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XULASO

Isdo tohlil edilon biitiin bohranin sobablorinin, biitdvliikde maliyys vo igtisadi
bohranin garsiliglt  tosir mexanizmlorinin tohlili, onun maliyysa vo iqtisadi
naticalorinin aradan qaldirilmasi iizra tocili olaraq hoyata kegirilmali olan todbirlar,
bu tadbirlarlo bagl risqler, homginin béhranin doguracagi uzunmiiddatli problemlorin
vaxtinda hoalli miizakiro edilmisdir. Bohranin ilkin tozahiirlori gostordi ki, inkisaf
etmokda olan o6lkalor gozlonilmoaz iqtisadi sarsintilara daha hassas durumdadirlar,
¢linki onlarin problemlari inkisaf etmis iqtisadiyyatlardan koklii sokilda forglonir.
Buna baxmayarag, Azarbaycan iqtisadiyyati diinya toSarriifat sisteminin tarkib hissasi
kimi orada gedon proseslorlo bagli olmasi, bu proseslarin diinya toSarriifat sistemindo
bas veran proseslorlo uzlasdirilmis formada tonzimlanilmasini talob edir. Eyni
zamanda Azorbaycanda bank sisteminin bohrana davamligimi yiiksaltmak {igiin
monetar alotlordon va valyuta mexanizmlorindon istifadonin tokmillogdirilmasi yollar1

arasdirilir vo tohlil edilir.



GIRIS.

Iqtisadg1 alimlor B.Inhengrinin vo R.Portesin asarinde maliyys bohranmin tarifi
bu ciir verilmisdir: Maliyys béhrani biitiin aktivlorin giymatinin asagi diismasi vo
debitorlarin vo vasitogilorin 6domo qabiliyystinin olmamasi ilo miisayiot olunan vo
biitiin maliyys sisteminin isino aid olub, bazarlar1 iqtisadiyyatda goslirlorin tokrar
boliisdiiriilmasi lizro imkanlardan mohrum edon maliyys bazarlarmin faaliyystinin

pozulmasidir.

Maliyys bohraninin torifino 6nomlilanaraq, yerli vo xarici miolliflorin elmi
aragdirmalarinda maliyys geyri-sabitliyinin yaranmasi, inkisafinin doqiq ¢orcivasinin
miuoyyanlosdirilmosinoe dair vahid yanasmanin olmadigini ominliklo stibut etmok olar.
Maliyyo bohran1 anlayist o qodor genisdir ki, onun mahiyyatini doqiq
miloyyanlosdirmak miimkiin deyil. Maliyys bohraninin strukturu, masalasinds do
iqtisad¢r alimlor arasinda fikir birliyi yoxdur. Beloliklo, maliyys sarsilmalari
sferasindaki islori yekunlasdirmaqdan bels gorara golmok olar ki, maliyys bohraninin
torkibinin mahiyysti asagidakilardan ibarstdir, maliyys bohranit maliyys aktivlorinin
qiymatinin koskin diismosi, maliyys bazarinda vaziyyatin koskin agirlagsmasi, xiisuson
do milli pul vahidinin doyarsizlogsmas, suveren borcun 6danilmasi problemi, maliyya
bazar1 vo maliyys institutlarinin vasitagilik funksiyasinin axsamasi, sohmlarin

mozaonno doyarinin kaskin diismasi ilo xarakterizo olunur.

Son iki osrlik bir miiddotdon baglayaraq iqtisadiyyatda inkisaf edon sonayo

comiyyotindo ne¢o-neg¢a giliclii bohranlar miisahids olunmusdur.

Bu bohranlar todrici azalan istehsal, mohsullarin bazarda toplanmasininin vo
bazar qiymatlorinindiismasinin, bank sistemlorinin ¢6kmasinin, homin o6lkalords
sonaye vo ticarot sirkotlorinin iflasi, maksimum yiiksolon issizliklo miisahido

olunmasi ilo xarakterizoolunub.



Iqtisadi nozeriyyslordo iqtisadi bohran xidmotlor {izerindon tolob vo toklif

arasinda taraziligin pozulmasi kimi gorh olunur.

I FOSIL. iQTiISADI BOHRANIN UMUMI XARAKTERISTIKASI VO
ONUN NOZORI ASPEKTLORI

1.1.Iqtisadi bohranin mahiyyati Vo onun yaranmasimin énomli sabablori

Iqtisadi bohranm mahiyyoti vo onun yaranmasinin énomli saboblaorino aydinliq
gotirmok tiiclin bir ne¢ga xidmat sektorlarinda olan bdyiik hocimli béhranlart asagidaki

misallar tizorinda nazaordon kegirak:

BANK BOHRANLARI: Bank sektorundaki bohranlar bir cox sababls izah olunur.
Bu sobablordon bir qismi bank sektorunun struktur olagoli olsa da osl sobob
igtisadiyyatdaki Onomli gostoricilorin  doyisonolmasindan gaynaqlanir. Bank
sektorundaki bohranlar igtisadi vo mikroiqtisadi olmaq iizra bir nego asasqrupda
toplanir. Iqtisadi geyri-sabitlik bank sektoru natarazliginin 6nomli sabobi olaraq
gostorilir. Sorvot qiymatlorinin xiisusilo omlak qiymotlorinin osas olmasi, faiz
doracalorindoki koskin artimlar,valyuta mozonnosindoki enis vo ya davam edon
durgunluq bank sektoruna da tosir edocokdir. Oslinda gostorilon masalalar bir-biri ilo
olagolidir. Daxili igtisadi pozulmalara, iqgtisadiyyatin inkisaf dovrlorindo do eyni
zamanda rast golinir. Banklar bu dovrlords optimist miihitin tasiri ilo yeni layihalori
borcla tomin edir. Bank sektorunda yiiksalon yiiksoalon borclanma sababindon bazar
qiymatlorinin , haddon artiq qalxmasi naticasinda iqtisadiyyatdaki dalgalanmalar da
artir. Iqtisadi geriloma vo iqtisadi foaliyyatlorin gorginliyi banklarin monfaotine giiclii
monfi tosiri var. Bundan basqa, bankciliq foaliyyatlori son illordo gedorok yiiksok
riskli omoliyyatlar hoyata kecirir. Asagiidaragilik gostoricilori bankgiliq sektorunda
bohranlarinda ohomiyyatli yera malikdir. Umumiyyatlo maliyys sektoru xiisusi olaraq
bank sisteminin siiratli iqtisadi boyiimo vo inkisafa nail olmaqda 6namli vasitadir.
Banklar yalniz monetar nazarat {igiin bir asas deyildir. Bununla barabar igtisadiyyatin
yenidon qurulmasinda qisamiiddatli davamli igtisadi sabitliyin barqerar olunmasi da

tosirli olan bir sektordur[1,43].



Indi iimumiyyatlo bank krizislorinin tozahiirlori vo monbolari mdvzusundaki

nazariyyalari daha yaxindan arasdiraq:

Mosalon,

KAMINSKY VO REINHARTIN BANK KRIZISLORI:Kaminsky vo Reinhartin
Bank krizislori ilo bagli nazariyyslori. Bank krizislorinin sabablari 6lkslorin inkisaf
dinamikas1 iqtisadi vo maliyyo strukturu ilo yerlosdiyi cogafiyaya goro doyismoklo
barabor aparilan islor krizisin soboblorinin bir ¢ox ndqtods kosigmosi yoniindo
molumatlar togdim etmokdir. Kaminsky vo Reinhartin 1996-c1 ildoki arasdirmasinda
20 6lkads yasanan bankgiliq bohranlarindan oncaki va sonraki donomlards iqtisadi
golirlordoki doyismalori incaloyarak krizislorin 6ncoadon prognozuna yonalik
“vaxtindan ovvol xobordarliq signallarini” toxmin etmoyo calismiglar. Aparilan
aragdirma noticosindo valyuta ehtiyyatlarindaki azalma, yiiksok real faizlor, omtoo
qiymatlorindaki siiratli diismo, yaxinlasan krizisin signallart olaraq gostorilmisdir.
Krisislor arasi alagolors baxildigda Kaminsky vo Reinhartin tohlillor géstormisdir ki,
odomolor tarazligindaki krizislor ilo bank krizisi arasinda 1970-ci illorde hor hansi bir
olago olmamisdir. Bu donomdo maliyys bazarlar1 yiiksok nisbatds idaro olunmus,
tomzimlonmisdir. 1980-1990-c1 illordo bank krizislori getdikco artmis, vo bank

krisizlori 6domo krisizlordon 6no ¢ixmusdir.

ASLI  DEMIRGUC-KUNT VO ENRICAN DETRAGIACHE. Onlarin
arastirmalarinda 1980-1994-cii illordos inkisaf etmis vo inkisaf etmokdos olan 6lkalordo
yasanan krizislor arasdirilmis vo bankgiliq krizislorini yaradan sobablor, asagiinkisaf
siirati vo yliksok inflyasiyanin sokillondirdiyi asagiiqtisadi qurulus ilo yanasi ani
sormays c¢ixiglart vo bankegiliq sektoruna asagibiindvrosi malik olan banklar
gostorilmisdir. Yaxin zamanda ortaya ¢ixan Asiya krizisi izorindo do ¢ox arasdirma
apartlmigdir. Bu krizisin markozinde maliyys bilindvrasi asagimaliyya qurumlari,
yetorsiz bank tonzimloma vo horokot lisullar1 vo soffafligdan uzaq maliyya codvallori

oldugu goriiniir. Bankgiliq krizislorino sabab olan konar faktorlar arasinda iqtisadi



yayinmalar vo bunun noticosindo banklarda yarana bilocok etibarsizliq da tosirli
olmaqdadir. Bununla yanasi xarici ticarot hocmindoki dalgalanmalar bankg¢iliq

krizislorina yol agan konar faktorlar arasindadir.

BLANCO VO GARBER. Bankgiliq krizisinin “prognozlagdirila bilmosi”
haqqinda ¢ox sayli arasdirmalar hoyata kegirilmisdir. Blanco vo Garber bank
krizislorinin olacagim1 6lko daxili vo xarici tomolllor iizorindo qurmaga calismislar.
Bu arasdirmalarda xiisusi ilo modellorin gorocoyi zoyif prognozlasdirma gii- cii
problemi ilo qarsilasmiglar. Bundan olave aragsdirmada oldo edilon naticalor bozon bir-

birlori ilo tors diismiisdiir.

FISHER-MINSKY-KINDLEBERGER. Maliyya krizislorin pul lizerindoki tosiri
cox giicliidiir. Onomli etibar1 ilo bank krediti ilo 6donon vo biitiinliiklo borcla
maliyyalosdirilon bu prosess sonadlogdirmo vo pul sorfini artiraraq qiymatlori
yiiksoldir. Dovriyys siiroti artir vo bu da geniglosmoni giiclondirir. Bazar
qiymatlorinin artmasi, nominal borcdaki artimi aradan qaldirir, mévcud borcun real
doyorini diisiiriir vo daha ¢ox borclanmaga macbur edir. Bu prosess “lmumi hoddon
artiq borcluluq” vaziyyeoting, yoni ddomoni itirmo sansinin lazimsiz yers artdigi

borcluluq vaziyyatina qodor davam edir.

ASSIMETRIK MOLUMAT. Assimetrik molumat maliyyo bazarlarinda qorar
gabuletma morhoalasindo bir torafine mohsul haqqindaki lazimli melumat malik
olmasidirsa, digor torof {iclin bilinmoyon vo ya yetorsiz molumata sahib olmaqdir.
Asslimetrik informasiyanin xiisusi ilo inkisaf etmokds olan O6lkolorde bankgiliq
sekotunun 6lks iqtisadiyyati baximindan ¢ox 6nomli oldugu soylons bilor. Maliyys
krizislorinin har na godor Cin, Qarbi Avropa oOlkolori vo Kanada kimi giiclii
iqtisadiyyat1 olan Olkolorin iqtisadiyyatina zoror verdiyi diisliniilso belo inkisaf
etmokdo olan 6lkalors verdiyi zoror daha ¢oxdur.

BANK BOHRANLARI: Bank sektorundaki bdhranlar bir cox sebablo izah olunur.

