MAKROIQTISADIYYAT  Fidan+B

1. Makroiqtisadiyyatin tadqiqat predmetini, metodunu vo mikroiqtisadiyyatla
makroiqtisadiyyat arasindaki qarsihiqgh alagani va bashca forqlari izah edin.

Makroiqtisadiyyat — iqtisadi nozoriyyonin iqtisadiyyatin biitovliikds foaliyyot
mexanizmini dyronon miistoqil hissasidir. Iqtisadiyyati biitdvliikdo dyronon
mohdud resurslarin rasional istifadosi nozariyyosi—makroiqtisadiyyatdir. Elmin
miistaqil bolmasi kimi makroiqtisadiyyat mikroiqtisadiyyatdan azi yarim asr gec
formalagsmisdir. Makroiqtisadiyyat — iqtisad elminin bir hissasi olmagla biitiin
milli igtisadiyyatlara moxsus olan imumi ganunauygunluqlar1 vo meyllari
Oyronir.Burada igtisadi agentlorin vo iqtisadi bazarlarin bir-birilo qarsiligl
faaliyyati tadqiq olunur. Bir miistaqil fonn kimi makroiqtisadiyyatin meydana
golmosi C.M.Keynsin adi ilo baghdir. Keynscilik dovlot tonzimlonmasi sistemind
asaslanan makroiqtisadi nazariyyadir. Makroiqtisadiyyat ¢cox sayda anlayislar1 vo
gostaricilori ohato edir, ancaq bunlar 3 morkozi kateqoriyada birlogir:
makroiqtisadiyyat adoton istehsal, igsizlik vo inflyasiya fenomenlori ilo olagolidir.



Makroiqtisadiyyatin tadqiqat problemlaring asagidakilar aiddir:
- Mosgulliq soviyyosi;
- Issizlik soviyyasi;
- Maliyya-kredit miinasibatlori;
- Iqtisadi dinamika, igtisadi artim, onun amillori vo siirati;
- Moacmu talob vo maocmu toklif;
- Igtisadiyyatin tsiklik inkisafi;
- Qiymeotlorin iimumi soviyyosi vo inflyasiya;
- Dovlat borcu, dovlatin iqtisadi siyasati;
- Milli hesablar sistemi;
- Ohali golirlori vo onlarin formalasmasi, boliisdiiriilmasi va istifadosi;
- Dovletin iqtisadi siyasoti;
- Beynolxalq iqtisadiyyatin problemlari va s.

Hom Mikroiqtisadiyyat hom do Makroiqtisadiyyata aid olan iimumi iqtisadi
metodlar asagidakilardir:

Abstraksiya

Analiz vo Sintez

Induksiya vo Deduksiya
Modellosdirma

Statistik vo ekonometrik iisullar.
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Makroiqtisadiyyata aid daha xarakterik metodlar iso asagidakilardir:

1. aqreqatlasdirma (fordi gostoricilori iimumilasdirmok mosalon UDM, inflyasiya
soviyyasi, igsizliyin soviyyosi)

2.  makroiqtisadi modellar (miixtalif igtisadi hadiso vo proseslorin formalasmis
tosvirini tocassiim etdirir, mantiqi qrafik va cabri mosalon: IS-LM modeli, AD-AS
modeli,Solou modeli, vo s.)

3. milki hesablar sistemild tahlil
4. iqtisadi siyasatin analizi (fiskal vo monetar siyasatlor)
5. proqgnozlasdirma

Makroiqtisadiyyatin mikroiqtisadiyyata nisboton toxminon yarim Jsr sonra
formalasmasina baxmayaraq iqtisadi nozoriyyanin bu iki bélmaosi arasinda six slago
vardir.Belo ki hor ikisi iqtisadiyyat1 Oyronir. Buna baxmayaraq, mikroiqtisadiyyatla
makroiqtisadiyyatin tadqiqat predmetlari va metodlar arasinda xeyli forq do vardir.
Mikroiqtisadiyyat ailo tosorriifatlar1 vo firmalarin bazarda neco qorar gobul
etdiklorini vo qarsilighh foaliyyotini Gyronon elmdir. Mikroiqtisadiyyatin osas
subyektlori ev tosorriifatlar1 vo firmalardir.



Makroiqtisadiyyat iso iqtisadiyyati tam sokildo, imumilikdo 6yronon elmdir.
Makroiqtisadiyyatin mogsadi, iqtisadi doyisikliklorin ¢oxlu sayda ailo
tosarriifatlarina, firmalara vo bazarlara eyni zamanda neca tasir etdiyini izah
etmokdir. Makroiqtisadiyyatin osas subyektlori asagidakilardir:1. Ev tosorriifatlart;
2. Firmalar; 3. Dovlot; 4. Xarici bélmoa. Mikroiqtisadiyyatda todqiqata
yanasmalarda bir-birindon asasli sokildo forglonon yanagmalar yoxdur.
Makroiqtisadiyyatin predmetino aid olan problemlors miixtolif moktoblorin
niimayandalarinin baxislar1 forqlidir. Osas nazari konsepsiyalar agagidakilardir:
1.Neoklassik; 2.Keynsci,

2. Umumi Daxili Mohsulun (UDM-nin) xorc metodu va slava dayar metodu ilo
hesablanmasinin mahiyyatini izah edin vo niimunoalarls gostarin.
Sualin cavabi miihaziralords yoxdur ona gors full UDM information

Umumi daxili mohsul (UDM) —milli monsubiyyatindon asili olmayaraq o6lko
daxilindo yerli vo xarici tosorriifat subyektlori torofindon miioyyon dovr (adston bir

il) arzindo istehsal edilon son amtas vo xidmatlorin bazar doyaridir.

Umumi daxili mohsul (UDM) iqtisadiyyatin galirlorinin va xarclorinin
ol¢iilmosidir. UDM verilmis zaman miiddoatindo 6lke daxilindo istehsal olunan

biitlin son amtas vo xidmatlorin bazar dayaridir.

UDM-i hesablayarkon asagidakilar nazors alinmalidir: tokco son mohsullarin
doyori UDM-ya daxildir, yoni araliq mahsullar UDM-o daxil deyil; *UDM, xiisusi
zaman intervali miiddstinds bas veron istehsalin doyorini 6l¢iir (1 il; 3 ay-riibliik).
*UDM-ya cari dovrde istehsal olunmus amtos vo xidmotlor daxildir, kegmisdo

istehsal edilmis mohsullara aid sévdolosmolor UDM-ya daxil edilmir.
UDM 3 metodla hesablana bilor:

1. xarca gora

2. goliro goro

3. doyor artimina goro

*son natica har {igiinds eyni olur.



Xorec iisuluna gora - UDM= C++G+NX
Bu eyniliyi osas makroiqtisadi eynilik adlandirirlar

Istehlak (C): yeni monzilin alinmasini ¢ixmagq sorti ilo, ailo tesorriifatlarmin omtoo
vo xidmotlorin alinmasina sorf etdiyi xorclordir. Investisiva (I): yeni monzilin
almmas1 da daxil olmagqla, fiziki kapitalin, uzunmiiddstli avadanliglarin, anbar
ehtiyatlarinin vo yardimgi istehsal vasitolorinin alinmasina ¢okilon xarclordir.
Dovlat Xarclari (G): yerli, stat vo federal dovlot organlar1 torafindon omtoa vo
xidmotlorin alinmasina ¢okilon xorclordir. Transfert 6donislor dovlot xorclorinin
torkib hissesi kimi hesablanmir. Xalis Ixracat (NX): ixracat ilo idxalat arasindaki

forqdir.

Niimuna. Tasovviir edok ki, A 6lkosindo bir il orzindo asagidaki omoliyyatlar bas

verir:

C — Istehlak — 500 manat. Dhali arzaq, geyim, tibbi xidmat, televizor v s. alir

(yeni ev istisna)

I- investisiya - 200 manat. Firmalar yeni masin, avadanliq alir; ehtiyatlar artir; 50

mln manat yeni tikilmis evlor

G — Dovlat xarclari — 150 manat. Dovlot moaktab tikdirir, hokim maas1 6doyir, yol

¢okir (pensiya va toqaiid daxil deyil)
NX — Xalis ixracat +40 ixrac =100, Idxal = 60 — NX = 100 - 60 = +40
UDM = 500 + 200 + 150 + 40 = 890 milyon manat

Addim-addim izah edak:

Istehlak (500 mIn manat) — Tutaq ki, ailolor orzaga 200, paltara 50, avtomobilo 150,

tibbi xidmata 100 mln manat xarclayir. Bu xarclorin hamaisi son istifads ticlindiir.



Investisiya (200 mIn manat) — Firmalar 120 mIn manat yeni dozgah alir, 30 min
manat anbarlarinit mal artirmagq tigiin istifado edir, 50 mln manat iso yeni tikilmis

evlarin satigidir (evlar investisiya hesab olunur, ¢linki galacokda galir gatirir).

Dovlat xarclori (150 mln manat) — Dd&vlot yeni moktob binasi (80 mln) vo
magistral yol (70 mln) insa edir. Ogor dovlot issizloro 40 mln manat yardim
versaydi, bu transfert oldugu ii¢iin G-ya alava edilmozdi (¢iinki miigabilinds heg bir

mal/xidmot alinmur).

Xalis ixracat (+40 mln manat) — Olko 100 mln manathq taxil ixrac edir, lakin
xaricdon 60 mln manatliq neft mohsullar1 idxal edir. Xalis ixracat = +40 mln manat.
Bu, 6lkads istehsal olunan mohsullarin xarici alicilar torafindon na gadar alindiginm

gostoarir.

Olavo doyar metodu ilo hesablanmasi - UDM doyar artimi ilo hesablanmasi
metodu iqtisadiyyatda istehsal olunan mohsul vo xidmatlorin hor marhslads alave

edilon doyorin comi kimi 6l¢iilmasing asaslanir.
Dayar artinm asagidaki kimi hesablanir:

Doyor artimi= mohsulun satis doyari - aralhq istehlak(xammal va

yarimfabrikatlar)

Yoni hor bir miiassiso mohsula no godor 6z tohvasini alavo edibso yalniz o hisso
UDM-o daxil edilir. Bu iisulun asas maqsadi; eyni mohsulun doyorinin tokrar

sayllmasinin qarsisint alir. Dayor artimina izah etmok {iciin niimunadon istifads

edok:
Tutaq ki, ¢orak istehsali tic morholodon kegir:
1. Fermer -bugda istehsal edir satis-100 manat

Dayor artimi-100 manat



2. Doyirman- unu istehsal edir. satis-150 manat
Xammal(bugda)-100
Dayar artimi-150-100=50
3. Corak zavodu
Satis-200 manat
Dayoar artimi-200-150=50
Xammal-150
UDM=100+50+50=200
Ogor biz sadoco biitlin satislari toplasaq 450 100+150+200=450
Bu sohvdir, ¢iinki eyni mohsulu burada bir ne¢o dofs saymis olurug.

Doyor artimi metodu UDM-i daha diizgiin vo real izah edir, hor istehsal

morhalasinds yaradilan slava doyari dlgiir, tokrar hesablamani aradan gotiiriir.

3. UDM ns demokdir va iqtisadiyyatda nayi élciir? UDM-in torkib hissalarina
qisaca nimundlor verin v masaloni hall edin.

Bir maliyya3 ili iiciin 6lkonin iqtisadi malumatlar asagidaki kKimidir:

Istehlak xarclori (C)=$7 trilyon manat

Investisiya xarclari (I) = $4 trilyon manat

Dovlat xarclori (G)= $5 trilyon manat

Ixrac (X)=$3 trilyon manat

Idxal (IM) = $2 trilyon manat

a) Xorc iisulundan istifads edorak UDM-i hesablayin.

b) 9gar ixrac 10 % artarsa, idxal is3 5% azalarsa, UDM neca dayisacok?

Umumi daxili mahsul (UDM) —milli mensubiyyatindon asili olmayaraq 6lko
daxilinds yerli vo xarici tosorriifat subyektlori torofindon miisyyon dovr (adston bir
i) orzinds istehsal edilon son amtaa vo xidmotlorin bazar doyaridir. Umumi daxili

mohsul (UDM) igtisadiyyatin golirlorinin vo xarclarinin dlgiilmosidir.



UDM-i hesablayarkan asagidakilar nozora alinmalidir: tokco son mahsullarm
doyari UDM-ya daxildir, yoni araliq mohsullar UDM-2 daxil deyil; *UDM, xiisusi
zaman intervali miiddotinds bas veran istehsalin doyarini 6l¢iir (1 il; 3 ay-riibliik).
*UDM-yo cari dovrda istehsal olunmus omtoa vo xidmatlar daxildir, kegmisdo

istehsal edilmis mahsullara aid sdvdalosmalor UDM-ya daxil edilmir.

UDM (Y) asagidakilarin comino borabordir: Istehlak (C); Investisiya (I); Dovlat
Xorclari (G); Xalis Ixracat (NXY) Y=C+I1+G+NX

Bu eyniliyi osas makroiqtisadi eynilik adlandirirlar.

Istehlak (C):yeni manzilin alinmasinm1 ¢ixmagq sarti ilo, aila tosarriifatlarinin omtos
vo xidmotlorin alinmasina sorf etdiyi xorclordir.Mosolon, qida, geyim vo digor
giindalik ehtiyaclara ¢okilon xorclor. Investisiya (I):yeni monzilin alinmasi da daxil
olmagqla,fiziki kapitalin, uzunmiiddotli avadanliglarin, anbar ehtiyatlarinin vo
yardimgt istehsal vasitolorinin alinmasina ¢okilon xorclordir. Déviat Xorclori
(G):yerli, stat vo federal dovlot organlar1 torofindon omtos vo xidmatlorin
almmasima c¢okilon xorclordir.(masalon, sohiyyo, tohsil vo miidafio saholorino
ayrilan biidco). Transfert oOdoniglor dovlot xorclorinin torkib hissosi  kimi

hesablanmir Xalis Ixracat (NX):ixracat ilo idxalat arasindaki forqdir.
Moasalonin halli:
a) Y=CH+G+NX
NX= ixrac-idxal=3trilyon-2trilyon=1 trilyon
UDM= 7+4+5+1=17 trilyon

b) ixrac 10 % artarsa= 3.3 trilyon

idxal 5% azalarsa= 1.9 trilyon

NX=3.3-1.9=1.4 trilyon



UDM= 7+4+5+1.4=17.4 trilyon
17.4-17= 0.4 trilyon artar.
4.Issizliyin iqtisadiyyata monfi tasirlorini izah edin vo masaloni hall edin.

Bir 0lkads iimumi shali 250 milyon nafordir.Isci quvvasindd istirak nisbati
65%., issizlik saviyyasi is3 6%-dir.9gaor 152 milyon insan islayirss, asagidakilar

miidyyon edin:

e isci quivvasinin ol¢iisii nd qadardir?
e Necd nofor issizdir?

e Necd nafor isci qiivvasing daxil deyildir?

Issizlik — mocburi sokildo mosgulluqdan kenarlasmaqdir ki, bu da omok bazarinda
vo onun ayri-ayrt seqmentlorindo toloblo toklif arasinda tarazligin pozulmasi
noticasindo bas verir. Issizlik — sosial-iqtisadi hadiso olub, iqtisadi cohatdon foal

ohalinin miisyyan hissasinin isinin vo miivafiq olaraq golirinin olmamasi demokdir.

Iqtisadiyyatda issizliyin hocmi isci qiivvesinda ¢alismayan hissanin faiz gostaricisi
oks etdiron issizlik dorocesi ilo dl¢iiliir. Issizlik derocesinin hesablanmasi ii¢n ilk

ndvbado asagidaki 4 kateqoriya miioyyon edilmalidir:

o Masgullar. Bura hor hansi 6donisli isdo c¢alisanlar, eloco do miioyyan

sobablordon (xastalik, tatil) iso ¢ixmayanlar daxildir;

o lIssizlor. Bu kateqoriyaya hazirda isi olmayan, is axrarisinda olan vo iso
yaral1 soxslor daxildir. Burada osas mosoalo, soxsin iginin olmamasi yox, is

axtarisinda olmasidir;

. 1Isci qiivvesi. Bura hom isi olanlar, hom do issizlor daxildir;



Isci qiivvasina daxil olmayanlar. Bura pensiyaya cixanlar, istirahot edonlor,
tohsil alan soxslor, is tapa bilmoyib ruhdan diismiis issizlor, islomoys yararsiz

olanlar daxildir.

Issizlik, iqtisadiyyata bir sira monfi tasirlor gdstors bilar. Bu tosirlori asagidaki
sokilds izah etmok olar:

L.

UDM-in azalmasi: Issizlik artdiqca, daha az insan isloyir vo bunun
noticosinds dlkonin iimumi istehsal giicii azalir. Bu da UDM-in azalmasina
sabab olur. Issizlorin istehsalda istirak etmomasi, iqtisadi boyiimoni zaifladir.
Istehlakin azalmasi: Issiz insanlar golir olde etmodiklori iciin onlarin alim
giicii asag1 diisiir. Bu da istehlak tolobatini azaldir. Istehlakin azalmasi iso,
mohsul va xidmatlara olan tolobin diismasina va iqtisadi aktivliyin
zoiflomasine sobab olur.

Vergi galirlorinin azalmasi: Issizlorin azlig1 dovlatin vergi golirlorini asag:
salir. Ciinki issizlor vergilorini 6domirlor vo isloyonlorin say1 azalir. Dovlotin
galirlarinin azalmasi, onun sosial xarclari va infrastruktur layihalari kimi
vacib saholors sormays qoyma qabiliyystini mohdudlasdirir.

