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Elm Andi
Man, Rafiq Olokbarov Cofor oglu and igirom ki, “Koronavirus pandemiyasi
noticasindo diinya Olkalorinin maliyys bazarlarina doyon iqtisadi zorarin
qiymatlondirilmasi” movzusunda magistr dissertasiyasin1 elmi oxlaq normalart va
istinad qaydalaria tamamilo riayot edorok vo istifado etdiyim monbolorin hamisini

odobiyyat siyahisinda oks etdirorok yazmigam.



“KORONAVIRUS PANDEMIYASI NOTICOSINDO DUNYA OLKOLORININ
MALIYYO BAZARLARINA DOYON iQTIiSADI ZORORIN QiYMOTLONDIRILMOSI”

XULASO

Tadqgiqatin aktualh@i: COVID-19 epidemiyasi milyonlarla insan1 yoluxduraraq
igtisadi faaliyyati dayandirmus, o6lkalor virusun yayillmasinin qarsisim almagq iiciin ciddi
sokilda mohdudlasdirmalar tatbiq etmisdir.

Tadgigatin magsadi: Tadgigatin asas magsadi asagidakilardir:

- Maliyya bazarmn faaliyyatinin nazari - metodoloji asaslart va pandemiya
naticasinda maliyya bazarimn spesifik xiisusiyyatlorini arasdirmaq;

- Pandemiya naticasinda maliyya bazarimin miiasir vaziyyatinin tahlilini aparmagq;

- Pandemiya naticasinda maliyya bazaria dayan iqtisadi ziyamin aradan qaldirilmasi
istigamatlarini arasdirmaq.

- Maliyys bazarinda dévlat vo korporativ giymatli kagizlarin dovriyyasinin tahlilini
aparmagq va pandemiya naticasinda dayan ziyam arasdirmaq;

- Maliyya bazarmin tarkib hissasi kimi sigorta bazarmin pandemiya dévriindaki
muasir vaziyyatini arasdirmagq.

Istifado olunmus tadgigat metodlari: Arasdirmada bir sira metodlardan istifado
edilmisdir. Bunlar: Miiqayisa Usulu, Analiz, Sintez va s.

Tadqgiqatin informasiya bazasi: Tadqiqatin informasiya bazasi movzuya dair ingilis,
tark va ana dilimizda rasmi saytlar, internet resurslari, elmi konfrans materiallari, habels
statistik materiallar v s. dir.

Tadqgigatin mohdudiyyatlaori: Mévzunun arasdirilmasinda mahdudiyyat adabiyyat
azhgidir.

Todqiqatin  elmi yeniliyi va praktiki naticalori: Todqiqatin elmi yeniliyi
asagidakilardir:

- Dlnya 0Olkalarinin maliyya bazarlarma dayan iqtisadi zarar giymatlondirilmisdir;

- Pandemiya zamam diinya bazari hartarafli sokilds arasdirilmisdir;

- Diinya bazarina dayan zararin aradan qaldirilmasi yollar1 miiayyanlosdirilmisdir.

Naticalarin istifada oluna bilacayi sahalor: Todqiqatin praktiki shamiyyati alds edilan
naticalorin pandemiyanin tasir etdiyi sektorlar Uzarinda tatbiqgidir. Olava olaraq, alda
olunan naticalor diinya bazarmn inkisaf etdirilmasinda muasir potensial Ugln istifads
oluna bilar.

Acar sozlar: mihasibat ucotu, audit, heyvandarhq tasarriifati, maliyya saoffafligt



“ASSESSMENT OF ECONOMIC DAMAGE TO THE FINANCIAL MARKETS OF THE
WORLD AS A RESULT OF THE CORONAVIRUS PANDEMIA”

SUMMARY

The actuality of the subject: The COVID-19 epidemic has infected millions of people
and halted economic activity, and countries have imposed severe restrictions to prevent the
spread of the virus.

Purpose and tasks of the research: The main objectives of the study are:

- To study the theoretical and methodological bases of the financial market and the
specific features of the financial market as a result of the pandemic;

- to analyze the current state of the financial market as a result of the pandemic;

- Investigate ways to address the economic damage caused to the financial market by
the pandemic.

- to analyze the turnover of government and corporate securities in the financial
market and to investigate the damage caused by the pandemic;

- To study the current state of the insurance market during the pandemic as an
integral part of the financial market.

Used research methods: A number of methods were used in the research. These are:
Comparison method, Analysis, Synthesis, etc.

The information base of the research: The research database is available in English,
Turkish and our native languages on official sites, Internet resources, scientific conference
materials, as well as statistical materials, etc. is.

Restrictions of research: The limitation of the research on the topic is the lack of
literature.

The novelty and practical results of investigation: The scientific novelty of the
research is as follows:

- The economic damage to the financial markets of the world countries has been
assessed;

- The world market was thoroughly studied during the pandemic;

- Ways to remedy the damage to the world market have been identified.

Scientific-practical significance of results: The practical significance of the research is
the application of the results to the sectors affected by the pandemic. In addition, the
results obtained can be used for modern potential in the development of the world base.

Keywords: accounting, auditing, animal husbandry, financial transparency
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GIRIS

Movzunun aktualhg: COVID-19 epidemiyasit milyonlarla insani
yoluxduraraq igtisadi faaliyyati dayandirmis, 6lkalor virusun yayilmasinin qarsisini
almaq tgiin ciddi sokildo mohdudlasdirmalar totbiq etmisdir.

2020-ci ilin iyun ayinda qlobal iqtisadiyyata dair prognoz epidemiyanin
tosirini vo onun inkisaf perspektivlorine uzunmdiddatli tesirini tosvir edir.
Prognozlasdirildign kimi, 2020-ci ilo godor global UDM-in 5,2% azalacag:
prognozlasdirilmisdir.

Notico etibarilo, global koordinasiya vo omokdasgliq - pandemiyanin
yayllmasini yavaslatmaq tigiin lazim olan tadbirlor va iqtisadi zorari azaltmaq tgln
lazzm olan iqtisadi todbirlor, 0o cliimlodon beynalxalq dastok - ictimai sohiyys
magsadlarina nail olmag va glcli global barpaya imkan yaratmag Ugln an boyuk
sans1 tomin edir.

Uzunmuddatli perspektivds, pandemiyanin yaratdigi dorin tonazziliin
investisiyalarin ugursuzlugu, is yerlorinin itirilmosi vo insan kapitali vo qlobal
ticarat vo tachizat zoncirlorinin pargalanmasi kimi uzunmiiddotli tasirlori olacagi
g0zlonilir. Bu baximdan koronavirus pandemiyasi naticasinda diinya 6lkalarinin
maliyys bazarlarina doyan iqtisadi zararin giymotlondirilmasi glinimiizds olduqca
aktual movzudur.

Problemin qoyulusu va Oyranilma saviyyasi: Davamli inkisafinin mithiim
komponenti kimi koronavirus pandemiyasi naticasinda diinya Olkalarinin maliyys
bazarlarmma doyon iqtisadi zorarin qiymatlondirilmasi mixtalif yerli vo Xxarici
yazigilarin elmi oSarlorindo asasli todqigat moévzusu olmusdur. Azorbaycanda
pandemiya va onun global tasirlorina dair yazilmis odabiyyatlar elo do ¢ox deyil.

Movzuyla baglh mixtalif 6lkalords tezislor, mogalo va jurnal materiallar ¢ap
edilmisdir. Bu mévzuda arasdirma edon vo elmi asarlori olan tadqiqatgilara;
Bagirzado E.A., Hiiseyn A.C., ©Oyyubov V.S., Ohmadov M.A. Tagiyev A.M.,
Huseynova X.M., Mary A.A., Fer J.A., Haydari I.L., Jackson J.F., Kerr O.J.,
Lockmen H.G., Jorce A.R., Mark A.A., Martin H.M., Serdar E.A., Glindiz C.K,,

Rifat E.R., Selma A.A., Serdar E.A., Yildirim I.L. vo basqalarmi niimuna gostors
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bilorik.

Tadqigatin maqgsad va vazifalari: Todqigatin asas moqgsadi asagidakilardir:

a) Maliyys bazarmin faaliyyatinin nozori - metodoloji asaslar1 vo pandemiya
naticosindo maliyys bazarmin spesifik xiisusiyyotlorini arasdirmag;

b) Pandemiya naticasindo maliyys bazarinin miiasir vaziyyatinin tohlilini
aparmag;

c) Pandemiya noticasindo maliyys bazarina doyon iqtisadi ziyanin aradan
qaldirilmasi istigamotlorini arasdirmag.

Toadqiqatin osas vazifalori asagidakilardir:

a) Maliyya bazarmin o6lkonin sosial - iqtisadi inkisafinda rolu va
pandemiyanin maliyys bazarina tasirinin asaslandirilmast;

b) Pandemiya noticosindo maliyys bazarinin spesifik  xUsusiyyatlorini
arasdirmaq;

c) Maliyya bazarinin tosnifatt vo muasir dinya maliyys bazarlarinin
strukturlarinin pandemiya dovriindoki foaliyyst mexanizmini arasdirmag;

d) Maliyys bazarinda dovlat vo korporativ giymatli kagizlarin dovriyyasinin
tohlilini aparmag va pandemiya naticasinds doyan ziyani arasdirmag;

e) Maliyya bazarmin torkib hissasi kimi sigorta bazarmin pandemiya
dovriindaki muasir vaziyyatini aragdirmag;

f) Bank sektorunun koronavirus pandemiyasi soraitindo shalinin vo biznesin
dastoklonmasi istigamatinds foaliyyatini tohlil etmok;

g) Pandemiyanin Azarbaycanda birja bazarina tosirini arasdirmag;

h) Koronavirus pandemiyas1 goraitindo inflyasiya risklorinin azaldilmasi
istigamatlorini arasdirmag;

1) Pandemiya naticasindo maliyys bazarina doyan iqtisadi ziyanin aradan
qaldarlmasi istiqgamatinda rogqamsal bank¢iligin perspektivlorini arasdirmag.

Tadgigqatin obyekti vo predmeti: Todgiqatin obyekti diinya 6lkalarinin
maliyyo bazari, predmeti iso koronavirus pandemiyast noticosindo dinya

Olkalarinin maliyys bazarlara dayan iqtisadi zarari aragdirmaqdir.



Tadqiqat metodlari: Aragdirmada bir sira metodlardan istifado edilmisdir.
Bunlar asagidakilardir:

Migayise Usulu - ©n ¢ox istifado olunan Usullardan biridir. Bu metod
koronavirus pandemiyasi naticasinda diinya 6lkalarinin maliyys bazarlarina deyan
iqtisadi zararin giymotlondirilmasi ilo bagl Olkslor arasinda forglori mioyyan
etmoays imkan verir.

Analiz - Analiz, obyektin torkib hissalorine ayrilmasi prosesino osaslanan bir
metoddur. Tadgigat isindo analiz metodundan istifado edorkon, todqig edilon
obyekt fikran hissalora bollinir, yani onun hansi hissalordon toskil olundugu, onun
xususiyyat va alamatlori izah edilir.

Sintez - Sintez analiz naticasindo oldo edilmis hissolorin bir tamliqda
birlagdirilmasidir. Sintezin totbiq edilmasi naticasinds analizin istifads edilmasi ilo
alinmus biliklorin vahid sistemds birlosdirilmasi bas verir. Elmi yaradiciliqda analiz
Vo sintez metodlart bir-biri ilo Uzvi surotdo baglidir vo arasdirilan obyektin
xususiyyatlorindon vo aragdirma mogsodindon asili olaraq miixtalif formalar1 qabul
edo bilor.

Bu baximdan todqiqat igsindo koronavirus pandemiyast naticasinds dilinya
Olkalarinin maliyya bazarlarma dayan iqtisadi zararin giymatlondirilmasi aparilaraq
cadval va grafiklarlo oks etdirilmisdir.

Tadgigatin informasiya bazasi: Todqgiqatin informasiya bazasi mdvzuya
dair ingilis, tiirk vo ana dilimizds rosmi saytlar, internet resurslari, elmi konfrans
materiallari, habelo statistik materiallar va s. dir.

Tadqigatin mohdudiyyatlori: Movzunun arasdirilmasinda mohdudiyyat
adabiyyat azligidir.

Tadqigatin elmi yeniliyi: Todqigatin elmi yeniliyi asagidakilardir:

a) Dinya  Olkalorinin - maliyya  bazarlarma doyan iqtisadi  zoror
giymatlondirilmisdir;

b) Pandemiya zamani diinya bazar1 hoartorofli sokilds arasdirilmisdir;

c) Dinya bazarina doyan  zororin aradan  qaldirilmasi  yollari
muoayyanlosdirilmisdir.

10



Naticalarin praktiki ahamiyyati va tatbiq sahalori: Todgigatin praktiki
ohomiyyati oldo edilon naticolorin pandemiyanin tosir etdiyi sektorlar Uzorinds
totbigidir. ©Olavo olarag, oldo olunan noticolor diinya bazarinin inkisaf

etdirilmasindo muasir potensial ugin istifado oluna bilor.
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I FOSIL. MALIYYO BAZRININ FOALIYYOTININ NOZORI -
METODOLOJI 9OSASLARI VO PANDEMIYA NOTIiCOSINDO MALiYYO
BAZARININ SPESIFIK XUSUSIYYOTLORI

1.1. Maliyya bazarmin 6lkanin sosial - iqtisadi inkisafinda rolu

Maliyyo bazarinin inkisafi ilo sosial - iqtisadi inkisaf arasindaki olaqo uzun
illordir miizakiro olunur. Maliyyo sistemi iqtisadi foaliyyet {i¢iin hoyati ohomiyyot
kasb edir. Maliyya bazari iqtisadi sistemin on miihiim alt sistemi kimi tosvir edilir.
Bunun sobabi, miiasir iqtisadiyyatlarin on ¢ox ehtiyac duydugu vesait kociirma
prosesinin morkazi olmasidir.

Umumi iqtisadi ugur maliyys bazarinin somoraliliyindon asilidir. Digor
torofdon, sosial - iqtisadi inkisaf orta golir soviyyosinin artmasina, hiiquqi
tonzimlomoalorin vo beynolxalq inteqrasiyanin yaxsilasmasina sabob olur, maliyyo
sisteminin inkisafi liclin alverisli sorait yaradir.

Maliyys bazar1 miixtalif funksiyalar1 birlikds yerina yetirmak {i¢iin miiayyan
insanlarin vo qurumlarin, bazar va toskilatlarin bir araya golmasi naticasindo amalo
golon biitovdir. Omanatlorin investisiyalara kogiirtilmasi funksiyasi maliyyo
sistemi vasitasilo hayata kegirilir.

Pulun vo miixtolif soviyyslordo pul funksiyalarini yerino yetiron miixtolif
maliyya alatlorinin istehsal olunaraq iqtisadiyyatin foaliyystina daxil edildiyi bu
sistem hom do iqtisadiyyatin mikro vo makro gostoricilorinin miioyyanedicisidir
(Fer J.A. 2019: p.56).

Maliyys bazar ilo biitovliikdo iqtisadiyyat arasinda miisbat olago sabit vo
yaxst isloyon iqtisadiyyatda performansin on mithiim miisyyonedici amilidir.
Miirokkob struktur vo funksiyalara malik bir ¢ox miixtoalif tipli qurumlarin bir
araya golmasi ilo formalasan maliyys bazari yaranan izafi vosaitlorin mohsuldar
investisiya imkanlar1 olan digor vahidlors kogiiriilmasini tomin edir.

Maliyys bazar1 bu funksiyani yerino yetirarkon, sosial — iqtisadi inkisafin

daha somorali vo effektiv foaliyyot gdstormosi {li¢lin vasaitlori on uygun sokildo,
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minimum xarclo va effektiv sokildo hoyata kegirir.

Basqa sozlo, golirindon az xorcloyanlordon toplanan omanatlori golirlori
investisiya ehtiyaclarini vo ya istehlak xorclorini 6domoys kifayot etmoyonloro
catdirmaq maliyyas bazarinin asas vozifalorindon biridir.

Buradan belo bir naticoys galirik ki, maliyys bazarmin inkisafi vo diizgiin
foaliyyati 6lkolorin sosial - igtisadi inkisafinda miihiim rol oynayir. Lakin bunu da
qgeyd etmoliyik ki, diinyada bas veron bir ¢ox hadisolor maliyyo bazarina monfi
tosir gostormoklo onun inkisafin1 yavaslada bilir. Bunlardan biri do giinlimiizdo
aktual olan koronavirus pandemiyasidir.

Covid-19 epidemiyasi bir sira saglamliq problemlorino vo dliimlors sobab olsa
da, epidemiyaya nozarot etmok ti¢iin diinyanin hor yerindo goriilon todbirlor
demak olar ki, har kasin normal hayat torzini doyisdirir.

Epidemiyanin 6lks iqtisadiyyatlarina monfi tosirlori glinii-giindon artarkon, osl
qorxulu manzaranin qarsidaki illords ortaya ¢ixacag bildirilir. Masalon, epidemiya
sababila sayahat mohdudiyyatlori, sart karantin qaydalari, komendant Saatlari, fordi
tocrid todbirlori, epidemiya sabobiylo tocili ehtiyaclar xaricinds is yerlorinin bir
necs ay arzindo baglanmasi vo s. problemlarin ciizi bir hissasidir.

Tohsil do daxil bir ¢ox xidmatin fiziki miihitdon interneto kogiiriilmosi, evdon

islomo modelinin monimsanilmoasi kimi tadbirlor bdyiik bir problem yaradir
(Lockmen H.G. 2019: p.127-128).

Soyahot qadagalar1 sobobiylo hava yollar1 sirkotlorindo dorinloson bohran,
biitiin diinyada turizm sektoruna ciddi zorba vurmus, qizil vo dollar diger
valyutalara nisbatds bahalasmis2020 - ci ilin avvalindan neft qiymatlori 50 faizdon
cox ucuzlagmisdir.

Parakands (yeyinti vo onlayn satis edonlor istisna olmaqla), noqliyyat, soyahot
va turizm, istehsal vo tikinti sektorlarinda foaliyyst gostoran sirkstlorin ciddi
problemlori 6z faaliyyotini dayandirmaga baslamis, xiisusilo diinya Olkolorindo
artim tempindo ciddi azalmalar miisahido edilmisdir.

Cindo 2019-cu ilin dekabrinda geyds alinan ilk hadisadon sonra epidemiyanin
2020-ci ilin yanvarindan etibaron {i¢c morholodo 6zUnii gostordiyi bildirilir. Birinci
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morholodo Cin osasl todariik soku diinya {izro ticaroto tosir etmis vo tochizat
torafinds fasilalors sobab olmusdur.

Birlosmis Millotlor Toskilatinin Ticarat vo Inkisaf Konfransinin (UNCTAD)
apardigi hesablamalarda diinya ticarotindo siirotlo azalma olacagi qeyd edilir.
UNCTAD, Covid-19 epidemiyas1 sobabiyla, mart aymin ortalarina godar qlobal
ixrac rogomlorindo 50 milyard ABS dollar itki verdiyini bildirmisdir (Fer J.A. 2019:
0.128).

Epidemiya Avropa Ittifaqr &lkolorinde 15,7 milyard dollar, ABS-da 5,8
milyard, Yaponiyada 5,3 milyard, Conubi Koreyada 3,9 milyard, Vyetnam vao
Tayvanda 2,7 milyard dollar ixrac itkisino sobab olmusdur (Lockmen H.G. 2019:
p.132-133).

2020-ci ilin birinci yarisi ti¢lin inkisaf etmis va inkisaf etmokda olan 6lkalarin
oksoriyyatini ohato edocok qlobal tonozziiliin olacagr b ildirilmisdir. Cindoki
1qtisadi voziyyets asason, epidemiyanin garsisin1 almaq ii¢iin bir ay orzindo goriilon
tadbirlarin har bir 6lks igtisadiyyati tigiin 20% - 30% arasinda gézlonilmoaz xarclars
sabab ola bilacoyi diisiiniiliirdii.

Epidemiyanin diinya ticaratindo bir riib orzindo 1064 milyard dollar itkiyo
sabab olacagi toxmin edilmisdir. 2020 -ci ilin birinci riibiindo ABS vo AB-do sort
sorhod gadagalan ilo yanasi, ciddi tocrid todbirlori gérmoye baslanmisdir (Kerr O.J.
2019: p.37).

Epidemiyadan sonra bazi miihiim birjalardaki enisdon sonra qaynaqlar ABS
dollarina yonaldilmis, dollar indeksi artarkon ABS-da faiz doracolorinds enislor bas
vermigdir. Bui zaman maliyyo bazarinda qizila tolobin artmasi qiymatlorin
artmasina sabob olmusdur. Qizil qiymatlori 2013-cii ildon bari ilk dofo 1700 dollar
soviyyasinag diismiisdiir.

Covid-19 virusunun yayilmasinin davam etmasi ABS fond bazarlarinda ciddi
tonazziilo sabab olmusdur. ABS-in 10 illik xozina istiqraz1 0,69% ilo ¢ox asagi
saviyyaya enorkon, Isvecroda 10 illik istigraz faizi -0,94%-o enmis, Azorbaycanda

istiqraz faizlori 11% ilo on yliksok saviyyaya ¢atmusdir (Lockmen H.G. 2019: p.178-
179).
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Epidemiyanin tosiri ilo iqtisadi ¢atinliklorin yasandig: Italiya vo Ispaniyada
borc bohrani ehtimali tez-tez dilo gotirilso do, Almaniya Maliyys Nazirliyinin

rosmilori 6lko iqtisadiyyatinin toxminon 5% daralacagin1 prognozlasdirir (Haydari
i.L.2019: p.198).

Ingiltoro hékumoti ilk morholodo goriindiikdon sonra sosial toxunulmazliq
qazanmaga yonolmis bir strategiya ilo virusun idarali sokildo yayilmasina imkan
vermisdir. Biitiin bu hadisolor maliyya bazarlarinda qeyri-miioyyanlik vo panikanin
yaratdigi volatilliyi artirmidsir.