Bu sobablordon bir qismi bank sektorunun strukturu ilo oslagoli olsa da osl sobab

igtisadiyyatdaki Onomli gostoricilorin  doyisonolmasindan qaynaqlanir. Bank



sektorundaki bohranlar igtisadi vo mikroiqtisadi olmaq {lizro asas qrupda toplanir.
Igtisadi geyri-sabitlik bank sektoru natarazligmmin Onomli sobobi olaraq gostorilir.
Sarvat gqiymatlorinin xiisusilo omlak qiymatlorinin alt-list olmasi, faiz doracalorindoki
koskin artimlar,valyuta mozonnosindoki enis, davam edon durgunluq bank sektoruna
da tosir edocokdir. Oslindo gdstarilon masalalor bir-biri ilo slagalidir. Daxili iqtisadi
pozulmalara iqtisadiyyatin inkisaf dovrlorindo do rast golinir. Banklar bu dovrlordo
optimist miihitin tosiri ilo yeni layiholori borcla tomin edir. Bank sektorunda yiiksalon
yiiksolon borclanma ilo bazar qiymatlorininhoddon artiq qalxmasi noticosindo
iqtisadiyyatdaki dalgalanmalar da artir. Iqtisadi gerilomo vo iqtisadi foaliyyatlorin
gorginliyi banklarin monfostino giiclii monfi tosiri var. Bundan basqa, bankciliq
foaliyyotlori son illordo gedorok daha riskli omoliyyatlar hoyata kegirir.
Asagiidaragilik gostaricilori bankc¢iliq bohranlarinda ohomiyyetli yers malikdir.
Umumiyyatlo maliyyo sektoru xiisusi olaraq bank sisteminin siirotli iqtisadi bdyiimo
vo inkisafa nail olmaqda 6nomli vasite- dir. Banklar yalniz monetar nazarat {i¢iin bir
kanal deyildir. Bununla barabor iqtisadiyyatin yenidon qurulmasinda uzunmiiddatli

davamli igtisadi sabitliyin tomin olunmasinda tasirli olan bir sektordur [2,18].
Masalon, Caprio vo Klingebielo géro bank bohrani asagidaki hadisalorin hor
birinin amolo golmosi ilo toyin olunur.

> Geri qaytarilmayan kreditlor biitiin bank kreditlorinin 15- 20 %-i

civarindadir vo ya bundan ¢oxdur.

> Bank sektorunda maosalalorinin sistem yonimlii aradan qaldirilma
xarclori imumi daxili mohsulun az 3-5 %-ins ¢atmisdir.

Kaminsky va Reinhart, Caprio va Klingebieldon forqli olaraq bank bohranlarini
asagidaki “hadisolorlo” agiglayirlar.

> Bank sistemindo bohran, bank baglanmasi, birlogsmalori vo ya dovlatin

miisadirasi il ortaya ¢ixir.



> Bohran, baglanma, birlosmo vo ya dovlot torofindon miisadironin
olmadigi, ancaq az ohomiyyatli maliyyo qurumuna boyiikk miqdarda dovlot

yardiminin edilmosi halinda ortaya ¢ixir.

Bank sektorunda bohranla iizlogon 6lkolorin ortaq tozahiirlori bohrandan avvolki
dovrdo ylksolon xarici borclardir. Yeni borc tomin edo bilmomo vo ya geri
O0domolordo ¢ixan maosalolor xarici sormayolorin  yiiksolon geyri-miioyyonlik
qarsisinda bolgodon vo ya Olkodon investisiyalarini ¢okmosi sistemin ¢okmaosini
stiratlondirir. Yiiksalon xarici borclar va bank sektorunun iistlondiyi agir 6hdsliklorin
hokumatin qarsilagabilocoyi maksimum tominat xottini ke¢- mosi, xarici kredit

borclariin banklara istigamatlonmalori vo sarvatlorini geri gokmalori ilo naticolonir.

VALYUTA BOHRANLARI: Valyuta krizisi bir 6lkonin milli puluna etibarin
itmoasi, dolayisiyla spekulyasiya fondlarinin haddan artiq olciids dlkoni tark etmoya
baslamasi vo markazi bankin biitiin tadbirlorine baxmayaraq movcud vaziyyatin bela
davam etdirilmosinin imkansizligi soklinds 6ziinii gostorir. Pul bohrani pul vahidine
qars1 bir tozyiqin shomiyyatli olan pul ehtiyyatlarinin itkisine vo ya tozyiq sonrasi
miisbat naticolor aldo olunarsa, pulda siiratli bir doyors vo ya hor ikisino birdon yol
acdig1 bir vozyyoat olaraq gostorilir. Pul krizisinin bu gostoricisi sabit mozonno
nisbatlorine sadaca spekulyasiya tozyiqlori ohato iiglin deyil, eyni zamanda doyison
sabit mozonnolor rejiminin vo ya bir valyuta lentinin yerlogsmis qanunlarinin digor
torofindo boyiik bir devalliasyona yol acan tozyiglori do ohato etmok ii¢iin lazimi
sokildo ohatoli olmaq avantajina sahibdir. Pul ehtiyatinin itkilori do nozoro
alindigindan ugursuz spekulyasiya tozyiqlori do (misal: 1999 - cu il Meksika krizisi
dalgasinda Argentinanin ehtiyat pul itkilori) ohato olunur. Valyuta (pul) krizislorinin

gostaricilori iso asagidaki bes qrupda toplana bilor:
1. Zayif iqtisadi gostaricilor vo sohv iqtisadi siyasat.
2. Malyyas biindvrasinin yetarsizliyi/zoyifliyi.
3. Oxlaqi risk vo assimetrik informasiya ifadasi.

4. Mé6vcud kreditlorin vo beynaslxalq maliyys tosklatlarinin sohv prognozlari.



5. Terrorist hadisolori kimi gozlonilmoz risklorin reallagmasi. Maliyyo
krizisindon qabaq valyutanin doyeorinin diismosi, lazim oldugda beynolxalq valyutaya
qars1 iqtisadi agentlor torofindon spekulyasiya tozyiqlorinin basladilmasina yol agir.
1996-c1 ilin sonunda Meksika krizisindon sonra Dornbusch belo deyirdi: “Valyuta
mazonnasing dnomlilanan sabitlosma proqrami ii¢ marholodan kegir. Birinci marhalo-
valyuta mazonnosindoki sabitlik iqtisadiyyatda, iimumi bir sabitlosma saxlayir. ikinci
morholodo pulun real olaraq doyor qazandigi molumdur, gedorok daha ¢ox hiss
olunur, fagot bu mdvzuda bir sey etmok diizgiin olmaz. Ugiincii vo son marholoda
artiq bir todbir gormok ii¢iin ¢ox gecdir. Pulun real doyar qazanmasi yliksok nisbatli

bir devaliiasyonu (kagiz pullarin mozonnasinin asagi diismasi) lazimli bilir.

Valyuta vo bank sferasinin qarsiliglh slagesi bu bohranlarin indikatorlarinin da
qarsiliglt olaqgesi, bir-birini tamamlamasina sobob olmusdur. Milli valyutanin

devalvasiyasi bank ¢axnasmasinin yaxinlasmasinin gostaricisidir [1,93].

Inkisaf etmokdo olan &lkolordo valyuta bank bohranlarmm inkisafi vo
formalasmasi goraitlorinin analizinin, imumi naticosi asagidaki movgelords comlanir:
Inkisaf etmokds olan 6lkolards maliyye bazarinin, mahdud hacmi buna sabeb oldu ki,
dovlot borclanmalarinin hacmi 6zal sektorda maliyys imkanlarinin ixtisarina gotirdi.
Ozal borcalanlar uzunmiiddatli énomlilara qiymotli kagiz buraxmagla milli valyutada

vasait calbi imkanindan mahrum idilor.

BORC BOHRANLARI: Maliyys béhranmin bir elementi do borc bohranidir.
Yerli vo gorbin iqtisad¢i-alimlori kifayot godor uzun miiddstdir ki, borc bohraninin
tobiatini otrafli arasdirirlar. Borc bohrani dovlstin va tasarriifat subyektlorinin
kreditorlar qarsisinda 6z 6hdsliklorini yerina yetirs bilmomasidir. Bu monada borc
bohran1 bank bohrani ilo oxsar goriina bilor. Bu iki anlayis arasinda yegana prinsipial
forq miinasibatlorin subyektidir. Bank béhran1 mahiyyast etibarils kredit béhranidir,
yani kreditorun masalalarini dyranir va tohlil edir, borc bohrani iss debitorun va ya
borc alanin faaliyyetindoki geyri-sabitliys isara edir. Borc bohrani — elmi adobiyyatda

borc bohranmin birmaenali traktovkast yoxdur. Bu els bir vaziyystdir ki, bu zaman

10



borclu toraf kredit qrafikino uygun 6z xarici borcunu 6domok gabiliyyotindo olmur.
Bir cox oOlkolor daxili investisiyalasdirma zamani daxili resurslarin ¢atismadigina
goro xarici borclanmaya miiraciot edir. Bu Onomlion dovlet biidcasinin
maliyyologsmoasi, iqtisadi- sosial todbirlor, arttq movcud borc oShdaliklori zamani

meydana galon problemdir [1,10].
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Sxem 1.1. R.I.Xasbulatova gdro borc bdhranlarmim énomli saboblari:

Borclu 6lkanin xarici borclanma sferasinda diizgiin
secilmomis siyasati;

Xarici konyukturanin kifayst qodor oynamasi vo on asas
beynolxalq bazarlarda faiz doracslorinin kaskin artmasi.

Bazar risklorinin doyorlondirilmasinds buraxilan sohvlor vo s

Sxemdon do gériindiiyii kimi, R.I.Xasbulatov borc bdéhranlarmm &nomli
saboblarini borclu Olkokorin xarici borclanma sferasinda diizgiin ~ sekilmomoak
siyasatinda vo bazar risklorinin doyarlondirilmasind buraxilan sohvlards goriir. Yoni,
borc bohraninin Onomli Sobobi ddvlotin  qisamiiddstli  borclarinin  {ist-iisto

yigilmasidir.

12



1.2.Iqtisadi  bohranlara qars1 miibarizodo  hokumatlorin  istifado  etdiyi
mexanizmlar

Maliyys bohranlar1 2008 -c1 illords diinya iqtisadiyyatina damgasini vurmusdur.
ABS, Yaponiya, Qorbi Avropa o6lkolori kimi inkisaf etmis iqtisadiyyatlar; Latin
Amerika, Meksika, Sorgi Asiya vo Tiirkiys kimi inkisaf etmokdos olan igtisadiyyatlar,
Rusiya, Sorqi Avropa 6lkolori kimi kegid iqtisadiyyatlarinin da daxil oldugu dlkalords
maliyys vo bank bohranlar1 yasanmisdir. Qloballasma vo maliyya sarbastliyinin
genislonmasinds vo dorinlos- masinds tasirli olan bu bohranlar bazi 6lkalords halo
davam edir. 2008 - 2009 -cu illordo ABS bas veran bohranin daha ¢ox «maliyyo
infeksiyasi» kimi yeni fenomenin naticasi oldugu aydinlasandan sonra yeni diinya
maliyys bohranmin yaranma tohliikasi xiisusilo koskin sokildo gobul olunmaga
basladi. 2000-2008-ci illordo maliyys bdohranlart onlarla 6lkado milli maliyys
aktivlorinin 12-35 %-nin itirilmasino sobab oldu. 2009- 2010-cu illardo bir ¢ox
inkisaf etmis vo inkisaf etmokds olan o6lkalorin bank sistemlorinds bohranlar bas
verdi vo bu bohranlar yalniz batan va ¢atin vaziyysto diison banklari deyil, eyni
zamanda banklarla alagesi olan real sektoru va ev idaralarini do ohato etdi. 2008-ci
ilin II yaris1 - fond indekslarinds azalma: 70-80%, global maliyys sektorunda itkilor:
3 trin. $ vo ya global UDM-in 4.3%-i toskil etmisdir. Beynolxalq tacriibo gostorir ki,
bank bohranimin aradan qaldirilmasina ydnolik ¢okilon masroflor orta hesabla Umumi
daxilimoahsulun15- 20%-ni toskil edir. Malumdur ki, aksar 6lkalords bank béhraninin
qarsisinin alinmasi ¢ox bdyiik masraflor tolob olunmusdur: Ispaniya vo Macaristanda
15%-o godorini, Malayziyada 20,5%-i hocmindo, Meksikada iso 30%-don yuxari
Saviyyaya catmusdi. Bir sira dlkalords bu gostarici 40-50%-a gata bilor. Tiirkiyanin
bank sektorunun yenidon kapitallasmasia va struktur yenilonmosino dovlatin sorf
etdiyi mosraflor 40-50 mird. dollar vo ya Umumi daxilimohsuluniigdobirini oskil
edirdi. Tiirkiyads hotta bank sektorunun 25%-nin 6hdoliklorini 6z tizerine gotiirocok

yeni tonzimloyici orqan yaradildi. Rusiyada banklarin struktur yenilonmasine sorf
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olan birbasa maliyyos masraflori 2005- ci ildo Umumi daxili mahsulun 0,2%-ni toskil

etdiyi halda, 2009- ci ilin aprel ayma bu gostarici 21,7% toskil etmisdi.

