BAKI UNIVERSITETININ XOBORLORI
Ned Sosial-siyasi elmlor seriyasi 2011

IQTISADIYYAT

UOT 336.4 (479.24)

AZORBAYCANIN SUROTLI IQTISADI INKISAFI,
MALIYYO-VALYUTA EHTIiYATLARI QLOBAL MALiYYO
BOHRANININ TOSIRLORINI NEYTRALLASDIRIR

Z.H.ZEYNALOV
Azarbaycan Dévlat Iqtisad Universiteti
zz-53@rambler.ru

Qlobal béhran saraitinda bir ¢ox lkalor tigiin tamamils al¢atmaz gériinan iqtisadi inki-
saf stiratina nail olunmusdur. Bir torafdon ugurla ger¢oklasdirilon antibohran tadbirlori, digor
tarafdon avvalki illords yaradilmis yiiksak valyuta ehtiyatlari hesabina maliyya dayaniqligi
tamin edilmis, olkanin makroiqtisadi sabitliyi qorunub saxlanilmisdir.

Boasoriyyat qarsisinda duran asas vazifa maliyya - iqtisadi bohranin qarsisini almaq
maqsadila vahid konsepsiyanin iglonmasidir. Bunun ticiin diinya doviatlori arasinda kompleks
proglamlarin iglonib hazirlanmasi hayati zarurato gevrilmisdir

Acar sozlor: maliyyo bohrani, antibdhran, likvidlik riski, valyuta ehtiyatlari, maliyyo
sabitliyi

2007-ci ilin ikinci yarisinda ABS-da baslayan vo diinyanin oksor dlkolo-
rinds yayilan Qlobal Maliyye béhrant 2008-2009-cu illords ABS-da, Avropa
vo Asiya 0Olkoalorindos dorinlogon maliyys béhranina gatirib ¢ixarmisdir. Dasin-
maz amlak kopiiyliniin artan tohliikasini avvelcadon gora bilmama vo dovlatlor
arasinda geyri-miioyyonlik global bohran1 daha da dorinlosdirdi. Bohranin do-
rinlogmoasi naticasinda diinyanin qabaqcil senaye miiassisalori, avtomobil sir-
katlori istehsal hocmini koskin doracods azaltmis vo ya dayandirmislar, inkisaf
etmis Olkalorin maliyye-bank sistemlorini sarsitmig, iri banklar iflasa ugra-
muslar va bazi 6lkalords iso banklarin millilasdirilmasing sabab olmusdur.

Bohran global soviyyado investorlara boytik itkilorls-trilyon dollarla ba-
sa goldi vo milyonlarla ig yerlori itirildi. Qlobal maliyys bohraninin yaratdigi
cotinliklor inkisaf etmis Olkolorin iqtisadiyyatinin real sektoruna ciddi tosir
gostormoklo, iqtisadi artim templorinin asagi diigmosino vo notico etibart ilo
diinya iqtisadi artim tempinin enmasind sabab olmusdur.

Bu bohranli voziyystdon Azorbaycan diinya iqtisadiyyatinin ayrilmaz
hissasi kimi minimum itkilorla ¢ixa bilmisdir.
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2009-cu va 2010-cu illorin sosial-iqtisadi yekunlar1 gostordi ki, ugurla
hoyata kecirilon qabaqlayic1 todbirlor sayosinds Azorbaycan iqtisadiyyati
global bohrana yiiksok dayaniqliq niimayis etdirorok artim dinamikasini vo
oldo olunmus sosial inkisaf soviyyosini qoruya bilmisdir. Olkodo gergoklos-
dirilon antibohran siyasoti maliyyo sabitliyinin qorunmasinda etibarli zomin
yaratmigdir. Beynolxalq Valyuta Fondunun mselumatlarina asason, 2009-cu
ildo diinya iqtisadiyyatinin artimt 1,1 faiz soviyyasino enmosi, ticarat dovriy-
yasinin is9 11 faizdon ¢ox azalmasi fonunda Azorbaycanda timumi daxili moh-
sulun 9,3 faizlik, kecon il iso iqtisadiyatimizin 5 faizlik artimi ilk ndvbado,
hoyata kecirilon somorali igtisadi siyasotin noticosidir. Béhranl 2008 -2010-cu
illords iqtisadiyyatimiz 25,8 faiz artmis, son 7 ildo iso iimiimi daxili masul 3
dofo artmisdir, bu da 6lko iqtisadiyyatinin maliyys likvidliyi problemlari ilo
tizlogmodiyini gostarir.

Bohranli illora baxmayaraq, 2009-cu ilds shalinin pul golirlorinin artim
tempi 10%, 2010-cu ilds iso 13,3 faiz oldugu bir soraitdo infilyasiya asagi
soviyyads olmus,real artim templori miivafiq olaraq 8,5 vo 7,6 faiz toskil
etmisdir. Bohranh il ii¢clin bu artim inkisaf etmis vo inkisaf etmokds olan
olkolor arasinda forqli bir gostericidir. Bir sézlo dlko Iqtisadiyyat: qlobal
maliyyo bohranin manfi tosirlorindon qorunmus vo yiiksok valyuta ehtiyatlar
hesabina maliyys dayanigligi tomin edilmis, 6lkonin makroiqtisadi sabitliyi
gorunub saxlanmisdir.

