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TURKMENISTANYN
DOWLET SENASY

Janym gurban sana, erkana yurdum,
Mert pederlen ruhy bardyr koniilde,
Bitarap, garassyz topragyn nurdur,

Baydagyn belentdir diinyén oniinde.

Gaytalama:

Halkyn guran Baky beyik binasy,
Berkarar dowletim, jigerim — janym,
Bagslaryn téji sen, diller senasy,

Diinyé dursun, sen dur, Tiirkmenistanym!

Gardasdyr tireler, amandyr iller,
Owal-ahyr birdir bizin ganymyz.
Harasatlar almaz, syndyrmaz siller,
Nesiller dos gerip gorar sanymyz.

Gaytalama:

Halkyn guran Baky beyik binasy,
Berkarar dowletim, jigerim — janym,
Bagslaryn téji sen, diller senasy,

Diinyé dursun, sen dur, Tiirkmenistanym!



GIRIS

Hormatly Prezidentimiz Gurbanguly Berdimuhamedowyn
dowletimize yolbascylyk edip baslan ilkinji giinlerinden ykdysadyye-
timizde we tutus yasaysymyzyn dhli ugurlarynda Tdze Galkynys we
beyik 6zgertmelerin basy baslandy. Bu beyik baslangyc yokary dep-
ginli ykdysady 0stlise we tiirkmen halkynyn yasayys-durmus sertlerini
yzygiderli yokarlandyrmaga goniikdirilendir.

Gysga wagtynn icinde hormatly Prezidentimiz Gurbanguly
Berdimuhamedowyi yolbas¢cylygynda bolup gegen diiypli, cuil maz-
munly ykdysady oOzgertmeleriii kdbirine iinsi ¢ekmeklik maksada-
-layykdyr, olardan: yokary depginli ykdysady-durmus 0Osiisini {ipjiin
etmeklik Gi¢in halkara iilniilerine layyk gelyédn berk kanun binyadynyn
doredilmegi, tizeden rejelenen Konstitusiyanyn kabul edilmegi, ma-
liye karz we pul syyasatyna diiybiinden tdzece ¢emelesilmegi, yurdun
icki serisdelerinin we dagyndan ¢ekilydn serigdeleriin hasabyna maya
goyum islerinin igjenlik derejesininl yokarlandyrylmagy, yurdumyzda
telekeciligi 6sdiirmeklige gin miimkingiliklerin déredilmegi, halkara
ykdysady sowda we medeni gatnasyklaryn tize derejelere ¢ykarylma-
gy, ilatyn sosial goraglylygynyn kepillendirilmegi we beyleki dowlet
ahmiyetli ¢érelerin islenilip diiziilmegi we lstiinlikli durmusa gegiril-
megi iipjiin edildi.

Maliye, karz we pul syyasaty babatda hormatly Prezidentimiz
Gurbanguly Berdimuhamedow o0ziinin “Tiirkmenistanyn ykdy-
sady strategiyasy: halka dayanyp, halkyn haryrasyna” atly
ylmy isinde seyle belldp gec¢yir: ”Maliye pudagynyn pul-karz
diizgiinlesdirmesi Tiirkmenistanyin makroykdysadyyetinin den-




agramlylygynyn mohiim ugruna degislidir. Seyle hem yurdun pul
syyasaty puluii hiimmetsizlenmeginiii mé¢berlerini azaltmaga we
sarp edis nyrhlarynyn durnuklasmagyna goniikdirilendir. 2009-
-njy yylda yyllyk hasaplamada puluii hiimmetsizlenmeginin dere-
jesi 100,1 goterim boldy. Munun 6zi yurt boyun¢a su gorkezijinin
hasaplamalarynyi dhli dowriinde in pes gorkezijidir™

Halkara walyuta-maliye gatnasyklary bazar hojalygynyn diiziim
boleginin we has ¢ylsyrymly ulgamynyn biridir. Olarda milli we
diinyd ykdysadyyetinii meseleleri sohlelendirilydr, olaryn taryhy
Ostisi gyradendir we berk baglanysyklydyr. Diinyd hojalygyny
internasionallasdyrmak we globallasdyrmak boyunga halkara haryt-
laryn, hyzmatlaryn we ayratynda maya gorlary we karzlary kopelyr.

Tirkmenistan bazar ykdysadyyetini doredip, halkara walyuta-
maliye gatnasyklaryna igjen gatnagyar. Tiirkmenistanyn diinyd ma-
liye bazaryna integrasiyasy, halkara maliye guramalaryna yuwas-
-yuwagdan gatnagsmagy, diinyd walyuta, karz, gymmatly kagyzlar,
atiyaclandyrys, altyn bazarynda hemmeler tarapyndan kabul edilen
oziini alyp barmagyn ondebaryjy kodeksini bilmegi we ony berjay
etmegi talap edyar.

“Halkara walyuta-maliye gatnasyklary” okuw kitabynda hal-
kara ykdysady adalgalar, Oslisin kanunalayyklygy, bu gatnasyklary
guramagyn esasy yorelgeleri we gorniisleri Owrenilyar.

Bu okuw kitabyny oOwrenmekligin ulgamlayyn cemelesmek
usulyny ulanmak, munuii 6zi, onufi su asakdaky wezipelerini kegitleyér:

1) halkara walyuta-maliye we karz gatnasyklarynyn hézirki za-
man lizniliksiz O6nlimgilik sertlerinde globallasmagy bilen goniiden-
goni we garsy baglanysygyna ykdysady gatnagyklaryn jemi hokmiin-
de garamak;

2) hézirki zaman diinyd walyuta ulgamynyn, diinyd maliye
merkezlerinin, halkara hasaplagyk, walyuta we karz-maliye amallary
gurmagyn gurlusygyny we yorelgelerini d6wrenmek;

3) milli we halkara derejelerde walyuta-karz we maliye

! Tirkmenistanyti Prezidenti Gubanguly Berdimuhamedow “Tiirkmenista-
nyn ykdysady strategiyasy: halka dayanyp, halkyn hatyrasyna”, 29-30-nji sahypa.
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gatnagyklarynyn gurlus diiziim boleklerinin 6zara baglanysygyny,
seyle hem maliye globallagsmagyn gorniislerini seljermek.

Sol sebédpli su okuw kitabynyn ylmy esaslary iki usulyyet yorel-
gelerinden ybaratdyr:

* walyuta-maliye we karz gatnasyklarynyn diisiinjesini, dere-

jelerini we diiziim boleklerini seljermek;

* hézirki zaman = sertlerinde = walyuta-maliye,  karz
gatnasyklarynyn Osiisindéki kanunylygyna we Gsiis meyille-
rine garamak.

Okuw kitaby 6 bapdan ybarat bolup, onuni 1-nji babynda
walyutanyn manysyna we konwentirlenmek derejeleri boyunca
walyutalaryn gorniislerine, walyuta gatnasyklarynyn esasy adalga-
laryna, milli we diinyd walyuta ulgamynyn diiztimlerinin ayratynlyk-
laryna we arabaglanysygyna seredilyir, altynynt demonitizasiyasynyn
yglan edilmeginin sebéplerine diisiinje berilyér.

2-nji bapda, walyuta kursunyn manysyna, halkara walyu-
ta gatnasyklarynyn tejribesinde hereket edydn walyuta kurslaryn
gornlislerine hasiyetnama berilydr. Walyuta kursyna tdsir edyén yag-
daylaraseljerme berilyir, onuil halkara ykdysady gatnasyklarynaedyén
tasiri owrenilyér, diirli-diirli alymlaryn taglymatlary sohlelendirilyér.

3-nji bapda, diinya walyuta ulgamlarynyn taryhy osiis dowiirleri,
Pariz, Genuya, Brettenwud, Yamay walyuta ulgamlarynyi esaslary
we gurlus yorelgeleri, meseleleri, yewro-walyuta birligi bilen Yewro-
pa walyuta ulgamynyn ayratynlyklary seljerilyar.

4-nji bapda, toleg balansynyn esasy maddalaryna, olaryn
toparlanys usullaryna, toleg balansynyn galyndysyny Ol¢emegini
usullaryna seredilydr. Onun yagdayyna tésir edydn esasy faktorlar we
esasy maddalaryii diizgiinlesdiris usullary ulgamlasdyrylyar. Osyin
yurtlaryn toleg balanslarynyn ayratynlyklary we olary diizmegin usu-
llary umumylasdyrylyar.

5-nji bapda, walyuta gatnagyklaryny diizgiinlesdirmegini bazar
we dowlet usullaryna, walyuta syyasatynynh manysyna, onuil esasy
gorniislerine (diskont, dewiz, diwersiwikasiya, dewolwasiya, rewol-
wasiya we baggalar) we ayratynlyklaryna hésiyetnama berilyar.
Walyuta ¢dklendirmeleri ulanmak bilen baglanysykly ayratynlyk-
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lara, 6syan yurtlaryin walyuta syyasatynyn ayratynlyklaryna seljerme
berilyar.

6-njy bapda, halkara hasaplasyklaryn hizirki zaman diisiinjesi,
icerki hasaplasyklary bilen denesdirilende olaryin ayratynlyklary
hésiyetlendirilydr. Dasary-ykdysady gelesiklerin walyuta-maliye
we toleg sertleri ulgamlasdyrylyar. Halkara hasaplagyklaryn esasy
gorntiglerinin ayratynlyklaryna, amala agyrmagyn tertibine, eksport
we import edijilerin nukdaynazaryndan olarynn atykmaglyklaryna
we kemgiliklerine seredilip gecilydr. Walyuta kliringi goérntisindéki
hasaplasyklaryn diinya tejribesi umumylasdyrylyar.



I BAP. HALKARA WALYUTA GATNASYKLARY
WE WALYUTA ULGAMLARY

Su bapda walyuta gatnasyklarynyi esasy adalgalaryna, milli we diinyd
walyuta ulgamynyn diziimlerinini ayratynlyklaryna we arabaglanysygyna
seredilydr. Altynyn demonitizasiyasynyn yglan edilmeginiin sebéplerine
seljerme berilyir, esasy lins altyn pulun wezipesini yerine yetirmekligi bes
etmekliginin sebéplerine berilyér.

1.1. Walyuta barada diisiinje

Diinyéd hojalyk gatnasyklarynyn cuiillagsmagy bilen walyuta we
maliye akymlarynyn hereketinini globallasmagy yurdun ykdysadyye-
tine has diiypli tésir etdi. Diirli dowletlerinn sahsy we edara gorniisli
taraplarynyn pul bor¢namalarynyn télegi bilen baglanysykly halka-
ra toleg aylanysygynyn internasionallagsmak sertlerinde hemiselik
Ostis milli hojalyklara we pul, maliye kapitallarynyn yurtlarynyn
arasyndaky hereketine hyzmat edyar.

Her bir yurduf, sol sanda Tiirkmenistanyni hem, integrirlenmek
derejesi onun milli pulunyn dasary yurt walyutasyna we dasary yurt
walyutasynynl milli walyuta ¢alsylmagynda yiize ¢ykyar. Sunlukda
her bir yurtda onun kanuny tdleg serisdesi hokmiinde milli pullar
ulanylyar. Halkara ykdysady gatnasyklarda ulanylyan pullar bolsa
walyutadyr.

Hacanda yurtlarynl arasynda igjen gatnagyklar yola goylanda hal-
kara walyuta gatnagyklary yiize ¢ykyar. Olar dowletlerinn arasynda
halkara walyuta hasaplasyk we karz-maliye amallarynyn jemgyyetci-
lik gatnasyklarynyn jemini anladyar.
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Seylelikde, walyuta — bu halkara hasaplasyklarynda toleg we
hasaplasyk serisdelerinde ulanylyan milli pul birligidir.

Walyuta diyen s6z dewizler (dewisa) diyen latyn sézlinden eme-
le gelip goni terjime edilende saylygyn yuziinddki sekili anladyar.
Walyutanyn ilkinji alamatlary bizin eramyzda XIII-XIV asyrlarda
halkara sdwda merkezlerinde, yagny gadymy Gresiyada, Italiya-
da, Wenesiyada peyda bolyar. Walyuta gérniisinde ulanylyan ilkinji
gymmat bahaly kagyzlar bolup, wekseller ¢ykys edipdir. Ayry-ayry
talarda weksel yazyp, hasaplagyklary berjay edipdirler. Ilkinji yazylan
wekseller algydar téjirler tarapyndan yazylyp berlipdir.

Walyuta diyen s6z — la dewisa fransuz soziinden terjime edilende
— tolege hodiirlenen badyna aiisatlyk bilen kanagatlandyrylyan gym-
matly kagyzlaryn gorniisi diymegi anladyar.

Hizirki zaman halkara sowdasynda saylanyp alnan nagt dil toleg
dan seredenimizde diirli walyutalarda yerine yetirilydn halkara tolege
bolan hukugy ailadyar.

Halkara hasaplasyklarynda ulanylyan her bir téleg resminamasy-
na ya-da pul bor¢namasyna walyuta diysen bolyar. Toleg talaplaryn
we bor¢namalaryn diirli gorniisleri yorite walyuta bazarynda alnyp
satylyar.

Halkara hasaplasyklar bilen bagly bolan t6leg talaplarynyn bir-
ndg¢e gorniisleri ulanylyar. Olaryn arasynda bank depozitlerinde sak-
lanyan walyuta serisdeleri, wekseller, c¢ekler, akkreditiwler, bank
gecirmeleri we s.m. bar. Diymek walyuta, esasanam, halkara tolegle-
rinde nagt dél gérnilisinde ulanylyar.

Halkara tejribesinde walyuta nagt gérniisinde 6rin ¢ékli derejede
ulanylyar, olar ansatlyk bilen nagt dil toleg serisdd dwriilip bilyérler
ya-da dewizlere boyundyr.

Seylelik bilen, halkara hasaplasyklarynda ulanylyan milli pul
birliklerine, sol walyutalarda geg¢irilydn toleg serisdelerine walyuta
birndge gosmaca hisiyetlere eye bolyarlar.Olaryn:

1) birndce milli walyutada dhlumumy ekwiwalent hokmiinde
saylanyp alnyp, halkara hasaplasygynda ulanylmagy;
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2) sol walyutada hikimiyet dtiyaclyk serisdeleriniii saklanmagy
(dollar, yapon iyenasy, yerwo, funt-sterling);

3) yene-de birndce walyutalarda walyuta bazarlarynda doreyéan
isleg yokary bolup, olaryn sebitara &hmiyetinin uly bolmagy (kuweyt
dinary, funt-sterling);

4) halkara walyuta guramalarynn walyuta birlikleri hem toleg
serigdesi hokmiinde ulanylmagy miimkin; (SDR — HWG — hasaplama
pul birligi). Yewropa walyuta birlesmesinif birligi hokmiinde yewro
ulanylyp gelyir.

Milli pul birliginini halkara hasaplasyklarynda ulanma derejesi
HWG tarapyndan kadalasdyrylyar.

Halkara hasaplasyklaryn kop bolegi dtiyaclyk walyutasy diylip
hasaplanylyar we diinyéd jemgyyetciligi tarapyndan dhlumumy ekwi-
walent hokmiinde saylanyp alnan 6nidebaryjy yurtlaryn milli pul bir-
liklerinde yerine yetirilyédr. Bu derejd yetmek {igin milli pul birlikler
ilkibada Halkara walyuta gaznasyndan konwertirlenmek ygtyyarna-
many almaly.

Seylelikde, walyuta diisiinjesi i manyda ulanylyar:

1. Haysam bolsa bir yurdun pul birligi (Tiirkmenistanyii manady,
ABS-nyn dollary, Russiyanyn rubly we s.m.) we onui ol ya-da beyle-
ki gorniisi (altyn, kiimiis, mis).

2. Dasary yurtlaryin pul belgileri, seyle hem halkara hasap-
lagyklarynda ulanylyan, dasary yurt pul birliginde ailadylyan karz we
toleg serigdelerinin dasary yurt walyutasy.

3. Halkara (sebitara) hasaplasyk pul birligi we toleg serisdesi
(SDR, yewro).

1.2. Walyutanyi konwertirlenmegi we konwertirlenmegin
derejeleri boyunca walyutanyn gorniisleri

Milli pul birliginin konwertirlenmegi ya-da owriilmegi
dasary ykdysady gelesige gatnasyanlara milli walyutany dasary
yurt walyutasyna calysmaklyk we owiirmek miimkingiligidir. Bu
Ostise dowletleri gonliden-goni gatnagmayar. Konwertirlemegin dere-
jesi yurtda bar bolan walyuta ¢idklendirmeleriii mogberine we berkligi-
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ne ters proprosionallykdyr. Caklendirme diylip resmi instansiyalaryn
ayratyn islerine walyuta alys-calsygynda we halkara gelesikleri amala
asyrylanda miimkingiliklerin ¢éklendirilmegine, harajatlaryil 6smegi-
ne ya-da 6delmedik uzaga ¢ekmelere diistinilyar.

Walyutanyn konwertirlenmegi diinyd bazarynda harytlayn
we hyzmatlaryn hereketini, kapitallaryil halkara hereketini milli
serhetlerinn tdsirinden garagsyz edyir. Eger-de eksportyoryn tdlegi
eksportyoryn ya-da ii¢iinji dowletin walyutasynda amala asyrylyan
bolsa, gazanylan serigdeleri 6z milli puluna 6wriilmidge miimkingilik
beryir, bu bolsa onun serigdelerinin dowletin icerki aylanysygynda
hereket etmegi {icin zerur. Importyoryn hasaplasyk meseleleri hem
suia menzes ¢oOziilyar: owrlilmek mehanizminin {sti bilen milli
walyuta gerek bolan toleg serisdelerine calsylyar.

Walyuta eyesinint hemiselik yasayan we isleyin yerlerine bagly-
lykda owriilmek icerki we dasarky bolup bilyér. Dasarky dwriilmek-
de bir yurdun ¢éginde gazanylan pullary dasarky hasaplagyklar iigin
calysmaklygyn doly we erkin hukugy dine dasary yurtly rayatlara
berilyir, sol wagtyn 6ziinde yurdun rayatlary bu hukukdan peydala-
nyp bilmeyérler.

Halkara tejribesinin gorkezisi yaly konwertirlemek, adatca,
dasarky Owriilmekden baslayar. Munuii seyle bolmagynyn esas-
lary asakdakylardan ybaratdyr: dasarky owriilmek dasary yurt maya
goyujylaryn igjeniligini howeslendiryar, getirilen kapitallary we alnan
girdejileri dasary yurda ¢ykarmagyn meselelerini aradan ayyryar; mi-
1li walyuta azda-kdnde durnukly halkara isleg doredyir, ol walyuta
kursuna we yurdun walyuta yagdayyna onayly tésir edyir. Dilinya
isewlir jemgyyetciliginde onuni abrayy artyar. Sonuil bilen birlikde
owrtilmekligin ¢aklendirilen gorniisi ykdysady maliye we walyuta
c¢ykdayjylaryny az talap edyér, sebdbi dasary yurt walyuta eyelerinii
yarysdas hyzmatdaslary, adat¢a, 6z yurdumyzyii walyuta eyelerinden
az bolyar. Igerki owrililmek diizgiininde milli pul birliklerini dasary
yurt walyutalaryna ¢alysmaklyk erkinligi difie 6z yurdumyzyn walyu-
ta eyelerine degislidir, dasary yurt walyuta eyelerinin beyle hukugy
yokdur. Walyutanyn owiilmegi onun g¢alysmaklyk miimkingiliginin
tehniki kategoriyasy dildir. Aslynda bu milli hojalyklaryn diinya
hojalyklary bilen aragatnasygynyn ayratyn hasiyetidir. Milli pul
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birliginin éwriilmekligi dowletin koptaraplayyn diinya ulgamyndaky
sowdadan we hasaplasyklardan uzak mohletli peydany déredyér. Olar
asakdakylardan ybaratdyr:

- Ondirijilerin we sarp edijilerin yurdun i¢inde we dasynda her
bir kesgitli wagtda amatly bazarlary erkin saylamagy;

- dasary yurt maya gioyumlary ¢ekmekligit miimkingiliklerini
gineltmek we dasary yurt maya goyumlaryny amala asyrmak;

- dasary yurt baslesiginiil kdrhanalaryn netijeliligine howeslen-
diriji tdsir etmegi we olaryn liytgeyén sertlere ¢alt uygunlasmagys;

- milli Onlimgiligin bahalaryny, ¢ykdajylaryn hilini halkara
tilniilerine yetirmeklik;

- halkara hasaplagyklary milli pullarda amala asyrmak
miimkingiligi;

- tutuslygyna halk hojalygyny degisli artykmaglyklary hasaba
alyp yoritelesdirmek, maddy, maliye, zahmet resurslaryny has amatly
we tygsytly har¢clamak.

Milli walyutanyin konwertirlenmegi  ykdysadyyetin bazar
gorniisini talap edyér, sebédbi ol pul serisdelerin eyelerinini erkin-
ligine esaslanyar. Mundan basga-da, bazar ykdysadyyeti dasary
biaslesige garsy durmakda, halkara zdhmet boliinisigine doly hukukly
gatnagsmakda yeterlik derejede dsen bolmaly.

Konwertirlenmeginn derejesi boyunga walyutanyn asakdaky
gorniisleri bardyr:

- erkin konwertirlenyén (atiyacglyk) walyutalar;

- bolekleyin konwertirlenyian walyutalar;

- yapyk (konwertirlenmeyan) walyutalar;

- kliring hasaplasyklarynyn walyutasy.

Erkin konwertirlenyin walyuta — erkin we c¢dklendirilmedik
mocberde beyleki dasary yurt walyutalaryna ¢alysdyrylyar. Ol diizgiin
bolsy yaly icki we dagky owriilmeklige ukyplydyr, yagny alys-calsyn
birmenzes diizglinine eyedir. Erkin konwertirlenyin walyutanyn alys-
calys ginisligi her giin bilen baglanysykly dasary ykdysady islerinii
giindelik amallaryna (dasary sowda alys-calysy, sowda dél tolegler,
dasary yurt turizmi), seyle hem dasary karz hereketleri ya-da dasary
yurt maya goyumlary bilen baglanysykly amallary 6z i¢ine alyar.




Hazirki dowiirde difie az sanly yurtlaryn doly konwertirlenyén
walyutalary bar: ABS, Niderlandlar, Awstriya, Tédze Zelandiya, Saud
Arabystany, Kuweyt, Birlesen Arap Emirlikleri, Oman, Malaziya,
Singapur, Gankong, Bahreyin, Keribaty, Seysel adalary — bular iri
industrial dowletler ya-da esasy nebit eksportyorlar ya-da 6ran ykdy-
sadytaydan 6sen dowletlerdir. Hatda Fransiya we Italiya hem entek
bu derejd yetmediler, sebibi, bu dowletlerde kapitalyn we karzyn he-
reketleri boyunga entédk kébir ¢éklendirmeler saklanylyar.

Erkin konwertirlenyin walyuta itiyaclyk walyutasy hem
diyilyir, sebdbi ol Merkezi banklarda halkara hasaplasyklary {igin
atiyaclyk serisdeleri gorniisinde saklanylyar we toplanylyar, yone
iki dislinje menzes déldir. Merkezi banklar diinyd sowdasynda
ondebaryjy dowletlerin walyutalaryny toplayarlar. Dasary dowlet-
ler bilen gecirilydn sowda we maliye amallarynyn kopiisi ABS-nyn
dollarynda, funt - sterlginde, yewroda, iyenalarda, we beyleki erkin
konwertirlenyédn walyutalarda amala agyrylyar, hut sol walyutalar
diinyad walyuta dtiyaglyklarynyn 100%-e golayyny tutyarlar.

Haganda kébir konwertirlenydn walyutalar diinyad tejribesinde
halkara hasaplasyk we toleg serisdeleriniit umumy ykrar edilen gorniisi
hokmiinde ulanylsa, onda emitent déwlet harytlary we hyzmatlary
dasary yurtlardan satyn alanda uly miimkingilikden peydalanyar. Ol
dowletlerin uzak wagtyn dowamynda passiw sowda we toleg balansy
bolsa-da, olar icerki ykdysadyyete yaramaz tésir etmeyér. Dowletin
tolegdéki tizneligi onun milli pullary bilen yapylyar, bu pullar halka-
ra toleg aylansygynda bolyarlar, olar harytlarynyn tipjiingilik talaby
gorniisinde ya-da dasary yurt walyutasyna calysmaklyk ii¢in yzyna
gaytarylmayarlar.

Walyutanyn halkara hasaplasyk we toleg serisdesi hokmiinde
ulanylmagy hokman gayry yurtlaryn serisdeleriniii emitentyurdui
banklarynda toplanylmagy bilen utgasdyrylyar. Oziinii ykdysady
mazmuny boyunca mununl 6zi dasary yurtdan karz almaklyk bilen
des-dendir, 6zi hem beyle karz awtomatiki usulda berilyér, 6rdn arzan,
syyasy we ykdysady hisiyetli hig hili sertler bilen baglasdyrylmayar,
we onun mdcberi walyutanyn diinyd toleg aylanysygyna hyzmat
edis mogberleri bilen kesgitlenilydr. Resmi taydan bu karza gysga
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mohletleyin karz diyilydr, emma hakykatda dasary ykdysady ama-
llary amala agyrmak {i¢in gerek bolan dolanysyk serigsdeleri ony uzak
mohletleyin kéhalatlarda bolsa, mohletsiz karza owiiryar.

Nusgawy altyn standartda, kagyz pullaryn pasgelgiliksiz berk
denillik esasynda altyna calsylyan dowriinde Owriilmek meselele-
ri diiybiinden yokdy. Halkara pul amaly ya-da 6z walyutalarynda
va-da beyleki yurtlarynn walyutalarynda erkin amala asyrylyardy,
sebidbi hasaplagyklar we tolegler iicin hemme yagdaylarda sol bir
materiallasdyrylan gymmata altyn ukyplydy. Dasary ykdysady
geplesiklerin télegi milli pul belgileri monetalar we banknotlar bilen
amala asyrylyp bilinyérdi: olaryn altyn esasy olaryn dasary dowlet-
lere hem kabul edilmegini {ipjiin edyérdi. Pul yazuwnamalary bilen
yerine yetirilydn halkara hasaplasyklary hem edil sonun yaly erkin
wekseli, bank ¢ekini ya-da haysydyr bir bagga bor¢gnamany walyuta
bazarlarynda satyn alyp bilyér, sofira ony karz berijd ibermek bilen ta-
lap edilyén tolegi yerine yetiryar. Bergini suiia menzes yazuwnamalar
(wekseller) bilen bergidaryn milli walyutasynda tizmek hem bolyardy:
bu yagdayda karz beriji zerur bolan kanuny tdleg serigdelerini borg-
namany 0z yurdunyn ya-da dasary yurdun walyuta bazarynda sa-
tandan son alyardy, ti¢linji bir yurdun walyutasyny hem peydalanyp
bolyardy, ol dowiirde halkara toleg statusy funt-sterlinge degislidi.
Halkara pul bor¢gnamalaryny gymmatbahaly metallar bilen iizmeklige
hi¢ zat zyyan bermeyérdi, gaytam ,,altyn nokatlar mehanizmi toleg
usulynyi in bir rejeli gérniisini saylamaklygy tipjiin edyérdi.

Seylelik bilen doly bahaly altyna esaslanan yurdun igindéki
we diinyd mogberinddki walyutanyn owriillmek mehanizmini, bir
walyutany beyleki walyuta ¢alysmak zerurlygyny aradan ayyryardy.
Erkin we c¢éklendirilmedik konwertirlenmek 06z-6ziinden gelip
¢cykyardy.

Altyn demonitizasiyasyndan son, banknotlaryn altyna erkin
calsylmagy tamamlanan son, yagday diiypgoter tytgedi. Hazir-
ki zaman pullary karz hésiyetindedir, konwertirlenmeginn meselesi
bolsa, bir karz bor¢namalarynyn beylekilerine yere erkin ¢alsylmak
meseleleridir.

2. Sargyt Ne 2543 17




Bolekleyin konwertirlenyin walyuta rezidentler iicin seyle
hem amallaryn kébir gorniisleri iicin walyuta c¢iklendirmelerini
ulanyan yurtlaryin milli walyutasydyr. Diizgiin bolsy yaly, bu walyuta
dine kébir yurtlaryn walyutalaryna calsylyar.

Bolekleyin owriilip bilijilik ukybykonwertirlemek diizgiininin
dasary ykdysady islerinin kdbir pudaklaryna ya-da kdbir walyuta
eyelerine yayradylmanlygydyr. Owriilip bilijilik ukyby Yeke bir
ahli yurtlar bilen gecirilydn amallary 6z icine alman, eysem dife
ayratyn sebitler, yurtlaryn topary ya-da walyuta ykdysady toparlar
bilen ¢éklenip bilydr. Haysy gelesiklerin haysy ugurlar boyunca we
amallara gatnagyjylaryn haysylaryny dowlet walyuta ¢éklendirme-
lerden basardyandygyna, haysylarynyn bolsa basardmayandygyna
baglylykda bu yerde diirli kombinasiyalaryin bolmagy miimkin.
Bolekleyin owriilip bilijilik diizgiinininn has yayran gorniisi: milli
walyutanyn dasary yurt pul gymmatlyklaryna erkin ¢alsylmagy dine
giindelik amallarda rugsat edilmegi, dasary yurt maya goyumlarynda,
kapitalyn halkara hereketinde gadagan edilmegidir. HWG-nin diiz-
giinine baglylykda walyutanynn konwertirlenmegini gazanmak {igin
emitent yurdun giindelik amallarynda kapitalyn ge¢irmeklik maksady
g0z oniinde tutulmadyk bolsa, ¢idklendirmeleri bes etmek yeterlikdir.
Bu amallara, adat¢a, dasary yurt séwdasy we hyzmatlary, adaty gysga
mohletli bank we karz amallary degislidir.

Bolekleyin konwertirlenyin walyutaly dowletler asakdaky wal-
yuta c¢éklendirmeleri ulanyarlar: rezidentlerin we rezident dallerin
walyutalar we walyuta gymmatlyklary bilen gecirydn amallaryny ka-
nun ya-da adminstratiw taydan gadagan etmeklik, ¢dklendirmek we
kadalagdyrmak. Olar dowletin walyuta gozeggiliginiii diiziim bolegi
bolup, walyuta kanuny tarapyndan berkidilyér.

Walyuta ¢iklendirmeleri su maksatlary goz oniinde tutyar:

1) toleg balansyny denlemek;

2) walyuta kursyny goldamak;

3) walyuta gymmatlyklaryny dowletin elinde jemlemek.

Bank hasapnamalaryndaky serisdeleri erkin ulanmaklygy res-
mi taydan gadagan etmeklige blokirowka (6niine bowet bolmaklyk)
diyilyar.




Walyuta c¢iklendirmeleriii asakdaky esasy gorniisleri bolyar:

1 toleg balanslarynyn giindelik amallary (sowda we sowda
gelesikleri);

2 maliye ammallary (kapitallary we karzyn hereketi) we s.m.;

Tolegbalansynyn giindelik amallarynda walyuta¢éklendirmelerii
asakdaky gorniigleri ulanylyar:

- dasary yurt eksportyorlaryny satuwdan alan pul girdejilerini
bowetlemek, olaryit miimkingiligini ¢éklendirmek;

- impotyorlary dasary yurt walyutalarynda forwardyn iisti bilen
satyn almaklygyny c¢dklendirmek;

- yurdun ¢édginde we ornun dasynda harytlary milli walyuta sat-
maklygy gadagan etmek;

- kabir harytlary dasary yurt walyutasynda tolemekligi gadagan
etmek;

- eksport we import télegleriniit mohletlerini sazlagdyrmak;

- walyuta kurslarynyn kopliigi;

- amallaryn diirli gorniisleri, haryt toparlary we sebitler boyunga
walyuta kurslarynyn gatnasyklarynyn tapawutlandyrylmagy.

Walyuta ¢éklendirmelerin esasy sebépleri walyutanyn yetmez-
cilik etmegi, dagary bergidarynyn giiy¢ salmagy, tdleg balanslarynyn
bozulmagydyr.

Yapyk (konwertirlenmey:n) walyuta — difie bir déwletifi ¢igin-
de hereket edyin, beyleki dasary yurt walyutalaryna c¢alsylmayan
milli walyutalardyr. Milli walyutany dasary yurda eltmekde, getir-
mekde, satmakda, satyn almakda, ¢alysmakda, diirli ¢idklendirmele-
ri, gadagan etmekligi seyle hem walyuta sazlagygynyn diirli ¢ékleri-
ni ulanylyan déwletleriit walyutasyna yapyk walyuta diyilyir. Osiip
baryan dowletlernii kopiisiniii milli walyutasy seyle hem 6iiki SSSR
cidginde emele gelen 6zbasdak dowletlerin milli walyutalary yapyk
walyuta degislidir.

Kliring walyuta hasaplasyk walyuta birligidir. Bankyn ha-
sapnamalarynda yurtlar diirli amallary amala agyrlanda olar kliring
gorniisinde bolsa, onda ona kliring walyutalary ulanylyar.

Kliring walyutalary 6zlerinin ideal (hasaplasyk) gorniisinde bank
hasapnamalary boyunga buhgalter yazuwy gorniisinde ulanylyar. Bu
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yazuwlaryn esasy bolup dowletlerin arasyndaky harytlaryn yiik-
lenmegi we hyzmatlaryin yerine yetirilmegi ¢ykys edyér. Kliring
walyutalarynyn 6z gelip ¢ykan walyutalary bilen hi¢-hili umumylygy
yokdur, sebébi olaryn ulanylys diizgiini diiybiinden basgadyr.

Kliring ylalagyklar diizgiin bolsy yaly asakdaky yagdaylarda
baglagylyar:

- altyn-walyuta atiyaglyklaryny har¢laman toleg balansyny
denilemek {i¢in;

- aktiw balansly yarysdas hyzmatdasdan yenillikli karz almak-
lyk zerurlygy yiize ¢ykanda;

- diskulmenasion hereketleri ulanylyan gayry dowletin jogap
caresi hokmiinde;

- aktiw balansly yurdun passiw balansly yurdy (yzyna
gaytarylyp) birikmeyédn sert esasynda maliyelesdirmegi ligin.

Halkara hasaplagyklarynda kliring walyutasy 1931-nji yylda gi-
rizildi. Kliring walyutasy hokiimetara ylalasygynda goz 6iiinde tutu-
lan birndge diiziim bolekleri 6z igine alyar:

- ynanylan banklarda agylan kliring hasapnamalarynyn
ulgamyny;

- kliring mdgberi haryt dolansygy boyunca toleglerin hemmesi
ya-da olaryn bir bolegi;

- kliring walyutasyny-hasaplasyklaryn ylalagylan walyutasy;

- tehniki karzyn mogberi, adatca, harytlaryn yiiklenilen mog-
berinden alynyan goterim gorniisinde ya-da absolyut ululykda
kesgitlenyar;

- tolegleri dernemegin ulgamyny;

- hokiimetara ylalagygyn mohleti gutarandan son, calysmaly-
dygyny tizmekligin gutarnykly ulgamyny.

Milli walyutalaryin doly owriilmek sertleri iipjiin edilende
hemme edara gorniisli we sahsy taraplara (yurdun i¢indiki rezidentle-
re we dasary yurt rezidentlere) elindiki bolan sol yurdun pul birliginin
mogberine, ¢esmesine, peyda bolan wagtyna garamazdan, yurdun
icinde we ¢éginden dasary islendik harajatlara we maksatlara erkana
dasary yurt pul birliklerine ¢alsylyp ulanyp bildyjek miimkingilikleri
doredilydr. Bagga soz bilen aydanymyzda doly 6wriilmeklik 6z i¢ine
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hemme dasary yurt ykdysady amallary, hemme gatnasyjy taraplary 6z
icine alyar hem-de yurtlara we diinya walyutalara degisli bolyar.

Cakli owriilmek koplenc, dasary yurt ykdysady gatnasyklaryn
kabir pudaklary ya-da walyuta eyeleriniil bir toparlary boyunga milli
walyutany dasary yurt walyutalaryna owiirmekligin gadagan edilme-
gi bilen bagly bolyar. K& halatlarda, bu dereje walyuta amallarynyn
hemme dowletlerde den sertler bilen amala agyrylmaklygy ya-da milli
walyutanyn dasary yurt walyutalaryna 6wriilmeginin erkanalygy ayry
sebitler we dowletler boyunga rugsat berilmegi bilen hem bagly bol-
yar. Cakli dwriilmekligin halkara sertnamalarynyn gorniislerine, ul-
gamlaryna, gatnasyjy toparlaryna degisli walyuta ¢iklendirmelerinii
ulanylysyna gord dirli gorniisinin ulanmaklygy miimkin. Halkara
tejribesinde kop gabat gelyidn gorniisi bolup, ol milli walyutanyn
dasary yurt walyutalaryna erkana owriilmeklik ya-da giindeki amallar
boyunca rugsat edilmek bilen bagly bolyar. Emma dasary yurt maya
goyumlar ya-da kapitallaryn hereketlerinin basga gorniisleri bilen
bagly sertnamalar boyunca rugsat edilmeyér.

Halkara walyuta gaznasyndan milli walyutanyn konwertirlenmek
rugsadyny almaklyk iicin emitent dowlet giindelik amallar boyunca
walyuta ¢aklendirmeleri ulanmaly déldir.

Halrara walyuta gaznasynyn Diizgiinnamasyny, 8-nji maddasy-
na gord, konwertirlemek ygtyyarnamasyny alan dowletler 6zbasdak
walyuta ciklendirmeleri ulanmayandygy barada 6z iistiine borg-
nama alyalar.Hézirki wagta ¢enli konwertasiya ygtyyarnamasyny
alan dowletlerin sany 120-4 yetdi. Emma hakyky durmusda EKW-
-si bar dowletlerin sany 20-25-den kop déldir. Solardan bolsa 4-5
dowletin walyutasy dtiyaclyk walyuta hasaplanayar. Sebabi HWG-
-nin talaplaryna gord EKW-sy bar bolan dowletler 6zlerinin giinde-
lik amallarynda walyuta ¢dklendirmeleri ulansalar, onda sol dowletin
walyutasy bolekleyin konwertirlenyan walyutalar bolyarlar. Glindelik
amallara dasary yurt sowda, hyzmat, gysga mohletli bank we karz
amallary, gecirimeleri tolemek, inwestisiyalar boyunca girdeyji ge-
cirmeler degislidir. Olar halkara ykdysady gatnasyklaryn gorniisleri
bilen bagly bolyar. Giindelik amallar boyunca konwertirlenmegi
girizmek goni halkara sdwdanyni derejesine bagly bolyar. Oi mer-
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kezden dolandyrylyan dowletin ykdysadyyeti ticin ¢ikli konwertir-
lemek derejesinin girizilmegi ykdysady subyektler licin gosmaca
erkanalyk sertleri doredyar. Sowda importy bilen bagly walyuta we
maliye ¢éklendirmelerin ayrylmagy icki bazar gatnasyklaryna gegis
dowiirde zerur gerek bolan sarp edis harytlaryn importyny {ipjiin edip,
sarp edijiler tarapyndan saylanyp alynmagyna miimkingilik doredyar.
Ahyrynda bu yagdaylar sarp edisligii 6smegine we yakyn wagtyn
dowamynda sarp edigligin kanagatlandyrylmagyna getiryar.

Gilindelik amallar boyunca konwertirlenmegin girizilmegi ayry
hojalyk subyektleri Oniimgilik serisdeleri we hézirki zaman en-
jamlara we tehnologiyalara golayladylyar. Mundan basga-da, mil-
li walyutalaryn ¢akli owriilmek derejesinii girizilmegi yerli dniim
ondirijilerin dasary yurt oniim Ondiirijileri bilen basdeslik gegir-
mé ¢emelesip gecirilmegini talap edydr. Bésdesligin sertleri dniim
ondiirijilerigin ulanyan serisdelerini rejeli ulanmaga mejbur edip,
eksport edilyin onlimin kopelmegine getiryar.

Halkara béslesige gosulmagyny talap edyidn agyk bazar
gatnasyklary icerki agalyk edyan guramalaryn we kdrhanalaryn hokii-
mini hem gowsadyar.

Walyutanyn eyesinin milletine, yasayan yerine we mesgurlanyan
isine gord dwrililmeklik bolup, sol yurdun milli walyutasyna halkara
hasaplasyklar boyunca erkin dasary yurt walyutalaryna dwriilmeklik
yene dasary yurtlara (rezidentlere) milli hokiimet guramalary tara-
pyndan rugsat berilydr. Emma rezidentlere, ya-da sol yurdun rayat-
laryna we sahsy taraplaryna milli walyutany dasary yurt walyutalara
Owiirmége rugsat berilmeyar.

Milli walyutanyin konwertirlenmek derejesini gazanmak bilen
bagly bolan halkara tejriba goz aylasak, bu yol, kopleng, sol bada
dasary yurt konwertirlenmini gazanmakdan baslanyar.

Mununi birndge sebdplerini belldp gegelin. Milli walyutanyn
dasarky Owriilmek derejesi dasary yurt mayadarlarynyn igjanligini
howeslendirydr. Mundan basga-da, sol yurdun milli walyutasy hal-
kara karz we pul bazarlarynda tanalyar we ona bolan halkara isleg
belli bir derejede saklanyp galyar. Diinyé bazarlarynda milli walyuta
erkana dordp, berkép, yurdun walyuta yagdaylaryna we milli walyuta
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kursuna amatly tésir edyar. Milli walyutanyn dasarky konwertirlemek
derejesi azrak ykdysady we walyuta harajatlar bilen bagly bolyar, ¢ik-
li derejede maliye we ykdysady ¢érelerin osdiirilmegini talap edyar.
Sebibi rezidentler bilen denidnimizde rezidentlerin hyzmatdaslarynyn
sany azrak bolyar.

Milli walyutanyn icerki dwriilmeklik derejesi tipjlin edilende sol
yurdun walyutasynyn erkana dasary yurt walyutalaryna calsylmagy
dinie rezidentlere rugsat edilyar.

1.3. Konwertirlenmegi iipjiin edyin esasy sertler

Walyutanyn owriilmekligi bilen bagly bolan diislinjdni yeke
calysmaklyk bilen bagly bolan tehniki kategoriya diyip diisiinmeli
dil. Bu diisiiner bir tarapdan, ordn yonekey bolup goriinse-de,
konwertirlemek mehanizmi 6rédn ¢ylsyrymly we cuiiiurdyr. Su sozleri
anyk diisiinje yaly deniesdirme mysalyny getirelin. Milli walyutanyn
konwertirlenmegini iipjiin edydn we hokiimet guramalary tarapyndan
doredilyén sertleri umumylasdyryp 3 topara bdlmek bolyar:

1. Milli hojalygyn bazar gatnasyklary esasynda dolandyrylmagy;

2. Igerki we dasarky oniimg¢ilik we ¢alysma sertlerin denagram-
lylygyny we durnuklylygyny gazanmak;

3. Yokardaky sertlere layyk gelyén 6wriilmeklik mehanizminiii
doredilmegi.

Yokarda bellip gecilisi yaly, bu ¢ylsyrymly meseldnin yene-de
bir belldp gegmeli tarapy bar. Konwertirlenmek yoluna tayyarlyksyz
geemek 0rdn howpludyr. Sonun {igin, bazar gatnasyklara yany gecyén
dowletleriit konwertirlenmek yoluna gegirmeginin 611 yanynda hok-
many yerine yetirmeli sertleridir.

Olaryn arasynda: ykdysadyyete layyk gelydn walyuta kurs
tertibini saylap almak, halkara walyuta tolege ukyplylygyn gerek-
li mogberininn toplanmagy, makroykdysady syyasatyil esasly we
durnukly bolmagy, sonuil bilen bilelikde dolansykda bolan artykmag
pul mogberinint ayrylmagyny {ipjiin etmeklik, ykdysady subyektlerin
bazar bahalaryna duygury bolmagy {i¢in 6z i¢ine hdwesleri we miim-
kingilikleri alyan sertleriit déredilmegi. Bu hokmany yerine yetiril-
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meli sertler miimkin bolayjak makroderejeddki durnuksyzlyk peyda
bolmaz yaly yerine yetirilmelidir, hem-de ahyrynda garasylyan ykdy-
sady netijelilik, girdejiler {ipjiin eder yaly sert gerek bolyar. Mysal
iicin, taryhda tayyarlyksyz konwertasiya ge¢cmek bilen bagly here-
ketler 1947-nji yylda Beyik Britaniya dowleti tarapyndan synanysyk
edildi. Funt-sterlingin giindelik amallar boyunga konwertasiyasy
iicin ABS 3,75 mlrd.dollar mdgberinde karz berenligine garamazdan,
ontinden yerine yetirmeli sertler berjay edilménligi iicin Beyik Brita-
niya konwertirlenmegi 1 aydan son yatyryar.

Owriilmekligin  diiyp manysy milli walyutanyii eyesiniii
hereketinin erkana bolmagyndan ybaratdyr. Bu yagday ilkibasda
ykdysady 6zbagdaklygy gbz oniinde tutyar, ¢iinki 6zbasdaklygy ulan-
mak doly miimkingilik beryan hokiimetin doredyédn ykdysady we hu-
kuk sertleri. Konwertirlemek sertinde walyutanyn eyesiniil islegine
garsy hi¢c kiminn hokiim bilen hereketini tiytgetmége haky yokdur.
Sahsy ya-da edara gorniisli tarap bolsun, hasaplasyklar nagt dil ya-
da nagt gorniiginde yerine yetirilisine konwertirlenmek rugsady bar
bolan walyutanyn eyesi ony yeke 6z islegi we maksatlary boyunca
ulanyp dasary yurt walyutalara dwriip biler.

Konwertirlemek {i¢in gerek bolan erkanalygy we 6zbasdaklygy
dine bazar gatnasyklary iipjiin edip biler. Bazar sertlerinde jemgyyet-
cilik gatnagyklarynyn hemme ¢édginde bolup gecyén hadysalar kanun-
laryn kdmegi bilen bazar calysma we bésdeslik mehanizmlerin iisti
bilen dolandyrylyan hojalyk subyektleriii doly 6zbasdaklygynyi iip-
jun edilmegi ykdysady kanunlaryn isldp, jemgyyetcilik gatnagyklara
amatly tdsir etmeginin esasy sertidir.

Halkara walyuta dolanysyga gatnasyjylary 3 kategoriya boliip bolyar:

1. Dowlet guramalary - kdpleng ol tarap bolup halkara gatna-
syklarda merkezi banklar ¢ykys edyérler.

2. Dellalgylyk edip dasary yurt gatnasyklaryna hyzmat edyin
tajircilik banklary.

3. Diirli ginislikde isleyan firmalar, guramalar, hususy taraplar.

Bu kategoriyalara giryan taraplar ticin 6wriilmekligin manysy
birmenizes dildir. Kanuny toleg serisdelerin emitenti bolup ¢ykys
edydn merkezi banklar, hikimiyet guramalary dowlet walyuta
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atiyaclyklaryna we altyn gorlara ygtyyarlyk edyir. Milli walyutany
dasary yurt walyutalaryna calysmak bilen bagly meseleleriii bu yerde
bolmaklygy miimkin déldir.

Téjircilik banklary 6zbagdak we garassyz bazar hojalygynyn
agzasy hokmiinde 6z wezipelerini yerine yetiryérler, hemme pul
amallary boyunca dellalgylyk edenson, pul serisdelerinini ortasynda
haysy hem bolsa bir mog¢berdiki walyuta serisdelerini dolanysyk gaz-
nasy hokmiinde saklamaly bolyar. Walyuta serisdeleri bankyn doly
ygtyyarynda bolsa-da, ol gaznalaryn doredilmegi we ulanylmagynyn
diizgiin-tertibi dowlet walyuta sazlayys kada-kanunlar bilen sazlanyar.

Milli derejesinde kabul edilen diizgiin-tertibin hisiyetlerine
gord konwertirlenmek mehanizmin in netijeliligine tisir gazanyarlar.
Banklaryn iisti bilen amala agyrylyan walyuta séwdasynyn kop bolegi
bahalaryn iisti bilen yerine yetirilyar. Miisderilerinn buyrugy boyunca
va-da banklaryn 6z hasabyna yerine yetirilydn walyuta alyp-satmak
amallary banklarda jemlenip yerine yetirilyédr. Sonun {i¢in banklaryn
halkara hasaplasyklary yerine yetirmek bilen bagly isi nice erkana
yerine yetirilse, sofia gord walyuta bazarynyn dhmiyeti artyp, diinya
walyuta ulgamynyn ady tutulyp, abrayy galyar.

1.4. Halkara walyuta gatnasyklary we walyuta ulgamy

Halkara walyuta gatnasyklary — bu diinyd hojalygynda
walyutanyn islemeginde we milli hojalyklaryn islerinin netijeleri bi-
len 6zara calsylmagynda emele gelyédn jemgyyetcilik gatnagyklarynyn
jemidir. Walyuta gatnagyklarynynl ayratyn diiziimleri antik dowriin-
de — gadymy Gresiyada we gadymy Rimde weksel we alys-calys
isi hokmiinde emele geldi. Olaryn kdmillesmeginini indiki tapgyry
hokmiinde gegiriji wekseller (trattalar) boyunca hasaplagyklar gegi-
rilen Lionda, Antwerpende we Giinbatar Yewropanyii beyleki sowda
merkezlerinddki orta asyr “weksel yarmarkalary* boldular. Feoda-
lizm we kapitalizm dowiirlerinde bank arkaly halkara hasaplasyklar
ulgamy 0Osiip baslady.

Halkara walyuta gatnagyklarynyn Osiisi ondiiriji giiyclerin Os-
megi, diinyd bazarynyn doremegi, zihmetii halkara paylanylysynyn
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(ZHP) artdyrylmagy, diinya hojalyk ulgamynyn déredilmegi, hojalyk
gatnasyklarynyn internasionalizasiyasy we globalizasiyasy bilen
diistindirilyar.

Halkara walyuta gatnagyklary halkara ykdysady gatnasyklary ar-
kaly emele gelyérler. Halkara walyuta gatnagyklarynyn we gaytadan
ondiirijiligin aralarynda goni we gytaklayyn aragatnasyklar bar. Olaryi
obyektiw esasy bolup harytlaryn, kapitallaryn, hyzmatlaryn halka-
ra alys-calsyny doredyin jemgyyeteilik ondirijiligi duryar. Walyuta
gatnasyklarynyn yagdayy milli we diinya ykdysadyyetiniii 6smegine,
syyasy yagdaya, halkara gatnasyklaryna mahsus bolan iki sany 0siis
meyillerinin, yagny, hyzmatdaslyk we garsylyk, seyle-de yurtlaryn
aralaryndaky giliyclerin gatnasygyna bagly bolup duryar. Dasary
ykdysady gatnagyklarynda, sol sanda walyuta gatnasyklarynda-da,
syyasat we ykdysadyyetin, diplomatiya we tijir¢iligin, ondiirijilik
we sowdanyn caknysyandyklary sebépli, walyuta gatnagyklary mil-
li we diinyd hojalygynda ayratyn yer eyeleyir. Gaytadan ondiirijili-
ge gord, walyuta gatnasyklary ikinji bolsa-da, olar 6zbasdak bolup,
ona gaytargy tdsirini beryér. Ykdysadyyetin internasionalizasiya we
globalizasiya sertlerinde, gaytadan ondiirijiligin dasky faktorlary bo-
lan — diinya ondiirijiligin we sdwdanyn, ylmyn we tehnikanyn dasary
yurt derejesi, dasary yurt kapitalynyn Osiisine baglylygy giiy¢lenyér.
Halkara walyuta gatnasyklarynyn durnuksyzlygy, walyuta krizislary,

Hojalyk gatnasyklarynyin internasionalizasiyasy esasynda
halkara walyuta gatnagyklary kem-kemden guramanyii belli bir
gorniislerine eye boldylar. Walyuta ulgamy milli kanungylyk ya-da
dowletara ylalagyklary arkaly berkidilen walyuta gatnasyklarynyn
doredilmegininweugrukdyrylmagynyn gérniisidir. Onuniiglemeginede
we dolandyrylmagyna gatnasyan gurlugy we yerine yetiryan wezipe-
leri bilen 6zara baglanysykly — diiziim bolekleriniii toplumy, walyuta
ulgamynyn milli, diinyd, halkara (sebitleyin) gorniisleri bar.

Taryhy taydan, ilki bilen, halkara hukugynyn kadalaryny hasaba
almak bilen, milli kanungylyk arkaly ugrukdyrylyan milli walyuta ul-
gamlary emele geldiler. Milli walyuta ulgamy 6zbasdak bolup, milli
ciklerinden ¢yksa-da, ol yurdun pul ulgamynyi boélegi bolup duryar.
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Onun ayratynlyklary yurdun ykdysadyyetinin we dasary ykdysadyyet
gatnagyklarynyn Osiis derejesi we yagdayy bilen kesgitlenyar.

Milli walyuta ulgamy diinyd walyuta ulgamy — yagny, dowletara
ylalagyklary bilen berkidilen halkara walyuta gatnagyklarynyn gura-
mak usuly bilen ayrylmaz baglanysyklydyr. Diinyd walyuta ulgamy
XIX asyryn ortalarynda emele geldi. Diinyad walyuta ulgamynyn isleyis
hésiyeti we durnuklylygy, onun yorelgelerinini diinyd hojalygynyn
gurlusyna, alyp baryjy yurtlaryn giiyclerinin yerbe-yer goyulmagyna
we bahbitlerine gabat gelmegine bagly bolup duryar. Bu sertlerin iiyt-
gemegi, kone walyuta ulgamynyi dargamagyna we tézesiniit doreme-
gine getiryan wagtal-wagtal doreyéan ¢okgiinlige getiryar.

Diinya walyuta ulgamy global diinya hojalyk maksatlaryny yzar-
lasa-da, onun ayratyn is we ugrukdyrma mehanizmi bolsa-da, ol mil-
li walyuta ulgamlary bilen bagly bolup duryar. Bu baglylyk dasary
ykdysady isine hyzmat edydn milli banklar arkaly yerine yetirilyar
we alyp baryjy yurtlaryin dowletara walyuta ugrukdyrmasynda we
walyuta syyasatynyn koordinasiyasynda 6z ornuny tapyar. Milli we
diinyd walyuta ulgamlarynyn ozara baglanysygy, olaryn dendigini
aflladanok, sebidbi olaryn wezipeleri, hereket etmegi we ugrukdyryl-
magy, ayry yurtlaryn ykdysadyyetine we diinya hojalygyna tésiri bagga
bolup duryar. Milli we diinyd walyuta ulgamlarynyn baglylygy we ara-
tapawudy olaryn diiziim boleklerinde goriinyar (/. I-nji tablisa).

1.1-nji tablisa

Milli we diinya walyuta ulgamlarynyn esasy diiziim bolekleri

Milli walyuta ulgamy Diinyi walyuta ulgamy
1 2

Milli walyuta Diinyé pullarynyn wezipeleyin
gorniigleri

Milli walyutanyn konwertirlenme | Walyutalaryi 6zara konwertirlenme

sertleri sertleri

Milli walyutanyn pariteti Walyuta paritetlerinin unifisirlenen
(bir nusga getirilmeginin) tertibi

Milli walyutanyn kurs tertibi Walyuta kurslaryi tertiplerinin regla-
mentasiyasy
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1.1-nji tablisanyn dowanty
1 2

Walyuta ¢éklendirmeleriil barlygy | Walyuta ¢iaklendirmelerinn dowletara
ya-da yoklugy, walyuta gozegciligi | diizgiinlesdirilmegi

Yurduii halkara walyuta Halkara walyuta likwidliginin
likwidligini milli taydan dowletara diizgiinlesdirilmegi
diizgiinlesdirmek
Halkara karz dolanysyk Halkara karz dolanysyk
serigdelerinin ulanylmagynyn serisdelerinin ulanmak
reglamentasiyasy diizgiinlerinin unifikasiyasy
Yurdun halkara hasaplasyklarynyi | Halkara hasaplasyklarynyi esasy
reglamentasiyasy gorniislerinin diizglinlerinin unifika-
siyasy
Milli walyuta bazarynyfi we altyn | Diinyd walyuta bazarlarynyn we
bazarynyn tertibi altyn bazarlaryi tertibi

Yurdun walyuta gatnasyklaryny Dowletara walyuta
dolandyryan we ugrukdyryan milli | diizgiinlesdirmesini yerine yetiryén
edaralar halkara guramasy

Milli walyuta ulgamynyi esasy bolup milli walyuta — kanungylyk
arkaly kesgitlenen yurdun pul birligi ¢ykys edyar. Halkara amallarynda
ulanylyan pul serisdelerini walyuta diyip atlandyryarlar. Birinji jahan
ursundan son, dasary yurt walyutadaky diirli toleg serisdesi bolan dewiz
diistinjesi doreyar. Dasary yurt walyutasy halkara walyuta, hasaplasyk,
karz we maliye amallarynda ulanylyar, bank hasaplarynda saklanylyar,
emma, basga dowletin ¢dklerinde kanuny toleg serisdesi hokmiinde ula-
nylmayar. Giiy¢li inflyasiya, yurtda ykdysady we syyasy durnuksyzlyk
bolanda, milli walyutany has durnukly dasary yurt walyutasy gysyp ¢y-
karyar, hédzirki zaman sertlerinde — dollar, yewro, ykdysadyyetin dollari-
zasiyasy doreyar. “Walyuta® kategoriyasy milli we diinyd hojalyklarynyn
baglanysygyny we 6zara hereketini tipjiin edyér (/.2-nji tablisa).

Diinyd walyuta ulgamy diinyd pullarynynn wezipeleyin gorniis-
lerine esaslanyar. Diinya pullary diylip, internasional baha ¢éginin,
halkara toleg we dtiyaclyk serisdelerinin wezipelerini yerine yetiryén,
halkara gatnasyklaryna (ykdysady, syyasy, medeniyet) hyzmat edyén
pullara aydylyar. Diinyéd pullarynyn wezipeleyin gorniisleriniii 0siis
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dowiirleri belli bir yza galyslyk bilen milli pullarynyn altyn puldan
karz pula ¢enli 6siis yoluny gaytalayar. Ilkinji gezek altyn bilen bile-
likde diinya puly hokmiinde milli walyutany ulanmak 1922-nji yylda,
Genuya walyuta ulgamynyn doredilmegi bilen, kanun esasda rugsat
edildi. Bu kanunynyn netijesinde, diinyd walyuta ulgamy XX asyr-
da alyp baryjy yurtlaryil bir ya-da birnd¢e milli walyutalaryna ya-da
halkara walyuta birligine esaslanyar (SDR, 1999-njy yylda yewro bi-
len ¢alsylan ekyu). Diinya pullarynyn tdze wezipeleyin gorniisi bolan
yewro puly — bir wagtda Yewrobirlesigiii 12 yurdunyf yeke-tik milli
pul birligi bolup duryar.

1.2-nji tablisa

Walyutalaryn gorniisleri

Toparlanmasynyn Walyutalaryn
olcegi gorniisleri
1.Walyutanyn konwertirlenmeginin | Erkin konwertirlenyin
derejesi Bolekleyin konwertirlenyin
2. Diinya dolanysygynda Konwertirlenmeyan
ulanylmagynyn derejesi Blokirlenen
Halkara

3. Walyutanyn durnuklylyk derejesi | Esasy

Atiyag

Alyp baryjy (dominirlenen)
Berk

“Yumsak*

4. Ulanmak ginisligi Bahanyn

Tolegin

Wekselin, ¢ekin
Gymmatly kagyzlaryn
Kliringin
Interwensiyanyn we s.m.
walyutasy




Konwertirlenyan milli walyutanyn esasy kategoriyasy — bu in-
ternasional baha céginin, halkara toleg we dtiyaglyk serisdelerinini
wezipelerini yerine yetirydn dtiyaglyk (esasy) walyutasydyr. Ol
beyleki yurtlar ticin walyuta kursuny kesgitlemegiii esasy hokmiin-
de hyzmat edyéir, walyuta kurslaryny sazlagdyrmak maksady bilen,
walyuta interwensiyasyny gecirmekde, seyle hem basga pul birlikle-
ri baglagdyryan “direg™ walyutasy hokmiinde ulanylyar. Brettonwud
walyuta ulgamynyn c¢dklerinde idtiyaclyk walyuta ygtyyarnamasy
ABS-nyii dollaryna we funt-sterlinge berkidildi. Yamay walyuta
ulgamynyn ¢éklerinde dollar 6z dtiyaglyk walyuta ygtyyarnamasyny
saklady, tejribede, yewro walyutasy, yapon yenasy we beyleki erkin
konwertirlenyén walyutalary hem su gorniisde ulanyarlar.

Atiyaclyk  walyuta statusyny gazanmaklygyn asakdaky
baglangyclary bar: ondiirijilikde, harytlaryn we mayalaryi eksportynda,
altyn walyuta atiyacglyklarynda yurdun agalyk edyén, eyeleyin orny;
dasary yurtdaky karz-bank edaralaryii 6sen ulgamy; karz mayasynyn
gowriimli bazary, walyuta amallarynyn liberalizasiyasy, walyutanyi er-
kin konwertirlenmegi. Milli walyutanyi &tiyaglyk walyutasynyii ornu-
na gecirilmeginin subyektiw faktory hokmiinde isjent dasary syyasaty,
sol sanda walyuta we karz, kiwagt walyutany diinyad puly hokmiinde
ulanmak dibi (mysal ii¢in, funt-sterlingi) bolup duryar. Institusional
nukdaynazardan, milli walyutanyn &tiyaglyk walyutasy hokmiinde
ykrar edilmeginini serti bolup, onun banklar we halkara maliye edara-
lary arkaly halkara dolanysyga girizilmegi duryar.

Atiyaclyk walyutasynyi statusy emitent yurda indiki artykmag-
lyklary beryir: tdleg balansynyn yetmezgiligini milli walyuta arkaly
yapmaga, diinyd bazaryndaky bisdeslikde milli eksportyorlaryn
eyeleydn ornunyn pugtalandyrylmagyna yardam etmége. Sol bir
wagtda hem, yurdun walyutasynyn &tiyaglyk walyutasynyn ornu-
na gecirilmegi, onuil ykdysadyyetine birndge bor¢lygy yiikleyér: bu
walyutanyn durnuklylygyny saklamak zerur, dewalwasiya, walyuta
we séwda ciklendirmeleri ulanylmaklygy aradan ayyrmak. Atiyaclyk
walyuta statusy emitent yurdy icki ykdysadyyet syyasatyny dasky
denagramlylygy gazanmak wezipesine tabyn etmige mejbur edyar.
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Altyndan tapawutlylykda, 6z gymmatlyklary bolman, milli karz
pullar diinya puly hokmiinde doly ¢ykys edip bilenoklar. Su derejede
hem yewro walyutalar — gbrniisi boyunga diinyd pullary, mazmuny
boyuncga bolsa, dagary yurt banklary tarapyndan depozit-karz ama-
llary tigin ulanylyan milli pullar.

Icki ykdysadyyet iigin niyetlenen milli pullaryin halkara toleg-
-hasaplasyk we dtiyaclyk serisdesi hokmiinde ulanylmagy gapma-
-garsylyklara getiryar.

Birinjiden, diinya hojalyk gatnasyklaryna hyzmat etmek ii¢in
gymmaty gacan milli karz pullary ulanmak HYG-nifi internasional
hédsiyetine gabat gelenok.

Ikinjiden, dtiyaclyk walyutasynyn emitent yurtlary onuni sta-
tusyny dasary ykdysady ekspansiya maksady bilen hyyanatcylykly
peydalanyarlar.

Uciinjiden, itiyaclyk walyutalar wagtal-wagtal 6z agdyklyk
edyin yagdayyny yitiryarler. Sular yaly yagdaya 1960-njy yylyn
sonunda &tiyaglyk walyutasy bolmagyny bes eden iilis funt-sterlin-
gi diisdi. 70-nji yyllardan baglap, dollar hem esasy bésdeslik edyén
walyutalaryn — yewro bilen ¢algylan GFR-iii markalary, yapon yenasy
we bagsgalaryn zor salmaklary bilen 6z monopoliya halkara derejesin-
de eyeleyén ornuny yitirdiler.

Halkara walyuta birligi halkara talaplaryny we borglaryny denes-
dirmek t¢in sertleyin mocber hokmiinde, walyuta pariteti we kursy
kesgitlemek ii¢in, toleg we dtiyaglyk serisdesi hokmiinde ulanylyar.
Altynyii demonetizasiya hadysasy— onunl pul hokmiinde ulanylysynyn
bes edilmegi, diinyd pullary hokmiinde durnuksyz milli walyuta-
lary ulanmaklygyn yaramaz netijeleri, walyuta ulgamyna SDR-ifi
(alynmanyn yorite hukugy), 1999-njy yylda yewro bilen calysylan
ekyu walyutasynyn (1979-1998 yyllarda yewropa walyuta birliginiri)
girizilmegine getirdi. Diinyéd pullarynynl bu tidze gdrniisleri yurtlaryn
yorite hasaplarynda yazuwlar arkaly nagt dil halkara hasaplasyklar
ticin ulanylyar: SDR — Halkara walyuta gaznasynda, ekyu — Yewropa
Walyuta hyzmatdaslyk gaznasynda, 1994-nji yyldan 1999-njy yyla ¢en-
li Yewrobirlesigiti Yewropa walyuta institutynda halkara hasaplasyk
ticin ulanyldy, olaryn sertli bahasy walyuta sebedine girydn ortaga
agramly bahanyn we walyuta kursunyn esasynda hasaplanyar.
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Walyuta ulgamynyn indiki diiziimi walyutanyn konwertirlenme
derejesini, yagny onun dasary yurt walyutasyna g¢algylmagyny héa-
siyetlendiryédr. Olaryi indiki gorniigleri bar:

- ¢éklendirilméin diirli dasary yurt walyutalaryna calsylyan er-
kin konwertirlenyidn walyutalar. HWG-nin 1978-nji yyldaky Tertip-
namasyna “erkin ulanylyan walyuta® diisiinjesi girizildi. Bu katego-
riya ABS-nyn dollary, GFR-ini markasy, yena, funt-sterling, fransuz
markasy (marka we frank yewro calsylan) degisli. Erkin konwertir-
lenyan diylip, walyuta ¢édklendirilmeleri yok yurtlaryn walyutalary
hasaplanyar;

- walyuta ¢éklendirmeleri bolan yurtlaryin pul birlikleri bolek-
leyin konwertirlenyin walyutalardyr;

- rezidentler we rezident bolmadyklar {i¢in walyuta ¢algylmagy
gadagan edilen yurtlaryn pul birlikleri konwertirlenmeyén (yapyk)
walyutalardyr.

Walyuta ulgamynyn diiziimi — bu walyuta pariteti, yagny kanuny
tarapyndan kesgitlenen iki walyutanyi arasyndaky gatnasygy. Mono-
metallizmde — altyn we kiimiis walyuta kursy {i¢in esas bolup moneta
(pul) pariteti yagny diirli yurtlarynl pul birlikleriniii metal gymmatlygy
boyunga gatnasygydyr. Ol walyuta pariteti diisiinjesi bilen den gelyardi.

Walyuta kursunyn tertibi hem walyuta ulgamynyn diiziimi bolup
duryar. Olaryn indiki gérniisleri bolyar:

- azuytgeyan fiksirlenen walyuta kurslary;

- walyutanyn bazar islegine we teklibine gord iiytgeyén kurslar
hem-de olaryn diirli gorniisleri.

Altyn monometallizm dowriinde walyuta kursy altyn paritete,
yagny walyutalaryii resmi altyn gymmatlygy boyunca baglylyga esas-
lanyardy we altyn nokatlar ¢éklerinde lytgeyardi. Altyn nokatlaryn
nusgawy mehanizmi iki sertde isleyardi: altynyn erkin satuwy-satyn
alnysy we onun ciksiz dkidilsi. Walyuta kursunyn durnuksyzlygynyn
cikleri altynyn dasary yurda dkidilmegi bilen bagly ulag ¢ykda-
jylary bilen kesgitlenyéardi (fraht, dtiyaglandyrma, kapitala bolan
goterimlerin yitgisi, aprobirlemek ¢ykdajylary we basgalar) we pari-
teti + 1% yokary dildi. Altyn standartynyn yatyrylmagy bilen, altyn
nokatlar mehanizmi hem 6z isini bes etdi.
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Altynyii dolanysykdan hazyna c¢ykarylmagy sebipli, calsyl-
mayan karz pullaryin walyuta kursy kem-kemden altyn paritetden
tiziilydrdi. Bu bolsa haryt ondiirijilik, pul we walyuta ulgamlarynyn
Ostis dowri bilen diistindirilydrdi. 70-nji yyllarynn ortasyna genli
walyuta kursynyn esasy bolup walyutalaryn altyn gymmatlyklary —
bahalaryn resmi masstaby we ilkinji jahan ursundan son HWG ta-
rapyndan bellige alnyp baglanan altyn paritetleri ¢ykys edyérdiler.
Haryt bahalary bilen bilelikde milli walyutalarynn gymmatlyklarynyn
peselmek derejesiniin gorkezijisi bolan karz puldaky altynyn resmi
bahasy walyutalaryn baglylygynyn dlgegi bolup duryardy. Altynyn
nyrhy onuni gymmatyndan ayrylandygy sebdpli, altyn paritetinn emeli
hésiyeti giiyclendi.

40 yylyin dowamynda (1934-1976) nyrhlaryin mogberi we altyn
pariteti altynyi resmi bahasy esasynda kesgitlenyérdi. Bu baha ABS-
-nyn hazyna saklayys edarasy tarapyndan 1934-nji yylda 1 unsiya
35 dollar mogberinde kesgitlenip, dollaryn dewalwasiyasyna cenli
saklanyldy: 1971-nji yylyn dekabr ayynda ol 38 dollara ¢enli yokar-
landy, 1973-nji yylyn fewral ayynda — 42,22 dollara ¢enli. Dowlet
ugrukdyrmasynyn netijesinde altynyn dollardaky resmi bahasy pese-
lip bazar bahasyndan tiytgeyérdi: 1971-nji yylda — 40,8 dollar, 1973-
-nji yylda — 97, 1975-nji yylda — 160, 1976-njy yylda — 125, 1977-nji
yylda — 148, 1978-nji yylda — 193,2 dollar.

1971-nji yylda dollarynn resmi bahadan altyna calsylmagy bes
edilenden son, walyutalaryn altyn gymmatlygy we altyn pariteti bel-
gilenen diisiinjeler bolup galdylar. HWG olary 1975-nji yylyn iyul
ayyndan cap etmegini bes etdi. Yamay walyuta reformasy netijesinde
yurtlar walyuta kursunyn esasy bolan altyn paritetinden yiiz 6wiirdiler.
Hazirki wagtda ol walyuta paritetinde — walyutalaryn aralaryndaky
baglylyga esaslanyarlar we onun dasynda iiytgeyar.

1970-nji yylyn ortasyndan walyuta sebedi esasyndaky paritet-
ler girizildi. Bu bir walyutanyn beyleki walyutalarynl belli bir toplu-
myna baglylykda ortaca agramly kursy 6l¢emegin usuly. Dollaryn
deregine walyuta sebedini ulanmaklyk dollar standartyndan kop
walyutaly standarta gegcmek Osiis meyilini gorkezyér. Walyuta sebe-
tini hasaplamaklygynyn esasy kyngylygy — bu walyuta diiziimini we
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olaryn sebetdédki udel agramyny kesgitlemek, walyuta komponentlerii
mogberi, yagny toplumdaky her bir walyuta birliklerinifi sany. Onun
indiki gorniigleri bar:

- walyuta diiziimi belli bir mohlete berk belenilen standart sebedj,

- lytgeyén diiziimli ugrukdyrylyan sebedi;

- simmetriki (den udel agramly walyutaly);

- assimetriki (dirli walyutaly).

Mysal {i¢in, hizirki zaman SDR walyuta sebeti 4 sany walyuta-
dan ybarat (1981-nji yylynl 1-nji yanwaryna ¢enli — 16 walyuta, 1999-
-njy yyla ¢enli — 5 walyuta). Her walyutanyn udel agramynyn kesgit-
lenmesi yurdun halkara sowdasynda bolan payyny hasaba almak bilen
gecirilydr. Emma, dollar ii¢in onun halkara hasaplagyklaryndaky udel
agramy hasaba alynyar (/.3-nji tablisa).

1.3-nji tablisa
SDR walyuta sebedi, %-de

1996-2000 y. 2001-2005 y.
ABS-ny1 dollary 39 45
Yewro - 29
GFR-in markasy 21 -
Fransuz franky 11 -
Yena 18 15
Funt sterling 11 11

SDR kursunyii dollar ya-da walyuta sebediniii dliziimine giryén
basga walyuta baglylykda hasaplanmagy 3 esasy diiziim bolekleri 6z
icine alyar:

1. Degisli walyutanyn birliginddki walyuta komponentleri. Olar
walyuta sebedindiki udel agramynyn we soniky 3 ayda SDR - i 6nki
kursuna bolan korrektirowkaly dollara bolan ortaga bazar kursunyn
jemi hokmiinde kesgitlenyérler;

2. Walyutanyn dollara bolan bazar kurslary;

3. Walyuta komponentlerii dollar ekwiwalenti walyuta komponenti-
nift walyuta kursyna boliinmegi arkaly hasaplanylyar. Funt-sterlingin wal-
yuta komponenti bolsa, onuii dollara bolan walyuta kursuna kopeldilyar.
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SDR-ini birliklerinde walyuta kursuny gorkezmekligin formal
hisiyeti bolup, ol dollara bolan walyutalaryin bazar kursuny hasaba
alyar, onui isti bilen bolsa — basga walyutalary. Uytgeyin walyuta
kurslarynyn sertlerinde we olaryn durnuksyzlygynda, walyuta sebe-
di usuly yurtlar we halkara guramalar tarapyndan walyutalaryn diirli
toplumyny ulanmak bilen maksatlaryna baglylykda ulanylyar: walyu-
ta kursuny kesgitlemek, bahanyn we girewin walyutalarynyn indek-
sasiyasy. YeBS-de walyuta paritetlerifi esasy hokmiinde 12 yurduii
walyutalaryndan ybarat bolan sebetde esaslanyan ekyu ulanylyardy.
Birnidgce dowletler (takmynan, 20) hususy walyuta sebetlerini olara 6z
walyutalarynyn kursuny baglamak ti¢in ulanyarlar.

Walyuta ulgamynyn diiziim bolekleri hokmiinde walyuta ¢éklen-
dirmelerin barlygy ya-da yoklugy ¢cykys edyar. Walyuta gymmatlyk-
lary bilen amala asyrylyan amallaryn ¢éklendirilmeleri hem HWG-
-nin isti bilen dowletara ugrukdyrmanyin obyekti bolup duryar.

Halkara karz dolanysyk serisdeleri barada aydylsa, olaryi ulanys
diizglinlerinin  reglamentasiyasy unifisirlenen halkara kadalaryna
layyklykda amala asyrylyar. Olaryii sanynda — Zenewa konwensiya-
lary (wekselli we c¢ekli). Halkara hasaplasyklaryn reglamentasiyasy
milli we diinyd walyuta ulgamlarynyn derejelerinde resminamalayyn
akkreditiwler we inkasso ti¢in unifisirlenen diizgiinlere we diplere
layyklykda amala asyrylyar.