Diargamma 2005-2008-ciillordo UDM-nin gostaricilari.

Umumi daxili mahsulun % gostoricisi
2500
2000 -
1500 -
1000 -
500 -
0 O—
2005 2008

Diagrammadan da goriindiiyli kimi, gqeyd olunan illorde maliyys bohranlarinin
zoncirvari reaksiyasinin yayillma mexanizmlorinin kapital axini ilo bagli olan milli vo
beynolxalq fond bazarlarmin voziyyatini oks etdiron, bir-biri ilo bagli olan vo
bohranin inkisafina tasir edon bes saha todqiq olunmusdur. Qeyd olunan sahalarin
vaziyyatini oks etdiron gostoricilor sistemi vo onlarin giymotlondirmo tisullar toklif
edilmisdir. Miialliflor geyd edir ki, bohranlari avvalcadon gérmok vo onlari idars
etmok olar. Osords iqtisadiyyatin real sektorunun yigilmis manfi potensialinin vo
maliyys bohraninin inkisafi prosesindoe homin potensialin bank sektoruna tasiri xiisusi
geyd olunur [5,84]. Yerli, milli vo beynalxalg soviyyslordo boéhranlarin aradan
qaldirilmasinin ¢ox sayli niimunalari va tisullart miizakirs olunmusdur. Xabardaretma
metodunun effektivliyinin =~ artirilmasinin =~ mithim  dsulu ~ bdhranlarin

prognozlasdirilmast  modellarinin  keyfiyyatinin ~ yaxsilasmasi  vo  malumatin
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islonilmasi  {izro yeni metodikalarin istifadesidir. Son zamanlar bdohran
indikatorlarinin iglodilmasino yeni yanasmalar meydana golmis vo bdhranlarin
prognozlasdirilmasina signal va reqress yanagsmanin istifadasine énomlilanan kéhno
metodikalar tokmillogdirilmisdir. Nagmn vo Mitranin oaSorinds  Xaboardaretmo
metodunun  modelinin yaradilmasi {igiin siini neyrosobokalor metodikasi istifado
olunmusdur. 1980-1998 illor iizro Indoneziya, Malayziya vo Tailand haqqinda ayliq
molumatlarin tohlili nomlimnda onun gdstoricilorinin Kaminskinin indikator modeli
ilo miiqayisasi aparilmisdir. Neyrosaboka modellorinin 6nomli {istiinliiyti dayisanlorin
qarsiligh alagesinin kompleks ugotunun ¢evikliyi vo miimkiinliiylidiir. Catismayan
cohotlordon biri onlarin isinin qeyri - soffafligidir. Daoyisonlorin  omsallarinin
olmamasi vo onlarin qarsiligli alagesinin xarakterinin askar sokildo olmamasi
sobabindon onlardan hansinin boéhran haddins golib ¢atdigini vo bohran ehtimalinin
inkisafina tosir etdiyini miioyyan etmok ¢otindir. Miiasir soraitdo ¢ox bdyiik zararlo
bagli olan miqyash falakatlorin vo bohranlarin qarsisinin alinmasi tiglin genis istifado
olunan yanagmalardan biri erkon qarsisini alma sistemlarinin istifadosidir. Diinyada
tobii va antropogen bohranlarin qarsisinin alinmasi {igtin hamin sistemlarin istifadasi
ilo bagli boyilik tocrilbba toplanmigdir. Horbi miinaqisolorin106, acliginl107,
hidrometeoroloji vo geoloji folakatlorin vo monfi sosialigtisadi naticalorlo digar
miqyaslh hadisolorin yaranma ehtimali haqqinda gabaqcadan xobar veran goxsayli
miixtolif gabagcadan xobordarliq sistemi movcuddur. Bu giin Xxobardaretmo
metodunun ayri-ayrt Usullar1 valyuta bohranlarinin, bank vo Kkorporativ
miiflislosmoalorin qarsisinin alinmasi tgilin istifado olunur. Xobardaretms metodunun
nin ¢ox sayda totbigi xarakterli toriflori var. Masalon, BMT-nin falakatlorin
mohdudlasdirilmas1 iizra beynoslxalq proqgrami ¢argivasinda gobul olunmus torif
movcuddur. Homin sanadds xiisusilo geyd olunur ki, Xabardaretmos metodunun riska
meylli insanlara vo toskilatlara riski istisna edon va ya azaldan tadbirlori gormayas vo
effektiv cavabi hazirlamaga imkan veran masul organlar torsfindon dogru malumatin
vaxtinda tomin olunmas1 mogsadilo istifado olunur. Bu tarifdon irali galir ki, mosul

organlarin funksiyasi yalniz risklor haqqinda molumatin verilmasindon ibaratdir,
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miivafiq todbirlorin goriilmosi iso digor organlara hovalo olunur. Belaliklo,
bohranlarin naticalorinin miixtalif doracali tosirine moruz galan subyektlor arasinda
bohranlarin  qarsisinin - alinmasi  lizro funksiyalarin, mosuliyystin  vo maragin
ohamiyyatli bolgiisii aparilir: bozilori ovvalcodon molumat verir ki, bu zaman
bohranin yaranmasinin erkon marhalosi xiisusi qeyd edilmisdir, digorlori iso
bohranlarin garsisiin alinmasi magsadilo effektiv tadbirlor gérmolidirlor. Belo bir
yanasma beynolxalq toskilatlar ticlin sociyyavidir. Horbi masolalorlo  bagh
Xabordaretma metodunun basqa bir torifi istifado olunur: “Erkon qarsisini alma —
qabaglayict todbirlorin goriilmasi moqsadi ilo solahiyyatli hékumot orqanlarmin
bohranin yaranma tohliikkasi haqqinda avvalcadon Xobardar edilmasidir”. Miizakira
olunan halda bohranin qarsisinin  alinmasi sistemi on yiiksok etibarliliga vo
operativliys malik olmali olan xiisusi tadbirlor kompleksidir. Tahliikonin noviindan
asili olaraq solahiyyatli hokumat organlart gabaglayict todbirlori segmalidirlor. On
ildon ¢ox davam edon tabii folakstlor sahasinds erkon garsisini alma sistemlarinin
islonib hazirlanmasinin, inkisafinin vo foaliyyatinin yekun naticolori BMT-nin
miixtalif komitalori vo Almaniyanin, ABS-mn vo Cinin miivafiq h6kumat organlari
torafindan togkil olunaraq va dastoklonarok 2003-cii vo 2006-c1 illards miivafiq olaraq
Bonnda va Sanxayda kegirilmis beynoalxalq elmi konfranslarda miizakirs olunmusdur.
Konfranslarin materiallarinda kompleks sokilda Xxabardaretma metodunun nin
totbiginin miisbat tacriibasi, hamin sistemlarin faaliyyatinin néqgsanlari vo masalalori
Vo onlarin inkisaf perspektivlori gostorilmisdir. Sanxayda kegirilon konfransda
sistemin asagidaki torifi toklif olunmusdur: “Erkon qarsisini alma sistemi — zararin
vurulmasi ehtimali hagqinda on yiiksok doracads dogig malumatin hazirlanmasi va
homin molumatin tohliikkaya moruz qalanlara vo miidafiani tomin etmoli olanlara
verilmasinin tominati {izro sosial prosesdir.” Erkon qarsisini almanin ¢ox sayli
sorhinin moévcudlugu biitiin hallar i¢lin tok olan torifi qisa ifado etmoys imkan
vermir. Miivafiq torif sistemin strukturu ils birlikdas, garsida qoyulmus magsadlardan
vo risk amillorinin torifindon, homin mogsadlori vo amillori qisa ifado edon

organlardan va tohliikko haqqinda xobardar etmolorin nazards tutuldugu soxslordan
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asili olaraq doyiso bilor. Lakin maliyys bazarinda bas veron bohranlarin vurdugu
zororin  miqyaslarini  vo buna bazar iqtisadiyyatinin demok olar ki, biitiin
subyektlarinin calb olundugunu noazors alaraq giiman etmok olar ki, xobardaretms
metodunun sosial proses kimi dovlat, ictimai toskilatlarin vo biznesin bohranlarin
qarsisinin almmasi lizro todbirlorin goriilmosinds rolunu daha dolgun oks etdirmoyo
imkan verir. Molumatin dogrulugu, onun gabagcadan molum olan xarakteri vo
doqiqliyi, yalniz salahiyyatli hokumot organlari ii¢lin deyil, hamginin risko meylli
insanlar vo toskilatlar tiglin nozordo tutulmasi, yalmiz qabaqlayict todbirlarin
goriilmasi vo miidafionin tominati deyil, hamginin riski istisna edon vo ya azaldan
todbirlorin goriilmasi, effektiv cavabin hazirlanmasi magsadilo comiyyat garsisinda
duran vazifolora daha ¢ox uygun golir. Maliyys bazarinda béhranlarin garsisinin
alinmasi baximindan miixtalif ndv bohranlarin  Xobordaretms metodunun nin
istifadosi tlizro toplanmis tocriiboni nazora almaq vo limumilosdirmok vacib hesab
olunur. Risklarin idars edilmasi va erkon qarsisinin alinmasi ilo alagadar yanagmalar
risk amillorinin tohlili, onlarin qiymotlondirilmasi, molumatin monitoringi vo
toplanilmasi, garsisini alma vo idaro etmo {isullarinin planlasdirilmasi zamani ifado
olunan bir sira iimumi cahatlora malikdirlor. Béhranlarin 29 erkon qarsisinin alinmasi
sistemlarinin farglondirici cohatini Kifayat godar yiiksok hoyata kegmo siiratine malik
demok olar ki tamamilo idars olunmayan risklarin sobob oldugu cox sayda
istirakgilarla vo zororlorin boyilik miqyast ilo sortlondirilon yanagmanin sistemli
sokildo olmasidir. Bu sababdon béhranlarin monitoringina, prognozlasdirilmasina va
erkon marhalods bohranin yaranma chtimalinin artmasini miiayyan etmays Vo
gozlonilon tohliiko haqqinda avvalcadan xobar vermays imkan veran indikatorlarin
axtarigina xiisusi diqqgot yetirilir. Maliyys bohranlart zamani aktivlerin satilmasina,
banka “hiicuma”, bohranlarin zancirvari reaksiyasiin yayilmasima gotirib ¢ixardan
sarmayalorin riskin artmasina miinasibatinin kaskin doyismosi hallar1 malumdur.
Bohran istirakg¢ilarinin boyiik aksariyysti bohran haqqinda xsbarin qisa ifadasi va
catdirilmasi ilo bagl psixoloji amillarin nozare alinmasi zoruriliyini xiisusi qeyd edir.

xabardaretma metodunun nin tatbiqgi tacriibasi risk qruplarimi vo masul orqganlari
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diizgiin vo qisa miiddatds gabagcadan xabardar etmays imkan veran xiisusilosdirilmis
olago sistemlorinin  genis istifadosini  tosdigloyir. Qabaglayici  todbirlorin
planlasdirilmasina, hazirhigina vo tocili reaksiya verilmays xiisusi digqet yetirilir.
Aragdirman1 imumilosdirorok boéhranlarin erkon qarsisinin  alinmasi sisteminin

onamli elementlorini agagidaki sokilds ayirmagq olar:

tohliikalorin miiayyanlosdirilmasi, kegmisin ibratlarinin nazara alinmasi, xarici
vo daxili tohliikalorin va comiyyatin zoifliyinin qiymatlondirilmasi, molumatlarin

toplanilmasi vo iglonilmasi;

sistemin iso hazirlanmasi, is¢i heyatin va istifadagilor qruplarinin yoxlanilmasi

