropa
Parlamentino gondorir vo onunla birgo hesablar1 vo maliyyo
deklorasiyalarini, illik hesabati vo Auditorlar Palatasinin istonilon

256



digar xiisusi moaruzolorini yoxlayir. Avropa Komissiyasinin toklifi
ilo vo Avropa Parlamenti ilo moslohotlogsmodon sonra, homginin
Auditorlar Palatasinin royinin alinmasi ii¢lin AB Nazirlor Surasi
asagidaki foaliyyati hoyata kecirir:

® biidconin tortib edilma vo yerino yetirilmo prosedurunu,
homg¢inin hesabatin togdim olunma vo yoxlanma prosedurunu
miiayyanlosdirarak, maliyys reqlamentlorini hazirlayir;

e AB-nin xiisusi resurslar1 barodo razilagsmalarla nazordo
tutulmus biidco golirlorinin Avropa Komissiyasinin soroncamina
verilmasi prosedurlarini vo iisullarin1 miiayyanlosdirir vo onun
nagd vasaitloro olan tolobatini tomin etmok iiciin zoruri hallarda
goriilocak tadbirlori miioyyanlosdirir;

e maliyyo nozarotgilorinin, kredit  soroncamgilarinin,
miihasiblorin, o climlodon lazimi miifattis togkilatinin mosuliyyoti
ila bagl qaydalart miisyyonlosdirir.

Maastrixt miigavilosi Auditorlar Palatasinin ohomiyyatini
giiclondirarak, ona AB-nin orqani statusunu verdi vo funksiyalarini
genislondirdi. Auditorlar Palatas1 AB — ilizv dovlatlorin, ham¢inin
AB-don maliyys yardimi alan iiciincii 6lkelorin 6z orazilorindo
yerino yetirdiklori omoliyyatlarin yoxlanmasini (mosalon, kond
tosorriifati  ilo  baglh xorclor, gomriik, riisumlarindan golon
daxilolmalar) AB adindan hoyata keciro bilorlor.

Avropa Parlamenti biidconin icrasi prosesindo yaranan
problemlors nozarot edir vo nozordon kecirir. Onun tapsirigi
osasinda bu maosalo ilo Biidcoys nozarot iizro Komits, zoruri
hallarda iso digor komitolor mosgul olur. Biidconin istifadosi iizro
xarici toftislor Auditorlar Palatas1 vo Avropa Parlamenti torafindon
hoyata kegirilir. Auditorlar Palatas1 biidco vasaitlorinin alinma vo
istifado qaydalarina riayst olunmasimi yoxlayir, maliyyo
vosaitlorinin idaroetmo voziyyoti barodo roy verir. Avropa
Parlamenti biidconin icras1 masalolorinde Auditorlar Palatasinin
hazirladigit moruzoloro osaslanaraq, AB siyasotinin Avropa
Komissiyasi torofindon reallagsdirilmasina nozarst edir. Avropa
Palatas1 Auditorlar Palatasinin moruzolorini 6yronondon sonra AB
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surasinin tovsiyalorini rohbar tutaraq, biidconin reallagdirilmasi
izro Avropa Komissiyasinin isi barods natico ¢ixarir.

Avropa Parlamenti AB xorclori iizorindo parlament
nozaratinin giiclondirilmasi iiciin vo biidconin icrasi barodo har il
gobul edilon qorarlara maksimal ¢oki vermok {iciin todgiqatlar
aparmaq, roy vermok, illik hesabatlar tortib etmok iizro Auditorlar
Palatasinin imkanlarindan istifads edir.

AVRO - AVROPA BIRLIYININ PUL VAHIDi KiMi.
Avropa kontinentinds birgo valyutanin yaradilmasi ideyasi,
beynolxalq valyuta sistemino boylik zorbo vuran II Diinya
Miiharibasindon sonra yaranib. Miiharibadon sonraki Bretton-Vud
modelli beynolxalq valyuta sistemi Britaniya funt sterlinginin
liderliyini alindon alan ABS dollarina asaslanirdi. Notica olaraq,
1950-ci ildo AFR, Fransa, Birlosmis Krallig, Bel¢ika, Niderland,
Liiksemburq, Danimarka, Isvecro, Norvec, Islandiya, Isvec,
Avstriya, Italiya, Yunanistan, Portuqaliya vo Tiirkiyonin daxil
oldugu Avropa Odonis Birliyi yaradilmigdir. Sonradan Birlik
Avropa Valyuta Sazisino cevrilmisdir. Lakin, tamdoyarli valyuta
omokdaslhiginin ilk real addim1 AFR, Fransa, Belgika, Niderland vo
Liiksemburq torofindon 1957-ci ildo Roma Sazisinin imzalanmasi
noticosinds Avropa Iqgtisadi Birliyinin yaradilmasidir. Artiq 1962-
ci ildo AiB-in Komissiyas1 iizv 6lkorin birgo valyuta ideyasinin
soslondirdi. 1969-cu ildo Fransa frankina qars1 Almaniya
markasinin revalvasiyast bu prosesi daha da tezlosdirdi. 1970-ci
ilin oktyabr ayinda milli valyutalarin qarsilighh konvertasiyasi,
kapital horokotinin liberallagdirilmasi, daimi valyuta kurslarinin
miioyyon edilmasi vo 1980-ci ilo godor milli valyutalarin birgs
Avropa valyutasi ilo ovoz edilmosini nozordo tutan Verner plani
gobul edilmisdir. Lakin Verner planini hoyata kecirmok miimkiin
olmadi.

1975-ci ilin aprel ayinda Avropa Ittifaginda Avropa
Hesablagsma Vahidi — AHV totbiq edilmisdir. AHV-nin mozonnasi
dollardan yox, sirf onu tortib edon Avropa oOlkolorinin milli
valyutalarinin bazar mozonnolori osasinda miioyyon edilirdi.
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Soziigedon vahid Avropa Iqtisadi Birliyinin biidcosindo v
dovlotloraras1 hesablasmalarda, Avropa Investisiya Bankinin
omoliyyatlarinda istifade olunurdu.

1977-ci ildo valyuta birliyinin ideyast yenidon giindomo
gotirildi. 1978-ci ilin dekabr ayinda AIB-in Briisseldo kegirilon
toplantisinda Avropa Valyuta Vahidi Ekyu vo onun osasinda
qurulan Avropa Valyuta Sistemi yaradilmigdir. Bu valyuta
sistemino AIB-in biitiin iizv 6lkelori daxil edilmisdir. 7 fevral
1992-ci il tarixinda gabul edilon Maastrix Sazisi vahid valyutanin
totbigini marhalalors boliirdii.

Hazirda Al-nin 11 olkasi (Birlosmis Krallig, Danimarka,
Isveg, Bolgaristan, Cex Respublikasi, Macaristan, Polsa,
Ruminiya, Estoniya, Latvya, Litva) avrodan istifado etmir
Birlosmis Krallig, Danimarka vo Isvec Maastrix Sazisini
imzalamasina baxmayaraq 0z milli valyutalarindan istifads edirlar.

Avro Avropa Ittifagina daxil olmayan lakin onun iqtisadi vo
monetar sistemind qosulan Monako, San-Marino vo Vatikan
torofindon istifado edilir. Lakin bu 6lkalor Avrozonaya daxil deyil,
Avropa Morazi Bankinda vo Avroqrupda tomsil olunmurlar.
Bundan olavo Kosovo vo Monteneqro rosmi sazis oaldo etmodon
avronu yegana pul vahidi kimi istifads edirlor.

Umumiyyatls, indiki dévrde avro ABS dollarindan sonra
ikinci beynolxalq ehtiyat valyutasidir. Hal-hazirda diinyanin
strateji valyuta ehtiyatlarinin iimumi hocminin 26.5%-1 avroda
saxlanilir.

Avro sikkolorinin bir iizii eyni dizayna malikdir, yoni 16
Avrozona 6lkalarinin xaritasi va sikkonin dayari tasvir edilib, digar
izindo iso sikkoni emissiya edon Olkonin se¢diyi sokil tosvir
olunur.

Avro banknotlarin biitiin avro oOlkolorindo eyni dizayna
malikdirlor. Banknotlar €500, €200, €100, €50, €20, €10 va €5
emissiya edilirlor. €500 vo €200 doyorli banknotlar biitiin avrozona
Olkolorindo emissiya olunmurlar, lakin dovriyoys buraxilirlar.
Avronu Avrozonaya daxil olan biitiin 6lkolor emissiya edir. kodu
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hesab edilir. (Avstriya - N, Belcika — Z , Finlandiya - L, Fransa —
U, Almaniya — X, Yunanistan — Y, Irlandiya — T, italiya — S,
Liiksemburq — R, Niderland - P, Portuqgaliya — M, Ispaniya - V,
Isve¢ — K, Birlosmis Kralliq - J, Danimarka — W). Isvec, Birlosmis
Krallig vo Danimarka Avrozonaya daxil olmaglarina baxmayaraq,
onlarin da “kodu” artiq miioyyon edilib.

Avronun saxtalasdirilmasina qarsi qobul edilon iisullardan
biri do oskinaslarin iizorindiki nomrsladir. Hor banknotun 6z
idensifikasiya nomrasi var. Nomra horif vo 11 rogomdon ibaratdir.
Horif - oskinasi emissiya edon 6lkonin

AVROPA MORKOZI BANKI.Avropada ortaq bir bazarin
qurulmasi ilo olagodar qgorar 1957-ci ildo Romada alinmigdir.
Avropa Birliyinin asas moaqgsadi - raqabat sistemini giiclondirmok
va sarmayanin horakatini sorbastlosdirmokdir. 1979-cu ilds Avropa
Valyuta Sistemi quruldu. Belgika, Liiksemburq, Hollandiya,
Almaniyanin dovlst basgilar1 bu 6lkolords etibarli olan pul vahidi
ekyunu yaratdilar. Sonradan Avropa Valyuta Sistemino ingiltors,
Finlandiya, Portuqaliya, Yunanistan vo Ispaniya da girdi. 1991-ci
ildo Maastrixdo (Hollandiyanin bir qosobasi) Avropa Iqtisadi va
Valyuta Birliyi hagqinda miiqavils imzalandi. 1994-cii ildo Avropa
komissiyasi, Avropa Birliyi Olkalorinin iqtisadi gostoricilorinin
tohlili noticosindo Avrosistemino daxil olacaq 11 6lkonin adini
acigladi. Avrosistemina Ingiltors, Isve¢, Danimarka kimi 6lkolor
daxil olmadi. 31 dekabr 1998-ci ildo Avropa Birliyi 6lkolorinin
maliyys nazirlori Avroya qarst milli pul vahidlorinin doyarini
miiloyyon etdilor. May 2004-ci ildo AB daxil olan olkalor:
Macaristan, Kipr, Litviya, Litva, Malta, Polsa, Slovakiya,
Sloveniya, Cexiya vo Estoniya. 2007 ildo Bolqgariya vo Ruminiya
kimi 6lkalor Avropa Birliyina daxil oldular.

Avrozonanin 13 iizv 6lkosinin monetar siyasotinin hoyata
kecirilmasindon cavabdeh olan Avropa Moarkozi Banki (AMB)
diinyanin on niifuzlu morkozi banklardan biridir. Avropa Ittifaq:
institutlar1 vo iizv Olkalor torofindon hor hansi siyasi miidaxile
gormoyan AMB Avropa Ittifagindan ayr1 biidcoys malik olmagla
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maliyys miistaqilliyini do qoruyub saxlamaqdadir (igtisad¢ilarin
iimumi konsensusa osason miistoqil morkozi bank makroiqtisadiy-
yatin siyasi mogsadlorlo manipulyasiyasinin qarsisinin alinmasi
iiclin on yaxs1 vasitodir). Hesabatliliq magsodilo AMB 6z faaliyyo-
ting dair hesabatlar hazirlamali va illik hesabatim1 Avropa Parla-
menti, Avropa Komissiyas1, Avropa Ittifaqn Surasi vo Avropa Su-
rasina gondormolidir. Maastraxt Sazisi iizro Avropa Moarkozi
Banklar Sistemi (AMBS) asagidaki funksiyalarin yerino yetiril-
masing gora cavabdehdir:

® Monetar siyasotin miioyyonlosdirilmosi vo realizasiyast;

e Xarici valyuta omoaliyyatlarinin idars olunmast;

e Uzv oslkolorin rosmi xarici ehtiyatlarinin saxlanilmasi v
idara olunmasi;

e Odonis sistemlori iizro hamar amoliyyatlarinin kecirilmosi-
nin dastoklonmasi.

1998-ci ildo Avropa morkozi bankinin tasisati ilo Maastrixt
miiqaviloesinin maddalorina uygun olaraq AVI lagv edilmis, onun
biitiin aktivlori vo 6hdaliklori iso Avropa morkezi bankina ke¢mis-
dir. Elo homin dévrdon do baslayaraq, Avropa morkozi bankinin
rohbarliyi ilo Avropa morkazi banklar sistemi (AMBS) yaradilmis
vo Avropa Birliyino {izv olan 15 6lkonin morkozi banklar1 bu siste-
mo daxil olmusdur. Belslikls, bu sistem gismon ABS-in Federal
rezerv sistemino — Nyu-York bankinin basciligi ilo 12 banki shato
edon vo morkozi bank rolunu yerino yetiron Federal rezerv sistemi-
no oxsardir.

Avropa morkozi banki iigiin xarakterik xiisusiyyot ondan iba-
rotdir ki, sado vo ya pesokar (soslorin ticds ikisi) ¢coxlugla gabul
edilon biitiin mithiim qgorarlar morkozi bank rohbaorlorinin «gokiya
malik» sasvermasini nazards tutur vo bu halda «¢oki» (yoni, har bi-
rinin saslorinin say1l) AMB-nin {imumi kapitalinda 6lkonin (onun
morkozi bankinin) payi ilo miioyyanlosir. Bu, Icraiyyo surasmin
izvlorino aid edilmir vo onlarin hor biri yalniz bir soso malik olur.
Avropa morkozi bankinin direktorlar surasi ildo 10 dofedon az
olmayaraq iclas kecirir.
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AMBS-nin funksiyalar1 istonilon digor morkozi bankin
funksiyalar1 kimidir. Lakin bu funksiyalar bir dovlato deyil, 6lkolor
grupuna tatbiq olunur. Onlar asagidakilardir:

e Avropa Birliyinin monetar siyasatinin miioyyonlogdiril-
masi vo hayata kegirilmosi;

¢ valyuta omoliyyatlarinin idaroetmaosi;

e AB-yo iizv olkolorin rosmi valyuta ehtiyatlarinin
saxlanmasi vo idaro edilmosi (bu halda valyuta ehtiyatlarinin
miioyyon hissasi — «cari balanslar» — istirak¢1 6lko hokumatlorinin
soroncaminda qalir);

e (donis sisteminin normal foaliyyotinin tomin edilmasi.

Bundan bagqa, Avropa morkozi banki (6z solahiyyatlori
corcivosindo) moslohatgi  funksiyalart yerino yetirir, statistik
molumatlari toplayir vo asason do beynolxalq omokdasliqda istirak
edir, xiisusi halda, AB-ni beynolxalq maliyys toskilatlarinda tomsil
edir. Maraglidir ki, AMB-nin razilig1 va istoyi ilo bu toskilatlarin
isindo milli markazi banklar da istirak eds bilar.

AMB-nin osas funksional vozifosi Avropa Birliyinin vahid
monetar siyasatinin hoyata kecirilmasidir. Bu vozifo birlik 6lkale-
rindo giymotlorin stabilliyinin tomin edilmasine istiqgamotlonmis-
dir. Avropa moarkazi banki inflyasiya maqsadi qisminda «avro zo-
nasi» iiciin Istehlak giymotlorinin harmonizasiyalasmis indeksin-
don (IQHI) istifads edir. Fordi milli inflyasiya gostaricilori «avro
zonasinda» monetar siyasot iiciin chomiyyat kosb etmirlor. Masalo
bundadir ki, AMB valyuta zonasindaki qiymatlorin orta inkisafina
yalmiz boraborlosdirilo bilir. IQHI her il 2%-don cox olmayaraq
arta bilir. Bununla da Avropa morkozi banki IQHI zonbilindoki
mohsullarin keyfiyyotinin yiiksolmasi sobobindon qiymaot arttminin
gacilmazligimi miimkiin hesab edir vo bununla da real giymaot
artiminin yiiksolmo effektino gotirib ¢ixarir.

Avropa Morkozi Banki avro zonasinda vahid monetar
siyasatinin totbiqi ti¢iin asagidaki vasitolordon istifado edir.
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Birincisi, inflyasiya saviyyasino nozarat ilo bagl asas pul
aqreqatlart li¢iin mogsadyonlii cari giymatlorin miioyyon olunmasi
nazards tutulur.

Ikincisi, baza faiz daracalorinin, o ciimlodon, onlarin biitiin
avro zonasi iizro yayilmasi miioyyon olunur. AMB biitiin avro
zonasi Olkolari iiclin vahid sayilan yenidon maliyyslosma qiymaotini
miloyyon edir. Faiz doracoalorinin xarakteri vo doyisilmasi hocmi
onlarin hocmindan asilidir.

Uciinciisii, kommersiya banklar1 iigiin, eloco do, faiz
miikafatina nisbotdo minimal ehtiyat toloblori miioyyon olunur.
Ohdoliklorin vahid siyahis1 miioyyon edilmisdir vo bunun iiciin
normativ, homg¢inin vosaitlorin ehtiyatda saxlanmasi miiddstino
omal edilmomasi {igiin corimo sanksiyalart totbiq edilir. Bu
vozifolordon biri kimi minimal ehtiyat toloblorinin miioyyon
olunmas1 AVI 6lkelorinda faiz doracalori barabarlosdirilmalidir.

Dordiinciisii, daim foaliyyotdo olan mexanizmlor adlanan
avro pul bazarinda likvidliyin tonzimlonmasi iizro qisamiiddotli
omoliyyatlarin mocmusu miioyyon olunur. Onlar biitovliikdo
AMB-nin kredit vo depozit mexanizmlorino bdéliiniir. Belsliklo,
depozit mexanizmina kredit institutlarinin miivoqqgoti aldo olan pul
vosaitlorinin  bir giinlik AMB-nin depozitlorino (overnight
depozitlori) yerlosdirilmasi aid edilir. Bu depozitlor iizro miioyyon
olunan doroco (norma) avro bazarmnin birgiinliikk banklararasi
kreditlorinin asag1 hoddini togkil edir vo AMB faiz doracolori
sistemindo minimal baza doracasi hesab olunur. Analoji olaraq
kredit mexanizmlorina Avrosistemin istonilon markozi banki
torofindon birgiinliik kreditlorin verilmosi aid edilr. Miivafiq faiz
doracasi birgiinliik banklararas1 avro kreditlori bazar giymotinin
yiiksok hoddini miioyyan edir.

AMB AVI morkozi banklarina birgiinliik kreditlorin
verilmasi formasim1 miistaqil secmak hiiququ vermisdir va girov
(lombard) kreditlori vo birbasa birgiinlilk repo sévdolosmaolori
onlarin igarisinda on asas1 hesab olunur.
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Birgiinliik kreditlor iizro AMB torafindon miisyyan olunan
va iki kateqoriyaya boliinon aktivlor girov kimi istifado edilo bilor.
Har iki kateqoriyadan olan aktivlar iizro kriteriyalar da hamginin
AMB torofindon miioyyon olunmusdur. Kredit institutu Oziiniin
milli morkozi bankinda yenidon maliyyslosmoe kreditlorinin
alinmas1 zamani bu kateqoriyalardan birindon olan aktivlori ABI
orazisinda har hansi depozitara yerlogdirir. AMB girov qoyulmus
aktivlorin bazar qiymotindon asili olaraq verilon kreditlorin
hacmini, eloaco do, geyd olunan bazar giymatinin doyisdiyi halda,
olavo 6domolors dair normativlori miioyyon etmisdir.

Besincisi, aciq bazarda omoliyyatlar aparilir vo bununla
AVi-do, bir qayda olaraq, yalmz qiymotli kagizlar bazarinda
aparilan omoliyyatlar deyil, morkozi banklarin bazarda barabor
hiiquglu kontragentlor kimi cixis etdiyi hor hansit sévdolosmo
nozordo tutulur. Qeyd olunan omasliyyatlar arasinda baslica vo
uzunmiiddotli yenidon maliyyolosmo vasitosi, o ciimlodon,
ehtiyatla toskil edilon va struktur amaliyyatlar daha ¢ox shomiyyat
kosb edir. Osas yenidon maliyyologsmo vasitosino osason kedit
institutlar1 arasinda 14 giin miiddstino sabit faiz doracesi iizro
hoftolik auksionlarin  kegirilmasi tolob edilir. Uzunmiiddotli
yenidon maliyyslosmo vasitosi osas maliyyalogsmo vasitosi ilo
oxsardir, amma burada iicayliq kreditlorlo ayliq auksion ticaratinin
togkil olunmasi tolab olunur. O, avroya kecid etmozdon oavval,
tokrar hesaba alinan veksellor vasitasilo bir sira AVI 6lkalorinda
qiivvada olan uzunmiiddatli yenidon maliyyslosmo formasini
doyisdirmisdir. Hor iki yenidon maliyyolosmo vasitolori iizro
auksionlar geyri-morkozlogmis sokilde, yoni, Avrosistemin
morkozi banklari torofindon kecirilir, amma satisa qoyulmus kredit
vasaitlarinin imumi hacmi AMB vasitasila toyin olunur. Ehtiyatla
toskil edilon vo struktur omoliyyatlar, AVI bazarlarinda likvidliyin
vo faiz daracolorinin tonzimlonmesi iigiin tocili miidaxilo lazim
olduqda, qisa miiddot orzindo miintozom vo tez-tez aparilir. Bura,
xlisusi olaraq, “siirotli” kredit vo depozit tenderlori, valyuta
miibadilo svoplari (yoni, hor hansi valyutanin alqi-satqisi iizro spot
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va forvard sovdalogmalorin eyni zamanda razilasdirilmasi), AMB-
nin diskont borc 6hdsliklari aid edilir.

Avropa morkozi banki M3 aqreqatini tOvsiya¢i monetar
yonoldicisi qismindo nozaordon kegirir. 1998-ci ilin dekabrinda M3
pul agreqatinin arttminin 1999-cu il iiciin baza yonsldicisi 1999-cu
ilin dekabrindan 4,5% soviyyasindo miioyyonlosdirilmisdir. Daha
sonra 2000-ci ilin dekabrinda uygun olaraq 2000 vo 2002-ci iller
ticiin yenidon tosdiq edilmisdir.

Pul kiitlosinin oOl¢iisiindon basqa, monetar siyasotin digor
yonoldicilori do vo eyni zamanda potensial obyektlori movcuddur:
qisamiiddatli faiz daracalari vo valyuta kursu. Bu iki gostaricidon
basqa, real iqtisadi aktivliyin parametrlori, omok haglari, giymot vo
doyor indekslori, qiymotli kagizlarin doyerlori vo biidco-vergi
siyasotini do xarakterizo edon bozi digorlori homg¢inin indikatorlara
aid edilo bilor.

Beloliklo, monetar siyasotin reallagdirilmasi zaman1 AMB ii¢
osas alatdon istifado edir:

1. agiq bazarda omoliyyatlar;

2. sutkaliq borclarin togdim edilmasi («overnayt» kreditlori);

3. minimal macburi ehtiyat normativinin tonzimlonmasi.

Aciq bazardaki omoliyyatlar likvid vosaitlorin tolab vo
tokliflorinin tonzimlonmaosing istigamatlonmisdir.

AMB-do agiq bazardaki omoliyyatlarin dord ndviini
forglondirirlor.

1. osas yenidon maliyyolosdirilmo omoliyyatlar1 bank
sistemino likvid vasaitlorin qaytarilmaq sorti ilo verilmosi {izro
AMB-nin foaliyyatini tomsil edir vo bazar faiz doracslorinin
dinamikasina tosir gostorir;

2. uzunmiiddotli maliyyslosdirma omaliyyatlart da hamginin
maliyyo sektoruna likvidliyin verilmasi ii¢iin nozords tutulmusdur,
lakin osas omoliyyatlarla miigayisodo daha uzun miiddati ohato
edir. Bundan basqa, bu omoliyyatlarin hoyata kecirilmosi zamani
AMB bazarin xobordar edilmo mogsadini vo bazar faiz
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doracolorinin idaro edilmo mogsadini dasimir. Oksing, artiq
togokkiil tapmis faiz dorocolorindon istifado edir;

3. «doqiq tonzimlomo» omaliyyatlart zoruri hallarda aparilir.
Onlarin mogsadi faiz doracolorine bazar likvidliyi oOl¢iisiindo
gozlonilmaz dayisikliklorlo bagli tesirlorin  hamarlasdirilmasi,
aradan qaldirilmasidir;

4. struktur omoliyyatlar bank sistemins nozoron AMB-nin
kifayot godor uzun miiddot iiciin struktur movqgeyinin toshih
edilmosi moagsadilo aparilir. Omoliyyatlar aktivlorin alist iizro
gaytarilan vo goti sovdoalosmalor yolu ilo, aktivlorin goti satis1 vo
AMB-nin borc sertifikatlarinin - buraxilmas: yolu ilo geyri-
miintozom gokildo hoyata kecirilir.

Sutkaliq borclar vo depozitlor bazar istirak¢ilarinin imumi
voziyyat barado vo AMB-nin kreditlori vo depozitlori iizro
«overnayt» bazar doracolorinin yuxart vo asagi hiidudlarinin
miloyyonlosdirilmasi yolu ilo monetar siyasotin istiqamoti barado
xobordar edilmesi mexanizmi vasitesilo bazarda sutkaliq
likvidliyin doldurulmasi vo ya aradan qaldirilmasi ii¢iin nozordo
tutulmusdur.

AMB-nin varisi olan Avropa Monetar Institutu Avronu
gobul edon olkalarin kecid dovrii masalalorinin hoyata kegirilmasi
vo AMB vo Avropa Morkozi Banklar Sisteminin tosis olunmasi
istiqgamotindos hazirhiq islorinin goriilmasi moagsadilo  Avropa
Ittifagimin  Iqtisadi vo Monetar Ittifaqinin ikinci morholosinin
baslangicinda tasis olunmusdur. Avropa Monetar Institutunun 6zii
Avropa Monetar Omokdasliq Fondunun varisi hesab olunur.

AMB 1998-ci il may aymnda imzalanan Maastrixt Sazisi
osasinda Avropa Monetar Institutunu ovoz etsa do, 1 yanvar 1999-
ci il tarixindo Iqgtisadi vo Monetar ittifagmnin iiciincii morhalosina
bir isaro olaraq avronun dovriyyoyo buraxilmasi ilo tam giicilino
sahib olmusdur. Yaranma tarixindon Yunanistanin (1 yanvar 2001-
ci il) vo Sloveniyanin (1 yanvar 2007-ci il) Avrozonaya daxil
olmasinadok 11 iizv 6lkoni shato edirdi.
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AMB vo Avropa Morkozi Banklar Sisteminin qarsisinda
duran osas vozifolor avrozona {izro monetar siyasotin
miloyyonlosdirilorok icra olunmasi, iizv Olkolorin iqtisadi
siyasatlorinin dostoklonmaosi, xarici valyuta omoliyyatlarinin idaro
olunmasi va bank 6donis sistemi {izro amaliyyatlarin asan gokildo
hoyata kecirilmosidir. Bundan olavo, AMB Avro oaskinazlarinin
buraxilmast ilo bagh solahiyyatlondirma hiiququna malikdir. Uzv
Olkoalor Avro sikkolori buraxmaq hiiququna malik olsa da, bunun
ticiin AMB torafindon avvalcadon salahiyyatlondirilmalidir.

AMB-nin monetar funksiyalarina asagidakilar daxildir:

1. kredit toskilatlari, dovlot vo diger bazar orqanlar {liciin
hesablarin yaradilmasi;

2. bazar vo kredit omaliyyatlarinin agilmasi;

3.somorali vo mohkom kliring vo Odonis sisteminin
yaradilmas1 moqsadilo kredit togkilatlarindan minimal ehtiyat
saxlamasinin talab edilmasi;

4. tigiincii qrup olkolarin morkazi banklari, kredit toskilatlart
vo beynolxalq toskilatlarla omokdasliq edilmasi.

AMB-nin strukturu (xiisuson siyasi miistaqillik baximindan)
Almaniya Federal Bankina uygun olaraq modellosdirilmisdir.
Bank Avropa vo Olkelorin milli institutlart ilo miinasibatdo
miistoqil foaliyyat gostorir vo ayri biidcosinin olmasi baximindan
milli morkozi banklarla miinasibatdo maliyyo miistoqilliyini
saxlayir. AMB-nin asagida geyd olunan idaroetmo orqanlari
homginin AMB-don vo Avropa Ittifagiin biitiin milli morkozi
banklarindan ibarst olan Avropa Morkozi Banklar1 Sistemini do
(“Avrosistem” iso  AMB-don Avrozonanin milli morkozi
banklarindan ibaratdir) idars edir:

¢ Rohbar Sura — AMB-nin ali gorarverici orqanidir. O, Av-
ronu gobul edon milli markezi banklarin idaro heysti tizvlori vo
sadrlorindon ibaratdir. Sura Avropa Morkozi Banklar Sisteminin
monetar siyasoti, faiz doracalari vo ehtiyatlar: ilo bagh gorarlarin
gobul edilmasi, bundan alavo askinazlarin buraxilmasi vo ganunve-
riciliyin ilkin formalari ilo bagli digar institutlara maslohat xidmati
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gostorilmasindon cavabdehdir. 11 orzindo on az1 10 dofo toplanan
Suranin toplantilarinda iizvlor, Sura Prezidenti vo Komissiya Pre-
zidenti istirak edir. Hor lizvii bir sos hiiququna malik oldugu (Sura
vo Komissiya Prezidentlori sos vermir) sasvermo noticosindo gorar-
lar coxluq prinsipi asasinda verilir;

¢ idara Heyati — Rohbor Sura torafinden miioyyon olunan
monetar siyasatin icrast vo bankin giindslik foaliyyatindon cavab-
dehdir. Heyot Prezident, vitse-prezident vo dord basqa iizvdon iba-
rotdir. Onlarin hamisi avrozona hokumatlorinin timumi razili asa-
sinda 8 illik (yenilonmoyon) miiddato secilir. Yazilmayan ganuna
gora 2005-ci ildan etibaron geyd olunan alt1 vozifodon dordii Fransa,
Almamya Italiya vo Ispaniya morkozi banklar iiciin saxlanilir;

¢ Umumi Sura — Avronun qobul edilmosi ilo bagh kecid
dovrii qarsiya ¢ixan masalalorlo mosguldur (daha avval Avropa
Monetar Institutunun gordiiyii islor). Biitiin dovlotlorin qobul edil-
moasinadok movcudlugunu davam etdirocokdir. Prezident, vitse-
prezident vo Avropa Ittifaqinin biitiin milli morkozi banklarinin
sadrlarindon ibaratdir.

Beynolxalq vo Avropa olagolori iizro Bag direktoruluq asagi-
daki sobolordon ibaratdir:

¢ Avropa lttifaqr Institutlar1 vo Forumlar s6boasi;

¢ Avropa lttifaqr ilo Qonsu Regionlar sobasi;

¢ Beynolxalq Siyasi Tahlillor vo Moveud Igtisadiyyatlar sobosi.
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FOSIL IV. ALMANIYANIN BANK SiSTEMI

Almaniyanin vahid pul-kredit sistemi 1870-ci illords
togokkiil tapmigdir. Homin dévrds imperiyanin elan edilmosindon
sonra pul vahidi — qizil torkibi 0,358423 q olan reyxsmarka totbiq
olunmusdur. Bu iso qizil monometallizmin baslangic1 demok idi.

1875-ci ildo morkozi emissiya banki — Reyxsban
(Reichsbank) foaliyyoto basladi.

1957-ci ilin iyulun 30-da bundestaq torafindon federal bank
haqqinda ganunun gobulundan vo avqustun 1-do homin ganunun
qlivvays minmasindon sonra vahid struktur — Admaq Federal
banki (Deutshe Bundesbank) yaradilmisdir. Alman federal banki
torpaglarin morkozi banklarim1 vo Alman torpaqlart Baknini
birlogdirdi vo uygun olaraq, onlarin foaliyyotini tonzimloyon
qanunlar da 0z qiivvesini itirdi. Torpaqlarin morkazi banklari
«Doyce Bundesbank»in bas idarolori adlandirilmaga baslads,
har¢ond onlarin avvalki ad1 da — torpaqlarin morkoezi banklar1 adi
da gqalmaqda idi.

Pul—kredit sisteminin foaliyyatino nozarsti «Bundesbank»dan
basqa, Nozarot tizro federal bank xidmoti (NFBX) hoyata kegirir.
Nozayort iizro federal bank xidmoti Maliyyo nazirliyino tabe olur.
Banklarin itkilordon miidafiosi vo hadsiz borclarin xabordar
edilmosi iiclin Almaniyada kredit-maliyyo miiossisolorinin
miistorak toskilatlar1 yaradilmisdir. Hal-hazirda doqquz miistoqil
comiyyot foaliyyot gostorir. Onlar kreditlorin tominat1 iizro federal
comiyyatda birlomislar.

AFR vo ADR-in valyuta, iqtisadi vo sosial ittifaginin
yaradilmasi barado 1990-c1 il 18 may tarixli Dévlot miiqavilosi ilo
AFR vo ADR pul-kredit sistemlorinin birlogsmosindon sonra AFR
markasi 1990-c1 il iyulun 1-dan biitiin Almaniya arazisinds yegana
ganuni 0donis vasitasi oldu.

1991-ci ilin dekabrinda Maastrixt sohorindo avronun mar-
hololi gokildo totbiq edilmosi barado Miigavilonin imzalanma-
sindan sonra alman pul sisteminds radikal doyisikliklor basladi.
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Avropa birliyi  oOlkeleri 6z  valyuta-iqtisadi  siyasatlorini
konvergensiya kriteriyalarinin yerino yetirilmosino yonoltmoyo
basladilar. 1994-cii ildo yanvarin 1-do Avropa valyuta institutunun
osast qoyuldu. 1999-cu il yanvarin 1-do Avropa ittifaginin 15
Olkasindan 11-1 geyri-nagd avronu tatbiq edarak, 0z valyutalarinin
kurslarin1 yeni vahid valyutaya nozoron geyd etdilor. Artiq 2002-ci
ilin birinci yarisinda 12 6lks avronu nagd dovriyyays totbiq edarak
0z milli pul vahidlorindon imtina etdi. Belaliklo, 2002-ci ildo AFR
markadan imtina edorak vahid Avropa valyutasina kecdi.

1999-cu ilden sonra «Bundesbank» artiq monetar siyasatdo
aparict rol oynamirdi. O, bu rolu Avropanin morkozi bankina
verarok, 0zii moarkozi banklarin Avropa sisteminin sistem yaradan
elementi oldu. Nagd avronun totbigindon sonra «Bundesbank»in
yeni funksiyast markanin yox, avronun emissiyasidir. Qalan
mosalalords iso Alman federal banki yena do alman va Avropa
monetar siyasatinin lokomotivi olaraq qalir.

Almaniyanin bank sisteminin ikinci hissasi kommersiya
banklari ilo tomsil olunmusdur.

Sonaye cohatdon inkisaf etmis digor 6lkalarin bank sistemlori
ilo miigayisodo alman bank sisteminin Oziinomoxsus xiisusiyyati
universail kredit miiossisolorinin {istiinlilk toskil etmosidir.
Toskilati-hiiquqi  formalardan, miilkiyyot miinasibotlorindon,
Olciilordon asili olmayaraq kredit miiassisolarinin oksariyyati biitiin
bank omoliyyatlarini yerina yetirirlor.

Bank sisteminin belo universalligt onunla izah olunur ki,
Almaniya sonayenin inkisafinin ovvolindon 6ziiniin kifayst godor
kapitalina malik deyildi. Bu ise bank kreditlorinin bdyiik
hocmlords istifadasini zoruri etmisdi. Universal banklar asagidaki
depozit-borc vo investisiya omoliyyatlarin1 hoyata kecirirlor:
depozitlorin gobulu, kreditlorin vo akseptlorin todqim edilmasi,
veksellorn ugotu vo c¢eklorin Odonilmasi, giymotli kagizlarin
tapsirigla alinmasi vo satilmasi, qiymatli kagizlarin saxlanmasi vo
idaroetmasi, qiymatli kagizlara vo diger uzunmiiddatli aktivlora
investisiya qoyuluslari, vaxti qurtarana qodor tolobnamolorin alisi
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tizra Ohdaliklorin gobul edilmasi, zomanatlorin togdim edilmasi,
geyri nagd hesablagmalarin hoyata kecirilmaosi.

Universal bank sisteminin birinci pillesinds ii¢ ir1 bank —
grossbanklar (Grossbank) durur. Onlar asagidakilardir: «Doyce
bank» (Deutsche bank» (Dresdner Bank).

ALMANIYA FEDERAL BANKI. ikinci Diinya
Miiharibasindon sonra Federal Bankin tarixi alman valyutasinin
tarixi ilo olagolidir. Horbi alyans hokumoti torofindon aparilan
valyuta islahatlar1 noticosinds 21 iyun 1948-ci il tarixindo alman
marki reyxmarkla ovoz olunmusdur. Qarb Qiivvalori olo kegirilmis
orazilordo federal strukturu baximindan ABS Federal Ehtiyat
Sistemino uygun formada modellosdirilmis ikipilloli morkozi bank
sistemini tosis etmisdir. O, Qorbi Almaniyanin isgal altindaki
orazilorindoki statlarin (Londer) morkozi banklar1 vo Bank Doyce
Londer-don ibarat idi. Morkozi bankin hokumotin sifarislori osa-
sinda faaliyyot gostormosi ilo bagli neqativ tocriibonin yaranmasi
sobabindon, miistaqil morkoazi bank prinsipi meydana goldi vo
Bank Doyce Londer 1951-ci ildon etibaron miistoqil foaliyyat gos-
tordi.

1949-cii ilds gobul olunan “Osas Qanun” (miivaqqgati konsti-
tusiya) Federal hokumot ganunvericiliyinin garsisinda valyutanin
buraxilmasina cavabdeh olacaq federal bankin tosis olunmasi 6h-
doaliyini qoymusdur. Qanunvericiliyin bu 6hdaliyi yerino yetirilo-
rok 1957-ci ildo Federal Bank hagqinda Qanunu gobul edilmisdir
ki, bunun naticesindo markazi bank sisteminin ikipillali strukturu
logv olunmusdur. Londerin morkozi banklar1 6z miistoqilliklorini
itirorok Federal Bankin regional ofislorine ¢evrilmislor (“stat mor-
kozi bank1” adin1 saxlamalarina baxmayaragq).

Berlin Divariin dagidilmasindan sonra 18 may 1990-c1 il ta-
rixindo anlagsmasinin imzalanmasi ilo hor iki alman respublikasinin
iqtisadi, sosial vo valyuta ittifaqinn yaranmasi naticasinde alman
franki1 vahid valyutaya cevrilmisdir. 1992-ci ildo Federal Bank
haqqinda Qanunda doyisikliklorin edilmasi naticosinde Londerin
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11 morkazi bank1 va Miivaqqoti Inzibati Orqan oxsar iqtisadi 6lcii-
lora malik 9 moarkozi bank ilo ovoz olunmusdur.

1993-cii ildo imzalanan Maastrixt Sazisi naticasinda Avropa
Iqtisadi vo Valyuta Ittifaqi yaranmisdir. Monetar siyasatlo bagh ca-
vabdehlik Avropa Markozi Banki vo Avropa lttifagr dovlotlorinin
milli morkozi banklarindan ibarat olan Avropa Morkozi Banklar
Sistemino otiiriilmiisdiir. 2001-c1 ildon etibaron Avropa Morkazi
Banki valyuta iizorindo tam nozarati olo kecirmisdir. 2002-ci ildo
Federal Bank haqqinda Qanunda aparilan diizalislor noticosinda
Federal Bankin strukturu hazirki voziyyoto gotirilmisdir.

Federal Bankin Avropa Markozi Banki ila birgs idars olunan
4 foaliyyet sahosi asagidakilardir:

* Pul buraxan bank olaraq — iqtisadiyyatin nagd pulla tomin
edilmosi vo nagd pulun fiziki dovriyyosinin togkili;

* Banklarin banki olaraq — kommersiya banklar1 sistemi ilo
olagador olaraq iki funksiyasi var: kommersiya banklar1 iigiin
klirinq palatas1 vo bank nozarati;

* Dovlotin banki olaraq — federal, stat vo yerli hakimiyyat
organlarin1 v eloco do ganunla tasis olunmus sosial tohliikasizlik
togkilarin1  hesabla tomin edir vo onlar ii¢lin adi bank
omoliyyatlarini yerina yetirir;

e Valyuta ehtiyatlarin1 saxlayan orqan olaraq — valyuta
ehtiyatlar1 Federal Bankin qizil ehtiyatlari, xarici valyutada olan
giymotli kagizlar, xarici banklarda saxlanilan kredit, xarici valyuta
va s. daxil olmagla avroda ifado olunmayan biitiin aktivloridir.

Federal Bank 9 regional ofis, Londerin ke¢mis morkozi
banklar1 vo 66 filialdan ibaratdir.

Federal Bankin ali idaroetmo orqani olan Idaro Heyatinin
torkibi asagidaki kimidir:

* Almaniya hokumoti torofindon namizodliyi irali siiriilon
prezident, vitse-prezident vo idaro Heyatinin 2 olava iizvii;

o Idaro Heyotinin Bundesrat torofindon namizodliyi iroli
stirtilon 4 slava iizvii.
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Idaro Heyotinin hor bir iizvii Federal Prezident torofindon
timumiyyoatlo 8, minimal olaraq iso 5 illik miiddato toyin olunur.

Beynolxalq alagoalor departamenti asagida geyd olunan 1 ofis
vo 3 sObadon ibaratdir:

* Avropa ilo slagolor idarasi;

* Avropa monetar mosalolori, BVF, G7 vo Beynolxalq
inkisaf masalalari lizra s6ba;

* Beynolxalg monetar vo iqtisadi  mosalolor  iizro
tendensiyalar sobasi;

* Beynolxalq maliyyo sistemi sobasi.

Alman federal bankinin asas funksiyalari.

Almaniyanin bank sisteminin ikinci holgosi - kommersiya
banklari. Universal banklar. Universal bank sisteminin birinci
pillosindo {i¢ iri bank — qrossbanklarin foaliyyoti. Regional
banklar. ixtisaslasmis banklar.
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FOSIL V. FRANSANIN PUL-KREDIT SISTEMI

Avropanin an gqodim morkazi banklarindan biri olan Fransa
Banki 1800-ci ildo Napoleon Bonapart torofindon tosis edilmisdir.
1803-cii ilds Banka togdim edilmis vo 1806-c1 ilds tasdiq olunmus
emissiya hiiququ 1945-ci ilo qodor dord dofo tozolonmisdir.
Doqquz oyalot emissiya bankinin udulmasindan sonra 1848-ci
ildon baslayaraq Fransa Banki 6lkonin biitiin orazisindo inhisargi
emissiya hiiququnu alds etdi.

Fransanin morkazi banki olan Fransa Bankinin asas vozifosi
Avropa Morkozi Banklar Sisteminin (AMBS) valyuta siyasatini
totbiq etmokdir. AMBS-nin qurumu olan Fransa Banki morkozi
bank sisteminin foaliyyoat 6hdsliklorini Avropa Markozi Banki ilo
boliisiir. Fransa Morkozi Banki daxili igtisadi siyasotin aparilma-
sinda masullati Malliyys Nazirliyi ilo boliisiir.

Bank Royalin xalofi olan Fransa Banki 18 yanvar 1800-cii il
tarixindo o zaman Fransa Respublikasinin Birinci Konsulu olan
Napoleon I Bonapart torafindon tosis edilmisdir.

