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1. OIYMOTLORIN VO PUL TODAVULUNUN QARSILIQOLI
ASILILIQLARININ NOZORI ASPEKTLORI

Bazar iqtisadiyyati1 6ziinlin normal inkisafi ti¢iin spesifik pul bazarim
formalasdirir. Pul bazar: —pula tolobin vo onun toklifinin garsiligh tosiri nati-
cosinda pulun qiymatini ifade edon tarazli faiz doracosinin amals goldiyi ba-
zardir. Bazar iqtisadiyyatinin foaliyyot gostormosi, onun sabit siirotlo artimi-
nin, qiymotlorin soviyyosi vo dinamikasinin, moasgullugun tomin olunmasi
liclin miioyyon pul kiitlasi tolob olunur.

Pul kiitlasi fiziki vo hiiquqi soxslora, hom¢inin dovloto moxsus olan to-
sarriifat dovriyyasino xidmat gostoron alqi vo todiys vasaitlorinin iimumi hac-
mini oks etdirir.

Todaviilds olan pul kiitlasi pul toklifini togkil edir.

Qiymatin amolo golmasinin todaviildo olan pulun migdarindan asililig
doyar vo pul todaviilii ganunlarinin faaliyyeti vasitasile tozahiir edir. Bels ki,
omtaslorin qiymoti doyar asasinda miisyyan edilmali, todaviildoki pulun miq-
dar1 1so faaliyyatdo olan giymatlor sistemino miivafuq olaraq istehsal edilon
omtas vo xidmatlorin hacmine uygun golmalidir.

Pul todaviilii ganununun pozulmasi hom dovriyyonin tslabatina nisbaton
onun artiq emissiyasi hoyata kecirildikds vo pul vahidinin todaviil siirati yiik-
soldikds pulun aktiv rolu, hom ds pul emissiyasi pul amillorindon asili olma-
yaraq yaranan qiymat artimina komok etdikds onun passiv rolu sayasinda bas
Verir.

Birinci qrup amillora (pul amillori) pul tolobinin omtos toklifindon ¢ox
oldugu vo noticado pul todaviilii ganununun toloblorinin pozulmasinin bas
verdiyi hallar daxildir.

Ikinci qrup amillorin (geyri-pul amillari) elementlari amtoalorin xarclori
vo qiymatlorinin ilkin artimina sobab olan hallardir ki, sonradan da pul kiitlosi
onlarin saviyyasina gatirilir.

Islindo hor 1ki qrup amillor bir-birino qarisir vo qarsiligh foaliyyot gos-
tormoklo omtoa vo xidmatlorin qiymatini artirirlar.

Beloliklo, bazar tosorriifat1 soraitindo pul todaviilii vo doyar ganunlarinin
foaliyyoti bir meyl kimi tozahiir edir. Buna goro do omtoolorin faktiki gqiymot-

lori bir ¢ox bazar amillorinin tosiri altinda 6z doyeorlorindon konarlagir, to-
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daviildoki pulun miqdari iso, adoton, inflyasiya proseslori ilo olagoli olan todi-
yo qabiliyyatli tolobin tomin edilmosi doracasi ilo tonzimlonir.

Bazarda omtoslorin tolob vo toklifinin nisbatindoki har hansi bir uygun-
suzluq qiymotlorin horokotindo 6ziinii gostorir. Belo ki, artiq toklif onlarin
nisbi azalmasina sabab olur, tolob edilon omtos vo xidmatlorin catismazligi
159 qiymatlari yiiksaldir vo bununla da qiymat uygunsuzlugunu giiclondirir.

Noaticads omtoonin qiymati (P) iki asas gostaricidon, yoni istehlakgilar
torofindon omtooys 0z tolobatlarini 6domak liciin ayirdiglar: pul vesaitlorinin
kiitlosindon (M) va bazarda satilmagq ticlin toklif edilon amtoonin miqgdarindan
(Q) asil1 olur:

p=2M
2.0

Tonliyin hor iki hissesini 2.0 moxracine vurdugda tolob vo toklifin ta-
razliq voziyyatini oks etdiron optimal qiymoto miivafiq golon 2 PO = > M
tonliyini aliriq.

Ogor sonra tonliyin har iki hissesini 2 PO -yo bolsak, 2M /PO =1 ali-
nar. Bu sorto omol etdikdo qiymsotlor sabit gala bilor vo saho soviyyasindo
inflyasiya proseslori dayandirilir.