Vo talimi;

moqsadli gruplar va biitovliikde comiyyat iigiin tohliikke haqqinda xobardarligin
qisa sokildo hazirlanmast vo miivafig molumatin yayilmasi, xobordarliga olan
reaksiyanin qiymatlondirilmasi. Homginin strukturu maliyys bazarinin tozahiirlorini
nazars alarag, BMT-nin Xxobardaretmo metodunun no verdiyi birinci torifdon irali

golon asagidaki elementlarlo tamamlamaq lazimdir:
chtimal olunan bohranli vaziyyatlorin prognozlasdirilmast;

riski istisna edon yaxud azaldan gabaglayici todbirlorin islonib hazirlanmasi vo
totbiqi vo effektiv reaksiyanin hazirlanmasi, Xobardaretmo metodunun strukturu va
funksiyalar1 miioyyan sahodo Vo comiyyatin sosial-igtisadi vo siyasi soraitindo
bohranin yaranmasi riskindon asili olaraq doyiso bilarlor. Sistem sadodon tutmus
hoddindon artiq miirokkab, ¢ox mogsadli, cox sayda tohliikalors yonoalmis sistem no
godor dayiso bilor. Onomli mogam bazar iqtisadiyyat1 subyektlorinin, maliyya
bazarinda bohranin yaranmasi riskinin amillarinin tesiri altinda olan ohalinin vo
ictimai qruplarin talobatlarmin 6donilmasidir. Erkon qarsisini alma vo sabit sosial-
iqtisadi inkisaf konsepsiyalarinin miixtalif sosial-igtisadi magsadlor va istigamatlor
baximindan inkisaf etmoSina baxmayaraq oxsar cohatlori ¢oxdur. Diinya

ictimaiyyatinin, sabit sosial-igtisadi inkisafi otraf miihitin vaziyyatino goro
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narahathi@a vo golocok nasillor ii¢lin ehtiyat bazasinin miidafiasi zoruriliyina

onomlilanir [9,56].

BMT-nin inkisaf programi ilo islonib hazirlanmis bu konsepsiya inkisaf edon
Olkolordo yoxsullugun vo otraf miihitin ¢irklonmasinin artmasina bir név cavab
olmusdur. Xabordaretms metodunun daha mohdud vazifalori yerina yetirir vo sabit
inkisaf prosesinin bir hissosidir. Erkon qarsisini alma sistemi bilavasito tohliiko
yarandiqdan sonra is diiso bilor, sabit sosial-igtisadi inkisafin hoyata kecirilmoasi
siyasoti iSo todricon aparilir. Sabit inkisafin moagsadlorine o climlodon Xxabordaretms
metodunun ilo oldugu kimi cari voziyystin yalniz qorunub saxlanilmasi deyil,
homg¢inin onun yaxsilasdirilmasi daxildir. B6hranlarin xobardaretms metodunun nin
istifadosi tizro toplanmis tocriibonin giymatlondirilmasi valyuta, maliyys va bank
bohranlarinin garsisinin alinmasi tocriibasi nazara alinmaqgla SWOC-tahlil (strengths
— yaxst cohatlor, weakness — nodgsanlar, opportunities — imkanlar, constraints —
mohdudiyyatlar) énomliinda aparilmigdir. Folakatlorin erkon 31 garsisinin alinmasi
tocriibasini timumilagdirarak Xobardaretmo metodunun nin qurulmasina mohdud va
genis yanagmani ayirmaq olar [9,57].

Mohdud monada bohranlarin qarsisinin alinmasi biitlin maraqli toskilat va
soxslorin o climlodon valyuta, maliyys vo bank sahalorinde boéhran meyllarinin
todgigat naticalori va iqtisadi inkisafin prognozu haqqinda, yeni risk amillari vo
bohranlarin yaranma vo yayilma miimkiinliiytina tasir edon digor hadisalor hagqinda

malumatlandirilmast demoakdir.

Bu todqiqatlar bohranlarin idaroa edilmasi vo onlarin garsisinin  alinmasi
mosalalorilo masgul olan orqanlar, elmi-tadqigat teskilatlari, ayri-ayri alimlar vo

maraqli soxslor torafindon apartlir.

Maliyys bazarinda bohranlarin erkon garsisinin alinmasi sisteminin islonib
hazirlanmas1 6ton asrin 90-c1 illarinin ortalarindan baslamisdir. 1994-cii ilin Meksika
hadisalorindon sonra Latin Amerikasi boyunca bas vermis bohranlarin zancirvari

reaksiyasi ilo togviso golon Yeddi gabaqcil 6lkalor gqrupu 1995-ci ildo Halifaksda

19



kecirdiyi goriisdo Beynolxalq Valyuta Fonduna valyuta bohranlarinin erkon qarsisinin
alinmas1 sistemini hazirlamagi tovsiyos etmisdir. Maliyys bazarinda bdhranlarin
qarsisini almaq tsulu olan xabordaretmos metodunun 2 inkisaf marhoalosini ayirmaq
olar. Ilk moarhalods valyuta béhranlarinin erkon qarsisinin alinmasi modeli islonib
hazirlanmig, onun totbiqi tocriibasi qazanilmisdir. Sonuncu morhalo modelin
tokmillosdirilmosi, onun maliyys bazarinin mixtalif - borc, valyuta fond
segmentlorine yayilmasi, homginin bohranlarin garsisinin alinmasi tizro digor tisullar

arasinda homin modelin yerinin miioyyanlosdirilmasi ilo baghidir.
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Sxem 1.2. Bohranlarin erkon qarsisinin alinmasi tizrs statistik modellori

Bohran névlorinin ve onlarin indikatorlarinin
se¢imi, bunun asasinda sarsintilarin erkon
qarsisinin almmasi modellorinin yaradilmasi,
bohranlarin prognozlasdirilmasi zamani ondan
avvalki tocriibanin nozars alinmasi subyektiv
amillo sortlondirilmisdir.

\. J

( )

Reytinglarin doyismasinin prognozlasdiriimasi
modellari liglin zaman intervali miiflislogmoalorin
va ya gozlonilon zararin prognozlasdiriimast
modellari iglin zaman intervali ilo miiqayisodo

( )

Nozarot orqanlarinin fikrinco bu zaman bazarin
problemli istirak¢ilarinin sabit kimi
qiymatlondirildiyi nezerden qagirmalar daha
tohliikalidir. Bu hal homin istirak¢ilarin risklorini
artirtr va bohranin halline yonalon xarclorin
¢oxalmasina sabab olur. Bu so- babdon modellor
bu tip sehvlerin azaldilmasina istiqamatlondirilir,
baxmayaraq ki, yanlis signallar nizamlayici
organlar ti¢lin monfi naticalenirlar, ¢linki
qiivvalarin yayimmasina gotirib ¢ixardirlar.

\. J

( )

Prognoz asas molumatlarin keyfiyystli, modellorin
effektiv oldugu dorocads dogru olacagq.
Prognozlagdirmanin zaman intervali prognozlarin
yiiksok doaqiqliyi toloblorinin yerina yetirilmasi

liglin miioyyan olunur; zaman intervali adston bir

daha qisadur. ne¢o aydan {i¢ ilo qodor diapazonunda yerlosir.

\. J \. J

( ) ( )

Maliyys bazarmin dayisikliklori, onun
faaliyyatinin miirokkoblosmasi vo bohran
hadisalori haqqinda statistik malumatlarin azlig
soraitinda istifade olunan proqnozlagdirma
metodikalarinin effektivliyini daima
qiymatlondirmok lazimdir.

Istonilon prognozlasdirma modellarinda sahvlor
ola bilor: yanlis siqnallar vo bohranlarin nozordo
qagirmalari

Sxemdon do goriindiiyii kimi, Bohranlarin erkon garsisinin  alinmasi
modellorindan istifado edon bank nozarsti orqanlari daima onlarin test yoxlamasini
kecirirlor. ABS-nin FES har il SEER modellarinin prognozlarinin keyfiyyatini va
risklorin reytinqini onlarin cari gostoriciloras uygunluq deracssini miiqayiso edarok
giymatlondirir. Prognozun keyfiyystinin miioyyanlosdirilmosi {igiin ovvalcadon
sOylanilan hadisalarin say1 real bas veran hadisalorin sayi ilo miigayisa edilir. Analoji
olaraq Fransanin Bank Komissiyasi miintazom suratdo 6domoa gabiliyyatinin
prognozlasdirilmasi tizro modelin iginin diizgiinliiyii qiymotlondirilon moaruzalor nosr

etdirir. Reytingin, miiflislosmonin, 6dema qabiliyyatsizliyinin vo ya go6zlanilon
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zororlorin  azaldilmasi ehtimalinin prognozlasdirilmas: ¢otinliyi  vo modellorin

tokmillasdirilmasinin davam etdirilmasi zaruriliyi geyd olunur.

Bohranlarin qarsisinin alinmasi sisteminin funksiyalar1 miixtalif yollarla daxil
olan molumatin islonilmasina dnamlilanib. Moalumat antropogen va tabii risklorin
vaziyyatini vo inkisafini xarakterizo edon odadi malumatlardan vo statistik siralardan,
homginin hesabatlardan, ekspertlorin miisahidalorindon vo fikirlorindon, elmi
nasrlordon ibarat ola bilor. Buna miivafiq olaraq, ikinci giymatlondirici istigamot
cargivasindoa risklarin kamiyyat gostaricilorinin monitoringi va giymatlondirilmasi ilo
olagali olan prinsiplor, tigiincii tohlili istigamat ¢orgivasinda isa  risklarin
gostaricilorinin, amsallarinin vo bagsqa kompleks parametrlarinin vo gostaricilorinin
tohlili vo onlarin hoyata kegmosinin miimkiin ssenarilorinin islonib hazirlanmasi ila

bagli prinsiplor qruplagdirilmisdir.
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1.3. Anti-bohran tadbirlari sahasinds diinya 6lkalarinin tacriibasi

Maliyys bohranlarinin todqiqi — miiasir iqtisadiyyat elmindo bu sahodo iki
istiqgamot daha genis sokildo taninmisdir. Onlardan birincisi monetar nozoriyyoyo
onomlilanir. Onun niimayondolori Fridman vo Svars maliyys bohranlarmi bank
panikasi1 vo pullarin toklifindo banklarin rolunun ixtisara salinmasi ilo slagolondirirlor
ki, bu da iqtisadi foaliyyotin mohdudlagmasina gotirib ¢ixarir. Maliyyo bdhrani
todqgiqgatlarinin ikinci istigamoti dovlatin onlarin aradan qaldirilmasinda foal istirakini
zoruri hesab edir. Bu istigamotin gérkomli niimayondolori X.Minski vo
C.Kindlebergerdir, onlar monetaristlordon forqli olaraq, maliyys bohraninin daha
miitkommal vo doqiq definisiyasini xiilasa etmisdilor. Onlarin fikrinjo maliyyo béhrani
aktivloro olan qiymatloin diismosi, maliyys vo geyri-maliyys sferalarinda kiitlovi
iflaslar, valyuta bazarinin dagilmas: kimi elementlori ohats edir. Onlar hesab edirlor
ki, bu elementlor oldugda hokumot durmadan iqtisadiyyata intervensiyani hoyata
kecirmolidir [5,28].

Bohranlar biitiin tarix boyu bosoriyyati izloyib. Sadoco dovrlordon asili olaraq
bohranlar miixtolif sobaoblordon yaranirdilar: erkon bohranlar kond tosorriifati
mallarinin ¢atismazligir sobobindon yaranirdisa, XI1X osrin ortalarinda bohran sonaye
mohsullart i1lo 6doma qabiliyyatli tolob arasindaki slagenin pozulmasi sabobindon

yaranmisdir.