Moasalanin halli:

Isci qiivvasi= Umumi ohali * istirak nisboti= 250 milyon*65%=162.5 milyon

Isci qiivvasi = mosgulluq+issizlik

162.5 milyon=152 milyon+igsizlik

13sizlik=10.5 milyon

Issizlik=is¢1 qiivvasi * igsizlik saviyyasi = 162.5 milyon*6%=9.75 milyon

Isci qiivvasinag daxil olmayan= timumi ohali- 15¢1 qlivvasi= 250 milyon-165.2
milyon=87.5 milyon

5.Nominal UDM, real UDM va UDM deflyatorunun mahiyyatini izah edin va
masdloni hall edin.
Cadvaldaki malumatlara asason 2016-ci ilin deflyatorunu hesablayin:
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il Nominal UDM hesablanmasi
2015 (10x40) + (6x60) + (4x40)=920
2016 (12x80) + (9x75) + (8x60) = 2115
il Real UDM hesablanmasi (baza ili 2015)
2015 (10x40) + (6x60) + (4x40)=920
2016 (10x80) + (6x75) + (4x60) = 1490
il UDM deflyatorunun hesablanmasi
2016 2115/1490x 100 = 141,9
Umumi daxili mohsul (UDM) —milli monsubiyyatindan asili olmayaraq 61ko
daxilinds yerli vo xarici tosarriifat subyektlori torafindon miisyyan dovr (adston bir
il) orzinda istehsal edilon son amtoa va xidmoatlorin bazar dayoridir. Umumi daxili
mohsul (UDM) igtisadiyyatin galirlorinin vo xarclarinin dl¢iilmosidir.
UDM-in asas novlari asagidakilardir: 1.Nominal UDM; 2. Real UDM; 3. Potensial
UDM - biitiin resurslardan tam istifads soraitinda (“tam mosgulluq” zamani) oldo
edilo bilocok UDM-in hacmi.
Nominal UDM istehsal olunmus omtoa vo xidmatlorin cari giymatlorlo mocmu
doyarlondirilmasina deyilir.
Real UDM istehsal olunmus omtoa vo xidmetlorin baza ilindoki qiymotlorlo mocmu
doyorlondirilmasins deyilir, yoni inflyasiyann tosirindon “tomizlonan” UDM,
UDM deflyatorundan istifade etmoklo nominal UDM real UDM-o uygunlasdirilir.
UDM-un deflyatoru:UDM-un nominal kamiyystinin UDM-un real komiyyatino
faiz nisbati kimi hesablanir. UDM deflyatoru istehsal olunmus amtaa va xidmatlarin
miqdarini deyil, onlarin qiymat saviyyasini 6zlinds oks etdirir. Bu gostoricidon
giymotlorin orta soviyyasini dyranmak ii¢iin istifado olunur. UDM deflyatoru
asagidaki kimi hesablanir:UDM deflyatoru= (nominal UDM : real UDM) X 100%

6.iqtisadi tsikllorin mozmununu vo onun fazalarinn (béhran, durgunlugq,
canlanma, yiiksalis) 9sas slamatlorini qrafik ssasinda izah edin.

Makroiqtisadi qeyri-sabitlik daha ¢ox oks olunur: 1. Iqtisadi tsikldo; 2. Issizlikdo; 3.
Inflyasiyada.

Biznes tsikli va ya Iqtisadi tsikl-bir iqtisadi bohranin baslangicindan digor
iqtisadi bohranin baslangicina qodor kecon dovrdiir.Basqa soézlo, biznes tsikli
iqtisadi faaliyyatdo, masalon masgulluq v istehsalda, bas veran iqtisadi
doyisikliklordir. iqtisadi inkisafin geyri-sabitliyi, vaxtasirt miintozom olaraq davam
etmosi iqtisadi tsikl adlanir. Iqtisadi tsikl bir neca illor orzindo tokrarlanan vo bir-
birindon davamlilig1, intensuvliyi ilo forqlonaen iqtisadi faaliyyetin yiiksalisi vo
enmosini xarakterizo edir. Iqtisadi artim istehsalin hacminin yiiksaldilmosidirsa,
igtisadi tsikl onun geyri-borabar artmasi, yoni iqtisadi artimin tonazziillo ovoz
olunmasidir.



Igtisadi tsikl -milli iqtisadiyyatin bir makroiqtisadi tarazliqgdan digarino dogru
harokatidir.K.Marks tsiklin ardicil olaraq bir-birini avozloyon 4 fazasini
forqlondirirdi: 1.Bohran; 2.Durgunluq(depressiya); 3.Canlanma; 4. Yiiksalis.
Miiasir iqtisadi odobiyyatda ABS Milli Iqtisadi Toadgigatlar Biirosunun isloyib
hazirladig1 moathumlardan genis istifado olunur. Bu tosniflosdirmoyo gors iqtisadi
tsiklin 4 fazasi var: 1. Zirva (pik, bum); 2. Sixilma (retsessiya, enmo); 3. Dib
(depressiya); 4. Canlanma (yiiksalis, genislonm»).

Enmonin asas olamatlori bunlardir:

Mohsullarin reallasdirilmasinda problemlar yaranir va qiymatlor enir;
[stehsal azalir;

Miiassisalor miiflislasir va iflasa ugrayir;

Toklif tolobi iistoloyir;

[ssizlik artir;

6. ©mok haqqu,golirlor, hoyat soviyyasi asagi diisiir.
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RESESSIYA vo DEPRESSIYA:Enmo resessiva va depressiya ilo miisayiot
olunur. RESESSIYA — milli istehsalin 6 ay va ya daha cox davam edon azalmasidir.
DEPRESSIYA dovrii bir nego il davam edir: tosorriifatin durgunluq voziyyati,
omtoo vo xidmotloro zoif tolob, miiossisonin xeyli az yliklonmosi, kiitlovi i1gsizlik
Va.s

' lgtisadi tsiklin fazalari ‘
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7. Mahsuldarhgin mazmununu vd onun saviyyasini miidyyon edan amillari izah
edin.

Diinya iizro hoyat soviyyolori arasindaki forqinin izahini bir s6zlo ifado etmok olar -
mohsuldarliq.

Mohsuldarliq diinyada biitiin xalglarin hoyat standartlarin1 miioyyon etmodo agar
rola malikdir. Mahsuldarhq termini, is¢inin bir saata istehsal edo bilaocoyi omtos vo
xidmatlorin miqdarini gostarir. Kruzonun igtisadiyyatindan mohsuldarligin hoyat
soviyyasinin asas miioyyanedici amili oldugunu vo istehsal artiminin, hoyat
soviyyasindoki artimin asas toyinedici amili oldugunu gérmok asandir. Galin bu
amillori bir-bir nozardon kegirak.



Istehsal amillori :1. Fiziki kapital; 2. Insan kapitah; 3. Tobii resurslar; 4.
Texnoloji bilik.

FIZIKi KAPITAL - omtos va xidmotlarin istehsal edilmasi iiciin istifads edilon
avadanlq vo strukturlardir. Fiziki kapital -Istehsal olunmus istehsal

amilidir. Ke¢gmisdo istehsal prosesindon olds edilmis vo hazirda istehsal prosesine
daxil olan resursdur. Istehsalda istifade olunan bina vo avadanhqlardir;
Avtomobillori qurasdirmaqda vo ya tomir etmokda istifado olunan alotlor;Mebel
qurasdirmaqda istifads olunan alstlor; Ofis binalari, maktoblor vo s.

INSAN KAPITALI - istehsalin ikinci miioyyonedici amili insan kapitalidir. insan
kapitali, ig¢ilorin tohsil, tolim va tocriibo sayosindo oldo etdiklori bilik vo vardislori
ifado edon iqtisadi termindir. Fiziki kapital kimi, insan kapitali hor hans1 dovlotin
omtoa vo xidmat istehsal etmok gabiliyyatini artirir. Homginin, fiziki kapital kimi,
insan kapitali da istehsal olunmus istehsal amilidir. insan kapitalinin istehsal
edilmosi liclin miisllim, kitabxanalar va toloba vaxti tolob olunur. Tolobolors iso
golocok istehsalatda istifado edilocok insan kapitali istehsal etmok kimi vacib is
goran "iscilor" kimi baxmagq olar.

TOBIil EHTIYATLAR - omtos vo xidmatlorin istehsalinda istifado edilon, torpagq,
cay va faydali qazintilar kimi tabiatin baxs etdiyi amillordir. Mahsuldarligin tigiincii
toyinedici amili tabii ehtiyatlardir. Tabii ehtiyatlar iki formada olur: barpa edila
bilon va barpa edilo bilmoyon. Meso barpa edilo bilon ehtiyatlara bir nlimunadir.
Neft iso barpa edilo bilmoyan tobii ehtiyatlara misaldir. Neft min illiklorlo tobiot
torafindon "istehsal" olunduguna gors, tiikonarsa, yenidon neft yaratmaq miimkiin
deyil.

TEXNOLOJI BILIKLOR - comiyyatin amtoo va xidmetlorin istehsali {igiin
bildiyi an yaxs1 Gisullardir. Mahsuldarlig1 miisyyan edon dordiincii

amildir. Texnoloji biliklor miixtalif formalarda olur. Bazi texnologiyalar ortaq
biliklordir - bir soxs torofindon istifado edildikdon sonra, bu haqda artiq hami
xabardar olur. Masalon, Henri Ford konveyer lisulunu iqgtisadiyyata gatirdikdon
sonra, digor masin istehsalcilari da onu totbiq etmoyo basladilar. Digor
texnologiya gizlidir -bu yalniz onu ixtira edon sirkoto molum olur. Masalon,

yalniz Coca-Cola sirkoti 6z dadli yiingiil i¢kisini hazirlamagin gizli tisulunu bilir.
Digor texnologiyalar isa qisa miiddoats gizli olurlar. Masslon, aczagiliq sirkati

yeni dorman maddasi kasf edirsa, patent sistemi homin sirksto dorman

maddasinin ekskliiziv istehsal¢ist olmaq tigiin miivaqqati hiiquq verir. Lakin,
patent basa catdigda, digor sirkotlors homin dorman hazirlamaga icazo

verilir. Texnoloji biliklari va insan kapitalini forglondirmek ¢ox miihiimdiir.

Onlar bir-biri ilo six bagli olsalar da, onlar arasinda miihiim bir forq var.

Texnoloji biliklor, comiyyatin diinyanin necs islomasi haqqinda biliklorini ifads
edir. Insan kapitali is9, bu biliklorin is¢i qiivvasine ko¢iiriilmasine sorf olunan
sarvatlari gostarir. Obrazl sokildo desak, bilik comiyyatin dorsliklorinin



keyfiyyati, insan kapitali iso ohalinin onu oxumagq iigiin sorf etdiyi vaxtin
miqdaridir. Iscilorin mohsuldarlig1 malik olduqlar1 dersliyin keyfiyyati vo onu
Oyronmok ti¢iin sorf etdiklori vaxt miiddotindon asilidir.

8. Istehsal funksiyasinin mozmununu va onun sabit istehsal somaraliliyi
xiisusiyyatini izah edin. Tipik istehsal funksiyasi iiciin tonlik yazin va sartlarin
har birinin nayi tomsil etdiyini aciglayin.

ISTEHSAL FUNKSIYASI. igtisadgilar istehsalda sorf olunan amillorla,
istehsaldan alds olunan mahsullarin miqdar arasindaki slagoni géstormak ii¢iin tez-
tez istehsal funksiyasindan istifads edirlor. Bu halda biz agsagidaki kimi yaza
bilarik:Y = AF(L, K, H, N)

Y = istehsal olunmus mohsul migdari

A = miimkiin istehsal texnologiyasi

L = oamok miqdar1

K = fiziki kapitalin miqdar1

H = insan kapitalinin migdar1

N = tobii resurslarin miqdari

F=istehsal amillorindon istifado kombinasiyasini géstoron funksiyadir.

Burada F() mahsul istehsal etmak tigiin 1stehsal amillarinin neca alagalondirildiyini
gostaran funksiyadir. A movcud istehsal texnologiyasini aks etdiran dayisondir.
Texnologiya tokmillosdikca A yiiksalir va iqtisadiyyat istehsal amillorinin istonilon
kombinasiyasindan daha ¢ox mohsul istehsal edir.

Bir cox istehsal funksiyalar: sabit istehsal somaraliliyi adlanan xiisusiyyato malikdir.
Istehsal funksiyasi sabit istehsal somaroliliyino malikdirso, onda biitiin istehsal
amillorinin ikiqat artirilmasi istehsalin hocmini do ikiqat artirar. Riyazi olaraq, hor
hans1 miisbot x odadi tigiin, istehsal funksiyasinin sabit istehsal somoraliliyino malik
oldugunu yazariq,

xY = AF(xL,xK,xH,xN). Bu boraborlikds biitiin istehsal amillarinin ikiqat
artirilmasi x = 2 ila ifads edilir. Sag toraf istehsal amillarinin ikigat artirilmasini, sol
torof 1so istehsalin ikigat artirilmasini gostorir. Sabit istehsal somaraliliyino malik
istehsal funksiyalari maraqli noticoys malik olur. Bunun na oldugunu gérmaok {iciin
x = 1/L istifado edok. Yuxaridaki boraborlik asagidaki kimi olacaqdir: Y/L =A F(1,
K/L, H/L, N/L). Yadda saxlayin ki, Y/L mohsuldarligin 6l¢iisii olan, is¢i bagina
diison istehsaldir. Bu baraborlik, mohsuldarligin is¢i basina diison fiziki kapital
(K/L), 1s¢1 basina diison insan kapitali (H/L), is¢i bagina diison tobii ehtiyatlardan
(N/L) asil1 oldugunu ifads edir. Mohsuldarliq homg¢inin, A doyisoni ilo ifado olunan
texnologiyanin voziyyastindon asilidir. Beloliklo, bu barabarlik mohsuldarligin
indico miizakirs etdiyimiz 4 miioyyonedici amilinin riyazi naticosini gostarir.

9.9halinin arttminin UDM-iin saviyyasina birbasa va dolay1 yolla tasirlorini
misallarla izah edin.



Ohali Artimu. Iqtisadgilar vo digor sosial elm adamlar1 uzun miiddot ohali artiminin
comiyyata neca tosir géstordiyini miizakira etmislor.

Birbasa tosir ig¢i qlivvosinin sayina olan tosirdir: Cox ohali, omtos vo xidmot
istehsal etmok tigiin daha cox 1s¢i demokdir. Bu, eyni zamanda, homin omtas vo
xidmatlori istehlak edon daha ¢cox insan demokdir. Belo askar tosirlorlo yanasi, ohali
artimi daha az sezilon vo miibahisali yollarla digor istehsalin amillori ilo qarsiligl
tosiro malikdir.©hali artimi istehsalin digor amillori ilo agsagidaki garsiligh tosira
malikdir:Tobii ehtiyatlarin yayilmasi; Kapital ehtiyatinin doysrinin azaldilmasi;
Texnoloji taraqqinin dastoklonmasi va s.

Tobii Ehtiyatlarin Yayilmas:: ingilis kesisi va ilk iqtisadc1 miitofokkir Tomas
Robert Maltus "Ohali Prinsipi vo onun Camiyyatin Galacak inkisafina Tasiri
Haqqinda Ogerk" adli kitabi ilo moshurdur. Kitabda, Maltus tarixin on tohliikali
prognozunun na ola bilocayi ilo bagl fikirlorini gostorir. Burada Maltus iddia edir
ki, shali artim1 camiyyatin 6ziinii tomin etmak gabiliyyatini miintozom olaraq
azalda bilar. Naticada, basariyyat hamisalik yoxsulluq i¢cinds yasamaga mohkum
olar.Maltusun mantiqi ¢ox sadadir. O geyd edir ki, "orzaq insanin yagsamasi iigiin
cox vacibdir" vo "cinslor arasinda sevgi ¢ox vacibdir vo demok olar ki, 6z mévcud
vaziyyatinds galacaqdir". O fikrina bels yekun verir: "insanlarin giicii diinyanin
insanlar1 yasayis vasitolori ilo tomin etmok giiciindon sonsuzluq qodor ¢oxdur."
Maltusa goro, ohali artiminin garsisini alan yalniz "sofalot vo sor" olmusdur. Onun
iddia etdiyi kimi, xeyriyya toskilatlar1 vo ya hokumatlarin yoxsullugu azaltmaq
cohdlori oks natica verir, belos ki, onlar yoxsul insanin daha ¢ox usaga sahib
olmasina imkan vermoaklo, comiyyatin istehsal imkanlarinin daha da azalmasina
gotirib ¢ixarir.Xosbaxtlikdon, Maltusun qorxunc prognozu 6ziinii dogrultmamaisdir.
Diinya ohalisinin 6ton iki asr arzinds toxminon alt1 dofs artmasina baxmayaragq,
diinya iizro hoyat soviyyosi orta hesabla daha yiiksokdir.