Lakin praktikada kapitallarin sahslorarasi “axini” bas verdiyina gora da-
yaniqh tarazliga nail olmaq miimkiin deyildir. Bununla bels iqtisadiyyatin
ayri-ayr1 sahalorinin nisbi tarazligi daima saxlanilmalidir. Bu zaman talob va
toklifin nisbati vahido yonosldilmalidir. Talab vo toklifin nisbati vahids na qo-
dor yaxin olarsa, saha soviyyasindo yenidon bolgii proseslorinin miqyasi o qo-
dor kicik vo qiymoat daha da sabit olar. ©gor nisbot vahiddon azdirsa, miioy-
yon amtoonin buraxildigi sahads vo ya istehsalda yaradilan doyaorin bir hissosi
qiymat vasitosilo daha miithiim omtoslorin istehsal olundugu digor saholora
kecirilir. ©gor nisbot vahiddon boyiikdiirss, onda amtoonin qiymati artir vo
digor saholords yaradilan golirin bir hissosinin, yeni omtos buraxan saho va
ya istehsalin xeyrino yenidon bolgiisii bas verir.

Pul kiitlosinin tarazligina iki bazar elementi, yoni istehsal torofindon pula
tolob vo pul emissiyasini hoyata kegiron Morkozi bank torofindon pul toklifi
tosir gostarir. Pul kiitlosinin migdar1 omtos dovriyyasinin vo dovlotin tolobat-
lar1 1lo miioyyon olunur. Pul kiitlosinin komiyystino hom¢inin pulun todaviil
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slirati, yoni onun todaviil vo todiya funksiyalarini yerino yetirorkon intensiv
horokati tosir gostorir. Real iqtisadiyyatda todaviildo olan pul kiitlosinin miq-
dar1 daima doyisilir.

Ictimai mohsulun doyarinin dévraninda va golirlorin dévraninda pulun
harokat siirati (V) asagidaki kimi miisyyon olunur:

Vo= UDM .
M

Bu diistur imumidir. O, homginin agsagidaki formani da ala bilor:

UDM y _UbM

M, voya = M,

V1:

Bu gostoarici pul todaviilii ils iqtisadi inkisaf proseslori arasindaki slagoni
ifads edir. Ogor pul kiitlosi yavas dovr edirss, bu o demakdir ki, milli mahsu-
lun yerlosmosi (sarf olunmast) omsali asagidir. Pul todaviiliiniin yiiksok siiroti
omtaalorin tez yerlosdiyini vo yiiksok konyunkturani gostorir.

Pul todaviiliiniin stirati lazim olan pulun miqdarina tors miitonasibdir.
Bels ki, pulun yiiksok todaviil siirati olave emissiyaya tolobati azaldir. Omtoo
va xidmatlorin eyni hocminds pul kiitlosinin artirilmasi pulun qiymotdon diis-
maosing sabab olur, yoni natico etibarilo inflyasiya prosesi amillorindon birina
cevrilir. Pul todaviiliiniin yavasimasi satilmamis mohsulun, omtoo ehtiyatlari-
nin y1gilmasi, kapitalin bir hissosinin “fasarriifat dovriyyasindan ¢ixardilma-
st demakdir.

Todiya dovriyyesindo pulun dévr etmosi bank hesablarindaki pullarin
cominin todaviildo olan pul kiitlosinin orta illik komiyyatino nisbati ilo miioy-
yan olunur. Bu gostarici nagdsiz hesablagmalarin siirstini ifado edir.

Pul todaviiliiniin sliratino homginin asagidaki imumi iqtisadi amillor: is-
tehsalin tsiklik inkisafi, onun artim siirati, qiymatlorin horaksti vo pul amillo-
ri: todiyo dovriyyasinin strukturu (nagd ve nagdsiz pullarin nisbati), kredit
omoliyyatlarinin vo garsiliglh hesablagmalarin inkisafi, kredito gore faiz doro-
colori tosir gostarirlor. Pulun todaviil siirati bu imumi amillordon basqa golir-
lorin 6donilmasinin dovriliyindon, shalinin 6z vasaitlorini xorclomasi miints-

zomliyindan, gonast vo y1gimin saviyyasindon asilidir.



Bazarda omtoonin fiziki hocminin ¢oxalmasi vo ya onun qiymotinin yiik-
solmosi pul kiitlosinin hacminin genislondirilmosini vo ya pulun todaviil siire-
tinin artirilmasimi tolob edir. Pul kiitlosinin artimi vo ya sabit qiymsotlordo
onun dovriyyasinin siirotlonmasi homginin omtos vo ya xidmatlor toklifinin
miuvafiq coxaldilmasi ilo alagolondirilmalidir.