Bankin osas vozifasi endirimli kommersiya istiqrazlarinin
miibadilasi maqgsadila banknotlarin ¢cap olunmasi idi. 1808-ci ildon
1936-c1 ilo godar olan dovr arzinds Fransa Banki askinazlarin bu-
raxilmasi ilo moaggul olmusdur XIX asrin ikinci yarisindan etiba-
ron Fransa Banki 0ziiniin filial sobokosini siirotlo genislondirmis-
dir. 1936-c1 ildo Xalq Cabhasi Partiyasinin seckilordo qalib
golmasi noticosindo Fransa Bankinin millilosdirilmosino gorar ve-
rilmisdir. 1973-cii ildon etibaron Bankin statusuna dair islahatlara
baslanmis vo miivafiq islorin hoyata kegirilmosi moagsadilo Umumi
Sura yaradilmisdir. 4 avqust 1993-cii il tarixindo gobul edilmis
Fransa Banki hagqinda Qanun onun miistoqilliyino zomin hazirla-
mis oldu. 1998-ci il tarixindo Avropa Moarkoazi Banklar Sistemino
daxil olan Fransa Bankinin osas vozifasi bu sisteminin foaliyyatlori
carcivasindo vahid monetar siyasatin hoyata kecirilmasidir.

Fransa Bankinin osas funksiyalar1 asagidakilardir:
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¢ Avropa Morkozi Banklar sistemi c¢or¢ivasindo birga
monetar siyasatin hoyata kegirilmosi;

¢ Bank sisteminin vo investisiya togkilatlarinin idars olun-
mas1 vo onlara nazarot edilmasi. Bu mogsadlo Bankda Bankg¢iliq
vo Maliyyo Tonzimlonmosi Komitasi, Bank¢iliq Komissiyasi, Kre-
dit vo qiymatli Kagizlar tizro Milli Sura;

¢ Pul askinazlarinin ¢ap edilmasi;.

¢ Odonis vo hesablasmalar sistemlorinin fasilosiz isinin
tomin edilmasi.

Inflyasiyanin targeting siyasati bir neco elementdon ibaratdir:
1. Inflyasiyanin konkret gostoricilorinin oldo edilmosi iizro orta-
miiddotli deklarasiya; 2. Inflyasiyanin moqsadli parametrlorinin
Olko inkisafinin uzunmiiddstli konsepsiyasina daxil edilmosi; 3.
Inflyasiyanin optimal saviyyasinin oldo edilmosi iizro imumi stra-
tegiyada araliq gostoricilorin, masolon, pul kiitlosi arttminin rolu-
nun azalmasi; 4. Uzunmiiddatli monetal siyasatin soffafligi, cari
vozifolorin vo planlarin askarligi; 5. Inflyasiyanin mogsadli soviy-
yalarinin alds edilmasi ii¢iin markazi bankin hesabat vermasi.

Inflyasiyanin mogsadli soviyyolorinin oldo edilmosi iiciin
Fransa Bankinin istifads etdiyi asas alatlor asagidakilardir:

* dinamikasi bilavasito frankin valyuta kursunun dinamikasi-
na vo dovriyyadoki pullarin migdarina tasir edon faiz doracalarinin
tonzimlonmasi. Faiz doracolorinin  tonzimlonma mexanizmi
banklararasi bazarda kredit harraclar1 vasitads vo ya veksellorin 5-
10 giinliik girovu altinda kredit intervensiyalarina asaslanir;

* valyuta intervensiyalart. Monetar tonzimlonma organlari
valyuta bazarlarinda intervensiyalar1 miixtolif mogsodlorlo, o
climlodon miibadilo kursunun saxlanmast vo beynalxalq
ehtiyatlarin arzuolunan soviyyasinin oldo edilmosi ii¢iin apara
bilor. Milli valyuta kursunun qaldirilmasi iiclin xarici valyutani
satmaqg, milli valyuta kursunun asagi salinmasi iigiin iso xarici
valyutan: almaq lazimdur.

* macburi ehtiyat normalar1 vasitasilo manevr etma (1971-ci
ilin aprelindan totbiq olunmusdur;
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* ac1q bazarda omaliyyatlar vo basqalari.

Fransanin kredit-maliyys sisteminin foaliyyati 1984-cii ilin
ganunu ilo tonzimlonir. O, ii¢ saviyyodon ibaratdir: markozi bank
(Fransa Bank1); kommersiya banklari; ixtisaslagsmis kredit-maliyya
miiassisalari; investisiya, ipoteka, xarici ticarat banklari, sigorta vo
maliyyo sirkotlori, pensiya fondlar1 vo basqalari.

Fransa Banki 96 regional, 21 iqtisadi vo 7 kreditvermo
morkozindon ibarat strukturdur. Bankin soboko strukturu asagidaki
kimi isloyir: regionlarda — idaracilik soviyyesindo - bolgslorin
paytaxtda yerlogon regional morkoz. Bu morkozlor bolgolords olan
omoaliyyat bolmalarinin faaliyyastini idara edir vo nozaratini aparir.
Regional Miidirlor Kollegiyas1 Bas Katibin vo filliallar sobokalori
izro menecerin rohbarliyi altinda iki aydan bir kegirilir.

Bankin sormayos qoyulusu vo bazar omolliyatlar siyasotindo
iki halledici qurum — Risklorin idarsedilmasi komitosi va Aktiv vo
Passivlor Komitosi. Aktiv vo Passivlorin Idars edilmosi Komitosi
Sadrin basciliq etdiyi Bankin investisiya strategiyasi iizro 0z
moslolohtlorini verir. Sodr miiavininin rohborlik etdiyi Risklorin
Idaro Edilmasi Komitosi bazar omoliyyatlarinin aparilmasi
sortlorini miioyyonlosdirir.

Fransa Bankinin Sodr vo iki sodr miiavini Nazirlor Surasi
torofindon 6 il miiddotino secilirlor. Sodr homgcinin biitiin
departament rohborlorinin daxil oldugu Icra Komitosinindo vo bas
rohbalik vazifalorino toyinata baxan Pesokarliq Komitosi basciliq
edir. Homginin o Avropa Morkozi Bankinin idaroetmo Surasinin
{izviidiir. Bankin Sodri Umumi Suranin bascisidir. Monetar Siyasot
Komitosi Sadr, iki miiavini vo Senat vo Milli Assambleyanin
Bankin Ali Surasina daxil olan iizvlordon ibarotdir. Komito
monetar siyasatin inksaf etdirilmasi vo bu sahados bankin
foaliyyotinin Avropa Morkozi Banklar Sistemino uygunlagdirilmasi
ilo moasguldur.

Fransa Bankinin rohborliyi fransiz dilli Afrika o6lkolorinin
maliyya nazirlori vo morkazi bank sadrlori ilo foal sokildo goriiglor
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kecirir. Bu nov goriislor biri Fransada, digori iso Afrika 6lkolorindo
olmagla ildo iki dofo kegirilir.

Avropa 6lkelari texniki yardim proqram ¢arcivesinds Fransa
Banki vo Bolgaristan Milli Banki ilo six omokdasliq edir. Bundan
olavo, Avropa Morkozi Bankinin texniki yardim layihasi
carcivasindo Fransa Banki Bosniya vo Herseqovina, Misir vo
Rusiya kimi dovlatlors yardim gostormisdir.

Kredit miiossisalorinin daha boyiikk ohomiyyat kosb edon
kateqoriyast kommersiya banklaridir. Onlar, bir qayda olaraq,
sohmdar miiassisalori formasinda olurlar. Kommersiya banklarinin
foaliyyoti qisamiiddotli kreditlorin verilmosi {iclin miiddotsiz
omanatlorin gabulundan ibaratdir. Lakin banklar amanatlor vo ya
borclar gsoklindo kapital almagla, borclart daha uzun miiddoto
togdim etmokls, digor miiosssalorin kapitalinda istirak etmaokloa,
giymotli kagizlarin emissiyasim1  vo  yerlosdirilmosini  togkil
etmoklo, miistorilorin emlakinin idarsetmosini hoyata kegirmoklo
0z foaliyyot sferalarin1 genislondiro do bilorlor. Kommersiya
banklar1 beg osas funksiyan1 yerina yetirirlor:

* ehtiyatlarin formalasdirilmasi;

* xiisusi aktivlarin idaroetmasi;

* 0donis vasitalorinin idarsetmasi;

* banklararas1 omaliyyatlarin yerina yetirilmasi;

* maliyyo vo digor xidmatlorin gostorilmasi.

Fransiz banklarinda xiisusi kapital iki hissadon ibarat olur:
baza vasaitlorindon vo olavo vosaitlordon. Bankin passivlorino
xiisusi kapitala yanasi, colb edilmis vasaitlor do — depozit vo geyri
depozit vosaitlor daxil olur. Kredit omoliyyatlar1 bank aktivlorinin
on boyiik maddslor qrupudur. Kreditlosmonin on genis yayilmis
novlori: miiassisalorin cari ehtiyaclarinin maliyyslosdirilmasi iiciin,
onlarin investisiyalari, soxsi adamlarin istehlaki va investisiya
xorclori iigiin.
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Investisiya banklar1 miiossisalora onlarm yatirrmlarinin ma-
liyyoalosdirilmosi iigiin kreditlor verir vo uzunmiiddatli, ortamiid-
dotli amoaliyyatlar1 hoyata kecirirlor.

Bazi Avropa Birliyi 6lkalarinin bank sektorunun iimumi aktivlori

Umumi Umumi
aktivlor . Banklarin
. aktivlor/ .
(milyard | o oolir (%)|  ™i9dant
ekyii)

Almaniya 3.151 191 3.769
Avstriya 397 228 1.063
Danimarka 154 119 112
Fransa 2.834 235 1.635
Hollandiya 573 194 175
Ingiltoro 1.016 109 37
Italiya 728 97 170
Yunanistan 825 91 176
Ispaniya 48 62 21
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FOSIL VI. BOYUK BRITANIYANIN PUL -
KREDIT SiSTEMi

Britaniya Kralliginin morkozi banki olan Ingiltoro Banki
diinyada on godim morkozi bank hesab edilir. Dovlot torofindon
ozollisdirilon Ingiltors Banki on miiasir vo iri morkozi banklarin
osaslandig1 modeldir.

1844-cu ilda gabul olunan yeni Bank Qanununa asasan pulun
cap olunmasi 6lkanin qizil ehtiyyatlar ilo alagolondirildi. Ingiltoro
Banki 1920-cu ildon kommersiya faaliyyini azaltmaga basladi vo
1944-cu ilds artiq yalmz morkozi bank funksiyalarini yetirmoys
basladi. 1946-c1 ildo Bank dovlat torafindon millilosdirildi. 1997-ci
ildo Banka monetar siyasotdo tam miistaqillik verildi.

Hal-hazirda Ingiltoro Bankinin foaliyyati 1946-c1 ildo gobul
edilmis Ingiltoro Banki hagqinda ganunla tonzimlonir. Bu ganuna
osasan, sohmdar kapital xozinoys verilmis, onun ke¢mis sahiblori
iso dovlat istigrazlar soklindo yaxst kompensasiya almiglar. Bu
kompensasiya sohmlorin nominal doyorini 4 dofo iistoloyirdi.
Beloliklo, Bank hokumot aparatinin bir hissosi olmasa da, bank
rohborlorindon molumat almaq vo onlara tovsiyalor vermok
solahiyyatino malik idi. Ingiltero Banki 6z tovsiyolorinin vo ya
xahiglorinin yerino yetirilmosini tomin etmok {i¢iin xozinanin
sanksiyasi ilo istonilon abnka direktivlor vers bilordi.

Ingiltoro Banki morkozi bankin biitiin funksiyalarmi icra
edir. Onlardan on vacibi iqtisadi inkisafin artimi mogsodilo
giymotlorin sabitliyi vo hokumotin iqtisadi siyasotine dostayin
gostorilmosidir. Bankiin osas funksiyalar1 asagidakilardir:

¢  Monetar siyasotin sabitliyi —milli valyutanin (funt
sterlingin) kursunun sabitliiyini vo aliciliq qabilliyatini tomin
etmok. Bu vozifoni Bank osason faiz dorocosinin doyisdirilmosi
yolu ilo hayata kecirir. Faiz dorocasi Bankin Monetar Siyasot
Komitasi torofindon miioyyon edilir. Homginin Bank iqtisadiyyati
nagd pulla tomin etmok vo nagd pulun fiziki dovriyyasini togkil
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etmok funksiyasma malikdir. Bank Ingiltors vo Uelsda oskinazla-
rin ¢cap olunmasi iizro inhisar hilququna malikdir. Sotlandiya bank-
lar1 (The Royal Bank of Scotland, The Bank of Scotland vo The
Clydesdale Bank) vo Simali Irlandiya banklar1 (Bank of Ireland,
First Trust Bank, Nothern Bank vo Ulster Bank) 6z oskinazlarin
buraxmaq hiiququnu saxlayirlar, lakin bu askinazlarin buxarilmasi
Ingiltoro Bankinda bira-bir depozit ilo toyin edilmalididr.

¢  Maliyys sabitliyin dastaklanilmasi — burada maliyys
sistemi liglin tohliikelorin aradan qaldirilmasi nozordo tutur. Bu
tohliikorlor bankin analitik xidmot vo digor nozarat orqanlart toro-
findon miioyyon edilir. Bu tohlliikelorin aradan qaldirilmas: tigiin
Bank daxili vo xarici bazarlarda maliyyo omoliyyatlarini aparir. In-
giltoronin maliyyo sektorunun sabitliyinin tomin edilmasi moagsad-
lo Bank bir neco dovlot maliyys qurumu, o ciimlodon Ingiltoro
Xoazinadarligr vo Maliyys Xidmotlori Togkilati ilo omokdasliq edir.

Bank Direktorlar Surasi torofindon idars olunur. Sura Sadr,
iki sadr miiavini vo 16 iizvdon ibaratdir. Vozifolors toyinat
Parlament torofindon tosdiq olundugdan sonra Kralicanin formani
osasinda hoyata kecirilir. Sadr vo onun miiavinlori 5 il miiddating,
Suranin iizvleri is9 3 il miiddatine toyin edilirlor. Onlar yenidon
secilmok imkanina malikdirlor. Direktorlar Surasi on azi ayda bir
dofo goriis kecirmolidir. Direktorlar Surasinin solahiyyatlorine
Ingiltora Bankinin pul-kredit siyasatindon basqa biitiin idaroedilmo
masololori aiddir. Pul-kredit siyasati Monetar Siyasot Komitosinin
solahiyyetindodir. Komitonin rohberi Ingiltoro Bankinin Idars
Heyatinin Sadridir. Komits rosmi faiz dsracelorini miioyyan edon
yegana dovlat qurumudur.

Ingiltoro Banki diinyanin godim morkozi bankidir. Bu bank
dord osr bundan ovval, demok olar ki, miiflislosmis hokumotlo
maliyyacilor — kreditorlar qrupu arasindaki sévdslogsma naticosinda
yaranmisdir.

Indiki zamanda Ingiltors Banki 6z foaliyyatini ii¢ prioritet
mogsaddon ¢ixis edorok hoyata kecirir:

1. milli valyuta doyorinin miidafiasi;
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2. maliyys sisteminin stabilliyinin tomin edilmasi;

3. o0lko daxilindo vo Dbeynolxalg alomdo maliyya
sisteminin effektivliyinin vo roqabotodavamliliginin tomin
edilmosi vo yiiksoldilmosi.

Ingiltoro Banki asagidaki funksiyalar1 yerino yetirir:

1. kommersiya vo digor morkozi banklar, homginin
hokumat ii¢iin bank rolunu oynayir;

2.  pul siyasatini reallagdirir;

3. banknotlarin emitenti olur va bagqalari.

Birinci funksiyanin yerino yetirilmosi zamani Ingiltoro
Bankinda hesablar1 var. Kliring omaliyyatlarda klirinq banklarin
Ingiltoro Bankindaki hesablarindan istifado olunur. Banklar
hesabda miioyyon moblogo malik olmali vo onu agsmamalidirlar.
Foaliyyatlorini BOyiik Britaniyada hoyata keciron biitiin banklar
ozlorinin biitiin depozitlarinin cominin 0,35%-ni Ingiltors Bankinin
hesabinda (depozit) saxlayirlar. Ehtiyatlarin bu normasi Ingiltoro
bankinin osas golir monbayidir.

Ikinci qrup — digor 6lkolorin morkozi banklaridir. Xarici
olkolorin morkozi banklar1 Ingiltoro Bankinda quzil saxlayir vo
hesablara malik olur, Londondak1 islori 1ngilt9r9 Banki vasitasila
apara bilirlor.

Uciinciisii — hokumotdir. Hokumatin Ingiltoro Bankinda
hesablar1 olur. Belaliklo, biidcoyo gedon Odenislor, vergilor vo
biidcodon sosial ehtiyaclara golon 6donislor Ingiltors Bankinin
hesablar1 vasitosilo kegir.

Boyiik Britaniyanin pul siyasotinin osas mogsadi qgiymot
stabililyinin oldo edilmosidir. Qiymatlorin optimal saviyyasinin
saxlanmasi indiki zamanda iki istiqgamoto malikdir: Inflyasiya
soviyyasinin 2,5% vo daha az olmasi, monetar siyasatin daha agiq
(sorbost) rejimi. Ingiltoronin pul siyasotinin miihiim aloti faiz
daracalarinin saviyyasinin tonzimlonmasidir.

Monetar siyasatin alotlorindon biri Ingiltors Bankinin agiq
bazardaki omoliyyatlaridir. O ilk dofo XX asrds 30-cu illarin
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avvollerindo tatbiq olunmaga baslamis vo Ingiltars Bankinin ugot
doracalarinin payini todriclo azaltmisdir.

Boyiik Britaniyanin kredit sisteminin ikinci hissasi bank ida-
roloridir. Bank miiossisolori tarixon depozitlorin colb edilmasindo
ixtisaslagdigina gora, bir cox hallarda depozit miiossalor adlandiri-
lir. Kommersiya banklar1 depozit foaliyyotlorini hoyata kecirmok-
don olava, qisamiiddatli kreditlor verir, xarici ticarati maliyyoalosdi-
rir, homginin omanatgilorin vosaitlorini idars edirlor. Depozit bank-
larin miistorilori miixtalif ciir hom iri miiassialar va togkilatlar, hom
do soxsi adamlar ola bilir. Ona goro do depozit banklar1 bozon po-
rakonds banklar adlandirirlar.

Boyiik Britaniyanin kommersiya banklarinin digor hissasi
ticarat banklaridir. Onlar bank amaliyyatlarimi todriclo monimsa-
mis ticarat miiosssolorindo yaranmiglar. Uzun miiddot ticarot bank-
larinin foaliyyatinin asasini aksert omoliyyatlar togkil etmisdir. Bu
da ticarat banklarim aksept evlor sirasina aid etmoys imkan verir.
Bozi miiasir ticarat banklar1 bank omaliyyatlar1 ilo yanasi sonaye
va ticarot funksiyalarini da yerino yetirirlor. Belo ki, ticarot bankla-
11 9sl bank amoliyyatlar ilo yanasi, sahibkarlara xidmot gostorir vo
giymotli kagizlarla idaroetmoni hoyata kecirirlor. Biitovliikds, bu
institutlarin foaliyyati coxcohatlidir. Onlar xarici ticaratin maliyye-
logsmosi, aksert biznesi ilo moggul olur, korporativ borcalanlar1 ak-
tiv sokilds kreditlosdirir, investisiyalar1 idars edir, investisiya mo-
sololori tizro moslohatlor verir, maliyys konsorsiumlari togkil edir,
tosiscilik  foaliyyotindo, sirkotlorin  birlosmosi  vo udulmasi
kampaniyalarinda istirak edir vo ya vasitogi kimi ¢ixis edir, valyuta
bazarinda vo qiymotli metallar bazarinda omoliyyatlar kecirir,
maliyyo omoliyyatlarinin aparilmasi mosalolori tizro maoslohatlor
verirlar.

Konsorsial banklar — he¢ biri sohmlorin nozarat paketino
malik olmayan on azi1 iki 6lke bankinin istiraklar1 il olan maliyys-
kredit institutlaridir. Bunlar osason ¢oxmilli borcalanlarin xiisusi
banklaridir vo onlara, hor seydon avval, transmilli vo multimilli
sonaye konsernlori aiddir. Bu nov iri banklara britaniyali, kanadali
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va avstraliyali torofdaslarla isloyon «Midlend and interneysnl bakn
Ltd» (Midland and international bank Ltd), britaniyali, amerikali
vo yapon torofdaslarla isloyon «Vestern Ameriken BenkYurop
Ltd» (Western American bank Europe Ltd), yaponiyali, britaniyali
(Industrial Commercial Barle) aiddir. Mosolo bundadir ki, bu
banklar aparict Olkolorin banklarinin pay istiraki osasinda
yaradilmigdir, ona gora do onlar avrobazarda ¢ox bdyiik veosaitlori
on davamli miiddot iiclin soforbor etmok iqtidarindadirlar.
Banklarin heg bir basqa novii buna gadir deyil.
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FOSIL VII. ISVECRO MILLi BANKI VO
ISVECRONIN PUL VAHIDI FRANK

1850-ci ila qodor Isvecrads 75 miixtalif toskilat (o ciimlodon
25 kanton, 16 sohor) sikkolorin buraxilisi ilo mosqul olurdu.
Dovriyado miixtalif doyorli vo nominalli 860 ciir sikko var idi.
Bununla yanagi bir sira xiisusi banklar ilk askinaslarin buraxilisina
basladi vo iimumilikds dovriyyads olan sikko vo askinaslarin say1
8000-o yaxin idi. Bundan slavo, dovriyyads olan nogd pulun comi
15 %-ni milli valyutalar togkil edirdi, qalan hissasi tacirlor
torofindon istifado olunan xarici valyutanin payina diisiirdii. Biitiin
bunlar valyuta sisteminin funksionalligin1 miirokkablosdirirdi. Bu
problemi aradan qaldirmaq iig¢iin 1848-ci ildo qgobul olunmusg
Isvecra Federal Konstitusiyasinda pul buraxmaq hiiququna malik
olan yegano toskilat olaraq Federal Hokumot gostorilirdi. 7 may
1850-ci il tarixindo Pul Sistemi haqqinda federal qanun qoabul
edildi. Bu qanuna osason frank Isvecronin pul vahidi kimi
tamnird1. Beloliklo, 1850-ci ilda todaviilo buraxilan Isvecra franki
kantonlarinin miixtolif valyutalarim ovoz etdi. Doyorino goro
Isvecra franki Fransa frankina borabor idi. 1866-c1 ildo Fransa,
Belgika, italiya vo Isvecronin birlikds tosis etdiklori Latin Valyuta
Birliyinin foaliyyati 1927-ci ilodok davam etdi. 1945-ci ildo
Bretton-Vuds Sistemino qosulmaqla frankin mozonnosini ABS
dollar1 osasinda miioyyon edon Isvecra Sistemin dagilmasindan
sonra {izon mozonno siyasotino kecdi.

1850-ci ila qodor Isvecrads 75 miixtalif toskilat (o ciimlodon
25 kanton, 16 sohor) sikkolorin buraxilisi ilo moasqul olurdu.
Dovriyodo miixtolif doyorli vo nominalli 860 ciir sikko var idi.
Bununla yanasi1 bir sira xiisusi banklar ilk askinaslarin buraxilisina
basladi vo iimumilikdo dovriyyado olan sikko vo oskinaslarin say1
8000-9 yaxin idi. Bundan olavo, dovriyyads olan nagd pulun comi
15 %-ni milli valyutalar togkil edirdi, qalan hissosi tacirlor
torafindon istifads olunan xarici valyutanin payina diisiirdii. Biitiin
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bunlar valyuta sisteminin funksionalligin1 miirokkablosdirirdi. Bu
problemi aradan qaldirmaq iigiin 1848-ci ildo gobul olunmusg
Isvecra Federal Konstitusiyasinda pul buraxmaq hiiququna malik
olan yegano toskilat olaraq Federal Hokumot gostorilirdi. 7 may
1850-ci il tarixindo Pul Sistemi haqqinda federal qanun qoabul
edildi. Bu qanuna osason frank Isvecronin pul vahidi kimi
tamnird1. Beloliklo, 1850-ci ilda todaviilo buraxilan Isvecra franki
kantonlarinin miixtolif valyutalarim ovoz etdi. Doyorino goro
Isvecra franki Fransa frankina borabor idi. 1866-c1 ildo Fransa,
Belgika, italiya vo Isvecronin birlikds tosis etdiklori Latin Valyuta
Birliyinin foaliyyati 1927-ci ilodok davam etdi. 1945-ci ildo
Bretton-Vuds Sistemino qosulmaqla frankin mozonnosini ABS
dollar1 osasinda miioyyon edon Isvecra Sistemin dagilmasindan
sonra {izon mozonno siyasotino kecdi.

Frank oskinaslart Orell Fiissli Arts Graphiques SA sirkati
tarafindan, sikkalar isa 1svegr9 Zarbxanasinda buraxilir.

Isvecra franki 6z dovriyyesino gors diinya valyuta bazarinda
5-ci yerdadir. Hal-hazirda Avropada yalmz Isvecro franki “frank”
adlanir vo geyri rosmi ehtiyat valyutass1 kimi taninir. 2000-ci ildo
Konstitusiyaya gobul edilmis diizolislordon sonra qizila bagliliq
aradan qaldirilmisdir. Bu giinadok comi frankin devalvasiyasi
(30%) yalmz bir dofs - 27 sentyabr 1936-c1 ildo Boyiik Depressiya
noticosindo bas verib.

Isvecro Milli Banki (IMB) o6lkonin morkozi banki kimi
foaliyyot gostorir. Isvecro Milli Bankinin sohmlorinin 55 faizi
kanton vo kanton banklar1 kimi dovlot qurumlari torofindon alinib.
Sohmloarin fond birjasinda qalan hissasi iso asason 0zal sahibkarlar
torafindon alinmigdir. Isvecro Konfederasiyasi sohm paketina sahib
deyil.

Bankin xronoloji tarixi:

1905 — IMB haqqinda Qanunun qgiivvoys minmasi;

1907 — IMB-nin foaliyyato baslamasi;

1909 — IMB qisa-miiddatli 6hdaliklorlo depozit calb etmoya
baslayir;
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1910 — Pul capina solahiyyatli tok orqan olur;

1926 — Isvegranin iizvii oldugu vo pul vahidlorinin Isvecrado
istifado olundugu Latin Monetar ittifaginin foaliyyatino xitam
verilir;

1934 — Isvecra Kliring Ofisinin acilmast;

1945 — IMB-nin pul cap1 solahiyyatlori ilo bagli qanunun

yenilonmasi;
1950 — Isvecronin daxil oldugu Avropa Odonislori Birliyi
haqqinda Anlagma;

1960 — Isvecronin daxil oldugu Avropa Azad Ticarat
Assosisiyasinin yaranmasi;

1975 — IMB torofindon kredit limitinin tam aradan
qaldirilmast;

1987 — Isvecro Banklaras: Kliring adlanan elektron &donis
sisteminin foaliyyato baglamasi;

1989 — Avropa Valyuta Korporasiyast Fondu IMB-yo
Avropa Valyuta Vahidinin “digor sahibi” statusunu toqdim
etmisdir.

Bank Konstitusiya vo qanun vasitosilo 6lkonin maraqglarina
uygun olaraq is aparir. Bankin foaliyyot mogsodlori asagidakilar-
dir:

Olkonin monetar siyasatinin hoyata kecirilmosi;
Qiymaotlorin sabitliyinin tomin edilmasi;

Nagd pul dovriyyssinin togkili;

Pul bazarmin likvidliyinin tomin edilmasi;
Nagdsiz pul kocilirmalarinin togkili;

Beynolxalq ehtiyatlarin idars edilmasi;
Maliyya sisteminin sabitlosdirlmasi;

¢ Beynolxalg omokdashiqda istirak vo texniki yardimin
gostorilmaosi.

Isvecra Milli Bankinin iki bas ofisi mévcuddur — Bern va
Surix gohorlorindo. Bundan olavo, Cenevrodo nagd pulun
dovriyyasini tomin edon niimayandaliyi v regionlarda bes tomsilci

* & 6 6 6 oo
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orazi idarosi movcuddur. Homg¢inin Bankin kantonlar iizro 16
agentliyi movcuddur.

Bankin bas idaroetma orqani Idaro Heyatidir. idaro Heyatinin
funksiyalar1 — monetar siyasot, sormayo qoyulusu strategiyasi vo
monetar siyasat sahosindo beynoalxalq omokdaslhigdan ibaratdir.
Idaro Heyoti 3 daimi {izv vo 3 niimayondodon ibarotdir. Onlar
dovlotin Federal Surasi torsfindon Bank Surasinin tdvsiyasi
osasinda segilirlor.

Bankin Bas Surasi nazarat funksiyalarini hoyata kecirir. Sura
11 {izvdon ibarotdir. 6 iizvii Suranin Prezidenti vo vitse-prezidenti
daxil olmaqgla Federal Sura torofindon secilir. Digor 5 iizvil
sohmdarlarin yigincaginda toyin olunurlar. Bankin Surasunda 5
komitas foaliyyat gostarir.

Isvecro somoroli vo sabit beynolxalq monetar sistemdon
faydalamir. Isvecro Milli Banki miixtolif beynolxalq institut,
togkilat vo qruplarda tomsil olunmagla beynolxalq monetar
soviyyado omokdasliq edir vo eyni zamanda Beynoalxalq
Hesablagmalar Bankinin {izviidiir. Bundan olavo, 1svegr9 Milli
Banki Federal departamentls birlikdo Beynolxalqg Valyuta
Fondunda vo Boyiik Onluqda Isvecroni tomsil edir.

IMB-nin beynolxalq omokdashginda texniki yardim sahosi
mithiim yer tutur. Bankin bu sahodo, xiisusilo monetar siyasot,
nagd omoliyyatlar vo ya ehtiyatlarin idaro edilmasi iizro spesifik
bacariq vo tocriibosi vardir. Texniki yardimlarin komoyi ilo,
Isvecra Milli Bank1 digor 6lkelorin morkozi banklarina treyning vo
seminarlar toskil edir.

287



FOSIL VIII. YAPONIYANIN PUL -KREDIT
SISTEMIi

Diinya valyuta bazarlarinda ABS dollar1 vo avrodan sonra
dovriyyosino gora 3-cii, ehtiyyat hocmino goro iso ABS dollari,
avrodan vo Britaniya funtundan sonra 4-cii olan yen “Yen
blokuna” daxil olan bir sira Asiya olkolorinin ticarotindo osas
valyutas1 kimi ¢ixis edir.

“Yumru”, “doyirmi” monasini veran “yen” sozii bir zamanlar
Yaponiyada istifade olunan Cin imperial sikkolorino istinad edir.
1871-ci ildo gobul edilon yeni Valyuta aktina osason onluq
hesablagsma sistemi gobul edilmisdir. Bu sistem tam gokildo
Qorbds gobul edilon standartlara uygun olmaq mogsadi dasiyirdi.
Sikkalorin formas1 dairavi va gorb standartlarina uygun buraxilirdi.
Valyuta aktina osason Yapon yeninin doyori qizil standartina
osaslanirdi.

Yapon yeninin doyari asason II Diinya Miiharibasindon sonra
asagl endi. 1949-cu ildo Bretton-Vuds sistemino asason Yapon
igtisadiyyatinda giymatlorin stabillogdirilmasi moaqgsadi ilo 1971-ci
ilodok ABS dollarina qars1 sabit moazonna siyasati yiirlidiillmaya
basladi. 1971-ci ildo ABS dollarinin devalvasiyasindan sonra
Yaponiya Smitson sazisino qosuldu. Lakin 1973-ci ilds Yaponiya
hokumati izon mazonno siyasating kecdi.

1985-ci ilde Yaponiya Plaza sazisino imza atdi. Bu saziso
osason Yaponiya, ABS, Ingiltoro, Fransa vo Almaniya arasinda
valyuta mozonnolorinin sabit saxlanilmasi moqsadi dasiyirdi.
Noticado, yenin mozonnasi siiratlo artmaga basladi.

11 may 1953-ci il tarixinde Beynolxalq Valyuta Fondu
torofindon qizila paritetliyi tosdigloyondon Yaponiya yeni sonra
beynolxalq valyuta statusunu gazandi. Hoyata kecirilon bir sira
revalvasiyalarin noticosindo ABS dollar1 vo digor osas xarici
valyutalara qarst Yapon yeninin niifuzu xeyli artdi. Hal-hazirda
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diinyanin strateji valyuta ehtiyatlarinin imumi hacminin 3.3%%-1
yenda saxlanilir.

1882-ci ildo Yaponiya Banki yaradildi vo 1885-ci ildon
oskinazlar cap etmoys basladi. Hazirda bank 1942-ci ildo gobul
edilmis ganun osasinda foaliyyat goOstorir. Bu qanun Banki
hokumatin sort nozarati altinda saxlayirdi vo Yaponiyanin Maliyyo
Nazirliyino Bankin siyasotini doyisdirmok imkani verirdi. 1998-ci
il aprelin 1-don Yaponiya Morkozi Banki haqqinda yeni ganun
gobul edilmisdir. Bu qanuna asason Bank Maliyye Nazirliyinden
miistoqillik qazandi.

1978-ci ildo Yaponiyada qizil standarti sistemi totbiq edilmis-
dir. 1931-ci ilds Yaponiyada qizil pul standarti logv edilmis vo 1937-
ci ilda pul kiitlasinin todaviilii 1,6 dofo artmus vo inflyasiya tempi illik
50%-don yuxart olmusdur. 1945-1951-ci illor arasinda inflyasiya
tempi 343 dofo artmis vo yapon pul vahidi olan iyenin doyari 99%
azalmigdir. 1949-cu ildo iyenin dollara qarst mozonnasi 360 iyen = 1
dollar olmus va bu paritet 1971-ci ilo godar qiivvads qalmisdir. 1971-
ci ildon Yaponiya Hokumati iizon valyuta kursu totbiq etmoya bas-
ladi. 1973-1980-ci illords illik giymat artimit 9,5% olmusdur. 1980-ci
ildon sonra beynolxalq ticarst miinasibotlorindo yapon iyenin 6donis
vasitasi olaraq Amerikan dollar1 vo alman markasindan sonra iiciincii
yera kegmisdir vo Asiya regionu 6lkalori iiciin iyen on sabit vo giiclii
pul va bu regionun morkaz banklar iiciin ehtiyat pul vahidi olaraq
gobul edilmokdadir.

Diinyada beynolxalq valyuta ehtiyatlar1 icindo Amerikan dol-
larinin pay1 55 %, yapon iyeninin pay1 10 %-dir. Yapon mal vo xid-
mat ticarat ixracatinin 34%-1, idxalinm 12%-1 yapon 1yeni torafindon
aparilir. Yapon iyeninin dollara garst mozonnosinin dinamikasini
1970-ci ildon baslayaraq dollara qarst doyar qazanmaqdadir.

1998-ci il aprelin 1-don Yaponiya Markozi Banki haqqinda
yeni ganun gobul edilmisdir. Bu qanuna osason Bank Maliyya
Nazirliyindon miistoqillik qazandi. Yaponiya Banki olkonin
morkozi bankidir. Bank administrativ toskilat deyil, sshmdar
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comiyyati kimi foaliyyat gostorir. Bankin sshmlorin 55%-1 dovlato
moxsusdur.
Yaponiyanin Bankin asagidaki funksiyalari var:
1. Pul oskinazlarinin ¢ap edilmoasi vo nagd pul tominatinin
idaroedilmasi;
2. Monetar siyasaotin idaro etmosi;
3. Maliyys Sisteminin sabitliyinin qorunmast vo hesablagsma
xidmatlorin togdim edilmaosi;
4. Xozinadarhq funksiyalari.
1949-cu ilds Bankin Siyasot Komitasi yaradilmisdir. Komito
Bankin siyasatinin tortib edilmosi vo dovlatin maliyys vo pul-
kredit siyasotindo maraqglarin1 miioyyonlosdiron qurumdur. Komito
7 tizvden ibaratdir. Onlardan besi sasverma hiiququgna malikdir-
lor: Komitonin Sadri hokumat torafindon 5 il miiddotine toyin edilir
va sohar banklari, regional banklar, kond tosorrufati vo sanaye sek-
torunu tomsil edon dord il miiddoatine segilon 4 iizv. Bundan olavo
Komitoys Maliyya Nazirliyinin vo Igtisadi Planlagdirma Komitasi-
nin sosvermo hiiququ olmayan iki iizv daxildir. Komito Bankin
biidcosino aid gorarlar1 Maliyye Nazirliyi ilo razilagdiqgdan sonra
gobul edir. Homg¢inin Maliyys Nazirliyi ilo razilasdigdan sonra
Parlament garsisinda hesabat verir. Bundan alave, Komits faiz do-
racalorinin doyisdirilmasini, kreditvermo prosesindo girovlarin qiy-
maotlondirilmasini, veksellorin ndvlarini va sortlorini miisyyan edir.
1949-cu ilds Bankin Siyasot Komitasi yaradilmisdir. Komito
Bankin siyasatinin tortib edilmasi vo dovlatin maliyys vo pul-
kredit siyasotindo maraqglarin1 miioyyonlosdiron qurumdur. Komito
7 tizvdon ibarotdir. Onlardan besi sasvermo hiiququgna malik-
dirlor: Komitonin Sodri hokumot torofindon 5 il miiddotino toyin
edilir vo sohar banklari, regional banklar, kond tasarrufati vo sona-
ye sektorunu tomsil edon dord il miiddotine seg¢ilon 4 {izv. Bundan
olavo Komitoyo Maliyyo Nazirliyinin vo Iqgtisadi Planlagdirma
Komitasinin sasverma hiiququ olmayan iki iizv daxildir. Komito
Bankin biidcasine aid qorarlar1 Maliyys Nazirliyi ile razilasdigdan
sonra gobul edir. Homg¢inin Maliyyo Nazirliyi ilo razilasdigdan
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sonra Parlament qarsisinda hesabat verir. Bundan olavo, Komito
faiz dorocolorinin doyisdirilmosini, kreditvermo prosesindo girov-
larin  qiymatlondirilmosini, veksellorin ndévlorini vo  sortlorini
miioyyaon edir.

Yapon banklart 6lkonin iqtisadi inkisafin1 giiclondirmok mo-
gsadi ilo kredit faiz doracalorini agsagi diisiirmok siyasotini aparir.

Yaponiya 1990-c1 illordo omanatlorin calb edilmasi iiciin
etibarliligin zoruri soviyyosini qazanaraq vo zoruri yerlords iqtisadi
subyektlora kicik faizlorla vasaitlorin verilmasini tomin edon kredit
mexanizmini yaradaraq, kredit sisteminin inkisafinin yiiksok soviy-
yasino catdi. Bank nozarsti sisteminin doyisdirilmasi naticasindo
miitharibon sonraki 50 il orzindo Yaponiyada omanotlorin kiitlovi
sokilda cixardilmasi vo ya banklarin gofloton miiflislogsmasi hallari-
nin biri do bas vermomisdir. Problemli banklarin askar olunmasi
zamant problemlorin digor banklara yayilmasinin qarsisinin alin-
mas1 magsadilo asagidaki iisullardan istifado olunurdu. Bu, bir to-
rofdon, uygun orqanlarin gostarisi il problemli banklarin har hansi
bir iri bankla qovusmasi, digor torafdon, psixoloji riskin (moral ha-
zard) azaldilmasi {i¢iin banklarin ictimai xarakterinin hor ciir vur-
gulanmas1 (ictimai mosuliyyot prinsipi) idi. Korporativ istiqraz-
larin emissiyasi {i¢iin do ciddi normalar miioyyonlosdirilmisdir.
Emissiya hiiququ yalniz maliyys voziyyati dayanigh olan sirkotlora
verilir vo «dayarsiz» istiqrazlarin buraxilmasina imkan verilmirdi.
Mohz buna goro do korporativ istigrazlar iizro defolt hallar1 yox
idi. Defolt tohliikasinin yaranmasi zamani problemli kagizlar agent
— banklar torofindon almir vo bu da mahiyyatco Kkorporativ
istigrazlarin bank zomanatini ifads edirdi.

Yapon iqtisadiyyatinin kredit sferasinda 1990-c1 illorin orta-
larinda olds edilmis nisbi stabillik biitiin maliyya-kredit miiossise-
lori sisteminin kollapst ils kasildi. 1996-1997-ci illordo miiharibo-
don sonraki dovrds ilk dofs olaraq banklarin miiflislosmasi baglan-
di. Bu fakt iqtisadiyyatin maliyyo sektorundaki voziyyato nozarot
etmok vo onun stabilliyinin garanti kimi ¢ixis etmok masolosinda
Maliyys nazirliyinin acizliyini niimayis etdirdi vo buna goro do
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stabilliyi pozmaq rolunu oynadi. Ik novbads Vakayama
prefekturasinda isloyon yerli «<Hanva qinko» (Hanva ginko) banki
va iri «Hokkaydo takseku ginko» (Hakkaido takuseku ginko) ban-
ki1 baglandi. 1997-ci ilin noyabrinda dord broker sirkati, o ciim-
ladon gadim sirkatlordon biri olan «Yamaiti seken» (Yamaiti se-
kan) baglandi. ik dofs olaraq onkol borclar bazarinda (Yaponiya-
da banklararasi kredit bazar1) defolt bas verdi. Yaponiyadak: bank
bohran1 zaman etibarilo Conub — Sorqi Asiyada yayilan «Asiya vi-
rusu» ilo iist-iisto diigdii. Lakin mahiyyat etibarilo onlar tamamilo
miixtolif maliyyo sarsintilar1 idi. Yaponiyanin kredit-maliyyo
miiassisalorinin faaliyyatinin qeyri stabillik sobablori arasinda
ikisini forglondirirlor:

1. 90-c1 illarin birinci yarisinda daginmaz omlak qiymatlori-
nin diigsmosi asason dasinmaz omlak obyektloirnin ibarat olan girov
tominatinin real doyarini agag salds;

2. bank foaliyyatinin beynolmillosdirilmosi catismazliglar
izo ¢ixartdi. Pon banklarinin menecerlorinin asag1 saviyyali peso-
karlidi, Qabrin valyuta-fond bazarlarinda sévdologsmolorin aparil-
ma tacriibasinin kifayat godor olmamasi natics etibarils siibhali in-
vestisiya layiholorinin kreditlogdirilmasine, qiymotli kagizlarla vo
derivativlorlo bagh riskli amaliyyatlara gatirib ¢ixartdi. Biitiin bun-
lar yapon banklarinin oksariyyatindos itkiloro vo ABS-1n, Qorbi Av-
ropa 6lkalarinin maliyys dairalori torafindon onlara olan etimadin
azalmasina sabaob oldu.

Vaziyyotdan ¢ixis yolu axtaran yapon hokumati yena do 6lko-
nin iqtisadi sisteminin geyri stabilliyino komok etmis tisul vo alotlor
toplusunu horokoto gotirdi. Bank menecmentinin islahatt ovazina
Maliyyo nazirliyinin vo digor dovlot idaroetmo organlariin
protektorat: giiclondirirldi. Kommersiya banklar istigrazlarimn, adi
vo imtiyazli sohmlorin dovlst torofindon alinma formasinda biidco
vasaitlorinin daxil olmasi gozlonilon naticalars gatirib ¢ixarmadi.

1988-ci il aprelin 1-do Yaponiya Banki hagqinda yeni qanun
qiivvays mindi. Bu qanuna gora, bank Maliyya nazirliyindon asili
deyildi. Yaponiya Banki 0z statusuna goro, inzibati organ yox,
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sohmdar sirkotdir. Onun kapitalinin 55%-1 hokumoto, 45%-1
maliyyo institutlarina, sigorta sirkotlorino vo digor soxsi
sohmdarlara moxsusdur. Sehmdarlara 4%-lik 6lciido dividentlorin
verilmosi tomin edilir. Bank torofindon yiiksok monffotin oldo
edildiyi halda bu dividendlor 5%-o qodor artirila bilor. Qalan
monfoot dovlot biidcosina toplanir.