Walyuta ulgamynyn diiziim bdlekleri bolan halkara walyuta
likwidliginin ugrukdyrylmagy, halkara hasaplasyklary zerur bolan
toleg serisdeleri bilen ipjin edilmegi arkaly jemlenyar. Halkara
walyuta likwidligi (HWL) — bu yurdun (ya-da yurtlaryn toparlarynyn)
0z halkara borglaryny karz beriji ticin amatly bolan toleg serisdeleri
bilen wagtynda yerine yetirmek ukybydyr. Biitindiinyd hojalyk
nukdaynazardan garanyiida, HWL-gi diinyd toleg dolanysygynyn
maliyelesdirme we karzlagdyrma cesmelerinini we onuil halkara
atiyaclyk aktiwleri bilen iipjiin edilmeginifi jemini aladyar. Yurdui
milli ykdysadyyet nukdaynazaryndan bolsa, HWL onun toleg
ukyplylygynyn gorkezijisi bolup duryar.
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HWL 4 sany esasy komponenty 6z i¢ine alyar: yurdun resmi altyn
we walyuta dtiyaclygy, CDR-ddki hasaplar, HWG-déki &tiyaclyk
walyuta hokmiinde eyeleyédn ornuny (kwotasynyn 25% c¢édginde agza
yurdy hokmiinde dasary yurt walyutada sertsiz karzlaryn awtomatiki
almak hukugyny). HWL gorkezijisi hokmiinde resmi altyn walyuta
atiyaclyklarynyn yyllyk haryt importynyii jemine bolan gatnasygy
hemme geljekki tolegleri, sol sanda hyzmatlar boyunga, seyle hem
kapitallaryn we karzlaryn halkara hereketi bilen bagly bolan maliye
amallary hasaba almayar.

Walyuta bazarynyn we altyn bazarynyn tertibi milli we hal-
kara ugrukdyrmanyn obyekti bolup duryar. Galybersede, walyuta
ulgamynyn wajyp diiziimi institusional diiziim boleklerdir. Giirriin,
yurdun walyuta gatnagyklarynyn dolandyrys we ugrukdyrmak boyun-
ca milli guramalary barada gidyir (Merkezi bank, Ykdysadyyet we
Osiis ministrligi, Maliye ministrligi, Tiirkmenistanda Y okary gozeggi-
lik gullugy). Milli walyuta kanungylygy milli we dasary yurt walyu-
tasyndaky amallary ugrukdyryar (eyelik, getiris we ¢ykarys hukugy,
satuw-satyn alma). Dowletara walyuta ugrukdyrmany HWG yerine
yetirydr, 1999-njy yylda Yewropa walyuta ulgamyny calsan YB-nifi
Ykdysadyyet we walyuta birlesigide — Yewropa merkezi banky. Bu
institutlar halkara walyuta-karz we maliye gatnasyklarynyn howpsuz,
cokgiinligin Gsiisinin tertibini igldp tayyarlamaga we goldamaga isleg
bildiryérler.

Biitindiinya hojalygy diinyé walyuta ulgamyna belli bir talaplary
bildiryir. Yagny, walyuta ulgamy:

- ynamy bolan toleg-hasaplasyk serisdelerin yeterlik mocberinin
halkara calsygyny lipjlin etmeli;

- walyuta mehanizmin globalizirlenydn diinyd ykdysadyyetinin
sertleriniil tiytgemelerine 6wrenismegini we durnuklylygy goldamalyk;

- dhli agza yutlaryn bahbitleri ligin hyzmat etmeklik.

Bu talaplaryn yerine yetirilmegine diinya maliye merkezlerinin,
global we milli bahbitlerinin aralaryndaky gapma-garsylyklary, diinya
hojalyk gurlusyndaky we giiyclerin gatnasygyndaky iiytgemeleri pés-
gel beryirler.Walyuta gegemoniya merkezleri walyuta ginigliginddki
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ileri tutulmagy wagtal-wagtal yurtlarynn Osiisinin densizlik tarapy-
na lytgeyar. Birinji Jahan ursuna ¢enli walyuta gegemoniyasy diinya
ondiirijilikde we sowdada, bank we &tiyaglandyrma isinde, walyuta
gatnasyklarynda agalyk edyin Beyik Britaniya berkidildi. Birinji Jahan
ursy netijesinde maliye merkezinii Yewropadan ABS ge¢megi, funt-
sterling bilen dollarynl aralarynda gegemoniya ii¢in yiti yarysa getirdi.
Ikinji Jahan ursyndan son dollar yeketik walyuta — gegemony boldy.
1970-1990-njy yyllarda 3 sany merkezin doredilmegi (ABS, Giinbatar
Yewropa, Yaponiya) ABS-nyii dollarynyii agalyk yagdayyny peseltdi.

1.5. Halkara walyuta gatnasyklarynda altynyi orny: tize
alamatlary

Taryhy taydan diinyd pulunyn wezipesi altyna we kiimse berki-
dildi, Pariz walyuta ulgamynyn ¢éklerinde bolsa (1867 y.) — dine alty-
na. Emma, altynyi ornunda demonetizasiyanyi tasiri bilen diiypgoter
tiytgemeler bolup gecdi. Altynyii demonetizasiyasy — bu onun kem-
kemden puluii wezipesini yerine yitirmekligini bes etmekligidir.
Yone, XIX asyryi sofiuna genli ¢eken kiimsiifi demonetizasiyasy
yaly, bu hadysa hem uzaga ¢ekyir.

Altynyn demonetizasiyasy obyektiw we subyektiw esaslar bilen
diistindirilyar.

1. Hususy eyeg¢iliginde umumylasdyrma 6siis meyli bilen bagly-
lykda, haryt ondiirijilerin ykdysady 6zbasdaklygy yeilip gecilen ha-
latynda, altyn pullarynyn hizirki zaman haryt 6ndiirijiliginl talaplary-
na layyk gelmezligi.

2. Karz gatnagyklarynyn Osmegi bilen karz pullary — bank-
notlar, wekseller, ¢ekler — kem-kemden altyny, ilki bilen, icki pul
dolanysykdan, somra bolsa, halkara walyuta gatnagyklaryndan
cykarmagy.

3. Subyektiw faktorlary bolan ABS-nyn walyuta syyasaty, altyn
bilen geg¢irilyédn amallaryin dowlet taydan ugrukdyrylmagyny — onuil
demonetizasiyasyny tizlesdiryar.

ABS-nyn altyna bolan walyuta syyasatynyn strategiyasy
dollaryn halkara ornuny berkitme maksady bilen ony diinyd walyuta
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ulgamynyn esasy hokmiinde diskreditasiyasyna goniikdirilen. Hagan-
da, Birinji jahan ursundan soni diinyd maliye merkezi Yewropadan
Amerika gecende, ABS dollaryil gegemoniyasyna ugur aldy. Ikinji
jahan urusdan son, ABS 6ziinin walyuta-ykdysady kuwwatynyn Os-
megine dayanyp, dollaryn ileri tutulmagyna “dollar altyndan gowy*
dewiz bilen yarysdylar. ABS-nyn dollaryn gegemoniyasyny altynyn
demonetizasiyasyny tizlesdirip giiyclendirmek strategiki ugrunyn
taktikasy, yagdaya gord uytgeyardl Urusdan sonky weyrangylyk
sertlerinde, Giinbatar Yewropada, Yaponiyada altynyi roly giiyclendi
we ABS 6z kopelen altyn étiyaglyklaryny (1949-njy yylda 24,6 mlrdi-
ni dollar ya-da kapitalistiki diinyénin resmi altyn dtiyaglygynyn 75%)
dollaryn esasy hokmiinde ulandylar. Dollaryii kursuny durnukly sak-
lamak maksady bilen, dagary yurt merkezi banklar iicin dollary altyna
calysmak guraldy.

ABS -nyn zor salmagy bilen, 35 yylynn dowamynda (1934-1971)
dollaryn alyp baryjy ornuny saklamak maksady bilen, altynyi res-
mi peseldilen bahasy saklanyp gelinyérdi ( 31,1035 grama den bo-
lan 1 troya unsiyasyna 35 dollar) we ol bahalaryi resmi masstabynyil
we walyutalaryn pariteti ticin esas hokmiinde ulanylyardy. Dowlet
ugrukdyrmasynyn tésiri bilen, altynyn resmi bahasynyn onun hakyky
bahasyndan ayrylmagy esli mogbere getirdi. Emma, HWG-nin Tertip-
namasy agza bolan yurtlary dollaryn altyn gymmatlygyny iiytgewsiz
we onun dtiyaclyk walyuta hokmiinde abrayyny saklamak {i¢in altyn
bilen bolan hokiimet amallary dine resmi bahadan amala agsyrmaga
borgly edyédr. Seyle hem, sular yaly maksat bilen, taryhda birinji ge-
zek altynyn bazar bahasynyn dowletara diizgiinlesdirilmesi (1961—
—1968) altyn pul arkaly amala agyryldy. 70-nji yyllardan bari, ABS-
-nyn halkara derejede eyeleyin orunlary biraz gowsanda, dollaryi
hiimmetiniin gagmagy altynyn hakyky éatiyaclyk aktiwi hokmiindéki
ornunyi yokarlanmagyna getirdi. Bu sertlerde HWG, ABS-nyn zor
salmagynyn netijesinde, dollaryn bdsdesi bolan altynynn demonetiza-
siyasyny tizlesdirmek syyasatyny janlandyrdy.

Altynyn demonetizasiyasynyn iki aspekti bolyar: yuridiki we
hakyky. Yamay walyuta reformasy demonetizasiyanyii yuridiki
tamamlanylysyny resmilesdirdi. HWG-nin {ytgedilen Tertipna-
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masynda walyutalaryn paritetleri we kurslary kesgitlenende, altyna
bolan salgylanmalaryin hemmesi ayryldy, altyn paritetler we altynyn
resmi bahasy yatyryldy. Emma, HWG-nin Tertipnamasynda altynyn
halkara &tiyaclyk aktiwi hokmiinde bolmagy goni inkédr edilenok.
Hakykatdan, altynyn demonetizasiyasy tamamlananok. Altynyi orny
baradaky mesele kanuny namalary bilen dél-de, bazar ykdysadyyetiniii
hakyky islegleri bilen ¢oziilyar.

Altynyn demonetizasiya hadysasynyn uzaklygy we gapma-gar-
sylygy onun derejesine baha bermekde kyngylyk doredyér. Kébir
ykdysadyyetciler demonetizasiya gecirilenok we altyn pullaryi nus-
gawy wezipelerini yerine yetiryar diyip hasaplayarlar. Beylekileri
bolsa, altyn doly demonetizirlenen we dinie gymmatly haryt bolup
duryar diyip hasaplayarlar. Ugiinjileri, altyn demonetizasiyasy isjei
yerine yetirilydr, emma, tamamlanmadyk diyip hasaplayarlar.

Walyuta ginisliginde altynyn ornunyi esasy iytgemelerine
seredelin:

1. Karz pullar altyny i¢ki we halkara dolanysygyndan ¢ykardylar.
Emma, ykdysady dolanysykda altynyn indiki gorniisleri 6z &hmiyeti-
ni saklayarlar: adatdan dasary diinyé pullary, halkara karzlary {ipjiin
edyin, baylyk. Altyn halkara walyuta gatnasyklaryna maydalanmayan
karz pullary arkaly gatnagyar we altyn bazarlarynda jemlenyar.

2. Hazyna doretmek serisdesi hokmiinde pullaryn wezipesi
altynyn dolanysykdan ayyrylmagy bilen, tdze pursatlar bilen hésiyet-
lendirilydr. Baylyklar pul dolanysygynyn 6zakymly ugrukdyryjysy
hokmiinde hyzmat etmekligi bes etdiler, karz pullaryn maydalan-
mayandygy sebépli, altyn baylykdan awtomatiki dolanysyga we
tersine gecip bilmeyédr. Emma bu wezipe donup galmady: onun igki
we diinyd bazarlary bilen bolan gatnasygy diiypgoter iiytgese-de,
saklanyp galdy. Baylyk dowletin (2002-nji yylda diinyd boyunca
33,3 miin t) we hususy sahslaryn (25,4 miin t) 6zbolusly atiyaclyk
gaznasy hokmiinde ¢ykys edydr. Hususy tezawrasiyanyn gaytadan
ondiirijilik hadysasy bilen baglanysygy, inflyasiya we walyuta dur-
nuksyzlyk sertlerinde 6z hakyky gymmatyny saklamak maksady bi-
len mayalaryn bir bolegini altyna éwiirmeklikde goriinyéar. Merkezi
banklardaky, dowletin maliye edaralaryndaky we halkara guramalar-
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daky resmi altyn dtiyaclyklar, halkara aktiwleri hokmiinde internasi-
onal dhmiyetlidirler. Altynyii demonetizasiya syyasatynyn tizlenme-
gine garamazdan, ABS-nyn altyn dtiyaclygy (8138 miin t) has kop
resmi dtiya¢lykly beyleki ti¢ yurdun (GFR, Sweysariya we Fransiya)
bilelikde alnan mogberine barabar. Altyn dtiyaglygyn mogberi yurdun
walyuta-maliyede eyeleydn ornuny gorkezyar we onun karza we tole-
ge ukyplylygynyn gorkezijilerinini biri bolup hyzmat edyar.

Altynyn esasy saklayjysy (diiny4 altyn dtiya¢lygynyn, takmynan,
85 %)—alyp baryjy yurtlaryn “onlugy”. Altyn &tiyaglygy den derejede
paylanmadyk (ABS-da — 8 miin t, GFR-3,4 miin, Sweysariyada—2,4
miifi, Fransiyada—3,0 miifi, Italiyada—2,4 miifi t). Yurduii diinya 6n-
diirjjiliginde we séwdada eyeleyian ornunyn liytgemegi bilen, olaryi
wagtal-wagtal gaytadan paylanylysy amala asyrylyar. ABS-nyn
altynyn resmi atiyaglykdaky payy 1950-nji yylda 75% (20,3 miin t)
2000-nji yylyi basynda 24% (8 miifi t) ¢enli kemeldi, Giinbatar Yewro-
pa yurtlarynyf, esasanam, YB-de 16% (4,8 miifi t)—52 % (15 miifi t go-
lay) cenli. Yaponiyanyii altyn étiyaclygy uly dil, olar (1948—1980)
3-den 754 t genli kopelip su derejede hem saklanyar. Yaponiya-
da altynyn importy 1974-nji yylda eksporty bolsa, 1978-nji yylda
kanunlagdyryldy, 1982-nji yylda altyn bazary doredildi.

Resmi altyn dtiyaclygynyn boleginin (4,1 miin t, ya-da 13%-e go-
layyny) halkara guramalarda (HWG — 3,2 miifi t-a, Yewropa merkezi
bankynda — 2,86 miin t-a golay, Bazelddni Halkara hasaplagyklaryn
bankynda (HHB) — 0,21 miin t) saklanylmagy mydamalyga éwriildi.
120-den yokary bolan dsen yurtlaryil payyna diinyé jemgyyetinifi resmi
altyn atiyaclygynyn 15 %-e golay (4,9 miiil t) mogberi diisyér. Olaryn
kopiisinde, sol sanda hem Russiyada, séhelge altyn atiyaclyklary bar.

Dowlet we hususy baylygyn mogberi (60 miin t yokary) diinya
boyunga yarym asyrlykda gazylyp alnan altynyn mogberine den.
Sular yaly mogberde toplanan hig¢ hili haryt yok bolsa gerek, sol se-
bapli altyn &tiyaclyklary gapma-garsylyksyz yerlemeklige kyngylyk
doreyar. Sunun bilen, hézirki zaman haryt dndirijiligi altyna hakyky
atiyaclyk aktiwi hokmiinde alternatiwa tapyp bilmedi. Altynyn tebigy
hésiyetleri, yagny birmenzesligi, boliinijiligi, berkligi, midiimiligi—
—adatdan dasary bolan pullara bildirilyan talaplara has gabat gelyar.

40




Altynyi diinyé puly hokmiindiki wezipelerinde hem tiytgesmeler
bolup gecdi. Birinjiden, onun halkara hasaplasyklarynda ulanylmak
zerurlygy aradan ayryldy. Altyn standartda hem bu ginislikde karz
serigdelerin gifiden ulanylmagy hisiyetlidir, altyn bolsa diie tdleg
balansynyn passiw galyndysyny lizmek {i¢in ulanylyardy.

Ikinjiden, altyn diinyd pullary hokmiinde ¢ykys edip, olaryn 3
sany wezipesini saklayar — umumy satyn alyjylyk, tdleg serisdesi we
jemgyyet baylygynyn materializasiyasy hokmiinde hyzmat etmek.
Altyn hézirki wagtda hem umumy ayratyn haryt hokmiinde hasapla-
nylyar. Altynyn bar bolsa, altyn bazarlarynda zerur bolan walyuta-
lary satyn almak, olara bolsa — diirli harytlary alyp, bergini iizmek
bolyar. Cokgilinlik yagdaylarda, altynyn adatdan dasary diinyéd puly
hokmiindéki roly osydr. Walyuta ¢okgiinligi bilen bilelikde “altyna
kowalasma* gorniisde durnuksyz walyutadan altyna “gagyp* gelmek-
lik bolyardy. Osen yurtlar HWG-den 6z gatanglaryny yzyna gaytar-
mak tertibinde 46,5 t altyny alyp, dasky bergileri tizmek iicin 20 t
golay altyny satdylar.

Altynyn yuridiki demonetizasiyasynyi tersine, ol halkara walyu-
ta-karz gatnagyklarynda belli bir roly oynayar. Altyn étiyaglyklarynyn
dhmiyetini goz 6niinde tutup, dowletler olary belli bir derejede sak-
layarlar: ykdysady, syyasy, harby kyng¢ylyklary yagdayynda. Olaryni
kabirleri (Fransiya, Sweysariya) dowlet dtiyaclyklarynyn {stiini dol-
durmak maksady bilen, altyny auksionlarda satyn alyardylar. 1980-
-nji yyllarda OPEK guramasynyn birnédge yurtlary hem (Eyran, Yrak,
Liwiya, Indoneziya) altyny bazarda satyn alyardylar.

Toleg balansyn yetmezgiligini yapmak we dasky bergilerin
tolegini gecirmek maksady bilen, halkara karzlary {ipjlin etmek (Ita-
liya, Portugaliya, Urugway 70-nji yyllaryn ortasynda, 0sen yurt-
lar 80-nji yyllarda) tigin merkezi banklar 6z altyn atiyaclyklaryny
swop gelesikleri ulanyarlar. Wagtal-wagtal altynyn bir bolegini
walyuta dtiyaclygynyn iistiini doldurmak iigin satyarlar (mysal iigin,
Angliyanyn banky we bagga yurtlar, XX we XXI asyrlarda HWG).

YB-de agza bolan yurtlaryii resmi altyn dtiyaglyklaryii 20% ekyu
emissiyasynyn bdlekleyin {ipjiingiligi hokmiinde hyzmat edyardiler.
1999-njy yyldan biri yewronyii emissiyasyny amala asyryan Yewropa
merkezi bankynyn aktiwlerinde hem altyn saklanyp galdy (10-15%).
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Altyn dtiyaclyklaryn mogberi yurdun walyuta-ykdysady yag-
dayyna gord iytgeyar. Mysal ligin, ABS-da ol 1950-nji yylda 20,3
miifi t-dan 8 miifi t genli peseldi, Yewropa birlesiginde bolsa artdy.

Seylelikde, hizirki zaman sertlerinde hem, altyn walyuta metaly-
nyn, yagny, adatdan dasary diinya pullarynyn hasiyetlerini saklayar.
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IT BAP. WALYUTA KURSY YKDYSADY
ADALGADYR

Bu bapda walyuta kursunyn manysyna, halkara walyuta gatnasyk-
larynyn tejribesinde hereket edyidn walyuta kurslarynyn goriislerine hési-
yetnama berilyér. Walyuta kursuna tésir edyén yagdaylara seljerme berilydr,
onun halkara ykdysady gatnasyklaryna edyén tésiri dwrenilyér, diirli-diirli
alymlaryn taglymatlary sohlelendirilyar.

2.1. Walyuta kursunyn manysy, wezipeleri we ony
kesgitlemegin zerurlygy

Walyuta kursy—yurdun pul biriliginin bahasy bolup, basga
yurtlaryn pul birlikleri bilen anladylmagyna aydylyar. Bu pul
kategoriyasy ayratyn hdsiyete eyedir, sebdbi walyuta kursy milli we
diinyd ykdysadyyetininn biri-birine baglanysygyny anladyar. Eger-
-de her bir walyutanyn esasy alamatlary milli hojalyklaryn ¢éklerin-
de emele gelydn bolsa, olaryn mukdar Olgegleri halkara ykdysady
amallaryn netijesinde doreyér. Halkara ykdysady gatnagyklar amala
asyrylanda bahalaryn iki gorniisi icerki we diinyé denesdirilyér. Eger-
de icerki bahalar diirli milli gymmatyn esasynda emele gelyén bolsa-
lar, onda diinyé bahalar internasional gymmata esaslanyarlar. Ayratyn
dowletlerin harytlary, dasary ykdysady gatnasyga aralasmak bilen,
0z milli bahalaryny taslap, koplen¢ yagdaylarda diinyd bazarynyn
bahalaryndan satylyar. Milli bazarlardan tapawutlylykda halkarara
alys-calsynda bahalaryn milli pul birliklerin gatnasygy hokmiinde
¢ykys edyirler. Seylelik bilen walyuta kursy gytaklayyn gorniisde
milli pul birliklerini denesdirmekligin iisti bilen milli gymmatyn
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Olceyjisi bolup ¢ykys edyar. Hojalyk durmusynyn internasializasiya
hadysalarynyn ginelmegi we cunlasmagy bilen, milli gymmatlary
deniesdirmeklik barha uly we giit mogberlerde bolup gecydr. Walyuta
kursunda ykdysady kategoriyalar bolan bolsa, zdhmet Ondiirijiligi,
zahmet haky, 6niimgilik harajatlary, osiis depginleri we beylekiler 6z
beyanyny tapyarlar. Milli ykdysadyyetlerin biri-birinden garaslylygy,
pul dolansygynyil 6z hésiyetiniil liytgemegi walyuta kursunyn ornu-
nyn yokarlanmagyna getiryar.

Walyuta kursy, her bir islendik harydyn bahasy yaly gymmata
esaslanyp, islege talaba baglylykda onun dasynda tiytgdp duryandyr.
Altyn standart sertlerinde walyuta kursunyn esasy bolup walyuta ya-
da moneta pariteti hyzmat edyardi. Moneta pariteti bir dowletin pul
birliginin altyn agramynyn beyleki dowletinin pul birliginini altyn
agramyna bolan gatnasgydyr. Altyn dolansygynda pul birliginii
belgilenen we hakyky gymmatynyn biri-birine denligi sebdbi walyuta
pariteti durnukly hésiyete eyedir. Walyuta kursy durnukly paritetii
towereginde toleg balansynyn yagdayyna baglylykda tiytgép duryar,
ol walyuta bolan islegi we talapy goniiden-goni kesgitleyir. Yone bu
tiytgemeler Ordn ujypsyzdy, sebdbi owrlilip bilijilik ukyplary erkin-
di. Altyn aylanysygy sertlerinde halkara dolansygyna gatnasyjylar
toleg serisdesini saylamak miimkingilige eyedirler. Adatga, olar tdleg
serigdesi hokmiinde dasary yurt walyutasyny ulanyardylar. Passiw
toleg balansy emele gelende, dasary yurt walyutasynyn kursunyn
yokarlanan yagdaylarynda olaryn altyn télemek miimkingiligi bardy.
Onun tigin milli banknotlary belenilen kurs boyunca calsyp gayry
yurda ibermeklik yeterliklidi.

Seylelik bilen altyn dolansygy sertlerinde walyuta kursunyn
poritetin towereginde liytgdp durmagy ordn ujypsyzdy, belli bir ¢ak-
leri bardy, walyuta kursy hem edil walyuta poriteti yaly durnuklydy.

Pul diinyéasinin diizgiini bolan altyn dolanysygynyn aradan ayryl-
magy bilen walyuta kurslarynyii durnuklylygy hem yitdi. Walyutanyn
Ozara gymmatlygyny Olcemek meseleleri has ¢ylsyrymlasdy onun
gabat geldyjek Olgeglerini tapmaklyk halkara walyuta syyasatynyn
hemiselik we ¢6zgiidi kyn bolan diiziim boleklerinii hataryna gosuldy.

Hazirki zaman walyuta kursunynn ya-da dasary yurt toleg
serisdelerinde anladylyan pul birliginin esasyny anyk bir gymmatlyk
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emele getirmén, eysem bir giden sertleriil toplumlary emele getiryar.
Walyutanyn kursy difie bir bahalaryn derejesine bagly bolman,
eysem toleg balansynyn yagdayyna,karzyn gymmatyna kapitalyn
migrasiyasynyn mdgberine, ykdysady Osiis depginlerine, syyasy
Oslisin geljegine we s.m. baglydyr. Depginli 6l¢eglerin yoklugy se-
bapli walyuta bazarlarynda emele gelydn walyuta kurslarynyn niade-
rejede hakykata yakyndygyny ynamly aydyp bolmayar. Yone gelyin
gatnasyklar yeke-tdk hakykat bolup, dowletler ol hakykat bilen
ylalagmaly bolyarlar.

Karz pullarynyn calsylmagy sertlerinde walyuta kursunyn eme-
le gelmek mehanizmini ep-esli iiytgesmeleri basdan geciryér. Karz
pullar, altyn pullardan tapawutlykda, icerki gymmata eye daldirler,
olaryn dine wekilgilik gymmaty bardyr, ol hem karz pullaryn satyn
alybilijilik ukybyny kesgitleydar. Kagyz pul dolanysygy sertlerinde
walyutalaryn alys-calsy olaryn satyn alybilijilik ukybyna esaslanyar.
Seylelikde, walyuta kursunyn gymmat esasy bolup satyn alyjylyk
gliyjlinin pariteti ¢ykys edyar. Karz pullar hiimmetsizlenméage seze-
war bolyarlar, olaryn satyn alyjylyk ukyby yzygiderli peselyir, bu diir-
li yurtlarda birmefnizes bolmayar, sonui ii¢in satyn alyjylyk giiyjliniii
pariteti yzygiderli liytgdp duryar. Kagyz pul dolansygy sertlerinde
walyuta kurslaryn esasy durnuksyz bolyar, yzygiderli tiytgdp duryar.

Sonun bilen birlikde kagyz pul dolanysygy sertlerinde walyuta
kursunyn, toleg balansynyn yagdayyna baglylygy saklanyar. Walyuta
kursy islege we talaba baglylykda we durnuksyz esasyn dasynda iiytgép
duryar. Eger-de altyn dolanysygy sertlerinde bu iiytgemeler anyk
cagi bolan bolsa, tize sertlerde walyuta kurslarynyn iiytgemelerinii
hig-hili kesgitlenen ¢dgi yokdur. Kagyz pul dolanysygy sertlerinde
dowletin i¢inde we dowlet arasynda altyn erkin hereket etmeyir,
halkara dolangygyna gatnagyjylar toleg serisdesini saylamak miim-
kingiliginden mahrumdyrlar. Olar dine gayry yurtlaryn walyutalary
bilen toleg geciryirler, ol walyuta kursunyn 6z paritetinin dagyndaky
tiytgemelerin ¢dgini peseldyar.

Walyuta kurslarynyi durnuksyzlygy halkara ykdysady gatnagyk-
laryn Osilisine yaramaz tisir edyar. Ekwiwalent alys-calys ii¢in
walyutalaryn hakyky satyn alyjylyk ukybyny anladyan walyuta
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kursy zerurdyr. Walyuta kurslarynyn liytgdp durmagy, olaryn satyn
alyjylyk ukybyndan calsyrmalary halkara walyuta-karz we ykdy-
sady gatnagyklaryn durnuksyzlygyny giiyclendiryar, milli girdejinin
yurtlardan paylanmagyna getiryér, bir dowletlerin utusyny beylekilerin
bolsa utulmagyny anladyar.

Sonui ligin walyuta kursuny kadalagdyrmak we durnuklagdyrmak
céreleri alnyp barylyar.

2.2. Walyuta kursunyn gorniisleri

Halkara walyuta gatnasyklarynyi tejribesinde kagyz pul dolany-
sygy sertlerinde walyuta kurslarynyn asakdaky gorniisleri ulanylyar:

1. fiksirlenen; - berk kesgitlenen ya-da bellenilen.

2. liytgeyén ya-da ceye.

1. Fiksirlenen kurslar — hasaba alnan paritetlerinn ulgamy walyuta
kurslarynyn esasy dowlet walyuta guramalary tarapyndan goldanyl-
yar. Olar asakdakylara boliinyarler:

1.1. Hakyky fiksirlenen kurslar, altyn paritete esaslanyarlar, ba-
zar katirowkalarynyn paritetinde ,,altyn nokatlaryn® ¢iginde iiytge-
megine yol berilydr. Bu difie altyn moneta ulgamynda miimkindir;

1.2. Sertnamalayyn fiksirlenen kurslar, ylalagylan etalona
esaslanyarlar, bu etalon boyun¢a paritet hasaba alynyar we bazar
katirowkalarynyil paritetden iiytgemeginiii ylalasylan mogberleri
bellenilyér.

2. Ceye kurslar — bu ulgamda walyutalaryn resmi paritetleri bol-
mayar. Olar asakdakylara bollinyér:

2.1. Islege we talaba baglylykda {iytgeyéan kurslar.

2.2. Islege we talaba baglylykda lytgeydn, yone Merkezi
banklaryn walyuta interwensiyalary tarapyndan wagtlayyn emele ge-
len liytgemelerin utgasdyrylmagy.

Walyuta kurslarynyn emele gelmegine tésir edyan yagdaylar:

- pul birliklerinifi satyn alybilijilik ukyby we infilyasiyanyn dep-
ginleri (olar kurslaryn {iytgemegine hemise gabat gelmeyarler);

- toleg balansynyn yagdayy;
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- diirli yurtlarda géterim haklarynyn tapawudy;

- walyuta bazarlarynyn isi we spekulyatiw walyuta amallary;

- dlinya walyuta bazarlarynda walyuta bolan akymyn derejesi;

- dewolwasiyadan ya-da rewolwasiyadan ybarat bolan, walyuta
kursuny dowlet tarapyndan kadalasdyrmak.
yurtlaryn walyutasynyin milli walyuta katirowkasynyn taryhy iki
usuly bar — goni we gytaklayyn. Goni katirowka has gin yayrady,
onda gayry walyutanyn kursy milli walyutada ayladylyar. Gytak-
layyn katirowkada milli walyuta birlik hokmiinde kabul edilmeyir,
onuii kursy gayry pul birliklerinii kesgitlenen mukdarynda
anladylyar. Katirowkalaryn diirli usulynyn ykdysady ayratynlygy
yokdur, sebdbi walyuta kursunyn manysy birdir. Walyutalaryn owiir-
lip bilijilik ukyby sertlerinde olaryn katirowkalary banklar tarapyndan
amala asyrylyar. Walyuta cdklendirmeleri sertlerinde olaryn kursy
hokiimet guramalary tarapyndan bellenilyér.

Osen yurtlaryni kopiisinde katirowkanyfi goni usuly ulanylyar.
Gytaklayyn katirowka Beyik Britaniyada ulanylyar, onun walyutasy
uzak wagtlap halkara toleg serisdesinin roluny yerine yetirdi, 1978-nji
yyldan baslap bolsa ABS gecdi, sebdbi dollar hazirki wagtda halkara
toleg serigdesi hokmiinde ¢ykys edyar.

Gytaklayyn katirowkany ulanmaklyk hasaplagyklara belli bir
amatlyklary doredyér, yone ykdysady manysy boyun¢a goni katirow-
kadan hig-hili tapawutlanmayar.

Walyuta bazarlarynda 6ndebaryjy rolun banklara degislidigi se-
bapli walyuta kurslarynyn emele gelmegi hem bank amallarynda bo-
lup gegyidr. Walyuta katirowkalarynda 6ndebaryjy rol kdp bolmadyk
iri banklara degislidir, olar beyleki banklara 6zleriniil kurs syyasatyny
kabul etmegi mejbur edyar.

Banklar walyuta katirowkany, esasan, amerikan dollaryna bagly-
lykda amala agyryarlar, sebdbi ol esasy halkara toleg we atiyaclyk
serisdesi bolup, walyutalaryn alys-calys gelesikleri, esasan, dollaryi
iisti bilen amala asyrylyar.
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Walyuta kurslarynyn dollara bolan gatnasygy esasynda gayry
walyutalaryn milli walyutalara bolan katirowkasy amala agyrylyar. Iki
walyutanyii arasyndaky gatnasyk hokmiinde kesgitlenen, olaryn
kursunyii iiciinji bir walyuta bolan gatnasygynda hasaplanylyan
walyutalaryi kursuna kross kurslar diyilyér. Kross kurslar halka-
ra ykdysady amallara goniiden-goni gatnasyjylaryn arasynda ulanyl-
yar, olary anyk gayry walyutalaryn glindelik kursy gyzyklandyryar.

Hazirki wagtda bank dolanysygynda, walyutalaryn katirowka-
larynda dollarynn gatnasygy bilen bir hatarda, yewro bolan gatnasyk
hem uly dhmiyete eye bolyar. Bu katirowka Giinbatar Yewropa
walyutalaryna degislilikde ulanylyar, sebébi marka Yewropa ykdy-
sady bilelesiginde merkezi yagdayy eyeleyar we it uly Yewropa
walyutasy bolup ¢ykys edyar.

Banklar bilen bir hatarda walyuta birzalary hem walyuta katirow-
kalaryny amala asyryarlar. Yone bu katirowka kesgitlenen dhmiyete
eye bolman, gollanma hésiyete eyedir, walyuta gelesiklerinin aglaba
bolegi banklar tarapyndan bellenen kurslar boyunca amala asyrylyar.
Sunlukda halkara tejribesinde gayry walyutanyn kursy hemise anyk
gelesigin kursy bilen gabat gelmeyar.

Banklaryn we birzalaryn walyuta katirowkalary hokman
walyutalarynn  konwentirlenmegini g6z Oniinde tutyar. Nirede
walyutalaryn owrilip bilijilik ukybynyn erkinligi bolmasa, walyuta
ciklendirmeler bar bolsa, walyuta katirowkalary Merkezi bank ya-
-da beyleki hokiimet guramalary tarapyndan amala asyrylyar. Olaryn
belldn kurslary anyk gelesikler ti¢in hokmanydyr. Sonun {i¢in bu yurt-
larda kopleng ,,gara“ walyuta bazarlary bolyar, ol yerde dasary yurt
walyutalaryn resmi dél katirowkasy amala asyrylyar.

Walyutalary satyn almaklygy-satmaklygy amala agyrmak bi-
len, banklar halkara dolanysygyna goniiden-goni gatnagyjylaryn
arasynda aragy roly yerine yetiryarler we walyuta amallaryna girde-
ji almaklygyn serigdelerinint biri hokmiinde garayarlar. Sonun {igin
katirowka mahalynda banklar iki kursy belleyirler: satyn alyjynyn
kursy we satyjynyn kursy. Alyjynyn kursy—walyutany bankyn satyn
alyan kursy. Satyjynyn kursy—bank tarapyndan walyutanyn satylyan
kursy. Banklar dasary yurt walyutasyny arzan bahadan alyp, gymmat
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bahadan satmaga ¢alysyarlar. Sonun ii¢in satyjynyn kursy hemise
alyjynyikydan yokarydyr. Olaryn arasyndaky tapawuda marza diyil-
var, ol bankyn ¢ykdajylaryny yapmaga we girdeji almaga hyzmat
edyar. Banklar yokary derejeli marzany almaga ¢alysyan hem bolsa-
lar yiti basdeslik goresi marzany minimuma ¢enli azaltmaga mejbur
edyir. Tejribede marza, adatca, katirowka kursunyn 0,05%-ini tutyar.

Walyuta katirowkasynyn 6z tertibi ,,fiksing* diyip atlandyrylyar.
Onun manysy her bir walyuta boyunca islegi we tertibi yzygiderli
deniesdirip, 61 yanyndaky hereket edyin bazar kursundan ugur alyp,
bank kursuny kesgitlemekden we hasaba almakdan ybaratdyr. Sofira
su esasda satyjynyn we alyjynyn kurslary bellenilyar.

Hazirki wagtda walyuta kurslary walyuta sebedi esasynda kes-
gitlenydr. Walyuta sebedi-dasary yurt walyutasynyn Kkatirow-
kasynda ulanylyan walyutalaryi ol ya-da beyleki toplumydyr. Bu
walyutanyn satyn alyjylyk ukybyny has beter esaslandyrmaga miim-
kingilik doredyér, onun kursuna alys-calsyn ykdysady we syyasy
sertlerinin tisiri goz oniinde tutulyar.

Sebet esasynda walyutalaryn kursuny hasaplamak {i¢in ona gir-
yan her bir walyutanyn udel agramy kesgitlenilyér, halkara sdwdasy-
na giryan dowletin payy goz oniinde tutulyar, amerikan dollary {i¢in
bolsa — onun halkara hasaplagyklaryndaky udel agramy hem goz
ontinde tutulyar.

1975-nji yylyn iyulyndan baslap Halkara Walyuta Gaznasynyn ag-
zalary walyuta kursunyn altyn paritetini fiksirlemekden resmi yagday-
da yiiz donderdiler we liytgeyan walyuta kurslaryny kanunlasdyrdylar.
Bu kurslarynn 70-80-nji yyllarda ulanylan tejribesi liytgeyan kurslaryn
fiksirlenen kurslara garanynda satyn alyjylyk giiyjiinini paritetini has
takyk gorkezyéndigini subut etdi. Sonun {igin geljekde walyutalaryn
satynalyjylyk gliyjiinin pariteti iiytgeyén walyuta kurslarynyn hereketi-
ni kesgitleyén wajyp sertler bolup ¢ykys eder.

Hizirki wagtda Yamay walyuta ylalasyklarynyn kadalaryna
layyklykda walyutalaryii paritetleri SDR, EKYU we beyleki halkara
toleg serigdelerine bolan gatnasygy esasynda kesgitlenyar.

1974-nji yylyn iyunyndan baslap, SDR-int walyuta sebedi HWG-
-nin agzalary bolan on alty dowletinn walyutasyny 6z igine alyardy. Bir
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yurdun diinyd sowdasyndaky payyna layyklykda walyutalaryn udel
agramlary kesgitlenildi, olaryn esasynda 16 walyuta komponentleri
resmilegdirildi. Sonikular SDR-ifi gymmatyny dollarda we beyleki
milli walyutalarda hasaplamak ii¢in hyzmat edyardi. 1981-nji yylyn
I-nji yanwaryndan baslap, SDR-in tdze sebedi hereket edyér. Ol
5 sany has dsen yurtlaryn walyutalaryny hususan-da, ABS-nyn dol-
laryny, GFR-ii markasyny, Yapon iyenasyny, Fransuz frankyny we
funt - sterlingini 0z i¢ine alyar.

2.1-nji tablisa

SDR sebedi
Walyutalaryh | ;401 20 amy ‘l):];lg:(:a 1996-2000 | 2001-2009
atlary nentleri

ABS dollary 0,54 45 39 45
GFR markasy 0,46 19 21

Yapon iyenasy 34,0 15 18 15
Fransiyanyn 12 11

franky

Yewro 0,74 29
Funt-sterling 0,71 11 11

Yewropa walyuta birligi bolan EKYU-nifi walyuta sebe-
di Yewropa ykdysady birlesiginiti 12 walyutasyny 6z icine alyar.
EKYU-niii kursuny kesgitlemek iicin fiksirlenen walyuta kompo-
nentleri ulanylyar, olar her bir walyutanynl né¢e boleginiii walyuta
sebedinin diiziimine girydndigini gorkezyar. Olar jemi milli dnlimin
mdgberine we yurdun 6zara sdwdadaky payyna baglylykda bellenil-
yar. Walyuta komponentleri haysy hem bolsa bir walyuta kursuna
degislilikde giindelik kursun {isti bilen gaytadan hasaplanylyar, alnan
ekwiwalentlerifi jemi bir walyutanyti EKYU-a bolan kursuny sak-
lamalydyrlar. Eger-de walyutalaryn bazar gymmatynyn iiytgemegi
bilen Yewropa ykdysady birlesiginde berk hyzmatdaslaryi gaytadan
seredilen yagdayynda, walyuta koeffisiyentlerininn komegi bilen ,,se-
betdaki‘ her bir walyutanyn udel agramy utgasdyrylyar.
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Uytgeyin walyuta kurslarynyn girizilmegi hizirki wagtda bazar
giiy¢lerinii walyuta kurslarynyn emele gelmegine edyén tésirinin yo-
karlanyandygyny afiladyar. Yone bu dowletit walyuta kursuna tisir
etmekden boyun gacyryandygyny anlatmayar, onun has beyleki usul-
lara gegyandigini gorkezyér.

Dowletin walyuta kursuna tésir etmegi Merkezi emission
banklarynn amallarynyn hem-de diskont syyasatynyn we walyuta
interwensiyasynyn komegi bilen amala asyrylyar.

Diskont ya-da ugyot (hasap) syyasaty — Merkezi bankyn walyuta
kursuny kadalagdyrmak maksady bilen, gysga mohletleyin mayalaryi
hereketine tésir etmek bilen hasap haklarynyn {iytgedilmegidir. Passiw
toleg balansy hasap sertlerinde Merkezi bank hasap haklaryny yokar-
landyryar. Seylelikde, hasap haklary pes bolan yurtlardan dasary yurt
mayalarynynn gelmegini howeslendirydr. Mayalaryin gelmegi toleg
balansynynn yagdayyny gowlandyryar, milli walyuta gosmaca isleg
doredyir we sunlukda onun kursunyi yokarlanmagyna yardam edyaér.
Tersine toleg balansynyn aktiw galyndysy yokarlananda Merkezi bank
hasap haklaryny peseldyér we gayry hem-de milli mayalaryn gitmegini
howeslendiryir, toleg balansynyn aktiw galyndysy degislilikde pesel-
var. Bu sertlerde dasary yurt walyutasyna isleg artyar, onuf kursy yo-
karlanyar, milli walyutanyn kursy pese gagyar.

Hasap (ucyot) syyasaty — bu walyuta kursuny kadalagdyrmagyn
dip bolan usulydyr. Yéne hizirki zaman sertlerinde bu usulyn walyu-
ta kursuna tdsiriniil netijeliligi ep-esli peseldi, onun sebépleri: ho-
jalyk gatnagyklarynyn internasionalagdyrylmagy, mayalaryn we
karzyn hereketiniii dowlet tarapyndan kadalagdyrylmagy we karzyn
gymmatlamagynyn milli ykdysadyyetininn Osiisine yaramaz tésir
etmegidir.

Sonun ii¢in hizirki zaman sertlerinde walyuta kursuna tisir
etmekligin esasy guraly bolup, walyuta interwensiyasy ¢ykys edyar.

Walyuta interwensiyasy milli walyuta kursuna tésir etmek ti¢in
gayry walyutany satyn almak yoly bilen Merkezi bankyn walyuta
bazarynyn igine goni aralasmagydyr. Passiw toleg balansy sertlerinde
milli walyutanyn kursy peselende, Merkezi bank gayry walyutany
satyar, seydip hem milli walyuta gosmaca isleg doredydr we onuil

51




kursunynn yokarlanmagyna yardam edyédr. Aktiw tdleg balansy
sertlerinde, milli walyutanyi kursunyn asak gagmagyny {ipjiin edyar.
Hakykatda Merkezi bank walyuta bazaryna aralasmak bilen gayry
walyuta bolan islegi we talaby denagramlagdyryar, milli walyutanyn
kursunyn iiytgemegini ¢éklendiryar.

Walyuta interwensiyasy Brettonwud walyuta ulgamyny tiytgeyan
walyuta kurslaryny goldamaklygyn esasy guraly bolup ¢ykys edyardi
we ol hdzir hem milli walyutanyn kursunyn iiytgemegini diizmek tigin
ginden ulanylyar.

Walyuta interwensiyasy walyuta kursunyii durnuklylygyny iipjiin
etmek ti¢in ginden ulanylman, eysem eksporty howeslendirmek mak-
sady bilen walyuta kursuny pes derejede saklamak iicin hem ulanyl-
yar. Walyutanyn hiimmetsizlenmegi bu dowletin eksportlaryna gayry
walyutada 6z onlimlerinin bahasyny peseltmage miimkingilik beryar,
ony calysmak bilen milli pul birliklerinde sol bir mdgber alynyar, ol
harytlaryn baslesik ukybyny artdyryar we eksporty yokarlandyrmak
miimkingiligini doredyér. Bu yagdayda import kynlasyar, sebdbi 6z
walyutasynda sol bir mdgberleri almak {i¢in gayry eksportyorlar ba-
halary yokarlandyrmaga mejbur bolyarlar. Import bahalarynyn yo-
karlanmagy, onun yzy bilen bolsa olaryii umumy derejesinin yokar-
lanmagy bolup gecyér. Walyuta gymmatlan yagdayynda bu hadysalar
tersine bolup gecyar.

Walyuta kursunyn liytgemegi ayratyn yurtlaryn dine bir baslesik
ukybyny denilesdiryédnligini anlatmayar. Ahyr sontundan bu iiytgemeler
alys-calsyn proporsiyalaryny bellemeklige we zahmet dniimgiliginii
Osiis meyillerine gabat gelyian ykdysadyyetin njeyli ilerlemegine ge-
tiryér. Seylelikde yurdun 6z garsydaslaryndan yza galmagy olardan
diinyd bazaryna milli gymmatlyklaryn kop mukdarynyn ¢ykarylma-
gyny obyektiw talap edyir. Haysy yurdyn walyutasy hiimmetsizlesyén
bolsa, onun sarp edis payynyn azalmagyna tarap milli girdejinii
gaytadan paylanmagy bolup gecydr. Munun goniliden-goni guraly
bahalaryn yokarlanmagy hyzmat edyir, ol hem yasayys derejesinin
peselmegine getiryér. Seyle hem 6rdn kop yagdaylarda walyutanyi
kursunyn asak gagmagy gayry mayalaryn getirilmegi bilen utgasyar.
Ykdysadyyetin has istiinlikli 6sydn yurtlarynda bu netijeler tersi-
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ne bolup gegyir. Bu yerde walyutanyn kursunyn yokary goterilme-
gi alys-calys sertlerinii gowlanmagyna, inflyasiyanynl depginleriniii
asak gagcmagyna geritydr, mayalaryin eksporty {i¢in has amatly sert
doredyar.

Walyuta interwensiyasyny gecirmeklik Merkezi emission bank-
larda ep-esli walyuta dtiyaglyklarynyn bolmagyna, 6zi hem passiw
galyndynyn aktiw galyndy bilen yzygiderli calysmagy déwriinde bo-
lup gegyir. Tersine bolan yagdayynda walyuta interwensiyasy walyu-
ta atiyaglyklarynyn doly yok bolmak howpuny ya-da yurdun pul
dolansygynyn bozulmak howpuny salyar. Ondan basga-da, walyuta
interwensiyasy walyuta kursuna dine wagtlayyn tisir edyéndir. Sonun
licin walyuta interwensiyasynyn walyuta kursuna tisir edis derejesi
¢iklidir, Yewrowalyuta bazarlarynyii 6smegi bilen, hojalyk amallaryii
géwriliminin ginelmegi bilen bu tédsir has hem peselyér, Merkezi bank-
lar bolsa ona hig-hili tisir etmeyar diyen yaly.

Diskont syyasaty we walyuta interwensiyasy milli walyutanyn
kursuna tisir etmek usullarydyr, olar difie 6sen dowletler ti¢in elyeter-
lidir. Osiip baryan yurtlar, diizgiin bolsy yaly hemiselik passiw tdleg
balanslaryna eyedirler, walyuta &tiyaclyklary bolamyar, olaryn ykdy-
sadyyeti kuwwatsyz, durnuksyz bolyar, sonun liginem gysga mdhletli
mayalar 6ziine ¢ekiji bolmayar, sonun esasynda Osiip baryan yurt-
lar 6z walyutasynyn kursuny saklamaklyk maksady bilen her diirli
walyuta ¢éklendirmeleri ulanmaga mejbur bolyarlar.

Walyuta kurslary mayanyn hereketine onjeyli tésir edyarler.
Walyuta kursunyn asak gagmagy gayry maya goyumlaryn gelme-
gini howeslendirydr we mayanyn dasary yurda g¢ykarylmagynyn
ontini alyar, sebdbi gayry maya goyujylary mayanyn sol bir mdgbe-
rinde hem milli walyutada uly gymmata eye bolup bilyérler, milli
eksportyorlaryn bolsa degislilikde bu miimkingiligi azalyar.

Walyuta kursunyn yokarlanmagy dowletden mayanyn dkidilme-
gini howeslendiryédr we dasary yurt maya goyumlarynyn getirilmegi-
ni ¢caklendiryar.

Walyuta kursunyn iiytgemegi dowletin dasary yurt bergilerine
has hem tdsir edyar. Kursun yokarlanmagy berginiii mogberini azald-
yan bolsa, kursuil asak gagmagy bergilerin jemini artdyryar.
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Walyuta kurslary ykdysadyyetin dasary sowda ulgamyna ara-
lasmak bilen, icerki oniimgilige, is bilen {ipjlingilige, ayratyn hem
eksport harytlarynynn we importyin deregine ondiirilyén harytlaryi
ontimgiligine hem tisir edyar. Walyuta kursunyn 6ntimgiligin ostiginii
barsyna tésiriniii derejesi ykdysadyyetin agyklyk derejesine, yagny
jemi milli 6niimde eksportyil payyna diisyan bolegine baglydyr.

Walyuta sertleri ayratyn yurtlarda 6dniimgiligin Osiisinin barsyna
pul toplumynyn we pul {ipjlingiliginin tisti bilen hem tasir edip bilyar.
Uytgeyin kurslaryi sertlerinde walyuta sertlerinifi infilyasiyanym
Ostisine edyén tdsiri giiy¢lendi. Milli walyutanyn kurslarynyn yokar-
lanmagy, gayry walyutalaryn kop getirilmegi dolanysykdaky pullary
kopeldyar we gosmaca milli pul belgilerinin hasabyna, bahalaryn
yokarlanmagyna getirydr. Walyuta kursunyn agak gagmagy importir-
lenyan harytlary gymmatladyar, ol yurtdaky bahalarynn &hli umumy
yokarlanmagyna getiryar.

Diymek, walyuta kursy ¢ylsyrymly ykdysady kategoriyadyr.
Ol, bir tarapdan, haryt 6ndiirijiler bilen diinyd bazarynyn arasyndaky
bar bolan 6niimg¢ilik gatnasyklary anladyar, beyleki tarapdan bolsa,
bu gatnagyklaryn emele gelmegine goniiden-goni tésir edyir. Sonun
iicin hojalyk durmusynyn internasiolizasiya sertlerinde walyuta
gatnagyklarynyn Osiigi, walyuta kursunyin emele gelmek meseleleri
has uly dhmiyete eye bolyar.

2.3. Walyuta kursuna tasir edyin yagdaylar

Edil diirli nyrhlar yaly, walyuta kursy hem walyutanyn isleg
we teklibinin tdsiri bilen baha esasyndan — walyutanyil satyn alyjy-
lyk ukybyndan (pul birligine satyn alynyan harydyin mdgberi) tiyt-
geyar. Sular yaly islegin we teklibin gatnasygy birnége sertlere bagly.
Walyuta kursunyn kopsertliligi onunt basga ykdysady kategoriyalar
—baha, nyrh, pul, géterimler, téleg balansy we s. m. bilen gatnasygyny
gorkezyir. Yurtda we diinydde umumy ykdysady we syyasy yagdayy-
na baglylykda olaryn ¢ylsyrymly garysmasy we esasy hokmiinde
bir sertlerin ya-da beyleki yagdaylaryn 6nie ¢cykmagy bolup gecyar.
Olaryn aralaryndan indikileri belldp ge¢meli:
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1. Infilyasiyanyn depgini. Baha kanunynyn hereketini gorkez-
mek bilen, walyutalaryn satyn alyjylyk ukyplary boyunga gatnagygy
(satyn alyjylyk ukybynyn pariteti), walyuta kursunyin 6zbolusly oky
bolup hyzmat edyir. Sonun iigin, walyuta kursuna inflyasiyanyn dep-
gini tisir edyir. Yurtdaky inflyasiyanyn depgini nige yokary bolsa,
songa-da onun walyutasynynn kursy pes bolyar. Pului infyasiyasy
sebépli hiimmetiniil gagmagy, yurtda satyn alyjylyk ukybyny peseld-
yvar we inflyasiya depgini pes bolan yurtlaryin walyuta kurslaryna
gord olaryn kursynyn gagmagynyil Osiis meyillerine getirydr. Bu
Oslis meyili, kopleng, orta we uzak mdohletli meyilnamada goriinyar.
Walyuta kursunyn deiilenmegi, onui satyn alyjylyk ukyby pariteti bi-
len gabat getirilmegi iki yylyit dowamynda yerine yetirilyér. Bu bolsa
giindeki walyuta kursunyn kotirowkasy, olaryn satyn alyjylyk ukyby
boyunca diizedilmeyéndigi hem-de basga kurs dorediji sertlerii here-
ket edyandigi bilen disiindirilyar.

Emma, spekulyatiw we konyunktur sertlerden bosadylan
walyutalaryn kurs gatnagyklary, baha kanunyna layyklykda, pul
birliklerinin satyn alyjylyk ukybynyi iiytgemegi bilen tiytgeyérler.

Walyuta kursunynl infilyasiyanyn depginine baglylygy haryt-
laryn, hyzmatlaryn we mayalaryn uly mogberde satuwly yurtlarynda
has beyik. Bu bolsa, walyuta kursunyn Osiisi bilen infliyasiyanyn
depgini aralaryndaky gatnasyk eksport bahalarynn esasynda kursui
hasaplanylmagynda goriinydndigi bilen diisiindirilydr. Diinya
bazarynyn bahalary bu internasional bahanyn pul anlatmasy. Import
bahalary barada aydylsa, olaryn 6zleri walyuta kursunyn siisine bagly
bolyandyklary sebépli, olary walyutalaryn satyn alyjylyk ukybynyn
paritetini hasaplamak ii¢cin ulanmaga has amatsyz bolyar. Lomay ke-
silyédn bahalaryn indeksini sular yaly hasaplamalarda ulanmak dine
icki lomay sowdanyn we eksportyn gurlugy menizes gelyin dsen yurt-
lary {i¢in amatly bolyar. Basga yurtlarda bu indekse eksport edilyén
harytlaryin kop sany girmeyérler. Sular yaly hasaplama bdlek satuw
nyrhlary esasynda amala asyrylsa, ol yoyulan netija getirip bilyar, se-
bibi ol diinyéd satuwynyn obyekti bolmadyk hyzmatlaryn birndgesini
0z icine alyar. Netijede, diinyd bazarynda milli pul birlikleriii hakyky
satyn alyjylyk ukybyna layyklykda denelmegi bolyar.
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Hakyky walyuta kursy — belgilenen kursun (mysal tigin, rublyn
manadyn dollara bolan gatnagygy) Tiirkmenistanda we ABS-daky
bahalaryn derejesinin gatnasygyna kopeldilip kesgitlenyar.

2. Toleg balansynyn yagdayy. Eger-de walyuta bolan isleg
dasary yurtly bergidarlar tarapyndan kopelse, aktiw toleg balansy
milli walyutanyn kursunyn yokarlanmagyna yardam edyédr. Passiw
toleg balansy milli walyutanyn kursunyn peselmegine getiryar, sebébi
bergidarlar ony 6z dagky bergilerini izmek {i¢in dasary yurt walyuta
satyarlar. Toleg balansynyn durnuksyzlygy degisli walyutalara bolan
isleglerin we teklibin birsydyrgynsyz tiytgemegine getiryér. Hézirki
zaman sertlerinde, mayalaryn halkara hereketinin t6leg balansyna bo-
lan tésiri gaty 0sdi, seyle hem walyuta kursuna.

3. Diirli yurtlardaky goterim haklarynyn tapawudy. Bu
serlerin walyuta kursuna bolan tisiri iki sany esasy yagday bilen
diistindirilyar.

Birinjiden, yurtdaky goterim haklarynyn iiytgemegi beyleki den
sertlerde, ilki bilen, gysga mohletli mayalaryn halkara hereketine tasir
edyir. Goterim haklarynyi yokarlanmagy dasary yurt mayalarynyn
gelmegine howes doredydr, onun peselmegi bolsa mayalaryn,
sol sanda milli mayanyn, dasary yurda g¢ykarylmagyna getiryér.
Mayalaryn, esasanam, spekulyatiw “gyzgyn‘ pullaryn hereketi toleg
balanslarynyn durnuksyzlygyny giiy¢lendiryar.

Ikinjiden, géterim haklary walyuta, karz, gazna bazarlaryn amal-
laryna tésir edyérler. Amallar amala asyrylanda, banklar girdeji almak
maksady bilen, mayalaryn milli we diinyd bazarlaryndaky goterim
haklaryny g6z 6niinde tutyarlar. Olar dasary yurt karz mayasynyn ba-
zarynda has arzan pes hakly karzlary almaga we milli karz bazarynda
goterim haklary yokary bolsa, dasary yurt walyutasyny yerlemegi
makul bilyarler.

4. Walyuta bazarlarynyi isi we spekulyatiw walyuta amal-
lary. Eger-de haysy bir walyutanyn kursunyi peselmek 0siis meyili
bolsa, onda firmalar we banklar ony 6ntinden has durnukly walyu-
ta satyarlar we sunuil bilen pes kursly walyutanyn yagdayyny has
yaramazlasdyryarlar. Walyuta bazarlary ykdysadyyetde we syyasatda
bolup gecyin liytgemelere, kurs gatnasyklarynyn iiytgemelerine ¢alt
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tasirlenyérler. Sunluk bilen, olar walyuta spekulyasiyasynyn miim-
kingiliklerini we “gyzgyn* pullaryn hereketini gineldyérler.

5. Belli bir walyutany yewro bazarynda we halkara
hasaplasyklarda ulanmak derejesi. Mysal iicin, yewro banklarynyn
amallarynyn 60%-nifi we halkara hasaplasyklaryn 50 %-nin dollarda
amala agyrylmagy, bu walyutanyn isleg we teklip mdcberini kesgit-
leyér. Sol sebépli, diinyd bahalarynyn wagtal-wagtal 6smegi we olar
boyunca dasky bergilere tolegin gecirilmegi, dollaryn satyn alyjylyk
ukybynyn peselmegi sertinde-de, onunl kursunynn yokarlanmagyna
yardam edydér.

6. Walyutalaryn kurs gatnasyklaryna halkara toleglerin tiz
ya-da gi¢ gecirilmegi hem tisir edyir. Milli walyutanyn kursunyn
peselmegine garasyp, onun kursy yokarlanan wagty zyyan ¢ekmez
yaly, importyorlar dasary yurtdaky tolegleri tiz gecirjek bolyarlar,
eksportyorlar bolsa, walyuta girdejisini repatriasiya etmegi gijikdir-
yarler. Milli walyutanyn berkemeginde bolsa, tersine, importyorlar
dasary yurt walyutadaky tolegleri gi¢ geciryarler, eksportyorlar bolsa,
0z yurtlaryna walyuta girdejini tiz gegiryarler. “Lidz end legz* atly
sular yaly syyasat, toleg balansyna we walyuta kursuna tésir edyar.

7. Milli we diinya bazarlaryndaky walyutalara bolan ynamyn
derejesi. Ol yurdun ykdysady we syyasy yagdayy, seyle hem walyuta
kursuna tisir edyan yokarda agzalyp gecilen sertler bilen kesgitlenyér.
Ondan hem basga, dillerler dine ykdysady 6siisin depginlerini, infelya-
siyany, walyutanynl satyn alyjylyk ukybynyn derejesini, walyutanyn
isleg we talap gatnasygyny dil-de, olaryn Osiislerinin maksatnama-
laryny hem g6z oilinde tutyarlar. Kdwagt sowda we toleg balans-
lary ya-da saylawlaryn netijeleri baradaky resmi maglumatlaryn ¢ap
edilsine garasma hem walyutanyn kursuna tésir edyér. Walyuta ba-
zarynda paritetler syyasy tdzeliklerii, ministrleriii isden ayyrylmagy
we s.m. barada geplerin hayryna calgylyar.

8. Walyuta syyasaty. Walyuta kursunynn bazar we dowlet
ugrukdyrylmagynyn gatnasygy onun Osiisine tdsir edydr. Walyuta
bazarlarynda walyutanyi isleg we teklip mehanizmi arkaly walyu-
ta kursunyn doredilmegi, kopleng kurs gatnagygynyn iiytgemegi
bilen bolyar. Bazarda hakyky walyuta kursy, yagny ykdysadyyetiii
yagdayynyn, belli bir walyuta bolan ynamyn gorkezijisi doreyar.
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Walyuta kursunyn dowlet tarapyndan ugrukdyrylmagy, walyuta-
-ykdysady syyasatyn wezipelerine gord, onun yokarlanmagyna ya-da
peselmegine goniikdirilen. Su maksat bilen belli bir walyuta syyasaty
alnyp barylyar.

Seylelikde, walyuta kursunyii doéredilmegi — bu milli we
diinyd ykdysadyyetin we syyasatyn Ozara baglanysygy bilen
sertlendirilen ¢ylsyrymly kopfaktorly yagday. Sol sebdpli, walyu-
ta kursy meyilnamalasdyrylanda, kurs dorediji faktorlar we olaryn
walyutalaryn gatnagygyna beryan tésiri goz oniinde tutulyar.

2.4. Walyuta kursunyi iiytgemeginin halkara
ykdysady gatnasyklara tasiri

Milli we diinyd bazarlarynyil aralaryndaky baha gorkezijilerin
gatnasyklarynyn gurallary hokmiinde ¢ykys edip, walyuta kursy
HYG-de we gaytadan oniimgilikde igjeit orny eyeleyér. Walyuta kur-
suny ulanyp, telekeci 6z ontimgilik ¢ykdajylaryny diinyd bazarynyn
bahalary bilen denieyir. Bu bolsa, ayry alnan edaralaryn we umu-
man yurdunn dasary ykdysady amallarynyil netijesini yiize c¢ykar-
maga miimkingilik beryar. Haryt diinyd bazarynda yerlenende, mil-
li z&hmetinn Oniimi bahanyn internasional derejesi esasynda umumy
kabul edilydr. Diinyd walyuta bazarynda bolsa, walyutanyn interna-
sional bahasynyn pariteti yiize ¢ykyar. Walyutalarynn kurs gatnasygy
esasynda, bu yurdun diinyd séwdasyndaky udel agramynyn hasaba
alynmagy bilen, amatly walyuta kursy hasaplanylyar. Walyuta kur-
sy eksport we import bahalarynl gatnasygyna, firmalaryn basdeslik
ukybyna, edaralaryn girdejilerine tasir edyar.

Walyuta kursunyii birden {iytgemegi halkara ykdysady, sol sanda
walyuta-karz gatnasyklaryn durnuksyzlygyny giiy¢lendiryar, yaramaz
sosial-ykdysady netijelere getirydr, bir yurtlaryn yitgilerine, beyleki
yurtlaryn utuslaryna getiryar.

Milli walyutanynn peselmegi bilen, eksportyorlar gymmatlan
dasary yurt walyutasyny arzanlan milli walyuta calsanlarynda, eks-
port “bayragyny* alyarlar we harytlary ortaga diinyad bahalaryndan pes
bahalardan satmaga miimkingilik gazanyp, harydyn kop mogberini
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cykarmaklary bilen, 6z yurtlarynyn yitgileriniit hasabyna gurplanyar-
lar. Emma, sol bir wagtda, milli walyutanyii kursunyn peselmegi im-
porty gymmatladyar, bu bolsa yurtda bahalaryn yokarlanmagyna itergi
beryir, harytlaryn getirilmegini azaldyar, import harytlarynynl yerine
milli oniimgiligin kdmillesmegine getirydr. Walyuta kursunyn pesel-
megi, milli walyutadaky hakyky berginiii mo¢berini kemeldyir, dasary
yurt walyutadaky bergilere agram salyar. Dasary yurt maya goyujylary
tarapyndan maya goyulyan yurduii walyutasynda alynyan girdejileri,
goterimleri, diwidentleri dkitmek amatsyz bolyar. Bu girdejiler maya
goyulmaklyk ya-da igerki baha boyunc¢a haryt satyn almak we olary
sonira eksport etmek ti¢in ulanylyar.

Milli walyutanyn kursy yokarlanan halatynda, bahalar basdeslige
az kem ukypsyz bolyar, eksportyil netijeligi peselyér, bu bolsa, eks-
port pudaklarynyn we milli 6niimgiligin kemelmegine getirip bilyar.
Import bolsa, tersine, artyar. Dasary yurt we milli mayalaryn gelme-
gini howeslendiryér, dasary yurt maya goyumlar boyunca girdejilerini
dkidilmegi kopelyar. Himmeti gacan dasary yurt walyutadaky dasky
berginiii hakyky mogberi azalyar.

Walyutanyn hiimmetinin gagmagynyn dasky we icerki aralygy,
yagny, onuil kursunyn 6smegi we satyn alyjylyk ukybynyn yokar-
lanmagy, HYG ii¢in wajyp dhmiyeti bar. Pulun infilyasiya sebéapli
hiimmetinin gagmagy, walyutanyn kursunyil peselmeginden one
diisyén bolsa, onda beyleki den sertlerde, harytlaryin milli bazarynda
yokary bahadan satylmak maksady bilen haryt importy howeslendiril-
var. Eger-de walyutanyn infliyasiya netijesinde dagky hiimmetinin
gagmagy ickiden onle diisydn bolsa, onda walyuta dempingi {i¢in
sertler doreyér, yagny pullarynn satyn alyjylyk ukybynyii gagmagy,
olaryil walyuta kursunyn peselmeginden yza galmagy bilen bagly we
dasky bazarlardan bisdesleri zor salyp ¢ykarmak maksady bilen, or-
taca diinyd bahalaryndan pes bolan bahalardan harytlaryn kopgiilik-
leyin eksporty. Walyuta dempinge indikiler mahsus:

1. Infilyasiyanyn tasiri bilen yokarlanan bahadan harytlary icki
bazarda satyn alyp, eksportyor olary dasky bazarda has durnukly
walyuta ortaga diinyd bahalaryndan pes bahadan satyar;
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2. Eksport bahalaryn peselmeginiii gesmesi bolup, has durnuk-
ly dasary yurt walyutanyn gymmaty gacan milli walyuta ¢algylanda
doreyén kurs tapawutlygy hyzmat edyar;

3. Harytlaryn kop mogberinin dkidilmegi eksportyorlaryn yokary
girdejilerini tipjiin edyar.

Demping bahasy oniimgilik bahasyndan ya-da 6ziine diisyin
gymmatyndan pes bolup bilydr. Emma, dasary yurt yarysdas
hyzmatdaslary tarapyndan harytlary gaytadan eksport etmekleri ne-
tijesinde, milli harytlar bilen basdeslik dordp bilyandigi sebépli, eks-
portyorlar tigin has peseldilen baha amatsyz bolyar.

Walyuta dempingi haryt dempingin bir gérniisi bolup, ondan ta-
pawutlanyar. Seyle-de bolsa, olaryii bir umumy hésiyeti hem bar —
pes bahadan harytlaryn eksporty. Haryt dempinginde icki we eksport
bahalaryn aralaryndaky tapawudy Dowlet byiijetin hasabyna yapy-
Iyan bolsa, walyuta dempinginde — eksport “bayraklarynyn‘ hasabyna
(kurs tapawudy) yapylyar. Haryt dempingi Birinji jahan urusdan 61
doredi, sonda edaralar dagky bazarlary eyelemek {igin, esasan, 6z to-
plan pullaryna dayanyardylar. Walyuta dempingi ilkinji gezek 1929—
—1933-nji yyllarda ulanylyp baslady. Onun baslangyjy - diinya walyuta
cOkgiinliginin Ostisininl birsydyrgyn délligi boldy. Beyik Britaniya, Ger-
maniya, Yaponiya, ABS 6z walyuta kurslarynyi peselmegini harytlaryi
degerine-degmezine berilyan eksporty li¢in ulandylar.

Walyuta dempingi yurtlaryin arasyndaky gapma-garsylyklary
agyrlasdyryar, olaryin didp bolan ykdysady gatnasyklaryny bozyar,
basdesligi gliyclendiryir. Walyuta dempingini amala asyryan yurtda
eksportyorlaryn girdejileri kopelyér, zahmetkeslerin durmus dereje-
si iceri bahalaryn 6smegi bilen peselydr. Dempingini obyekti bolan
yurtda, arzan dasary yurt harytlar bilen basdeslige ¢ydap bilmeyin
ykdysadyyetii pudaklarynyn dsmegi kynlasyar, igsizlik kopelyéar. Uly
eksportyor firmalar walyuta dempingi 6z béasdeslerini basmak {iigin
walyuta we sdwda ursunyin serisdesi hokmiinde ulanyarlar. 1967-nji
yylda onki Tarifler we sowda baradaky Bas ylalasygyn (GATT) mas-
lahatynda dempingi ulanmakda, sol sanda walyuta dempingini, sank-
siyalary goz oniinde tutyan Dempinge garsy kodeksi kabul edildi.
GATT-nin diizgiinleri bilen dempingden zyyan c¢eken dowletin eks-
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portyor yurduii bazaryndaky icki bahasy bilen harydyn eksport edil-
yéan bahasynyn aralaryndaky tapawudyna den bolan dempinge garsy
import pajyny degisli haryda salmak hukugy goz oniinde tutulan. Su
dowiirde, eksport harytlaryl basdeslik ukyplary diiie olaryn bahasy
bilen dil-de, hili, satuwyn guralsy, satuwdan sonky hyzmat etmeklik
we basga hyzmatlar bilen kesgitlenmegi bilen, dempingini eksport ba-
zaryny eyelemek serisdesi hokmiindiki ahmiyeti gagyar, emma onuil
eksporty howeslendirmekdiki orny saklanyp galyar.

Seylelikde, walyuta kurslaryn tiytgemegi yurtlaryn aralaryndaky
dasky bazarlarda satylyan JIO-nii boleginiii gaytadan paylan-
magyna tisir edyir. Uytgeyin walyuta kurslaryii sertlerinde, kurs
gatnasyklaryin nyrh doredilmegine we infilyasiya hadysalaryna bolan
tasiri gliyclenyér. Bar bolan hasaplara layyklykda, 25% eksport kwo-
tasy bolan yurdun walyuta kursunyn 20% peselmegi, import edilyin
harytlaryn bahalarynyii 16% galmagyna getirydr we sonuil netijesinde
yurtdaky bahalar 4-6% osyir. Uytgeyin walyuta kurslary reZiminde
icerki bahalar tisir etmegin bu sertleri mydamalyk hisiyete eye boldy,
fiksirlenen kurslarda bolsa, ol resmi dewalwasiya dowriinde epizodiki
yuze ¢ykyardy.

Uytgeyin walyuta kurslarynyn sertlerinde, olaryn iiytgeme-
leri mayalaryii, esasanam gysga mohletli mayalaryn hereketlerine
tasirleri giliyclendi, bu bolsa, dowletlerin walyuta-ykdysady yag-
dayynda bildirydr. Walyuta kursy yokarlanyan yurda dasary yurt
spekulyatiw mayalarynn gelmegi netijesinde, karz mayalarynyn we
maya goyumlaryn mogberi wagtlayynga kopelip bilydr. Bu bolsa,
ykdysadyyetiit 0smegi we dowlet byujetiniii yetmezgiliklerini yap-
mak iicin ulanylyar. Mayalaryn yurtdan gitmegi, onunl yetmezgiligi-
ne, maya goyumlarynyi kemelmegine, issizligin 6smegine getiryar.

Walyuta kursunyn tiytgemeginin netijeleri yurdun walyuta-ykdy-
sady kuwwatyna, onuni eksport kwotasyna, HYG —déki eyeleyén or-
nuna bagly bolup duryar. Walyuta kursy yurtlaryni, eksportyorlaryn
we importyorlaryn arasyndaky bédsdesligin obyekti, ddwletara gapma-
-garsylyklaryn ¢esmesi hokmiinde hyzmat edyar. Sol sebipli, walyuta
kursunyil meseleleri ykdysady ylmynda gorniikli orny tutyarlar.
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2.5. Walyuta kursuny ugrukdyrmagyi Giinbatar
taglymatlary

Walyuta kursunyil taglymaty iki wezipdni yerine yetiryédr: birin-
Ji, ideologiki — bazar ykdysadyyetinin durmusa ukyplylygyny esas-
landyrmaga goniikdirilen; ikinji, — walyuta syyasatynynl ayrylmaz
bolegi hokmiindédki walyuta kursuny sazlasdyrmak usullaryny isldp
tayyarlamakdan ybarat.

Walyuta kursunynn Glinbatar taglymatlarynyin kopiisi ticin bir-
ni¢e umumy hésiyetler mahsusdyr:

- zahmet gymmatlygynyn taglymaty, pullaryn walyuta kursunyi
gymmatlyk esasyny ret etmek;

- ¢alys konsepsiyasy—onlimgilik serlerine kem baha bermeklik
bilen dolanysyk ginigliginin roluny artdyrmak. Seljerigin predme-
ti — bu walyuta bolan isleginn we teklibinl tdsiri bilen liytgeyén c¢alys
proporsiyalary. Calys konsepsiyasy gilinbatar ykdysadyyetcilerinii
walyuta kursunyi seljerisine elastiki, absorbsion, monetar nukdayna-
zarlary bilen gorkezilyir;

- san we nominalistiki pul taglymatlaryn halkara defagramlylyk
konsepsiyalary bilen birlesdirmesi.

Nominalistiki pul taglymatynyn esasy diizglini ykdysadyyetci-
ler bilen walyuta kursuna yayradylyar. Olaryn pikirine goréd, walyuta
kursunyn baha esaslanmasy bolman, walyuta pariteti bolsa dowlet ta-
rapyndan onun syyasatyna baglylykda kesgitlenyidr. Olaryn pikirleri-
ne gord: walyutanyn satyn alyjylyk ukyby nyrhlar bilen kesgitlenyir,
nyrhlar dolanysykdaky pullaryii mdgberine bagly, pullarynn mdgberi
merkezi bank-hokiimet edarasy tarapyndan sazlasdyrylyar. Pullaryn
dowlet taglymatlarynyn esaslandyryjysy nemes ykdysadyyetci
G. Knapp walyuta kursuna dowletinn déreden zady diyip garayardy,
onun lytgemegini hokiimetin islegi diyip dislindiryérdi, kurs
gatnasygynyn gymmatlyk esasyny ret edyérdi. Sular yaly ykdysady
kategoriyalary yuridiki kategoriyalar bilen c¢alsyrmaklyk pullaryn
hasaplasyk pul birligi we nyrhlaryii mdgberleri bilen garysmagyndan
gelip ¢ykyar.