Praktikada pul kiitlosinin artim siirati cox vaxt omtos vo xidmotlor tokli-
finin arttmim1 6tiib kecir. Pul vo amtoo kiitlalorinin hocmlori arasindaki uy-
gunsuzluq qiymotlor sistemi vasitasilo tarazlasdirilir ki, bu da inflyasiya arti-
mina sobab olur. Inflyasiya noticesinds todricon yeni qiymotlor miqyasina ke-
cilmasi bas verir.

Azarbaycan iqtisadiyyatinin ke¢id dovrii onun pul-kredit dairasinin foa-
liyyatino miivafiq tosir gostarmisdir. Olkemizds pul todaviiliiniin tonzimlon-
mosi inflyasiya vo UDM-in dinamikasmin gozlonilon siiratlori osasinda pul
kiitlosing olan talobatin Markozi bank torafindon miioyyon olunmasinda toza-
hiir edir. Pul vosaitlarina tolobat UDM-in pul kiitlosinin kemiyyati gostoricisi-
no olan nisbati kimi miisyyan edilir.

Qiymaotlorin artmasi pulun aliciliq qabiliyyatinin asag1 diismasino sobab
olur. Bunu, adoton, istehsalin koskin surotds azalmasi naticosinds 6lkonin iq-
tisadi inkisafinin olverissiz voziyyati, hom¢inin dovlatin 6z borclarini osas-
landirilmamis kagiz pul emissiyasi vasitosilo ddoma cohdi dogurur. Iqgtisadiy-
yatin magsads uygun olmayan somorasiz strukturu, bozi istehsallarin ytiksok
inhisarlagmasi, xarici valyutaya nisbotdo milli pul vahidinin mazonnasinin
asag1 diismoasi, dovlatin golirlori vo xarclorinin uygunsuzlugu todaviilde olan
pul kiitlasinin artmasina gatirib ¢ixardir.

Pul kiitlasi vo onun amtas il tomin olunmasi arasindaki tarazligin pozul-
masini miioyyonlogdirmok ti¢lin qiymoatlor indeksi gdostoricisindon istifado
olunur. Qiymatlor indeksi cari (hesabat) dovriin istehlak omtos vo xidmatlori-
nin miioyyon dostinin (bazar sabati) alis qiymatinin bazis dovriiniin eyni vo
oxsar omtoo vo xidmaotlor qrupunun timumi qiymsting olan nisboti ilo miioy-

yon edilir.
Hesabat dovriinds bazar
sabatinin qiymoti

Qiymoatlar indeksi = X
Bazis dovriinda oxsar bazar

sabatinin qiymoati
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Qiymatlorin artmasinin 6l¢iilmasine bu ciir yanagsma miioyyon ¢atismaz-
liglara malikdir. Belo ki, istehlak sobotindoki omtoo vo xidmaotlor dostinin
xeyli miiddat eyni qalmasi (dastda dayisiklik adaton 8-10 ildon bir bas verir)
istehlakin real strukturunda bas veron cox siiratli doyisikliklori bozon nozoro
almir. “Istehlak giymotlori indeksi” gdstoricisi inflyasiyanin dinamikasina
tam uygun golmoss do, Oziinlin sosial yoniimliiyli ilo makroiqtisadi tohlil
liclin daha miinasib sayilir.

Qiymatlorin artimi pul emissiyasi olmadan miimkiin deyildir. Lakin pul
kiitlasinin artmas1 ilo gqiymatlorin dinamikasi arasinda birbasa asililiq da yox-
dur. Emissiyanin genislondiyi dovrde qiymatlorin nisbaton yavas artmasina
konkret sorait, masalon, baslica olaraq istehlak yoniimlii genis ohatoli bazar
mokaninin movcudlugu, horbi tolob effekti, ticarot sobokosindoki omtos
chtiyatlar1 sobab ola bilar.

2. BAZAR IQTISADIYYATLI OLKOLORDO QIYMOTLORIN VO PUL
TODAVULUNUN TONZIMLONMOSININ XUSUSIYYOTLORI

Morkazi bankin tonzimloyici faaliyyatinin asasin1t makroiqtisadi gostori-
cilorin, ilk ndvbade UDM vo milli galir, qiymatlor indeksi, issizliyin saviyyo-
s1, dovlot biidcasinin kosiri dinamikalariin tohlili toskil edir.