Yaponiya Bankinin rohbar orqani Siyasi suranin funksiyala-
11 vo strukturu bir godor doyismisdir. 1998-ci 1 aprelindon 1-don
baslayaraq, Siyasi sura doqquz iizvden ibaratdir. Bunlar toyin olu-
nan alt1 sura iizvii, bankin sodri vo onun iki miiavinidir. Suradan
basga, Bank idarasing {i¢ icra¢i auditor, ii¢ icra¢i direktor auditor,
tic icrag1 direktor va sokkiz moslohatci daxildir.

Siyasi suranin 6hdsliklaring asagidakilar daxildir:

* faizin ucot doracasinin, digor faiz doracoalorinin, veksellorin
diskont edilma sortlorinin vo tiplorinin miisyyanlosdirilmasi;

* borclar lizro faiz dorocosinin miioyyonlosdirilmasi;

* macburi bank ehtiyatlari normalarinin miisyyonlosdirilmasi
vo ya logv edilmosi;

* pul bazarima nozarotin strateji xaottinin miioyyanlosdiril-
mosi. Tatbiq olunan nozarat todbirlori: osason agiq bazarda aparilan
omoliyyatlar, istigraz va veksellarin alqis1 va satqist;

* Yaponiya Bankinin valyuta nozaroti vo pul bazarina
nozarot masalalori iizro rosmi movqgeyinin dayisilmasi barado
ganunun gobul edilmasi;

* satig obyektlorinin miioyyanlosdirilmasi vo maliyys bazarla-
rinda satigin hoyata kecirilmo miiddsti barads gorarin qobul edilmasi;

* soObolorin, ofislorin, agentliklorin vo Bankin birgo daxili
struktur obyektlorinin yaradilmasi, kogiiriilmasi vo logv edilmaosi.

Yaponiya banki morkozi bank kimi asagidaki funksiyalari
yerino yetirir.

Banknotlarin buraxilmasi. Markazi bank 6lkads pullar1 cap
etmok hiiququna malik olan yegano bankdir. Markozi bank halo
1889-cu ilds fidusiar banknot emissiya hiiququna sahib olmusdur.
Dovriyyadoki pullarin migdart 1999-cu ildo 7,4% artmisdir.
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Olkadoki pullarin migdar1 UDM-dan daha siiratlo artir. Lakin
pullar omanotlordos yatib galir.

Yaponiya bankinin novbati funksiyas: pul-kredit siyasatinin
reallagdirilmasidir. Bu siyasotin {i¢ osas aloti asagidakilardir:
mocburi bank ehtiyatlart normasinin doyisdirilmasi, maliyys
bazarlarindaki omoliyyatlar, faizin ugot dorocosi.

Mocburi ehtiyat saxlama sistemi. Yaponiyada 1957-ci ilden
baslayaraq foaliyyot gostorir. Kredit miiossisolori ehtiyat depozitlo-
rin miiayyan moblagini Yaponiya Bankinda yerlogsdirmayo borclu-
durlar. Yaponiya Banki kommersiya banklarinin 6z hesablarindaki
ehtiyatlarim asagi sala bilordi ki, onlar kredit ekspansiyasina
baslasinlar. Kommersiya banklar1 kredit ekspansiyasini hoyata
kecirmak iqtidarinda deyillar, c¢iinki onlarin kredit portfellorindo
hoddon ¢ox gaytarilmayan borclar var. Onlar sorbast pullar riskli,
lakin monfoat gatiron aktivlors — fond bazari alatlorine yatirirlar.

Morkozi bank maliyyo bazarlarindaki omoliyyatlardan (bank-
larin borc aldiglar1 vo verdiklori banklararasi bazarda, sirkstlorin
istigrazlar vo sohmlor aldig1 vo satdigi aciq bazarlarda) istifado edir
ki, maliyys bazarlarindaki voziyyoto tosir gostorsin, onlart iflasa
ugramaqdan vo mohtokirgi xarakteri ifrat tolobdor («sabin kopii-
yii») qorusun.

Faizin ucot dorocosinin tonzimlonmosi. Iqtisadi inkisafin
yiiksak siirati {i¢iin zoruri gort miiassisonin ucuz maliyyo vasaitlo-
rindon istifado eds bilmasidir. Bunun iiciin, birinci névbado, Yapo-
niya Bankinin ucuz faiz doracalari siyasatindon istifade olunurdu.
Bank konyunkturadan asili olarag, yenidon maliyyalogsmo dorocosi
ilo manipulyasiya etss do, o, Maliyya nazirliyi ilo geyri rosmi mos-
lIohatlor kecirarok faiz doracasini daima asagi soviyyado saxlayirdi.
Ikincisi, amanatlo iizrs faizlorin yuxari hoddi miioyyonlosdirilmis-
dir. Maliyyo naziri «Faiz doracslorinin tonzimlonmosi barado mii-
vaqqyati qanun» asasinda Yaponiya Bankinin yenidon maliyyalos-
mo doracasinin saviyyasind uygun olaraq depozitlor iizro doracalo-
rin yuxart haddini miioyyonlosdirirdi. Beloaliklo, banklar asag:
calbetmok qiymaotli ehtiyatlar1 6zlorindo toplayir vo real sektoru
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asagl faizlo maliyyologdirirdilor. Kredit korporasiyalar1 vo diger
xirda, orta kredit miiossisolori kicik vo orta bizneso asagi faiz
doracali borclar verir, onun inkisafina komok edirdilor. Kigik
kredit miiossisolorinin omantogilori omin idilor ki, bu kredit
miiossisalori miiflislosmoyacok. Ona goro do onlar asagi faizli
vasaitlari calb eds bilirdilar.

Kommersiya banklarmin qarsiligh hesablasmalarinin hoa-
yata kecirilmoasi. Banklarin apardig1 transaksiyalar (o ctimlodon
pul kociirmalori) miixbir hesablar vasitasilo yerina yetirilir. Qey-
diyyatdan kecmis vo Yaponiyada faaliyyot gdstormok icazasi olan
banklarin Markazi bankda miixbir hesablari olur. Kommersiya
banklarinin miixbir hesablarindan hor giin 300 trilyondan cox ien
kecir. Moarkozi bank omaliyyatlarin bu hacmini yerino yetirmok
ticiin elektron qarsiligli hesablagma sistemi ilo igloyir.

Maliyys miiassisalori menecmentinin maliyys vaziyyati-
nin vo movgeyinin monitoringi vo yoxlanmasi. Yaponiya Banki
0z mistorilorinin  hesablarinda vo depozitlorinds  vasaitlorin
horokotini izloyir vo zoruri hallarda 6z miifottislorini yerlordo
miifossal yoxlamalara gondorir. Belo yoxlamalar Moarkozi banka
imkan verir ki, maliyyo sistemindoki neqativ iqtisadi doyisikliklora
ilkin morholodo reaksiya gOstorsin vo miistorilora onlarin cari
problemlorinin hallindo komok etsin. Olkonin Morkozi banki
Maliyys nazirliyi ilo yanasi istonilon vaxtda biitiin soxsi banklarin
fondlarinin toftigini aparmaq hiiququna malikdir. Yoxlamalarin
naticalori miintazom sokildo Maliyys nazirliyina tagdim olunur va
Maliyyo nazirliyi dovlot gqanunvericiliyin pozulmasina goro
sanksiyalar (lisenziyasindan mohrum etmoys qoador) totbiq eds
bilir.

Son morhalonin kreditoru olan Yaponiya Banki banklarin
iflasinin qarsisini alir vo kredit sisteminin stabilliyino tohliiko olan
banklara bohrandan ¢ixmaqda komaok edir.

Yaponiya Banki dovlot giymotli kagizlar1 ilo omoliyyatlar
aparir, homginin xozins fondlarim1 gobul edir, qoruyub saxlayir vo

295



O0doyir (vergilor, toqaiidlor, ictimai islorlo baglh vosaitlor vo
basqalari).

Yaponiya Banki beynolxalq foaliyyati hoyata kegirir.

* xarici Olkalarin dovlat institutlarina vo morkazi banklarina
ien hesablar1 toqdim edir;

* BVF-na, Qiymatli kagizlarin Beynolxalq bankina vo digor
beynolxalq toskilatlara kreditlor agir vo vaxtini uzadir;

* ien kursunun arzuedilmoz doyismolori zamani beynolxalq
valyuta bazarlarinda Yaponiyanin Maliyys nazirliyinin agenti
gisminds valyuta intervensiyalarin1 hoyata kegirir;

* digor olkolorin morkozi banklari vo beynolxalq maliyya
togkilatlar1 {i¢iin xarici dovlatlorin valyutasin1 ali rvo satir,
beynolxalq maliyya toskilatlarina komak va kooperasiya moagsadi
dastyir;

* bu vo ya digor Olkelarin iqtisadiyyatlarinin cari voziyyati
ilo bagli mosololor {izro moslohotlosmolor aparir, voziyyatin
prognozlasdirilmasini hayata kecirir, birgo nozori aragdirmalar vo
statistik todqiqatlar toskil edir.

Yaponiya Banki 6lko bazarlarinin maliyys voziyyastinin vo
igtisadi movgeyinin prognozlasdirilmasi vo basa diisiilmosi {igiin
zaoruri olan nozori todqgiqatlart vo iqtisadi tohlili hoyata kecirir
(uzunmiiddotli dovriin iqtisadiyyati vo basqalari).

Kommersiya banklar1 bir ne¢a kateqoriyaya boliiniirlor.

Sohor banklar1  vo ya Citu banks Meydzi dovriindon
baslayaraq qisamiiddatli vo uzunmiiddatli kreditlarin 6lkonin biitiin
orazisi boyunca iri miiossisalorlo, hor seydon ovval, onlarin aid
olduglar1 qruplarin miiassisalarina verilmasi ilo mosgul olur. Sahor
banklar1 6lkonin kredit sisteminin 6zayini toskil edir. Yaponiyada
olan biitiin soxsi banklardak: depozitlorin 20%-don ¢oxu, hamginin
bank sisteminin kapitalinin iimumi hocminin 36%-o godori onlarin
payma diigiir. Sohor banklarimin sayr 11-dir. Daha daqiq desak,
onlarin ikisi bank, dogquzu bank korporasiyasidir. «Daiiti-Kange»
(Daiti-Kange), «Mitsubisi» (Mitsubishi), «Sumitomo»
(Sumitomo), «Fudzi» (Fuji), «Sanva» (Sana) vo Yaponiya
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Bankinin yardimindan istifado edon digorlori bu qobildondir.
Yapon banklarinin xarici omoliyyatlarinin boyiik hissosi sohor
banklarinin payma diisiir («Benk of Tokio» (Bank of Tokyo)
liderlik edir). Bu bank son illor orzindo 6z beynolxalq filiallar
sabokasini intensiv sokildo genislondirir.

Regional banklar prefektur miqyasinda foaliyyot gostorirlor.
Sohar banklart ilo miiqayisade, onlarin kapitallarimin hocmi vo
omoliyyatlarinin miqyas1 ¢ox azdir, lakin filiallarin genis
sobokasino malikdirlor. 64 regional bankin on irisi «Benk of
Yokohama» (Bank of Yokohama) toqribon 28 milyard dollarliq
aktivlora malikdir. Regional banklarin asas foaliyyat névii xirda vo
orta miiossisalorin  kreditlogdirilmosidir. Onlardan  bozilori
omanotlori gobul edir. Bundan basqa, regional banklar yerli
Oziiniiidaro organlarinin  maliyyolosdirilmasindo  miihiim rol
oynayirlar.  Bunlar  struktur etibarilo  kredit  banklardir.
Miiharibodon sonraki dovrdo regional banklarin inhisargi
banklardan asililig1 nozaracarpacaq doracads artmisdir.

Trast-banklar ilkin olaraq amlakin idaro edilmasi mogsadilo
yaradilirdi. Indi onlar ehtiyat gismindo tocili omanatloro vo
istigrazlara, aktivlordo iso miiossisaloro vo soxsi adamlara verilon
kreditlora malikdirlor. Lakin banklarin ixtisas1 avvalki kimi trast
omoliyyatlarinin hoyata kegirilmasidir. Olkodo belo banklarin say1
yeddidir. Onlardan besi diinyanin olli iri banklar1 sirasina daxildir.
Son dovrlordo trast banklarin vo digor kommersiya banklarinin
qarsiligh niifuz etmo tendensiyas: giiclonmisdir. Trast-banklarda
bank sobolori, kommersiya banklarinda iso etibarli omoliyyat
sObaloari foaliyyat gostarir.

Yaponiyada xarici banklar diinyanin 88 dovlotini tosil
edirlor. Bu monada ABS vo Bdoyiik Britaniya banklar1 hakim
movqe tutur, Almaniya vo Fransa banklar1 da ohomiyyatli ¢okiya
malikdirlor. Xarici banklar torofindon rogabat 1960-c1 ilds
baslamisdir. Homin dovro qodor onlarin faaliyyoti iki istigamotlo
mohdudlagirdi: xarici valyutada olan borclarin toqdim edilmasi vo
«Sarakin» (Sarakin) istehlak krediti miiossisalorinin
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kreditlogdirilmasi. Xarici banklarin ononovi funksiyasi xarici
valyuta ilo ticarotdir. Onlarin sayosindo Yaponiyada xarici
ticaratdoki riklori siortalayan yeni maliyys alotlori yaranmisdir.
Xarici banklar faiz bazarinda da 6z totbiqini tapmigdir. Hal-hazirda
Yaponiya iri beynalxalq svop bazarlarindan biridir.

2000-ci ilin sentyabrinda ii¢ aparici bank («Indastrial Benk
of Cepen», «Daiiti-Kange» vo «Fudzi», yani iki sohor banki vo bir
uzunmiiddatli kreditlosmo banki) «Midzuho» (Midzuho) holding
grupunda birlosmoklo bagli planlarim1 reallasdirmaga basladilar.
Bu, aktivlorinin ol¢iisiino goro diinyanin iri maliyyos qruplarindan
biri olaraq. 2001-ci ildo «Tokay» (Tokai), «Asahi» (Asahi) vo
«Sanva» (Sanva) banklarinin holinqdo birlogsmosi, homginin
«Sumitomo» (Sumitomo) vo «Sakura» (Sakura) banklarinin vahid
«Sumitomo Misui» (Sumitomo Mizui) bankinda birlosmo prosesi
baslandi. Bu proses bank isindoki global ragabatin naticosi vo
yapon iqtisadiyyati iiciin gqeyd sortsiz iistiinliik idi.
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FOSIL IX. TURKIiYONIN PUL SiSTEMIi

Tiirkiyonin pul sisteminin  tarixi inkisafi. Osmanh
dovriinds ilk pul 1329-cu ildon Orxan Qazi torofindon giimiis
madoninds cixarilan Osmanh axcasidir. 6 karat agirliginda vo 90%
oyarlh idi. Ag pul monasimi veron axca, Fateh Sultan Mehmed
dovriindo 5 karata, II Boyazidin dovriindo 4 karata, oyar1 85%-o
diismiisdiir. II Mahmudun dovriinde 90 oyarli glimiisdon axca
kosilmosino 1822-ji ilo qodor davam etdirilmisdir. Cox kigilon vo
sayllmast ¢otinlogon axcanin kosilmosine homin ildo son
goyulmugdur. Osmanli dovlstindo ilk qizil pul olan sikko, Fatih
Sultan Mehmedin dovriinde 1479-ju ildo kosilmisdir. Agirhig
17,25 karat olan bu qizil liranin ayart iso 993 olub, qalinlig1 20
millimetrdir. Son osmanli qizilini, 1918-ji ilde Sultan Vahidoddin
cixartmisdir. Bu qizillarin 100 quruslugu 7,217 qram agirhiginda
va 22,5 millimetr qalinligindadir. Osmanli imperiyasinda 458 illik
bir miiddotdos 30 padsah adina qizil sikko kosilmisdir.

Ik liro 1844-cii ildo d6vriyyo buraxilmisdir. Liro kurusu
ovoz etso do, kurus todaviildon ¢ixarilmadi vo alt-vahidi oldu (1
liro = 100 kurus). Homginin para da istifade olunurdu (1 kurus =
40 para) borabor idi. 1930-cii ilo qgodor Tiirk sikkolorin vo
oskinaslarin tizorindoki yazilar orob olifbasinda yazilmigdi. 1844-
1881-ci illords liro qizil vo giimiis standartlarina osaslanirdi. 1881-
1914-cii illords liro yalmiz qizil standarta osaslanirdi. Mazonnasi
bir miiddot Britaniya funtu vo Fransa franki osasinda miioyyon
olunan tiirk lirasi, 1946-c1 ildo lironin mozonnasi ABS dollari
osasinda miioyyon olunurdu. 1960-c1 ildo devalvasiya olunan lira
1970-ci ildon baslayaraq xroniki inflasiyanin tosiri altinda koskin
sokildo doyordon diisdii. Sonraki bir nec¢o il orzindo lironin
mozonnasi ABS dollarina va avroya qarsi sabitlogmisdir.

Tiirk lirasi 1995-1996 vo 1999-2004-cii illords on az doyori
olan pul vahidi kimi Qinnesin Rekordlar kitabina salinmisdir.

1 yanvar 2005-ci il — 31 dekabr 2008-ci il ke¢id dovrii hesab
edilir vo bu dovrdo bas veron denominasiya naticosindo tiirk
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valyutas1 rosmi olaraq Yeni Tiirk Lirasi adlandirilird1 (1 YTL =
1 000 000 TL).

1  yanvar 2009-cu ildon Dbaslayaraq «yeni» sozii
yigisdirilmisdir vo yeni banknotlar dovriyoys buraxildi. Bu zaman
1 lirs dovriyaden cixarildir vo yeni nominali 200 lira olan askinas
dovriyayo buraxildio. Yeni Tiirk Lirasi oskinaslar1 31 dekabr 2009-
cu ilo gadar qiivvadadir, lakin Markazi Bankin filiallar1 torsfindon
31 dekabr 2019-cu ile godar goebul edilacakdir.

TURKIY® CUMHURIYYOTi MORKOZI BANKI. Son
iyirmi ildo diinya iqtisadiyyatinda meydana golon doyisikliklor,
Morkazi Bank amaliyyatlarina asasl sokilda tosir etmisdi. Xiisusilo
maliyyo bazarlarinin globallasmas1 vo inkisaf edon texnika bu
bazarlar1 70-ci illordon forgli olaraq daha da genislondirmisdi.Bu
doyisikliklor morkozi banklarin baslija vozifolorino do tosir
etmigdir. Morkozi banklar osas 2 omoaliyyat aparirlar. Bunlardan
biri pulun inkisafin1 tomin etmok, digori iso maliyyo inkisafini
gorumaqdir. Bazar sistemlorino iistiinliilk veron totbiq etmolora
paralel olaraq daha miistoqil morkozi banklara ehtiyaj var idi. Bank
sisteminin dahada aktiv nozarati On siraya ¢ixinja, auditin morkozi
banklar istisna olmaqla miistoqil orqanlar torafindon aparilmasi 6n
plana ¢ixmigdir. Avropa Markozi Banki quruldugdan sonra bir ¢ox
Olkolorin morkozi banklarinin funksiyalar1 azalmis vo 0z
Olkalorinin pul siyasatlorini istiqgamotlondirma xiisusiyyatlori do
doyismisdir. Morkozi banklarin osas funksiyast pul vo kurs
siyasatlorini  tonzimlomakdir. 90-c1 illordo pul siyasatlorindo
miistoqillik oldo etmo istoyi artaraq, homin andan da vasitocilik
miistaqilliyindon, moagsaddoki miistaqilliys kec¢id hazirlanmigdir
Morkoazi banklarin miistoqil pul siyasoti aparmasi gobul edilon vo
totbiq edilon omoliyyata c¢evrilmisdir. Bozi 0©lkolords kurs
siyasotinin totbiqi morkozi banklarin ixtiyarina verilmisdir.
Mosalon: Avropa Markazi Banki. Ciinki kurs bir qiymatdir vo kurs
rejimi ilo hokumotin totbiq etdiklori siyasi notijo yaradir. Bozi
Olkalordo hokumat vo Moarkoezi Bank bu moévzuda birlikdo qorar
verirlor. Morkozi banklarin digor vajib bir funksiyasi da bank
300



sisteminin auditidir. Bu movzuda yeni istigamot auditin
aparilmasinin miistoqil bir organa verilmosi, onunla omokdaslq
edilorok bank sistemindo inkisafa nail olmaqdir. Odoma sistemlori
iso biitiin diinyada morkozi banklarin funksiyalarina aiddir.
Banknot buraxmaq, hokumato bank xidmatlori gostorma, statistik
molumatlar tamlama, todqigatlar aparma, beynolxalq miinasi-
batlords istirak etma, Markozi Bankin funksiyalarina daxildir.

Kecmisdo dovlot xorclorini maliyyalosdirmok, hokumaoto
moaslohat vermok kimi mogsadlori 6n plana c¢ixaran maorkozi
banklarin, 90-c1 illordo iki osas mogsadi ortaya c¢ixmisdir.
Bunlardan biri, pulun dayanigligini tomin etmok, digori iso
maliyyo mohkomliyini qorumaqdir. Pul dayanighigi asagi
inflyasiyan1 hoyata kegirorok orta miiddotde saglam inkisaf vo
asag1 soviyyali issizlik olan bir iqtisadiyyat yaratmaqdir. Bunun
icin iso miitloq giymot davamliligi tomin edilmisdir. Morkozi
banklarin 2-ci osas mogsadi olan maliyyo mohkomliyi, miiasir
dovrde daha cox ohomiyyat gazanmaga baslamisdir. Maliyyo
mohkomliyi, maliyys bazarlarinda bu bazarlarin organlarinda vo
O0domo sistemlorindoki davamliligi ohato edir. Bu iic sahodoki
davamliliq osason maliyyo sisteminin saglam vo dayanigl
islomasini tomin edir.

Tiirkiyodo Morkozi Bankin qurulmasi jiimhuriyyot dovriino
tosadiif edir. Osmanlilar dovriindo bank vo buna bonzor kredit
togkilatlar1 az idi. Osmanli Banki Morkozi Bankin funksiyalarini
yerina yetirirdi. Banka Osmanli imperiyas: ii¢iin banknot ¢ixarmagq
va dovlatin xozino omoliyyatlarini1 aparmagq solahiyyati verilmisdir.
Ciimhuriyyatin quruldugu ilk illorde Osmanli Bankimin faaliyye-
tinin uzadilmast problemi ortaya c¢ixmigdir. Ciimhuriyyotin
idaraedicilori iqtisadi voziyyatin yeni bank tosis etmoys imkan
vermadiyi ii¢lin, Osmanli Bankinin salahiyyot miiddati 1935-ji ilo
gadar uzadilmigdir. Yeni miiqaviloys hokumatin banknot ixrac edo
bilojok dovlat banki tosis etmok halinda Osmanli Bankinin etiraz
etmok hagqi olmayacagini bildiron bir qorar daxil edilmisdir.
1926-c1 ildon etibaron Morkozi Bank tosis edilmo hazirhqlar
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baslanilmig, 11.6.1930-cu ildo 1715 sayli Q.S.M.V. gqanunu qabul
edilmisdir. 3.10.1931-ci ildo Markozi Bank tosis edilmis, 1.1.1932-
ci ildon foaliyyots baslamisdir. Bank quruldugu ilden etibaron 30 il
miiddatli banknot ixraj etmak solahiyyating sahib idi. 1955-ci ilde
edilon doyisikliklo banknot ixraj etmo solahiyyati 1999-cu ilo
gadar, 25.4.1994-cii ilds edilon 2-ci bir doyisikliklo iso miiddatsiz
olaraq uzadilmigdir.

1715 sayli ganunda bankin osas mogsodi "6lkonin iqtisadi
inkisafina komok etmok" olaraq miiayyan edilmisdir. Bu magsadi
hoyata kecirmok iiciin banka:

® Reeskont nisbatini miioyyon etmok vo pul bazarim
tonzimlomoak;

e Xozino amoliyyatlar1 aparmagq;

e Hokumaotlo birlikde tiirk pulunun dayerinin qorunmasi
tictin tadbirlor gérmaok vazifalori verilmisdir.

Qiivvado oldugu miiddotdo 1715 sayl ganunda miixtolif do-
yisikliklor edilorak, giiniin toloblorine uygun olmasi tomin edilmis-
dir. Bu doyisikliklor, daha ¢ox xozinays vo KiT-lors kreditlor veril-
mosind miivafiq olaraq edilmisdir. Buna goro do bankin asas isi,
aktiv pul siyasoti aparmaqdan ¢ox, dovlot sektorunun maliyyo ko-
sirlorini 6rtmok olmusdur.

1715 sayli qanun, 26.1.1970-ci ilo godor, yoni 1211 sayh
ganun gabul edilonadak - 40 il qlivvade qalmisdir. Markozi Bank
ganunu 26.1.1970-ci il 1211 sayh ganun ilo doyisdirilmisdir. 1211
sayli Qanun ilo Morkozi Bank giiniin iqtisadi tolablorino uygun
olaraq yenidon toskilatlandirilmis, vozifo vo solahiyyatlor yenidon
miloyyonlogmisdir. 1211 sayli ganuna gora bankin asas vozifolari
asagidakilardir:

e Pul vo kredit siyasotini inkisaf planlarina vo illik
programlara uygun sokilde aparmagq;

e Hokumotlo birlikdo milli pulun daxili vo xariji doyorini
gorumaq moqsadilo todbirlor gérmok;

e Milli pulun hojmini vo todaviilinii bu ganunauygun
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tonzimlomak;

e Banklara pul vermo omoliyyatlarimi ganunla gostorilon
sorhadlor daxilinds hoyata kegirmak.

1211 sayli qanun ilo Morkozi Bankina kredit omaliyyatlarin-
da totbiq edajoyi reeskont, diskont va faiz nisbatlorini miioyyonlos-
dirmok, borc pul verma, omanat faizlori, disponibilite vo garsiliglar
movzusunda yiiksak planlama togkilati vasitasilo Nazirlor Kabine-
tino toklif verma vo totbiq edilocok pul siyasatinin inkisaf planlari
va illik programlara uygunlugunu tomin etmo vo bank sektorunun
apardig1 omoliyyatlarin bu ganunlara uygunluguna nozarot etmok
solahiyyati verilmisdir.

Morkozi Bankin osas miisavirlik vozifolori arasinda: milli pu-
lun xarici valyutalar vo qizil garsisindaki paritetini miioyyan et-
mokdo hokumaots roy bildirmo, bank ganununun totbiqindo hoku-
matlo roy miibadilasi aparma, banklar vo digor maliyya togkilatlari
ilo bagli qurulus icazolori vo bunlarla bagl tosfiyodon 6nco bankin
rayi sorusuldugunda bu ray bildirma sayila bilar.

1211 sayli qanun qiivvoya mindiyi 1970-ci ildon bu vaxta
godar kecon miiddatda, Tiirkiyads iqtisadi sortlor shomiyyatli dors-
cada doyisilmisdir. 5.5.2001-ci ilde 4651 sayh Tiirkiys Ciimhuriy-
yoti Morkozi Banki qanununda doyisiklik edilmasino dair ganun
rosmi gazetdo yayinlanmisdir. Bu qanun ilo TIMB-nin asas mogso-
dinin giymot dayanigligini tomin etmok oldugu vo bankin 6lkonin
siyasatinin miioyyan edilmasinda vo tatbigindo yegana solahiyyatli
vo mosuliyyatli organ oldugu bildirilmisdir. Qanuna goro bankin
osas hadofine zidd olmamaq sortilo bank hokumatin bdyiimo vo
mosgulluq siyasotlorini dostokloyo bilor. Bundan basga bank osas
hadaf olan inflyasiyayla miibarizonin foal olaraq aparilmasi mogso-
dilo inflyasiya hodofini hokumatlo birlikdo miioyyon etmoklo vozi-
folondirilmisdir. Bank qiymat dayaniqligini tomin etmo, inflyasiya
ilo miibarizo aparmaq ii¢iin miiasir dovrdoki morkozi bankgiligda
istifado edilon pul siyasoti vasitolorini miioyyonlasdirmali vo
istifado etmoalidir.

Yeni morkoz banki ganunu ilo edilon doyisikliklorin
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osaslar asagidakilardir:

1. Vasito miistoqilliyi. Miistoqillik ol¢iisii olaraq, bankin
osas mogsadinin giymat tomin etmok oldugu vo bankin pul
siyasotinin  miioyyon edilmosindo vo  totbigindo  yegano
mosuliyyatli vo salahiyyatli oldugu ganunilogsmisdir. Bank vasito
miistoqilliyi gazanarkon, inflyasiya hodofini hokumaotlo birlikdo
miloyyon etmo vozifasi vo solahiyyetilo vozifolondirilmisdir.
Bankin hesab vo omoliyyatlarinin auditinin miistoqil audit togkilat-
lar1 torofindon aparilmasi yeni ganunda nazards tutulmusdur.

2. Pul siyasoti organi. Qiymat dayanigliginin aktivliyinin
tomin edilmasi magsadile diinya praktikasi da nazars alinaraq pul
siyasoti orqanm1 yaradilmigdir. Pul siyasoti orqani sodrin rohborliyi
alinda sodr miavinlori, bank maojlisinin iizvleri arasindan
secilocok niimayondo vo sodrin moslohati ilo miistorok gorarla
secilon niimayondodon ibarotdir. Xozinonin sodri vo ya onun
milavini sos vermo hiiququ olmamagq sortilo istirak edirlor.

3. Dovlat sektoruna kredit verilmomasi. Xazing ilo dovlat
organi vo togkilatlarina "avans verilmasi" vo kredit verilmosi qada-
gan olunmusdur. Bu baximdan da avozi olmadan pul kasilmasi do
dayandirilmisdir.

Morkazi Banki 11.6.1930-cu il tarixli ilk qanunda "xazinonin
qisa miiddotli avansi1" adli anlayis yox idi. Bu hesab 1938-ci ildo
yaradilmis va daha sonraki illar da, xiisusilo do 1952-ci ildon sonra
pis niyyatlo istifado edilmisdir. O dovrdo kond tosarriifat1 sektoru-
na verilon subvansiyalar Markozi Bankdan borc alinaraq maliyys-
logdirilmisdir. Bunun naticosinds do Tiirkiys ciddi inflyasiya ilo ilk
dofo bu dovrds rastlasmisdir. Maliyys bazarlariin inkisaf etmadi-
yi homin dovrlordo Morkozi Bankin inflyasyonist siyasot aparib
aparmadig1 emissiya ilo Olgiiliirdii. Emissiya Morkozi Bankin ba-
zara ¢ixardig banknotlarin comi doyori olaraq, homin miiddotdo
ohomiyyat gazanmisdir. 11.6.1930-cu il tarixli Morkozi Bank
ganununun 32-ci maddasi beloadir: "Bank xozino todiyalorinin ifa,
0lko daxili vo xarici pul kociirmalorini tomin edir". Qanunun heg
bir maddoasindo qisa miiddotli avans hesab1 adli bir termin istifado
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edilmomigdir. Ciinki bu qanun c¢arcivesindo xazinonin Moarkozi
Bankdan kredit almasi miimkiin deyildi. Bankin qurulmasindan
sonra vergi golirloriylo xorjlor arasindaki miiddst forqinin ya-
radacagl nagd ehtiyajinin Morkozi Bankdan avans alinaraq holl
edilmaosi fikri yaranmisdir. Ancaq bu avansin biidjonin maliyyalos-
mosi iigiin olmadigi, il sonunda miitloq sifir olacagi ehtimal edil-
migdir. Avans hesabimin iist limiti, dovlat biidcesinin boyiikliiyiin-
do deyil, Morkozi Bankin 6donilmis sormayosino bagh idi.

2.7.1932-ci il tarixli 2062 sayli ganun ilo 32-ci madds
asagidaki kimi doyisdirilmisdir. "Bank xozinonin foaliyyotino
xitam verilmasine minimum 3 ay qalmis bonolarini diskont eds
bilor. Bu iso bankin todiyo edilmis sormayosinin 40%-don coxu
samil edilo bilmaz". 24.6.1938-ci il 3492 sayli ganun ilo 32-ci
maddo daha da ohatoli voziyyato gotirilmis vo bura qisa miiddotli
avans hesabi daxil edilmisdir. 32-ci maddenin ilk ciddi pozulmasi,
coxpartiyali dovro kec¢iddon sonra bas vermisdir. Bu dovrdo ganu-
nun qoydugu avans limiti yetorli olmamis vo inflyasiya sababilo
ganunun qoydugu limit azalmigdir. 27.4.1955-ci ildo 6544 sayl
ganun ila 32-ci maddanin 2-ci hissasinin ilk ctimlasi doyisdirilmis-
dir vo belo olmusgdur: "Bank, miqdart jari ilin mosrof biidcasi yeku-
nunun 15%-ni kegmomaok sartilo xozinoya qisa miiddatli avans he-
sab1 acga bilor". Bu ifadonin giivvays minmasils ilk dafo 1955-ci il-
do emissiya 30%-9 yliksolmisdir.

Iqtisadi mohkomliyin tomin edilmasi iimiidi ilo 1961-ci ildo
ilk dofs qisa miiddatli avans hesabi konsolids edilib sifirlanmigdir.
Avansin limiti biidjo ayirmalarinin 5%-i toskil etmis vo maliyyo ili
sonunda baglanilmast hagda qeyd qanunda gostorilmisdir.
21.4.1965-ci il 586 sayli qanun ilo 32-ci maddanin 2-ci bandi yeni-
don doyisdirilmis vo avansin limiti biidjo ddonislorinin 10%-i qo-
dor miioyyon edilmisdir. Edilon doyisikliklo maliyys ili sonunda
avans hesabinin baglanmasindan sonra tamamilo aradan qaldiril-
misdir.

I. Son borc vermo morhalosi. Son kredit morhalosi
etibarilo 0donis sistemindo catismamazliqlara sobob ola bilocok
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kecici likvidlik problemlorini vo maliyys bazarlarinin  foal
islomoasino mane olacaq texniki monboli ©6donis problemlorini
aradan qaldirmaq moqgsadilo Moarkozi Banki "sistemo tominat
garsiliginda" giin daxili vo ya giin sonu kredit vermo imkan1 tomin
edilmisdir.

2.  Maliyyo sisteminin vo 0domo sisteminin nozaroti.
Maliyyo sisteminds davamliligl tomin etmo vozifo vo solahiyyati
daxilindo Banka sistemin bazisinin giiclondirilmosi vo sistemin
risklorinin  miioyyonlogsmasi moqgsadilo  sistemi  izlomo vo
doyorlondirmo, sistemdoki risklorin biitiin sektora yayilmasinin
qarsistni  almaq Uglin lazimi todbirlori gdrmok solahiyyatlori
verilmisdir. Bu sobobdon do banklar, 6zal maliyyo toskilatlar1 vo
basga maliyyo orqanlarindan dogru vo qanuni malumat
verilmosinin tomini barads banka vazifalor verilmisdir.

3.  Vozifo middstlori vo etibarliligi. Bankin vozifo
miiddotino paralel olaraq miidir miiavinlorinin vozifo miiddotlori 3
ildon 5 ilo gadar artirllmigdir. Bu baximdan sadrin vozifo miiddati
miavinlorin miiddotlori bitmodon 0©njo doyisdirilo bilmozdi.
Bununla da vozifslorin etibarliligi vo tohliikasizliyine zomanot
verilmisdir.

4. Molumat toplama vo risklorin jomlonmosi. Bankin
statistik molumatlarin toplanmasinda, dovlot toskilatlari, xozino
miisavirliyi, Dovlot Statistika idarosi, digoer Olkelorin statistik
molumat toplamagda mosul olan organlar1 vo beynolxalq
toskilatlarla is birliyi aparmas1 miimkiin olmusdur.

Tiirkiyo Ciimhuriyyati Morkozi Banki pullarin buraxilmasi
hiiququna malik birgs sohmdar comiyyatdir.

Osmanli Imperiyas1 dovriindo xazino omoliyyatlari, pul vo
kredit kociirmalori, qizil vo xarici valyuta ilo ticarat, xozinodarlq,
kreditorlar, miiossiso vo toskilatlar torofindon icra olunurdu.
Osmanli Imperiyasinin xarici kogiirmalorini hoyata kegirmok iiciin
ilk dofs 1847-ci ildo Osmanli Hokumati “Bank-1 Dersaadet”in
yaradilmasina icazo vermisdir. 1856-c1 ildo iso fransiz vo ingilis
kapitalinin istiraki ilo Osmanli Banki yaradilmis vo 1863-cii ildon
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etibaron 1so morkozi bankin funksiyalarmi hoyata kegirmoklo
dovlat banki statusunu almisdir

1926-ci iladok Osmanli Banki moarkozi bank kimi foaliyyat
gostormis, 1926-c1 ilden iso Tiirkiys Ciimhuriyyati Markazi Banki
adlandirilmigdir. Tiirkiyo Ciimhuriyysati Moarkozi Bankina dair
Qanun 11 iyun 1930-cu il tarixindo qiivvoys minmisdir. Bank 3
oktyabr 1931-ci il tarixinds yaradilmis vo 1 yanvar 1932-ci il
tarixindo foaliyyato baslamigdir. Morkozi Bank haqqinda on son
yenilonmis qanun 14 yanvar 1970-ci 1l tarixinds gqobul olunmus vo
bankin osas mogsadi kimi giymot sabitliyino nail olunmasi vo
saxlanilmasi gostorilmisdir.

Tiirkiyo Ciimhuriyyoti Morkozi Banki haqqinda Qanuna
uygun olaraq Bankin fundamental vozifolori asagidakilardir:

¢ Aciq bazar omoliyyatlarinin hoyata kecirilmasi;

¢ Tirk Lirosinin daxili vo beynoalxalq doyarinin qorunmasi
maoqsadila zoruri todbirlorin goriilmasi vo Tiirk Lirasinin qizil vo
xarici valyutalara gars1 paritetinin miioyyonlosdirilmasi mogsadilo
hokumatls birlikds valyuta siyasatinin hoyata kecirilmasi;

¢ Olkonin quzil vo xarici valyuta ehtiyatlarimn idaroedilmasi;

¢ Tiirk Lirasinin hacminin va tadaviiliiniin tonzimlonmasi,
O0donis, giymotli kagizlarin transferi vo hesablagmalar sisteminin
yaradilmast;

¢ Maliyys sistemindo sabitliyin giiclondirilmasi, pul vo
xarici valyuta bazarlarina miinasibatds todbirlorin goriilmasi;

¢ Maliyys bazarlarinin monitoringinin aparilmasi;

¢ Banklardaki depozitlorin sortlorinin, ndvlorinin vo xiisusi
maliyys qurumlarinda istirakla bagh sortlorin miioyyonlosdirilmasi.

Bankin fundamental solahiyyotlori asagidakilardir:

¢ Tiirkiyads pullarin tadaviilo buraxilmast;

¢ Hokumatls birgs inflyasiya hadofini vo buna uygun olaraq
monetar siyasatin miioyyonlogdirilmasi;
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¢ Fovgolados hallarda ©manatlorin Sigortalanmas1 Fondunun
resurslart kifayot etmodikdo Fonda miioyyonlosdiracoyi sortlor vo
gaydalara uygun olaraq Fonda avansin verilmasi;

¢ Kommersiya banklarina kreditin verilmasi;

¢ Maliyys bazarlarinin monitoringini aparmaq maqgsadilo
banklardan, digor maliyyo institutlarindan vo homginin geyd edilon
institutlarin foaliyyatini tonzimlomok vo nozarst etmokds soalahiy-
yatli olan idarslordon lazimi molumatlarin tolob edilmosi vo statis-
tik informasiyanin toplanmasi.

Tiirkiyys Ciimhuriyyati Morkozi Bankinin Sodri Idaro Heyati
vo Monetar Siyasot Komitaloring basciliq edir. Say1r 4 olan sadr
miiavinlori Bankin Monetar Siyasot Komitasinin tizvloridir.

Hazirda Bankda 15 departament foaliyyat gostorir. Bankin
Nyu-York, London, Frankfurt, Tokyo vo Berlindo niimayondilik-
lori miivcuddur.

Tiirkiyo Ciimhuriyyati Markozi Banki beynolxalq slagolorin-
do asas yeri Beynolxalq Valyuta Fondu (BVF) ilo omokdasliq tu-
tur. Tiirkiys 1947-ci ildon bori BVF-nin iizviidiir vo 6lkoni BVF-do
maliyys agenti kimi Morkozi Bank tomsil edir. Bundan basqa bank
digor beynolxalq maliyyo toskilatlar1 vo xarici 6lkolorin morkozi
banklar1 ilo amokdasliq etmokdadir.

TURK BANK SiSTEMINDO STRUKTUR DOYIiSIiKLi-
YI PROSESI. 24 yanvar 1980-ci il gorarlarina goder gapali bir
igtisadiyyatda varligim siirdiiron tiirk bank sistemi iqtisadiyyatin
liberallagmasina paralel olaraq maliyys sektorunda bas veran
yenidon qurma dovriindoki toroqqidon ¢ox tosirlonmisdir.

1982-ci ilde Sermays bazariin yaranmasindan sonra 1986-c1
ildo Istanbul Qiymotli Kagizlar Birjas1 foaliyyoto baslamis vo
Banklararas1 Pul Bazari qurulmusdur. 1989-cu ildo valyuta
omoliyyatlar1 vo sormayo horokotlori tomamilo sorbostlogdirilmis
vo quzil birjast acilmigdir. 1990-c1 illorde beynolxalq bankciliq
omsallarina, xiisusilo, sormayo yetorliliyi omsali ilo bagh diizalislor
aparilmis vahid hesablar planina kecilmis, ©manat Sigorta Fondu
qurulmus vo banklarin hesablarinin miistoqil audit toskilatlar
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torafindon nazarat edilmasi majburiyyati yaranmigdir. Tiirkiyadoki
soxslorin 6lko daxilindo vo xarijindo valyuta jinsindon omanot
hesabr mogsadlorine ijaze verilmi, Tiirkiyadon olmayanlarin da
maliyyo sektoruna investisiya qoymalarina ijazo verilmisdir.
Banklar 1988-ci ilds faiz nisbatlorini vo 1990-c1 ildo do valyuta
kurslarini miioyyon etmodo sorbostlik qazanmisdilar. Tiirkiyoyo
golon xariji banklardan monboyini gotiiron koskin roqabat
soraitindo tiirk banklar1 miiasirlosmo istigamotindo  Snomli
addimlar atmisdilar.

1990-c1 ildo elektron bankg¢iliq xidmatlori gostarilmayo
baslanmisdir. Banklararast 6domolorin  miibadilo iisulu ilo
aparilmasini tomin edon Elektron Fond Transferi sistemi 1992-ji
ildo totbiq edilmisdir.

1994-cii il iqtisadi bohran1 xiisusilo bank sistemini ¢ox
zoiflotmisdi. Sistemdoki 3 bank O©hdsliklorini vaxtinda yerino
yetiro bilmomis vo bu banklarin faaliyystlori dondurulmusdur.
Bank sistemindo inamin qorunmast vo inkisafin yenidon tomin
edilmosi iiclin ehtiyat omanotlorin hamisina dovlotin zomanati
totbiq edilmisdir. Miikafat nisbatlorinin ytiksoldilmasi, minimum
O0donilmis sormayo hojminin artirtlmasi, majburi miiddat nisbatinin
20%-don 25%-o yiiksoldilmosi kimi bank sistemino yonolon,
banklarin valyuta movgelori ilo sormays maksimumu arasinda yeni
izahlar verilmis vo valyuta mdvqgeyini sarmays maksimumuna
mohdudiyyat qoyulmusdur. Bu nisbat 50% ikon 1999-cu ilin iyun
ayinda edilon diizalislar ilo martabali olaraq 20%-9 diismiisdiir.