Kapital Ehtiyatinin Dayarinin Azaldilmasi. Maltus ohalinin tobii ehtiyatlardan
istifadoyo tosirlori ilo bagli narahat olsada, iqtisadi artimla bagli bozi miiasir
nozariyyolor ohalinin kapital yigimina tasirlorini xiisusi vurgulayir. Bu
nazariyyalars asason, is¢ilorin sayidaki siiratli artim kapital ehtiyatinin daha ¢ox
hissolors paylanmasina sabob oldugundan, yiiksok shali artimi hor bir is¢i bagina
diison UDM-ni azaldir. Basqa s6zlo desak, ohali artimu siiratli oldugda, her bir is¢i
daha az kapitalla tochiz edilir. Is¢i basina diison daha kigik kapital miqdar1 daha az
istehsal imkanina va is¢i basina diison daha asagi UDM-ya gotirib ¢ixarir.
Texnoloji Toraqqinin Dastaklonmasi. Siiratli ohali artimi, hor bir i1s¢inin malik
oldugu kapitalin hacmini azaltmaqla iqtisadi rifaha monfi tasir gostoarsa da, onun
bozi faydalar1 da mévcuddur. Bazi iqtisadgilar, diinyada shali artiminin texnoloji
toraqqi vo iqtisadi rifah {i¢iin horokotverici qlivve olduguna inanirlar. Bu mexanizm
cox sadadir: agor ¢ox insan olsa, har bir kosin faydalandigi texnoloji toraqqiys 6z
tovhosini veran daha ¢ox alim, ixtira¢i vo miithandis olar.



10.igtisadi artim baximindan Azalan fayda vo inkisafin samoralilik effektinin
mahiyyatini aciqlayin.

Ekonomiksin On Prinsipindan birina gors, 6lkadoki hayat soviyyasi onun amtas vo
xidmatlari istehsal etmak qabiliyyatindon,yani mohsuldarligdan asilidir. Uzun
miiddoatds 6lkonin mohsuldarligint miioyyon edon asas faktor omanatlorin
soviyyasidir. Ogor Birlogmis Statlar 6z ohalisinin y18dig1 omanat soviyyasini artira
bilso, onda UDM-nin artim faizi do artar vo zaman kegdikco ABS ohalisi daha yaxs1
hoyat soviyyasina nail ola bilor.

AZALAN FAYDA - istehsal amillori artdigca hor bir alavo istehsal amili
vahidindon alds olunan golirin azalmasi xiisusiyyatidir. Hokumatin 6lkonin omanot
doracasini artiran siyasat yiirlitdiiylinii forz edin. No bas verir? Dovlotin daha ¢ox
gonast etmasi, istehlak mallar1 istehsal etmok ti¢iin daha az ehtiyatin tolob
olunmasina, homginin istehsal vasitolari istehsal etmak {iclin daha ¢ox ehtiyatin
movcud olmasina gatirib ¢ixarir. Noticada, kapital ehtiyati artmaqgla mahsuldarhgin
artmasina vo UDM-do daha siiratli artima sobab olur. Bas bu yiiksok artim dorocasi
no vaxta godor davam edir? Omanat doracasinin 6z yeni yliksok soviyyasindo
qaldigini forz etsok, UDM-nin artim doracasi geyri-miioyyan yoxsa, yalniz
miioyyan bir miiddat arzinds yiiksok qalar?

Kapital ehtiyat1 artdigca slave kapital vahidinden alds olunan alave mohsul istehsali
azalir. Buna azalan mahsuldarhq deyilir.Azalan mohsuldarliq sobabindon yiiksok
y1gim doracasi yalniz miioyyon miiddat liclin daha boyiik iqtisadi artima sabab olur.
Basqa sozlo desok, iscilor omtos vo xidmot istehsalinda istifads etmok {i¢iin boyiik
miqdarda kapitala malik olduqda, onlara slava kapital vahidinin verilmasi onlarin
mohsuldarligini clizi soviyyado artirir. Yiiksok omanot doracosi daha ¢ox kapitalin
yigilmasina imkan verdiyindon, olavo kapitaldan golon golirlor zamanla daha az
olur vo bununla da artimin siiroti azalir.Uzun miiddoat iigiin yiiksok amanot dorocasi
daha yiiksok mohsuldarliq vo golir soviyyasino sobab olsa da, bu doyisonlordo
yliksok artima sobab olmur.

Inkisafin somoroalilik effekti - yoxsul 6lkolorin varl1 6lkeloro nisboton daha siirotlo
inkisaf etmosi xlisusiyyatini ifado edir. Lakin bu uzun miiddsts nail olmaq ¢ox vaxt
tolob edo bilar. Iqtisadi artmla bagli beynalxalq molumatlarin dyranilmasi, omanat
doracasinin artmasinin bir nec¢o onillik miiddotinds shomiyyatli deracods yiiksok
artima sobab ola bildiyini gostarir.

Conubi Koreya vo ABS arasindaki forq, inkisafin somaralilik effekti ilo izah edilir.
31 il arzinda bu iki 6lko UDM-larinin toxminen eyni hissosini investisiyaya
ayirmisdi, lakin Koreya daha yiiksak artim daracasi alds etdi (6% artim, ABS-da iso
2%). Koreyada kapital ehtiyat1 daha az oldugu {i¢iin, hor yeni kapital vahidindon
aldo olunan slavo mohsuldarliq ¢ox yiiksok idi. Buna gora do, Koreya
igtisadiyyatinin artim siiroti daha yiiksok oldu.



Bu voziyyot "inkisafin siiratlilik effekti' olaraq bilinir. Bu effektdon istifado
edorok, yoxsul 6lkalor kapital yigmaga baglayanda artim daha siiratli olur. Bu, ilkin
kapitalin azligina va slava kapitalin har bir vahidinin daha ¢ox fayda gatirmasina
baglidir.

Inkisafin somaralilik effekti, yoxsul dlkalorin varli 6lkalora nisbaton daha siiratlo
inkisaf etmosini tomin edir. Azalan fayda iso gostorir ki, kapitalin y1gilmasi ilkin
maorhalalords boyiik fayda versa ds, zamanla bu fayda azalir vo artim stirati
yavaglayir. Bu prinsiplor iqtisadi inkisafin tobii bir prosesini vo miixtalif 6lkalordo
iqtisadi artimin niya forqli siiratlo bag verdiyini izah edir.

Beloaliklo, amanat daracasinin artirilmasi igtisadiyyatda ilkin marhalalorda
yiiksak artima sabab olsa da, zamanla bu artimin siirati azalacaq. Bu, kapitalin
azalan faydasi1 vo inkisafin somoralilik effekti prinsiplori ilo izah olunur. Yoxsul
Olkoalor daha siiratli inkisaf eds bilarlor, ¢iinki onlarin ilkin kapital soviyyasi azdir
va har yeni kapital yatirim1 daha yiiksok galir gatirir.

11. Siyasi sabitliyin vo miilkiyyat hiiquqlarinin iqtisadi artimin giiclonmasinda
rolunu izah edin.
Siyasatcilorin iqtisadi artimi giiclondirmasinin digar bir yolu, miilkiyyat

hiiququnun qorunmasi vo siyasi sabitliyin tomin edilmasidir. iqtisadi qarsiligh
asililig1 miizakirs edorkon geyd etdiyimiz kimi, bazar iqtisadiyyatlarinda
istehsal milyonlarla ford vo firmalarin qarsiligl slagesinin naticasidir. Masalon,
avtomobil alarkon siz avtomobil saticisinin, avtomobil istehsal¢isinin , polad
sirkotinin, domir filiz emali sirketinin va s. mohsulunu alirsiniz. Istehsalin bir
cox firmalar arasinda belo bolgiisii, iqtisadiyyatin istehsal amillorinin miimkiin
godor somorali istifadosine imkan yaradir. Yekun mohsulun olds edilmaosi iigiin,
iqtisadiyyat bu firmalar, hamginin firmalarla istehlak¢ilar arasindaki slagolori
koordinasiya etmolidir. Bazar iqtisadiyyatlar1 bu koordinasiyaya bazar qiymati
vasitasila nail olur. Yoni, bazar qiymatlori gozogoriinmaz alin tolab va toklifi
tarazlagsdirmagq ticiin istifado etdiyi alotdir.

Qiymat sisteminin islomasi li¢lin vacib ilkin sort, miilkiyyat hiiququna biitiin
igqtisadiyyatda hormot edilmosidir. Miilkiyyat hiiququ, insanlarm sahib
olduglari sarvatlor tizarinds salahiyyatlorini hoyata ke¢irmak imkanidir. Dag-
madan sirkati filizin ogurlanacagini gdzlayarss, domir filizi ¢ixarmaga cohd
etmaz. Sirkat yalniz filizin sonraki satigmdan galir alds edacayina inandigma
goro filiz emal edir. Bu sobabdon, mohkomaolor omlak hiiququnun hoyata
kecirilmasi baximindan bazar iqtisadiyyatinda miihiim rola malikdir.



Mohkomaolor cinayat adliyyo sistemi vasitasilo birbasa ogurlugu azaldirlar.
Bununla yanasi, mohkomolor miilki adliyya sistemi vasitosilo alici vo saticilarin
0z miigavilolorino omaol etmolorini tomin edirlor.

Inkisaf etmis 6lkalorda yasayanlarin miilkiyyat hiiququ tomin edildiyi halda, az
inkisaf etmis 6lkolords yasayanlar omlak hiiququnun olmamasinin boytik
problem ola bilocayini basa diisiir. Bir ¢ox 6lkalordo, adliyye sistemi yaxsi
soviyyados islomir. Miiqavilolorin icra edilmasi ¢otindir vo onlarin pozulmasi bir
cox hallarda bozon cozalandinlmamis qalir. Bozon daha pis hallarda, hokumaot
nainki miilkiyyat hiiququnu hayata kecira bilmir, hotta faktiki olaraq, onu pozur.
Bazi 6lkalords biznes qurmaq tigiin firmalar yiiksok dovlet mamurlarina riigvat
vermali olurlar. Bu ciir korrupsiya bazar giicliniin uygunlasdirilmasina mane
olur. Bu hal hamg¢inin yerli amanat va xarici investisiyani azaldir.

Miiikiyyot hiiququna qars1 tohliikolorden biri siyasi qeyri-sabitlikdir. Ingilab vo
cevriliglorin iimumi hal almasi, golacokds miilkiyyat hiiququna riayast
edilacayini siibha altina alir. 9gar inqilabi hokumat, kommunist inqlablarindan
sonra bas verdiyi kimi, bazi sirkotlorin kapitlin miisadirs edarss, bu halda, yerli
ohali omanat toplamagq, investisiya yatirmaq va yeni biznesa baglamaga az meyl
edar. Eyni zamanda, xaricilorin 6lkoya investisiya qoymaq kimi niyyatlori
olmaz. Nohayot inqilab tohliikosi 6lkonin hayat soviyyosini sarsida bilor.

Beloliklo, igtisadi rifah gisman siyasi rifahdan asilidir. Miivatiq mohkoma
sistemi, adalotli dovlot momurlarinava stabil konstitusiyaya malik bir 6lko zoif
mohkoma sistemi, korrupsiya ilo masgul olan momurlar vo miitomadi inqilab vo
dovlat cevrilislari miisahida olunan 6lkalarle miigayisads daha yiiksak iqtisadi
hoyat soviyyasino malik olacaqdir.

12. MaliyyaJ institutlarini, Maliyys bazarlarimi vo Maliyyad vasitacilorini ayri-
ayrihqda izah edin.
On genis monada maliyyd sistemi, iqtisadiyyatin mohdud sorvatlorini omanat

toplayanlardan (qazandiglarindan daha az xorcloyon insanlardan) borc gotiiranlora
(qazandiglarindan daha ¢ox xorcloyon insanlara) Gtiirlir. Omanoat toplayanlar bunu
miixtolif mogsodlor iiglin edirlor - mosalon, bir nec¢o ildon sonra 6z dvladlarinin
tohsil haqqini 6domok vo ya bir neco on illikdon sonra rahat togaiido ¢ixmagq iigiin.
Buna bonzor olaraq, borc gotiironlor do bunu miixtolif mogsadlor tiglin edirlor

maosalon, yeni ev almaq vo ya yeni bizneso baslamaq {li¢iin. Omanot toplayanlar, 6z



pullarim1 golocokds faizlo birlikds geri almagq tigiin maliyys sisteminin institutlarina
toklif edirlor. Borc gotiiranlor iso, maliyyo sistemindon pul tolob edir vo golocokdo
bu pullar faizls qaytaracaqlarin bilirler.

Maliyya sistemi, omanat toplayanlarla borc gotiiranlor arasinda koordinasiya
yaradan miixtolif maliyyo institutlarindan ibarotdir. Maliyya sistemini horokoto
gotiron iqtisadi amillorin tohlilino baslamazdan ovval, golin bu institutlardan on
ohomiyyoatlilorini miizakOiro edok. Maliyys institutlar1 iki qrupa bdliino bilor -
maliyys bazarlar1 vo maliyya vasitacilari. Bu iki qrupun har birini ayri-ayriliqgda
nazardon kecirak.

MALIYYD BAZARLARI - omanot toplayaniarin vesaitlorini birbasa borc
gotiironlore togdim etmosino sorait yaradan maliyys institutlaridir.

Iqtisadiyyatin on ohamiyyatli maliyys bazarlari, istiqraz v sshm bazarlaridir.
Istigraz - borclulugu tosdiq edon senaddir. Onu olde edon soxs qgarsisinda borc

gotiironin 6hdoliklorini géstoron bore sertifikatidir. Qisaca desak, istiqraz “mon sono
borcluyam” demokdir. Istiqrazin xarakterik xiisusiyyatlori: Miiddat: istiqrazin son
6domo tarixina qador olan vaxt miiddoti. Istiqrazin faiz daracasi, 6z ndvbasindo
istigrazin 6doma miiddatindan asilidir. Uzun miiddatli istiqrazlar, qisa miiddatli
istiqrazlara nisbaton daha risklidir, ¢linki onlarin sahiblori asas mablogin 6danilmasi
ticlin daha cox gozlomalidirlor. Kredit risqi: Borc gotiiranin faiz va ya asas mablagi
odomoma ehtimalidir. Istigrazin bu ciir ddonilmomasina defolt deyilir. Borc
gotiironlor miiflis olduglarini elan edorak 6z borclarinin 6donilmasindon imtina edo
bilarlor (vo bazan edirlor do). Istiqraz alicilar1 defolt ehtimalinin yiiksok oldugunu
diistindiikdo, bu riski qarsilamaq tli¢ilin daha yliksok faiz doroacasi tolob edirlor.Vergi
effekti: istigrazdan oldo olunan golirin vergi ganunlarina neco tabe olmasidir.
Adaton yerli idaroetma orqanlarinin buraxdigi istiqrazlar fedreal golir vergisino colb
edilmir. Istigraz alotlorindan ilk dofo olaraq, Renessans dovrii orzindo Italiyanin
sohor dovlotlori istifada edib. ilk dofs olaraq Venessiya Respublikasi 1171-ci ildo
miiharibani maliyyslosdirmak tigiin shaliden borc almaq macburiyyastinds qalir;
Presiti adlandirilan bu borcun asas moblogi geri gqaytarilmasa da, o obadi olaraq, hor
il borcverana 5% miqdarina faiz 6donizslorini edirdi. ©vvalca ohali torafindon
stihbha ilo qarsilansa da, sonradan bu investisiya kimi qiymatlondirilmaya basladi,
hotta faiz 6donislori almaq hiiququ, ohali arasinda alinib-satilirdi. Bununla da,



diinyada istigraz bazar1 meydana galdi. Istiqrazin bazar qiymati istiqraz bazarinda
vo maliyyo bazarinda olan soraitlo miioyyon olunur.

[stigrazlarin satilmas1 yolu ilo maliyys vasaitlarini artirmaq borc
maliyyolosdirilmasi adlanir.

* Sohm miiossisodo qismon sahibkarliga iddia sonoadidir vo miiossiso
monfastindon pay almaga imkan verir.

Maliyya vosaitlorini artirmaq maqsadilo sohmlorin satilmasi sohm
maliyyolosdirilmosi adlanir. Istiqrazlarla miigayisado sohmlor hom daha ¢ox risq,
hom do daha ¢ox golir ehtimali toklif edir. ABS-da oan miihiim sohm birjalar1 Nyu
York Fond Birjasi, Amerika Fond Birjast vo NASDAQ sayilir.
Sohm — sahibino sohmi buraxan sirkotin, golirinin bir hissosini almaq (dividend) vo
sirkotin idara olunmasinda istirak etmok hiiququ veran pay qiymatli kagizidir.
Sohm - onun sahibinin (sshmdarin) sshmdar comiyyatin monfastinin bir hissasini
dividend soklindo almaq, sohmdar comiyyatin idars edilmasinda istirak etmok vo o,
lagv edildikdon sonra qalan omlakin bir hissasini alde etmok hiiququnu tosbit edon
emissiya qiymaotli kagizidir.
Sohmlor asagidaki hallarda buraxilir: 1)Sehmdar comiyyati yaradildiqda
2)Miiossisonin va ya toskilatin sochmdar comiyyating ¢evrilmasi zamani
3)Nizamnams kapitalinin artirilmasi zamani
Sohmlorin bir ne¢a xiisusiyyati var: — Sohm - miilkiyyat tituludur — Sohmin
"movcudlugu" miiddsti yoxdur — Sashmlars bilinmazlik xasdir — Sshmlars mahdud
mosuliyyast xasdir - Sohmlor boliing va birlaga bilorlor. Sohmin 6zslliklori Sohmi
almagqla investor sirkatin miisyyan hissasina vo manfaating sahib olur: - Manfaat
ilin sonunda sohm sahibina pul sokilinds 6danils bilor; - Buna dividend deyilir.
Oksar gozetlordo ¢ap olunan sohm cadvallori asagidaki informasiyalar1 6ziindo oks
etdirir: « Qiymat * Omaliyyat hacmi * Divident * Qiymat-manfaat nisbati
Korporasiyanin idars edilmasinds istirak hiiququna gors sohmlor - adi vo imtiyazh
sohmlara boliiniirlor. Har bir adi sshm sahibi sohmdarlarin yigincaginda istirak
edir, bu y1gincaqda sos vermok hiiququna malikdir vo idaraetmo organina se¢o vo
secilo bilor. Adi sohmlor daha golirli va daha riskli hesab olunur . Imtiyazli sohmlor
bu hiiquga malikdir deyillor, lakin onlarin iistiinliiyii ondan ibaratdir ki, bu sohmlor
uizra dividendlorin 6danilmasi kompaniyanin faaliyyatindan asili deyil. Yoni
kampaniya neca foaliyyat gostormasindon asili olmayaraq, size sshminiza goroe
dividend 6doninlir. Imtiyazli sohmlorin ¢atismazligi da mohz ondan ibarotdir ki,
miiossiso foaliyyatini ugurla aparirsa, onda dividendlor adi sohmlor iizro artir,
imtiyazli sshmlar lizro 159 doyismoz qalir. Az galirli vo az riskli hesab olunurlar.
Sohmlorin iimumi qiymat soviyyasing nozarat etmaok tigiin miixtalif sohm indekslori

movcuddur. Sshm indeksi, se¢ilmis bir qrup sshmlarin qiymatlarinin riyazi
ortalamasidir. On moashur sohm indeksi 1896-c1 ildon bari hesablanan "Dou Cons
Sonaye Indeksidir"



MALIYY® VASITOCILORI - omanot toplayanlarin vasaitlorini dolay1 yolla borc
gotiiranlors togdim etmasing sorait yaradan maliyyo institutlaridir

Burada iki oshamiyyatli maliyya vasitagisi olan bank va birgs fondlardan bahs
edilacak.