Iqtisadi gerilomo va igsizlik, istehsalin azalmasi ddvrlorindo istehsala
maliyys resurslarinin investisiyasini stimullasdirmaq ti¢iin pul toklifini, isteh-
lak xoarclorini stimullasdirmagq {i¢lin iso macmu tolobi artirmaq lazimdir.

Qiymot artimi ilo miisaiyst olunan igtisadi inkisaf dovriinds pul toklifini
azaltmaq lazim golir ki, Morkozi banklar da mahz bununla masgul olurlar.

Qiymatlorin miiasir arttminin sobablorini pul todaviiliinii pozan amillor
arasinda axtarmaq lazimdir. Diinya iqtisadi odobiyyatinda biitiin 6lkalar liglin
qiymatlorin artiminin adston asagidaki imumi sabablori gostorilir:

1) pul kiitlosino lazimi nozarotin olmamasi vo kagiz pullarin osassiz
emissiyast;

2) dovlat sektorunun inkisafi vo iqtisadiyyata dovlstin gqarigmast;

3) iri inhisarlarin timsalinda boyiik solahiyysot sahibi olan xiisusi tosisat-
larin meydana golmasi;

4) golirlorin indekslosdirilmoasi mexanizmlorinin foaliyyati.
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Pul kiitlosino lazimi nozaratin olmamasi vo kagiz pullarin asassiz emissi-

vast dovloti tomsil edon Moarkozi bank torafindon somorasiz pul siyasoti apa-
rildigda bas verir. Bunun naticosinds do todaviildo amtaslorls tomin olunma-
yan artiq pul kiitlosi amals golir.

Pul bazarinin tohlilindon aydin olur ki, Markazi bankin asas vazifasi iqti-
sadiyyat1 lazim olan migdarda pulla tomin etmokdon va onun inflyasiyasiz is-
lomosi ii¢lin uzunmiiddatli soraiti yaratmaqdan ibaratdir. Inkisaf etmis bazar
tosarriifatli 6lkolorin tocriibasi gostarir ki, somarali pul siyasati olmadan isteh-
salin yaxinlasmaqda olan azalmasini aradan qaldirmaq vo ya fond birjasinda
sohmlorin mazonnasinin getdikco asagi dliismosini dayandirmaq ¢ox ¢atindir.
Belos hallarda Moarkozi bank, adston, pul toklifini artirmaga baslayir. Morkozi
bankin bu todbirino pul bazari onlarin qiymatinin azalmasi ilo cavab verir.
Belo ki, kredit ucuzlasir vo sahibkarlar {iciin olverisli olur. Yoni, banklardan
vo ya fond birjasindan borc gotiiron sahibkarlar monfostlorinin bir hissosino
gonast edorak, onlar1 real iqtisadiyyatin investisiyasina yonaldir, istehsali vo
satis1 ¢oxaldirlar. Dovlot biidcosinin kasirini 6domok tigiin vasait tolob olun-
dugda da Markazi bank pul kiitlosinin hocmini artirir.

Belo soraitlordo todaviildoe olan pulun migdari ¢oxalir. ©gar pul kiitlosi-
nin artim slirati pul bazarinin uzunmiiddatli tarazliq soraiti ¢orgivasindon ko-
nara ¢ixmirsa, onda pulun qiymotdon diismasi bas vermir. Ciinki daha ¢ox
omtoo axinina xidmat etmok {i¢iin iqtisadiyyata lazim oldugu qodor tosir gos-
torir.

Dovliat sektorunun inkisafi va igtisadiyyata doviatin garismasi dovlot go-

lirlori vo xarclorinin geyri-tarazligina gatirib ¢ixardir. Naticads biidca kasiri-
nin maliyyslosdirilmasi nozarat olunmayan emissiya hesabina bas verir vo
pul todaviiliindo amtas kiitlosinin miivafiq artimi ilo tomin olunmayan boyiik
miqdarda pul kiitlosi yaranir. Dovlot bu yolla istehsali nizamlamaga calisir.
Dovlatin cari problemlorin 6hdasindan tez golmoyo cohd gostormasi, Morkozi
bankin onlardan hor hansi birinin hallino colb edilmaosi, inflyasiyali pul siya-
sotinin uzunmiiddatli monfi naticaloring sathi yanasma onun asil funksiyalari-
nin yaddan ¢ixarilmasina sobab olur. Bu da Moarkozi bankin faaliyyastinin iqti-
sadi monasini kokiindon doyisdirir. Bels ki, o, iqtisadiyyati osassiz qiymaot ar-



timindan qorumagq ovozinog, todaviilii artiq kagiz pullar ilo doldurmaqla, qiy-

matlorin daha da yiiksalmosino sorait yaradir.