Satyn alyjylyk ukybynyin paritet taglymaty. Bu taglymat
pullarynn nominalistiki we san (mogber) taglymatlaryna esaslanyar.
Onuit ¢esmeleri 6z baslangyjyny iflis ykdysadyyetciler D.Yuma
we D.Rikardonyn garayyslaryndan alyar. Rikardonyn aydysy yaly,
funt-sterlingin pes bahasy sowda balansynyn yetmezgiligine getirdi.
Monetalaryn dkidilmegi onuil arzanlygy bilen diisiindirilyar we yara-
maz balansyn netijesi ddl-de, onui sebébi bolup duryar*. Onun pikiri-
ne gord, pullaryn gymmatlyklarynyil gagmagy — “olaryn artyklygynyn
netijesi®, walyutalaryn satyn alyjylyk ukybynyin gatnasygy bolsa,
degisli yurtlarynn dolanysygyndaky pullaryit mogberi bilen kesgit-
lenydr. Su postulata satyn alyjylyk ukybynyn paritetinin hemme
ugurlary, sol sanda, hézirki zaman taglymatlara, esaslanyarlar. Bu
taglymatyn esasy diizgiinleri — walyuta kursy iki yurdyn pullarynyn
otnositel bahasy bilen kesgitlenyar. Ol bahalarynl derejelerine bagly,
dereje bolsa, dolanysykdaky pullarynn mogberine. Bu taglymat toleg
balansynynl bir boluslylygyny saklayan ‘“denagramlyk kursunyn*
gozlegine goniikdirilen. Sunuil bilen, onui téleg balansynyn awto-
matiki 6z-6ziini ugrukdyrmagyn konsepsiyasy bilen bolan gatnasygy
kesgitlenyar.

Satyn alyjylyk paritetinini taglymaty ilkinji gezek 1918-nji yyl-
da swed ykdysadyyetcisi G. Kassel tarapyndan doly esaslandyryldy
we wagtal-wagtal igjenlesdirilydr (40-njy, 60-njy, 70-nji yylyn or-
tasynda). Kasselin pikirine gord, “Gowy sowdanyn sertlerinde degisli
walyutalaryn aralaryndaky satyn alyjylyk giiyjiinini gatnasygyny gor-
kezyédn walyuta kursy doreyar”. Bu hakykatdan hem, pul birliklerin
satyn alyjylyk ukyby bilen bagly bolan walyuta kursunyn eme-
le gelmeginin degerli diisiindirmesi. Emma, bu taglymat walyuta
kursunyn obyektiw baha esasyny ret edyir we ony pullaryin mdgberi
taglymatyndan ugur alyp diisiindiryar. Onun awtorlary, walyutalaryn
satyn alyjylyk ukyby boyunca walyuta kursuny deillemeklik, here-
kete awtomatiki giryin sertleriii tésiri bilen amala asyrylyar, seba-
bi kurs gatnasygynyn lytgemegi pul dolanysygynyn, karza, nyrha,
dasary sowdanyn gurlusyna we mayalaryn hereketine beryén tasiri,
denagramlylygy dikeldyir.
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Dowlet ugrukdyrylmagyn Osiisi denagramlylygyn awtomati-
ki dikeltmek tezisinin delilsizligini gorkezdi. 1932-nji yylda Kassel
halkara sowda dowlet tarapyndan doredilydn pésgelgilikleri insden
diisiirendigini boyun aldy. Onun pikirine goré, paritetler eksport we
dek yaliiyslyk bolup duryar, paritetlere bolsa, godek takmynan hasap
diyip seretmeli.

Satyn alyjylyk ukyby paritetininn taglymatynyin Osmegi, ona
walyuta kursuna tdsir edydn basga peselmage sertlerin gosulmagy
bilen, we ony pullaryn satyn alyjylyk ukyby bilen gabat getirmeklik
bilen bile amala agyrylyardy. Olaryn sanynda dowlet tarapyndan gi-
rizilydn sowda we walyuta ¢éklendirilmeleri, karzlaryn we goterim
haklarynyn 6siisi. J. M. Keyns gosmaca sertleri girizdi: psihologi-
ki we mayalaryn hereketi. A.Marsal nyrha gord islegin elastikligi
diistinjelerini girizdi.

Emma, walyuta kursy iki yurdun bahalarynyn derejeleriniil ara-
laryndaky gatnasygy bilen kesgitlenyiandigi baradaky esasy ideya
hizirki zaman gilinbatar ykdysady ylmynda lytgewsiz galdy. My-
sal ticin, P. Samuelsonyn aydysy yaly walyuta kursunyn gatnasygy
“beyleki den sertlerde bizin nyrhlarymyz we dasary yurt nyrhlarynyn
aralaryndaky gatnasygyn liytgemegine denigatnagykly bolup duryar®.

Satyn alyjylyk ukyby paritetinin taglymaty walyuta kursunyn
hakyky esasy bolan toleg ukybyny kabul edip, onun baha esasyny ret
edyir, bazar sertlerinit ornunyn artdyryar we kurs gatnagygynyn we
toleg balansynyn ugrukdyrylmagynyn doéwlet usullaryna kem baha
beryir. Bu taglymatyn bitewiligininn yoklugy, onun wagtal-wagtal ta-
zeden doremegine yardam edydr. Ol monetarizmin diiziim bolekleri
boldy, onun tarapdarlary ykdysadyyetin we infilyasiyanyn dsmeginde
pul toplumynyn tiytgemeginin roluny, seyle hem, bazar ugrukdyrmanyn
roluny artdyryarlar we dowlet ugrukdyrmasyny ret edyarler.

Ugrukdyrylyan walyutanyn taglymaty. Erkin basdesligi we
dowletin ykdysadyyete gosulmasyzlygyny goldap, ¢ykys eden neo-
klassiki mekdebin taglymatlarynyn esassyzlygy yiize ¢ykanda,
1929-1933-nji yyldaky diinyd ykdysady ¢okgiinliginin tésiri netije-
sinde, ugrukdyrylyan walyutanynn Keynsian taglymaty emele geldi.
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50-nji—60-njy yyllarda keynsianlyk Giinbatar ykdysady ylmynda uly
orny eyeledi. Kursun awtomatiki denlenmegini goz oniinde tutyan
walyuta kursunyn taglymatynyn tersine, keynsianlyk esasynda iki
ugurly ugrukdyrylyan walyutanyn taglymaty islenip diiziildi.

Birinji ugur — L.Fiser we J. M. Keyns tarapyndan diiziilen here-
ketli paritetlerin taglymaty ya-da manewrirlenydn standart. Amerikan
ykdysadyyetei Fiser, pullaryn satyn alyjylyk ukybyny pul birliginiii
altyn paritetini manewrirlemek yoly bilen durnuklasdyrmaklygy tek-
lip edyirdi. Onun dollar “elastigi® taslamasy altyn walyuta niyetle-
nendi. Figerden tapawutlylykda, Keyns maydalanmayan pullara ula-
nylmaga degisli bolan elastiki paritetleri goldayardy, altyn standarty
bolsa gadymy urp adaty diyip hasaplayardy. Onun bahalara, eksporta,
yurdun oniimgiligine tésir etmek maksady bilen we dasky bazarlarda
bésdeslikler ticin milli walyutanyn kursuny peseltmek teklipleri 1930-
-njy yyldan bari Beyik Britaniyada we basga yurtlarda ulanylyarlar.

Ikinji ugur — kurs denagramlylyk taglymaty ya-da bitarap kurs-
lar - ol satyn alyjylyk ukybynyn paritetini “kurs denagramlylygy*
diisiinje bilen calysyar. Giinbatar ykdysadyyet¢ilerininn pikirlerine
gord, bitarap walyuta kursy diylip, milli ykdysadyyetin denagramlylyk
yagdayyna gabat gelydn kursuna aydylyar. Walyuta kursuna dine
walyutanyn islegine we teklibine bagly bolan ¢alys denagramlylygyn
beyany hokmiinde garap, awtorlar diirli sertleriii 6zara baglanysygy
esasynda olaryn tasiri bilen kurs gatnasygynyn iiytgemegine baha
bermek li¢in, defileme ulgamlaryny gurnayarlar.

Sol esasda tize taglymatlar doredi:

— walyuta bazarynyi operatorlarynyi rasional namalar tagly-
maty, olarynl 6zlerini alypbaryslarynyn kurs gatnagygyna beryén ta-
sirini seljeryar;

— ykdysady wakalara walyuta kursunyn hetdenasa tésirlenme
taglymaty;

— kurs dorediji sertler hokmiinde “tazelikler gipotezasy;

— giiy¢lenydn mayalaryn halkara hereketinifi, yagny bukjalayyn
maya goyumlaryn walyuta kursuna bolan tésirini hasaba alyan buk-
jalayyn balansyn konsepsiyasy;
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— Bitarap walyuta kurslarynyn taglymaty kursa tésir edyidn
hemise Ol¢dp bolmayan sertlerin tisirini hem ayratyn belleyér.
Olaryn sanynda, giimriik paglary, walyuta spekulyasiyasy, ,,gyzgyn*
pullaryn hereketi, syyasy we psihologiki faktorlar.

Esasy walyutalaryn taglymaty. Bu taglymatyn doéremeginin
taryhy sebdbi bolup, yurtlaryin Osiisinin densizliginin gliy¢lenme-
gi esasynda diinyddédki gliyclerin gatnasygynyn ABS-nyn hayry-
na uytgemegi ¢ykys edyar. Ikinji jahan ursun netijesinde, ABS
diinyd onlimgiliginde, halkara séwdada, wajyp orny eyeledi, altyn
atiyaglygynyn uly mogberini topladylar. Sonun bilen birlikde, Giin-
batar Yewropanyn, Yaponiyanyii kop yurtlarynyii ykdysadyyetle-
rine urus sebdpli zyyan yetirildi, olaryn walyutalarynyn eyeleyin
orny gowsady, altyn walyuta atiyacglyklary azaldy. “Dollar aglygy*
- Giinbatar Yewropanyii we Yaponiyanyii kép yurtlarynda dollar
yetmezgiligi boldy. Esasy walyutalaryn taglymatcylarynyn wekille-
ri — amerikan ykdysadyyetgiler Dz. Wilyams (1945-nji yylda dordn
su adalganyn awtory), A. Hansen, inlis ykdysadyyetciler R. Houtri,
F. Grehem we baggalar.

Bu taglymatyn mazmuny indikileri subut etmekden ybarat:

1. Walyutalary bolmegin zerurlygyny — esasylara (dollar we
funt sterling), gaty (“onluk toparynyn* beyleki yurtlaryn walyuta-
lary) we HYG aktiw roluny oynamayan ,,“yumsak* ya-da ,,ekzotiki*
walyutalara;

2. Dollaryn altyna goré oiidebaryjy ornuny (olaryin baha bermek-
leri boyunga, dollar “altyndan gowy*);

3. Milli bahbitlerine garsy gelse-de, hemme yurtlaryin walyu-
ta syyasatyny dollara goniikdirmek we ony éatiyaclyk walyutasy
hékmiinde saklamak zerurlygyny.

Esasy walyutalarynn taglymatlarynyn ugrukdyrylyan walyuta
taglymaty bilen dowamaty J. M. Keyns XX asyryn 20-nji yyllaryn
basynda iki sany ugrukdyrylyan walyutalarda — funt sterlingde we
dollarda esaslanan diinya walyuta ulgamyny goldap, ¢ykys etmeginde
goriinydr. Emma, walyuta gatnasyklarynda alyp baryjy roluny kem-
-kemden yitiryin Beyik Britaniyanyn béhbitlerini gorap, eyydm 1923-
-nji yylda Keyns ABS-nyi dollar standartyny berkarar etmek niyetini
tankyt etdi.




Esasy walyutalaryn taglymaty, dollaryn altyna garsy gegemo-
niya syyasatyny gorkezyir. Amerikan ykdysadyyetgisi F. Nussbaum
dollary “walyutalaryn Hudayy*, altyny gysyp ¢ykaran belli walyuta
diyip atlandyrdy. H. Obrey diinyadiki walyuta durnuklylygy dollara,
onun alyp baryjy walyuta hokmiinde bolyandygyna bagly diyip ¢ykys
edyir. A. Hansen altynyin demonetizasiyasyny goldap, dollarda esas-
lanmaly ugrukdyrylyan diinyd walyuta ulgamynyn doredilmegine
¢ykys edyirdi. Bu taglymat diinya walyuta ulgamynyn 6siis dowriin-
de, altynda we iki sany &tiyaglyk walyutada esaslanan Brettonwud
ulgamynyn yorelgelerininn delillesdirilmegine tisir etdi, HYG -
-nin agzalary bolan yurtlary dollary goldamak maksady bilen walyu-
ta interwensiyasyny gecirmeklige bor¢ly edip, bu isden ABS bosatdy.

Brettonwud ulgamynyn ¢okgiinligi, dollaryn beyleki walyuta-
lardan artyklyk edyindigi barada pikirin esassyzdygyny gorkezdi.
Amerikan walyutasy beyleki maydalanmayan karz pullary yaly hem
durnuksyz bolup ¢ykdy. 1960-njy yyldan béari diinyd ykdysadyyetin-
de ABS-nyn ornunyn biraz gowsamagy bilen, “dollar aclygy* “dol-
lardan bizar bolmaklyga“ calysyldy, dollaryn (eyeleydn) dndebaryjy
ornynyn gowsamagy baslandy we ol iki sapar dewalwirlendi (1971-
-nji we 1973-nji yyllarda).

Fiksirlenen (berk kesgitlenen) paritetlerin we Kkurslaryn
taglymaty. Bu taglymatlaryn tarapdarlary (J. Robinson, J. Bi-
kerdayk, A. Braun, F. Grehem) dine tdleg balansynyn diiypleyin
denagramsyzlygy bolan yagdayynda paritetlerin iiytgemegine yol
bermek bilen, paritetlerin fiksirlenen tertibini hodiirleyar. Ykdysady-
matematiki modellere dayanyp, olar walyuta kursunyn iiytgemegi —
bu kurs gatnasygyna baglylykda dasary sdwdanyn diiny4 bazaryndaky
bahalaryn iiytgemelerine tdsirinin yeterliksiz bolandygy sebépli, toleg
balansynyn ugrukdyrylmagynyn amatly bolmadyk serisdesi diyen
netijd geldiler. Bu taglymata walyutalaryn fiksirlenen paritetlerinde
we kurslarynda esaslanan Brettonwud ulgamynyn yorelgelerine ti-
sir etdi. Bu taglymatyn onki esaslandyryjylary nominalist G. Knapp
we onuil tarapdarlarydyr. Olar dowletlerin taraplaryndan kesgitlenen
fiksirlenen kurs boyunga walyutany calysmak ylalasygyny gazanyp,
sertnama paritetinin yorelgesini 6ne siirdiiler.
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Brettonwuds ulgamynyn ¢Okgiinligi neokeynsianslaryn we
neoklassyklaryn aralaryndaky gapma-garsylyklary yiize ¢ykardy. Neo-
klassiklar neokeynsianslary ykdysady we walyuta ¢okgiinliklerinde, in-
flyasiyada giindkarlap, dowletin ykdysadyyete gosulmagyny gowsatmak,
bazar ugrukdyrma bilen ¢dklenmeklerini hodiirlediler. Monetarizmin ta-
rapdarlary erkin liytgeyén walyutalaryn kurslaryna tapawut goyyarlar.

Uytgeyiin walyuta Kurslarynyii taglymaty. Bu taglymatyn
wekilleriniii kopiisi neoklassyky (monetarist) ugrunynn ykdysadyye-
teileri. Olaryn sanynda, M. Fridmen (Cikago mekdebinin bastutany),
F. Mahlup (Priston uniwersiteti), A. Lindbek (Stokgolm uniwersiteti),
G. Jonson (Cikago we London uniwersitetleri), L. Erhard, G. Girs,
E. Dyurr (GFR-ddky Freyburg mekdebi) we basgalar. Bu taglymatyn
mazmuny fiksirlenen kurslaryn denesdirilmegi bilen iiytgeyan walyu-
ta kurslarynyn indiki artykmaglyklaryny esaslandyrmak bolyar:

 toleg balansynyn awtomatiki denelmegi;

» dagyndan zor salynmazdan, milli ykdysady syyasatynyn usul-
laryny erkin saylamak;

+ walyuta spekulyasiyasyny saklamak, sebébi liytgeyén walyuta
kurslarynda ol nol netijeli oynuil hésiyetine eye bolyar; birinin utan
zadyny, beylekiler yitiryarler;

+ diinyd sowdasyny howeslendirmek;

» walyutalaryn kurs gatnasygyny dowletden, walyuta bazary
amatly kesgitleyér.

Monetaristlerin pikirlerine layyklykda, walyuta kursy bazar
isleginin we teklibinin tésiri bilen erkin liytgemeli, dowlet bolsa ony
ugrukdyrmaly dil. Fridmen, “walyuta spekulyantlaryn isini hokiimet-
den, bazar gowy eder* diyip hasaplap, bazar walyuta interwensiyany
kanuny taydan gadagan etmegini teklip etdi. Neoklassyky ugrunyn
tarapdarlary walyuta kursuny bazar ugrukdyrmasy arkaly we {iyt-
geyian kurslary halkara hasaplagyklaryin ugrukdyryjysyna owirtip,
ykdysadyyeti durnuklagdyrmak miimkin diyip hasaplayarlar. Walyuta
gatnasyklaryny dowlet tarapyndan ugrukdyrmaklygy ret etmek tag-
lymaty yokdur. Monetaristleriit walyuta interwensiyasyna otrisatel
cemelessediler, tejribelikde ol wagtal-wagtal gegirilydr we bazar we
dowlet ugrukdyrylmalarynyn garysygy esasynda emele gelen walyuta
kurslaryn “hapa“ yiiziisi kopliik edyar.
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Bu Konsepsiyanyn tarapdarlary onun gowsakdygyny boyun
alyarlar. Mysal ii¢in, amerikan ykdysadyyetcisi G. Jonson tdleg ba-
lansy walyuta kursunyn iiytgemegine hayal tasirlenyér, tiytgeyan
walyuta kurslary bolsa mayalaryn spekulyatiw akymlaryny gowsadyp
bilenoklar, diyyérdi. J. Waynerin pikirine goré “Erkin bazar bahalaryn
diinyadsinde-de dowlet gosulmadyk dasary yurt walyutalaryn ba-
zaryny gbz Oniine getirmek miimkin dél. Doly erkin iiytgeyédn kurs-
lar, olary takyk kesgitlesen, miimkin, elyeterli zat dil bolsa gerek™
Sunun bilen, walyuta gatnasyklaryna dowletin gosulmagy hokma-
nydygy kabul edilyar. Tejribelikde, ugrukdyrylyan iiytgeyén walyuta
kurslaryfi rezimi ileri tutulyar. Oiidebaryjy “yediligii** yygnaklary bu
yorelgini tassykladylar. Kurslaryn liytgeme cdkleri diylen diisiinje
girizildi. 1987-nji yyldaky birza ¢okgiinligi yene-de (70-nji yyllaryn
ortasyndaky yaly) dollaryin we beyleki ondebaryjy walyutalaryi
durnuklasdyrylmaklygy iicin ABS, GFR/ Yaponiyanyi toparlayyn
walyuta interwensiyasynyn zerurlygyny yiize ¢ykardy.

Walyuta kursunyii kadalasdyryjy taglymaty. Bu taglyma-
ta walyuta kursuna ykdysadyyeti ugrukdyrmanyn gosmaga gural-
lary hokmiinde garayar we dowlet tarapyndan gozeggilik edilyin
yiti kursun tertibini hodiirleyar. Bu taglymata kadalasdyryjy diylip
atlandyrylmagynyn sebdbi, onun awtorlary walyuta kursy halkara gura-
malary tarapyndan kesgitlenen paritetlerde we ylalagyklarda esaslan-
maly diyip hasap edyarler. J. Mid, R. Mandel “dowlet hemise iiytge-
meleri ulanyp bilmeyér, bir yurdun walyuta kursunyn syyasaty beyleki
yurtlaryn ykdysadyyetine yaramaz tésir edip bilyér* diyen netija geldiler.
Amerikan ykdysadyyetcisi Ye. Birnbaum, walyuta kurslary dowletara
guramalary tarapyndan kesgitlenyén halkara paritetlerine dayanmaly
diyip hasaplayar. Onun watandasy A. Lanyi toparlayyn ugrukdyryan
walyutanyn tiytgeyan kurslaryny ulanmaklygy hodiirleyar.

Uytgeyin kurslaryn taglymatynyn kdp taglymatlary durmusa
gecirilmedik: toleg balansynyn awtomatiki denielmegini, “gyzgyn*
pullaryin hereketinden netijeli goranmagyny, inflyasiyanyin halkara
mogberinde yayramagyna pasgel bermekligi gazanyp bolmady.

Taglymatcylarynn beren teklipleriniii yerine yetirilmeginiii ne-
tijeleri dine bolekleyin gabat gelip, kiwagt bolsa, olaryn ¢ak edyin
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maksatlaryna garsy gelyarler. Ykdysadyyetin durnuklasdyrylmagy,
sol sanda, walyuta gatnasyklarynyn meselelerine seretmek ticin diiyp-
leyin taglymatyi cozgiitlerinin islenip tayyarlanylmayandygy na-
zaryyetcileri we tejribedékileri aladalandyryar. Amerikan hiindrmeni
P. Draker: “Bize bahanyn taglymatyna esaslanyan hakyky ykdysady
taglymat gerek diyip yazyar.

Cékli hayyrlylyk konsepsiyasyna esaslanyan walyuta kursunyn
taglymatlarynynn esassyzlygy kibir Giinbatar ykdysadyyetcilerin
K. Marksyn Zéhmet gymmatlygy baradaky taglymatyna yiizlenmek-
leri bilen bildirildi. Bu taglymatyii manysyny tdzeden aytmaklyga
cagyryp, neokeynsianstwonyi bastutany bolan D. Robinson seyle
hem M. Morisama (ABS), P. Sraffa (Beyik Britaniya) ¢ykys etdiler.
Neokeynsianstwonyin we onuil sahamgasy — neorikardianstwonyn
wekilleri hdzirki zaman bazar ykdysadyyetindéki hakyky iiytgemele-
ri hasaba almak bilen, K.Marksyn gaytadan ondiirijilik taglymatynyn
tdzeden okalmagyna isleg bildiryérler.



III BAP. DUNYA WAYUTA ULGAMYNYN OSUS
DOWURLERI WE HAZIRKI ZAMAN WALYUTA
MESELELERI

Bu bapda diinyénin walyuta ulgamynyn 0siis dowiirlerine onun diiziim
yorelgelerine we yzygiderliligine defiesdirme hdsiyetnamasyny bermek arkaly
taryhy syn berildi. Hézirki zaman Yamayka walyuta ulgamynyii meselelerine
we onufi kop walyutaly standarta zgermek meyline seredilyér. Yewropanyi
walyuta ulgamynyn we onuf yerine gelen, ABS-nyn dollary bilen béasdeslik
edyan, yeke-tdk yewropa walyutasynyn- yewronyn esasynda doredilen Ykdy-
sady we walyuta bilelesiginin ayratynlyklary seljerilyér. Diinyénin walyu-
ta ulgamynda kopsanly Osydn yurtlaryn garaslylyk yagdayy gorkezilyér.
Walyuta ulgamynyn 0Osiis kanunalayyklyklary gaytadan ondiirijilik olgegi
bilen kesgitlenydr, milli we diinyd hojalygynyn Osiisiniii esasy tapgyrlary
sohlelendirilyér. Sol 6lgeg diinyanin walyuta ulgamynyn ydrelgelerininn we
diinya hojalygyndaky iiytgesmelere, seyle hem onun esasy merkezlerinin
arasynda giiyclerin yerlesisinin yzygiderli yagdayda layyk gelmezliginde
yiize ¢ykyar. Sunun bilen baglylykda yzygiderli yagdayda diinyénin walyuta
ulgamynyn ¢okgiinligi doreyar. Bu walyuta gapma-garsylyklarynyn partla-
masy, diinyanin walyuta gatnasyklarynyn guralysynyn diiziim yorelgelerinii
onlimgiligin, diinyd sdowdasynyn, diinyadaki giiyelerin gatnagygynyn tiytgén
sertlerine layyk gelmezliginde yiize ¢ykyan onui islemegindédki duydan-
syz bozulmalarydyr. Bu diisiinje birinji diinyd walyuta ulgamynyn altynyn
monometalizminin ¢okgiinligi bilen doreyér.
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3.1. Diinya wayuta ulgamynyn osiis dowiirleri

Diinyaninn walyuta ulgamynyn yzygiderli ¢okgiinlikleri otno-
sitellikde uzak taryhy dowri 6z icine alyar: altyn-pul standartynyn
cokgiinligi 10 yyllap (1913-1922 yy.), Genuya walyuta ulgamynyi
cokgtinligi 8 yyllap (1929-1936 yy.), Brettonwud walyuta ulgamynyn
cokgiinligi 10 yyllap (1967-1975 yy.) dowam edyar.

Diinyéanint walyuta ulgamynyn ¢okgiinliginde onun diiziim yorel-
gelerinin hereketi bozulyar we walyuta gapma-garsylyklary clirt-ke-
sik yitilesyar. Diinyanin walyuta ulgamynyn yzygiderli ¢okgiinliginiii
yize ¢ykmagynyn esasynda onun diiziim yorelgeleriniii iiytgeyéin
sertlere we diinydndaki gliycleriil gatnagygyna uygunlasmagy duryar.
Walyuta ¢okgiinligi bilen bagly pajygaly wakalar gaytadan ondiiriji-
lige howp salman, uzak dowam edip bilmeyir. Sonun iigin walyuta
cokgiinligin yiti gorniislerini gowsatmak we diinyanin walyuta ul-
gamynda 6zgertmini gecirmek ticin diirli serigsdeler ulanylyar.

Diinyéniii walyuta ulgamynyn ¢okgiinligi kone ulgamyn dowiil-
megine we onuil otnositellikde walyuta durnuklagmasyny {ipjiin
edyén tize gorniisi bilen calsylmagyna getiryar. Diiyanin tdze walyuta
ulgamynyn doreysi li¢ esasy tapgyrda gegyar:

— sertlerin kemala gelmegi, emele gelmegi, tdze ulgamyn yorel-
gelerini kesgitlemek; sunda onun 6iki ulgam bilen dowam edijilik
gatnasyklary saklanyp galyar;

— diiziim birliginin emele gelmegi, gurlugyn tamamlanmagy, tdze
ulgamyn yorelgelerinin kem-kemden igjenlesmegi;

— gutaran bitewiligii we onun diiziim boleklerinin organiki tay-
dan baglanysmagynyin we dowletara ylalasygynyn ratifisirlenmeginiii
binyadynda doly derejede isleyan diinyédnin tize walyuta ulgamynyn
kemala gelmegi.

Sunun yzysiire bellibir ¢dklerde diinyénin walyuta ulgamynyn
ykdysadyyetinl sertlerine we talaplaryna layyk gelyidn we 6ndebaryjy
yurtlaryl bahbitleri licin otnositellikde netijeli islyan dowri gelyér.
Seyle yagday Pariz, Genuya we Brettonwod walyuta ulgamlary dore-
dilenden badyna dowam edyir. Yerli walyuta ¢okgiinlikleri hatda
diinydnin walyuta ulgamynyn otnositel durnuklylygynda hem ayry-
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-ayry yurtlary ya-da yurtlar toparyny gursap alyar. Mysal ii¢in, ikinji
jahan ursundan son yzygiderli yagdayda Fransiyada, Beyik Britaniya-
da, Italiyada we beyleki yurtlarda yerli walyuta ¢okgiinlikleri yiize
cykyar. Ykdysadyyetin globallasdyrma sertlerinde yerli walyuta ¢ok-
giinlikleri zynjyrlayyn reaksiyanyn déremegine getiryar (mysal iigin,
1990-njy yyllaryn ahyrynda GGA-daky ¢okgiinlik beyleki sebitlerii
birndge yurtlarynda ¢okgiinligin doremegine getirdi).

Ykdysady ¢okglinligin yiize ¢ykmasy hokmiinde siklleyin walyu-
ta ¢cokgiinligi we beyleki yagdaylar: toleg balansynyn ¢okgiinligi,
adatdan dasary yagday we s.m. sebdpli doreyan yorite ¢cokgiinlikler
tapawutlandyrylyar. Altyn standartynda walyuta ¢okglinligin walyu-
ta ¢Okgiinlikleri, adat¢a, urus we siklleyin ykdysady ¢okgiinlikler
dowriinde doreyér, yone onun yiti gérniislerine ¢enli baryp yetmeyar.
Sol dowiirde toleg balansynyn diizgiinlesdirmesi altyn standartynyn
bazar mehanizminin isti bilen amala asyrylyar, walyuta kurslarynyn
durnuklylygy altyn nokatlar bilen ¢iklendirilyar.

XX asyrdan baslap ykdysadyyetinn siklleyin Ostlisindédki iiytges-
meler bilen bagly siklleyin we yorite ¢okgiinliklerininn arasyndaky
anyk serhet bozulyar.

Walyuta ¢okgiinligin jemgyyetcilik gaytadan oOndiirijiliginin
arasynda goOni aragatnasyk bar, sebdbi, c¢oOkgiinligin sebépleri
onun gapma-garsylyklarynda ybarat bolup duryar we walyuta ul-
gamynda tolgunmalaryn durmus-ykdysady netijelerinde yiize ¢ykyan
garsylyklayyn gatnasyk.

3.1-nji tablisa
Diinyéa walyuta ulgamynyn osiis dowiirleri

Olgegler | 1867-nji 1922-nji | 1944-nji | 1976-1978- | Yewropa 1999-njy
yyldaky yyldaky | yyldaky | -njiyyldaky | walyuta yyldaky
Pariz Genuya Bret- Yamayka ulgamy Ykdysa-
walyuta walyuta | tonwud | walyuta (1979-1998 | dy we
ulgamy ulgamy walyuta | ulgamy vy.) (se- walyuta
ulgamy bitleyin) bilelesigi
YB
1 2 3 4 5 6 7
1. Binyat | Altyn-pul | Altyn- Altyn- SDR-in Ekyu Yewro
standarty | dewiz dewiz standarty standarty
standarty | standarty




3.1-nji tablisanyri dowamy

1 2 3 4 5
2. Altynynn | Altyn paritetler Altynyn | 20% resmi
diinyd Altyn atiyaclyk-toleg serisdesi resmi altyn-dollar
puly hokmiinde pulsuz- | atiyaclyklaryn
hokmiinde | Walyutalaryn altyna konwertirlenmesi | landyr- | birlesdirilmegi.
ulanyl- masy Altynyn
magy ABS-ny#t ekj{ur{}iﬁ
dollarynyii emissiyasyny
resmi baha bolekleyin
boyunca iipjlin etmegin
altyna ulanylmagy.
konwertir-
lenmesi
3. Walyuta | Altyn Altyn Fiksirlenen Walyuta | 1993-nji yylyi | Uytegin
kursunyn | nokatla- | nokatsyz | paritetler kursu- | awgustyndan walyuta
tertibi ryi erkin we kurslar nyn +2,25,+15% kursy
ciklerin- | iytgeyan | (+0,75;+1%) | terti- ciklerinde
de erkin | kurslar bini bilelikde
iytgeyan | (1930- erkin iytgeyan
kurslar -njy yyl- sayla- walyuta kursy
lardan) mak (“yewropa
walyuta
yylany”)
4. Instu- HWG- HWG: | Walyuta Yewro-
sional dowle- “yokar- | hyzmatdasly- panyi
diiziim tara daky” gynyn Merkezi
walyuta gefies- | Yewropa banky
diizgiinles- meler gaznasy (1979- | (1998-
dirmesi -1993 yy.); -nji
edarasy Yewropanyii yylyn
walyuta insti- 1-nji
tuty iyulyn-
(1994-1998 yy.) | dan)

Walyuta ¢okgiinligi yzygiderli yagdayda ondebaryjy yurtlaryn
walyuta uruslaryna baryp yetydn walyuta gapma-garsylyklarynyn
yitilesmegi bilen bilelikde gecyédr. Walyuta ursy-walyuta agalygy,
yerlesdiris bazary we zerur bolan harytlaryn (¢ig malyn, yangyjyn
we basg.), maya goyumlaryny diirli usullar, sol sanda walyuta syya-
saty arkaly goymagyn pudaklary ugrundaky gores. Genuya walyuta
ulgamynyn 1929-1933-nji yyllaryin diinyd ykdysady ¢okgiinliginin
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dowriinddki ¢okgilinligi ilkinji nobatda ABS-nyn we Beyik
Britaniyanyn arasyndaky walyuta ursy bilen, Brettonwud walyuta
ulgamynyn ¢okgiinligi 6ndebaryjy walyutalaryn arasyndaky urus bi-
len ugurdag gidyar.

Onun aydyn mysaly Fransiyanyn we ABS-nyn arasyndaky walyu-
ta ursy, GFR-iii markasynyn fransuz markasyna spekulyatiw ¢ozusy
bolup duryar. Hazirki zaman sertlerinde dollaryn we yewronyn bazar
bésdesligi gorniisinde gizlin walyuta ursy alnyp barylyar.

Diinyénin walyuta ulgamynyn 6siis dowiirleri milli we diinya
ykdysadyyetinin zerurlyklary, diinyadaki gliyclerin gatnasygyndaky
tytgesmeler, ondebaryjy yurtlaryn béhbitleri bilen (3.7-nji tabl.)
kesgitlenyar.

3.2. Pariz we Genuya walyuta ulgamynyn esaslary

Ilkinji diinyad walyuta ulgamy XIX asyryil ahyrynda, altyn-pul
standarty gorniisindéki altyn monometallizminiii binyadyndaky bo-
lup gegen senagat rewolyusiyasyndan soti emele gelyir. Yuridiki tay-
dan ol 1867-nji yylyn Pariz konferensiyasyndaky dowletara ylalagyk
bilen resmilesdirilydr, ol altyny diinyd pulunyn yeke-tdk gorniisi
hokmiinde ykrar edyar. Altynyi géniinden-goni puluii dhli wezipele-
rini yerine yetiren sertlerinde pul we walyuta ulgamlary- yagny milli
we diinyd walyuta ulgamlary menzesdi, olaryn arasynda pullar diinya
bazaryna ¢ykyp, “milli lybaslaryny” taslap, agramy boyunca tolegleri
kabul etmek tapawudy bardy.

Pariz walyuta ulgamy su asakdaky diiziim yorelgelerine
esaslanypdyr.

1. Pariz walyuta ulgamynyn esasy altyn-pul standarty bolup duryar.

2. Her bir walyutanyn altyn diiziimi bolupdyr (Beyik Britaniya-
da-1816-njy yyldan ABS-da 1837-nji yyldan, Germaniyada 1875-nji
yyldan, Fransiyada 1878-nji yyldan, Russiyada 1895-1897-nji yyl-
lardan). Walyutalaryn altyn diiziimine layyklykda olaryni altyn pari-
tetleri bellenipdir. Walyutalar altyna erkin konwertirlenipdir. Altyn
umumy kabul edilen diinya pullary hokmiinde ulanylypdyr.
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3. Bazar islegini we teklibini nazara almak bilen erkin liytgeyédn
walyutalaryn tertibi emele gelipdir, yone altyn nokatlaryn cdklerin-
de. Eger-de milli walyutanyn bazar kursy walyutanyi altyn diiziimine
esaslanyan paritetden agak gagsa, onda bergidarlar halkara bor¢gnama-
lary boyunga dasary yurt walyutasynyn {isti bilen dél-de, altyn bilen
hasaplasmagy makul bilipdirler.

4. Walyuta ulgamynyn yuridik esasy bolup 1867-nji yylyi Pariz
dowletara ylalasygy hyzmat edipdir.

Altyn standarty oniimgiligin, dasary ykdysady aragatnasyklaryn,
pul dolanysygynyn, toleg balanslarynyn, halkara hasaplagyklaryn ba-
zar diizgiinlesdirijisinin hyzmatyny yerine yetiripdir. Ol, degislilikde,
birinji jahan ursuna g¢enli netijeli bolupdyr, sonda walyuta kursuny
we toleg balansyny denlesdirmegin bazar mehanizmi hereket edip-
dir. Yetmez¢ilikli toleg balansly yurtlar deflyasion syyasaty gegir-
mége, altynyn dasary yurtda guyulyan wagtynda dolanysykdaky pul
toplumyny cdklendirmeli bolupdyrlar. 100 yylynn dopwamynda bi-
rinji jahan ursuna ¢enli dinie ABS-nyn dollary we Awstriyanyn tale-
ri dewalwirlenyér: funt sterlingin we fransuz frankynyn altyn diizii-
mi 1815-nji yyldan 1914-nji yyla ¢enli iiytgemin galypdyr. Halkara
hasaplasyklarynda (1913-nji yylda 80%) funt sterlinginn 6ndebaryjy
roluny ulanmak bilen Beyik Britaniya milli walyutanyn toleg
balansynyn yetmezgiliginin iistlini yapypdyr.

Altyn-pul sdandartlarynyn giillip ©6sen dowriinde halkara
hasaplasyklarynyn, esasan, iillis walyutasynda yazylyp berlen geci-
rilydn wekseller ulanmak bilen amala asyrylandygy mélimdir. Altyn
gadymdan béri dine yurdunn halkara hasaplasyklarynyn balansynyi
passiw galyndysyny tolemek {iicin hyzmat edipdir. XIX asyryi
ahyrynda pul toplumynda altynyf tutyan ornuny azaltmak (ABS-da,
Fransiyada, Beyik Britaniyada 1872-nji yylda 28%-den 1913-nji yyla
cenli 10%-e cenli) meyli yiize ¢ykyar. Karz pullar altyny gysyp ¢y-
karyarlar. Altyn-pul {iliiilerinin diizgiinlesdiriji mehanizmi ykdysady
cokgiinliklerde (1825y., 1836-1839yy., 1847 y., 1857 y., 1855 y. we
basg.) hereket etmesini bes edip baslayar.

Kem-kemden altyn {liini (altyn-pul gorniisinde) 6ziini gysyp
cykaryar, sebébi, halkara hojalyk gatnasyklarynyn gerimine we
diizgiinlesdirilydn bazar ykdysadyyetiniii sertlerine layyk gelmeyar.
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Birinji jahan ursy diinyanin walyuta ulgamynyn c¢okgiinligi bilen
sOhratlandy. Altyn-pul standarty pul we walyuta ulgamy hokmiinde
islemegini bes edyar.

Salgyt, karzlar, inflyasiya (pulun hiimmetsizlenmegi) bilen bir
hatarda harby harajatlary maliyelesdirmek {i¢in (urusdan onki 208
mlrd altyn doll.) diinyd puly hokmiinde altyn ulanylypdyr. Walyu-
ta cdklendirmeleri girizilydr. Walyuta kursy mejbury bolupdyr we
sonuil iicin hakyky bolmandyr. Urugyan yurtlaryii merkezi banklary
banknotlaryn altyna ¢alsylmagyny bes edyérler we harby harajatlary
yapmak {i¢in olaryn emissiyasyny artdyryarlar. 1920-nji yyla ¢en-
li funt sterlingin ABS-nyn dollaryna babatdaky kursy 3/1, fransuz
frankynyi we italyan lirasynyn 3/2, nemes markasynyn 96% pesel-
yar. Walyuta ¢okgiinliginin goniinden-goni sebédbi urus dowriindéki
urusdan soniky weyrangylyklar bolyar.

Birinji jahan ursunyn netijesinde yiize ¢ykan walyuta haosynyn
dowriinden son altyna we altyna konwertirlenyian éndebaryjy walyu-
talara esaslanyan (anglosakson bilermenleriniii teklibi boyunga)
altyn-dewiz standarty bellenilydr. Dasary yurt walyutasyndaky
toleg serisdeleri (Dewizler-halkara hasaplasyklarynda ulanylyan
walyutalar) dewiz diyip atlandyryp baslayarlar. Ikinji diinyd walyuta
ulgamy 1922-nji yylda Genuya halkara ykdysady konferensiyada ga-
zanylan dowletara ylalasygy bilen resmilesdirildi.

Genuya walyuta ulgamy su asakdaky yorelgelerde isleyir.

1. Altyn we dewizler (Dewizler-islendik gorniisdiki dasary
yurt walyutasydyr) Genuya walyuta ulgamynyn esasy bolupdyr.
Milli karz pullary halkara toleg-atiyaclyk serisdeleri hokmiinde ula-
nylyp baslapdyr. Emma urusara déwrilinde atiyaclyk walyutasynyn
statusy(ygtyyarnamasy) hi¢ bir walyuta resmi taydan berkidilmén-
dir, funt sterling we ABS-nyn dollary bu ulgamda agalyk ugrunda
goresipdir.

2. Altyn paritetler saklanyp galypdyr. Walyutalaryn altyn calsygy
difie bir gdniinden-goni altyn-pul standarty saklanyp galan (ABS) ya-
-da altyn-guymalarynyn standarty girizilen yurtlarda (Fransiya, Beyik
Britaniya) amala asyrylmayar, eysem, dasary yurt walyutasy arkaly
(Genuya walyuta ulgamy 30 yurduni pul ulgamy yaly, altyn-dewiz
tilniisine esaslanypdyr) gytaklayyn amala asyrylyar.
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3. Erkin tiytgeyén walyuta kurslarynyi tertibi dikeldilyar.

4. Bu walyuta ulgamynyn hukuk esasy 1922-nji yyldaky Genuya
dowletara ylalasygy bolupdyr.

1922-1928-nji yyllarda otnositel walyuta durnuklasmasy bolyar.
Yone onuii gowsaklygy su asakdakylardan ybarat bolyar:

« altyn-pul standartynyni deregine pul we walyuta ulgamlarynda
altyn monometalizminiii gysgaldylan gorniisleri girizilyér;

» walyutalaryin durnuklasys hadysasy birndce yyla ¢ekyir, bu
bolsa walyuta uruslary {igin sert doredyar;

» walyuta durnuklasdyrmasynyin usullary onuil yrgalygyna
sert doredyar. Engeme yurtlarda, sunda Germaniyada, Awstriyada,
Polsada, Wengriyada bolsa nullifikasiya yakyn dewalwasiyalar ge-
cirilydr. Fransuz franky 1928-nji yylda 80% dewalwirlenyar. Dinie
Beyik Britaniyada 1925-nji yyldaky rewalwasiyanyi netijesinde funt
sterlingiil urugdan o61iki altyn diiziimi dikeldilyr;

» walyutalaryin durnuklasdyrmasy dasary yurt kreditorlarynyn
(karz berijilerinl) komegi bilen gegirilydr. ABS, Beyik Britaniya,
Fransiya birndge yurtlara 6z dowletara karzlarynyi agyr sertlerini
dakmak t¢in olaryn kyngylykly walyuta-ykdysady yagdaylaryny
ulanypdyrlar. Germaniya, Awstriya, Polsa we beyleki yurtlara ber-
len karzlaryn sertlerinii biri hem olaryn pul we walyuta syyasatyna
gozegeilik eden dagary yurt bilermenlerinin bellenmegi bolupdyr.

Osiisif defi derejesizlik kanunynyi tisirinde birinji jahan ursunyti
netijesinde walyuta-maliye merkezi Giinbatar Yewropadan ABS-a
gecyir. Bu su asakdaky sebipler bilen sertlendirily:r:

« ABS-nyn walyuta-ykdysady kuwwaty has artyar. Nyu-York
diinya derejesinddki maliye merkezine dwriilyér, mayalaryn eksporty
artyar. ABS engeme yurtlaryn esasy sowda hyzmatdasyna owriilyar;

* ABS bergidardan algydara owriilyar. Olaryn bergisi 1913-nji
yylda 7 mlrd dollara yetyir, talaplary bolsa 2 mlrd dollara barabar;
1926-njy yylda dasarky bergi iki esse azalyar, beyleki yurtlara bolsa
talaplary 6 esse (12 mlrd doll.) yokarlanyar;

 resmi altyn atiyaglyklarynyn gaytadan paylanysy bolup gecyir.
1914-1921-nji yyllarda ABS-da altynyii arassa akymy (esasan, Yewro-
padan) 2,3 mlrd dollara barabar bolyar; 1924-nji yylda kapitalistik
yurtlaryn altyn dtiyaglyklarynyn 46%-1 ABS-da (1914-nji yylda -23%>)
jemlenyar;
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* ABS altyn-pul iilniilerini saklap galan yeke-tdk yurt bolup
galyar we dollaryn kursy dasary yurt walyutasyna 10-90%-e ¢enli
yokarlanyar.

Amerikanyn Birlesen Statlary dollaryn agalygy ugrunda gores
alyp bardylar, yone dtiyaclyk walyuta statusyny dine ikinji jahan
ursundan son gazanyarlar. Urusara dowriinde igjeit walyuta ursy yag-
dayynda bolan dollar we funt sterling ahliumumy ykrar edilméandir.

Walyuta durnuklagdyrmasy 30-njy yyllaryn diinyd ¢okgiinligi bi-
len bozulyar. 1929-1936-njy yyllaryn diinyd walyuta cokgiinligin
esasy ayratynlyklary su asakdakylardan ybarat:

* tapgyrlayyn hésiyet: walyuta ¢cokgiinligi diinyanin ykdysady
we pul-karz ¢okglinligi bilen utgasyar;

» diiziimleyin ayratynlyk: diinyanin walyuta ulgamynyn yorelge-
leri sowsuzlyga ugrayar;

*uzak dowam etmegi: 1929-njy yyldan 1936-njy yylyn giiyziine ¢enli;

* ayratyn cuillugy we yitiligi: engeme walyutalarynn kursy 50-
84%-e ¢enli peselyir. Altyn ugrundaky gores hususy tezawrasiyanyn
(Tezawrasiya-puluin nagt gorniisinde toplanmagy) artmagy we
resmi altyn dtiyaglyklarynyn gaytadan paylanmagy bilen utgasyar.
Halkara karzy, ayratyn-da uzakmdohletleyin karz dasary yurtly
bergidarlaryi, sol sanda 25 dowletiii (Germaniyanyn, Awstriyanyn,
Tiirkiyanin we basg.) toparlayyn batmaklygy netijesinde togtadylyar,
olar dagky tolegleri bes edyirler. Spekulyatiw asagirdejini almagyn
ya-da ygtybarly gagybatalganyn gozleginde bir yurtdan beyleki yurda
0zakymlayyn gecydn ,,gyzgyn* pullaryn-pul mayalarynyn toplumy
emele gelydr. Olaryn akymynyn we gidisinii duydansyzlygy toleg
balanslarynyn durnuksyzlygyny, walyuta kurslarynyn tolgunma-
laryny we ykdysadyyetin ¢okgiinliginiii sarsgynyny giiy¢lendiryar.

Walyuta gapma-garsylyklary walyuta ursuna ¢enli giiy¢lenyir, ol
walyuta interwensiyasynyn, walyuta durnuklasdyrys gaznalarynyn,
walyuta dempinginin, walyuta ¢iklendirmelerinin we walyuta blok-
larynyn {isti bilen gegirilipdir;

* Oslis clirt-kesik densizligi: ¢okgiinlik ol ya-da beyleki yurdy
cokeripdir, iistesine-de diirli wagtda we diirli giiycde.
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Diinyd walyuta cokgiinliginin tapgyrlary. Birinji tapgyr
(1929-1930-njy y.) agrar we kolonial dowletlerin walyutalarynyn
hiimmetsizlenmegi bilen sohratlanyar, sebébi, diinyd bazarynda ¢ig
mala bolan isleg birden peselyar we onun bahasy 50-70% arzanlayar.
Olaryn ujypsyzja walyuta dtiyaglyklary téleg balansynyn {istiini ya-
pyp bilménson, bu yurtlaryn walyutalarynyn kursy 25-54% Awstra-
liyada, Argentinada, 80% Meksikada peselyar.

Ikinji tapgyrda (1931-nji yylyn ortalaryna) dasary yurt
mayalarynyn gitmegi, resmi altyn gorlarynyn azalmagy we banklaryn
batmagy bilen diinyénin walyuta ulgamynda Germaniya we Awst-
riya gowsak halka bolup ¢ykyar. Germaniya walyuta ¢iklendirme-
lerini girizydr, dasky bergiler boyunca tdélegi we markanyn altyna
calsylmagyny bes edyar. Hakykatda yurtda altyn sdandarty yatyryl-
yar, markanyn resmi kursy bolsa 1924-nji yylyn derejesinde berkidil-
yar. Germaniya awtarkiyanyn yoluna diigyar.

Uciinji tapgyr 1931-nji yylyii giiyziinde Beyik Britaniyada altyn
sdandartynyn yatyrylmagy bilen tapawutlanyar, bu dowiirde diinyanin
ykdysady c¢okgiinligi 6z in yokarky nokadyna yetyér. Munuil goniin-
de-goni netijesi bolup téleg balansynyn yagdayynyi yaramazlagmagy
we harytlarynn eksportynyn we ,,goriinmeyan™ amallardan gelyédn
girdejilerin ¢iirt-kesik azalmagy bilen baglylykda yurdun resmi altyn
atiyaclyklarynyn azalmagy hyzmat edyar. 1931-nji yylyn 21-nji sent-
yabrynda funt sterlingin altyn guymalara calsygy bes edilyir, onun
kursy bolsa 30,5%o0 peseldilyar. Sonunl bilen bir hatarda milletlerin
Britan Milletler Arkalagygynyn vyurtlarynyn (Kanadadan bagsga)
we Beyik Britaniya bilen ysnysykly sowda aragatnasyklary bolan
Skandinaw dowletleriniin walyutalarynyn dewalwasiyasy gegcirilyar.
Germaniyadan tapawutlylykda Beyik Britaniyada funt sterlingii
we Londonyn diinydnin maliye merkezi hokmiinde abrayyny sak-
lamak iicin walyuta c¢idklendirmeleri girizilmeyir. Beyik Britaniya
dewalwasiyadan utyar: dewalwasion dewizin hasabyna iilis eksport-
cylary walyuta dempingini ginden tejribd ornasdyryarlar, bu bolsa
Fransiyanyn we ABS-nyn arasynda walyuta ursuna getiryar.

Walyuta ¢okglinligininn dérdiinji tapgyrynda 1933-nji yylyn
aprelinde ABS-da altyn-pul sdandarty yatyrylyar, bu wagt ykdysady
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¢okgiinlik depressiya baryp yetyir. Yatyrmanyi goniiden-goni sebibi
bahalaryin (lomay bahalaryin 40%), sol sanda ¢ig malyn bahasynyn
55%, bugdayyn bahasynyn 75% (bolekleyin sowdanyn 20%) pe-
selmegidir. Bu toparlayyn batmaklyga getirydr. 10 miinn banklaryn
(yurdun banklarynynt umumy sanynyn 40%) batmagy ABS-nyn pul-
karz ulgamynyn dargamagyna we dollar banknotlarynyi altyn pullara
calsylmagynyn bes edilmegine getiryar. Walyuta ursuny alyp barmak
ticin milli korporasiyalaryn basdeslige ukyplylygyny yokarlandyrmak
maksady bilen ABS-da altyn satyn almak yoly bilen dollaryf kursunyn
peseltmek syyasatyny geciryérler. 1934-nji yylyil yanwarynda dollar
altyna, degislilikde, 40% (1929-njy yyl bilen defiesdirilende) hiimmet-
sizlenyédr we 41% dewalwirlenyir, altynyn resmi bahasy bolsa troya
unsiyasy ti¢in 20,67 dollardan 35 dollara ¢enli yokarlandyrylyar. ABS
0z Ustline dollary dasary yurt merkezi banklary {i¢in sol bahadan alty-
na ¢alysmak bor¢namasyny 6z walyutasynyn halkara guramalaryny
berkitmek maksady bilen alyar. Dollarynn hiimmetsizlenmegi ABS-
nyn eksportyny howeslendiryér, yone Beyik Britaniya garanynda pes
derejede, sebdbi, ykdysady depressiya sertlerinde 1933-1935-nji yyl-
larda harytlyk bahalar 20% artyar.

Bisinji tapgyrda 1936-njy yylyn giiyziinde walyuta ¢okgiinligin
merkezine Fransiya diigydr, ol beyleki yurtlardan has kop altyn
tiliiisini saklapdyr. Diinydniin ykdysady ¢okgiinligi Fransiya sofirak
gelyar we ol Beyik Britaniyanynn hem-de ABS$-nyn nérazylygyna
garamazdan, funt sterlingleri we dollary altyna calt depginler bilen
calysyar. Has dsen altyn étiyaglyklaryna (1929-njy yylyn iyunyndaky
29 mlrd fransuz frankyna derek 1932-nji yyldaky 83 mlrd fransuz
franky) dayanyp, Fransiya altyn iiliiisini saklamak maksady bilen
altyn bloga yolbas¢ylyk edyir. Fransiyanyn altyna wepalylygy onui
Oslisinin taryhy ayratynlyklary bilen diigiindirilyar. Halkara siiythory
bolmak bilen fransuz maliye mayasy altyn walyutany ileri tutupdyr.
Esasan hem muna rantyeler (rantye-gymmat bahaly kagyzlar-
dan gelyin peydalaryi hasabyna yasayan adam) gyzyklanypdyr,
olaryn yurtdaky sany uly bolupdyr.

Ykdysady ¢okglinlik toleg balansynyn passiwlesmegine, dowlet
byujetinin  yetmezgiligine, yurtdan altynyn akmagyna getiripdir.
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Maliye oligarhiyasy fransuz frankynyn eyeleydn ornuny we Halk
frontunynn hokiimetine ynamy gowsatmak iicin kapitallary bilkast-
layyn ¢ykarypdyr. Altyn iluninin emeli saklanyp galmagy fransuz
sereketlerinin bésdeslige ukyplylygyny peseldipdir, 1929-1936-njy
yyllarda diinyanin eksportynyn 36% peselmeginde Fransiyanyn eks-
porty 4 esse peselipdir. 1936-njy yylyn 1-nji oktyabrynda Fransiyada
banknotlaryn altyn guymalara ¢algygy bes edilyir, frank bolsa 25%
hiimmetsizlendirilydr. Onun walyutasynyn altyn diiziimi bellenilme-
digi iicin, 1937-nji yyla ¢enli iiytgemelerin ¢ékleri (0,038-0,044 g
arassa altyn) bellenilendigi {i¢in ,,oynayan frank* diisiinjesi dorapdir.
Dewalwasiya garamazdan fransuz eksporty azalypdyr, sebébi, walyu-
ta we sowda ursy walyuta dempinginini miimkingiliklerini ¢éklen-
diripdir. Inflyasiya fransuz sereketlerinin bésdeslige ukyplylygyny
peseldipdir. Sonun ii¢in funt sterlingden we dollardan tapawutlykda
frankyn kursunyn peselmegi saklanmandyr.

Cokgiinlik netijesinde Genuya walyuta ulgamy otnositel
mayyskgalygyny we durnuklylygyny vyitiripdir. Igerki dolanysykda
banknotlaryin altyna c¢algylmagynynl bes edilendigine garamazdan
ABS-nyn, Beyik Britaniyanyn, Fransiyanyn merkezi banklarynyn
ylalagmagy boyunga walyutalaryn altyna dasky konwertirlenmesi
saklanyp galypdyr.

Walyuta bloklary (bowetleri). Diinydninn walyuta ulgamlary
walyuta bloklaryna boliinipdir. Walyuta blogy-ykdysady, walyuta
we maliye babatda oiia yolbascylyk edyin dowlete garasly bolan
yurtlaryit topary, bu yolbascylyk ediji dowlet olara halkara ykdy-
sady gatnasyklaryi ulgamynda yeke-tik syyasaty yoredydr we olary
artykmaclykly yerlesdiris bazary, arzan ¢cig malyii ¢cesmesi, kapitaly
goymagyn bihbitli pudagy hokmiinde ulanyar. Walyuta bloklary
licin su ayratynlyklar mahsus: 1) garasly walyutalaryn kursy topara
yolbascylyk edyin yurdun walyutasyna berkidilen; 2) bloga giryédn
yurtlarynn halkara hasaplasyklary agalyk ediji yurduin walyutasynda
amala agyrylyar; 3) olaryil walyuta étiyaglyklary agalyk ediji dowlet-
de saklanyar; 4) garasly walyutalaryn {pjiingiligi hokmiinde gazna
wekselleri we agalyk ediji yurdun dowlet karzlarynyn obligasiyalary
hyzmat edyar.




Esasy walyuta bloklary- 1931-nji yylda funt-sterling we
1933-nji yylda dollar walyuta bloklary Beyik Britaniyada we ABS-
-da altyn standart yatyrylandan son yiize ¢ykyar. Sterling blogunyn
diizimine Kanadadan we Nyufaundlenden basga Milletleriii Britan
Arkalagygynyii yurtlary, seyle hem Syangan (Gonkong) territoriyasy;
Beyik Britaniya bilen ykdysady taydan ysnysykly aragatnasyk sak-
layan kibir dowletler- Miisiir, Yrak, Portugaliya giryér. Biraz sofira
ofia Daniya, Norwegiya, Swesiya, Finlyandiya, Yaponiya (de-fakto),
Gresiya, Eyran giryér. Dollar bloguna ABS, Kanada, Merkezi we Gii-
norta Amerikanyn engeme dowletleri giryér.

1933-nji yylyn iyunynda altyn standarty saklap galmaga ymtyl-
yan yurtlar (Fransiya, Belgiya, Niderlandlar, Sweysariya, sofira
bolsa Italiya, Cehoslowakiya, Polsa) altyn blogy doredyirler. Oz
walyutalarynyn altyn diiziimini emeli saklap, bu blogun agzalary
walyutalaryny dewalwirldn we altyn standartyny yatyran yurtlar ta-
rapyndan walyuta dempinginden yitgiler ¢ekipdir. Altyn blok 1935-
-nji yylda kem-kemden dagayar we 1936-njy yylyn oktyabrynda altyn
standartynl yatyrylmagy bilen yok bolyar.

Walyuta uruglarynyn serigdelerinini biri bolup eksporty howes-
lendirmek maksady bilen milli walyutanyii kursuny peseltmek {i¢in
ulanylyan walyuta durnuklasdyrys gaznasy hyzmat edipdir. Seyle
gaznalar 1932-nji yylda Beyik Britaniyada, 1934-nji yylyn yan-
warynda ABS-da, 1935-nji yylyil martynda Belgiyada, 1935-nji yylyn
iyunynda Kanadada, 1936-njy yylyn sentyabrynda Niderlandlarda,
1936-njy yylyn oktyabrynda Sweysariyada we Fransiyada doredilyar.

Ikinji jahan ursunyn oniisyrasynda walyutalaryii hiimmetsizlen-
megi bolup gec¢ipdir. Dlinyanin walyuta ulgamy 1937-nji yylda ykdy-
sady cokgiinlik bilen giiy¢li sarsgyna sezewar bolyar. Ilkinji gezek
dowletara derejesinde ABS-nyn, Beyik Britaniyanyn we Fransiyanyn
arasyndaky 1937-nji yylyn 25-nji sentyabryndaky iigtaraplayyn
ylalagygyn binyadynda maslahatlagmalar girizilydr. Birndce yurt-
larda walyutalarynn hiimmetsizlenmek yagdayy gecip gidyar. 1936-
1938-nji yyllarda fransuz franky {i¢ gezek hiimmetsizlenyar. 1938-
nji yylyn ahyrynda dollaryii 1929-njy yyldaky derejesine garanynda
altyn diizimi we resmi kursy 41%, funt sterlinginki 43%, fransuz
frankynynky 60%, sweysar frankynyiiky 31%-1 peselyér. Ikinji jahan
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ursunyn oOniisyrasynda yekeje durnukly walyuta galmayar. Fasizm
yurtlary ursa tayyarlanmak ii¢in walyuta-maliye mehanizmlerini isjen
ulanypdyrlar. Sunda olara dasary yurtlaryn, ayratyn-da ABS-nyni we
Beyik Britaniyanyi karzlary we maya goyumlary komek beripdir.
Yurtlar ikinji jahan ursuna durnuksyz diinyd walyuta ulgamy bilen
giryarler.

3.3. Diiny# walyuta ulgamynyn cokgiinligi we
Brettonwud walyuta ulgamynyn doredilmegi

Ikinji jahan ursy dowriinde walyuta ¢éklendirmelerini urusyan
dowletler, seyle hem bitarap dowletler girizyarler. Walyutalaryn
dondurylan resmi kursy urus yyllarynda liytgeméndir, yogsa harytlyk
bahalar we pullaryn satyn alyjylyk ukyby hiimmetsizlenme netijesin-
de pese gagyar. Walyuta kursy ykdysady gatnasyklarda isjen roluny
yitirydr. Bu difle bir walyuta c¢dklendirmeleri bilen sertlendirilmén,
eysem, halkara karzlasdyrmanyn we hasaplasyklaryn ayratynlyklary
bilen sertlendirilendir.

I1ki bilen, birinji jahan ursunyn netijesinde we ondan soiira yiize
cykan bilelesik arasyndaky bergilerii sapaklaryny nazara alyp, ABS
karz bermekden yliz dondiiryarler we harby getirmeleri 50 mlrd dol-
lar, sol sanda Beyik Britaniya we Milletlerini Britan Arkalasygynyn
yurtlaryna 30 mlrd dollar we SSSR-e 11 mlrd dollar mogberinde lend-
-liz boyunca, yagny kirendesine bermegi makul bilyirler. Urusdan
soit ABS SSSR ti¢in dwezlik toleginint mogberini beyleki yurtlaryika
garanynda has kop kesgitleyér.

Ikinjiden, rayat sarp edisinin predmetleriniil importynyn téleginin
cesmesi bolup uzakmohletleyin karz hyzmat edipdir.

Ucgiinjiden, urus sertlerinde hemise bolsy yaly diinyd puly
hokmiinde altynynn dhmiyeti yokarlanyar. Harby-strategik we gyt
harytlary difle su walyuta metalyna satyn alyp bolyardy. Sonun {igin
halkara hasaplasyklary bdlekleyin altyn bilen amala agyrylyar. Beyik
Britaniya 1943-nji yylda lend-liz girizilmezinden 61t ABS-dan enge-
me harytlaryn getirmelerini altyn bilen toleyér, bu bolsa onuii ame-
rikan gaznasyna akmagyna getirydr. ABS Latyn Amerikasy yurt-
laryndan ¢ig malyn we azyk harytlarynyn getirilmegi {i¢in altyn bilen
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hasaplasyar, ol bolsa Nyu-Yorkufi Federal itiyaclyk bankynda depo-
nirlenyir we urugdan son bu yurtlar tarapyndan amerikan harytlaryny
satyn almak iicin harclanyar. SSSR hem harytlaryin importyny altyn
bilen toleyar.

Fagistik Germaniya ursa tayyarlanmak {i¢in dhli altyn atiyac-
lygyny harglayar, ol 1938-nji yylyn sentyabrynda 26 tonna barabar
bolupdyr, ABS-nyiiky bolsa 12 miin tonna barabar bolupdyr. Formal
yagdayda altynynl walyuta metaly hokmiinde gymmatyny inkér edip,
nemes fagistleri basyp alan yurtlarynyn merkezi banklarynda altynyn
1,3 miin tonnasyny eyeldpdirler.

Urus yyllarynda gitler¢ci Germaniya goni talangylygyn listesine
basyp alnan yurtlarynyn walyuta-maliye usullaryny hem ulanypdyrlar:

* hi¢ bir zat bilen {ipjiin edilmedik harby okkupasion pullary ¢y-
karmak, olar bu yurtlardan Germaniya ¢ig malyn we azyk harytlarynyn
getirmesi li¢in formal yagdayda t6lenipdir;

* markanyn yokarlandyrylan kursy (fransuz frankyna,
degislilikde, 66%, belgiya frankyna 50%, golland guldenine 42%)
Germaniya bu yurtlardan harytlary 6rdn arzan bahadan almaga miim-
kingilik beripdir;

+ walyuta kliringi: Germaniya harytlary berginiii mogberini kli-
ring hasaplaryna yazmak bilen import edipdir, olar boyunca garasly
dowletleri babatda onun édgirt uly bergisi emele gelipdir (ursun ahyry-
na 42 mlrd marka).

Diinyinin walyuta ulgamynyn cokgiinligi we Brettonwud
walyuta ulgamynyn doredilmegi.

Ikinji jahan ursy Genuya walyuta ulgamynyn ¢okgiinliginin
cunlagsmagyna getiryér. Taze diinya walyuta ulgamynyn taslamasynyn
islenip diiziilisi eyydm urus yyllarynda (1943-nji yylynn aprelinde)
baslanyar, sebébi, yurtlar birinji jahan ursundan sonky we 30-njy yyl-
lardaky walyuta ¢okgiinliklerine menzes sarsgynlaryn déremeginden
heder edydérler.

1941-nji yyldan taslamanyn tistiinde isldn anglo-amerikan biler-
menleri altyn standarta dolanyp gelmek pikirini ilkibasdan ret edyar-
ler. Olar ykdysady 6siisi lipjiin edip biljek we ykdysady ¢okgtinliklerin
yaramaz netijelerini ¢iklendirip biljek tdze diinyd walyuta ulgamynyn
yorelgelerini isldp tayyarlamaga calsypdyrlar. ABS-nyn diinya
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walyuta ulgamynda dollaryn agalyk ediji yagdayyny berkitmek meyli
G.D. Uaytyn (ABS-nyn maliye ministrliginin walyuta barlaglary
boliiminin baslygy) meyilnamasynda 6z beyanyny tapypdyr.

G.D. Uaytyn we J.M. Keynsin (Beyik Britaniya) meyilnama-
lary boyunca dowamly c¢ekelesmelerin netijesinde amerikan tasla-
masy yenis gazanyar, yogsa dowletara walyuta diizglinlesdirmesinifi
keynsian taglymatlary hem Brettonwud ulgamynyn esasyna goyulyar.

Iki walyuta taslamalary {i¢in umumy yorelgeler mahsus:

* erkin sdwda we mayalaryn hereketi;

* denagramly toleg balanslary, durnukly walyuta kurslary we
tutuslygyna diinyd walyuta ulgamy;

« altyn-dewiz standarty;

« diinydnin walyuta ulgamynyi isleysine gozegcilik etmek {igin
hyzmatdaslyk etmek we toleg balansynyn yetmezgiligini yapmak
maksady bilen halkara guramasyny déretmek.

1944-nji yylda Bretton-Wudsda (ABS) BMG-nin walyuta-maliye
konferensiyasynda ii¢iinji diinysd walyuta ulgamy resmilesdirily:r.
Konferensiyada kabul edilen Ylalagsygyn maddalary (HWG-nin Ter-
tipnamasy) Brettonwud walyuta ulgamynyn su agsakdaky yorelgeleri-
ni kesgitledi, yagny:

1. Altyna we iki adtiyaclyk walyutalar, ABS-nyni dollaryna we
funt sterlinge esaslanyan altyn-dewiz standarty girizilyar.

2. Brettonwud ylalagsygy diinyd walyuta ulgamynyn esasy
hokmiinde altyny ulanmagyi iic gornilisini goz Ofilinde tutyar:
a) walyutalaryn altyn paritetini saklamak we olaryn HWG-de ha-
saba alynmagyny girizmek; b) altynyn halkara toleg we atiyaglyk
serigdesi hokmiinde ulanylysy dowam edyir; ¢) dollaryil esasy
atiyaclyk walyutasy hokmiinde derejesini berkitmek {igin ABS-nyn
gaznasy dasary yurt merkezi banky we hokiimet edarasy bilen altyny
0z walyutasynyn altyn diiziiminden (31,1035 g deni bolan 1 troy un-
siyasy ticin 35 doll., ) ugur alyp, 1934-nji yylda bellenilen resmi baha
boyunca calysmagyny dowam edyar.

Walyuta Ozara ¢algygyny girizmek goz oiiinde tutulyardy.
Walyuta ¢éklendirmeleri kem-kemden ayrylmaga degislidi we olaryn
girizilmegi ticin HWG-nin razylygy zerurdy.
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3. Walyuta paritetlerinin we kurslarynyn bellenilen tertibi kes-
gitlenyar: walyutanyn kursy paritetden az ¢éklerde tiytgdp bilyar-
di (HWG-nifi Tertipnamasy boyunga +£1% we Yewropa walyuta
ylalagygy boyunga +0,75%). Walyutalaryn kursunyn liytgemelerinin
ciklerini berjay etmek {i¢cin merkezi banklar dollarda walyuta inter-
wensiyasyny gecirmige bor¢ludy. 10% yokary hiimmetsizlenme dinie
Gaznanyi rusgady bilen yol berilyar.

4. Taryhda ilkinji gezek halkara walyuta diizgiinlesdirmesinin
guramasy doredilydr. HWG durnuksyz walyutalary saklamak mak-
sady bilen toleg balanslarynyn yetmezgiligini yapmak {i¢in dasary
yurt walyutasynda karzlary beryir, diinyd walyuta ulgamynyn
yorelgelerinin agza yurtlaryn berjay edisine gozeggilik edydr,
dowletlerin walyuta hyzmatdaslygyny iipjiin edyar.

ABS-ny1 tésiri astynda Brettonwud ulgamynyn ¢dklerinde dol-
lar standarty — dollara esaslanyan diinyd walyuta ulgamy tassyk-
lanyar. Dollar altyna bolekleyin konwertirlenydn yeke-tik walyuta
bolup, walyuta paritetleriniit binyadyna, halkara hasaplasyklarynyn
bas serigdesine, walyuta interwensiyasynyn we étiyaclyk aktiwlerini
serigsdesine owrlilyar. Seylelikde, ABS 6z gadymy bésdesini — Beyik
Britaniyany yzyna serpikdirip, monopol walyuta agalygyny belleyér-
ler. Funt strelinge hem taryhda emele gelen didbe gord, étiyaclyk
walyutasynyin roly berkitse-de, ol 6rdn durnuksyz walyuta 6wriilyér.
ABS dollaryn statusyny 6z toleg balansynyn yetmezgiligini milli
walyuta bilen yapmak ii¢in dtiyaclyk walyutasy hokmiinde ulanyar.

ABS 0z hyzmatdaglaryna walyuta interwensiyasy arkaly olaryn
walyutalarynyn dollara bellenilen kurslaryny saklamak hakyndaky
aladany yiikleyérler. Brettonwud ulgamynyii c¢éklerinde dollar
standartynyn ayratynlygy dollaryn altyn bilen gatnasygyny saklamak-
dan ybarat.

ABS-nyn Brettonwud ulgamynda zor salmasy diinyd hojalygynda
giiyclerin téze boliinisigi bilen sertlendirilydr. ABS 1949-njy yylda
kapitalstik senagat oniimg¢iliginini 54,6%-1ini, eksportyii 33%-ini, altyn
atiyaclyklarynyi 75%-ini 6z elinde jemleyar. Giinbatar Yewropanyii
birndge yurtlary senagat oniimgiliginde 1937-nji yyldaky 38,3%-den
1948-nji yylda 31%-e, harytlaryn eksportynda 34,5%-den 28%-e ¢en-
li peselyér. Bu yurtlaryil altyn étiyaclyklary 9 milliarddan 4 milliar-
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da peselyér, bu bolsa ABS-nyiikydan (24,6 mlrd doll.) 6 esse az we
olaryil mogberi yurtlar boyunga orén tapawutlydy. Beyik Britaniya 6z
walyutasy bilen halkara sowdasynyn 40%-ine hyzmat edyar, diinyanin
altyn dtiyaclyklarynyn 4%-ine eyegilik edyir. Dine dasary ykdysady
ekspansiyanyn binyadynda GFR-de altyn-walyuta atiyaglyklarynyn
mogberi artyp baslayar (1951-nji yylda 28 mln dollardan 1959-njy
yylda 2,6 mlrd dollara ¢enli).

ABS-nyn ykdysady artykmaglygy we onun béasdeslerinin
gowsaklygy dhliumumy islegden peydalanyan dollaryn agalyk ediji
yagdayyny sertlendiryér. Seyle hem dollar agalygynyn dayanjy bo-
lup ,,dollar aglygy* — toleg balansynyn yetmezgiligi netijesinde yiize

cykyan, ayratyn-da ABS-nyn hasaplasyklary boyunca dollaryn yiti
yetmezciligi we altyn-walyuta atlyaglyklarynyn yetmezgiligi hyz-
mat edyir. Ol Giinbatar Yewropanyii we Yaponiyanyi agyr walyuta-
-ykdysady yagdayyny konsentrirlenen gorniisde sohlelendiryardi.

Toleg balanslarynyn  yetmezgiligi, resmi altyn-walyuta
atiyaclyklarynyn egsilmegi, ,,dollar aclygy” ABS-dan, Kanadadan,
Sweysariyadan bagga engeme yurtlarda walyuta céklendirmelerinin
giiyclenmegine getiryar. Walyutalaryn konwertirlenisi ¢éklendiril-
yér. Walyuta gozeggeilik edaralarynyn rugsady bolmazdan walyutany
getirmek we ¢ykarmak gadagan edilyar. Resmi walyuta kursy eme-
li hisiyetdedi. Latyn Amerkasynyi we Giinbatar Yewropanyi en-
ceme yurtlary walyuta kurslarynyn kopliigini — amallaryn gorniisi,
harytlaryn topary we sebit boyunca walyutalaryii kurs gatnasygynyn
tapawutlandyrmasyny amal edyérler.

Ykdysady durnuksyzlyk, toleg balanslarynynn ¢okgiinligi,
inflyasiyanyn giiy¢lenmegi bilen bagly Giinbatar yewropa walyutalarynyi
kurslary dollara degislilikde peselyar: italyan lirasy 33 esse, fransuz
franky 20 esse, fin markasy 7 esse, awstriya sillingi 5 esse, tiirk lirasy 2
esse, funt sterling 1938-1958-nji yyllarda 80% hiimmetsizlenyar. ,,Kurs
densizlikleri*“- bazar we resmi kurslaryi nilayyklygy doreyér, bu bolsa
kopsanly hiimmetsizlenmeleriii sebdbi bolyar. Olaryil icinde 1949-njy
yylda walyutalaryn kopgiilikleyin hiimmetsizlenmegi ayratyn orny eye-
leyér, onuni birndge ayratynlyklary bar, yagny:
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1. Bu kurslaryn peselmegi 1948-1949-njy yyllarda, esasan,
ABS-a we Kanada zarba uran we Giinbatar Yewropa yurtlarynyii
ykdysadyyetine yaramaz tisir eden diinya ykdysady ¢okgiinligin tési-
ri astynda ylize ¢ykan lokal walyuta ¢okgiinligin sohlelenmesi boldy.

2. 1949-njy yyldaky dewalwasiya bellibir derejede ABS-nyn
tasiri astynda gecirilydr, ol dollaryn kursunyn yokarlanmagyny
kapitalyfi eksportyny howeslendirmek, Giinbatar Yewropa yurt-
larynda we koloniyalarda harytlary we kérhanalary arzan bahadan
satyn almak {i¢in ulanypdyr. Dollaryn rewalwasiyasy bilen Giinba-
tar Yewropa yurtlarynyii dollar bergilerini artdyryar, bu bolsa olaryii
ABS-a garaglylygyny giiy¢lendiryar. Dollaryn kursunyn yokarlanma-
gy sol dowiirde diinyad bazarynda monopol yagdayy eyeldn ABS-nyi
eksportynda sohlelenyar.

3. Milli walyutalaryn kursy dollara, degislilikde, goniinden-goni
peseldilyir, sebibi, Brettonwud ylalasygyna layyklykda amerikan
walyutasyna bellenilen kurslar kesgitlenyér, kébir walyutalaryn altyn
pariteti bolmayar.

4. Dewalwasiya walyuta ¢iklendirmeleri sertlerinde bolup gegyir.

5. Dewalwasiya kopgiilikleyin hisiyetde bolyar; ol diinyad sow-
dasynyn 60-70%-ini eyeleyédn 37 yurdun walyutalaryny gursap alyar.
Olaryn hatarynda Beyik Britaniya, Britan Arkalagygynyn yurtlary,
Fransiya, Italiya, Belgiya, Niderlandlar, Swesiya, Gilinbatar Germa-
niya, Yaponiya. Difie ABS-ny# dollarynyii 1934-nji yylyfi dewalwa-
siyasynda bellenilen altyn diiziimini saklap galyar, yone onunl satyn
alyjylyk ukyby urusdan 6nki dowre garanynda iki esse peselyar.