20-c1 osro kimi bas veran iqtisadi bohranlar adston 1,2 vo maksimum 3 yaxin
Olkoni ohato edirdi. 20-c1 osrdon sonra iso iqtisadi bohranlar qlobal xarakter almaga
basladi. Baxmayaraq ki, beynolxalq comiyyastlor bohranin diinyovi xarakter almamasi
liclin todbirlor goriir (tosorriifat proseslori lizro dovlot nozarstinin giliclondirilmosi,
beynolxalq maliyyos togkilatlarinin yaradilmasi vo s.) bohrani gabaqcadan toxmin
etmok yaxud qarsisin1 almaq geyri-mimkiindiir. Avrasiya vo Amerikada son iki asrdo

20 bohran hadisasi bas vermisdir.
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Diinyada ilk beynalxalq igtisadi bohran: 1857-ci ildo bas verorok ABS, AFR,
Ingiltaro vo Fransanin tosarriifat vo ictimai hoyatina zorbo vurmusdur. Béhranin
sobabi iso domiryol sirkstlorinin kiitlovi iflas1 vo aksiyalarinin diismosi olmusdur.

Fond bazarinin ¢6kmasi i1so ABS bank sistemindo bohrana sorait yaratdi.

Novbati beynalxalq iqtisadi bohran 1873-cii ildo Avstriya va Almaniyada bas
verdi: 1873-cii ildo yaranan bu bohran iri maliyys bohran1 kimi qiymotlondirilirdi.
Bohranin yaranmasina sobob Latin Amerikasinda kredit artimi vo Almaniya,
Avstriyada olan dasinmaz omlak bazarmin spekulyativ artimi zomin yaratmisdir.
Almaniya vo Avstriyadaki arttim Vyanada fond bazarinin ¢dkmasine sabab
olmusdur.ABS-da iso bank panikasi Nyu-York fond birjasinda aksiyalarin diigmasi vo
Olkonin bas maliyyacisinin domiryol sirkotinin iflasa ugramasi ilo baglamisdir.
Bohranin Almaniyadan ABS-a irolilomosino sobob alman banklarinin kreditlorin
prolongasiyasindan imtina etmosi olmusdur. Amerikan vo Avropa iqtisadiyyatlarinin
resessiya fazasina (istehsalin ¢okmosi) daxil olmasi Latin Amerikast 6lkslorindo
ixracin koskin azalmasina sabob olmusdur. Bu bohran tarixdo geyds alinan on uzun
maliyya bohran1 kimi 1878-ci ilo qoder davam etmisdir.Sabob kimi ABS, Ingiltoro,
Fransa, Almaniya hokiimatlorinin horbi foaliyyati maliyyslosdirmak maqsadi ilo
xarici emitetlorin qiymaotli kagizlariin satisi olmusdur. Bu bohran digorlorindon
forqli olaraq markezdan periferiyaya deyil, ela bir ne¢o yerds eyni zamanda yaranda.

Bu isa biitiin bazarlarin (pul vo amtas) ¢ékmasina sabab oldu [5,57].

Novboti beynolxalq iqtisadi bohran miiharibodon sonra yaranan deflyasiya vo
resessiya ilo alagodar 1920-1922-ci illorde yaranmusdir. Béhran Danimarka, Italiya,
Finlandiya, Hollandiya, Norve¢ , ABS vo Ingiltorado bank va valyuta bdhranlarma
zomin yaratmigdir.

1929-1933 Boyiik depressiya illari. 1929-cu il 24 oktyabr (qara climo axsami)
tarixindo Nyu-York fond birjasinda aksiyalarin kaskin azalmasi bas verdi, hansi ki bu
hadisodon sonra tarixin on iri béhranlarindan biri ii¢iin baslangic oldu. Qiymatli

kagizlarin dayari 60-70%-9 kimi diisdii, shalinin is faaliyyati koskin azaldi vo dnomli
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diinya valyutalar1 ti¢iin qizil standarti logv olundu. Baxmayaraq ki, Birinci Diinya
Miiharibasindon sonra ABS iqtisadiyyati siiratlo inkisaf edirdi (milyonlarla aksiya
sahiblori 6z kapitallarini durmadan arntirirdilar, istehlak¢i tolobi yiiksok templo
artirdi,) hor sey bir anda ¢okdii. Bohran vaxti aksionerlor 1929-cu ilin sonunda artiq
40 mird. Dollar itirmigdilor vo bu roqom fasilesiz artirdi, firma vo zavodlar ard-arda
baglanirdi, bank sistemi ¢cokmiisdii, milyonlarla igsiz insan iso artiq timidini itirmisdi.
Bohran 1933-cii ilo godor davam etdi, lakin onun tosirlori 30-cu illorin sonuna kimi

igtisadiyyat vo ohalinin rifahinda monfi sokilds oks olundu.

1973-cii ilda ABS-da baslayan iqtisadi bohran digor OGlkolori ohato etmo
miqyasina vo iqtisadiyyati mohv etmo giiciino gora 1929-1933 illordo olan bohranla
eyni sirada durur. Belaki bu bohran bir ¢ox o6lkalords resessiya ilo bagli olmusdur.
Eyni zamanda bu dovrdo “Neft partlayis1” adlanan hadiso do enerji qitligina sobob
olmusdur. Beloki, OPEK 6lkalori neft hasilatin1 azaldaraq neftin doyorini shomiyyatli

doracado artirmisdilar.

1987-ci il Qara Bazar Ertasi. 19 oktyabr 1987-ci ildo Amerikanin fond
indekslorindon biri olan Dow Jones Industrial doyorini 22,6% itirmisdir vo bununla
da amerika bazar1 ¢okmiisdiir. Amerika bazarinin ardinca iso Avstraliya, Kanada,
Honkonq bazarlart iflasa ugramisdir. Bohranin yaranma monbayi bir sira iri

sirkotlorin kapitallagmani azaltdigdan sonra sormayalorin xarice axini olmusdur.

1997-ci il Asiya bohrani. Conub-Sorqi asiyada bas veron bohrana yaranmasina
sobab xarici sarmayalorin geri ¢kilmosi sobab olmusdur. Xarici sormayalorin geyd
olunan addimi regiondaki milli valyutanin devalvasiyast ve aliciliq qabiliyyatli
istehlak¢ilarin qithg ils izah olunur.

Qloballasma dovriinds dovlatin prioritet funksiyasi yalniz milli iqtisadiyyatin
xarici amillarin tasirindon miidafiasindon deyil, milli iqgtisadiyyatin beynalxalq
igtisadi miinasibatlora somorali sokildo qosulmasi, onun global miqyaslarda ragabat
gabiliyyatinin alds edilmasi va giiclondirilmasindan ibarat olur. 2007-2009-cu illards

dovlet torofindon hoyata kegirilmis maliyyos intervensiyalari ABS-nin tarixindo
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goriinmomisdi. Belo ki, masalon, 1930-cu illorin «Boyiik depressiyasininy» aradan
qaldirilmasi {igiin F.Ruzveltin «yeni yonomy» ¢argivasinds ayrilmis dovlat maliyyslori
bu 6lkenin UDM-nun 2%-ni toskil edirdi, ovvalki dévrda ise bu rogem 5%-don ¢ox
toskil edirdi. ABS vo Boyiik Britaniyanin iqtisadiyyati Almaniyanin, Cinin vo
Yaponiyanin iqtisadiyyatindan ¢ox xeyli doracodo maliyys bazarlarindan asilidir. Ona
gora do ABS vo Boyiik Britaniyanin hokumatlorinin yardimi 6namlian fordi maliyys
sektoru tizorindo comlosmisdir, halbuki yerdo qalan 6lkolordo Kifayat godor satilma
gabiliyyatli banklar {i¢iin alverislilik, kredit kompressiyanin azaldilmasi, firmalarin

Vo ayri-ayri vatondaslarin kreditlogsmoasinin artimi bu, tizarindadir.

Qloballagma dévriinda dovlatin an 6namli funksiyasi yalniz milli igtisadiyyatin
xarici amillorin tosirindon miidafiasi deyil, milli iqtisadiyyatin beynalxalg iqgtisadi
miinasibatlors  somorali sokildo qgosulmasi, onun gqlobal miqyaslarda ragabat
gabiliyyatinin formalagsmasi va giiclondirilmasindan ibaratdir. XX asrin sonunda bas
veran vo Avropa, Asiya, homginin Latin Amerikasinin bir ¢ox olkalarini shato edon
maliyys bohranindan sonra beynalxalg maliyys sisteminin moéhkamlondirilmasi
mosoalasi aktuallsmisdir. Son illori ohato edon diinyada bas veran global bohranlarla
bagli Morkozi banklarin  antibohran strategiyasinin  6nomli  istigamotlori
asagidakilardan ibarotdir: Maliyys risklorinin optimal idara edilmoasina imkan veran
global maliyya6 arxitekturasinin yaradilmasinda beynolxalq amokdasliq; Maliyys
sistemlori vo bazarlarmin sort tonzimloms c¢orgivasinin vo0 soffafliginin  tomin
olunmasi;  Hedc fondlarinin faaliyystino nozarotin vo onlarin hesabatliginin
artirtlmas1;0  Kredit reytingi agentliklarinin reytinglorinin diiriistlogdirilmasi vo

onlarin® da tonzimloma ilo ohato olunmasi.

Inkisaf etmokda olan &lkolorin igtisadiyyatlar1 daha kigik 6lgiilari ilo forglonirlor,
miioyyan iqtisadi sektorlarda daha ¢ox comlosmis yaxud ixrac olunan miiayyan
mohsuldan daha asili olurlar, bu da homin 6lkalorin xarici giymat soklar1 baximindan
zaifliyini avvalcodon miioyyon edir. Inkisaf etmis dlkolorlo miigayisoda biitiin inkisaf

etmokda olan olkalor onlarin kigik qrupu istisna olmaqgla miqyaslart kigik olan
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maliyya sistemlorino malikdirlor. Comi 15 inkisaf edon 6lko M2-nin diinya hacminin
0,2% hoddins galib catir, imumi miqdart imumdiinya qiymaotinin 1% 6tiib ke¢on Cin
Vo Braziliya istisna olmaqla asagi va orta galir soviyyasino malik olan biitiin 6lkalor
IS0 comi 9% toskil edirlor. Fond bazarinin kapitallasma gostoricisinin paylanmasi
daha asimmetrik qurulusa malikdir. Inkisaf etmokda olan 6lkolarin bir ¢ox maliyya
sistemlarinin hacmi olduqca kigikdir. inkisaf etmokda olan 6lkalorin aksariyyati kigik
ohaliya va asagiinkisaf etmis maliyys sistemlorino malikdir. Kigik maliyya sistemlori
liclin geyri-effektiv foaliyyot saciyyavidir, onlar risklarin bir yerds comlosmasindan
aziyyat ¢okir va xarici soklara qarst daha hoassasdirlar. Kigik maliyya sistemlori daha
¢ox xorc miigabilindo daha az xidmot tomin edirlor. Bu rogabstin olmamasi va iri
miqgyasda gonaotdon istifado etmonin miimkiinsiizliiyli sababindon bas verir. Kigik
sistemlarin foaliyyatinin tonzimlonmasi vo nozarati iSo geyri-uygun olaraq baha basa
golird9. Kicik olkolor iiglin maliyya imperativlorilo miigayisoda siyasi imperativlor

daha halledici shomiyyato malikdirlar.

Diinya Olkalorindabasvermis isihocmli bohhranlar vo onlara qarsi goriilon
todbirlor qisa ifade olunmus oalamatlor gostarir Ki, bir torofdon inkisaf edon 6lkalarin
maliyys bazarlarmin xarici investorlar {i¢iin colbedici olmasi, digar torofdon onlarin
xarici tasirlora qarst asagiolmasi mévcuddur. Qeyd edok ki, inkisaf edon 6lkalari {igiin
igtisadi inki- safin geyri-sabitliyino gotirib ¢ixardan vo bohranlarin yaranmasina
sobab olan bir ¢ox risklorin yiiksak Saviyyasi saciyyavi haldir. Belaliklo, todgigat
zaman1 kapitalin beynalxalq horokstinin giiclonmosi vo bdohranlarin zoncirvari
reaksiyasinin yayilmas: miimkiinliiyli, beynalxalq valyuta vo maliyys sarsmtilar
soraitinds inkisaf edon 6lkalarin maliyys bazarlarinin ¢ox zaifliyi, psixoloji amillarin
Olkalor arasinda kapitalin miqrasiyasina tasirinin giiclonmasi ilo bagl olan risklorin
koskinlogmasindan ibarot olan igtisadiyyatin qloballagmasinin maliyyo bazarinda

bohranlarin inkisafi- na tesiri miisyyanlosdirilmisdir.