Qiymeatlorin artmasina homginin galirlarin indekslasdirilmasi mexanizm-
lori tosir gostorir. Homin mexanizmlor iqtisadiyyatin foaliyysti prinsiplorini
asasli suratds doyisdirir. Bazar iqtsadiyyati soraitindo qiymatlorin ciizi artimi
mosgullugun yiiksalmosi, istehsal giiclorinin yiiklonmasi vo hatta real amok
haqqinin ¢oxalmasi ilo miisaiyat oluna bilor. Burada yaxsi cohatlor pul tosor-
rifatindaki liizumsuz gorginlikls bagli catismazliglardan ¢ox olur. Lakin qiy-
moatlorin artim1 istehsal xorclorinin ¢oxalmasi, omok haqqmin yiiksolmaosi
timumi bahalasma ilo miisaiyoat olunan spiralvari xarakter alir. Daha yiiksok
qiymatlor istehlakg¢ilart alqidan ¢okindirmir, lakin onlarin gézlomolorini daha
cox aqressiv edir. Hokumot sosial sabitliyi tomin etmoyin va sosial barabor-
sizliyin qabagini almagin zoruriliyini osas tutaraq amok haqqini, pensiyalari,
sosial miiavinatlori istehlak qiymatlorinin artimi miqdarinda indekslogdirmo-
lidir. ©Omtaalorlo tomin olunmayan kagiz pula malik votondaglar qiymatlorin
ndvbati artimin gdzloyir vo amtoslori alib yigirlar. Istehsalgilar nainki taloba
toklifin artirilmasi ilo cavab vermir, hotta mohsul buraxilisinin artirilmasinda
da maraqli olmurlar. Ciinki qiymatlorin yiiksalmasi soraitindo onlar siiratlo
artan xorclori 6domays nail ola bilmirlor. Noticodo yeni manatlar omtoslorin
qiymatlorinin siini suratds yliksalmasino sabab olur.

Artan qiymatlor todricon dovlst nozaratindon ¢ixir. Bu zaman pulu neco
qazanmaq deyil, onu neco agilli xorclomok problemi yaranir. Qiymatlorin
ylksolmosi istehsalin birbasa azaldilmasina, ohalinin real golirlorinin koskin
suratdo asag1 diismasing, golirlorin indekslosdirilmasi ilo 6donils bilmayan it-
kisino sobob olur. Qiymatlorin artmasi votondaslarin omanstlorini doysrdon
salir, ¢linki miiddotli omanatlor {izro faiz doracosi qiymaet artiminin yerini dol-
dura bilmir. Demaoli, omanatgilorin sonraya saxladiglart aliciliq gabiliyyati
todricon azalir.

Belos vaziyyatds pul 6z adi funksiyalarimi yerina yetira bilmir. Miiossiso-
lor tadiya vasitasi kimi pulu gobul etmirlor. Ciinki onlarin alindig1 va istifado
edildiyi zaman kosiyinda pulun daha da qiymotdon diismasi bas verir. Igtisa-

diyyat az somorali olan barters, yoni miixtolif név pul surroqatlarindan®, o

*surrogat — bir seyi yalniz qismon avoz edo bilon basqa seydir.
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climlodon real tominati olmayan veksellordon istifadoyo, garsiliglt hesablas-
malarin totbiq olunmasina vo i.a. dogru gedir. Beloliklo, iqtisadiyyata olavo
sabitsizlik gotiron qiymot uygunsuzlugu dorinlosir.

Qiymatlorin artmasinin intensivliyi iqtisadiyyatin strukturundan, bazarin
voziyyatindon, orada roqabat soraitinin vo ya inhisar¢t hokmranliginin mov-

cud olmasindan ¢ox asilidir. Qiymatlorin artimi xtisusilo bazarin yiiksak dara-

cada inhisarlasdig iqtisadiyyata xasdir. iqtisadiyyatda inhisar 6zliiyiinda qiy-

matlorin artimina sobab olmasa da, ona foal komok edir va giiclondirir.