6. Walyutalarynn kurslarynyn peselmegi 12%-den (Belgiya
franky) 30,5% (Beyik Britaniyanyn walyutalary, sterling zolagynyn
beyleki yurtlarynynky, Niderlandlaryn, Swesiyanyn we basg.) ¢enli
uytgédp duryar.

Walyutalarynn  hiimmetsizlenmegi  importynn  gymmatlama-
gyna we bahalarynn gosmaga Osmegine getiryar. 1949-njy yylyn
dewalwasiyasynyn netijesinde 1950-nji yylyn sentyabrynda lomay
bahalar Awstriyada 30%, Beyik Britaniyada we Finlyandiyada 19%,
Fransiyada 14% yokarlanyar. Dewalwasiya netijesinde zihmetkeslerin
durmus derejesi peseldilyér.




ABS Brettonwud ulgamynyn yorelgelerini (dollaryn atiyaglyk
walyutasy hokmiindéki statusy, bellenilen paritetler we walyuta kurs-
lary, dollaryn altyna konwersiyasy, altynyn peseldilen resmi bahasy)
0z diinydde tutyan ornuny giiy¢lendirmek ti¢in ulandy. Giinbatar
Yewropa yurtlary we Yaponiya eksporty howeslendirmek we weyran
bolan ykdysadyyeti dikeltmek maksady bilen 6z walyutalarynyn pe-
seldilen kursuna gyzyklanma bildiryarler. Sunuii bilen baglylykda
Brettonwud ulgamy ¢éryek asyryin dowamynda diinyd sowdasynyn
we Onlimgiliginin 6smegine yardam berydr. Emma urusdan soiiky
walyuta ulgamy onun dhli gatnasyjylaryna dent hukugy bermeyir we
ABS-a Giinbatar Yewropa yurtlarynyfi, Yaponiyanyii we HWG-nif
beyleki agzalarynyn walyuta syyasatyna tisir etmége miimkingilik
beryir. Brettonwud ulgamynyn gapma-garsylyklary kem-kemden
onun gowsamagyna getiryar.

Ykdysady, energetik, ¢ig mal c¢okgiinlikleri 1960-njy yyllar-
da Bretton-wud ulgamyny gowsadyar. Diinya arenasynda giiy¢lerii
gatnasygynyn iliytgemegi onun diiziim yorelgelerini bozyar. Kem-
-kemden ABS-nyn hyzmatdaslaryna gord artykmaglygy gowsayar.
Giinbatar Yewropa we Yaponiya 6z walyuta-ykdysady kuwwatyny
artdyryp, amerikan hyzmatdasyny gysyp baslayar. ,,Umumy bazar*
yurtlaryna 1984-nji yylda OESR-in yurtlaryna senagat oniimgiliginifi
36,0%-1 (ABS-a 34,3%), eksportyn 33,7%-1 (ABS-a 12,7%) diisyar.
ABS-nyn altyn dtiya¢lyklarynyn udel agramy 1949-njy yyldaky 75%-
-den 23% peselyir, YB-nif yurtlarynyiiky 38%-e, walyuta itiyaclary
53%-e (ABS-nyn 10,8%) ¢enli yokarlanyar.

Walyuta ulgamynda amerikansentrizmden polisentrizme. Dollar
kem-kemden walyuta gatnagyklarynda monopol yagdayyny yitiryar.
GFR-in markasy, XXI asyryn basyndan bolsa yewro, sweysar franky,
yapon yeni onun bilen walyuta bazarynda baslesyarler, halkara toleg
we dtiyaclyk serisdesi hokmiinde ulanylyar. Urusdan sonky yyllara
mahsus bolan Giinbatar Yewropa yurtlarynyit ABS-dan ykdysady we
walyuta garaslylygy yok bolyar. ABS we Yaponiya bilen bislesyin
YB gorniisinde tize diinyd merkezi doreyar.

»Dollar aglygyndan® ,,dollar doklugyna®“. ABS dollary toleg
balansynynl yetmezgiligini yapmak {i¢in ulanyandygy sebédpli, bu
olarynn dasary yurt banklarda dollar yygnamasy hokmiinde gysga
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mohletli dagky bergisinent has artmagyna getiryir. ,,Dollar aclygy*
,dollar doklugy* bilen calysyar. ,,Gyzgyn‘ pullaryn sili gérniisindaki
dollaryn artykmaglygy yzygiderli yagdayda ol ya-da beyleki dowletini
istiine diisyar we walyuta tolgunmalaryna hem-de dollardan ,,gaca
durmaga“ getiryar.

Walyuta zolaklarynyn dargamagy. Ikinji jahan ursy wagtynda we
ondan sonira walyuta zolaklary kemala gelyér, yagny: urusdan o6nki
degisli walyuta bloklarynyn binyadynda sterling we dollar zolagy,
fransuz frankynyn zolagy, portugal eskudo, ispan pesedi, golland gul-
deni zolaklary. Walyuta bloklarynyn esasy ayratynlyklaryny saklap
galyp, walyutabirlesmeleri olaryn gatnasyjylarynyn arasynda walyuta-
-maliye we sowda gatnagyklary dowlet tarapyndan diizglinlesdirmegin
giiyclenmegi bilen bagly tdze hadysalary sohlelendiryérler.

Birinjiden, dowletara ylalagygy walyuta zolaklarynyn, ayratyn-
-da fransuz frankynyn zolagynyn kemala gelmeginde we islemeginde
mohiim dhmiyete eye bolyar. Mysal ii¢in, frankyi zolagynyn walyu-
ta komiteti (merkezlesdirilen dolandyrys guramasy) 1952-nji yyldan
bu toparcanyn walyuta-ykdysady syyasatyny utgasdyryar. Sterling
zolagynyn walyuta-ykdysady syyasaty Angliyanyn gaznasy we banky
tarapyndan isldp diizlilyar we utgasdyrylyar.

Ikinjiden, walyuta birlesmelerinden tapawutlykda walyu-
ta zolaklarynyn icerki mehanizmi yeke-tik walyuta-maliye tertibi,
walyuta c¢éklendirmelerinin yeke-tdk ulgamy, agalyk ediji yurtda
saklanyan altyn-walyuta &tiyaclyklarynyn merkezlesdirilen puly,
toparcanyn i¢cinde walyuta hasaplagyklarynyn yenillikli tertibi bi-
len hisiyetlenydr. Walyuta zolagyna gatnagyjy yurtlarynn walyuta
gozegeiliginin merkezlesdirilmegi ofia resmi hisiyet beryr.

Ugiinjiden, toparcanyfi  agzalarynyn  halkara  ykdysady
ylalagyklary, adatca, zolaga yolbascylyk ediji yurt bilen baglasylyar.
Walyuta zolaklarynyn mehanizmi dagary yurt kapitalynyn ekspan-
siyasyna garsy goniikdirilydr. Kolonial ulgamyn krizisi we engeme
yurtlarynn syyasy garassyzlygyny gazanmagy bilen sterling, dollar
we beyleki zolaklaryn dargamagyna we yewronyn girizilmegi bilen
frankyn afrikan zolagyna 6zgerdilen (2001-nji yylyn iyuny) fransuz
frankynyn zolagynyn walyuta-maliye mehanizminin diiypli tiytgeme-
gine getiren merkezden gagyan meyiller giiyclenyar.
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Onun isleysinin esasy yorelgeleri liytgedilydr. KFA-nyn franky
(afrikan maliye jemgyyeti) 1 yewro = 655,95 KFA franky belleni-
len kursy boyunca yewro berkidilen. KFA-nyn frankynyn yewro
konwertirlenmegininl kepillendirmesini difie bir Fransiya dél, eysem,
tutus YB {ipjiin edyar.

2002-nji yylyn mayynda amaly hasaplaryn isleyis yorelgesine
gaytadan seredilyédr. Bu hasaplarda Fransiyanyn gaznasynda zolaga
periferiyadan gatnasyjylaryn resmi walyuta atiyaclyklarynyn 70%-
-ine ¢enlisi jemlenyir we bu olaryn walyutalarynyn (hdzirki wagtda
yewro) konwertirlenmegini we halkara hasaplasyklaryny iipjiin edyar.
Walyuta-maliye mehanizminiii iytgemegi bu sebitleyin walyuta to-
parcasynda YB-nii tésirini giiy¢lendirmége goniikdirilendir.

Brettonwud walyuta ulgamynyn ¢okgiinligi 1960-njy yyllaryn
ahyrynda 1944-nji yylda bellenilen yorelgeler oniimgiligin, diinya
sOwdasynyn sertlerine we diinyadéaki giiyclerin liytgdn gatnasgyna
layyk gelmegini bes edydr. Brettonwud walyuta ulgamynyn
cokglinliginin mazmuny MEO-nyn halkara hisiyeti bilen hiimmet-
sizlenmd sezewar bolan iki milli walyutalara dtiyaclyk walyutasy
statusynyn berilmegininn arasyndaky gapma-garsylyklardan ybarat
bolup duryar.

Brettonwud walyuta ulgamynyn ¢okgiinliginifi sebéplerini 6zara
sertlendirilen yagdaylaryil zynjyry gorniisinde goz oniinde getirmek
miimkin.

1. Ykdysadyyetin durnuksyzlygy we gapma-garsylyklary.
1967-nji yylynn walyuta ¢okgilinliginin baslanmagy ykdysadyyetin
Osmeginin hayallamagy bilen gabat gelyér. Diinyd tapgyrlayyn ¢ok-
giinlik Giinbatarynn ykdysadyyetini 1969-1970-nji, 1974-1975-nji,
1979-1983-nji yyllarda gursap alyar.

2. Inflyasiyanyn giiy¢lenmegi diinyd bahalaryna we sereketlerin
basdeslige ukyplylygyna yaramaz tdsirini yetirydr, “gyzgyn”
pullaryn spekulyatiw hereket etmegine yardam edyir. Yurtlardaky
inflyasiyalarynl diirli depginleri walyutalaryn kursunyn Oslisine tisir
edydr, pullaryn satyn alyjylyk ukybynyn peselmegi bolsa “kurs nésaz-
lyklaryna” sert doredyér.




3. Toleg balanslarynyn durnuksyzlygy. Bir yurtlaryn (ayratyn-
-da Beyik Britaniyanyn, ABS-nyi) balansynyn yzygiderli yetmezgi-
ligi we beyleki yurtlaryit (GFR-ii, Yaponiyanyi) aktiw galyndysy
walyutalaryn kursunyn, degislilikde, asak we yokaryk ¢iirt-kesik iiyt-
gemegini giiyclendiryar.

4. Brettonwud ulgamynyn yorelgelerinini diinyd ginisliginddki
giiyclerin liytgdn gatnasygyna nésazylygy 6z toleg balanslarynyn
yetmezgiligini milli walyutasynyn &tiya¢lyk walyutasynyn derejesine
sek yetirmek bilen yapyan ABS-nynt we Beyik Britaniyanyil ykdy-
sady yagdaylary gowsadygyca giiy¢lenyér. Netijede, olaryin durnuk-
lylygy gowsayar.

Dollar awuarlarynyn eyelerinini olary altyna ¢alysmak hukugy
ABS-nyf bu bor¢gnamany yerine yetirmek miimkingiligi bilen gapma-
garsylyga getiryar. Olaryn dasky gysga mohletli bergisi 1949-1971-
-nji yyllarda 8,5 esse artyar, resmi altyn &tiyaclyklary bolsa 2,4 esse
azalyar. “Gozyassyz yetmezcilik” amerikan syyasatynyn netijesinde
dollara bolan ynam gagyar. ABS-ny1 béhbitleri iicin altyn we walyu-
ta paritetlerininn binyady bolup hyzmat eden altynyn peseldilen res-
mi bahasy bazar bahasyndan ¢iirt-kesik tapawutlanyp baslayar. Onun
dowletara diizgiinlesdirmesi giiygsiiz bolyar. Netijede emeli altyn pa-
ritetler 6z mazmunyny yitiryar. Bu gapma-garsylyk ABS-nyi 1971-nji
vyla ¢enli 6z walyutasyny dewalwirlemekden yiiz dondiirmegi bilen
has-da ¢unlasyar. Bellenilen paritetlerin we walyuta kurslarynyn ter-
tibi “kurs nilayyklyklaryny” cunilagdyryar. Brettonwud ylalasygyna
layyklykda merkezi banklar 6z milli bihbitlerine zyyan yetirmek bi-
len dollary saklamak {i¢in walyuta interwensiyasyny amala asyrmaga
mejbur bolyarlar. Seylelikde, ABS dollaryn kursuny saklamak ala-
dasyny beyleki yurtlaryn iistiine yiikleyér, bu bolsa dowletara gapma-
garsylyklary yitilesdiryér.

HWG-nini Tertipnamasy difie bir gezekleyin dewalwasiyalara
we rewalwasiyalara yol berendigi ii¢in olara garasylanda ,,gyzgyn*
pullaryin hereketi, gowsak walyutalaryn kursunyn peseltmek we
giiy¢li walyutalaryn kursuny yokarlandyrmak ugrundaky spekulyatiw
oyun giiyclenyar. HWG arkaly dowletara walyuta diizgiinlesdirmesi
netijesiz bolup ¢ykyar. Onun karzy téleg balansynyn yetmezgiligini
yapmak we walyutalary saklamak {i¢in yeterlik bolmayar.
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Ustiinde Brettonwud ulgamy esaslandyrylan amerikanosentrizm
yorelgesi ABS-Giinbatar Yewropa- Yaponiya yaly ii¢ sany diinyi
merkezlerininn yiize ¢ykmagy bilen giiycleriii yerlesis gatnasygyna
layyk gelmegini bes edyar. ABS-nyn dollarynyn dtiyaclyk walyutasy
hokmiinddki statusyny 0z dasary ykdysady we harby-syyasy eks-
pansiyasyny gineltmek, inflyasiyany eksport etmek {i¢in ulanmagy
dowletara agzalalyklary giiy¢lendiryar.

5. Yewrodollar bazarynyi isjefilesmegi. ABS 6z toleg balansynyii
yetmez¢iligini milli walyutasy bilen yapyandygy li¢in dollarlaryn bir
bolegi dasary yurt banklaryna gegirilydr, bu bolsa yewrodollarlaryn
bazarynyi 6smegine yardam beryér. Rezident dillere degisli bu dgirt
uly dollar bazary (1981-nji yylda 750 mlrd doll., ya-da yewrobazaryn
mdgberiniit 80%, degislilikde, 1960-njy yylda 2 mlrd doll.) Bret-
tonwud ulgamynyn c¢okgilinligininn ¢unlasmagynda ikitaraplayyn ta-
sir edyér. Ilikibagda ol dollarlaryn artygyny oziine sindirip, amerikan
walyutasynyin eyeleyin ornuny saklayar, yone 70-nji yyllarda yewro-
dollar amallary yurtlaryn arasynda “’gyzgyn’ pullaryn 6zakymlayyn
hereketini gliyclendirip, walyuta ¢okgiinligi yitilesdiryar.

6. TNK-nyn walyuta ulgamynda basbozarlyk hasiyeti: TNK-nyn
diirli walyutalarda agirt uly aktiwleri bar, olaryn mogberi merkezi
banklaryn walyuta dtiyaclyklaryndan iki esse kop hem-de olar mil-
li gozeggilikden sypyar we walyuta spekulyasiyasyna gatnasyarlar
hem-de ona Orédn uly gerim beryérler.

Umumy sebdplerden bagga yorite sebédpler bolupdyr, olar Bret-
tonwud ulgamynyn ¢okgilinligin dsliginin ayratyn tapgyrlaryna mahsus.

Brettonwud walyuta ulgamynyn cokgiinliginini yiize cykys
gorniisleri:

» «walyuta howsalalygy» — ,,gyzgyn* pullaryn hereketi, dur-
nuksyz walyutalar dewalwirlenmegine garasylyp olaryi kopciilikleyin
satylmagy we rewalwasiya dalasgir walyutalaryn satyn alynmagy;

* «altyn howsalalygy» — durnuksyz walyutalardan altyn ,,gac-
mak* we onuil bahasynyn yzygiderli yagdayda yokarlanmagy;

» gymmatly kagyzlaryin birzasyndaky howsalaly yagday we
walyutalaryn kursunyn iiytgemegine garagylyp gymmatly kagyzlaryn
kurslarynyn gagmagys;




* halkara walyuta likwidliginiii,, ayratyn-da onuni hilinii
meselelerinin yitilesmegi,

« walyutalaryn kopgiilikleyin dewalwasiyasy we rewalwasiyasy;

» merkezi banklaryn, sol sanda toparlayyn isjen walyuta
interwensiyasy;

* resmi altyn-walyuta é&tiyaclyklarynyn clirt-kesik tytgédp
durmagy;

 walyutalary saklamak ii¢in dasary yurt karzlaryny we HWG-
-den alnan karzlary ulanmak;

* Brettonwud ulgamynyn diiziim yorelgeleriniii bozulmagy;

* milli we dowletara walyuta diizgiinlesdirmesinin isjenlesmegi;

* halkara ykdysady we walyuta gatnasyklarynda iki 6siis meylinini
— hyzmatdaslygyn we gapma-garsylyklaryn giiy¢lenmegi, olar yzygi-
derli yagdayda sowda we walyuta ursuna baryp yetyar.

Walyuta ¢okgiinligi tolkun sekilli 6sydr, ol hem-de beyleki
dowleti diirli wagtda diirli giiy¢ bilen gursap alyar. Bu ¢okgiinligini
Ostisini sertli yagdayda birnédge tapgyrlara bolmek miimkin.

Funt sterlinginn dewalwasiyasy. 1967-nji yylyin 18-nji noyab-
rynda yurdun walyuta-ykdysady yagdayynyn yaramazlagsmagy bilen
bagly funt sterlingin altyn diiztimi we kursy 14,3% peseldilyér. Beyik
Britaniyanyn yzystiresinde 25 yurt, esasan, onuil sowda hyzmatdaslary
0z walyutalarynyn diirli 6l¢egde dewalwasiyasyny gegiryérler.

Altyn howsalalygy, altyn pulun dargamagy, altynyi iki bazarynyn
doremegi. Dollaryn eyeleri olary altyna satyp baslayarlar. London
bazarynda altyn gelesikleriniii giinde 5-6 t adaty mogberi 65-200 t
(1967-nji yyl) cenli artyar, altynyn bahasy bolsa unsiyasy ii¢in 35
doll. resmi bahasy wagtynda 41 dollara ¢enli yokarlanyar. ,,Altyn
howsalalygynyn“ tolkunlary 1968-nji yylyn martynda altyn pulun
dargamagyna we altynyn iki bazarynyi emele gelmegine getiryar.

Fransuz frankynyn dewalwasiyasy. Walyuta ¢okglinligin ge-
noratory bolup walyuta spekulyasiyasy- frankyn kursuny peseltmek
we GFR-iil markasynyn rewalwasiyasyna garagylyp, onuil kursunyn
yokarlanmagy ugrundaky oyun hyzmat edipdir. Markanyn franka
hiijiimi Bonnyn PariZze syyasy taydan zor salmasy we Fransiyadan
kapitalyn, esasan, GFR-e ,,gagmagy* bilen utgasykly gecyidr, bu
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bolsa yurdun resmi altyn-walyuta dtiyaclyklarynyn (1968-nji yylyi
mayynda 6,6 mlrd dollardan 1969-njy yylyit awgustynda 2,6 mlrd dol-
lara ¢enli) azalmagyna getiryar. Fransiyanyn Bankyna edilen walyuta
interwensiyasyna garamazdan, frankyn kursy asaky yol bererlikli de-
rejd gacyar. Fransiyadaky isjen syyasy wakalar, Sarl de Gollun isden
gitmegi, GFR-iil markanyn rewalwasiyasyny gecirmekden boyun ga-
cyrmagy, frankyn iistiine zor salynmagyny giiyclendiryér. 1969-njy
yylyn 8-nji awgustynda frankyin altyn diiztimi we kursy 11,1% pesel-
dilyar (dasary yurt walyutalarynyn kursy franka gord 12,5% yokar-
lanyar). Sol bir wagtda 13 Afrikan yurtlarynyil — frankyil zolagynyn
agzalarynyn walyutalary dewalwirlenyar.

GFR-iii markasynyn rewalwasiyasy. 1969-njy yylyn 24-nji
oktyabrynda markanyn kursy 9,3% (1 dollar ii¢in 4 markadan 3,66
marka ¢enli) yokarlandyrylyar. Rewalwasiya GFR-ifl halkara maliye
kapitalyna eglisigi bolyar: ol onun hyzmatdaslarynyn toleg balans-
laryny gowlandyrmaga yardam beryir, sebidbi, olaryn walyutalary
hakykatda dewalwirlenyir. ,,Gyzgyn* pullaryn GFR-den akdyrylma-
gy bu yurtlaryn walyuta dtiyaclyklarynyn istiini dolduryar. Walyu-
ta bazarlarynda 20 aylap otnositel asudalyk bolyar, yone walyuta
cokgilinligin sebépleri aradan ayrylmayar.

1971-nji yylyit dekabryndaky dollaryn dewalwasiyasy. Bret-
tonwud ulgamynyn ¢okgiinligi 1971-nji yylyn yazynda we tomsunda
0z ¢iir depesine yetyir, sonda onun merkezinde bas étiyacglyk walyu-
tasy duryar.

Dollaryn ¢okglinligi 1969-1970-nji yyllardaky ykdysady ¢okgiin-
likden sonky ABS-daky depressiya bilen gabat gelyér. Inflyasiyanyn
tasiri astynda dollaryn satyn alyjylyk ukyby 1934-nji yyl bilen
dentesdirilende 1971-nji yylyn ortasynda 3/2 peselyir. ABS-nyn
giindelik amallar boyunca toleg balansynyn jemi yetmezgiligi 1949-
-1971-nji yyllarda 71,7 mlrd dollara barabar bolyar. Yurdun gysga
mohletli dasky bergisi 1949-nji yyldaky 7,6 mlrd dollardan 1971-nji
yylda 64,3 mlrd dollara ¢enli artyar we seyle etmek bilen bu dowiirde
24,6 mlrd dollardan 10,2 mlrd dollara ¢enli altynyn resmi dtiyaclygy
azalyar.




Amerikan walyutasynyn ¢okgiinligi onun altyna we durnukly walyu-
talara kopgiilikleyin satylmagynda, kursun gagmagynda sohlelenyér. Go-
zegciliksiz gociip-gonup yoren yewrodollarlar Giinbatar Yewropanyi we
Yaponiyanyn walyuta bazarlaryny basyar. Bu yurtlaryii merkezi bank-
lary 6z walyutalarynyn kurslaryny HWG tarapyndan bellenilen derejede
saklamak ti¢in olary satyn almaga mejbur bolyarlar. Dollaryn ¢okgiin-
ligi yurtlaryn (ayratyn-da, Fransiyanyn) tdleg balansynyn yetmezgili-
gini milli walyutasy bilen yapyan ABS-nyn artykmagclyklaryna garsy
syyasy taydan ¢ykys etmegiii gorniisine getiryér. Fransiya ABS-nyn
gaznasynda 1967-1969-njy yyllarda 3,5 mlrd dollary altyna calysyar.
Dollaryn altyna konwertirlenmegi yalan bolyar: 1970-nji yylda rezi-
dent dil 50 mlrd dollar awuarlar difie 11 mlrd dollar amerikan resmi
altyn &tiyaclyklaryna garsy duryarlar.

1960-njy yylda ABS Brettonwud ulgamyny halas etmek iicin
birnice cireleri goryar.

1. Beyleki yurtlardaky karzlar. Dollar balanslary bolekleyin
gorniisde goni karzlara wriilyar. Swop amallary barada Nyu-Yorkuii
Federal dtiyaclyk bankynyi we birnédge dasary yurt merkezi banklaryn
arasynda gelesikler baglagylyar (1965-nji yylda 2,3 mlrd dollar, 1970-
-nji yylda 11,3 mlrd dollar). Ruzun gysga mohletli banklary Giinbatar
Yewropa yurtlarynda yerlesdirilyar.

2. Dollaryn toparlayyn goralmagy. ABS-nyn tésiri astynda
kopsanly dowletlerin merkezi banklary 6z dollar dtiyaglyklaryny ame-
rikan gaznasynda altyna ¢alysmakdan saklanyarlar. HWG 6z altyn
atiyaglyklarynyn bir bolegini Tertipnama garsy gidip dollara goyyar.
Ondebaryjy merkezi banklar altynyi bahasyny saklamak iigin altyn
puly (1962 y.) doredyérler, 1968-nji yylyn 17-nji martynda onuii dar-
gamagy bilen altynyn iki bazaryny girizyérler.

3. HWG-nin mayalary iki esse (28 mlrd dollara ¢enli) artdyryl-
yar we 10 yurduii- Gaznanyil agzalarynyn we Sweysariyanyil Gazna
karzlary (6 mlrd dollar) hakyndaky bas ylalasyk, toleg balanslarynyn
defisitini (gyteylygyny) yapmak iigin 1970-nji yylda SDR-in
cykarylmagy.

ABS dollarynn bisen hiimmetsizlenmesini gegirmekden boyun
gacyryar we 0z hyzmatdaslarynyn walyutalarynyn rewalwasiyasyny
gecirmegi hodirleyar. 1971-nji yylda sweysar frankynyn we awst-
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riya sillinginin rewalwasiyasy gecirilydr, GFR-ii, Niderlandlaryn
walyutalarynyn liytgeyan kursy girizilyér, bu bolsa dollaryi is yiiziin-
de 6-8% hiimmetsizlenmegine getirydr. Gizlin dewalyasiya ABS-
-ny kanagatlandyryardy, sebébi ol resmi dewalwasiya yaly atiyaclyk
walyutasynyin abrayynda oncakly yaramazlasdyrmayardy. Sowda
bisdeslerinin garsylyklaryny yenip gegcmek maksady bilen ABS pro-
teksionizm syyasatyna gec¢yar. 1971-nji yylyn 15-nji awgustynda dol-
lary halas etmek boyunca adatdan dasary cédreler yglan edilyar: dasary
yurt merkezi banklar {i¢in dollaryn altyna ¢algygy bes edilyir (,,altyn
embargo®), 10%-lik gosmaca import pajy g1r1z11yar ABS sowda we
walyuta ursunyii yoluna diisyér. Giinbatar Yewropa we Yaponiya
dollaryn akmagy iiytgeydn walyuta kursuna kopgiilikleyin gegilme-
gine we olaryn berkdn walyutalarynyn dollara spekulyatiw hiijiimi-
ne getiryir. Giinbatar Yewropa dollaryi diinyd walyuta ulgamynda
artykmaclyk yagdayyna garsy agyk cykys edip baslayar.

Walyuta ¢okgiinliginden ¢ykmagyn gozlegleri 1971-nji yylyn
18-nji dekabryndaky (Smitson institutynda) ,,onlaryn toparynyn‘
kompromis Wasington ylalagygy bilen tamamlanyar. Su asadaky
bentler boyunca ylalagyk gazanylyar, yagny:

1) dollaryn 7,89%-inin dewalwirlenmegi we altynyn res-
mi bahasynyn 8,57% (unsiyasy iicin 35 dollardan 38 dollara cenli)
gymmatlamagy;

2) enceme walyutalaryn rewalwasiyasy;

3) walyuta kurslarynyn iiytgeyis ¢éklerinin + 1-den +£2,25%-¢
cenli ginelmegi we walyuta paritetleriniii yerine merkezi kurslary
bellemek;

4) ABS-da 10% giimriik pajynyil yatyrylmagy.

Yone ABS dollaryn altyna konwertirlenisi dikeltmek we walyuta
interwensiyasyna gatnagsmak bor¢namasyny almayar. Dollarynn de-
walwasiyasy zynjyrlayyn reaksiyanyn doremegine getiryér: 1971-
-nji yylyit ahyrynda HWG-nin agzasy bolup duryan 118 dowletin
96-sy walyutalaryin dollara bolan tdze kursuny belleyirler, sunda
50 walyutalaryn kursy diirli derejede artdyrylyar. Beyleki yurtlaryn
walyutalarynyn kursy diirli derejede yokarlanmagyny we olaryn
ABS-nyn dasarky sdwdasyndaky tutyan ornuny nazara alyp, dollaryn
dewalwasiyasynyii ortaca kesgitlenen 6l¢egi 10-12%-e barabar bolyar.
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Wasington ylalagygy gapma-garsylyklary wagtlayyn yatyryar,
yone olary aradan ayyrmayar. 1971-nji yylyn tomsunda funt sterlingini
tiytgeyén kursy girizilyéar, bu bolsa onui 6-8% dewalwirlemegine ge-
tirydr. Beyik Britaniya sterling awuarlarynyn eyelerinin yitgisiniil
owezini dolmaly we dollar awuaryny girizmeli bolyar, 1974-nji
yylyn aprelinden bolsa bahasyny saklamak kepillendirmesi hokmiin-
de kop walyutaly serti girizmeli bolyar. Kapitalyn dasary yurda akyp
gitmeginin Onlini almak maksady bilen walyuta cdklendirmeleri
giiyclendirilyér. Funt sterling is yiiziinde atiyaclyk walyutasynyn de-
rejesini yitiryar.

1973-nji yylyn fewral-mart aylarynda walyuta ¢okgiinligi yene-
de dollara zarba uryar. Ona italyan lirasynyn durnuksyzlygy sebip
bolyar, bu bolsa Italiyada Belgiyanynky we Fransiyanyiky yaly
iki walyuta bazarynyn (1973-nji yylyin 22-nji yanwaryndan 1974-
nji yylynn 22 martyna cenli) yoredilmegine getiryér. ,,Altyn howsa-
lalygy* we altynyn bazar bahasynyn yokarlanmagy yene-de dollaryi
gowsaklygyny yiize gykaryar Emma 1971-nji yyldakydan tapawut-
lylykda ABS Giinbatar Yewropa Vurtlarynyi we Yaponiyanyii
walyutalarynyn rewalwasiyasyny gazanmak basartmayar. 1973-nji
yylyn 12-nji fewralyndan gaytadan dollarynn 10% dewalwasiyasy ge-
cirilydr we altynyn resmi bahasy 11,1% (38-den 42,22 doll.) yokar-
landyrylyar. Dollaryn kopgiilikleyin satylmagy ondebaryjy walyuta
bazarlarynyn (2-nji martdan 19-njy marta ¢enli) yapylmagyna getir-
var. 1973-nji yylyin martynda iiytgeyan walyuta kurslaryna gecilmegi
»kurs densizligini“ diizleydr we walyuta bazarlaryndaky dartgynly
vagdayy gowsadyar.

,Umumy bazaryn* alty yurdy 6z walyutalarynyn (,,tunnel*) dol-
lara we beyleki walyutalara, degislilikde, kursunyn dagky ylalasylan
{iytgemeleriniii ¢éklerini yatyryarlar. ,,Yewropa walyuta yylanynyii
dollardan iiziilmegi GFR-in markasynyn yolbaseylygy astyndaky
0zbolugly walyuta zolagynyn déremegine getiryar. Bu durnuksyz dol-
lara garsy Giinbatar Yewropa walyuta durnuklylygynyi zolagynyii
emele gelendigi hakyndaky subutnama, bu bolsa Brettonwud
ulgamynyn dargamagyna getiryar.
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Walyuta ¢okgiinliginini energetik we diinyanin ykdysady ¢ok-
giinligi bilen utgagmagy. 1973-nji yylyn ahyrynda nebitiii bahasynyn
yokarlanmagy Osen yurtlarynn giindelik amallary boyunca toleg
balansynyi gytcylygynyfi artmagyna getiryir. Giinbatar Yewropa
yurtlarynyn we Yaponiyanyii walyutalarynyti kursy birden pese gag-
yar. Dollaryn kursunyi wagtlayyn yokarlanmasy bolup gecyér, sebibi,
ABS 6z bisdeslerinden tapawutlykda energiya serisdeleri bilen gowy
tipjlin edilendi we birden hem bolmasa, yurdun tdleg balansyna onun
iki dewalwasiyasynyn tisiri gowy tarapyndan yiize ¢ykyar. Walyuta
cokglinligi 1974-1975-nji yyllardaky diinyaniin ykdysady ¢okgiinli-
gi bilen utgasyar, bu bolsa kurs detlagramlylygynyn iytgemelerini
giiyclendiryar (70-nji yyllaryi ahyrynda yylda 20%-e ¢enli). Dollaryn
kursunyn gysga wagtlayyn yokarlanyan déwriinden basga 70-nji
yyllarynn dowamynda onuil kursy peselyér. Toleg balansynyn yetme-
z¢iligini milli walyutasy bilen yapyp, ABS halkara dolanysygynyn
dollar bilen doldurylmagyna (1950-n;ji yylda 8,9 mlrd dollar, 1980-nji
yylda 292,5 mlrd dollar) yardam beryér. Beyleki yurtlar ABS babatda
,,0z erkine dil karz berijilere” owriilyarler. XIX asyrda seyle walyu-
ta-maliye usulyny halkara walyuta gatnasyklarynda funt sterlingin
artykmaclyk yagdayyndan peydalanyp Angliya ulanyar.

Brettonwud walyuta ulgamynyi ¢okgiinligininn ayratynlyk-
lary we durmus-ykdysady netijeleri. 1929-1933-nji yyllaryn we
1967-1976-njy yyllaryin walyuta ¢okgiinlikleriniii arasynda bellibir
menizeslik bar. Dliny4 walyuta ulgamyny bu diiziim ¢okgtinlikleri dhli
yurtlary gursap alyar, dowamly hésiyetli bolyar we onun yorelgelerinin
bozulmagyna getirydr. Emma Brettonwud ulgamynyi ¢okgiinligin
birnice ayratynlyklary bar.

1. Siklleyin we siklleyin ddl walyuta c¢okgiinliklerinin
utgasmagy. Brettonwud walyuta ulgamynyn cokgiinlik dine bir
diinyinin ykdysady c¢okgiinligi bilen dél, eysem, ykdysadyyetin
yzygiderli janlanmagy we yokary galmagy bilen utgasyar.

2. TNK-nyin walyuta c¢okgiinliginin 6smeginde isjeni roly.
TNK-nyn iri walyuta aktiwleri we yewrowalyuta, ayratyn-da
yewrodollar amallarynynn gerimi Brettonwud walyuta ulgamynyn
cokgiinligin gifiden yayramagyna we ¢uillasmagyna getiryar.
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3. ABS-nyii deorganizirleyji roly. Dollaryn atiyaglyk walyu-
tasy hokmiinddki artykmaclykly yagdayyny 6z toleg balansynyn
yetmezgiligini yapmak iicin ulanmak bilen ABS Giinbatar Yewropa
yurtlaryny we Yaponiyany dollar bilen dolduryarlar hem-de olaryi
ykdysadyyetinddki bozulmalara, inflyasiyanyn giliy¢clenmegine,
walyutalaryn durnuksyzlygyna getiryér, bu bolsa dowletara gapma-
-gargylyklary giliyclendiryar.

4. Giiyjiin ii¢ merkezinin doremegi. ABS-nyn yeke-tik agalyk
ediji dowriinde bellenilen Brettonwud ulgamynyn diiziim yorelgele-
ri diinyadiki giiyclerin tize yerlesisine layyk gelmén baslayar. YB
dollaryfi agalygyna garsy yewro doredyir, Yaponiya bolsa iyenany
Aziya-Yuwas ummany sebitinde halkara toleg-itiyaclyk serisdesi
gorniisinde ulanyar.

5. Walyuta c¢okgiinligin tolkun sekilli osiisi, bu hakynda onun
seredilip gegilen Oslisininl tapgyrlary sayatlyk edyar.

6. Kopciilikleyin dewalwasiyalar we walyutalaryn yzygider-
li rewalwasiyasy. 60-70-nji yyllaryn we 1949-njy yylyn dewalwa-
siyalaryny deniesdirmek olaryn su asakdaky gorkezijileri boyunga ta-
pawudyny yiize ¢cykarmaga miimkingilik beryér:

a) gerimi: 1967-1973-nji yyllarda birndge gezeklik dewalwa-
siyalar ylizlerce walyutalary, sol sanda dtiyaclyk walyutalary: funt
sterlingi we iki gezek dollary gursap alyar (1949-njy yyl 37-4 derek);

b) olgegi: 60-70-nji yyllaryin dewalwasiyasyny oOlgegleri (8-
-15%) 1949-njy yyldaka (30,5%) we birinji jahan ursundan sonka
(80%-¢ cenli) garanyida 6rdn pesdi. Uly bolmadyk dewalwasiyalaryi
berklik &tiyaglygy bolmazdan agdyklyk etmegi yurtlaryin hojalyk
gatnasyklarynyn halkaralasdyrylmagynyn we globallasdyrylmagynyn
artmagy bilen bagly zynjyrlayyn reaksiya getirmekden heder etmegi
bilen sertlendirilendir;

¢) dowamlylygy: 60-70-nji yyllarda dewalwasiya 30-njy yyllar-
daky yaly birndge yyllap dowam edyér, 1949-njy yyllarda bolsa bu
cdre birbada 37 yurtda gecirilyar;

d) gecirilis tertibi: dewalwasiya dine bir yuridiki taydan dil, ey-
sem ig yiiziinde bazarda uytgeyan walyuta kurslarynyn sertlerinde ge-
cirilydr. 1949-njy yylda bolsa bellenilen walyuta kurslarynyn tertibi
agalyk edyér we dewalwasiya resmi taydan gecirilyér.
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7. Diinyénin walyuta ulgamynyn cokgiinligin diiziim héasiyet-
namasy. Onun diiziim yorelgeleri yatyrylyar: dollaryn altyna ¢alsygy
bes edilyir, altynyn resmi bahasy we altyn paritetler yatyrylyar, iiyt-
geydn walyuta kurslarynyn tertibi girizilyér, dollar we funt sterling
resmi taydan dtiyaclyk walyutasy statusyny yitiryar.

8. Dowlet we dowletara walyuta diizgiinlesdirmesinin tésiri.
Bir tarapdan, ol gapma-garsylyklaryn yitilesmegine, beyleki tarapdan,
walyuta ¢cokgiinligin netijelerini gowsatmaga we ondan walyuta refor-
masy arkaly ¢ykmagyn serigdesinii gozlenmegine yardam edyar.

Walyuta cokgiinligi ykdysadyyeti deorganizirlemek, dasarky sow-
dany kynlasdyrmak, walyutalaryn durnuksyzlygyny giiy¢lendirmek bi-
len agyr durmus-ykdysady netijelere getirydr. Bu issizligin artmagynda,
zahmet hakynyn dondurylmagynda, inflyasiyanynn 6smeginde yiize
cykyar. Rewalwasiya eksport pudaklarynda is orunlarynynl azalmagy
bilen utgasyar, dewalwasiya bolsa importyin bahasyny artdyrmak bi-
len yurtda bahalaryn 6smegine yardam beryar. Walyuta durnuklasdyrys
maksatnamasy ahyrky netijede zihmetkesleriit we 6niimgiligi eksporda
goniikdirmegin hasabyna berk tygsytlama yagdayyna syrygyar. Dowle-
tara agzalalyklaryny sohlelendirydn merkezden daslagyan giiycler
walyuta hyzmatdaslygynyn meyillerine garsy duryar.

3.4. Yamayka walyuta ulgamynyii esaslary we yorelgeleri

Brettonwud walyuta ulgamynyn ¢okgiinligi engceme walyu-
ta reformasynyn taslamalarynyi: toparlayyn éatiyaglyk birligini
doretmegin taslamalaryndan baglap altyn standarta dolanylyp ge-
linydngd altyn we haryt bilen {ipjiin edilen diinyd walyutasyny
cykarmagyil taslamasynyn doremegine getirydr. Olaryn nazary
esasy bolup neokeynsian we neoklassyk taglymatlary hyzmat edyar.
1960-1970-nj1 yyllaryin serhetinde keynsianlygyn ¢okgiinligi yiize
cykyar, ona Brettonwud ulgamynyil ¢dklerinde walyuta diizgiinles-
dirmesi esaslanyar. Sunun bilen baglylykda neoklassiklar igjenlesyar.
Olaryn kibiri altyna standartynn dikelmegine cenli altynyn halka-
ra walyuta gatnasyklarynda roluny yokarlandyrmaga gonitikdiril-
yar. Neometalizmiii watany 60-njy yyllarda Fransiya bolyar, esas-
landyryjysy bolsa - Z. Ryueff.

102




Monetarizmin tarapdarlary dowlet gosulysmasyna derek bazar
diizgiinlesdirmesinin ugrunda ¢ykys edyérler, toleg balansynyn aw-
tomatiki 0z-0ziini diizglinlesdirmesinin taglymatlaryny dikeldyar-
ler, liytgeydan walyuta kurslarynyii tertibini girizmegi teklip edyérler
(M. Fridman, F. Mahlup we basg.). neokeynsianlar J.M. Keynsin 61
ret edilen ,,bankor* gorniisi halkara walyutasyny doretmek hakyndaky
taglymatyna tarap owriilydrler (R.Triffin, U.Martin, A.Dey, F. Peru,
7. Denize). ABS dollarynyi ornuny saklamak maksady bilen altynyii
gutarnykly demonetizasiyasyna we halkara walyuta birligini doret-
mége tarap ugur alyarlar.

Walyuta ¢okgilinliginden ¢ykmagyn gozlegleri ilki bilen aka-
demiki, sofira bolsa dolandyrys toparlarynda we kopsanly komitet-
lerde uzak dowam edydr. HWG-nin ,,yigrimleriniit komiteti® 1972-
-1974-nji yyllarda diinyd walyuta ulgamyny 6zgertmegin taslamasyny
tayyarlayar.

HWG-nin agza yurtlarynyi Kingstondaky (Yamayka) (1976-njy
yylynn yanwary) we agza yurtlaryn kopliiginin talaby bilen 1978-nji
yylyn aprelinde ratifisirlenen Ylalasygy HWG-nini Tertipnamasy-
na ikinji iiytgetme diinyéininn dordiinji walyuta ulgamynyi su
asakdaky yorelgelerini resmilesdiryir.

1. Altyn-dewiz standartyna derek SDR-ifi standarty girizil-
yiar. Téze halkara walyuta birligini doretmek hakyndaky ylalasyga
(O. Emmingerin taslamasy boyunga) 1967-nji yylda HWG-nin agza yurt-
lary tarapyndan gol cekilyédr. SDR-ini ¢ykarylmagy bilen bagly HWG-nii
Tertipnamasyna birinji tiytgetme 1969-njy yylyn 28-nji iyulynda girizilyar.

2. Yuridiki taydan altynyii demonetizasiyasy tamamlanyar:
onufl resmi bahasy, altyn paritetler yatyrylyar, dollaryn altyna calsylmagy
bes edilyir. Yamayla ylalasygy boyunca altyn bahanyi 6lgegi we walyu-
ta kurslarynyn hasaplanys nokady bolup hyzmat etmeli dal.

3. Yurtlara walyuta kursunyi islendik tertibini saylap almak
hukugy berilyir.

4. Brettonwud ulgamynyn déwiirlerinde saklanyp galan HWG
dowletara walyuta diizgiinlesdirmesini giiyclendirmége niyetlenyir.

Hemise bolsy yaly, diinyénin tize walyuta ulgamynyn konesi bi-
len dowam edijilik baglanysygy saklanyp galyar. Bu kanunalayyklyk
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Yamayka we Brettonwud walyuta ulgamlary defesdirilende yiize
¢ykyar. SDR-in standartynyn diiybiinde dollar standarty duryar. Altyn
yuridiki taydan demonetizirlenyar, yone walyuta harydy roluny is
yiizlinde saklap galyar: Brettonwud ulgamyndan HWG miras galyar.
Niyetlenilisi yaly Yamayka waljuta ulgamy Brettonwud ulgamyndan
has ¢eye bolmalydy we toleg balanslarynyin we walyuta kurslarynyn
durnuksyzlygyna uygunlasmalydy. Emma Yamayka walyuta ulgamy
yzygiderli yagdayda sarsgynlary basdan geciryir. Esasy walyuta
meselelerini ¢ozmek maksady bilen ony kdmillesdirmegin yollary
gozlenyar.

SDR-ifi meselesi. 1970-nji yyllardan baslap SDR-in islemeginii
netijeleri olaryn diinyd pullaryndan dasdadygyna sayatlyk edyar.
Mundan basga-da birnéice meseleler yiize ¢ykyar: 1) emissiyalar
we boliinigme, 2) iipjiingilik, 3) kursun kesgitlenilyén yeri, 4) SDR-
-in ulanylyan ugurlary. SDR-if1 emissiyasynyn hdsiyeti mayysgak dal
we halkara hasaplagyklarynyn hakyky zerurlyklary bilen bagly dal.
Agza yurtlarynyi karary boyunca yerine yetiriji geiiesin agzalarynyn
85%-1 ses berende HWG bellibir dowiir iicin deslapdan bellenilen
pul mocberlerini g¢ykaryar. Birinji emissiya 1970-1972-nji yyllar-
da 9,3 mlrd SDR amala agyrylyar, ikinjisi — 1979-1981-nji yyllarda
12,1 mlrd SDR amala agyrylyar. Umumy mogberi 21,4 mlrd SDR (34
mlrd doll.) agza yurtlarynyn hasaplaryna 20,6 milliardy, HWG-i 0,8
milliardy gecirilyar. SDR nagt dél gorniisde SDR, HWG we kébir hal-
kara guramalarynyn agza yurtlarynyn hasaplary boyunca hasaphana
kitapcalarynda yazgy etmek arkaly ulanylyar. SDR-ifi bolmagy yurda
HWG-de konwertirlenyén walyutalary almaga miimkingilik beryar.
SDR-int emissiyasynyil mdgberi uly didl. SDR-ii yurtlaryn arasynda
olaryn HWG-nin mayalaryna goyumynyn deii derejede paylanys
yorelgesi bilen baglylykda ¢ykarylan SDR-inn 3/2 hem kdpiisi, sol
sanda “yediligin” yarysyndan gowragy diisydr, ABS 23% alyar, bu
bolsa dsyédn yurtlaryniky yaly hem-de olaryn ndgilelik bildirmegine
getiryar.

SDR-it méhiim meselesi olaryn {iipjiin edilmegi bolup duryar.
Ilkibagda (1970-nji yyldan baslap) SDR-in birligi altynyi 0,888671
gramyna denlesdirilyir, bu bolsa sol dowriinn dollarynyn altyn diizii-
mine layyk gelyar. Su yerde hem olaryn “kagyz altyn” yaly ilkibagky
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ady doreyér. Sonun iicin SDR-inl sertli bahasy altynyn bahasynyn
tiytgemegine bagly bolyar. 1974-nji yylyn 1-nji iyulyndan SDR-ifi
altyn diizimi yatyrylyar, sebdbi, olaryn altyna baglanmagy merke-
zi banklaryn arasynda hasaplasyklarda ulanylmagyny kynlasdyryar,
clinki, altyn arzanladylan resmi baha boyunca bahalandyrylyar.
1974-nji yylyin 1-nji iyulyndan SDR-in kursy walyuta sebediniii
— ilkibasda dasarky sowdasy diinyd sowdasynyn 1%-inden hem az
bolan yurtlaryin 16 walyutasynyn ortaca bellenen kursunyi esasynda
kesgitlenyar. 1981-nji yylyn yanwarynda SDR-in sertli bahasynyn
hasaplasyklaryny yonekeylesdirmek {i¢in walyuta sebedi 5 walyuta
¢enli azaldylyar, 1999-njy yylda bolsa bu walyuta sebedinde GFR-iii
markasynyn we fransuz frankynyn yerini tutan yewronyn girizilmegi
bilen dort walyuta ¢enli azaldylyar. Olaryi hatarynda: 2001-2005-nji
yyllarda ABS-nyn dollary (45%), yewro (29%), iyena (15%), funt
sterling (11%). SDR-ini sebedinde walyutalaryn diiziimi we payy her
bis yyldan ¢alysyar. HWG her giin SDR-in1 dollar babatdaky kursuny
kesgitleyar.

Walyuta sebedi milli walyutalar bilen denesdirilende SDR-e bel-
libir durnuklylyk beryér. Niyetlenmesine garamazdan, SDR baha
etalony, esasy halkara dtiyaglyk we toleg serisdesi bolmayar. SDR,
esasan, milli walyutalary hasaplamagyn koeffisiyenti, walyuta
dendesliginii gerimi hokmiinde HWG-nin amallarynda ulanylyar.
HWG-den dasary SDR c¢iklendirilen ugurlarda ulanylyar:

1) mysal ii¢in, diirli halkara konwensiyalarynda;

2) ssuda kapitallarynyn diiny4 bazarynda kabir hasaplar, obliga-
siyalar, sindisirlenen karzlar SDR nominirlenyér;

3) 10-dan gowrak halkara guramalar SDR-de hasap agmak hu-
kugyny alyar. SDR banklar, kdrhanalar, sahsy taraplar tarapyndan
ulanylyp bilner. Sonun ii¢in, uly istiinlikli bolmasa-da, hususy SDR-
lerin bazary, esasan, bank depozitleri, depozit sertifikatlary we obliga-
siyalar gorniisinde isleyér.

SDR walyuta dtiyaclyklaryny toplamagyn serisdesi hokmiin-
de kop ulanylmayar. SDR-iii bag maksadyna yetilmeyar: olar toleg
balansynyi yetmezciligini yapmak (umumy mogberininn 26%) mak-
sady bilen konwertirleydn walyutany satyn almak ii¢in ulanylman,
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eysem, HWG-nin karzlary boyunga yurtlaryn bergisini iizmek iigin
ulanylyar. SDR Gazna dolanyp gelyir we aktiw toleg balansly 0sen
yurtlaryn hasaplarynda isjen toplanyar. SDR-1 toplamak peydaly, se-
bibi, ol milli walyuta garanyiidda durnukly we olaryn halkara kepillen-
dirmesi bar. Mundan bagga-da HWG yurtlaryn arasynda boliinen ¢ik-
lerden yokary SDR saklanyany (ulanylyany) ii¢in goterim haklaryny
toleyar.

SDR-in amallarynyn mogberi uly dil, onun roly bolsa azlygyna
galyar. Onun absolyut kabul ederligi yok, defiedirmeleriii denligini we
toleg balansynyil galyndysynyn diizglinlesdirmesini iipjiin etmeyar.
SDR-in bas halkara &tiyaglyk aktiwi hokmiinde ulanylmagy we onuil
diinyd walyutasyna owriilmegi gaty siibheli. SDR-in standartynyn
konsepsiyasy manysyny yitiryir we Yamayka walyuta ulgamynyi bu
diizim yorelgesinin tiytgedilmegine degisli bolyar.

Dollarynn monopol roluny yitirmegi. Gilindelik amallar boyun-
ca toleg balansynyn yzygiderli yetmezgiligi, gysga mohletli dasarky
berginin ¢isirilmegi, yurdun resmi altyn &tiyaclyklarynyin azalma-
gy, iki dewalwasiya 1970-nji yyllarda dollaryn &tiya¢lyk walyutasy
hokmiindiki agalyk yagdayyny gowsadyar. Yamayka walyuta 6zgert-
mesi netijesinde bu statusdan formal taydan mahrum edilen dollar is
yiiziinde ondebaryjy halkara toleg we étiaclyk serisdesi bolmagynda
galyar, bu ABS-nyn belyeki yurtlar bilen deniesdirilende has kuwwat-
ly ykdysady, ylmy-tehniki we harby kuwwaty, onun dgirt uly dasary
yurt maya goyumlary bilen sertlendirilendir. Bu ABS-nyn halkara
ykdysady, sol sanda walyuta-karz we maliye gatnasyklarynda agalyk
ediji roluny kesgitleyar.

Birinjiden, ABS dollaryn liderlik ediji walyuta hokmiindaki
artykmaclykly yagdayyny ulanmak bilen milli walyutasy bilen, yagny
0z dagarky gysga mohletli bergisini kdpeltmek bilen toleg balansynyi
gytlygylygyny yapyar.

Ikinjiden, ABS-nyn diinyéde i iri resmi altyn &tiyaclygy (33,3
miiil tonnadan 8§ miin tonna) bar bolsa hem, ol yewrodollaryn isti
bilen mohletsiz karzy tolemeydn bergidar boldy. Dollaryn diinya
dolanysygynda yewro-walyuta gorniisinde ulanylmagy onufi halkara
orunlaryny saklayar.
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Uciinjiden, ABS 6z ykdysadyyetini Giinbatar Yewropanyi we
Yaponiyanyii hasabyna saklamak ti¢in dollaryn kursy we géterim
goyum haklary bilen agalyk edyérler.

Dollar iiytgemelere, yokarlanmalara we peselmelere sezewar
edilendir. Dollaryii 1970-nji yyllara mahsus bolan gowsaklygy bir-
ndge sertlerinl tdsiri astynda 1980-nji yylyn awgustyndan 1985-nji
yylyn martyna ¢enli onun kursunyin 3/2 yokarlanmagy bilen ¢alysyar.
Olaryn hatarynda:

* ABS-nyn beyleki yurtlar bilen denesdirilende ykdysady
Ostisdaki artykmaclygy;

* ABS-da inflyasiyanyn depgininini 15-den 3,6% peselmegi;

* yokary goterim goyum haklary babatdaky syyasat;

* ABS dasary yurt kapitallarynyn dgirt uly akymy;

« altynyn bahasynyn peselmegi (1980-nji yylyn yanwarynda un-
siya licin 850 dollardan 1984-nji yylda 300-400 dollara ¢enli), bu bol-
sa dollar hasaplary boyunga yokary géterim goyumlarynyi sertlerinde
dollara maya goyumlaryn bahbitligini yokarlandyryar.

ABS dollaryn kursunynt = yokarlanmagyndan harytlaryn
importynyin arzanlamagynynn we inflyasiyanyn saklanmagynyn
(dollaryn kursunyn her 10% yokarlanmagy iki yyllyk mohletde icerki
sapr edis bahalaryn 1,5 goterim bent peselmegi bilen utgasykly gidyér)
hasabyna, esasan hem — dasary yurt kapitallarynyi akymy netijesin-
de peyda goryar. Bu peydalar amerikan eksportunyn gymmatlamagy
we esasan, eksport pudaklarynda igsizligini artmagy bilen yitgiler-
den gegyir. Dollaryii yokarlandyrylan kursunyii Giinbatar Yewropa
yurtlarynyii we Yaponiyanyn ykdysadyyetine yaramaz tésiri olaryi
importynyil gymmatlamagynda, inflyasiyanynn howeslen-dirilmegin-
de, kapitallaryn akyp gitmeginde yiize ¢ykyar, bu bolsa ABS-nyn mi-
11i eksporty howeslendirmek we dollar babatda hiimmetsizlenen milli
walyutadaky dasarky bergisiniii hakyky mdcberini azaltmak babatda
peydasyny has artdyryar.

1985-nji yylyn ortalarynda su asakdaky yagdaylaryn tasiri
astynda dollaryn peselmeginin 6siis meyili agdyklyk edyir, yagny:

» ABS-nyn ykdysady 0siiginin hayallamagy;

* dollaryn satyn alyjylyk ukyby bilen defiesdirilende onun
kursunyn artdyrylmagy (15-30%);
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» goterim haklarynyn peselmegi (1980-nji yylda 20,5%-den
1985-nji yylda 9,5%-e ¢enli);

* ABS-nyn giindelik amallar boyuncga toleg balansynyn gyteylygy;

 dowlet byujetinin dgirt uly gytcylygy;

« inflyasiyanyn giiy¢clenmek howpy;

* icerki we dasarky berginin artmagy, ABS-nyn 1985-nji yyldan
netto-bergidara owriilmegi.

ABS dollaryn kursunyn barlag edilmdan gagmagyndan gorkup,
1985-nji yylda “bésler toparynda” bilelikddki walyuta interwen-
siyany gecirmek baslangyjy bilen ¢ykys edyir we seyle etmek bilen
0z nélayyklyklarynyin labyryny beyleki yurtlaryi iistiine yiikleyér.

90-njy yyllarda ABS-da ykdysady 0stisiit uzak dowam etmegi,
ykdysadyyetin diizimleyin 6zgerdilmegi, byujet yetmezgiliginin ara-
dan ayrylmagy yurda diinyé liderligini gaytaryp beryar.

90-njy yyllaryn ahyrynda dollaryn eyeleyén ornunyn giiyclen-
megine GDA yurtlarynynl gymmat kagyzlar we walyuta bazaryndaky
¢cokgiinlik we iyenanyn 8 yylda gorliip-esidilmedik derejede gagmagy
yardam edyar.

2000-nji yyllaryni bagynda dollaryn nobatdaky gezek peselmegi
dowamly ykdysady osiisden soit ABS-nyn ykdysadyyetindiki yara-
maz &siis meyilleri netijesinde yiize ¢ykyar. Olaryi hatarynda: JIO-
-nin 6siis depgininiil hayallamagy (2000-nji yylda 4,1%; 2001-nji yyl-
da 9,3%, 2002-nji yylda 3%, 2003-nji yylda 2,5%), birza indeksinin
peselmegi, dowlet byujetinin (dort yyl profisitden soit 2002-nji yylda
157,8 mlrd dollar, 2003-nji yylda 374,2 mlrd dollar) téleg balansynyn
giindelik amallarynyn (2000-nji yylda 444,7 mlrd dollar, 2003-nji
yylda 541,8 mlrd dollar) gytcylygy, icerki we dasarky berginii artma-
gy yaly yagdaylar bar.

Nyu-Yorkdaky terror¢ylyk akty (2001-nji yylyfi 11-nji sentyab-
ry) yagdayy yitilesdiryar. Sununl bilen baglylykda ABS-da adatdan
dasary céreler gortilydr. Ykdysadyyete dowlet komegi berilyar (100
mlrd doll.). GRS-inn gdterim haklary peseldilyér, kriminal pullar
ogurlamaga garsy goéresmek boyunca gozeggilik (sol sanda walyu-
ta) gliyclendirilyér, nagt dollaryn jarnamalasdyrylmayan ¢ykarylysy
caklendirilyar (10 mii). Dollara bolan ynamyn gagmagy, yewronyi
berkeyén sertlerinde ona bolan islegin peselmek 6slis meylini ameri-
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kan walyutasynyn yeke 0zi diinyad walyuta ulgamynda defiagramlygy
saklap bilmeyéndigini anladyar.

Kop walyutaly standartyn emele gelmegi. ABS bilen
béslesyédn diinyd merkezlerinin walyuta—ykdysady eyeleyén orunlary
giiyclendigice Giinbatar Yewropanyi we Yaponiyanyn bisdesligi we
hyzmatdaglygy SDR (diiyp mazmuny boyunga dollar) standartynyn
kop walyutaly standart bilen ¢alsylmak meyli gliyclenip baslayar.

YB yurtlary yeke-tik walyutaly Ykdysady we walyuta bilelesigi
gorniisindiki 6z hususy diiny4 maliye merkezini déretdiler. Yewronyii
halkara eyeleyén ornunyi giiyclendigice ol dollaryn basdesine we al-
ternatiwasyna owrilyar.

Urusdan sotiky yyllarda déredilen Yaponiyanyii kuwwatly ykdy-
sady kuwwaty onuni halkara walyuta gatnasyklaryndaky eyeleydn
orunlarynyn berkemegine yardam beryér. Bu hakynda su asakdakylar
sayatlyk edyar:

« walyuta étiyaclyklarynyn artmagy;

» dasary yurtlarda banklar ulgamynyn 6smegi;

* Tokionyn diinyanin maliye merkezine dwriilmegi;

« Iyenanyh ulanylmagynyf, ayratyn-da Aziya-Yuwas ummany
sebitinde berkemegi, halkaralasmagy. Emma iyenanyn eyeleyin or-
nuna ykdysady cokgilinlik (1990-njy yyllaryn ortalarynda), dowlet
bergisinii 6smegi (JIO 142%-e ¢enli), lomay bahalaryn 5,6% pesel-
megi (1995-2002-nji yyllarda), iyenin kursunyi yokary derejede pe-
selmegi yaramaz tésir edyédr. Dine 2002-nji yyldan yuwas-yuwasdan
ykdysady Osiis baslanyar.

Yaponiyanyii walyuta ulgamyndaky tisiri onufi diinyd ykdy-
sadyyetinddki eyeleydn orunlaryndan has gowsak. Ikinji jahan
ursundan soi ol harby-syyasy taydan bir bilelesikde duryan ABS-nyn
walyuta-ykdysady syyasatynyn farwarterinde yoreyar.

Emma ii¢ merkezlerin hi¢ biri-de 6z walyutasynyn yeke-tdk
agalygy bellemek ti¢in beylekilerden walyuta-ykdysady ulgamda
seyle artykmaclygy yok. Sonun iigin diinyénin walyuta ulgamynyn
Oslis dowlrlerinin  hisiyetli ayratynlygy walyuta polisentrizmi
Ostis meyilli bolup duryar. Hakykat-da diinydniii walyuta ulgamy
walyutalaryn arasyndaky bazar bésdesliginiii esasynda dollara we
yewro esaslanyan iki walyutaly ulgama owriilyér. Geljekde diinyénin
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walyuta ulgamy Yaponiyanyn kuwwatly ykdysady kuwwatyna esas-
lanyan yapon iyenasy bilen ii¢ walyutaly bolup biler.

Altynyn ykbaly. Dollar altynyn bédsdesi bolmak bilen 6ziinin
durnukly dowiirlerinde bellibir artykmaglyklary bar. Birinjiden, dol-
lar dtiyaclyklarynynn mogberi altynyn ¢éklendirilen gazylyp alnys
mogberinden tapawutlykda zerur bolan yagdayynda kopeldilip bil-
ner. Ikinjiden, eger-de durnukly bolsa banklara &tiyaglyklary dollarda
saklamak peydaly, sebdbi, dollar hasaplary boyunca goterim haklary
tolenilydr. Emma dollaryn otnositel artykmaclygyna we altynyi yuri-
dik taydan demonetizasiyasyna garamazdan, altyn dtiyaglyklar diinya
pullarynyn gaznasy we diinya pullarynyn hazirki zaman wezipeleyin
gorntisleri —milli pullar, halkara walyuta birlikleri bilen defiesdirilende
has ygtybarly étiyaclyk aktiwi bolmagynda galyar. 1999-njy yyldan
baslap walyuta atiyaclyklarynyn iistiini dolmak ii¢in altyny merkezi
banklara bolekleyin satmak Osiis meyli giiy¢clenen hem bolsa, altyn
atiyaclyklary saklamak 6z bahbitliligini yitirmeyar.

Walyuta metaly hokmiinde altynyn rolunyn legallasdyrylmagy
altynyn bazar bahasynyn tiytgemegi (kdwagtlar yokary derejede) bi-
len baglylykda kynlagyar.

Kéhalatlarda, Giinbatarda altynyn diinyénin walyuta ulgamynda
wezipelerini dikeltmegin hayryna seslenmeler doreyir. R. Mandellyn pi-
rine gori, dlinya walyuta ulgamy dollara, yewro we altyna esaslanmaly.

Altynyn yagdayy yuridik onun demonetizasiyanyn we adatdan
dasary diinyéd pullary hokmiinddki altyny hakyky yagdayyna layyk
gelmeyandigini gorkezyar.

Uytgeyan walyuta Kurslarynyn tertibi. Bellenilen walyu-
ta kurslarynyn deregine iiytgeydn walyuta kurslarynyn girizilmegi
(1973-nji yylynt martyndan) olaryin durnuklylygyny {ipjiin etmeyar.
Bu tertip toleg balanslarynyn diizedilmegini iipjiin etmége, ,,gyzgyn*
pullaryit duydansyz hereket etmeginiii, walyuta spekulyasiyanyi
softuna ¢ykmaga, issizligin meselelerini ¢ézmige ukypsyz bolup
¢ykyar. Sonun ii¢in yurtlar ony walyuta syyasatynyn diirli usullary
bilen saklap, diizglinlesdirilyén liytgeydn walyuta kursunyn tertibi-
ni one tutyarlar. Sonun bilen birlikde HWG-niii agza yurtlarynyn
walyuta kurslaryny diizgiinlesdirmek boyunga bor¢namalary anyk
dal we deklaratiw, yogsa, Gaznanyn tertipnamasy durnukly, yone
diizgiinlesdirilydn paritetler girizilmegini géz 6niinde tutyar.
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Seylelikde, Yamayka walyuta ulgamynyii meseleleri dollaryi we
yewronyn esasynda iki walutaly we miimkin, yapon iyenasyny 0z i¢i-
ne alyan li¢ walyuta ulgamynyn emele gelmegini nazarda tutup, onun
mundan beyldk hem 6zgerdilmeginiii obyektiw zerurlygyny yiize ¢y-
karyar. Bu ugurda ilkinji 4dim Yewropa walyuta ulgamynyi (1979—
1998-nji yyllar), sofira bolsa Ykdysady we walyuta bilelesiginii
(1999-njy yyl) déredilmegi bolup duryar.

3.5. Yewropa walyuta ulgamynyi esaslary
we hizirki zaman walyuta meseleleri

Hézirki zamanyn hésiyetli ayratynlygy- sebitleyin ykdysady we
walyuta integrasiyasynyt, ilkinji nobatda Giinbatar Yewropada 6sme-
gi. Integrasion hadysalaryin 6smeginiil sebépleri su asakdakylar bolup
duryar, yagny: 1) hojalyk isinin internasionallasmagy we globallas-
magy, Oniimgiligin halkara yoritelesmesinii we kooperasiyasynyi
giiy¢clenmegi, mayalaryn utgasmagy; 2) diinyd bazarlarynyi basdeslik
merkezlerinin goresi we walyuta durnuksyzlygy.

Topargalaryn ¢éklerinde yeke-tik hojalyk toplumyny déretméige
gonukdlrllen milli ykdysadyyetleriii yakynlasmagy, Ozara utgasma
hadysasy YB-de 6z beyanyny tapyar. Yewropa birlesigi- Giinbatar
Yewropa yurtlarynyii has dsen sebit integrasion topargasy; 1957-nji
yylyn martynda alty yurt- GFR, Fransiya, Italiya, Belgiya, Niderland-
lar, Lyuksemburg tarapyndan gol ¢ekilen Rim ylalagygynyn esasynda
1958-nji yylyit 1-nji yanwaryndan biri isleyir. 1973-nji yylda YB
Beyik Britaniya, Irlandiya, Daniya, 1981-nji yylda Gresiya; 1986-njy
yylda Portugaliya we Ispaniya, sonira Awstriya, Swesiya, Finlyandiya
giryir. 2004-nji yylyi 1-nji mayynda Yewropa birlesiginini diiziimi
15-den 25-¢ genli, tdze agzalaryn — Wengriyanyi, Kiprin, Latwiyanyn,
Litwanyn, Maltanyn, Polsanyn, Slowakiyanyii, Slowaniyanyn,
Cehiyanyn, Estoniyanyn girmeginiil hasabyna ginelyar.

YB bilen 6syin yurtlaryii assosiasiyasy hakyndaky Lomey
konwensiyasyna (1984-nji we 1989-njy yyl) Afrikanyn, Karib we
Yuwas ummany basseynleriniit 66 dowleti gol cekyir. Ortayer
denzi yurtlarynyn topary (Turkiye, Alzir, Tunis, Marokko, Liwan,
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Miistir, lordaniya, Siriya), seyle hem Kipr we Malta ikitaraplayyn
ylalasyklaryti esasynda YB bilen assosirlenen bolup duryar.

,Umumy bazar“ déredilmezinden 6ii YB yurtlary tarapyndan
1951-nji yylda Komiriifi we poladyfi Yewropa bilelesigi 1ntegra51on
toparcasy (KPYBIT) doredllyar Atom energiyasy boyunca Yewro-
pa birlesgi (yewro-atom) YYB bilen bir wagtda doredilyir. Merke-
zi ymtylyan osiis meyiller 1967-nji yylda 6z igine YB, Komiriifi we
poladyi Yewropa bilelesigini, Yewratomy alyan Yewropa birlesigi
atly toparyii doredilmegine getiryir. Olaryn esasy umumy guramalary
bar we yeke-tik syyasaty yoredyarler.

1990-njy yylda ilkinji nobatda Erkin sowdanyii Yewro-
pa assosiyasynyii (ESYA) yurtlarynyn hasabyna YB-nifi tizeden
gifielmegi bilen sohratlanyar. 1993-nji yyldan Yewropa ykdysady
giftislik doredilyir, ona ESY A-nyn kop yurtlary, 1960-njy yylda Beyik
Britaniyanyn inisiatiwasy boyunc¢a doredilen sowda-ykdysady topar-
calar giryar (ESYA-nyn ilkibasky agzalary - Awstriya, Beyik Brita-
niya, Daniya, Norwegiya, Portugaliya Swesiya, Sweysariya. 1970-
-nji yylda olara Islandiya 1986-njy yylda Finlyandiya, gosulyar).

YB-nifi assosirlenen agzalary Bolgariya we Rumyniya bolup
duryar. 1993-nji yylyii noyabrynda Yewropa syyasy, ykdysady we
walyuta bilelesigini (gysgaldylan ady — Yewropa bilelesigi (YB)
doretmek hakyndaky Maastrihit ylalagygy giiyje giryar.

YB-niii maksatlary su asakdakylar, yagny: 1) hojalyk durmusyny
dowletara derejede diizgiinlesdirmegin esasynda ykdysady we syyasy
bilelesigi doretmek, YB-ni super dowlete dwiirmek, 2) ABS-nyii we
Yaponiyanyti diinyd bazaryndaky monopoliyalaryna garsy goresmek
{icin Giinbatar Yewropa merkezinii eyeleyin ornuny berkitmek, 3) to-
parlayyn giiycler bilen 6z tisir edis ginisliginde 6syan yurtlary — Giin-
batar Yewropa yurtlarynyf onki koloniyalaryny saklamak.

Giinbatar Yewropa integrasiyasy iic ayratynlyk bilen
tapawutlanyar.

Birinjiden, YB alty yurduii komiriinit we poladynyii umumy
bazaryndan 25 dowletin hojalyk toplumynyii we syyasy bilelesiginin
integrirlenmegine ¢enli yol gegyir. YB bilen hyzmatdaslyk etmek
hakynda Russiya (1994-nji yylyn 24-nji iyuny) we GDA yurtlarynyn
birndgesi ylalagyga gol ¢ekdiler.
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Ikinjiden, YB-nifi insitusional diiziimi dowletii diiziimine
yakynlasdyrylan we su asakdaky guramalary 6z i¢ine alyar:

« Yewropa gefiesi (1974-nji yyldan agza yurtlaryni déwlet we
hokiimet bastutanlarynyii maslahatlasmasy YB-nifi yokary gura-
masyna owriildi);

* Ministler geniesi- kanun ¢ykaryjy gurama (1987-nji yyldan
ylalagyklyk yorelgesi yeke-tdk yewropa namasynyn giiyje girmegi bi-
len kwalifisirlenen kopliik yorelgesi bilen ¢alsylyar; 50 komitetlerde
agza yurtlarynyn ilcileri 1$1eyar)

« YB-niii komissiyasy (YBK)- yerine yet1r1J1 gurama;

« Yewropa parlamenti- maslahat beriji, YBK-ny#i we Ministler
gefiesiniii isine gozecilik edyir, YB-nifi byujetini tassyklayar, onuii
ygtyyarlyklary Maastrihit ylalagygyna layylykda gineldilyar;

« YB-nifi kazyyeti — hukuk kadalarynyti berjay edilisine gozeggi-
lik edydn gurama;

* Ykdysady we yorite komitet — telekegilerin, kardesler
arkalysyklarynyn we s.m. wekillerinden diiziilen maslahat guramasy.

Uciinjiden, integrasion prosesiii maddy esasy bolup kdpsanly
bilelikdiki gaznalar hyzmat edyir, olaryi bir bolegi YB-nifi umumy
byujetinin hasabyna doredilyar.

Ykdysady integrasiyanyn ayrylmaz diizim bolekleri walyu-
ta integrasiyasy bolup duryar, bu walyutasa syyasatyny utgasdyrys,
walyuta diizgiinlesdirmesinin milletiisti mehanizmini ddretmegin,
dowletara walyuta-karz we maliye guramalarynyn doredilis hadysasy.

Walyuta integrasiyasynyn zerurlygy su asakdaky sebipler
bilen sertlendirilendir:

1. Harytlaryn, mayalaryn, is¢i giiyjiinin hereketi liberlas-
lasdyrylanda milli ykdysadyyetlerinn 6zara baglylygyny giiyclendir-
mek ii¢in walyuta durnuklagsdyrmasy zerur bolup duryar.

2. Yamayka diinyd waljuta ulgamynyi durnuksyzlygy
YB-den walyuta durnuklylygynyii zolagyny doretmek arkaly
durnuksyzlasdyryjy dasarky yagdaylardan goramagy talap etdi.

3. Giinbatar Yewropa Yamayka walyuta ulgamynyf esaslanyan
dollarynyn tisirini ¢édklendirmek ticin yeke-tdk walyutaly diinyd mer-
kezine dwriilmige ymtylyar; Yaponiya tarapyndan basdeslige garsy
duryar.
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Walyuta integrasiyasynyn mehanizmi 6z igine esasy mil-
li hojalyklaryn we walyuta ulgamlarynn yakynlagsmasy we Oza-
ra uygunlagsmasy bolup gec¢yin diizgiinlesdirmegin walyuta-karz
usullarynyn jemini alyar.

Walyuta integrasiyasynyn esasy diiziimleri su asakdakylar
bolup duryar:

a) bilelikde tiytgeyén walyuta kurslarynyn tertibi (1979—-1998-nji
yyllar);

b) kurs gatnasyklaryny saklamak {i¢in walyuta interwensiyasy,
sol sanda toparlayyn;

¢) halkara toleg-dtiyacglyk serigdesi hokmiinde yeke-tak yewropa
walyutasyny doretmek;

d) walyutalaryn kursuny saklamak {i¢in agza yurtlarynyn 6zara
karzlasdyrmaklarynyn bilelikdiki gaznalary;

e) walyuta we karz diizgiinlesdirmesi ii¢cin halkara sebitleyin
walyuta-karz we maliye guramalary.

Walyuta ulgamy maddy Oniimgilikden tapawutlykda has yo-
kary derejede integrasiya ymtylyar. Giinbatar Yewropada walyuta
integrasiyasyny# diiziim bélekleri YB déredilmezinden has 611 emele
gelyér.

Giinbatar Yewropa integrasiyasyndan 61 Fransiyanyn, Italiyanyi,
Belgiyanyn, Niderlandlaryn, Lyuksemburgyn we 1947-nji yylda olara
gosulan Germaniyanyn Giinbatar basyp alnan yerlerinin arasyndaky
koptaraply walyuta Owezini dolmalary hakynda Ylalagyga; OESR-in
17 dowletinin arasyndaky igerki yewropa tolegler we dwezini dol-
malar hakyndaky 1948-nji we 1949-njy yyllardaky Ylalasyk (Yewro-
pa toleg bilelesigi- koptaraplayyn kliring 1950-1958-nji yyllar) gol
cekilyar.