Bohranlarin sabablari va onlara gars1 goriilon todbirlor yuxarida gostarilonlarlo
tiilkonmir. Bohran naticasinda itkilor boyiik va hotta yol verilmaz ola bilor. Maliyya
bazarinin seqmentlorinin qarsiligli asililigt béhranin  bir seqmentdon digarina
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yayllmasina sabob olur, biitovliikdo maliyys bazariin béhranina, iqtisadi bohrana va
durgunluga gotirib ¢ixarda bilar. Olko vo Xarici monbalorin dyranilmasi énoamliinda
valyuta vo maliyys boéhranlarmin 6nomli  sobablori, ifado formalar1 naticalori

sistemlosdirilmis sokilda digar fasillords do aydin verilmisdir.
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Sxem1.3.Diinya tacriibasinin tohlili 6namliinda béhranlarin qarsisinin alinmasi

mexanizmlori.
ili ( N Co ) .
* molumat tohlili, « dovlat vo igtisadi * beynolxalq saviyyado
elmi aragdirmalar subyektlarin igtisadiyyati gabul olunmus
va prognozlar; vo maliyyo vo- ziyyati standartlarin vo mo-
hagqinda collalorin bazar
standartlagdirilmis istirak¢ilarinin praktiki
« risklorin tohlili vo molumatin toqdim foaliyyotinds totbiqi;
qiymotlondirilmosi, edilmasi vo yayilmasi; )
reyting ( R
giymoatlondirmelori y bohraq )
nin totbigj; * stress-testlomo voziyyaetlarinin
(sarsmtilarin test prognozlasdiriimas
yoxlamas_l)_ Vo 1 liclin bohranlarin
(" * 5sas maliyya ) ssenarili erkon garsisinin
gostaricilaring vo bazar planlasdirma; ~alnmasi
istirak¢ilarinin praktiki sistemlarinin
foaliyyatinin beynolxalq ( ] ) modellorinin
gobul olunmus standartlara * bazar nizamlayicisinin L totbiqi; )
vo normalara uygunluguna bohran hadisalaring )
nozaratin reaksiyaya hazirliginin tomin
tokmillosdirilmosi, edilmosi vo riskin idara
meqanizamlayici edilmssi ﬁzrﬂs 'l'a21m1 Olgii-
\_ institutunun istifadosi; ) lorin goriilmoasi.
\ J

Sxemdon do goriindiiyii kimi, diinya tocriibasinin tohlili 6nomliinda béhranlarin
qarsisinin alinmasi ti¢iin istifado olunan énamli tadbirlor bu ciir sistemlogdirilmisdir.
Maliyys bohranlarinin yaranma nazariyyslorinin, onlarin qarsisinin alimmasi iizra
yanasmalarin, todbirlorin  vo {isullarin tohlil 6nomliinda maliyys bazarinda
bohranlarin  garsisinin - alinmasi  sisteminin  6nomli  prinsiplori vo funksiyalari
ayrilmigdir. Bohranlarin garsisinin alinmasi sisteminin asagidaki 6énamli funksiyalari
tohlil edilmisdir: hazirhqg-ehtiyat, prognoz-giymstlondirms, hazirligin tominati,
molumat. Maliyys bazarinda boéhranlarin inkisaf ssenarilorinin fasilasiz olaraq
prognozlasdirma marhalalarinds tahlilinin, risklorin giymat loandirilmasinin  va
bohranin, onun qarsisinin alinmasi moQsadilo, yaranmasi tohliikasine reaksiyanin
zoruriliyi  6nomlilandirilmisdir. Islonib hazirlanmis bohran oleyhins tadbirlorin
risklorin xarakterino uygunlugunun vo onlarin bdhranlarin qarsisinin  alinmasi

sisteminin 6namli moagsadine nail olmagq tiglin diizgiin hoyata kegirilmasinin tahlilina
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onomlilanan sistemin effektivliyinin giymoatlondirilmasina dair yanasma toklif

olunmusdur.

II FOSILAZORBAYCAN RESPUBLIKASINDA HOYAYTA KECIRILMIS
ANTI-BOHRAN TODBIRLORI VO MUASIR IQTiSADI VOZiYYOTIN
KOMPLEKS TOHLILI

2.1.Diinya maliyys bohraninin Azorbaycan iqtisadiyyatina tosirinin iqtisadi tohlili

Qlobal maliyya bohraninin tosiri Azorbaycan maliyys sistemino daha ¢ox
psixoloji xarakterli olmus vo maliyys institutlarini inkisaf strategiyalarini yenidon
nazardon kegirmoya sovq etmisdir. Olverigsiz xarici miihito baxmayaraq Azarbaycan

bank sistemi reallasan risklors davamliliq niimayis etmisdir.

2008-ci ildo Azarbaycanin maliyya sektoru torafindon goriilon bir sira adekvat
todbirlor Milli Bankin pul siyasotinin yumsaldilmasi, faiz doracslorinin bir ne¢o dofo
asagl salmmasi, mozonno siyasatindo doyiskonliyi sabitliyin tomin edilmasina
yonaldilmasi  vo ehtiyat toloblorinin  faizlorinin asagi salimmmasi naticasinds
timumilikds banklarin voziyyatinin sabitlosmosine, likvidliyinin dayanigligina gatirib

cixartmisdir.

2009-cu ilda, xiisusan ilin avvallarinds diinya iqtisadiyyatinda tonazzul meyllori
artmis, omtoo bazarlarinda qiymotlor, maliyys bazarlarinda aparici indekslor asagi
diismusdur. Bu soraitdo bir cox o&lkalordo pul siyasoti shomiyyatli yumsaldilmus,
dovlat xarclari va biidco kasirlori artirilmis, eyni zamanda maliyys sistemi iizorindo

nazarat giiclondirilmisdir.

Qlobal bohran Azarbaycana da miiayyan tosir géstarmis va milli igtisadiyyat bir

stra risklar ilo uzlogmisdir [1,18].

Qlobal bohranin 6lkays tosiri onomlion neftin vo digor geyri-neft ixrac
mohsullarinin giymotinin asagi diismosi, bank sistemina xarici kredit aximlarmin
koskin mohdudlasmasi, xaricdon pul baratlarinin azalmasi vasitaSilo  6zunu
gostormisdir. Butovlukda, macmu tolobin demak olar ki, biitiin xarici maliyyalosmo

monbalarinds azalma bas vermisdir.
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Cadval 1 Qlobal bohran milli igtisadiyyata tasir mexanizmlori

Qlobal bohran milli iqtisadiyyatda, xiisusila valyuta bazarinda vo bank
sektorunda monfi gozlontilor yaratmisdir. Noticads 6lks iqgtisadiyyati asagidaki

risklorlo tizlosmisdir:

-maliyya sabitliyinin

- igtisadi resessiyanin

-igtisadi pozulmasi (banklarin bas vermasi,
sabitliyin kredit portfelinin yaradilmis is
pozulmasi keyfiyyatinin yerlarinin itirilmasi.
(milli ohamiyyatli Azarbaycan
valyutanin pislogmasi vo igtisadiyyat1 qlobal
devalvasiyasi amanatlorin bank bohrani kifayat qodor
Vo sektorundan gacisi, hazirligli va guclu
inflyasiyanin banklarin odonis mudafio resursu ilo
yuksalmasi); gabiliyyatinin qarsilamisdir. Bu,
pislosmasi, bohrandan oncoki
igtisadiyyatin dovrdo 6lkodo hoyata
kreditlosmasinin kecirilmis rasional
dayanmasi); iqtisadi vo monetar
siyasoat, yaradilmis
valyuta ehtiyatlari,
maliyyas risklarinin
qabaglayici rejimda

idars olunmasi
sayasindo mumkun
olmusdur.

Diinya tocriibasine osaslanaraq Azorbaycan maliyys bohranlarinin qarsisinin

alimmasi sisteminin yaradilmasina dair konseptual tokliflor islonmis vo yanasmalar
miioyyan edilmis, hom¢inin asagidakilar qisa ifads olunmusdur:

-maQgsad — maliyys bazarinin iqtisadiyyatin sabit innovasion inkisafinin tamin
edilmasinda rolunun artirilmas;

-vozifo — bohranlarin qarsisinin  alinmasi vo onlarin naticasinda  zararin
azaldilmasi. Qarsisini alma sisteminin strukturunun erkon qarsisimi alma, risklorin
giymatlondirilmasi, hazirligin va alagonin tominati {izra alt sistemloardan ibarst olan
onamlit miloyyan edilmigdir. Diinya tocriibasi 6nomliinda maliyyos bazarinda bohran
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sarsiti- larimin garsisinin alinmasi sisteminin yaradilmasina dair asagidaki toloblor
tosnif edilmisdir: bohranin névii vo onun inkisaf morholasi, maliyys bazarinda
bohranlarin garsisinin  alinmasi sisteminin dovlet vo Kkorporativ idaragilik v,
mogsadlarin iyerarxiyasina onamlilanan, foaliyyat prioritetlorinin strukturunda yeri.
Maliyys krizislorin he¢ olmamasi istayi pul amaliyyatlarinin he¢ olmadigi vo ya
qadagan olundugu bir diinyada miimkiindiir. Daim inkisafda olan bir diinyada iso pul
omoliyyatinin durdurulmast miimkiin deyil. Ancaq maliyyo Krizislori ilo qar-
sitlasmamaq ya da qarsilasan maliyya Krizislordon on az zororlo ¢ixmaq tgiin alina
bilocok todbirlor vardir: valyuta bazarlarda sabitlik, iqtisadi todbirlor vo digar

todbirlor olaraq saymaq miimkiindiir [9,14].
Bohranlara qarst alinabilocok makro todbirlor.

« Umumiyyatlo krizis makro iqtisad istiqrazsizligin {imumi bir naticosidir. Bu
sobobdon makro iqtisadi istiqrazin tomin edilmasi shomiyyat dasiyir. Makro iqtisadi

istigrazin saxlanilmasi- nin tomal sartlorindan biri siyasi istiqrazin saxlanmasidir,

» Makro iqtisadiyyatda nizam, etibar vo istiqrazi tomin edacak reformlar miitlag
hayata kegirilmoalidir,

* Maliyyos Vo pul nizamimi saxlayacaq ciddi konstitusiya qanunlari qobul
olunmalidir, siirdiriilo bilon biidco oskikliklori tanimlanmali vo bu mdvzuda

hokumatlari bir-birina baglayan konstitusiya qanunlari tatbiq olunmalidir

, * Bu mévzuda Maastrichit miigavilasinds olan biidca kasirlarinin nisbatini 3%
kegmayacayi banzar bir ganunun yer almasi maliyys intizami vo maliyys cavabdehlik
axlaq ticlin vacib gortiliir,

* Ohalinin ehtiyacdan borclanmamasi {i¢iin miitloq bir nizam qurulmali vo
Avropa Birliyina iizv 6lkalordo Maastrichit miiqavilasinin talobi ilo halo do tatbiq
olunan ohali borclarinin YDM 60% nisbotinin kegmoyacayi, buna banzar konstitusiya
ganunu ilo qorunmalidir. Yiiksok faiz siyasatinin vo bunun noticasi olan
asagiiqtisadiyyatdan xilas olmanmn &nomlilarindan biri ohalinin ehtiyacdan olavo

borclanmasinin garsisinin alinmasidir.
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» Vergi sistemi; torofzislik, sadoalik, odalot, imumilik, sabitlik, tasir etma
qanunlar1 cargivasinda radikal bir sokildo yenidon nizamlanmalidir. Olkomizda

vergidan kanar bazar iqtisadiyyatin1 zaiflodacok todbirlor qarsi tadbirlor goriiliir.

» Elasittk mozonno sistemi valyuta bazarlarinda yaranacaq spekulyativ
hiicumlara qars1, bir qalxan vazifasini yerina yetirir. Elastik mozonna sisteminin bu
omoliyyat1 siirdiiro bilmasi {i¢lin uzun doénomdo faiz ilo valyuta mozonnasinin

inkisafinin méhkom bir satho oturdulmasi lazimdir.