2010-cu ilin avvallorine 6lkomizin strateji valyuta ehtiyatlarinin hocmi
20 milyard dollardan ¢ox olmusdur. 2010-cu ilin sonuna valyuta ehtiyatimiz
29,4 milyard dollar toskil etmisdir. Bohranl illordo valyuta ehtiyatlarinin
artmast cox yiiksok noticodir. Bu natico imkan verdi ki, 6lkods gedon biitiin
sosial iqtisadi programlarin, biitlin infrastruktur lahiyslorin vaxtinda icrasi
tomin edilsin. Eyni zamanda bu mablog xarici dovlat borcunun 3 dofodon ¢ox
istoliyir ki, bu da bohran soraitindo 6lkonin makro-igtisadi dayanigliginin on
miihiim gostoricilorindon biridir.

Qlobal bohran soraitinds bir ¢ox dlkalor {i¢lin tamamilo olgcatmaz gorii-
nan iqtisadi inkisaf siiratino nail olunmusdur vo bunu beynolxalq maliyys qu-
rumlarida etiraf edirlor. Oton dovriin igtisadi qiymotlondirilmasi demoya osas
verir ki, hokumatin maliyys sabitliyinin tomini yoniimiinds hoyata kecirdiyi
todbirlor praktik baximdan 6ziinii dogrultmus, Azorbaycan global bohranin
tosiring on az moruz qalan 6lkalordon olmusdur. 2009-cu ildo Azorbaycanin ti-
carot torofdaslarindan olan 6lkolords iqtisadi artim Iran vo Qazaxstan istisna
olmagla UDM-do azalma ilo xarakteriza olmusdur. ©On ¢ox iqtisadi gerilomo
Ukraynada (14,1 %), Rusiyada (7,9 %), Tiirkiyads (5,8%), Giirciistanda (4,9
%), Avrozonada (4,1%), ABS-da (2,4%), Israilds (0,3%) olmusdur. Bir toraf-
don ugurla gergoklogdirilon antibohran tadbirlori, digor torofdon avvalki
illards yaradilmis méhkam maliyyos-iqtisadi potensial hesabina 6lko iqtisa-
diyyatinin dayaniqligt qorunub saxlanilmis, onun monfi xarici tosirloro
miiqavimat gabiliyyati sinagdan ugurla ¢ixmisdir.
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Oton il iqtisadi dayanigligin miihiim osaslarindan olan makroiqtisadi va
maliyyo sabitliyinin dorinlogdirilmasi qlobal bohranin noticolorinin aradan
qaldirilmast istigamatinds qarsida duran miihiim vazifolorden biri kimi miioy-
yanlogdirilmisdi. Bir ¢ox qonsu dovlstlorde bohran ilk ndvbado, maliyya-bank
sektoruna ciddi tosir gostorsodo, respublikamizda arzu olunmaz hallara rast
golinmomis, banklarin 6z 6hdsliklorini normal sokilds yerina yetirmasin-
do, kreditlosma siyasatini hayata kec¢irmoasindo hansisa ciddi problem
yaranmamigdir. Diizdiir, 6nco bank sistemi miioyyon risklorls {izlosdi bels ki
iri dovlot programlari realagdirilmasi vo lahiyalor hoyata kegirilmasi sirkot vo
konserinlor torafindon 6donis sistemlorindo yavaslamalar vo sixintlar banklari
ehtiyatlanmaya, risklordon ¢okimoys mocbur etdi. Bu ehtiyatlamanin monfi
tosirlorino baxmayaraq hoyata kecirilon ugurlu iqtisadi siyasat sayasindo bank-
larin likvidlik ehtiyatlar1 vaxtinda 6donildi.Qonsu dlkalordoki devalvasiya vo
defolt kimi neqativ iqtisadi proseslor 2009-cu ilin ilk riibiinds Azorbaycan
ohalisindo do miioyyan narahatliglar dogursa da, votondaslar bu ciir psixoloji
amillorin, siini ajiotajin tosiri altinda banklara nisboton ehtiyatli yanassalar da,
hékumaotin, manatin mozonnasini sabit saxlamasi, devalvasiyaya yol vermo-
mosi, banklara likvidlik dostoyi gdstormesi, ipoteka kreditlosmosini borpa
etmosi ohalinin bu narahatligini aradan qaldirmigdir.

Morkozi Bank boyan etdiyi pul siyasstinin osas istigamatlorino uygun
olaraq hesabat dovriindo makroiqtisadi tarazligin vo dayanigligin tomin olun-
masina, habelo bank sistemindo maliyys sabitliyinin qorunmasina yonsldilmis
pul vo moazonno siyasati yeritmisdir (9, 173).