Kem-kemden walyuta garmoniyasy — milli walyuta ulgamlarynyn
diiziimleriniii we walyuta syyasatynyn usullarynyi yakynlagsmagy; hu-
susan-da bilelikdéki maslahatlar arkaly walyuta syyasatynyii maksat-
laryny utgasdyrmak — ylalagmak iicin; unifikasiya- yeke-tik walyuta
syyasatyny amala asyrmak ii¢in sertler doreyar. Emma walyuta integ-
rasiyasy hadysasy basdesligin den sertlerinin ¢éklerinde harytlaryn,
hyzmatlaryn, kapitallaryi, walyutalaryi erkin hereketi {ipjiin edilyén
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ykdysady we walyuta bilelesiginin doredilyin tapgyrynda we bu ul-
gamdaky kanungylygyn unifikasiyasy bilen baslanyar. Integrasiya
hadysasy yeke-tik bazary we sonun esasynda ykdysady we walyuta
bilelesigini doretmége goniikdirilen birndge tapgyrlary 6z icine alyar.

1958-1968-nji yyllarda (gecis dowriinde) giimriik bilelesigi
doredilyar.

Ozara séwdada giimriik paglary we ¢éklendirmeleri yatyrylyar,
YYS-i dasary yurt bisdesliginden goramak maksady bilen iiciinji
yurtlardan getirilyédn harytlar tigin yeke-tik glimriik tarifleri girizilyér.
1967-nji yylda agrar umumy bazar emele gelyér. Oba hojalyk baha-
laryny diizglinlesdirmegin ayratyn tertibi girizilydr. Oba hojalygyny
dowrebaplasdyrmak we fermerlerin batmagyndan goramak maksady
bilen YB-nif yeke-tik agrar gaznasy doredilyar.

Gumriik bilelesiginin isti ykdysady we walyuta syyasatyny
dowletara ylalasmagyn diiziim bolekleri bilen yetirilyér. Kapitalyn
we isci gliyjlinin hereketi tigin kop ¢éklendirmeler ayrylyar.

Emma senagat we agrar harytlar bilen 6zara sowda ulgamyndaky
integrasiya ykdysadyyetin milli dowlet diizgiinlesdirmesini gow-
sadyar. Milli 6wezini dolma mehanizmleri déretmek zerurlygy yiize
¢ykyar. Sunuii bilen baglylykda YB 1971-nji yylda 1980-nji yyla ¢en-
li ykdysady we walyuta bilelesigini tapgyrlayyn déretmegin maksat-
namasyny kabul edyar.

Onun taslamasy islenip diiziilende ilki bilen bellenilen walyuta
kurslarynyn binyadynda walyuta bilelesigini doretmeli hasaplayan
»~monetaristlerin® (Fransiyanyil yolbascylyk etmeginde) we ykdy-
sady bilelesigi doretmegi teklip edydn hem-de iiytgeydn walyuta
kurslarynyn tertibini ileri tutyan ,,ykdysatgylaryn® (esasan, GFR-ini
wekillerinii) eyeleyén orunlary ¢aknysyar. Bu dawa 1969-njy yyl-
da Gaagada YB-niii hokiimetlerinifi bastutanlarynyfi ykdysady we
walyuta bilelesigini parallel doretmek hakyndaky kompromis karary
bilen tamamlanyar. 197 1-nji yyly# 22-nji martynda YB-niii Ministrler
geniesi tarapyndan kabul edilen tapgyrlayyn ,,Wenera meyilnamasy*
10 yyla (1971-1980-nji yyllar) niyetlenyar.

Birinji tapgyrda (1971-1974 yyllar) walyuta kurslarynyn tiytge-
me ¢éklerini (+ 1,2%-e cenli, sofira bolsa O ¢enli) daraltmak, walyuta-
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larynn doly ©6zara konwertirlenmesini girizmek, garmonizasiyanyn
we utgasdyrmanyn esasynda walyuta syyasatyny unifisirlemek, yk-
dysady, maliye we pul-karz syyasatyny ylalasmak goz omiinde tu-
tulyardy. Ikinji tapgyrda (1975-1976-njy yyllar) bu cireleri tamamla-
mak goz oiiinde tutulyardy. Uciinji tapgyrda (1977-1979-njy yyllar)
,Umumy bazaryn* milletiisti guramalaryna milli hokiimetlere degisli
bolan kabir ygtyyarlyklary bermek, yeke-tik yewropa walyutasyny
doretmek meyillesdirilyérdi.

Yeke-tik byujet ulgamyny doretmek, bank isini we bank kanun-
¢cylygyny garmonizasiyalasdyrmak meyillesdirilydr. Walyuta-maliye
meselelerini ¢dzmek licin umumy merkezi doretmek we pul-karz we
walyuta syyasatyny garmonizasiyalasdyrmak ticin YB-nifi merkezi
banklaryny birlesdirmek wezipeleri goyulyar.

Sol dowiirde walyuta integrasiyasy hadysasy su asakdaky
ugurlar boyunca osdiirilyér:

* walyuta-ykdysady syyasaty utgasdyrmak maksady bilen hokii-
metara maslahatlar;

« YB-niii birnige walyutalarynyii ¢éiklendirilen derejede bilelik-
de tiytgeyén kurslary (,,yewropa walyuta yylany*);

« YB-nifi amerikan walyutasyndan garaslylygyny peseltmek iigin
dine bir dollarda dil, eysem, GFR-in markasynda (1972-nji yylda)
walyuta interwensiyasy;

« ilkibasda arassa altynyn 0,888671 g-na, 1975-nji yylda bolsa
YB-nift walyutalar sebedine deflesdirilen yewropa hasaplasyk bir-
ligini (YHB) girizmek;

» toleg balanslarynynn wagtlayyn yetmezgiligini yapmak we
banklaryn arasynda hasaplagyklary amala asyrmak maksady bilen
dowletara 6zara karzlar ulgamyny doretmek;

« YB-nin bilelikdiki byujetini doretmek;

* 1967-nji yyla cenli ,,yasyl kurslaryin“ ulgamyny — oba ho-
jalyk harytlarynyn sowdasy boyunga hasaplasyklar iicin bellenilen,
yone dowiirleyin liytgeyédn kurslary bellemek; bu kurslar ,,Umumy
bazaryn“ yurtlarynyn bazar we merkezi kurslaryndan tapawutlanyar;

» walyuta 6wezini dolmalary ulgamyny — agrar harytlar {i¢in
yeke-tdk baha gosmaca ya-da arzanlama gorniisinde salgytlary we
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subsidiyalary girizmek, olar ekyu girizilmezinden 611 dollara deii bo-
lan we milli walyuta ,,yasyl kurs* boyung¢a hasaplanyp gosulyan oba
hojalyk hasaplasyk birliginde bellenilyar.

Seylelikde, ,,yasyl kursun“ we bahalaryn yokarlanmagy bi-
len bagly 1969-njy yylyin awgustynda fransuz frankynyn dewalwa-
siyasyndan son yurtda Fransijadan YB-e eksport edilyin oba ho-
jalyk harytlaryna salgyt we ,otrisatel 0wezini dolmalarynyn pul
mogberlerinifi tolegi, yagny YB-den Fransiya import edilyin agrar
harytlara YB-nifi byujetinden subsidiyalary girizilyir. Sofa mefizes
ulgam, yone eskport subsidiyalaryny tolemek we agrar harytlaryn im-
porty boyunca salgytlary girizmek bilen GFR {i¢in bellenilyar. 1969-
-njy yylda markanyn rewalwasiyasyndan sofi GFR YYB-nifi byuje-
tine ,,polozitel” owezini dolmalar tolegleri toleyér, 1999-njy yyldan
bu subsidiyalary azaltmak Osiis meyilleri yiize ¢ykyar we 2000-nji
yyllaryn bagynda olar yatyrylyar;

« dowletara maliye institutlaryny we gaznalary- Yewropa inwes-
tision banky, walyuta hyzmatdaslygynyit Yewropa gaznasyny we
beyleki birnd¢e gaznalary doretmek.

Integrasion hadysadaky kéabir 6ne gidisliklere garamazdan, “We-
nera meyilnamasy” sowsuzlyga ucrayar. Bu YB-diki agzalalyk, husu-
san-da milli 6zygtyyarlylyk we walyuta-karz gatnasyklary milletiisti
diizgiinlesdirmek synanysyklarynyn arasyndaky agzalylyk, agza
yurtlarynynn ykdysady 0siisininn tapawutlandyrmasy, c¢okgiinlikleri
beyleki yagdaylar bilen sertlendirilendir. YB-nifi integrasiyasynyi
durgunlygy 70-nji yyllarynn ortalaryndan 80-nji yyllaryn ortalaryna
cenli dowam edyér.

“Yewropa walyuta yylanynyi” tertibi az netijeli bolup ¢ykyar, se-
bébi, YB-nif yurtlarynyii walyuta-ykdysady syyasatyny utgasdyrmak
bilen berkedilmeyér. Netijede, ayratyn walyutalara spekulyatiw basysy
azaltmak maksady bilen kurs gatnasyklary yygy-yygydan liytgeyar.
Kabir yurtlar walyutalaryin kursuny céklendirilen derejede saklamak
ticin 6z walyuta dtiyaclyklaryny sowmazlyk maksady bilen “yewropa
walyuta yylanyny” taslap gidyérler. 70-nji yyllaryn ortalarynda kabir
yurtlar (GFR, Niderlandlar, Daniya, Belgiya, Lyuksemburg we wagt-
layyn Fransiya) kurslaryn bilelikde iiytgeysine gatnagyarlar, beyleki
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yurtlar (Beyik Britaniya, Italiya, Irlandiya we yzygiderli yagdayda
Fransiya) 6z walyutalarynyn 6zbasdak iiytgemegini one siiryérler.

70-nji yyllaryn ahyrynda ykdysady we walyuta bilelesigini
doretmegin yollarynyn gozlegi igjenlesyér.

YB-niit Komissiyasynyii baslygy R. Jenkinsiii taslamasynda
esasy uns (1977-nji yylyn oktyabry) toparlayyn walyutanyn emis-
siyasy we yurtlaryii- YB-nifi agzalarynyfi ykdysadyyetinifi iistiin-
den bolekleyin gozeggilik etmek iigin yewropa guramalaryny doret-
mége berilydr. Walyuta integrasiyasynyn bu yorelgeleri 1978-nji
yylyn iyulynda Bremende Fransiya we GFR tarapyndan teklip edilen
taslamanyn esasyna goyulyar.

Uzaga c¢eken we agyr gegen geplesiklerin netljesmde 1979-njy
yylyit 13-nji martynda Yewropa walyuta ulgamy (YWU) doredil-
yar. Onun maksatlary su asakdakylar: ykdysady integrasiyanyn ga-
zanlylmagyny iipjiin etmége, dollar standartyna esaslanyan Yamay-
ka walyuta ulgamynyfi garsysyna 6z hususy walyutaly Yewropa
durnuklylygynyn gitisligini doretmek, “Umumy bazar” dollaryn eks-
pan51yasyndan goramak

YWU — bu Yewropa ykdysady birlesiginiii halkara (sebitleyin)
walyuta ulgamy (1979-1998-nji yyllar), ol walyuta kurslaryny
durnuklagdyrmak we integrasion hadysalary howeslendirmek mak-
sady bilen bu yurtlaryi dowletara ylalasygy bilen berkidilyar. YWU-
diinyanin walyuta ulgamynyf ulgamgcasy. Giinbatar Yewropa integ-
rasion toplumynyfi ayratynlyklary Yamayka walyuta ulgamyndan
tapawutlanyan Y WU-nyii diiziim yorelgelerini kesgitleyir. Olar:

1. YWU ekyu-yewropa walyuta birligine esaslanyar.

Ekyunyi sertli bahasy YB-niii 12 yurdunyii walyutalaryny 6z
icine alyan walyuta sebedi usuly boyunca kesgitlenyér. Ekyu sebedin-
de walyutalaryi payy YB-niii agza yurtlarynyii JIO-de yurtlaryii eyel-
eydn ornuna, olaryil 6zara haryt dolanysygyna we gysga mohletli karz
goldawyna gatnasmagyna bagly bolyar. GFR-ii markasynyn payy
32,6%, fransuz frankynyn payy 19,9%, funt sterlingin payy 11,5%,
italyan lirasynyn payy 8,1%, daniya kronasynyn payy 2,7% we s.m.
1993-nji yylyni sentyabrynda Maastriht ylalasygyna layyklykda ekyu
walyutalarynynn “absolyut agramy” dondurylyar, emma “otnositel
agram” walyutalaryn bazar kursuna baglylykda tiytgip duryar.
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2. Altynyii demonetizasiyasyny yuridik taydan berkiden Ya-
mayka walyuta ulgamyndan tapawutlykda YWU ony hakyky
atiyaclyk aktiwler hokmiinde ulanyar.

Birinjiden, ekyunyn emissiyasy boleklein altyn bilen tipjiin edilyar.

Ikinjiden, su maksat bilen YWU yurtlarynyti YWHG-de resmi
altyn we dollar étiyaclyklarynyn 20%-ini birlesdirmegin hasabyna bi-
lelikddki gazna doredilyar. Merkezi banklar gazna 2,66 miin tonna
altyn (HWG-de -3,2 miin tonna) girizyérler. Gatanglar yurtlaryn alty-
na bolan eyec¢ilik hukugyny saklap galmak ticin swopyn tidzelenyédn
iic aylyk gelesikleri gérniisinde amala agyrylyar. Altyna derek alnan
ekyu resmi dtiyaclyklara gosulyar.

Uciinjiden, YB yurtlary altyn gazna gatanjyny kesgitlemek,
seyle hem ekyunyn emissiyasyny we dtiyaclyklarynynn mdgberini
diizgiinlesdirmek {i¢in altynyn bazar bahasyndan ugur alyarlar.

3. Walyuta kurslarynyn tertibi “yewropa walyuta yylany”
gorniisinde walyutalaryn bilelikde iiytgemegine esaslanyardy.
Ozara iiytgemelerini ¢ikleri bellenilyir: kibir yurtlar, hususan-da
Italiya ticin merkezi kursdan + 2,25%, olaryn walyuta-ykdysady
yagdayynyn durnuksyzlygyny g6z oilinde tutup, 1989-njy yylyn
ahyryna c¢enli = 6%, sofira Ispaniya ticin. 1993-nji yylyn awgustyndan
YB-de walyuta meselelerinifi yitilesmegi netijesinde iiytgemelerifi
cakleri = 15% -e ¢enli gineldilyér.

4. Dowletara sebitleyin walyuta diizgiinlesdirmesini amala
asyrmak iicin Yewropa walyuta hyzmatdaslygy gaznasy (YWHG)
doredilyir.

YWU-nyii doredilmegi kanunalayyk yagday. Bu waljuta ul-
gamy 0z hususy walyuta merkezini doretmek maksady bilen Giin-
batar Yewropa integrasiyasynyi binyadynda yiize ¢ykyar. Emma
diiny4nin walyuta ulgamynyfi ulgamgasy bolmak bilen YWU onuii
durnuksyzlygynyn yaramaz netijelerini we ABS-nyn dollarynyn ta-
sirini bagdan geciryiar. Ekyunyn we SDR-iii defiesdirme hidsiyetna-
masy olaryn umumy taraplaryny we tapawutlaryny yilize g¢ykar-
maga miimkingilik beryir. Olaryn umumy taraplary diinyaniii karz
pullarynyn proobrazy hokmiinde bu halkara walyuta birliklerinin
tebigatynda duryar. Olaryn banknot gorniisinde maddy sekili yok,
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degisli yurtlaryn yorite hasaplaryna gosulyar we olar boyunca nagt
dal gecirimler gorniisinde ulanylyar (1987-nji yylda Belgiya gaznasy
Rim sertnamasynyn gol ¢ekilen giiniinin otuz yyllygy mynasybetli,
degislilikde, 50 we 5 ekyu gymmatlykly altyn we kiimiis teninieleri ¢y-
karyar. Yone olaryn legal dolanysygy bolmandyr we numizmatlar we
tezawratorlar tarapyndan ulanylypdyr, olar bu tenneleri olaryn bazar
bahasyndan satyn alypdyr). Olaryn sertli bahasy walyuta sebedi usuly
boyunga, yone diirli walyutalaryn toplumy bilen kesgitlenyér. Olaryi
hasaplarda diiziim boleklerinin ¢dginden kop saklanmagy ticin yurtla-
ra goterim tolenilyar.

Emma ekyunyin we SDR-inl tapawutlary hem bar, onui netijesin-
de ekyunyn artykmagclygy yiize ¢ykyar (3.5-nji tabl.).

1. SDR-den tapawutlykda resmi ekyularyii emissiyasy YWU-
-nyi agza yurtlarynyn resmi étiyaglyklarynyn 20%-ini birlesdirmegin
hasabyna bolekleyin altyn we dollar bilen iipjiin edilen.

2. Ekyunyn emissiyasy SDR-e goré has ¢eyedir.

Resmi ekyularyn ¢ykarylmaly mogberi oniinden bellenilmeyar,
YWU-nyi agza yurtlarynyi altyn-dollar #tiyaglyklarynyn iiytge-
megine goOrd diizedilydr. Sunda altynyn we dollaryin bahasynyn
iiytgemeginin emissiya tisir etmegi kemgilik bolup duryardy. Hususy
(tdjircilik) ekyularyn banklar tarapyndan emissiyasy bazaryn talap-
laryna has layyk gelydr. Onun emission mehanizmi iki amallary 6z
icine alyar:

 ekyunyn ,kotirowkasy“, yagny miisderinin hayysy boyunca
onun sebedine giryan walyutalardan ybarat bolan depozitin agylmagy;

¢ ekyunyn ,,sebedini dowmek®, yagny depozitleri tolemek iigin
yewrobazarda bu walyutalary satyn almak we satmak (ya-da bankyn
karz alyjy bilen ylalagsmagy boyunga olaryi biri).

3. Ekyunyn emissiyasynyn mocberi SDR-in ¢gykarylysyndan yo-
kary bolyar.

4. Walyuta sebedi dine bir ekyunyn kursuny kesgitlemek ti¢in
hyzmat etmén, eysem, hi¢ bir beyleki halkara walyuta birliginde bol-
madyk walyutalaryn paritet toruny hasaplamak ii¢in hyzmat edipdir.

YWU-da walyutalaryii kursuny diizgiinlesdirmegii mehanizmi
su agakdaky yorelgelere esaslanyar:
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a) ekyudaky merkezi kurslaryii binyadynda walyutalaryn kurs-
larynyn iiytgemesinin yol berilydn ¢iklerinde + 2,25; 1993-nji yylyn
awgustynda = 15% bellenilen interwension nokatlar bilen matrisa
gorniisinde 6zara kurslar hasaplanyar;

b) tliytgemelerin duydurys indikatorynyil gorkezmelerinin esa-
synda, hacan-da ekyudaky kurslaryn tiytgemelerinin ¢ékleri 4/3
derejd yetmegi bellige alnanda, oniini alys diizgiinlesdiriji céreler
goriilyér, hususan-da walyuta kurslaryna tédsir etmek maksady bilen
gbterim goyumlaryny tiytgetmek arkaly icerki marzinal interwensiya
gecirilyar;

¢) 6zara karzlagdyrma ulgamynyi binyadynda doéredilen walyuta
interwensiyasy merkezi banklaryfi swop amallaryny, Y WHG-nin ya-
nyndaky gysga mohletleyin karzlasdyrmasy gaznasyny 6z igine alyar.
1985-nji yylda zerur bolan walyutany satyn almak ii¢in ekyudaky res-
mi itiyaclyklary ulanmaga rugsat berilyir, bu bolsa Yewropa waljyuta
birliginiil roluny giiy¢clendiryar.

5. Walyutalaryn kursunyn, hususan-da 6zara tiytgemelerin ¢ak-
leri bilen olaryn bilelikde iiytgemegine (,,yewropa walyuta yylany*)
esaslanyan ekyuwa bolan tertibi 6zbolusly, bu bolsa ekyuwyn we
YWU-nyh agza yurtlarynyii walyutalarynyi otnositel durnukly bol-
magyna yardam beryar.

6. SDR-den tapawutlykda ekyu difie bir resmi dil, eysem, hususy
sektorda ulanylyar. Ekyudaky hasaplagyklary yenillesdirmek ii¢in
1986-njy yylda bankara walyuta kliringi doredilyar.

Ekyunyi ulanylys ginisliginin giielmegi ii¢ esasy sebipler bi-
len sertlendirilen, yagny:

* ekyunyn walyuta sebedi we ,,yewropa walyuta yylanynyn* ter-
tibi walyuta howpuny azaldyar;

« islendik bank 6zilinin walyuta sebedine layyklykda ofia miigderi
bilen ylalasmak arkaly walyutalary gosmak ya-da ayyrmak bilen
ekyuwa ,,g6zegcilik edip* bilyardi;

* ekyu durnuksyz walyutalara alternatiwa hokmiinde diinya
hojalygynynn durnukly halkara walyuta birligine bolan isleglerini
kanagatlandyryardy.
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YB-de, sol sanda YWU-da diizgiinlesdirmegifi maddy binyady
yorite karz mehanizmi, hususan-da merkezi banklaryn we agza
dowletlerin 6zara karzlary bolup duryar:

a) YWHG-nifi 6ridn gysga méhletli karz, soiira bolsa YWI 3 aya
uzaltmak hukugy bilen ortaga 45 giinliik karz;

b) merkezi banklaryn iki gezek uzaltmak hukugy bilen 3 aylyk
walyuta karzy. Bu karzlar sertsiz we awtomatiki berilyar;

¢) toleg balansynyn diiypleyin denagramsyzlygyny denlemek
ticin durnuklasdyrys maksatnamasyny gecirmek serti bilen YB-nifi
Ministler Genesinin rugsady bilen berilyén orta mohletli karz (2-den
5 yyla ¢enli).

YWU-nyn has hakyky gazananlary: ekyunyn iistiinlikli 6sdii-
rilmegi, ol diinya walyutasynyn taraplaryny 6ziinde jemleyir, emma
sOziin doly manysynda ol bolup bilmeyar, walyuta kurslarynyn ¢ék-
lendirilen derejede iiytgemeginin ylalasylan tertibi, walyutalaryi
otnositel durnuklasmagy, yogsa, olaryn kurs 6zara gatnasyklaryna
yzygiderli yagdayda gaytadan seredilydr, 20% resmi altyn-dollar
atiyaclyklarynyn birlesdirilmegi; agza yurtlara goldaw bermegin
karz-maliye mehanizminin 6smegi; ykdysadyyeti diizgiinlesdirmegin
dowletara we milletiisti diiziim bolekleri. YWU-nyii gazanan-
lary Giinbatar yewropa integrasiyasynyn yzygiderli Osiisi bilen
sertlendirilendir.

SDR-iit we ekyunyn deifiesdime hdsiyetnamasynyn iiytgemegin-
de néhili sebapleri bar?

1. Téaze syyasy pikirlenme, milletcilik we agzalalyk
taglymatlarynyin we syyasatynyn yenip gec¢ilmegi.

2. Dowletlerin  ykdysady integrasiyasynyn, hojalyk 0Ozara
garaslylygynyn proteksionizmden, agzalalykdan we awtarkiyadan

3. Gapma-garsylyklary yenip ge¢mek licin kompromis kararlar
(ylalagyk yorelgesi).

4. Milletlisti guramalara 6zygtyyarlylyk hukularynyn bolegini
denesdirmek.

5. Pragmatizmin doktrinargylykdan iistiin cykmagy, agza yurtlarynyn
razylygyny goz oniinde tutup, anyk maksatnamalardan ugur almak.
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Biragyzdan ses bermek yorelgesinden (yagny weto hukugyndan)
tiaze seslerin kopliigi ses berlisine gecilmegi 1965-nji yyldan 20 yyla
cekydr we agzalalyklar yenlip gegilenden sont 1985-nji yylda bellenilyér.

6. Sowsuzlyga ucran maksimalistik taslamalara we 1950-1960-
-njy yyllara mahsus bolan sok terapiyasynyn yerine maksada tarap
hereketin tapgyrlayyn (,,adimme ddim*) yorelgesinin kem-kemden
tassyklanmagy.

Mysal tii¢in, EOUS hakyndaky birinji sertnamada (1951 y.)
senagatyi difie iki pudagynyi integrasiyasy goz oiiiinde tutulyar; YB
hakyndaky ikinji sertnamada (1957 y.) glimriik birlesigini we ,,Umu-
my bazary* doretmek wezipesi goyulyar; ii¢iinji- Yeke-tik Yewropa
namasynda (1986 y.) 1992-nji yylynl ahyryna ¢enli yeke-ték icerki
bazara gegcmek meyillesdirilyar, dordiinji- Maastriht sertnamasynda
syyasy, ykdysady we walyuta bilelesigine gegmige meyillesdirilyar.

3.2-nji tablisa

SDR-in we ekyunyn denesdirme hésiyetnamasy

SDR (1970-nji yylyi yan- Ekyu (1979-njy yylyn marty,

Kriteriy(Gl¢eg) waryndan) 1988-nji yylyii dekabry)
1 2 3
1. Emitent Halkara walyuta gaznasy 1) 1994-nji yyldan Yewropa

walyuta hyzmatdaslyk gaznasy
(resmi ekyu) — 1998-nji yyldan
Yewropa walyuta instituty

2) hususy banklar (hususy ya-da
tajircilik ekyusy)

2. Emissiyanyn
hésiyeti we

Ceye dil. Bellibir dowre
deslapdan bellenilen pul

Otnositel ¢ceye. Emissiyanyn
mogberi ¢iryegin bagynda

paylanys mogberi (1970-1972-nji diizedilyir we YWU-nyh agza
yorelgesi yyllar- 9,3 mlrd SDR, 1979- | yurtlarynyn resmi altyn-dollar
1981-nji yyllar -12,1 mlrd). | atiyaclyklarynyn iiytgemegine
SDR HWG-de kapitalyndaky | baglylykda paylanyar.
yurdun kwotasynyn mocberi-
ne den derejede paylanyar
3. Pulun gorniisi | Nagt dél Nagt dal
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3.2-nji tablisanyri dowamy

1

2

3

4. Emissiyanyn
usuly
we ulanys gorniisi

Merkezi banklardaky hasaplarda
yazgy we olar boyunca nagt dal
gecirimler (hasaphana kitapgala-
rynda yazgylar)

Merkezi banklardaky (ya-da
tajirilik banklarda) hasaplarda
yazgy we olar boyunca nagt dal
gecirimler

5. Emissiyanyn
mogberi

Uly dél:21,4 mlrd SDR, sol
sanda 20,6 mlrd yurtlaryn hasa-
plarynda we 0,8 mlrd HWG-nin
hasaplarynda

Uly: ekyunyn ¢éryeklik
¢ykarylysynyn transileri 45
mlrd-dan 55 mlrd birlige ¢enli
uytgép duryar.

6. Upjiingilik

Altyny, dollary we beyleki
aktiwleri deslapdan gecirmezden
emissiya. 1974-nji yyla ¢enli
SDR-iii altyn diizimi

Emissiya YWU-nyii agza
yurtlarynyii YWHG (1998-nji
yyldan Yewropa walyuta insti-
tuty) merkezi banka 20% resmi
altyn-dollar dtiyaglyklarynyn
deslapdan gecirmek bilen iipjiin
edilyér.

7. Sertli bahany
kesgitlemegin
usuly

SDR-in birliginiii baha pariteti
ilkibagda HWG-nin erkli karary
bilen ABS-nyn dollarynda bel-
lenilyér: 1974-nji yylyn 20-nji
iyulyndan 16 walyuta sebedinin
binyadynda kesgitlenyar,
1981-nji yyldan 5 walyutanyn
(ABS-nyn dollary, GFR-in
markasy), iyena, fransuz franky,
funt sterling), 1999-njy yyldan
4 walyutanyn (1999-njy yyldan
GFR-ift markasy we fransuz
franky yewro bilen ¢alsylyar)
esasynda kesgitlenyér

YWU-nyi agza yurtlarynyii

12 walyuta sebedinin binyady-
nda ekyuwyn bahalandyrmasy.
Merkezi kurslara bds yyldan
bir gezek ya-da YWU-nyii agza
yurtlarynyn islendiginin talaby
boyunca gaytadan seredilmegi.

8. Walyuta
kursunyn tertibi

Walyuta kursunyn tertibi-
Ozbagdak tiytgeyan

+2,25% ¢éklerde walyutalaryn
kursunyn bilelikde iiytgemegi,
1993-nji yylyn awgustyndan
+15%

9.Wezipeler

Walyuta 6lgegliginin gerimi,
halkara tdleg we dtiyaglyk
serigdesi

Walyuta dlgegliginin gerimi,
halkara tdleg we dtiyaglyk
serisdesi
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3.2-nji tablisanyri dowamy

1

2

3

10. Ulanys
ginisligi

Dar. Esasan resmi sektorda
(HWG-nin agza yurtlarynyn
merkezi banklary, 10 halkara
guramalary)

Gin gerimli ginislik. Resmi
(YB-nift merkezi banklary,
halkara we sebit guramalary)
we hususy sektorlarda (banklar,
sereketler)

11. Yurtlara bel-
lenilen ¢éklerden
yokary saklan-
magy (ulanmagy)
licin gdterim
goyumlary

SDR-in sebedine giryin
walyutalaryn yurtlardaky

gysga mohletli maliye gurallary
boyunca orta agramly goterim

goyumlary

YB-niit merkezi banklarynyi
orta agramly resmi hasap
goyumlary

12. Dikeldis we
hokmany kabul
edis ¢ékleri

Yurtlar tarapyndan 6z hasapla-
rynda SDR-i dikeltmegin ¢ékleri
(1970-1978-nji yyllarda 30%,
1979-njy yylda 15%) 1981-nji
yylyih mayynda yatyrylyar. Yurt
tarapyndan beyleki yurtlardan
SDR-i hokman kabul etmegin
cékleri ona boliinp berlen pul
mdgberinin 200%

Agza yurtlarynyn hasaplarynda
ekyuny dikeltmegini we beyleki
yurtlardan kabul etmegin ¢igi
yok.

7. Ykdysady integrasiyanyi ugurlary we usullary saylanyp al-

nandaky ceyelik, agza yurtlaryn zerurlyklaryndan ugur alnyp, olaryni
ileri tutulyan ugurlarynyn birndge gezek tiytgedilmegi.

Seylelikde, 60-njy yyllarda esasy tins giimriik birlesigini, harytlaryn
we is¢i giiyjiinit umumy bazaryny doretmige berilyér; 70-nji yyllarda
issizligi azaltmak we yzagalak etraplara komek bermek maksady bilen

inflyasiya we sebitleyin syyasat bilen gores; 80-nji yyllarda ,,Umumy

bazaryn* emele gelsi we ylmy-tehniki integrasiya tamamlanyar; 90-njy
yyllarda ykdysady we walyuta bilelesigi doredilyar.

Sunda ykdysady we walyuta-karz syyasatynyn ylalasylys dereje-
si — milletiisti kararlaryn ileri tutulmasyndan olaryn milli kanungylyk
bilen utgasdyrylmagyna ¢enli diirli-diirli bolyar.
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8. YB-de uly iins kararlary# kabul edilisini we amala asyrylysyny
diizgiinlesdiryin (syyasy, hukuk, administratiw, walyuta, maliye, karz)
mehanizmlerine berilydr. Bryusseldiki YB-nifi miiiiler¢e ygtyyarly
bilermenleri we is toparlary maglumatlary yygnayarlar, isleyérler,
yayradyarlar, barlaglary we ¢ekelesmeleri gurayarlar, agzalalyklary
nazara alyp, kararlary kabul edyérler we olaryn yerine yetirilisine go-
zegcilik edydérler.

Emma walyuta integrasiyasy kync¢ylyklar, gapma-garsylyklar we
coziilmedik meseleler sebdpli 1999-njy yyla ¢enli tamamlanmayar.
YWU-nyii kemgiliklerine su asakdakylar giryir.

1. Walyuta kurslarynyn resmi taydan yzygiderli yagdayda tiytge-
megi (1979-1992 yyllarda 16 gezek).

Has gowsak walyutalar (daniya kronasy, italyan lirasy, irland
funty, belgiya franky we basg.) dewalwirlenyir, has giiy¢li walyutalar
bolsa (GFR-ift markasy, golland guldeni) rewalwirlenyar. Seylelikde,
1992-nji yylyii giiyziinde YB-de nobatdaky walyuta ¢okgiinligi yiize
cykyar. Italyan lirasy we funt sterling dewalwirlenyédr we wagtlayyn
,yewropa walyuta yylanyndan® ¢ykyarlar. 1993-nji yylda walyuta ba-
zarlarynda hiijiim astyna ilkinji nobatda fransuz franky diisyar. 1993-
-nji yylyn awgustynda YWU-ny#i dargamagynyii 6iiiini almak iigin
kurslaryn tiytgemeginin ¢ékleri = 15%-e ¢enli gineldilyar. Kurslaryn
iytgemegi YB-nifi yurtlarynyi gapma-garsylygynyi yitilesmegine
getiryar.

2. YWU-nyi gowsaklygy agza yurtlaryi ykdysadyyetlerinii
yokary derejede diiziim densizligi, ykdysady Osiisiit derejesinii
we depginininn tapawutlylygy, inflyasiya, toleg balansynyn yag-
dayy bilen sertlendirilendir. Italiyanyn, Irlandiyanyn, Gresiyanyn,
Portugaliyanyn yzagalak etraplary sebitleyin syyasatyn cdklerinde
meseleleri ¢cozmek {i¢in gosmaca dotasiyalary talap edyar.

3. Ykdysady syyasatyn utgasdyrylmagy agza yurtlaryn 0z-
ygtyyarly hukuklaryny milletiisti guramalara gec¢irmegi islemeyandi-
gi bilen gapma-garsylyga giryar.

4. Hususy ekyular resmi ekyu bilen yeke-tdk emission merkez
we Ozara owriijilik arkaly baglanysmayardy.

5. Ekyunyi c¢ykarylmagy YB-nifi yurtlarynyn merkezi
banklarynyn 6zara amallaryna 6rdn az tésir edyar.
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6. YWU-nyii islemegini dasarky yagdaylar hem kynlagdyryar.
Diinyénif walyuta ulgamynyn we dollaryii durnuksyzlygy YWU-a
destabilizirleyji tasir edyar.

Dollaryi kursy peselende Giinbatar Yewropa walyutalarynyn
kurslary yokarlanyan, yokarlananda bolsa diirli derejede peselyar, bu
bolsa olaryn kurs 6zara gatnasyklaryna gaytadan seredilmegi talap
edyar.

Iki yyllyk ¢ekelesmelerden son, 1987-nji yylyit may ayynda kabul
edilen Yeke-tik Yewropa namasy YB-de walyuta integrasiyasynyi
Ostisinde mohtim tapgyr bolyar. 1980-nji yyllaryn ortalarynda ykdy-
sady Ozara garaslylyk we dowletara diizglinlesdirme giliyclenydr.
Birinjiden, gin sahaly institusion-guramagylyk diiziim doredilyér.
Ikinjiden, walyuta ulgamyndaky tiytgemeler kapitallaryn hereketiniii
erkinlesdirilmeginin tamamlanmagy we yeke-ték bazaryn doredilme-
gi bilen utgasyar. Giinbatar Yewropa integrasiyasynyfi dsiisinde gegis
tapgyry — 1989-njy yylyn aprelinde Z. Deloryii (YBK-nifi baslygy)
komiteti tarapyndan islenip diiziilen syyasy, ykdysady we walyuta
bilelesigini doretmegiin maksatnamasy bolup duryar.

«Deloryil meyilnamasy» su asakdakylary g6z oniinde tutyar:

* «Umumy bazary» doretmek, agalyk yagday, yuwdus syyasaty,
birikme, dowlet yenillikleri bilen hyyanatgylykly peydalanylma-
gyndan gaca durmak ii¢in bazar mehanizmini kdmillesdirmek mak-
sady bilen, YB-de bisdesligi howeslendirmek;

» yzagalak zolaklary we sebitleri diiziimleyin denilemek;

« inflyasiyany saklamak, bahalary we ykdysady 6siisi durnuklas-
dyrmak, dowlet byujetinin yetmezgiligini ¢éklendirmek we ony
yapmagyn usullaryny kdmillesdirmek maksady bilen, ykdysady, byu-
jet, salgyt syyasatyny utgasdyrmak;

* pul, karz we walyuta syyasatyny utgasdyrmak iicin merkezi
banklarynn dolandyryjylaryndan we direktoratyn agzalaryndan diizii-
len milletiisti Yewropa Walyuta Institutynyii (YWI) déredilmegi;

» yeke-tdk walyuta syyasatyny, bellenen walyuta kurslaryny we
toparlayyn walyuta kurslaryny girizmek.

Mundan basga-da, YB-de 2000-nji yyla cenli agza yurtlary
(olaryn kopiisi NATO giryédr) umumy dasary syyasaty we howpsuz-
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lyk ulgamyndaky syyasaty gecirmége bor¢ly edyén syyasy bilelesigi
doretmek wezipesi goyulyar.

»Deloryn meyilnamasynyi‘* esasynda 1991-nji yylyn dekabryna
cenli walyuta-ykdysady birlesigi tapgyrlayyn doretmegi géz oniinde
tutyan Yewropa Bilelesigi hakyndaky Maastriht sertnamasy islenip
diiziilyar. Yewropa Bilelesigi hakyndaky sertnama 1992-nji yylyi
fewralynda Maastrihtde (Niderlandlar) YB-nifi 12 yurdy tarapyndan
gol cekilyér, ratifisirlenyédr we 1993-nji yylyn 1-nji noyabryndan giiyje
giryir. Biraz sofira YB-e Awstriya, Finlyandiya, Swesiya gosulyar.

Maastriht sertnamasy ykdysady we walyuta birlesigini
doretmegin ii¢c tapgyryny goz oiiinde tutyar, yagny:

Birinji tapgyr (1990-njy yylyn 1-nji iyulyndan-1993-nji yylyn
31-nji dekabryna cenli)- YB-nifi Ykdysady we walyuta bilelesiginii
(YWB) emele gelmegi (iiilis abbrewiaturasynda - EMU - Economic
and Monetary Union). Onun ¢iklerinde Maastrihit ylalasygynyn diiz-
giinlerini giliyje girizmek {i¢in zerur bolan tayyarlyk céireleri amala
asyrylyar.

Hususan-da, YB-nin iginde, seyle hem olaryii we iigiinji
yurtlaryn arasynda kapitallaryn erkin hereketi ligin dhli ¢idklendirme-
ler ayrylyar. YB-nifi yurtlarynyni ykdysady osiisinii gorkezijilerini
yakynlagsmagynyn iipjiin edilmegine ayratyn iins berilydr. Onun agza
yurtlary anyk maksatlar we antiinflyasion we byujet syyasatlarynyn
gorkezijileri kesgitlenen, birndce yylaniyetlenen seyle yakynlasmanyn
maksatnamasyny kabul edyirler. Yewrony girizméige tayyarlanylan-
da seyle maksatnamalar ykdysady we maliye meseleri boyunca YB-
-niit Genesinin (EKOFIN) garamagyna berilyédr we inflyasiyanyn pes
gorkezijilerini gazanmaga, dowlet maliye serigdelerini sagaltmaga we
walyuta kurslaryny durnuklasdyrmaga gontikdirilyér.

Ikinji tapgyr (1994-nji yylyn 1-nji yanwary-1998-nji yylyn 31-
-nji dekabry) agza yurtlary yewronyn girizilmegine mundan beyldk
has anyk tayyarlamaga bagyslanyar. Bu tapgyryn bas guramag:alyk
wakasy Yewropa walyuta institutynyn doredllmegl (YWI) bolup
duryar, ol Yewropa merkezi bankynyn (YMB) predteci bolup ¢ykys
edydr we onun esasy wezipesi liglinji tapgyr -yewronyn girizilme-
ginden baslap, 6z wezipelerini yerine yetirmek {i¢in zerur bolan hu-
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kuk, guramacylyk we maddy-tehniki sertleri kesgitlemek bolup duryar.
YWI YWB déredilmeginint Ghiisyrasynda agza yurtlaryit milli pul
syyasatlarynyn utgasdyrylmagynyn giliyclendirilmegine jogapkargilik
cekydr we bu babatda olaryn merkezi banklaryna teklipler berip bilyar.

Bu tapgyryn beyleki mohiim wakalary su asakdakylar bolup
duryar:

+ dowlet sektorynyn igine merkezi banklar tarapyndan onun agza
yurtlarynyn kdrhanalaryny we guramalaryny karzlasdyrmak, seyle
hem merkezi banklar tarapyndan dowletin bergilerini goni satyn al-
mak arkaly goldaw berilmegini gadagan edyén kanungylygyn kabul
edilmegi; sol bir gadaganlyk YWB-nini emele gelmeginin ii¢iinji tap-
gyrynda YMB hem degisli bolyar;

» dowlet sektorynyn kérhanalaryna we guramalaryna maliye
institutlarynynn serisdelerine artykmaclykly almagyny vatyryan
kanungylygyn kabul edilmegi; sol bir gadaganlyk YWB-nini emele
gelmeginifi iiciinji tapgyrynda YMB hem degisli bolyar;

» agza yurtlarynyn birinin beyleki agza yurdun dowlet
sektorynyti ya-da tutuslygyna YB-niii bor¢gnamalaryny iistiine alma-
gy gadagan edyin kanungylyk namalaryny tassyklanmagy; bu cére
,» Tabsyryjylykdan yiiz dondiirmek hakyndaky sertler* adyny aldy;

* gatnagyjy yurtlar dowlet maliyeleriniii ¢endenasa yetmezgi-
ligine (kadaly osiis sertlerinde JIO-nifi 3%-inden gecmeyin byujet
defisitinii, déwlet bergisiniii JIO-nifi 60%-den gegmeyin gorkeziji-
si) yol bermezlik {igin tagalla etmelidigi hakyndaky talaplar, olar son
YB-nifi Getiesi tarapyndan agza yurtlaryii byujet hadysalaryna goze-
gcilik etmek amaly bilen, eger ¢endenasa yetmezgilige yol berilse,
diizgiinlesdiriji ¢areler hakynda tekipleri bermek berkdilyar;

* gatnagyjy yurtlaryin merkezi banklary tarapyndan olaryn hu-
kuk statusyny YMB tarapyndan berilyin sofia mefizes status bi-
len denlesdirmek iicin olaryn hdokiimetlerinden tertipnamalayyn
garagsyzlygy bermek.

1998-nji yylyi 2-nji mayynda Yewropa gefiesi YWB-niii
doredilisinin tgilinji tapgyrynda yewro ge¢mige haysy yurtlara yol
berilyandigi hakynda karar kabul edyir (Ilkibasda yewro YB-nifi 11
dowletinde girizyarler. Iki yyldan sofi olara Gresiya gosulyar. 2004-nji
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yylyh 1-nji mayynda YB-nii gifielmegi bilen baglylykda 15-den 25-
cenli yurtlarda olaryn Y WB-e girmegi hakyndaky mesele duryar.). Bu
karar EKOFIN-ifi teklipleriniii esasynda kabul edilyir, ol YBK-nyii
we YWI-nifi ayratyn agza yurtlar tarapyndan Maastriht ylalasygynda
bellenilen konwergensiyalaryn o6l¢eglerinini yerine yetirilis derejesi
hakyndaky gozeggilik bahalandyrysyndan ugur alyar.

Yeke-tik walyuta gegmeginif tigiinji tapgyry (1999-2002-nji yyl-
lar). 1999-njy yylyn 1-nji yanwaryndan yewro ginisligine gatnasyjy
dowletlerin milli walyutalaryna yewronyn walyuta kursy bellenilyir,
yewro bolsa olaryil umumy walyutasy bolyar. Ol seyle hem ekyuny
1:1 gatnasygy bilen calysyar. Yewropa merkezi banky (YMB) we
Yewropanyn Merkezi banklarynyn ulgamy (YMBU) (YMBU (inlis
abbriwiaturasynda - ESCB) YMB-ni we YB-niii 15 yurdunyi merkezi
banklaryny 6z icine alyar. Yeke-tik monetar syyasatyn gurallarynyi
iisti bilen banklary we karhanalary yewrodaky amallara gegmek
howeslendirilyir (YB-de ,,monetar syyasaty* adalgasy ,,pul-karz we
walyuta syyasaty diisiinjesiniii yerini tutyar). Yewroda gatnasyjy
yurtlaryn gymmatly kagyzlarynyn tdze c¢ykarylyslary belgilenip
baslayar.

Uciinji tapgyrda yewro gatnasyijy yurtlaryfi umumy pul birligine
owrllyar, milli walyuta bolsa sol dowiirde difie ugurdas pul birligi
hékmiinde saklanyp galyar.

Yewro gegis dowriinif tapgyrlary su asakdakylar goz oniiinde tutyar:

* 1999-njy yylyn 1-nji yanwaryndan nagt dal yewrolary c¢ykar-
mak we hasaplagyklar li¢in yewro ginisliginiii yurtlarynyn ona bolan
walyuta kurslaryny berk bellemek.

Walyuta 1 yewro ii¢in milli walyutanyn birligi
Belgiya franky 40,3399

Nemes markasy 1,95583

Ispan pesedi 166,386

Fransuz franky 6,55957

Irland funty 0,787564

Italyan lirasy 1936,27

Lyuksemburg franky 40,3399

Golland guldeni 2,20371
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Awstriya sillingi 13,7603
Portugal eskudosy 200,482
Fin markasy 5,94573

1999-2002-nji yyllarda 6zara nagt dil hasaplasyklarda yewro
we ona berkidilen milli walyutalar ugurdas ulanylyar, dowlet we hu-
susy maliye aktiwlerinn we passiwlerift yewroda nominasiyasy amala
asyrylyar. Ilki bilen Yewropa bilelesiginin yeke-tik monetar syyasaty
we YB-nif milletiisti bank institutlarynyt isi amala asyrylyar.

* 2002-nji yylynn 1-nji yanwaryndan yewronyi banknotlarynyn
we tenineleriniit ¢ykarylmagy, agza yurtlaryn milli walyutalarynyn
ugurdas ulanylmagy, olaryn yewro calsylmagy.

* 2002-nji yylyn 1-nji iyulyndan milli walyutalaryn dolanysykdan
cykarylmagy we gatnasyjy yurtlaryin hojalyk dolansygynyn yewro
doly gecmegi.

Yewropa Bilelesiginin yeke-tik monetar syyasaty YB-nii
Getiesinif, sol sanda olaryn diiziiminde oturdaslyk edydan EKOFIN-
-ift maliye ministrliklerinin tisti bilen agza yurtlar tarapyndan islenip
baslayar, kararlar kabul edilende seslerin kwalisirlenen kopliigi bilen
we Yewroparlament we Yewropa merkezi banky bilen konsultasiya-
lar alsylyar.

Ykdysady we monetar syyasatyn esasy maksatlary ykdysady
Ostisi we isliligi howeslendirmek, bahalaryn durnuklylygyny {iipjiin
etmek we yewronyn halkara ornuny berkitmekdir.

YMB agza yurtlaryii merkezi banklary bilelikde hereket edyir,
olaryni her biri yol bererlikli emissiyanyn kwotalaryny kesgitleyar.
Sunda YMB-niii yeke-tik monetar syyasatynyn esasy maksatlary
su asakdakylar bolup duryar:

a) targetirlemek (esasy pul agregatlarynyn we inflyasiyanyn
maksatlayyn goniikkmelerini bellemek);

b) esasy goterim goyumlarynyin, sol sanda olaryn tutus yewro
zolagynda yakynlasmagy bilen iiytgeyis ciklerini bellemek;

¢) acyk bazardaky amallar;

d) banklar iigin it az 4tiyaclyk talaplaryny bellemek. Yewro zo-
lagynda sementleyji gural YBMB tarapyndan dolandyrylyan TAR-
GET 6zara hasaplagyk ulgamy bolyar.
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Yewro ginisliginifi beyleki diinyé bilen 6zara gatnasyklary hem
kadalasdyrylyar. YB-nifi 15 yurdunyi 12-sinifi yeke-tik walyuta ge-
¢endigini goz oniinde tutup, gosulan yurtlaryn («ins») we gosulmadyk
yurtlarynn («pre ins») arasyndaky Ozara gatnagyklary kesgitlemekde
YB-niit beyleki yurtlarynyit milli walyutalaryna yewro bolan kurs-
laryny diizglinlesdirmegin mehanizmini isldp diizmige esasy iins
berilyar.

1996-njy yyldan baslap bu mesele YB-nii Gefesinde
maslahatlasylyar, ol 1997-nji yylyn iyunynda seyle mehanizmin
yorelgesi hakyndaky rezolyusiyany kabul edyar, onun ady ,,CKM-2%
(,,Calsyk kurslarynyii mehanizmi-2¢) we ol 1999-njy yylyn 1-nji
yanwarynda girizilyér (esasan, Daniya we Swesiya li¢in). ,,CKM-2%-
nin esasy maksady «pre ins» yurtlaryny yewro ginisligine birikdir-
mige tayyarlamak bolup duryar. Gatnasylmagy resmi taydan erkin
bolup duryan ,,CKM-2 su asakdaky esasy yorelgelere esaslanyar:

MeC

* ,,CKM-2“ mehanizmi — ,spisalu tigir modeliniin* esasynda,
yagny yewro ,labyr walyutasynyn“ roluny yerine yetiryir, «pre
ins» yurtlarynyn walyutalary bolsa onun bilen ikitaraplayyn esasda
baglanysykly bolyar.

* «pre ins» yurtlarynyn merkezi walyuta kurslarynyin yewro
bolan derejesi yewro ginisligininn yurtlarynyn maliye ministrlerinin,
YMB-nif we ,,CKM-2 gatnasyan yurtlaryii maliye ministrleriniii we
merkezi banklarynyii yolbas¢ylarynyii 6zara ylalasmagynda YBK-
nyn ddp boyunga gatnagsmagy bilen onun dagynda £ 15% tiytgeménin
yol bererlikli ¢dginde 6zbasdak bellenilyar. Mysal tigin, 01.01.1999-
njy yylda daniya kronasy li¢in su asakdaky bellenilyar:

Yokarky ¢ik EURI = 7,62824,

Merkezi kurs — 7,46038,

Asaky ¢dk — 7,29252.

Yewronyit we «pre ins» yurtlarynyii ayratyn walyutalarynyi
arasynda has berk baglanysygy bellemek miimkin.

+ ,CKM-2“nifi dolandyrylmagyna YMB jogapkirgilik ¢ekyir,
ol seyle hem yewro ginisliginiin we «pre ins» yurtlarynyn arasynda
monetar syyasaty, sol walyuta bazarlaryndaky interwensiyalary
utgasdyryjy gurama bolup hyzmat edyér.
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Yewronyn we diinyd walyuta ulgamynyi 6zara gatnasyklary
YB-niii Gefesinifi (Yewroparlament we YMB bilen maslahatdan
sof) biragyzdan yorelgesinin esasynda kabul edilen kararlary bilen
diizgiinlesdirilyar.

YB-niii yeke-tik walyuta we karz bazarynyi sertlerinde en-
¢eme maliye amallarynyn dowlet diizgiinlesdirmesinin diizgiinleri
liberallagdyrylyar we unifisirlenyér, yagny:

a) atiyaclyk kompaniyalarynyn pensiya gaznalarynyn isi, olar
yewro ginigliginde inwestirlemek ti¢in deil hukuklar bilen {ipjiin edi-
len. Bu olara bu goyumlaryn, ilkinji nobatda, milli dowlet gymmatly
kagyzlarda mejbury konsentrasiyasyndan gaca durmaga we seyle et-
mek bilen 6z bukjalaryny diwersifirlemédge miimkingilik beryir;

b) dowlet gymmat kagyzlaryny yerlesdirmek boyunca ilkin-
ji dilerler 6ziinin c¢éklendiriji, ayratyn-da, milli hdsiyetnamasyny
yitiryarler;

¢) yewro ginisliginde emlédgi girew astynda goymak bilen
karzlaryn transserhet yerlesdirilisi giiy¢lenyér, bu bolsa birndge yurt-
larda ydrite rugsatlaryn bolmagyny talap edyar;

d) YB-diki banklary# isinifi garmonizasiyasy giiyclenyar;

e) YB-nif salgyt ulgamlarynyf integrasiyasy bolup gecyar.

Yewro gegmek YB-nifi byujeti we institutlary tigin has yeiiil
bolyar, olar eyydm engeme wagt bari ekyunyn esasynda igleyéardiler.
YB-nii we YMB-nift 1999-njy yylyii 1-nji yanwaryndan son iiziil-
mek serti bilen berlen obligasiyalary ekyuwa belgilenyér, awtomati-
ki yagdayda yewro konwertirlenyir, YB yurtlaryny# bergileri bolsa
2001-nji yylyn 31-nji dekabry déwriine ¢enli olaryii yewro bolan kur-
sy boyuncga hasaplanyar.

Dowlet maliye statistikasynyil esasy gorkezijilerini caltlyk bi-
len yewroda cap edip baglayarlar. 1999-2001-nji yyl geg¢is dowriinde
tolenilmeli bolan dasarky dowlet bergisi ,,mejbur etmezlik, gadagan
etmezlik™ atly diizgiiniii esasynda, yagny tolegiit walyutasyny erkin
saylamagyn esasynda tolenilyér.

Yewropanyn gymmat kagyzlaryi birzasynyn federasiyasy
hususy gymmat kagyzlaryn birza sowdasyny yewro giisliginin
yurtlarynynn milli walyutalarynyn belgilenen 1999-njy yylyi 4-nji
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yanwarynda, yagny sol yylda gymmat kagyzlaryn birzasynyn agylan
ilkinji giinlinden yewro gecirmegi teklip edyar.

Gymmat kagyzlaryin nominirlenis usuly hakyndaky karar
olarynl diizim bolekleri tarapyndan kesgitlenydr (paynamalar {igin-
paydarlaryn yygnagy).

Yewronyi iistiinligi tize toparlayyn walyutanyii gegis dowriinifi
ahyrynda hakyky hojalyk dolanysygynda bellibir ,,aiiry¢cdk massany*
toplap biljekdigine bagly bolyar. Bu durmusa gecyir, sebdbi:

a) 1999-njy yylyn 1-nji yanwaryndan yewro ginisliginin
yurtlarynynn dowlet maliye serisderlerinin uly bolegi yewroda belle-
nilyér, netijede bolsa byujetin we hususy eyecigii arasyndaky maliye
akym yewroda bolup gec¢yir. 1999-njy yylda yewrodaky nominasiya
bu yurtlaryn dasarky dowlet bergisiniit mogberininl yarysyndan ybarat
bolyar;

b) bankara dolanysygyn we gysga mohletli depozitlerinn esasy
bolegi yewro nominirlenyar. Has isjen bolup uzak mohletli borgna-
malary hususy saklayjylaryn sektory galyar, yone olar hem 6z biikja-
laryny yewronyi hayryna bolekleyin diwersifisirleyarler;

¢) halkara dolanysygynda gorniikli orun tutyan milli walyutalary
(nemes markasyny, fransuz frankyny, golland guldenini) calysyar;
YB-nifi i¢indiki hasaplasyklarda ABS-nyti dollarynyii orny daralyar.
Yewro eyyam gegis dowriinde halkara séwdanyn 18-28%-ine, sol
sanda YB-nin icindiki dolanysygyii esasy bolegine hyzmat edyr;

d) yewro ginisliginin walyuta bazarlary ¢altlyk bilen tdze walyu-
ta gegyarler;

e) beyleki yurtlaryiti yewrony walyuta atiyaclyklary ya-da
beyleki hasaplarda saklamak maksady yewro bolan uly islegi onun
ginigliginden dasarda hem doredyér;

4) gowsak badalgadan son yewronyn ABS-nyn dollaryna bolan
kursy tiytgemelere garamazdan berkép baslayar.

Beyleki walyutalardaky serisdelerin, ilkinji nobatda, dollardaky
we yenadaky serisdelerin yewro ge¢cmeginii netijesinde yewronyn
bazarlardaky umumy toplumy olar tarapyndan karz alynyan 6nki pul
mogberinden kopelyar.

134




Yewronyii halkara ykdysady, sol sanda walyuta-karz we maliye
gatnagyklaryna girizilmegi bilen baglylykda gdrnetin tiytgesikleri bo-
lup gecyir. Yewro zolagynda yewro zolagynyi yurtlarynyii walyuta
atiyaclyklarynyn onki gerekmejek mocberlerininn azaldylmagynyn,
seyle hem hokiimetlerin durnuklagan dowlet maliye serigsdeleri
sertlerinde tdze karzlara bolan zerurlyklarynyn peselmeginin ha-
sabyna pul we kapital bazarynda teklip giiyclenyir. Netijede, sol ba-
zarlar has erkinlesyér we isjenlesyar, olardaky bas figura dowlet karz
alyjysy dil-de, hususy karz alyjy bolyar, esasy inwestisiyalar bolsa
dowlet bor¢namalaryna goniikdirilmén, kirhanalaryn gymmat kagyz-
laryna, sol sanda olaryi paynamalaryna goniikdirilyir, bu bolsa YB-
-nin karz gymmat kagyzlar bazaryny 6ntim¢ilige has baglanysdyryar.

Halkara derejede yewro zolagynyn yurtlaryn kapitallaryn
ugtagsmasyna gatnasygy isjenlesydr. Olaryin bazar subyektleri dife
bir sdwdagérler dil, eysem, inwestorlar hokmiinde isjen ¢ykys edip
baslayarlar. YB-nifi kirhanalaryny we banklaryny tutus zolagyn ¢ik-
lerinde islemige miimkingilik berydn mogberlere ¢enli ilerlemegine
goniikdirilen birikmelerin tdze tolkuny baslayar.

Banklar iigin yewronyii girizilmegi YB-de bank hyzmatlarynyn
yeke-tik bazarynyn emele gelmegini we dowlet we korporatiw gym-
mat kagyzlaryn yeke-tdk bazarynyn doredilmegini anladyar. Kem-
-kemden ayratyn yurtlaryin 6zygtyyarly karz derejesi 6zbasdak milli
karz alyjylaryiiky bilen denesdirilende artykmaglyklarynyn hayryna
0z dhmiyetini yitiryr.

Senagat korporasiyalary iicin yewronyn girizilmegi yewronyn
bahasynyi we tdlegiil, walyutalaryn konwersiyasy, walyuta howpuny
atiyaclandyrmak bilen bagly harajatlary azaldyan walyuta hokmiinde
ulanylmagyny anladyar. Bu maliye kdrhanalaryny sagdynlasdyrmak,
paynamalarynyn girdejililigini 6sdiirmek {i¢gin méhiim, sunda yewro
ginigliginin pes 0sen Glinortasy esasy gorkezijileri boyung¢a Demirga-
zyga yetip baslar.

Yewronyii halkara ornunyii kem-kemden giiy¢lenmegi, 2000-
-nji yyllaryn basynda onun kursunyn dollar babatda 6smeginin taryhy
rekordy diinyé pullarynyn wezipeleyin gdrniisi hokmiinde amerikan
dollarynyn hakyky basdesinin dordandigine sayatlyk edyar.
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3.6. Yamayka walyuta ulgamynda ésyén yurtlar

Osyin yurtlar HWG-niti agzasy bolmak bilen olaryt milli walyu-
ta ulgamy bagly bolan diinyd walyuta ulgamyna gatnasyarlar. Emma
bu yurtlaryn garasly we kop babatda yzagalak gorniisdidki durmusg-
-ykdysady 6siisi olaryi Yamayka walyuta ulgamynda garasly yag-
dayyny kesgitleyar.

Mysal {i¢in, 6syén yurtlaryn payyna SDR-in emissiyasynyn 4/1-1
diisyiér, sebdbi olaryn paylanysy Gazna mayalaryil goyumynyil mdg-
berine bagly bolyar. Osyin yurtlaryii bu diizgiine gaytadan seretmek
hakyndaky teklibi 6syén yurtlar tarapyndan goldanylmayar.

Yamayka walyuta ylalasygy altynyii demonetizasiyasy yorelgesi-
ni belleyér. Gazna 6z agzalaryna 25 mln altyn unsiyalaryny gaytaryar
we songasyny altyn auksionlarda bazar bahasy boyunca satyar. Sunun
esasynda emele gelen serisdeler 6syén yurtlara yenillikli karzlary ber-
mek ticin HWG-niil ynandyrys gaznasyna gegirilyér. Jemi ynandyrys
gaznadan 3,0 mlrd dollara barabar bolan karzlar berilyir (5,5 yyldan
10 yyla ¢enli mohlet bilen yylda 0,5-1%, sol sanda Pikistana, Miistire,
Bangladese, Zaira, Marokka, Sri-Lanka, Birma we bas.). Ynandyrys
gaznasynyn serisdeleri tamamlanandan son onun amallary 1981-n;ji
yylda togtadylyar. Seylelikde, altynyn resmi demonetizasiyasynyn
we altynyn bazar bahasyna ge¢ilmeginiii netijesinde Osyédn yurtlar
dine uly bolmadyk peyda aldylar.

Yamayka walyuta ulgamy HWG-nifi agza yurtlaryna walyuta
kursunyn tertibini saylamak hukugyny beryir. Eger-de Osen yurt-
lar, esasan, uytgeyan walyuta kursuny oile tutan bolsa, onda 6syédn
yurtlar walyuta kurslarynyn birnége tertibini ulanyarlar. Enceme yas
dowletlerin walyutalarynyn kursy ozalkysy yaly bellibir walyuta ba-
gly (bir walyutaly baglansyk) bolyar. Bu yerde 6ndéki yeri ABS-nyn
dollary eyeleyir, ofia 30 yurduii walyutalary berkidilen. Yewronyii
,labyr* walyutasy hokmiindéki orny gliyclenyér: ona 15-den gowrak
walyutalar berkidilen. Emma SDR bu pudakdaky 6z orunlaryny yi-
tiryér: dine iki walyuta onla baglylygyny saklap galyar. 10-a golay
yurtlar (Hindistan, Sir-Lanka, Tanzaniya we bas.) 6z walyutasynyn
kursuny bas sdwda-ykdysady hyzmatdaslarynyn walyuta sebedinin
binyadynda kesgitleyarler. Hindi rupiyasynyn sebedine ABS-nyn do-
llary, ilis funt sterlingi, yewro, yapon yenasy giryar. Kébir 6sydn
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yurtlarda (Braziliyada, Kolumbiyada, Peruda, Indoneziyada) mil-
li pul birligininn kursy birndce ykdysady gorkezijilerinn (bas eksport
harydynyi bahasynyn liytgemeginin, 6z yurduiida we bas sowda-ykdy-
sady hyzmatdaslaryida inflyasiyanyn depginlerini denesdirmegiii we
s.m.) esasynda merkezi bank tarapyndan kesgitlenyar. Has durnukly
walyuta-ykdysady yagdaydaky 6syén yurtlar (Pars aylagynyn kébir ne-
bit ¢gykaryan yurtlary) 6z walyutalarynyn iiytgeyan kursuna gecdiler.

Seylelikde, 25-¢ golay dowletler walyuta kursunyin haysy-da
bolsa bir tertibini saylap alyp, sol bir wagtda eksport, import ya-da
tutuslygyna dasarky sdwda boyunca 6z walyutalarynyn kurslarynyn
kopliigini amal edyérler. Adatca, has pes kurs sol yurdui eksportuna
gyzyklanyan harytlaryna bellenilydr. Sonda dasarky bazarlarda ga-
zanylan dasary yurt walyutasy milli walyuta satylanda eksport edi-
ji milli pullaryi uly mdgberini alyar, yagny eksport sylagyny alyar.
Bu bellibir eksport edilyidn 6nlimin 6niimgiligini gifieltmek ti¢cin hem
ulanylyp bilner. Halkara tejribesinde Tirkiyanin ,kismis®, Miistiriii
»pagta“, Braziliyanyn ,,kofe* kurslary we s.m. meshur. Kurslaryn
kopliiginin netijeliligi bu yurtlardaky giiycli inflyasiyada uly dal. Infl-
yasiya yurdui i¢cindéki baha denliklerini yuwyar we bozyar, onuii neti-
jesinde eksport ya-da import edijiler hatda yenillikli walyuta kurslary
bolan yagdayynda hem, zerur bolan ykdysady impulslary almayarlar.

Osyin yurtlaryn diirli sebéplere (walyuta yagdayynyi durnuksyz-
lygy, zerur bolan tejribdnin bolmazlygy we basg.) gord, bir tertipden
beyleki tertibe gecmek bilen walyuta kurslarynyn tertibinin tiytged-
van yagdaylary az dél. Seyle edip, 1975-nji yylda Eyran 6z rialyny
SDR-e baglayar, birndge yyldan bolsa dollara baglayar, ol boyunca
yurdun esasy eksport harydy bolan nebitini bahasy kesgitlenyér. 1997-
-nji yylda Tayland bas sowda hyzmatdaglarynyii walyuta sebedinin
esasynda bata walyuta tertibinden 6z pul birliginin diizglinlesdirilyén
uytgeyan tertibine gecgyar. Sol wagt Gilinorta Koreya wonanyn ABS-
nyn dollaryna berkidilmeginden yiiz dondiiryér. Sunda bat we wona
has dewalwirlenydr. 2002-nji yylda Argentina ykdysady ¢okgiinligi
bilen baglanysykly milli walyutanyni dollara berkidilmegine esas-
lanyan ,,walyuta dolandyrys® tertibinde yiiz donderydr we sol bir
wagtda pesony dewalwirleyar.
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Seylelikde, walyuta kurslarynyn rezimini saylamakda erkinlik
berip, Yamayka ylalasygy yurtlaryii bu topary ii¢in has ¢eye walyuta
syyasatyny ge¢irmek miimkingiligini beryar.

Sonun bilen birlikde 0syén yurtlar kép yagdaylarda 6z pul bir-
liklerini 6sen yurtlaryn walyuta kurslarynyn c¢iirt-kesik tiytgeme-
lerinden we walyuta bazarlaryndaky tolgunmalardan netijeli go-
ramaga yagdayy bolmayar. Ondebaryjy walyutalarynn kursunym
curt-kesik tiytgemeleri 6syan yurtlaryn resmi walyuta dtiyaglyklaryny
durnyklasdyryarlar, olar, adatca, diinydnin maliye merkezlerinifi
banklarynda saklanyar.

Is yiiziinde 6syén yurtlaryin walyuta kurslaryny diizgiinlesdirmek
kop yagdayda dewalwasiyada we kem-kédsleyin rewalwasiyada ulanyl-
yar. 1980-nji yyllarda 2000-nji yyllaryi baslarynda 90-a golay dowlet-
lerde dewalwasiyalar gecirilydr. Emma kop sanly Osydn yurtlaryn
ykdysady yagdayynyn agyrlygy sebépli, dewalwasiyasynyn tdsiri
kop halatlarda gysga wagtlayyn we yeterlik giiy¢li bolmayar. Mundan
basga-da dewalwasiyanyn gecirilmegi ykdysadyyetiin we ayratyn-da,
eksport pudaklarynyn janlandyrylmagy boyunca utgasykly ¢érelerini
toplumyny amala agyrylmagyny talap edyar, bu bolsa olar {i¢in ¢oziip
bolmajak wezipe bolup duryar. Rewalwa-siyalarynn birnicesi Pars
aylagynyn nebit ¢ykaryjy yurtlary tarapyndan amala asyrylyar.

Osyin yurtlarytt walyuta yagdayyna dsen yurtlaryti walyuta-
larynyn dewalwasiyasy (ya-da kurslarynyn calt peselmegi) yaramaz
tasir edyér, sebébi:

* Osyan yurtlaryin walyuta girdejileri we dewalwirlenen walyuta-
daky dtiyaclyklary hiimmetsizlenyar;

 milli walyutanyn kursunyn awtomatiki peselmegi bilen import
gymmatlayar;

* dasarky sowdanyn sertleri yaramazlasyar, sebébi, adatca, dasary
yurtly ekport firmalary dewalwasiyadan son birbada 6z harytlarynyn
bahalaryny galdyryarlar;

* dasary sowda bahalarynyn mehanizminin iisti bilen import edil-
yén inflyasiya giiy¢lenyar.

Seylelikde, 0Osyian yurtlaryn diinyanin walyuta ulgamyna
gatnagmagy olaryn béhbitleriniii goralmagyny {ipjiin etmeyar.
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Test

1. Hézirki zaman diinyi walyuta ulgamynyn yorelgeleri:
a) altyn-dewiz standarty;
b) karz almagyn yorite hukuklarynyn standarty (SDR);
¢) altynyn demonetizasiyasy;
d) bellenilen walyuta kursy;
e) uytgeyén walyuta kursunyn tertibi;
a) yurtlar tarapyndan walyuta kursunyn tertibinin erkin
saylanylmagy;
f) dollar standarty;
g) institusional diiziim;
1) Halkara walyuta gaznasy (HWGQ).
2) Yewropa merkezi banky.
3) Biitindiinyd banky (BB).
* Dogry jogaplary gorkezin.

2. Yewropa Ykdysady we walyuta bilelesiginii yorelgeleri:
a) esas — SDR;
b) esas — ABS-nyn dollary;
¢) esas — yewro;
d) bellenilen walyuta kursy;
e) liytgeyan walyuta kursunyn tertibi;
d) yurtlar tarapyndan walyuta kursunyn tertibiniii erkin
saylanylmagy;
f) institusional diiziim.
1) Halkara walyuta gaznasy (HWG),
2) Yewropa merkezi banky,
3) Biitindiiny4 banky (BB).
* Dogry jogaplary gorkezii.

3. SDR-ii hiisiyetnamasy:
3.1. Emitent:

a) HWG;

b) Biitindiinya banky;

¢) Yewropa merkezi banky.
3.2. Emissiyanyn we paylamagyn tertibi:

a) yurtlaryn altyn-walyuta dtiyaglyklarynyn {iytgemegine
baglylykda,
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b) bellibir dowre deslapdan bellenilen pul mdgberine,

¢) emitentin-mayalaryn yurdun gatanjyna den derejede paylanyar.
3.3. Ulanylyan ginisligi:

a) resmi sektorda;

b) hususy sektorda;

¢) iki sektorda.
3.4. SDR-in (2000-nji yyla ¢enli we sonra) sertli bahasyny kesgitleyin

walyuta kursunyn diiziimi:

a) ABS-nyn dollary;

b) funt sterling;

¢) fransuz franky;

d) GFR-in markasy;

€) yapon iyenasy;

4) yewro.
* Dogry jogaplary gorkezin.

Oziiiii barlamak iicin soraglar:

1. Walyuta ¢okgiinligi ndme?

2. Hagan ilkinji gezek diinydnin walyuta ulgamy doredildi, onun
diiziim yorelgeleri nahili?

3. Genuya we Pariz walyuta ulgamlarynyn umumy taraplary we ta-
pawutlyklary nimede?

4. 1929-1936-njy yyllarynn dinydnin walyuta ¢okgiinliklerinin
ayratynlyklary ndhili?

5. Brettonwud walyuta ulgamynyn diiziim yorelgeleri ndhili?

6. Brettonwud walyuta ulgamynyn ¢okgiinliginin yiize ¢ykmagynyn
sebapleri we gorniisleri ndhili?

7. Yamayka walyuta ulgamy Brettonwud walyuta ulgamyndan nahili
tapawutlanyar we olaryn dowam edijilik arabaglanysygy?

8. Hézirki zaman diinyanin walyuta ulgamynyn nihili meseleleri bar?

9. Yewropa walyuta ulgamy (1979—1998-nji yyllar) Yamayka walyuta
ulgamyndan nahili tapawutlanyar?

10. Yewropa Ykdysady we walyuta birlesiginiii ayratynlyklary nime-
den ybarat?

11. Yewronyi ayrtynlyklary we geljegi nihili?

12.Diinyénin walyuta ulgamynda 6sydn yurtlaryn yagdayynyn
ayratynlyklary ndmeden ybarat?
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IV BAP. TOLEG BALANSLAR

Bu bapda toleg balansy yurdun halkara gatnagyklarynyn sohlelenmesi
hokmiinde onunl diinyd bazarynyn diirli ugurlarynda amallarynyn hasaby
seljerilyér. Esasy maddalara, olaryn toparlanys usullaryna, toleg balansynyn
galyndysyny 6l¢emegin usullaryna seredilydr. Onun yagdayyna tdsir edyén
esasy sertler we esasy maddalaryn diizgiinlesdiris usullary ulgamlasdyrylyar.
Osyin yurtlaryn toleg balanslarynyii ayratynlyklary we olary diizmegit
usullary umumylasdyrylyar.

4.1. Toleg balansynyn diiyp manysy we mazmuny

Ahli yurtlar hizirki zaman diinyi hojalygynyfi gatnasyjysy bo-
lup duryarlar. Bu gatnagygyn isjeilligi, ayry-ayry yurtlaryin diinya
hojalygyna integrasiyasynynn derejesi diirli-diirli, yone dasarky
diinya bilen, ykdysady gatnasyklaryn usullary bilen ol ya-da beyle-
ki derejede baglanysmayan yurt yok. Yurdun 6z hyzmatdaslary bilen
dasary ykdysady amallary milli ykdysadyyeti diinyd hojalygy bilen
baglanysdyryan diinyd hojalyk gatnagyklary bolup duryar. Sonun
ticin ,,Dasary ykdysady we halkara gatnasyklary ya-da amallary* we
,Diinya hojalyk gatnasyklary* adalgalaryny manydas hasaplamaly.

Diinyé hojalyk gatnagyklary 6z dslisinde: sowdadan we hyzmat-
lardan baslap, mayalary ¢ykarmaga we halkara oniimgiligini doret-
mage, sofira diinydnin walyuta, karz, gymmat kagyzlar bazarynyn
doremegine c¢enli bellibir tapgyrlardan gecydr, olaryn c¢alsygy
diinyd hojalygynyn butewiiliginin gliyclenmegini, halkara ykdy-
sady gatnasyklaryn mazmunynyn baylagsmagyny hésiyetlendiryar.
Diinyd hojalyk gatnasyklarynyn Osiis dowrlinii generatory diinyd
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hojalygynyn 6zenini diizyan dsen yurtlar bolup duryar. Bu yurtlaryn
ykdyasdy isiniii bitewiilesmegi bilen diiyblinden tdze tapgyr héa-
siyetlendirilydr. Bu tapgyr hojalyk durmusyny halkaralasdyrmagyn
we globallagdyrmagyn, milli haryt, hyzmatlar, kapitallar, maliye
serisdeleri bazarynyn diinyd bazaryna birlesdirmegin obyektiw
meyillerinin netijesi bolup duryar.

Yurtlaryfi arasynda ykdysady gatnasyklardan basga-da syyasy,
harby, medeni we beyleki gatnasyklar bar, olar pul tdleglerin we
girdejilerin doremegine getiryar. Yurduii halkara gatnasyklarynyi
toplumy onun t6leg balansynda 6z beyanyny tapyar.

Seylelikde, halkara gatnasyklar boyunca halkara amallaryn
jemi yorite diizlilydn toleg balansynda gorkezilydr. Toleg balansy —
bu umumy algylar we tolegler gorniisinde yurduin diinyd hojalyk
aragatnasyklarynyii jeminint gymmat olgegidir. Basgaca ayda-
nymyzda, toleg balansy yurduii halkara amallarynyii balans hasap-
namasy, statistiki hasabaty hem diyilyiir.