Tiirkiyado 1980-ci ildon sonra qurulan xariji banklarin da
tosirila tiirk banklar1 xidmat toklifinds texnikadan daha ¢ox istifads
edilmoyo baglanmigdir. Bu dovrdo banklar bir torofdon istehlak
kreditlori, kredit kartlar1 vo internet bankciliq kimi yeni fordi
bankgiliq vosaitlorini giindomo ¢ixarirkon, digor torofdon sormayo
bazarlarindaki faaliyyatlorini artirmigdilar. Sarmaya harokatlorinin
sorbostlogdirilmosindon  sonra  tirk  bank  sistemi  xariji
maliyyalosdirmo imkanlarimi artirmis, bundan basqa beynoslxalq
alomdo getdikjo artan tijarot hojmino bagli olaraq sektor xariji
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tijarotin maliyyolosdirilmoesine daha cox ©nom verilmisdir. Bu
inkisaf banklarin 6lko daxili monbolordoki yiiksok real faiz
nisbatlorindon monbayini gotiiron fond masraflorini gismon dos olsa
azaltmalarin1 tomin etmis vo boyiimolorino dostokloyiji bir faktor
olmusdur. Bu inkisaf Tiirkiyads getdikjo artan pul todaviiliiniin
tosiri ilo banklarin xariji pul jinsindon oOhdsliklorini artirmis vo
xariji pulun ag¢iq movgeyinin yliksaldilmasino sobab olmusdur.

Tiirk bank sistemi 2 9sas bank qrupundan ibarotdir. Bunlar
tijarot banklar1 vo inkisaf-investisiya banklaridir. Bundan basqa
hor qrup sormays monbayino gora 6zal, dévlot vo xariji olmaqgla 3
grupa boliiniir.

Tiirkiyodo banklarin monbo mosraflorini artiran vo monbalo-
rin istifadesini mohdudlagdiran saboblorin birinjisi amanat qarsi-
liglar1 va disponibilitenin totbiqidir. Qarsiliglarin totbigine toqdim
edilon toskilatlar topladiglar1 monbolorin vajib bir hissasini sorbost
olaraq istifado eds bilmozlor. Bu vaziyyat istifado edilmoyan mon-
bolorin masraflarinin istifads edilon manbalarin {izerins yiiklonme-
sino yol agir. Belaliklo, monbo mosrafi ilo kredit mosrofi arasindaki
forq miioyyanlosmis olur. Bu da iqtisadiyyatda istehsal edilon
omtoo vo xidmotlorin mosraflorini yiiksoltmodo, hom do daxildo,
hom do xarijdo rogabaeti azaldir. Manbalorin maliyys sisteminda
istifadosi mohdudlasir.

Tiirkiyonin roqabat apardigi olkolords krediti istifado edon
bir firma sadojo faiz 6doyorkon, Tiirkiyado foaliyyotdo olan bir fir-
ma faizs slava olaraq 5% nisbatindo alava vergi 6dayir. Bu da kre-
dit mosroflorini yiliksoltmokdo, beloliklo do hom oasas maosroflors,
hom do iqtisadi foaliyyato monfi tosir gostorir. Banklararasi ome-
liyyatlarda totbiq edilon kambiyo vo mosrof vergisi, beynolxalq
omoliyyatlarin vo inteqrasiyanin getdikjo artmasi ilo bagh olaraq
jiddi vozifalor qarsisinda galmigdir. Bu voziyyat konvertibl totbiqi
ilo do yaranir. Bu omoliyyyatlar Tiirkiyadoki toskilatlarin roqabat
giijiinii zoifladir, koskin rogabatin notijosindo vergidon daha asagi
nisbatlordo amoaliyyat aparilmasini majbur edarok, 6lko xarijindoki
banklarla aparilan omoliyyatlar da zororlo natijolonmokdadir.
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BANK SEKTORUNDA DOYISMOLOR VO YENIDONQUR-
MA. Tiirkiyads 1980 va 1990-c1 illords bank sistemi, bank say1 vo
toplam aktiv hojmi baximindan siiratli bir artma gostormisdir.
Xiisusi vosaitlorin yetorsizliyi, kicik Olciili vo hissali bank
strukturu, aktivin keyfiyyotinoki zoiflik, yetorsiz daxili audit vo
riskin idaro olunmasi vo aktivlik baximindan catismazliglar1 ohato
edon yetorsiz idaroetma, bank sistemini daxili vo xariji tosirlora
garst doziimli vo dayanighh voziyyoto gotirmisdir. 2000-ci ilin
noyabr vo 2001-ci il fevral bohranlarmin ardindan gercoklogon
kurs vo faiz risklori bank sisteminin maliyyo strukturunda jiddi bir
pozulmaya sabab olmusdur. 1999 vo 2000-ci illorde miivafiq
olaraq 133,5 vo 155,2 milyard dollar olan bank sisteminin aktiv
boyiikliiyli, 2001-ji ilin {ciinjii riibiinde 110,8 milyard dollara
diismiigdiir. Bu dovrdo tijarot banklarinin aktiv boylikliyli iso
127,2; 148,3 vo 106,4 milyard dollar olmusdur. Bohranin tasirlori
naticasinda bank saylarinda da shomiyyatli azalma olmusdur. 1999
va 2000-ji illords 62 vo 61 adad olan tijarat banklarinin say1r 2001-
ji ildo 46-ya vo 2002-ji ilin sentyabrinda 43-o diismiisdiir. Bohran
dovriindo dovlet banklarinin biitiin  bank sistemi igarisindoki
payinda da shomiyyatli nisbatds azalma miisahido edilmisdir. 1999
va 2000-ci illorde 34% olan dovlat banklarinin jomi bank sistemi
aktivlori icorisindoki payr 2001-ji ilin {i¢iinjii yarisinda 27,2%-9
diismiisdii.

25.11.2000-ci ildo rosmi qozetdo agiglanan 4603 sayh
Tiirkiys Jimhuriyyoti Zirast Banki, Tiirkiys Xalq Banki vo
Tiirkiyo Omlak Banki haqqinda qanun ilo banklarin miiasir
bank¢iligin vo beynolxalq ragabatin asaslarina gore caligsmalarini
vo Ozollogdirmoyo hazirligin1  tomin edojok sokildo yenidon
qurulmalart miimkiin olmusdur. 3.7.2001-ci ilde rosmi gozetds
yayimlanan 4684 sayli bozi ganun vo qorarlarda doyisiklik
apartlmasma aid ganuni dovlot banklart ilo bagli qanunlarinda
4603 sayli ganunda yer almasi lazim olan osaslarin olavo edilmosi
tomin edilmisdir. Bu ganun ilo Tiirkiys ©Omlak Bankinin bankgiliq
ilo bagli vosait ilo ohdoliklorinin Zirast Bankinin vo ya Xalq
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Bankina devr edilmasi, vozifo zarari alajaglarinin tosfiyasine bagl
osaslar tortib edilmisdir. 14 biidcodaxili vo 2 biidcoxarici fond
tosfiyo edilmisdir. Bohranlardan sonra bank sektorunda artan
istikrarsizligin aradan qaldirilmasi vo bank sektorunun yenidon
qurularaq giiclondirilmasi magsadi ilo BDDK tarafindon 2002-ci il
may aymda bank sektoru yenidon qurulmasi programi totbiq
edilmisdir. Bu program:

e Dovlot banklarinin son hodof 6zollosdirmo olmagla
maliyya vo omaliyyatlar baximindan yenidon qurulmasini;

¢ EOSF nozdindoki banklarin yenidon qurularaq satilmasin;

e Bas veron bohranlardan monfi tosir goron 6zol banklarin
saglam bir struktura malik olmasini;

e Bank sektorunda nazaratin vo auditin aktivliyini artirajaq,
sektoru daha aktiv vo roqabatci bir sektora qovusdurajaq qanun vo
struktur doyisikliklorinin hoyata kecirilmosini moqsad olaraq
hazirlamigdir.

Dovlot banklarinin  qisa miiddotli  fond ehtiyajlarini
garsilamaq majburiyyatinde olmalari, yiiksok miqdarda 1 gejslik
fond tolob etmolorino sabab olmusdur. Bohran miiddotindo dovlat
banklari, bazardaki likvidlik soviyyasi vo faiz nisbatlorindon tez
tosirlonmisdilor. Umumiyyotlo, dovlet banklarina hovals edilon
dovlat vazifalorinin, qanunlarinin miisyyanlogmasi va bu banklarin
rasional sokildo islomalori on plana ¢ixmisdir. Problemlorin hall
edilmasi iiciin 2001-ci ilo asagidaki tadbirlor goriilmiisdiir:

e Dovlot banklarinin 6zollogdirmoys hazirlanmasi {iciin
ixtisaslagdirilmis idara edijilordon ibarot bir qurumun yaradilmasi
va 6zallasdirmanin 3 il i¢inda basa catdirilmast planlasdirilmisdir;

e Dovlot banklarina verilon vozifolorin ovazlorinin biidjodon
maliyyolosdirilmasi qorart verilmis, bu banklar vasitosilo ovozi
Odonilon vazifalorlo bagli Nazirlor Kabinetinin 100-0 yaxin gorari
qiivvadon diigmiisdiir;

e Likvid ehtiyajimin garsilanmasi mogsadi ilo dovlet
banklarinin qisa miiddatli 6hdsliklori azaldilmis, Morkozi Bank
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xarijindoki monbolordon gejolik borjlanmalar logv edilmis vo bu
banklar nagd pul vo qiymotli kagiz verilorok yenidon
maliyyolosdirilmisdir;

¢ Omlak Banki {iciin tosfiyo miiddati bagladilmig, bu bankin
vasaitlari vo ohdaliklari Zirast Bankina ke¢misdir;

e Ziraot vo Xalq Banki nozdindo daxili audit, maliyyo
nozarati vo riskin idars edilmasi sobalori qurulmusdur;

e Ziraost vo Xalq Banklarinin yenidon qurulmalarimi ohato
edon toharriiathi strateji totbiq plani qiivvoys minmisdir. Bununla
dovlot banklarinin 2000-ji ilin dekabrinda 2494 olan $6bs vo
61601 olan is¢i say1 2002-ji ilin sentyabrinda miivafiq olaraq 1792
vo 38303-2 enmisdir.

1992-ci ildon sonra formalasmaga baslayan dovlot
banklarinin xozinodon alacaglart 2000-ci ilin sonunda 17,3
katrilyon TL-no catmigdir. Bu hgjmin 2,1 katrilyon TL qiymatli
kagizlar; 15,2 katrilyon TL iso vozifalori alajagindan ibaratdir.

2001-ci ildo dovlst banklarma sormayolorini artira bilmok
tictin olavo dostok tomin edilmisdir. Martda Ziraot Bankina 217,6
trilyon TL, aprelds Xalq vo ©Omlak Bankina 67,2 vo 40,8 trilyon
TL hojmindo nagd sormayo O6donilmisdir. Mayda omlak bankina
624 trilyon TL, Xalq Bankima 900 trilyon TL verilmisdir. Iyulda
Omlak Bankinin Ziraot Bankina devr edilmosindon sonra yaranan
1,7 katrilyon TL 6zal xassali istiqraz buraxilaraq qarsilanmisdir.
Dovlot banklarinin yenidon qurulmasi soboabilo dovlot borjunda
2001-j1 ilds ortaya ¢ixan artim 11,3 katrilyon TL olmusdur.

Xozino 1.5.2001-ji ildo dovlot banklarinin zoror yaradan
vozifalor verilmosing son verilmisdi. Xozino dovlat banklarinda
yaranan zororlori, banklarin maliyys strukturu diggoto alinaraq
nagd vo istiqgraz verilorok 2002-ji ilin maymda tosfiyo
edilmisdir. Tiirkiyonin giijlii iqtisadiyyata kec¢id programinin osas
hissosini bank sistemindoki reformalar toskil edir. Tiirk bank
sisteminin 40%-ni dévlot banklarinin yaratdiglari nozoro alinaraq,
reforma islorina avvaljo dovlat banklarindan baslanilmisdir. Dévlat
banklarinin maliyys strukturlarindaki doyisikliklorin asasini 1984-
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cjii ildon etibaron ¢ixarilan 100-o yaxin say1 olan Nazirlor Kabineti
gorarlart ilo verilon vozifalorin notijosindo ortaya cixan vozifo
zararlori yaratmigdir. Dovlat banklarindaki reforma c¢aligmalari
ohatasindo 30.4.2001-ji ildo rosmi gozetdo yayimlanan 2312 sayli
Nazirlor Kabineti qorar ilo vozife zararlorine bagh biitiin Nazirlor
Kabineti qorarlari qiivvodon diismiisdiir.

EOSF nozdindoki banklarin yenidon qurulmasiyla bagl
strategiya: EOSF banklarinin devredilmo birlosmo, satis vo ya
tosfiyo yoluyla hall edilmasi, maliyys baximindan yenidenqurma,
omoliyyat baximindan yenidonqurma vo fond banklarinin
aktivlorinin idaroedilmasi olmaqla 4 osasa arxalanir. EOSF
banklarinin omoliyyat baximindan, yenidon qurulmasi baximindan
da vajib addimlar atilmigdir. Miiddat etibariyla say1 1815 olan fond
banklarinin s6ba say1 2002-ji ilin iyul ayinda 873-0 enmisdir. Fond
banklarinin is¢i sayr miiddoto miivafiq olaraq 19755 nofor
azaldilaraq 2002-ji ilin iyul ayinda 18134-0 endirilmisdir.

Yeni banklar qanunu 23.6.1999-ju il tarixli rosmi qozetds
yayimlanaraq qiivvoys minmisdir. Belaliklo, son dovrlordo boyiik
tosirlora vo savasmalara sobab olan 3182 sayli gqanun qiivvadon
diismiigdiir. Yeni qanun banklarin auditi mdvzusunda yeni vo vajib
olan qorarlar1 shato edir. 3182 sayli Banklar qanunu miiqavimat
ganunu  xiisusiyyotindodir.  Qanunu  hazirlayanlar  bank
sektorundaki doyisikliklori vo bozi meonfi hallar1 nozordo
tutmusdurlar. Qanunun maddolorinin saymin az olmasit bank
qurulmasinin asanligim tomin edir. Kegiji vo miivoqqati maddolor
istisna olmagla ganun 25 maddodon ibarotdir. Anjaq maddslorin
mozmunlart ¢ox oldugundan maddolorin mahiyyatini injolomak
cox cotindir. Yeni qanunla yeni bir togkilat yaranmigdir. Bank
qurulmast vo nazarot qurumu vo Bank Qurulmasi vo Nozarati
Kabineti.

Bankciligin st toskilati  31.3.2000-ji ilde yaradilaraq
31.8.2000-ci ildon foaliyyoto baslamisdir. BVF-na togdim edilon
9.12.1999-cu il tarixli Niyyot moktubu asasinda bank sektorunun
nozarot vo auditindon mosul olan dovlot toskilatlar1 Bank
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toskilatlandirma vo Audit toskilati nozdinds birlosdirilmisdir. Bu
toskilatin vozifolori asagidakilardir:

¢ Bankin qurula bilmasi iiciin togkilatin tizvlorinin an az1 5-
nin razilig1 lazimdir;

e Banklar, toskilatin royini almadan osas miiqaviloda
doyisiklik edils bilmaz;

e Bankin ortaqllq movzusunda doyisikliklor, toskilatin
ijazosilo miimkiindiir;

e Toskilat istadiyi vaxt banklarin sébo acmasina ijazo vera
bilar;

e Banklar xarijdo s6bo agmaq vo foaliyyot gostormok iiciin
toskilatdan ijazo alirlar;

e Toskilat, maliyys strukturu dagmmiq olan banklarin
idaroetmo suralarini doyisdira bilar;

e Maliyyo strukturlu daginiq olan banklarin foaliyyati
toskilat torafindon mohdudlasdirila bilar;

e Togkilat bes iizviiniin gorar1 ilo banklarin EOSF-na dovr
edilmosino gorar vers bilor.

Toskilatin sadri eyni zamanda Suranin da sadridir. Togkilat
bank sektorunda c¢ox vajib omoliyyatlar aparir. Bu togkilat son
illords ortaya cixan tele-radio sirkati, raogabat toskilatlart kimi bir
axin notijosindo ortaya ¢cixmisdir.

2001-ci ilde gobul edilon 4672 sayli qanun ilo 4389 sayh
Banklar ganununda doyisiklik edilmisdir. Qanuna goro bank
sektoru ila baglh edilon doyisikliklarlo slagodar AB asasnamalarine
uygunluq tomin edilmisdir. Qanun Bank qurma vo Nozarot etmo
toskilatina EOSF nozdindoki banklarin problemli vosaitlori ilo
bagl edilon tohsilatla bagl bir sira solahiyyatlor verilmisdir. 2002-
ji ilin iyulunda ijaza morhalasindo olan satiglar da daxil olmagqla
fond banklarinin istiraklarinin satisindan oldo edilon golir 2703
trilyon TL-no catmisdir. EOSF nozdindoki banklar iigiin 2002-ci
ilo aid asas hodoflor arasinda EOSF nozdinds yer alan banklardan
satis amoliyyatlar1 aparan banklara aid islorin tamamlanmasi, bir
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basqasiin vosaitlori idaro edilmasi foaliyyatini hayata kegirojok
bir banka ¢evrilmosi, EOSF-nun 2002-ji ilin mart ayindan etibaron
ayliq balans hazirlamasi, ilds bir dofo xariji auditdon kegmasi va s.
sayila bilor.

1997-2002-ci illordo EOSF torofindon 20 bank dovr
edilmisdir. Bu banklarin 4-ii 6zal sektor vo xariji sormayodarlara
satilmig, 8-1 3 banka birlogdirilmisdir. 2002-ci ilin sentyabr ay1
etibar1 ilo EOSF nozdindo 1 vasitoci bank, satilma miiddotindo
olan 3 bank va hiiquqi olaraq faaliyyati davam edan 1 bank var idi.
EOSF ilo bagladiji borj miiqavilalori ¢or¢ivoasindo xozino fondun
nozdino alman banklarin sormays vo balans strukturlarini
giijlondirmok mogsadilo 2000-ji ilin dekabrindan sonra miioyyon
miiddotdo 0zol xassoli istiqgraz buraxmisdi. EOSF-yo verilon
istigrazlar fond nozdindoki banklarin sormayo strukturlarini
giijlondirmak magsadilo bu banklara ehtiyat kimi verilmisdir.
Valyuta vo valyuta indeksli olaraq ixraj edilon sonodlor
31.12.2001-ci 1l kurslart ils tiirk lirasine ¢evrildiyinds, EOSF-nun
xozinayo, 3.4.2002-ci ildo 378 trilyon TL; 8.5.2002-ci ildo 357
trilyon TL vo 15.5.2002-ci ildo 265 trilyon TL olmaqla jomi 1
katrilyon TL sormays; 1,6 katrilyon TL omanat olmagla jomi 2,6
katrilyon TL dastok gostorilmisdir.

Ozol banklara yonolon programin ilk morholosindo bu
banklarin  sormays  strukturlarinin  giijlondirilmosi,  kredit
probleminin holl edilmasi, xarici pul aciq movgelorinin daralmasi,
dovr etmo vo birlogsmalarin hoyata kegirilmasi ilo bagh diizalislor
edilmisdir. Bu baximdan 2000-ci ildo 8,4 milyard dollar olan 6zol
banklarin balans daxili valyuta kasirlori, 2001-ci ilda 1,5 milyard
dollara vo 2002-ci ilin iyun ayinda 274 milyon dollara diismiisdiir.
Bank sektorunun giijlondirilmosinin moqsadi banklara sormayo
dostoyi tomin edilorkon nogsanli aktivlorin hoall edilmasini
stirotlondirmok liciin  koniillii olaraq yenidon qurulmasi vo
vosaitlorin  idaroedilmosi ~ kimi ~ mexanizmlorin ~ hoyata
kecirilmosidir. Bu mogsads yonoalmis olaraq 2002-ji ilin
yanvarinda qiivvoyo minon 4743 sayli Maliyyo sektoruna olan
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borjlarin yenidon xaslandirilmasi vo bozi ganunlarda doyisiklik
edilmosi haqqinda ganunla maliyyo sistemi togkilatlarinin
alajaglarinin yenidon osaslandirilmasi, vesaitlorin idareedilmosi
sirkotinin  tosis edilmosi, banklarin sormayo ehtiyajlarinin
miloyyanlasa bilmasi ligiin totbiq edilojok audit standartlari, vergi
vo togviqglor banklarinin yenidon qurulmalarinin tamamlanmasi vo
bank qurulmasi vo nazarat edilmosi komitosinin hesab verilmasilo
bagh diizolislor edilmisdir. Buna goro banklarin, 6zol maliyyo
toskilatlarmin  vo diger maliyyo toskilatlarimin alajaglarinin,
maliyyo johotdon yenidon toskilatlandirilmasi  ¢orgivoasindo
qurulmasmma vo ya yeni 0domo planina baglanmasimna imkan
verilorkon, EOSF banklar1t maliyyo johotdon yenidon qurulma
miiqavilalorinde slave monba tomin etmomok sortilo istirak edo
bilordilor.

Bank qanununa olavo edilon miivoqqgati 4-cii madds ilo
banklarin dovlotin dostoyi ilo sormayolorinin giiclondirilmasi ii¢
moarholodan ibaratdir. 1-ci marhalo sormays artirilmasinda doévlatin
istirakinin tam vo dogru olaraq miioyyonlogsmosi mogsadilo
miihasiba standartlarindaki doyisikliklor do nozors alinmaqla 3
morhololi nozarost morholosidir. Sormays ehtiyati miioyyonlos-
dikdon sonra garsilana bilmoayojok zararin olmasi halinda sarmayo
artiminin 6hdoyo gotiiriilmasi {i¢iin osas suralarin togkil edilojoyi 2-
ci morhala golir. Ugiincii morhoalo iso lazimli sortlori toskil edon vo
sormayonin yetorlilik nisboti 8%-don az olan banklara dovlot
dostoyinin tomin edilmosidir. Maliyys sektoruna olan borjlarin
yenidon togkilatlandirilmasina yonolon diizolislor ¢orgivasindo
Tiirkiys Banklar Birliyi torafindon hazirlanan vo 25 bank, 17 bank
xarijindo maliyyo togkilati, tosfiyo voziyyotinds olan ©Omlak Banki
vo EOSF torofindon imzalanan maliyye baximindan yenidon
togkilatlandirma miiqavilosi 4.6.2002-ci ildo Bank qurma vo
nazarat surasi torafindon tosdiglonmisdir. 2001-ci ilin iyun ayinda
Banklar ganununda edilon dayisikliklor 2009-cu ilo goder kecid
miiddati toyin edilorok banklarin maliyys orqanlari xarijindo
ortagligda istiraklari, xiisusi vosaitlorin on ¢ox 15%-i, bu
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istiraklarin toplam hocmi ise bankin xiisusi vasaitlorinin 60%-1 ilo
mohdudlasdirilmisdir.

Maliyyo sektorunda diinya standartlarina uygun hiiquqi,
idaro vo audit bazisinin yaradilmasi vo yaxsilagdirilmasi
istigamotinds 2000-ci ilin dekabrinda Diinya Banki ilo 777,8
milyon dollarliq Maliyyo sektoruna uygunluq krediti miiqavilosi
imzalanmigdir. Bu kredit daxilinds 393 milyon dollar hojmindoki
hisso istifado edilmis, 385 milyon dollar hojmindoki 2-ji hissa iso
Programin magsodina uygun olaraq Maliyya vo dovlot sektoruna
uygunluq kreditino daxil edilmisdir. 2001-ci ilin iyulunda Diinya
Banki ilo Maliyys va dovlat sektorunda hoyata kecirilojok orta
miiddotli reforma programlarinin dostoklonmosi magsadilo jomi
1,1 milyard dollarliq PFPSAL I kredit miiqavilosi imzalanmigdir.

2000-ci il noyabr vo 2001-ci il fevral bohranlar1 vo bank
sektorunun zaif yonlori

Tiirkiys iqtisadiyyatinda ilk boyiik bohran 1994-cii ilds bas
vermisdir. 1994-cii il bohraninda 3 bank tosfiys miiddotine
alinmigdir. 1994-cii il bohraninin manfi naticalori qisa miiddatds
aradan qaldirilmis, sektorda 1995-ci ildon sonra dollar baximindan
ortalama 18% artma miisahido edilmisdir. Bu miiddotdo Uzaq Sorq
va Rusiya bohranlar ilo 1999-cu ildo bas veron zalzalo sobabilo,
Tiirkiys igtisadiyyatindaki ciddi daralma bank sistemino do monfi
tosir gostormisdir.

2000-ci ilin ovvolindo qiivvoys minon inkisaf programi
daxilinde giiclii maliyyo siyasoti totbiq edilmoyo baslanmis vo
struktur reformalar1 hoyata kecirilmisdir. Inflyasiya ehtimalim
azaltmaq {l¢iin valyuta kurslart hodoflonon inflyasiyaya goro
miioyyon edilorok avvolcadon agiglanmasi, xarici valyutan1 TL-no
nazaron daha jolbediji etmisdir. Bu corgivads banklarin bir hissosi
monbolorini qisa miiddatli valyuta ilo, masroflorini uzun miiddotli
TL cinsindon inkisaf etdirmoya baslamisdir. 2000-ci ildo bank
sektorunun aktivindo do miioyyon bir doyisiklik miisahido
edilmisdir. Kreditlorin aktivlora nisbotindo asasli bir artim olmus,
likvidliyi yiiksok olan qiymotli kagizlar portfelinin jomi aktivler
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icinda nisbati azalmisdir. Xiisusilo istehlak kreditlorinde ovvalki
ilo goro 4 dofo artim olmusdur. Kreditlordo nozoro c¢arpan
doyisiklik xariji valyuta jinsindon kreditlordoki artimin mohdud
olmasi, TL cinsindan kreditlorin iso asasli suratdo artmasidir.
Aktiv va passivin qurulusundaki dayisikliklorin natijosinda 2000-j1
ildo bank sektoru, likvidlik vo faiz risklorino qars1 daha tosirli bir
voziyyata golmisdir. Bank sektornun bazar risklorina qarsi
reaksiyasinin daha da artdig1 soraitdo noyabr 2000-ji ildo bas veran
bohran natijosinda faiz nisbatinin ¢ox artmasi xiisususilo yiiksok
borjlanma ehtiyajinda olan dovlot banklar1 ilo EOSF nozdindoki
banklarin strukturlarim1 tamamilo pozmusdur. Noyabr bohranindan
sonra goriilon todbirlor vo BVF-dan alinan 7,5 milyard dollar
hojmindaki slava rezerv, bazardaki dalgalanmalari qismon aradan
qaldirmigdir.

Morkazi Bankin valyuta rezervlori artmis vo faiz nisbatlori
azalmigdir. Anjaq 2001-ci ilin fevralinda xozino tenderindon
ovvalki prezident vo bas nazirin miiavini arasindaki miinaqiso,
totbiq edilon programa vo kurs siyasotino olan inamin tamamilo
itmosino sobab olmus vo valyuta tolobi artmisdir. Moarkozi Bank
yiiksok soviyyodoki bu valyuta tolobino garst likvidliyo nozarot
etmoya c¢alismig, anjaq ortaya ¢ixan likvidlik problemi xiisusilo
dovlot banklarinin yiiksok ol¢iido giinliik likvidlik ehtiyajlar
sababi ilo 6domalar sisteminin baglanmasina sabab olmusdur. Bu
soraitdo totbiq edilon sabit valyuta kurs sistemi 21.2.2001-ci ildo
buraxilaraq TL dalgalanmalar1 sabit buraxilmigdir.

Bu doyismolor notijosindo bank sektorunda moévjud olan
problemlor daha da artmisdir. Noyabr bohraninda kurs riskindon
monboyini gotiiron itkilorlo iizloson bank sisteminin balans
sistemind bu doyismo meonfi tosir gostorir. Bohran miiddstindo
nisbotlorindoki siirotli artim fond mosraoflorini yiiksaltmok vo
qiymotli kagizlar portfelinin bazar doyerini azaltmaq siiroti ilo
bankin balansin1 pozmusdur. Faizlordoki hodsiz artim, qisa
miiddatli fond talobi vajib statusda olan dovlat vo fond banklarinin
jiddi zorarlorlo garsilasmasina sobab olmusdur. Likvid olan 6zal vo
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xariji banklarin faizlorinin yiiksolmosi ilo qarsilasdigi fond
mosroflori iso mohdud gqalmisdir. Bohran voziyyotindo dovlot
banklart TL-nin doyar itkisindon tasirlonmomis, 6zal banklar iso
kurs riskino goro problemlorls {izlogmisdilor. Bas veron bohranlar
real sektorda ciddi bir daralmaya sobab olmusdur. Bohran voziyys-
tindo qisa miiddotli faizlorlo yanasi dovlot daxili borjlanma sonad-
lorinin 2-ji bazar faiz nisbatlorinin do artmasi ilo banklarin qiymatli
kagizlar portfelinin bazar doyori azalmisdir. Sektordaki zsiflik vo
EOSF-nun dovr etdiklori dovlet maliyyasinin lizorina gotiirajoyi
zororlorin artmasina sobob olmusdur. Artan fond ehtiyaci, dovlot
banklarin1 vo EOSF noazdindaki banklari daha ¢ox fond calb etmoa-
yo vadar etmisdir. Bu voziyyat banklar likvidlik vo faiz risklorino
garst miidafissiz etmisdir.

Dovlotdaxili borjlanma sonadlorinin omanot banklarinin jomi
aktivlor icindoki payindaki artim, 6zal sektora verilon kreditlorin
comi aktivlor i¢indoki payindaki azalma, banklarin real iqtisadiy-
yat1 yetorli dl¢iido dostoklonmomasi ilo yaratmigdir. Yiiksok in-
flyasiya vo geri-miioyyonliklor, ehtiyat sahiblorini qisa miiddoto
yonaltmis, banklarin vasait vo ohdaliklori arasindaki miiddst uy-
gunsuzlugunu artirmigdir. Yiiksok inflyasiya vo siirotlo artan borc
ehtiyati notijosinde TL-na olan etibarin zoiflomasi, pul dovriyyasi
do siirotlondirilmisdir. Valyuta tavdiat hesablarinin (reno daxil) co-
mi omanatlor i¢indaki payi, 1990-c1 ildo 27%-don 1999-cu ildo
449-o yiiksolmisdir. Banklarin xarici valyuta cinsindon borclana-
rag, ya da valyuta ehtiyat1 toplayaraq Dovlot daxili borclama so-
nadlori olmaqgla TL cinsindon aktiv tutmalari, a¢iq movqelorini
yiiksoltmisdir. Bundan basqa banklarin yiiksok faizli dovlat qiy-
motlilorinin xariji monbolorlo tomin etmolori banklar1 kurs riskino
garst dayanigh vaziyysto gotirmisdir. Maliyys sektorunda ortaya
cixan bu qurulus, bohranlarin dorinlogmosino sobab olmus vo tot-
biq edilon proqgramlarin miivoffoqiyyatine mane olmusdur.

Noyabr vo fevral bohranlar1 Tiirkiyads bank sektorunun zoif
oldugunu bir daha testiglomisdir. Sektorda ortaya ¢ixan bohranda
on vacib faktor, son illordo bas veron iqtisadi dayanigsizliqdir.
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1990-c1 ilda bas veran yiiksok inflyasiya, boylima siiratindoki dal-
galanmalar vo sormaye horokotlorinin qirilan strukturu geyri-
miioyyanliklori artmis, iqtisadi foaliyyatlori qisa miiddatli voziyye-
to gotirmis vo pul dovriyyasini artirmigdir. Dovlot biidcosi kasirloe-
rino gora banklar real iqtisadiyyata monbalor vermokdon uzaqlas-
mis vo dovlot kosirlorini maliyyolosdirmoys istigamotlonmisdir.
Yiiksok real faizlorin ortaya ¢ixardigi orbitraj, bank sektorunun 6l-
ko xaricindon borclanaraq dovlot kosirlorini maliyyoalosdirmasino
sorait yaratmigdir. Dovlat daxili borjlanma ilinds 10% ikon boh-
randan qabaq 30%-o qalxmigdir.

Dovlat daxili borclanma sonadlorina samil edon vergi gii-
zastlori, qarsiliglar vo disponibilitoylo bagli ganuni tonzimlomolor-
da banklarin sanad portfellorindaki artmaya tosir etmisdir.

Dovlat banklarinin vozifa masraflorinin 6donmomasi, asas
funksiyalardan olava verilon vazifolar vo idaroetmoadoki zaiflik no-
ticosindo dovlot banklarinin strukturu asash sokildo pozulmusdur.
Bu banklarin 6z ehtiyajlarini yiiksok masroflo bazardan oslde etmo-
lori, hom mosraflorin artmasini vo hom do sistemdo dayanigsizligin
yaranmasina sobab olmusdur. Dovlat banklari, bank amaliyyatlari-
n1 laziminca yerino yetiro bilmirdi. Dovlot banklarinda Tiirkiyodo-
ki amanatin 40%-1 birlogorkon, kreditlor i¢indaki nisbat 25% diis-
miisdiir. Bank sistemi bu doyisikliklor garsisinda likvidlik, faiz vo
kurs risklorina qars1 dayanigsiz voziyyats diismiisdiir. 1990-c1 illo-
rin 2-ci yarisinda dovlot borjlarinin maliyyslogsmosini asanlasdir-
mag1 nozorda tutan makroiqtisadi siyasatlor, sektorun bu riskli vo-
ziyyatdon ¢ixmasini vo idaro edilmoni 2-ci plana salmisdir. ©Oma-
nat sigorta sistemindon manbalonan problemlar ilo nazarat vo audit
tosgkilatlarinin idaras vo maliyyo xassosino sahib olmamasi da, riskin
idara edilmasindaki ¢atinliklori artirmisdir. Qisaja onu demak olar
ki, Tirkiyodo bank sektorunda xiisusi vosaitlor yetorli deyildir,
kicik oOlgtili vo hissali bank strukturu sektorda hakimdir, dovlot
banklarinin sistemdoki pay1 yiiksokdir. Aktivin keyfiyyoti asagidir.
Bazar risklorino qars1 tosirli reaksiya vardir vo qiriq struktur
(miiddot uygunsuzlugu, aciq movge) sektorda hakimdir. Bundan
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basqa tiirk bank sistemindo audit yetorli deyil vo riskin idaro
edilmosi foaliyyatlori aktiv deyil.

TURKIYONIN BANK SISTEMINDO APARILAN
ISLAHATLAR. Dévriimiiziin iqgtisadiyyatinin sorhindo diggoti
colb edon baslica xiisusiyyat iqtisadiyyatin biitiin istiqamatlorinda
garsiya cixan globallasma prosesidir. Bu proses iqtisad diinyasinda
maliyyos bazarlar1 vasitosilo bir inteqrasiya hadisosini ortaya
cixarmaqdadir vo bu corcivodo beynolxalq sormays axini diinya
iqtisadiyyatmda gozo ¢arpan on shomiyyatli cohotlordondir.

Maliyys bazarinda, siibhosiz, morkozi banklar vo kommer-
siya banklar1 oan shomiyyatli maliyys qurumu olaraq diqqati ¢ok-
mokdadir. Xiisusilo, informasiya texnologiyalarinin getdikco yayil-
dig1 vo xobarlogsma imkanlarinin inkisafi naticosinde miiasir dovrdo
ticarat banklan ononovi borc vermo, omanat vo yi1gim xidmaotlorini
inkisaf etdirorak, maliyyo sisteminds daha da giiclonmokdaodir. Bir
torofdon, kredit vermok, digor torofdon iso osrin texniki imkanlari
ilo daha hazirliglt bir hala golon banklar gostordiklori xidmatin
keyfiyyoti vo hocmi ilo diinya iqtisadiyyatinda ohomiyyatli yerini
saxlamaqdadir.

2002-ci ildon baglayaraq, Tiirkiyo iqtisadiyyatinda milli
hasilatda artim miisahido olundu va ii¢ ildo orta hesabla 7,5%,
2005-ci ilda iso 7,6% artim oldo edildi ki, bu da Tiirkiys iqtisadiy-
yatmin mohsuldarhq gostaricisidir, bu miisbat dayisikliklor mov-
cud voziyyot baximindan boyiik ohomiyyat dasiyir.

Vergilorin 6danilmasindaki miisbat doyisikliklor, xarca ciddi
nozarat, dovlot sektorunun borca olan ehtiyacim iki ododli
rogoamdan 6%-lik saviyyoyo enmasini tomin etmis, dovlat maliyyo
tarazliliginda yaranan bu miisbot doyisiklik dovlst sektorunun borc
yigimmin UDM-5 nisboton azalmasina sobob olmus, yoni 106%-
don 77%-2 enmisdir.

Tiirkiys iqtisadiyyati 2004-2005-ci illorde tamamils yeni bir
inkisaf morholosino daxil olmus vo bu, maliyys sektoruna da oho-
miyyatli tosir gdstormisdir.
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Tiirkiyonin bank sektorundaki miisbat doyisikliklorlo yanasi
onun cari amoliyyat kosirinin, dalgali mozonno rejiminin totbiqi,
maliyys qurulusundaki asagi hocmdo olan xarici valyuta
pozisiyalar1 diggati colb etmokdadir.

Tiirkiyo bank sektoruna tosir edon makroiqtisadi amillar,
yoni yliksok boyiimo hadlori vo dezinfilyasiya, azalan faiz haddi vo
golirlor, artan istehlak cari omaoliyyatlarin kosiri vo dalgali
mozonnd rejiminin totbigindon ibaratdir. Morkozi bankin totbiq
etdiyi pul siyasoti, maliyys sisteminin somaraliliyinin artinlmasina
yonoldilon tod birlor vo 6lkonin Avropa Birliyine iizvliikk yolunda
gostardiyi cohdlar bu iqtisadi yiiksalisin osas tomollaridir.

Tiirkiys iqtisadiyyatnin bu inkisafi vo inflyasiya hoddinin
ikirogomli soviyyodon birrogomli soviyyoye enmasi Tiirkiyonin
maliyyo sisteminin, o, ciimlodon bank sektorunun da mohsuldarli-
ginin artmasina gorait yaratmisdir. Bank sistemi Tiirkiys maliyya
sisteminin on boyiik hissosi olmaqgla, maliyyo kapitalinin 51,3 fai-
zini 0ziinde comlomisdir. Maliyys sisteminds banklarla yanasi, si-
gorta vo digor maliyys qurumlar1 da inkisaf etmokdadir. Lakin bu
inkisaf digor 6lkolorlo miiqayisada olduqca asagi soviyyadadir vo
golocokdo inkisaf etmasino timid edilir.

Miilkiyyat formasindan asili olaraq, banklarm aktiv boyiiklii-
yii 1-ci cadvaldoki kimi saciyyolonir.

Aktivlorin boyiiklityli baximindan ilk sirada 59,7%-lik pay1
ilo 6zol banklar nozaroti 6z olindo saxlamaqdadir. Xarici
banklardan 6-s1 Tiirkiyade qurulan xarici bank, 7-si iso $obo
statusunda foaliyyot gostarir.

Har seydon avval, bank sahasinds aparilan yenidonqurma vo
igtisadi  saglamlagsma sayosindo Tiirkiyonin bank sektoru
boylimakdadir. 2001-ci ilde 120 milyard ABS dollar1 saviyyasindo
olan mocmu kapital 2005-ci ildo 295,6 milyard ABS dollan
saviyyasina qalxmis, kredit portfeli iso miivafiq dovrde 23 milyard
ABS dollarindan 80 milyard ABS dollanna ¢atmisdir. 2001-ci ili
6,4 milyard ABS dollan mobloginds ziyanla basa vuran Tiirkiyo
bank sistemi 2004-cu ildo 4,5 milyard ABS dollan mabloginds
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golir aldo etmisdir. Sormaya yetorliliyi isa 2000-ci ilde 9,3%-lik
soviyyadon 2004-cii ildo 28,8%-o yiiksolmisdir. Balansdaxili kosir
2001-ci bohran ilindoki 14,6 milyard ABS dollan soviyyesindon
2004-cii ildo 1,4 milyard ABS dollan soviyyosino enmisdir.

Biitiin bii miisbot nailiyyatlorlo yanasi, bank sisteminin
inkisafina tosir edon bir sira amillor vardir ki, bundan da bank
sistemi ragabat tozyiqi hiss etmokdadir:

1. maliyys sistemindo bank sektorunun agirliginin qalmast;

2. xidmat ¢esidliliyinin azligy;

3. dovlot maliyysalogdirmalorinin yaratdigr monfi tosirlor;

4. vergi strukturunun sabab oldugu pozucu tasirlar;

S.qtisadiyyatin ~ bozi  sektorlan  torofindon  maliyyo
xidmatindon yetorinca istifade edo bilmomasi;

6. mohdud sayda xarici investorlarm istiraka.

Bank sektorunun agirhgi biitovliikde maliyys sisteminin
UDM-daki payi ilo miioyyon olunur ki, bu da 80-82% taskil edir.

Xidmat cesidliliyinin azligina goldikdos is9, qiymatli kagizlar
bazarinin mohdud olmasi ilo slagodar qiymatli kagizlar dovriyyasi-
nin asagl olmasini misal géstormak olar.

Bank sektorunun igindo dovlatin yaratdigr monfi tosirlor de-
dikdos, bazarda on boyiik kredit miistarisi olan dovlatin kredito olan
boyiik ehtiyacidir. Bank sektoruna tosir edon amillordon bozi
sahalor lizro geydiyyatdan konar foaliyyati, kreditlor iizro yliksok
faizi, yoxsullug vo bunun arxasinda duran soboblori do gostormok
olar. Xirda vo orta ixracatla mosgul olan firmalara verilon
kreditlorin nisbi azalmasi onlara beynolxalq rogabot gabiliyyoti
baximindan problemlor yaratmaqdadir. Homginin, golir vergisi
izro faiz hoddinin yiiksok olmasi bank sisteminin inkisafina monfi
tosir etmokdadir.

Olkodo maliyys sektorunun vergiya calb edilmosina ¢ox eh-
tiyatla yanasilmali, oks halda, banklar offsor zonalarda vo xarici
Olkalords 6z qurumlanni agmaq moacburiyyatinds qalacaqlar.
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Bank sektorunda 2000-ci vo 2001-ci illards bohranlara sobab
olan struktur zsifliyi onun yenidon qurulmasi zoruratini dogurmus
va bunun iigiin asagidaki tadbirlor aparilmisdir.

- dovlat banklarinin reabilitasiyasi;

- 0zol banklarin giiclondirilmasi;

- zoif banklarin ¢esidlonmosi;

- tonzimloyici vo nozarat ¢ar¢ivasinin optimallasdirilmast;

- mohdud omanot sigortasina kecid;

- dovlat borclarinin gdozdon kecirilmasi vo azaldilmasi.

Bu mogsadla 31 avqust 2000-ci ildo «Bank Isini Tonzimloma
vo Nozarat Agentliyi» yaradilmis (BDDK) vo onun daha effektli
togkilatlanmagla, nozarot corgivosi istiqgamotindo ohomiyyatli bir
inkisaf1 olmusdur.

Bu istigamotdos dovlot banklannm bazarlar tizorindoki pozucu
tosirlori aradan qaldirilmig, 6zol banklann sormays vo aktiv
qurulusundaki zoiflik yox edilmisdir. Sormays yetorliliyinin
hesablanmasina bazar riski daxil edilmoklo, daxili nozarat vo
risklorin idaro edilmosi sistemlori qurulmus, beynalxalq miihasibat
standartlannin gobulu va tatbiqi bu istigamatds olan yeniliklordir.

2004-cii ildo iki yeni siyasot totbiq olunmaga baslanmis,
bank sistemindoki dovlat yiikii nezardon kecirilmokls azaldilmais,
omanatlor tizorindoki tam zomanot aradan galdinlmisdir.

Zaif banklara goldikds iso, 21 bankin faaliyysti BDDK tora-
findon tohlil edilmis, onlarin satig, birlosmo vo logvetma yolu ilo
foaliyyati dayandirilmigdir. Eyni zamanda, 2002-ci ildon baslayan
banklann sarmayalondirmo programinin hoyata ke¢irilmosi moagso-
dilo 27 6zal sarmayali bank ii¢ marhslade yoxlanilmis vo onlardan
yalniz ikisinin sormayo yetorliliyino malik olmasi miioyyonlosdiril-
migdir. Yenidonqurma cohdlorindoki sormays artinlmasi programu,
bir torofdon, sektordaki soffafligi, digor torofdon iso Tiirkiyo bank
sektoruna olan etibarlilig1 artirmisdir.