Manatin sabitliyini qorumagq ii¢lin valyuta bazarinda talob vo toklif vax-
tinda tarazlasdirilmis, naticods manatin mazonnasinin kaskin ucuzlagsmasinin
qarsist alinmisdir. Manatin mozonnasinin sabitliyi idxalin vo daxili istehsalda
istifado olunan xarici monsoli omtoslorin koskin bahalagmasimnin qarsisini
almigdir. Daxili istehlak bazarinda idxalin xiisusi ¢okisinin shomiyyatli olmasi
soraitinda yeridilmis moazonna siyasoti 2009-cu ilds orta illik inflyasiyanin 1,5
faiz, 2010-cu ilds is9 inflyasiyanin 5,7 faiz soviyyasindo saxlanmasinda mii-
hiim rol oynamigdir. Manatin mazannasinin sabitliyi eyni zamanda, dhalinin
banklardaki amanatlorinin dayarsizlosmasinin, habels xarici valyutada borc
yiikiiniin artmasinin, manata etimadin azalmasinin vo iqtisadiyyatda ytiksok
dollarlasmanin qarsisin1 almigdir. Omanatlorin sigortalanmasi1 fonunda si-
gortalanan amanatlorin mabloginin 5 dofdyadak - 6 min manatdan 30 min
manata qaldirilmasi da banklara olan ictimai inamin mdhkomlondirilmosi
istigamotindo miihiim addimlardan olmusdur. Noticads 6ton il banklarin kredit
portfelinin keyfiyyotinin ohomiyyatli dorocodo pislosmosi vo omanotlorin
banklardan ¢ixarilmasi, banklarin 6donis gabiliyyatinin pislosmosi, iqtisadiy-
yatin kreditlogmosinin dayanmasi kimi neqativ hallara rast golinmomisdir.

Bohrana qarst hoyata kecirilmis kompleks todbirlor sirasinda bank
sektoruna ciddi likvidlik dastoyinin verilmasini xiisusi vurgulamaq yerino
diisordi. Makroiqtisadi tendensiyalari nozoro alan Moarkozi Bank baslica ugot
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doroacasini 2008-ci ilin ortalarindan baglayaraq 15 faizdon 2 faizo, mocburi
chtiyat normalarini iso 12 faizdon 0,5 faizo endirmisdir. Umumilikds dolay1 vo
birbasa alotlor hesabina Moarkazi Bank iqtisadiyyata 2008-ci ilin oktyabrindan
togribon 1,8 milyard manat hocmindo likvidlik vermisdir. Likvidlik dostoyi
bank sistemi ilo yanasi, sistem ohomiyyatli real sektor miiossisolorini ohato et-
migdir. Bu yardim iso onlarin xarici borclarinin restrukturizasiyasina vo maliy-
yo voziyyatinin stabillosmosino imkan vermisdir. Olkodo ipoteka kreditlas-
masinin aktivlasmasi hokumatin antibéhran programinin miihiim alstlorindon
biri olmus, tikinti sektoru vo dasinmaz omlak bazarina stabillosdirici tasir
gostormisdir.

2010-cu il arzindo miivokkil kredit togkilatlari torofindon guzostli sortlor-
lo ipoteka krediti verilmisdir. Ipoteka kreditlosmosi oamlak bazarinda giymat-
lorin stabillosmasino tosir etmis, tikinti, bank isi, sigorta, qiymotlondirmo
foaliyyoti, notarius xidmotlori, habelo qiymotli kagizlar bazarinda iqtisadi
foalligr artirmigdir. Hokumatin bank vo sigorta togkilatlarinin monfoatlorinin
kapitala yonoldilon hissasinin 2009-cu ildon vergidon azad edilmasi barada
garar1 isd real sektorun inkisafina ciddi dostok olmusdur. Biitiin bunlarin
naticasi kimi 2009-cu il arzinds banklarin aktivleri 14, kreditlor 17, amanatlor
23, banklarin kapitali iso 18 faiz artmigdir.2010-cu ildo banklarin aktivlori
13.9%, kreditlor 9%, omanotlor 29.8%, banklarin kapitali iso 8 faiz artmisdir.
Bohran soraitindo bank sektorunun 1,2 milyard xarici borcunu qaytarmasi da
miihiim iqtisadi gostoricilordon biri kimi vurgulana bilar (1, 40).

Bu, biitlin diinyada maliyyo resurslarinin mohdudlasdigi, sahibkarlarin
investisiya qoyuluslarina son doroco ehtiyath yanasdigi bir soraitdo ¢ox yaxsi
gostorici sayila bilor. Oslinda, qlobal bohranin Azorbaycana ciddi sirayat et-
momasinin asas saboblorindon biri do mohz regionlarda olverisli biznes vo
investisiya miihitinin formalasmasi, is adamlarinin foaliyyot imkanlarinin
genislonmasi, bolgalorin istehsal potensialinin somoarali realizosi, daxili isteh-
salin togviq edilmosidir. Daxili investisiya qoyuluslarinin hacminin shomiy-
yotli dorocods artmasi, xaricdon maliyyo asililiginin minimuma endirilmasi,
real sektorun, istehsalla mosgul olan miiossisolorin hortorafli dostoklonmasi,
daxili bazarin qorunmasi bu baximdan xiisusi ohomiyyot kosb edir.Olkodo
hoyata kegirilon siyasatin ugurlu naticalori niifuzlu beynolxalq toskilatlarin
hesabatlarinda da 6z oksini tapmisdir. Diinya Iqtisadi Forumu torafindan
2010-2011-ci illor iiciin hazirlanmis“Qlobal Raqabatlilik Hesabati”’nda
Azorbaycan MDB o6lkolori arasinda yenodo birinci, makroiqtisadi sabitlik alt
indeksi tlizro isa 14 pillo irsliloyarok 139 6lke arasinda 13-cii yerda qorar-
lasmusdir. “Standard and Poors” Beynolxalq Reyting Agentliyi 2009-2010-cu
illor lizra 6lko reytingini “Stabil”don “Pozitiv” yliksoltmis, “Fitch Ratings”
Agentliyi 6lkomizos ilk dofo olaraq investisiya reytingi vermisdir.