Bohranlara qarst alina bilocok mikrotadbirlor. Olacaq iqtisadi bohranlara qarsi
yuxarida saydigimiz makrotadbirlorlo yanast mikro saviyyada, yoni firmalar
bazasinda totbiq olunmasi vacib todbirlor do vardir. Ortaya ¢ixa bilocok Krizislarin
monfi naticalorindon on az soviyyado zoror gérmok {iigiin firmalarin bu tadbirlori
gormolori vacibdir. Miiasir idaroetmo anlayisi olan “tmumi keyfiyyat idaroetmasi”
nin togkilatciligda ciddi totbiq olunmasi {igiin cohd gostorilmolidir. Bu sahodo giicli

liderlik vacibdir va xiisusilos {ist tabagoe rohbarlari tizarina shamiyyatli vazifs diisiir
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2.2.Azarbaycan hokumatinin anti-bohran todbirlorinin reallasma mexanizmlori

Anti bohran todbirlori sirasinda 2008-ci ildo “Moarkoazi Bank haqqinda” ganuna
edilon doyisikliklor miihiim rol oynayib. Qanuna doyisikliklor vo alavalor Morkazi
banklarin statusuna dair son qlobal meyllori 6ziindo oks etdirib. Morkazi Bank
banklara daha uzun miiddoto vo miixtalif kreditlor, o ciimlodon subordinasiya
kreditlori vermok imkani aldo edib. Morkozi Bank baslica iqtisadi tendensiyalar1 vo
real sektorda foaliyyat gostoran miiassisalorin mikroigtisadi, naticalorini nozars alaraq
ucot daracasini 6tan ilin sonlarindan bari 16%-don 3%-2, macburi ehtiyat normalarini
iso 11%-don 0,8%-2 endirib. Umumilikda, dolay1 vo birbasa alotlor hesabima Morkozi
Bank 2009-cu ilin oktyabrindan iqtisadiyyati tagribon 1,8 mlrd. manatliq likvidliklo
tomin edib. Bu likvidlik dastayi bank sistemi ilo yanas1 sistem shomiyyatli real sektor
miiassisalarini, o cimlodon Azarbaycan Dovlat Neft Sirkati, “Azoraliiminium” ASC-
ni ohato edib, bu soraitds cari ilin ilk 11 ayinda 6lkads iqtisadi artim davam edarak
9% toskil edib. Eyni zamanda Morkazi Bank real sektorun dastoklonmosi moagsadilo
dovlat zomanati 6nomliinda banklarn kreditlogdirmok hiiququna malikdir. 2010-cu
ildo Markazi Bank baslica iqtisadi tendensiyalar1 nozars alarag, yoxlanis daracasini il
arzinds 3 dofo doyisarok 8%-don 3%-9, faiz dohlizinin yuxar1 haddini isa 14%- don
8%-o endirmisdir. Homin orzindo Morkozi Bank torofindon verilmasi homin
omoliyyatlar1  aktivlosdirilmig,  likvidliyin  colb  olunmasi  alatlori  iso
mohdudlasdirilmisdir. Moacburi ehtiyat normalar1 6%-don 0,5%-0 salinmisdir.
Macburi ehtiyat normalarinin ortalama miiddsti ham manat, ham ds xarici valyutada
depozitlor lizra 1 ay olmusdur. Manatin sabit mazannasi 6namliinda Markozi Bankin
iqtisadiyyata birbasa yardim paketi Umumi Daxili Mohsulun 5%-i soviyyssindo
olmusdur. Antibéhran proqraminin hoyata kecirilmosi pul kiitlosinin azalmasinin
qarsist almmus, banklarin maliyys dayanmigligmi vo iqtisadi aktivliyini qorumus,
sistem ohomiyyatli iri miiassisalorin istehsal- investisiya foaliyyatina zaruri dastoyi
tomin etmisdir. Bir torofdon ugurla gerc¢oklosdirilon antibohran todbirlori, diger
torafdon avvalki illordon yaradilmis méhkam maliyya-iqtisadi potensial hesabina 6lka
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igtisadiyyatinin dayaniqligt qorunub saxlanilib, onun monfi Xxarici tasirloro
miiqavimot gabiliyysti sinaqdan ugurla ¢ixib. Milli Maclisdo gobul olunmus
"Azaorbaycan Respublikasinin 2010-cu il dovlst biidcasi haqqinda" Azarbaycan
Respublikasinin  Qanunu da qlobal bdhran soraitindo respublikamizin garsiya
qoydugu mogsadlora dogru inamla irsliloyan dovlstlor sirasinda oldugunu tosdigloyir.
Maliyys bohrani soraitinds inkisaf etmis dovlatlorin igtisadiyyatinda inkisaf tempinin
zoiflomasina  rogmon, Azorbaycanda artim meyillorinin nazoro carpmasi biidco
golirlorinin tam formalagsmasina imkan yaradir. Respublikamizin 179 iqtisadi vo
sosial inkigaf konsepsiyasina uygun olaraq hazirlanan yeni biidco layihasinds diinya
iqtisadiyyatinda novbati illorde gozlonilon meyillar da nozors alinib. Oton il orzindo
Azorbaycan  Qiymatli  Kagizlar ilizro Dovlet  Komitasinin - do  yenidon
toskilatlanmasinin normativhiiquqi bazasinin tomin edilmasi ilo yanasi, giymotli
kagizlar bazar1 sahoasindo ganunvericiliyin tokmillogdirilmasi, bu sahado mévcud
ganunvericilikde yaranmis bosluglarin aradan gqaldirilmast vo onun qabaqcil
beynolxalq standartlara uygunlasdirilmasi moqsadilo bir sira todbirlor hoyata
kegirilmisdir. Azarbaycanda sigortalanan omanatlorin mablogi min manatdan 30 min
manatadok artirilib. Bu da 6z ndvbasindo amanatgilorin banklara inaminin daha da
giiclonmasino tokan verib. Goriilon bu todbir naticesindo banklara maliyys
vasaitlorinin calb edilmasilo bagli durumu daha da yaxsilasdirib. Bununla slagodar
"Standard & Poor's" agentliyi geyd edir: "Regionun bazi digar olkalarinin bank
sistemlarindan forgli olarag Azorbaycanin bank sistemi diinya bohrani baslandigdan
sonra yaranan ¢caxnasma ilo alagoadar xeyli hacmds amanatlorin gétiiriilmasindon qaga
bilib". "Standard & Poor's" agentliyi Azorbaycanda banklarin ciddi masalalorlo
lizlosmomasi tiglin hokumat torafindon do zoruri todbirlorin gériildiiyiinii vo bunun
lazzimi miisbat naticalor verdiyini bildirir. Masolon, geyd olunur ki, 2009-cu ilin
yanvarindan bank sektorunun tokrar kapitallasmasinin stimullagdirilmasi magsadilo
monfaot vergising giizost tatbiq edilir. Umumiyyatlo, 2012-ci ilo godar bank sektoru
monfoot vergisindon azad edilib ki, bu da hom onlarin kapitallasmasina, hom do

bohran goraitinds maliyys problemi ilo {izlosmomasine miinbit sorait yaradir.
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Umumiyytlo son illor Azorbaycanda bank sektoru siiratli inkisaf etmoyo baslayib.
Kommersiya banklariin aktivlori 2009-ci ilin sonuna 11.66 mlrd manat toskil edib
Ki, bu da 2000-ci illo miiqayisado 2.7 dofo ¢oxdur. Kommersiya banklarinin daxili
kredit qoyuluslar1 iso 20 dofodon ¢ox artib. Biitiin bunlar Azarbaycan maliyys
sisteminin mohkomlonmasino sabob olarag, bank sisteminin likvidliyinin minimal
normasinin 30% oldugu halda 67%-o c¢atmasina, kapitalin 2009-cu ilin avvaling
nisbaton 9 ay orzinds 12% artmasina sobab olmusdur. 2008-ci ilin oktyabrindan
2009-cu ilin mayina kimi ugot daracasinin 15 faiz 2 faizdok endirilmasi, hamginin
mocburi ehtiyat normalarinin azaldilmasi ilo bagli Azarbaycan Morkozi Bankinin
gordiiyii tadbirlorin respublikanin bank sektorunda 1 milyard dollar mablaginds slave
likvidliyi tomin etdiyi bildirilir. Hazirk1 realligda maliyya sistemindo Azorbaycanin
milli inkisaf modelinin konkret elmi prinsiplor énamliinda tadqiqi xtisusi shomiyyat
kosb edir. Iqtisadi sahads kegid dovriiniin basa catmasi elmls iqtisadiyyatin qarsiligh
tosir mexanizmlori 6namlimda qirilmaz vahdatinin tomin edilmasini, innovativ
biliklora 6nomlilanan iqtisadiyyatin vo giicli insan kapitalinin formalagdirilmasi
maliyya sistemindo yeni dovriin talablorine uygun miiasirlogdirilmasini  vo
igtisadiyyatin tonzimlonmasinds elmi prognozlardan mogsadyonlii istifado obyektiv
zorurata gevirir [17,44].

Hoyata kecirilmis antibéhran proqrami naticasinds bank sektorunun maliyys
dayanigligi daha da giiclonmisdir: 1. bank sistemi cari ohdaliklarinin tagriban 80%-i
saviyyasindo likvid aktivlora malikdir ki, bu da minimal normadan (30%) coxdur; 2.
sektorun kapital adekvatligi gostaricisi gobul edilmis normadan iki dofo cox -19%
olmusdur; 3. kredit portfelinin keyfiyyati magbul saviyyads qorunub saxlanilmus,
vaxtt kecmis kreditlorin umumi portfeldo xiisusi g¢okisi 3.3% toskil etmisdir; 4.
banklarin maliyya noticalori musbat olmus, cari ilin on bir ayinda aktivler uzro
galirlik 2.6%, kapitalin galirliyi isa 17.8% toskil etmisdir. Belalikla, ugurla hoyata
kecirilon inkisaf vo modernlosmo strategiyasi sayasindo Azarbaycan iqtisadiyyati
qlobal bohrana yiiksok dayaniqliq niimayis etdirarok miivazinatini itirmadi, artim

dinamikasin1 vo sosial inkisaf dinamikasmi qoruya bildi. Olkeds giiclii sabitlik
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potensialinin yaradilmasi soraitindo gergoklosdirilon antibohran siyasoti maliyya
sabitliyinin qorunmasina da yaxsi imkanlar yaratdi. Azarbaycan manati mazannasini
qoruyub saxladi, dovlet moahz ohalinin sosial monafeyini 6nomli tutaraq manatin
devolvasiyasmma imkan vermodi. Azorbaycan li¢lin saCiyyavi olan bu miitaraqqi
inkisaf modelinin ugurlar1 6lko hiidudlarindan konarda diqgotlo izlonilir, maraqgla
qarsilanir. Diinya Banki, Umumdiinya Iqgtisadi Forumu (Davos forumu), Beynalxalq
Valyuta Fondu, MDB Statistika Komitosi vo digor qurumlar ilin yekunlarmi