Biitin bu qeyd etdiklorimiz maliyys bazarlarinda qeyri-miioyyonlik vo
panikanin yaratdigi doyiskonliyi artirsa da, epidemiyanin no vaxt bitocoyino dair

geyri-miioyyonlik fond bazarlarinda satis dalgasini ginu - giindon giiclondirir
(Haydari 1.L. 2019: p.199).

Epidemiyanin qarsisinin alinmasi {iglin hoyata kecirilon todbirlor 6lko
igtisadiyyatina bdyiik zorbo vurmaqda davam edir. Goriilon todbirlor vo
mohdudiyyatlorin biitiin sektorlar1 ohato etdiyi, Avropa vo Amerikada turizm vo
noqliyyat bagda olmagla xidmat sektorunun bdyiik sixinti i¢indo oldugu goriiliir.
Sirkatin galirliliyinin asagi diismasi gozlontilori investorlarin birjalar siiratlo tork
etmalarina sabab olur.

Toalobin azalmasi naticasinds neftin qiymaotinin 50 faizi 6tmosi neft hasil edon
Olkalorin, xtisuson do ABS-in neft golirlorinin xeyli azalmasina sabab olur.
Xiisusilo ABS sanksiyalar1 vo koronavirus epidemiyasi ilo miibarizo aparan Iranin
bu vaziyyatdon on ¢ox tosirlonacok olkolordon biri olmasi1 gozlonilir (Jackson J.F.
2019: p.29).

Notica olaraq geyd etmaliyik ki, diinya tarixindo biitiin 6lkslori ohato edon bir
cox iqtisadi vo maliyys bohranlari olmusdur. Covid-19 - un insan saglamligina
tosir etmosi, yliz minlorlo insanin 6limiine sobab olmasi bu iqtisadi vo maliyya
bohranini digarlorindon forglondirir.

Istor sohiyyo sistemi, istorso do biitiin &lkelorin igtisadiyyati vo maliyya
sistemlarinin sinaqdan kegacayi bu epidemiyanin monfi tosirlorinin galocokds daha

da 6ziinii gostoracayi diisiintiliir.
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Epidemiyanin insan saglamligina tosirlari ilo diinya iqtisadiyyatina ciddi ziyan
vuracag1 proqnozlasdirilir. Malumdur ki, epidemiyanin ilk yarandigi Cin diinyada
araliq mallara olan ehtiyacin ohomiyyatli hissosini 6doyir. Epidemiya zamani
qlobal tochizat noqtesindo ciddi problemlor yaranmis vo tolob soku yasanmaga
baslamisdir (Jackson J.F. 2019: p.29).

Epidemiyanin tasirlorini azaltmaq vo nozarat altina almaq tiglin bir ¢ox 6lka
0z tsullar ilo sosial vo iqtisadi hollor istehsal etmoya ¢alisir. Lakin pandemiya
qlobal hall tolob edir. Ona goro do ABS vo Avropa lttifaginin rohbarliyi altinda
biitiin olkoalorin birgo omokdashigi ilo hoyata kecirilocok todbirlor vo tocriibalor
virusa qalib galmays vo ona nazarat etmoyo imkan veracak .

Epidemiya prosesindo iqtisadi hodoflor arxa plana ke¢moli, ilk ndévboado
ohalinin saglamliginin qorunmasina, miimkiin sosial problemlorin garsisinin
alinmasina ¢alisilmalidir. Biitiin 6lkalords sahiyys xorclorindan sonra ilk ndévbada
sosial dostok artirilmali, epidemiya sobobindon isini vo golirini itirmis insanlara
golir transfer1 hoyata kecirilmalidir.

Virusun nazarat altina alindigi toqdirdo gadagalar vo karantinlor sobobindon
evlorina qapanan insanlarin siiratlo iqtisadiyyata daxil edilmasi tomin edilmalidir.
Iqtisadi ¢okiisiin qarsisin1 almaq {iciin enonovi tadbirlorin kifayst etmayocoyi vo
forqli tadbirlora va tocriibalors ehtiyac duyulacagi siibhosizdir (Kerr O.J. 2019: p.130-
131).

Bu c¢argivada edila bilacok oan shomiyystli sey bazarin likvidlik ehtiyacini
qarsilamaqdir. Lakin epidemiya sababindon biitiin diinyada tonazziil qagilmazdir.
Epidemiyadan sonra iqtisadiyyati canlandirmaq tigiin elektrik, su, tobii gaz,
internet, kirayo dostoyi, fordi borclarin toxirs salinmasi kimi todbirlor hoyata
kecirilmalidir (Jackson J.F. 2019: p.129).

Epidemiya prosesi zamani Sohiyys Nazirliyi vo Elmi Komits torsfindon
vaxtinda vo effektiv todbirlor goriilorok, Azorbaycanda epidemiyanin siiratlo
yayllmasinin qarsist gisman alimusgdir.

Bu movzuyla bagli edocoyimiz toklif budur ki, epidemiya sobabindon pul
dovriyyasi pisloson biitiin sahibkarliq subyektlorino, ilk ndvbadas ticarstgilors, kicik
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vo orta sahibkarlara nagd pul dostoyi verilsin. Clnki onlar yalniz bu yolla 6z
faaliyystini davam etdira biloar.

Miiossisolora vo biznesmenloro verilon kredit imkanlar1 shomiyyotli olsa da,
miimkiin godor pulsuz dostok gdstorilmolidir. Miimkiin iflaslarin bank sistemino do
tosir edacoyi bilinorak, maliyys bohrani ehtimali nazora alinaraq maliyys sistemi
dostoklonmalidir.

Azorbaycanda biitiin bu iqgtisadi problemlorin halli resurs tolob edir. Yuxarida
geyd etdiyimiz kimi, 6lkolorin bu epidemiya ilo tokbasina miibarizo aparmasi
miimkiin goriinmiir. Bu miibarizonin birgo vo omokdagliq soraitindo aparilmasi
vacibdir.

Nohayat bunu da geyd etmoliyik ki, diinyan1 vo Azarbaycani ciddi iqtisadi va
sosial problemloarls iz - lizo qoyan Covid-19 epidemiyasi bagariyyat li¢lin on vacib
doyorin saglamliq oldugunu gostormisdir. Ona goro do sohiyyo sahasine qoyulan

sormayslor olduqca vacibdir.

1.2. Pandemiya naticasinda maliyya bazarinin spesifik xiisusiyyotlori

Pandemiya zamani diinya miqyasinda bas veran dayisikliklar global maliyya
bazarmin boazi xiisusiyyatlorinin doyismasing sabab olmusdur. Belo ki, pandemiya
noticosindo maliyya bazarinin spesifik xiisusiyyatlorini asagidaki kimi tosnif edo
bilorik:

Qlobal maliyys bazarlarinda turbulentlik

COVID-19-un qlobal sokildo yayilmasinin iqtisadi tesiri qlobal maliyyo
bohranindan bori gorlinmomis sokildo bazar riskindon ¢okinmoyi artirmisdir. Bu
dévrdo fond bazarlart 30%-don ¢ox azalmig, sohmlorin vo neftin gdzlonilon
doyiskonliyi bohran soviyyalorine yiiksolmis vo geyri-investisiya doracali borc iizro
kredit spredlori investorlar risklori azaltdiqca koskin sokildo genislonmisdir
(Hiseynova X.M. 2018: s.64).

Qlobal maliyys bazarlarinda artan bu qarisiqliq, bohrandan sonraki dovrde
G20 maliyys orqanlart torofindon razilagdirilmis osaslt vo hartorofli maliyya
islahatlarina baxmayaraq bas verir.
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Korporativ sektorun borcu vo bazar zsifliyi

Bir ¢ox Olkolords bizneslar yiiksok borc i¢indadirlor vo pandemiya sobabiylo
pisloson iqtisadi vo bazar sortlorino garst hossasdirlar. Uzun miiddst davam edon
giizostli pul siyasoti fonunda borc almanin ¢ox asagir qiymsoti gorlinmomis
korporativ borc emissiyasina komok etmisdir.

Notico etibarilo, G20-nin bir ¢ox 0Olkasindo korporativ borc ¢ox yliksok
soviyyadadir vo ABS vo Avropada 6donilmomis kredit borclarinin artmasi borclu
korporasiyalart maliyyalosdirmo ilo tomin etmok ti¢lin bank kreditlosmosinin
yavaglamasini kompensasiya etmisdir.

Bir ¢ox korporasiyalar bu borcdan dividendlor 6domaok va soshmlari geri almaq
liclin istifado edirlor, bu da onlar1 omoliyyat golirlorinds koskin azalmalara qarsi
daha zaif hala gotirmisdir.

Homginin, bu dovrdo levered kreditlor soklindo verilmis asagi reytingli
kreditlor yiiksok soviyyoloro qalxmisdir. Eloco do girovla tomin edilmis kredit
ohdaliklorinds sekyuritlosdirilon kreditlor biitiin maliyysa sistemi lizro bir sira
investorlara, o ciimlodon sigortagilara, pensiya fondlarina va parakonds investisiya
fondlarina paylanmisdir.

Kredit bazarlarinda miisssisalorin 6doms gabiliyyatinin siradan ¢ixmasi

Bas veron yoluxma o6lkolordo korporativ kredit bazarlarinda miiassisalorin
0domo qabiliyyatini siradan c¢ixarmaga baslamisdir. Miuassisalor, xiisuson do
yiiksok borcu olanlar, borclarin 6donilmosi, vergilor vo ohomiyystli omoliyyat
xarclari tiglin qisamiiddatli pul ehtiyacin1 6domakdas ¢atinlik ¢akirlor (Kerr O.J. 2019:
p.37).

Bu c¢atismazliglarla tizloson miiossisolorin miiflislosmo  tozyiglorino tab
gotirmok iiclin  xorclori vo mosgullugu azaltmaqdan basqa secimi yoxdur
(https://ena.az/az/news/id-29035).

Natico etibart ilo issizliyin artmasit ev tosarriifatlarinin istehlakin1  va
istehlak¢ilarin kreditlori 6domok imkanlarin1 azaldacaqdir. Birlikdos, biznes vo ev
tosarriifatlarinin - borclart {lizro yiiksok defoltlar banklarin vo digor kredit

toskilatlarinin aktivlerinin keyfiyyatini pozacaqdir.

18



Qlobal bazarin pandemiyadan tosirlonmosi fonunda, morkozi banklarin siyasot
doracolorini agagi salmaq Vo istigrazlarin alis programlarin1 vo xiisusi bohran
imkanlarin1 genislondirmok iiglin son todbirlor bu likvidlik problemlorini hall

etmok T{clin vacib addimlardir (https://apa.az/az/xeber/maliyye/pandemiya-ile-elagedar-
maliyye-sektoruna-elave-destekleyici-tedbirler-paketinin-vaxti-uzadilib).

Bundan olava, beynolxalq tonzimloyici orqanlar milli hakimiyyst orqanlarini
kontrtsiklik kapital buferlorini azaltmaga vo bohrandan sonraki tonzimlomo
vasitolorindon miivafiq olaraq cevik sokildo istifado etmoyo ¢agiriblar. Buna
baxmayaraq, maliyyo sistemindo qisamiiddoatli likvidliyin holli COVID-19-dan
koskin miiflislosmo risklorini hall etmok {igiin kifayat etmoyocok (Kerr O.J. 2019:
5.111-112).

Morkozi bankin likvidlik dastayini genislondirmok

[OIT (Iqtisadi ®mokdasliq vo Inkisaf Toskilat1) 6lkalerinds bir ¢ox morkozi
banklar yaxs1 foaliyyoat gdstoron bazarlari tomin etmok tigiin kifayot qodor likvidlik
tomin etmok moqgsadiylo pul siyasotini daha da tomin etmok {icilin todbirlor
gormiislor. Olava todbirlor asagidaki kimi ola bilor:

Moarkazi banklar koskin likvidlik problemi olan borclu korporasiyalara lazimi
likvidliyin verilmosini tomin etmok {i¢lin programlarmin sortlorini diqgotlo
nozardon keg¢irmalidirlor.

Morkozi bankin siyasatlori imumiyyatlo omoliyyatlarda, komiyyat yumsaltma
programlarinda vo hatta bohran obyektlorinde girov kimi investisiya deracali
istiqrazlara riayot edir.

Bu halda korporativ aktivlorin ohomiyyatli bir hissasi qeyri-investisiya
doracasine malikdir. Belaliklo, morkoazi banklar bu bohran soraitinds siyasotlori
neco uygunlasdiracaqlarini diisiinmolidirlor. Miivafiq girov siyasatlori vo risklorin
monitoringi vergi Odoayicilorinin resurslarinin shomiyyetli kredit riskino moruz
qalmamasini tomin eds bilor.

Eyni zamanda, markozi banklar daha asagi reytingli emitentlora programlarla
bagli monavi tohlitkoni neco hall edacayini diisiinmalidirlar. Risklori nazars almaq

liciin kredit vasaitlorinin qiymatlorinin miisyyanlosdirilmasi yalniz haqiqi ehtiyaci
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olan borcalanlar1 calb etmok iiclin bazar yoniimlii mexanizmlor yarada bilor (Kerr
0.J. 2019: p.89).

Miimkiin olduqda, markozi banklar risklori azaldarken lazimi maliyyslosmoni
tomin etmok {i¢lin 6z imkanlarinin sortlorini maliyyo nazirliklorinin kapital vo
zomanot proqramlari ilo olagolondirs bilor.

Morkazi banklar vo bank nozaratgilori bank balanslarinda artan geyri-islok
aktivlori holl etmok ti¢lin bazar osasli hollori nozordon kecirmolidirlor. Artan
defoltlarin bank aktivlorinin keyfiyyotino tosir etdiyi yerlords banklar biznes va

istehlakeilart dostoklomok ii¢iin yeni kreditlor vermoys daha az gadir olacaqglar
(https://ena.az/az/news/id-29035).

Maliyys orqanlar1 banklara 6z aktivlorinin keyfiyyatini yaxsilagdirmaq imkani
vermak TUcilin ovvalki maliyys bohranlarinda istifado edilmis aktivlorin xaric
edilmasi vasitasila geyri-iglok aktivlarin yiiklni azaltmaq yollarin1 nazarden kegira
bilor.

Canli bizneslars tocili maliyys dostayi

Artan miiflislosmo problemlorini  hoall etmok {iclin fiskal orqanlar
(https://ena.az/az/news/id-29035):

a) Bazar vo biznes etibarim1 dorhal giiclondirmok ii¢lin tosiro moruz galan
muassisalar va iscilor liclin daha ¢ox magsadydnlii xorclor hoyata kegirir (Lockmen
H.G. 2019: p.78);

b) Programlar, iqtisadi sorait yaxsilasana qodor araliq maliyyolosdirmodon
faydalanacaq 6domo gabiliyystino malik qurumlar1 qiymotlondirmok ii¢lin artiq
yaxs1 tachiz edilmis mdvcud banklar, inkisaf banklar1 vo KOS kredit agentliklori
vasitosilo hoyata kegirila bilor;

C) Xiisusila nagd pul koglirmalari qarsisinda biirokratik maneslori azaltmagq]a,
bizneslora vaxtinda nagd pul oaldo etmoys diqget yetirilmalidir;

d) Biznes barpa olunduqca, masolon, dividendlora qoyulan mohdudiyyatlorin
0donilmasi tiglin stimullar olmalidir. Sermays zoamanatlorindon istifade biznesin
borpasi zamami vergi Odayicilorinin vosaitlorinin kifayat gqodor kompensasiya

edilmasini tamin eda biloar.
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Ayri-ayr1 Dovlstlorin  pandemiyanin saglamliq vo iqtisadi naticolorinin
yiiklinii dasitya bilmodiyi pandemiyadan tosirlonon bizneslorin maliyyo yiiklorini
miivoqqoti boliisdiirmo ehtiyacini qiymotlondirmok lazimdir.

Bu baximdan, kredit imkanlariin genislondirilmasi, virusun yaratdig: iqtisadi
vo saglamliq problemlorini holl etmok ii¢lin maliyys kosirlorindo boyiik artim
yasayan Olkolorin miivoqqoti tozyiqlorini ylingiillosdirmoys xidmot edo bilocok
todbirlor plani hazirlanmalidir (Lockmen H.G. 2019: p.79).

Bu ciir todbirlor maliyya sektoruna azaldilmis kapital buferlori hesabina artan
balans hesabatindan istifado etmok ii¢lin inam vera bilor vo kredit - hokumaot
kreditlori, zomanatlor vo ya morkazi bank imkanlari vasitasilo - COVID-in igtisadi
tosirlorini aradan qaldirmaq {g¢iin hoyat qabiliyyatli miiassisolorin  6doma
qabiliyyati ilo bagl narahathiglarini effektiv sokilds hall eds bilor.

Bundan olavo, effektiv sokildo hoyata kecirilorss, bu ciir programlarla monavi
tohliiko azaldila bilor vo hotta artan pandemiya bohraninin garsisinin alinmasi

xarclarini kompensasiya eda bilocok galirlar alds edils bilar (https://ena.az/az/news/id-
29035).

Notica olaraq deys bilarik ki, qlobal maliyya bohrani biznes vo bazar inaminin
barpa olunmasini tomin etmak ti¢iin ham 6lkalar daxilinds, ham do 6lko daxilindo
hartorofli vo alagelondirilmis soylorin vacibliyini vurgulayir. COVID-19-un tosiri
bazar vo biznes inamini sarsitdigina goro, maliyys orqanlar1 6z yurisdiksiyalarinda

erkon vo iddiali siyasat cavablarini hoyata kegirmoyo tosviq edilir (Lockmen H.G.

2019: p.88).
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1.3. Maliyya bazarimnin tasnifat1 vo muasir diinya maliyya bazarlarimin
strukturlarimin pandemiya dovriindoki faaliyyat mexanizmi

Maliyys Bazarlar1 sohmlor, istiqrazlar, omtoslor vo s. o climlodon maliyyo
aktivlorinin yaradilmasi vo ticaratinin hoyata kegirildiyi bazar yeridir. Maliyya
bazarlar1 fond axtaranlar (limumiyyatlo biznes, hokumot vo s.) vo fond
tominatcilart (imumiyyatlo investorlar, ev tosorriifatlar1t vo s.) arasinda vasitoci
kimi ¢ixis edir (https://medipol.com.tr/bilgi-kosesi/bunlari-biliyor-musunuz/pandemi-nedir-
corona-virusu-neden-pandemi-ilan-edildi). Onlar arasinda vosaitlori soforbor edir,
6lkonin mohdud resurslarinin boliigdiiriilmasine kdmok edir. Maliyya bazarlarmi

dord kateqoriyaya bdlmok olar (https://medipol.com.tr/bilgi-kosesi/bunlari-biliyor-

musunuz/pandemi-nedir-corona-virusu-neden-pandemi-ilan-edildi).

Sxem 1: Maliyys bazarimin asas kateqoriyalari

Manba: https://www.wallstreetmojo.com/classification-of-financial-markets/ -
classification of financial markets 2021.
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Maliyys bazarlarin1 agagidak: asaslara gora genis sokilds tosnif etmok olar:

Sxem 2: Maliyya bazarlarinin tasnifi

Qiymatli kagizlarin emissiyasi

Odomo miiddati

Maliyya alatlorinin novlari

Mbonba: https://www.wallstreetmojo.com/classification-of-financial-markets/ -
classification of financial markets 2021.

Qiymatli kagizlarin emissiyasina asasan:

[lkin bazarda maliyyo qiymotli kagizlar1 birbasa alicilara verilir. Emitent
sirkatlor bundan satisdan olds edilon nagd pul golirlorini ya mévcud amoaliyyatlar
maliyyslosdirmak va ya biznesin genislondirilmasi {igiin istifads edirlor.

Odomso Miiddatine asason:

Pul bazarinda maliyyo qiymsotli kagizlar1 qisamiiddatli osasda alqi-satqi olunur
ki, bu da bir ildon az 6domo miiddoti demokdir. Bu bazarda satilan qiymatli
kagizlara kommersiya kagizi, xozino veksellori, depozit sertifikatlar1 vo s. daxildir.
Asagr 6domo miiddstini nozora alaraq, bu qiymoatli kagizlar investorlar iiclin
nisbaton asagi risklo magbul galirlar toklif edir.

Hokumot organlari, banklar vo korporasiyalar pul bazarlarindan istifado

edarok qisamiiddatli profisitlorini yatirirlar vo ya miivaqqgati maliyya catigsmazligini
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maliyyalogdirirlar.

Kapital bazarinda maliyys qiymoatli kagizlarinin ticaroti orta vo ya
uzunmiiddotli osasda hoyata kegirilir ki, bu da bir ildon ¢ox O6domo miiddoati
demokdir. Bu bazar maksimum pul miibadilosini asanlagdirir vo miixtalif biznes
omoliyyatlar1 {i¢lin vosait tomin edir. Bu bazarda satilan qiymotli kagizlara ilk
novbada istigraz vo sohmlar daxildir.

Maliyyo Alatlorinin ndvlarine gora:

Sohm bazarinda (homg¢inin fond bazari da adlanir) sirkotin sohmlori osason
birjalarda buraxilir vo ticarat edilir. Bu, hor bir iqtisadiyyat ti¢iin mithiim bazardir,
clinki sirkotlora kapitala ¢ixis tomin edir. Bu bazarda hom risklor, hom do golirlor
cox yuksokdir, ¢linki golirlor sirkotlorin golocok foaliyyotindon —asilidir
(https://www.taxes.gov.az/az/post/1020).

Toromo bazarinda toromo alstlorin alqi-satqis1 hoyata kegirilir. Toroms alatlor,
doyori sohmlar, istiqrazlar, ipoteka, omtoa, faiz doracalori vo ya hotta hava soklindo
ola bilon asas aktivin doyari ilo idars olunan maliyys alstloridir.

DoOvr orzinds maliyya bazarlar inkisaf etmis vo iqtisadiyyatin foaliyystinds
ohomiyyat qazanmusdir. O, sirkotlorin maliyys toloblorino cavab verir vo artiq
vosaiti olanlar iiglin yaxsi investisiya imkanlari toklif edir.