Birgo fondlar- 6z sohmlorini ohaliyo satan vo oldo olunan vasaitlorlo sohm vo
istigraz portfeli alan institutdur. Birgo fondlarin osas iistiin cohati az pulu olan
soxsloro diversifikasiya etmok imkani yaratmasidir. Tok bir sohm va ya istiqrazin
qiymati sadaca bir sirkatin taleyindan asili oldugu iiciin, tok bir sohm va ya istiqraz
saxlamaq c¢ox risklidir. Sohm vo istiqrazlarin diversifikasiya olunmus portfeling
sahib olan bir soxs iso daha az risk dasiyir, ¢linki onun hor bir sirkotdo yalniz kigik
pay1 vardir. Birgo fondlar diversifikasiya isini asanlagdirir. Yalniz bir nego yiiz
dollara sahib olan bir soxs, birgo fondun sohmlorini alaraq dolay1 yolla yiizlorlo
sirkotin sohmdar1 vo ya kreditoru ola bilor. Birgo fondlarin digor bir faydasi iso,
pesokar fond menecerlorinin maslohatlorinin adi insanlara ¢atdirilmasidir.

Bankin osas is1, omanot toplamaq istoyonlordon depozit toplamaq vo bu ciir

toplanan vosaitlori kredit soklindo borc gotiirmok istoyonloro vermokdir. kigik orzaq
diikani liciin istiqraz vo ya sohm bazarinda maliyyas vasitalari alde etmak ¢atin
olardi. ©manat toplayanlar ¢ox vaxt sohm va istiqrazlari boyiik vo taninmis
sirkotlordon almagi Ustiin tuturlar. Buna gors do kicik arzaq diikan1 biznesini
maliyyolosdirmak ii¢iin ¢ox giiman ki, yerli bankdan kredit almalidir. Bankiar
depozit qoyanlara faiz 6doyir, kredit gotlironlordon iso bundan bir qodor yiiksok faiz
alir. Bu iki faiz doracasi arasindaki forq bankin xarclorini 6doyir vo bankin
sahiblorino monfaot gotirir. Maliyyo vasitagiliyindon basqa, banklarin iqtisadiyyatda
daha bir ohomiyyatli rolu var: insanlar bank c¢eklori yazaraq bankda topladiqlar
depozitlorini amtas va xidmatlarin alinmast tigiin xarcloaya bilarlor. Digar sozlarls,
banklar xiisusi nov miibadils vasitasinin yaranmasina komak edirlor.

Digor maliyyas institutlari « Kredit ittifaqlar1 * Pensiya fondlar1  Sigorta sirkotlori e
Solomgilor

13. Borc kapitali bazar iizra tolob va taklifi qrafik tasvirdon istifads etmokls
izah edin.
Biz artiq maliyys bazarlarinin modelini qura bilorik. Bu modeli qurmaqda

mogsadimiz, iqtisadiyyatin omanatlorinin vo investisiyalarimin maliyyo
bazarlarinda necd uzlasdirildigimi basa diismokdir. Belo bir model vasitosi ilo
eyni zamanda, mixtalif dovlet siyasatlorinin amanatlor vo investisiyaya tosirini

tohlil etmok mimkiindiir.



Sadolik xotring, tosovviir edok ki, iqtisadiyyatda sadoco bir maliyys bazar
movcuddur. Bu bazara sorti olaraq, bore kapitali bazar1 deyok. Biitiin omanot
toplayanlar omanaotlorini bu bazarda yerlosdirir vo biitlin borc gotiironlor bu
bazardan borc gotiriirlor. Belalikla, borc kapitali termini votondaslarin omanat
toplamaq vo borc vermok tigiin istifads etdiklori golirlorini ifads edir. Borc kapitali
bazarinda, tok bir faiz doracasi vardir. Bu faiz dorocasi hom omanatlora, hom do
borc verilon vasaitlora totbiq olunur.

Olbatts, tok bir bazarin mdvcud olmasi forziyyasi haqigoate uygun deyil.
Yuxarida geyd olundugu kimi, iqtisadiyyatda coxlu miixtolif maliyys institutlar:
movcuddur. Lakin, Fasil 2-do miizakirs edildiyi kimi, iqtisadi model qurulmasinda
tolob olunan osas bacariq, diinyan1 izah edo bilmok iigiin onun sadolosdirilmosidir.
Toalob olunan mogsadloar {i¢lin, maliyys institutlarinin miixtolifliyini nozora almayib,
sadaco bir tok maliyys bazarinin mévcud oldugunu forz edo bilorik.

BORC KAPITALI Talob vo Toklif

Igtisadiyyatin borc kapitali bazari, digor bazarlar kimi taloab vo taklif
qanunlan ilo isloyir. Buna gora do, borc kapitali bazarinin neco islodiyini basa
diismoak tigiin, ovvalca bu bazardaki tolab vo toklifin manbayini 6yronmok lazimdir.

Borc kapitalinin toklifi, artiq qalan golirini ehtiyat kimi toplamaq ve borc
vermak istoyon insanlar torofindon yaradilir. Borc verma birbasa bas vers bilor.
Moasalon, ailo tosarriifatinin hor hansi bir miiossisonin sohmlorini almasi birbasa
borc vermo sayilir. Borc vermo dolayi yolla da bas vero bilor. Masalon, ailo
tosorriifat1 bank depoziti yerlosdirir, bank iso bu vosaiti kredit vermok iigiin istifado
edir. Hor iki halda, borc kapitalinin monboyi ailo tosorriifatlarinin topladigi
omanatlordir.

Borc kapitalina olan t3labi, borc gotiirorok investisiya etmok istoyon ailo
tosarriifatlar1 vo firmalar yaradirlar. Masalon, ipoteka krediti gotiirarak ev almaq

istoyon ailo tosorriifatlart vo ya borc gotiirorok yeni avadanliq almaq vo ya zavod



tikmok istoyon firmalar1 misal gostormak olar. Hor iki halda, borc kapitalina olan
tolobin monbayi investisiyalardir.

Faiz doracasi borcun qiymoti sayilir. Faiz, borc gotiironlorin bore aldo etmok
ticlin 6doadiyi mablagi vo eyni zamanda, borc veranlorin amanatlari qarsiliginda alds
etdiklori moblogi ifads edir. Yiiksok faiz doracasi borc kapitalini bahali etdiyi iigiin,
faiz doracasi artdigca bore kapitalina olan tolob azalir. Buna bonzoar olaraq, yiiksok
faiz dorocosi omanot toplamagi daha colbedici etdiyi li¢lin, faiz dorocosi artdiqca
borc kapitalinin toklifi artir. Basqa sozlo, bore kapitalimin talob ayrisi asagiya
dogru, taklif dyrisi isd yuxariya dogru meyllidir.

Tasvir 1-da (s. 572) borc verilo bilon fondlarin tolob va toklifini tarazlasdiran
faiz doracasi gostarilir. Gostorilon tarazliq halinda, faiz dorocasi 5 faizdir, tolob vo
toklif olunan borc kapitalinin hocmi iso 1 200 milyard dollar toskil edir.

Faiz doracasinin tarazliq soviyyosindo gorar tutmasi artiq bildiyiniz sobabdon
bas verir. Ogor faiz dorocosi tarazliq soviyyssindon asagi olsa idi, onda borc
kapitalinin toklif hocmi tolob hocmindon az olardi. Noticodo yaranan qitliq, borc
veronlori tolob etdiklori faiz dorocosini artirmaga tohrik edordi. Yiiksok faiz

doaracasi is9, amanatlor qoyulmasina stimul verar (vo bununla da borc kapitalinin
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toklifini artirard1l) vo eyni zamanda investisiya ii¢lin borc gotiirmoni daha
somorasiz edordi (vo bununla da borc kapitalina olan tolobi azaldardi). Bunun

oksing olaraq, agor faiz dorocasi tarazliq soviyyssindon yiiksak olsa idi, onda borc



kapitalinin toklif hocmi tolob hocmindon ¢ox olardi. Borc veranlor qit tolobi oldo
etmok {iciin bir-biri ilo rogabats giror vo faiz doracolori asagi diisordi. Bu yolla, faiz
doracasi tarazliq saviyyasing yaxinlasir vo bore kapitalinin tolob vo toklif hocmi bir-
birina barabar olur.

Yadiniza salin ki, iqtisadgilar real vo nominal faiz doracslorini bir-birindon
forglondirirlor. Nominal faiz elan edilon faiz doracosidir yoni, omanstlorin oldo
etdiyi golirin vo borclarin doyorinin pulla ifadosidir. Real faiz daracasi iso
inflyasiyanin tosiri nazora alinmis nominal faiz doracasidir. Real faiz daracosi,
nominal faiz doracosi ilo inflyasiya faizinin forqine barabordir. inflyasiya, zaman
kecdikco pulun doyorini azaltdig {iciin, real faiz doracasi omanatlordon aldo olunan
goliri vo borclarin doyorini daha diizgiin 6lgiir. Bu sababdon, borc kapitalinin tolob
vo toklifi real faiz dorocasindon asilidir. Tosvir 1-do gostorilon tarazliq, real faiz
doracasing asaslanir. Bu foslin qalan hissosindo faiz dorocosi dedikdo, real faiz
doracasi nozords tutulacagq.

Borc kapitalinin talob va taklif modeli, maliyyo bazarlarinin iqtisadiyyatda
movcud olan digor bazarlara bonzor sokildo islodiyini gostorir. Mosolon, siid
bazarinda siidiin qiymoti nizamlanaraq siidiin tolob va toklif hocmini tarazlasdirir.
Bu yolla, "gbézogoriinmoz ol", siid istehsalgilar1 ilo siid igonlorin davranislarinmi
uzlasdirir. Borc kapitali bazarinda omanstlorin toklif, investisiyalarimi iso tolab
oldugunu nozors alsaq, gdzogdriinmoz olin omanatlor vo investisiyalart neco
uzlagdirdigin1 basa diiso bilorik. Faiz dorocosi nizamlanaraq tolob vo toklifi
tarazlasdirmaqla, omanot toplamaq istoyonlorlo, investisiya etmok istoyonlorin
davramslarini uzlasdirir.

Borc kapitali bazarinin modelini istifade edorak, miixtalif dovlst siyasatlorinin
ehtiyatlar vo investisiyaya neca tasir edocayini tohlil etmok miimkiindiir. Bu model,
sadoca olaraq, xiisusi bir bazardaki tolob vo toklifdon ibarat oldugu iiciin, istonilon
siyasati Fosil 4-do gostorilon iic marhalali yanasma ilo tohlil etmok miimkiindiir.

Birincisi, siyasotin tolob, yoxsa toklif oyrisinin yerdoyismosino sabob oldugunu



miioyyon edirik. kincisi, yerdoyismonin istiqamotini miioyyon edirik. Uciinciisii
159, talab va toklif diagramindan istifads edarak, tarazligin neco dayisdiyinae baxiriq.

14. Istiqraz bazarimn xarakterik xiisusiyyoatlorini izah edin.
Hoar bir nimunadaki iki istiqrazdan hansinin iimumiyyatlo daha yiiksak faiz
daracasini 6dayacayimi gozlomoak olar?
Saobabini izah edin.
a) ABS dovlat istigrazi vo ya Venesuela dovlot istiqrazi
b) ABS dovlat istiqrazi va ya eyni 6domo miiddoatli v yiiksak kredit
reytinqind sahib baladiyys torafindon buraxilmis baladiyyd
istiqraz
¢) Microsoft istiqrazi vo ya yeni yaradilmis bir musiqi sirkati
torafindon buraxilmis istiqraz.
Istiqraz Bazari1 Kompiiter mikrosxemlorinin nohong istehsalgis1 olan "Intel" sirkoti
yeni zavod tikintisini maliyyslosdirmok istodikdo, birbasa ohalidon borc gotiiro
bilor. Bunun iiciin Intel sirkoti 6z istiqrazlarin satir. Istiqraz, onu olde edon
soxs qarsisinda borc gotiironin 6hdoliklorini géstoron borc sertifikatidir. Qisaca

desok, istiqraz "mon sano borcluyam" demokdir. istigrazi alan soxs 6z pulunu
"Intel" sirkotine verir vo bunun qarsilifinda faiz vo borc verilon moblogin (osas
moblog) geri qaytarilacagina dair sonad alir. Alici, istigrazi son 6doma tarixino
godor 6zilinds saxlaya bilor vo ya bu tarixdon oyvoal basqa bir noforo sata bilor.
Istiqrazin xarakterik xiisusiyyotlori:

Miiddat: istiqrazin son 6doma tarixina qader olan vaxt miiddati. Istiqrazin faiz
doracasi, 6z ndvbasinda istiqrazin 6domo miiddatindon asilidir. Uzun miiddatli
istigrazlar, qisa miiddotli istigrazlara nisbaton daha risklidir, ¢ilinki onlarin sahiblori
osas moblogin 6donilmasi liciin daha ¢ox gozlomalidirlor. Uzun miiddatli istiqrazin
sahibi 6z pulunu 6domo miiddstindon daha tez almaq istoyirso, onun edo bilocayi
tok secim istiqrazi basqasina daha asag1 qiymatlo satmaqdir. Bu riskin avazini
0domok {i¢iin, uzun miiddatli istiqgrazlar qisa miiddatli istiqrazlara nisbaton adston
daha ytiksok faiz doracasi toklif edirloar.

Kredit riski: Borc gétiiranin faiz vo ya asas moblogi 6domomao ehtimalidir.
[stigrazin bu ciir 6donilmamasina defolt deyilir. Borc gétiiranlor miiflis olduglarini
elan edorok 6z borclarinin 6donilmasindon imtina edo bilarlor (vo bazon edirlor do).
Istiqraz alicilar1 defolt ehtimalinin yiiksok oldugunu diisiindiikdo, bu riski
garsilamagq U¢iin daha yliksok faiz dorocosi tolob edirlor.

Vergi effekti: istiqrazdan aldo olunan galirin vergi qanunlarina necs tabe olmasidir.
Adaton yerli idaraetma orqanlarinin buraxdigi istigrazlar fedreal golir vergisinae calb
edilmir. Istiqraz alotlorindon ilk dofo olaraq, Renessans dovrii arzinds Italiyanin



sohor dovlatlori istifada edib. i1k dofa olaraq Venessiya Respublikasi 1171-ci ildo
miiharibani maliyyslosdirmoak tigiin shalidon borc almaq macburiyystinds qalir;
Presiti adlandirilan bu borcun osas moblogi geri gaytarilmasa da, o obadi olaraq, hor
il borcverana 5% miqdarina faiz 6donizslarini edirdi. ©vvalca shali torafindon
sithbha ilo qarsilansa da, sonradan bu investisiya kimi qiymotlondirilmoys basladi,
hotta faiz 6donislori almaq hiiququ, ohali arasinda alinib-satilirdi. Bununla da,
diinyada istiqraz bazar1 meydana goldi.

w Sabit doracali istigrazin kuponu dayismaz qalir; w Uzan doracali istiqrazin
kuponu miioyyan faizin doyigiminoe uygunlasdirilir; w Konvertasiya oluna bilon
isteqrazlar investora, istiqrazi sirkotin sshmlorine doyismok imkani verir. @
Inflyasiyaya bagl istiqrazlar kupon 6donisi vo nominal doyari inflyasiyaya goro
doyiso bilocok istiqrazlardi. w Diskontlu qiymati nominal doyarindon asagi olan
kuponsuz istiqrazdir. Istiqrazlar bazar vo nominal qiymoto malikdirlor. Istiqrazin
bazar qiymati istiqraz bazarinda vo maliyys bazarinda olan soraitlo miioyyon olunur.
Istigrazlarm satilmasi yolu ilo maliyys vesaitlorini artirmaq borc
maliyyalosdirilmasi adlanir.

a) ABS dovlat istigrazi vo ya Venesuela dovlat istiqrazi

Daha yiiksak faiz daracasi: 4 Venesuela dovlat istiqrazi

Sabab: Venesuela igtisadiyyati uzun miiddotdir geyri-sabitdir, inflyasiya yiiksokdir, defolt riski
boyiikdiir. Bu sobobdon investorlar bu istiqrazlara sormaya qoyarkon daha yiiksok faiz tolob
edirlor. ABS iso diinya {izrs an etibarli borcalanlardan sayilir — riski azdir, ona goro do faiz
doracosi asagi olur.

b) ABS dovlat istigrazi va ya eyni 6doma miiddatli va yiiksok kredit reytinqino
sahib baladiyyas istiqrazi

Daha yiiksoak faiz daracasi: {4 Baladiyya istiqrazi

Sabab: Bolodiyyalor (yerli idaralor) dovloto nisbaton daha ¢ox risk dasiyir, ¢linki onlarin vergi
bazasi1 vo 6donis qabiliyyasti moahduddur. Kredit reytingi yiiksok olsa da, ABS federal hokumati
qadar etibarli sayilmir. Bu sabobdon boladiyyas istiqrazlari adoton bir qodor daha yiiksak faizlo

toklif olunur.