Inhisarlar bazarda hokmranligini saxlamagq {i¢iin noinki 6z mahsullarma
yiiksok qiymsotlor qoyur vo onun soviyyasini saxlayir, hom ds istehsalin vo
toklifin hocmini azaltmaga calisirlar. Bu mocmu tolob vo toklifin nisbatine
son doraco manfi tasir gostormaklo onlarin arasindaki uygunsuzlugu artirir.
Inhisarg1 strukturlar bazar mexanizmlorini dagitmagla, toklifin qiymot elastik-
liyini asag1 salir, istehsalin tolobin enib-qalxmasina cavab vermosini longidir,
inflyasiya tarazligin1 uzadir. Rogabatli iqtisadiyyatda da qiymstlorin artmasi
miimkiindiir, inhisargiliq iso onu alavs olaraq stiratlondirir.

Dovlat 6z foaliyyetinin ir1 miqyash toskilati doyisikliyini hoyata kegir-
dikdo do giymatlorin goézlonilmaz artimi ehtimali ilo hesablagmalidir. Sahib-
kar, manfoat itkisindon vo bu halda golocokds xarclorin hokmon artacagindan
ehtiyat edorok, vaxtinda qiymatlori artirir. Bu yolla da o, golocok zarorlorini
avvolcadon 6domaya ¢alisir. Diinya iqtisad elminds bu hadise “giymat alavasi
inflyasiyasi” adin1 almisdir. Qiymaotlorin artmasindan kapitalin yavas dovr et-
diyi, istehsalin movslimi xarakter dasidigi, ixtisaslasma doracosinin daha yiik-
sok oldugu saholords ¢alisan sahibkarlar daha ¢ox aziyyat ¢okirlor. Bu sahaslor
bazar doyisikliklorine long reaksiya gostorir vo onlarda istehsalin hacminin
azaldilmasi vo ya artirilmasi {i¢lin daha uzun vaxt tolob olunur. Masslon, bu
sobablor Qarb Olkalorinin kond tosorriifatinda mohsulun ifrat istehsalini sort-
londirir, tez xarab olan mohsullar1 todariik edon fermerlor iigiin xiisusi ¢otin-
liklor toradir. Azorbaycanda holoalik belo hal miisahido olunmur. Qiymatlorin
artmasinin naticalorini zaiflotmok {iciin istehsal amillarinin, yoni torpagin,
kreditin, texnikanin daha asan oldo olunmasimi tomin edon kokli doyisik-

liklorin aparilmasi magsadouygundur.



Qiymeotlorin artmasina omtoo istehsalinin ¢oxaldilmasi alternativ olma-
malidir. Istehsalin artirilmasi idxalin genislondirilmasi ilo ovez oluna bilar.
Lakin bunun {i¢iin xarici valyuta lazzimdir. Xarici valyuta axinmin asas man-
baoyi iso ixracdir. Bazi hallarda daxil olan valyutanin ¢ox hissasi xarici borcun
odonilmasing yonaldilir. Buna gora do bels soraitdo 6lkays 1dxal cox yox, az
olur. Demali, yeni pullarin dovriyyays buraxilmasi omtoslorin qiymatinin art-
masini tomin edir.

Belaliklo, inflyasiyanin osas amillori milli iqtisadiyyatin daxilinds com-
lonmisdir. Lakin onun hiidudlarindan konarda yerloson amillor do mévcud-

dur.

3. QIYMOTLORIN ARTMASININ VALYUTA MOZONNOSINO
VO BEYNOLXALQ TICAROTO TOSIRI

Indi do qiymotlorin artmasmin valyuta mozonnosing tosirini nozordon
kecirok. Maorkozi bank torofindon gqiymot artiminin tonzimlonmasi siyasati
valyuta mozonnasina bilavasito tosir gostorir. Valyuta mozonnosi iso 0z ndv-
basinda xeyli doracads beynslxalq ticarati miioyyon edir. Burada sohbat idxal

olunan inflyasiyadan, yoni inflyasiyanin diinya ticarati kanallar1 ilo kogtriil-

mosindon gedir. Belo ki, idxal edilon xammal vo enerjidasiyicilarin qiymatlo-
rinin artmasi xarclor inflyasiyast mexanizming yeni tokan verir.