Maliyys bazarlar1 yiiksok likvidliys, investorun qorunmasina vo bazar
qiymatlorinin kosfino komok edir. ©homiyyatini nozora alaraq, bu moagalo maliyys
bazarlar1 vo onlarin miixtalif Ol¢iilora asaslanan miixtalif tasnifatlart haqqinda bazi
fikirlor togdim etmok mogsadi dasiyir.

2020-ci ilds qglobal iqtisadi va siyasi giindomi yeniden formalasdiran, 6ton
illordoki diiyiinlorin hall olunacagi iimidi ilo baslayan yeni ndv koronavirus
(Kovid-19) epidemiyasinin ortaya ¢ixmasi, he¢ bir seyin ovvalki kimi
olmayacagini gostormisdir.

ABS va Cin arasinda iki il orzindo kompromis vo hesablagsma arasinda gedon
ticarot danisiglarinin birinci morhslasinin imzalanmasi1 vo Boylik Britaniyanin 47
ildon sonra Al iizvlilyiindon c¢ixmasi 2019-cu ildon miras qalmis qeyri-
miuoyyanliklori boyiik 6l¢lide aradan qaldirmisdir.
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Bu voziyyat bazarlar torofindon cosgu ilo qarsilansa da, Cindo ortaya ¢ixan vo
siirotlo  yayilan Kovid-19 epidemiyas: siyasi vo iqtisadi giindomi tamamilo
doyisorok giindomin zirvasindo gorarlagmisdir.

Tarixde yasanmamis bu epidemiyanin yayilmasiin garsisint almaq {igiin
hokumaotlor sohiyya sistemlorini giiclondirmok vo istehsal, tochizat zoncirindo vo
mosgullugda monfi tosirlori aradan qaldirmaq Ug¢iin goriinmomis tosviqglor elan
edorak, sorhadlori baglamaq vo sosial izolyasiya todbirlori goriiblor. Demok olar ki,
morkozi banklar da 2008-ci il maliyys bohraninin genislondirici siyasating
qayitmali oldular.

Bu c¢or¢ivado Cin Xalq Banki (PBoC) fevral ayinda bazara likvidlik

inyeksiyalart vo faiz endirimlori ilo dostok vermisdir (https://medipol.com.tr/bilgi-
kosesi/bunlari-biliyor-musunuz/pandemi-nedir-corona-virusu-neden-pandemi-ilan-edildi).

ABS hokumoati bohranla miibarizo {igiin 2,2 trilyon dollarliq dostok paketi
aciqladigi halda, ABS Federal Ehtiyat Sistemi (FED) 2008-ci il global igtisadi
bohrandan sonra ilk dofo toplasaraq, mart aymin oavvalindo siyasot faizini 50%
endirmisdir. FED-in qerarindan 12 giin ke¢dikdon sonra faiz daracesi yenidon
endirilmis vo Siyasat faizi 0-0,25% araliginda doyismisdir.

Novboti dovrde do faaliyyetini davam etdiron FED, likvidlik catismazligini
aradan qaldirmaq tgiin repo omoliyyatlar1 vasitosilo bazarlara gaynaq tomin
etmisdir. Bunlarla kifaystlonmoyan Fed, 23 Martda limitsiz aktiv alis1 da daxil
olmagqla yeni todbirlar totbiq etmoya baslamisgdir.

Avropa torofinde Almaniya 750 milyard avrolug yardim paketini
tosdigloyorkon, Avropa Moarkozi Banki (AMB) ilin sonuna qador olavo 120 milyard
avro aktiv almagi, habelo miivoqgoti yeni uzunmiiddotli yardim paketino baslamagi
planlasdirdigini agiglamisdir.

Yaponiya Banki (BoJ) do monetar ekspansiyan1 artirmaq {li¢iin todbirlor gorso
da, Birja Ticarat Fondu alis mablagini illik 12 trilyon yenaya, ilds 6 trilyon yenaya
catdirmis vo korporativ maliyyalogdirmoni asanlasdirmaq tglin yeni kredit
omoliyyatina baslamisdir.

Biitiin bunlar garsisinda Beynolxalq Valyuta Fondu (BVF), Diinya Banki,
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Iqtisadi ©mokdaslhq vo Inkisaf Toskilati (OECD) vo kredit reyting agentliklori
2020-ci il tglin global iqtisadi artim gdzlontilorini azalma istigamotinds yenidon

nozordon kegirarak, on boyiik bohranla tizlogdiyimiz barodo xobordarliq etmisdirlor
(Lockmen H.G. 2019: p.78).
Yeni nov koronavirus (Covid-19) epidemiyasinin iqtisadiyyata - maliyya

bazarina vurdugu zororin hocminin todricon ortaya ¢ixdigi ilin ikinci riibiindo
morkozi banklarin vo hokumotlorin dostok soylori davam edorkon, beynolxalq
qurumlar vo togkilatlar Boyiik Depressiyadan bu yana qlobal igtisadiyyatda on
yiiksok gqapanma gozlontilori, digor torofdon investor davranisinda shomiyyatli bir
doyisikliyin xoborg¢isi olmusdur.

Epidemiyanin morkozinin Cindon ABS-a, oradan da Avropaya kecdiyi ilin
ikinci riibiindo Covid-19-un iqtisadiyyata tasirlorini azaltmaq ti¢lin morkozi banklar
vo hokumeotlar torafindon atilan addimlar davam etmisdir (Lockmen H.G. 2019: p.130-
131).

ABS Federal Ehtiyat Sistemi (FED) ikinci riib orzindo faiz doroacslorindo
doyisiklik etmoso do, monfi faiz miizakirslorino do son qoymus vo bu siyasatin

onlarin giindominds olmadigini bildirmisdir (https://medipol.com.tr/bilgi-kosesi/bunlari-
biliyor-musunuz/pandemi-nedir-corona-virusu-neden-pandemi-ilan-edildi).

Digor torofdon, qlobal iqtisadi bohran zamani bir ¢ox tacriibays yenidon
miiraciat edon FED, iqtisadiyyati dastoklomak {iciin 2,3 trilyon dollara qador kredit
vermok {iglin olavo todbirlor goriilmiis vo balodiyyalor ii¢lin likvidlik imkanini
genislondirmisdir. Bu dovrds Fed, KOS-loro 600 milyard dollara godor kredit
vermayi nozordo tutan Main Street Lending Proqgrami vo korporativ istiqraz
aliglarina baslanmisdir.

Avropa torafinds agiglanan moalumatlar bir ¢ox 6lkonin iqtisadiyyatinin ciddi
sokilda zoadolondiyinag isars etso do, Avropa Markozi Banki (AMB) ardicil addimlar
atmisdir.

Yaponiya Banki (BoJ) aprelin sonunda 20 trilyon korporativ istiqraz vo
sohmlotlo  birlikdo qeyri-mohdud miqdarda dovlat istigrazlar1 alacagini

aciglamisdir.
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Azorbaycanda morkozi bank siyasot faizini asagi salaraq iki faiz endirim

totbig etmisdir (9,75 faizdon 8,25 faizo qodor) (https://medipol.com.tr/bilgi-
kosesi/bunlari-biliyor-musunuz/pandemi-nedir-corona-virusu-neden-pandemi-ilan-edildi).

Ik riibdo tarixen asag1 soviyyado olan ABS 10 illik istiqraz faizlori ikinci
riibds {ifiiqi olaraq 0,66% otrafinda horokot edorkon, Azarbaycanda uzunmiiddotli
istiqraz faizlori bu dovrds 11,4%-o qodar gerilomisdir.

Azorbaycanda normallagsma ¢argivasindo atilan addimlarin xiisusilo 2020 -cCi
ilin iyul ayinda siirotlondiyi miisahido edilmisdir. Azorbaycan morkozi banki
sentyabr ayinda siyasot faizini artiraraq 10,25%-9 ¢ixararkon, likvidlik idaragiliyi
corcivasindo bir ¢oX sortlosdirici addimlar atmisdir. Bu c¢orgivodo Acgiq Bazar
Omoliyyatlar1 ¢orcivasinds ilkin dilerlors verilon likvidlik limitlorini avval yariya
endiron, sonra iso sifira endiron bank, overnayt omoliyyatlar1 iigiin borclanma

limitlorini do yariya endirmisdir.
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I1 FOSIL. PANDEMIYA NOTICOSINDO MALIYYO BAZARININ
MUASIR VOZIYYOTININ TOHLILI VO IQTiSADI ZiYANIN
QiYMOTLONDIRILMOSI

2.1. Maliyya bazarinda dovlat va korporativ giymatli kagizlarin dévriyyasinin
tahlili va pandemiya naticasinda dayan ziyamin giymatlondirilmasi

Cox vacib bir saglamliq problemi olmagla yanasi, COVID-19 naticasi holo do
gOzlanilmaz olan global igtisadi folakato gotirib ¢ixardi. COVID-19-la mibarizo
garcivasindo hoyata kecirilmoayo calisilan tadbirlor comiyyatlorin sosial-igtisadi
foaliyyatina tasir gostarir. Eyni zamanda, bu gorarlari gobul edon va hayata kegiron
hokumatlorin 6z iqtidarlarini qoruyub saxlayacaglari vo ya glclorini saxlaya
bilmayacaklori mosalasi do miihiim rol oynayir. Bu masalo comiyyatlorin ugur va
ugursuzluq qavrayislari ilo six baghidir.

Eyni zamanda, belo ohatali vo uzunmuddatli tesirlora malik oldugu anlasilan
bu problemin hallino yOnalmis qorar vo tocriibalorin golocok hayatini, doyor
muhakimalarini, bir ¢ox comiyyatlorin va hotta bosoriyyatin iqtisadi vo siyasi
sistemlorinin  sosial-maisot  strukturunu ohomiyyatli doracads doyisdirmok
potensialina malik oldugu miisahids edilmokdadir.

COVID-19 natamam bir prosesdir, biz hals da yasayiriq va bazi slamatlor bizi
diistinmoyo vadar edir ki, bu epidemiya ham 6lculori, hom do mumkin naticalori
baximindan bir ¢ox miithiim epidemiyalar kimi basoriyyat tarixinds ohamiyyatli
doyisiklikloro sobab ola bilor. ke¢misdo epidemiyalar. Epidemiyanin golocokdo
yarada bilocayi sosial, iqtisadi va siyasi naticalori vo transformasiyalari nozoro
almaqg son doraco zoruridir, halbuki epidemiyaya qarsi miibarizada basariyyatin
kegmis tocrubalori yalniz onun qisamiiddotli naticalorine diggat yetirmomolidir.
Zehni tikonmonin orta vo uzunmuddatli naticalora tosirlori, mibarize Gsul va
vasitalorinin miayyoan edilorak totbiq edilmasi bizi bels diisiinmoays vadar edir.

Bltun dinyada sirstlo yayillan epidemiya ilo olagodar Olkalor 06z

votondaslarindan ehtiyat todbiri olaraq maskalardan istifado etmoyi tolob ediblor.
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Bltiin dinyada bu istigamatds artan talobati 6domoak Cinds istehsalin azalmasi ila
cotinlogdi.

Cindan Conubi Koreyaya, irana, Italiyaya, oradan da biitiin Avropa, Amerika
vo Avstraliya gitolorino yayilan epidemiya ¢axnagsma vo risklor gotirdi vo bunun
tosiri birjalarda da 6zunu goéstordi. Diinyanin birjalarinda aczagiliq sirkatlarinin,
dorman magazalarinin, tomizlik mohsullar1 sirkatlorinin, topdan vo porakonda
bazar paylarinin, 6zal Sohiyya mioassisalorinin, onlayn oyun, tohsil vao aylonce
sirkatlorinin sshmlarinin giymatlori artib. Bank, neft, sonaye vo emal sonayesi
sirkatlorinin sshmlari azalib.

Cin hokumati epidemiyanin yayilmasini mohdudlasdirmagq ii¢iin yanvarin 23-
do baslayan Yeni il totilini fevralin 2-dok uzadib. Bundan sonra fevralin 3-ds agilan
fond bazar1 artan risklar va panikanin tasiri ilo giindslik dorin enis yasadi. Hokumaot
azalmanin qarsisini almaq tglin giin orzinds birjaya 1,2 trilyon Yuan (=156
milyard Avro, =171 milyard Dollar) dastok verib. Bu dastoys baxmayarag, birja 9
faiz azaldi. Fevralin 3-do birjada dibini vuran indeks sonradan Markazi Bankin
dastayi ilo toparlansa da, dalgalanmalar davam etdi. 2020-ci ilo 3050 bandls daxil
olan Sanxay Kompozit Indeksi, son hoftoni dalgalanmalarla 2887 bal ilo bagladh.
Bu prosesds Cin fond bazarmin bazar doyari toxminan 35,6 trilyon yuandan 34,7
trilyon yuana qoador azaldi.

Epidemiya sobabindon aczagiliq sirkatlorina talobat artib vo onlarin sshmlari
bahalagib. Karantina alinmis soharlords yasayan insanlar onlayn ayloncs vo tohsil
proqramlarina yiiksok tolobat gdstordikco sirkotlorin sohm doyarlori artib. Hurun
Global Rich List 2020 torofindon darc edilon hesabata goro, 31.15 yanvar tarixins
Hong-Kong va Tayvan da daxil olmagla Cin bdlgasinda 182 nafar yeni milyarder
olub. Belalikls, bdlgadaki milyarderlorin timumi say1 799-a catib.

ABS-da birjalar hadisalorin tasiri ilo 12 Martda rekord enislo acilib. A¢ilisdan
darhal sonra S&P indeksinin hafta arzinds ikinci dofs ylizds 7 diismasi ilo elektrik
kosicilori iso salindi1 va bazar 15 daqige kasildi. Dow Jones indeksi giiniin sonunda
10 faiz itirorok 1987-ci ildo Qara Bazar ertssi giniindan bari on boyuk itkisini

yasayir. Indeks, fevralin 12-do 29,551,42 bandlik rekord baglanisdan 20 faiz
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geriloyarok texniki olaraq ay1 bazarina daxil oldu. Bu vaziyyat digor indekslords do
eyni sokilda oks olunub vo Nasdaq indeksi 9,43 faiz; S&P 500 indeksi 9,92 faiz
ucuzlasib. Bu inkisaflar birjada artan volatilliyin vo qavrayisin pislosmasinin
tosirlorinin toxminlardon ¢ox ola bilocayini gostorir. Vo bu inkisaflar noticosindo
FED-in New York sobosinin verdiyi agiqlama ilo gln orzinde 3 ayliq repo
omoliyyatlar1 hoyata kegirilorok bazara 500 milyard dollar likvidlik tamin edilib.

Agiglamanin davaminda har biri 3 ay vo 1 ay 6domo muddati ilo 500 milyard
dollarhq 2 repo amoliyyati ilo bazara comi 1,5 trilyon dollar likvidlik toklif
edilocayi bildirilib. Eyni zamanda, bazarlarin aprelin 13-no godor gecoalik repo
omoliyyatlar1 ilo doastoklonacayi agiglandi.18 FED-in bu dostoklorindon sonra
birjalar martin 13-do yiksaldi, lakin hoftolik doyor itirdi. Epidemiya vo neft
giymatlari miharibasi sababindan enerji sektorunun sehmloari 24 faizlo 2008-ci ilin
oktyabrindan bari an kaskin haftolik enisi qeydo aldi. Bu azalmaya gora enerji
sirkatlorinin bazar dayori hoftalik bazda 196 milyard dollar azalib. Nohayat, hofto
arzinds kegirilocok toplantin1 gézlomadon FED bazardaki tozyigi azaltmaq Ugin
faiz daracasini ikinci dafa 0-0,25 faiz araligina endirdi.

2019-cu ilin dekabrinda Wuhanda bas veran ilkin epidemiyadan sonra,
olimcil  koronavirusun mohtosom miqyast vo yayilmasi biitiin diinyada
solahiyyatlilari igtisadi cohatdon zararli kilidloma raundlar1 hayata kegirmays vo
global tachizat zancirlorini dayanma rejimina kegirmays macbur etdi. COVID-19
cirklonmalari ilo bagli yiiksak sosial-igtisadi xarclor global migyasda hoddindan
artiq riskdon cokinmoays Sobob olub, maliyys bazarlarinda koskin likvidlik
sixintisina sabab olub va bir ¢ox aktiv sinfi giymotlondirmalarini kitlovi sokilda
logv edib. Qlobal maliyys bazarlarmin c¢axnagsma reaksiyasi, ilk novbada, bu
igtisadi soku ohato edon yiiksok geyri-muayyanlik saboabindon gdzlonilon idiss,
bitin dinya zrs asas fond bazarlar1 indekslarinin arimasi ilo gostorildiyi kimi,
¢Okiisiin miqyas1 misilsiz idi. Istiqraz, kredit vo omtoa bazarlarmin davranislari
dovlat borcunun monetizasiyasinin geyri-mitonasib miqyasina vo asas markozi
banklarin eksponensial artimina baxmayaraq, uzunmiiddotli depressiya va

ohomiyyatli  investorlarin  narahathigit  sobabindon  doOvlst istigrazlarinin
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uzunmuddatli galirlorinin tarixi rekord hadds diismosi ilo bagh {imumi pessimist
ohval-ruhiyyani oks etdirirdi (zhanga D. 2020: p.203).

Toocciibli deyil ki, inkisaf etmokdo olan vo sarhadyani maliyys bazarlari
inkisaf etmis bazarlarla miiqayisodo bazar yetkinliyi boslugu vo onlarin
pandemiyadan agir zorbs almis sektorlara yiiksok Saviyyada ¢ixisi sobabindan daha
¢ox pozulmalara moruz qaldi. Bu arada, ABS vo Qarbi Avropada pandemiyanin
igtisadi vo sosial naticalorini azaltmaq mogsadi dasiyan maliyya Vo monetar
fovgolado planlar bir cox O6lkodo maliyys bazarlarmin gostoricilori ilo real
iqtisadiyyatin vaziyyati arasinda toacclbli bir slagonin kasilmasi ilo naticalondi.
Masalon, 06lkonin oasas makroiqtisadi gostoaricilori monfi orazido mibarizo
apararkon ABS-da sohm bazarinin kapitallasmasinda moéhtosom yiksolis miisahido
etdik (Baker S. vo digorlori, 2020: p.839).

Bu fonda bir ¢ox toadgigat¢i pandemiya zamani maliyys bazarimin davranis
doyisikliyini tohlil etmoys basladi. Toadgiqatin birinci xotti, COVID-19
pandemiyasinin baslamasindan sonra maliyys bazarinin davranisindaki doayisikliyi
nimayis etdirmok Ugln ekonometrik modellogdirmodan istifade edorak,
nimunalari pandemiyadan avvalki vo post-pandemiya dovrlarina bolmak yolu ila
mugayisali yanasmani gabul etdi. Adenomon et al kimi mixtalif magalalors istinad
edirik. (2020) Nigeriya Birja Bazar tigiin, Gherghina et al. Ruminiya Fond Bazar
uclin (2021), Yaponiya moazonna bazari tigiin Narayan (2020) vo Salisu et al.
(2020) omtaa bazar iigiin (neft vo quzil). Ikinci név todgigat daha doaqiq sokilds
COVID-19-un glndalik c¢irklonmolori arasindaki olagoys yoOnoldi vo maliyya
aktivlorinin performansini nozars aldi. Koreya valyuta mozonnasi vo fond bazarlari
uclin Hoshikawa va Yoshimi (2021), ham Turkiys valyuta bazari, ham do global
neft, qizil va bitkoin bazarlari ti¢iin Oztiirk vo Cavdar (2021) vo Shaikh and Huynh
(2021) kimi sonodlori geyd edo bilorik. ABS-da ham forex, ham do birja
bazarlarinda opsionlar. Son tadgigat Xxatti glindslik peyvandlarin saymin maliyya
bazarlarina tasiri izorinde comlonmisdir. Biz 66 6lka nlimunasi tglin Rouatbi vo
digarlorinin (2021) vo ASEAN fond bazarlar1 tglin Yiu vo Tsangin (2021)
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todgigatlarini, homginin S&P 500 (ABS) t¢iin Khalfaoui vo digorlorinin (2021)
islorini xUsusi qeyd edirik.

Bu fonda bir ¢ox tadqiqat¢1 pandemiya zamani maliyys bazarinin davranis
doyisikliyini tohlil etmoyo basladi. Todgiqatin birinci xotti, COVID-19
pandemiyasinin baslamasindan sonra maliyys bazariin davranisindaki doyisikliyi
niimayis etdirmok (clin ekonometrik modellogdirmodon istifado edoroak,
nimunalari pandemiyadan oavvalki vo post-pandemiya dovrlarina bolmak yolu ils
mugayisali yanagmani qobul etdi. Ruminiya Fond Bazari {igiin Gherghina vo
digorlari (Gherghina S. 2021: p.218), Yaponiya mazanna bazari li¢lin Narayan (Narayan
P. 2020: p.1-4) Vo amtas bazar1 (neft vo qizil) iiglin Salisu vo digarlori (Salisu A. 2020:
p.2313) kimi mixtolif mogalolors istinad edirik. Ikinci név todgigat daha dagiq
sokildo COVID-19-un gindalik cirklonmolori arasindaki olagoayos yoOnoldi vo
maliyys aktivlorinin performansini nozars aldi. Koreya valyuta mazonnasi va fond
bazarlar1 tiglin Hoshikawa vo Yoshimi (Hoshikawa T. 2021: p.219), hom Trkiys
valyuta bazari, hom do qglobal neft, qizil va bitkoin bazarlar1 iigiin Oztiirk vo
Cavdar (Ozturk, M., Cavdar S., 2021: s.175) Vo Shaikh (Shaikh 1. 2021: p.62) Kimi
muoalliflorin moqalalorini geyd edo bilorik. ABS-da hom forex, hom do birja
bazarlarinda opsionlar. Son tadgigat xatti glindslik peyvandlorin saymin maliyya
bazarlarina tasiri izarinds comlonmisdir. Tadgigatda 66 Olkeonin niimunasi Ugiin
Rouatbi va digarlarinin (Rouathi W. 2021: p.10) Vo ASEAN fond bazarlar {i¢iin Yiu
vo Tsangin (Yiu M., Tsang A. 2021: p.72) tadqiqatlarini, homg¢inin S&P 500 (ABS)
uclin Khalfaoui va digarlarinin (Khalfaoui R. 2021: p.178) islarini xususi geyd etmisik.