Mohdud ©Omanoat Sigortasina kecid mogsadilo 2004-cii ildo
tam zaminlik dayandinlmis vo bu prosess kegidde he¢ bir neqativ
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doyisma bas vermomisdir. Miistorinin yalniz 29000 YTL
moblogindoki omanating sigorta zomanati verilmisdir.

Yeni soraitdo banklann daha giiclii bir maliyys sektoruna
sahib olmagq istoyi giiclii rogabat tozyiqi ilo tizlosmisdir. Xiisusila,
azalan faiz golirlori banklan yeni monfost saholorini axtarmaga
mocbur etmisdir. Bu sobobdon asagidaki saholorin tohlili vo orada
olan bosluglann aradan qaldirilmasi daha boyiik shomiyyat kosb
edir:

1. kredit portfelinin tohlili;

2. yeni maliyyo xidmotlorinin ¢esidini artirmaqla, miistori
sobokasinin artirilmast;

3. kredit portfelini giymatlondirmoklo, risklorin idara
edilmoasi;

4. omoliyyatlarin hocminin artirilmast;

5. masraflorin normalasdirilmast;

6. birlosmo vo ya xarici kapitalin istirakim artirmaqla
banklarin mohsuldarhginin shomiyyatli hadds catdirilmasi.

Banklarin yeni goraitdo inkisaf etmosi {iciin «Bank foaliyyati
haqqinda» qanunda doyisikliklor edilmoli vo homin qanunda
asagidaki miiddoalarin nozors alinmasi moagsodomiivafiqdir:

I.yeni bank foaliyyoti haqqinda qanun layihosi islonib
hazirlanmali vo orada holding, lizing, faktoring sirkotlorino nozarot
solahiyyatlorinin BDDK-ya verilmasi oksini tapmalidir;

2.banklarin hoyata keciro bilocok omoliyyatlara lisenziya
verilmasi tizro mohdudiyyat aradan qaldirilmalidir;

3. banklarin minimum sormays haddi yiiksaldilmalidir;

4.banklarm struktur idaragiliyinds doyisikliklor apanlmalidir;

5.problemli banklar sistematik olaraq yenidon qurulmahdir;

6.banklarin isino nozarst mexanizmi tokmillagdirilmali va
ixtisaslasmis ©0zol nozarot firmalannin xidmotindon istifado
genislondirilmalidir.

Bank sektorunun inkisafinin giiclondirilmosi mogsadilo
Basel II-yo inteqrasiya prosesi siirotlondirilmolidir. Basel II-yo
kecidlo olagadar «Risk markozli nozarot»o kecgid, yeni bank
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ganunu qobul edilmoklo artan xarici maragt tomin etmak
mosalalari hall edilmalidir. Risk morkozli nozaratdo nozarat prosesi
har bir bankin risk portfelina uygun olaraq miiayyan olunur.

Bir ¢ox olkolor kimi, Turkiyado do bank sisteminin Basel
Ilys kecidi ilo alagodar hazirhq islori goriilmokdadir. Belo ki, 23
bank iizro sormayo yetorliliyinin minumum soviyyasi nozordo
tutulan 8 faizdon yuxart olmasini tomin edilmisdir. Planlagmaya
osasan 2005-2008-ci illor orzinds bank sektorunun moacmu
kapitalinm hor il 12% artinlmasi1 nazards tutulmus vo 2008-ci ilin
sonuna 350 milyard dollara ¢atmas1 gozlonilir. ©lavo olaraq, daxili
vo xarici bazarlardaki rogabot noticosinde banklann sayinin
azalmasi davam edocokdir vo beynolxalq arenada lazimi giico
malik Tiirkiys banklarinin yaradilmasi iizro is apanlacaqdir.
Tiirkiyo iqtisadiyyatina etibarin artmasi, yeni razilasmalann
gercoklosmasi naticasinda xarici banklann mocmu varligr 2005-ci
ilin ovvalinds 3,6% toskil etdiyi halda, yaxin qisa miiddatdo 20%-9
catacagl gozlonilir.
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FOSIL X. CIN YUANI VO CiN XALQ
RESPUBLIKASININ MORKOZi BANKI

“Yuan” sozii “doyirmi, yumru” monasini dasiyir. Bu Tsin
stilalasinin giimiisdon olan sikkalarina verilon addir.

Ik dofo yuan 1835-ci ildon buraxilmisdir. Yuanla borabor
digor pul vahidi — lyan da dovriyyads idi. 1933-ci ilo qodor
gomriik vo digor vergilor lyan osasinda miioyyon edilirdilor. 1933-
cii ildo pul sisteminin birlosdirilmasi maogsadilo ganun qabul
olundu. Buna baxmayaraq digor pullardan da istifado olunmaqda
idi. Giimiis standard1 faktiki olaraq 1935-ci ilo godar giivvads gal-
migdir vo Cin valyutasinin kursu giimiisiin diinya bazarlarindaki
giymatindon asilli idi. 1935-ci ildo aparilan pul islahatlar1 natice-
sindo glimiis yuanlar askinas pullarla - fabi ilo ovoz olunmusdu.
Giimiis standartdan imtina edilmis vo qizil standarta kecid elan
edilmisdir. Hoddindon artiq kagiz pullarin emissiya edilmosi vo
dovriyyayes buraxilmasi naticads inflasiya meydana golmisdir.

1948-ci ildo aparilan pul islahatlarina osason yeni askinas
pullar — “qizil yuan” buraxildi. 1 dekabr 1948-ci ildo Cin Milli
Banki yaradilmis vo Bank dovriyyado olan biitiin digor pullari
cixarmaga basladi. Cin Xalq Respublikasinin yaranmasindan sonra
pul dovriyyesino hokumot torofindon ciddi nozarot edilirdi.
Olkonin har orazisindo yerli pullari yuanlara xiisusi mozennasi ilo
doyismok miimkiin idi. 1969-cu ildo Cin Xalq Respublikasinin pul
sisteminin latin ad1 — jeminbi (yom “xalq pulu”) elan edilmisdir.

1974-cii ilo godor yuaninin mazonnasi Britaniya funtu vo
Honkonq dollar1 asasinda miioyyon edilirdi. 1974-ci ilin avqust
ayindan iso mozonno ABS dollar1 vo digor valyutalara gars1 valyu-
ta sabati osasinda miioyyan olunmaga basladi. Lakin Avropa Ittifa-
g1, ABS vo Yaponiyanon tosiri altinda 21 iyul 2005-ci ildon yuanin
ABS dollarina gars1 sabit mazonnadon istifads etmosi dayandiril-
misgdir vo milli valyutasinin mozonna doyori 2% artirilmisdir. Hal-
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hazirda yuanin mazannasi ¢oxsayli valyuta sabaoting asason miioy-
yonlosdirilir.

Cin Xalq Respublikasinin morkozi banki olan Cin Xalq
Banki Cinin monetar siyasoto nozarot edir vo Cinin kontinental
hissosindo foaliyyot gdstoron maliyys institutlarinin foaliyyatini
tonzimloyir. Cin Xalq Banki Cin Banki (kommersiya banki) vo ya
Cin Morkazi Banki (Tayvanin morkazi banki) ilo sohv salinmama-
lidur.

Bank 1 dekabr 1948-ci il tarixindo Huabey Banki, Beyhay
Banki vo Xibey Fermer Bankinin birlosmosi noticosindo tosis
edilmisdir. Tk avval Sizocuanda yerloson Bas ofis, 1949-cu ilda
Pekino ko¢miisdiir. 1949-1978-ci illoardo Cin Xalq Banki Cin Xalq
Respublikasinin yegans banki idi vo o, morkozi vo kommersiya
bankin funksiyasini yerina yetirirdi.

1980-ci illords iqtisadi islahatlarin torkib hissesi olaraq Cin
Xalqg Bankinin kommersiya banki funksiyalar1 miistoqil, lakin
dovlato moxsus olan dord bank arasinda boliisdiiriildii vo 1983-cii
ildo Dovlot Suras1 Cin Xalq Bankinin Cinin morkozi banki olaraq
foaliyyat goOstoracayini elan etdi. Onun morkezi bank statusu
Saokkizinci Milli Xalq Qurultayinin 18 mart 1995-ci il tarixinds
kegirilon 3-cii iclasinda tosdiglonmisdir. 1988-ci ildo Cin Xalg
Banki asashi sokildo yenidon formalagdirilmigdir. Oyalot vo yerli
filiallarin hamisi baglanmis vo ovozindos foaliyyat hiidudlar yerli
inzibati hiidudlara uygun olmayan 9 regional filial acilmisdir.
2003-cii ilin mart ayinda Onuncu Milli Xalq Qurultaymnin Birinci
Iclas1 Cin Xalq Bankinin bank tosisatlari, aktivlorin idaro olunmasi
sirkatlori, inam vo investisiya sirkotlori vo digor depozit maliyyo
institutlar tizro nozarat funksiyalarin1 ayirmaqgla Dovlot Surasinin
Toskilati Struktur Islahat1 iizra Qorarimi tosdiglomisdir. Noticoda
maliyyo sektoruna nozarot mogsadilo Cin Bank Nozarot
Komissiyas1 yaradilmigdir. 2003-cii ilin 27 dekabr tarixindo
Onuncu Milli Xalq Qurultayinin Daimi Komitosi Cin Xalq
Bankinin iimumi maliyyo sabitliyi vo maliyyo xidmotlori
tominatinin qorunmasi {iclin monetar siyasotin hazirlanmasi vo
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icrast rolunun giiclondirilmesi mogsadilo qanuna diizolisi
tosdiglomisdir.

Cin Xalq Bankinin foaliyyoti Ddvlot Surasinin telimatlari
osasinda monetar siyasotin  formalasdirilmasi  vo  hoyata
kecirilmosi, maliyya risklorinin qarsisimin  alinmast vo  hall
olunmasi vo maliyys sabitliyinin qorunmasindan ibaratdir.

Cin Xalq Respublikasinin Cin Xalq Banki hagqinda Qanunu
Cin Xalq Bankinin bu funksiyalar1 yerino yetirmosini tomin edir:
miivafiq sifaris verilmosi vo qaydalarin hazirlanmasi vo hoyata
kecirilmosi; monetar siyasotin formalasdirilmasi vo icra olunmast;
valyutanin buraxilmast vo onun dovriyyssinin idaro olunmasi;
banklararas1 kredit vo istiqraz bazarlarinin tonzimlonmasi; xarici
valyutanin idaro olunmasi vo banklararasi xarici valyuta bazarinin
tonzimlonmasi; qizil bazarinin tonzimlonmasi; rosmi xarici valyuta
vo quzil ehtiyatlarinin saxlanmast vo idaro olunmasi; dovlot
xozinosinin idara olunmasi; ©6donis vo hesablasma sisteminin
normal foaliyyatinin dostoklonmosi; maliyye sektorunda c¢irkli
pullarin yuyulmasina garsi todbirlorin tolimatlandirilmasi, togkil
olunmas1 vo miivafiq maliyys vesaiti axinlarinin monitoringinin
hoyata kecirilmosi; maliyya statistikalari, sorgulari, analizlori vo
prognozlarinin hayata ke¢irilmasi; morkozi bank olaraq beynalxalq
maliyyo todbirlorindo istirak edilmosi; Dovlot Surasi torofindon
geyd olunan digor funksiyalarin icra olunmasi.

Cin Xalqg Bankinin yiiksok rohborliyi sodr vo sodr
miavinlorindon ibarotdir. Sadr Cin Xalq Respublikasinin
prezidenti torofindon vozifoyo toyin olunur vo vozifosindon
konarlagdirilir.  Sadr vozifosine namizodlor Dovlot Surasinin
Birinci Katibi torofindon irali siiriilir vo Milli Xalq Qurultay1
torofindon tasdiglonir. Milli Xalq Qurultayinin fasilo dovrii arzindo
namizadloarlo bagl gorarlar1 Qurultayin Daimi Komitasi qobul edir.
Cin Xalq Bankinin sadr miiavinlori Dévlot Surasinin Birinci Katibi
torofindon vozifoyo toyin olunur vo ya vozifodon konarlasdirilir.
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Cin Xalq Bankinin gobul etmis oldugu sistemo asason sadr
sodr miiavinlorinin yardimi ilo Bankin iimumi foaliyystino nozarot
edir.

Cin Xalq Bankinin Pekindo yerlogon bas ofisi 18 funksional
departamentdon (biirodan) ibaratdir.

Cin Xalg Bankinin Beynolxalq departamentinin cavabdeh
oldugu sahalor asagidakilardir:

¢ Cin Xalqg Bankinin beynslxalq maliyys togkilatlari,
xarici morkozi banklar vo Honq Kongq vo Makao Xiisusi Inzibati
Regionlar vo Tayvan oyaloti ilo rosmi olagolori vo isgiizar
omokdasliq miinasibatlori;

¢  Yerli maliyys sonayesinin ag¢ilisinin Cin hokumatinin
UTT-yo qosuldugu zaman iizorina gotiirmiis oldugu ohdoliklora
uygun olaraq koordinasiyast;

¢  Cin Xalq Bankinin xarici islorinin hoyata kecirilmasi;

¢ Cin Xalq Bankinin xarici ofislorinin foaliyyatino
nozarat.
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FOSIL XI. iRAN iSLAM RESPUBLIKASI PUL
VAHIDI - iRAN RiALI VO MORKOZI BANKI

1798-ci ilde rial ilk dofs 1250 dinara vo ya 1/8 tiimono
borabot sikko olaraq dovriyyayo buraxilmigdir. 1825-1932-ci
illords rialin avozina girandan istifade olunmusdur. 1932-ci ildon
etibaron rial qiran1 ovoz etmis vo elo homin tarixdon pulu
moblagini ifads etmak ligiin rosmi valyuta olmayan tiimondon (10
rial) istifado edilmoya baglanmigdir.

1945-ci ilo kimi rialin moazannasi Britaniya funtu, 1945-ci
ildon sonra iso ABS dollar1 asasinda toyin olunmaga baglanmisdir.
[randa Islam inqilabinin bas vermosi ilo olagadar olkaden kiillii
miqdarda (40 milyard dollara yaxin) pulun ¢ixarilmasi ilo alagodar
olaraq 1979-ci ildon 1999-cu ilo godar rialin doyarli oshomiyyatli
dorocado asag diismiisdiir. Iqtisadi inkisaf vo dollar zonasindan
uzaqlasma kimi sobablordon 1999-cu ildon etibaron rialin
mozonnasi sabitlosmisdir.

2002-ci ilodok Iranin mozonna siyasoti goxmorhalali sistemo
osaslanird1 ki, burada dovlet vo yarim-dovlot miiossisolori iistiin
tutulan mozonnada (1750 rial = 1 dollar), 6zal sektor iso bazar
mozonnasindan (8000 rial = 1 dollar) istifade elomali olurdu. Bu
clir mozonna siyasati qeyri-borabar rogabst miihiti yaratdigindan
2002-ci ilin mart ayindan etibaron bu sistemi birlosmis bazar
mozonnasi siyasati ovaz etdi.

[ran Islam Respublikas1 Morkozi Banki (IIRMB) Iranin
morkozi bankidir. Iran Islam Ingilabindan sonra Bankin foaliyyoti
soriot ganunlari asasinda hoyata kegirilir.

[ranin ilk dovlet banki olan Bank Melli Iran 1927-ci ildo
tosis olunmusdur. Bankin osas vozifolori hokumotin maliyya
omoliyyatlarinin dostoklonmasi va franin milli valyutasinin (rial vo
tiiman) cap1 vo dovriyyays buraxilmasi olmusdur. Bank Melli iran
33 ilden artiq miiddot orzinda Iran rialinin doyorini dostoklomoklo
Iramin morkozi banki kimi foaliyyot gostormisdir. 1960-c1 ilin
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avqust ayinda Iran hokumoti Iran Morkozi Bankim tosis edorok
Bank Melli iran-da olan morkozi bank 6hdoaliklorini alaraq iran
Morkozi Bankina vermisdir.

1979-cu ildo Iranda Islam Ingilabin bas vermosi ilo Iran
Morkozi Bankinin adi doyisdirilorok “Iran Islam Respublikasi
Morkozi Banki” qoyulmusdur. Bu tarixdon etibaron Iranda
monetar v kredit siyasatlori Iranmn Pul vo Bank Qanunu (1979),
Banklarin Millilosdirilmasi Qanunu (1979), Banklar
Administrasiyas1 Hagqinda Qanun (1979) vo Faizsiz Bankciliq
Hagqinda Qanun (1983) osasinda tortib vo icra olunur.

Artiq kecon osrin ortalarindan nozoriyye kimi ortaya cixan
Faizsiz Bankcilig 60-c1  illordo maliyyo Institutu  kimi
formalagsmaga baslamisdir. Belo ki, ilk dofa olarag Misir alimi
prof. Noccarin tolimati osasinda elo homin o6lkads 1963-66-c1
illorde Faizsiz Bank¢iligin sinaq modeli qurulmusdur. Bu qurum
ilk dovrlordo 06z foaliyyotini asagidaki istiqamotlor {izorindo
comlosdirmisdir:

1. Omanat hesablari;

2. Sormays hesablar1 (yoni, xeyir vo ziyana ortaq olmaq
sorti ilo investisiya, birgs iso qosulma);

3. Zokat va sosial-ictimai todbirlarls bagli xeyriyys hesabi.

Lakin, yuxarida geyd olunan biitiin xidmotloro baxmayaraq
bu qurum tam gokildo miiasir Faizsiz Bank¢iligin biitiin
omoliyyatlarini hoyata ke¢irmirdi.

Sonraki dovrlerds Faizsiz Bankg¢iliq modeli artiq biitiin diin-
yaya yayilaraq global maliyyo sisteminin torkib hissosina ¢evril-
misdir. Bu tokamiilii inkisafi qisaca olaraq bels siralamagq olar.

Belo ki, 1975-ci ildo Islam Inkisaf Banki qurulmusdur. Bu
Bank Islam 6lkolorinin iqtisadi inkisafinda vacib rol oynamagqla
yanasi faizsiz bankgiliq prinsiplorinin totbiginin genislondirilmosi
istiqgamotinda aparici Instituta cevrilmisdir.

1973-cii  ildo iso Pakistan Islam Respublikasinin
konstitusiyayasina diizolis edilorok faizsiz iqtisadi sistemin
qurulmast iroli siiriilmiisdiir. Bundan sonra iso 1979-cu ildo
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Pakistan orazisindo foaliyyat goOstoron biitiin banklar 6z
omoliyyatlarin1  faizsiz maliyyo sistemino uygun aparmaga
basladilar. Amma, xarici 6lko vatondaslarina istisna olaraq ananavi
Banklarin xidmaotlorindon yararlanmaga da imkan verilir.

1983-cii ildon iso Malayziyada 0©lka ganunvericiliyindo
aparilan  tokmillosdirmolor  noticasindo  Faizsiz ~ Banklarin
yaradilmasi ii¢lin hiiquqi baza formalagdirilmigdir. Mahz bundan
sonra da bu 6lkads do ¢coxlu sayda islami banklar qurulmusdur.

Tiirkiys Ciimhuriyyatindo iso 1984-cii ildo “Ozal Maliyya
Qurumlar1” ilo bagh ganunun gobulu ilo bu 6lkods do faizsiz bank
prinsiplorine  osaslanan  maliyye  qurumlarinin  foaliyyat
gostorilmosino genis imkan yaradilmisdir. Bu hadisodon sonra
1985-ci ildon bir-birinin ardinca Faysal Finans vo Al-Baraka Tiirk
kimi 6zol maliyya qurumlari foaliyyoto baglamisdir.

[randa 1983-ci ilin sentyabrin ovvollorindo biitiin bank
sistemini ohato edon Islam Bank Qanunu gobul olundu vo 21 mart
1984 tarixindon etibaron qiivvoyo mindi. Homin ddvrdon
baglayaraq Iran Islam Respublikasinda biitin bank sistemi
biitiinliiklo faizsiz amaliyyatlar hoyata kecirirlar.

Iranda Faizsiz Bankgilik sisteminin foaliyyotinin osasini
toskil edon amillari asagidaki sokilds siralamagq olar:

1. Olko iqtisadiyyatinin inkisafi ii¢iin pul vo kreditin saglam
bir sokilds todaviiliinii toskil etmaklo haqq ve odalat prinsiplorine
uygun pul-kredit sistemini formalasdirib inkisaf etdirilmasi;

2. Bu imkanlardan istifado edorak iran Islam Respublikasi-
nin iqtisadiyyatinin inkisaf etdirilmosi {izro programlarin, strategi-
yalarin vo dovlat siyasatinin hayata kecirilmasi;

3. Konstitusiyanin 43-cii maddasinin 2-ci vo 9-cu bandlorinin
icrast ¢arcivosindo mallarin sorbast dovriyyosini, ticarati tomin
edorok investitsiyalar1 iso colb etmoklo bir torofdon yeni is
imkanlarnt formalasdirmaq digor torofdon dovlstin do dostayi ilo
faizsiz kreditvermo imkanlarin genislondirilmosi;

4.Pulun likvidliyini qorumagq, har ciir 6domaelorin tarazligini
gozlomok vo ticaratin asanlasdirilmast;
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5. Bank torofindon gostorilon biitin nov  xidmatlori
ganunvericiliyin tokmillogdirilmasi yolu ilo asanlasdirilmasi vo s.

Birlogmis Orob Omirliyinds faizsiz bankc¢iliq sisteminin
totbiqi hokumotin 12 mart 1975-ci il tarixli qanunu ilo qurulan
Dubay Islam Bankinin formalasmasindan gotiiriir. Bu bankin
foaliyyoti ilk dovrlordo asagidaki baglica prinsiplors asaslanirdi:

1. Bankin foaliyystindo ortaq olmaq ii¢iin Birlogsmis Orab
Omirliyinin vaotondasi olmagq sort deyil;

2. Bank sarbast sokilda 6lka daxilinds v xaricds 6ziiniin $6ba
vo niimayondoliklorini aga bilor;

3. Bankin xalis monfostinin on azi 10 faizino qodori ganuni
yolla ehtiyat fonduna ayrilir vo bu moablog sirkotin aciglanmis
kapitalina barabar olana qadar gotiiriilmoys davam edilir;

4.Bank o©lkodo bu nov faaliyystin tonzimlonmosini shato edon
qiivvade olan gqanunvericiliyin riayat olunmasimma mosuliyyat
dastyir.

1984-cii ildo iran moclisi (islam Moslohotci Assambleya)
torofindon islam maliyyo hiiququ gobul olunub tocriibads istifado
edilmays baglandi. Qabul olunmus ganunvericilik aktlarina asason
1985-ci ilin mart ayma olkads tamamilo biitiin foaliyyat gostoran
maliyya institutlarinin gati islamlasdirilmasi hoyata kecirilmisdir.
Lakin tocriibodo bank tonzimlomosi vo nozaroti iizro yeni
prinsiplarin va tolablorin tam real totbiqi haqigatda bes ildon cox
miiddat talab etmis vo yalniz kecon asrin 90-ct illarinin avvalinda
basa catdirilmigdir. Depozit va borc faizlarinin slave hesablanmasi
vo tutulmasi tocriibasi bank omoliyyat vo investisiya foaliyyotindon
tam sixigdirilib ¢ixarilmisdir. Bu giin 6lko banklar1 miistori-
omanotgilora tolob olunana godor faizsiz depozitlor (cari hesablar),
faizsiz toplama hesablarin1 (emanat depozitlorini) yaxud hamginin
faizsiz uzun miiddotli investisiya depozitlorini toklif edirlor. Tolob
olunana qodor depozitlorin vo cari hesablarin (current account
deposits) sahiblori cek kitabgalarindan istifado etmok (agilmig
hesab mabloginds) vo ¢eklorlo hesablasmalar aparmaq imkanini
oldo edirlor. Toplama hesablarinin vo omanot depozitlorinin
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sahiblari hamcinin bank maliyys ehtiyatlar1 vo borclarinin alinmasi
imkan1 baximindan miioyyon preferensiyalardan (iistiinliiklordon)
istifado edirlor. ©manat qoyuluslari vo depozitlorini saxlayan
soxslorin stimullarina vo imtiyazlarina homg¢inin islam banklari
torafindon hesab sahiblorinin Mokkaya dini safarinin maliyyslosdi-
rilmosi aid edilir.

Uzun miiddatli investisiya depozitlorinin sahiblori hesabdan
vosaitin gotiiriilmoasindon bir neco ay gabaq banka yazili bildirig
gondormadon istonilon mablogda vasait gotiiro bilmozlor. Lakin
onlar islam maliyyologdirmo iisulunun (sxeminin) — miidarabonin
(bazon tacriibado ehtikar miibadilonin, sorfali ehtikarin vo galirli
miibadilo aqdlorinin bazi cohotlorino malikdir) prinsiplorine uygun
mocmu bank golirlorinin (manfastinin) birgs boliisdiiriilmasinda
sortsiz istirak hiiququnu oldo edirlor. Istonilon tip borc alan
miistorilorin banklarla uzun miiddatli global sazislori vo birbasa
torofdasliq miinasibotlori hor ciir togviq edilir vo stimullagdirilir.
Homin sazisloro uygun olaraq miistorilor birbasa, hoyata
kecirilmosi onlarin ovvol bankdan aldiglart maliyys vosaiti
hesabina maliyyalosdirilmis onlarin hoyata kecirdiyi istehsalat
kapital qoyulusu vo investisiyalarindan alds olunan biitiin miimkiin
golirlori (monfoati) boliirlor. Banklarla baglanilan torofdashq vo
omokdasliq hagqinda sazislor adoton borc alan miistori (operator)
torofindon yalmiz homin bankin maliyyslosdirdiyi miioyyon bir
investisiya layihosi (kapital qoyulusu) haqqinda baglana bilorlor.
Bununla yanast bu giin borc alan miistorinin (operatorun)
tosarriifat vo investisiya foaliyyatinin biitiin novlorini ohato edon
onun biitiin galirlarinin boliisdiiriilmesi hagqinda oxsar sazislorin
baglanmasi yol verilir, hotta togviq edilir.

Mbohdud torofdashiq haqqinda sazislorlo (ciddi miioyyon
olunmus investisiya layihosi ¢orcivasindo) bagh soylomok olar ki,
boliisdiirma yalniz borc alan investor (operator) torafindon islam
bankinin maliyyolosdirdiyi konkret, ciddi miioyyon olunmusg
layihonin hayata kegirilmosindon alds edilon galirlors aiddir.
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Tam torofdasliq vo miistorinin biitiin monfaatinin bankla
boliisdiiriilmasi hagqinda sazislo bagli séylomok olar ki, borc alan
miistorinin alds etdiyi istonilon nov galir (monfaat) miivafiq olaraq
onun torofindon bankla birgo osasla boliisdiiriiliir. Mosalon, artiq
geyd edildiyi kimi, miistori torafindon masinlarin, avadanligin vo
digor texnikanin oldo olunmasi bilavasito islam bankinin 6ziiniin
(miistorinin tapsirigy ilo) satin alma (yaxud onun maliyyalosdiril-
mosi) yolu ilo hoyata kegirilir. Sonra miistori edilmis satin alma-
larin tam moblogini hissalarls, ayri-ayrt 6demolor yolu ilo banka
o0doyir. Az ohomiyyatli deyil ki, belo hallarda alinmis masinlara vo
avadanliga dair miilkiyyat hiiququ bank torofindon miistoriyo
sonuncu banka olan kumulyativ maliyys borcunu 6domak iiciin ilk
gismon Odonisi etdikdon dorhal sonra kecir. Miistorilorin islam
banklart ilo miiqavilo-mogsadli hesablagsmalarinin  alternativ
formas1 kimi bankin satin aldigt masinlara, texnikaya vo
avadanlhiga dair faktiki modifikasiya olunmus maliyys lizingi
(lizinq sazislori) formalar1 ¢ixis edir. Bu ciir lizinq (icara) sazislori
zamani bankin satin aldig1 masinlara vo avadanlhiga dair miilkiyyot
hiiququ yalniz, onun torofindon lizinq obyektinin doyeri tam
O0donilmoklo, miistori bankla baglanmis lizinq sazisi {izro son
O0donisi etdikdon vo hesablasmani apardigdan sonra miistoriyo
kecir.

Bu giin giivvada olan islam maliyys hiiququna asasan islam
banklar1 homg¢inin miistorinin ticarot omoliyyatlarini
maliyyoalosdire, miistorinin tapsirigl ilo malin miiddotli forvard
satinalmalarin1 (forward purchases) hoyata keciro bilorlor. Malin
moqsadli miiddatli forvard satin almalar1 ilo, mahiyyat etibarilo
xalis ehtikar miiddotli omtoo miibadilosi haqqinda sazis vo
miiqavilolordon ibarat olan, xiisusilogdirilmis fyucers (birja)
ticaroti arasinda doqiq ohomiyyotli  forqlor  (doracalor)
miloyyonlosdirilmisdir. Sonuncular molum oldugu kimi arab
Olkalorindo tam vo goti surotdo gadagan olunur.

Bankla malin miiddatli forvard satin almalarn hoyata
kecirilorkon homin bank ona idxal ticarati ilo mosgul olan sirkot vo
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ya agent, yaxud topdan ticaratlo mosgul olan tacirlo toqdim
olunmus satin alinmis mala goro hesab-fakturalar1 (invoyslari) ¢ox
vaxt dorhal 6doyir. Belo olan halda bank 6z hesabina idxal ticarat
ilo mosgul olan sirkotlorin yaxud topdan ticarotlo mosgul olan
tacirin birbasa tapsirig1 ilo mal alir. Idxal ticarotlo mosgul olan
sirkotlor vo topdan ticarotlo mosgul olan tacirlor 6z novbosindo
islam bankina olan borclarini artiq onlarin aldiglart malin miixtolif
tacirloro, satig sirkotlorino yaxud son istehlakci-idxalgilara vo
faktiki alicilara tokrar satisindan sonra 6dayirlor.

Orob islam banklar1 bu giin vahid soklo salinmis standart
miiddatli forvard ticarat kontraktlarindan vo mallarin tokrar satisi
lizro miigavilolordon (omtoo arbitraji) istifado edirlor. Bu ciir
maliyyalosdirma sxemlori zamani bankin 6z miistorisine verdiyi (o
climlodon idxal omoliyyatlar1 iizro) hoyata kecirilmis mal satin
almalar1 iizro 6donisin faktiki olaraq hisse-hisso hayata kegirilmasi
adoton 90-180 giin toskil edir.

Kredit-bank sektorunun islamlasdirilmasi proseslori ayri-ayri
orob oOlkolorindo miixtalif intensivlikdo inkisaf edirlor. Onlarin
arasinda bank isinin islamlagdirilmasi mexanizmlori olduqca
intensiv sokildo son on il orzinde Iranda, homcinin Pakistanda
totbiq edilirdi.

1979-cu ildon etibaron Iramin bank sistemi onun global
islamlagdirilmas: asasinda millilogdirilmis vo tamamilo yenidon
toskil olunmusdur. Iranda birlosmis islam bank sisteminin
qurulmast va faaliyyati prinsiplorini miiayyanlosdirmis asas hiiquqi
sonadlor 1983-cii ildo gobul olunmus istonilon formada solomgilik
foaliyyotini qadagan edon islam prinsiplori asasinda olan Bank
foaliyyoti hagqinda qanun vo Iranin Konstitusiyas1 olmuslar.
[randa islam bank isinin osas xarakteristikalarina ilk novbada
dovlat torofindon biitiin banklarin foaliyyotino ciddi cari nozarat,
xilisusi kommersiya banklarinin yaradilmasina qoyulan qadaga vo
maliyyo vasaitinin (borc ehtiyatlarinin) 6donigliyi prinsipinin
istifadasindon tam imtina aid edilmalidir. Bu giin 6lkads giivvada
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olan vahid islam bank qanunvericiliyino osason Iranm milli bank
sistemi asagidaki mosaloalorin hallino yonalib:

1. 6lkonin biitlin  kredit-pul sisteminin qiivvade olan
ganunvericilik osasinda vo islam gaydalarina, ilk novbodo soriot
adot vo ononolorino tam uygun sokildo sabit foaliyyeti, pul
dovriyyasinin tonzimlonmoasi vo iqtisadiyyatin, ilk ndvbodo onun
real sektorunun, sabit inkisafina nail olmaq iciin effektiv
maliyyolosdirmo sisteminin togkili;

2. dovlat iqtisadi programlarimin ugurlu hoyata kecirilmaosi
tictin daxili pul vasaitinin soforbor edilmasi;

3. islam bank idaralorinin tocriibasinde tam uygun omanot
mohsullarinin vo maliyyo vasitolorinin totbigi yolu ilo ohalinin
faizsiz investisiya vo depozit omoliyyatlarinda real istirakinin
genislondirilmosi iiclin lazimi soraitin yaradilmasi. Sohbot ilk
novbado ohalinin vasaitinin birgs calb edilmasindon, onun faizsiz
hesablarda yerlosdirilmasindon vo sonra banklarin soforbor etdiyi
pul ehtiyatlarinin 6lkads hazirlanan effektiv investisiya layihalori-
nin maliyyoalosdirilmosi mogsaodlorino tokrar boliisdiiriilmosindon
gedir. Bu mosalalorin holli iiglin homginin xiisusi bank ehtiyat
fondlarinin tosis edilmosi, banklar torofindon faizsiz omanat qoyu-
luslar1 vo miiddatli depozitlar sistemindon istifade nozards tutulur.
Omanatlorin yi1gilmasi vo bank aktivlorinin effektiv yerlosdirilmosi
ilk ndvbadas investisiyalarin real tosarriifat sektoruna maliyyo sok-
linds sabit qoyulusunu vo 6lko ohalisinin masgulluq soviyyasinin
artirtlmasini tomin etmalidirlor;

4. aktiv dovriyyoesindo pul kiitlosinin hocminin tonzim-
lonmasi va 6donis balansinin vaziyyating nozarat;

5. 6donislorin  aparilmasi  vo pul haglarmin  gobulu,
kociiriilmalorin edilmasi, kommersiya (xarici ticarat) sazislorinin
vo miiqavilalorinin tomin edilmosi, homginin qiivvado olan bank
qanunvericiliyi ilo nazords tutulmus diger maliyys xidmatlorinin
gostorilmosi.

[ranin bank sisteminin sabit foaliyyotinin vo yenidon
qurulmasinin tominatinda osas rol, siibhasiz, [ranin Morkozi
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Bankina moxsusdur, hans1 ki, 6lkonin kredit-pul siyasatini isloyib
hazirlayir vo hoyata kegirir, pul nisanlarinin emissiyasin1 hoyata
kecirir, Olkonin qizil-valyuta ehtiyatlarint idaro edir, pul
dovriyyesini, bank investisiyalarin1 vo saironi tonzimloyir. iranin
Morkozi Banki tam islamlagdirilmis milli  bank sistemi
carcivasindo olkonin biitiin kredit-bank idaralorinin foaliyyatino
nozarat edorok:

1. banklarin, hoyata kecirdiklori xidmotlorin vo omoaliy-
yatlarin konkret ndviindan asili olaraq, golir normasi ii¢iin minimal
vo maksimal miqdar1 (soviyyealori), homg¢inin banklar torofindon
miixtolif nov omanotlorin sahiblorine (saxlayanlarina) verilon
preferensiyalarin, imtiyazlarin vo s. yol verilon hocmlorini
miloyyon edir;

2. dovlotin  milli iqtisadi siyasoti cor¢ivosindo  bank
kapitalinin tosorriifat saholori vo sektorlar1 iizro investisiya
soklindo qoyulusu istiqgamotlorini, homg¢inin miixtolif saholordo
investisiya layihalari ticiin minimal yol verilon golir normalarim vo
homin normalarin iqtisadiyyatin miixtolif saholori {izro miimkiin
differensiasiyasini (ayrilmasini) miioyyon edir;

3. bank torofindon bir miistoriyo (borc alana) sorbast sokildo
verilo bilocok maliyys vasaitinin (borclarinin) maksimal hacmini
nizamlayir.

2001-2002 illordo artiq on yaxin golocokdo Iranin biitiin
maliyyo sisteminin kifayot qodor osasli miioyyon islahatinin
miimkiinliiylinii tesdiqloyon olamatlor daha aydin goriinmoyo
baslamigdir. Dovlot torofindon hor yeri ohato edon bank inhisari,
yerli kredit bazarinda miioyyon bir real rogabotin olmamast vo
bunun naticosi kimi bir ¢ox islam banklarinin investisiya foaliyyo-
tinin nisboton asagi effektivliyi dovlatin strateji maraqlarina ob-
yektiv cavab vermirlor. Tosadiifi deyil ki, bu giin iran hokumoti
tam islamlasdirilmis kredit-bank sektoru daxil olmaqla 6lka tosor-
riifatinin miioyyon liberallagsmasina istigamotlonmis addimlar atir.
Belo ki, 2000-2005 illor iiciin [ranin sosial-igtisadi vo madani
inkisafinin ii¢iincii bes illik plan1 haqqinda qanunvericiliklo bir sira
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banklarin sohmlarinin toxminon 49% 06zal sektorun sohmdarlarinin
vo investorlarinin soroncamina verilmosi yolu ilo dovlotin kredit-
bank sahesindo inhisarinin  miioyyon zoiflodilmasi nozordo
tutulmusdur.

Lakin biitovliikkde inqilabdan sonraki dovrdes (xiisusilo 90-c1
illordo) Iranimn iqtisadi siyasotinin osas moqsadi siibhosiz biitiin
milli bank idarslorinin mogsadyonlii islamlasdirilmas: olmusdur.
Vahid miisolman comiyyatindos, ona miivafiq olaraq 6lkonin biitiin
institutlarinin biitiin ndv banklar vo yerli maliyys idaralori daxil
olmagla 6lkonin biitiin institutlarinin islam prinsiplorine tam uygun
gaydada foaliyyat gostormali olduglart tolob adoton daha asan vo
effektiv hoyata kegirilir. Islam banklarina Qarb yoniimlii universal
(enonovi) kommersiya banklar1 ilo borabor foaliyyat gostormasi
iciin sado icazonin verilmosi burada agiq surotdo kifayotsiz vo
geyri-gonastboxs qorar hesab olunur. Yiiksok dini islam
comiyyotindo (sosial strukturlarda) omoliyyatlar1 {izro faiz
hesablayan vo tutan istonilon maliyys institutlarinin foaliyyati
gotiyyon hoyata kecirilmir vo gadagan edilir. Eyni zamanda
istonilon ononovi kommersiya banklarinin faaliyysti dogru
olmayan, “dinsiz”’, dogruluq vo islam odaloti prinsiplorino (an
affront to the faithful) zidd hesab olunur. Biitiin bank sektorunun
foaliyyotinin Quran prinsiplorine, ilk novboado sio coroyaninin
mahiyyatino vo ruhuna sortsiz uygunlugunu tomin etmok iigiin
dovlot Iranin biitiin milli bank sistemini tam islamlasdirmisdir. Bu
todbir Oziinlin cari fealiyyotindo Qarb maliyys vo kredit-bank,
homg¢inin investisiya institutlarinin foaliyyot prinsiplorindon
istifado  edon ononovi kommersiya banklarmin istonilon
omoliyyatlarini obyektiv miimkiinsiiz etmisdir.

IRAN ISLAM RESPUBLIKASINDA BANK SiSTEMI-
NIN INKiSAFININ XUSUSIYYOTLORI. iranin kredit sistemi
0z baslangicint 1906-1907-ci illordon gotiiriir, homin dovrde
konstitusiya 6lkonin pul tosorriifat idarosindo feodal iisullarini
logv etmis vo sahin Olkonin milli sorveti iizorinde nozaratsiz
soroncamina son qoymusdur. Lakin, hoqgigotdo 20-ci osr boyu
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konstitusiyanin voziyyaoti arabir deklarativ (rosmi) xiisusiyyaot
dastyirdi.

Kredit-pul tosarriifat islahatin1 ke¢cirmak ii¢ciin “neytral” xa-
rici miisavirlorin dovot edilmo tosobbiisii ugursuz oldu. 1911-ci
ildo Irana Morqan Susterin bascilig1 ilo Amerika ekspertlar dostosi
golmisdir; onun 1916-c1  ilds istefasindan sonra kredit-maliyys
idaralorinds, Olkoys zorla son doraco agir sortlorlo sazis qgobul
etdirmis ingilis tolimatg¢ilar1 rohborlik edirdi, homin saziso asason
ingilis momuru Iran hokumatinin bas maliyyo miifattisinin funksi-
yalarini yering yetirirdi; 1921-ci ildo Ingiltors - Iran sazisi logv
edilmisdir.

Eyni zamanda Iranda miistomloko osaslar1 qorunub saxlani-
lirdi. 1907-ci ildo Ingiltars ilo Rusiya arasinda baglanmis saziso
osasan Iran Rusiya Imperiyas1 vo Boyiik Britaniyanin tosir saholo-
rino boliinmiisdiir. Noticada konsessiya sazislori siyasoti mohkom-
lonmisdir (32 belo sazislordon 32-si Rusiyanin payina diisiirdii):
bank, yol, nogliyyat-sigorta, dag-madon. Ingilis sahibkarlar1 bank-
notlarin emissiyast vo xozinodarliq funksiyalarinin yerino yetiril-
mosi hiilququ ilo Sahangah bankinin taskili liciin konsessiya almis-
dir. Rusiya Iranin Hesablama-borc bankinin toskili iigiin konsessi-
yaya nail oldu.

1921-ci ilda sovet hokumati Iranin, ona car hokumati toro-
findon verilmis borclarin, ddomasindon imtina etdi. Eyni zamanda
Iran dovloting rus kredit institutlari, o ciimlodon iranin Hesablama-
amanat banki (avvallor Hesablama-borc banki) adlandirilan Ru-
siya imperiyasinin Dovlot bankinin kredit miiossisolori do havayi
verilmisdir.

Bu bankin osas kapitalinin monbayi Iran hokumaotinin
Sahangah bankindaki hesablarinda saxladig: xarici valyutada olan
azad yi1gi1lmis vosait, homg¢inin giimiisii kranlarla (1930-cu ildo rial
il dayisilon sikka pul) pul ehtiyatlari olmusdur.

Milli siyasotin vacib istigamatlorindon biri 1928-ci ilds
franin Milli bankinin tosis edilmosi olmusdur. Artiq Milli bank
movcudlugunun ilk illorinds kreditin ucuzlagsmasina istiqgamotlonon
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diskont siyasoti sayasindo Iranin kredit-pul sistemindo aparict yer
tutmusdur. Ucot doracalori 6% kimi azalmigdir, bu yalniz ¢ox sayl
sarraflarin tocriibasing deyil, hom do 12% va daha ¢ox faiz tutan
Sahongah bankinin omoliyyatlarina tosir etmisdir. Diinya bohrani
zaman! gimiis vo qiziln doyorinin nisbotinin alverissizliyi ilo
olagodar olaraq giimiis kranin facioli giymotdon diismosi bas
vermisdir. Kranin vo funt sterlingin valyuta pariteti 2 dofodon do
¢cox asagl diismiisdiir.

1925-ci ildo Ticarat hagqinda ganunla iran hokumoti kredit
omoliyyatlarinin istehsal nizaminin soriot gorhino son qoymus,
xiisusi bankir sonati foaliyyatinin hiiquqi asasin1 miiasirlogdirmis-
dir. Lakin, ovvalco cox sayl sorraflarin vo bir sira ticarat kontorla-
riin genis masgul olduglar salom krediti halo xiisusi kommersiya
banklarinin balodiyyo miilkiyyati formasinda ifado edilmirdi.

1930-cu ildo Iran bimetallik standartdan qizila kecdi, hansi-
nin ki, asasinda sterling dovriyyasinin ingilis sistemi yerlosirdi.
Sikko vahidi kimi qizil real oldu. Iranin Milli banki 6lkods pul
dovriyyosinin tonzimgisi oldu.