Daha yiiksok faiz doracasi axtarisi ilo sorhoddi kegon qisamiiddatli moh-
tokir kapitallarin axini qiymatlorin yiiksolmosinin slave amiline ¢evrilir.
Ogor, mosalon, bir dlkonin banklar1 qisamiiddoatli depozitlor™ iizra illik 5%,
digor 6lkonin banklari iso — 7% 06dayirse, sonuncu doraco kapitallar1 birinci
Olkoadon ¢okib gatirir. Bu vosaitlori aldo edon ikinci 6lkonin banklar1 onlarin
bir hissasini kreditlara ¢evirmaklo tadaviilde harakat etdirir. Noticods arxasin-
da hec¢ bir omtoo toklifi dayanmayan olavo pul kiitlosi yaranir. Bunun hesabi-
na da ikinci 6lkonin iqtisadiyyatinda bas veran inflyasiya prosesi daha inten-
siv xarakter alir. Faiz dorocolori nisbaoti asaslt surotdo doyisildikdo 1so kapital-
larin oks istiqgamoto yerdoyismasi baslayir. Ogor omanatlora goro birinci 6lko-
nin banklar ikinci 6lkonin banklarindan ¢ox 6doyirsa, onda kapitallar ikinci

“miioyyon mogsadlor iigiin bank vo ya digor kredit idarolorino saxlanilmaga qoyulan pul vo
qiymotli kagizlardir.
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Olkoni tork edorok inflyasiya tohliikosini artiq birinci 6lkonin iqtisadiyyatina
kecirirlar.

Milli pul vahidinin méhkamlonmasi va aliciliq gabiliyystinin saxlanmasi
liclin onun valyuta mazonnasindon asililig1 xiisusi shomiyyat kosb edir. Mor-
kozi bank torafindon valyuta mozonnasi (xarici valyuta vahidlorinds milli val-
yutanin giymati) qosdon asagi salindiqda daxili bazarda qiymotlorin koskin
artim1 bas verir. ©gor xarici valyuta toklifi ona olan tolobdon xeyli ¢oxdursa,
bu zaman kommersiya banklarinin sorbast vosaitlori valyuta bazarina ¢ixardi-
lir. Idxala nisbotds daxili bazar az tutumlu olduqda, bu ciir todbirlerin inflya-
siya naticalori ciddi olmagla, daxili bazarda qiymatlorin xeyli artimina gotirib
cixarda bilor.

Ogor milli valyutasinin mazonnasi méhkomlanirsa, bels valyutaya malik
dovlatin omtoslorinin qiymoti artdigina goro onlar xarici bazarlarda daha az
roqabatqabiliyyatli olurlar. Forz edok ki, mazonnonin doyisilmasi milli valyu-
tada ixrac¢imin qiymotini doyisdirmir. Lakin homin qiymati idxalginin valyu-
tasma cevirdikdo, valyuta mozonnosinin qalxmasina miivafiq surotdo qiymsot
arttmi bas verir.

Eyni zamanda idxal¢ilar belo doyisiklikdon ancaq qazanirlar. Belo ki,
milli valyuta ilo yenidon hesablandiqda idxal omtaslorinin qiymati azalir vo
onlar ya monfoot normasini artirmaq vo ya satist genislondirmok tiigiin ¢ox
yaxs1 imkan oldo edirlor.

Ogor milli valyuta qiymotdon diisilirso, onda toroflor yerlorini doyisirlor.
Yoni xarici bazarlarda omtoslorin qiymati artdigina gors ixracin somaraliliyi
yiiksalir. Bu zaman idxalgilar qiymatlorin asag1 salinmast vo manfoot norma-
sinin azaldilmas1 zorurati ilo qarsilasirlar. Cilinki onlarin gotirdiklori omtoolor
daxili bazarda baha qiymots olurlar.

Mozonnanin dayisilmasi xarici ticarat saldosuna tosir gostorir. Milli val-
yutanin mozonnosinin asagl salinmasi ixraci stimullasdirir vo miimkiin idxal
mohdudlasdirir. Demali, ya xarici ticaratdoki kosir azalir, ya da aktiv saldo
artir. Mazonnonin méhkomlonmasi qlitbli (ziddiyyatli) tosir gostorir. Bela ki,
idxalin somoraliyi artir, ixracin somoroliyi asagi diisiir, aktiv saldo azalir vo

ya xarici ticarat kosiri ¢oxalir.
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Morkozi bank torofindon pul-kredit siyasotine yenidon baxilmasi natico-
sindo bu proseslor giiclonir.

Ekspansiya (genislondirma) todbirlori pul kiitlosinin artirilmasina vo faiz
doracasinin asagi salinmasina gotirib ¢ixardir. Faiz dorocasinin azaldilmasi
miioyyon valyutaya vaosaitlori qoyulmasinin nisbi cazibadarligini doyisir, yoni
ona tolob asagi distr, toklif iso artir. Buna gora do mazonns enir. Daha sonra
yuxarida tosvir olunan mexanizmin tasiri baglayir: mozonns — xalis ixrac (id-
xal) — xarici ticarat saldosu.