¢) Microsoft istiqrazi vo ya yeni yaradilmis bir musiqi sirkatinin istiqrazi

Daha yiiksok faiz daracasi: {4 Yeni musiqi sirkatinin istiqrazi

Sabab: Yeni yaradilmis sirkatlorin golirlori vo davamliligi qeyri-miioyyandir. Defolt ehtimali
yiiksokdir. Microsoft isa sabit galirli, yiiksok reytingli nahang korporasiyadir — riski azdir.



Belaliklos, investorlar musiqi sirkstindon daha yiiksok faiz talab edirlor ki, potensial zarori
kompensasiya etsinlor.

15. Sohm vaJ istiqraz bazarimin xarakterik xiisusiyyatlorini va asas forqlorini
izah edin.

Maliyya sistemi, iqtisadiyyatin mohdud sorvotlorini omanat toplayanlardan borc
gotiironlora Gtiiriir. Maliyyo sistemi, amanat toplayanlarla borc goétiironlor arasinda
koordinasiya yaradan miixtolif maliyyo institutlarindan ibaratdir.Maliyya
institutlar iki qrupa boliino bilor -maliyya bazarlar: vo maliyya vasitacilori.
MALIYY® BAZARLARI - omanot toplayanlarin vasaitlorini birbasa borc
gotiironlors togdim etmoasing sorait yaradan maliyys institutlaridir.Maliyys bazarlari,
omanot toplayan soxsin borc gotiiron soxslo birbasa slaqe qura bildiyi institutlardir.
Igtisadiyyatm on ohomiyyatli maliyye bazarlari, istiqraz vo sohm bazarlaridir.
Sohm - miiassisodo gismon sahibkarliga iddia sonadidir vo miiossiso monfostindon
pay almaga imkan verir. Maliyys vosaitlorini artirmaq maqsodils sohmlorin
satilmas1 sohm maliyyslosdirilmasi, istigrazlarin satilmasi yolu il alds olunursa
borc maliyyalasdirilmasi adlanir.Sohm birjalarinda sshmlarin qiymati, onlari
buraxan sirkatin sohmloring olan tolab va toklif osasinda miioyyan olunur.
Sohmlorin iimumi giymot soviyyasine nozarat etmok iigiin miixtolif sohm indekslori
movcuddur. Sohm indeksi, secilmis bir qrup sshmlorin qiymatlorinin riyazi
ortalamasidir.

Iksar qazetlords cap olunan sohm cadvallari asagidaki informasiyalar: 6ziinda
aks etdirir:

1. Qiymat;

2. ©Omoliyyat hocmi;

3. Divident;



4. Qiymot-monfoot nisbati: P/E — kimi hesablanilir; burada P —sohmin qiymatini;

E — kecon ildo bir sohma diison monfooti gostarir.

Intel"-in yarmmkegiricilor zavodu {iciin vosait olda etmasinin bir yolu, sirkatin
sohmlorinin satilmasidir. Sohm sirkotds sahibkarliq payini tomsil edir vo buna gors
do sohm sahibi sirkotin golocok monfostinin sohm boliisdiiriilmasindos istirak edir.
Mosalon agoar "Intel" 1 000 000 sohm satarsa, hor bir sohm sirkotin 1/1 000 000
hissasinin sahibkarligini tomsil edir. Intel"-in sohmlorini alan soxs "Intel"-in bir
hissasina sahib olur, Intelin istiqrazlarii alan soxs isa sirkotin debitoruna gevrilir.
Ogor "Intel" cox monfaatli olarsa, sohm sahiblari daha ¢ox pul qazanacaq, istiqraz
sahiblori iso yalniz miioyyan olunmus faizlorini alacaqglar. ©goar "Intel" maliyyo
cotinliklori il iizlogorso, sohm sahiblorine hor hansi bir mablog 6donilmozdon avval
istigraz sahiblorinin borclar1 qaytarilir.

Istiqrazlarla miiqayisado sohmlor hom daha ¢ox risk, hom da daha ¢ox golir ehtimali
toklif edir.

Sohm va istiqraz bazarlari arasinda osas forqlor bunlardir:
1. Miilkiyyat va borc slagasi

e Sohm: Sohm alan soxs sirkotds miilkiyyat pay1 alds edir. O, sirkstin sohmdarina gevrilir vo
golacok manfaatlorin boliisdiiriilmasinda istirak edir.

o lstigraz: Istiqraz alan soxs sirkoto borc verir. O, kreditor olur vo sirkotdon faiz galiri vo asas
moblagin geri 6donilmasini gozloyir

2. Goalir formasi

e Sohm: Golir asason dividendlar vo sohmin bazar qiymaotinin artmasindan aldo edilir. Galir
doayiskandir va sirkstin manfastindan asilidir.

o Istiqraz: Golir ovvelcoden miioyyen olunmus faiz deracesine asason 6denilir. Daha sabit v
prognozlasdirilandir.

3. Risk soviyyosi

e Sohm: Daha yiiksak risk dasiyir. Sirkat zorar edorso, sohm sahiblari heg bir galir aldo etmoys bilor.
o Istiqraz: Nisboton az risklidir. Sirkot iflas edorss, istiqraz sahiblori sohm sahiblorinden avval
Odonis alir

4. Tasir hiiququ

e Sohm: Sohmdarlar sirkotin idars olunmasinda (masslon, iimumi y1gincaqlarda sasverms yolu ilo)
istirak edo bilar.

o Istiqraz: Istiqraz sahiblorinin idareetmoda heg bir rolu yoxdur, yalmz 6danislorini almaq
hiiquqlar1 var.

*dx*istiqraz barods yuxaridaki sulada yazmisam deys yenidon yazmadim.
16. 9 manatlorin stimullagdirilmasi va onun borc kapitali bazarina tasirini
qrafik tasvir asasinda izah edin.



Borc kapital bazar1 omanot toplayanlarin kapital toklif etdiyi vo investisiya etmok
istoyanlorin kapital tolob etdiyi bir bazardir. Borc kapitali faiz formasinda golir
gotiron kapitaldir. Borc kapitalinin toklifi, artiq qalan galirini ehtiyat kimi
toplamaq vo borc vermak istoyan insanlar torofindon yaradilir.Bore kapitalina olan
tolobi, borc gotiirorak investisiya etmok istoyon ailo tosorriifatlar: vo firmalar
yaradirlar.

Omanatlorin stimullagdirilmasi siyasatinin borc kapitali bazarina neco tasir etdiyi
Tasvir da gostarilir.Birinci sual bu siyasatin hansi ayriys tosir etmoasidir. Verginin
azalmasi ailo tosarriifatlarinin istonilon faiz deracasinds oamanat toplamaq havasini
artirdi8i tigiin, toklif olunan siyasot har bir faiz doracosindo borc kapitalinin toklifini
artiracaqdir. Demoli, toklif oyrisi yerini doyisocokdir. Borc kapitalina olan tolob
eyni qalacaqdir, ¢iinki vergi doyisikliyi borc gotiironlorin istonilon faiz doracasindo
borc gotlirmak istodiklori miqdara birbasa tosir etmoyacokdir.

Ikincisi, toklif oyrisi hansi istiqgamotdo yerini doyisocokdir? ©manatlor, cari
ganunvericiliys nisbaton daha az vergiys calb olundugu {i¢iin, ailo tosorriifatlar 6z
golirlorinin daha az hissasini istehlak edorok, daha ¢ox hissasini omanat kimi
toplayacaglar. Ailo tosorriifatlar: bu olave omansti banklara depozit soklindo
yatiracaq vo ya daha ¢ox istiqraz alacaqglar. Borc kapitalinin toklifi artacaqdir vo
Tosvir 2-do gostorildiyi kimi toklif ayrisi sag torofo, Si-don S2-yo horokot
edacakdir.Sonuncu olaraq, yeni vo kéhna tarazliglart miiqayiso edok. Tasvirds
gostarildiyi kimi, borc kapitalinin toklifinin artmasi naticosinds faiz doracosi 5-don
4 faizo azalmigdir. Asagi faiz doracasi tolob olunan fondlarin migdarini 1 200
milyarddan 1 600 milyard dollara artirmisdir. Yoni, toklif ayrisinin yerdayismasi,
bazar tarazliginin tolob oyrisi boyunca yerdoyismasing sobab olur. Bore gotiirmok
daha ucuz oldugu lic¢lin, ailo tosorriifatlar1 vo firmalar daha ¢ox investisiya etmok
liclin daha ¢ox borc gotiirmak istayirlor. Belslikls, vergi ganunvericiliyinin
doyisdirilmasi daha cox amanat yigilmasini stimullagdirarsa, faiz doracalori asagi
diisor vo investisiya saviyyasi artardi.

Faiz .
Taklif, S S
daracasi ! 1 2

1. ©®mansat uUzrs vergi
stimullar1 borc
kapitalinin taklifini
artirir. . .

5%

2. . .. bu tarazliq
faiz deracsasini

azaldir... /

o $1,200 $1,600 Borc kapitah
/ (milyard dollarla)

Talab

3. ... va borc kapitalinin tarazliq
miqdarini atririr.



17. Investisiyalarin stimullasdirilmasi va onun bore kapitah bazarina tasirini
qrafik tasvir asasinda izah edin.

Borc kapitali bazar1 omanat toplayanlarin kapital toklif etdiyi vo investisiya etmoak
istoyanlarin kapital tolob etdiyi bir bazardir. Borc kapitali faiz formasinda golir
gotiron kapitaldir. Bore kapitalinin toklifi, artiq galan golirini ehtiyat kimi
toplamaq vo borc vermok istoyon insanlar torofindon yaradilir.Bore kapitalina olan
tolobi, borc gotiirorak investisiya etmok istoyon ailo tosorriifatlar: vo firmalar
yaradirlar.

Tasavviir edin ki, Kongres investisiyalar1 stimullasdirmagq tli¢iin vergi islahati
tosdiq etmisdir. Oslindo, Kongresin miioyyon vaxtlarda ¢ixartdigi investisiya vergi
kreditlari elo buna bonzar bir seydir. investisiya vergi krediti, yeni avadanliq alan
va ya yeni fabrik tikon bir firma tigiin vergi giizostlori togdim edir. Bu ciir vergi
islahatinin borc kapitali bazaria neca tasir etdiyini Tosvir 3-do gostarildiyi kimi
nazardon kecirak.

Birincisi, bu clir ganun toklif, yoxsa toloba tosir edocokdir? Vergi krediti, borc
gotiirorak investisiya edon firmalara glizost toklif etdiyi li¢iin, hor bir faiz
doracasindo investisiya miqdarini vo bununla da borc kapitalina olan tolobi
dayisdiracokdir. Bunun oksina olaraq, vergi krediti ails tasarriifatlarinin istonilon
faiz doracosinds topladiglart omanatlors tosir etmadiyi li¢iin, bore kapitalinin
toklifino tosir etmoyacokdir.

Ikincisi, tolob oyrisi hansi istiqamatda yerini doyisocokdir? Firmalarin hor hansi
faiz doracesinda investisiya etmak havasi artdigi liciin, borc kapitalina olan tolob
har bir faiz doracasinds artacaqdir. Belaliklo, talab ayrisi, tasvirda gostarildiyi kimi,
sag torofo D1-don D2-yo yerini doyisocokdir.

Uciinciisii, tarazhigin neco doyisdiyine nazor yetirok. Tosvir 3-da gdstarildiyi kimi,
borc kapitalina olan tolobin artmasi faiz doracasinin 5-don 6 faizo artmasina vo bu
da 6z ndvbasindas ails tasarriifatlarinin amanatlorinin artmasina va toklif olunan
fondlarin miqdarinin 1 200 milyarddan 1400 milyard dollara artmasina sabab olur.
Aila tosorriifatlarinin bu ciir davranisi, toklif oyrisi tizorindo horokotlo gostorilir.
Beloliklo, investisiyalar1 hovaslondiron vergi ganunlari, faiz doracalorinin vo
omanatlorin artmasina sabab olur.
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18. Milli, soxsi va dovlot amanotlorinin mazmununu va onlarin arasindaki
dlagani izah edin.

Nozari iqtisadiyyatda asagidaki makroiqtisadi slagalor tatbiq olunur:

UDM (Y)=12000

Istehlak (C)=8000

Daovlat xarclari (G)=4000

Vergilar (T)=3500

(a)Ozal omanat, dovlot amanati vo milli omanatlori hesablayin.

(b) Ogar investisiya (I) qapah iqtisadiyyatda milli omanatlara barabar
olmahdirsa, investisiyanin saviyyasini hesablayin.

(¢) Forz edak ki, dovlat vergilori doyismadon xarclori 700 artirdi. Dovlat va
milli smanatlorls necs dayisacokdir?

Omanatlor va investisiya uzun miiddatdo UDM-nin vo hoyat saviyyasinin
artimini miioyyan edan asas amillordir.

Boazi 9hamiyyatli Barabarliklor

UDMmbhom iqtisadiyyatdaki biitiin galirlorin comina, ham do amtas vo xidmotlorin
almmasina ¢okilon biitiin xorclorin comine borabordir. UDM (Y ilo isars olunur)
dord nov xorc komponenting béliiniir: istehlak (C), investisiya (1), dovlot xorclori
(G), vo xalis ixrac (NX). Buna goro da:

Y=C+I+G+NX.

Qapal1 iqtisadiyyat beynalxalq ticaratds istirak etmodiyi tigiin, idxal va ixrac hacmi
sifira barabordir. Buna gora do, xalis ixrac (NX) da sifira borabordir. Bunu nozors
alaraq.

Y=C+i+G.

Bu tonliys gore, UDM istehlak, investisiya vo dovlot xarclorinin comino barabordir.
Bu barabarliyin maliyys bazarlar1 haqqinda nayi ifads etdiyini gormak iigiin,
tonliyin har iki tarafindon C va G ¢ixagq.

Y-C-G=L



Bu tonliyin sol torafi (Y - C - G), istehlak vo dovlat xorclorini ¢ixdigdan sonra qalan
mocmu golirdir. Bu moblogo milli omanatlor, vo ya sadoco amanatlor deyilir vo S ila
isaro olunur. Y - C - G yerinos S yazsaq

S=1.

Bu boraborlik amanatlorin investisiyaya barabor oldugunu gostorir.

Milli omanatlorin monasini basa diismok {i¢iin, onun torifini basqa ctir ifado etmok
faydali olar. T horfi ilo dovlotin ailo tosorriifatlarindan topladigi vergilarlo, dovlstin
ailo tosarriifatlarina verdiyi qarsiligsiz 6donislorin (Sosial sigorta vo maddi
yardimlar kimi) forqini isara edok. Onda milli omanatlari iki ciir yaza bilarik:
S=Y-C-G voya S=(Y-T-C)+(T-QG).

Ikinci tonlikdoki T-lor bir-birini logv etdiyi ii¢iin bu iki tonlik eynidir, lakin onlar
milli amanatlora iki miixtalif yanasmani ifado edirlor. Ikinci tonlikdo milli
omanatlar iki hissaya boluiniir:

0zol omanatlor (Y - T - C) vo dovlat omanatlori (T -G).

.Ozal omanatlor ailo tosarriifatlarinin istehlak xorclorindan vo vergi ddonislorindon
sonra galan golirloridir. Dovlot amanatlori, dovlotin aldo etdiyi vergilorlo (T) dovlot
xarclarinin (G) forqine borabardir. Ogor vergilor dovlat xarclorindon daha ¢ox
olarsa, dovlat blidcasi profisiti moveud olur, ¢iinki bu halda dovlat alds etdiyindon
daha az xorcloayir. Ogor dovlot alds etdiyi vergi golirlorindon daha ¢ox xarcloyarso,
onda G, T-don boyiik olacaq. Bu halda, dévlat biidcasi kasiri mévcud olur vo dovlot
omanatlori (T - G) monfi adod olur.
MILLI ODMANOTLOR - istehlak va doviat xarclori édandikdan sonra
iqtisadiyyatda qalan macmu galirdir

0ZOL OMANOTLOR - vergilar va istehlak xorclari édonildikdan sonra aila
tasarriifatlarinin galan macmu galiridir

DOVLOT OMANOTLORI - déviatin biitiin xarclari danildikdon sonra galan
vergi galiridir

*(Ozoal omanot = Y-T-C=12000-3500-8000=500

*Dovlat amanati = T-G= 3500-4000=-500

*Milli amanatlor = Y-C-G=12000-8000-4000=0

*Investisiya da 0 barabar olacaq.

*Dovlat amanati =-500-700=-1200

*Milli amanatlor =0-700=-700

Naticado har ikisi do 700 azalacaqdir.

19. Dévlat borcunun UDM-ya olan nisbatinin doyismoasi ila dévlatin
maliyyolosmasindd nd bas verdiyini niimunJ 3sasinda izah edin.