2009-cu ilds diinya maliyys bazarinda neftin qiymatinin vo maliyya
aktivlorinin kaskin ucuzlagsmasi ilo miisahido olunan maliyys bohrani
soraitinda Azarbaycanda iqtisadi artim tempi qorunub saxlanilmigdir.
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Kommersiya banklarinin apardigi aktiv omoliyyatlar igorisindo aparici
yeri kredit omoliyyatlar1 tutur. 2001-ci ilin malumatina ssason ABS kommer-
siya banklarinin golirlorinin 68,1%-ni kredit vo lizing, Yaponiya banklarinin
golirlorinin 159 47,2%-ni kredit omoliyyatlar1 noticesindo oldo edilmisdir.
Azarbaycan lizro bu gostorici 20% soviyyosindadir (8, 193).

2010-cu ildo kreditlor tizro faizlorin timumi golirde xiisusi ¢okisi 71%
olmusdur.

Eyni zamanda 2009-ci ildo 6lkods hoyata kecirilon adekvat todbirlor
dorinlogon global maliyys bohraninin 6lke iqtisadiyyatina tosirlorini neytral-
lagdirmisdir.

Azorbaycan iqtisadiyyati diinya iqtisadiyyatinin torkib hissasidir. Diinya-
da bas veron maliyys bdhrani, tobii ki, Azorbaycanin maliyys-bank sektoruna,
banklarin strateji torofdaslarina da monfi tosir gdstormisdir. Iqtisadi arasdirma-
lar gostorir ki, xarici vo daxili borcu az olan, yiiksok maliyys resurslar1 ehtiya-
tina malik olan gabaglayici antibohran todbirlori hoyata kegiron Slkalor boh-
rana daha hazirligh olmuslar.

2008-2010-cu illorde Azarbaycanin maliyys sektoru torofindon goriilon
bir sira adekvat todbirlor Markozi Bankin pul siyasstinin yumsaldilmasi, faiz
daracalarinin bir ne¢o dofs asagi salinmasi, mozonno siyasastinds doyiskonliyi
sabitliyin tomin edilmasino yonaldilmasi va ehtiyat toloblorinin faizlorinin asa-
g1 salinmasi noticosindo limumilikdo banklarin voziyyotinin sabitlogsmasing,
likvidliyinin dayanigligina gatirib ¢ixartmisdir.

Son bes ildos iqtisadiyyata kredit qoyulusu 4 dofo artmis, 6lkonin iqtisadi
inkisafinda vo 6zal sektorun formalasmasinda bank sektoru ohomiyyaotli doro-
cado rol oynamisdir. Oton il igtisadiyyatda kredit qoyulusunun hocmi 8971,8
mln. manat toskil etmisdir vo 9% faiz artmigdir. Ozal banklar torafinden iqtisa-
diyyata kredit qoyulusunun hacmi 5,1 mlrd. manat toskil edorok 17,4 % art-
misdir (4, 21).

2008-ci ilin son aylarinda kredit foalliginin asagi olmasi, kredit xid-
motlorindo miioyyon mohsullarin azalmasi, yaxud dayanmasi va ehtiyatliliq bir
godor basa diisiilon olsa da, narahatgiliq ligiin osas yaratmisdir. Hesab edirom
ki, Morkozi Bank faiz doracalorini yumsaltmaqla banklarda olavo resurs im-
kanlar1 yaratmis vo bu imkanlar hesabina iqtisadi prosesloro dostok verilmosi
imkanlar1 artdig1 bir halda, banklarda aktivlik hiss edilmomis, bu iso banklarin
aktivlorinin hocming vo limumi noticoys manfi tosir gdstormisdir. indiki béh-
ran goraitindo banklar aktiv omoliyyatlar1 hoyata kecgirorkon elo optimal tisullar
secmolidirlor ki, bu omoliyyatlar noticosindo somoro oldo etmok miimkiin
olsun.

Banklar inkisaflarin1 tomin etmok iiclin kredit foalligmi artirmali vo
kredit xidmot bazarinda 6z movgelorini qorumali vo dayanighglarimi tosdiq
etmolidirlor. Belo olan halda banklara olan inam vo etibar artacaq. Bir maso-
loni do geyd etmok istordim. Morkozi Bankin maliyys sabitliyini qorumaq
ticlin pul-kredit siyasotinds faiz doracalorini bir ne¢o doraco asagi saldigi halda
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kommersiya banklar1 bahali faiz doracalorini hoyata kegirirlor.

Kommersiya banklariin aktivlorinin hocminin yetorli olmamasi bank
bazarinda kredit resurslarinin qiymaotinin yiliksolmasino sobob olur va belo
voziyyaet kredit foaliyystinin genislondirilmasini mohdudlasdirir.

Qeyd etmok lazimdir ki, yliksok kredit faizi inflyasiya prosesini giiclon-
dirir, bu is9 inflyasiyanin garsisini almaq vo onu tonzimlomak ti¢iin problemo
cevrilir. Belo ki, iqtisadiyyatin biitiin saholori bir-biri ilo zoncirvari sokildo
olagads oldugu tigiin, bir sahado giymatlorin qalxmasi digor sahslors do sirast
edir.