Restruktiv* pul-kredit siyasati pul kiitlosini azaldir, kreditin miimkiinlii-
yiinii asagi salir vo faiz doracasini artirir. Milli valyuta colbedici aktivo cevri-
lir vo ona talob artir, toklifi 1so azalir. Yeno do homin mexanizm iso diisiir.

Belaliklo, pul-kredit siyasati valyuta mozonnasing va xarici ticarat balan-
sina tosir gostorir. Ekspansiya siyasoti milli valyutanin mazonnosini asagi sa-
lir vo ixract stimullagdirir, restruktiv siyasot iso mozonnoni yiiksaldir, idxali
hovaslondirir vo bununla da xarici ticarot saldosunu azaldir, ya da xarici tica-
rotin kasiri problemini dorinlosdirir. Qiymatlorin sabitlogsmasine aparan bahali
pullar siyasati istehsalin hocminin vo moasgullugun azalmasina sobab olur, xa-
lis idxal1 artirir, xarici ticarat problemini yaradir.

Xarici ticarat omoliyyatlarinin somorsliyinin doyisilmasini hesablayar-
kon monetar tonzimlomonin tasiri altinda pul kiitlosinin hocminin doyisilmasi
noticosinds bas veron inflyasiya vo deflyasiya effektlorini nozors almaq la-
zimdir.

Valyuta mozonnslorinin enib-qalxmasi iqtisadiyyatin voziyyatino ciddi
tosir etdiyino gors onlarin tonzimlonmasi Markazi bankin pul-kredit siyasati-
nin oan mithiim mogsadi sayila bilor. Bazar iqtisadiyyatinin inkisaf etdiyi 6lko-
lorin Morkozi banklar1 xarici valyuta bazarlarina miidaxilo edorok, milli vo
xarici valyutalarin toklifini artirmaq, yaxud da azaltmaqla onlarin talabing to-
sir gostorirlor.

Devalvasiya zamani emissiya hiiququna malik olan Moarkozi bank, homi-
so lazimi miqdarda milli pul vahidlori buraxa bilor. Revalvasiya (mazannanin
mohkamlandirilmasi) iclin xarici valyuta tolob olunur. Demali, milli valyuta-
nin miidafiasini tomin etmok {i¢iin Morkozi bank ehtiyat fondlar1 yaratmali vo
basqa dovlotlordon borc almalidir.

"Morkazi bankin kommersiya banklarina verdiyi kreditlorin mohdudlasdiriimast
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Iri miqyasl miidaxilo bank sisteminin {imumi ehtiyatlarina tosir gostordi-
yi {li¢ilin valyuta mozonnosinin doyisilmosi togobbiisiinii monetar tonzimlomo-
nin digar tadbirlorindon ayirmaq xeyli ¢atindir. Bu magsadlar ii¢iin garisiq iq-
tisadiyyata malik inkisaf etmis dovlotlorin bir coxunun Morkozi banklar: to-
mizlomadoan (sterilizasiyadan) istifads edirlor. Bu halda xarici valyuta miida-
xilosi dovlat qiymatli kagizlarinin daxili bazarindaki omsliyyatlarla kompen-
sasiya edilir. Masolan, dollarin devalvasiyasi zaman1 ABS-1n Federal ehtiyat
sistemi xarici ticaratdoki kosiri azaltmaq moqsadilo qiymaetli kagizlar1 tokrar
bazara, dollar1 1so xarici valyuta bazarina ¢ixardir. Dollar pul kiitlasinin iki
oks istigamotdo doyisilmasi bas verir vo bu doyisikliklor garsiliglt 6donilir.

Beloliklo, xarici ticarat omoliyyatlarina valyuta nozarstinin giiclondiril-
maosi 0lka iqtisadiyyati amtaslorinin ¢coxunun sabit qiymatlorinin saxlanilma-
sina yonaldilmisdir.

Seminar suallari:

1.Pul bazarlar1 vo onlarin mahiyyati

2.Pul todaviilii ganunu vo onun faaliyyati

3.Azarbaycanda pul todaviiliiniin tonzimlonmasi

4.Bazar iqtisadiyyati soraitinds pul todaviiliinlin tonzimlonmasi x{isusiyyatlori
5.Qiymotlorin artim1 vo golirlorin indekslosdirilmasi

6.Qiymat artimi vo valyuta mozonnosine onun tasiri

7.Pul siyasotlori vo onlarin mahiyyati
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