Siyasi miizakiralorin daimi movzusu dovlat biidcasinin vaziyyatidir. Yadiniza
salim ki, biidca kasiri dovlot xorclorinin vergi golirlorindon artiq oldugu halda
yaranir. Dovlat, biidco kasirini maliyyolosdirmok {i¢iin istigraz bazarindan borc
gotiiriir vo bu clir y1gilmis borclarin comina dévlat borecu deyilir. Biidco
profisiti,vergi galirlorinin dovlst xarclorindon artiq oldugu halda yaranir vo dovlat



borcunun bir hissasinin ddonilmasi {igiin istifads edils bilor. Ogor dovlot tam
doqiqlikla topladig1 vergi goliri godor xarcloyirss, dovlat biidcasinin tarazhq
vaziyyatindd oldugu deyilir.

ABS DOVLOT BORCUNUN TARIiXi

ABS dovlatinin borcu no gadordir? Bu sualm cavabi tarix boyunca ¢ox dayisib.
Tosvir 5-da (soh. 578) ABS federal hokumatinin borcu, ABS UDM-sinin faizi ilo
ifads olunub. Tosvirds gostorildiyi kimi, dovlatin borcu 1836-c1 ildo sifir hoddindon,
1945-ci ildo 107 faiz haddinadok dayismisdir. Son illords, dévlat borcu UDM-nin 35
faizi qodordir.

Dévlat borcunun UDM-5 olan nisbatinin doyismosi, dévlotin maliyyalosmosi
ilo no bas verdiyini gostoron doyisonlordon biridir. Toqribi olarag, UDM dévlotin
vergi bazasmi tomsil edir. Buna gora do, borc - UDM nisbatinin azalmasi, dovlot
borcunun onun vergi toplama imkanlarina nisboton azaldigini gdostorir. Buradan
bela natico ¢ixartmaq olar ki, miioyyon menada dovlat ayagin1 6z yorganina gora
uzadir. Bunun oksino olaraq, artan borc - UDM nisboti gostorir ki, dvlatin borcu
onun vergi toplamaq imkanlarina nisbaton daha ¢oxdur. Bu, adoton, o0 monaya golir
ki, dovlatin maliyyo-biidca siyasati - dovlst xorclori vo vergilor - daimi olaraq bu
soviyyado saxlaila bilmoaz.

Tarix boyunca dovlot borcunun doyismosinin 9sas sobaobi, miihariboalor
olmusdur. Miihariba bas verdikds, horbi avadanliq almaq vo osgorlora maas
o0domok tigiin milli tohliikasizlik xarclori artirilir. Adoton, xorclorlo eyni zamanda
vergilor do artirilsa da, bu artimin hacmi xorclora nisboton xeyli az olur. Naticodo,
biidco kosiri vo artan dovlot borcu meydana golir. Miiharibo qurtardiqda, dovlot
xorclori va bore - UDM nisbati azalmaga baslayir.

Miihariba ilo olagadar xorclorin borc gotiiriilorok maliyyslosdirilmasinin
odalotli olduguna inanmaq iigiin iki soboab vardir. Birincisi, borc gotiirtilmosi
sayasindo dovlet vergilori sabit saxlaya bilor. Borc gotiirmok miimkiin olmasa,
miiharibo  dovriindo vergilor koskin surotdo artirllmalidir. Bu iso, iqtisadi

mohsuldarhigin koskin siirotdo azalmasina sabob ola bilor. Ikincisi, miiharibonin



borc gotiiriilorok maliyyalosdirilmasi, miihariboys ¢okilon xorclorin bir hissosini
golocak nosillore Otiiriir. Miioyyon monada buna odalstli bolgii demok olar, ¢linki

indiki naslin vatoni iggalc¢ilardan qorumasi, galocok nosillors do fayda gatirir.

r. Déviet borcu en
dir, lakin 1950 ve

Dovlat borcunun miiharibo ilo izah oluna bilmoyon bdyiik bir artim1 1980-ci
illordo bas vermisdi. Prezident Ronald Reygan 1981-ci ildo prezident secildikdo
dovlatin kicildilmoesi vo vergilorin azaldilmas1 6hdsliyini gotiirmiisdii. Lakin,
tezliklo 6, dovlat xarclorinin azaldilmasinin, vergilorin azaldilmasina nisbaton xeyli
¢otin oldugunu askar etdi. Noticodo, tokco Reyqanin dovriinds deyil, ondan sonra
da uzun illor davam edon bdyiik biidco kosiri dovrii basladi. 1980-ci ildo UDM-nin
26 faizini toskil edon ddvlat borcu 1993-cii ildo UDM-nin 50 faizino qader yiiksaldi.

Daha ovvol miizakirs edildiyi kimi, dovlot biidcasi kosiri milli amanatlorin,
investisiyanin vo uzim miiddatli iqtisadi inkigafin azalmasina sabab olur vo mohz
bu sabobdon do 1980-ci illarin dovlst borcu bir ¢ox iqtisadg¢ilart narahat edirdi. Hor
iki siyasi partiyadan olan siyasotgilor dévlot borcunun oleyhino olan arqumentlori
gobul etdilor vo biidco kosiri problemino ohomiyyatli dovlot siyasoti masolosi kimi
baxmaga bagladilar. 1993-cii ildo Bill Klinton Oval Ofiso goldikds, kosirin
azaldilmasi birinci osas mogsad kimi qoyulmusdu. 1995-ci ildo Respublikagilar
Kongresdo nozarati olo kegirdikdon sonra da, kosirin azaldilmasi ganunvericilik

organinin giindsliyindo asas mosaloys cevrildi. Hor iki istigamotdo aparilan soylor



noticosindo, biidco kosiri ohomiyyatli dorocods azaldildi vo hatta profisito ¢evrildi.
1990-c1 illerin sonunda borc, UDM nisbaeti yena do azalmaga basladi.

Corc Busun prezidentliyinin ilk illorinde biidco profisiti yenidon biidco
kosirina ¢evrildi va borc - UDM nisbati sabitlosmoya basladi. Bunun ii¢ osas sabobi
var 1di. Birincisi, 2001-ci ildo Prezident Bus 6z prezidentlik kampaniyasi zamani
s6z verdiyi vergi giizostlorini hoyata kecirtdi. Ikincisi, 11 sentyabr hadisolorindon
sonra terrorizm oleyhino miibarizo ilo olagodar dovlot xorclori artdi. Uglinciisii,
2001-c1 ilds, dovlatin vergi golirlorinin azalmasina vo xarclorinin artmasina sabab
olan iqtisadi durgunluq (iqtisadi aktivliyin azalmasi) basladi. Bunlara baxmayaragq,
2002-ci ildo Kongresin Biidco Idaresi ehtimal edirdi ki, cari qanunvericilik sortlori
ilo, borc - UDM nisbati ndvbati on illikds azalaraq 2012-ci ildo 15 faizo ¢atmalidir.

20.Tutaq ki, iqtisadiyyatda borc kapitali bazar1 asagidaki funksiyalarla
xarakterizo olunmusdur (milyard manatla):

Borc kapitalinin toklifi  S(r)=400+300r

Borc kapitalina olan t3lab D(r)=1000-200r

A) Tarazhq faiz daracasini va borc kapitalinin tarazliq miqgdarin hesablayin.
B) indi forz edok ki, hokumat biidco Kasiri ilo iizlasir vo har faiz daracasi ilo
borc verils bilon vasaitlorin taklifini 180 milyard azaldir. Yeni tarazhq real fazi
daracasini va borc verils bilon vasaitlorin tarazhiq migdarini tapin.

Holli:

a) 1lk novbado tolob vo toklifi barabarlosdiririk

400+300r=1000-200r

500r=600

R=1.2% (tarazliq faiz doracasi)

400+300*1.2= 760 (tarazliq miqdar1)

b)toklif 180 milyard azalarsa, 400+300r-180=220+300r

220+300r=1000-200r

500r=780

R=1.56% (tarazliq faiz doracasi)

220+300*1.56=688 (tarazliq migdar1)

21. 9manatlarin artmasinin faiz doracasing vo investisiyalara tasirini qrafik
tosvir dsasinda izah edin.

I9mandtlorin stimullagdirilmasi siyasatinin borc kapitali bazarina necs tasir etdiyi
Tasvir do gostarilir.Birinei sual bu siyasatin hansi ayriys tasir etmasidir. Verginin
azalmasi ailo tosarriifatlarinin istonilon faiz deracasinds amanat toplamaq havasini
artirdi8i tigiin, toklif olunan siyasot hor bir faiz doracasindo borc kapitalinin toklifini
artiracaqdir. Demoli, toklif oyrisi yerini doyisocokdir. Toklif artdigi lisiin faiz



doracasi azalacaqdir. Bore kapitalina olan tolab eyni qalacaqdir, ¢ilinki vergi
doyisikliyi borc gotiiranlerin istonilon faiz doracosinds borc gotiirmok istodiklori
miqdara birbasa tosir etmoyacakdir.

Ikincisi, toklif oyrisi hans1 istiqgamotdo yerini doyisocokdir? ©manatlor, cari
ganunvericiliys nisbaton daha az vergiys calb olundugu {i¢iin, ailo tosorriifatlar: 6z
golirlorinin daha az hissosini istehlak edorok, daha ¢ox hissosini omanat kimi
toplayacaglar. Aila tosorriifatlar: bu olave omanati banklara depozit soklindo
yatiracaq vo ya daha cox istiqraz alacaqlar. Borc kapitalinin toklifi artacaqdir vo
Tosvir 2-do gostorildiyi kimi toklif ayrisi sag torofo, Si-don S2-yo horokot
edocokdir.Sonuncu olaraq, yeni vo kdhno tarazliglart miiqayiso edok. Tosvirdo
gostorildiyi kimi, borc kapitalinin toklifinin artmasi noticosindo faiz dorocasi 5-don
4 faizo azalmisdir. Asagi faiz doroacasi tolob olunan fondlarin migdarini 1 200
milyarddan 1 600 milyard dollara artirmisdir. Yoni, toklif ayrisinin yerdoayismasi,
bazar tarazliginin tolab oyrisi boyunca yerdoyismasing sobab olur. Bore gotiirmok
daha ucuz oldugu li¢lin, ailo tosorriifatlar1 vo firmalar daha ¢ox investisiya etmok
liclin daha ¢ox borc goétiirmok istayirlor. Beloliklo, vergi qanunvericiliyinin
doyisdirilmasi daha ¢ox amanat y1gilmasini stimullagdirarsa, faiz doracolori asagi
diisor vo investisiya saviyyasi artardi.

Faiz Toklif, S, S,
doroacosi

1. ©mansat Gzra vergi
stimullari borc
kapitalinin taklifini
artinir. . .

5%

2. . . . bu tarazlhiq Toalab
faiz deracessini
azaldir... /
o $1,200 $1,600 Borc kapitah
/ (milyard dollarla)

3. . .. va borc kapitalinin tarazliq
miqgdarini atririr.

22.Biidco kasirinin borc kapitalinin talob va taklifino, faiz doracasing, milli
amanatlory, investisiyalara tasirini, sixisdirma effektini qrafik asasinda izah
edin.

Biidca kasiri dovlat xarclarinin vergi galirlorindon artiq oldugu halda
yaranir.Dovlat, biidco kasirini maliyyalosdirmak iigiin istiqraz bazarindan borc
gotiiriir vo bu clir y1gilmis borclarin comina dovlat borcu deyilir. Ogor dovlot tam
doqiqliklos topladig1 vergi goliri godor xorcloyirse, dovlat biidcasinin tarazhq
vaziyyatinda oldugu deyilir. Tasovviir edin ki, dovlat, tarazliq halinda olan biidco
ila baslay1r vo, sonradan vergilorin azaldilmas1 va ya xarclorin artirilmasi
naticasinda biidca kasiri yaranir. Biidco kasirinin tasirini, Tasvir 4-da gostorildiy1
kimi, ti¢ morhoalado tohlil edo bilorik.

Birincisi, dovlot blidco kasiri hansi ayrinin yerdoyismosino sobab olacaqdir?
Yadiniza salin ki, milli amanatlar - borc kapitalinin toklifinin manbayi - fordi



omanatlordon vo dovlot omanatlorindon ibaratdir. Dovlat biidcosindoki dayisiklik,
dovlat amanatlorinin doyismosing vo bununla da bore kapitalinin toklifinin
doyismasina sabab olur. Biidco kasiri, ails tasarriifatlarinin vo firmalarin investisiya
etmok tliciin har hansi faiz daracesinda borc gotiirmak qararlarina tosir etmadiyi
liclin, borc kapitalina olan tolobo do tosir etmir.

Ikincisi, toklif oyrisi hansi istiqgamotda yerini doyisir? Dévlet biidco kosiri ilo
izlosdikdo, dovlot omanatlori manfi rogom olur vo buna gora do milli amanatlor
azalir. Digor s6zlorlo, dovlat biidco kosirini maliyyslosdirmok tiglin borc
gotiirdiikdo, ails tasarriifatlart vo firmalarin investisiyalarinit maliyyolasdirmak {i¢iin
movcud olan fondlarin toklifi azalir. Beloaliklo, biidcoa kasiri, borc verila bilon
vasaitlorin toklif oyrisinin, Tosvir 4-do gostarildiyi kimi, sol torafa Si-don S*-ya
yerdoyismosing sabob olur.

Uciinciisii, yeni vo kohno tarazligi miiqayiso edo bilorik. Tosvirde gostorildiyi kimi,
biidca kasiri bore verila bilon fondlarin toklifini azaltdiqda, faiz doracasi 5-don 6
faizo artir. Yiiksolon faiz doracosi, fond bazarinda istirak edon ailo tosarriifatlar vo
firmalarm gorarlarma tosir edir. Yiiksok faiz doracasi, borc kapitali tolob edonlori
havasdon salir. Daha az ails tesarriifatlart yeni evlor alir va daha az firmalar yeni
zavodlar tikdirir.

Faiz S,

doracpsi Toklif, S
Lol A T —— 1. Budce kssiri borc
T kapitalinin
/% toklifini azaldir...

2. ... bu tarazliq
faiz deracesini
qaldirir... / Teleb

0 $800 <«——%$1,200 Borc kapitali

\ (milyard dollarla)
3. . .. va borc kapitalinin tarazliq

miqdarini azaldir.

Dovlat borclarinin artmasi sayasinda investisiyanin azalmasina sixisdirilma deyilir
vo tasvirda tolob oyrisi lizorindo  dovlotin borc gétiirmasi bore kapitalinin 1 200
milyarddan 800 milyard dollaradok azalmasi ilo gostarilir. Beloliklo, blidca kasirinin
borc kapitalinin talab va toklifine gostordiyi tasirdon ¢ixarila bilacak birbaga natica
beladir: Dovlat biidca kasirini saxlamaqla milli amanatlorin azalmasina, faiz
doracasinin qalxmasina vo investisiyalarin azalmasina sobob olur. Uzun miiddatli
iqtisadi inkisaf liclin investisiyalar ¢ox shomiyyatli oldugundan, dévlatin biidco
kasiri iqtisadiyyatin inkisaf siirotini azaldir.

23.Hazirda 6lkonin real UDM-i illik 7% artir.

A) 70 qaydasindan istifads edarak, 61konin real UDM-nin iki dofs artmasi iiciin
necd il lazim olacagini toxmin edin. Hesablamalarimizi gostarin.

B) Tutaq ki, artim tempi birdon-birs ilds 5 %-9 enir. Bu, iqtisadiyyatin ikiqat
artmasi iicuiin talob olunan vaxta necd tasir edir? Yeni toxmini hesablayin.



C) Makroiqtisadi tohlilds 70 qaydasinin shamiyyatini izah edin. Onun
mohdudiyyatlori nalordir?

Masalonin halli:

A) 70/7=10 1l lazimdhr.

B)70/5=14 1l lazimdir. Talob olunan vaxt uzanacag.

C) 70 qaydasi1 adlanan qayda artim doracolorindoki forqin vo miirokkob faiz
doracalorinin hesablanmasinin yekun naticoys tosirini basa diismoyo komok edir. 70
qaydasina asasan, agar har hansi kamiyyat ilds x faiz artirsa, onda homin komiyyat
toxminon 70/x ildo iki dofa artir. 70 ganunu noinki iqtisadi artimi basa diismoyo
komok edir, o hom do pul yigimlarina slavo olunan golirlorin artmasini basa
diismoyo komok edir. Belo bir misala baxaq: 1791-ci1 ildo Ben Franklin vofat etdi vo
5 000 dollar miras1 qald1 vo onun bu miras1 200 il oarzinds sormays kimi qoyularaq
tibb tolabalorine vo elmi tadqigata yardima sarf edildi. ©Ogar bu pul ilds iizorine 7
faiz golir gotirsoydi (bu dogrudan da bels ola bilordi), onda bu sormayonin doyari
hor 10 ildo iki dofs artard1. 200 il orzinds ilkin moblog 20 dofo ikiqgat arta bilordi. 200
ilin sonunda miirokkob faiz doracosi hesablanmagla, ilkin mablog 220 x 5 000 dollar,
yoni 5 milyard dollara barabar olardi. (Oslindo, Franklinin 5 000 dollar miras1 200 il
arzinda comisi 2 milyon dollar oldu, ona gors ki, pulun bir hissasi bu illor arzinda
daim xorclonmisdi.) Bu misaldan goriindiiyti kimi, artim doracolori va faiz
doracalari bir ¢ox illor arzinds miirokkob faiz doracasi kimi hesablandigda ¢ox
boyiik naticolors gotirib ¢ixara bilor.