Bazar iqtisadiyyati soraitinds bank passivlorinin formalagmasi vo onlarin
manbalarinin keyfiyyatco somarali va ¢evik idaro olunmasi xiisusi shamiyyato
malikdir. Belo ki, kommersiya banklar1 dayaniqli, méhkom resurs bazasi ol-
madan no 6z likvidliyini qoruya bilmoz, no do aktiv omoliyyatlarint vo gotiir-
diiyti 6hdsliklorin icrasini hoyata kegirs bilmoz. Buna goéra do, hor bir kom-
mersiya banki 6z resurs imkanlarini genislondirmok {i¢iin daim yeni yollar
axtarmaldir.

Hazirki soraitdo kommersiya banklari daxili maliyys monbaolori va olavo
colb olunmus resurslar hesabina kapitallasmani tomin etmoklo 6z voziyystlo-
rini sabitlogdira bilarlor. Bir mogami da yaddan ¢ixarmaq olmaz ki, kommer-
siya banklar1 indiki béhran soraitinde gézlomos moévqgeyinds dayanmamali, ma-
liyyoa bazarina yeni tokliflor verilmoali vo bazarin foal istirak¢isina gevrilmali,
strateji torofdaslari, potensial miistorilori {i¢lin miinbit sorait yaratmalidirlar.

Bu giin kommersiya banklart resurs azligi vo global maliyys bohran
soraitindo kredit verorkon dorin asasli tohlillor aparmali, fiziki vo hiiquqi soxs-
lorin boéhrana miinasibati, bohran goraitindo ondan ¢ixma yollari, maliyys im-
kanlar1, diistinca torzlori, 6domo imkanlari, perspektivlori vo monbalori nazara
alimmali, sonraki prosesdo giindoalik voziyyat monitoring olunmali vo giymaot-
londirilmalidir.

Indiki bohran soraitinda likvidliyin somorali idara olunmasi vo 6hdolik-
lorin vaxtinda icra edilmosi kommersiya banklarinin mohsuliyystini artirir,
kommersiya banklarinin 6z 6hdsliyini vaxtinda yerino yetirmasi ictimayyatin
bank sistemino etimadinin artirir, miistorilorde inamin yaranmasi yeni depozit-
lorin calb edilmasine imkan yaradir. Hazirki soraitds likvidlik riski banklarin
qarsilasdigi on tosirli risk hesab edilir.

Banklarin menecerlori torofdon likvidlik voziyyatine somorali nozarati
hoyata keciro vo gabaqlayict todbiral goro bilmomosi sobobindon oksor
hallarda likvidlik béhranina, 6denis qabiliyyatinin itirimasine gatirib ¢ixarir.

Bank menecerlori xiisusilo bohran soraitindo likvidliyin mévcud voziy-
yatino nainki giindalik nozarat etmoli, likvidliyin idare edilmasi ii¢lin ciddi
todbirlor proqrami hazirlamali vo konkret qorarlar vermolidirlor. Habelo vo-
ziyyetin otrafl1 tohliling, sohvlors yol verilmomasina, ehtiyyatliliga, idaroetma
prosesindo zaman amilino xiisusi diqgot yetirmoklo bank risklorini minimuma
endirmoali vo bu yolla da bankin imumi mdvqgeyini qoruyub saxlamalidirlar.
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Bu giin diinyada bohrandan ¢ixmagin miixtalif yollar1 gostorilso do, az
itki ilo hans1 yolla vo ya tamamilo ondan qurtarmagin universal qaydasi islo-
nib hazirlanmamisdir. Tobiidir ki, diinya 6lkalorinin tocriibasi nozors alinmag-
la, bohrana qars1 goriilon todbirlor inkisaf etmis vo inkisaf etmokds olan har bir
dovlatin igtisadiyyatinin 6zalliklori nozors alinmagqla hoyata kegirils bilor.

Getdikca dorinlogon maliyys bohrani diinya {igiin tohliikali hadds ¢at-
migdir. Avropa qitasi ikinci Diinya miiharibasinin baga ¢atmasindan bu yana
on agir iqtisadi bohran tohliikosi ilo {iz-tizadir.

Inkisaf etmis 6lkolor béhrana qars1 miibarizoni birgs faaliyyot gos-
tormakls vahid plan asasinda maliyys bohramnin riskini azalda bilorlor.
indiki halda Diinya 6lkalarinin birgs faaliyyoti iqtisadiyyati qorumaq
ii¢ciin 9n samarali vo optimal addim ola bilar.

“Boyiik yeddilik” dlkslorinin maliyys nazirlori son yarim asrde on agir
hesab olunan global maliyys bohraninin garsisin1 almaq {i¢iin biitiin miimkiin
vasitolordon istifado etmoyo cagiriblar. Yeddi on inkisaf etmis sonaye Olko-
sinin nazirlori Vaginqtonda kecirdiklori iclasin yekununda béhranla miibarizo
ticlin 5 maddodon ibarat plan gobul ediblor. Sonadds vacib maliyys institut-
larinin dostoklonmasi vo onlarin iflasa ugramasina yol verilmomaosi ii¢lin hor
clir movcud imkandan istifado olunacagi vad edilir. Eyni zamanda qeyd olunur
ki, banklarin vo diger maliyys institutlarinin maliyyalosmasi vo likvidliyi ii¢lin
genis sorait yaradilmali, maliyyo sistemindo etimad barpa edilmali, biznesa vo
fordi soxslors yenidon kredit verilmosi tomin edilmoslidir. Planda “Boyiik yed-
dilik” dovlatlorinin amanatlorin etibarli si§orta sistemini yaratmasi da nozordo
tutulur. Sonaddo gostorilir ki, yaranmus voziyyetlo olagadar olaraq plan
“toxirosalinmaz vo fovgolado xarakter” dasiyir.