Pandemiyanin tasirlori golocok illor arzinde maliyys sonayesinds oks-sada
veracok. Hotta on yaxsi ssenarido banklar va diger kreditorlar shamiyyatli kredit
itkilorino moruz qala bilorlor. Bundan olave, uzunmiddotli asagi faiz miihiti
maliyya sektorunun galirliliyina tasir géstermays davam edacok vo hotta sonaye
daxilinds daha da konsolidasiyaya tohfa vera bilor. On pis vaziyyat ssenarisindo,
stimullasdirict todbirlor dagildigda vo sonraki COVID-19 dalgalart yenilonmis
gapanma tadbirlarina sobab oldugca, artan kredit gecikmolarinin vo defoltlarin

tendensiyas1 2023-cl ilo godor davam edo vo ya daha da pisloso bilor. Bu cir
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gorginliklorin vaxti vo ya slroti bank sektorunun kapitalina tasir eds bilor vo 0z
novbasinds kredit uzatmalarinin ndvbati ixtisarma sobob ola bilor. Bozi bazar
istirak¢ilart doyisikliklor vo innovasiya tasobbuslorini prioritetlogsdirmoyi secga
bilorlor, ¢unki resurslar iqtisadi yavaslama zamani homisoki kimi isin davam
etdirilmasino  yOnoldilir. ©vvallor planlagdirilan transformasiya soaylori WFH
mihitino uygunlasmaq t¢iin omokdasliga vo soboko texnologiyasina sormays
goymaq lehino toxira salina vo ya dayandirila bilor. Eyni zamanda, digor strateji
togobbuslor do daha tocili vo ya daha kritik ola bilor, ¢linki bazarin gorginliyi,
yuksok dayiskanlik va yiksok hacmlor zaman1 uzaqdan isloyan is¢i qlivvasi Ugln
kagiza osaslanan vo ya yiksok doaracods ol ilo hoyata kecirilon proseslor geyri-
adekvatdir. Rogomsallagma vo autsorsingin siratlonacayi gozlonilir, ¢linki bazi
firmalar 6z omoliyyatlarinda, 6n, orta vo arxa ofislorinds yuksok riskli sahalora
amoliyyat moruz qalmagi artiq istomirlor. Bu tendensiya hom miistarilordon, hom
da tonzimlayicilordon daha yiiksok saviyyali davamliliq talobi ila gliclondirilir.

Bu doyisikliklarin isiginda, bir ¢ox maliyya xidmotlori firmasmin layihs boru
komorina yenidan Gstinlik vermasi vo hatta amaliyyat modellorini doyismasi
gOzlonilir. Bu inkisaflar maliyys ekosisteminds konsentrasiyaya vo qarsiliql
alagoya do tasir eda bilar. Masalon, Avropa Sistemli Risk Surasi (ESRB) qisa vo
orta muddatli perspektivde miistari Kkliring xidmotlori toklif edon qurumlarin
sayinin azalacagini gozloyir.

Bu nogtads, qarsida duran golocok ¢agirislara daha yaxsi hazirlasmagq ti¢iin bu
uzun bazar stressi dovrindon yaranmaga baslayan bazi osas risklorin idars edilmasi
miisahidalorini vo naticalorini mioyyan etmoyo doyor. Bunlara asagidakilar
daxildir:

1. Pandemiyanin bazarlara tosiri MBI risk modellori (iciin real hayatda stres
testidir;

2. 2020-ci ilin martinda reallasan bazar vurgusu marjanin dovriliyinin tosirlori
va kliring Gzvlarinin bir gecalik vo ya giindaxili marja ¢agirisinin Slgiisii ilo heg
vaxt teacciiblonmamasi tg¢iin MTM-larin daha da saffaf olmasi zarurati ilo bagh

alave malumatlar togdim etdi;
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3. MBI-lor 6z spesifik sektoru vo hamyasidlar iigiin otraf muhit kontekstinds
ayri-ayri qarst torofloro tosirini daha yaxsi qiymotlondirmok gln kredit riskinin
idara edilmasinds sektora xiisusi yanasma totbig etmalidirlor;

4, Bazar doyiskonliyindo vo marja cagiriglarinda yuxarida geyd olunan
sigrayislart nozoro alaraq, MBIi-lor kliring Gzvlarinin mévcud likvidliyini daim
yenidon giymotlondirmalidirlar, ¢iinki bu, béhran zamani tez doyise bilar;

5. “Yeni normal” davamli olaraq idaro edilmali olan yeni amaliyyat risklori
yaradir.

COVID-19 pandemiyasinin baslamasi global miqyasda bazar qarisigligina
sobob oldu. Genis yayilmis bazar dislokasiyalari, qiymotloro vo aktiv
korrelyasiyalarina da tosir edon dovlot sektoruna midaxilalorlo birlikdos, tarixi
moalumatlara asaslanan muoayyan risk modellarinin etibarli mahsul istehsal etmoak
gabiliyyatini gorginlogdirdi. Masalon, COVID-19 naticasinds yaranan doayiskanlik,
ipoteka ilo tomin edilmis qiymaotli kagizlar ti¢iin gabagcadan 6danis modellarinin
qurulmast va kalibrlonmasi tglin istifads edilon tarixi malumatlarda oks olunmayan
forvard moazonnalorinda, baslangic/refi boru kamarlorinds vo  tolob/toklif
dinamikasinda geyri-mUosyyonlik yaratdi. West Texas Intermediate (WTI) xam neft
fyucerslorinin hesablagsma qiymatini tarixds ilk dofo monfi giymato gotiron neft
bazarindaki dislokasiyalar qisa miiddatli olsa da, bu haddindon artiq dayiskanlik
dovrinda risk modellarinin neco sinagdan keg¢irildiyine daha bir nimuna tagqdim
etdi.

Dovlat sektorunun likvidlik bazarlarinda Federal Ehtiyat todbirlori, aktivlorin
alist va s. tadbirlari ilo fovgolade midaxilalori, eloco do birbasa istehlakgilara bir
nec¢o raund stimul paketlori, gox guman ki, bu guna goadar iqtisadi vo maliyya
bazarindaki enislorin  muddatini vo siddotini dayandirdi. Bununla bels, bu
horokatlor hom do haqiqi iqtisadi sortlori vo buna gbro do maliyys hesabati
molumatlarint model daxilolmalar1 kimi istifado edan anonavi defolt ehtimali (PD)
reyting modellarinin dizglnliyint oaylondirmok va ya maskalamaq potensialina
malikdir. Makroiqtisadi risk faktorlar1 vo defolt ehtimallar1 arasinda korrelyasiya

kredit riski modellori Ggln ononavi olaraq kifayot qodor sabit vo statistik
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ohomiyyatli olmugdur. Bu modellor, adaton, zamanla tadricon doayisikliklori nazara
almag Uclin dovri osasda yenidon kalibrlonmisdir. Bununla bels, koronavirusun
yayllmasindan bari miisahido edilon gofil makroiqtisadi soklarin miqyasi, onlarin
holo do mogsads uygun olduguna omin olmaq Ucin modellarin yenidon

giymatlondirilmasini va yenidon kalibrlonmasini talab edos bilar.

2.2. Maliyya bazarimn tarkib hissasi kimi sigorta bazarimn pandemiya
dévrundaki maasir vaziyyatinin giymatlondirilmasi

COVID-19 bohrani biitiin diinyada fardlora, comiyyats, bizness vo daha genis
iqtisadiyyata ohomiyyatli tosir gostormokdo davam edir. Sigorta sonayesi onun
tasirindon xilas ola bilmadi, lakin sigortagilar bohrana tez reaksiya verdilor. Daha
genis iqtisadiyyat barpa olundugca vo pandemiyaya cavab verdikca sigortagilar bir
sira problemlorla Gzlosacak, eyni zamanda orta vo uzunmuddotli perspektivda bir
¢ox yeni imkanlar géracoklor.

Sigorta sonayesi pandemiya da daxil olmagla, boyik itki hadisalori tglin
Umumiyyatlo yaxsi hazirlanir, lakin maliyys tasirinin giymatlondirilmasi vaxt
aparacag Vo sigortaci vo tokrar sigortaciya xas olacaq. Covid-19 boéhrani asason
sigorta sektorunun ddomo gabiliyystine vo galirliliyine tosir edib. ilkin maliyyo
bazar1 sokunun baglangicinda qlobal sigorta sektoru boazi regionlarda maliyys
bazarlarina monetar vo fiskal dostok todbirlori vasitasilo kémoklik gdstordi.
Bununla bels, Covid-19 béhraninin miiddati vo tosiri ilo bagl geyri-miayyanliklor
nozors alinmagqla, potensial zaifliklor galmaqdadir. Beynolxalq hesabatlar gdstorir
ki, 2020-ci ilin birinci yarisinda sigortagilarin 6doma qabiliyyati dorocoalori bir
godor azalb, lakin iimumilikda sektor sigortas1 dayaniqli qalib. Odoma gabiliyyati
daracalari 2020-ci ilin birinci ribinds azaldi, lakin ikinci riibdo birtohar barpa
olundu.

Pandemiyanin hoyat sigortasi sirkatlori i¢tin bilavasits naticasi hayat sigortasi
Va annuitet ohatasins tasir edon faciali insan xoracidir. Vaxtindan avval dlumlarin
ohamiyyatli doracads artmasi va bir ¢cox hoyat sigortast mohsullari tiglin 6lim riski
ohdaliklorinin avtomatik artmasi miisahido edilmisdir. Ancaq geyd etmok lazimdir
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Ki, tosirlorin doracasi sigortalinin yas profilindon vo homg¢inin onlarin yasadiglar
yerdon ¢ox asilidir. Onu da geyd etmok lazimdir ki, hoyat sigortagilari ¢ox vaxt
sorti omurlik annuitet mohsullart vasitasilo uzundmurlulik riskindan gorunma
tomin edirlor. Buna g0ro do, pandemiya OlUmlorindon artiq logv edilmis
annuitetlorin gézlonilon uzunémdarlulik riskinds azalma ola bilor. Hoyat sigortasi
sirkatlori ohdaliklorini ddomok lglin shamiyyatli aktivliora malikdirlor, maliyya
bazarlarinda bas veron doyisikliklor muxtalif naticalora sabob ola bilor. Masalon,
sohm bazarlar1 shomiyyatli dorocodo azalmadan borpa olunsa da, golocok
doyiskanlik vo kapitalin azalmasi 6domoa qabiliyyati omsallar1 {igiin shomiyyatli
tohluko olaraq qalir.

Asagi faiz doracoalorinin hayat sigortasi sirkatlori tgiin oks tesiri var, ¢lnKi
onlar uzunmuddatli faiz doracalorine xususilo hassasdirlar. Balans hesabatlarina
xalis tosir 6hdaliyin middati ilo mugayisado aktivin muddatindon asili olacaq.
Hoyat sigortagilarinin  adoton bazarlarda movcud olan aktivlerdon daha
uzunmuddatli 6hdaliklari olur. Buna go0ro dos, faiz daracalorinin uzunmuddatli
azaldilmasinin balans hesabatlaria xalis tasiri ¢ox guman ki, moanfi olacag.
Sigortagilar bohran zamani xiisusi vebsaytlar yaradarag ve magsadyonlic malumat
foaliyyatlori ilo masgul olaraq miistorilorini yaxsi moalumatlandirmaq tiglin alave
saylor gOstarmislor. Bozi sirkotlor miistorilari firildaggiligdan, xiisuson do bohran
zamani artan onlayn firildag¢iligdan qorumagq tigiin alave saylor gostardilor. Har bir
sigorta sirkati 6l¢l vo risk profilina gora forglidir vo COVID-19-dan forgli sokilda
tosirlonir. Har bir sirkatin birinci vozifasi miistarilorina verdiyi vadlori yerina yetiro
bilmasini tomin etmoakdir. Bu, indi va golocokda miistarilorine miigavilo vadlarini
yerino yetirmok gabiliyyatini tohliikoys atmamaqg Ucin, xdisusan do iqgtisadi
tolatimlor zamani 6z kapitalini ehtiyatli idars etmok demokdir.

2020-ci ildo yeni bir virus bitin dinyada surstlo yayildigi iiglin diinya
g06zlanilmaz bir problemls izlosdi. Qisa zamanda pandemiyaya cevrilon COVID-
19 insanlarin saglamligmni tohdid etdi vo insanlarin hoyatina vo dolanisiq
vasitalorina tasir etdi, ¢linki hokumatlor karantin vo muassisalorin baglanmasi kimi

qabaqlayici todbirlor vasitosilo virusun yayilmasini mohdudlasdirmaga ¢alisdilar.
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Bu gOrinmomis saglamliq bohrant vo hokumotin reaksiyalari, insanlarin va
muoassisalorin - normal foaliyyatlorini  tamamilo doyisdirdi, 6z ndvbasinds
sigortacgilarin biznes faaliyyatino vo zorar tocriibasina tosir etdi. 2020-ci ildo
koronavirus blokadalart universal Syronmo Vo gundalik omoliyyatlar Gcin
rogomsal kanallarin genis istifadoasini tolob edir. Sigorta alarkon miistori davranisi
iki global faktorla misyyan edilir: sosial media davranisi vo alig-veris tstiinliiklori.
Miistorilor broker/agent maslohatlori ilo bagli dostlarin onlayn aragsdirmalaria vo
sosial media roaylorino etibar edir vo siz mustaqil siyasot satin alma qorarlar
vermoyas hazir hiss edirsiniz. Getdikco daha ¢ox gonc naslin ragemsal kanallardan
gundalik hayatin bir hissasi kKimi istifado etmoasi toacclibli olmasa da, avvalki
nasillorin bu muasir Gnsiyyat tisullarindan istifado etmoya basladigini geyd etmok
lazimdir (Cadval 1).

Cadval 1: Six onlayn amaliyyatlar edon miistarilor

il 1980-ci ildan sonra 1980-ci il va ondan 6nca
dogulan ganc nasil dogulan nasil
2018 54 % 30 %
2019 57 % 43 %
2020 62 % 64 %

Manba: “Diinya Sigorta Hesabat1 — 2020 asasinda miiallif torafindon tortib olunmusdur.

Umumi sigortagilara tosir siortacilarin toklif etdiyi mohsul va sigorta
novlarindon asili olaraq doyisir. Pandemiya soayahat, ticarot kredit sigortasi kimi
muayyan biznes sahalari izra kifayat qadar zarar vurdu va bu biznes sahalorindaki
itkilor gbzagarpandir. Ev sigortasi kimi digar biznes sahalari nisbaton sabit galdi.

Bozi diqgoatalayig hallarda, Gl (imumi sigorta) sigortagilar mohdudiyyatlora
gOrs siyasat sahiblarina kreditlor vo giizastlor toklif etmislor. Operativ olarag, Gl
sigortagilart bohranin ilkin marhalasinda oksar is¢i qiivvasinin uzagdan islomasi ilo
nisbaton yaxsi reaksiya verdilor. ©lage morkazinin amoliyyatlar1 vo tglncl torof
provayder xidmotlori ilo bagli bozi c¢atinliklor var idi, baxmayaraq ki, bu
problemlor genis sokildo yayilmayib. Rogomsal imkanlari inkisaf etdirmis

sigortagilar migtarilorin vo vasitogilorin 0zunaxidmot vo mosgulluq ehtiyaclarina
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cavab vermok iiciin daha yaxs1 movgeds olublar. Investisiya noqteyi-nozarindon
maliyyo bazarlarindaki qeyri-sabitlik GI sigortagilarina, xiisuson do bohrandan
nisboton tosirsiz galan dovlot istiqrazlarina holo do aciq sokildo tosir
gostormomisdir.

L&P (Hayat vo Toagalidlar) sektoru bir sira maddi cabhalars tasir gostormisdir:

1. COVID-19-un yerli, regional vo global saviyyads igtisadi foaliyysto vo
mosgulluq saviyyalorina shomiyyatli tosiri ilo istehlak¢ilarin xorclori gisa muddot
arzindo ohomiyyatli doracodo azalib. Sigortagilar potensial bdyiik soviyyali
pozuntularin garsisini almaq ti¢lin 6donis fasilolori ilo cavab verirlor;

2. Istehlakg¢ilarin xarcloma giiciiniin azalmasi ilo birlikdo bazar doyiskonliyi
vo Umumi geyri-muoayyanliyin istehlak¢1 inamina vo demali, xarclomak istayina
tosiri var. Hoyat sigortagilari bunun geyri-miayyan muddst orzinds shamiyyatli
daracads asagi yeni is hacmloarina ¢evrilacayini gozlayirlar;

3. Yeni is hocminin azalmasi gozlontisi vo artan fasilolorlo yanasi, bazar
doyoarlorinda vo faiz doracalorinds ohamiyyatli dorocodo azalma miisahida
edilmisdir. Bunun hoyat sigortagisinin galir saviyyslorina tasiri bozi hallarda
maliyya gorginliyina vo Xarclorin azaldilmasi kimi xosagalmaz harakatlorin nazara
alinmasi zaruratina sabab olur;

4. Baxmayaraq ki, faciavi hoyat itkisi comiyyatds oks-sada dogursa da, sigorta
noqteyi-nazarindon hoyat sigortagilart boyiik hacmds hoyat iddialarini gérmoaya
bilorlor, ¢linki xastaliya diigar olmuslarin ¢oxu sigortasi olmayan yas qrupundan
idi. Bununla bels, Xxastoxana vo ya tibbi yardim axtarmaq qorxusu vo ya 6zlnl
tocrid etmonin Umumi stressi noticosindo digor kohortlar {igiin 6liim hallarinin
artmasi riski var.

Omoliyyat baximindan, GI sirkatlorino bonzor L&P sigortagilari ilkin
bohranla yaxs1 bacardilar. Bununla bels, movcud 0zunutacrid qaydalar ilo, L&P
mohsullarinin tabiati vo agentlordon vo digar vasitagilordon asililigina gors
ragomsal imkanlar getdikca vacib olur,

Diinyada sohiyya sistemlorinin genis miixtalifliyi var, sshiyys sigortagilarina

tosir vahid olmayacag. Mosalon, Irlandiyada hokumat 6zal xestoxana xidmotlarinin
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COVID-19 artimmni dastoklomak Ggtin yénlondirilmasini tapsirib, digor Glkalords
ISo Ozal tibb tominatgilar: cavab todbirlorini dostoklomak Ggtn kénullu olaraq 6z
xidmatlarini gostariblor. Bu vo macburi 6zlinitacrid gaydalari segma prosedurlarin
va maslohatlogsmoalorin xeyli mohdudlasdirildigini vo sonradan iddialarin hacminin
qisa miiddatds azaldigii ifads etdi. Bununla belo, miistarilorin 6zal tibbi sigorta
uclin  6donis etdiyi, lakin dovlot xostesindon forglonmoadiyi soraitde bozi
miistarilorin Kkreditlor vo ya glzastlor g0zlomasi mumkundir. Bu guna godar
hokumatlor yoluxmus xastolorin mualicasini idaro edir vo buna goro do tibbi
sigortagilarin xarclarinin mohdud ola bilacayina dair slamatlor var. Bununla bels,
qocalar evlorinds artan infeksiya vo 6liim qruplari narahatedici bir tendensiyadir vo
sigortacilara potensial moruz galma aydin deyil. Genis monada, saglamliq
sigortagilart GI vo L&P sigortacilarinin {izlosdiyi bozi davamliliq problemlorini
operativ  sokildo yasayiblar. Gozlontilor, uzaqdan tibbi maslohatlogmalori
dastoklomok Uglin rogomsal imkanlarin 6ziinii tocrid qaydalar isiginda olave
investisiyalar gazanacagidir. Bohran fonunda sohiyyayo orta muddstli hokumot
xarclorinin  shamiyyatli doracads artacagi gozlonilir vo comiyyatdo yasanan
gorxular uzunmuddatli perspektivda 6zal tibbi sigortanin daha yiiksok niifuzunu
artira bilar.

Tokrarsigortagilar da sigortagilarla eyni sokilda tasirlonacaklor, baxmayaraq
ki, onlarin tasirlori daha ¢ox tokrar sigortalanan biznes xotlori iciin demogqrafik
torofdo daha qabariq olacaq. Hoyat vo Pensiya biznesinds tokrarsigortagilarin itki
gozlontilori 6lum nisbatlorinin tokamilindan va bunun onlarin imumi biznes
kitablarma neca tasir edacayindan asili olacaq, annuitetlor middatli Gmdiir oshatasine
qarst potensial olaraq tobii hedcinqdir. Umumi Sigorta biznesindo osas
muoayyanedici amillordan biri zararin sobab oldugu hadisonin aydin torifi olacaq,
fordi  tokrarsigorta miigavilalorinds  voa  programlarinda  toriflora  vo
genislondirilmokla, mosuliyysto dair forgli baxiglar olacaq. Tokrarsigorta
programlarinda xiisusi miiddealar vo istisnalar vo bir hadisa kimi COVID-19-un
onlarin shato edib-etmomoasi ciddi nazarst altinda olacaq. Daha bir miirakkablik

ondan ibaratdir ki, ictimai, hokumat va ya potensial tonzimlayici tozyiglora gora
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sigortagt  sedantlar1 miioyyon iddialarin 6donilmosini  (masalon, biznesin
dayandirilmasi) gobul eds bilar, lakin tokrarsigortagi bu mdévqeys etiraz edir. Sual
yaranir ki, 6donis daha timumi, istehlak¢ir vo davranisa yonoldilmis prinsiplor vo
gOzlontilors asaslanib, yoxsa aydin tonzimlayici 6danis 6hdsliyi. Ehtimal olunur ki,
bu cur muzakirslorin tam halli {i¢iin uzun zaman lazimdir. Saglamliq Sigortasi
isinda, sigortagr soviyyasindo tokrarsigortacilarin sigortag¢i ilo tokrarsigortagi
arasinda razilagdirilmig istonilon potensial guizastloro proporsional sokildo amal
edocayi gozlontilori olacag. Tokrarsigortagilarin orta vo uzunmuddotli itkilora
moruz qalmasina baxmayaraq, sektora birbasa tosir edon asas tosir faiz doracasi va
maliyys bazar1 miihitinin tokrarsigortagilarin balans hesabatlarina vurdugu davamli
zarardir.