Mbohdudiyyatlari:

Toxmini yanasmadir. Yalniz sabit faizli artim ii¢lin diizgiindiir.

Kicik faizlor iiciin daha daqiq, yiiksok faizlords iso sohv pay1 artir.

Volatil va qeyri-sabit iqtisadiyyatlarda real voziyyati diizgiin oks etdirmayas bilor.
Igtisadiyyatin struktur dayisikliklari vo texnoloji doyismolor kimi faktorlar1 nozoro
almur.

24. Pulun cari va galacak doyarlorinin mazmununu izah edin.

Farz edak ki, bu giin bank hesabina 8% daracasi ilo 100000 manat depozit
yatirirsiniz. 4 ildon sonra bu mablag nays barabar olacaq?

CARI DOYOR - méveud faiz doracalori soraitindo, golocak hor hans1 pul
moblagini alds etmak li¢lin bu giin lazim olan pul mablaginas deyilir.siza bu giin
100 dollar vo ya on ildon sonra 200 dollar almaq sortlori toklif edilir. Siz bunlardan
hansini se¢ordiniz? Bu suala cavab vermok {i¢iin, hor hans1 pul mobloginin doyorini
miixtolif zaman noqgtolorindo miigayise etmok tisulunu miioyyon etmok lazimdir.
Igtisadcilar bu suala cavab vermok iiciin cari doyar anlayisindan istifada edirlar.
Golocakdaki har hanst mablag pulun cari doyari dedikda, bu giin moévcud olan faiz
doracalari ilo golocokdoki mablagi dogura bilocok mablogds pul basa diisiiliir.
GOLOCOKDOIKI DOYOR - mévcud faiz dorocaleri soraitinda, bugiinkii hor
hans1 pul mablaginin golocokds doguracagi pul mablagins deyilir.
GD=CD*(1+r)" diisturu ilo hesablanir. R= faiz doracasi, N= illorin say1



GD=100000%1,08'=136049

25. Riskin va fayda funksiyasinin slagasini qrafik tosvir asasinda izah edin.
Hor bir sahads oldugu kimi, Maliyyads da risklar oldugca ¢coxdur. Lakin bu risklor
hor zaman o godor do ziyanli olmur, hotta maliyyados risk anlayis1 miisbat noticolora
gotirib ¢ixara bilir. Bununla belo, riski xoslamayan soxslor do olur. RISKi
XOSLAMIRLAR - geyri-miioyyanliyi xoslamamagi ifado edir.

Bu tokco 0 demok deyil ki, homin insanlar xoslamamagi ifado edir onlarin basina
gala bilacak pis seylari xoslamirlar. Bu, hoamin insanlarin nisbaton yaxsi seylari pis
seylordon daha ¢ox xosladiglarini gostorir.

Masalan, forz edin ki, dostunuz siza bels bir sort toklif edir. O qopiyi atib firladaraq
tutacaq. Ogor qopik yazilan iizii iisto diisorso, o sizo 1 000 dollar veracok. Lakin ogor
gerb izl iisto diisors9, siz ona 1 000 dollar vermali olacagsiniz. Siz bu marci gqabul
edorsinizmi? Ogar siz riski xoslamirsinizsa, siz bu marci gobul etmazsiniz. Riski
xoslamayan insan iigiin, 1 000 dollar1 itirmoyin agrisi, 1 000 dollar gazanmagq
xosboxtliyindon daha ¢oxdur.

Iqgtisadgilar riski xoslamamagin modelini qurmagq ticiin, hor hansi bir goxsin
rifahinin vo ya momnunlugunun 6l¢iisii olan fayda anlayisindan istifados edirlar.
Insanlarin malik olduglar1 var-dévlatin hor bir soviyyasina Tosvir do gdstorildiyi
kimi, fayda komiyyati uygun golir. Bu funksiyanin osas xiisusiyyatlorindon biri
ondan ibaratdir ki, marjinal fayda getdikco azalir. Soxsin var-dovlati no qador ¢ox
olarsa, har bir alave dollarin ona verdiyi fayda daha az olar. Bu sobabdan, soxsin
var-dovlati artdiqca fayda funksiyasi daha yasti olur. Marjinal faydanin azalmasi
sababindon, 1000 dollar mablagin marcds uduzulmasindan irali golon faydanin
itirilmasi, homin mablogi udarkon faydanin artmasindan daha ¢ox olur. Noticado,
deyirlor ki, homin soxs riski xoslamir. Fayda funksiyasi, momnunlugun subyektiv
funksiyasi olan somarsliliyin var-dévlotdon neca asili oldugunu géstarir. Var-dovlat
artdiqca, fayda funksiyasi getdikco daha yasti olar vo bu da getdikco azalan
marjinal faydani ifado edir. Azalan marjinal fayda sobobindon 1000 dollarliq itki,
1000 dollar qazancdan daha shomiyyatlidir.

Fayda
1000s

gazanmaqgdan
=2lds edilsn fayda
A
/{
1000 S

uduzmagqla
itiriloan fayda

= / Ca.ri \ Var-dsvist
1000S var-dovist 1000S

26. Saciyyavi riskin diversifikasiyasini vo onun maliyya riskind tasirini
(standart sapmadan istifads etmakls) qrafik asasinda izah edin.



Riski azaltmaq ii¢iin bir sira iisullar vardir. Onlardan bazilori Sigorta,
diversifikasiya, risk- monfaot hesabidir. DIVERSFIKASIYA - bir riski ¢oxlu
sayda kicik olagosiz risklorlo avoz etmoklo timumi riskin azaldilmasina deyilir.
Insanlar qonaot etdiklori pullarin maliyya aktivlori almaga sorf etdikda, onlar hom
do diversifikasiya yolu ilo riski azalda bilirlor. Sirkotdon sohm alan soxs, sirkatin
golocok golirliliyl namina orada pul yerlosdirir. Qoyulan pul adoton riskli olur,
clinki, sirkotin golacak taleyi barods doqiq prognoz vermak ¢ox ¢otindir.
Sohmdarlar 6zlorinin var-dovlatini heg do ancaq bir sirkotin taleyi ilo baglamaga
macbur deyiller. Daha ¢ox sayda miiassisonin sshmlorins az miqdarda pul
goymagqla, sormayagci riski ciddi sokildo azalda bilor.
Risk 2 yera béliiniir: 1. Saciyyyavi risk; 2. Umumi risk.
SOCIYYOVI RiSK -yalniz bir igtisadi agento tosir edon riskloro deyilir.
Diversifikasiya saciyyavi risklori aradan qaldira bilor.
UMUMI RiSK - eyni zamanda biitiin iqtisadi agentloro tosir edon risklore deyilir.
Diversifikasiya imumi risklori aradan galdira bilmir. Risk, statistika vo
riyaziyyatda dyrondiyiniz standart sapma adlandirilan statistik gostorici ilo dlgiiliir.
Standart sapma, komiyyaetlorin orta qiymotdon konara sapmalarini nisbi komiyyat
soklinds ifads edir. Portfelin golirliliyinin standart sapmasi na gador yiiksok olarsa,
0, bir o gador riskli olur.
Qrafikdo sohm portfelinin riskinin portfeldoki sohmlorin sayidan asililig
gostorilib.
Toasvirdo gostarildiyi kimi, sohmlorin say1 artdiqca sohm portfelinin riski
ohomiyyatli doracads asag1 disiir. Vahid sshmi olan portfel {i¢iin, standart sapma 49
faizdir. 1 sohmdon 10 sohm almaga dogru getdikco, riskin toxminon yaris1 yox olur.
10 sohmdon 20 sohm almaga dogru getdikco, risk daha 13 faiz azalir. Sohmlorin say1
artmaga davam etdikco, risk asagi diismoya baglasa da, schmlorin say1 20-don 30-

dok artdiqca, riskin azalmasi ¢ox kigik olur.

Risk (portfelin
manfaatinin
Standart sapmasi)

(Daha gox risk)
49

Saciyyavi
risk

20

Umumi

(Daha az risk) risk

[ 1 | | |
810 20 30 40 Portfeldaki

sahmlarin
sayl

1 11
0 1 46
Qeyd etmok lazimdir ki, portfeldoki sshmlarin sayini artirmaqla biitiin riski yox
etmok miimkiin deyil. Diversifikasiya saciyyavi risklori yox eda bilar yani, har bir
miiossisonin 0ziino xas riski aradan galdira bilor. Lakin, diversifikasiya timumi riski,
bir ¢ox sirkatlors eyni doracods tosir edon, biitiin iqtisadiyyatla bagli olan qeyri-



miioyyonliyi tam konarlasdira bilmoz. Diversifikasiya sahmlara investisiya
qoyanlar iigiin riski azaltsa da, onu tam aradan qaldira bilmir.

27. Sahm bazarinda yiiksak galirlilikls yiiksok risk daracasi arasindaki slaqani
qrafik iizorindo izah edin.

Risk vo Manfaat Arasinda 9laqo

Ekonomiksin On Prinsipindon biri, insanlarin segimlorlo tizlosmasidir. Maliyya
gerarlarinin gobulu ils an six slagads olan secim, risk vo manfoot arasindaki
secimdir.

Gordiiyltimiiz kimi, hotta diversifikasiya edilmis sohm portfelindo belo risklor
movcuddur. Lakin riski xogslamayan insanlarin bu geyri-miioyyonliklo barigmasinin
sobabi, onlarin bunun miigabilindos slavs fayda olds etmoloridir. Tarixon, sohmlor
digor maliyya aktivlari ilo miiqayisado, masalan istiqraz vo ya bank amanat
hesablari ilo miiqayisada daha yiiksok galirliliye malik olublar. Oton iki yiiz il
orzindo, sohmlorin illik orta goalirliliyi toxminon 8.3 faiz oldugu halda, qisa-miiddatli
dovlat istigrazlarinin orta illik golirliliyi comi 3.1 faiz olmusdur.

Oz pul yigimlarini neca yerlosdirmok barada qarar verarkon, insanlar yiiksok
golirlilik slds etmok miigabilinds hansi risklari qabul eds bilacoklarini
aydinlasdirmalidirlar. Tasvirds, 8.3 faiz orta golirliliys vo 20 faiz standart sapmaya
malik sohm ilo 3.1 faiz orta golirliliys va sifir faiz standart sapmaya malik sohm
arasinda se¢im tosvir edilib. Risksiz alternativ ya bank omanat hesabi, ya da dovlot
istigraz1 ola bilor. Bu tosvirdo, hor bir néqto portfelin riskli sohm vo risksiz aktivlor
arasinda miiayyon paylasdirilmasini oks etdirir. Tasvirden goriindiiyii kimi, bu soxs
0z vosaitinin daha boylik hissosini riskli sohmlors yerlosdirdikdos, hom risk, hom do
monfoot artir. Risk vo manfaat arasinda slaganin olmasinin dork edilmasi, halo
$9Xsin na qarar veracoyini bilmosi demok deyil. Risk vo monfootin hansi
kombinasiyasinin se¢ilmasi, soxsin risko fordi miinasibatinin neco olmasindan
asilidir. Lakin, sohmdarlar bir seyi dork etmalidirlar ki, yiiksak orta galirlilik
homiso yliksok risklo miisayiot olunur.

Manfaat
(illik faiz) 100%
75% sashm
(4
sahm
50%
8.3 — sshm

25%

Insanlar sohmlars investisiya
saklinds qoyduqlar: amanatlarin
faizini artirdiqda, onlar gozladiklari
orta galiri artirirlar, lakin, bununla
onlar iizlasacayi risklori da artirirlar.

3.1

0 5 10 15 20 Risk
(standart sapma)



28.Tasavviir edin ki, UDM 12 trilyon, vergilor 2,5 trilyon 6zal amanatlor 0,9
trilyon, dovlot amanatlori iss 0,4 trilyon dollardir. Bu iqtisadiyyatin qapah
oldugunu nazars alaraq, istehlak (C), dovlat xarclari (G), milli smanatlor (S) vo
investisiya roqgamlarini hesablayin.

S(milli amanatlar)=6z3l + dovlot amanatlori=0.9+0.4=1.3 trilyon

S=I ( qapal igtisadiyyat oldugu ii¢iin)

I=1.3 trilyon

T(vergi)-G=dovlat omanatlori

2.5-G=0.4

G=2.1 trilyon

Y-T-C=06z3l amanatlor

12-2.5-C=0.9

C=8.6 trilyon

29. Forz edak ki, olkadoa;

Umumi galir (UDM) (Y) = $20000

Vergilar (T) = 6000

Dovlat xarclari (G) = 9000

Istehlak (C) = 10000

a)biidco Kosiri

b)milli smanatlori

c¢)dovlot omanatlorini

d)investisiyalar: hesablayin.

Holli:

a)T-G=ddvlot omanaoti

6000-9000=-3000 (biidco kasiri=3000)

b)(Y -T-C)+(T-G)=(20000-6000-10000)-+(6000-9000)=4000-3000=1000
¢)T-G=6000-9000=-3000

d)milli amanatlor= investisiya =1000

30. Somoarsli bazarlar hipotezini izah edin (bu nazoriyyonin torafdarlari vo
dlehdarlarinin 3sas arqumentlorini gostormoakla)

Mosaloni holl edin. Investorun investisiya etmok ii¢iin 200.000 dollar1 var va
onu istiqrazlar vo sohmlar arasinda béliisdiirmak istoyir. Investorun risko
doziumliilityiinii nazars alaraq, onlar 30%-ni istiqrazlara, 20%-ni iso sohmlara
yatirmaga qorar verirlor. istiqrazlarin gézlonilon galiri 8%, sohmlarin isa 20%
gozlonilon galiri varsa, investorun portfelinds gozlanilon galiri hesablayin.
SOMOROLI BAZARIAR HIPOTEZI - aktivlorin giymetinin onlarin doyori
haqqinda biitiin mévcud olan agskar molumatlara tosirini oyronir

INFORMASIYA BAXIMINDAN SOMOROLILIK - biitiin mévecud
informasiyanin rasional sokilds nozors alinmasina deyilir

TOSADUFI GOZINTI - doyisikliklorini avvalcodon demok miimkiin olmayan
doyisonlarin trayektoriyasi



Portfeliniz tiglin 20 odod sohm se¢mok ti¢iin basqa bir yol da var. Onlar tosadiifi
se¢mo yolu ilo doa secib gotiira bilorsiniz. Bu ilk baxisdan agiisizliq kimi goriino
bilor, lakin bu ciir se¢imin sizin {i¢iin ugurla naticolonacayins gotirib ¢ixaran sobab
vardir - bu sabab Somorali Bazarlar Hipotezi adlanir.

Bu nozoriyyani basa diismok ti¢iin ilk olaraq onu qobul etmoliyik ki, osas fond
birjasinin siyahisinda olan har bir sirkot qarsiliqh fondlarda calisan tohlilgilor
torofindon daim nozaratdo saxlanilir vo tohlil edilir. Hor giin bu menecerlor
xabarlari nazardan kegirir vo sohmin doyarini miioyyan etmok {igiin fundamental
tohlillor aparirlar. Onlarin isi, sohmin qiymati real doyarindon asagi qiymato
satildigda onu almaq, qiymaoti qalxdiqgda iso satmaqdan ibarotdir.

Somarali Bazarlar Hipotezinin ikinci monast odur ki, talob vo toklifin tarazligi bazar
qiymatini miioyyaon edir. Bu o demokdir ki, bazar qiymotinds toklif edilonlorin sayz,
mohz insanlarin almaq istadiklori sohmlarin sayina barabardir.

Basqa sozlo, bazar qiymatinda sohmin qiymatinin qalxdigini diisiinan adamlarin
say1, onun asag1 diisdiiyiinii diisiinon adamlarin sayi ilo tarazlasir. Belo olduqda,
bazarda sohm alveri ilo mosgul olan adam, sohmlorin diizglin qiymato satildigi
fikrino golir.

Noazariyyaya gora, sohm bazari informasiya baximindan somarslidir: o, aktivlarin
doyari haqqindaki biitiin mdvcud molumatlari 6ziinda oks etdirir. Informasiya
doyisdikca sohmin qiymati do doyisir. Somarali bazarlar hipotezinin bir naticasi
bundan ibaratdir ki, sohmin qiymaoti "tosadiifi gozinti" gaydasina uygun
doyismalidir. Bu o demakdir ki, sshmin qiymatindaki dayisikliklori mévcud
informasiyaya asason prognozlasdirmaq geyri-mimkiindiir. ©gor ictimaiyyats agiq
molumatlara asason, bir soxs sohmin qiymatinin 10 faiz artacagini prognozlasdira
bilirss, onda demok sohm bazar1 homin moalumati vaxtinda bugiinkii qiymats daxil
edo bilmayib. Bu nozoriyyoayo gors, sohmin qiymatini horakoto gotiron bir sey varsa,
o da sirkotin doyori haqqinda bazardaki fikri doyisdiracok xobaorlordir. Lakin, xobor
gozloanilmaz olmalidir oks togdirds, o he¢ xabar deyil. Eyni sababdon, sohmin
giymotindoki doyisikliklor do gézlonilmaz olur.

Masala.

200000%0,3=60000(istiqraz)  60000+40000=100000

200000%0,2=40000(sahm)

Portfeldon gozlonilon galir=0.3%0.8+0.2*0.2=0.0064=6.4%

31. Pulun mazmununu vJ funksiyalarimi niimunalar asasinda izah edin.

Pul nadir? Bu bir godoar goriba sual kimi saslono bilor. Siz milyarder Bill Qeytsin
¢oxlu pulu oldugunu oxuduqda, bunun no demok oldugunu basa diisiirsiiniiz? O, o
qador varlidir ki, istadiyi seylorin demak olar ki, hamisini ala bilor. Bu manada pul
termini, var-dovlot monasinda istifads olunur.