Son illorde Azarbaycanda aparilan infrastruktur layihslorin ugurlu icrasi,
iqtisadiyyatin real sektorunun inkisaf planlarinin hoyata kecirilmasina dostok
olmus, 6lka elektrik enerjisi idxal edon 6lkadon onu ixrac edon d6lkays cevril-
misdir.

Azarbaycanda hoyata kegirilon sistemli iqtisadi islahatlar 6lkomizin diin-
ya maliyya sistemindon asliliginin olmamasi 6lko rohbarliyinin iqtisadiyyatin
saxolondirilmosi, geyri-neft sektorunun inkisafini iqtisadiyyatin priaritet istiqa-
motlori kimi atdigi omoli addimlar, ¢evik vo miidrik siyasoti diinya maliyya
bohraninin 6lks iqtisadiyyatina monfi tosirini sabitlosdirdi.

Bu giin zongin karbohidrogen ehtiyatlarina malik olan Azarbaycan, re-
gionun vo diinyanin nohong layiholorinin osas torofdasina, hom potensial —
tochizat monboyino, homdbs tranzit 6lkosing ¢evrilmisdir.

Azorbaycanda maliyyo ehtiyatlarinin artmasi, elocodo xarici vo daxili
dovlot borclarinin soviyyasinin asagi hoddo saxlanmasi hesabina béhranin
noticalori 6lkomizo MDB 6lkalori ilo miiqayisado daha az tosiro malikdir vo bu
ehtiyyatlar Azorbaycan dovletine iqtisadiyyati nazarot altinda saxlamaga im-
kan verir.

Qlobal iqtisadi bohran bagoriyyat {igiin halli zoruri olan problemlordondir
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ki, bu problemin vaxtinda agkar edilmosi vo aradan galdirilmasi ayrica bir 6lko
cor¢ivasindo, giicli dairasinds olmayib, biitiin diinya olkslorinin vo elocado
beynolxalq maliyys togkilatlarin istiraki ilo hall oluna bilon bir masaladir.

Clinki miiasir soraitds insanlarin taleyino, sorvatloring, golocoyine bigans
galmaq miimkin deyildir.

Qlobal iqtisadi bohrani longitmodon vo siiratlo hall edilmasindon bir
sistem kimi biitiin basoriyyatin taleyi ¢ox aslhidir.

Indi diinyada basariyyatin qarsisinda duran osas vozifs maliyys - igtisadi
bohranin garsisini almaq mogqsadilo vahid konsepsiyanin iglonmasidir. Bunun
liclin diinya dovlotlori arasinda komleks proglamlarin islonib hazirlanmasi
hayati zorurats ¢evrilmisdir. Bu programlarin iglonib hazirlanmast uzun dovr
tictin hom zoruri, hom do fovgolados hal hesab edilmalidir.

Hor zaman bdhranin garsisint almagq tigiin biitiin 6lkolor 6z maliyys eh-
tiyatlarindan, beynolxalq maliyys qrumlarinin giiciindon mogsadli istifads et-
molidirlor.

Fikrimco, tobiatlo comiyyot arasinda garsiliqlt miinasibatlordon vo ya-
ranan ziddiyyatlordon goriiriik ki, bohranlar tokco indiki dovrds deyil, golo-
cokdo do miihiim vo aktual problem olaraq qalacaqdir.

Qlobal maliyya va iqtisadi bohranin ger¢okliyi vo aktualligi, diinya ma-
liyyo sisteminin indiki voziyyaoti global valyuta-maliyys sisteminin yaradil-
masini zoruri edir.

Indiki soraitds maliyys vo igtisadi bohran, orzaq qithigi, yoxsullugun ge-
nis sokildo yayilmasi, enerji bohrani, tobii ehtiyatlarin tiikkonmosi, proteksio-
nizm, narkomaniya, ozon boslugu, terror, siyasi korrupsiya, biirokratizm, otraf
miihitin pislosmasi, inamin itmasi kimi qlobal problemlor comiyystin miiasir
dévrdo hall etmoali oldugu on toxirasalinmaz global iqtisadi problemlori oldu-
gundan, imumbagori monafelori miidafis edon comiyyat bu problemlarin halli
liclin diinya 6lkolorinin va xalglariin birgo omokdashg: vo foaliyyat gostor-
mosi gorokdir (7, 681).

Belolikls, global iqtisadi bohranin tohlili gostorir ki, bu comiyyatin 6zii
torafindon yaradilmis va global diinyanin “yoluxucu xastaliyidir”. Comiyyatin
zaman-zaman yaratdigr bu “yoluxucu xastolik” bosoriyystin varligin1 dovrii
sokildo tohliika garsisinda qoyur, comiyyoto miiharibolorin vurdugu zarbolor
gador ziyan gotirir.

Qlobal maliyys va iqtisadi bohranin mévcudlugu bir daha tosdiq edir
ki, comiyyotin mohsuldar qiivvalari ilo istehsal miinasibotlori arasinda ziddiyot
yasanir (7, 685).

Bu ziddiystlori vaxtinda agkar edib, aradan galdirmagla basoriyyati glo-
bal iqtisadi problemlarin dogurdugu belalardan xilas etmok miimkiindiir.