Sebébi her bir yurtda onun dasary ykdysady gatnasyklarynyn
yagdayyny gorkezydn dowlirleyin statistiki maglumat gerek. Sunun
yaly maglumatlar tdleg balansynda gorkezilyéar. Bu statistiki resmi-
nama, yurdun bellibir dowlirddki dasary ykdysady amallarynyn ba-
lansyny s6hlelendirydr. Halkara walyuta Gaznasynyn kesgitlemesine
gord toleg balansy, yagny bellibir dowiirdéki statistiki hasabat bolmak
bilen su asakdalylary gorkezyér:

a) haysy hem bolsa bir dowletin beyleki dowletler bilen harytlar,
hyzmatlar we girdejiler babatynda yerine yetiren amallaryny;

b) bir dowletin altyn monetalaryna (saylyklaryna), SDR-lerine,
seyle hem maliye bor¢gnamalaryna eyeciliginin liytgemegini;

¢) hasap manysynda biri-birini yapmayan amallaryn we
iytgesmelerin denagramlylygyny gazanmak iigin birtaraplayyn ge¢i-
rimlerini we dwezini dolmak yazgylaryny gorkezyar.

Halkara amallarynyn balans hasaby yurdun dasary ykdysady
amallarynyn geriminif, diiziimininn we hésiyetinin, onun diinyd ho-
jalygyna gatnasygynyn mukdar we hil taydan bahalayyn beyany bo-
lup duryar. Tejribede ,,toleg balansy* adalgasy ulanylyar, dhli amallar
boyunca walyuta akymlarynyn gorkezijilerini bolsa tolegler we gir-
deyjiler gorniisinde gorkezmek yorgiinli hasaplanyar.
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Nesir edilydn toleg balanslary dinie bellibir senede hakyky ama-
la asyrylan ya-da hayal edilmin yerine yetirilmdge degisli bolan
tolegleri we girdejileri 6z icine alman, eysem, halkara talaplar we
bor¢namalar boyunga gorkezijileri hem 6z igine alyar. Seyle tej-
ribe gelesiklerin, sol sanda sdwda amallarynyn esasy bolegi hazirki
dowiirde karz esasynda amala agyrylyandygy bilen diistindirilyar. K&-
bir seljerijiler hakyky yerine yetirilen tolegleri karz bor¢namalarynyn
ululygyndan ayyrmagyn usulyny tapmaga calysyarlar. Emma bu ha-
saba alys ulgamynyn hazirki yagdayynda miimkin dil. Muna hig hili
zerurlyk yok. Toleg balanslarynyn hézirki zaman tablisalary yurtlaryn
arasyndaky &hli gorniisli gymmatlyklaryn hereketi hakynda yeterlik
maglumatlary 6zlinde saklayar. Sunda bor¢gnamalarynn ddowam edyéin
dowiirde tdlenilmeydn bolegi galdyrylmayar, geljekkd gecirilyar,
mayalaryn we karzlaryn hereket edis maddasyna gosulyar.

Yurtlaryn arasyndaky gymmatlyklaryi akymynyn here-
keti hakyndaky maglumatlary 6ziinde saklayan tdleg balansyna
gosmaga dtiyaclyk derejesinde yurdun halkara maliye yagdayyny
sOhlelendiryin onun halkara aktiwleriniii we passiwleriniii balansy
diiziilyar. Onda sol wagt yurt tarapyndan berlen we alnan karzlaryn,
maya goyumlaryi, beyleki maliye aktiwlerinit mogberinin gatnasygy
beyan edilydr. Kibir yurtlarynn alan serigdeleri artykmaglyk edyér,
dasary yurt aktiwleri bolsa kop dil. Kébir yurtlarda ol hem-de beyle-
ki gorkezijileri uly hem-de dirli-diirli. ABS dasary yurt maliye
serisdelerinii durnukly netto-import edijisi boldy, Yaponiya bolsa-
mayalaryn netto-eksport edijisine dwriildi. Halkara maliye ornunyn
we toleg balansynyn gorkezijileri 6zara baglanysykly.

Ykdysady mazmuny boyunga bellibir sene we bellibir dowiir
icin toleg balanslary tapawutlandyrylyar. Bellibir sene iigin toleg
balansyny statistik gorkezijiler gorniisinde bellemek miimkin dal; ol
giin-glinden lytgeyén toleglerin we gelimlerin gatnasygy gorniisinde
hereket edyar. Toleg balansynyn yagdayy sol wagtda milli we dasary
yurt walyutasyna islegi we teklibi kesgitleyar, ol walyuta kursuny
emele getirmegin sertlerinii biri bolup duryar.

Bellibir dowiir ii¢in (ay, c¢aryek, yyl) toleg balansy sol dowiir-
de amala asyrylan dasary ykdysady gelesikler hakyndaky statistik
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gorkezijilerinn esasynda diiziilydr we HYG yurdun, onun diinyd ho-
jalygyna gatnagygynyn gerimindéki we hésiyetinddki tiytgemelerini
seljermidge miimkingilik beryir. Dowiir ii¢in toleg balansynyn gor-
kezijileri ykdysady osiisiti agregat gorkezijileri (JIO, milli girdejiler
we s.m.) bilen bagly we dowlet diizglinlesdirmesiniii obyekti bo-
lup duryar. Bellibir dowiir {i¢in toleg balansynyn yagdayy walyuta
kursunyn iiytgeyis hésiyeti bilen jebis baglanysykly.

Buhgalter hasaby nukdaynazaryndan tdleg balansy mydama
denagramly yagdayda bolmaly. Yone eger-de gelimler tolegden yo-
kary bolsa, onuil esasy bolimleri boyunga aktiw galyndy, eger-de
tolegler girdejilerden kop bolsa, passiw galyndy emele gelyar. Sonun
iicin toleg balansyny diizmegin we galyndyny Olgemeginn usullary
yurdun halkara amallaryny hésiyetlendiryan gorkezijileri dogry sel-
jermekde uly orun eyeleyir. Toleg balansynyn gorkezijileri kop
halatlarda onun ykdysady mazmunyny diisiindirmezden berilyér,
yone toleg balansynyn yetmezgilkleri ayratyn yyllarda ykdysady
mazmuny boyunca diiypli tapawutlanyar we olary ululygy boyunga
deniesdirmek niddogry. Toleg balansyny diizmegiii nazaryyeti we tej-
ribesi diinyd ykdysadyyetinddki tiytgemelere layyklykda Osdiirilyér
we kdmillesdirilyér. ,,Balans* adalgasy halkara toleg gatnasyklarynda
birnédge diisiinjeleri, sol sanda balans hasabyny, galyndyny ya-da ha-
sap galyndysyny, hasabyn yagdayyny, denagramlylygyny anlatmak
iicin ulanylyar. Sonun {igin téleg balansy — munun 6zi diiie bir iki
tarapy biri-birini denagramlasdyryan yurdun halkara amallarynyn ha-
saby bolman, eysem, onun esasy diiziimleriniii hil we diiziim hasiyet-
namalaryny 0z i¢ine alyan bu amallaryn bellibir yagdayydyr.

Toleg balansynyii boliimleri. Toleg balansynyn su asakdaky
esasy boltimleri bar:

» Sowda balansy, yagny harytlaryn ¢ykarylysynyn (eksport) we
geririlisiniil (import) arasyndaky gatnasyk;

» Hyzmatlaryn we tdjircilik dil toleglerin balansy (,,gbze goriin-
meyan“ amallaryn balansy);

* Oz igine harytlaryn, hyzmatlaryii, maya goyumlardan gelyin
girdejilerin we birtaraplayyn gegirimlerin hereketini alyan glindelik
amallaryn balansy;
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» Mayalaryn we karzlaryil hereketinini balansys;

* Resmi walyuta étiyaglyklary bilen gecirilyén amallar;

Sowda balansy bu taryhy taydan dasarky sowda HYG-nin
baslangy¢ gorniisi hokmiinde ¢ykys edyér, ol milli hojalyklary
diinya hojalygy bilen baglanysdyryar. Dasarky sowdanyn netijesinde
cuitlagyan we kdmillesydan zahmetin halkara boliinigigi emele gelyar.
Dasarky sowdanyn gorkezijileri, ddp bolgy yaly, toleg balansynda
mohiim orny eyeleyir. Harytlarynn eksportynyn we importynyn
bahasynyn gatnasygy sowda balansyny emele getiryar. Dasarky
sowdanyn uly bolegi karz boyunca amala agyrylyandygy ti¢in, degisli
dowiirde hakyky amala asyrylan sdwdanyn, toleglerinn we girdejilerini
gorkezijilerinin arasynda tapawutlar bar. Bu tapawuda goré, tiziil-
megi diirli mohletli degisli talaplary we bor¢namalary doredyin
umumy sowda balansyndan tapawutlykda, toleg balansynyn amala
asyrylan pul télegleriniit we hakyky girdejilerin gatnasygy hokmiin-
déki disiinjesi doredi. Emma dasary ykdysady amallar hakyndaky
maglumatlary yygnayan edaralaryn hi¢ hacan hakyky amala asyrylan
tolegleri we umumy sowda gorkezijilerden gelen girdejileri tapawut-
landyrmaga miimkingiligi bolmayar. Olar sowda balansyna gosulyan
dasarky sowda gelesikleri hakyndaky giimriik maglumatlaryndan
peydalanyar. Ykdysady syyasatyin nukdaynazaryndan bu maglumat-
lara uly iins berilyédr. Olaryn we hakyky toleglerin arasyndaky ta-
pawutlar toleg balansynyn karz amallarynda beyan edilyér.

Yurduit séwda balansynyii aktiwinii ya-da Vetmezgiliginin
ykdysady dhmiyeti onun diinyd hojalygyndaky yagdayyna, onun
hyzmatdaslary bilen gatnagyklaryn hisiyetine we ykdysady syyasaty-
na bagly bolup duryar. Oiidebaryjy dowletlerden ykdysady osiisiii de-
rejesi boyunca yza galyan birnd¢e dowletler ligin ygtyyarnamalaryn
importyny tolemek, dasary yurt maya goyumlaryndan gelyén girdeji-
ler we beyleki halkara bor¢gnamalar iigin aktiw sowda balansy walyuta
serigdelerinin ¢esmesi hokmiinde zerur bolup duryar. Birndge dsen
yurtlarda (Yaponiyada, GFR-de we basg.) séwda balansynyn akitw
galyndysy mayalaryn eksporty {i¢in ulanylyar.

Passiw sowda balansy gowy dél diylip hasap edilydr we adatga
yurdun diinyd hojalagyndaky ornunyn gowsaklygynyn alamaty
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hokmiinde kesgitlenydr. Bu walyuta gelmelerinin yetmezgiligini
basdan geciryin dsyin yurtlar ii¢in dogry. Osen yurtlar iicin munui
basga manysy bolup biler. Mysal ii¢in, ABS-nyn sowda balansynyn
yetmezgiligi (1971-nji yyl) olaryn bazaryna has ¢ylsyrymly harytlary
ondiirmek boyunca halkara bésdeslerinii (Giinbatar Yewropanyi,
Yaponiyanyn, Taywanyh, Giinorta Koreyanyi we beyleki yurtlaryi)
isjent gelmegi bilen diislindirilydr. Dowam edyidn zdhmetin halkara
boliinigiginin netijesinde ABS-nyn serisdeleri diinya derejesinde has
netijeli ulanylyar. ABS-nyn dasarky sowdasynyn yetmezgiliginin
aydyn sohlelenmesi bolup walyuta girdejilerini dasary yurtla-
ra, sol sanda ABS-a maya goyumlaryny goymak iicin ulanyan
hyzmatdaglardaky bu amallar boyunga aktiw galyndysy hyzmat edyér.

Hyzmatlaryn balansy 6z i¢ine ulag dasamalary, dtiyaglandyrys,
elektron, telekosmiki, telegraf, telefon, pocta we beyleki gorniisli
aragatnasyk, halkara syyahatgylygy, ylmy-tehniki we oniimgilik te-
jribesini alygsmakdan, ekspert hyzmatlaryndan, dasary yurtda diplo-
matik, sowda we beyleki wekillikleri saklamak, maglumat ge¢irmek,
medeni we ylmy alys-calys, diirli komission yygymlar, mahabat, yar-
markalar we s.m. boyunga tolegleri we girdejileri alyar. Hyzmatlar
diinyédnin ykdysady gatnagyklarynyn c¢alt depginler bilen 0syin pu-
dagy bolup duryar, onun téleglerin we girdejilerin mdogberindéki orny
we tdsiri mydama Osyér. Adaty hyzmatlar (ulag, dtiyaglandyrys) hal-
kara kooperasiyasynyn we yoritelesmesinin 6smegi bilen baglylykda
sowda getirmeleriniit mdgberiniit we kopdiirliiliginin 6smegi, olarda
yarym fabrikatlaryf, halkalaryii we bdleklerin tutyan ornunyn yokar-
lanmagy netijesinde iri iiytgedip gurmak hadysasyny basdan geciryar.
Osyin yurtlaryit durmus-hal yagdayynyn derejesiniii dsmegi bilen
halkara syyahatcylygynyn gerimleri caltlyk bilen artyar, onun diizii-
minde ykdysadyyetinn halkaralasdyrylmagy we globallasdyrylmagy
bilen bagly is saparlary esasy orun eyeleyar.

Hojalykisiniit halkaralagsdyrylmagy lisenziyalaryi, nou-haularyn,
ylmy-tehniki we Oniimgilik tejribesinin beyleki gorniisleriniii sow-
dasyny, lizing amallary, isewiirlik maslahatlary we oniimgilik we
0zbasdak hisiyetli hyzmatlaryn beyleki gorniislerini howeslendiryar.
Diinya statistikasynda kabul edilen diizgiinler boyunga ,,hyzmatlar
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boliimine tolegler we maya goyumlar boyunga girdejilerin we karzlar
boyunca goterim haklaryn diisewiintleri giryar, emma ykdysady maz-
muny boyunga olar mayalaryn hereketine yakyn. Téleg balansynda su
asakdaky maddalara boliinyér: dasary yurt dowletine harby komegi
bermek, dasary yurtdaky harby harajatlar. Olar hyzmatlaryn amal-
laryna degisli bolyar.

HWG-niii usulyeti boyunca toleg balansynda birtaraplayyn
gecirimleri ayratyn orun bilen tapawutlandyrmak gerek. Olaryn
hatarynda: 1) dowlet amallary — ykdysady komek, pensiya, halkara
guramalaryna gatanglar ugry boyunga beyleki yurtlara yenillikler; 2)
hususy amallar — dasary yurt is¢ilerini, hilndrmenlerini, garyndaslary
watanyna gecirmek. Amallaryn ikinji gdorniisiniii uly ykdysady &h-
miyeti bar. Italiya, Tiirkiye, Ispaniya, Gresiya, Portugaliya, Pékistan,
Miisiir we beyleki yurtlar 6z rayatlarynyn dasary yurtlara pul gazan-
mak ti¢in ¢ykmagynyn diizgilinlesdirilmegine uly iins beryérler, sebibi
uly walyuta gelmeleriniii bu ¢esmesini ol dowletler ykdysadyyetini 0s-
diirmek ti¢in ulanyarlar. Dagary yurt iscilerini we hiindrmenlerini 6zii-
ne ¢ekyidn GFR, Fransiya, Beyik Britaniya, Sweysariya, ABS, GAR
we beyleki yurtlar ii¢in, tersine, seyle gecirimler toleg balansynyn sol
maddasynyn yetmezgiliginiii ¢esmesi bolup hyzmat edyar.

Hyzmatlaryn yokarda sanalyp gecilen amallary, maya goyum-
lardan gelydn girdejilerin hereketleri, harby hisiyetdaki gelesikler
we seyle etmek bilen olaryn harytlarynl eksportyna we importyna,
yagny elldp bolyan gymmatlyklara degisli etmeyédrler. Olaryn ha-
tarynda gelesiklerin {i¢ esasy toparlaryny tapawutlandyryarlar: hyz-
matlar, maya goyumlardan gelyan girdejiler, birtaraplayyn gecirimler.
“Hyzmatlar we tijircilik dil tolegler” adalgasy hem ulanylyar.
Bu adalga — yurtlaryi arasyndaky ykdysady gatnasyklaryn esasy
diiziimi harytlaryn sowdasy bolan wagtlarynyn diiplerine hormat
goymagyi nysanydyr.

Giindelik amallar boyunga téleg balansy sowda balansyny we
,»g0ze goériinmeyan“ amallary 6z i¢ine alyar. Toleg balansyny diizmegini
kébir usulyyetleri birtaraplayyn dowlet gegirimlerini ayratyn madda-
da gorkezyérler we ony giindelik amallaryn galyndysyna gosmayarlar.
Bu amallar giindelik diylip harytlaryn we hyzmatlaryil diinyd sow-
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dasyny mayalaryn we karzlaryn halkara hereketinden tapawutlandyr-
mak ii¢in atlandyrylyp baslanyar.

Mayalarynn we Kkarzlaryin hereketinii balansy dowlet we
hususy mayalaryn cykarylysyny we getirilisini, berlen we al-
nan halkara karzlarynyn gatnasygyny anladyar. Ykdysady maz-
muny boyunca bu amallar iki topara boliinyar: telekecilik we ssuda
kapitalynyn halkara hereketi.

Telekecilik mayasy goni dasary yurt maya goyumlaryny (dasary
yurtda kdrhanalary satyn almak we gurmak) we bukjalayyn maya
goyumlaryny (dasary yurt gymmat kagyzlaryny satyn almak) 6z igine
alyar. Goni maya goyumlar uzak mohletleyin mayalary ¢ykarmagyn
mdhiim gorniisi bolup duryar we toleg balansyna uly tdsir edyar. Olar
bergi borgnamalaryny doretmeyér, sebdbi hususy eyeciligin satyn
alynmagyny anladyar. Bu maya goyumlarynn netijesinde halkara
onlimgiligi 0syér, ol sowdadan tapawutlylykda milli ykdysadyyetleri
diinyd hojalygyna has yokary derejede we pugta integrirleyar. 2009-
-njy yylda dhli yurtlaryn goni dasary yurt maya goyumlardan yyg-
nan bahasy 18 trln dollardan gecdi. Teleke¢ilik mayalaryn ¢cykarylysy
ontimgiligin we dasarky sowdanyn dsiisinden isjen gec¢yér, bu hakynda
onun hojalyk durmusyny halkaralasdyrmakda we globallagdyrmakda
ondebaryjy orny sayatlyk edydr. Goni dasary yurt maya goyumla-rynyn
3/2-den gowrak bahasy 0sen yurtlaryin 6zara maya goyumlaryndan yba-
rat. Bu olaryn arasyndaky hojalyk aragatnasyklarynyn beyleki diinya
garanynda has yokary derejede jebislesyandigini anladyar.

Karz mayasynynn halkara hereketi mdhletlilik alamaty
boyunca toparlara boliinyir.

1. Uzak we orta mohletli amallar bir yyldan gowrak mohlet
bilen berlen dowlet we hususy karzlary we karzlary 6z i¢ine alyar.
Dowlet karzalaryny we karzlary alyjy, esasan, liderlerden yza galyan
yurtlar bolup duryar, sol bir wagtda ondebaryjy Osen yurtlar bas
karz beriji bolup duryar. Hususy uzak mohletleyin karzlar bilen yag-
daylar basgaga. Bu yerde hem 6syén yurtlar 6sen yurtlaryn hususy
karz-maliye institutlarynyi karzlaryny alyarlar. Yone 6sen yurtlarda
hem korporasiyalar diinyénin maliye bazaryndan ¢ekilen serisdeleri
uzakmohletleyin gymmat kagyzlary ya-da bank karzlaryny ¢ykarmak
gorniisinde igjen ulanyarlar.
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2. Gysga mohletli amallar bir yyla ¢enli mohletli halkara karz-
lary, milli banklaryn dasary yurt banklaryndaky giindelik hasaplaryny
(awuarlar), banklaryn arasynda pul mayalarynyn hereketini 6z igine
alyar. Diinya pul bazaryndaky bankara amallar uly gerim aldy. Eger-de
60-70-nji yyllarda inflyasiyanyn we Brettonwud walyuta ulgamynyn
cokgiinliginin giicylenmegine getiren ,,gyzgyn* pullarynn 6zakym-
layyn hereketi agdyklyk eden bolsa, onda 80-90-njy yyllarda gysga
mohletli mayalaryn esasy akymlary yewrowalyutalaryn bazarynyn
iisti bilen amala asyrylyar.

Toleg balansynyn statistik  gorkezijilerini  yygnamagyn
we iglemegin usulyyetinii kémellesydndigine garamazdan, uly
yaliiyslyklar az ddl. Sonun ii¢in toleg balansy ,,yaliiyslar we sawlik-
ler diylen madda boéliinyér, ona statistik yalnyslygyn we hasa-
ba alynmadyk amallaryn maglumatlary gosulyar. Gysga mohletli
pul mayalarynyn hereketini hasaba almak, ayratyn-da, ¢okgiinlik
tolgunmalarynyn dowiirlerinde hasaba almak has kyngylyk dore-
dyar. Sonui ii¢in ,,yalilyslar we sawlikler* maddasy toleg balansynyn
mayalaryn we karzlaryn hereketini gohlelendirydn boliimine
gosulyar we onun gorkezijileri ¢okgiinlik yagdaylarynda ciirt-kesik
yokarlanyar.

Toleg balansynyn jemleyji maddalary likwid walyuta aktiwli
amallary sohlelendiryér, onia dowlet edaralary gatnagyar, netijede res-
mi altyn-walyuta dtiyaglyklarynyn ululygynyn we diiziiminin tiytge-
mesi bolup gegyar.

4.2. Toleg balansynyn gorkezijileri we onuii maddalaryny
toparlara bolmegin usullary

Yurduin halkara hasaplasyklarynyfi sohlelenmesi hokmiinde
toleg balansyny diizmek 6zara jebis baglanysykly hasaba alys we ana-
litik wezipeleri yerine yetirmek ii¢in niyetlenyar. Halkara amallaryna
gatnagyjylaryn topary kopdiirli: ayratyn yurtlar we olaryi topary, mi-
1li, dasary yurt we transmilli korporasiyalar, kompaniyalar we ban-
klar, milli we halkara guramalar we edaralar, sahsy taraplar. Bu dine
bir milli dil, eysem, dasary yurt cesmelerinden gelyan uly mogberli
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maglumatlary hasaba almak, islemek zerurlygyny doredyér. Sunda bir
kysymly gorkezijileri hasaplamagyn mazmunynyn we usullarynyn
yeke-takligi esasy talap bolup duryar. Ulanylyan gorkezijilere umu-
my hiésiyet berydn we olaryn denesdirilmegine miimkingilik beryin
seyle yeke-tdkligi gazanmak {i¢in Halkara walyuta gaznasynyn
toleg balansyny diizmek boyunga Gollanmasynda saklanyan tekli-
pler goniikdirilydr. HWG-4 agza dowletleri tigin toleg balansynyn
diizimlerinin nusgasy hokmiinde 1948-nji,1950-nji,1961-nji,1977-nji
yyllarda capdan ¢ykan we 1993-nji yylda dowrebaplasdyrylan “Toleg
balansynyn” gollanmasyny hodiirleyér. Bu nusga layyklykda “Toéleg
balansy” hemme dowletler {igin bir nusgada we yeke-tik walyutada
dollarda diiziilmeklik talap edilyér.

Bu teklipler HWG-nin agza yurtlarynyi toleg balansynyi diizim
boleklerinin esasyna goyulyar. Sol bir wagtda ayry-ayry yurtlar toleg
balansynyn diiziilis diizgilinlerine 6zleriniil ykdysadyyetin ayratynlyk-
lary, dasary ykdysady yagdayy, kabul edilen milli hasap yoredijilik ul-
gamy bilen sertlendirilen 6z diiziim boleklerini gosyarlar. Sonui {igin
ayratyn yurtlaryn toleg balanslarynyn gorkezijilerini denesdirmek
hemige bellibir derejede sertlilige we nétakyklyga getirydr we ondan
gaca durmak miimkin dil. Sol sebdpden seyle denesdirmelerden ge-
lip ¢ykyan netijeler, ilkinji nobatda, deriielyén wakalaryn gerimini,
hadysalaryn esasy ugurlaryny we olaryn netijelerini gorkezyér, yone
bahalandyrmanyn absolyut dolulygyna we takyklygyna dalas edip
bilmeyar.

Toleg balansynyi diirli kesgitlemeleri. Toleg balansynyi kes-
gitlemesini bilmek ii¢in dasary yurt ykdysady edebiyatlara yiizlenelin.
Bu kesgitlemelerin seljerilisi olaryn yurdun dasary ykdysady isi
hakyndaky maglumatlarynyn statistika gorniisde bermek hokmiin-
de toleg balansynyn pragmatiki teswirlemesine syrykyandygyny
gorkezyar.

Amerikan ykdysadyyete¢ileri Wassermanyn we Ueyranyn duyp-
leyin iginde toleg balansynyn meseleleri boyunga su asakdaky kes-
gitlemeler berilyér: ,,Toleg balansy bellibir dowriin i¢inde sol yurdun
rezidentleriniii we galan diinyénin wekillerinin, yagny beyleki yurdun,
yurtlar toparynyn ya-da halkara guramalarynyn arasynda bolup gecen
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ykdysady amallary statistiki taydan bermek hokmiinde kesgitlemek
balansy sol dowiir iicin statistik gorkezijileriii tablisasy bolup
duryar we ol su asakdakylary gorkezyir:

a) sol yurdun we beyleki dowletlerin arasyndaky harytlar, hyz-
matlar we girdejiler bilen amallar;

b) sol yurda monetar altyn, yorite karz alyjylyk hukugynda, seyle
hem galan diinyad babatda maliye talaplarynynn we bor¢gnamalarynyn
esasynda degisli bolan eyeciligiil ¢alsygy we beyleki tiytgemeler;

¢) birtaraplayyn gegirimler we 6zara yapylymayan amallary we
tiytgemeleri hasapcylyk manysynda balansirlemek iigin zerur bolan
owez yazgylary.

Seyle gorkezmelere layyklykda toleg balansyna dine bir yeri-
ne yetirilen amallar hakyndaky maglumatlary dil, eysem, amallary
balansirlemek {i¢in emeli diiziilen gorkezijileri hem gosmak teklip
edilyar.

Rezident diisiinjesi. Yurdui dasary ykdysady amallaryny icerki
hojalyk amallaryndan tapawutlandyrmak zerur bolandygy iicin, toleg
balansy diiziilende rezident we hasaba alynmaga degisli bolan gelesik,
transaksiya diisiinjelerinin mohiim dhmiyeti bar. Dasary ykdysady
amallar anyk guramalar, sereketler ya-da hususy taraplar tarapyndan
amala agyrylyar, ol halkara toleg gatnagyklarynyn nukdaynazaryndan
sol yurdun rezidentleri ya-da rezident délleri hokmiinde ¢ykys edyar.
Goraymége bu yonekeyje mesele hézirki zaman sertlerinde, hagan-
da kapitallaryn internasional ugtagmasy, TMK, is¢i giiyjiiniii migra-
siyasy gliyclenyan wagtynda ¢ylsyrymly meseld owriilyér.

HWG-niii gollanmasynda su Kesgitleme berilyir: ”Yurduii
ykdysadyyetine haysydyr bir gayry territoriyadan tapawutlylyk-
da sol territoriya bilen has ysnysykly baglanysykly bolan hojalyk
birlikleriniii jemi hokmiinde garalyar. Sol yurdun toleg balansy,
eger-de hojalyk birlikleri sol yurdui rezidenti hasaplansa, bu ho-
jalyk birlikleriniii galan diinyd bilen amallaryny ya-da eger-de
hojalyk birlikleri sol yurdun rezidenti hasaplanmasa, bu hojalyk
birliklerinif sol yurt bilen amallaryny sohlelendirer”.
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HWG-nin Gollanmasynda ikileyin yazgy ulgamynyn ulanylmagy
netijesinde yalilys yiize ¢ykanda balansyn bozulmagy bolup gegmez,
yone yerine yetirilen amallar hakynda yoylan diislinje emele gelme-
gi miimkin. Ondan gaca durmak {i¢in rezidentinn uniwersal kesgitle-
mesi we onun dhli yerde dogry ulanylmagy zerur. ABS-da rezident
diylip hokiimet edaralaryny, milli kompaniyalary we yurtda hemiselik
yasayan rayatlara disilinilydr. Dasary yurtlarda yasayan amerikan
rayatlary (dowlet gulluk¢ylaryndan basga) babatda olaryin ABS-nyn
rezidentleriniii diiziimine degisli edilmegi olaryn yurdun g¢dginden
dasary bolmagynyi dowamlylygyna we beyleki yagdaylara bagly bo-
lup duryar. Amerikan korporasiyalarynyn dasary yurt sahamcalary we
golcur kédrhanalary ABS ti¢in dasary yurt sereketleri hasap edilyar.
Sunun yaly tejribe beyleki 6ndebaryjy yurtlarda hem bar.

GFR-de toleg balansy nukdaynazaryndan rezidentler diylip
,»olaryn milli degisliligine garamazdan, hojalyk béhbitleriniii merkezi
sol yurtda yerlesyén fiziki we yuridiki taraplara, kdrhanalara we g.m.*
diigtinilyar. Sonun netijesinde GFR-in rezidentlerine dine german ge-
lip ¢ykysly taraplar dil, eysem, GFR-de ornasan dasary yurt telekeci-
leri hem degisli.

Fransiyada ,,rezident* adalgasy Fransiyada ya-da dasary yurtda
iki yyldan az bolyan milleti fransuz bolan fiziki taraplary, seyle hem
dasary yurtly gulluk¢ylardan basga Fransiyada iki yyldan kdp bolyan
dasary yurtlulary anladyar. Seyle hem Fransiyada isleyan diplomatik
we konsullyk wekilliklerinden bagga, Fransiyadaky yuridik taraplar
rezidentler diylip hasaplanyar.

Russiya Federasiyasynda ,,Walyuta diizglinlesdirmesi we walyu-
ta gozegciligi hakyndaky, 2003-nji yylyn 10-njy dekabryndaky
Ne 12-FZ (2004-nji yylda giiyje giryir) Federal kanuna layyklykda
rezident diylip su asakdakylar hasaplanyar:

a) Bellibir yurdun kanungylygyna layyklykda dasary yurtda
hemiselik yasayan diylip ykrar edilydn Russiya Federasiyasynyn
rayatlaryndan basga, Russiya Federasiyasynyn rayatlary bolup duryan
fiziki taraplar;

b) Russiya Federasiyasynyn kanungylygynda gz 6niinde tutulan
yasamak li¢in gdrniisin esasynda Russiya Federasiyasynda hemigelik
yasayan yurt rayatlary we rayatlygy bolmadyk taraplar;
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¢) Russiya Federasiyasynyn kanungylygyna layyklykda doredi-
len yuridik taraplar;

d) su bendin ,,¢* bentcesinde gorkezilen rezidentlerin Russiya
Federasiyasynyn territoriyasynyn ¢éklerinden dasarda yerlesyédn
sahamgalary, wekillikleri we beyleki boliimgelert,

e) Russiya Federasiyasynyn territoriyasynyn ¢éklerinden dasarda
yerlesydn Russiya Federasiyasynyn diplomatik wekilleri, konsullyk
edaralary we Russiya Federasiyasynyn gayry resmi wekillikleri, seyle
hem dowletara ya-da hokiimetara guramalarynyn yanyndaky Russiya
Federasiyasynyn hemiselik wekillikleri;

a) Russiya Federasiyasy, Russiya Federasiyasynyn subyektleri,
munisipal guramalar, olar su federal kanun bilen diizgiinlesdirilyén
we gayry federal kanunlara we beyleki kadalasdyryjy-hukuk nama-
laryna layyklykda kabul edilen gatnasyklarda ¢ykys edyérler.

Tiirkmenistanyn ~Tirkmenistanda walyuta amallaryny diizgiinles-
dirmek hakynda” 1993-nji yylyn 8-nji oktyabryndaky 891-XII belgili
kanunyna layyklykda resident diylip su asakdakylar hasaplanyar:

— Tirkmenistanda hemiselik yasayan yeri bolan, Tiirkmenistanda
bellige alnan (registrirlenen) yuridik taraplar, seyle hem yuridik tarap
statusy bolmadyk subyektler, sol sanda dasary yurt maya goyumlary
(inwestisiyalary) cekilen kérhanalar;

— Tirkmenistanynn dasary yurtlarda yerlesydn diplomatik,
sowda wekilhanalary we gayry resmi wekilhanalary, seyle hem
Tiirkmenistanynn kérhanalarynyn we guramalarynyn dasary yurt-
larda yerlesen, yone hojalyk isi ya-da basga kommersiya isi bilen
mesgullanmayan gayry wekilhanalary;

— Tirkmenistanda yerlesyan halkara guramalarynyn halkara gul-
lukgylary hokmiinde isleydn iggirleri;

Sahsy tarap salgyt yylynda Tiirkmenistanyn ¢idginde jemil83 we
ondan hem kop senenama giini bolan halatynda, ol Tiirkmenistanyn
rezidenti hasap edilyar. Sunda dine Tiirkmenistanyn ¢dginden ustagyr
gitmek {ligun bolan yagdayyndan beyleki halatlarda, Tlirkmenistanyn
cidginde bolan glinlinin dowamlylygyna garamazdan, islendik giin
sahsy tarapyn bolan giini diylip hasap edilyar.
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Rezident diller:

— Tiirkmenistanyn ¢dginde bolyan, seyle hem onui cédginden
dasarda bolyan hem-de Tiirkmenistanyn rezidentleri hasaplanmayan
fiziki we yuridiki taraplar, seyle hem yuridiki tarap statusy bolmadyk
subyektler

Gelesigin kesgitlemesi. Halkara gelesikler, adatca, calsygy
anladyar diylip hasaplanyar. Emele gelen débin ¢iklerinde gelesiklerii
ya-da amallaryn {i¢ gorniisi tapawutlandyrylyar: maliye aktiwlerine
derek harytlary we hyzmatlary satmak, satyn almak; barter, yagny sol
yurdun harytlaryny we hyzmatlaryny goniiden-goni beyleki yurtlaryn
harytlaryna we hyzmatlaryna natural ¢calysmak; gymmatly kagyzlary
pullara satmak, tdjir¢ilik bergilerini tolemek we s.m.; birtaraplayyn
gecirimler, yagny harytlary we hyzmatlary satyn almak ya-da muzdsuz
maliye aktiwleri birtaraplayyn esasda bermek.

Seyle kesgitleme dasary ykdysady amallaryn uly bolegine hem
degisli bolsa, sol bir wagtda birnd¢e meseleleri doredyér. Harytlar,
hyzmatlar we girdejiler ulgamynda gelesiklerin milli hasaplaryny
diizmegin usulyyeti boyunca bir tarapyn serisdeleri beyleki tarapa
gecirilmegi hasap edilydr. Emma gelesige gatnasyan taraplaryn ikisi
hem sol bir yuridiki tarapa wekilgilik edyan bolsa, hakyky serisdelerin
gecirilisi yuridik eyecinin hakyky c¢alsygy bolmazdan yerine yetiri-
lyar. Seyle amallary iri mogberlerde TMK 6z dasary yurt sahamgalary
bilen amala asyryar. Gelesik bolup duryan haysydyr bir iiytgetme-
ler gelesige mahsus bolan ykdysady netijdni doredyar. Mysal {i¢in,
walyuta kurslarynyn iiytgemegi bilen bagly walyuta étiyaclyklaryny
gaytadan bahalandyrmak 0Osiise ya-da yurdun dasarky diinyé talap-
larynyn gysgalmagyna getirydr. HWG-nin bilermenleri tarapyndan
toleg balansynyn diiziilmegi babatda gelesik (amal) diisiinjesinin
“sOzlin gin manysynda, adaty tejriba layyklykda” teswirlenmegi tek-
lip edilyar.

Birndge amallary kesgitlemeginn kdmil déldiginde we mag-
lumatlaryn nétatyklygynda toleg balansynyn kredit we debet tarap-
laryndaky gorkezijilerin anyk c¢aprazlyklarynyn boljagy ikugsuz.
Suna yol bermezlik {i¢in t6leg balansynyn tablisany diizmegin esasy-
na iki hasaphana yazgysy yorelgesi goyuldy. Bu toleg balansynda
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bellige alynyan her bir amal boyunca sol resminama iki birmenzes
gorkezijiler girizilyér: biri polozitel belgili — kredit tarapynda, ikinjisi
otrisatel belgili — debet tarapynda. Birinji gorkeziji sol yurdui rezi-
dentleri tarapyndan satyn alnan ya-da satylan harytlaryn, hyzmatlaryn
ya-da gymmat kagyzlaryi bahasyny, ikinjisi bu amalyn néhili télenil-
yandigini sohlelendiryir, yagny: walyuta, maliye aktiwleri ge¢irmek
va-da (seyrek yagdayda) barter esasynda. Harytlaryn we hyzmatlaryn
eskporty dasary yurtdan gelen girdejiler hokmiinde belgilenyéir we
kredit amallarynynl boliimine yazylyar; harytlaryin we hyzmatlaryn
importy — tolegler hokmiinde debet amallarynyn boliimine yazylyar.
Bu amallaryn her biri {i¢in ikinji yazgy bu amaly maliyelesdiryén nagt
pullaryn ya-da maliye aktiwlerinin hereketini agyp gorkezyar.
Tayyarlyk hasaplamalaryin uly mukdaryny islemegiii esasynda
jemleyji toleg balansyna girdejileri we tolegleri ya-da yurdun halka-
ra amallaryndaky talaplarynyii we bor¢namalarynyn iiytgemelerini
sOhlelendiryin jemi gorkezijiler gosulyar. Seylelikde, tdleg balansyny
diizmegin yorelgesinin esasynda onun polozitel gorkezijileriniii jem-
leyji mogberi otrisatel gorkezijilerin mogberine den gelmeli, bu bol-
sa onun formal denagramlylygyny iipjlin etmeli. Emma sunda hem
usulyyet we hasaba alys hdsiyetli natakyklyklar we sawlikler galyar.
Bahalary hasaba almak. Dasary ykdysady hésiyetli gelesiklerin
amal edilydn bahalaryny hasaba almak uly kyn¢ylyk doredyar.
Toleg balansyny diizmek bilen mesgullanyan edaralar seyle ha-
siyetdiki ygtybarly maglumatlary hemise alyp bilmeyirler. Tersine,
gelesige gatnagyjylaryn tdjir¢ilik syrynyn berjay edilmegine gyzyk-
lanma bildiryandikleri ii¢in, bu maglumatlary kop halatlarda almak
basartmayar. Her bir harydyn diirli geografik bazarlarda diirli baha-
lary esasynda: giimriik we beyleki salgyt yygymlary alynyan bahalar;
harydyn eyesinini ony 6z resminamalarynda hasaba alyan bahalary;
icerki sereket ya-da transfert bahalar we s.m. bar. Téleg balansyna
gelesik hakyndaky maglumatlary salmak ii¢in bahalaryn kopliiginden
kredit we debet yazgylary ii¢in yeke-tdk yorelge boyunca bellenilyén
baha ulanylmaly, seyle edilmese, amallary balansirlemegiii diizgii-
ni berjay edilmez. Bahany saylap almak difie giirriini edilydn yurda
degisli bolman, eysem, onun kontragentlere degisli bolany {i¢in, birlik
saklamak we statistik talaplary iipjiin etmek maksady bilen amallary
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bazar bahalary ya-da olaryn ekwiwalenti boyunca bahalandyrmagyn
yorelgesini ulanmak teklip edilydr. HWG-ninn Gollanmasynda we
milli usulyyet isldp tayyarlamalarynda degisli gorkezijileri tdleg ba-
lansynda s6hlelendirmek ii¢in, bahalary nédip saylap almagyn takyk
beyany bar.

Gelesik wagtyny bellemek. Amalyn yerine yetirilen wagtyny
bellige almak hakynda mesele hem mdohiimdir. Bahalaryiky yaly
gelesigin amala asyrylan wagty bilen bagly yagdaylarda birnige al-
ternatiwalar bar. Amalyn amala asyrylan senesini gorkezyan gorke-
ziji hokmiinde su asakdaky seneler ¢ykys edip biler: sertnamanyn
baglasylan ya-da ylalagygyn gazanylan, harydyn yiiklenip ugradylan,
onun eltilen, gimriik amallaryndan gegen, hyzmatlaryn yerine yeti-
rilen, girdejilerin hasaplanyp gosulan ya-da toleglerin senesi. HWG-
nin Gollanmasynda eyeciligiii hereket edis tolenilen milli hasapgy-
lygynda sohlelenme tapmagy ti¢in gelesigin amala agyrylan senesini
seyle saylap almak teklip edilyar.

HWG tarapyndan hédiirlenyin téleg balansynyn tablisa-
synyii diiziiminde yokarda iri maddalarda bellenilen toparlanan
amallaryn 100-den gowrak gorniisi bar. Anyk teklipler tdleg ba-
lanslaryny diizmekde, olary denesdirmekde bitewiiligi gazanmaga
goniikdirilyar. Emma is yiiziinde milli nesirler bir nusga getirilmek-
den dasda. Dasary ykdysady amallara degisli bolan maglumatlary
yygnamagyn cylsyrymlylygy, olaryn doly dalligi, usulyyet tapawut-
lary we beyleki yagdaylar dowlet edaralaryna toleg balanslaryny
diizmekde, olaryn mogberini, diiziimini, yerine yetirilen wagtyny we
dasarky ykdysady amallaryi beyleki hisiyetnamalaryny degisli dere-
jede sohlelendirmekde kyngylyk doredydr.

Diirli gorniisli yalityslarynn we yoyulmalaryn bolmagy toleg ba-
lansyna ,,Yalityslar we siwlikler* ya-da ,,Statistik sawlikler* atly
maddalaryii girizilmegine getiryir. Yalan toleg balansynyi myda-
ma denagramly bolmalydygy iicin, hakyky maglumatlar bilen den
gelmezlikler su madda gosulyar. Birnd¢e yagdaylarda ona toleg
balansynynn bar bolan toparlanmasyna haysydyr bir sebdbe gord
layyk gelmeyéndigi iicin ya-da olary gizlemek maksady bilen amal-
lar gosulyar. Ol dinie usulyyet yaliiyslaryny sohlelendirmén, eysem,
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hasaba alynmadyk, sol sanda bikanun amallary hem so6hlelendiryér.
Bu maddalar boyunga gorkezijiler, adatca, yeterlik derejede durnuk-
ly, ¢okgiinlikler, sosial we syyasy tolgunmalar dowriinde ulanylyar.
Bu hiindrmenlere seyle dowiirlerde onun anyrsynda mayalaryn amat-
ly goyumynyi ya-da howpsuz gagybatalganyn ,,gozlegide gykmagy*
duryar diyip hasap etmége esas beryér.

Toleg balansynyin maddalaryny toparlamagyn usullary.
Toleg balansynyn diiziilis we onun galyndysyny olgemegin usul-
laryny Owrenmekligin halkara hasaplagyklarynyn gorkezijileri-
ni dogry teswirlemek iicin uly dhmiyeti bar. Ykdysady edebiyat-
da toleg balansynyn galyndysyny gorkezijilerde olaryn ykdysady
mazmunynyn diislindirilmén getirilyéndigi az dil. Mysal {igin, ABS-
-nynl 1958-nji yylda toleg balansynyn defisitininn gorkezijisininl bir,
1978-nji yylda bolsa beyleki ykdysady mazmun gorkezilyar; olar diir-
liige 6l¢enydr we olaryil nesir edilmegi diirli netijelere getirdi. Sonun
ticin toleg balansynyn gorkezijilerini seljermek we denesdirmek ii¢in
ulanylma-gynyn olaryn Olgenis yorelgelerini we ykdysady mazmu-
nyny bilmegini anladyar, ol ykdysady yagdaydaky we halkara walyu-
ta-karz we maliye gatnasyklarynda iiytgemeler bilen bagly birnédge
diizedislere sezewar bolyar.

Halkara ykdysady amallaryii gerimini we netijeleriniii bahasyny
hasaba almagyn ilkinji synanysyklary XIV asyryi ahyrynda Angliya-
da doreyar we irki mehanizmin garayyslary bilen bagly bolyar. Milli
baylyk hokmiinde goz o6niine getirilydn altynyn yurtdan akmagynyn
ontini almak niyeti dasarky sowdanyn, sofira bolsa beyleki dasary
ykdysady amallaryn tebigatyna diisinmek we gerimine baha ber-
mek zerurlygynyi yiize ¢gykmagyna getirdi. “Toleg balansy” diyilyén
ykdysady taglymat 1767-nji yylda J. Styuart tarapyndan girizildi,
yone toleg balansyny diizmek we ona girydn amallarynn gerimi XX
asyryn basyna cenli diirli yurtlarda diirliige diistindirildi.

Erkin basdeslik kapitalizm dowrilinde halkara ykdysady amal-
lary hasaba almagyin we olary toleg balansynda degisli yagdayda
sOhlelendirmeginn meselesine bolan gyzyklanma, esasan, ayratyn
yurtlarynn ykdysady we karz ¢okgiinlikleri dowriinde altynyn akyp
gitmeginin Oniini almak niyeti, ykdysadyyetciler tarapyndan bol-
sa umumy ykdysady denagramlylyk nazaryyetiniii ¢éklerinde tdleg
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balansynyn denagramlylygynyn bozulmagynyin we dikelmeginin
sebidplerini diisiindirmek niyeti bilen sertlendirilendir. Emma sol
dowiirde olar hakyndaky maglumatlary yygnamak ulgamynyn ki-
mil déldigi, olaryn diigiinilmegine nazary ¢cemelesménin yetmezgilik
etmegi sebipli, halkara hasaplasyklar hakyndaky yeterlik derejede
doly we ygtybarly maglumatlar heniz bolmandyr. A. Smitden we D.
Rikardodan baslap, ykdysady ylmyn @hli gorniikli wekilleri toleg
balanslarynyn diiziilis hadysalaryna tize diiziimleri we goz Oiiine
gelmeleri girizmek bilen, toleg balansynyn denagramlylyk meselesi-
ne gosant gosyar. Mayalaryn ¢ykarylysynyi artmagy beyleki HY G-
nin calt 0smegi bilen sohratlanyan kapitalizmin hizirki tapgyryna
gecmegi toleg balansynynt mazmunynyn ginelmegine getirdi. Sol bir
wagtda toleg balansyny emele getirmekde we diizgiinlesdirmekde,
halkara hasaplagyklary hakyndaky maglumatlary yygnamakda we
seljermekde dowletiii ornuny giiy¢lendirmegin netijese hokmiinde
halkara hasaplasyklaryny hasaba almagyn zerurlygy we tejribesini
kdmillesdirmek zerurlygy yiize ¢ykyar.

XX asyryn baglarynda toleg balansyny diizmeginn usullary
ABS-da we Beyik Britaniyada has doly osdiirilydr. ABS-nyn toleg
balansynyi ilkinji resmi nesiri 1922-nji yylyn gorkezijileri boyunca
1923-nji yylda séwda ministrligi tarapyndan tayyarlanyar. Deslap-
ky nesirler ayratyn barlaggylara degisli bolup, resmi hidsiyetli déldi.
Birinji jahan ursundan soit ABS-nyn karz beriji yurda we diinyénin
maliye merkezine 6wriilmeginin netijelerininn biri halkara ykdysady
amallarynyn balansynyn diiziilmegine yokary gyzyklanma bolup
duryar, ol degisli yagdaydaky ykdysady syyasaty isldp diizmige cel-
gilik hyzmatyny yerine yetirmek ii¢in yeterlik derejede takyk we anyk
bolmaly. Su maksat bilen ABS-nyn sowda ministrliginde ilkinji res-
mi nesirin maglumatlary we usulyeti diizedilyar we 1923-nji yyl iigin
ABS-nyn tdleg balansy nesir edilydr, onuii maglumatlary seljeril-
mek maksady bilen ii¢ boliim boyunga toparlandy: giindelik amallar,
mayalaryn hereketi, altyn we kiimiis bilen amallar.

Giindelik amallara sol yylda tamamlandy diylip hasaplanyan
we soiira tolegleri ya-da girdejileri getirmejek amallar degisli bolyar.
Bu ugra sdwda we “newi-dams operanda” gosulypdyr. Kapitallaryn
hereketi boyunca amallar netijesinde geljekde girdejilerin ya-da
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goterimlerin gelmegi garagylyan amallar hasap edilydr. Altynly we
kiimiisli amallara uly dhmiyet berilyar we olar ayratyn boliimde gor-
kezilydr. Kapitallaryn hereketi boliiminde dinie uzak mohletleyin
maya goyumlar sohlelendirilydr, sebdbi gysga mohletliler hakynda
maglumatlar yok diyen yalydy, sunda uzak mohletleyin inwesti-
siyalar hokmiinde yurdun ¢éklerinden dasarda yerlesyan amerika pul
serigdeleri hasaplanyar. Bu gorniis diiypli iiytgesmesiz ikinji jahan
ursunyn bagyna cenli saklanyp galyar.

1943-nji yylda amerikan ykdysadyyetcisi H. Leri 1919—1939-njy
yyllar ticin ABS-nyn toleg balansyny diizyédr. Onun gorniisi ikinji ja-
han ursundan soit ABS-nyn toleg balansyny diizmek ii¢in esas bolup
hyzmat edyér. 1946-njy yyldan toleg balansy hakyndaky ¢éryeklik we
yyllyk hasabatlar ABS-nyn séwda ministrligi tarapyndan «Survey of
Current Business» zurnalynda ¢ap edilip baslanyar. Téleg balansynyi
gorkezijilerini isldp diizmegin we seljermegin prosesi Beyik Brita-
niyada we birnige beyleki yurtlarda edil sunun yaly gecyér. Leri tara-
pyndan 1919—1939-njy yyllar {i¢in diiziilen téleg balansy we ABS-
nyn we birnédge beyleki yurtlaryn sofira resmi taydan nesir edilen toleg
balanslary onkiilerden gorniisi we mazmuny boyunca tapawutlanyar.
Toleg balansy yurdun dasary diinya babatdaky maliye ornuny seljer-
mek {i¢in statistik tablisa hokmiinde diiziilyar. Sundan ugur alyp toleg
balansyna difie nagt tolegler bilen tamamlanan gelesikler gosulyar.
Halkara sowda yurdun icerki ykdysayetine tésir edyar, eksportyn
importdan gegmegi we tersine, esasan, pul dolanysyk we baha ul-
gamynda iiytgesmelere getirydr, olar halkara hasaplasyklarynda
denagramlylygyn dikeldilmegine yardam beryar diylip hasap edilyar.

Ykdysadyyete dowletinn gosulmagynyil gliyclenmegi nazaryyet-
cileri ykdysadyyeti awtomatiki, hususan-da, téleg balansy, bazaryn
tebigy giiy¢leri bilen diizgilinlesdirmek yorelgesinden el ¢ekmége
mejbur edyér. Toleg balansynyn diisiinjelerine gaytadan seretmige
milli girdejini we JIO-ni hasaplamagyin usullarynyf dsmegi hem
yardam beryér. Héazirki zaman ykdysadyyetcileri téleg balansynda
beyleki yurtlarda harytlary we hyzmatlar gorniisinde ¢ykarylan mi-
1li onliimin payyny, yurda gelydn harytlaryn we hyzmatlarytn mogbe-
rini we eksportynn hem-de importyii arasyndaky tapawudy yapmagyn
usullaryny sohlelendirmegi mohiim hasaplayarlar. Hazirki zaman toleg
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balansynyn giindelik amallarynyn galyndysy, adatca, milli girdejinin
hasaplamalarynyn tablisasyna, “harajatlar-gykarylys’ hasaplaryna giryér.

Diinyd hojalygynyn emele gelsi ayratyn yurtlaryn halkara
hasaplagyklarynyn gorkezijilerinin denesdirmesini talap edyéardi.
Sonun {i¢in toleg balansyny diizmegin yorelgeleri has giiy¢li unifi-
kasiya sezewar edilyér. Halkara hasaplasyklarynyn maglumatlaryny
bermekde bellibir umumylygy gazanmaga Milletler Ligasynyn we
HWG-nin isi yardam beryar.

Milletler Ligasynyn bilermenleri tdleg balansyny diizmegin
usulyyetinini standartizasiyasyny geciryarler. Milletler Ligasy tara-
pyndan 1924-nji yylda 13 yurdun 1922-nji yyl iicin toleg balanslarynyn
maglumatlarynynn nesir edilmegi bu gorkezijilerin halkara taydan
denesdirilmeginii esasyny goyyar. 1927-nji yylda Milletler Ligasy tara-
pyndan ¢yzgy we birnd¢e hodiirnamalar berilyér, onda nusga hokmiin-
de, esasan, ABS-nyn we Angliyanyi toleg balanslary gorkezilyar.

Milletler Ligasynyn bilermenleri tarapyndan girizilen takyk-
lamalaryn netijesinde toleg balansyny diizmegin ¢yzgysy doredilyir,
ol boyunca 1947-nji yylda BMG-nin resminamasy ¢ap edilyir. Bu
Milletler Ligasynyn gorkezilen pudakdaky iginin netijesi bolyar hem-
-de HWG tarapyndan tdleg balansyny diizmegin gorniislerinin we
yorelgelerinin islenip diiziilmegi ticin esas bolup hyzmat edyar.

HWG toleg balansynyn ¢yzgysynyn bir nusga getirilmeginin
usulyetini isldp diizmekligi dowam edyar, onun netijeleri toleg ba-
lansy boyunga yzygiderli yagdayda gaytadan ¢ap edilydn Gollan-
mada 6z beyanyny tapyar (sonky nesiri 1993-nji yylda). HWG ta-
rapyndan teklip edilen ¢yzgy umumy suratda 6ndebaryjy yurtlaryn
toleg balansynyi maddalaryny diizmegin kabul edilen ulgamyny gay-
talayar, yone kabir iiytgesmeleri hem bar, olar bu ¢yzgyny uniwersal
edyédr we dine bir 6sen yurtlaryn dil, eysem, 0syan yurtlaryn, seyle
hem bazar ykdysadyyetine gecydn dowletlerin toleg balanslaryny
denesdirmége we seljermage miimkingilik beryér.

Halkara walyuta Gaznasynyn yeke-tik usulyyeti boyunca
toleg balansynyn maddalarynyn toparlanylysy.

A. Glindelik amallar

1. Harytlar.
2. Hyzmatlar.
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3. Maya goyumlardan gelyén girdejiler.
4. Gayry hyzmatlar we girdejiler.
5. Birtaraplayyn hususy gecirimler.
6. Birtaraplayyn dowlet gegirimler.
Jemi: 4. Giindelik amallaryn balansy.
B. Goni maya goyumlar we uzak mohletli kapital
1. Goni maya goyumlar.
2. Bukjalayyn maya goyumlar.
3. Gayry uzak mohletli kapital.
Jemi: 4+B (ABS-nyn binyatlayyn balansynyn taglymatyna layyk gelyar).
1976-njy yyldan baslap resmi taydan toleg balansyny dine giin-
delik amallar boyunga ¢ap etmeklik kabul edildi.
C. Gayry uzak mohletli kapital.
D. Yaliyslyklar we sawlikler.
Jemi: A+B+(C+D (ABS-daky likwidlilik taglymatyna layyk gelyar).
E. Sazlasdyryjy maddalar.
Altyn walyuta atiyaclyklaryny gaytadan bahalandyrmak, SDR-i
paylamak we ulanmak.
Altyn walyuta dtiyaclygynyn hereketi.
A. Galyndyny yapmaklygyn adatdan dasary ¢esmeleri.
F. Dagary yurt resmi guramalarynyin walyuta &tiyaclyklaryny
emele getirydn bor¢gnamalary.
Jemi: A+B+C+D+E+A+F (ABS-daky resmi hasaplasyklaryi
taglymatyna layyk gelyér).
H. Atiyaglyklaryi jemleyji iiytgemeleri:
1. Altyn.
2. SDR.
3. Halkara walyuta Gaznasynyi étiyaglyk nukday nazary.
4. Dasary yurt walyutasy.
5. Gayry talaplar.
6. HWG-nin karzlary.
HWG-nin hodiirleyan toleg balansynyi diiziiminin doly sanawy
110 maddadan ybaratdyr.
Tiirkmenistan 1992-nji yylda 75 mln dollar kwota t6ldép HWG-
-nin agzasy boldy we 1996-njy yylda HWG-nii ¢ykaran yygyndysynda
bizin toleg balansymyz barada maglumatlary hem gosuldy.
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HWG-nin ulanyan usylyyeti boyunc¢a ulanylyan toleg balansy su
toparlardan (diiziimlerden) ybarat:

Maddalaryn ady Kredit Debet
A | Giindellik amallar
a) harytlar
b) hyzmatlar

¢) maya goyumlar boyunca girdejiler
d) gayry girdejiler we hyzmatlarw

e) hususy bir taraplayyn gecirmeler
f) resmi bir taraplayyn gecirmeler

Jemi giindeki amallaryn denagramlylygy.

B | Goni, uzak mohletli maya goyumlar:

a) GOoni maya goyumlar
b) Bukjalayyn maya goyumlar
¢) Gayry uzak mohletli maya goyumlar

C | Gysga mohletli maya goyumlar

D | Yalityslyklar we gosulmalar

Jemi A+B+C+D

E | Owezini dolyan diiziimler:

a) altyn walyuta atiyaglyk serisdelerinin
tdzeden bahalanmagy
b) SDR-ii peydalanylmagy we ulanylmagy

™

Adaty bolmadyk maliyelesdirme

G | Dasary yurt resmi guramalarynyn atiyaglyk
walyuta serisdelerini déredyan bor¢namalar

Jemi A+B+C+DE+F+G

H | Resmi dtiyaclyk serisdelerinin jemi liytgemegi

a) SDR
b) HWF - déki atiyaclyk orny.

¢) Dasary yurt walyuta

d) Gayry taraplar

e) HWF karzlary
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HWG-nin ulanyan usylyyeti boyunc¢a ulanylyan toleg balansy su
toparlardan (diiziimlerden) ybarat:

Maddalaryn ady Kredit Debet

A | Giindelik amallaryi hasaby

a)harytlar:

1. Eksport we import harytlary

2. Tazeden iglemeklige niyetlenen harytlar
3. Harytlaryn bejerilmegi

4. Demir yol kérhanalarynyn portlaryndan
alnan harytlar

5. Saylyk dal altynlar:

a) Altyn maya toplayys gorniisinde

b) Gayry gorniiglerde

b) Hyzmatlar:

1. Transport hyzmatlary

1.1.Deiiiz yol transporty
1.1.1.Rayatlary gatnadyan

1.1.2.Yuk dasayan

1.1.3.Gayry

1.2.Howa yol transporty
1.2.1.Rayatlary gatnadyan

1.2.2.Yuk dasayan

1.2.3.Gayry

1.3.Transport hyzmatlarynyn gayry gorniisleri:
1.31.Rayatlary gatnadyan

1.3.2.Yuk dasayan

1.3.3.Gayry

2. Saparlar:

2.1.1s saparlary;

2.2.Sahsy saparlar

3. Aragatnasyk hyzmatlary

4. Gurlusyk hyzmatlary

5. Atiyaclandyrys hyzmatlary

6. Kompyutor we maglumatlar hyzmatlary
7. Ygtyyarnama(lizenziya) tolegleri
8. Maliye hyzmatlar
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9. Gayry is saparlar:

9.1. Harytlaryn serhetden dasarda satyn alyn-
magy we satylmagy hem-de basga dasary haryt
hyzmatlar

9.2. Lizing amallary

9.3. Diirli is we tehniki hyzmatlar

10. Sahsy taraplara hyzmat edilyin medeni
cireler we dyng alys hyzmatlary

11. Dowlet hyzmatlary

Girdejiler

1. Zéhmet haky

2. Maya goyum gidejileri

2.1. G6ni maya goyumlar

2.2. Bukjalayyn maya goyumlar
2.3. Gayry maya goyumlar

Giindelik transfertler

1. Doéwlet dolandyrys boltimleri
1.1. Emldge salynyan salgytlar we zdhmet
hakyna salynyan girdeji salgytlary
1.2. Oniimgilik gayry salgytlar
1.3. Oniimgilik gayry subsidiyeler
1.4. Atiyaclandyma gegirmeleri
1.5. Maddy komekler

1.6. Gayry giindelik transfertler
Dowlet dolandyrys boliimleri

2. Gayry boliimler

2.1. Isgérler {i¢in pul gecirmeler
2.2. Gayry transfertler

Maliye we mayalaryn amallarynyii hasaby

Mayalaryii amallarynyn hasaby
Dowlet dolandyrys boliimleri

Owezini dolyan diiziimler:

a)altyn walyuta &tiyaglyk serigdelerininl tdzeden
bahalanmagy
b)SDR-in peydalanylmagy we ulanylmagy

Adaty bolmadyk maliyelesdirme
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G | Dasary yurt resmi guramalarynyn dtiyaclyk
walyuta serigdelerini déredyan bor¢namalar

Jemi A+B+C+D+E+F+G

4 | Atiyaclyk aktiwler

H | Altyn saylyklar
4.2 | SDR

4.3 | HWG-nii étiyaclyk orunlary

4.4 | Dasary yurt walyutalar

4.5 | Gymmat bahaly kagyzlar

4.6 | Basga aktiwler

HWG tarapyndan kabul edilen tdleg balansynyn maddalaryny
toparlamagyn ulgamy Gazna agza yurtlar, sol sanda HWG-e giren-
den son yzygiderli yagdayda 6z toleg balansyny nesir edyén dowlet-
ler tarapyndan toparlamagyn milli usullarynyn esasy hokmiinde ula-
nylar. Sunda ayratyn yurtlaryin halkara hasaplasyklarynyn hasiyeti
olara toleg balanslaryny diizmegin ayratynlyklaryny hem gorkezyar.
Osen we 6syin yurtlaryii téleg balanslary mazmuny boyunca diiypli
tapawutlanyar. Ayratyn yurtlaryn hasaplasyklarynda tapawutlar hem
bar, olar toleg balanslarynda 6z beyanyny tapyar. OESR-e giryén
yurtlar licin ABS-da we beyleki 6ndebaryjy yurtlarda kabul edilen
usullaryn esasynda toleg balansyny diizmegin ulgamy hésiyetli bo-
lup duryar, ol HWG tarapyndan hodiirlenen ¢yzgydan kébir jéhtlerde
tapawutlanyar.

Toleg balanslarynyn HWG-de we OESR-de kabul edilen ¢yz-
gylary 6sen yurtlara mahsus bolan umumy taraplary hasaba alyar we
olaryi her birine ayratyn maliye amallary nazarda tutup, 6z ayratynlyk-
laryny girizmidge miimkingilik beryar. Adatca, seyle ayratynlyklar
toleg balansynyn galyndysyny olcemegin we ony yapmagyn usullary
bilen baglanysykly.

165




4.3. Toleg balansynyn galyndysyny 6lcemegin usullary

Toleg balansyny diizmegin i esasy wezipeleriniii biri — onunl
saldosyny (galyndysyny) Olcemek. Bu moéhiim analitiki mesele. Ol
meselelerin gin toplumyny—ayratyn halkara gelesikler hakyndaky
maglumatlaryn takyklygyndan baslap tablisalary diizmegin diiziimine
cenli 6z i¢ine alyar we toleg balansynyn nazaryyetinin we tejribesiniil
i1 bir méhiim bolegi bolup duryar. Toleg balansynyn yetmezciligini
ya-da aktiw galyndysyny kesgitlemegiit umumy kabul edilen usuly-
ony esasy we balansirleyji maddalara bolmek. Esasy maddalaryn
galyndysyna ,,Toleg balansynyn galyndysy* diyilyar, bu ululygyi
poloziteldigine ya-da otrisateldigine baglylykda toleg balansynyn
aktiwi ya-da yetmezciligi diyilyar. Ol balansirleyji maddalaryn ko-
megi bilen yapylyar. Toleg balansynyn galyndysy mohiim gorkeziji
bolup duryar. Onun ululygy JIO we milli girdeji hasaplananda nazara
alynyar, walyutanyn kursuna, dasarky we icerki ykdysady syyasatyn
serisdelerininn saylanyp alynmagyna tésir edyér. Toleg balansynyn
galyndysy Olcenende yilize ¢ykyan mohiim mesele maddalary esasy-
lara ya-da balansirleyjilere toparlamak bolup duryar.

Toleg balansynyn galyndysy diisiinjesi amallaryn bellibir
yvygyndysynyni jemine degisli. Bu diizgiinin yorelgeleyin hisiyeti
bar. Toleg balansynyn aktiwinini ya-da yetmezgiliginin gorkezijisi-
ne mydama denagramlylykda saklanyan tutus toleg balansynyn ha-
siyetnamasy hokmiinde, hasaphanagylyk babatdaky umumy netijani
bolsa onunl kabul edilen guralys ulgamyna baglylykda — nullayyn
diisiinilmegi dél. Toleg balansynyn galyndysynyn gorkezijisi diiziim-
leyin bolup duryar. Onun ululygy ilkinji nobatda munun netijesini
gorkezydn maddalaryn saylanyp alnysyna bagly bolyar. Seyle saylaw
0zbasdak bolup bilmeyar. Ol bellibir maksada gulluk edyér we 6ziin-
de degisli analitik cemelesméanin yzyny saklayar.

HWG-nin usulyeti boyunca toleg balansynynn maddalaryny
toparlamak onun galyndysynyn kesgitlenis usullarynyn ostis dowrii-
ni agyp gorkezmdge miimkingilik beryar. Bu ¢yzgydan peydalanyp,
amallaryn bellibir toparynyn asagyndan ¢yzyk cekmek yeterlik we
sonda ¢yzykdan yokarda yerlesyédn dhli maddalaryn jemleyji gorkezi-
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jileri bellibir konsepsiya boyunga toleg balansynyn galyndysyna layyk
geler. Bur gorkeziji tersleyin belgi bilen alnan ¢yzykdan asakdaky
dahli maddalaryn pul mogberlerinini jemi bilen denagramlagar. Bu
toparlamanyn diiziimi bellibir derejede halkara ykdysady amallaryn
taryhy Osiisini yzarlayar.

Giindelik amallaryn balansynyn konsepsiyasy. Taryhy taydan
halkara ¢algygynyn has 6sen gorniisi dasarky séwda bolup duryar.
Dasarky sowda boyuncga hasaplasyklar ilkinji toleg balanslarynyn
esasy maddalarynyn bas mazmunyny diizydrdi. Zahmetin halkara
boliinisigi cunlasdygyca halkara ¢alsygynda hyzmatlar uly rol oynap
baslayar. Hazirki zaman tdleg balansynda séwda we hyzmat amal-
lary esasy maddalaryn hatarynda mohiim orun tutyar. Séwda ba-
lansy we hyzmatlaryn balansy yurdun ykdysadyyetinin yagdayy we
onun diinyd hojalygyndaky orny bilen jebis baglanysykly. Dasarky
sowdanyn yetmezgigi ya-da aktiwi yurdun harytlarynyn diinyad ba-
zarynda bidsdeslige ukyplylygyny sohlelendiryiar we uly ykdysady
carelerin sebibi bolup biler. Sol yurdun dasarky diinya bilen ykdy-
sady gatnagyklaryny toleg balansynyn giindelik amallarynyn balansy
has gin s6hlenendiryir. Yurt, mysal tigin, séwda balansynyti yetmez-
ciligini lisenziyalary satmakdan, syyahat¢ylykdan ya-da dasary yurt
is¢i gliyjlini getirmekden gelyén girdejilerin hasabyna yapyp biler.
Toleg balansynyn giindelik amallarynyn galyndysy yurdun dasary
ykdysady yagdayyny hasiyetlendirmek {i¢in kop ulanylyar. Gilindelik
amallaryn balansy hakyky gymmatlyklaryn ululygyny soéhlelendiryar
diyip hasap edilyir, olary yurt dasary yurda beryir ya-da ondan JIO
gosmaca alyar.

Analitik nukdaynazardan gilindelik amallaryn balansy biler-
menlerinn pikirige, iki ayratynlyk bilen tapawutlanyar. Birinjiden,
giindelik amallar gutarnykly we kapitallaryin hereketi boyunga
amallarynky yaly jogap tdleglere getirmeyar. Ikinjiden, gysga moh-
letlilik babatda gilindelik amallar has durnukly, olaryn netijesi bolsa,
kapitallaryn hereketinden, ayratyn-da, dinie bir ykdysady dil, ey-
sem, syyasy sebdplerin tédsirine uly derejede sezewar bolyan gysga
mohletli kapitallarynn hereketinden tapawutlykda has cuinur ykdy-
sady meyillerin tdsirini gsohlelendirydr. Sunun netijesinde giindelik
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amallaryn balansyna has mohiim ykdysady mazmuny bolan gorkeziji
hokmiinde garalyar. Ol yurdun dasary ykdysady isinift we onun igerki
ykdysady hadysalar bilen 6zara gatnasygynyn netijelerini kesgitle-
mek iicin milli hasaplara, ,harajatlar-gykarylys* hasaplaryna, beyleki
makroykdysady gorkezijilere gosulyar. Bu gorkeziji dowletinn ykdy-
sady syyasatynyn seljerisinde we onun uzak mohletleyin maksatlary
islenip diiziilende esasylaryn hatarynda duryar.

Kapitalyn c¢ykarylysynyn Osmegi bilen gilindelik amallaryn
galyndysy uzak mdohletleyin kapitalyn hereketinin balansyny
denagramlasdyryan toleg balansynyn konsepsiyasy emel gelyar.
HWG-nin ¢yzgysy boyunga diyen aiilatma A topary (glindelik amallar)
boyunca amallaryn galyndysy B toparynyi (uzak mohletleyin kapital)
amallarynyn galyndysyna tersleyin belgi bilen den bolmalydygyny
afiladyar. Bu konsepsiya layyklykda giindelik amallaryn balansynyn
akwitinin  hasabyna uzak mohletleyin kapitalyn c¢ykarylysynyn
maliyelesdirmesi amala agyrylmaly bolyar.

Binyatlayyn balansynyn konsepsiyasy. Uzak mohletleyin
kapitalyn hereketini hasaba almagyn 0smegi we onun toleg ba-
lansynda has doly sohlelendirilmegi bilen binyatlayyn balansynyn
konsepsiyasy oile siiriilydr. Ol ikinji jahan ursundan soii ABS-
-da, Beyik Britaniyada we beyleki dowletlerde yayrayar we toleg
balansynyn yagdayyny kesgitlemek iicin esas ya-da beylekiler bi-
len bir hatarda ulanylyar. Bu konsepsiyanynl diiyp mazmuny esasy
maddalara gosulyan, awtorlaryn pikirice wagtdaky durnuklylygy we
ykdysady konyunkturanyn tiytgemelerine durnuklylygy hésiyet-len-
diryén binyatlayyn durnukly gelesikleri ¢ykarmakdan ybarat bolup
duryar. Seyle amallar hokmiinde dine giindelik amallary dil, eysem,
uzak mohletleyin kapitalyin hereketini hem hasap edip baslayarlar.
Balansirleyji amallar diylip gysga mdhletli mayalaryn we walyuta
atiyaclyklarynyn hereketini hasap edip baslayarlar. HWG-nin topar-
lamasy boyunca binyatlayyn balansynyn galyndysy A we B toparlar
boyunca amallaryn galyndysynyn mogberi hokmiinde kesgitlenyir.
Bu mogber B toparyndan asakda yerlesydn amallaryin balansy bilen
denagramlasmaly.
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Binyatlayyn balansynyn yorelgesine layyklykda giindelik
amallarynyn aktiwi kapitalyn hereketini munuin {igin walyutanyn
akymyny ipjiin edisi yaly denagramlasdyrmayar. Toleg balansynyn
gutarnykly balansirlenmegi gysga mohletli kapitalyn hereketini tipjiin
etmeli, onda bellibir ¢iklerde walyuta kurslaryny, géterim goyum-
laryny we ykdysady syyasatyi beyleki serisdelerini tiytgetmek arkaly
manipulirldp bolardy. Seyle ¢emelesmini bellibir wagta ¢enli gysga
mohletli kapitalyn hereketine 6zbasdak proses hokmiinde uly &hmiyet
berilmeyandigi bilen diisiindirmek bolar. Uzak mohetleyin kapitalyn
cykarylysynyn durnukly Osiisini {ipjiin etmek, dasary yurt inwesti-
siyalaryny artdyrmak, netijede bolsa diinya bazarynda 6z orunlaryny
gineltmek has mohiim hasaplanyardy.

Binyatlayyn balansynyn konsepsiyasynyn yayramagy S50-nji
yyllaryn ahyrynda we 60-njy yyllaryn bagynda gysga mohetli kapitalyn
uly halkara migrasiyasynyn nazaryyetini we tejribesini hasaba al-
mak we diisiinmek zerurlygyny sohlelendiryir, ol Giinbatar Yewro-
pa yurtlary tarapyndan walyutalaryin konwertirlenmeginin, ykdysady
cokgiinligin we sol dowiirde dollar ¢okglinliginin girizilmeginii neti-
jesi boldy. Bu ,,gd¢lip-gonyan* kapitallar (,,gyzgyn* pullar) 1960-njy
yyllaryn toleg balansynyn durnuklygyny bozmakda uly rol oynayar.

Binyatlayyn balansynyn konsepsiyasynyn ayratyn yurtlar ta-
rapyndan teswirlemesinde ayratynlyklar bardy. ABS-da bu konsep-
siya 40-njy yyllaryii ahyryndan 50-nji yyllaryn basyna g¢enli resmi
hasap edilyér, sonda onun yerine likwidlilik konsepsiyasy gelyéar we
1962-nji yyldan 1965-nji yyla cenli gaytadan dikeldilydr we toleg
balansynyn seljerisinde gosmaca gural hokmiinde ulanylyar.

GFR-de binyatlayyn balansynyin konsepsiyasy 1962-nji yyl-
da ulanylyp baslanyar, sonda dine bir gysga mohletli kapitalyn
dél, eysem uzak mohletli kapitalynn hereketiniii beyleki amallaryn
esasynda duryan meyilleri hayalladyan {iytgemeler gerimine yeten-
digi anyklanyar.

Beyik Britaniyada binyatlayyn balansynyn konsepsiyasyny 50-
-nji yyllarynn ahyrynda we 60-njy yyllarynn baslarynda ulanyar. Ol
Oziinin diinyanin maliye merkezlerinini biri hokmiindiki ornuny naza-
ra alyp, bu konsepsiya esasy binyat we ikinji derejeli dasary ykdysady
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amallaryn arasyndaky has anyk tapawudy iipjiin etmage miimkingilik
berer diyip hasap edyérdi. Munun déwlet syyasatynyn toleg balansy
babatda celgilerini isldp diizmek iicin uly dhmiyeti bardy, onun yag-
dayy yurdun ykdysadyyetine, ony diizgiinlesdirmegin maksatlaryna
we usullaryna uly tisir edyar.

Beyik Britaniyada binyatlayyn balansynyn konsepsiyasyny
ulanmagyn tejribesi mayalaryn hereketini toparlamak, ony uzak moh-
letli we gysga mohletli amallara bolmek we olary toleg balansynyn
maddalaryny diisiindirmek boyunga kyngylyklara dus gelydr. Bu
wagt, 1967-nji yylda yurdun téleg balansynyn yaramazlagsmagy we
funt strelingin dewalwasiyasy diinyd walyuta ulgamyny gursap alan
cokgiinligin yiize ¢ykmasy bolup gecyér. Birndge yylyn dowamynda
mayalaryn hereketi tertipsiz tiytgemeler gorniisinde bolup gecyér we
uzak mohletleyin meyilleri beyan etmek {igin ¢elgi bolup hyzmat edip
bilmeyir. Bu kyngylyklar 1970-nji yylda Angliyanyn binatlayyn ba-
lansy konsepsiyasyndan yiiz dondermegine getiryar.