Golacays baxsag, COVID-19 boéhraninin ortamiiddatli tasirindon basqa, biz
sigorta sektoruna tosir edon daha davamli paradigma doyisikliklorinin do sahidi
olurug. Daha uzun muddat arzinds asasen asagi faiz doracalori va inflyasiya tgln
potensial tohlliks ilo zaif pul siyasati ilo yanasi, ii¢ ehtimal olunan osas inkisaf da
miisahids olunur:

- Risk malumathiliginin artirilmasi: Pandemiyalar tam sigortalana bilmoyacak,
lakin COVID-19 bohrani alagali maliyys risklori hagqinda malumatlilig artiracaq
Va yeni sigorta ndvlari U¢lin innovasiyalara tokan veracak;

- SUratlondirilmis rogomsal transformasiya: tixanma va sosial uzaqlasdirma
qaydalarinin  totbiqi  sigorta  doyar  zoncirinin  butin  morhalalorinds
rogomsallasmanin shomiyyatini vo doyarini vurguladi. Satisa davam etmok (g¢ln
paylama modellari rogomsallagdirilmalidir;

- Qloballagsmanin zirvasi va paralel tachizat zoncirlori: pandemiya
saxalondirilmomis todarik zoncirlorinin riskini vurguladi.

Sigortagilar miistarilorini vo Umumilikds igtisadiyyati dastoklomok dgilin
asagidaki miimkiin tadbirlar vasitasilo alave addimlar atmalidirlar:

- miikafat/sigorta miiqavilosi ¢evikliyi (mikafat 6danislorinda gecikmolors,

tariflor arasinda kegidos, siyasatlorin lagvina Vo dayandirilmasina imkan verir);
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- prosesin vo son tarixlorin c¢evikliyi (béhranin praktiki noticaloring xususi
diggat yetirmoklo miistori sigortasinin tomin edilmasi);

- sigorta miiqavilasinin qudvil harokatlori (mugavilo 6hdaliklarindan konar
ohata dairasinin va xidmatlorin mivaqgoti uzadilmasi, tibb is¢ilorina pulsuz tibbi
tominat toklif edilmasi);

- igtisadiyyata doastok (uzunmiddatli perspektivo malik investisiya modellari).

2.3. Bank sektorunun koronavirus pandemiyasi saraitinda ahalinin va biznesin
dastaklanmasi istigamatinda faaliyyatinin tahlili vo giymatlandirilmasi
Bank sektorlar1 har bir igtisadiyyatda hoalledici sektorlar kimi gebul edilir.

Onlar ganunla gorunan xususi statusa malikdirlor. Bu qurumlar pul dovriyyasini,

kredit vasitaciliyini togkil edir vo har bir 0Olkado maliyys bazarinda osas

vasitocidirlor. Bundan olavo, Avropada banklar xususi statusa malikdirlor, burada
igtisadiyyatlar maliyys bazarlarinin bank yoniimlii modelina ("kontinental model™
deyilir) osaslanir. Onlar biznes vo parakonds istehlak¢ilar liciin asas maliyya
monbayidir. Bu, onlarin maliyys saglamliginin Avropadaki bir ¢ox iqtisadiyyatlar

Uclin hoayati vacib amil olduguna asas verir (Piotr L. 2021: p.1233).

Banklarin miithiim rolu COVID-19 pandemiyasi zamani da 6ziinli gostordi.
Onlar bir ¢cox 0Olkalarda pisloson iqtisadi vaziyyatin tasirine tab gatirmays ¢alisan
on muhim qurumlar kimi tesnif edilir. Adoton, banklarin soku udmaqda vo ev
tosorriifatlart vo korporativ sektorlara kredit vermokdo mihim rol oynamasi
gOzlonilirdi (Nathanial P. 2020: p.4).

Bununla belo, pandemiya Avro Bolgasindoki demok olar ki, har bir 6lkonin
bank sistemina ciddi tesir gosterir. Pandemiyanin yayilmasi bir ¢ox olkada
“kilidlomolarin™ tatbigi ilo naticalonir ki, bu da Avropa vatondaslarinin igtisadi
foaliyyatino va gundslik hoyatina bdyiik tosir géstorir, onlarin vaziyyatini daha da
pislosdirir. Noaticodo, banklar kredit standartlarini sortlogdirmoklo vo avvalki
foaliyyatlorini doyisdirmoklo, yani yeni golir monbolori axtarmagla reaksiya
verirlor. Zaman kecdikca, 2020-ci ilin avvalindon Avrozona banklarinin vaziyyati
daha da pislosir vo Avropa Morkazi Bankinin (AMB) kdmayins ehtiyac yaranir.
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Bank sektoru COVID-19 bohraninin ani tozyiglarini muvaffoqiyyatlo idars
etdi. Diisiincalor ani bohrandan konar bir dlinyaya yonaldikca, glcli barpa tgln
giiclii bank sektoruna ehtiyac olacaq. “NOvbati dalgalar” riskinin qaldig1 asag: faiz
doracasi, asagi galirlilik diinyasinda banklar somaraliliyi artirarkon vo dayaniqlilig
artirarkon diggstini miistari ehtiyaclaria yonaltmoali olacaglar.

Internetdon vo digar siiratlo inkisaf edon texnologiyalardan (masalon, sini
intellekt vo ya bulud hesablamalari) istifadonin artmasi bank isindo innovativ
yenilikloro qapilar acdi vo agmaqdadir. Informasiya texnologiyalar1 (IT) alatlori va
vasitalorinin tokmillosdirilmasi maliyys xidmatlarinin tagdim va talobatin1 yenidon
formalasdirir. Yeni texnoloji oyungular bazara daxil olaragq ononovi bank
foaliyyatlorindo yer gazanmaq Ucln yeni oamoliyyat vo biznes modellarindon
istifado edorkon, rogabotdo irolido olanlar geri galmamaqg dgln roagomsal
transformasiyani daha siiratli sokildo manimsamokdadir (Branzoli N. 2021: p.1).

Covid-19 pandemiyas: banklara rogomsal bacariglarini qiymatlondirmoak
imkan1 toqdim etdi. Yoluxma riski vo sosial uzaglasdirma todbirlorino riayat
edilmasi maliyys institutlarini is¢i qiivvesi strategiyasini yenidon diisiinmoya Vo
artiq miistori ehtiyaclarina cavab vermoayoan paylama modelino yenidon baxmaga
mocbur etdi. Pandemiyanin yaratdigi bohran banklarin rogomsal yetkinlik
miqyasinda hansi marhalodsa oldugunu vo bu clr yerlosdirmanin kredit verma
davranisina hansi tasirlorini giymotlondirmak {i¢iin ideal sorait yaradir.

COVID-19 pandemiyasina cavab vermak (gln ilkin bohran todbirlori yavas-
yavag yiingillosmayo basladigi {c¢lin  maliyys institutlar1 son aylarda
omoliyyatlarint neco uygunlagdirdiglarindan Oyrondiklori dorslori aragdirmaga
baslayirlar. Bir ¢ox bank is¢isi, ticaratdon tutmus maliyya maslshati xidmatlarina
godar kritik biznes foaliyyatlorini dostokloyan texnologiya ilo kilidloma zamani
evdon islomokdo ugur gazandi. Bundan olava, bank sonayesi boylk kredit
boslugunu doldurmaga davam edir: miistarilora kredit imkanlarina daha genis ¢ixis
imkant verir. Bank sektoru da mixtalif hokumaotlorin fiskal paketlarinin

paylanmasinda miihiim rol oynamisdir. Bununla bels, garsida basqga problemlar do
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var. Qlobal iqtisadiyyat genis yayilmus issizliklo haddindon artiq ¢atinliklo Uzlosdi,
ABS-da issizlik nisbati 2020-ci ilin iyul ayinda 11% toskil etdi.

COVID-19 pandemiyasinin birbasa tohliikesi vo davam edon tosirlorindon
konara ¢ixmaq ¢otindir. Bununla belo, banklarin borpanin formalasmasinda
ohomiyyatli rol oynamaga davam etmolori Vo miistorilorine  maliyys
tohlikasizliyini vo biznes saglamligini borpa etmolorino kémok etmok lazimdir.
Bu, banklardan miistorilorinin ehtiyaclarini hagigoton dark etmoys yenidon digqet
yetirmoayi vo paralel olarag an yaxsi somaraliliyi vo dayaniqliliq tadbirlarini tomin
etmok Uc¢tin amaliyyat modellorini uygunlasdirmagi vo barpa zamani onlara komok
etmayi talob edacak. iraliys nozor salsaq, sektoru yenidon formalasdiracaq vo daha
glclu barpaya dostok veracok (i¢ diggstdo olmali olan hodaflor var: dinamik va
muvafig mohsul va xidmatlorlo diizgiin kanallar vasitasilo miistariloro daha yaxsi
xidmat gostormok; yeni is tsullarina uygunlagsma; vo daha mdéhkom vo cevik
toskilatlar qurmagq.

Miistarilora va biznesloro COVID-19-un iqtisadi tosirindon qurtulmaga komok
etmok onlarin digqgatini mohsuldar iqtisadi foaliyyato y0Onaltmak demokdir.
Bankgiliq bu faaliyyatin qilisursuz sokilda hoyata kecirilmasini tomin etmalidir. Bu,
miistorilora vo bizneslora 6z maliyys ehtiyaclarii diizgiin sokildo idara etmok
imkan1 vermoak demoakdir. Bu, getdikca ragemsal demokdir. Uzun middatdir ki,
banklar hom istehlakgilar, hom dos banklar ti¢iin faydalarina goro rogomsallagsmanin
totbiqini idars etmoays calisirlar. Bazi bazarlar digarlarina nisbaton daha boyiik ugur
qazanib. COVID-19-dan sonra filial vo ofislorin baglanmasi hesablarin
acilmasindan ipoteka miiraciotlorina godar ragomsal xidmotlora ke¢moya macbur
etdi.

Rogomsal bank¢iligim monimsanilmasini suratlondirmoak vo davam etdirmoak
uctin iki malahizalar var. Biri miistari tacriibasi va insanlarin qarsiliqli alagesi Gglin
ehtiyac (vo ya istok), digari roagomsal giris va savaddir. On son istehlak¢r maliyya
aragdirmasi1 vurgulayir ki, tam rogomsal diinyada istehlakg¢ilarla hagigeaton olage
qurmaq Vs onlarin etibarin1 qazanmagq tgiin banklar indi biitiin slagali ekosistem

tocriibalorini vo doayar tokliflorini qurmus onlayn elektron ticarat nohanglarinin
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tokamullno kélgo salmalidirlar. Bunu yaratmaq iiglin banklar 6z miistarilarinin
kontekstini vo ehtiyaclarini mitkommol basa diismolidirlor. Banklarin bu béhran
zaman1 uygunlasmaq, sistematik sokildo mivafig molumatlar1 toplamaq va alagali
tocriibolor yaratmaqg Ucgln rogomsal imkanlarmi giiclondirmok imkani var. Bu,
bitiin kanallar vasitssilo daha fordilosdirilmis va intuitiv alageni tomin edacak.

Bununla bels, insan elementi halo do vacibdir. Miistari arasdirmalar1 gostarir
Ki, empatiya vo anlayis miistarilorlo biitiin qarsiligli alagoys daxil edilmalidir. Bu
narahatliq daha c¢ox onlarin tomas noqtesinin ekran vo ya insan olmasi deyil,
bankin onlarin soxsi voziyyatini basa diisdiiylinii vo roftarinda “insan” oldugunu
hiss edib etmomasi ilo baglidir. Bu, timumi moslohat Gglin telefon, video konfrans
Vo ya chatbotlar vasitasilo intuitiv regomsal gabiliyyati neco yerlogsdirmoyi basa
diismok vo xiisusi miistori segmentlori vo ya sorgulart ii¢lin xiisusi, miitoXassis
heyatin na vaxt istifads edilocoyini basa diismok demokdir. Rogomsal kanallarin
inkluzivliyi xtsusilo hassas miistorilor vo rogomsal girisi olmayan va ya rogemsal
savadi olmayan miistorilor ti¢iin kritik olaraq qalir. Filiallarin baglanmas1 hom do
yerli icmalar vo daha genis camiyyat Uclin tasir gostara bilar.

Bununla bels, Umumilikdos, fiziki kanallara olan mistori tolobinin azalmasi
chtimali var vo banklar haddan artiq konsentrasiyanin oldugu yerlordo daginmaz
omlaki buraxmaq vo ya yenidon toyin etmok Ug¢ln imkanlar axtarmalidirlar.
Masalan, Kicik miassisalor vo ya icmalar giin markazlor togqdim etmoklo banklar
miistorilori ilo daha yaxs1 olage yaratmaq ti¢lin fiziki sobokalorindan istifads eds
bilarlor,

Eynils, banklar Gglin biznesin béhrandan yenidon qurulmasina kdmok etmok
Uclin innovativ yollar tapmagq Gctin real fursat var. Maliyys axinlarinin markazinda
banklar dayanir. Inkisaf etmis risklorin idaro edilmasi vo analitik imkanlarla
banklar miistorilori {i¢lin etibarli maslohatci ola bilorlor. Onlar sirkstlore 06z
molumatlarini yeni tisullarla gérmaya kdmok eds bilar, masalon, spot anomaliyalari
vo bizneslorina tasir edon nimunolori askar etmok vo ya mixtalif mistarilori
birlogsdirmak vo bdylims imkanlarini artirmaq {ig¢iin etibarli provayderlarin

inteqrasiya olunmus ekosistemlorini qurmaqla. Eyni sokilda, banklar real vaxt
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rejimindo, Xozinadarlig, hiiquqi vo risklorin idara edilmosi xidmotlori do daxil
olmagla inteqrasiya olunmus hollor toklif etmok, miistorilorinin infrastrukturuna
birbasa qosulmaq, xorclori azaltmag vo somoaraliliyi artirmaq i¢lin yaxsi
mdovqedadirlor. Bu cur xidmatlor hom do banklara kdmok edocak, clnki onlar
faizdon 6danisli galir modellarina kegmoaya calisirlar.

Banklar maozmun vo anlayislardan miistorinin 6z bankindan aldig1 doyar
toklifino qodor daha fordilosdirilmis, fordi tocriibs toqdim etmok (g¢in 0z
molumatlarindan vo anlayislarindan neco istifado etmolorino diggat yetirmoali
olacaglar. Mistarilorin molumatlarinin odalstli, diizgiin vo soffaf sokilds istifado
edildiyini hiss etmoalorini tomin etmoakls buna nail olmaq lazimdir.

Omoliyyat riskinin bozi yeni sahalorinin miayyan edilmasina baxmayarag,
oksar bank rahbarlori uzaqdan islomaya kegidin tooccibli doracads tosirli olmasi
ilo razilasirlar. Bundan olave, distant isin artmasi banklara karbon izlorini
azaltmaga komak etdi. Bu ugur fiziki ofis sahasine uzunmiiddatli ehtiyacla bagh
suallar dogurdu ki, bu da dasmmmaz omlakin bir hissasini tork etmoklo xorclora
gonaat edilmoasidir.

Ofiso potensial geri doniisii gqiymatlondiron banklar i¢ asas sahays baxirlar:
nayin kritik, nayin mimkin va nayin tahliikkesiz oldugu. Bu xarclora gonast daha
uzunmuddatli magsaddir. icaradon ¢ixmagq ¢atin ola bilar vo istonilon halda sosial
uzaqlasma toloblori banklarin qisa miiddotdo daha c¢ox yero ehtiyac duymasi
monasina galo bilor. Qisa miiddatdo banklar, digar sonayelor kimi, fargli iso
qayitma modellarini manimsayir, bazilori iscilorin 10%-i, sonra 30%-i vo sonra 6-
dan 40%-i ilo baslayan pilloli sokildo ofiso qayitmagi planlasdirir. 12 ayliq dovr,
kadrlarm ohamiyyatli bir hissasi uzaqdan daimi islomays davam eds bilar. Bu
yanasma o demok olard1 ki, banklar “hibrid” isloyan modelin mimkinltyini hall
etmoalidirlor. Hazirda uzaqdan isloyoan har kas oslage saxlamaq tciin eyni platforma
Vo avadanligdan istifads edir va yaxsi is tocriibslori formalasdirilib. Bazi isgilarin
ofiso vo ya filiala gayitmasi ilo banklar bunu saxlamaq echtiyaci ilo Uzlogmali
olacaglar. Kiberperimetrlorin va is¢ilarin evlarina nazarstin genislandirilmasi kimi

potensial texniki c¢otinliklor asanligla aradan gqaldirilsa da, is miinasibatlorinin
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cicoklonmasina imkan veran yeni dinamikanin yaradilmasi bagqa mosalodir. Oksar
bank rohborlori razilasir ki, oksar is¢i miinasibatlori COVID-19-dan oavval
quruldugu {igiin bu, insanlarin hazirki miihitdo homkarlarina etibar etmalorini vo
onlarla Unsiyyst qurmalarini asanlasdirib (https://www.ey.com/en_gl/banking-capital-
markets/how-banks-can-successfully-emerge-from-covid-19).

Indi bu miinasibatlorin kbhnalmasi vo korporativ madoniyyatlorin, is yerindo
dyranmsa, monitoring va idaroetms, performansin idars edilmoasi vo insanlarin bir-
biri ilo daha genis sokildo qarsiligl alagesinin zaman kegdikco aginmasi ilo bagl
narahatliglar yaranir. Ani mesajlarin vo video konfransin anonavi ofis tocriibasini
tam ovoz edib-etmoyacayi halo do Dballi deyil vo isgilorin rifah1 ilo bagh
narahatliglar var. Isin vo ya ofis hoyatinin onanavi sorhadlori olmadan uzagdan
islomok, personala zorar vurur vo bu, tikonmislik vo artan stress saviyyalori ilo
bagli narahatliga sobab olur. Daha ¢ox ev tapsirigi li¢iin is soraiti aydindir vo gucli
davamliliq isi do var, lakin “insan” mosalasi ilo bagli daha az aminlik var.

Istonilon yeni yanasma forgli bir liderlik n6vi va yeni virtual bacariqlar tolob
edocok. Banklar mohsuldarliq vo risklo bagli yeni masalalori nozordon kegirarok
uzunmiiddatli perspektiv tiglin uzaqdan islomoyi optimallasdirmalidirlar, ¢inki
onlar daha aydin olur vo davamliliq vo mixtaliflikda iraliloyislari neca goruyub-
saxlamaq va tosviq etmok yollarin1 nozardan Kegirirlor. Stibhasiz ki, bu, ¢atin bir
isdir, lakin bank liderlori bu fiirsatdon istifado edorok, insanlarn bu qeyri-
muiayyanlik dovrindan sonra necs ugurla ¢ixis eda bilocayini yenidon tesavviir
etmalidirlor. Naticodon asili olmayaraq, bank is¢i qlivvasi pandemiyadan avvalki
vaziyyata gayitmayacaq. Masafodon islomoak gostordi ki, islomayin basqa yollari
var v bu, hansi sonayeds olmalarindan asili olmayaraq is¢ilorin 6z iglori haqqinda
necs diistindiiklorina daimi tasir géstaracak.

Banklarin iizlosdiyi asagt marjali omoliyyat mihiti restrukturizasiya vo
Xarclorin optimallasdirilmasin1 giindemo gotirir. COVID-19-a cavab banklarin
omoliyyat modellorina boyik tozyiq goOstordi, ciinki bir ¢oxlar1 kredit xatlorini
uzadib vo miuxtalif hokumat stimul paketlorini birbasa yliz minlorlo miistoriys
paylamaga davam edir. Bu canli "stress testi" tolobata cavab olaraq miqyas
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almagda cotinlik gokon amoliyyat sahalorini, xtsuson do genis ol mudaxilssine
asaslanan orazilori muayyan etdi. Darhal bohran sovusdugca, banklar homisaki
kimi islorino gayitmamali, lakin osas proseslori avtomatlasdirmaq, mohsuldarliq
artim1 yaratmaq vo dayaniqlhigi giiclondirmak iiclin basa catan rogomsallasma vo
modernlosdirmoaya investisiyalara Gstlnlik vermalidirlor. Kritik olarag, bu dovr
banklara 6zlorino meydan oxumag va sifir gecikmo, sifir toxunma, sifir kagiza neco
nail ola bilocaklorini sorusmagq fiirsati toqdim edir. Homkarlarla isin vo miistorilorlo
qarsiliglt alagenin yeni isullar1 totbiq olundugu iiglin noazarat muhitinin yenidan
dizayn1 da bunun asas komponenti olacaq. COVID-19, nazarastin halo do ol ilo vo
detektiv oldugu yerlori vurguladi. Banklar proseslori modernlosdirdikco Vo
avtomatlasdirdiqca gabaqlayici, avtomatlasdirilmis nazaratlori daxil etmok imkani
yaranir (https://www.ey.com/en_gl/banking-capital-markets/how-banks-can-successfully-
emerge-from-covid-19).