Inflyasiya saviyyasinin stabillosmosi vo manatm kursunun sabit saxlaml-
mast global maliyys bohrani soraitindo, limumiyyatlo, istehlak bazarmin vo
iqtisadi proseslorin tonzimlonmasing, kiitlovi naraziliglarin garsisin1 alinma-
sina, iqtisadi tarazli§in qorunmasina asas verir.
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Qlobal maliyyo bohrani soraitindo Milli valyutainin tonzimlonmosi
diinyanin aparici valyutalarina nisbaton sabit qalmasi, milli iqtisadiyyatin inki-
safina, makroiqtisadi sabitliyin qorunmasina, sahibkarligin inkisaf etdirilmo-
sing, daxili bazarin tonzimlonmasine vo béhranin monfi tosirlordon qorunma-
sina tominat verir.

Qlobal maliyys bohrani soraitindo dlkslorin Antibohran todbirlori sira-
sina krizisin idars edilosi Agentliyi vo ya Fondunun yaradilmasi — bohrandan
ovval, bohran soraitindo bohrandan ¢ixma proseslorinin idars edilmasi, geyri-
sabit voziyyatin sabitlogdirilmesi, itkilorin va itirilmis imkanlarin minimal-
lagdirilmasi, qorarlarin gobul olunmasi vo icra edilmasi vaxtinin nizamlanmasi
vo maliyya ehtiyatlarinin yaradilmasi vo mogsodyonlii istifadosi kimi funksi-
yalar miivoffoqiyyaetli idaraetma ii¢ilin osas ola bilor.

Fikrimizco, sistemli sokildo banklar1 bohrana (qars1) siiriikloyon vo miif-
lislogmoya aparan hallar {i¢iin hor bir dlkonin bank sisteminds ¢evik tonzim-
layici maliyys alotlorinin yaradilmasina zarurat vardir.

Qlobal maliyys bohraninin vurdugu zarbolorindon vo manfi tasirlorindon
gorunmasini tomin etmok mogsadilo dovlatlor torafindon toxirasalinmaz tod-
birlordon biri vo ya on birincisi kimi banklarin vo digor maliyys institutlarinin
dostoklonmosi vo onlarin iflasa ugramasina yol verilmomasi ii¢lin vaxtinda
movcud imkanlardan istifado etmokls likvidlik problemlsrinin holl edilmasino
komoklik gostormokdir. Ciinki bank sistemi iqtisadiyyatin biitliin saholori ilo
zoncirvari sokilds alagads olduguna gors, banklarda bas vers bilacok likvidlik
bohrani banklarin strateji torofdaslarina da ani stirotds tosir gostarir.

Indiki béhran soraitinds ixrac mohsullarindan 6lkoya daxil olan valyu-
talarin diversifikasiyast neftin diinya bazarinda qiymotindon asili olaraq
zaman-zaman hoyata kecirmokls tohliiksli risklordon qorunmaq zoruridir.

Bohranin yaratdigi fosadlardan vo tohliikslordon asili olaraq dovlot iri girkot
vo banklarin millilogdirilmasinds istirak etmokls, onlar1 miiflislosmadon qoruya
bilor. Bu hor seydon ovval sosial problemlorin aradan galdirilmasina vo iqtisadi
miihitin saglamlagdirilmasina vo stimullagdirilmasina gotirib ¢ixara bilor.

Qlobal maliyys bohrani soraitinds 6zal sektorun dovlot torafindon ma-
liyyo monbaylori vasitosi ilo dostoklonmasi regionlarin istehsal proseslorinin
barpasina, on azi1 orzaq vo istehlak mallarinin tominatina vo ohalinin hoyat
soviyyasinin normallasdirilmasina rovac veracokdir.

Bohran soraitindo infrastruktur layiholorin davam etdirilmosi, ipoteka
sahosindo kredit foalliginin artirilmasi, ipoteka bazarinin yeni formalarinin se-
¢ilmasi, hesab edirom ki, comiyyat torofindon yiiksok saviyyade qarsilanacaq,
Olkodo isglizar foalligin vo mosqullugun tomin edilmosi tigiin osas yarada-
caqdir, bir s6zlo foal infrastruktur quruculugu vo ugurlu sosial siyasotin davam
etdirilmosi noticosindo Azorbaycanin beynolxalq alomdo niifuzunu noinki
artiracaq, eyni zamanda Azorbaycan bohranin vura bilocoyi manfi tasirlordon
gorunacagq, iqtisadi potensial daha da giiclonacokdir.

Bohranin noticolorindo zoror ¢okon ixrac yoOniimlii sirkot vo miios-
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sisalorin indiki soraitds hiiquqlarinin dovlost soviyyasindo qorunmasi vo dovlot
yardiminin gostorilmasi vo digor qabaqlayict todbirlorin goriilmasi sirkot vo
miiossisolorin maliyyo noticolorino miisbat tosir gostormokls, imumiyyatlo
6lko iqtisadiyyatinin sabitliyinin qorunmasina vo strateji istehsal saholorinin
saglamlasdirilmasina gotirib ¢ixaracaqdir.