1931-1932-ci illarde xiisusi borc kapitali sohmdar kredit
comiyyatlorinda(bank tipli sirkotlor) yigilmaga baslamisdir. 1939-
cu ildo Iranda dovlet omanat kassalar1 acilmisdir.

Ikinci diinya miiharibasinin ovvallorine Iranda novboti milli
kredit institutlar1 foaliyyat gostorirdi: Milli bank, Kond tosarriifati,
Sonaye, Ipoteka banklar1. Belaliklo, konsessial Sahonsah bankinin
Iran pul-kredit bazarinda monopoliya hiiququ zosifloyirdi.

Bundan basqa, baxilan dovrds Iranda xarici kapital ilo daha
iki bank: “Ruspersbank™ (“Rusfarsbank) vo Ottoman banki var
idi. “Ruspersbank”1923-cii ildo osason Sovet-Iran ticarati iizro
hesablamalarin aparilmas iiciin qarisiq Sovet-iran comiyyati kimi
toskil edilmisdir, onun 6lkonin miixtalif sohorlorinds bir nego filiall
var idi, haradaki, sovet ticaratinin niimayandalik bdlmalari
yerlosirdi. Ottoman banki eyniadli bankin bdlmolorini Tiirkiyodo
Fransa-Ingilis kapital: vo Londondaki idars etms ilo tomsil edirdi.
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Mahiyyotco milli bank sisteminin inkisafi 1948-ci ilden
baslamisdir, no vaxt ki, artiq movcud olan dovlot banklarinin
sayina yeni dovlat vo xiisusi banklar birlogmays baslamisdir. Bu
vaxta Iranin Milli banki 6ziiniin iki - emissiya vo kommersiya
bolmalori ilo 6lkonin kredit-pul sisteminin osasina ¢evrilmisdir.

Sonraki illordo ovvolco Amerika iqtisadi ekspansiyasinin
genislonmasi, sonra iso Amerika “qoyyumlugundan” tam imtina
vo, naticads iqtisadi tocrid olunma bag vermisdir.

1960-c1 ildo Milli bankin yenidon togkili aparilmigdir. O,
Iranin Morkozi bankina vo Iranin Milli bankina boliinmiisdiir.
Birincisi emissiya va valyuta idars etmasindon ibarat idi, ikinci is9
kommersiya bankinin funksiyalar1 ilo tomin olunmus vo ona
ovvolki Milli bankin kommersiya baximindan idaro edilmosi
passivlori verilmisdir. Morkozi bankin foaliyyotino nozarst etmok
ticiin Maliyys ittifaq1 yaradilmisdir.

Sonaye kreditlorinin verilmosi homg¢inin doyisikliyo moruz
galmisdir. 1946-c1 ildo Kond Taesarriifatt bankindan, Plan bankina
(1951), 1956-c1 ilds iso Sonaye kreditlori bankina cevrilmis Sonaye
vo dag-madon banki ayrilmisdir. 1958-ci ilin sonunda bu bank
Milli bankla birlikds bir sira 6lkolorin maliyya qruplarinin istiraki
ilo yaradilmis qarisiq Sonaye inkisafi vo dag-modon isi bankinin
paycilari sirasina daxil olmusdur (40% xarici investorlara, 60 % -
Amerikanin Borclarin inkisafi fondunun doyismosi yolu ilo Irana
moxsus idi).

1956-c1 ilds Ipoteka bank1 1952-ci ilde yaranus Tikinti banki
ilo birlosdirilmisdir; 1953-cii ildo Ixracatin inkisafi banki (1961-ci
ildon Xarici ticarat Banki) tosis edilmisdir. Iran hokumati homginin
dovlat qulluggular {i¢iin bank sobokasinin golocok genislonmasino
can atirdi. Bu magsadle 1958-ci ilda xiisusi bank yaradilmisdir.

Iranda xiisusi banklarin foaliyyati 1655-ci ildo yaradilmis vo
1969-cu ildo bank vo valyuta nizamnamosi ilo ovoz olunmus
Banklar hagqinda qanunla nizamlanirdi.

Banklarin foaliyyatino nozarotin giiclondirilmasi 1963-cii
ildon baslayir, homin vaxt Markozi banka xiisusi soxsloro kreditin
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verilmasi sortlorine nozarat etmok icazo verilmisdir. Tezliklo faiz
doracolorin - mocburi  sabitlogdirilmosi  haqda sual qoyulmus,
kreditlor yalniz istehsal masalalari ilo mohdudlasdirilirdi.

Hesab etmok olar ki, Iranda faizsiz bank omaliyyatlarina
qayidis 1984-cii ilin mart aymnda bas vermisdir. Amma daha 6nco,
1979-cu ilin iyun ayinda kredit institutlart millilogdirilmisdir.

fran Islam Ingilabindan sonra Bankin foaliyyoti soriot
ganunlar1 osasinda hoyata kecirilir. Iranda Islam ingilabinin bas
vermasi ilo olagadar 6lkadon kiillii migdarda (40 milyard dollara
yaxin) pulun ¢ixarilmasi ils olagadar olaraq 1979-ci ildon 1999-cu
ilo godor rialin doyarli ohomiyyatli doracods asagi diismiisdiir.
Igtisadi inkisaf vo dollar zonasindan uzaqlasma kimi soboblordon
1999-cu ildon etibaron rialin mazonnasi sabitlogmisdir. 2002-ci
ilodok Iranin mozonna siyasati coxmarhalali sistema asaslanirds ki,
burada dovlet vo yarim-dovlet miiossisalori istiin tutulan
mozonnada (1750 rial = 1 dollar), 06zal sektor iso bazar
mozonnasindon (8000 rial = 1 dollar) istifado elomali olurdu. Bu
clir mozonna siyasoti geyri-barabor rogabot miihiti yaratdigindan
2002-ci ilin mart ayindan etibaron bu sistemi birlosmis bazar
mozonnosi siyasati ovoz etdi.

Miiasir pul va kredit sistemi. {IR-1n osas pul sistemi Iran
rialidir.  Valyuta sistemi miibadilo mozonnosinin ikitorofliliyi
prinsipino osaslanmigdir. Belo, “neft” mozonnasi tosbit edilmisdir
(2000-ci ildo 17500 rial 1 ABS dollarina goro), qeyri-neft
omoliyyatlari li¢iin iso tizon valyuta mozonnasi istifads olunur.

Neft dollarlart1 xidmoatlorin vo mallarin idxali, borclarin
O0donmosi vo milli iqtisadiyyat ¢orcivesine layiha  kecirilmalori
iciin istifado olunur. Adi ixracat¢ilar bagqa {istiinliikloro
malikdirlar. Bels ki, onlar ixracat hasilatinin bir hissasini depozit
hesablarina yerlosdiro bilor vo onlar1 depozit sertifikatlar1 ilo
rosmilogdira bilarlar. Depozit sertifikatlar1 dovr edon qiymatli
kagizlardir vo Tehran valyuta birjasinda satis {i¢iin ¢ixarila biloarlor.

franin kredit sistemindoki ciddi doyisikliklar 2000-ci ilda
(1379-cu ildo miisolmanlarda) miisahido olunmusdur: aprel ayinda
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fran hokumoti 1979-cu il Islam ingilabindan sonra birinci dofo
xiisusi banklarin foaliyyetino icazo vermok niyyotini bildirmisdir.
Hokumaotin banklarla bagli siyasatinin goti doyisikliyi maclisin
bank sektorunda dévlot monopoliyasinin logv edilmosi hagqinda
gorarindan sonra bas vermisdir.

Hokumat orqanlarinin yeni gorar1 osas movgelor (yer) dovlot
sektoruna moxsus olan milli iqtisadiyyatin liberallagsmasina
istigamotlonmis bes illik planin asas istigamatlorino uygun golir.
2000-2005-ci illora hesablanmis plan qarsida olduqca iddiali
vozifolor, mosolon, xiisusi investisiyalarin orta illik artimini
(8,5%), qoyur. Gostorilmis miiddat orzindo hazirda omok
gabiliyyati olan ohalinin timumi sayinin 16% togkil edon igsizliyin
saviyyasinin agagi salinmasina nail olmaga icazs veracok 3,6 min
yeni i yerlorinin yaradilmasi planlagdirilmigdir.

Kommersiya banklarinin niimayandaslarinin fikrinco 6lkenin
igtisadi inkisafinin bes illik plan1 hagqinda qanunun 26 maddasinin
25 bu va ya basqa 0lciido 6lkonin bank sisteminin tokmillosdiril-
mosind hosr edilmisdir. Plan iizro xiisusi banklarin yaradilmasi,
homg¢inin banklara 2 500 mlrd rial dovlat borcunu 6doma, dévlatin
banklardan 4 500 mlrd rial moblogindo dovlst borcu iizra istiqraz
varagelarinin alinmasi nazards tutulmusdur.

Konstitusiyanin miiddoalarin1 rohbor tutaraq, hokumot ilk
ovval 0zol sektorun banklarin nizamnamo kapitalinda istiraki
miimkiinlilytinii 49% kimi c¢atdirmaq niyystindo olmusdur, lakin,
maclis, movcud olan bank institutlarinin 6zallagdirilmasi tigiin yol
acan, tamamilo xiisusi banklarin yaradilmasin1 boyonmisdir.
Xiisusi sektorun bank biznesindo istiraki artiq IIR orazisindo
yaradilan azad ticarot zonalarinda icazo verilmisdir. Olkonin basqa
rayonlarinda xiisusi geyri-bank kredit institutlarinin foaliyyati
inkisaf etdirilir.

Qoyulmus magsadlorin yerind yetirilmosi yolunda Iranin
valyuta omanotinin artmasi vo eyni zamanda xarici banklar
garsisinda valyuta 6hdsliklorinin hesabdan ¢ixarilmasi bas verir.
1999-cu ilin sonunda Iranin xarici banklara amanat qoyuluslari ilin
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ovvali ilo miiqayisado toxminan ii¢do bir hissays qalxmis vo 8 118
mlrd dollardan ibarat olmusdur .

2000-ci ilda ticaratin liberallagdirilmast moaqsadilo Markozi
bank valyuta omoliyyatlarinin gismon sadolosdirilmosi tosobbiisii
ilo ¢ixis etdi. Xarici valyutada xiisusi mozonnonin istifadasi ilo 5
milyon dollara kimi moblogds Iran banklar1 vasitosilo hoyata
kecirilon sazislora icazo verilmisdir. Valyuta qanunvericiliyinin
yenidon baxilmasindan on c¢ox xarici turistlor udur, ¢iinki bu vaxta
kimi onlar valyutani rosmi, agiq-aydin sarfali olmayan mozonns ilo
miibadilo etmok macbur idilor.

Igtisadiyyatin orta liberallasma siyasotinin ilkin noticolori
beynolxalq omokdashigin genislonmosinin ayri-ayr1 faktlart ilo
tosdiglonir. “Deutsche Bank™-1n bas¢iliq etdiyi Avropa banklarinin
konsorsiumu, 2000-ci ildo 530 min dollar mablogindo fran neft
kimya sirkati olan “NIDC” li¢lin kredit xattini agmigdir. (ixracatin
sigortalanmasi iizra borc alman, fransiz vo italyan dovlot agentlori
torafindon tomin edilir).

2000-ci ilin iyun ayinda “Kanadanin ticaratin togviqi toskila-
t1” “Tacarat Iran” bankina 8,5 il miiddatino 36 mln dollar mablo-
gindo borc vermisdir. Miigavilonin imzalanmasi morasimindo ros-
mi soxslor arasinda homginin Iran ilo omokdash@a hazir olmasim
ifado edon “Ceneral elektrik” sirkatinin niimayondolori istirak edirdi.

“Irana investisiyalar - 2000” adl1 beynolxalq konfransda ¢i-
x1s edorok, Iranin Morkozi bankinin bas¢is1t M.Nurbaxa bildirdi ki,
[ranin valyuta-maliyys voziyyati sabitlosir, bir sira makroiqtisadi
gostaricilorin  miisbot doyismo dinamikasi miisahido edilir. Belo,
Olkonin xarici borcu davamli olaraq azalmaga davam edir, o
dovrde onun hocmi 10,4 mlrd dollar toskil etdi. Bu UDM 10%-don
daha azdir vo diinya standartlarina gora bu yaxsi gostaricidir.

[ranin  bank sisteminin tokrar kapitallasmasi neftin
ixracatindan planlasdirilandan artiq aldo olunan golir gatirir.
Hokumaot neftin ixracatindan planlagdirilandan artiq oldo olunan
golirdon formalasan neft ehtiyat fondundan 800 mlrd rialin geyri-
neft ixracatinin “sigrayisinin” genislondirilmasi vo tomin edilmosi

347



magsadila Ixracatin inkisafi bankina verilmoasini bayonmisdir. Bu
mablogin kogiiriilmosine qodor Ixracatin inkisafi bankinin kapitali
comi 34 mlrd rial toskil edirdi.

Kapitalin ~ dofolorlo  artimi  noticosindo Bank indi
ixracatcilarm daha boyiik sayma kredit vers bilocok. Bununla Iran
sonaye mohsullarinin ixracatgilar1i bu banka kredit ii¢iin miiraciot
edorkon prioritet (birincilik) aldo edacoklor. Eyni zamanda Iranin
Morkozi bankinda oOlkonin banklarina masin vo avadanliq,
homg¢inin xammal idxal¢ilarina valyuta ilo™ kreditlorin verilmosi
icazosinin verilmasi masalasi miizakirs edilir.

[ranin  valyuta-maliyyo  voziyyotinin  yaxsilasmasi
banklararas1 miinasibatlorin inkisafina, diinya maliyya bazarlarina
daha genis daxil olma imkanina iimid etmak {iigiin asas verir. 2002-
ci ildo 1000 on iri banklarin siyahisina ilk dofs bir iran banki daxil
oldu. Bank Keshavarzi reytinqds 212-ci yerda idi.

Daha iri xarici investorlar arasinda Iran iqtisadiyyatina
neft qaz sahosi ilo mosgul olan  “Totalfina- EIf” (Fransa),
“Petronas” (Malayziya) ,”"ENI” vo “Acip” (italiya), “Royal Datg
Sell” (Ingiltora/Hollandiya) sirkatlorinin adlarini ¢cokmok olar.

[IR Morkozi banki 2002-ci ilds ilk dofo golirliyi miivafiq
olaraq 8,75% vo 7,75% toskil edon iki nov Iran DQIV-nin
(avrobondlarinin) buraxilisii  vo  Avropada satisini  hoyata
kecirmisdir. Bu masalodo ABS miixalif mdvge tutmasina
baxmayaraq, Umumdiinya banki Irana yeni borcun ayrilmasi
haqda 6z planlarini elan etdi.

[IRMB bir sira beynalxalq iqtisadi toskilatlarla omokdasliq
olagolorina malikdir. Iran Islam Respublikasi Islam Inkisaf
Bankinin foal iizvlorindon biri oldugundan IIRMB-nin onunla ¢ox
yaxin alagolari var.

[IRMB-nin Sodri iranin Beynolxalq Valyuta Fondundaki
Miidiri olaraq ¢ixis edir.

I[IRMB  Beynolxalq Hesablasmalar  Bankmn illik
toplantilarinda miisahidagi statusunda istirak edir.
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Bundan olavo IIRMB Diinya Banki ilo yaxin omokdashq
olagolorino malikdir.

fran Islam Respublikas1 2000-2003-cii illordo bank isi
inkisafinin diinya tendensiyalar1 vo onun o6lko iqtisadiyyatinda
rolunun  artirilmasina  uygun  olaraq  kredit  sisteminin
doyisdirilmasino istigamotlonon cohdlor gdstormisdir. Islam
prinsiplarine asaslanan, o, daima ononalor vo diinya pul-maliyys
bazarina ¢ixist tomin edon kredit-maliyys institutlarinin kifayot
godar genis sobokosini aldo etmok zoruriliyi arasinda kompromis
axtarigini tolob edir. Bu o6lkonin satila bilon neft aktivlorino
osaslanan pul sistemi bozi xiisusiyyotlors malikdir. Hazirda iranin
Morkozi banki bozi hallarda ilkin kapitalin formalagsmasi {i¢iin
vasitalar toqdim edorak xiisusi banklarin yaranmasini tosviq edir.

Iran Islam Respublikasinda kegirilon yeni pul-kredit siyasati
kifayot godar samaraliyini gostordi. 2001-ci ilds ki inflyasiya 12,6
% toskil edirdi. Son illordo 6lkonin borc yiikii xeyli azalmigdir.
Ogor 1995-1996-c1 illardo dovlet borcu 22 mird ABS dollarina
barabar idisa, 2000-2001-ci illarda borcun hacmi 8 mlrd kimi
azalmisdir.

Qeyd etmok vacibdir ki, bu doévrdo ylingiil sonayenin
(9,6%) artma tempi neft qolunun (9,7%) artmasi tempino
yaxinlagmigdir. Ixracat yoniimlii qeyri-neft saholorinin inkisafi
milli igtisadiyyatin strateji masalolorindan biri olur.

UDM artim1 gozlonilon naticalori tistaledi vo 2000-ci ilda
4,5% toskil etdiyi halda 2001-ci ildo 5,9% toskil etmisdir.
Noticodo, banklarda iqtisadiyyatin 6zal (31, 3%) vo dovlot (31,6
%) sektorlart hesabina depozit bazasinin artimi bas verdi. Bundan
basga, hokumot banklara 6z borcunu 6dadi, bu da onlarin ehtiyat
bazasinin slavo artimina sabob olmusdur. Yalniz holo Moarkozi
banka 2000-2001-ci illordo o, 869 ABS dollar1 qaytarmis,
homg¢inin basqa bank kapitallarinin formalasmasimna komok
gostordi.

Bozi islam 6lkalori, o ciimlodon Iran, Pakistan va Sudan,
20-ci osrin 80-90-c1 illorindo borc miinasibatlorinin orta osr
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traktovkasina qayitms vo kredit sistemindo (/FBL-Interest-Free
Banking) faiz rolunu azaltmigdilar.

Iranda daha ¢ox Istalment Sales (mohlatla satis) miigavilosi
inkisaf etmisdir, hanst ki, 1995-ci ildo 45,0% toskil etdiyi halda
1998-ci ildo 56,1 % toskil edirdi. Bank xammal vo materiallar,
tochizatlar vo istehsal iigiin basqa vacib osas vo dovriyyo vasitolori
almaq almaq, vo borc alanlara qisamiiddotli, ortamiiddatli vo
uzunmiiddotli osaslarda hisso-hisso satmaq solahiyyotino malikdir.
Satisin va alisin togabbiisii istehsalciya va aliciya moaxsusdur, bank
iiciin bu omoliyyat maliyys omoliyyatidir. Lakin, belo omoliyyatda
banklar yalniz kreditli deyil, homg¢inin biznes-risklorini do dasiyir.
Sahibkarliq risklorinin azaldilmast mogsadilo miistorilor 6z
miiassisolarine hissa-hisso ddomoklo alinan mallarin istifadasini
giymotlondiron  bank  iscilorini  buraxmaga  borcludurlar.
Qanunvericiliya gora bu miigavilo novil ticaratdon basqga biitiin
sahalordas istifads oluna bilar.

[ranin ilk dovlat banki olan Bank Melli Iran 1927-ci ildo
tosis olunmusdur. Bankin osas vozifolori hokumotin maliyya
omoliyyatlarinin dostoklonmasi va franin milli valyutasinin (rial vo
tiiman) cap1 vo dovriyyays buraxilmasi olmusdur. Bank Melli iran
33 ilden artiq miiddot orzinda Iran rialinin doyorini dostoklomoklo
Iramin morkozi banki kimi foaliyyot gostormisdir. 1960-c1 ilin
avqust ayinda Iran hokumoti Iran Morkozi Bankimm tosis edorok
Bank Melli iran-da olan morkozi bank 6hdoaliklorini alaraq iran
Morkozi Bankina vermisdir. 1979-cu ildo Iranda Islam Ingilabin
bas vermosi ilo Iran Morkozi Bankinin adi doyisdirilorok “Iran
Islam Respublikast Moarkozi Banki” qoyulmusdur. Bu tarixdon
etibaron iranda monetar vo kredit siyasotlori Iranin Pul vo Bank
Qanunu (1979), Banklarin Millilosdirilmasi Qanunu (1979),
Banklar Administrasiyast Haqqinda Qanun (1979) vo Faizsiz
Bank¢iliq Hagqinda Qanun (1983) asasinda tortib vo icra olunur.

[IRMB asagidaki funksiyalarin yerino yetirilmosino goro
cavabdehdir:

¢ Oskinaz va sikkalorin buraxilmasi;
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¢ Bank vo kredit toskilatlarinin foaliyyatlorina nazarat;

¢ Xarici valyuta siyasoti vo omoliyyatlarimin tortibi vo
tanzimlanmasi;

¢ Q1z1] omaliyyatlarinin tonzimlonmasi;

¢ Milli valyuta axinmnin formalasdirilmas: vo tonzimlon-
maosi.

Hokumotin banki olaraq IIRMB hokumot hesablarini, dovlat
miiossisalori  vo toskilatlarina  verilon qrant vo kreditlorin
saxlanmasi ii¢iin solahiyyotlondirilmisdir.

[IRMB asagidaki orqanlardan ibarotdir:

+ Bas Moclis;

4 Monetar vo Kredit Surasi;

¢ Idaro Heyoti;

¢ Not Ehtiyatlarina Nozarat Surasi;

¢ Miisahido Surasi.

Idars Heyati Sadr, sadr miiavini, bas katib va 3 vitse-sadrdon
ibaratdir.

Milli Covahirat Xozinasi - [IRMB-nin Bas Ofisindo yerlosir.
Xozinado diinyada moshur olan bir ¢ox das-qgaslarin kolleksiyasi
toplanmaqdadir.

[IRMB bir sira beynalxalq iqtisadi toskilatlarla omokdasliq
olagolorina malikdir. Iran Islam Respublikasi Islam Inkisaf
Bankinin foal iizvlorindon biri oldugundan IIRMB-nin onunla ¢ox
yaxin alagolari var.

[IRMB-nin Sodri iranin Beynolxalq Valyuta Fondundaki
Miidiri olaraq ¢ixis edir.

[IRMB  Beynolxalg Hesablasmalar  Bankmn illik
toplantilarinda miisahidaci statusunda istirak edir.

Bundan olavo IIRMB Diinya Banki ilo yaxin omokdasliq
olagoalorino malikdir.
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FOSIL XII. RUSiYA FEDERASIYASININ PUL -
KREDIT SiSTEMi

“Rubl” soziiniin etimologiyas: ilo bagli asas versiyasi bu
sOziin “rubit” (“dogramaq”) felindon yaranmasidir. Rubl giimiis
metaldan dogranan parcaya deyilirdi. Rublun rosmi simvolu
olmadigindan abbreviyaturasi olan “py6” genis istifado olunur.

Rubl on altinc1 asrdon baslayaraq Rusiyanin milli pul vahidi
olaraq qgobul edilisdir. 1897-ci ildon etibaron Rusiya qizil standartina
kecmisdir. Bu proses 1914-cii ilo qador davam etmisdir.1917-ci il
Oktyabr ingilabindan sonra rubl Sovet ittifaqmna giron biitiin 6lkolor
liciin yegana bir pul vahidi olaraq qabul edilmisdir. 1991-ci ildo Sovet
Ittifaqin dagilmast ilo rubl Rusiyanin pul vahidi olaraq gobul edildi.
Lakin Rusiya rublu bu giinadok doyarini siiratls itirmays baslamigdir.

Birinci rubl (Qadimdan - 31 dekabr 1921-ci ilodok) — Rubl
toxminan 500 illik bir dovrde Rusiyanin valyutasi olmusdur. 1704-
cii ildo valyuta islahati1 keciron I Pyotr rublu standartlagdirmigdir.
1710-cu ilden iso rublun xirda pulu olan kopeyka buraxilmaga
baslandi (1 rubl = 100 kopeyka). I Diinya Miiharibasinin baglamasi
ilo qiz1l standartinin totbiqi dayandirildi vo rublun doyeri diisdii.
Naticodo 1920-ci illorin ovvallorindo 6lke hiperinflyasiya ilo
izlosirdi.

Ikinci rubl (1 yanvar 1922 — 31 dekabr 1922) — Cervonetsin
buraxildigr 1922-ci ildos ilk defo denominasiya oldu (1 yeni rubl =
10 000 kohna rubl).

Uciincii rubl (1 yanvar 1923 — 6 mart 1924) — 1923cii ildo
bas veran tokrar denominasiyada da (1:100) yalmiz kagiz pullar ¢ap
olunmusdur. Bu rublun todaviilds oldugu dévrde Sovet ittifaqinin
ilk valyutas1 buraxildi.

Dordiincii (Qizil) rubl (7 mart 1924 — 1947) — 1924-cii ildo
bas veron denominasiya noticosindo “qizil” rubl buraxildi (1 yeni
rubl = 50000 kohna rubl).
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Besinci rubl (1947 — 1961) — II Diinya Miiharibasindan sonra
Sovet Hokumoti dovriyyadoki pul kiitlosini azaltmaq magsadilo
miisadireedici denominasiya kecirdi (1 yeni rubl = 10 kohna rubl).
Bu yalmiz kagiz pullara tosir etdi.

Altinci rubl (1961 — 31 dekabr 1997) — Bu 1947-ci ilda
kecirilon denominasiyanin eyni sortlorlo tokrart idi. 1991-ci ildo
SSRi-nin dagilmas: ilo rubl Rusiya Federasiyasinin valyutasi
olmaga davam etdi. Rusiya Banki torafindon yeni rubllar 1993-cii
ildo buraxildi. 90-c1 illorde bas veran hiperinflyasiya dovriindo
rublun doyori ohomiyyatli doracods asagi diisdii.

Yeddinci rubl (1 yanvar 1998 - indiyadok) — 1998-ci ildo
bas veron denominasiya (1 yeni rubl = 1000 kohno rubl)
fundamental iqtisadi problemlori holl etmodi. Rusiyada maliyya
bohranin bas vermaosi ilo 1998-ci ilin avqustundan rubl dollar
qarsisinda 70% dayar itirdi.

Rusiyanin pul sisteminin hiiquqi osasmi 12 aprel 1995-ci ilds
gobul edilon Moarkazi Bank haqqinda Qanun togkil edir. Rusiyanin
rosmi pul vahidi rubl gobul edilmisdir. Rusiya Federasiyasinin
todaviiliinds rubl xaricinda basqa pul vahidlorinin istifadasi ganunla
tonzimlonir. Rubl doyorinin qizila vo ya basqa giymaotli ogyalara olan
qarsiligi ganunda miioyyon edilmomisdir. Todaviilds nagd pul emissi-
yasina vo onlarin togkiling, todaviilo ¢ixarilmasina yalmiz Morkozi
Bank solahiyyatlidir.

1917-ci ilo qgodor Rusiyada kredit sistemi kapitalist
iqtisadiyyatinin  gortlori ¢argivesindo inkigaf etmisdir. Bu dovrde
qurulusuna, funksiyalarina vo omoliyyatlarina goro Rusiya kredit
sistemi inkisaf etmis kapitalist 6lkalorinin modelina yaxin idi. Rusiya
imperiyasinin kredit sistemi asagidaki qurumlardan ibarot idi:

® Dovlot Banki;

¢ Kommersiya banklart;

o Ixtisaslasdirilmis kredit toskilatlar (siorta sirkotlori, kredit
kooperasiyalart)
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1917-ci 1l Oktyabr inqgilabindan sonra Rusiyada biitiin kredit
toskilatlar1 dovlotlosdirildi. 1925-ci ildo kredit sistemi asagidaki
qurumlardan ibarat idi:

1. Dovlat Banki;

2. Kommersiya banklari;

2.1. Sohmdar comiyyatli banklar;

2.2. Kooperasiya banklart;

2.3. Kommunal bank;

24. Morkozi kond tosorriifati banklart va respublika kond
tosorriifatt

Banklart;

3. Ixtisaslasdirilmus kredit maliyys toskilatlari;

3.1. kond tosarriifat: kredit comiyyati;

3.2. kredit kooperativlori;

3.3. yardim¢1 amanat kredit qurumlari;

3.4. omanat kassalart;

1930-cii ildo SSRI kredit sisteminin qurulusu kredit islahatlari
noticosindo tamamilo yenidon quruldu. SSRi-nin kredit sistemi
inzibati- komanda idarsetms sisteminin ganunlarina uygun olaraq
quruldu:

® Dovlot Banki;

o Tikinti Banki;

o Xarici Ticarat Banki;

1980-ci ilin ortalarina qador faiz mexanizminin ¢alismamast,
yani kreditlorin boyiik hissasinin ikinci biidco vasaiti rolu oynamasi
Olkonin bank sistemini ciddi problemlorlo iiz-iizo qoydu. Naticodo
verilon kreditlorin oksariyyati hokumat qorarlan ilo silinirdi. Buna
gora do kredit sisteminin ciddi islahatlara ehtiyaci vardi. 1986-c1 ildo
ixtisaslagdirilmig saha banklar1 qurulmaga baslandi.

o Dovlat Bank;

¢ Sonaye Tikinti Banki;

e Omanat Banki;

e Xarici Iqtisadi ©lagolor Banki;
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1990-ci ildo SSRI Ali Soveti "Bank vo banklarin foaliyyati
hagqinda" Qanun gobul etdi. Qanuna goro, kommersiya banklarina
depozit, kredit siyasatini va faiz doracolarini sarbast sokildo miioyyan
etmoya icazo verildi. Bundan basqa, kommersiya banklarina valyuta
omoliyyati aparilmasina da izin verildi. 1997-ci ildo Rusiyanin kredit
sisteminin qurulusu asagidaki kimi olmusdur:

o RF Moarkazi banki;

® Bank sistemi;

e Kommersiya banklart;

e Omanat Banki;

e ixtisaslasdirilmis  kredit qurumlart sayilmayan maliyyo
institutlar:

e sigorta sirkotlori;

e investisiya fondlari;

e lizinq vo b.

1921-ci ildo RSFSR-in Dovlat Banki, 1923-cii ildon iso SSRI
Dévlot Banki kimi faaliyyot gostorirdi. 13 iyul 1990-c1 ildo SSRI
Dovlot Bankinin Rusiya Respublika Banki asasinda RSFSR Ali
Surasina hesabat veron RSFSR Dovlot Banki yaradilmisdir. Bu
Rusiya Morkozi Bankinin yaradilma tarixi hesab edilir. 20 dekabr
1991-ci ildo SSRI Dévlot Banki logv olunaraq biitiin aktiv vo
passivlori, homginin Rusiya orazisindo olan omlaki RSFSR
Moarkazi Bankina verilmisdir. 1991-ci ildon adini doyisorok Rusiya
Federasiyasinin Morkozi Banki adi altinda foaliyyotini davam
etdirmokdadir. 1991-1992-ci illordo Rusiya Morkozi Bankin
nozarati altinda xiisusi banklarin kommersiya filiallar1 osasinda
kommersiya banklar1 yaradilmigdir. Bank rubla qarst valyuta
miibadilosini miioyyon edir vo valyuta bazarmi yaradaraq
valyutanin alqi-satqisin1 aparmaga baslayir. 1992-ci ildo Markazi
Bank dovlot biidcosinin kassa omoliyyatlarinin aparilmasi funksi-
yasini yeni yaradilan Federal Xozinodarliga otiiriilmiisdiir. 1992-
1995-ci illarde Moarkazi Bank kommersiya banklarinin faaliyyating
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nozarat vo yoxlama sistemi, valyuta tonzimlonmaosi vo nozarati
sistemlori yaratmisdir.

Rusiyanin valyuta sistemi. Bazar iqtisadiyyatina kecid
soraitindo Rusiyanin valyuta sistemi Yamayka valyuta sisteminin
struktur prinsiplori nazars alinmagla formalasir. 1992-ci ilin iyul
ayinda BVF-yo daxil olarkon Rusiya Yamayka valyuta sisteminin
struktur prinsiplarini yerino yetirmok ohdsliyini gotiirmiisdiir.

Qeyd etmok lazimdir ki, SSRI Bretton-Vud konfransinda
(1994-cii il), BVF vo BYIB haqqnda sazisin islonib
hazirlanmasinda istirak etmis, lakin no fonda, no do banka daxil
olmamigdir.

Rusiyada osas milli valyuta 1993-cii ildo SSRI rublu avazino
dovriyyaya buraxilmis rus rubludur.

1992-ci ilin iyul ayindan baglayaraq Rusiyada rublun ABS
dollarina miinasibatdo rosmi kursu totbiq edilmisdir, homin kurs
Moskva banklararas1 valyuta birjasinda miioyyon edilir.

1990-c1 illerin avvallorinde Rusiyada valyuta bazarinin
strukturu formalasmaga basladi, homin struktur valyuta birjalar1 vo
RF MB (6lkads valyuta tonzimlonmasi va valyuta nozarati organi
kimi) basda olmagqgla ikisoviyyoli bank sistemi ilo tomsil
olunmusdur.

Xarici valyuta vo xarici valyuta ilo ifado olunmus,
rezidentlora moxsus qiymotli kagizlarin icbari kociiriilmasi, idxali
vo ixraci, gondorilmosi qaydasinin  miioyyon edilmosi
mosololorinin  halli, yenidon maliyyslesdirmo  darocasini,
solahiyyoatli banklarin agiq valyuta movqgeyi limitini doyigsmoklo
valyuta tonzimlonmasi lizra toadbirlorin goriilmasi, Rusiyanin asas
valyuta birjalarinda (Moskva vo Sankt-Peterburqda) valyuta
miidaxilolorinin hoyata kecirilmosi, on baslicas1 iso Rusiya
kommersiya banklarinin foaliyyatinin valyuta lisenziyalagdirilmasi
yalniz Rusiya Bankinin salahiyyatino daxil olan masalalordir.

Daxili valyuta lisenziyast almig banklar yalniz MDB
istirak¢is1 olan dovlotlorin solahiyyatli banklari, homginin SSRI-
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nin sabiq xarici banklar1 ilo birbagsa miixbir miinasibatlori qura
bilar.

Genislondirilmis valyuta lisenziyasina malik olan banklar
daxili valyuta lisenziyast almis banklarin hoyata kegirdiyi
omoliyyatlar1 apara bilor. Lakin onlar, bundan olava, lisenziyada
gostorilmis  miqdar  dairosindo  xarict  banklarla  miixbir
miinasibatlori qura bilar.

Bas valyuta lisenziyasi banklara daha genis solahiyyatlor
verir. Bag valyuta lisenziyasina malik olan banklar lisenziyada
gostorilmis biitiin név valyuta omoliyyatlarim hoyata kegirmok
hiiququna malikdir. Bundan olava, geyd edilon lisenziya xaricdo
bankin filiallarim1 agcmaga vo geyri-rezident kredit toskilatlarinin
nizamnamy kapitalinin bir hissasini alds etmayo imkan verir.

Valyuta birjalar1 Rusiya valyuta bazarinin toskilindo miihiim
rol oynayir. Isgiizar silsilonin pislosmosi vo konyunktur
doyismolori soraitindo valyuta bazarinin togkilindo valyuta
birjalarinin rolu xiisusilo nazars ¢arpdi.

1998-ci ilin avqust bohrani naticasinds MBVB-in isi yenidon
toskil edildi. Burada 6 oktyabr 1998-ci ildon etibaron iki harrac
sessiyasi rejimino kecid bas verdi. Arbitraj omoliyyatlarini hoyata
kecirmoys imkan vermoysn yeni horrac rejimi tonzimlayici
rolunda ¢ixis edorok Rusiya valyuta bazarin1 shomiyyatli dorocods
sabitlosdirdi.

Rusiya valyuta bazarinda pul axmlarinin  horokoti
asagidakilar vasitosilo hoyata kecirilir:

1. valyuta omoliyyatlari;

2. omtoo vo xidmotlorin alqi-satqisimin valyuta-kredit vo
hesablasma tominati;

3. qiymatli kagizlarla aparilan amoliyyatlar;

4. xarici investisiyalar.

Milli valyuta sisteminin miithiim xiisusiyyati onun milli pul
vahidinin miibadilo kursu rejimidir.

Rusiyanin bazar iqtisadiyyatina ke¢maosi soraitinds rublun
vahid «iizon» valyuta kursu totbiq edildi. Lakin, 6lko
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iqtisadiyyatinin idxaldan ciddi asililigi rublun kursunun asagi
diismasino vo Rusiya bazarinin idxal edilmis mallarla doldurulmasi
probleminin kaskinlogsmasina gatirib cixardi. Naticado ixrac azald,
inflyasiya iso giiclondi.

Valyuta bazarindaki vaziyyeti sabitlosdirmok moagsadr ilo
dovlat 6z tonzimloyici rolunu giiclondirdi.

6 iyul 1995-ci ildo Rusiya Banki vo RF Hokumati valyuta
dohlizi, yoni birja vo banklararasi valyuta bazarlarinda rublun cari
miibadilo kursunun doyismo hadlori rejimini totbiq etdi. Dollara
miinasibotdo rublun valyuta kursunun enib-qalxmasinin qoti
miloyyon olunmus hadd qgiymoatlori Rusiya Banki torofindon
valyuta bazarina miidaxilolor vasitosilo saxlanilirdi.

Bu todbir naticesinde valyuta kursu uzun miiddst orzindo
nozordo tutuldugundan ohomiyyatli dorocods uzaqlagsmirdi, ayri-
ayrt dovrlords is9 hatta dollarin kursunun rubla miinasibatds asagi
diismosi miisahido olunurdu.

1997-ci ilin oktyabrinda Canub-Sarqi Asiya olkalorinda bas
vermis maliyyo bohram1 Rusiyanin daxili valyuta bazaria giiclii
tosir gostormis osas hadiso oldu. Bohran naticesindo xeyli
moblogdo kapitalin inkisaf etmokdo olan bazarlara malik
Olkalordon inkisaf etmis Olkolorin dovlat kagizlarina yerlogsmosi
bas verdi. Rusiya hokumatinin qisamiiddotli dovlst istiqrazlarinda
yerlosdirilmis xarici kapitalin geriys axinm basladi.

Vosaitlorin  ohomiyyotli dorocodo c¢ixarilmasit vo xarici
valyutaya tolobatin artmasi naticasindo valyuta bazarinda rublun
giymotdon diismosi gozlonilmoys basladi. Rusiya Banki miioyyon
todbirlor gorse do, onlar kifayot etmodi vo naoticads 17 avqust
1998-ci il tarixde dollara miinasibatdo rublun kursunu bir dollar
ticiin 6-9,5 rubl haddinde miioyyonlosdirmaoklo siyasi valyuta
dohlizindon imtina etdi.

Dovlat istiqrazlar: bazarinin yenidon formalasmasi va geyri-
rezidentlorin vosaitlorinin qaytarilmasina 30-giinliik moratori elan
edilmasi ilo eyni zamanda hoyata kecirilmis bu todbir naticosindo
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Rusiya valyuta bazarinin sabitliyi pozuldu va rublun valyuta kursu
ohomiyyatli dorocods asagi diisdii.

Rusiya valyuta bazarini gismon sabitlogdirmok mogsad: ilo
Rusiya Banki 1999-cu ildos rublun «iizon» valyuta kursu rejimino
kecdi. Homin rejim bu giin do qiivvodadir.

Sovet ittifaqr 1991-ci ildo siiquta ugradigdan sonra Rusiya
Federasiyasinin pul sistemi Moarkozi Bank (Rusiya Banki)
hagqinda Federal Qanuna uygun olaraq foaliyyot gostorir. Bu
ganun pul sisteminin hiiquqi asaslarint miioyyon etmisdir:

1. Rusiya Federasiyasinin rosmi pul vahidi rubldur;

2. Rusiya Federasiyas1 orazisindo digor pul vahidlorinin
totbiqi qadagandir;

3. Rublun qizila nisbati ganunla miisyyan olunmamisdir;

4. Rublun xarici pul vahidlorino nisboton rosmi kursu RF
MB torafindon miioyyon olunur;

5. Rusiya Banki Rusiya Federasiyasi orazisindo nagd pulun
emissiyasini hoyata kecirmok, onun dovriyyasini togkil etmaok vo
dovriyyadon ¢ixarmaq miistosna hiiququna malikdir;

6. Rusiya Bankinin biitiin aktivlori ilo tomin edilon
banknotlar vo metal sikkolor qanuni 6doma qiivvasino malik olan
pul novlaridir;

7. kredit idaralori ii¢iin nagd pullarin saxlanma, dasinma vo
inkassasiya qaydalarinin miioyyon edilmasi;

8. Banknot vo sikkolorin niimunolori Rusiya Banki
torofindan tosdiq edilir;

9. Rusiya orazisindo nagd (banknotlar vo sikkslor) vo
nagdsiz (kredit idaralorindo olan hesablardaki vasaitlor soklinda)
pullar foaliyyat gostorir;

10. Nagd pullar emissiya icacesi osasinda dovriyyayo
buraxilir. Emissiya icazosi pul banknotlar1 vo sikkolorin ehtiyat
fondlar1 hesabina RF MB-ya dovriyys kassasini qiivvatlondirmok
hiiququ veron sonoddir.

RUSIYA MORKOZI BANKI. Tarix: Rusiya Federasiyasi
Morkozi Bankinin tarixi 1860-c1 ildo ¢ar Aleksandr II torofindon
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Dovlat Kommersiya Bankinin yenidon qurulmasi asasinda Russiya
Dovlat Bankini yaradilmasindan baslayir. 27 dekabr 1917-ci ildo
inqilab naticaesinds hakimiyyoto golon sovet hokumati “Kommersi-
ya banklarin milliyalosdirilmosi hagqinda soroncam‘ qobul etmis-
dir. Biitiin sohmdar kommersiya banklar1 millilogdirilmaklo Rusiya
Dovlot Banki ilo birlogorok RSFSR-in Milli Bank1 yaradilmisdir.

1921-ci ildo RSFSR-in Dévlot Banki, 1923-cii ilden iso SSRI
Dovlot Banki kimi foaliyyot gostorirdi. 13 iyul 1990-c1 ildo SSRI
Dovlat Bankinin Rusiya Respublika Banki osasinda RSFSR Ali
Surasina hesabat veron RSFSR Dovlot Banki yaradilmisdir. Bu
Rusiya Markozi Bankinin yaradilma tarixi hesab edilir. 20 dekabr
1991-ci ildo SSRI Dévlot Banki logv olunaraq biitiin aktiv va
passivlori, homg¢inin Rusiya orazisindo olan omlaki RSFSR
Morkoazi Bankina verilmisdir. 1991-ci ildon adini1 doyisorok Rusiya
Federasiyasinin Morkozi Banki adi altinda faaliyyotini davam
etdirmokdadir. 1991-1992-ci illordo Rusiya Morkozi Bankin
nozarati altinda xiisusi banklarin kommersiya filiallar1 osasinda
kommersiya banklar1 yaradilmisdir. Bank rubla qarsi valyuta
miibadilosini miioyyon edir vo valyuta bazarm yaradaraq
valyutanin algi-satqisin1 aparmaga baglayir. 1992-ci ildo Morkozi
Bank dovlat biidcosinin  kassa omoliyyatlarinin  aparilmasi
funksiyasini yeni yaradilan Federal Xozinodarhiga otiiriilmiisdiir.
1992-1995-ci illords Morkozi Bank kommersiya banklarinin
foaliyyotino nazarot vo yoxlama sistemi, valyuta tonzimlonmosi vo
nozarati sistemlori yaratmisdir. 1995-ci ildon baslayaraq Morkozi
Bank birbasa kreditlorin ayrilmasi yolu ilo dovlot biidcosinin
kosirinin maliyyslosdirilmasini vo iqtisadiyyatin inkisafina mor-
kozlosdirilmis mogsadyonlii kreditlorin ayrilmasin1 dayandirmisdir.