Uglincii torof tominatgilart ilo olagolor do digget meorkazinds olacag.
Pandemiyanin pozulmasi tadariik zancirinin daracasini va bir ¢ox bankin, xiisuson
do asag1 qiymatli yerlorda is prosesinin autsorsinga tonzimlomolari atrafinda sahib
oldugu tigiincii toraf riskini ortaya qoydu. Banklar 6z gerarlarinda xarc, xidmat va
dayaniglilig1 tarazlagdirmahidirlar vo bu, tonzimlayici yoxlama ilo (zlosmoya
davam edoacok bir sahadir. Bu, ¢ox guman ki, Kkritik proseslor davamli vo artan
tolobata tab gatira bilon vo makan risklarini idars eds bilon tgunci toraflora dogru
iraliloyarak keyfiyyata dogru ugusa saboab ola bilar. Masalon, COVID-19 ils slagali
konsentrasiya riski dorslorinin totbiqi firmalara iglimlo bagl riskloro qars1 golocok
stibuta kdmok eda bilor. Pandemiya heg bir sanaye, igtisadiyyat vo ya comiyyati
toxunulmaz qoymadi. Onun tasirlori golocok aylarda vo ondan sonraki dévrdo
maliyya Xidmatlorinin necs inkisaf edacayina daimi iz qoyacaq. Banklar davamli
turbulentliya va geyri-mlayyanliya hazir olmahidirlar. Lakin banklarin 6z
davamliligint vo Somoraliliyini artirarkon miistorilorino neca xidmot gostora
bilacayini vo COVID-19-un vurdugu zarorin aradan qaldirilmasina tohfo vermok

fursati onlarin gavramali oldugu imkanlardan biridir. Onlarin indi vo névbati bir
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neco ay arzindoki harokotlori onlarin bu bohrandan konarda olan yeni realliga neco

¢ixacaglarint miiayyan edacok.

2.4. Pandemiyamin Azarbaycanda birja bazaria tasirinin giymatlandirilmasi

Qlobal iqgtisadi bohran vo pandemiya virusunun qisa miiddstdo yayilmasi
insanlarin otrafindaki diinyam kokiindon doyisdi. Istehsalin mohdudlasdiriimasi,
muxtalif xidmoat novlorinin baglanmasi, 6ziiniitacrid va virtual alagslorin yayilmasi
demok olar ki, har bir 6lkonin vaziyyatindo xarakterik hala goldi. Sosial-igtisadi
inkisaf saviyyasindon asili olaraq, miiasir sivilizasiyanin bu ¢atin bohran dovrind
he¢ do bitin o6lkolor eyni dorocodo yasamir. Neftin qiymotinin koskin asagi
diismoasi ilo miisayiat olunan COVID-19-un yayilmasi vo global igtisadi bohran
neft ixrac edon Olkalorin sosial-igtisadi vaziyyatina shamiyyatli doracads tosir
gOstorib. Bu ortaya c¢ixan problemlorlo (zloson bir 0Olko olan Azarbaycan
pandemiyanin metropolitendon Kkonara da yayilmasinin qarsisini almaq {giin
addimlar atib.

Hokumatin balanslasdirilmis fiskal vo monetar siyasati, eloca do kifayat gador
valyuta ehtiyatlarinin olmasi sayasinds yuxarida qeyd olunan amillarin manfi tasiri
minimuma endirilib. Respublikanin neft strategiyasinin hoyata kegirilmosi
iqtisadiyyatin qeyri-neft sektorunun inkisafi tglin olverigli sorait yaratmusdir.
Beynalxalq nagliyyat va logistika layihalorinds istirak rayonlararasi vo rayondaxili
nogliyyat infrastrukturunun inkisafina téhfo verib. Genis nogliyyat vo rabito
sistemlori gabokasi respublikanin regionlarinin iqtisadi inkisafina komak etmisdir.
Olkanin sosial-iqtisadi inkisafi soraitinin doyismosina baxmayarag, infrastruktur
obyektlarinin yaradilmasi prosesi davam etmisdir. Tabii Ki, yeni sorait yeni igtisadi
va sosial shamiyyatli obyektlorin tikintisi Uzro dovlst programlarinin icrasini
tonzimlodi. Respublikanin suveren Neft Fondundan iri maliyys ayirmalari on qisa
muddatda sayyar Xastoxanalarin, tibbi maska istehsali miiassisalarinin, habels kigik
Vo orta sahibkarhigin dostoklonmasi ligiin subsidiyalarin istifadoys verilmosine
imkan verdi. Yeni monzoars iqtisadiyyatin geyri-neft sektorunun, xisusen do kond
tosarriifati saholorinin inkisafin1 daha ¢ox aktuallasdirir. Bunu nazars alaraq,
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respublikanin golocok inkisafi {iglin yeni strategiya hazirlanarkon ovvallor
g0zlonilmoaz risklorin bas vermasi darslori nozors alinmalidir. Bu, yeni miimkiin
kataklizmlorin zarbosini yumsaldacaq vo bohran vaziyyastlorindon on az sosial va
iqtisadi itkilarls ¢ixacaq (ismayilov C. 2020: s.1).

Beynolxalq Valyuta Fondunun koronavirus bohraninin halli ilo bagl siyasat
foaliyyat planinda bildirilir ki, sohiyys tominatgilari, morkoazi banklar, maliyys,
tonzimlayici vo nozarot organlari torofindon vaxtinda vo (Qotiyyatli qorarlar
pandemiyanin iqtisadi tasirini minimuma endirmoayas shomiyyatli doracods kémok
edo bilor. Bu kontekstdo virusun iqgtisadi tosirini azaltmaq tg¢un morkozi banklar
tolob vo inamu artirmali, maliyya Vaziyyatini yingullosdirmok Gglin real
igtisadiyyata kredit verilmasini dastoklomali vo likvidliyi artirmali, ohaliys vo
sirkatlora mihiim va tacili maliyya dastayi géstarmoalidir.

Pandemiyanin tosirine moruz qgalan maliyys sabitliyinin qorunmasi,
tonzimlayici vo nazarat tadbirlori, bank sisteminin davamliligi ilo igtisadi foaliyyat
arasinda tarazligin tomin edilmosi atilacaq addimlar sirasinda olmalidir. Galirlorin
azalmasi, infeksiya qorxusu vo Yiksok geyri-mioyyoanlik insanlar1 daha az pul
xarclomaya sovq edir. Omok haqqinin ddonilmomasi sobabindon isgilar islarini
itirmok riski ila zlosirlor. Bunu turizm sektoruna daha ciddi tosir edon italiyanin
misalinda gormok olar. Aviasirkatlorin sshmlari fevralin 20-do ABS-da sohmlorin
genis satisindan sonra 9 sentyabr 2001-ci il terror hiicumlarinda miisahido olunan
soviyyoys disiib. Zoifloyon istehlak¢t vo biznes miihiti sirkoatlorin  tolob
gozlantilarini va investisiya xarclorini azaltmasina sobab olacag.

Belaliklo, epidemiyanin yayilmasi 2008-2009-cu il maliyys béhran1i zamani
2020-ci ilda global artim tempinin shamiyyatli doracads asagi diisocayi ilo bagh
gOzlontilor yaradib. BVF-nin 2020-ci ilin mart aymin sonu {i¢lin hazirki hesabati
Covid-19 pandemiyasinin humanitar vo iqtisadi tesirini mahdudlasdirmaq {igiin
hokumatlorin mithiim iqtisadi cavablarin1 oks etdirir. Bura Umumilikdo 186
iqtisadiyyat daxildir. Asagidaki codval bazi Glkolor torafindon ayrilan vosaitlori

gostarir (Ismayilov C. 2020: s.3).
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Cadval 2: Covid-19 ilo mubarizs tgun dovlatlarin xarcladiyi vasaitlar

Olkalor COVID-19 ilo miibarizs ticiin | UDM-da pay1 (%)
ayrilan vosait

Azorbaycan 2.3 milyard AZN 3.1
Turkiya 100 milyard TL 1.5
Gurcustan 1 milyard lari 2
Ermonistan 300 000 dollar 2
Qirgizistan 9.4 milyon dollar 1
Italiya 2.5 milyard avro 1.4
Boylk Britaniya 400 milyard dollar 15
Ispaniya 200 milyard dollar 20
Rusiya 0.3 trilyon rubl 0.3
ABS 2.3 trilyon dollar 11
Ozbokistan 10 trl SOM 1.5

Manba: Diinya Bankinin dorc etdiyi statistika asasinda miiallif torafindon hazirlanmigdir.

Covid-19 ilo olagodar e-ticarat sahasindoki doyisikliklor Glkomizds do yan
kecmadi. Iqtisadgilarin hesablamalarina gora, bu ilin 11 ayinda Azorbaycanda
elektron ticaratin hocmi toxminan 3,2 milyard manat artib. Bu, son on ildo oldo
olunmayan dovriyyadir. Bunun sobobi, pandemiya sobobiylo bozi harokat
mohdudiyyatlarinin qoyulmasidir (Demirdégmez M. ve digerleri, 2020: 5.128).

Toadgigatlar gostarir ki, insanlar epidemiya sabobindan evds olarkan daha ¢ox
internetdo vaxt kegcirirlor. Koronavirus epidemiyasi sobabindon muassisalorin
mistarilora ¢atmaq vo onlarla slagoe saxlamaq tigiin siini intellekt texnologiyasi
infrastrukturundan istifado etmoli olduglarin1 nozora alsaq, chatbotlar giinin
istonilon vaxtinda miistarilor vo ya onlarin saytlarina daxil olan istifadagilarlo real
vaxt rejiminds alags saxlaya bilir.

Rogamsal mihitdon daha samarali istifado edon pesokarlar stresli prosesdan
¢ixacaq vo post-koronavirus e-ticaratinds heg na avvalki kimi olmayacag. E-ticarat
saytlarinda yiiksok sifaris sixligi tobii olaraq bu sahodo problemlori artirir. Bu
dovrdo yilikdasiyanlarin saglamhigi, istehlakgilar torofindon alinan mohsullarin
vaxtinda vo problemsiz c¢atdirilmasi ¢ox 6namlidir. Yk vo nagliyyat sektorunun,

logistika vo paylama omoliyyatlarinin dostoklonmasi 0Olko daxilinde onlayn
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ticarotin fasilosiz vo diizgiin islomosi Ugln vacib elementlordon biridir. Digor
torofdon, qapida 6donis edorkon kart molumatlarinin surstinin ¢ixarilmasi kimi
firildag¢iliq hallarinda kuryer vo ya dasima sirkoti e-ticarot sayti, gazanc aldo edan
sirkot Vo e-ticarat sayt1 ticiin masuliyyst dastyacagq.

Azorbaycan iqtisadiyyatindaki biitiin bu neqativ monzoroni aradan qaldirmaq
Vo pandemiyanin moanfi tosirlorini aradan galdirmaq tigiin hom sahibkarlarin, hom
do votondaglarin dovlot qarsisinda mithiim vozifalori var. Pandemiyanin yaratdigi
golir itkilorinin azaldilmasi tiglin dovlat torofindon verilocok dostayin vergi
hesablamalari, vergi yiikiinin Vvo 0donis miiddatinin yenidon qurulmasi,
kompensasiya dastayi paketlarinin izah1 formasinda olmasi taklif oluna bilar.

COVID-19 pandemiyasinin bitma tarixi moalum olmadigi tgilin bizneslor
igtisadiyyati ayaqda saxlamaq ticiin rogomsal muhitdo giclonmok vo bdylimok
Uclin bazi yeni addimlar atmalidirlar. S&P-nin molumatina gora, 2022-2023-cl
illorda Azorbaycanin UDM-i orta hesabla 4,7% artacag. Azorbaycan hokumatinin
molumatina géra, UDM artimmm 2021-ci ildo 3,4%, 2022-ci ildo 4,8% olacagi
prognozlasdirilir. COVID-19 mohdudiyyatlori vo OPEC+ sazislori ¢orgivasinds
neft hasilatinin azaldilmas: sabobindon 2020-ci ildo Azorbaycanin UDM-i 4,3%
azalsa da, 2021-ci ildo Qarabag Qolobasindon sonra ermanilordon azad edilan
torpaglarda hom tikinti, ham do yenidonqurma islari slratlondirilib, Neftin
giymatinin 100 ABS dollarina yaxinlasmast ham beynalxalg, ham do yerli igtisadi

moalumat prognozlarinin reallagmasi {igiin 9sas yaradir.
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111 FOSIL. PANDEMIiYA NOTICOSINDO MALIYYO BAZARINA DOYON
IQTISADI ZIYANIN ARADAN QALDIRILMASI iSTIQAMOTLORI

3.1. Koronavirus pandemiyasi saraitinds inflyasiya risklorinin azaldilmasi
istigamatlori

Bildiyimiz va geyd etdiyimiz kimi 2020-ci il COVID-19 epidemiyasinin bas
vermoasi ilo bagli narahatliq ili oldu. SARS ils alagali, eyni zamanda digar tohlikali
xastaliklorin  xususiyyatlorini dasiyan sirli xoastalik 2019-cu il dekabrin 1-do
Uhanda rasmi olarag geyds alinib. Onun yaratdigi ciddi fasadlar, onun simptomlari
ilo mubarizo aparmagq Ucln peyvandin vo spesifik dormanlarin olmamasi, eloca do
6lkanin iqtisadi inkisaf saviyyasindon asili olmayaraq sshiyyanin Uzarina diison
agir yik hokumatlori gisman vo ya tam milli karantin rejimino ke¢moya macbur
etdi.

Mduasir dovlatlorin qarsisinda duran osas vazifolordon biri pandemiya
soraitinds ham xarici, hom do daxili Ol¢lido genis basa diisiilon tohliikasizliyi tomin
etmokdir. Qeyd etmok lazimdir ki, tohlikssizlik anlayisi daim inkisaf edir vo
ananavi anlayisindan konara ¢ixir. Onun ¢argivasinda maxtalif amillorin dovlots vo
tohlikasizlik hissina tasiri ilo bagl toforriiath tadqigatlar aparilmis konkret sahalor
ayrihib. Bu kontekstdo, masalon, iqtisadi, sosial vo ekoloji tohlikasizliyi geyd
etmoak olar.

Oksaron odabiyyatlarda va tipik iqtisad¢i ekspertlor giymat artimlarini izah
edorkon onlarin talobin toklifi Ustalomasindan gaynaqlandigi qenastini bolisiir.
Pandemiya hom talabin, ham do toklifin ¢okmasina sabob oldu. Yardim paketlori,
uzadilmig igsizlik miiavinotlori, dostok proqramlar1 vo digar Xarclor resursun
movcudlugunu agdigi halda oslinds tohlukali ola bilacok tolobi barpa etmok Ggtn
nozards tutulmusdu. Pandemiya nisbaton sangiyan arafalords iqtisadiyyatin yaxsi
vaziyystdo oldugu vo yaxsilasacagi goriniirdii, lakin iroliloyan dovrds bu

vaziyyatin heg do belo olmadigi askar olunmaga basladi.
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Econ 101 gaydalarina goro, tolob artmaga davam etdikco, qiymat tozyiqlori do
artd1. Qiymeotlor siratlo bahalasir, guya toklif torofindoki problemlorlo deyil, talob
tozyiglori ilo baglhdir. Osas doalil hansidir? Bali, Xarclor 2021-ci ilin son rubunds
xarclori 2019-cu ildoki prognozlara goro goOzlonilondon daha cox borpa etdi.
Demali, problemin todariiklo bagl ola bilmayacayins inanilir. Ortodoksal noqteyi-
nazoardon giymotgoyma gicline malik olan korporasiyalarin indi sadoca olaraq
qiymatlari yuksaltdiyini iddia etmok monasizdir. ©goar onlar1 bdoyiido bilsaydilar,
artiq bunu edordilor. Qiymatlor qiymat glictine gors deyil, talab toklifini asdigina
gora yiksalir.

Homginin, inhisar gicl ilo bagli anonavi midrikliya gora, bu, aslinda giymot
artimina sabob olmur. Meqakorporasiyalar “sanki” qiymotdon istifado etmolidirlor:
onlar qiymatlori sanki ragabatli sektorda olan kimi tayin edirlor, ¢linki daha yiksak
monfoot marjas1 yeni istirak¢ilart ucuz qiymoto almaga vo bazar paymi almaga
tosviq edacak. Qiymat tayin eda bilmok he¢ kimin edacayi demak deyil, ¢linki bu,
giymat glictini slindan alacaq rogabat yaradacaqg! Bu, niivo bombasi ilo garsidurma
kimi bir seydir. Boli, korporasiyalarin ondan istifado etmok imkanlar1 var, amma
qars1 toraf buna cavab vers bilar, ona gérs do buna getmazlor. Bas giymat artimina
sobob olan ssas faktor nadir?

Qiymatlara tozyiqin tolob, yoxsa toklif teraofdon oldugunu qiymatlondirmok
Uclin avvalco golir, xorc vo mohsulun artimma baxaq. Ogor problem asason
todarliklo bagldirsa, bu, inflyasiyanin asasan pandemiyanin yaratdigi fasilalordan
qaynaglandigini bildirir. ©gar tozyiq asasan talob torafdon golirse, o zaman yardim
paketlorini giinahlandira bilarik.

ABS hesablamalarina baxaq. Pandemiyanin baslamasindan qisa miiddst sonra
2020-ci ilin ikinci ribindo UDM 2 trilyon dollar azalib. Pandemiyadan xilas
olmagq ¢okiisii dayandirdi va iguinct riibds itkilor barpa edildi. Artim siiratlondi va
2021-ci ilin tglinct ribinds faktiki UDM 2020-ci ilin yanvarinda hamin riib tigln
prognozlasdirilan soviyyoya c¢atdi. 2021-ci ilin dordinci ribinde UDM faktiki
olaraq 2020-ci ilin avvali Ggln prognozu Gstalayib va toxminan 2,3 trilyon dollar

artib. 2019-cu ilin doérdinct rablinin saviyyasindon ylksakdir. Bu standartlarla
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onlar iqtisadiyyatlarini tam barpa etmis sayilirlar. Sual ondan ibaratdir ki, bas onlar
istehsal potensiallarini tikadib bitirdilor mi? Bu suala cavab vermok asan deyil,
lakin onu bir gador aydinlatmaq ¢tin molumatlarin daha darindan tahlilina ehtiyac
var. Ancag oanoanoavi hesablama standartlarina géro, ABS 2021-ci ilin son rubinds
potensial UDM-o cataraq onu Otiib kecdi. Lakin buna baxmayaraq inflyasiya
daracasi halo2021-ci ilin mart ayindan bari yliksalmoys baslayib vo artmaga davam
edir, bu, infilyasiyanin tolobo oasaslanan bir masoloys aid olmaya bilacayine
isarodir.

Homginin, potensial UDM-in toxminlori sadoeco taxminlordir. Cadval 3-do
gostorildiyi kimi, 2020-ci ilin iyul ayina dair toxminlorinds Kongresin Blidcs Ofisi,
ehtimal ki, daha uzun tonazzill gOzloyarok, iqtisadiyyat iiglin potensiali asagi
endirdi. Daha sonra 2021-ci ilin fevral vo iyul aylarinda toxminlorini yuxariya
dogru nozordon Kkegirdi, cunki oshomiyyatli maliyys siyasati todbirlori dorin
tonazziiliin qarsisini aldi. Bununla bela, 2021-ci ilin dérdinci rubu tgun potensial
UDM-in 2021-ci ilin iyul toxminlori (23,461,34 trilyon ABS dollar1) 2020-ci ilin
Yanvar toxminindan (23,442,03 trilyon dollar) demak olar ki, doyismayib. Faktiki
iqtisadi gostoricilor fonunda bu toxminlar avvalca asagi salindi, sonra iso yenidon
qaldirildi. Ogor onlar uzun siron vo daha doarin tonazzil gozloyarok
kasilmasaydilar, cox giiman ki, 2021-ci il ticlin potensial UDM toxminlari 2020-ci
ilin yanvar ay1 toxminlarindon daha ylksok olacaqdi. Toxmin 1 faiz artirilsa belo
(ke¢misdo CBO-ya dizaliglor verilmasa do), 2021-ci ilin dérdinci riblnds
potensial UDM toxminon 23,676 trilyon dollar olacaq ki, bu da bas veranlorlo

toxminan eynidir.

Cadval 3: ABS-da Potensial Nominal UDM Taxminlori, milyard ABS dollar ilo

2020 2021

Tarix

Ql Q2 Q3 Q4 Ql Q2 Q3 Q4

Yanvar 2020| 21846.5 | 22046.5 | 22273.9 | 22503 | 22735.3 | 22969.8 | 23203.8 | 23442

Iyul 2020 |21696.9 | 21657.2 | 21803.7 | 21896.2 | 22013.2 | 22166.5 | 22336.7 | 22513.3

Fevral 2021 [21723.5| 21708.2 | 22002.3 | 22145.9 | 22361.5 | 22558.5 | 22781.6 | 22992.3

Iyul 2021 |21832.6 | 21818.9 | 22112.5 | 22315.4 | 22644.9 | 22983.3 | 23233.1 | 23461.3

Cari UDM (21481.4 | 19477.4 | 21138.6 | 21477.6 | 22038.2 | 22741. | 23202.3 | 23992.4
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Moanba: cadval “iqtisadi Analiz Biirosu” molumatlar1 osasinda miiallif torafindon tortib
edilmisdir.

Cadval 4-5 nozar salsaq, soxsi istehlak xarclori do 2019-cu ilin 4-cl ribundoaki
saviyyalordon toqriban 1,7 trilyon dollar artib, ¢linki 2021-ci ilin dérdiincu ribinds
mallarin istehlaki 1,1 trilyon dollar artib vo comi 586 milyard dollar artan daha
boylk sektor xidmotlorindo artimi iistoloyib. Coxlu mallar idxal olundugu {igiin
xalis ixracin demok olar ki, monfi trilyon dollara diismasi, ixracin iso demok olar
Ki, doyismoz qalmasi (comi 154 milyard dollar), idxalm 585 milyard dollar,
mallarin idxalinin iso 584 milyard dollar artmas1 toacclbli deyil. Eyni zamanda,
idxalin ixraca nisbaton artimi artan daxili tolobin Gdanilmasina vo belaliklo do

inflyasiya tozyiqlorinin azalmasina tohfa verdi.