Likwidlik (tolege ukyplylyk) konsepsiyasy. Indiki 4dim ABS
tarapyndan 1958-nji yylda one siirlen likwidlik konsepsiyasynyn
islenip diizlilmegi bolup duryar. Sol dowiirde ABS-nyn tdleg
balansynyn c¢lirt-kesik yaramazlagmagy we dollaryn ¢okgiinligi sow-
da ministrligini toleg balansynyn diiziilis we onun yetmezgiligini
Olcemegin usullaryna tankydy garamagyna itekleyér. Gysga mohlet-
li mayalaryn hereketine bolan gatnasyga gaytadan seredilyar, sunda
dollar aktiwlerinin dasary yurt hususy taraplaryn we resmi adamlaryn
elinde likwidligine ayratyn iins berilyar, bu bolsa tdze ¢emelesminin
mazmunyny we adyny kesgitleyar.

Likwidlik konsepsiyasy ABS-nyn dollary étiyaglyk walyutasy
bolup durmagyndan we halkara toleg we dtiyaclyk serisdesi hokmiin-
de giinden ulanylyandygyndan ugur alyar. ABS hemise dollaryn spe-
kulyasiyasy bilen goresmek iicin tayyar bolmaly, munui {i¢in bolsa
rezident dillerde likwid dollar aktiwlerinin mdgberini bilmek ze-
rur diylip hasaplanyar. Bu pul mobgerinin 0stlisinini ululygyny toleg
balansynyn galyndysyny gorkezmelidi. Sonun ii¢in (tdlege ukyp-
lylyga taglymaty) likwidlilik konsepsiyasy boyunga binyatlayyn
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maddalaryndan basga esasy maddalara gelesiklerin yene ii¢ gorniisi
girydr: hususy gysga mohletli milli kapitalyn, dasary yurt téjirci-
lik karzlarynyi we .,Yalityslar we sdwlikler maddasy boyunca
galyndynyn hereketi.

Balansirleyji maddalara tiytgetmeler girizilydr: amerikan walyu-
ta dtiyaglyklarynyn (sol sanda HWG-e gatang), ABS-nyn dasary yurt
resmi edaralaryn we sahsy taraplaryn oniindéki likwid borgnamalar.
Bu konsepsiyanyi ayratynlyklary ABS-nyi dowlet walyuta dtiyaglyk-
laryny we amerikan hususy saklayjylaryn elindéki walyuta aktiwleri-
ni tapawutlandyrmak bolup duryar.

HWG tarapyndan kabul edilen toparlanysa layyklykda likwidlik
konsepsiyasy boyunca galyndy(C toparyna degisli) kébir sertler bilen
esasy diylip hasap ediljek A + B + C + D toparlary boyunga amallaryn
galyndysynyn mobgerine layyk gelyir. Ol tersleyin belgi bilen alnan
E + F + G + H toparlary boyunca galyndynyn mogber ululygy bilen
balansirlenyéar. OESR tarapyndan kabul edilen toparlanmada likwidlik
konsepsiyasy anyk beyan edilen. Gysga moéhletli kapitally amallaryn
birndgesini tdleg balansynyi esasy maddalarynyi hataryna degisli edil-
megi yeterlik derejede esaslandyrylmadykdy. Hususan-da, amerikan
hususy saklayjylaryn elinddki dasary yurt walyutasynyn aktiwleriniii
gosulmagynyn esasy sebdbi ABS-nyn kanungylygynyn dowlet ma-
liye edaralaryna resmi &tiyaclyklara gosmaca dollaryn goragy {igin
olary ulanmagyny kynlasdyryandygy bilen baglydy. ,,Yalityslar we
sawlikler” maddasy boyunca galyndy gysga mdohletli mayalaryn he-
reketi bilen baglanysdyrylmayardy we halkara hasaplagyklarynyn ha-
saba alsynyn kdmil déldigi bilen diistindirilyérdi.

Balansirleyji maddalaryn hataryna ABS-nyn hususy gysga moh-
letli borgnamalarynyn gosulmagy bu bor¢namalara dollara agalyk
hokmiinde garaysy beyan edyirdi. Hakykatda, dasary yurtly hususy
dollar saklayjylar ony ABS-nyn gaznasynda altyna ¢alsyp bilmeyér-
diler. Yone dollara bolan ynam gagan sertlerinde dasary yurtly hususy
banklar 6z dollar aktiwlerini merkezi banklara ge¢irip bilyérdiler, olar
bolsa 6z nobatynda olary ABS-nyn gaznasyna altyna ¢alsylmagy ii¢in
berip bilyérdiler (1971-nji yyla ¢enli).
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1958-nji yylda ABS-nyn toleg balansynyn uly defisiti (gytcy-
lygy) hokiimetde we maliye toparlarynda ynjalyksyzlyk doredyér. Bu,
hususan-da, defisiti 6lgemegin usullaryna bolan ynamsyzlykda yiize
¢ykyar. Dordn badyna likwidlik konsepsiyasy yiti tankyda sezewar
bolyar, emma ABS-nyi sowda ministrligine ony goramak basardyar.
Likwidlik konsepsiyasy resmi taydan dollaryn dtiyaclyk walyutasy
hokmiindéki statusy ti¢in dine ABS-nyn toleg balansynda ulanylyar.
ABS-nyn toleg balansynyn uly yetmezgilikleri ilkibasdan bu konsep-
siyany slibhe astynda goyyar.

Resmi hasaplasyklaryin balansy konsepsiyasy. Toleg
balansynyn saldosyny Olcemegin yolundaky nobatdaky &ddim ABS
tarapyndan 1965-nji yylda one siirlen we soiira HWG-ninn hem-de
OESR-in bilermenleri tarapyndan esasy hokmiinde kabul edilen resmi
hasaplasyklaryn konsepsiyasy bolyar. ABS-nyit we beyleki yurtlaryn
bu usulyetinin 6ziine ¢ekijiligi, ilki bilen, onun yetmezgiliginin gor-
kezijilerini peseldyandiginden, ikinjiden, toleg balansyny gowu-
landyrmak {i¢in dasary yurtly hususy gysga mohletli we bukjalayyn
kapitalynyn giiiden ¢ekilmeginiil nazaryyet esasyny goyyandygyndan
ybaratdyr.

Resmi hasaplagyklaryn konsepsiyasy ABS-nyn toleg balansynyin
galyndysynyn Ol¢enis usullarynyn komitet tarapyndan maliye mese-
leleri boyunga E. Bernsteynin yolbasgylygy astynda amala asyrylan
tankydy seljerisin netijesinde yiize ¢ykyar.

Resmi hasaplagyklaryil balansynyn ya-da sonra atlandyryslary
yaly jemleyji balansyn (overall balance) konsepsiyasy 1965-nji yylda
ABS-da, sofira bolsa beyleki yurtlar tarapyndan ulanylyp baslanyar
we HWG-nin we OESR-in bilermenleri tarapyndan makullanyar. Bu
konsepsiyanyn ugur alys esasy yurtlaryn resmi walyuta edaralarynyn
walyuta interwensiyasyny 6z walyutalarynyn kursuny dollarda belle-
nilen paritetinn £ 1% céklerinde saklamak maksady bilen ge¢iryédndi-
ginden ybaratdyr. 1973-nji yyldan bu gosulysma yzygiderli yagdayda
bolmayar; ol liytgeyan kurs walyuta paritetinden ¢alt iiytgénde amala
asyrylyp baslanyar. Resmi hasaplagyklaryn konsepsiyasyna gegil-
megi bilen ABS-nyn dasary yurtlularyn oniinddki gysga mohletli
bor¢namalary téleg balansyna we dollar howp hokmiinde garaman,
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eyeleri onuil goyulmagy ii¢in yurtda amatly gineslik tapyan kapitalyn
gelmegi hokmiinde garap baglayar. Balansirleniji maddalar hokmiinde
konsepsiyanyn awtorlary resmi étiyaglyklara we yorite hokiimetara
amallara garalmagy teklip edyarler.

Resmi hasaplasyklarynn balansynyn standart kesgitlemesi
balansirleyjilerin hataryna su asakdaky maddalaryn gosulmagyny
g0z onilinde tutyar: resmi walyuta edaralarynyn walyuta atiyaglyk-
lary bilen amallary (altyn, dasary yurt walyutasy, HWG-nin dtiyac-
lyk orny we SDR-in aktiwleri); resmi walyuta edaralarynyn dasary
yurtly resmi edaralaryn oniindiki bor¢gnamalaryny, sol sanda halkara
guramalaryny, SDR-in paylanysyny tiytgetmek. HWG-nin toparlan-
masy boyunca resmi hasaplasyklaryin konsepsiyasy boyunga toleg
balansynyn galyndysy esasy maddalar hokmiinde toparlara boliinyar
A+ B+ C+D+E +F + G toparlar boyunca netije hokmiinde ¢ykys
edyir; ol H topary boyunca amallaryn, yagny resmi walyuta amalla-
rynyn jemi mogberi bilen denagramlagyar.

Ayratyn yurtlarda resmi hasaplasyklaryn konsepsiyasynyn
ulanylmagynyn ayratynlyklary bardy we HWG-nin tekliplerinden
we OESR-in ¢yzgysyndan tapawutlanyardy. Hususan-da, ABS-
-da sanalyp gecilen amallardan basga su asakdaky amallar boyunga
sol dowriin dowamyndaky tiytgemeler hem giryér: milli edaralaryn
dasary yurtly resmi edaralar babatdaky likwid bor¢gnamalary; dasary
yurtly resmi edaralar babatdaky beyleki bazar bor¢namalary (sol
sanda olara degisli bolan olaryin maglumatlary boyunca amerikan
banklaryn likwid didl borgnamalary, seyle hem amerikan dowlet
edaralarynyn we korporasiyalarynyn, hususy korporasiyalaryn,
statlaryn hokiimetlerinin we munisipalitetleriii obligasiyalary); ABS-
nyn hokiimetinin resmi dagary yurt édtiyaclyk edaralaryna bolan lik-
wid dél bor¢gnamalary.

Walyutalary atiyaclyk walyutasy bolmadyk yurtlar iigin res-
mi hasaplagyklarynn usulyeti boyunca balansirleyji maddalaryn
ABS-nyn toleg balansynynkydan basga mazmuny bar. GFR-de
olar Bundesbankyn dasary yurtly aktiwler boyunca netto-eyeleyéin
ornunyn lygtemesini sohlelendirydr. Bundesbankyii hasaplaryna
dasary yurt walyutasynyn gelmegi GFR-in toleg balansynyn akti-
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wini gohelelendirydr, onun yetmezgiligi ylize ¢ykan yagdayynda
bolsa bankyn é&tiyaglyklarynda dasary yurt walyutasynyn mogberi
azalyar. GFR-de ulanylyan konsepsiya balansirlejilerini diiziimine
Bundesbankyn atiyaglyk dél, dowlet kapitalynynn dasary yurtdaky
uzak mohletleyin goyumy bolup duryan amallarynyn gosulmagyna
getiryir. Bundesbankyin HOAB-nifi obligasiyalaryny satyn almagy
muna mysal bolup biler.

Beyik Britaniyada resmi hasaplasyklaryn konsepsiyasy 1970--nji
yyldan ulanylyp baslanyar. Amerikan usulyyetinden tapawutlylykda
resmi &tiyaclyklardaky iiytgesmelere giryén balansirleyji amallaryn
diiziiminde kdbir amallar bu yerde az beyan edilyar. Bu yere resmi
atiyaclyklary saklamak iicin ayratyn yurtlarynn merkezi banklarynyn
karzlaryna menizes HWG-nin serigsdeleriniii resmi gysga mohletli we
orta mohletli karzlary gosulyar. Emma Beyik Britaniyanyn resmi
dasary yurt walyuta edaralary babatdaky bor¢gnamalarynyn liytgeme-
lerini s6hlelendiryidn amallaryn birnédgesi sazlasdyryjylaryn hataryna
gosulmayar, bu bolsa onui tdleg balansynyn galyndysyny asimmet-
riyasyna getiryér. Bu usulyyet boyunca tdleg balansynyn diiziilisinde
yurtlaryn arasynda birnice tapawutlyklar bar.

Gorkezilen tapawutlyklaryn netijesinde yurtlaryn toleg
balanslarynynn saldosy doly derejede detiesdirip bolmayar. Resmi
hasaplasyklaryn balansynyn saldosynyn gorkezijilerini, OESR-ini
usulyyeti boyunga amerikan gorkezijilerine denesdirilerge gorniise
getirmek ligin SDR-ifi paylanys we amerikan hokiimetinii uzak
mohletleyin karzlary boyuncga dasary yurtlulara mohletinden onki
toleglerinin gorkezijilerini gosmak gerek, inlislerinkd- é&tiyagly-
klary saklamak ugry boyunga emele gelenlerden basga dasary yurt
walyuta edaralaryna borgnamalaryny gosmak we inlis hokiimeti tara-
pyndan dasary yurt walyutasynyn karzlaryny ayyrmak gerek; GFR-
ift gorkezijisi boyunca Bundesbank tarapyndan satyn alnan HOAB-
-nin obligasiyalarynyn bahalaryny ayyrmak gerek. Emma bellenilen
diizedisler uly dél, ayratyn yagdaylarda bolsa bu amaly maksatlar
ticin yurt gorkezijilerini denesdirmige miimkingilik beryar.

Bilermenler resmi hasaplasgyklar konsepsiyasynyn urusdan
soiiky dowiirde ulanylan Resmi maliyelesdirménin konsepsiyasyny
gaznasy bilen formal menzesliginin bardygyny belleyérler.
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Ol sazlagdyryjy amallaryn diiziimine dtiyaclyklardaky tiytgeme-
lerden basga Giinbatar Yewropa yurtlaryna we kibir osydn yurtlara
ahli resmi subsidiyalary, dowlet uzak mohletleyin karzlary (hususan-
-da, ABS-nyn Eksport-import bankynyn we Marsallyii meyilnamasy
boyunca, HOAB-nifi) gosyar. Seyle hem ofia resmi edaralaryn go-
zegeilik etmegine degisli bolan hususy banklaryn bukjalaryndaky
dasary yurt aktiwleri we dasary yurt resmi hem-de hususy edaralar
babatdaky &hli bor¢namalar giryar. Resmi maliyelesdirme konsep-
siyasy mazmun taydan hem, statistik hasaba alys nukdaynazaryndan
hem tankyda sezewar bolyar, bu bolsa onuni 1954-nji yylda yatyryl-
magyna getiryar.

Bellenilen walyuta kurslarynyn sertlerinde resmi hasaplagyklaryn
balansy sol yurduin walyutasynynn walyuta bazaryndaky yagdayyny
sOhlelendiryir, sebédbi onuil kursunyn liytgemegi resmi dtiyaclyklaryn
we dasary yurt resmi walyuta edaralary babatdaky bor¢gnamalarynyn
mogberinin tiytgemeginde 6z beyanyny tapyar. Bu maddalaryn ak-
tiwi (walyuta dtiyaglyklarynyn osmegi ya-da bor¢namalaryn azal-
magy) sol yurdun wayutasynyn eyeleyidn ornunyn giiyclenmegi-
ni, yetmezgiligi bolsa — gowsamagyny anladyar. Uytgeyin walyuta
kurslarynyn tertibininn girizilmegi bilen balansirleyji maddalaryn
seljerilmegi milli walyutanyn yagdayy hakyndaky soraga jogap ber-
meyir. Yurduit walyutasynyi kursy tiytgip bilyir, yone eger dowlet
walyuta edaralary ony saklamak boyunca amallary amala agyrmayan
bolsa, resmi hasaplagyklaryin balansynynl sazlasdyryjy maddalary
liytgemén galar. Su yagdayda walyuta kursunyn tiytgemelerinin ti-
siri astynda tdleg balansynyn esasy maddalarynda iiytgesmeler bo-
lup gecyér. Walyuta kurslarynyn uzak wagtlap tiytgemelerini giinde-
lik amallar boyunga balansyn galyndysynyn we mayalaryn hem-de
karzlaryn hereketinin balansynyn arasyndaky gatnasygyn iiytgeme-
gi bilen baglanysdyryarlar; walyuta kurslarynyn gysga mohletleyin
tiytgemelerini, esasan, gysga mohletli mayalaryin hereketi bilen
baglanysdyryarlar.

70-nji yyllarda mayalaryin halkara hereketinin geriminii
ginelmegi bellenilen kurslarynn tertibinin yatyrylmagynyn esasy
sebéplerinin biri bolyar; ol uytgeydn kurslarda hem dowam edydr.
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Walyuta sertleri bilen bilelikde mayalaryn hereketi ilkinji nobat-
da TMK-nin syyasaty, dowlet ykdysady syyasaty, sol sanda gote-
rim goyumlaryny diizgiinlesdirmek bilen kesgitlenydr. Mayalaryn
hereketinii mohiim sertleri nebti eksport ediji yurtlarda iri dollar
aktiwlerinin emele gelmegine geciryar. 80-nji yyllarda mayalaryn iri
hereketleri ABS-nyn maliye serisdeleriniii yetmezgiliginiit we bank
goterim goyumlarynyn yokarlanmagynyn tésiri astynda bolup gecyar.
Seyle yagdayda resmi &tiyaclyk amallary eyyam toleg balansyndaky
iri iiytgesmeleri 6wezini dolup bilmeyarler.

Toleg balansynyi saldosynyii dife giindelik amallar boyun-
ca oOlcenilmegine gaydyp gelinmegi. Halkara toleg gatnasyklary-
nyn diiziimindiki iri 6zgerisler we 70-nji yyllaryn ortalarynda
ykdysadyyetin we diinydnin walyuta ulgamyndaky c¢okgiinlik
tolgunmalarynyn sertlerinde mayalaryn hereketiniii durnuksyzlygy
toleg balansynynn galyndysyny kesgitlemegiii usullaryna gayta-
dan seredilmegine getirydr. 1976-njy yyldan ABS toleg balansynyn
galyndysyny resmi taydan dine giindelik amallaryin galyndysy
hokmiinde Ol¢dp baslayarlar we beyleki amallar hakyndaky maglu-
matlary maglumat gorkezijileri hokmiinde nesir edip baslayarlar.
Olaryn goreldesine birndge yurtlar eyeryarler.

Toleg balansynyn galyndysyny giindelik amallar boyunga olge-
mek yurtlaryin mayalarynyn dhli hereketini walyuta kurslarynyn uyt-
geyan sertlerinde toleg balansyny 6zakymlayyn denagramlasdyryan
sazlagdyryjy maddalar bilen hasaplayandygyny anladyar. Seylelikde,
giindelik amallaryn cokgiinligine ylizlenilmegini ge¢cmise adaty
gaydyp gelmek hokmiinde garamaly dil: ol nazaryyetin tejribeden
yza galyandygyny gorkezyar. Dowlet edaralary mayalaryi hereketine
internasionallagdyrma we globallasdyrma sertleri hokmiindaki ornuny
hasaba almayarlar we ona dine bergi gatnasyklarynyn jahtinden gara-
magy dowam edyarler. Hizirki zaman sertlerinde giindelik amallaryn
galyndysynyn depgini halkara toleg gatnasyklarynda bergidarlaryi
we algydarlaryi ornunyn iiytgemegi bilen bagly.

1993-nji yylda HWG-nin tdleg balansyny diizmek boyun-
ca gollanmasynynl 5-nji nesiri ¢ap edilenden son, gilindelik amal-
lar boyunga galyndy konsepsiyasy diinydde umumy kabul edilyér.
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Onun artykmagclyklary giindelik amallaryn galyndynyn walyuta
atiyaclyklarynyn mogberlerindéki tiytgemeler bilen umumylykda
mayalaryn hereketinin maddalarynyn jemine denligi bolup duryar.
Toleg balansynyn seyle berilmegi yurdun galan diinyd bilen &hli
gelesikler boyunga 6zara gatnasygynyn netijelerini gorkezyér.

Toleg balansyndaky amallary sohlelendirmekddki su wag-
ta genli gazanylan takyklygyna baha berip, onun hizirki zaman
ykdysadyyeti {ligin saldosynyn gorkezijilerininn teswirlemesi bilen
ylalasman bolmayar. ABS-nyil tdleg balansynyn uly yetmezgiligi
yurduin ykdysadyyetinin gowsaklygyna sayatlyk etmeyér. Bu ona
dine bir howp salman, eysem, tersine, onun giiycliiliginin alamaty
bolup duryar we beyleki yurtlaryn has netijeli ulanmaklyk tigin ABS-
ny amerikan zdhmet serisdelerini we mayalaryny bosadyan harytlar
we hyzmatlar bilen iipjiin etmek boyunca tagallalarynyil gerimini
gorkezydr. Walyuta akymyny {ipjiin edydn kabir bergidar yurtlaryn
toleg balansynyi aktiw galyndysy hem Yaponiyadaky we beyleki
Osen yurtlardaky seyle galyndynyn dhmiyeti bilen den dal.

Toleg balansyndaky mayalaryn hereketininn gorkezijileriniii dh-
miyetine gaytadan seredilmegini talap edyér. Olaryn giindelik amallar
bilen baglanysygy kop yurtlarda sertli. Kapitalyn hazirki zaman hal-
kara hereketi globallasdyrmanyn bas hereketlendiriji gliy¢lerinini biri
bolan otnositellikde 6zbasdak proses bolup duryar. Ykdysady Osiisini
depginleri, gdoterim goyumynyn derejesi, inflyasiyanyn, gymmatly
kagyzlaryn bazarynyn girdejililiginiii we ygtybarlylygynyn gorkeziji-
leri, seyle hem beyleki faktorlar hédzirki zaman sertlerinde mayalaryi
halkara hereketinin gerimini kesgitleyar.

Toleg balansy hakyndaky doly maglumatlar HWG-de hal-
kara denesdirmeleri maksady bilen nesir edilydr. Olaryn birnédge
ayratynlyklary bar, bu bolsa olary milli statistikadan tapawut-
landyryar. Yurtlar tarapyndan berlen baslangyglara gorkezijileri islép,
HWG-nin bilermenleri olara diistindiris girizyarler, resmi dél nesirleri
ulanyarlar, maddalary gaytadan toparlayarlar we beyleki amallary ye-
rine yetirydrler. Gazna tarapyndan nesir edilen téleg balanslarynyn
esasy tapawudy denesdirilmegini iipjliin etmek ii¢in olaryn SDR-de
sanalyandygyndan ybaratdyr. Bu bolsa bellibir yoyulmalara getiryar.
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Gaznanyi bilermenleri téleg balansynyi 6z igine alyan dowriinde
onun dhli gérkezijilerini hasaplamak ticin SDR-e yurdun walyutasynyn
orta kursuny ulanyarlar. Sonuil bilen birlikde her bir ayratyn amala
degislilikde bu kurs ayratyn harytlara we hyzmatlara we s.m. mil-
li we diinyad banklarynyn gatnagygynyn tapawutly bolandygy iigin
orta kursdan tapawutlanmaly. Seylelikde, SDR-de hasaplananda milli
maglumatlaryn belli kotirowkasy, orta kursdan tiytgemelerin diizlen-
megi bolup gecyir, olar milli walyutada ayratyn maddalar boyunga
gecyar ya-da hakyky gatnasyklary nazara alyp SDR-de gecyar.

Seylelikde, HWG tarapyndan agza yurtlaryn toleg balansynyn
edilen nesiri defiesdirméni {ipjlin etmegin hasabyna takyklygyny yitir-
yar. Bu maglumatlaryn seljerilmegi, esasan, 0wrenilyan hadysalaryn
gerimi hakynda pikir yoretmidge miimkingilik berer, yone olara ye-
terlik derejede takyk mukdarlayyn baha bermekde kyngylyk doreder.

4.4. Toleg balansyna tasir edyin yagdaylar

Tolegbalansynyn gaytadan doretmek bilen goni we garsylyklayyn
baglanysygy bar. Bir tarapdan, ol gaytadan doredisde bolup gecyén
hadysalaryi tésiri astynda doreyir, beyleki tarapdan bolsa — ona ta-
sir edydr, sebdbi walyutalaryn kursuna, altyn-walyuta dtiyaclyklary-
na, walyuta yagdayyna, dasarky bergi, ykdysady, sol sanda walyuta
we dasarky karz syyasatynyi ugruna, diinyaniii walyuta ulgamynyn
yvagdayyna tdsir edydr. Toleg balansy yurdun diinyd hojalygyna
gatnasygy, onun dasarky ykdysady aragatnasyklarynyn gerimi, diizii-
mi we hdsiyeti hakynda diisiinje beryar.

Toleg balansynyi yagdayyna birnice yagdaylar tisir edyar.

1. Ykdysadyyetigloballasdyrma we liberallasdyrma hadysasy.
Milli ykdysadyyetinn agyklyk derejesiniii tapgyrlayyn yokarlan-
magynyn, GATT/BSG-de geplesikleriii netijesinde Osen yurtlaryn
import paglary 1990-njy yyllarda 10 esse, 2000-nji yyllaryn basynda
3-4%-e ¢enli peselydr. Bu sonky yarym asyrda diinydniin haryt
eksportynyn 22 esse, gaytadan isleyian senagatynl Oniimlerinin 42 esse,
oba hojalyk dnlimlerininl 6 esse, mineral ¢ig malynyn 8 esse artmagy-
na yardam beryir. Harytlaryil we kapitalyn hereketinini obyektiw ze-
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rur bolan liberlesmeginin esasynda ykdysadyyetin dniimgiliginiii we
diiziimleyin tiytgedip gurmagynyn 0siisi giiy¢lenyr.

2. Yurtlaryii ykdysady we syyasy osiisiniii derisizligi, halkara
bésdesligi. Toleg balansynyn esasy maddalarynyn Osilis dowri diinya
ykdysadyyetindédki basdeslik merkezlerinin gliy¢ gatnasygynyn iiyt-
gemelerini séhlelendiryir. Ikinji jahan ursundan sofi Giinbatar Yewro-
pa yurtlarynyii we Yaponiyanyii ykdysadyyetiniit kuwwatynyn yza
galmagy sebépli, olaryn toleg balansynda emele gelen uly yetmezgili-
gi sertlerinde ABS-nyn aktiw toleg balansy emele gelyar. Sunda 50-nji
yyllaryni ahyryna ¢enli hésiyetli bolan ABS-nyn yolbascylygyndaky
monosentristik ulgam 6z beyanyny tapyar.

Giinbatar Yewropa yurtlarynynn kopiisinden we Yaponiya-
dan tapawutlylykda ABS-nyn séwda balansy sol yyllarda ameri-
kan monopoliyasynyin diinyd bazaryndaky ornunyn giiyclenmegi,
dollaryin durnuklylygy sebépli, dgirt uly aktiw galynda syrygyardy
(1947-nji yylda 10 mlrd doll.). ABS-nyn halkara maya goyujylara we
karz berijilere 6wriilmegi dasary yurtdan dgirt uly girdeji paylarynyn
we goterim haklarynyn akymyny sertlendiryar.

ABS-nyn diinydnin senagat oniimgiligindiki, harytlaryn eks-
portyndaky, mayalaryn eksportyndaky payynyin harby harajatlaryn,
sol sanda dasary yurtlardaky harby harajatlaryn artmagynda gagma-
gy 70-80-nji yyllarda olaryn toleg balansynyn gilindelik amallarynyn
hroniki yetmezgiligine getiryar. 90-njy yyllardaky ABS-nyn 10 yyllyk
ykdysady 0stisi olaryn diinya ykdysadyyetindéki we halkara maliye-
sinddki 6nidebaryjy orunlarynyn dikeldilmegine yardam beryér. Emma
2000-nji yyllarynn bagyndaky ykdysady ¢okgiinlik sowda balansynyn
agirt uly denlesmezligi bilen bagly (111,0 mlrd dollar we 549,9 mird
dollar, degislilikde) olaryn toleg balansynyi giindelik amallarynyn
hasaplarynyn yetmezgiliginin artmagy (1990-njy yylda 74 mird doll,
2003-nji yyla ¢enli 541,8 mlrd doll. ¢enli) bilen ugurdas gidyar.

ABS-nyii, Giinbatar Yewropanyn, Yaponiyanyn arasyndaky
gapma-garsylyklar olaryn toleg balansynda sohlelenyér.

3. Ykdysadyyetin siklleyin tolgunmalary. Toleg balanslarynda
yurtdaky hojalyk isjenliginiii tolgunmalary, yokarlanmalary we ¢ok-
giinlikleri 6z beyanyny tapyar, sebédbi onun dasarky ykdysady amal-
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lary icerki ykdysadyyetin yagdayyna bagly bolyar. Senagat sikllerinii
depgini bilen sertlendirilen toleg balansynyn tolgunmalary ykdy-
sady siklleyin hadysalaryn bir yurtdan beyleki yurda gegirilmegine
yardam beryir. Oniimgiligini dsiisi yangyjyi, ¢ig malyf, enjamlaryn
importynyn artmagyna getiryar, ykdysady Osiisinn depginleri hayal-
landa bolsa harytlaryn getirilisi azalyar. Harytlaryn, mayalaryn,
hyzmatlaryn eksporty diinyd bazarynyn sertleriniil iytgemegine uly
tasir edyédr. Hayal hojalyk Oslisde mayalaryn g¢ykarylysy, adatca,
artyar. Ykdysadyyet calt depginler bilen 6sende, girdejileri artanda
yurtda karz ekspansiyasy giiyclenyir, goterim haklary yokarlanyar,
kapitalynn ¢ykarylys depgini pese gagyar. Diinydnin ykdysady ¢ok-
giinligi ol ya-da beyleki yurtlaryn téleg balansynyn iri mogberli yet-
mezgiliklere getiryér.

4. Dowletin dasary yurt harajatlarynyn osmegi. Dasarky
hokiimet bergileri toleg balansy iigin agyr yiik bolup duryar, olaryn
diirli ykdysady we syyasy maksatlary bar.

ABS-nyn dasary yurtdaky toleg balansynda sohlelendirilyin
dowlet harajatlarynyn esasy bolegi harby maksatlar {icin niyet-
lenyéar (olaryn hatarynda dasary yurtda harby bazalary saklamak we
enjamlasdyrmak, harby komek, lokal uruslar bar). Harby harajatlaryn
toleg balansyna edyin gytaklayyn tdsiri olaryn oniimgiligin sertlerine,
ykdysady Osiisini depginlerine edyén tésiri bilen kesgitlenyar.

5. Maliye globalizasiyasy. Hizirki zaman sertlerinde ma-
liye akymlarynyn hereketi HYG-nint esasy gorniisine owrlilydr. Bu
kapitalyn ¢cykarylys gerimlerinin artmagy, diinyd maliye bazarlarynyn
Osmegi, gelesiklerin sertlerinin liberallasmagy bilen sertlendirilendir.
Yurtda ykdysady we syyasy yagdayyi yaramazlasmagy maya
goyujylaryn dasary yurt aktiwlerine ya-da walyutasyna goyumlarynyn
hayryna ¢iirt-kesik tiytgemegine getiryar. Sunda kapitalyn eyeleri kop
halatlarda ony uzak mohletleyin geljekde goramak maksady bilen
gysga mohletli yitgileri ¢ekyérler.

Eksport ediji yurdun tdleg balansyna kapitalyn ¢ykarylysynyn iki
taraplayyn tisiri onun ilkibasda onun passiwini artdyryandygyndan,
yone bellibir dowiirden son yurtda goterim haklaryn we pay peydalaryn
akymy {i¢in binyat bolup hyzmat edyindiginden ybaratdyr. Emma
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kapitalynn goylan yurdunda girdejilerin bdlegi reinwestirlenende go-
terim haklaryn we pay peydalaryn akymy azalyar.

Netijede maliye globalizasiyasy ykdysadyyetin beyleki pudak-
laryndaky globalizasiyadan 6ne gegyar. Sonky on yylda kapitalyn hal-
kara migrasiyasynyn her yylky osiis depgini (17%) haryt eksportynyn
(7%) we diinya JIO-nif (2,3%) yokarlanys depgininden 6iie gecyir.

Mayalaryn c¢endenasa kop ¢ykarylmagy milli ykdysadyyeti
dowrebaplasdyrmak {i¢in ulanylyp bilinjek serisdelerin sowlup ge-
¢megine getiryar. Toleg balansyna mayalaryn ,,gagmagy yaramaz
tasir edyér, mayalaryn ,,gagmagy* (ifilisge, flight of capital) — 1) dar
manyda — gysga mohletli mayalaryn yurtdan dasary yurda calt we bir-
den gegmegi; 2) gint manyda — mayalaryn bir yurtdan beyleki yurtlara
diirli gérniislerde we diirli mohletlerde onun has girdejili we ygtybarly
ulanys ginigliginde gozeleginde kopgiilikleyin akyp gitmegi. Mayalaryn
»Zacmagynyn“ esasy sebdbi — yurtdaky ykdysady we syyasy dur-
nuksyzlyk, inflyasiya, milli walyuta ynamsyzlyk, netijesiz ykdysady
syyasat, ¢okglinlik tolgunmalary, towekgel¢iliklerinn artmagy, yokary
salgytlar. Diinya ykdysadyyetinini globalizasiyasy bilen sertlendirilen
mayalaryn ,,gagcmagy* onun giiy¢clenmegine yardam beryar.

Mayalaryn gagmagynyn su agakdaky gorniisleri tapawutlandyryl-
var: 1) legal dél (dasary yurtda goylan dasary yurt walyutasyndaky
girdejinin  bolekleri, dasary ykdysady gelesiklerde goyberilen
peydanyn, mysal ii¢in, barter gelesiklerinde harytlaryn ekwiwalent
dil calsygy, galp sertnamalar boyunga hakujy tolegler, kapitalyn we
harytlaryin kontrabanda ¢ykarylysy we s.m.); legal yollar boyunca
(kdrhananyn, bankyn dasary yurt aktiwlerinin artmagy), dasary yurtda
gozgalmayan emlégi satyn almak, dasary yurt walyutasynyn deklarir-
lenmeyin ¢ykarylysy we basg.); edara gorniisli we sahsy taraplaryn
bikanyn hereketleri bilen bagly kriminal pullaryn yuwulmagy
we olaryn legallasdyrylmagy; 4) milli walyutadan ykdysadyyetin
dollarlagdyrylmagy gorniisine igerki ,,gacys".

Mayalaryn ,,gagys* Olceglerine baha bermek kyn. Diinya te-
jribesinde olara baha bermek {i¢in su asakdaky usullar ulanylyar:
1) umumy usul — dasary yurt aktiwlerinin Osiis mogberi (resmi
atiyaclyklardan basga) we toleg balansynyi ,,Yalityslar we sawlik-
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ler* maddasy; 2) hususy sektoryn bergisi boyunga — banklaryn we
bank dil edaralaryn gegirimlerinii hasabyna dasarky berginin art-
magy we toleg balansynyt ,,Yaliiyslar we sawlikler* maddasy; 3)
cuilasdyrylan seljeris usuly — bank dil hususy sektordan mayalaryi
gysga mohletli gecirimlerinin mogberi we toleg balansynyn yokarda
yatlanan maddasy; 4) gytaklayyn usul — salgyt salmak {i¢in deklarir-
lenmeyén dasary yurt aktiwlerininn payy. HWG-nin baha bermegine
gord, gytaklayyn usul boyunca mayalaryn ¢ykarylysynyn 3/2 ¢enlisi-
ne mayalaryn ,,gagmagy* hokmiinde garamak bolar.

Mayalaryn gagcmagy — global hadysa, ol yzygiderli yagdayda ol
ya-da beyleki yurtlary gursap alyar. Mayalaryn ,,gagmagy* yurdun
ykdysady, ayratyn-da maliye-inwestision kuwwatyny gowsadyar,
mayalaryn adaty ¢ykarylysyndan (goterim haklary, pay peydalary) gi-
derilen peyda gorniisinde yitgilere getiryar, igerki maya goyumlaryi
miimkingiliklerini ¢dklendiryar, milli howpsuzlygy bozyar.

Dasary yurt mayalarynyn akymy import ediji yurdun tdleg ba-
lansyna hem iki taraplayyn tdsir edyéar: ilkibasda gelimler yokar-
lanyar, yone tdleg mohletinin gelmegi bilen bergidar yurtlar berginin
pul mogberini, seyle hem goterimleri we pay peydalary tolemige
mejbur bolyarlar. Netijeli ulanylmagy serti bilen dasary yurt maya-
lary bergidar yurdun téleg balansyna oniyn tésir edyar. Olar harytlaryi
importynynl azalmagyna yardam edip bilydr. Mysal ii¢in, Giinbatar
Yewropa yurtlarynyii 6i ABS-dan getiren harytlarynyii kop gorniisi
(ulaglar, oba hojalyk enjamlary, nebit oniimleri, elektrik harytlar) hé-
zir bu yurtlardaky amerikan kdrhanalarynda ondiirilyér.

Yurdufi - mayasy import edijinifi téleg balansyna géni maya
goyumlarynyn yaramaz tisiri getirilyén giderijilerin mogberi yurdui
mayasynyn maya goyujynyi tize maya goyumlarynyin akymyndan
gecende yilize ¢ykyar. Dasary yurt kdrhanalarynyn 6z-6ziini 6deyji-
lik mohleti tamamlanandan son ilkibagky maya goyumlar toplany-
lan maya 6wrlilyar. Dasary yurt kdrhanalarynyn maliyelesdirmesinii
dasarky c¢esmelerinin payy azalyar. Sol bir wagtda yerli mayalaryi
karz gorniisinde ulanylmagynyn, paynamalaryin we obligasiyalaryn
yerlesdirilmegininn hasabyna dasary yurt maya goyumlary oOsyar.
TMK-da bu maksatlar {i¢in diinyénin maliye bazary giiiden ulanyl-
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yar. Dasary yurt mayadarlarynyn maya goyumlary yerli we halka-
ra ¢esmelerinin hasabyna yapyldygy sayyn bas kompaniyalardan
mayalaryn akymy, olaryn girdejilerinin reinwestirlenmesi azalyar we
degislilikde girdejinin ¢ykarylysy artyar.

Mayanyn goylan yurdunyn téleg balansy ii¢in bukjalayyn maya
goyumlarynl yaramaz netijeleri olaryil 6z yurdunda maya goyumlaryn
sertleri gowlanan dowriinde repatriasiyasy (lat. Repatriate- watany-
na gaydyp gelmek) bilen bagly. Mundan basga-da bukjalayyn maya
goyumlar boyunca girdejilerin gegirilmegi kop halatlarda dasary yurt
mayalarynyn tize akymyndan gecyr.

Toleg balansyna dasary yurt mayalarynyn yaramaz tasi-
ri olary girizydn yurdun ykdysadyyetinin Ustlinden iri dasary yurt
monopoliyalarynyn gozegeiligininn goyulmagy, sol sanda harytlaryn
eksportynynn diiziimi we geografik ugry baglanysykly bolup bi-
ler. Mysal iicin, dasary yurt sereketleri mayalary eksport ediji yurt-
dan harytlaryn we hyzmatlaryil importuny bas kompaniyalaryin 6z
sahamcalaryna getirmeler yoly boyunga howeslendiryérler. Sunda
TMK ABS-nyni eksportynynn we importynyil yarysyny tutyan icerki
getirimler boyunca transfert bahalaryn komegi bilen mahinasiyalara
yiiz uryar. Mayalaryn hizirki zaman halkara hereketinin ayratynlygy
osen yurtlarda diinyadéki dasary yurt maya goyumlaryny 3/2 jemlen-
meginden ybarat bolup duryar. Diinyd ykdysadyyetinin globallagma
sertlerinde ABS-nyn, Yaponiyanyf, Giinbatar Yewropa yurtlarynyi
mayalarynyn Ozara gegisi artyar, bu bolsa olaryn arasyndaky
hyzmatdaslygy we béasdesligi gliyclendiryar.

6. Halkara sowdasyndaky ozgerisler. YTO-nii (Ylym-
tehnikanyn 6smegi), hojalygyn isjenlesmeginin 6smegi, tdze ener-
getik binyada ge¢gmek HYG-de diiziimleyin liytgemelere getiryar.
Tayyar 6niimler, sol sanda ylmy harytlar, energiya serisdeleri bilen ba-
gly sowda has igjenlesydr. 2000-nji yyllaryii basynda yokary tehnolo-
giyaly ontimlerinin payy diinya eksportynda 20%-e ¢enli yokarlanyar.

Senagat ¢ig malynyn tutyan orny, tersine, 13%-e ¢enli azalyar,
oba hojalyk oOniimlerinin diinyd eksportyndaky payy 9%-e cenli
azalyar. Interneti ulanmak bilen bagly elektron sdwda osyar.
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Ykdysadyyetin sebitleyin hisiyete gegmek meyilleri globaliza-
siya hadysasy bilen bilelikde dowam edyir, ol hézirlik¢e sol gorniisde
has doly yiize ¢ykyar we toleg balansyna, hususan-da sebitleyin
toparlaryn sowdasyna tésir edyar (4. /-nji tablisa).

4.1-nji tablisa

Ykdysady toparlar: sebit icindiiki sowda we onuni diiny4

eksportyndaky payy
Sebit i¢indéki sowda Diinyi eksportyndaky payy
ATES 73 46
YB 62 35
NAFTA 56 19
ASEAN 24 7

Haryt akymlarynyi geografiyasynda olaryi dasarky sowdasynda
Osyan yurtlarynl tutyan ornunyn azalmagynda Osen yurtlaryn arasynda
calsygyi giflemegine tarap iiytgesmeler bolup gecyir. Osen yurtlaryn
ozara sowdasy eksportyn 80%-ini 6ziine alyar (YB yurtlary-62%),
Osyan yurtlaryn arasyndaky sowda bolsa olaryn eksportynyn difie 4/1
barabar.

TMK statistikada diinyd sowdasynyil umumy netijesine gosulyan
icerki sereket haryt calsygyny Osdiirydr. Bu bahalarynn derejesine,
HY G-nin diiziimine, MRT-de amatly gatnasmagyi paylanysygyna tasir
edyir. Toleg balansynyn yagdayyna TMK-niii agyk we gizlin halka-
ra amallary tdsir edyir. Toleg balansyna bésdesligin tasiri gliy¢lenyér:
gazyp alyan senagatyn oniimlerininn sdwdasyndaky baha bésdesligi we
tayyar onlimlerin bazarynda baha dil basdeslik gliyclenyr.

7. Walyuta-maliye galyndysynyin toleg balansyna tisiri.
Dewalwasiya, adatca, eksporty howeslendiryér, rewalwasiya bol-
sa beyleki den sertlerde importy howeslendiryédr. Milli walyutanyn
kursunynn peselmegine garasylanda eksport we import boyunca
toleglerin mohletlerinin {iytgemesi bolup gecyér: import edijiler
tolegleri ¢altlandyrmaga, eksport edijiler bolsa, tersine, alnan dasary
yurt walyutasynyn alynmagyny saklamaga (,,lidz end legz* syya-
saty) calysyarlar. Halkara hasaplagyklarynyii méhletinde yurtdan uly
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kapitalyi akyp gitmegine getirmek ii¢in tapawudy uly dil. Uytgeyin
kurslaryn girizilmegi bilen walyuta yitgilerinin howpy yokarlanyar.

8. Inflyasiyanyn toleg balansyna yaramaz tisiri. Bu, eger-de
bahalaryn yokarlanmagy milli harytlaryn eksportyny kynlasdyryp,
olarynn basdeslige ukyplylygyny peseldende, harytlaryn importyny
howeslendirende we mayalarynl dasary yurda “gacmagyna” yardam
berende bolup gecyar.

9.Adatdan dasary yagdaylar bu hasylsyzlyk, tebigy betbagtcylyk-
lar, heldkgilikli yagdaylar we s.m. tdleg balansyna yaramaz tésir edyar.

Toleg balanslary ayratyn yurtlaryn emeli pasgelgilikleri dored-
yan we Ozara bahbitli gatnagyklaryn Osmegine pésgelcilik beryédn
sowda-syyasy diskriminasiyasyna duygur bolyar. Toleg balanslary-
na seyle hem yurtlaryn ykdysady syyasatyndaky liberalizmin we
proteksionizmin gatnasygy tisir edyér.

4.5. Toleg balansyny diizgiinlesdirmegin esasy usullary

Toleg balansy gadymdan bdri dowlet diizgiinlesdirmesinin
obyekti bolup duryar, ol bazar diizgiinlesdirmesini diizedyar. Bu su
asakdaky sebépler bilen sertlendirilendir.

Birinjiden, toleg balansylaryna denagramsyzlyk hasiyetli,
ol bir yurtlardaky uzak we uly yetmezcilikde we beyleki yurtlarda
cendenasa aktiw galyndyda yiize ¢ykyar. Halkara hasaplagyklarynyn
balansynyni durnuksyzlygy walyuta kursunyn depginine, mayalaryi
migrasiyasyna, ykdysadyyetin yagdayyna tisir edyiar. Mysal {i¢in,
toleg balansynyn giindelik amallarynyn yetmezgiligini milli walyuta
bilen yapyp, ABS inflyasiyanynl beyleki yurtlara eksportyn edilme-
gine, halkara dolanysygynda dollaryn artykmaclygynyn déremegine
yardam beryérler, bu bolsa Brettonwud ulgamynyn dargamagyna ge-
tiryar we hézirki zaman diinya walyuta ulgamyna yaramaz tasir edyar.

IKkinjiden, 1930-njy yylda altyn standart yatyrylandan son toleg
balansyny bahalayyn diizgiinlesdirmek arkaly 6zakymlayyn diizle-
mek mehanizmi 6rdn gowsak tésir edyar. Sonun licin téleg balansynyn
diizedilmegi maksada goniikdirilen dowlet c¢érelerinin goriilmegini
talap edydr.
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Uciinjiden, globalizasiya sertlerinde déwletini ykdysadyyeti
diizglinlesdirmegininn ulgamynda tdleg balansynyil dhmiyeti yokar-
lanyar. Ony denagramlasdyrmagyn wezipesi ykdysady 0Osiisi iipjiin
etmek, inflyasiyany we igsizligi saklamak bilen bir hatarda dowletin
syyasatynyn esasy wezipelerine giryar.

Toleg balansyny diizgiinlesdirmegiit maddy esaslary bolup su
asakdakylar hyzmat edyér:

1) resmi altyn-walyuta étiyaclyklary;

2) dowlet byujeti;

3) mayalaryn eksport edijisi, karz beriji, garant, karz beriji
hokmiinde yurdun HY G-da goniinden-goni gatnagmagy;

4) kanun ¢ykaryjylyk we kadalagdyryjy namalaryn kdmegi bilen
dasary ykdysady amallary ¢iklendirmek.

Toleg balansyny denillemek meselesi uzak we iri yetmezgiligi bo-
lan yurtlaryn oniinde has yiti yiize ¢gykyar. Halkara hasaplagyklarynda
aktiw balansly yurtlar olary tertibe salmaga cagyryarlar: inflyasiyany
ciaklendirmek, deflyasion syyasaty gegirmek, eksporty howeslendir-
mek, harytlaryil importyny saklamak we s.m. Seyle talaplary ikinji
jahan ursundan soft ABS t6leg balansynyn hroniki yetmezgiligi bolan
Giinbatar Yewropa yurtlaryna bildirydrler. 1960-njy yyllarda 1980-
-nji yyllarda we 2000-nji yyllaryn bagynda yagday lytgeyar: Giin-
batar Yewropa yurtlary seyle talaby ABS-a bildiryérler. Toleg
balansynyn yetmezgiligi bolan, yurtlar, adat¢a olaryn aktiw balansly
hyzmatdaslary importyn ¢éklendirmelerini gowsatmagy, mayalaryn
cykarylysyny gineltmegi hakynda talap edyarler.

Toleg balansynyn dowlet diizglinlesdirmesi — bu dowletin toleg
balansynyn esasy maddalaryny emele getirmége, seyle hem emele ge-
len galyndyny yapmaga goniikdirilen ykdysady, sol sanda walyuta,
maliye, pul-karz c¢dreleriniii jemi. Toleg balansynyn yagdayyna we
yurdun syyasatyna baglylykda ony diizglinlesdirmek {iig¢in usullaryn
diirli toplumy ulanylyar.

Toleg balansynyn yetmezgiligi bolan yurtlar tarapyndan eksporty
howeslendirmek, harytlaryn importyny saklamak, dasary yurt maya-
darlaryny ¢cekmek, mayalaryn ¢ykarylysyny c¢éklendirmek maksady
bilen, adatca, su asakdaky cédreler goriilyar.
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1. Deflyasion syyasat. Igerki islegin peseldilmegine goniikdi-
rilen seyle syyasat 6z icine byujet harajatlarynyn ¢éklendirmesini,
bahalaryn we zdhmet hakynyn dondurylmagyny alyar. Toleg ba-
lansyny diizgiinlesdirmek jahtinden deflyasion syyasat harytlaryn
we hyzmatlaryn bahasyny peseltmédge we bidsdeslige ukyplygyny
yokarlandyrmaga goniikdirilen (deflyasiya bu — bahalaryn umumy
derejesinin durnukly peselmegi).

Onun gurallary bolup maliye we pul-karz ¢éreleri hyzmat edyér:
byujet yetmezgiliginin azaldylmagy, merkezi bankyn hasaba alnys
goyumynyn iiytgedilmegi (diskont syyasat), karz ¢aklendirmeleri, pul
massasynyil we inflyasiyanyn Osiiginii maksatlayyn c¢elgilerini be-
llemek (targetirlemk). Ykdysady ¢okgiinlik sertlerinde igsizlerin we
ulanylmadyk oniimgilik kuwwatlyklarynyn étiyaclyklary uly mdbgeri
yiize ¢ykanda deflyasiya syyasaty oniimgiligin we isliligin mundan
beyldk peselmegine getiryar. Ol zihmetkeslerin durmus derejesine
barmagy we sosial gapma-garsylyklaryn yitilesmegi bilen bagly.

2. Dewalwasiya. Toleg balansyny diizgiinlesdirmekde
dewalwasiyanyn roly ony gecirmegin anyk sertlerine we ugurdas
gidyan umumy ykdysady hem-de maliye syyasatyna bagly bolyar.
Dewalwasiya harytlaryn eksportyny dinie harytlaryn we hyzmatlaryn
basdeslige ukyply eksport kuwwaty we diinya bazarynda amatly sertler
bolanda héweslendiryar. Dewalwasiyanyn importy saklamak tésiri ba-
batda, onda gaytadan Ondiirijiligint hadysalarynyn halkaralasmagynyn
we halkara yoritelesmesiniii 6smeginin sertlerinde yurt kop halatlar-
da harytlaryfi getirilisini birden azaldyp bilmeyir. Ustesine-de, dhli
yurt importyn ornuny tutmak boyunga syyasaty Ustlinlikli gecirip
bilmeyérler.

Dewalwasiya importy gymmatladyp, milli harytlaryn 6niim-
cilik harajatlarynyn artmagyna, inflyasiya we dasarky bazarlarda
basdeslik artykmaglyklarynyn yitirilmegine getirip biler. Sonun
ticin, ol yurda wagtlayyn artykmaclyklary hem berip bilse, kop ha-
latlarda toleg balansynyn yetmezgilik sebdplerini aradan ayyrmayar.
Garasylyan netijani almak ii¢in dewalwasiya mdgberi boyunca ye-
terlik bolmaly. Yogsa, ol walyuta bazarlaryndaky spekulyasiyalary
giiyclendirydr, sebdbi, walyuta kursuna gaytadan seretmek miim-
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kingiligi saklanyp galyar. Mysal igin, 1967-nji yylynn noyabrynda
funt sterlingin 14,3% dewalwasiyasy we 1971-nji yylyn dekabrynda
dollarynn 7,89% dewalwasiyasy bu walyutalara spekulyatiw basysy
aradan ayyrmayar. Sol bir wagtda dewalwasiyasynyn c¢endenasa
mobgeri beyleki walyutalaryn kursuny peseldyén zynjyrlayyn reaksiya
getiryar we sonda 6z walyutasyny dewalwirlin yurt 6ziinin garasyan
basdeslik artykmaglyklaryndan mahrum bolyar. Kébir yurtlar walyu-
ta kursunyn kopliigini yzygiderli yagdayda gegiryérler, kihalatlarda
gizlin dewalwasiya hokmiinde iki walyuta bazary gérniisinde. Uyt-
geyin walyuta kurslarynyn tertibininl girizilmegi tdleg balanslarynyn
denllesmegine getirmeyir. Bokiis gorniisli dewalwasiyalaryin bes
edilmegi bellibir derejede toleg balansyna spekulyatiw kapitallaryn
basysyny ayyryar; emma iiytgeyan walyuta kurslarynyn sertlerinde
olaryil bazarda diismegininn import we eksport edilydn harytlaryn
bahalarynyn gatnasygyna tasiri afisatlyk bilen yok bolyar. Sonui iigin
dewalwasiyanyn netijeliligini iipjiin etmek {li¢in kdp yurtlar, ayratyn-
-da 0syén yurtlar eksporta we importa tapawutlandyrylyan paglary we
yeiillikleri girizyarler.

3. Proteksionistik cireler. Walyuta c¢éklendirmeleri eksport
edijilerin dasary yurt walyutasyndaky girdejisini blokirlemek, import
edijilere dasary yurt walyutasynyn satuwyny lisenzirlemek, walyuta
amallaryny ygtyyarlandyrylan banklarda jemlemek — téleg balansynyi
yetmezgiligini, kapitalynn eksportyny c¢idklendirmek we onun gelme-
gini howeslendirmek, harytlaryn importyny saklamak arkaly azalt-
maga gontikdirilyédr. Toleg balansynyn gilindelik amallarynyn libe-
ralizasiyasyna garamazdan, takmynan, konwertirlenydn walyutaly
yurtlaryin 90%-1 kapitallaryn halkara hereketi boyunga ¢éklendirme-
leri ulanyarlar (1980-nji yyla ¢enli Yaponiya, 1992-nji yyla cenli YB
yurtlary). Osyin yurtlar walyuta ¢iklendirmelerini bolekleyin ulan-
magy dowam edyirler.

4. Maliye we pul-karz syyasaty. Toleg balansynyn yetmez-
ciligini azaltmak ticin eksport edijilere byujet yenillikleri, import
paclarynyn proteksionistik yokarlandyrmasy, dasary yurtly gymmat
kagyzlary saklayjylara yurda mayalaryn akymyny howeslendirmek
maksady bilen tolenilyan goterimden salgydyn yatyrylmagy, pul-karz
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syyasaty, ayratyn-da hasaba alys syyasaty we pul toplumyny hem-de
inflyasiyany targetirlemek ulanylyar.

5. Toleg balansynyi, séwda balansynyn, ,,g6ze goriinmeyin*
amallaryn, mayalary hereketiniin esasy maddalary emele geti-
rilende ona dowlet tisiriniii yorite céreleri. Diizglinlesdirménin
esasy obyekti sowda balansy bolup duryar.

Dowlet diizgiinlesdirmesi difie bir dolanysyk ginigligini 6z igi-
ne alman, eysem, eksport harytlarynyn oniimgilik gifiisligini hem 6z
icine alyar. Eksportyn howeslendirmesi yzygiderli yagdayda bahala-
ra tdsir etmek arkaly amala asyrylyar (eksport edijilere salgyt, karz
yenilliklerini bermek, walyuta kursuny liytgetmek we s.m.). Eksport
edijilerin dasarky bazarlary 6zlesdirmegine gyzyklanmalaryny doret-
mek iicin dowlet karz beryir, olary ykdysady we syyasy howplardan
atiyaclandyryar, esasy kapitaly amortizirlemegin yenillikli tertibi-
ni girizyar, olara bellibir eksport maksatnamasyny yerine yetirmek
bor¢gnamasynyn yerine beyleki maliye-karz yenilliklerini beryar.

Diinya bazarlarynda basdesligin yitilesyén sertlerinde esasy iins
eksport ontimgiligini pudak i¢indéki yoritelesméani ¢unilagdyrmak we
milli sereketlerin dasary yurt sereketleri bilen sazlanylmagy arkaly
diizgiinlesdirmige berilyar. Dowlet kici we orta sereketlerinn eksport
isini howeslendiryir. ,,Yasyl nebit* hokmiinde garalyan oba hojalyk
ontimlerinin eksportyny yokarlandyrmak boyunca g¢éreler goriilyar.
Oba hojalyk oOntimlerinin eksportyny howeslendirmek iicin OESR
yurtlary yenillikleri beryardiler (yylda 350 mlrd doll.). Masynlaryn
we enjamlaryn yerlesdirilmeginin gineldilmegi howeslendirilyar.

Eksportyn dowlet diizgiinlesdirmesi dasary yurt bazaryny
owrenmekden we dasary yurtda satuwdan soiiky hyzmat edise ¢en-
li harydyn hereketininn &hli tapgyrlaryna degisli bolyar. Eksporty
howeslendirmek usullary gitdigice has toplumlayyn ulanylyar.
Olar 6z igine eksport edijilere walyuta, karz, maliye, guramagylyk
gorniisddki, sol sanda mahabat, maglumat, isgérleri tayyarlamak
goldawyny alyar. Kapitalynl ¢ykarylmagy gadymdan béri harytlaryn
eksportyny howeslendirmek iigin ulanylyar. Passiw toleg balansynda
importyn diizgiinlesdirmesi ony azaltmak we importyn yerini tutmak
maksady bilen milli 6nlimgiligi 6sdiirmek arkaly amala asyrylyar.
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Tarif yaragsyzlanmasy meyliniii sertlerinde baslesyian importyn ta-
rif dal cdklendirmeleri artyar. 1995-2001-nji yyllarda antidemping
cirelerininn ulanylan yagdayy 156-dan 348-e cenli artyar; dwezini
dolyan c¢érelerin ulanylysy -10-dan 16 ¢enli, tehniki pasgelgiliklerii
365-den 672-4 ¢enli artyar.

Toleg balansynyn ,goze goriinmeyin“ amallary boyun-
ca tolegleri we girdejileri diizgiinlesdirmek maksady bilen su
asakdaky cireler ulanylyar:

* Dasary yurt jahankesdelerini ¢ekmek maksady bilen dowletin
syyahatcylyk infrastrukturasyny doretmige gatnagmagy;

» “Ulag” maddasy boyunca harajatlary azaltmak maksady bilen
byujet serisdeleriniii hasabyna deiiiz gédmilerinini gurlusygyna yardam
bermek;

* Patent, lisenziya, ylmy-tehniki bilimler we s.m. bilen sowda-
dan gelyidn girdejileri artdyrmak maksady bilen dowletin ylmy barlag
islere harajatlaryny gineltmek;

* Is¢i giiyjiinin migrasiyasyny diizgiinlesdirmek, dasary yurt-
ly isgérlerini gecirilmegini azaltmak {i¢in immigrantlaryii gelmegini
dowiirleyin ¢éklendirmek.

Mayalaryn hereketini diizgiinlesdirmek, bir tarapdan, mil-
li sereketlerin dasary ykdysady ekspansiyasyny howeslendir-
mége, beyleki tarapdan dasary yurt kapitalynyn akymyny we milli
kapitallaryn repatriasyyasyny howeslendirmek arkaly téleg balansyny
denagramlasdyrmaga goniikdirilydr. Bu zynjyra dowletin hususy
dasary yurt maya goyumlary we harytlaryn ¢ykarylmagy ii¢in amalt-
ly sertleri doredyan kapitaly eksport ediji hokmiinddki ise bagly bolup
duryar. Maya goyumlar boyunca hokiimet kepillendirmeleri téjirgilik
we syyasy towekgelciligin dtiyaclandyrylmagyny {ipjiin edyar.

Seyle hem dowlet mayalaryn ,,gagmagyny* saklamak boyun-
ca cdreleri goryér. Olaryn hatarynda: yurtdaky ykdysady we syyasy
durnuklylyk, hokiimete we milli walyuta ynamy yokarlandyrmak,
dowletliligi berkitmek, milli howpsuzlygy iipjiin etmek, korrupsiya
we ,.kolegeleyin® ykdysadyyet bilen goresmek. Kapitalyn ,,gacma-
gyny*“ saklamagyn, mohiim usuly kapitalynn halkara hereketine ne-
tijeli dowlet gozeggiligi, jenayatgylykly yol bilen alnan girdejilerin
“yuwulmagy” bilen géresmek bolup duryar.
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Diinyéd tejribesinde mayalaryn gagmagyny saklamak kanun-
¢ylyk kadalarynyn pul kapitaly bilen amallara we dasary yurtdaky
maya goyumlara administratiw we maliye gozeggiliginin ¢éreleri bi-
len utgasykly ulanylyar. Banklar yalan dasary ykdysady sertnamalar
boyuncga hakujy toleglere gozeggilik edyarler we dowlet edaralaryna
dasary yurtdaky bank hasaplaryna nagt pullaryn siibheli gecirimleri
hakynda habar beryirler. Eksport gelesiginini subyektlerine gdzeggi-
lik-hasaba algyn yeke-tdk zynjyry doretmek (eksport ediji- giimriik-
bank), hasabatlylygyn gorniiglerini bir nusga getirmek (hususan-da
eksport yiiklerininl barlagy we olaryi gelendigi hakyndaky) kapitalyn
»gacmagynyn“ gerimlerini ¢dklendirmége yardam beryér. Kapitalyn
akyp gitmegini saklamagyn serigdelerinin biri netijeli walyuta we eks-
port gozeggiligi bolup duryar. Kapitalyn ,,gagmagyny* saklamagyn
mohiim faktory- halkara hyzmatdaslygy, ,,gacan® kapitallaryii baran
yurtlary bilen walyuta we eksport gozegciliginin ulgamynda bile-
likddki cdreler hakyndaky ylalagyk. Kéhalatlarda ,,gacan® kapitalyn
repatriasiyasyny howeslendirmek maksady bilen onuni eyesinin
saylaw amnistiyasy ulanylyar. Kapitalyn ,,gagmagyny* saklamak —
dasary yurtda jenayatgylykly girdejilerin legallagdyrylmagyna we
terrorgylygyn maliyelesdirilmegine garsy géresmegii bir bolegi bolup
duryar. Aktiw toleg balansynda dowlet diizglinlesdirmesi ¢endenasa
aktiw galyndynyn gerekmejek netijelerini aradan ayyrmaga goniikdi-
rilyar. Su maksat bilen yokarda sanalyp gecilen — maliye- karz, walyu-
ta we beyleki usullar, seyle hem walyutalaryn rewalwasiyasy importy
gineltmek we harytlaryn eksportyny saklamak, kapitalyn eksportyny
artdyrmak we olaryn importyny ¢éklendirmek ii¢in ulanylyar.

Adatga, toleg balansynyin 6wezini dolma diizgilinlesdirmesi ula-
nylyar, ol ¢éreleri iki garsylyklayyn toplumynyn utgasdyrylmagyna
esaslanyar, yagny: restriksion (karz ciklendirmeleri, géterim hak-
larynyn yokarlandyrylmagy, inflyasiyany, harytlaryin importyny,
kapitalyn ga¢cmagyny saklamak we basg.) we ekspansionistik
(harytlaryn, hyzmatlaryn eksportyny, kapital-laryn hereketini howes-
lendirmek, dewalwasiya we s.m.). Dowlet difie bir ayry-ayry mad-
dalary diizgiinlesdirmin, eysem toleg balansynyn galyndysyny hem
diizgiinlesdiryar.
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Toleg balansyny deinlesdirmegin usullary. Formal taydan toleg
balansyny her bir balansy bolsy yaly denagramlykda bolmasy, sebibi,
esasy we denlesdiriji maddalaryn netijeleyin gorkezijileri biri-birini
yapyar. Eger-de tolegler giindelik maddalar boyunga girdejilerden
gecyan bolsa, onda yetmezgiligi denlesdiriji maddalarynn hasabyna
yapmak meselesi yiize ¢ykyar, ol toleg balansynyn galyndysyny
diizgiinlesdirmegin ¢esmelerini we usullaryny hésiyetlendiryar. Déap
bolgy yaly munun {igin dasary yurt karzlary we kapitalyn getirisi
ulanylyar. Glirriin téleg balansyny denlesdirmeginn wagtlayyn usul-
lary hakynda baryar, sebébi, bergidar yurtlar géterim haklaryny we
pay peydalaryny, seyle hem karzyn pul mogberini tolemédge bor-
¢ly. Toleg balansynyn yetmezgiligini yapmak licin HWG atiyaclyk
(sertsiz) karzlary beryir. Olaryn mogberi uly dédl we yurtlar boyun-
ca den derejesiz olaryn kwotasynyn (gatanjynyn) 25% ciklerinde
paylanyar. Bu dtiyaclyk ornundan yokary ge¢yan karzlar HWG-nin
durnuklasdyrys maksatnamalaryny gecirmek babatdaky berk talaplar
bilen sertlendirilendir.

Toleg balansynyn yetmezgiligini yapmagyn gozleginde yurt-
lar bank konsorsiumlaryn karzlary, obligasion karzlar gorniisinde
diinydnin kapitallar bazarynda serisdelerini herekete getiryérler.
Bank karzlarynynn halkara maliye guramalarynyn karzlaryndan
artykmaglygy olaryn  durnuklasdyrys maksatnamalary bilen
sertlendirilmezligindedir. Emma bank karzlary uly dasarky bergisi
bolan yurtlar {i¢in gymmat we almasy kyndyr.

Balansyn passiw galyndysyny yapmak ti¢in kdhalatlarda merke-
zi banklar tarapyndan milli walyutada 6zara berilydn swop ylalagygy
boyunga gysga mohletli karzlar ulanylyar.

70-nji yyllaryn ortasyndan 80-nji yyllaryn ortalaryna ¢enli 6sen
yurtlar 6z téleg balanslarynyi yetmezgiligini yapmak ii¢in nebit ¢y-
karyan yurtlaryn nebit eksport etmeginden gelydn walyuta girdejisini
0z peydasyna resiklirlemek (gaytadan paylamak) arkaly nebit-dollar-
laryny ¢ekyarler.

Toleg balansynyin yetmezgiligini yapmagyn wagtlayyn usullary-
na yurt tarapyndan dasary yurt ugry boyunca alnan yenillikli karzlar
hem degisli bolup duryar.
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Toleg balansyny denlesdirmegin jemleyji usuly resmi walyuta
we altyn dtiyaclyklaryny ulanmak bolup duryar.

Altyn standart yatyrylandan son toleg balansynyn yetmezgili-
gini yapmak {i¢in altynyi ulanylmagy azalyar. Altynyil resmi demo-
netizasiyasy sertlerinde ol &hli umumy téleg serisdesi hokmiinde su
yagdaylarda ulanylyar: birinjiden, ¢ékli mocberlerde we @hli beyleki
miimkingilikler gutaranda i sonky nobatda; ikinjiden, ony deslaplan
altynyn diinyd bazarlarynda zerur bolan walyuta derek yerlemek ar-
kaly gytaklayyn gorniisde.

Altyny c¢ykarmagyn hasabyna ABS 50-70-nji yyllarda toleg
balansynyn yetmezg¢iliginiii 5/1-den 3/1 ¢enli yapyarlar. Emma ABS-
-nyn tejribesi il uly altyn atiyaglykly yurduii hem téleg balansyny
yapmagyn sol usulyny uzak wagtlap ulanyp bilmeyandigini gorkezdi
(bu olaryn altyn dtiyaclyklarynyi azalmagyna yardam beryar).

Kabir yurtlar (Italiya, Portugaliya, Urugway we basg.) 0z
altyn atiyaclyklaryna eyecilik hukugyny saklamaga ymtylyp, 70-nji
yyllaryn ortalarynda we 80-nji yyllarynn basynda toleg balanslarynyn
yetmezciligini yapmak {i¢in dasary yurt karzlaryny iipjiin etmek
hokmiinde altyny ulanmagy rowa goryarler.

1974-nji yylda altyn atiyaclygy 3,5 mlrd dollar bolan Italiya
toleg balansyny denilesdirmek ticin GFR-den altynyi ortaga bazar ba-
hasyndan (sol dowiirde unsiya ti¢in 120 doll.) ugur alyp, altyn {ipjiin
edis sertinde iki yyllyk mohlet bilen 2 mlrd dollar karz alyar. GFR-in
talaby boyunga bu altyn ABS-nyn saklawjayyndan alynyar we Bun-
desbankda deponirlenyar. Portugaliyanyn banky 1976-njy yylda GFR-
-in we Sweysariyanyi birnd¢e banklaryndan 6z altyn &tiya¢lygynyn
20% girewi astynda karz (580 mln doll.) alyar; 1983-nji yylda Por-
tugaliya Halkara hasaplasyklarynyn bankyndan (HHB) 3 ay mohlet
bilen 30 t altyn girew astynda 300 mln dollar karz alyar.

Toleg balansyny gutarnykly balansirlemegin esasy serisdesi
erkin konwertirlenydn dasary yurt walyutasynyn atiyaclyklary bo-
lup duryar. Ikinji jahan ursundan son ABS we Beyik Britaniya 6z
toleg balanslarynyn yetmezgiligini milli walyutalary bilen yapyar-
lar, sebibi, Brettonwud ylalasygy dollar we funt sterlinge atiyaclyk
walyutasynyn statusyny beryir. Bu artykmaglyk sebdpli ABS urus
yyllarynda we ondan son toplanan agirt uly altyn dtiyaclyklarynyn
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yarysyny saklap bilyérler. 50-60-njy yyllarda ABS t6leg balansynyn
passiw saldosynyn 70-80%-¢e ¢enlisini, 1971-nji yylda dollaryn alty-
na konwertasiyasy yatyrylandan soni 100% cenlisini milli walyutasy
bilen yapyar, bu bolsa ahyrky netijede halkara dolangygynda dollaryn
artykmaclyk etmegine we onun yzygiderli hiimmetsizlenmegine getir-
yar. ABS-dan tapawutlykda beyleki yurtlar téleg balansynyn yetmez-
ciligini konwertirlenydn walyuta bilen yapmak iicin milli baylygyn
bolegini eksport etmek arkaly ony ,,gazanmaly*.

70-nji yyllardan baslap téleg balansynyn yetmezgiligini yapmak
licin zerur bolan dasary yurt walyutasyny satyn almak iicin SDR-i
HWG-de bir yurdun hasabyndan basga yurdun hasabyna ge¢mek
arkaly ulanylyp baslayar. Emma SDR-ini emissiyasy uly dil, olaryn
halkara likwid &tiyaclyklardaky payy uly didl. Olar HWG-nin agza
yurtlarynyn arasynda den derejesiiz onun kapitalyna bularyn gatan-
jyna baglylykda paylanyar. Ilkibasky niyetlenmesine garamazdan ¢y-
karylan SDR-in1 difie 20% toleg balansynyn passiw galyndysyny yap-
mak iigin ulanylyar. 1979-1998-nji yyllarda YWU-nyi agza yurtlary
toleg balansynyn yetmezgiligini yapmak tigin 1999-njy yyldan yewro
bilen ¢algylan ekyuny ulanyarlar. Toleg balansyny balansirlemegin
komekei serigdesi dasary yurt walyutasyna dasary yurt we milli
gymmat kagyzlary satmak bolup duryar. Mysal ii¢in, ABS beyleki
yurtlaryn merkezi banklarynda gaznanyn obligasiyalaryny yerlemek
arkaly 6z toleg balansynyn giindelik amallarynyi passiw galyndyny
bolekleyin yapyarlar.

Toleg balansynyn yetmezgiligini yapmagyn gutarnykly serisdesi
hokmiinde subsidiyalar we sowgatlar gorniisdéki dasary yurt komegi
hem hyzmat edyir. Mysal {i¢in, 1947-nji yylda Giinbatar Yewropa
yurtlarynyn toleg balansynyn yetmezgiliginiii jemi 75%-1 ABS-nyn
komeginin hasabyna ykdysady we syyasy egligiklerin iisti bilen ya-
pylyar. Hézirki zaman sertlerinde komegi ¢ekmek toleg balanslary
yetmezgiligi 6syén yurtlar ligin hésiyetli bolup duryar.

Toleg balansynyn aktiw galyndysy dowlet tarapyndan yurdun
dasarky bergisini (sol sanda mohletinden 61) lizmek, dasary yurt
dowletlerine karz bermek, altyn-walyuta étiyaclyklaryny artdyrmak,
kapitaly ¢ykarmak {i¢in ulanylyar.
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70-nji  yyllaryn ortalaryndan toleg balansyny dowleta-
ra diizglinlesdirmek tdse hadysa bolyar. Ol diinyd hojalygynyn
globalizasiyasynyn we milli diizglinlesdirménin netijeliliginiil pesligi
sebépli ylize ¢cykyar. Gaytdan Ondiirijiligin halkaralagdyrylmagynyn
Osmegi bilen toleg balansynyn denagramsyzlygy ayratyn yurtlaryn
ykdysadyyetindiki we diinya hojalygyndaky deisizligi gliy¢lendiryér.
TNK-nyn, TNB-nifi, halkara guramalarynyn isini milli dowletlerini
Ozygtyyarlylygy we olaryn toleg balansyny diizglinlesdirmek miim-
kingiligini bozyar. Dowletara diizgiinlesdirmesini halkara ykdysady
guramalar (GATT/WTO, YUNKTAD, OESR, halkara maliye insti-
tutlary we basg.) amala asyryar. Olar dasarky ykdysady isin kada-
layyn-hukuk esasyny unifisirleyar (unifisirlenen diizglinler harytlaryn
we tédjir¢ilik hyzmatlarynyn diinyd sowdasynyn 10/9 gursap alyar),
Internet ulgamyny ulanmak bilen elektron sowdasynyn sertlerini
diizgiinlesdiryar. Toleg balansyny diizgiinlesdirmeginn dowletara
serisdelerine su asakdakylar degisli: halkara hasaplasyklarynyn esasy
gorniislerinin diizgiinlerini bir nusga getirmeklik, eksportynn dowlet
karzlagsdyrmasynyn sertlerini ylalagmak, ikitaraplayyn hokiimet karz-
lary, halkara maliye institutlarynyn karzlary.

Dasary yurt karzlarynyn isjen cekilmegi, hususan-da, toleg
balansynyi giindelik amallarynyn yetmezgiligini yapmak tiicin ge-
kilmegi bilen bagly dasarky berginin dowletara diizgiinlesdirmesi
amala agyrylyar. Seylelikde, toleg balansyny diizgiinlesdirmek has
¢ylsyrymlasdy, onun gurallary kopeldi, ulanylmagy bolsa ulgamlayyn
hisiyete eye boldy. Toleg balansyny durnuklasdyrmak maksatnama-
lary, adatca, ykdysadyyeti sagdynlasdyrmak, inflyasiyasyny sakla-
mak, byujet yetmezgiligini azaltmak we s.m. boyunca céreler bilen
utgasyar.

Emma tdleg balansynyn yetmezgiligini azaltmak wezipe-
si kop halatlarda ykdysady syyasatyn beyleki maksatlary — hojalyk
igjenliginin gineldilmegini, byujet harajatlarynyn artdyrylmagyny,
goterim haklarynyn peseldilmegini talap edyén ykdysady Osiisi sakla-
mak we igliligi ipjlin etmek bilen gapma-garsylyga giryar.

Toleg balansyny diizglinlesdirmegin diinyd tejribesi mil-
li ykdysadyyetin igerki we dasarky denagramlylygyna bir wagt-
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da yetmegin kyngylyklary hakynda sayatlyk edyir. Bu aktiw we
passiw toleg balansly yurtlaryn 6zara gatnagyklarynda iki meyli—
hyzmatdaglygy we agzalalygy giiy¢lendiryir. Maliye hyzmatlarynyn
we telekommunikasiya bazarlarynynn liberallasdyrylmagy, aw-
torlyk we patent hukuklarynyn diizgiinlesdirilmegi, arassagylyk
talaplarynyn, oniimleri dsen yurtlaryn, sol sanda olaryn we 0syin
yurtlaryn arasynda tehniki iiliiileri sertifisirlemek meseleleri boyunga
yiti gapma-garsylyklar yiize ¢ykyar.