Miiasir donom Rusiya Morkazi Banki. 1995-ci ildon
baslayaraq Morkozi Bank birbasa kreditlorin ayrilmasi yolu ilo
dovlat biidcasinin kesirinin maliyyslosdirilmasini va iqtisadiyyatin
inkisafina morkozlogdirilmis mogsodyonlii kreditlorin ayrilmasini
dayandirmigdir.

Bankin hoyata kecirdiyi osas funksiyalar asagidakilardir:
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¢ Milli valyutanin sabitliyinin qorununb saxlanilmasi;

¢ Pul nisanlarinin buraxilmasi vo todaviildon ¢ixarilmasi;

eRusiya Federasiyast hokumoti ilo birgo maliyyo-kredit
siyasotini hazirlanmas1 vo hoyata kegirilmasi vo s.

Rusiya Moarkozi Banki 27 toskilati strukturdan ibarotdir.
Burada 79 orazi bolmosi vo 623 kassa-hesablasma morkozi
foaliyyot gostorir.

Morkazi Bank Direktorlar Surasi torofindon idaro olunur.
Sura Idaro Heyotinin sodri daxil olmagla 12 iizvdon ibarotdir.
Suranin iizvlori Dovlot Dumasi torofindon 4 il miiddotino toyin
edilir. Morkozi Bankin idaro Heyotinin Sodri Dévlot Dumasi
torofindon Prezidentin toklifi osasinda toyin edilir. Dovlot Dumasi
Moarkazi Bankin Sadrini tutdugu vazifadon azad etmok huququna
malikdir.

Morkazi Bankin yaninda Milli Bank Surasi foaliyyet gostarir.
Suranin Federal Assambleya palatalarinin, Prezidentin, Rusiya Fe-
derasiyas1 hokumatinin, Rusiya Moarkozi Bankinin niimayandalori,
ekspertlor vo digor kredit toskilatlarin tomsilgilorindon ibaratdir.
Bank Surasi Direktorlar Surasi torofindon toqdim olunan Morkazi
Bankin illik hesabatlarina baxilmasi; kapital qoyulusunun timumi
hacminin tosdiq edilmasi; Bank is¢ilorinin pensiya tominanatinin,
sosial vo tibbi sigortalar1 iigiin ayrilan xorclorin {imumi hocmini
tosdigetmo funksiyasina malikdir.

RF hokumoti RF MB ilo birlikdo iqtisadi siyasotin, o
climlodon pul vo kredit siyasotinin asas istiqamatlorini miioyyan
edir. Morkozi Bank torofindon iqtisadiyyatin  pul-kredit
tonzimlonmasi bazar iqtisadiyyatinda gobul edilmis vasitolor yolu
ilo hoyata kecirilir: kommersiya banklarinin kreditlor iizro faiz
doracalarinin, ehtiyat toloblorinin dayisdirilmosi vo aciq bazarda
omoliyyatlarin aparilmasi. Markozi Bank pul kiitlosinin migdarini
v artim tempini tonzimloyir.

Emissiya-kassa tonzimlonmosinin hoyata kegirilmosi, kredit
toskilatlarina, homg¢inin miiossiso yo toskilatlara kassa xidmatinin
gostorilmosi  {liciin - Morkozi Bankin bas orazi idarolorindo,
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hesablama-kassa markozlorinds nagd pullarin gobulu va verilmasi
tizro dovriyyo kassalart vo pul biletlori vo sikkolorin ehtiyat
fondlan mévcuddur.

Rusiya Bank1 hagqinda Qanunun 1-ci maddasine uygun ola-
raq bu idaro Rusiya Federasiyasinin asas bankidir vo onun miilkiy-
yotindadir. Rusiya Bankinin hiiquqi statusunun 0z xiisusiyyatlori
var. Bu bank, bir torafindan, hiiquqgi soxsdir vo kommersiya bank-
lar1 vo dovlatlo (biidco ilo) miioyyon miilki-hiiquqgi sévdalogmolor
hoyata keciro bilor. Digor torofdon, ona Rusiyamn pul-kredit
sisteminin idaro edilmosi sahosindo genis solahiyyot verilmisdir.
Belaliklo, Rusiya Banki ikili hiiquqi mahiyyato malikdir.

RF Morkozi Bankinin sahibkarliq foaliyyatino yonolmis
solahiyyatlor Rusiya Banki hagqinda Qanunun 45-47-ci maddalari
ilo miioyyon edilmisdir. Homin maddolors asason, Rusiya Bankinin
hiiquqlar asagidakilardir:

1. giymotli kagizlar vo digor aktivlorlo tomin etmok sorti ilo
on ¢oxu bir il miiddatins kredit vermak;

2. ganunla miioyyan olunmus sortlorlo ¢eklori vo barat
veksellorini, homginin dovlet qiymatli kagizlar1 vo istiqraz
varagolarini almaq vo satmagq;

3. tominat vo zomanat vermak;

4. ganunla  nozordo  tutulmus  digor kommersiya
omoliyyatlarini hoyata ke¢irmok.

Eyni zamanda Rusiya Banki hagqinda Qanunun 3-cii
maddosine uygun olaraq bankin foaliyyatinin osas moqsadlori
asagidakilardir:

1. rublun qorunmasit vo sabitliyinin tomin edilmasi, o
climlodon xarici valyutalara miinasibotdo rublun aliciliq
gabiliyyatinin saxlanilmasi;

2. RF-nin bank sisteminin inkisafi vo méhkomlondirilmosi;

3. hesablagmalar sisteminin  effektiv = vo  fasilosiz
islomoasinin tomin edilmosi;

4. Rusiya Banki monfoot qazanmaq namino foaliyyot
gostormir.
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Bu mogsadlari hayata kecirmok iiciin Rusiya Banki Qanunun
4-cii maddosinds oks olunmus asagidaki funksiyalar1 yerino yetirir:

1. RF Hokumati ilo qarsilight foaliyyat gostorarak rublun
sabitliyinin qorunmasi vo tomin edilmosino yonolmis vahid dovlot
pul-kredit siyasatini isloyib hazirlayir vo hayata kecirir;

2. nagd pullarin tokbasina emissiyasini hoyata kegirir vo
onlarin dovriyyasini togkil edir;

3. kredit toskilatlar1 iiclin son instansiya kreditoru kimi
cixis edir;

4. RF-do hesablagmalarin hoyata kecirilmosi gaydalarini
miloyyon edir;

5. bank omoliyyatlari, miihasibat ugotu vo bank sistemi
liciin hesabat islorinin aparilmasi qaydalarim1 miioyyan edir;

6. kredit togkilatlarinin dévlot geydiyyatin1 hoyata kegirir;

7. kredit toskilatlarinin foaliyyatino nazarat edir;

8. kredit toskilatlar1 torofindon qgiymotli kagizlarin
emissiyasini geyda alir;

9. valyuta tonzimlomasini hoyata kecirir;

10. xarici dovlatlorls hesablagmalar gaydasini miioyyon edir;

11. valyuta nozaratini toskil edir vo hoyata kecirir;

12. RF-nin  6doms  balanst  prognozunun islonib
hazirlanmasinda istirak edir.

Rusiya Bankinin idareetma orqanlari vo strukturu Qanunun
17-18-ci maddoalorinds oks olunmusdur.

Rusiya Bankinin ali orqan1 Direktorlar Surasidir. Bu, Rusiya
Bankinin foaliyyatinin asas istigamatlorini miioyyon edon, banka
rohbarlik vo onu idars edan kollegial orqandir.

Direktorlar Surasina Rusiya Bankinin sodri vo Direktorlar
Surasinin 12 iizvii daxildir.

Rusiya Bankinin sodri vozifoyo Dovlot Dumasi torofindon
RF Prezidentinin togdimatina osason sas coxlugu ilo dord il
miiddotino toyin edilir.

Direktorlar Surasinin {izvlori vozifoya Dovlet Dumast
torofindon Rusiya Banki sodrinin Rusiya Prezidenti ilo
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razilagdirilmig togdimatina asason dord il miiddatine toyin edilir.
Direktorlar Suras1 asagidaki funksiyalar1 yerino yetirir:

1. RF Hokumati ilo birlikde vahid dovlet pul-kredit
siyasatinin osas istiqamatlorini igloyib hazirlayir vo onlarin yerino
yetirilmasini tomin edir;

2. Rusiya Bankinin illik hesabatimi tosdiq edir vo Dumaya
togdim edir;

3. Rusiya Bankinin xorclor smetasini tosdiq edir;

4. Rusiya Bankinin strukturunu miisyyon edir;

5. Morkozi Bankin pul-kredit siyasoti mosalolorino dair
gorarlar gobul edir;

6. Rusiya Bankinin bas auditorunu toyin edir.

Rusiya Banki Dovlot Dumasi qarsisinda hesabat verir, bu,
Oziinii asagidaki mogamlarda gostorir:

1. Rusiya Banki sodrinin vozifoys toyin vo vozifodon azad
edilmosi Dovlot Dumasi torofindon RF Prezidentinin togdimatina
osasan hayata kecirilir;

2. Rusiya Banki Direktorlar Surasi {izvlorinin vozifoyo
toyin vo vozifoden azad edilmoasi do homg¢inin Ddévlet Dumasi
torofindon hoyata kecirilir;

3. hor il Rusiya Bankimin Direktorlar Surasit Dovlot
Dumasina Rusiya Bankinin faaliyyoti haqqinda illik hesabat
togdim edir.

Bundan olavo, Dovlot Dumasi Rusiya Bankinin foaliyyati
haqqinda parlament dinlomolori kecirir vo bank sodrinin
moruzalorini dinloyir.

Lakin, digoer mosalalordo Rusiya Banki 6z solahiyyatlorini
miistoqil surotdo hoyata kecirir, odur ki, dovlot hakimiyyatinin
federal orqanlari, RF subyektlorinin hakimiyyat orqanlar va yerli
Oziiniiidaro organlart onun foaliyyatino miidaxilo etmok hiiququna
malik deyil.

Rusiya Banki bank tonzimlomosi vo kredit togkilatlarinin
foaliyyatino nozarat orqamidir, bu bank bank qanunvericiliyi vo

364



Rusiya Bankinin normativ aktlarina kredit togkilatlar1 torofinden
riayat edilmasino nozarat edir.

Bank tonzimlomasi vo nazaratin baglica mogsadi ©lkonin
bank sisteminin sabitliyini qoruyub saxlamaqdan, omanot¢i vo
kreditorlarin maraqlarin1 miidafis etmokdon ibarotdir. Rusiya
Banki federal qanunlarla nozordo tutulmus hallar istisna edilmoklo,
kredit togkilatlarinin operativ foaliyyatino miidaxile etmir.

Foaaliyyat: Bankin hoyata kecirdiyi osas funksiyalar asagida-
kilardir:

¢  Milli valyutanin sabitliyinin qorununb saxlanilmas;

¢ Pul nisanlarinin buraxilmasi va todaviildon ¢ixarilmasi;

¢ Rusiya Federasiyast hokumati ilo birgos maliyyo-kredit
siyasatini hazirlanmasi vo hoyata kegirilmasi va s.

Taskilati struktur: Rusiya Morkozi Banki 27 toskilati
strukturdan ibarotdir. Burada 79 orazi bolmesi vo 623 kassa-
hesablagsma morkozi foaliyyot gostorir.

Morkozi Bank Direktorlar Surasi torofindon idara olunur.
Sura Idaro Heyotinin sodri daxil olmagla 12 iizvden ibarotdir.
Suranin iizvleri Dovlst Dumasi torsfindon 4 il miiddotine toyin
edilir. Morkozi Bankin Idaro Heyotinin Sodri Dévlet Dumasi
torofindon Prezidentin toklifi asasinda toyin edilir. Dévlet Dumasi
Morkoazi Bankin Sodrini tutdugu vozifodon azad etmok huququna
malikdir.

Morkozi Bankin yaninda Milli Bank Surasi foaliyyot gostorir.
Suranin Federal Assambleya palatalarinin, Prezidentin, Rusiya Fe-
derasiyast hokumotinin, Rusiya Morkozi Bankinin niimayandalori,
ekspertlor vo digor kredit toskilatlarin tomsilgilorindon ibaratdir.
Bank Surasi Direktorlar Surasi torofindon togdim olunan Morkozi
Bankin illik hesabatlarina baxilmasi; kapital qoyulusunun timumi
hocminin tosdiq edilmasi; Bank iscilorinin pensiya tominanatinin,
sosial vo tibbi sigortalar1 iiciin ayrilan xorclorin timumi hocmini
tosdigetmo funksiyasina malikdir.

Rusiya bank sistemi. Hal-hazrida Rusiya kredit sisteminin
strukturu asagidaki kimidir:
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1. Rusiya Morkozi Banki.

2. Bank sistemi:

2.1.Kommersiya banklart;

2.2. Rusiya Omanat Banki;

2.3. Digor ixtisaslagdirilmis banklar.

3. Ixtisaslasdirilmis kredit-maliyys institutlar::

3.1.S18orta sirkatlori;

3.2.Qeyri-dovlot pensiya fondlari;

3.3.Investisiya sirkotlori;

3.4 Maliyyo-tikinti sirkotlori.

Siibhosiz, kredit sisteminin yeni strukturu daha cox sivil
bazar tosorriifatinin ehtiyaclarini oks etdirir.

Eyni zamanda kredit sisteminin togokkiil prosesi onun biitiin
struktur haglarinda miioyyon problem vo nogsanlar1 agkar etdi.
Bagslica problemlors asagidakilar aiddir:

1. Xirda kommersiya banklar1 6z movcudlugunu goruyub
saxlayir, onlar zoif maliyyo bazasina malik oldugunda miistori
tolobatinin 6hdosindon golo bilmir;

2. omanst Banki bank bazarinda Oziiniin inhisar¢i, geyri-
mohdud moévgeyini qoruyub saxlayir;

3. ipoteka banklarinin yaradilmasimmin osast kimi Torpaq
miilkiyyati hagqinda qiivvads olan Qanunun olmamasi;

4. Investisiya banklarinin foaliyyat gostormasinin osas1 kimi
korporativ qiymotli kagizlar bazarinin inkisafi iiciin real soraitin
olmamasi;

5. Ixtisaslagdirilmis  geyri-bank institutlar1  bazarinin
tonzimlonmasi tiglin real qanunvericilik bazasinin olmamas.

Biitiin bu problemlor sonaye baximindan inkisaf etmis
Olkoalarin kredit sistemlarine on qisa zamanda yaxinlagsmaq yolunu
tutan Rusiya kredit sisteminin inkisafin1 ohomiyyotli dorocado
longidir.

1998-ci ilin avqust ayr bank bohraninin baslangici hesab
olunur. O zaman hokumot daxili dovlat borcu iizra defisit vo xarici
banklara olan borclarin 6donilmosine moratori elan etdi. Rusiya
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Federasiyas1 bank sisteminin yenidon qurulmasi programinda qeyd
edildiyi kimi, 1997-ci ilin dekabr ayin1 bank béhraninin baglangici
hesab etmok olar. Homin vaxtdan etibaron daxili maliyya
bazarindaki faiz doracalari kaskin suratds artdi.

Artiq banklar asagi daracalar {izra ehtiyatlar colb etmak va 6z
borc alan miiassisaloring ucuz kreditlor vermok iqtidarinda deyildi.
Ona gora do borc alanlar aldiglan yiiksokfaizli kreditlora xidmat
gostora vo avvallar aldiglar kreditlori vaxtinda gaytara bilmirdilor.

Dovlat qiymoatli kagizlarn ilo aparilan omoliyyatlarin
dayandirilmasi noticosindo bank sisteininin imumi aktivlorinin
16%-1 faktiki olaraq donduruldu. Bununla baorabor, banklar
likvidliyin tonzimlonmosinin osas instrumentlorindon biri kimi
dovlat qiymatli kagizlar bazarmdan (QKO-OFZ) istifads edirdilor.
Ciinki kredit togkilatinin miixbir hesabinda vosaitlor kifayot godor
olmadiqda bu bazarin i mexanizmi 6hdasliklorin yerina yetirilmasi
iciin dovlot istigrazlar1 paketinin bir hissosini operativ surotdo
satmaga imkan verirdi.

Bank sisteminin hom miitlog miqdarda, hom do bohranin
inkisafi zamam itkiloro nisboton kapitallasma soviyyasinin asagi
soviyyodo olmasi bohrainn koskinlogmosine ohomiyyatli tosir
gostardi.

Daxili ehtiyat bazarinin zoifliyi vo banklarin xarici vosait
monbolorindon asililigi bank bohraninin inkisafina ohomiyyatli
tosir gostordi. 1998-ci ilin 7 ayr orzindo miiossisolordon,
toskilatardan vo ohalidon colb olunmus vasaitlorin hocmi 18,6
milyard rubl azalaraq passivlorin 42%-i toskil etmisdir. Lakin,
geyd etmok lazimdir ki, bohranm giic-lonmasmo baxmayaraq,
ohali kifayot qodor foalhq niimayis etdirmirdi. Banklarin apardigi
foal reklam kampaniyast vo hokumoatin devalvasiyanin basg
vermoyocayino dair tominatlart tolobli omanotlori azaldaraq
ortamiiddotli omanatlorin  hocmini  artirdi.  Bu  proseslor
inflyasiyanin 11% togskil etmosi soraitindo 40-50%-1i doracalar colb
edilmoklo hoyata kecirilirdi. Bununla bels, Rusiyada fiziki
soxslordon colb edilmis resurs on az stabilliyo malik olan
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resursdur, vasaitlorin calb edilmo miiddatlorinin uzadilmas: bank
sisteminin resurs bazasinin stabilliyinin artmasindan xobor vermir.
Bu, defoltun elan olundugu ilk giinlords tesdiq edildi, o zaman
omanotgilor kiitlovi surotdo 6z pullarim banklardan ¢ixarmaga
calisirdi.

Bohran ovvalco iri sistem toskil edon banklara toxundu.
Sistem toskil edon banklara elo banklar aiddir ki, onlarm logvi
xeyli sosial vo iqtisadi moasroflora gatirib ¢ixara bilordi. Bu banklar
genis yayilmis filiallar sobokasing vo beynolxalq kredit toskilatlar
ilo olagolora malikdir. Onlarin xidmot gostordiyi miistorilorin say1
daha ¢oxdur.

1998-ci ilin sentyabr ayinda banklarin yenidon qurulma
dovrii baglandi.

Kommersiya banklarinin  yenidon qurulmasi yolunu
miioyyon edon Rusiya Banki onlan dord qrupa bolmoyi zoruri
hesab etdi. Bununla, banklarin bohrandan c¢ixarilmasi imkanlar1 vo
onlarin bohrandan sonraki sistemda yeri miioyyan edildi.

Birinci qrupa maliyys cohotdon sabit olan biitiin banklar
daxil edildi. Bu qrupa maliyys bohrani ilo sortlondirilon miiayyon
cotinliklori olan, lakin miistoqil surotdo bohranin naticolorini
aradan qaldirmaga gadir olan banklar da daxil idi. Birinci qrupa
daxil olan banklar RF Morkozi Bankinin miivoqgoti yardimina
giivona bilardi.

Ikinci qrupa yalmz RF-nin subyektlor1 olan regionlar iiciin
boyiik iqtisadi va sosial shomiyyat kasb edon banklar daxil idi. Bu
banklar xiisus1 maliyyo saglamlagdirilmasi planlarim1 isloyib
hazirlamali idi. Onlar Rusiya Bankinin kapitalin artirilmasinda
istiraki yolu ilo, habelo banklarin sohmlorinin idaro olunmasi, yeni,
o ciimlodon xarici investorlarin calb edilmasi, kreditlorin verilmasi
yolu ilo yardima giivano bilordilor. Ikinci qrupa daxil olan banklar
regional banklar sisteminds «dayaq» banklarina cevrilmoli idi.

Uciincii qrupa ayri-ayr iri (struktur omalo gatiron), miistaqil
surotdo bank omoliyyatlarim1 aparmaq imkani olmayan banklar
daxil edildi. Olduqca boyiik sosial vo iqtisadi xorclorlo oalagodar
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onlar1 baglamaq magsada uygun deyildi. Bu qrupa daxil olan hor
bir bank {i¢iin fordi maliyyo saglamlasdirilmasi planmm
movcudlugu nozords tutulmusdu. Onlarin yenidon qurulmasi RF
Morkazi Banki vo Kredit Toskiiatlarinm Yenidon Qurulmasi iizro
Agentliyin (KTYQA) idaraciliyi ilo hoyata kegirilmali idi.

Dordiincii qrupa 6z faaliyyotlorini miistoqil surotdo borpa
etmali olan banklar daxil edildi. ©gaor buna miivaffoq olmazlarsa, o
zaman onlar 6z foaliyyotlorini dayandirmalidirlar. Bu banklarin
omanoatci vo kreditorlarinin amanatlorini digor banklara kociirmok
yolu ilo onlara yardim gostorilmasi nozaordos tutulmusdur.

1998-ci ildo Rusiyanin 400-don artiq banki problemli
banklar kimi tanindi. Onlarin bir ¢oxu iiclin miiflislik vo ya
qarisma realliga cevrildi. Comiyyat noqteyi-nozorinden qarigsma
miiflislikdon daha mogbuldur. Miioyyon mogamadok bankin basqga
bank garismasi vo ya ona birlogsmasi onu miiflislosdirmokdon daha
ucuz basa golir. Lakin bu uzun, ozabli vo ziddiyyetli prosesdir,
clinki monfoat labiid itkilori hor zaman ddomir.

Banklarin garisma vo ya birlosmo ssklindo yenidon
qurulmast haqgqinda metodik gostarislor bank bohrani orafasindo
islonib hazirlanmis vo daha sonra dogiglosdirilmisdir.

1998-ci ilin avqust ayinda bas vermis bank bohranindan
sonraki yenidonqurma dovrii belo bir naticoyo golmoyo osas verir
ki, Rusiyanin bank sistemi béhraninin naticolarini miiveffaqiyyatlo
aradan qaldiraraq zoruri sabitlik oldo etmisdir.

Rusiyanin dovlatlorarasi maliyys toskilatlarinda istiraki.
Rusiyada bazar iqtisadiyyatinon tosokkiilliiniin miihiiim aspektlo-
rindon biri onun beynalxalq amok bdlgiisiinde barabarhiiquglu
istirak moaqcadilo diinya iqtisadi sistemino inteqrasiya olunmasidir.
Siibhosiz, belo bir inteqrasiya Rusiyanin dovlatlorarast maliyya
toskilatlarinda tam istirakini nozards tutur.

Diinya ohomiyyatli be;o toskilatlara ilk novbodo Birlogmis
Millotlor Toskilatimin Ikinci Diinya miiharibsindon sonra yaradil-
mus ii¢ ixtisaslagdirilmis maliyyo-kredit Istitutu aiddir, homin tos-
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kilatlara lizvliik Rusiya ti¢iin xiisusilo aktualdir. Bu toskilatlar asa-
gidakilardir:

1. Beynolxalq Valyuta Fondu (BVF);

2. Diinya Bank1 Qrupu (DB);

3. Avropa Yenidenqurma va Inkisaf Barki (AYIB).

Beynolxalq Valyuta Fondu dévlotlorin valyuta-kredit miina-
sibatlorinin tonzimlonmasi vo ictimai diinya valyutasi ilo qisamiid-
dotli kreditlorin verilmasi yolu ilo onlara maliyys yardiminin gos-
torilmasi iigiin nazorde tutulmusdur. BVF-nin yarandigi 1944-cii
ildon ABS-1n dollarin qizila miibadilosini logv etdiyi 1971-ci ilo-
dok ABS dollar1 diinya valyutasi rolunda ¢ixis edirdi.

Dollar qizilla slagoni itirdikdo, ABS vo Beynolxalq Valyuta
Fondu iso foal demonetizasiya dyaasotini hoyata kegirmoyi
basladigda diinya valyuta sisteminin yenidon qurulmasi obyektiv
zarurati meydana goldi.

Belo bir sorait diinya valyuta sistemindo ayri-ayr1 olkolorin
iqtisadi vaziyyetina qarst neytral movqge tutacaq, BVF-nin biitiin
tizvlori iiclin mogbul olacaq eds qizil1 bilocok pul vahidinin istifado
iciin miiayyan edilmasi ilo bagl foaliyyatas tokan veracokdi.

Uzun siiron miizakiralordon sonra BVF-nin SDR adlandirilan
yeni beynoalxalg pulun emissiyasim baslayacagi ilo bagh
kompromis gorar gobul edildi.

BVF lizvlorinin Yamayka sazisi noticosindo qizil rosmi
surotdo demonetizasiya edildikdon sonra Beynolxalq Valyuta
Fondu SDR-in emissiyasini hayata kegirir.

BVF sohmdar comiyyst modeli asasinda qurulmugdur. Hor
bir 61ko SDR ilo ifads edilmis kvotaya malikdir. Olkalorin BVF ila
rniinasibotlori (kapitala 6domolor; BVF ehtiyatlarindan istifado
imkanlari, miivafiq qorarlar qobul edilorkon saslorin miqdari; 6lko
torofindon alinan SDR-in mabloagi vo s.) kvota asasinda miioyyon
edilir. Kvotanin hacmi UDM-in hacmina, O0donis balansina, rosmi
girov valyuta ehtiyatlarina miivafiq miioyyon edilir.

Kapitalin vo miivafiq olaraq kvotalarin maoblogi vaxtasir
olaraq yenidon nozordon kecirilir vo doqiqlosdirilir. Kapitalin
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ndvbati onbirinci artimi 1999-cu ilin yanvar ayinda bas verdi vo
naticods BVF-nin kapitali 212 milyard SDR-o gador (297 milyon
dollar) artd.

Rusiya 1992-ci ihn iyun ayinda BVF-nin iizvii oldu. Hal-
hazirda onun kvotasi 5,9 milyard SDR (8,3 milyard dollar) toskil
edir. Kvotalarin iimumi mabloginin 2,8%-i onun payina diisiir vo
Rusiya dogquzuncu yerdadir (Kanadadan sonra).

BVEF-do iizvliik Rusiyaya hoyata kecirilon iqtisadi islahata
maliyys dostayi vermok vo Dovlat biidcasinin kosirini 6domak
iclin sorbost konvertasiya edilon valyutada kredit almaq imkani
Verir.

1993-1998-ci illar orzinde Diinya Banki Rusiyaya iimumi
moblagi 11,4 milyard dollar togkil edon 41 istiqraz varagqasi toqdim
etmisdir.

Rusiya 1990-c1 ildo teskil olunmus Avropa Yenidonqurma
vo Inkisaf Bankinin (AYIB) istirakcisidir (1994-cii ildo qobul
edilmisdir). Bankin 10 milyon avro hacminds kapitali har biri 10
avro doyorindo olan 1 milyon sohmo boliiniir. Rusiya aparici
sohmdarlardan biri hesab olunur: biitiin schmlarin 4% onun payina
diisiir.

AYIB-in baslica vozifosi Avropa olkelorinin agiq bazar
igtisadiyyatina ke¢cmasino yardim etmokdon ibarotdir. Bunun {igiin
AYIB roqabatadavamli 6zol sektorun, ilk novbada kigik vo orta
miiossisolorin  inkisafina vo  geniglonmosino yardim edir,
sahibkarliq fealiyyatini inkisaf etdirmok mogsadils xarici va yerli
kapitalin soforbor edilmosino yardim gostorir; investisiyalart 6zol
miiassiisalorin  inkisaft  {iglin  gorait yaradan infrastruktur
obyektlorino yonoldir.

Avqust bohranmadok Rusiya AYIB-in maliyys ehtiyatlarin-
dan bohralonon asas dovlatllordon biri idi. Bank torafindon verilmis
kreditlorin 25%-1 Rusiya iiciin nozordo tutulmusdu. Avqust bohra-
mindan sonra AYIB-in Rusiyaya miinasibotdo kredit siyasoti hor
bir investisiya layihosine onun maliyys bazarinda sabitliyn noqte-
yi-nozaorindon yanasma istigamotindo yenidon nazordon kegirildi.

371



Tarkibina 34 6lkonin daxil oldugu Beynolxalq Hesablagsma-
lar Bank1 (BHB) beynolxalq valyuta-kredit toskilatlar1 arasinda xii-
susi yer tutur. Rusiya 1996-c1 ilds bu quruma iizv olmusdur. BHB-
ni morkazi banklar banki kimi torif etmok miimkiindiir. Ona iki
baslica funksiya havalo olunmusdur:

1. morkozi banklarin omokdasghigina yardim etmok vo bey-
nolxalq hesablagsmalar1 vo digor maliyys amoliyyatlarin1 hoyata ke-
cirmok iiciin olverisli soraiti tomin etmak;

2. lizvlorinin beynslxalq maliyys hesablagsmalar1 aparilar-
kon bank-agent vo ya bank-depozitari gismindo yardim gostormok.

London vo Paris kreditor klublar1 beynalxalqg maliyya
bazarinda miihiim rol oynayir. Hal-hazirda Rusiya bu klublarin
tizvidiir.

Rusiya kecmis Sovet Ittifaqr zamaninda yaranmis borcun
O0doanilmasi prosesini siiratlondirmaok timidi ilo 1997-ci ilds kreditor
0lko gismindo Paris kreditorlar klubuna daxil omiugdur. Lakin
Rusiyaya borclu 6lkalordan yalniz 25-i Paris klubu ilo amokdasliq
edir (Vyetnam, Efiopiya, Olcozair, Yomon, Mozambik vo s.).
Onlarin Rusiyaya 50 milyard dollar borcu var. Rusiyanin asas
veracoklilori olan Kuba, Mongolustan, Ofqanistan, Suriya vo digor
dovlatlor Paris klubunun tizvlari deyil.

Klubun osasnamasino uygun olaraq borclarin xeyli hissasi
silinir, yaxud borclar satila bilar.

Paris klubunun yardimi ilo Rusiyanin 1999-cu ilin
biidcosindo ke¢mis SSRI respublikalarina verilmis kreditlorin
O0donilmos1 hesabina toqribon 3,5 milyard dollar golir nozordo
tutulmusdu.

London kreditorlar klubu 600-don artiq kommersiya bankini
birlasdirir, onlar osason inkisaf etmokds olan olkalora kredit
verirlor. Hokumot kreditlori problemlori ilo mosgul olan Paris
klubundan forgli olaraq London klubu kreditlori sigorta ilo
miidafio olunmayan 6zol kommersiya banklarina olan borclarla
mosguldur.
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Kecmis Sovet Ittifaginin borc ohdoliklorini 6z iizerino
gotiiron Rusiyanin London klubunun iizvlorins togribon 40 milyard
dollar borcu var idi. Bu borcun 6donilmasi sistmli sokildo toxira
salinirdi.  Comi 20 dofo mohlot verilmisdi. Lakin Rusiya
iqtisadiyyatinin vaziyyati o qader geyri-qonastboxs idi ki, xarici
borc beynolxalq maliyyo toskilatlar1 vo ya Paris, yaxud London
klublar1 tizvlerindan yeni kreditlor almaq yolu ilo 6donilirdi (toxira
salinmalar1 nozors almaqla).

Rusiyanin dovlotloraras: toskilata daxil olmasi, hoamginin
onun Paris vo London kreditor klublarin iizvii kimi taninmasi
diinya maliyys bazarlarinda RF-nin movqgelarini xeyli giiclondirdi,
onun miiasir valyuta-kredit miinasibaotlori sistemino uygunlagmasi-
na yardim etdi. Bu, Rusiya vo xarici banklarin daha genis inteq-
rasiyasi liciin imkanlar agir, Rusiya kapitalinin beynolxalq maliyyo
bazarina ¢ixarilmasi, xarici kapitalin igtisadiyyatin miixtalif saho-
lorina calb olunmast iigiin sorait yaradir.
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FOSIL XIII. UKRAYNANIN PUL-KREDIT SISTEMI

Miistagil Dovlatlor Birliyi 6lkalori igcinde Rusiyadan sonra
iqtisadi giico malik olan ikinci 6lko Ukraynadir. 1992-ci il yanvar
ayimda olkado qiymat islahatlar1 aparilib vo naticads bank sektorunda
faiz doracalari inflyasiya daracolerindon yiiksok olmusdur. 991-ci il
may ayinda Ukrayna Milli Banki Qosbankdan ayrilaraq ovvallor
Qosbanka aid olan biitiin solahiyyatlori 6z iizorino gotiiriib. Ukrayna
bank sistemi ixtisaslasmis dord kommersiya bankindan ibaratdir:
Dovlot ©manat Banki, Aqrosonaye Banki, Tikinti Banki vo Sosial In-
vestisiya Banki. Bank sistemi i¢cindo {imumi amanatin 80 %-1 Dovlat
Omanast Bankina aiddir: 17 avqust 1998-ci il Rusiyada baglanan
maliyya bohran1 Ukrayna pul-kredit sistemino monfi tosir gostormis
vo naticado milli pul vahidi olan grivna xarici valyutalar garsisinda
doyarini itirmisdir.

Ukrayna Milli Banki Ukraynanin morkozi bankidir. Ukrayna
Milli Banki haqqinda Qanuna osason Milli Bank dovlatin xiisusi
miilkiyyotindadir.

Bank 1839-cu ildo Rusiya Dovlet Kommersiya Bankinin
Kiyev ofisi kimi yaradilmigdir. Ukrayna Milli Bankinin toskili vo
foaliyyotinin hiiquqi statusu Ukrayna Konstitusiyasi vo Ukrayna
Milli Banki haqqinda Ukraynanin Qanunu ils tonzimlonir. 20 mart
1991-ci ilds Ukrayna Radas1 Banklar vo Bank faaliyyati hagqinda
Qanunu gabul etmisdir. Mahz bu tarixdon etibaron Ukrayna Milli
Banki Ukraynanin morkozi banki kimi foaliyyot gostormoyo
baslamisdir.

Ukrayna Milli Bankinin asas funksiyast milli pul vahidi
Qrivnanin vo 6lkonin bank sisteminin sabitliyini tomin etmakdir.
Bundan olavo Ukrayna Milli Banki asagidaki funksiyalar1t da
hoyata kecirir:

® Monetar siyasatin hoyata kecirilmasi;

e Ukrayna milli pul vahidinin tadaviilo buraxilmasi;
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® Bank kogiirmalorinin, 6donis vo hesablagsmala gaydalarinin
tartib edilmaosi;

® Monetar, kredit vo statistik informasiya vo tadiyyo
balansina metodoloji destoyin tomin edilmasi;

¢ Bank nozaratinin hoyata kegirilmosi;

e Banklar, onlarin filial vo niimayondsliklori, valyuta
miibadilosi, maliyys vo kredit toskilatlarinin geydiyyata alinmasi
va bank faaliyyati {iciin lisenziyalarin verilmasi;

e Todiyyo balansinin toplanmasi, tohlili vo prognozlasdiril-
mast;

®Qiz1l vo valyuta ehtiyatlarinin saxlanilaraq toplanilmasini,
hamginin onlarla ko¢iirma sortlorinin tomin edilmasi;

®Monetar, kredit, maliyys, qiymot vo  valyuta
omoliyyatlarinin statusunun tohlil edilmasi;

e Ukrayna bank sistemi {i¢iin kadrlarin treyninqglords istirak
edilmasi.

Ukrayna Milli Bankinin ali idaroetma orqan1 idaro Heyotidir.
Idara Heyatinin torkibino Saodr, birinci vitse-sodr, 3 vitse-sodr, 4
icraci1 direktor, 6 departament direktoru vo bir filial miidiri
daxildir.

Ukrayna Milli Bankiin beynolxalq omokdashigi asagidaki
istigamotlor iizro hoyata kecirilmokdadir:

¢ Diinya Banki;

e Avropa Yenidonqurma va Inkisaf Banki;

® Beynolxalq Valyuta Fondu;

e MDB Dovlatloraras: Banki;

® Alman-Ukrayna Fondu Programi;

¢ Digor beynalxalq toskilatlar (Avropa Ittifagr, Umumdiinya
Ticarot Toskilat1 va s.).
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FOSIL XIV. QAZAXISTANIN PUL-KREDIT
SISTEMi

Qazaxistanin Markozi Bankinin 1997-ci ildo milli pul vahidi
olan tange ilo a¢dig kreditlorin faiz derocasi 49 %, valyuta iiciin
totbiq etdiyi faiz 20 % olmusdur. Qazaxistanda fond birjast foaliy-
yotino 1995-ci ildon baglanmisdir. Umumiyyatlo, Qazaxistan Orta
Asiya olkalori icindo 6lkays axan xarici sormays miqdaria goro bi-
rinci yerdadir. Olkodo miixtolif 6lkolorin banklarmin sobelori vo nii-
mayandoliklori mévcuddur. Tirkiyenin iki banki Zirast Banki vo
Omlak Bankinin filiali Alma-Atada foaliyyot gostorir. Tiirk
Eksimbank Qazaxistan iqtisadiyyatina 240 milyon dollarliq kredit
ayrrmigdir.

Qazaxistan Milli Bank1 Qazaxistan Respublikasinin markoz ban-
k1 olmagla 6lkaonin ikipillali bank sisteminin iist pillosini togkil edir.

Sovet Ittifaq1 dovriinde Qazaxistan Milli Banki (QMB)
SSRI Dévlot Bankinin respublika kontoru olaraq foaliyyot
gostormisdir. Bununla bels, Qazaxistan SSR-do pul dovriyyasinin
idaro olunmasi morkozlosdirilmis qaydada hoyata kecirilmisdir. 16
aprel 1991-ci il tarixinds “Qazaxistan Respublikasinin dovlat miis-
toqilliyi hagqinda” qanunun gobul edilmosindon sonra QMB
Oziiniin maliyys-kredit, pul sistemlorini, qizil ehtiyatlarim almaz
vo valyuta ehtiyatlarin1 saxlamaq hiiququ aldo etmisdir. 13 aprel
1993-cii il tarixindo gobul olunan “Qazaxistan Milli Banki
haqqinda” ganun QMB-nin foaaliyyat prinsipleri, hiiquqi statusu vo
solahiyyatlarini miiayyonlosdirmisdir. Qazaxistan Prezidentinin 30
mart 1995-ci il tarixli Soroncami osasinda QMB ozliiyiindo
morkozlosdirilmis struktura c¢evrilmisdir. Prezidentin 31 avqust
1995-ci il tarixli Seroncamu ilo iso Qazaxistanda ikipillsli bank
sistemina kecid oldu vo QMB bu sisteminin {ist pillosini toskil
etmoyo basladi.

Faaliyyat: QMB asagida geyd olunan funksiyalar1 hayata
kecirmokdadir:
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» Olkonin pul-kredit siyasati;

* Olko oarazisinda askinaz va sikkoalorin emissiyasi;

* Banklar banki funksiyasi;

* Hokumaotin banki, maliyyo moslohoat¢isi vo agenti
funksiyasi;

+ Odonis sistemlorinin foaliyyat gostormosinin taskili;

» Olkado valyuta tonzimlonmosi vo nozarati;

« Olkonin qizil-pul aktivlorinin idare olunmasi;

* Maliyyas toskilatlarina nazarat funksiyast;

» Olkonin Milli Fondunun idars olunmast.

Toskilati struktur: Qazaxistan Milli Bankinin Idaro Heyati
Sadr vo ii¢ miiavindon ibaratdir. Bundan olavo Direktorlar Surasi
moveuddur ki, Bura Idars Heyatinin iizvlori vo 9 departament
direktoru daxildir.

Qazaxistan Milli Banki morkozi aparat, 11 departament (1-1
Astanada olmaqla), 10 ayr1 idaro vo 1 sobadon ibarotdir. Bundan
olavo, 16 orazi filialh vo Almati sohorindo 2 filial faaliyyot
gostormokdodir. QMB-nin tok xarici niimayondoliyi Rusiya
Federasiyasindadir. Bunlardan slavo asagida geyd olunan 4 togkilat
Milli Banka hesabat vermokdadir:

* Banklararasi hesablagsmalar1 morkozi;

¢ Bank xidmati biuirosu;

* Qazaxistan sikkoxanasi;

* Oskinaz fabriki.

QMB asagidaki sohmdar comiyyatlarin tosis¢isidir:

* Qazaxistan omanatlorin zomanati agentliyi;

* S1gorta 6danislorinin zomanati fondu;

* Qazaxistan ipoteka kreditlorinin zomanati fondu;

* Qazaxistan Milli Bankinin Ehtiyat Morkozi

Yuxarida geyd olunanlardan slavo, QMB “Milli Prosessing
Morkazi’nin  tosis¢ilorindon,  “Pensiya  Yigim  Fondunun”
sohmdarlarindan biridir.
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Beynolxalq slagoalor: Qazaxistan Milli Bankinin beynalxalq
omokdasliq miinasibatlori asas olaraq asagida geyd olunan
istigamatlords inkisaf etdirilir:

* Xarici morkozi banklar vo beynolxalq maliyys toskilart ilo
olagalari inkisaf etdirilmasi va darinlosdirilmasi;

* QMB-nin beynolxalq maliyyos toskilatlar1 vo xarici morkozi
banklardan aldig1 texniki yardimin slagalondirilmasi;

* MDB 6lkalorinin dovlotlorarasi toskilati strukturlarda
istiraka;

* Qazaxistan Respublikasinin beynoalxalq maliyyo
toskilatlarinin nizamnams kapitalinda istiraki.
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SORBOST MOVZULAR

—

ABS miiasir bank sistemi
Federal Ehtiyat Sistemi - ABS-in morkozi bank sistemi

N

kimi
Kanadanin moarkazi bank1 olan Kanada Banki
Kanadanin pul- kredit sistemi
Kanada banklarinin foaliyyati.
Maastrixt miiqavilesi vo Avropa Birliyi 6lkalorinin
igtisadi konvergensiyasinin meyarlari

7. Avropa Birliyi 0lkolorinin  vahid pul sistemini
tonzimloyan ilk maliyyo miiossisasi Avropa Valyuta Institutu vo
onun asas vazifalari.

8. AMB Avrozona iizro faiz doracslorini toyin edon organ
kimi.

9. AMB vo Avropa Markozi Banklar Sisteminin asas
maoqsadi va qarsisinda duran asas vozifolor

10. AMB-nin monetar funksiyalari

11. Alman federal bankinin asas funksiyalari.

12. Almaniyanin bank sisteminin ikinci hoalgosi - kommersiya
banklarinin foaliyyati

13. Fransa Morkozi Bankinin moagsad vo vozifolori.

14. Fransiz kommersiya banklarinin faaliyyatinin tohlili.

15. funt sterling diinyanin asas strateji valyuta ehtiyati kimi.

16. Ingiltors Bankinin osas funksiyalart

17. Britaniya Kralliginin kredit togkilatlarinin foaliyyati.

18. Yapon yeninin diinyanin strateji valyuta ehtiyatlari icindo
yeri .

19. Yaponiya Banki 6lkonin morkozi banki kimi.

20. Yaponiya Bankinin funksiyalari

21.Cin Xalq Bankinin faaliyyati

22. Tiirkiyonin pul sisteminin tarixi inkisafi.

23.Tirkiyo Ciimhuriyyati Moarkozi Bankinin moqgsad vo
vazifalori

ANl
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24. Tirkiyado bank bohranlari.

25. Tiirkiyads islami bankg¢ilig.

26. Iran islam Respublikas1 Morkozi Banki funksiyalart

27.Rusiya Federasiyasinin pul — kredit sistemi.

28.RF Morkozi Banki- bank tonzimlomosi vo kredit
toskilatlarinin foaliyyotine nozarot orqgani kimi.

29. Ukrayna Milli Bankinin asas funksiyasi

30. Qazaxistan MB funksiyalar1

YOXLAMA SUALLARI

1. Valyuta sisteminin elementlori vo novlari.

2. Beynolxalq Valyuta sistemlorinin tarixi inkisafi.

3. Quzilin beynoslxalqg Valyuta miinasibatlorindo rolu:
klassik vo miiasir

4. 1929-cu ilds diinya iqtisadi bohran1 va 1933-cii ilds qizil
standartinin logvi.

5. Sabit kurslu Bretton-Vuds Sistemi. 1946-1973-cii iladok
sistemin foaliyyoti. Sistemdo istifados edilon «dollar pariteti».