Cadval 4: ABSda UDM vs onun komponentlari

Umumi Daxili Mahsul 21695 10477 | 21478 | 22741 | 23992

(milyard ABS dollar)

Fordi istehlak xorclori 14654 12090 | 14468 | 15682 | 16348
Mahsullar 4541 4350 4867 5530 5649
Xidmatlor 10113 8640 9600 10152 | 10699

Umumi 625l daxili 3802 3167 3923 3925 4479
investisiya

Qeyri-yasay1s sahosino sabit 2953 2659 2863 3029 3146
investisiya

Yasayls ugtin sabit 829 798 1003 1070 1109
|nV€St|S|ya

Saxsi mv.er.wta.rlarda 21 200 57 174 995
doyisiklik

Mallarin Ya.XIdmatIarln 532 539 708 382 963
xalis ixraci

ixrac 2509 1808 2221 2462 2663
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Idxal 3041 2347 3019 3343 3626

Moanba: cadval “iqtisadi Analiz Biirosu” molumatlar1 osasinda miiallif torafindon tortib
edilmisdir.

Sokil 1: 2021-ci ilin yanvar-dekabr aylari iizra CPl Komponenti tizra Inflyasiyaya
daracalari
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Moanba: bu sokil “OECD Statistiscs” molumatlar1 asasinda miollif torofindon tortib
edilmisdir.

Yuxaridaki qrafikdon gorinduyu kimi, istehlak giymatlori indeksi (CPI)
inflyasiya dorocesi  2021-ci ildo siirotlo artmisdir. Istehlak  sobatinin
komponentlorino nozor salsaq, inflyasiyanin hagigaton nozarstdon ¢ixmasindan
narahat olanlar torofindon inflyasiya daracalorinin Umumiyyatlo yiksaldiyini
gorurik. Diger torofdon, aydindir ki, inflyasiyanin artmasinda on boyik tohfo
nogliyyat nefti, gamicilik, xususilo do avtomobillorin alinmasi1 vo Yyanacagla
doldurulmas1 olub. Bununla bels, bu inflyasiya ylksok templo do olsa,
borabarlogmis kimi goriiniir. Nogliyyat, 6lctilon CPI inflyasiya nisbatina taxminan
3 faiz bondi qatq1 tomin etmisdir.

Neft noqliyyat sektorunda inflyasiyanin yiiksalisindo osas hekayodir. Iki il
awval neftin giymoti bir barel t¢un 60 dollar idi, sonra pandemiya vurdu va

insanlar avtomobil idaro etmoyi dayandirdilar. Tohliiko neftin giymotinin asagi
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diismoasi idi. Saudiyyalilor OPEK-don hasilat1 azaltmaga ¢alisdilar, lakin Rusiya
buna mane oldu; giymat miharibosi basladi vo neft giymotlori 20 dollara diisdii.
Alicilar vo mohtakirlar talobin koskin azalmasini nazaros alarag daha da azalma
gOzlayirdilor, ona goro do neft aliglari toXira salindi. Qiymot nozari olaraq manfi 40
dollara diisdii. Neft tankerlordo qaldi, sonaye iscilori isa islorini itirdilor. Talobin
pandemiyanin azalmasi vo yasillasdirma iqtisadiyyatlari ilo bagl biitiin séhbatlorin
ciddi olmasi ehtimali ilo birlikdo bozilori giymotlorin he¢ vaxt pandemiyadan
awvalki saviyyslora gayitmayacagina inanmaga sabob oldu. Nefto investisiyalar
azalib vo sist neft hasilati giindalik 13 milyon bareldon 10,5 milyon barelodok
azalib.

Qida, Olgililmiis inflyasiyaya t6hfo baximindan adaton sobatin Uglincu
komponentidir. Orzaq vo alkoqolsuz ickilorin bahalasmasmin CPI inflyasiya
todbirina tohfasi son bir il arzinds iki yarim dofodon ¢ox artaraq yarim faiz bandi
alava edib.

Faiz qaydah ISPK modeli.

ISPK modeli UDM-in taloblo milayyan edildiyi mocmu modeldir. Bu segimin
motivasiyast pandemiya soraitino nozarot todbirlorinin maliyya naticalorini vo
pandemiya tahliikasini mimkiin goadar sads sokilds ortaya ¢ixarmaqdir.

Burada istifads edocoyimiz modeli asagidaki ti¢ alags il tasvir etmok olar:
Y=mG+l-crzT —coli—#8) +2C) (1)
=8 +BY-Y)+zm (2)
i = di(z—7z™) +do(Y-Y™) +zI (3)

Endogen dayisonlor UDM Y, faiz dorocalori vo m inflyasiyadir. Ekzogen
doyisonlor dovlat istehlaki vo investisiya G, 0zl xalis real investisiya I, gdzlonilon
inflyasiya 7€, potensial UDM Y * va inflyasiya hadofi n *dir. z C va zn dayisonlori
istehlak vo xorclordo ekzogen pozgunluqglar: vo ya soklar1 tomsil edir, z" vergi
yuku 0cgiin siyasoat doyisoni vao z i normal faiz doracalorindon (arzu olunan)
konarlasmani alo kegiron pul siyasati doyisonidir. ¢;, C2, m, B, di vo d, misbat

parametrlordir.
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Tonlik (1) igtisadiyyatda tolobi tomsil edan va faiz doracalari ilo tolob arasinda
monfi korrelyasiya gostoron IS oyrisi kimi taninir, artan faiz doracalori talobin
azalmasina sobab olur. IS oyrisi istehlak funksiyasi vo vergi funksiyasi olan
ononavi Keyns modelindan Y iigiin tarazliq holli kimi olds edilo bilor. Istehlak
funksiyas1 gostorir Ki, ev tosarriifatlarimin istehlaki C, tolob soku z€ ilo yanas:,
onlarin sarancaminda olan galirdon (Y - T) musbat va real faiz doracasindan (i - 7°)
monfi asilidir:

C=ci(Y-T)-c2(i—-8) +2C  (4)

Tonlik (2) inflyasiya & ilo ¢ixis boslugu (Y - Y *) arasinda miisbat alagoni
gostaran Phillips ayrisidir. Bu slage - PK ayrisi - inhisar¢1 ragabat zamani1 amoak
haqq: danisiglart vo giymatlorlo izah edilo bilor. Potensial UDM Y * ekzogen
olaraqg texnologiya va real kapitalin todarlikii vo potensialin normal istifadasi yolu
ilo amak toklifi ilo mioayyan edilir. Giiclin normal istifadasi vo amoyin normal
istifadosi ilo igsizlik tarazliq issizliyine borabardir. UDM potensial UDM-don asag:
olduqda, istehsal forgi manfi, issizlik iso tarazliq issizliyindon ytksokdir. Daha
yuksok igsizlik amok haqqinin formalagmasi yolu ilo amok haqqi artiminin
azalmasina komok edir vo bu, giymatlor vasitasilo agagi inflyasiya ilo naticalonir.
Guman edirik ki, inflyasiya gozlontilori me do amak hagqinin formalagsmasina va
belaliklo inflyasiyaya tasir gostarir. Nozara alin ki, spesifikasiyalar o demakdir ki,
digor xorc soklar1 olmadiqda, inflyasiya istehsal boslugu sifir oldugda onun
gOzlanilon saviyyasina, m = w®-o barabar olacaqdir. Xorc soku z* amok haqqinin
formalagsmasinda va ya sirkatlorin xarclorinds ekzogen doyisikliklori tomsil edir.

Tanlik (3) faiz daracasi gaydasidir (Teylor qaydast), inflyasiya va ya hasilatin
asag1 diismosi halinda osas faiz dorocassinin asagi salinacagini bildirir. Morkozi
bankin mogsadi inflyasiya hodofi n* otrafinda inflyasiyan1 vo potensial UDM Y*
otrafinda hasilat: sabitlosdirmokdir. Inflyasiya inflyasiya hodafinden asag: oldugda
(m <m*) va ya mohsul buraxilist manfi oldugda (Y <Y*) faiz daracasi normadan
asag1 miioyyon edilir. Faiz doracasi qaydasi ¢evik inflyasiya idaragiliyina uygun
pul siyasatinin hoyata kecirilmosini tosvir edir, burada moarkazi bank inflyasiyanin

doyismasini UDM-in doyismasino qarsi tarazlasdirir. Bu miibadilo d; vo d;
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parametrlori ilo tosvir olunur ki, bu da inflyasiya vo ya mohsul buraxiliginin bir
vahid artdig1 halda faiz dorocolorinin artimini gostorir. Guman edirik ki, pul
siyasatinin hoyata kecirilmosi etibarlidir, belo ki, g6zlanilon inflyasiya inflyasiya
hadafino barabar olsun, yoni n® = =", Xususi milahizalor talob edarse, morkazi
bank digar sobabloro goro do faiz doracasini doyisdira bilor, mosalon, maliyys
sabitliyi soboblori vo ya gorocoyimiz kimi pandemiyaya nozarst todbirlori
sobabiyla. Bela bir element z' doyisoni torafindon tosirlonir.

Butovlikds, pandemiyanin UDM-o tosiri ilkin tarazliq 0 ilo miigayisado
birmonali vo kaskin monfidir. Infeksiyaya nozarot todbirlorinin tosiri, digor tolob
soklar1 va xarc soklar1 UDM-in asag1 diismasine komak edir. Ancaq inflyasiyaya
tosir hor iki istiqamotdo ola bilor. Inflyasiyaya nozarot todbirlorindon basqa
faktorlar sobobindon asagi tolob inflyasiyanin asagi diismasine, Xorc soklari iso
daha yuksok inflyasiyaya sobab olur. Hansi sarsintilarin vo mexanizmlorin
ustiinlik toskil etmoasi empirik suala gevrilir. Sakilds inflyasiyanin asagi istiqgamatli
tozyiqi Ustinlik taskil edir.

ISPK modeli onu iqtisadi inkisaflar1 vo makroiqtisadi siyasatin mizakirasi
tiglin olverisli eden bir sira xiisusiyyatloro malikdir. O, UDM, faiz doracalori vo
inflyasiya kimi asas iqtisadi doyisonlor arasinda ti¢ olagadon ibaratdir. Olagalor
nozari cohoatdon oasaslandirilir, lakin eyni zamanda ohamiyyatli empirik dastoya
malikdir. Belaliklo, model bu dayisonlordon birins tosir edon dayisikliklarin siyasot
reaksiyalarima vo digar doyisonlordoki dayisikliklora neco sabob oldugunu izah
etmok {igiin uygun ¢arciva toqdim edir ki, bu da 6z névbasinds istehlak va vergi
galirlari kimi mihim dayisonlars tasir edir.

Inflyasiya obyektiv iqtisadi hadisadir, onun garsisin1 almaq miimkiin deyil,
lakin onunla mibarizo aparila bilor vo aparilmalidir. Pulun zsiflomasi va pul
kiitlosinin artmasi, prinsipca, normal prosesdir, lakin inflyasiyanin kaskin sigrayisi
igtisadi sistemds geridoniisii olmayan bir ¢okiiso Sobab ola bilor. Ona goére do
dovlatin antiinflyasiya siyasati iqtisadi tonzimlomoanin an mihim alatlorindan
biridir.
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Antiinflyasiya siyasoti Dovlot pulun zoiflomosi proseslorinin garsisinin
alimmasi ilo bagli genis todbirloro malikdir. Osason inflyasiya pul kdtlasinin
ohomiyyatli dorocodo artmasi sobobindon pulun doyarinin  azalmasidir.
Inflyasiyanin azaldilmas: t¢ln todbirlorin secilmasina vo hoyata kegirilmosine iki
osas yanasma movcuddur: monetaristlor dovlstin antiinflyasiya siyasatinin
asagidaki iisullarla hoyata kecirildiyi gondarma monetar nozaratin torofdarlaridir:

1) Muhasibat ucotu faiz doracasi adlanan faiz daracasinin tonzimlonmasi, yani
Milli Bankin kommersiya banklarina kredit verdiyi yerds faiz daracoalori. Tobii ki,
ugot doracasinin doyismosi kommersiya giymatlorindo do muvafiq doyisikliklo
naticalonir. Belaliklo, ugot doracasini qaldiran markazi bank pula telobi azaldir,
kommersiya banklarmi toqdim edir vo onlar da 6z névbosinds giymatlori
qaldirmaga mocbur olurlar, bununla da ohalinin pula ehtiyaci azalir;

2) Kommersiya banklarimin aktivlerinin Moarkozi Bankda mixbir hesab
adlanan hesabda saxlanmali olan hissasinin  mocburi ehtiyat normalarinin
tonzimlonmasi. Bu idaroetms Usulu faiz daracalarinin tanzimlanmasina banzayir,
lakin bir godoar kigik glivvays malikdir;

3) Dovlot qiymetli kagizlari, veksellori vo digorlori ilo omoliyyatlar
todaviildon real pul kitlosinin emalindan ¢ixarila vo onu daha az likvid dovlat
istiqrazlari ila avaz edo bilor.

Keynsci antiinflyasiya siyasatinin isiginda dovlet biidca kasirinin aradan
qaldirilmasi1 yolu ilo hayata kecirilmali, bu iso 6z ndévbasinda soxsi galirlarin,
dovlat xorclorinin  vo vergi doracalorinin  tonzimlonmoasi yolu ilo hoyata
kecirilmalidir. Bu siyasot budco vo maliyys adlanir vo asagidaki alatlorin
istifadasini nozards tutur:

1) Sosial cohatdon aztominatli qruplarin saxlanmasi itiglin dovlat Xarcloarinin
azaldilmasi pensiyalarin, issizlik  muavinatlorinin, havaslandiricilarin
ddanilmasinin azaldilmasi;

2) Vergi doaracolorinin artirilmasi, noticado dovlst bldcasine daha ¢ox pul

daxil olur, belslikla, dovriyyays daha az buraxilir. Qeyd etmak lazimdir ki, biidca
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vo fiskal siyasat alotlorindon ¢ox diqqgetlo istifado edilmalidir, ¢linki ahalinin ¢ox

sart monfi reaksiyasi var.

3.2. Pandemiya naticasinda maliyya bazarina dayan iqtisadi ziyamin aradan
qaldirilmasi istigamatinda ragemsal bank¢ihigin perspektivlari

Bank sektoru daim doyisir ki, bu da bank miiassisalorinin dinamik sokilda
doyison xarici mudhitinin naticasidir. Coxlu sayda banklar maliyys vasitagisi
rolundan konarda 6z osas bizneslorini genislondirirlor. Buna baxmayarag, bugtnki
bank sektoru geyri-sabit, bir-birindon haddon artiq asili, ¢evik olmayan va qlsurlu
biznes modellari asasinda faaliyyat gostoron kimi xarakterizo olunur (Tomkus M.
2014: p.1).

Buna goro do banklarin hansi biznes modellarinds foaliyyat gostordiyini va
zamanla neco doyisdiyini bilmok bitlin bank sektoru hagqinda doyarli molumat
vera bilor. Muassisalorin biznes mihitindoki doyisikliklora, bohranlara vo ya
g6zlonilmoz hadisalora reaksiyasini tohlil etmok do vacibdir (masalon, COVID-19
pandemiyasi). Todqiqatgilar vo bazar analitiklori vurgulayirlar ki, ¢oxOlcili
olmasi, daim doyison xarakteri vo bank foaliyyati vo risklori ilo bagli miifassal
molumatlardan yiksok asililigina géra asan masalo deyil (Ayadi R. 2014: p.5).

COVID-19 pandemiyasi bank miiassisalorinin xarici mihitinde bir ¢ox
doyisiklikloro sobab olmus vo iqtisadiyyata qofil vo g0zlonilmoz tosirlor
gostormigdir. Manfi igtisadi va sosial hadisalor banklarin faaliyyatine do 6z tasirini
gOstormis, hotta onlarin biznes modellarinin doyismasina sabob olmusdur. Bu
doyisikliklor an ¢ox texnoloji idaroetmo vo miistori ilo omokdasliq sahasinda
gOrindr. Bank mihitinds bas veran an muhium dayisikliklarden biri do faiz
doracalorinin giiclii sokildo asagi salinmasidir ki, bu da oksar hallarda banklarin an
mihim galir manbalarindan birini togkil edan faiz golirlorinin azalmasina sobab
olur.

Banklar risk zonasinda bir sira doyisikliklor edorak, kreditlorin alinmasi
meyarlarin1  sortlosdirib vo onlarin kreditlosmoasini  xeyli mohdudlasdiriblar.

61



Moasalon, dasinmaz omlak vo monzil kreditlosmosi bazarinda vaziyyati
formalasdiran on muahim amillordon biri bunlardir: minimum 6z t6hfasinin
artiritlmasi, kredit marjasimin artirilmasi, sahibkarliq faaliyyati ilo masgul olan vo
mulki-htuqugi mugavilalar lzrs isloyan soxslora kreditlorin verilmasi imkanlarinin
sartlosdirilmasi. O ciimlodan igtisadiyyatin turizm, nagliyyat va gastronomiya Kimi
pandemiyadan on ¢ox zoror G¢okmis sektorlarinda calisan insanlarin kreditlora
cixisinin mohdudlasdirilmasi. Kredit bazarinin ¢oxlu sayda hazirki istirak¢ilart 6z
vaziyyatlarinin pislosdiyini bayan etmokls yanasi, kredit tatillori adlanan gunlordon
istifado ediblar ki, bu da Kredit informasiya Biirosu tarafindon geyd edilib va oksor
banklarda slava kredit Ohdaliklarinin gebul edilmasina yol baglayib. Gostarilon
amillar banklarin biznes modellarinin asas elementlarindan biri olan manfaatin slds
edilmasina va bank faaliyyatinin maliyyslasdirilmasins birbasa tasir gostarir.

Innovativ iqtisadiyyatm inkisafi prosesinda rogomsal texnologiyalarin totbigi
prioritet aspektdir. Noticodo, mohsuldarligin birbasa artmasi ilo yanasi,
rogomsallasdirmanin bir sira dolay: distiinliiklori do var. Umumiyyatls, bu, vaxta
gonast edir, yeni moahsul vo xidmatlora tolobat yaradir, onlarin keyfiyyatina va
dayarine yanasma baximindan yenilonir. Ragomsallasma proseslarinin inkisafinda
ohomiyyatli siiratlonmays pandemiya sobab oldu. Bu vaziyyst onlayn maliyys
omoliyyatlarina giiclii ehtiyaci oks etdirir. Hansi ki, internet vasitaSilo maliyys
vasitociliyi xidmatlarindan va bank foaaliyyatindoan istifadoni shomiyyatli doracads
artirtb. Oxsar yanasma, maliyys minasibatlorinin bir vo ya bir neca istirak¢isinin
maliyys omaliyyatin1 uzaqdan yerina yetirmasi lazim olduqda faydalhdir. Ustalik,
maliyys sektorunda rogomsal texnologiyalardan istifadonin shamiyyatli Gstlnliy
bank filialina galmok ehtiyacinin olmamasi va novbalorin qarsisinin alinmasi
sayasinda ohamiyyatli vaxta gonastdir.

Molumatlarin emali va Otlirtilmasi sahalarinds texnoloji yeniliklorin yayilmasi
bank biznesini xususilo amaliyyat proseslori, cografi vo omoliyyat sorhodlori
baximindan yenidon formalasdirir. Bundan olave, IT-ni totbiq etmoklo banklar
Odonis sistemlarinin idars olunmasindan, homginin vasitogilik, sigorta vo

konsalting missiyalarindan ibarat ononavi biznes istigamatlorini  yenidon
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mioyyonlosdirirlor. Haqgigeton do, IT osasli 6donis sisteminin idaro edilmosi
potensial olaraq somoraliliyi artira bilor, bir torofdon, asason kogirmalor va
hesabdan ¢ixarislarin ikiqat sifrolomosini aradan qaldirmagla omaliyyat riskini
azaltmaq olar. Molumat bazalarinin yaradilmasi sohv riskini do mohdudlasdira
bilor, c¢lnki molumat har bir oamoliyyatda kopyalanmaq ovazino yaradilan
molumatlardan birbasa istifads olunur. Digor torafdon, zaman kecdikca tokrarlanan
omoliyyatlarin fayllarini yaratmaq imkani buraxma riskini vo buna gora do sohvlori
azalda bilor. Vasitogilik missiyasinda bank yeni mohsul vo Xidmatlorin
hazirlanmasinda IT-don istifado edo bilor. informasiya asimmetriyasini azaltmaqla
somaraliliyi artirmaq olar. Sigorta vo konsalting missiyalarinin somaraliliyi
potensial olaraq IT-nin totbigi ilo, xiisuson do malumat axtarisina sarf olunan vaxt:
azaltmagla vo mumkdin secimlorin miqgayisoliliyini artirmaqla yaxsilagdirila bilor.
Ustolik, IT-nin meydana ¢ixmasi ilo banklar doyor yaratma yanasmasina kdémok
edon ixtisaslasma vo ¢oxixtisaslasma strategiyalarimi gobul edirlor. Buna goro do
ixtisaslasma Oziinii farglondirmok va olava doyor yaratmaqg Usuludur. Mahdud
funksiyalar tzarinds bacariglarin comlonmasi miqyasda genast yarada bilar, lakin
qac¢ilmaz olaraq inteqrasiya olunmus bank modelinin pozulmasina gatirib ¢ixarir.
Bu, prognozlasdirila bilar ki, bank dayar zancirinin dagilmasi ila naticalonir. BUtin
bu amillor bizi inteqrasiya olunmus bank¢iliq modelindan, bitiin amaliyyatlara tok
qurumun rahbarlik etmasi ilo xarakterizo olunan modeldan, mixtslif bazar maraqli
toroflori arasinda daha ¢ox qarsiligh olage vo daha bdoyiik ixtisaslasma ilo
xarakteriza olunan yeni modela: par¢alanmis bank¢iliq modelino kegmoya gotirib
cixarir. Bu model istehsal vo paylama funksiyalar1 arasinda getdikco daha aydin
sokildo ayrilmaga kOmok edon rogomsal texnologiya bumundan yaranmisdir.
Belaliklo, integrasiya edilmis modeldan ixtisaslagdirilmis models keg¢id bank isinin
dord funksiyasii yenidon giymotlondirmok yolu ila yenidan taskilini talab edir:
dizayn, bek-ofis, risklorin giymatlondirilmasi va boliisdiiriilmasi. Bu yeni model
bank institutlarinin daha ¢ox ixtisaslasmasina tistiinliik verir.