Qlobal bohranin dorinlogdiyi indiki soraitdo informasiya qithiginin psi-
xoloji fasadlarinin aradan qaldirilmas ii¢iin toxiresalinmaz tadbirlordon biri do
6lkonin kiitlovi informasiya vasitalorinds (o climlodon televiziya kanallarinda)
bohrana dair informasiya xarakterli silsilo verlislorin(teledebatlarin, doyirmi
masalarin vo s.) togkil edilmosi vo dostoklonmosidir. Ciinki iqtisadi foalliginin
artirllmasi, 6lkonin maliyys-bank sektorunda bas veron vo hoyata kegirilon
osasli doyisikliklor, bohrana qarsi miibarizs tadbirlori, sirket vo banklarin, iri
miiossisalorin bohrandan miidafio olunmasi vo foaliyyotin sosial-psixoloji sa-
bitliyino yonaldilmasi kimi mosalslorin miizakirasi informasiyalarin (iqtisadi
qurumlar vo ictimai togkilatlar torofindon) zaman-zaman 6lko ohalisino ¢atdi-
rilmast imumi iqtisadi inkisafimiza, Bank sistemino olan inamin artmasina vo
ictimai foalligin tomin edilmasino ohomiyyatli doracode 6z miisbat tosirini
gostoracokdir.

Hesab edirom ki, Beynolxalq tonzimloyici orqanlar torsfindon maliyyo
bbhranina vo antibohran todbirlorine global prespektivdon baxilmali, sistemli qay-
dalar vo standartlar todbiq etmoklo tonzimloyici miidafio sistemlori yaradilmalidir.

Son maliyys bohrani gostordi ki, mévcud idaraetmo sistemlori real hoyatda
bazarin sinagina tab gotiro bilmadilar,bir ¢ox sirkatlor vo nohang banklar bdyiiyon
dasinmaz omlak kopiiyiiniin yaratdig: tohliikoni qiymatlondirs bilmadilor.

Maliyys bohrani, vergi ddoayicilorine v diinya iqtisadiyyatina baha basa
goldiyini bir daha siibut etdi. ABS Federal Ehtiyyatlar Bankinin sabiq inspek-
toru Bratl Qrupunun (Brattle Cruppe) bas moslohtcisi Mark T.Vuliyams bildir-
migdir ki, “Beynolxalq saviyyoads tonzimloyici orqanlar, holo no {imumi mox-
roca golo bilib, na do, neco olagoalondirilmis sokilda isloyacoklorini miioyyan-
logdiriblor. 2004-cii ildo gobul edilmis beynolxalq Bazel II standartlarinin tot-
biqi ii¢lin uzun miiddotin lazim olmasi1 vo halo do onlarin ABS tonzimloyicilori
torofindon tam totbiq edilmomasi, bank ictimaiyyatinin lazimi tonzimloyici
doyisikliya no godor ciddi miigavimat gdstordiyino daha bir stibutdur” (11, 48).
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YCKOPEHHOE 95 KOHOMHUYECKOE PA3BUTHE, PUHAHCOBO-BAJIIOTHBIE
3AITACBI ABEPBAUJUUKAHA HEUTPAJIM3YIOT I'VNTOBAJIBHBIN
PUHAHCOBBIU KPU3UC

3.I.3EMHAJIOB
PE3IOME

JlocTikeHne yCKOPEHHOTO 3KOHOMHYECKOTO pa3BHTHSA AzepOaiimkana ObIIO coBep-
IIEHHO HEAOCATaeMbIM JUII MHOTUX CTPaH B YCJIOBHSX INIOOAIBHOTO KpHU3Kca. DTO, C OAHOU
CTOPOHBI, IIPOU30ILIO 32 CYET YCIEIHOI0 OCYILECTBICHHS aHTUKPU3UCHBIX MEPOIIPUSATHH, C
JPYTOi CTOPOHBI, BHICOKHE 3aIachl BaIIOThI, CO3/1aHHbIE B MIPEABIIYIINE TO/IbI, a TaK jke odec-
neyeHne (HUHAHCOBOW YCTOMYMBOCTH, COXPaHEHHE MaKPOIKOHOMHYECKOW CTaOMIIBHOCTH
CTpaHBI.

C 1espio npenoTBpalieHuss GUHAHCOBO-9KOHOMHYECKOTO KPH3HCa, KOTOPBIH SBISETCS
Hanbollee BaXKHOW MPOOJIIEMOMN, CTOSIIEH Iepe] YellOBeYeCTBOM, HeoOXoanMa pa3padoTka
ennHol koHnenmu. [y 3Toro paspaboTka MEXIy ToCylapCTBaMH KOMIUIEKCHOW MpOrpam-
MBI IPEBPATHIIACH B )KU3HEHHYIO HEOOXOIUMOCTb.

KnroueBbie c10Ba: GHHAHCOBBIN KPH3KC, AHTHKPH3UC, PUCK JTMKBHUIHOCTH, BATIOTHBIC
pe3epBbl, (hMHAHCOBAsI CTAOUIIBHOCTb.

AZERBAIJAN’S INCREASING ECONOMIC DEVELOPMENT,
FINANCIAL - CURRENCY STOCKS NEUTRALIZE THE IMPACTS
OF GLOBAL FINANCIAL CRISIS

Z.H.ZEYNALOV
SUMMARY

Rapid economic development of Azerbaijan was a quite inaccessible state for many
countries in conditions of the global crisis. On the one hand, successfully implemented anti-
crisis measures, on the other hand high currency reserves formed in previous years, allowed to
provide financial sustainability and to preserve macroeconomic stability of the country. The
main target of humanity is elaboration of the unified conception to prevent the financial-
economic crisis. Thereby, preparation of complex programs among all countries of the world
has become vitally important.

Key words: financial crisis, anticrisis, liquidity risk, foreign exchange reserves and
financial stability
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