Lakin, iqtisad¢ilar bu s6zdon daha spesifik monada istifads edirlor: pul insanlarin
digar insanlardan amtd9 va xidmoatlorin alinmasi iiciin miintazom suratds
istifada etdiklari vasitalor macmusudur. Sizin pul gabinizdaki nagd moblog



puldur, ¢iinki siz ondan restoranda yemok almaq vo ya magazada kdynak almaq
liclin istifada eds bilorsiniz.

Pulun funksiyalari

Pulun iqtisadiyyatda 3 funksiyasi var: 1. Pul miibadils vasitasidir, 2. Hesablama
vahididir vo 3. 9manat vasitasidir. Pulun bu ii¢ funksiyasi birlikds onu qiymaotli
kagizlar, istiqrazlar, dasinmaz omlak, incosonot vo hotta beysbol kartlar1 kimi
igqtisadiyyatda mdvcud olan digor aktivlerdon forglondirir. Golin névba ilo pulun bu
funksiyalarini bir-bir tohlil edok.

1.Miibadild vasitasi, alicilarin omta9 va ya xidmatlari aldd edarkan saticilara
verdiklari seydir. Paltar magazasinda siz koynok alarkon magaza sizo koynok verir
vo siz do magazaya pul verirsiniz. Pulun alicidan saticiya kegmosi sovdologsmonin
bas tutmasina imkan verir. Siz magazaya daxil olarkon sizds daxili aminlik var ki,
magaza satdig1 omtoslarin miigabilinds sizin pulunuzu qabul edacak, ¢iinki pul
iimumi olaraq qabul edilmis miibadils vasitasidir.

2.Hesablama vahidi, insanlarin qiymoatlori miiayyanlasdirmoak va borclarin
qeydiyyatin1 aparmagq iiciin istifads etdiklari o6lciidiir. Siz bazarliq etmoyo
getdikdo kdynoyin giymatinin 20 dollar, hamburgerin qiymatinin iss 2 dollar
oldugunu gora bilarsiniz. Kdynayin qiymatinin 10 hamburger, hamburgerin
qiymatinin is9 kdynayin qiymatinin 1/10 oldugunu demak daha daqiq olsa da,
giymotlor heg vaxt belo ifado olunmur. Biz igtisadi doyari 6lgmok vo geydiyyata
almagq ticiin puldan hesablama vahidi kimi istifados edirik. Pul — dayar odl¢iisiidiir,
tadiyya vasitasidir.

3.9manat vasitasi eld bir vasitadir ki, insanlar ondan istifads etmakls ahciliq
qabiliyyatini indiki zamandan galacaya kociira bilarlor. Satici bu giin hor hansi
omto9d vo ya xidmot miigabilinds pul alds edon zaman, homin satic1 o pulu saxlaya
bilor vo basqa bir vaxt digor omtoo vo ya xidmatin alicisina ¢evrila bilor. Olbatta,
pul igtisadiyyatda yegano omanat vasitosi deyil, ¢iinki istonilon soxs digor aktivlori
alda etmokla aliciliq gabiliyyatini indiki zamandan golacays kogiirs bilor. Pul —
yigium vasitasidir.

Iqtisadgilar aktivin miibadils vasitasine asanligla ¢evrilmosini tosvir etmok iigiin
likvidlik terminindan istifads edirlor. Pul igtisadiyyatin miibadils vasitosi oldugu
ticiin o, movcud olan an likvid aktivdir. Pul an likvid aktiv olsa da, amanat vasitasi
kimi o he¢ do miitkommal deyil. Qiymatlor qalxdigda pulun doyori diisiir. Basga
s0zlo, omtoo vo xidmaotlor daha baha olduqda, sizin pul kisonizdoki hor bir dollar
daha az aliciliq gabiliyyatina malik olur. Qiymat saviyyasi vo pulun doyari arasinda
bu olaqge, pulun igtisadiyyata neca tosir gostordiyini basa diigmok {i¢lin ¢ox
ohomiyyatli olacaq.

32. Har hansisa bir qapah iqtisadiyyatla bagh funksiyalar asagidaki formada
verilmisdir. Bu iqtisadiyyatda istehsalin imumi hacmi na qadordir?

Md = 12Y — 240i I1=200-9i+0,1Y

Ms = 5400 T =800

C=90+0,7(Y-T) G = 400




Cadvoaldos verilmis Y = iimumi istehsal hacmi, iimumi galiri; C = istehlak
miqdarini; Y — T = xarclonabilan galiri; G = dovlat xarclorini; I = real
investisiya miqdarini; T = vergilori; Md = pul talobini; Ms = pul taklifini; i =
nominal faiz doracasini tomsil etmokdadir.

Md=Ms

12Y-240i=5400

Y-20i=450

Y=450+20i

Y=C+I+G=90+0,7Y-560+200-9i+0,1Y+400=130-9i+0,8Y

0,2Y=130-9i

Y=650-45i

450+20i=650-45i

65i=200

i=3,08

Y=450+20%3,08=511,6

33. Niys Morkazi Bank pul toklifino tam nazarat eds bilmadiyini agiqlayin.
Fedin iki alaqoli vazifasi var. Birincisi, banklarin tonzimlonmasi vo bank

sisteminin hayat qabiliyyatinin tomin olunmasidir. Bu, daha ¢ox regional Federal
Ehtiyat Banklarinin vozifasidir. Ayriligda Fed hor bir bankin maliyyas vaziyyatino
nozarot edir vo ¢eklorin kliringini aparmaqla bank oamsliyyatlarina yardim edir. O,
homg¢inin, "banklarin banki" kimi foaliyyot gostorir. Belo ki, Fed banklarin 6zlori
borc almagq istodikdo onlara borc verir. Catinliys diison banklar nagd pul ehtiyaci
hiss etdikds, Fed iimumi bank sisteminin stabilliyini qorumagq ti¢iin "son iimid"-
basqa hec¢ yerds borc tapa bilmayanlora borc veran kimi ¢ixis edir. Fedin ikinci vo
daha oshamiyyatli vozifasi, iqtisadiyyatda olan pulun migdarina nazarst etmokdir; bu
dovriyyads olan pul toklifi adlandirilir. Pulun migdari ilo slagodar siyasoti miioyyon
edonlorin gorarlari, monetar siyasoti formalasdirir.

Federal Ehtiyatlar Sisteminin ii¢ alati - acig-bazar omaoliyyatlari, ehtiyatlar iizro
talablar va diskont faizi, pul toklifi tizarinds giiclii tasirlora malikdir. Buna
baxmayaraq, Fedin pul taklifind nazarati tam deyildir. Fed gisman ehtiyat
saxlayan bankgiliq sistemimizin yaratdig1 normadan artiq pul toklifi sobobindon
yaranan iki problem ila miibariza aparmalidir. Birinci problem odur ki, Fed
ailolorin banklarda depozit kimi saxlamagq istodiklori pulun mablagino nozarst etmir.
Ailalor no godoar ¢ox mablogds depozit qoysalar, banklar bir o godor ¢ox ehtiyatlara
malik olur vo bank sistemi daha ¢ox pul yaradir. Ailslor no qodor az mablogdo
depozit qoysalar, banklar bir o qodor az ehtiyatlara malik olur vo bank sistemi daha
az pul yarada bilir. Bunun na iigiin problem oldugunu basa diismok ti¢iin forz edok
ki, bir giin insanlar bank sistemino etibari itirmoya baglayirlar vo bu sobabdon,



depozitlorini bankdan gétiirorok valyuta halinda saxlayirlar. Bu hadiss bas verdikdo
bank sistemi ehtiyatlarini itirir vo az miqdarda pul yaradir. Hotta Fedin miidaxilosi
olmadan belo pul toklifi azalir. Monetar nozaratin ikinci problemi odur ki, Fed
banklarin hans1 mablogds kredit vermayi se¢diklorine nozarat etmir. Banka depozit
kimi qoyulmus pul, yalniz bank torafindon kredit kimi verildikds daha ¢ox pul
yaradir. Banklarin normadan daha ¢ox ehtiyat saxlamagi se¢o bilmalari sobabindan,
Fed bank sisteminin na qadar pul yaradacagina tam omin ola bilmir. Misal {i¢iin,
forz edok ki, bir giin bankirlor iqtisadi sortlors siibho ilo yanasmaga baslayirlar vo az
sayda kredit vermoyi vo daha ¢ox ehtiyat saxlamagi gorara alirlar. Bu halda bank
sistemi adoton oldugundan daha az miqdarda pul yaradir. Bankirlorin bu qoranran
noticosindo pul toklifi azalir. Buna goro do gqismon ehtiyat saxlayan bankgiliq
sisteminds iqtisadiyyatda pulun mablogi miioyyon gador bankirlor vo omanastgilorin
davranigindan asilidir. Fedin bu davranisa nazarat eds bilmomasi vo ya onu
gabaqcadan tam olaraq prognozlasdira bilmomasi sababindon o, pul toklifino tam
olaraq nozarat edo bilmir. Buna baxmayaraq, Fed sayiq olarsa, bu problemlor ciddi
sokil ala bilmoz. Fed har hofto depozitlor vo ehtiyatlar barodo molumatlari toplayir
va belaliklo omanatcilorin vo ya bankirlorin davranisinda dayisikliklorden tez bir
zamanda xabordar olur. Buna gora do, Fed bu doyisikliklors vaxtinda cavab vera vo
pul toklifini 6ziiniin se¢diyi soviyyads saxlaya bilor.

34. Markazi Bankin(FED) monetar siyasat alati kimi an cox istifadd etdiyi aciq
bazar amaliyyatinin mazmunu v? rolunu izah edin.

Fedin monetar siyasot vasitolorino asagidakilar daxildir: alatlor qutusunda ii¢ alati
var: 1. aciq-bazar omaliyyatlari, 2. ehtiyatlar iizra talablor va 3. diskont faizi.
Federal Ehtiyatlar Sistemindo monetar siyasot Federal A¢iq Bazar Komitasi
(Federal Open Market Committee (FOMC)) torafindon miioyyan olunur.

Federal Aciq Bazar Komitasi, Federal Ehtiyatlar Sisteminin Idara Heyatinin
yeddi tizvii vo 12 regional bank prezidentlorinin besindon togkil olunmusdur. 12
regional bank prezidentlorinin hamisi Federal A¢iq Bazar Komitasinin iclaslarinda
istirak etso do, onlardan yalniz beg noforinin sosvermo hiiququ var. Sosvermo
hiiququ olan beslikds 12 prezident zaman-zaman bir-birlorini avoz edirlor. Yalniz
Nyu York Federal Ehtiyat Bankinin prezidentinin homiso sasverma hiiququ olur,
clinki Nyu York Birlosmis Statlar igtisadiyyatinin ononavi maliyys morkozidir vo
hokumaot istiqrazlarin Federal Ehtiyatlar Sistemi torofindon alis1 va satis1 Nyu
York Federal Ehtiyat Bankinin Ticarst departamentinds aparilir.

Federal Aciq Bazar Komitasinin gorarlari ilo, Federal Ehtiyatlar Sistemi
iqtisadiyyatda dollarlarin sayini artirmaq vo azaltmaq hiiququna malikdir. Federal
Ehtiyatlar Sisteminin faktiki olaraq pul toklifini neco doyisdiyini miizakirs edocoyik.
Lakin, burada Federal Ehtiyatlar Sisteminin asas alstinin agiq bazar
amaliyyatlari - Birlogsmis Statlar hokumatinin istiqrazlariin alqi-satqisi oldugunu



geyd etmoak olar. Ogor Federal A¢iq Bazar Komitasi pul toklifini artirmaga qorar
verirsd, Fed dollar yaradir vo onlardan istiqraz bazarlarinda ohalidon dovlot
istigrazlarinin alinmasinda istifads edir. Alislardan sonra bu dollarlar shalinin alina
kecir. Beloaliklo, agiq bazarda Fed torafindon istigrazlarin alinmasi pul toklifini
artirir. Eyni sokildo, ogor Federal A¢iq Bazar Komitoasi pul toklifini azaltmaga qorar
verirso, Fed 6z portfelindon dovlot istiqrazlarini istigraz bazarlarinda ohaliya satir.
Satisdan sonra istiqrazlarin miigabilinds aldo olunmus dollarlar ohalinin alindon
cixir. Belaliklo, ac1q bazarda Fed torafindon istiqrazlarin satilmasi pul toklifini
azaldir.

Pul toklifindoki doyisikliklor igtisadiyyata ciddi tosir gostors bildiyino goro Fed
ohomiyyatli tasisat hesab edilir. Ekonomiksin On Prinsipinin biri, dovlst haddon
artiq pul ¢ap etdikds qiymotlorin qalxmasidir. Ekonomiksin On Prinsipindon digor
biri do, comiyyatin inflyasiya ilo igsizlik arasinda qisamiiddatli se¢imla
lizlosmasidir. Federal A¢iq Bazar Komitasinin giicii bu prinsiplors asaslanir. Fed
aciq bazar omoliyyatlarindan, qanunlarda vo bank qaydalarinda osaslh doyisikliklor
olmadan, istonilon giin pul toklifini ki¢ik vo ya boyiik hacmds doyismaok iigiin
istifado edo bilor. Buna gors do, agiq bazar omoliyyatlart monetar siyasot alotlori
arasinda Fedin an ¢ox istifados etdiyi alatdir.

35. Markazi Bankin (FED) monetar siyasat alotlorindon olan ucot (diskont) faiz
daracasinin vo macburi ehtiyat normalarini mazmununu va rolunu izah edin.
Fedin monetar siyasat vasitoloring asagidakilar daxildir: alatlor qutusunda iic aloti
var: 1. aciq-bazar amoliyyatlary, 2. ehtiyatlar iizrs taloblar vo 3. diskont faizi.
Diskont faizi - Fedin monetar siyasat alotlori arasinda {liciinciisii diskont faizi,
Fedin banklara verdiyi borclarin faiz doracasidir. Bank ehtiyatlar tizra tolablori
qarsilamagq liciin ¢cox az ehtiyatlari oldugu zaman Feddon borc gotiiriir. Bu iki halda
bas vera bilor: ya bank hoddon artiq borc vermisdir, ya da yaxin vaxtlarda bankdan
hoddon artiq pul ¢ixarilmisdir. Fed banka belo borc veron zaman, bank sisteminin
ehtiyatlarinda adston oldugundan daha ¢ox ehtiyatlar olur vo bu slavs ehtiyatlar
bank sistemino daha ¢ox pul yaratmaq imkani yaradir.Fed diskont faizini
doyismoklo pul toklifini doyise bilor. Yiiksok diskont faizi banklar1 Feddon
chtiyatlar1 borc almaqgdan ¢okindirir. Belslikloa, diskont faizindo artim bank
sistemindos ehtiyatlarin migdarini azaldir vo buda 6z ndvbasinds pul toklifini azaldir.
Oksina, agag1 diskont faizi banklar1 Feddon ehtiyatlar1 borc almaga ruhlandirir,
bank sisteminds ehtiyatlarin migdarini artirir vo bu da, 6z névbasindos, pul toklifini
artirir.

Fed, diskont borc verilmasindon tokco pul toklifine nozarat etmok iigiin deyil,
homg¢inin maliyyo tasisatlarina ¢atinliyo diisdiiklori zaman kdmok etmok iigiin
istifado edir. Masolan, 1984-cii ilda sayialar dolasirdi ki, Kontinental Illinoys Milli
Banki ¢oxlu sayda olverissiz borclar vermisdir vo bu sayiolor ¢cox sayda
omanatgilorin 6z depozitlorini geri gotiirmasing sobab oldu. Bankin xilas edilmasi
liclin soylorin bir hissasi kimi Fed sonuncu vasaitin kreditoru kimi ¢ixis etdi vo
Kontinental Illinoys Milli Bankina 5 milyard dollardan ¢ox borc verdi.



Ehtiyatlar iizra Talablor (norma) — FED pul toklifino homginin ehtiyatlar tizra
tolablor (reserve requirements) vasitosilo tosir gostorir. Ehtiyatlar iizro toloblor
banklarin depozitlors gars1 saxlamali olduqlar: ehtiyatlarin minimum miqdart iizra
qaydalardir. Ogar ehtiyatlar lizro toloblords artim bas verarsa (mas. 10%-don
20%-9), bu pulun artma omsalin1 agag1 salar va oksina. FED-in nadir hallarda
istifado etdiyi alotdir. Ehtiyatlar {izro toloblords hor hansi bir artim o demokdir ki,
banklar daha ¢ox ehtiyat saxlamalidirlar vo bu sababdon onlar depozito qoyulmus
har bir dollarin daha az hissosini borc vers bilorlor vo natico etibar ilo bu ehtiyat
doaracasini yliksaldir, pulun artma amsalin1 agagi salir va pul toklifini azaldir. Bunun
oksino olaraq, ehtiyatlar {izro toloblordo azalma ehtiyat doracosini agagi salir, pulun
artma omsalin1 qaldirir vo pul toklifini artirir. Fed ehtiyatlar tizro toloblordo
doyisikliklordon nadir hallarda istifados edir, ¢iinki tez-tez edilon doyisikliklor
bankgiliq biznesini poza bilor. Fed ehtiyatlar lizro tolablori artiran zaman, masalon,
bazi banklar, hatta depozitlordo heg bir doyisiklik olmasa bels, ehtiyatlarda
catismazligla tizlogirlor. Noticodo, onlar 6z ehtiyatlarini tolob olunan yeni soviyyoyo
catdirana qodor kredit verilmosini azaltmali olurlar.