Informasiya texnologiyalar1 sirketdo va bu konkret halda bankda mihim rol

oynayir. Istehsal prosesindo gatirdiklori doyisikliklorin miqyasi, mahsuldarligin
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yuksaldilmasinin siratlondirilmasi, banklarin toskilati strukturunun doyismasi,

reinjinirining, yani banklarin daha ¢evik bolmaloro yenidon toskili, yeni paylama

kanallarinin meydana ¢ixmasi sobabindan onlar indi halledici shomiyyat kasb edir.

Onlar homginin banklarin inkisaf strategiyalarinda miihiim rol oynayirlar. Buna

gora do, bank institutlarinmn toskilatlarinda, hom do bu IT-nin totbigino onlarm is

rejiminda necos reaksiya verdiyini tohlil etmok vacibdir.

Maliyya vo bank sektorunda istifado olunan on effektiv rogomsal

texnologiyalar Cadval 4-do togdim olunur.

Cadval 5: Maliyya va bank sektorunda istifada olunan ragemsal texnologiyalar

1. RegTech — tonzimlayici taloblars cavab veran texnologiya
2. Mobil texnologiyalar - plansetlor, telefonlar vo noutbuklar t¢iin mobil programlar.
3. Application Programming Interface — applikasiya proqramlasdirma interfeysi
4. Big Data — boyuk malumat texnologiyasi
5 On ¢ox resurs talab edon amoliyyatlarda bank is¢ilarini avaz edon suni intellekt. (Big
' Five)
6 Internet of Things, 10T — bank sektorunda malumat toplamagq va tohlil etmok Gctin istifads
' edilon ogyalarin interneti
7. Robotlagdirma vo masin dyronmasi
8 Banklar torafindon miistarilari onlayn, adaton sas va foto ilo muoyyan etmok icun istifado
' olunan biometrik moalumatlar
9. Blokgeyn (Blockchain) paylanmis kitab texnologiyasi.
10. Lisenziyali proqramlara girisi tomin edon agiq interfeyslor
Manba: bu codval “Kupmmiosa E.A., 2022: ¢.71” materiali asasinda miollif torafindon
hazirlanib.

Bu sahodo boyik bir iraliloyis, Blockchain texnologiyasi da daxil olmaqla,

Paylanmis Ledger Texnologiyasidir (DLT). Idaroetma morkozinin olmamasi
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mloayyan bir texnologiyanin on forgli Xxususiyystlorindon biridir. Blockchain
vasitagilor, tonzimlayicilor vo noazarat institutlari olmadan isloyir. Biitiin baglanmis
muqavilolorin etibarliligi soboko Vo onun istirak¢ilar: torafindon tosdiglonir.
Goldman Sachs, JP Morgan, Credit Suisse vo Barclays kimi global banklar
texnologiyanin inkisafi Ug¢lin birlikdo calisirlar. Blokg¢eyn maliyyo institutlar
arasinda maraq dogurur ki, onun insan amilinin rolunun azaldilmasi naticasinda
xidmot Xorclorinin asagi salinmasi, omsliyyatlarin sirotinin artirilmasi vo soffafliq
kimi bir swra danilmaz {stiinliklori var. Eyni zamanda, hoyata kecirilon
omoliyyatlarin yiiksok Saviyyodos qorunmasi vo tohlikasizliyi do mévcuddur.

Bundan alave, asas miasir rogomsal tendensiyalara asagidakilar daxildir:

e Ogsyalarin Internetinin (IoT) inkisafi;

e Hom ayri-ayr1 miiassisalorin, hom do iqtisadiyyatin biitiin sektorlarinin

ragomsal transformasiyalart;

Paylagma iqtisadiyyati,

IT sistemlorinin fiziki infrastrukturunun virtuallasdirilmasi;

Suni intellekt;

Ragomsal platformalar.

Bank sektorunda “rogomsal” kegid artiq bir ne¢o onilliklor arzindo hoyata
kecirilir, ilk ndvbado zong morkazlorinin  Umumilogdirilmasi  (telefon
kdmokgilorinin daha cox istifadoesino imkan verir) ilo. Daha sonra rogomsal
filiallarin yaradilmasi vo ya daha yaxinlarda mobil bank tatbiglorinin meydana
¢ixmasi ila. Hoagigaton do rogomsal banklarin mobil markazli yanasmasi var:
miistarilor 6z hesablarin1 onlayn idara eds bilocoklor. Onlar tokca rogomsal bank
vasitosilo 6z hesablarini yoxlaya bilarlor, ham do alict slave etmak va ya kogirmo
etmok kimi butln glindslik bank amoliyyatlarini hoyata kegira bilorlor.

Onlarin arasinda xarclorin kateqoriyalara bolinmosi, hesab galiglari ilo baglh
motn mesajlarinin qabulu, an son ddanislarlo malumat lentinin niimayisi. Biitiin bu
imkanlar bank mohsullarindan istifadonin yeni tsulunu gatirir: operativlik, ytksok

vizual togdimat vo molumat. Xususilo gonclor smartfonlar vo programlarla vardis
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etdiklori bu xususiyyatlori yiksok gqiymatlondirirlor. Bu tendensiyanin 6hdasindan
goalmok G¢iin ananavi banklar da rogomsallagsmaga ¢alisirlar.

Bu rogomsal transformasiyanin béyiimo vo mohsuldarliq tigiin katalizator kimi
ohomiyyatini dork edon banklar 0z biznes modellorini doyisikliklora diggotlo
uygunlagsdirmalidirlar. Bu doyisikliklor bazarlarin beynalmilallosmosi, rogomsal
paylama kanallarinin meydana ¢ixmasi vo hoyatda galmaqg vo rogabstodavamli
galmaq Ugiin istehlak¢1 davranisinin doyismasi ilo sortlonir.

Bir sira tadqiqat islori gostormisdir ki, yeni texnologiyalarin tatbigi yeni bank
pesolorinin  yaranmasina vo banklarin, onlarin olgiilarinin va vozifalarinin yeni
torifina gotirib c¢ixarir. Bu yenilikgi kontekstdo bank pesosi miistorilora verilocok
cavablar baximindan doyigdi. Natica etibar ilo bankirlor maslohatcilora daha asan
solahiyyat vera vo onlar1 daha avtonom eds bilarlor. Masalon, onlar bankin
plansetlorindo  hazirlana  bilon mobil program formasinda foaliyyot
gOstaricilarindan istifado etmokls filialin idara edilmoasinds istifads olunan alotlori
maslohatcilora havalo eds bilarlor. Bundan slave, ragemsal texnologiya miayyan
prosedurlarin avtomatlasdirilmasi sayasinds inzibati vozifalorin azaldilmasinda
agentlikloro fayda veracok. Buna goro do, bankirlor satis heyatina togdim olunan
alotlordon istifado etmoklo sorf olunan vaxti optimallasdirmaq baximindan
“Coach” rolunu daha asan manimsaya bilacaklor.

COVID-19 ils rogomsallasma arasindaki alagoays golinca, belo gorinir ki,
pandemiya bitin dinyada rogomsallagmanin inkisafina boyiikk tokan verib.
Bununla bels, COVID-19 pandemiyasinin sobab oldugu iimumi vo ya gismen
baglanmasi  bozi  maliyys institutlarini  rogomsal  transformasiyasini
stiratlondirmaya, digarlorini isa rogemsal transformasiya vo rogemsal maliyys
xidmotlorinin inkisafi planim1 hoyata kegirmoyo vadar edib. Saglamliq bohrani
kontekstinds bir sira hokumatlor maliyys sektoruna va onun ragemsal hallarinas
arxalanarag, ev tesarriifatlarina vo sahibkarlara maliyys yardimi paylamaq {igiin
ragomsal texnologiyalara va xtisusan do mobil telefonlara etibar ediblor.

Ragomsal maliyys, homginin maliyys tonzimlayicilori va nazarstgilarinin

rogomsal maliyya xidmotlorinin tochizatim1 asanlasdirmaq vo daha cgevik etmok
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uclin getdikco daha ¢ox atdiglari miixtolif addimlar sayesinde COVID-19
bohranindan sonra daha da inkisaf edocok. Bundan olave, tonzimloayicilorin bu
harokatdo muhiim rolu var vo COVID-19 pandemiyasi onlar1 yeni texnologiyalarla
ayaqlagsmaq vo Votondaslarin vo istehlak¢ilarin gdzlontilorini qarsilamaga kdmok
etmok zoruratindon Xxobordar edib. Maliyys Xidmatlorinin rogomsallasdirilmasi
prosesinda slrati toloskonliklo qarisdirmaq olmaz vo asas moqgsadlori nazardean
qagirmamaq lazimdir. Oslindo Vo bu tip strateji layihayo coalb edilocok insan vo
maliyyas resurslarinin vacibliyini nazars alaraq, bu transformasiya ugurlu olmali va
biitin maraqli toroflor, ilk ndvbodo miistorilor/istehlakgilar tigiin olavo doyar
yaratmalidir. Ustolik, rogomsallasma &zliiyiindo son deyil. O, miistorilarin
gOzlantilaring, shalinin va sahibkarlarin maliyys imkanlarima cavab vermoalidir.

Bir nego onilliklor avval informasiya texnologiyalarinin yaranmasi bank
sektorunun faaliyyatini va strategiyalarini shomiyyatli doracads doyisdi. Xiisusilo,
maliyya Xidmatlorinin rogomsallagsmasi bank igini kokiindon doyisdirdi vo bankin
omoliyyat metodlarmi vo miistori minasibatlorine baxisini tamamilo yenidan
nozardan kegirmasina sobab oldu. Mdvcud COVID-19 saglamliq bohrani banklarin
biznes modelinds ikigat harokot, yerli maliyyslosdirma faaliyyatlorina yenidan
diggat yetirilmoasi vo maliyya xidmatlarina totbig edilon ragemsal texnologiyalarin
stratlondirilmasi ilo slamatdar olan doyisikliyi ortaya qoyur. Belaliklo, yeni bir
problem ortaya ¢ixdi: insan vo rogomsal diinyanin on yaxsilarimi birlosdirarok
innovasiyada ugur qazanmaq. Banklar hayatda galmaq va rogabatodavamli qalmaq
iciin bazarlarin beynalmilollosmoasi, rogomsal paylama kanallarinin meydana
cixmast vo istehlak¢t davranisindaki doyisikliklorin yaratdigir doyisikliklors 0z
biznes modelini hartorafli uygunlasdirmalidirlar. Ragomsallasma homiga riski
azaltmaga calisan banklar t¢ln hall yolu ola bilor. Bu saglamliq béhran1 anonavi
rolunu qoruyaraq rogomsal transformasiyani siiratlondira bilor. Bu ragomsal
transformasiya vo 0Ozlorini yenidon kosf etmok gabiliyysti sayssinds banklar
mdovcud bohrana bonzor mimkin bohranlardan goruna bilacoklor. Daha rogomsal
Vo daha ac¢iq davranist monimsamokls, banklar bu ciir bohranlara qars: immunitetli

olacaglar, ¢iinki onlarin fovqgalado hallar Gglin strateji planlar1 var, ¢iinki onlar
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tohdidloro qars1 daha yaxsi tochiz olunublar vo buna goro do onlar1 fiirsatloro
cevirmoyo daha yaxsi hazirdirlar.

Aparici banklar innovativ texnologiyalardan foal sokilds istifads edirlor: zong
morkazlorinin giymotini azaldan chatbotlar, informasiyanin emali siiratini va
molumatlar tohlilinin keyfiyyatini artiran siini intellekt. Yeni texnologiyalarin
daha da ¢ox tatbiqi banklarin IT-yo Xarclorinin payim artiracaq.

Belaliklo, son illordo miisahido etdiyimiz bank sektorunun aktiv ragomsal
transformasiyasi prosesi geridonmozdir, yaxin golocokds bu tendensiya daha da
glclonacok. Bu proseslo bagli potensial risklor sahasinds geyri-mioayyanlik
Saviyyasi yalniz artacaq ki, bu da banklardan golocok inkisaf iiglin prognozlarda vo
ssenarilordo daha ylksok soviyyali doyiskanlik tolob edocok. Koronavirus
pandemiyasi banklarin movcud praktikasinda doyisiklik deyil, onlarin ragomsal
mokanda mdvqgelorinin yeni soraitdo davam etmasi vo méhkamlonmasidir. Bank
biznes proseslorinin  onlayn platformalara miqrasiyasinin sonraki prosesi
uzunmiddatli tendensiyaya malik olacaqdir. Pandemiyanin yayilmasi bank
sistemlari torafindoan istifado olunan ragemsal bank sistemlarinin yetkinliyini va
samaraliliyini giymatlondirmays, homginin banklarin cari biznes proseslarinin
xususi digget talob edan sahalarini miayyan etmays imkan verib.

Belaliklo, COVID-19 pandemiyasi vo onunla mibarizo Ggun gorilon
mohdudlasdirict  todbirlor  omok bazarim1  ohamiyyatli  dorocodo  doyisdi.
Igtisadiyyatin miixtolif saholorinds onun doyismosi osasan bu sanayelarin
rogomsallasma daracasi ilo muayyan edilirdi. Eyni zamanda, yeni koronavirus
infeksiyasimin yayilmasi rogomsal iqtisadiyyatin inkisaf tempini siiratlondirib ki,

bu da, yaqin ki, pandemiya dovri bitdikdon sonra da azalmayacag.
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NOTICO VO TOKLIFLOR

2020-ci i1l beynolxalq maliyyo bazar1 iiglin ¢otin il oldu. Koronavirus
infeksiyas1 global iqtisadiyyata vo xiisuson do hor bir dovlatin maliyyos bazarlarina
ciddi zarba vurub. Pandemiya bir ¢cox 6lkads iqgtisadi bohranin baslangic ndqtasi
oldu. Coxlu sayda toskilat vo miiassiso faaliyyatini dayandirmaga macbur oldu,
bozilori tamamilo baglandi. Beloliklo, mosolon, bir ¢ox iri miiossisolor 6z isini
dayandiraraq, ovvolki kimi noqliyyatdan istifadoni dayandiraraq nefto tolobatin
cokmasino sobab oldular. Neft emali zavodlar1 azalib vo indi barpa olunsalar da,
kotirovkalarin 6lglisii halo do koronavirusdan ovvolki dovrlo miiqayiso oluna
bilmir. COVID-19 pandemiyasi qisa miiddat arzinds biitiin diinya bazarlarina tosir
etdi. Sohmlar, fondlar, indekslar vo digar bazar alatlori kaskin qiymat itirib ki, bu
da iqtisadiyyata giiclii monfi tosir gostarir.

Koronavirus, bas veran iqtisadi tonozziillo bagl qeyri-miioyyonlik sobabindon
bazar itkilorinde gismon giinahkardirsa, bazi analitiklor, bazi sohmlorin haddinden
artiq qiymotlondirildiyi vo yenidon tarazliq tgiin diizolis lazim oldugu iigiin
ohamiyyatli bir bazar korreksiyasinin yetisdiyini soyloyirlor. Koronavirusun
yayillmasi yangini alovlandiran bir qigilcim idi. Aydindir ki, pandemiya qlobal
maliyya bazarlarina ¢oxlu risk vo geyri-miioyyanlik gotirdi. Goriinmomis miqyasda
dramatik dayisikliklor bas verdi. Halalik, epidemiya hala do genislonir vo bununla
da gorxu yayir vo iqtisadi foaliyyati pozur. Pandemiyanin maliyys sistemino neco
tosir edocoyini  holo bilmodiyimiz {iclin golocok doyisikliklori  doqiqlikle
prognozlasdirmaq ¢atindir. Miimkiindiir ki, analitiklor pandemiyalar vo digor asagi
ehtimal, lakin yiiksok tosirli hadisolor {i¢iin olavo barpa imkanlar1 yaratmaq tigiin
folakot baglar1 kimi mexanizmlar hazirlaya bilorlor.

Goriilon biitiin todbirlor maliyys bazarlarim1 doastokloyir vo investorlari
itkilordon xilas edir. Lakin bu, iqtisadiyyatdaki voziyyeti xilas etmoyocok vo
iqtisadi  tonoazziiliin qarsisin1 almaq mimkiin deyil. Demok olar ki, indiki
realliglarda maliyyos bazarlarindaki vaziyystlo diinyada bas veron iqtisadi voziyyot

arasinda ciddi ugurum var. Belo gonaoto golmok olar ki, biitiin 6lkolorin
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hokumatlori torofindon koronavirusla miibarizo mogsadilo totbiq edilon anti-
COVID todbirlerinin  giiclondirilmosi (miiossisolorin  baglanmasi, sorhoadlorin
baglanmasi, mohdudlasdirici todbirlorin totbiqi) global maliyyo bazari iiglin monfi
naticolora gatirib ¢ixarir. Koronavirus vo pandemiya ilo bagli vaziyystin no vaxt
bitocoyi balli deyil vo biitiin bu mohdudiyyatlorin noyo gotirib ¢ixaracagini, iqtisadi
effektin neco olacagini, insanlarin reaksiyasini he¢ kim bilmir.

Yekun olaraq geyd etmok yerino diisor ki, pandemiya qlobal bazarda heg bir
sonayedon yan ke¢gmoyib. Bozi saholor ¢ox oziyyat ¢okdi, digorlori ugur gazandi.
Hor halda, koronavirus qlobal iqtisadiyyati vo maliyys bazarlarin1 uzun miiddot
hiss olunacaq disbalansda goyub. Togdim olunan igin naticalari yekun hesab edilo
bilmoz, lakin investisiya strategiyasi hazirlanarkon nazors alina bilor. Inflyasiya vo
devalvasiya tozyiqlori fond indekslarinin volatilliyine giiclii tosir gostarir. Biitiin
bunlar omtos bazari alatlorinin, inflyasiya vo devalvasiyanin fond indekslorinin
volatilliyina tosiri baximindan galocok todqiqatlar ii¢lin imkanlar agir.

Maliyys bazarlarin1 daha effektiv tonzimlomoyos komok eds bilocok asagida
geyd olun tadbirlari toklif etmok olar:

1. Maragli tonzimloyicilor torofindon qayda vo tocriibolorin  davamlhi
uygunlasdirilmasi vo miiasir texnologiyaya vo 0ziiniitonzimlomoya daha c¢ox etibar
edilmosi. Bazel toloblori istigamotlordon biridir, ir1 qurumlarin omakdashigini,
miistori gqiymoatlondirme standartlarinin unifikasiyasini vo miixtalif bazarlara
otiirtilo bilon miistori profillorinin yaradilmasini tolob edacok basga bir addimdir.
Standartlagdirma boyiik malumat axinlarindan daha somarali istifads etmays imkan
vers bilar;

2. 2008-2009-cu illords va Avro bdlgesinds Yunanistanin borc bohrani
zamani shomiyyatli problemlor yaradan problemli maliyys institutlart ils is vahid
olmalidir. Sistem shamiyyatli "¢ox bdyiik ugursuz" banklar va investisiya sirkotlori
tokco olave kapital toloblorine omal etmomali, hom do sistem béhrani zamani belo
toskilatlarla 15 dsullar1 olagelondirilmalidir. Qeyri-maliyys xarakterli iqtisadi
bohranin torkib hissasi kimi sistem ohomiyyatli maliyys institutlarina tozyiq

zoiflodilmoli vo alagolondirilmalidir;
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3. Miiasir  texnologiyalar  risklorin  qiymatlondirilmasine  yanasmani
tokmillogsdirmays imkan verir, ona gora do maliyys institutlart problem sahalorini
miloyyon etmok iiglin reyting agentliklori kimi miistoqil risklorin idaro edilmosi
alotloring etibar etmolidirlor. Lakin belo bir halda bu ciir alstlorin miistoqilliyini
qgorumagq ti¢iin alava todbirlor gériilmoalidir;

4. Sanksiyalarin noticolorini  yumsaltmaq tgiin alternativ infrastrukturun
yaradilmasi, ¢ox gliman ki, bu ¢otin proses olacaq vo ya onlarin yaradilmasi {i¢iin
daha goffaf vo konkret qaydalarin formalasdirilmasi maliyys institutlar1 vo onlarin
miistarilorinin risklorini azaltmaga komak edacak;

5. Banklar roqomsallasdirma perspektivlorini artirmali vo hamis1 masafodon
xidmaot prinsipini totbiq etmalidir.

Indi artig deyo bilerik ki, koronavirus pandemiyas: iqtisadiyyatin biitiin
saholoring, i1lk ndvbado sohiyyoye, turizmo, ticarats, sonayeyo, eloco do biitovliikdo
biitlin global (diinya) igtisadiyyatina monfi tosir géstorib. Maliyya bank mexanizmi
bu voziyystin monfi noticolorini bir nov azaltmaga calisir. Miixtalif 6lkalorin
morkazi banklar1 birlosorak saylorini alagalondiriblor. indi, COVID-19 ilo olagadar
olaraq, oksor Olkolor vaxtasiri (“‘dalgalarin” zirvaesindo) karantin todbirlori totbiq
edir, miiossisalor itkiloro moruz qalir vo miiflislosmo prosesindodir, bir ¢oxlar
foaliyyotini dayandirmaq macburiyystindo qalir. Belo soraitdo diinyada gqlobal
ticarotin  maliyya  gostoricilorini  iki  forqli  ssenari noqteyi-nozorindon
prognozlasdirmaq lazimdir:

1) 2021-ci ilin sonunda ticarat amaliyyatlarinda koaskin enisi tosvir edon son
doraco optimist ssenari, sonra iso barpa marhalosi golocak;

2) on pessimist ssenari, daha uzun ilkin enis vo miivafiq olaraq daha uzun

(2025-ci ila gadar) vo hala do tam olmayan iqtisadi canlanma olacag.
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