6. Yamayka valyuta sistemi.

7. Avropa valyuta sistemi vo Avro Avropa Birliyinin pul
vahidi kimi.

8. Toklif yonlii iqtisadi siyasot vo dollar.

9. Beynolxalq Pul Fondunun kreditlori vo BPF - nin nazarot
funksiyasi.

10. Beynolxalq likvidlik.

11. Beynolxalq finansda osas paritet sortlori.

12. Tok giymot qanunu va arbitraj. Satin alma giicii paritesi
(PJP).

13. Faiz paritesi (FR). Umumi Fiser tosir (FE). Beynalxalq
Fiser tosiri (IFE).

14. Tadiys balansi anlayisi.

15. Tadiyos balansinin strukturunu tohlil edin.
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16
17
18
19

Cari omoliyyatlar hesab.

Kapital horokatlori hesabi.

Ehtiyat aktivlori hesabi.

Azorbaycanin  todiyyo balanst  vo  Azorbaycanin

beynolxalq investisiya movgeyi.

20.

Makroiqtisadi tarazligin tominatinda valyuta siyasotinin

rolu vo shomiyyati.

21.
22.
23.

valyuta tonzimlonmasi vo nozarati.
Valyuta siyasatinin istigamat v formalari.
Valyuta siyasoti - 6lkonin iqtisadi tohliikosizliyinin osas

tominat1 kimi.

24

25.

kimi.

26.
27.
28.
29.
30.
31.
32.
33.
34.

Valyuta siyasotinin formalari
Morkazi Bank - valyuta siyasatinin hoyata kegiron insitut

Valyuta mozonna siyasati

Azorbaycanda valyuta siyasotinin osas vozifolori.
Mozonno siyasatinin falsofasi

Sabit kurs sistemi

Uzon kurs sistemi

Valyuta kursunun doyismosina tasir edoon amillor
Nominal va real valyuta kurslari.

Valyuta mévgeyi: uzun movqge vo qisa movge.
Beynolxalq finans bazarlarimin strukturu vo ona koklii

sokildo tasir edon amillar.

35. Beynolxalq pul bazarlari: valyuta bazar1 vo avropul
bazari.

36. Valyuta bazarmin funksiyalar1

37. valyuta bazarinin xarakteristikasi.

38. valyuta interbank bazari.

39. Spot valyuta bazari. Miiddotli valyuta tohvil bazari.

40. Azorbaycanda valyuta bazarinin tonzimlonmasi.

41. Azorbaycanda valyuta nozarotinin mogsad  vo
istigamatlori.
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42. Azorbaycanda valyuta nozarsti orqanlart vo agentlorin
solahiyyatlori.

43. Avrobazarlarla fond saxlayan 6lkalor.

44. Beynolxalq kapital bazarlar1 vo Beynolxalq istiqraz
bazari.

45. Beynolxalq sohm ixraci vo satisi.

46. Sendikasyon kreditlori.

47. Finans bazarinin globallagmas1 vo kapital horokotlorinin
tohlili.

48. Qlobal finans morkozlorinin status gazanmasi {iciin
lazimi sortlor.

49. Inkisaf doracalorino goro fond birjalarinin tosnifati.

50. Beynolxalq banklarin insitisuonal xidmat vahidlori.

51. Niimayoandsliklorin ¢alisma mexanizmi.

52. Miixbir banklar ¢alisma mexanizmi.

53. Sobolorin ¢calisma mexanizmi.

54. Filial vo ya asili quruluslar.

55. Bank konsorsumlari.

56. Off-Sor bankciligi.

57. Diinya iqtisadiyyatinda Transmilli Banklar (TMB).

58. Beynolxalq bankeiliq foaliyyatinda risk novlari.

59. Beynolxalq bankg¢iliq foaliyyotindo yeni kreditlosdirmo
texnikalari

60. Inkisaf etmis 6lkolorin bank sistemlori arasinda rogabot.

61. Xarici banklarin Azarbaycan Bank Sisteminda yeri.

62. Xarici ticarotdo istifado edilon hesablasmalarin
formalart:

63. Rosmi qaynaqlarla ticarati kreditlogdirmao.

64. Xarici ticaratin kreditlogdirilmasinda banklar torafindon
arasdirilan 6lko risk doyorlondirilmasi.

65. Beynalxalq kreditin mahiyyati.

66. Beynolxalq kredit miinasibatlorinin  (evolyusiyasi
tokamiilii).
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67. Beynolxalq kreditin olde etmonin olamatlorine goro
tosnifat1.

68. Beynalxalq kreditin funksiyalari.

69. Beynolxalq kreditin Olkoloraras1 iqtisadi olagolorin
giiclomasinda rolu.

70. Beynolxalq kreditin sortlori.

71. Beynalxalq borc bohrani.

72. Olkonin xarici borclanmasina tosir edon amillor.

73. Diinya tocriibasi kontekstindo borc bohraninin halli
programlari.

74. Kreditor olan kommersiya banklarinin problemlori.

75. Beynolxalq portfel investisiyas1 vo risk

76. Finans nazariyyasinda qabul edilon risklor.

77. Inkisaf etmokdo olan olkolors qoyulan qisamiiddotli
investisiyalar vo portfel investisiyalar investisiya alatlorinin
novlorinag ¢esidli investisiya fondlarinin toskil.

78. Beynolxalq sormayo bazarlarinda xarici  portfel
investiyalarinin tonzimlonmaosi.

79. Inkisaf etmokdo olan olkolora yonolmis beynalxalq
kapital horokotlori qisamiiddatli yatirimlar vo “ isti pul” omaoliyyati.

80. Portfel investisiyasina tosir gostoron amillor

81. Beynolxalq maliyys — kredit togkilatlari: imumi anlayis
va qruplasdirma.

82. Calisma saholorino goro maliyyo — kredit togkilatlarinin
tosnifat.

83. Beynolxalq kredit togkilatlarinin hiiquqi durumu.

84. Diinya vo regional ohomiyyotli maliyys - kredit
qurumlari.

85. Beynolxalg Pul Fondunun qurulusu, mogsadi vao
foaliyyoti.

86. Diinya bankinin qurulusu, mogsad va foaliyyati.

87. Beynolxalq hesablagsmalar Bankai.

88. Avropa Yenidonqurma v Inkisaf Banki.

89. Regional miqyaslh beynolxalq maliyys qurumlari.
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90. Paris vo London klublarinin magsad va faaliyyati.

91. Azorbaycanda Beynolxalq maliyyo— kredit togkilatlarinin
foaliyyati.

92. Diinya  maliyyo-kredit  sisteminin  arxitekturasini
tokmillogdirilmasi.

93. Finans bohran1 haqqinda nozari fikirlor.

94. Qisamiiddatli pul sermayosi (Hot money), faiz arbitraji
omoliyyatindan gazanc vo finans bohranlari.

95. Qloballagsma naticasinds Finans bohranlarina tosir edon
amillor.

96. Qlobal Yoluxma effektinin milli iqtisadiyyata tasiri.

97. Latin Amerikast 6lkolorinds finans bohranlarinin sabab
va naticalari.

98. Qlobal proseslor fonunda Rusiya valyuta bank bohrani.

99. Qlobal proseslar fonunda Tiirkiys valyuta bank bohrani.

100. Valyuta sistemlorinin tarixi inkisafi.

101. Beynoalxalq likvidlik.

102. Tadiyo balansi anlayisi

103. Azorbaycanin  tadiyya balanst vo  Azorbaycanin
beynolxalq investisiya movqgeyi

104. Sabit kurs sistemi.

105. Uzan Kurs sistemi.

106. Valyuta kursuna tosir edon amillor

107.Nominal vo real valyuta kurslar1

108. valyuta siyasotinin rolu vo ohamiyyati

109. Valyuta tonzimlonmasi vo nozarati.

110. Valyuta siyasatinin istiqamat vo formalari

111.Moazonno siyasatinin folsofosi

112.Beynoalxalq bankg¢iligin mahiyyati

113.Beynolxalq banklarin insitisuonal xidmot vahidlori.

114. Valyuta bazarinin funksiyalari.

115.Beynolxalq kapital bazarlar

116. Inkisaf daracaloring gora fond birjalarinin tasnifat:

117. Azorbaycanda valyuta bazarinin tonzimlonmasi.
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118.Azarbaycanda  valyuta nozarotinin  mogsad Vo
istigamatlori.

119. Azarbaycanda valyuta nozarati organlart vo agentlorin
solahiyyatlori.

120. Beynolxalq kreditin mahiyyati.

121.Beynolxalq kreditin sortlori.

122.Beynoalxalq borc bohrani

123.Beynolxalq portfel investisiyas1 vo risk

124.Beynolxalq maliyys — kredit togkilatlari: iimumi anlayis
vo gruplasdirma

125.Diinya Bank Qrupunun magsad va faaliyyati

126. BVF-nin mogsad va foaliyyati

127. Bankg¢iliq sektorunda bohranlarin sobab va naticalori

128.Qlobal “Yoluxma effektinin” milli iqtisadiyyata tosiri

129.Qlobal maliyyo bohranini(2007- 2008) sobab vo
naticalari.

130. Dovlat idareetma sisteminds antibdhran todbirlari.

131.global bohran fonunda Monetar siyasat todbirlori

132.Miixtalif Olkolorde dovlet orqanlarinin totbiq etdiklori
antibohran tadbirlorin tohlili

133. ABS pul- kredit sisteminin tarixi inkisafi

134.Kanada Bankinin asas vazifslori

135.Avropa kontinentinds birgo valyutanin yaradilmasi
ideyasi

136.AMB vo Avropa Morkozi Banklar Sisteminin osas
moqsad vo vazifalori

137. Almaniyanin pul-kredit sistemi osas funksiyalari

138. Fransa pul-kredit sistemi moqsod vo vozifalori
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ISTIFADO OLUNAN VO DIiGOR OSAS ANLAYISLARIN
TERMINOLOJI iZAHI

Azarbaycan Respublikasinin pul vahidi — Azorbaycan
Respublikasinin pul vahidi manatdir. Azorbaycan Respublikasinin
orazisindo manatdan basqa pul vahidlorinin 6donis vasitosi kimi
islodilmosi qadagandir. Manatin emissiyast vo todaviildon
cixarilmasi hiiququ yalmiz dovlotin miistosna miilkiyyotindo olan
Morkazi Banka mansubdur.

Aciq bazar amoliyyatlar: - Todavuldo olan pul vo kredit kut
lasini tonzimlomoak magsadile daxili pul bazarinda dovlat qiymatli
ka gizlarinin alq1 vo satqisi vasitosilo ma liyyo bazarlarina Morkozi
Bankin mudaxilesi. Moarkozi Bankin mudaxilasi qisa muddatli
dovlot istigrazla rmin bazara buraxilmasi vo ya ba zardan
cokilmasi yolu ilo hoyata ke cirilir. Aciq bazar amaliyyatlarinin
osas hodoflori inflyasiya so viyyasinin, pul kutlosinin, valyuta mo
zannasinin tonzimlonmasi ola bilar.

Aciq devalvasiya - Olkonin milli valyutasinin sabitliyinin
tomin olunmasi mogsadilo muvafiq dovlat orqanlar1 torafindon
milli  valyutanin  mozonnasinin  digor olkalorin  mohkom
valyutalarina vo  beynolxalq hesablasma vasitolori vahidlorine
nisbotdo rosmon endirilmosi, homcinin, milli valyuta va hidinin
real qizil mozmununun azaldilmasi. Bu zaman milli valyutanin
mozonnasinin qaldirilmas1t mogsodi ilo dovlot torofindon milli
valyutanin ohomiyyatli hocmds dovriyyadon yigilmasi, yaxud
doyordon dugmus milli pul nisanlarinin yenilori ilo ovoz edilmosi
kimi todbirlora ol atilir. Aciq devalvasiya daxili bazarda omtos
giymotlorinin azalmasina, ixracin ucuzlagmasina, idx idxalin iso
bahalasmasina sobaob olur.

Avrodollar - ABS-dan konar olkodo geyri- ABS toskilat1 vo
ya ABS banklarinin xarici filiallar1 torofindon saxlanan ABS
dollar1.

Avroistiqraz - Emitentin oz olkesindon konar da oz
valyutasindan basga bir valyutada buraxdigi istiqrazlar. Adoston,
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geyri-avropa sirkotlori torofindon Avropada buraxilan istiqrazlar
nozordo tutulur. Bununla yanasi, basqa hallar da movcud ola bilor.
Masalan, Yaponiyada Avstraliya sirkati toraofindon ABS dollarinda
buraxilmig avrodollar istiqrazlari.

Avrokredit - Avropa valyuta bazari resurslart hesabina iri
kommersiya banklari vo ya onlarin sindikatlar1 torofindon, bir
gayda olaraq, uzun muddoato faiz doracaleri ilo kor porativ vo
hokumoat qurumlarina toqdim edilon beynolxalq kreditlordir.

Avrovalyuta - Monso olkosindon konarda ohomiyyatli
miqyasda depozitdo saxlanilan vo muxtolif omoliyyatlarda istifado
olunan ayri-ayr1 olkalorin milli valyutasi. On cox istifade olunan
Avrovalyuta avrodollardir.

Acqiq valyuta movqeyi - miivokkil banklar torofindon icmal
balans molumatlarina osason giiniin ~ yekun mozonnosi iizro
giindalik hesablanmalidir.

Aktivlor - ovvoalki dovrlordo bas vermis hadisolor
noticosindo bank torofindon nozarot edilon vo golocokds bank
torofindon iqtisadi somors alinmasi gozlonilon vosaitlordir.

Bank diversifikasiyas1 - Bank diversification Bank
aktivlorinin borc alanlarin mumkun boyuk dairosi arasinda:

a) kredit riskinin azaldilmasi (borc alanlarin odomo
gabiliyyaoti olmamasina gors itki ehtimali);

b) ssuda portfellorinin gobul edilon soviyyado saxlanilmasi
moqsadilo yerlosdirilmasidir.

Bank investisiyasi-Igtisadiyyatin muxtolif saho lo rina
birbasa investisiyalar goklindo, qiymotli kagizlara portfel
investisiya soklindo yatirilan bank vosaitlori (resurslari). IEO-lordo
genis yayilan bank investisiyasi kecid iqtisadiyyatli olkolords, o
cumlodon Azorbaycanda da iqtisadiyyatin investisiya tominati
baximindan cox muhum rola malikdir.

Bank isi (amoliyyatlar) - Igtisadi subyektlorin sorbast pul
vasaitlorinin muvoqqoti colb edilmaosi, kreditlorin yerlosdirilmasi,
hesablagmalarin aparilmasi, eloca do, muxtalif bank xidmatlarinin
gos torilmasi istigamotindo banktorofindon aparilan irili-xirdali
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butun omoliyyatlar. Bank isi asagidaki kimi omaoliyyatlar1 ehtiva
edir:

1) Aktiv bank omoliyyatlar1 —kreditin toqdim edilmasi,
giymotli kagizlarin alinmasi vo s., yoni sorbast vosaitlorin
yerlogdirilmasi uzra aparilan bank amaliyyatlari.

2) Moaslohotlogmo (konsalting) omo liyyatlari — bankin
muxtaolif ma liyyo mosalolori ilo bagli mus torisino gostordiyi
moslohat (konsalting) xidmatlori.

3) Vasitacilik (komisyon) amaliyyatlar1 — iqtisadi subyektlor
arasinda vasitacilik xidmatlori, verilon tapsiriglarin icrasi vo s. ilo
bagli bank amaliyyatlari.

Baza (ehtiyat) valyutasi - Morkozi banklar vo digor maliyyo
institutlarinda saxlanilan xarici valyuta. [Ehtiyat valyutasi
beynolxalq borc ohdoliklorinin odonilmasi vo ya daxili valyuta
mozonnasing tasir etmak ucun istifads olunur.

Baza doracasi (baza doyismo bondi) - Hor hansi bir
gostaricinin komiyyat olcusunun (vo ya onun doyismosinin) bir
faiz bondininyuzdo bir hissosi. Maliyyo bazarlarinda, osason,
maliyya alotlorinin golirliliyini vo faiz daracalorini (vo ya onlarin
doyismasini olcmok ucun istifado edilon standart baza olcusu. 1
baza boandi 0,01 faizo barabardir.

Baza daracasi - Bankin on yaxsi mustorilorindon borca gora
tolab olunan faiz doracasi.

Baza valyutas1 - Valyuta bazarinda valyuta cutluyunun
birinci torofi. Masalon, Avro/ABS dollar katirovkasinda Avro
baza valyutasi, ABS dollar iso istinad valyutas1 hesab olunur.
Burada baza valyutasinin bir mislini almaq ucun talob olunan
istinad valyutasinin hocmi ifado olunur.

Bazar kapitalizasiyas1 (kapitali) - Bazar kapitallasmasi
sirkotin butovbazar doyorini ifado edir vo sirkot torofindon
buraxilmis sohmlarin cari bazar qiymati ilo do yarlorinin comina
borabordir. Sirkotin kapitallasmas1 sirkotin butun sohmlorinin
sayinin bir sohmin bazar qiymatine vurulmasi yolu ilo hesablanir.
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Beta amsali - Fond bazarinda qiymsotli kagizin kursunun
doyismasi ilo umumi bazar kursunun doyismasi arasinda komiyyat
nisbotini ifado edon gostorici. Beta omsali AK&M agentliyi
torofindon hesablanir. ©Ogor Beta omsali musbotdirsa, onda bu
gqiymotli kagizin somoraliliyi bazarmn somaraliliyine uygundur.
Monfi beta omsali zamani homin qiymotli kagizin somoraliliyi
bazarin somoraliliyi artdiqca azalacaqdir. Beta oamsalini, homcinin,
giymotli kagizlara investisiya riskinin olcusu hesab etmok olar.
Beta omsalinin boyuk olmasi zamani investisiyalarin risk darocasi
orta hesabla bazara goro yuksokdir. Beta omsalinin kicik olmasi
zamani investisiyalarin risk deracasi asagi olur.

Beynolxalq kredit - Borc kapitalinin olkolor arasinda
harakati vo faaliyyati ilo musayiat olunan kredit novudur. Kreditor
vo borc alan rolunda banklar, iri sirkotlor, xususi sahibkarlar,
dovlot idaralori, hokumaot, homcinin beynal xalq vo regional
toskilatlar cixis edo bilorlor.

Beynolxalq reytinq agentliyi - Beynolxalq reyting
agentliyidir. Moody’s reytinglori risk soviyyasi vo alicinin borc
uzro odoniglori vaxtinda eds bilmasi asasinda muoyyon edir.
hesablagma-kassa omoliyyatlar1 aparan ayrica bolmosidir.

Beynolxalq Valyuta Fondu — osasi 1944-cu ildo ABS-in
Nyu-Hempsir ~ statinin ~ Bretton-Vuds  oyalotindo  BMT-nin
valyutamaliyys konfransinda qoyulan, valyuta-maliyys sferasinda
beynolxalqg omokdashigi tomin etmok, beynolxalq ticarotin
genislonmasino vo tarazli inkisafina sorait yaratmaq, bununla da
uzv olkolorin iqtisadi yuksoligino yardimci1 olmaq, uzv olkolorin
valyuta stabilliyino vo s. xidmot etmok maoqgsadilo yaradilan
maliyyo institutudur.

Beynolxalq bank bazar1 — banklarin tasbit edilmis miiddat
orzindo qisamiiddotli likvidlik problemlorini uygunlasdirmagq iigiin
0z aralarinda borc alib verdiyi pul bazaridir. Faiz doracasini
miioyyonlosdiran birinci doracali banklarin faiz doracasi inter-bank
offered rate adlanir.
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Birbasa investisiya — golir aldo etmok vo miiossisonin idara
edilmosindo istirak etmok mogsadilo kompaniyanin nizamnamo
kapitalina vo asas vasaitlora qoyulan investisiyadir.

Banklararas1 pul bazar1 - Banklararas1 qisamiiddotli (bir
giindon bir ilodak) kredit vo depozit bazaridir.

Banklardan konar nagd pul - Morkozi Bankin vo
kommersiya banklarinin kassalarinda olan pullar istisna olmagqgla
Morkozi Bank torofindon dovriyyoye buraxilmis nagd puldur.

Baza inflyasiya - Qiymotlori dovlot torafindon tonzimlonan
mallarin giymaotlorinin doyisimindon vo md&vsiimi amillordon
tomizlonmis inflyasiyadir.

Benefisiar Istirak¢1 — vosaiti alan Istirakcidir.

BMS — Morkozi Bankin Bag Miihasibatliq Sistemidir.

Beynolxalq odonis karti- Beynolxalq kart togkilatlarinin
(Visa, MasterCard, American Express va s.) lizvii olan yerli vo ya
xarici banklar torofindon emissiya edilmis, beynolxalq kart
toskilatlarinin loqotipini dasiyan, 6lke daxilinds va 6lkadan konar
omoliyyatlarin aparilmasi {i¢iin istifado olunan kartdir.

Diinya Banki - diinyada qlobal iqtisadi inkisaf mogsadloring
xidmot edon vo maliyyo resurslarinin bolgiisiinii tomin edon on
boyiik donor togkilatlardan biri. Bankin osas moqsadi kasib
Olkoloro  struktur islahatlarinin  hoyata kecirilmosindo  vo
yoxsullugun azaldilmasinda yardim gostormokdir. Ayri-ayri
Olkoalords sabit vo davamli inkisafa nail olmagq iiciin Diinya Banki
0z maliyyas resurslarindan, yiiksak ixtisash kadrlarindan va biliklor
bazasindan istifads edir. Diinya Bank1 hec¢ do klassik monada bank
deyil, ixtisaslasmis agentlikdir. BMT torofindon yaradilan bu
agentliyin hazirda 184 iizvii var. Homin olkolor bu qurumun
foaliyyotine nozarot edir. Diinya Banki inkisaf etmokdo olan
Olkoloro cox asagi faiz dorocosi ilo vo ya faizsiz uzunmiiddotli
kreditlor vo grantlar verir. Diinya Banki Azorbaycan hokumati ilo
do struktur islahatlarinin aparilmasi istigamotindo omokdashq edir.
DBnin  strukturlari:  IBRD; IFC (International Finance
Corporation); IDA (International Development Agency ); MIGA
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(Multinational ~ Investment  Guarantee  Agency); ICSID
(International Center for Settlement of Investment Disputes).
Denominasiya - kohno pul nisanlarinin gobul edilmis nisbot
gaydasinda yenisi ilo ovoz edilmosi, pul todaviiliiniin gaydaya
salinmas1 vo hesablagmalarin asanlagdirilmas1 moagsadilo milli pul
vahidinin miqyas doyisikliyidir. Buna sado dillo “sifirlarin
silinmasi” do deyilir. Mal vo xidmatlorin qiymatlori, tariflar,
omokhaqqi, pensiyalar, toqaiidlor, idaro vo miiossisolorin
balanslarinda, bank hesablarinda olan pul vasaitlorinin qaligi da bu
nisbotlo yenidon hesablanir.

Dovriyyada olan nagd pul Morkozi Bank torofindon dovriyyayo
buraxilmis nagd pullardir. Buraya bank sistemindon konarda olan
nagd pulla yanasi Morkozi Bankin vo kommersiya banklarinin
kassalarinda olan nagd pullar da daxildir.

Dohlizin minimal haddi bir giinliikk vosaitlorin colbolunma
(REPO) faiz dorocosi ilo, maksimal hoddi iso - bir giinliik
vosaitlorin  yerlogdirmo (9ks-REPO) faiz doracasilo miioyyon
olunur.

Dovriyyada olan nagd pul - Morkozi Bank torofindon dovriyyayo
buraxilmis nagd pullardir. Buraya bank sistemindon konarda olan
nagd pulla yanasi Morkozi Bankin vo kommersiya banklarinin
kassalarinda olan nagd pullar da daxildir.

Devalvasiya Milli valyutanin  xarici valyutaya noazoron
moazonnasinin ucuzlasdirilmasidir.

Dezinflyasiya — Qiymatlorin artimi1 prosesini songitmak iiciin
dovlat torafindon hoyata kegirilon todbirlor sistemidir. O ciimlodon
Morkozi Bankin pul siyasatinin sortlogdirilmosi dezinflyasiya
tadbirloring aiddir.

Dollarlasma — Milli valyutaya paralel olaraq sorboast donorli
valyutanin daxili pul todaviilindo yer almasdir. Dollarlagsma
saviyyasini Olgmak iigiin miixtalif gostaricilordon istifads edilir.
Belo gostoriciyo misal olaraq xarici valyutada omanot vo
depozitlorin comi omanat vo depozitlordo xiisusi cokisini
gostormok olar. Bu gostorici  pulun  yigim  funksiyasinin
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dollarlagsma saviyyasini 6lgmaya imkan verir. Dollarlagsma avazino
bozi hallarda valyuta ovozlomosi terminindon do istifado edilir.
Indeks - Igtisadiyyatda vo ya bazarda bas veron doyisikliklori
olcmok ucun istifado edilon komiyyat gostaricisi. Adaton, indekslor
muayyan bir sahoni vo ya onun altsahalorini tomsil edon muayyon
sayda giymotli kagizlarin doyorini vo ya iqtisadi indiqatorlarin
qiymotlarini ifads edir

Indigator (gostarici) - Hor hansi prosesin muoyyan dovr orzinda
gedisatin1 xarakterizo edon mutloq vo ya nisbi gostorici. Fond
birjasinin indigatoru iso qiymatli kagizlar bazarinda muosyyon dovr
orzindo aparilan omo liyyatlarin hocminin, maliyyo alotlo rinin
golirliliyinin, o cumlodon faiz do rocoalorinin dinamikasinin, alqi-
satqu omoliyyatlarinin haocminin on codon qiymatlondirilmasi
moqso di ilo istifado edilon gostoricidir. Fond birjasinin indigatoru
birja mu toxassislari torafindon istifads olunur.

Inflyasiya - Muoyyon muddot orzindo omtos vo xidmatlorin
keyfiyyati yuk solmadon qiymatlorinin artmasi naticasindo pulun
doyordon dusmosi, doyarsizlosmosi. Basqa sozlo, inflyasiya pul
todavulu kanallarinin slavo (artiq) pul kutlasi ilo dolmasi, yaxud
pul todavulu kanallarinin tolobatindan artiq hocmdo pul kutlosinin
dovriyyoye buraxilmasi naoticosindo pulun  doyarsizlogmosi
prosesidir. Inflyasiya iqtisadi tarazhigi pozdugundan vo iqtisadi
bohrana sabab oldugundan dovlat bu va ya digor iqtisadi-maliyya
alotlori (todbirlori) vasitosilo bu prosesin qarsisini almaga cali sir
ki, bu da anti-inflyasiya siya soti ad lamir. Igtisadiyyatda
inflyasiyanin soviyyasini qiymot indeksi muoy yon edir. Yaranma
sababina gors inflyasiya iki qrupa bolunur: talob inflyasiyasi va
toklif inflyasiyasi. lIqtisadiyyatda tolobin artmasi comiyyotin
istehsal  imkanlarin1  xeyli gerido qoyaraq qiymatlorin
yuksalmasino, yoni inflyasiyaya gotirib cixarir. Toklif inflyasiyasi
(xorc inflyasiyas1) zamani iso qiymotlori tolob deyil istehsal
xarclari artirir. Bela ki, mahsul vahidinin istehsal

xarclorini artiran amillor hom do inflyasiyan: toroden amillor kimi
cixig edir. Eyni zamanda, olko iqtisadiyyatinda omok haqqi
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soviyyosinin yuksoldilmosi ilo bagli olan inflyasiya istehsal
mosraflorinin artmasi ilo yaranan inflya siynin torkib hissosidir.
Tempina gors inflyasiya, asason, 4 cur forglondirilir: normal (illik
4%-o9 qo dor), surunan (4-20%), yuksok (20-200%) vo
hiperinflyasiya (200%-dan yuksak).

Yaranma sobablorindon iroli golo rok inflyasiya gozlonilon vo
gozlonilmaz olur. Birincisi, adaton, hokumotin hoyata kecirdiyi
iqtisadi todbirlorin noticosi kimi, ikincisi iso makro-iqtisadi
saviyyados bas veran gozlonilmaz doyismolari doyismalarin naticasi
kimi meydana cixir.

Investisiya (investment) — golir (monfoot) vo ya sosial somaro
oldo etmok mogsadilo sahibkarliq vo digor faaliyyst novlori
obyektlorine qoyulan maliyys vasaitindon, habelo maddi vo
intellektual sorvotlordon ibarotdir. Bunlara pul vasaiti, mogsodli
bank omanotlori, kreditlor, paylar, sohmlor vo diger giymatli
kagizlar vo s. aiddir. Investisiya foaliyyati investorlarin investisiya
goyulusu vo onun hoyata kecirilmosi ilo olagodar biitiin
horokotlorinin - mocmusudur. Maliyys aktivlorino investisiya
goyulusu qiymatli kagizlara vo digor maliyys aktivloring

(ssudalara, digor miiossisolorin nizamnamo fondlarina vo s.)
qoyuluslart oks etdirir. Onlar 6lko vo xarici maliyys aktivloring
investisiyalar1 birlogdirir.

Morkazi bank — bank sisteminin 9sas tonzimloayici bank1 va ya son
instansiya kreditoru. Biitiin inkisaf etmokds olan va bir ¢ox inkisaf
etmis Olkolor kredit sistemini bozon hokumatin tolimati ilo, bazon
iso 6z muxtar solahiyyatlori ilo nozarot altinda saxlayan morkozi
banklara sahibdirlor. Morkozi banklar qisamiiddotli  faiz
doracalorini miioyyanlogdirmok solahiyyotlorino malikdirlor. Bozon
19 onlar monetar siyasat vasitasilo macmu taloba va biznes tsikling
tosir  gostormok  istoyirlor. Hal-hazirda morkozi banklarin
solahiyyatlorinin hiidudlart vo onlarin hokumatlos miinasibatlori
genis diskussiya movzusudur. Masalon, bozi 6lkolordo inflyasiya
hodofini hokumat, buna uygun faiz doracolerini iso morkozi
banklar miioyyon edirlor. Eyni zamanda, morkozi banklarin
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kommersiya banklarina nozarot vo emissiya funksiyalarinda da
doyisikliklor bas verir.

Monetar siyasat (monetary policy) — morkozi hokumotin pulun
komiyyati, faiz dorocolori vo miibadilo kursu ilo bagli iqtisadi
siyasotidir.Inflyasiya vo macmu tolobin idars olunmasima goro
daha genis monetar siyasot qobul edilmisdir. Fiskal siyasoti daha
vacib sayan Keyns nozoriyyossini tonqid edon monetaristlor
torofindon elmo gotirilmisdir.

Manatin carpaz mozonnasi — manatin Xxarici valyutalara
nisboton moazonnosi homin valyutalarin vo manatin ABS dollarina
nisboton  mozonnolori  osasinda  miloyyonlogdirilir.  Milli
valyutalarin ABS dollarina nisboton mozonnolorini milli banklar
Olkalorin valyuta birjalarinda tolob vo toklif arasindaki nisboto
osason miioyyonlosdirirlor. Milli banklar valyuta mozonnolori
haqqinda moalumatlar1 milli valyuta birjalarinda gedon alqi-satqinin
yekunlar1 osasinda rosmi bildiris soklindo miitomadi olaraq nosr
etdirirlor.

Makroiqtisadi siyasat - yiiksok iqtisadi artim templorino, tam
mosgulluga, mohdud inflyasiya soviyyasina vo rasional (optimal)
xarici ticarot balansina nail olmaq iiclin dovlotin iqtisadi
tonzimlomo foaliyyoti. Makroiqtisadi siyasotin on iimdo vozifosi
igsizliklo inflyasiya arasinda balans yaratmaqdir. Makroiqtisadi
siyasatin asas bolmoloari: a) fiskal (blidca-vergi) siyasat; b) monetar
(pul-kredit vovalyuta) siyasot; c) golirlor vo giymot siyasati;
¢) xarici ticarat siyasati.

Maliyys bazar1 — alqi-satqi prosesinin obyekti maliyyo aktiv-
lorindan ibarat olan bazar.

Maliyys investisiyas1 — vosaitlorin ayri-ayr1 maliyyo aktivlorino
yatirrlmas1:  qiymotli  kagizlar, paylar, pay istiraki, bank
depozitlori vo s.

Miihiim istirak payr - sohmdar kapitalinin vo ya sosvermo
hiiququnun 10 vo ya daha c¢ox faizini togkil edon, yaxud miigavilo
osasinda istirak¢ist oldugu hiiquqi soxsin qorarlarinin qobul
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edilmosina miihiim tosir gdstormays imkan veran paya birbasa vo
ya dolay1 yolla sahiblikdir.

Morkazi Bankin ucot doracasi "faiz dorocolori dohlizi"nin bir
parametri kimi ¢ixis edir. Faiz dorocolori dohlizinin parametrlori
iki aydan bir 6lkadoki makroiqtisadi durum vo Morkozi Bankin
inflyasiya hodofi asas gotiiriilorok miioyyon olunur.

Monetar sorait indeksi - Monetar sorait indeksi pul siyasstinin
omoliyyat hodoflorindo orta ¢okili doyismoni ifado edir. Omaliyyat
hadoflori kimi bir qayda olaraq qisamiiddotli faiz dorocesi vo
mozonno  gotiiriiliir.  MSI  asagidaki diistur  vasitosilo
qiymotlondirilir: Burada, vo — miivafiq olaraq, hesabat vo baza
dovriindo real faiz dorocasi; vo — miivafiq olarag, hesabat vo baza
dovriindo miibadilo mozonnasi; vo — miivafiq olaraq, real faiz
dorocosi vo valyuta mozonnosi iizro normallagdirilmis xiisusi
cokidir.

Monetizasiya - Iqtisadiyyatin pulla tominati soviyyosini
xarakterizo edon gostaricilori 6ziindo ehtiva edir. Masalon, pul
kiitlosinin UDM-do xiisusi ¢okisi iqtisadiyyatin monetizasiya
saviyyasinin gostaricisidir.

Mbzonna rejimlori - Olkodo milli valyutamin xarici valyutaya
nozoron mozonnosinin mioyyan edilmosi tisulu. Tacritbads 3
mozonno rejimi movcuddur: 1. Uzon 2. Uzon-tonzimlonon 3.
Tosbit edilmis. Uzon mozonno rejimindo mozonno valyuta
bazarinda tolob-toklif osasinda, he¢ bir miidaxilo olmadan
formalasir. Morkozi Bank yalmz fovgolado hallarda valyuta
bazarina miidaxilo edir. Uzon-tonzimlonon rejimdo iso mozonno
osason tolob-toklif osasinda miioyyon edilso do, Moarkozi Bank
kaskin toraddiitlorinin qarsisini almaq tigiin aktiv foaliyyot gostorir.
Nominal faiz doracesi - Inflyasiya nozero almmadan
hesablanmamis cari faiz dorocosi.inflyasiya nozero alindiqda
nominal faiz dorocosindon real faiz dorocosini aldo etmok olar: (1 +
r)(1 +i)=(1 +R), R —nominal faiz doracasi, r — real faiz doracasi,
i — inflyasiya saviyyasi.
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Nyu York Fond Birjasi - ABS-in Nyu York sohorindo yerloson
vo bazar kapitallagsmasina go ro dunyanin on boyuk sohm birjasi.
Paris klubu - xarici borclarin1 6domakda ¢atinlik ¢okon 6lkalorin
basga Olkolorin dovlatlorindon aldiglart  borclarin  (dovlotdon
dovlata borclar) restrukturizasiyasina (strukturun yenidontoskili)
aid goriismolorin togkil edildiyi rosmi toplanti platformu.

Portfel - investorun maliyys alotlori dosti. Portfel birbasa olaraq
investorlar torofindon vo ya maliyyo vasitocilori torofindon qurula
bilar. Portfelin qurulmasi zamani investor golirlikdon olava risko
do fikir vermolidir. Portfelin umumi riskini azaltmaq moqsodilo
diversifikasiyadan istifads olunur. Az risk talab edan investorlarin
portfellori  adoton  sabit  golirli qiymotli  kagizlar  vo
pulekvivalentlorindon, yuksok risklo yuksok golir etmak istoyan
investorlarin portfellori iso sohmlor, deri vativlor vo alternativ
investisiyalardan ibarat olur.

Pulun alicihq giicii — miioyyon pul vahidi ilo konkret dovrdo
inflyasiya vo ya deflyasiya nozora alinmagla alds etmok miimkiin
olan mal vo xidmatlorin macmusudur.

Pulun dovriyys siirati — miioyyon iqtisadiyyatda hor bir pul
vahidinin miioyyon bir vaxtda neco dofo ol doyisdirdiyini gostoron
olcii.

Pul voasaitlorinin harakoti — sirkotin maliyyos voziyyatinin
gostaricisi. Milayyan araliq vaxt miiddatinds pul vasaitlorinin
daxilolmalari ilo 6donislor arasindaki miinasibati bildirir.

Pul bazasi- Pul kiitlosinin Moarkoazi Bank torofindon qisa miiddot
orzindo doyisdirilo bilon hissosi nozordo tutulur. Pul bazasinin
torkibino dovriyyado olan nagd pul vo bank ehtiyatlar
(kommersiya banklarinin Morkozi Bankdaki miixbir hesablarinin
gahglarn) daxildir.

Pul kiitlasi- Pul kiitlosi dovriyyado olan nagd vo geyri-nagd 6donis
vasitolorinin macmusudur. Maliyya bazarlar inkisaf etdikco pul
kiitlosino daxil edilon aktivlorin say1 artir. Miiasir dovrdo
likvidliyin miioyyon minimal hoddini 0ziinds tocassiim etdiron
maliyyo aktivlori pul kiitlosino daxil edilir. Likvidlik prinsipindon
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olavo adaton pul kiitlosine maliyys aktivlorinin elo bir qrupu aid
edilir ki, o pul siyasotinin hodofi olmaga yararli olsun. Azarbaycan
praktikasinda pul kiitlosinin 3 ndvii forglondirilir: a) dar monada
pul kiitlosi (M1), b) manatla genis monada pul kiitlosi (M2), ¢)
genis monada pul kiitlasi (M3).

Pul icmal - Olkonin maliyys sektoru ilo digor sektorlar arasinda
olan pul miinasibatlorini oks etdiron gostaricilor sistemidir. Pul
icmali Olkonin Morkozi Bankinin vo kommersiya banklarinin
analitik balanslarinin birlosdirilmasi asasinda formalasir. Analitik
balanslar 6lkonin Morkozi Bankinin ayliq miihasibat balansinin vo
kredit toskilatlarinin icmal miihasibat balansinin gostoricilorinin
analitik qruplasdirilmasi vasitosilo hesablanir.

Pul Kkiitlosinin hadaflonmasi - Morkozi Bank torofindon pul
kiitlosinin hocminin tonzimlonmasini nozordo tutan pul siyasoti
rejimidir. Bu zaman Moarkozi Bankin foaliyyati pul kiitlasinin
doyisimi {izro hodofo nail olunmasina yonoldilir.

Pul multiplikatoru - Igtisadiyyatin, xiisusilo do bank sisteminin
pul yaratmaq qabiliyyatini xarakterizo edir vo genis monada pul
kiitlasinin (M2) manatla pul bazasina nisbati kimi hesablanir.

Pul siyasoti - Pul siyasoti asason giymatlorin sabitliyinin tomin
edilmoasi mogsadilo hoyata kegirilon tadbirlor sistemidir. Moarkozi
Bank valyuta mozonnosi, pul Kkiitlosi vo faiz dorocolorini
tonzimlomok vasitosilo inflyasiya proseslorino tosir gostorir.
Azorbaycanda pul siyasoti Morkozi Bank torofindon hoyata
kecirilir vo onun son mogsadi 6z solahiyyatlori c¢oargivasinda
giymotlorin sabitliyini tomin etmokdon ibaratdir.

Pul siyasati alatlori - Morkozi Bankin qgarsisina qoydugu hadofloros
nail olmaq {i¢iin istifado etdiyi iqtisadi doyisonlordir. Pul siyasoti
alotlori birbasa vo dolay: alatlora boliiniir. Birbasa alotlora missal
olaraq faiz doracolori tizorindo nozarat, kreditlosmo dohlizi, birbasa
vo ya moqgsadli kreditlorin verilmosini gOstormok olar. Dolay:
alotloro misal olaraq agiq bazar omoliyyatlarini géstormok olar.

Pul siyasati alatlorinin avtonomiyasi Morkozi Bankin qarsiya
goyulmus mogsadloro nail olmasi iiciin pul siyasoti alotlorini
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sorbost sokildo se¢cmosidir. Yoni konar orqganlar pul siyasati
alotlorinin ~ totbigindo  Morkozi  Bankin  isine  miidaxilo
etmomalidirlar.

Pul Siyasati Rejimi - Son vo araliq hadoflori arasindaki
kombinasiyadan, hoyata kecirilmasi mexanizmlorindon asili olaraq
tosniflogdirilon pul siyasoti formalaridir. Pul Siyasoti Rejimlori bir
cox hallarda asas hadafo nail olmaq liciin araliq vo son hadaflor
tizro dogiq vo ya orientir komiyyot gostoricilori, pul siyasoti
car¢ivasinda hayata kecirilmasi planlasdirilan todbirlor sistemi oks
etdirilir. Pul siyasotinin pul kiitlosinin hodoflonmosi, mozonnanin
haodoflonmasi, inflyasiyanin birbasa hadaflonmasi kimi rejimlori
bir-birindon forqglondirilir.

Pul siyasatinin transmissiyasi - Morkozi Bank torofindon qobul
edilon pul siyasoti qorarlarinin iqtisadiyyata Otiiriilmosini
prosesidir. Miiasir dovrde pul siyasotinin faiz doracalari,
kreditlorin verilmosi, valyuta mozonnosi, inflyasiya gozlontilori
kimi transmissiya kanallart mévcuddur. Pul siyasati qorarlar real
igtisadiyyata bu kanallar vasitosilo dorhal deyil, miioyyon zaman
intervalindan (lagdan) sonra tosir gostarir.

Pulun dovretma siiroti - Nagd vo nagdsiz pul nisanlarinin
harakatinin intensivliyini xarakterizo edon gostarici.

Tosbit edilmis valyuta mozonnosi - Olkonin milli valyutasinin
sarbast donarli xarici valyutaya qarst doyismoz saxlanilmast nazardo
tutulur. Yoni tosbit edilmis mozonnonin xiisusiyyoti ondan ibaratdir
ki, o kifayot qador uzun miiddat orzinds (aylar vo ya illar) sabit galir .
Mozonnoni sabit saxlamaq iiciin Morkozi Bank valyuta bazarinda
tolob va toklifa tasir gostormok iigiin aktiv alig-satis amaliyyatlari apa-
1ir.

Uzun aciq valyuta moévqeyi - hor hansi xarici valyutada balans
vo balansdankonar toloblorin mabloginin balans vo balansdankonar
ohdaliklorin mablogindon ¢ox oldugu aciq valyuta movqgeyidir.
Valyuta siyasoti (curency policy) — dovlot torofindon valyuta
mozonnasinin tonzimlonmosi mogsadilo hayata kecirilon hiiquqi,
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iqtisadi, inzibati todbirlorin kompleksi: valyuta siyasatinin hoyata
kecirilmo formalari:

a) diskont siyasoti — morkozi bankin ucot daracesinin
doyisdirilmasi yolu ilo valyuta mozonnasinin tonzimlonmaosi;

b) valyuta miidaxilesi — valyuta bazarlarinda tolob vo toklifin
tarazlagdirilmasi mogsadilo morkozi bankin valyutalarin alqi-
satqis1 amoliyyatlarinda miintozom istiraki;

c) devalvasiya (milli valyutanin xarici valyutalara nisboton
mozonnasinin masadyonlii ugotlagdirilmasi) vo revalvasiya (milli
valyutanin xarici valyutalara nisboton mozonnasinin qaldirilmast).
¢) valyuta mohdudiyyatlori — valyuta amoliyyatlarimin inzibati
todbirlor vo ganunverici aktlarla gadagan olunmast vo ya
limitlogdirilmasi nozords tutulur.
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