Azorbaycan li¢iin kifayat godar ugurlu saydilar [17,45].
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2.3.0lko iqtisadiyatinin  dayanaqligmin tomin edilmasi vo onun artirilmas sahasinin

baslica faaliyyat istigamotlori

Miialliflorin oksariyyati igtisadi tohliikasizliyi daxili va xarici amillorin tasirino
qarsi iqtisadiyyatin dayanighh olmasi, dayanigligt iso onun inkisafi kimi
saciyyalondirirlor. ©gor iqtisadiyyat inkisaf etmirso, onun yasamaq imkani azalir.
Dayaniqliq va inkisaf iqtisadi tohliikasizlik problemins dinamik yanagmani tolob edir.
Bu ilk avval onunla slagadardir ki, iqtisadi tohliikasizlik gostaricilori zaman kegdikca
doyisilir. Bu dialektikanin ganunudur. Iqtisadi tohliikasizlik milli iqgtisadiyyatin
somarali dinmik yiiksolisi,onun comiyyatin, dovlatin, fordin tolobatlarimi 6days
bilmasi {iciin alverisli olan daxili vo xarici saraitlorin macmusudur. Iqtisadi maraqlar
iclin birbasa tohliikoni ictimai tokrar istehsalin normal gedisini pozan iqtisadi
tohdidlor yaradir. ©n iimumi sokildo olan daxili vo xaricilors béliine bilarlor. Igtisadi
tohliikkesizlik anlayist iimumi vo genis mofhumdur. Ona goro do beynalxalg va
regional iqtisadi tohliikasizliyi, milli iqtisadi tohliikasizliyi, habelo 6lko daxilinda
miiossisalorin  vo fordlorin iqgtisadi tohliikasizliyini bir-birindon farglondirmak
lazzimdir. Tohliikasizlik prinsipi har seydon oavval vatondaglarin, comiyyatin vo
dovlatin mithiim hoyati monafelorini ohato etmolidir. Onlarin tolobatlarinin daha
dolgun va etibarli 6danilmasi 6lkanin tahliikasizliyinin tomin olunmasindan asilidir.
Tohliikasizliya hom do milli hoyat torzi daxildir. Beynalxalq iqtisadi inteqrasiyanin va
qloballagsmanin genis miqyas aldig1 indiki soraitdo millatin 6ziinomoxsuslugunun
itirilmosi tohliikosi yaranmisdir. Istonilon 6lko miistaqilliyini barha etdikdon sonra
Oziinlin siyasi strategiyasini hazirlayir ki, burada da konsepsiya osas gotiiriiliir. Bu
zaman siyasi moqsad diizgiin se¢ilmali, kortabii siyasi proseslorin qarsisi alinmalidir.
Siyasi strategiya dovlatin asas magsadi, prinsipi olub, yalniz bu giiniin deyil, galocak
inkisafin mioayyan edilmasi demokdir. Strategiya osas siyasi moqgsadin hoyata
kecirilmasinin elmi konsepsiyasidir. Demali, siyasi strategiya nazari, elmi konsepsiya
vo praktik foaliyyotdon ibarotdir. Siyasi strategiya comiyyatin inkisaf
gqanunauygunlugunu osas gotiirmalidir. Oks toqdirds siyasi strategiyanin hoyata
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kegirilmosi geyri- miimkiin hala cevrilir. Iqtisadi tohliikesizlik igtisadi stabilliyin
tomin edilmosinin baslica sortidir. Yaxud bu elo bir todbirlor planinin icrasindan
ibaratdir ki, bunun naticasi olaraq miiharibolor, tobii folakotlor zamani iqtisadi
imkanlar minimal saviyyado itirilir. Hor bir dovlstin iqtisadi tohliikasizliyinin
parametrlori miixtolifdir vo bu onun moxsus oldugu bir sira tobii amillordon asilidir.
Dovlatlo igtisadiyyatin garsiligli alagesi va dovlstin igtisadiyyata tosiri 3 istigamotdo
hoyata kegirilir. Bunlar somoraliliyin artirtlmasi, borabarliyin tomin edilmasi vo

makroiqtisadi sabitliyin stimullasdirilmasidir[12,83].

Yoni dovlat iqtisadiyyatin oks tosirino miivafiq olaraq miidaxilo Siyasoti yerino
yetirmaklo iqtisadi inkisafa tokan verir, dovlotin iqtisadiyyat1 6ziino tabe etdirmok
cohdi iqtisadi durgunluga aparir, dovlot iqtisadi inkisafa bu vo ya digor sahodo
tosirgdstormoklo onu deformasiyaya ugradir ki , bunun 6zii do inkisafda yeni vo
yaxud miisbot meyillorin yaranmasina gotirib ¢ixarir. Bazar iqtisadiyyatinda dovlot
foaliyyatinin miimkiin tasirini forglondirmoklo onun rolunu miayyan etmok
miimkiindiir. Iqtisadiyyatin dévlat tanzimlonmoasinin igtisadiyyata tosirinin maksimal
vo minimal haddlori movcuddur. Miidaxilonin minimal haddi dedikda, dovlatin
iqtisadiyyat1 tonzimlomoklo bagli hoyata kegirdiyi 3 funksiya nozordos tutulur. Bunlar
asagidakilardir: ohalini ictimai mohsullarla tomin etmok; iqtisadiyyati lazimi pul
kiitlasi ilo tomin etmok; xarici effektlori tonzimlomok. Dovlatin iqtisadiyyata
maksimal hoddi, hor seydon ovval, onun hoyata kegirdiyi iqtisadi siyasatin

strukturunda 6z oksini tapir.

Onlara makroiqgtisadi  siyasat, pul-kredit siyasoti, biidco-vergi siyasati,
investisiya siyasati, konyuktur siyasat, struktur siyasot, sosial siyasst, regional

siyasat, xarici igtisadi siyasat va s. aid edilo bilar.
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NOTICO VO TOKLIFLOR.

Buraxilis isindon aparilmis tohlil noticasindo maliyys bazarinda boéhranlarin
yaranmasi i¢lin ¢cox sayda sobablorin vo amillorin mévcudlugu tesdiglondi. Maliyys
bohranlarinin  yaranmasi  riskinin  amillori  geyri-mioyyonlik vo  molumat
catismamazligr  soraitindo magsadlarinin hoyata kegirilma tisulunu se¢on ¢ox sayda
istirak¢ilarin  foaliyyatilo sortlondirilib. Risklorin idara edilmasi konsepsiyasina
onomlilanan yanasmalar yuxarida qeyd olunan amillari nazars almaga, onlarin monfi
naticolorin yaranmasima tosiri ehtimalini giymatlondirmays vo hamin naticalarin
yaranmasinin qarsisinin alinmasi vo ya onlarin tasiri naticalorinin azaldilmasi {igiin
miioyyan yollar1 toklif etmays imkan verir. Bu giin bazarin ayr istirak¢isi vo ya
nizamlayi- cis1 saviyyasinda limitin tayin edilmasindan, sigortalamadan, heclomoadoan,
mohdudlasdirmadan, bolmadon vo s. ibarat olan risklorin idaro edilmosi iisullar
istifado olunur. Lakin maliyys bazarimin inteqrativliyi xiisusiyyatino miivafiq olaraq
ayri-ayri alt sistemlor (obyektlor, subyektlor, seqgmentlor vo yardimgi alt sistemlor)
liciin saciyyavi olan risklorin idara edilmasi tisullarinin tatbigi maliyys sarsintilarinin

qarsisinin alinmasi {iglin kifayat hesab olunmur.

Hal-hazirda iqtisadiyyatin miixtalif sahalorinda, o climlodon valyuta, kredit,
maliyys miinasibatlorinda risklor nazariyyssinin inkisafi morkazi yerlordon birini
tutur. Sistem yanasma baximmindan risklor mogsadli funksiyalarin  hoyata
kecirilmasinin ehtimal olunan geyri-miiayyanliyi kimi ifado olunan, o ciimladon
maliyys bazarinda isladikda, magsadouygun faaliyyatin istonilon névlarina xas olan
xiisusiyyat kimi miizakira olunur. Maliyys bazarinda bas veran bohranlarla bagl
risklorin maliyys bazarinin atributiv xarakteristikast kimi baxilmasi onlar1 ifado
formalar1 tizra tasniflogdirmoys vo nisbaton sabit vo tokrarlanan kimi todgiq etmoyas

imkan verir.

Beloliklo maliyys bazarinda béhran — daxili vo xarici amillarin tosiri altinda

yigilmus risklarin hoyata kegmasi naticasinda onun vaziyyatinin kaskin pislosmasi va
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naticado bazarin foaaliyyatinin pozulmasi, qiymot gostaricCilorinin, pula ¢evrilmo
gabiliyyatinin  vo maliyyo vasitalorinin  keyfiyyotinin asag1 diismosi, bazar
istirakc¢ilarinin - miiflislogsmosidir. Bohranlarin  soboab  vo  noaticalorinin  xiisusi
ayrilmasma onamlilanan bu torif homin boéhranin qarsisinin alinmasi imkaninin
sonraki tadqigati ligiin metodoloji baza kimi ¢ixis edir. Maliyys bazarinda bohranlarin
todgigine dair nozori yanas- malar Umumilosdirilmoklo onlarin yaranmasinin
soboblori (igtisadi, maliyys vo pul-krediti tozahiir formalar1 vo naticali qisa ifado
olunmus vo tohlil edilmisdir ki, bu da globallasma soraitindo homin bdhranlarin
qarsisinin  alinmasi  sisteminin  formalasdirilmas:t {i¢lin  zoruridir. Bohranin
yaranmasina sobab olan bir ¢ox amillar, istirak¢ilarin ¢oxlugu vo iri miqyash zararlor
maliyys bazarinda yaranan bohrant miirokkab, ¢ox amilli hadisa Kimi tosnif etmoya
imkan verir. Maliyys bazarinda bohran anlayisi dogiglosdirilmisdir: bu daxili vo
xarici amillorin tosiri altinda yigilmis tohliikolorin hoyata kegmosi noticasinds
maliyya bazarmin vaziyyatinin kaskin pislog- masidir ki, bu da bazar faaliyyatinin
pozulmasina, qiymot gostaricilorin asagi diismosine, satinalma qabiliyyatinin va
maliyya  vasitolorinin  keyfiyyatinin  pislosmosino,  bazar istirak¢ilarinin
miiflislosmasina gotirib ¢ixarir. Iqtisadiyyatin qloballasmasimin maliyys bazarinda
bohranlarin inkisafina tosiri miisyyan olunmusdur, homin tesir kapitalin beynalxalq
horokotinin ~ giiclonmasi  vo bdohranlarin  zoncirvari  reaksiyasinin  yayilmasi
miimkiinliiyli, maliyys bazarlarinda yasanan beynolxalq sarsintilar saraitinds inkisaf
edon Olkalorin maliyys bazarlarmin yiiksok zoifliyi, psixoloji amillorin &lkalor
arasinda kapitalin miqrasiyasina tosirinin  giiclonmasi ilo  baghi risklorin

agirlasmasindan ibaratdir.

Diinya tocriibasindo maliyys bazarinda bohranlarin garsisinin - alinmasi
istigamatinds istifado olunan yanagmalarin sistemlogdirilmasi onomliinda risklarin
idaro edilmasi vo erkon qgarsisini alma ilo alagoli olan iki yanagmanin istiinliiyii geyd

olunmusdur.

Bohranlarin erkon gqarsisinin alinmast vo risklorin idaro edilmosi ilo bagh
yanasmalarin, riskloarin hayata kegmasina sobab olan amillorin migdarindan, béhran
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tozahiirlorinin miqyasindan, gozlanilmayan vo idara olunmayan risklarlo bagli olan
masalalarin hallina sistemli vo genis sokildo yanasmadan ibarat olan, forglori

miuoyyon olunmusdur.

Maliyya krizisi ilo bagl olaraq “maliyyani siirotlondiron tosiri” vo “naticonin
tosiri” kimi ifadslordon istifado edon ikinci yaxinlagsmaya goro, faiz artimi valyuta
mozonnasinda sabitlik saxlamaq bir yana, belo bir mexanizm ilo valyuta
mozonnasinin daha da yiiksolmasinoe sobab olmaqdadir. Yiiksolon real faiz, real
igtisadiyyatin gorginliyino sobab olmaqdadir. “Bu iqtisadiyyat yiiksok faizo dayana
bilmoz” diistincasiylo olkonin risk cohdi yiiksalmokdo, xarici valyuta ¢ixisi da
artmaqdadir. Bu voziyyatdo valyuta mozonnasi daha da yiiksalmokds vo ndévbado
sormayolori ¢okdiirmokdodir. Yiiksok real faizin yiiksok Krizis gotirmasi belo bir
natico tosiri ilo do agiglana bilor. Bohranin gotirdiyi valyutaya tozyiq, bohran vo
daralma meyli ilo sirkatlorin son naticalori onsuzda pozulmaga baslamigdir. Real faiz
artdigca ham borc artacaq, hom iqtisadiyyat zayifloyacok. Beloca naticalor daha da
pislogacakdir. Belo bir igtisadiyyata istor borclanma goklindo, istor birbasa sarmaya

olarag xarici monba girisi daha da azalacaq vo bu da bohran nisbatini yiiksaldacokdir.
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