4.6. Osyin yurtlaryi téleg balanslary, olary diizmegin
usulyyetinin ayratynlyklary

Osyin yurtlaryi téleg balanslary, diizgiin bolsy yaly, HWG-
-nin standart ¢yzgysy boyunca diiziilyér, onda diirli amallaryn unifi-
kasiyasy we olary diirli boliimler we maddalar boyunca toparlamak
gbz oOnilinde tutulyar. ,,Giindelik amallaryn balansy* béliiminde
wHarytlar we hyzmatlar® maddasy mohiim orun tutyar. Emma 6syén
yurtlaryn téleg balansynda olarynl eksporty we importy hakyndaky
getirilydn maglumatlar statistik maglumatlaryil ygtybarsyzlygy bi-
len uly derejede yoyulyar. Mysal ii¢in, legal dasarky sowda amallary
harytlar giimriigi kesip gecende yeterlik derejede takyk bellenilyar.
Sofira walyuta yurtlary giimriik statistikasyny toleg balansynyn talap-
laryna uygunlasdyrmak iicin diizedisler girizyarler, hususan-da, sif
importyny fob importyna hasaplayarlar (yagny, fraht ii¢in harajatlary
we harytlaryn satyn alynmagy iicin goni harajatlardan dtiyaclan-dyr-
many tapawutlandyryarlar), importy paglar ayrylan bahalar boyun-
ca hasaba alyarlar, walyuta statistikasynyii komegi ¢éiklerinde alnan
harytlaryii bahasyny ayyryarlar we s.m. Mundan basga-da, enceme
Osydn yurtlarda dasarky sowdanyn bolegi bikanyn yol bilen amala
asyrylyar we olaryn statistikasynda hasaba alynmayar.

Umuman, 6syan yurtlaryn kopiisi dagsarky sowda amallary yara-
maz galynda syrykdyryarlar.

“Goze goriinmeydn” amallar gorniisi we ykdysady mazmuny
boyunca diirli maddalary birlesdiryérler. Osyin yurtlaryni dasarky
sowda yiiklerinin aglaba kopiisi gédmiler bilen we giinbatar liniya
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kompaniyalarynyn (konferensiyalarynyn) tarifleri boyunca dasalyar.
Bu tarifler kop halatda diskriminasion bolup duryar. Diinyd deniz
sowdasyny1 yiiklenilen yiikleriniii 50%-den gowragyny we diistirilen
yiiklerin 20%-ini 6z igine alyan Osydn yurtlaryin diinydnin séwda
flotunyii 20%-inden az tonnazy bar. Yiik dolanysygynyi mocberi 6s-
diigige fraht {li¢in tolegler tdleg balansyna agyr yiik bolup diisyar we
takmynan olaryn fraht girdejilerinden ii¢ esse yokary gecyar, bu bolsa
,»20ze goriinmeyan® amallar boyunca toleglerin umumy mdogcberinii
30%-ine golayyny diizyir. Oz hususy floty bolan yurtlarda (Miisiirde,
BAE-de, Eyranda we bas.) hem dasary yurt tonnaZzy {i¢in frahta hara-
jatlary toleg balansynyn yetmezgiliginiii 30-35%-ine ¢enli yetyér. Bu
yagday harby gapma-garsylyklar we syyasy dartgynlylyk dowtirlerin-
de has-da yitilegyar.

Birndge Osydn yurtlarda dasary yurt walyutasynyn gelsinin
uly c¢esmesi syyahatcylyk bolup duryar. Olaryin payyna diinyd
syyahatcylygynyn girdejisinin 30%-e golayy diisydr. Bu madda
boyunca uly girdejiler ayratyn tebigatly yurtlar (Keniya, Hindistan,
Uganda, Miisiir, Nepal, Saud Arabystany, Filippinler, Bermudlar,
Bagam adalary we basg.) licin hdsiyetli. Syyahatcylygyn 6smegine
olarynn syyahat¢ylyk obyektlerininn yeterlik derejede tayyarsyzlygy,
yygy-yygydan gaytalanyan syyasy we harby gapma-garsylyklar, ter-
ror¢ylyk yagdaylary pésgel beryar.

Osyin yurtlaryii dasarky séwda amallaryny #tiyaclandyrmak
boyunga tolegleri yylda 2 mird dollardan gegyér, bu bolsa olaryn toleg
balansynyn yagdayyny yaramazlasdyryar. Bu belgi takmynan bolup
duryar, sebibi, halkara dtiyaglandyrma we gaytadan dtiyaglandyrma
boyunga tolegler hakynda resmi maglumatlar yok.

“Hususy gecirimler” maddasy Tiirkiye, Alzir, Pékistan, Brazi-
liya, Marokko, Giinorta Koreya, Filippinler, Hindistan yaly yurtlarda
uly, olaryn dasary yurtlarda milli isgérlerinini kopsanly toparlary bar.
Bu yurtlaryn dasary yurtda isleyédn isgilerinin we hiindrmenlerinin
zahmet hakyndan watanyna pul geg¢irimler dasary yurt walyutasynyn
uly akymyny (yylda 35 mlrd dollar) emele getirydr. Seyle hem 0syén
yurtlar ti¢in ,,Hokiimet ge¢irimleri® maddasy mohiim bolup duryar.
Bu yerdéki esasy amallar dasary yurtda diplomatiki apparaty sakla-
makdan we kapitallaryn hereketi hasaby boyunga gecirilyén karz
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gorntisinddki komekden tapawutlykda tdleg balansynyn gilindelik
amallarynda sohlelendirilyédn subsidiyalar, yagny muzdsuz komekler-
den ybarat bolup duryar. Gorkezilen subsudiyalar bellibir derejede
giindelik amallaryn hasabyndaky galan maddalar boyunga yetmezgi-
ligi peseldyédr. Adatca, harytlar gérniisinde berilydn muzdsuz komek
Osyén yurtlaryn importynda sohlelendirilyér.

Kéabir garagsyzlyk alan yurtlar iigin ,,Dowlet gecirimleri®
maddasynyn bellibir &hmiyeti bar. Ona olaryi territoriyasynda dasary
yurt, esasan, ABS-nyi, Beyik Britaniyanyn we Fransiyanyn baza-
laryny we gosunlaryny saklakmakdan gelydn girdejiler gosulyar.
Dasary yurtly yaragly giiyclerin barlygy Kipr, Tayland, Tirkiye,
Yrak, Giinorta Koreya, Kuweyt we bu madda boyunca girdejiler yyl-
da onlarca million dollara yetyén beyleki yurtlar ii¢in hasiyetli. ,,Hyz-
matlar maddasynda ylmy-tehniki alys-calys boyunga amallar hem,
yagny lisenziyalary we patentleri, tehniki komegi ulanmak, tehniki
we dolandyryjylyk tejribdni gecirmek (nou-hau) boyunca télegler we
girdejiler sohlelendirilydr. Kopsanly 0syén dowletler tigin gorkezilen
amallar boyunga otrisatel galyndy hésiyetli bolup duryar, sebébi, bu
yurtlar 6z YTAC-ny1 yza galyandygy sebépli dasary yurtlardan lisen-
ziyalary we patenleri satyn alyarlar we dasary yurda bu ugur boyun-
c¢a hi¢ zat satmayarlar. Bu maddanyn ylmy-tehniki 6siisin sertlerinde
mohiimligi sebdpli, ony kop halatlarda yurdui “tehnologik balansy”
diyip atlandyryarlar.

“Goze goOrlinmeydan” amallaryn esasy maddalarynyn biri
girdejilerin gegirimleri bolup duryar. Cekilen maya goyumlar we karz-
lar (yylda 150 mird dollardan gowrak) boyunca gdterim haklarynyn
we pay peydalarynyn (esasy bergi bilen) tolenilmegi dsyan yurtlaryn
toleg balansyna uly agram salyar. Emma Pars aylagynyn nebit ¢y-
karyjy yurtlaryna degisli bolan olaryn birndcesi (Kuweyt, Saud
Arabystan, BAE) dasary yurtdaky iri inwestisiyalary bilen bu madda
boyunca poloZitel galyndylary bar. ,,Goze goriinmeyan“ amallaryn
balansy boyunga galyndy toleg balansynyn ahyrky netijesini emele
getirmek ticin uly dhmiyeti bolup biler. Bu amallar boyunga 2008—
2009-njy yyllarda 6syén yurtlaryn yetmezgiligi ykdysady ¢okgiinlik
sebépli 150 mlrd dollardan gecyérdi.
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Osyin we dsen yurtlaryi kapitallaryti we karzlarynyi hereketiniii
balansynynn maddalarynda olarynn diiziim nukdaynazaryndan diiyp-
li tapawutlyklary yok. Hususy, bank we resmi kapitallaryn hereke-
ti tapawutlanyar. Olara resmi likwid &tiyaglyklaryin maddasynda
sOhlelendirilyin HWG-nin karzlaryndan basga, dowletara karzlary,
halkara maliye guramalarynyi karzlary degisli. Osyén yurtlara uzak
mohletli serigdelerin umumy akymy 200 mlird dollardan gecdi, sol
sanda dowlet kanallary boyunca 50 mlrd dollar we hususy kanallar
boyunga yylda 160 mlrd dollar. Bu yurtlardaky goni dasary yurt maya
goyumlarynyn toplanan mogberi 1 trln dollar bahalandyrylyar.

Telekecilik we ssuda kapitalynyn importy 6syan yurdun toleg ba-
lansyna gapma-garsylykly tésir edydr. Kapitalyil importynyil baglan-
gy¢ tapgyrynda onun import ediji yurdun toleg balansyny gowlandyr-
mak meyli bar. Bu baglangy¢ tdsir sonlugy bilen dasary yurtlary
maya goyujylara degisli bolan kdrhanalarda ondiirilydn harytlaryn
eksportynyin 6smegi bilen berkidilip bilner. Birnd¢e wagtdan 0syén
yurdun toleg balansy onun yagdayyny yaramazlasdyryan meyillerii
tasirini duyup baslayar. Birinjiden, 6ndiirijilik gérniisindéki kapitalyn
importy 0syan yurda tdze gurlusyk iicin enjamlaryn, ¢ig malyn we
materiallaryn gelmegini howeslendiryér, yagny import 6syar. Ikinji-
den, yurt dasary yurt kapitalynyn importy bilen bagly lisenziyalaryn,
patentlerin we beyleki hyzmatlaryn tolegi ligin walyutany har¢lama-
ga mejbur bolyar. Sonra, ¢ekilen dasary yurt kapitalynynn geriminii
gitemegi bilen yurt bu kapitaly ulanmakdan gelyén girdejilerin dasary
yurda gegirilmegini artdyrmaga mejbur bolyar. Seylelikde, durnuksyz
syyasy sertlerde 6sydn yurtlaryn kopiisinden 6sen yurtlara dagary yurt
kapitalynyn repatrisiyasy has artyar.

Dine kébir 6syén yurtlara (Uzak Gilindogaryn téze industrial yurt-
laryna we territoriyalaryna) maya goyumlar boyunca toleglerin yara-
maz netijelerini yurdun ig¢inde dasary yurt kapitalyny yokary netijeli
ulanmak we harytlaryn eksportyny forsirlemek bilen aradan ayyrmak
basardyar. Aydylanlardan su asadaky netijeleri ¢gykarmak miimkin:

— Kapitalynn importynyn 6sydn yurdun toleg balansyna umumy
tasiri onun artys depginlerine, kapital {i¢in girdejiniii kadasyna we
dasary yurda geg¢irilydn we yurtda goyulyan girdejiniii arasyndaky
gatnasyga baglylykda tiytgép duryar;
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— Haganda, dasary yurda gegirilyan girdejininl 6slis depgini tize
dasary yurt maya goyumlarynyn Osiisinden gegende toleg balansy
wagtyn bellibir boleginde kummulyatiw yaramaz tasir duyyar;

— Bu tiésiri ¢alt duyuldygyca, songa-da yurt iigin tdze kapitalyn
akyp gelmeginin we dasary yurda gecirilydn girdejiniii arasyndaky
gatnasyk has yaramaz emele gelyir;

— We tersine, kapitalyi has calt akymy girdejinin derejesinin Ostisi
we dasary yurda gecirilydn girdejilerin depgini bilen denesdirilende
dasary yurt kapitalynyn akymynyn toleg balansyna yaramaz tésirini
gowsadyar.

Dasary yurt maya goyumlarynyn akymyny kabul edyén yurtlaryn
senagat Osiisini we olaryn ykdysadyyetiniii dowrebaplasdyrylmagyny
caltlandyryar. Sonun bilen birlikde dasary yurt hususy kapitalyny ¢e-
kilmegi tutuslygyna bu déwletlerin meselelerinin gozulmegme getir-
meyir. Ustesine-de, olaryf kibirinde bu meseleler yitilesyir. Osiisif
densizligi gliyclenyér, sebdbi, maya goyumlar ilkinji nobatda olary
peydaly yerlesdirmek ti¢cin uly miimkingiligi bolan yurtlara ugradyl-
yar. Dinte uly bolmadyk mdcgberlerde olar has yza galak we olara has
maticlik ¢ekydn yurtlara goniikdirilyar.

Walyuta-maliye amatsyzlygynyn gorkezijileri uly dasary yurt
karzlary bolup duryar, olaryil hatarynda kone bergileri tizmek {igin
taze karzlaryn alynmagy. Cekilen umumy maliye serigsdelerinde gay-
tadan maliyelesdirmige karzlaryn payy yurdun walyuta yagdayynyi
mohiim gorkezijisi bolup duryar.

Osyin yurtlaryii birnigesi 70-nji yyllaryii ahyryndan hususy
kapitalyny eksport edip baslayar. Onun her yylky mdgberi 2000-nji
yyllaryn basynda 20-25 mlrd dollar hasap edilyér. Bu topara ilkinji
nobatda nebit ¢ykaryjy yurtlar, seyle hem Giinorta Koreya, Malay-
ziya, Braziliya, Meksika, Hindistan we basgalar giryar.

Kapitallaryn hereketinin seljerilmeginin bag maksady toleg balan-
synyil giindelik amallarynyn yetmezgiligini yapmagyi ¢esmelerini,
seyle hem aktiw galyndynyn pul mdgberlerinin ulanylys ugurlaryny
kesgitlemekden ybarat. Eger-de giindelik gelesiklerin balansy passiw
bilen jemlenyin bolsa, onda kapitalynn hereketinii hasaby boyunca
toleg balansyny deniagramlasdyrmak {i¢in aktiw galyndyny ilkinji no-
batda gysga mohletli kapitalyn akymynyn hasabyna almak gerek.
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Osyin yurtlaryn toleg balanslaryny diizmegin usulyyetinii
ayratynlyklary. Toleg balansynyi standart ¢yzgysy miimkin boldu-
gyca kopsanly dasary ykdysady amallaryn sohlelendirilmegini goz
oniinde tutyar, olaryn her birinifi 6z tertip belgisi bar. HWG-nin ¢yz-
gysy dine bir toleg dél, eysem hasaplasyk balansynyn gorkezijileri-
ni hem 6z icine alyar. Téleg balansyny giindelik amallary boyunca
walyuta hasaplasyklary walyutasyz amallar, mayalaryn hereketi, seyle
hem hasabat dowriinde walyuta serisdelerinin hereketi bolmadyk
tizliisilmedik 6zara amallar birlesdirilyar. Toleg balansynyn standart
¢yzgysy maddalaryn yeke-tdk atlandyrysyny goz oilinde tutyar. Giin-
delik amallaryn hasabynda her bir maddanyn su yazgylary bar: debet
(tolegler), kredit (girdejiler) we netijelilik (galyndy). Mayalaryn we
altynyn hereketininn hasaby boyunga her bir maddada bor¢gnamalaryn
artmagy (mayalaryn akymy +) ya-da azalmagy (mayalaryn akyp git-
megi) sohlelendirilen.

HWG-nin ¢yzgysydan basga kdbir yurtlar walyutalar boyunca
amallary bélmek bilen balans diizyarler. Muna ilkinji nobatda walyu-
ta toparlanysygyna giryén ya-da 6z halkara hasaplagyklarynda belli-
-bir walyutadan ugur alyan 6syin yurtlar degisli. Osyén yurtlaryn
toleg balansyny diizmeginn usulyyetiniii birndge ayratynlyklary
olaryn statistik hasaba alsynyn derejesiniil yeterlik yokary bolmaz-
lygyndan gelip ¢ykyar. Sunun bilen bagly kdbir amallar balanslar-
da gorkezilmén biliner ya-da goyberilip bilner. Kihalatlarda, amal
bolekleyin sohlelendirilyir, mysal ii¢in, difie debet ya-da kredit yaz-
gysy gorniisinde. Toleg balansynyn maddalary boyunga ge¢yin pul
mogberleri kop halatlarda artdyrylan ya-da kemeldilen bolyar.

HWG-nin usulyyeti boyunga tdleg balanslaryny diizmegii usul-
yyeti kredit we debet yazgylarynyn netijeleriniii deii gelmegini ta-
lap edyindigi ti¢in 6syan yurtlar bu maksatlar iigin “Yalityslar we
sawlikler” maddasyny ginden ulanyarlar. Onunl iisti bilen birnédge
yurtlarynn walyuta hokiimetleri baglangy¢ hasaba alysyn statistik
ndtakyklyklarynyn ya-da yalnyslarynyn iistiini yapyarlar. Sonun ii¢in
gorkezilen madda boyuncga 6syan yurtlaryn halkara hasaplasyklarynyin
hakyky yagdayyny sohlelendirmeydn we olaryn téleg balansynyi
ygtybarlylygyny yoyyan uly pul mécberleri gecyér. Sunuii bilen bagly-
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lykda HWG eger-de gorkezilen madda boyunga gecyén pul mdgberi
sol yurdun eksportynyinl ya-da importynyn 10%-inden (bu ululyklaryii
yokary derejesi hasaba alynyar) gegmeyén bolsa, toleg balansy kana-
gatlanarly diiziilen hasaplanyar. ,,Yaliiyslar we sidwlikler maddasy
boyunca uly galyndy téleg balansyny diiypli kemgilikli diiziilendigine
sayatlyk edydr. Emma garalyan maddanyn uly bolmadyk galyndysy
hem takyklygyn girewi bolmayar, sebébi, eger-de, gelesik tutuslygyna
toleg balansyndan aylanyp gecse (meselem, bikanun), onuil maglu-
matlary nitakyk bolar, yone ,,Yalityslar we sawlikler* maddasy bi-
len aradan ayrylmaly denagramsyzlyk yiize ¢ykmayar. Bu maddanyn
ululygy yurtda walyuta gozegeiliginin we statistikanyn yagdayy bi-
len bagly. Umuman, 6syen yurtlaryn tdleg balanslarynyin maglumat-
lary kop halatlarda 6syin yurtlarynka garanynda az ygtybarly bolup
duryar.

Kop 6syén yurtlar hasaplagyk balanslaryny hem diizyarler (hal-
kara talaplarynynn we bor¢gnamalarynyn gatnasygy). Bu balanslaryn
galyndysy adatca gabat gelmeyar. Mysal ii¢in, mayalaryn ¢ykarysyny
amala agyryan OPEK guramasynyn agza yurtlarynyn hasaplasyk ba-
lansy aktiw, nebitin bahasy, mysal ii¢in, 80-nji yyllaryn ortalarynda —
90-njy yyllaryn ahyrynda peselende tdleg balansy passiw. Osyin ne-
biti import ediji yurtlar ii¢in iki balansyii passiw galyndysy hasiyetli.

Bu balanslaryn tapawudy olarda mayalaryil we karzlaryn hereke-
ti bilen bagly amallaryn s6hlelendirilisinde yiize ¢ykyar. Eger-de ABS
Braziliya 100 mln dollar karz beren bolsa, bu pul md¢beri mayalaryn
akyp gitmegi hokmiinde karz beriji yurdun téleg balansynyn passi-
wine we ony geljekde tizmeli bergidar yurda talap hokmiinde toleg
balansynyn aktiwine yazylyar. Braziliya karz alyandygy ti¢in bu onuil
toleg balansyny aktiwinde we yurdun bergisi hasaba alynyan toleg
balansynyi passiwinde sohlelendirilyar.

Osyin yurtlaryi toleg balansyna tisir edyiin yagdaylar. Toleg
balansyna tasir edyén icki we dasky tésirleri tapawutlandyrylyar. Bir
tarapdan ol yurdun ykdysadyyetinde bolup gecyén wakalaryn tisiri
astynda emele gelydr we onun dasary ykdysady aragatnasyklarynyn
gerimi, diiziimi we hésiyeti hakynda diisiinje beryar. Beyleki tarap-
dan, 6sydn yurtlaryn toleg balansy diinya hojalygynyn yagdayy, 6sen
yurtlarynn walyuta ulgamy, syyasaty bilen bagly dasky yagdaylaryn
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giiycli tésirini bagdan gegiryirler. Toleg balansynyn yagdayyna su
asakdaky esasy faktorlar tasir edyar.

1. Osyin yurtlaryi diinyd hojalygynda garasly yagdayy.
Olaryn payyna diinyd eksportynyn 35%-1 diisydr. Bu yurtlaryn
kopiisinini eksportynda bahasy giiy¢li tiytgép duryan ¢ig mal, energiya
goterijiler, tropiki monoekinler agdyklyk edyir.

2. Osen yurtlaryii ykdysadyyetiniii siklleyin iiytgemeleri. 70—
90-njy yyllaryn diinyé ykdysady we maliye ¢okgiinligi 6syan yurtlaryn
toleg balanslarynyii durnuksyzlygyny, ilkinji nobatda olaryii dniimle-
rine islegiit we olara bahalaryn gagmagy netijesinde giiy¢lendiryar.

3. Harby harajatlar. Harby maksatly harytlaryn importynyn
artmagy Osyédn yurtlarynl sowda balansynyn yagdayyny yaramazlas-
dyryar. 90-njy yyllaryn ikinji yarymynda bu yurtlar her yylda dasary
yurtdan, esasan, ABS-dan, Fransiyadan we Beyik Britaniyadan yarag
serigdelerini satyn almak {i¢in 40 mlrd dollardan gowrak serigdeleri
harc¢layarlar.

4. Osydn yurtlaryii maliyelesdirminiii dasky cesmelerine
garaslylygy. Dasary yurt kapitalynynl akymy olaryn toleg balansyna
ikitaraplayyn tésir edyar: ilkibasda girdejileri artyar, yone toleglerin
mohletinin gelmegi bilen bergidar yurtlar berginin pul mogberini,
seyle hem goterimleri we pay peydalaryny tolemége mejbur bolyarlar.

5. Halkara séwdasynyi sertlerindiiki dzgerisler. Osen yurt-
larynn 6sydn yurtlar bilen denhukuksyz sowdasy olaryn sowda ba-
lansyna yaramaz tdsir edydr. Monopoliyalar tarapyndan bahalary
peseltmek syyasatynyi netijesinde Osyin yurtlara eksport edilydn
harytlar ii¢in bahalaryn indeksinin diinyd bazarynda 6smegi bu yurt-
lara getirilydn oniimler ii¢cin bahalaryn indeksinin artmagyndan has
yokary gegyiar. Mundan basga-da baglanysykly komegini hasabyna
getirilydn harytlaryii bahasy, adatca, orta bazar bahasyndan 20-40%
yokary. TNK-nyn isi Osydn yurtlaryn ykdysadyyetinin we toleg
balanslarynyn disproporsiyasyny we durnuksyzlygyny giliyclendiryér.
Halkara monopoliyalary 6syén icerki sereket dolanysygy 6z maksat-
lary {i¢in ulanyarlar. Bu bahalaryii derejesine, HYG-nint diiziimine,
zdhmetin halkara boliinigiginden gelyén girdejileri paylanysyna yz
goyyar, Osyan yurtlaryn zyyanyna giimriik proteksionizmine yardam
beryar.
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6. Walyuta-maliye yagdaylary. Onidebaryjy walyutalary, hu-
susan-da, ABS-nyn dollarynyn, yewronyn durnuksyzlygy Osyén
yurtlaryn toleg balanslarynyn durnuksyzlygyny giiyclendiryar.
Olaryn kursunyn yzygiderli yagdayda peselmegi olary gosmaga yit-
gd cekdirydr we walyuta girdejisini hiimmetsizlendiryér. Dollaryi
ya-da yewronyn kursunyn yokarlanmagy bilen bagly 6syan yurtlar
import edijiler we bergidarlar hokmiinde yitgileri ¢ekyérler, sebabi,
olara halkara bor¢namalaryny tizmek {i¢in bu walyutalary satyn al-
mak has gymmat diigyar. 90-njy yyllaryn ikinji yarymynda iyenanyn
kursunyn peselmegi GGDA dowletleriniii birndgesinifi, hususan-da,
Indoneziyanyn, Taylandyn, Filippinlerin walyuta-maliye yagdayyny
diiypli yaramazlasdyryar. Netijede, olar 6zlerinin pul birlikleriniii uly
dewalwasiyalaryny gecirmige mejbur bolyar. Osyin yurtlaryni mil-
li walyutalarynyin dewalwasiyasy harytlaryn eksportyny howeslen-
diryér we importyny saklayar. Yone bu yurtlaryii kopiisiniii eksport
kuwwaty we harytlarynyn basdeslige ukyplylygy uly dal, importdaky
zerurlyklary bolsa dgirt uly, bu bolsa dewalwasiyanyn olaryn toleg
balansyna ofiyn tésirini peseldyar.

7. Osyin yurtlardaky inflyasiya olaryn téleg balansyna ya-
ramaz tisir edyir, sebibi, bahalaryn galmagy milli sereketlerin
basdeslige ukyplylygyny peseldyér, eksporty kynlagdyryar, harytlaryn
importyny howeslendiryar we kapitallaryn akyp gitmegine yardam
beryir.

8. Osen yurtlar tarapyndan kibir 6syéin yurtlaryi sowda-
-syyasy diskriminasiyasy. Sowda-ykdysady gatnasyklaryn kadaly
O0smegine ABS we onuil hyzmatdaglary tarapyndan gecirilyan ké-
bir garagsyzlyk alan yurtlary boykotlamaga ¢enli baryan ykdysady
sanksiyalar syyasata pasgelcilik beryar. 1980-1990-njy we 2000-nji
yyllarda seyle sanksiyalar Liwiya, Nikaragua, Kuba, Owganystana,
Eyrana, Yraga we basga yurtlara garsy amala asyrylyar.

Osyin yurtlaryi téleg balanslaryny deiilesdirmegiti usul-
lary. Yetmezciligi yapmak ii¢in, adatca, wagtlayyn géreler — dasary
yurt karzlary we kapitaly getirmek ulanylyar. Osyén yurtlar yewro-
bazarda karz almaga calysyarlar, yone serisdeleriii bu ¢esmesi elye-
terli dal. Adatca, yewrobanklar HWG-den bolmanda uly bolmadyk
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karz alan yurtlara karzlary beryérler we onun gozeggiligi astynda
durnuklagdyrys maksatnamasyny yerine yetirydrler. Emma hususy
banklaryin karzlary uly bergisi bolan yurtlar {i¢in elyetersiz bo-
lup duryar. Banklar olaryn kébirini ,,gara® sanawnama girizyérler.
Osyin yurtlaryn diinyénif ssuda kapitallarynyi bazaryna girmeginiii
ciklendirmesinin ugrunda oiidebaryjy yurtlaryin gézegeiligi astynda
duryan hususy banklaryn we halkara maliye guramalarynyn isini
utgasdyrmak hem hereket edyér. Dasary yurt karzlaryny isjent ulan-
mak, sol sanda toleg balanslaryny deiilesdirmek ti¢in ulanmak dsyén
yurtlaryn dasarky bergilerinin has kopelmegine getiryér (2000-nji
yyllaryii bagynda 2 trln dollardan gowrak), onun tdélenilmegi bolsa
olaryil walyuta yagdayynyn durnuksyzlygyny giiyclendiryér.

Toleg balansynyn yetmezgiligini yapmagyn gutarnykly usuly
resmi altyn-walyuta itiyaglyklaryny ulanmak bolup duryar. Osyin
yurtlaryn payyna (HHR-den we Taywandan bagga) diinyanin
(2009-njy yyl) jemi walyuta atiyaclyklarynyn 22,2%-i we altyn
atiyaclyklarynyn 1,7%-1 diisydr. Sunda olaryii uly bolegi OPEK gu-
ramasyna agza bolan yurtlara we kabir tdze 6sen dowletlere degisli.

Yiti zerurlyk Viize ¢ykan yagdayynda 6syén yurtlar (Eryan, Yrak
80-nji yyllarda yaragy satyn almak {i¢in onlar¢a tonna altyn satyarlar)
altyny halkara hasaplasyklary we dasarky bergini tizmek ii¢in adatdan
dasary diinya pullary hokmiinde ulanyarlar. Bu dowletlerin kopiisi
HWG-den 1980-nji yylda bu gurama girilende olar tarapyndan ga-
tang edilen ,,altyn kwotany* gaytarmak tertibinde alan altyny satyar-
lar. Kébir yurtlar (Meksika, Urugway) osen yurtlar yaly (Italiya,
Portugaliya) téleg balansynyn gyteylygyny yapmak {icin dasary yurt
karzlarynyn {ipjlin edisi hokmiinde kdwagt altyny ulanyarlar (70-nji
yyllaryn ortalarynda we 80-nji yyllaryn basynda).

70-nji yyllardan toleg balansynyn gytcylygyny yapmak {i¢in
konwertirlenyén walyutany satyn almak arkaly SDR ulanylyar, emma
Osyén yurtlaryn payyna SDR jemi emmisiyasynyn dine 4/1 diisyar.

Toleg balansynyn passiw galyndyny yapmagyn ¢esmesi bolup
subsidiyalar, sowgatlar, yenillikli karzlar gorniisinddki dasary yurt
komegi hem hyzmat edyir. Kopsanly dsyén yurtlaryin halkara karz-
laryndan garaslylygyndan peydalanyp, 6sen yurtlar 6z komeginin be-
rilmegini syyasy we ykdysady talaplar bilen baglanysdyryarlar.
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Osyin yurtlaryii toleg balanslaryny defilesdirmegin usullary.
Osyin yurtlar tdleg balansyny defilesdirmegiii diirli usullaryny, esa-
san, 6sen yurtlardan nusga edilip alnan, eksporty howeslendirmaége,
harytlarynn importyny saklamaga, dasary yurt kapitalyny ¢cekmége,
kapitalyn ¢ykarylysyny céklendirmige goniikdirilen usullary
ulanyarlar:

1) deflyasion syyasat;

2) milli walyutanyn dewalwasiyasy: onun netijeliligini iipjiin
etmek ii¢in 6sydn yurtlar yzygiderli yagdayda eksporta we importa
differensirlenen salgytlary we subsidiyalary, walyuta kursunyn kop-
liigini girizyérler;

3) walyuta c¢iklendirmeleri;

4) maliye we pul-karz syyasaty (eksport edijilere byujet subsi-
diyalar, importa salgydyn proteksionistik yokarlandyrmasy, pul-karz
syyasaty ulanylyar);

5) toleg balansynyn esasy maddalarynynn emele getiriliginin
barsynda tdleg balansyna dowletin yorite tédsir edis ¢éreleri.
Diizgiinlesdirmanin mohiim obyekti eksportyn monoerkinligini we
onun diwersifikasiyasyny yenip gecmek ugry boyunga sowda balansy
bolup duryar. Diizgiinlesdirme yurdun dasarky sdwdasynyn diiziimin-
de hil iiytgesmelerine, ilkinji zerurlygyn predmeti bolup durmayan
harytlaryn importyny ¢éklendirmége gontikdirilyar.

“Goze goriinmeyin” amallary diizgiinlesdirmek maksady
bilen 6syin yurtlar su asakdaky céreleri goryirler:

* syyahatcylyk infrastrukturasyny doretmek arkaly dasary yurt
syyahatgylaryny ¢cekmek;

* is¢i gliyjiinin dasary yurda migrasiyasyny howeslendirmek;

+ “Ulag”, “Atiyaclandyrma” maddalar boyunga harajatlary
azaltmak we basgalar. Osyin yurtlar 6z hususy flotuny doretmige
calysyarlar. Olaryn kébirinii (Panama, Kipr, Gonduras, Hindistan,
Liberiya we basg.) eyyam uly floty bar, emma olaryn uly bolegi-
ni goylan baydak astyndaky gémiler tutyar. Hususy guyus flotyny
doretmdge goniikdirilen uly tagallalary nebiti sarp ediji dasamak
ginisliginde halkara nebit monopoliyalaryny gysyp, nebiti eksport
ediji yurtlar amala agyryarlar.
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Denze ¢ykalgasy bolan yas dowletler (Sri-Lanka, Hindistan, Sin-
gapur, Yemen we basg.) 6z portlarynda dasary yurt gimilerine hyzmat
etmekden uly girdeji alyarlar. Mundan bagga-da beyleki ulag hyzmat-
laryndan, mysal ii¢in, Siriyanyn, Yragyn, Liwanyi, Eyranyn we beyle-
ki dowletlerin territoriyasyna yanasyan nebit gecirijileri ulanmakdan
gelydn walyuta girdejilerini artdyrmak tigin céreler goriilydr. Denze
¢ykalgasy bomadyk yurtlar (Nepal, Cad, Ekwador, GAR we basg.) has
agyr yagdayda galyarlar, olar gonisy dowletlerin territoriyasy boyunga
dasamalar {i¢in uly pul mdgberlerini har¢lamaly bolyarlar.

Atiyaclandyrys ulgamynda dasary yurt kompaniyalaryndan
garaslylygy azaltmak iicin kébir 0Osydn yurtlarda (Siriyada,
Alzirde, SriLankada, Tanzaniyada, Zambiyada we basg.) milli
atiyaclandyrys kompaniyalary doredildi, dasary yurt étiyaclandyrys
kompaniyalarynyn isine gézegcilik edilyér. Birndge yurtlarda (Myan-
mada, Eyranda, Argentinada) dowlet &tiyaclandyrys boyunca uly
towekgelciliklerin kop bolegini 6z istline alyar. 1965-nji yyldan
Turkiyanin, Eyranyn we Pdkistanyn arasynda towekgelgilikleri bet-
bagtcylykly yagdaylardan gaytadan dtiyaglandyrmagyn dort pulyny
doretmek hakyndaky ylalagyk; 1960-njy yyldan deniz &tiyaclandy-
rysy boyunga Aziya smdlkaty we s.m. hereket edyir. Arap dowletle-
ri Arap yurtlarynyii Atiyaglandyrys federasiyasyny déretdiler, onda
esasy lins nebiti gozlemek, ¢ykarmak we dasamak bilen bagly amal-
lary édtiyaglandyrmaga berilyar.

Mayalaryn hereketini diizgiinlesdirmek, adatga, dasary yurt
mayalarynyn akymyna, girdejileriii akyp gitmegini we gecirilmegini
saklamaga goniikdirilyar.

Osyin yurtlaryn toleg balansynyn dowletara diizgiinlesdirmesi
HWG-nin iisti bilen amala agyrylyar, ol durnuklasdyrys maksatna-
malaryny isldp diizyar.

Ykdysadyyeti, sol sanda toleg balansyny durnuklasdyrmagyn
berk maksatnamalary Osydn yurtlaryn maya goyumlaryny gurban
etmige mejbur edyir, bu bolsa ykdysady &siisi bokdeyir. Osyin
yurtlaryn dgirt uly dasarky bergisinin sertlerinde beriji dowletler
(Pariz gurnagy) bergini diizgiinlesdirmdge difie bergidar yurt tara-
pyndan Gaznanyn durnuklasdyrys maksatnamasynyn kabul edilmegi
serti bilen ylalagyarlar.
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70-nji yyllaryii ahyryndan toleg balansyny dowletara diizgiin-
lesdirmegin onunl yetmezgiliginin diiziimleyin hisiyete eyediginini
ykrar edilmegine esaslanyan konsepsiyalarynda ykdysadyyetin
durnuklagyan dowri uzayar we onufl mazmuny lytgeyir. Bii-
tindiinyd bankyn (BB) maksatnamalaryna menzes HWG-nin
durnuklasdyrys maksatnamalary ykdysadyyetini pudaklayyn diizii-
mini dowrebaplagsdyrmak, ykdysady Osiisin strategiyasy bilen bagly-
lykda umumy teklibin kemgiliklerini diizetmek, maya goyum ugry
boyunga difie bir islege dél, eysem teklibe hem tésir edis ¢érelerini 6z
icine alyp baslayar. Gazna tarapyndan hodiirlenyan toleg balansyny
diizgiinlesdirmegin usullarynyn yygyndysynyn ginelmegi karz alyjy
yurdunn ykdysadyyetinit pudaklayyn diiziminde detiagramsyzlygy
aradan ayyrmak arkaly durnuklasdyrys maksatnamalarynyi téze ¢yz-
gylaryny isldp diizmekde BB bilen onuni hyzmatdaslygynyn giiy¢len-
megine yardam berydr. Mundan basga-da Gazna 90-njy yyllaryn
basyndan ayratyn kyngylykly ykdysady yagdaya diisen yurtlara tiz
maliye komegini bermek boyunca utgasdyryjynyn ornunda ¢ykys
edip baslayar. Berilydn serisdelerini ,,bukjasyna®“ dinie bir HWG-
-nin serigdeleri dél, eysem, birnidce dsen dowletlerini (ilkinji nobatda
ABS-nyn, Yaponiyanyii we GFR-it) hokiimetlerinit we iri hususy
banklaryn serisdeleri hem giryér. 1995-nji yylda HWG Meksika ma-
liye serisdelerinin (48,0 mlrd dollar), 1997-nji yylda Taylanda (17,2
mlrd dollar), Indoneziya (40,0 mlrd dollar) we Koreya Respublikasy-
na (58,0 mlrd dollar) berilmegini gurayar. Gaznanyi seyle tiz komek-
leri bu yurtlaryn ykdysady yagdayyny durnuklagsdyrmaga yardam
eden hem bolsa, HWG-nin isiniii 6syan yurtlaryn ykdysadyyetinde
cokgiinlik tolgunmalaryny yiize ¢cykarmak we olaryn 6niini almak ba-
batda uly kemgiliklerinin bardygyny gorkezyir.

Seylelikde, 6syén yurtlaryn toleg balansynyn durnuksyzlygynyn,
olarynl zahmetin halkara boliinisiginde garasly yagdayda we den hu-
kuksyz gatnagsmagynyn ayratynlyklaryndan, industrializasiyany we
ykdysady 6siisi howeslendirmek maksady bilen walyuta serigdelerine
bolan yiti zerurlyklaryndan gelip ¢ykyan diiypli sepépleri bar.
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Test

1. Toleg balansynyn esasy maddalary:

a) harytlaryn eksporty/importy;

b) mayalaryil hereketi;

¢) «gbze gorinmeyédn» amallar;

d) karzlar;

e) «Yaliiyslar we sawlikler»;

) giindelik amallar we depozitler;

f) maliye gurallary bilen amallar;

g) goterim haklary we pay peydalary;
Toleg balansynyn giindelik amallarynyn maddalaryny kesgitlén.
Toleg balansynyin HWG-nin usulyyeti boyunca mayalar bilen bagly

amallaryn hasabyna degisli bolan maddalaryny kesgitlan.

2. Toleg balansynyn “goze goriinmeyian” amallaryna degisli bolan mad-

dalary Kkesgitlin:

a) harytlaryn eksporty/importy;

b) karz;

¢) ulag;

d) goterim haklary we pay peydalary;

e) maya goyumlar;

4) sarp edis gecirimleri;

f) aragatnasygyn tolegi;

g) dowlet gegirimleri;

h) ilgihanalary, missiyalary saklamak we s.m.

Dogry jogaplary gorkezin.

Oziiiii barlamak iicin soraglar
1.Toleg balansy ndme, onun esasy boliimleri we maddalary nahili?
2.Name ti¢in hyzmatlaryn we tdjirgilik dil toleglerin balansyna “g6ze goriin-

meyan” amallaryn balansy diyilyér?
3.Nime ii¢in toleg balansynda “Yalnyslar we sdwlikler” maddasy tapawut-
landyrylyar?
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4 Rezident we rezident dil ndme?

5.To6leg balansynyn maddalaryny toparlandyrmagyn néhili usullary bar?

6.Toleg balansynyn yetmezgiligini ya-da aktiwini kesgitlemegin néhili usuly bar?
7.Haysy yagdaylar toleg balansyna tésir edyar?

8.To6leg balansyny diizgiinlesdirmegin néhili usullary bar?

9. Toleg balansynyn yetmezciligini yapmagyn nahili usullary bar?

10. Osyin yurtlaryh toleg balanslarynyi nihili ayratynlygy bar?



V BAP. HALKARA WALYUTA
GATNASYKLARYNYN DUZGUNLESDIRILISI
WE WALYUTA SYYASATY

Bu bapda walyuta gatnasyklaryny diizglinlesdirmegin bazar we dowlet
usullary ulgamlasdyryldy, olaryn biri-birinin {stiini yetirisi gorkezil-
di. Walyuta syyasatynyn esasy ugurlary we gorniisleri, yagny Diskont,
dewiz,diwersifikasiya, dewolwasiya, rewolwasiya we basga syyasatlar
ulgamlasdyryldy. Walyuta ¢édklendirmelerini ulanmak bilen baglanysykly
ayratynlyklara seljerme berildi. Osyén yurtlaryi walyuta syyasatynyi ayra-
tynlyklary hésiyetlendirildi.

5.1. Walyuta gatnasyklarynyn bazar we dowlet
diizgiinlesdirmesi

Walyuta syyasaty. Diinyé tejribesinin sayatlyk edisi yaly, ba-
zar ykdysadyyeti sertlerinde halkara walyuta gatnagyklarynyn bazar
we dowlet diizgiinlesdirmesi amala asyrylyar. Walyuta bazarynda
walyutalaryn islegi we teklibi hem-de olaryn kurs gatnasygy emele
gelyér. Bazar diizgiinlesdirmesi baha kanunyna, isleg we teklip kanu-
nyna tabyn bolup duryar. Walyuta bazarlarynda basdeslik sertlerinde
bu kanunlaryn giliyji walyuta c¢alsygynyn otnositel ekwiwalentlili-
gini, halkara maliye akymlarynyn diinyd hojalygynyn harytlaryn,
hyzmatlaryn, kapitallaryn, karzlaryin hereketi bilen bagly talaplary-
na layyk gelmegini {ipjiin edyédr. Baha mehanizminin we walyuta
kursunyn depgininiii duyduryslary arkaly bazarda ykdysady gulluk¢y-
lar walyutalaryn alyjylarynyn talaplary we olaryn teklipleriniii miim-
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kingilikleri hakynda habardar bolyarlar. Sonunl bilen bazar milli we
diinya ykdysadyyetiniin yagdayy hakyndaky maglumatlaryn ¢esmesi
hokmiinde ¢ykys edyar.

Emma gadymdan biri dowletler walyuta gatnasyklaryna
gosulysyar- ilkibasda gytaklayyn, sofira bolsa olaryn diinyd ho-
jalyk aragatnasyklaryndaky ornuny goz oniinde tutup, goniiden-
-goni gatnasyar. XX asyryn 30-njy yyllarynda altyn standartynyi
yatyrylmagy bilen walyuta kursunyn 6zakymlayyn diizgiinlesdirijisi
hokmiinde altyn nokatlarynynt mehanizmi hereket etmesini bes edyar.
Walyuta gatnagyklarynyn uly tiytgemeleri we walyuta ¢okgiinlikle-
r1 agyr durmus-ykdysady netijelere getirmek bilen milli we diinya
ykdysadyyetine yaramaz tisir edyar.

Bazar we dowlet walyuta diizgiinlesdirmesi biri-birinif tistiini ye-
tiryar. Olaryn basdeslige esaslanyan birinjisi Osiis itergilerini beryar,
ikinjisi bolsa walyuta gatnasyklarynyn bazar diizglinlesdirmesinifi
yaramaz netijelerini aradan ayyrmaga goniikdirilydr. Bu iki
diizglinlesdirijinin arasyndaky serhet anyk sertlerde peydalar we yit-
giler bilen kesgitlenyér. Sonun ii¢in olaryi arasyndaky layyklyk yygy-
-yygydan tiytgeyar. Cokgiinlik sarsgynlarynyn, urus, urusdan sonky
weyrangylyk sertlerinde dowlet walyuta diigziinlesdirmesi, kéhalat-
da, ordn berk walyuta diigziinlesdirmesi agdyklyk edyir. Walyuta-
ykdysady yagday gowlasanda walyuta amallarynyil liberalizasiyasy
bolup gegyir, bu pudakdaky bazar bisdesligi howeslendirilyér. Yone
dowlet walyuta gatnasyklaryny reglamentirlemek we gozeggilik et-
mek maksady bilen walyuta gozegciligini saklap galyar.

Globalizasiya walyuta gatnasyklarynyin bazar diizgiinlesdir-
mesine tdze hadysasyna girizydr. Milli derejede ol milli telekeciligini
basdeslige ukyplylygyny giiyclendirmége goniikdirilen. Dowletara
we milletiisti diizglinlesdirme globallasyan diinya hojalygynyn bah-
bitlerinden ugur alyp, transmilli ykdysady gulluk¢ylaryn we olaryi
isewiirliginin derejesinde amala agyrylyar. Bu sertlerde milli we glo-
bal walyuta diizgiinlesdirmesinin béhbitlerinin arasyndaky gapma-
-garsylyklar gliyclenyr.

Bazar ykdysadyyetini diizgiinlesdirmeginn ulgamynda yurdun
giindelik we strategik maksatlaryna layyklykda halkara walyuta-ykdy-
sady gatnasyklarynyn giiisliginde amala agyrylyan ¢édrelerin jemi bo-
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lan walyuta syyasaty mohiim orun eyeleyar. Ol ykdysady syyasatyi
bas maksatlarynyny gazanmaga: ykdysady birlesménin durnukly-
lygyny iipjiin etmége, issizligin we inflyasiyanyn Osiisini saklamaga,
toleg balansynyn deniagramlylygyny saklamaga goniikdirilendir.

Walyuta syyasatynyn ugry we gorniigleri yurtlaryn walyuta-
-ykdysady yagdaylary, diinyd hojalygynyn Osiis dowiirleri, diinya
jemgyyetciliginde giiyclerin gatnasygy bilen kesgitlenyér. Diirli
taryhy tapgyrlarda birinji meyilnamada walyuta syyasatynynl anyk
walyuta durnuklagsmasyny {ipjiin etmek; walyuta ¢édklendirmele-
ri, walyutalaryn konwertirlenmesine, walyuta amallarynyn libe-
ralizasiyasyna gecmek we s.m. Walyuta syyasaty yurtlarynn Ozara
gatnagyklarynyn yorelgelerini: has gowsak hyzmatdaslaryn diskrimi-
nasiyasyna, beyleki dowletlerin icerki islerine gatysylmagyna getir-
yan hyzmatdaslygy we agzalalygy sohlelendiryar.

Walyuta syyasatynynl esaslanmasy bolup adatca, resmi dogma
derejesine ¢ykarylan bellibir taglymat hyzmat edyar. Yuridiki taydan
walyuta syyasaty walyuta kanungylygy — yurtda we onun ¢éklerinden
dasarda walyuta gymmatlyklary bilen amallaryn yerine yetirilis diiz-
giinlerini diizgilinlesdirydn walyuta diizglinlesdirmesinini we walyuta
gozegeiliginin ulgamyndaky hukuk kadalarynyi jemi bilen, seyle hem
dowletlerin arasyndaky walyuta meseleleri boyunca ikitaraplayyn
hem-de koptaraplayyn walyuta ylalasyklary bilen resmilesdirilyar.
Hizirki zaman walyuta ylalagyklarynyn taryhy taydan diiybiini tutujy
Latyn moneta birlesigi (1865-1926 y.) bolup duryar.

Fransiyanyn, Belgiyanyn, [taliyanyni, Sweysariyanyn, biraz sofira
Gresiyanyn arasyndaky bu ylalasyk (1879-njy yyldan ,,agsayan®, se-
bébi, kiimiis teniielerin erkin zikgelenmegi bes edilyér) bimetallizmin
resmilesdirilyéndigi we birlik hokmiinde kabul edilen fransuz
frankynyi dollara bolan gatnasygyna (0,193 : 1) esaslanyan onluk pul
ulgamynyn ykrar edilydndigi hakyndadyr. Metalyin mazmuny, altyn
(100,50,10,5 frans. fr.) we kiimiis tenifielerini (5 frans. fr.) milli ady
galdyrylyp, olaryn agramy we gorniisi bir nusga getirilyér. Tenneler
gelip ¢ykan yurduna garamazdan dolanysykda bolyar.
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1867-nji yylyn Pariz ylalagygy ilkinji diinya walyuta ulgamynyn
altyn-pul standartynyn doredilmegini, 1922-nji yylda Genuya konfe-
rensiyasy altyn-dewiz standartynyn doredilmegini sertlendiryar, 1944-
-nji yylyn Brettonwuds ylalasygy urusdan soilky walyuta ulgamynyn
yorelgelerini kesgitleydr Yamayka walyuta ylalasygy hizirki za-
man diinyd walyuta ulgamynyn yorelgelerini kesgitleydr. Sebitleyin
bilelesiklerin ¢iklerinde hem walyuta ylalagyklary baglasylyar, mysal
ticin, YWU-nyti (1979 ¥.) Ykdysady we walyuta birlesigini (1999-njy
yyldan) doredilmegi hakyndaky ylalasyklar.

Walyuta syyasatyny amala agyrmagyn serisdelerinin biri walyu-
ta dlizglinlesdirmesini netijeliligini yokarlandyrmak, diinyd walyu-
ta ulgamynyn yorelgelerini nazara almak bilen walyuta ulgamyny
kémillesdirmek we walyuta durnuklagdyrmasyny iipjiin etmek mak-
sady bilen dowlet tarapyndan yurdun icerki we halkara walyuta
gatnasyklarynyn reglamentirlenmegi bolup duryar. Ol milli, dowletara
wesebitleyinderejedeamalaasyrylyar. Goniwalyutadiizgiinlesdirmesi
kanungylyk namalary we yerine yetiriji hakimiyetin amallary ar-
kaly, gytaklayyn- ykdysady, hususan-da bazaryn subyektlerinin
oziini alyp barsyna tisir etmegiih walyuta-karz usullary arkaly
amala asyrylyar. Hojalyk aragatnagyklarynyn globalizasiyasy dowle-
tara walyuta diizglinlesdirmesinin 6smegine yardam beryér. Onun sunu
yaly maksatlary bar: diinyinin walyuta ulgamynyn diiziimleyin yorel-
gelerini reglamentirlemek, ayry-ayry yurtlaryn walyuta syyasatyny
utgasdyrmak, walyuta ¢okgiinligini yeilip gegcmek boyunca bilelikdéaki
céreler, 6ndebaryjy yurtlaryn beyleki yurtlar bilen walyuta syyasatyny
ylalasmak. Sebitleyin walyuta diizgiinlesdirmesi ykdysady integrasion
birlesiklerin ¢éklerinde, mysal iigin, YB-de, 6sy4n yurtlaryi sebitleyin
toparlarynda amala asyrylyar.

Walyuta syyasaty walyuta meseleleri boyunga kararlaryn
tayyarlanylysyny, kabul edilisini we yerine yetirilisini kesgitleyir we
su asakdaky derejelerde amala agyrylyar:

— Agirt uly walyuta serisdeleri bolan we walyuta amallaryna
igjen gatnasyan hususy kdrhanalar, banklar we korporasiyalar;

— Milli dowlet (maliye ministrligi, merkezi bank, walyuta gozeg-
cilik edaralary);

— Dowletara institutlar, konferensiyalar, ylalagyklar.
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Walyuta, karz we maliye syyasatyny utgasdyrmak
gorniisindiki dowletara diizgiinlesdirmesi su asakdaky sebipler
bilen sertlendirilendir:

1. Dilinyd hojalygynyn globallagyan sertlerinde milli ykdy-
sadyyetlerin 6zara garaslylygynyn giiyclenmegi.

2. Bazar we dowlet diizgiinlesdirmesinin arasyndaky gatnasygyn
hojalyk gatnasyklarynyn liberallagyan sertlerinde bazar peydasyna
iytgemegi.

3. Diinyé jemgyyetciliginde giiyclerin gatnasygynyn uytgemegl
ABS-nyf yeke-tik hokmiirowanlygy, Giinbatar Yewropa, Yaponiya
yaly hyzmatdaslygyn we bidsdesligiii i merkeziniii agalyk etmegi
calysyar. Mundan basga-da yas basdesler — tdze industrial dowletler
doreyar.

4. Walyuta kurslarynyn, goterim haklarynyn tiytgemeleri, dowiir-
leyin nebit sarsgynlary, birza, walyuta, bank c¢cokgiinlikleri we s.m.
bilen bagly durnuksyzlygy bilen tapawutlanyan diinydnin walyuta,
karz, gymmat kagyzlar bazarynyn dgirt uly gerimleri.

Absolyut awtonom milli ykdysady, sol sanda walyuta syyasaty
yurtlaryn 6zara garaslylygynyil 6smegi we olaryn diinyéd hojalygyna
gosulysmagy bilen bir yere sygysmayar.

Dowletara walyuta diizgiinlesdirmesininn guramasy HWG, 70-nji
yyllaryii ortalaryndan bolsa gatnasyjylaryn ¢dklendirilen mukdary bi-
len yokarky derejediki yzygiderli maslahatlasmalar bolup duryar. Yo-
kary derejede gecirilydn maslahatlarda diinyanin ykdysady we syyasy
meseleleri ara alnyp maslahatlagylyar. Seyle dususyk ilkinji gezek
1975-nji yylyn noyabrynda Rambuyede (Fransiya) alty onidebaryjy
dowletlerin gatnasmagynda gecirilyéar: 1976-njy yyldan “yediligin”
(ABS, Yaponiya, GFR, Fransiya, Beyik Britaniya, Italiya, Kanada)
her yylky maslahatlasmalary amal edilydr. 1998-nji yylyn mayynda
wyedilik (“G-77) resmi taydan “Sekizlik” (“G-8”) diylip yglan edil-
yar, emma Russiya bu “yapyk gurnagyn” adaty dil gatnasyjysy bolup
duryar. Russiya dsen yurda owriilydngd, ol onun kararlaryna diypli
tésir edip bilmeyar.

Yokary derejede gegirilydn yzygiderli dususyklaryii esasy sebi-
pleri hojalyk gatnasyklarynyi globallasmagyndan, yurtlaryn ykdysady
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we syyasy Osiiginin durnuksyzlygyndan, hyzmatdaslyk etmekden,
hem-de gapma-garsylyklardan ybaratdyr. Dowlet bastutanlarynyn
hemiselik maslahatlagmalary yeke-tdk ykdysady we syyasy strate-
giyany isldp diizmek maksadyna eyeryir. Yokary derejede gegiril-
yan dususyklaryn éniinden milli derejedédki (dowlet wekillerinin we
telekecilerin maslahatlagmalary) we halkara dususyklaryndaky (kom-
promisi gazanmak arkaly deslapky karary isldp diizmek maksady
bilen her yylda {i¢c-dort sapar gecirilydn hokiimetlerin wekillerinin
utgasdyryjy maslahatlary) tayyarlyk isleri gecyir. Yokary derejedi-
ki halkara maslahatlary 6sen yurtlaryn ykdysadyyetin we syyasatyn
ahli ugurlarynda Ozara arkalagykly hereket etmegiii emele gelen
ulgamynyn diiziiji bolegi bolup duryar.

Walyuta syyasaty maksatlaryna we gorniislerine baglylykda
diiziimleyin we giindelik walyuta syyasatyna boéliinyir. Diiziim-
leyin walyuta syyasaty-walyuta ulgamynda diizimleyin tiytgesmeleri
amala agyrmaga goniikdirilen uzakmohletleyin ¢érelerin jemi bolup
duryar. Ol walyuta 6zgertmesi gorniisinde amala asyrylyar, bu onun
yorelgelerini kdmillesdirmek maksady bilen gegirilydr. Diiziimleyin
walyuta syyasaty glindelik walyuta syyasatyna tésir edyar. Gilindelik
walyuta syyasaty — walyuta kursuny, walyuta amallaryny, walyuta
bazarynyil we altyn bazarynyi isini amaly taydan diizglinlesdirmége
goniikdirilen gysga moéhletli ¢éreleriil jemi bolup duryar.

5.2. Walyuta syyasatynyn esasy gorniisleri
we ayratynlyklary

Walyuta syyasatynyn su asadaky yaly esasy gorniisleri ulany-
lyar: diskont, dewiz syyasaty we onuni gérniigleri — walyuta interwen-
siyasy, walyuta &tiyaclyklarynyn diwersifikasiyasy, walyuta ¢aklen-
dirmeleri, walyutalaryni konwertirlenis derejeleri, walyuta kursunyn
tertibini diizglinlesdirmek, dewalwasiya, rewalwasiya.

Diskont syyasaty (hasaba alys) — walyuta kursuny we toleg
balansyny bir tarapyndan kapitallaryn halkara hereketine, beyle-
ki tarapdan icerki karzlaryn, pul toplumlarynyn, bahalarynyn,
jemi islegin depginine tisir etmek arkaly diizgiinlesdirmige
goniikdirilen merkezi bankyn hasaba alys goyumynyn iiytgemegi.
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Mysal iicin, passiw toleg balansynda kapitallaryn 6zbasdak erkin
hereket etmeginiii sertlerinde hasaba alys goyumynyn iiytgemegi
has pes hasaba alys goyumy bolan yurtlardan kapitallaryn akymyny
howeslendirip bilydr we milli kapitallarynn akyp gitmegini saklap
bilydr, bu bolsa walyuta kursunyni yokarlanmagyna yardam beryar.
Resmi hasaba alys goyumyny peseltmek bilen merkezi bank tdleg
balansynyn aktiw galyndysyny azaltmak we 6z walyuta kursuny pe-
seltmek maksady bilen milli we dasary yurt kapitallarynynl akyp git-
megine garasyar.

Hazirki zaman sertlerinde diskont syyasatyn netijeliligi pesel-
di. Bu ilkinji nobatda onun icerki we dasky maksatlarynyi gapma-
-garsylygy bilen diistindirilyar. Eger-de konyunkturany janlandyrmak
maksady bilen goterim haklary peseldilse, hem-de bu kapitallaryn
akyp gitmegine getirse, onda bu tdleg balansyna yaramaz tésir edyar.
Toleg balansyny gowulandyrmak maksady bilen hasaba alys goyum
yokarlandyrylsa we ykdysadyyet durgunlylyk yagdayynda bolsa, ol
ykdysadyyete yaramaz tisir edyir. Diskont syyasatynyn netijeliligi
yurda dasary yurt kapitalynyn akyp gelmegine bagly bolyar, yone dur-
nuksyzlyk sertlerinde géterim goyum haklaryny kapitallaryn hereke-
tini hemige kesgitlemeyar. Kapitallaryn we karzlarynyil halkara here-
ketini diizgiinlesdirmek hem hasaba alys syyasatynyn toleg balansyna
bolan tisirini gowsadyar. Diskont syyasatyin gyssagara wagtlylygy
we degislilikde, pes netijeliligi sundan gelip ¢ykyar. Ondebaryjy
yurtlaryn, ilkinji nobatda ABS-nyn diskont syyasaty basdeslere ya-
ramaz tésir edyér, olar milli béhbitlere garamazdan goterim goyum-
laryny yokarlandyrmaga ya-da peseltmidge mejbur bolyarlar. Netije-
de, yzygiderli yagdayda goéterim goyumlarynyn ursy tutasyar.

30-40-njy yyllarda merkezi banklar Keynsian tekliplerine layyk-
lykda ,,arzan pullaryin®, pes goterim goyumlarynyn syyasatyny ge-
ciryarler. Sonda Angliyanyn Bankynyn hasaba alys goyumy 1932—
1952-nji yyllarda 2% derejesinde saklanyar, ABS-nyin Federal
Atiyaglyk ulgamynyni (FAU) 1937-1948-nji yyllarda 1% derejesinde
saklanyar. 50-nji yyllardan su asakdaky yagdaylaryn tdsiri astynda
diskont syyasatynyn isjenilesmegi bolup gec¢yir, yagny: walyutalaryn
Ozara Owiirjiliginin girizilmegi, halkara walyuta-karz gatnagyklarynyn
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liberallagmagy, yewrowalyutalaryn bazarynyn Osmegi, yurtlaryi
arasynda kapitallaryn, sol sanda nebit-dollarlarynyn migrasiya-
synyil caltlanmagy. Ykdysadyyetinn globallasmagy sertlerinde mer-
kezi banklar beyleki yurtlarda hasaba alys goyumlarynyn 0Osiis
dowlirlerini goz onilinde tutmaga mejbur bolyarlar. Mysal ii¢in, 80-
-nji yyllaryfi basynda ABS-nyit FAU yurtda karz ekspansiyasyny
we inflyasiyany saklamak, seyle dollaryin kursuny berkitmek mak-
sady bilen goterim haklaryny yokarlandyryar. Bu goterim haklarynyn
yokarlandyrylmagy we walyutalaryn kursunyn peselmegi, ABS-
nyii proteksionistik syyasatynyii pidasy bolan Giinbatar Yewropa
yurtlaryndan kapitallarynn gagmagy gorniisindiki zynjyrlayyn reak-
siyanyn doremegine getiryar. 80-nji yyllaryn ortalaryndan we 90-njy

yllaryn basynda ABS- -nyf goterim haklarynyn dereJ651 Gilinbatar
Yewropanyiikydan we Yaponiyanyiikydan pes. Nyu-Yorkdaky te-
raktdan sofi (2001-nji yylyi sentyabry) ABS-nyn FAU, onufi yz ya-
nyndan bolsa Yewropanyii merkezi banky ykdysadyyeti janlandyr-
mak maksady bilen géterim haklaryny peseldyarler.

Dewiz syyasaty - dasary yurt walyutasyny satyn almak-sat-
mak (dewiz) arkaly milli walyutanyi kursuna tésir etmek usuly.
Milli walyutanyn kursuny yokarlandyrmak maksady bilen merke-
zi bank dasary yurt walyutasyny satyar, peseltmek iicin bolsa milli
walyuta derek dasary yurt walyutasyny satyn alyar. Dewiz syyasaty
dasary yurt walyutasyny satyn almak-satmak (sygar) arkaly milli
walyutanyn kursuna tésir etmek maksady bilen esasan walyuta in-
terwensiyasy, yagny merkezi bankyn walyuta bazaryndaky amallara
gosulysmagy gorniisinde amala agyrylyar. Onun hasiyetli ayratynlyk-
laryna, degislilikde, iri mogberleri we gysga ulanylys dowri. Walyu-
ta interwensiyasy resmi altyn-walyuta &tiyaglyklarynyn ya-da swop
ylalagyklary boyunga merkezi banklaryn gysga mohletli Ozara
karzlaryn hasabyna amala agyrylyar.

Walyuta interwensiyasy XIX asyrdan baglap ulanylyp baslanyar.
Mysal ti¢in, Russiyanyin Dowlet banky, Awstro-Wenger banky mil-
li walyutalarynynn kursuny saklamak iicin ondan peydalanypdyrlar.
Altyn monometalizm yatyrylandan soni walyuta interwensiyasy gifl
gerime eye bolyar. 1929-1933-nji yyllardaky diinyanin ykdysady ¢ok-
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giinlik sertlerinde merkezi banklar walyuta dempingine yardam ber-
mek ticin 6z walyutalarynyn kursuny peseltmek maksady bilen walyu-
ta interwensiyasyndan peydalanyarlar.Walyuta interwensiyasynyn
gecirilmeginin maddy binyady bolup ABS-da, Beyik Britaniyada,
Fransiyada, Italiyada, Kanadada we beyleki yurtlarda 30-njy yyllar-
da doredilen walyuta Durnuklasdyrys gaznalary — walyuta kursuny
diizgiinlesdirmek ii¢in ulanylyan altynyn, dasary yurt walyutasynyn
dowlet gaznalary hyzmat edyar.

Hazirki zaman sertlerinde ayry-ayry yurtlardaky bu gaznalaryn
niyetlenmesinde we ornunda 6zboluslyklar bar. Fransiyada bu resmi
altyn-walyuta &tiyaclyklarynyil ¢dklerinde boliinip berlen maksat-
layyn gazna Fransiyanyi banky onuii mogberi hakyndaky maglumat-
lary nesir edyir. ABS-da walyuta durnuklasdyrys gaznasy 6z hakyky
niyetlenmesini yitiryar (onuit 2 mlrd doll mocberi 1934-nji yylda
doredilen wagtyndan tiytgewsizligine galyar), sebébi, federal dtiyac-
lyk banklary walyuta interwensiyasyny, esasan, swop ylalagyklary
boyunga dasary yurt merkezi banklaryn karzlarynyn hasabyna amala
asyryarlar. Beyik Britaniyada walyuta durnuklagdyrys gaznasy hézi-
rki wagtda yurdun dhli resmi altyn-walyuta atiyaclyklaryny 6ziinde
jemleyar.

Brettonwuds ulgamynyn ¢éklerinde walyuta interwensiyasy bel-
lenilen walyuta kurslaryny saklamak maksady bilen yzygiderli yag-
dayda gegirilyar. Walyuta interwensiyasynyn esasy dollar bolany {i¢in
ABS onun kursuny saklamak hakyndaky aladany beyleki yurtlaryn
{istiine yiikleydr. Yamayka ulgamynda iiytgeyin kurslara gegilmegi
bilen walyuta interwensiyasy c¢iirt-kesik kurs liytgemelerini diizet-
mige goniikdirilyar. YWU-da (1979-1998-nji yyllar) walyuta inter-
wensiyasy walyuta kurslaryny olaryn bellenilen tiytgemelerinin ¢ak-
lerinde saklamak ii¢in ulanylyar. Interwension walyuta hokmiinde
dollar bilen bir hatarda nemes markasy ulanylyar.

Gecgen asyryn 70-nji yyllarynyn ortalaryndan béri kéhalatlar-
da birndce yurtlaryin merkezi banklarynyn toparlayyn walyuta in-
terwensiyasy ulanylyar. 1974-nji yylyn mayynda ABS-nyn GFR-
-in, Sweysariyanyi toparlayyn interwensiyasy hakyndaky Bazel
ylalagygyna gol cekilyér, ona 1975-nji yylyn fewralynda Fransiya
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gosulysyar. 1975-nji yylyn dekabryndan ,,onlar toparynyi* yurtlary
swop ylalagyklarynyn esasynda bilelikddki walyuta interwensiyasyny
geciryarler. 1985-nji yyldan bds ondebaryjy 6sen yurtlar yzygiderli
yagdayda bilelikddki walyuta interwensiyasyny gegiryérler. Dewiz
syyasaty walyuta kursuna goniiden-goni, yone wagtlayyn we ¢éklendi-
rilen gerimde tésir edydr. Walyuta interwensiyasy ticin harajatlar, eger-
-de kurs emele getirigin bazar sertleri dowlet diizgiinlesdirmesinden
giiycliirdk bolsa, hemise walyuta kurslarynynn durnuklagdyrmasyny
lipjlin etmeyar.

Mysal iigin, Yaponiyanyi Banky 1998-nji yylyn aprelinde walyu-
ta bazarynda 21 mlrd dollardan gowrak (walyuta dtiyaclyklarynyn
10%) serisdeleri satyar, yone soiiky 8 yylda iyenanyn kursunyn yo-
kary derejede asak gagmagyny saklap bilmeyér (dollar tigin 1380 iye-
na) we walyuta interwensiyasyny c¢édklendiryar.

Walyuta itiyaclyklarynyn diwersifikasiyasy — dowletlerin,
banklaryn, sereketlerin, TNK-nyn halkara hasaplasyklaryny
we walyuta yitgilerinden goramak maksady bilen walyuta
atiyaclyklarynyn diiziimine diirli walyutalary gosmak arkaly
olaryn diiziimini diizgiinlesdirmége goniikdirilen syyasaty. Bu syya-
sat, adatca, durnuksyz walyutalary satmak we halkara hasaplasyklary
ticin zerur bolan has durnukly walyutalary satyn almak arkaly amala
asyrylyar. ABS-nyn dollarynyn durnuksyzlygy onun diinydnin resmi
walyuta dtiyaglyklaryndaky ornunyn liytgemegine getiryar (1973-nji
yylda 84,5%, 1982-nji yylda 71,4%, 2000-nji yyllaryni basynda 65%),
yewronyn eyeleyan ornunyn, degislilikde, berkemeginini sertlerinde
resmi édtiyaglyklarda yewronyn payy yokarlanyar.

Walyuta paritetleriniit we walyuta kurslarynyn tertibinifi regla-
mentasiyasy milli we dowletara diizgiinlesdirménin gorniislerinin biri
bolup duryar.

Brettonwuds ylalagygyna layyklykda Gazna agza yurtlar ba-
zarda 0z walyutalarynyn kurslaryny paritetden +1% tytgetmezligi
(Yewropa walyuta ylalasygy boyunca — Giinbatar Yewropa yurtlary
ticin £0,75%) borglanyarlar. Bellenilen walyuta kurslarynyn tertibin-
de yzygiderli yagdayda ,,kurs nilayyklyklary* walyutalaryn resmi we
bazar kurslarynyn tapawutly bolmagy yiize ¢ykyar, bu bolsa gapma-
-garsylyklary vyitilesdirydr. 1971-nji yylyn dekabrynda ABS-nyn
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dollarynyn dewalwasiyasyndan soii walyuta kurslarynyn iytgeyis
cakleri £2,25%-¢ ¢enli gineldilyér (Smitson ylalasygy). Sol bir wagtda
merkezi kurs-gertli hasaplagyk kursy girizilydr. Dasary yurt merkezi
banklary tigin dollaryn altyna ¢alsylmagy 1971-nji yylyn awgustynda
bes edilmegi bilen kopsanly yurtlar tiytgeyan kurslara gegyarler, bu
1973-nji yylyn 16-njy martynda ,,onlaryn toparynyn‘ Pariz genesinde
berkidilyar.

YB yurtlary ,Yewropa walyuta yylany“ tertibini walyuta
kurslarynyn 6zara liytgemelerinin dar ¢aklerinde walyuta kurslarynyn
bilelikde liytgeyin tertibini girizyérler.

Ilkibasda (1972-nji yylyn apreli-1973-nji yylynn marty) ,,tun-
nelde yylan“ tertibi ulanylyar. Grafiki sekilde ,,yylan“ YB-nii alty
yurtlarynynn (GFR, Fransiya, Italiya, Niderlandlar, Belgiya, Lyuk-
semburg) walyuta kurslarynyn 6zaralarynda iiytgeysin dar ¢iklerini
(£1,125%), ,,tennel* bolsa — olaryn dollar we beyleki walyutalar ba-
batdaky bilelikddki tytgeysinin (+2,25%) dasky c¢éklerini anladyar.
1973-nji yylyn 19-njy martynda ,,tunnelin® yatyrylmagy bilen birnice
walyutalaryn 6zara tiytgeyis ¢ékleri saklanyp galyar (1976 y £1,25%,.
+4,5%, 1993 ¥. £15%). Yurdufi walyutasynyi kursy bu ¢éikden asak
diisse, Merkezi bank walyuta interwensiyasyny amala agyrmaga—
dasary yurt walyutasyna milli walyutany satyn almaga mejbur bolyar.

Walyuta syyasatyny utgasdyrmak tigin YMWU (1973-1995 y.),
sofira bolsa Yewropa walyuta instituty (1994-1998 v.), yewronyi
girizilmegi bilen bolsa Yewropa Merkezi banky doredilyir, ol milli
bahbitler bilen defiesdirilende YB-nifi umumy maksatlaryny ileri tu-
tup, yeke-tdk monetar syyasaty yoredyar.

Diinyéde walyuta kurslarynyn diirli tertipleri amal edilyér, sebé-
bi, HWG-nin tiytgedilen Tertipnamasy (1978 y.) yurtlara olary sayla-
maga erkinlik beryér.

2000-nji yyllaryn basynda 51 walyuta 6zbasdak tiytgeyan (ABS,
Beyik Britaniya, Sweysariya, Yaponiya, Kanada we basgalar, 49
yurtda walyuta kursunyn tiytgesinini diizgiinlesdirmesi amal edilyar
(Braziliya, Wengriya, Hytay, Russiya we GDA-ny birnd¢e dowletle-
ri, 20 walyuta ABS-nyn dollaryna bagly, frankyn afrikan ginisliginini
14 yurdy yewro, 2 SDR-e, 18-si diirli walyuta sebitlerine bagly.
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“Walyuta dolandyrys” tertibi (currency board) — milli walyutanyn
ondebaryjy dasary yurt walyutasyna (labyr walyutasyna) berkidilme-
gi, pul emissiyasyny bu walyutadaky resmi étiyaclyklaryii mogberine
baglylykda berk diizgiinlesdirmek. Seyle tertip Argentinada girizilyir,
yone 2002-nji yylyn fewralyndaky yiti ykdysady ¢okgiinlik bilen ba-
glylykda yatyrylyar, sonda bellenilen kursun yerine iiytgeyén kurs gi-
rizilyar. 20 yurtda olaryn pul we walyuta ulgamynyn binyady bolup
hyzmat edyér, dollar agalyk ya-da milli walyuta bilen ugurdas kanuny
toleg serisdesi hokmiinde ulanylyar (Marzall adalary, Mikroneziya,
Panama, Salwador, Ekwador we basgalar).

2008-nji yylyi martynda YB-e giren yurtlar 6z walyutalaryny
»labyr® walyutasy hokmiinde dollara dil-de, yewro berkidyérler.
Frankyn afrikan ginisliginini 14 yurdy 6z milli pul birliklerini fransuz
frankyny1 yerini tutan yewro berkidyérler.

Iki walyuta bazary berk kesgitlenen we uytgeyian walyuta kurs
tertibinin arasynda aralyk yagdayy eyeleydn walyuta syyasatynyn
gornlisi 70-nji yyllaryn basynda Belgiyadan, Italiyadan, Fransiya-
dan girizilydr. Onuil diiyp mazmuny walyuta bazaryny iki bolege
bolmekden ybarat bolup duryar: tdjirgilik amallary we hyzmatlar
boyunga resmi walyuta kursy ulanylyar; maliye amalary boyunca
(kapitallaryn, karzlarynyn hereketi we basg.) bazar kursy ulanylyar.
tajircilik gelesikleri boyunga peseldilen kurs harytlaryii eksportyny
héweslendirmek we toleg balansyny denagramlasdyrmak ii¢in ula-
nylyar. Haganda téjir¢ilik we maliye kurslarynyn tapawudy giiidden
ulalanda merkezi bank olary sazlamak {i¢in walyuta interwensiyasyny
amala agyryar. Iki walyuta bazary walyuta dtiyaglyklarynyn bellibir
derejede tygsytlanmagyny iipjlin edyér, sebédbi, walyuta interwen-
siyasyndaky zerurlyk azalyar. Uytgeyin walyuta kurslaryna gecilmegi
bilen ol Italiyada 1973-nji yylda we Fransiyada 1974-nji yylda, biraz
sofira Belgiyada yatyrylyar we dine kabir 6syan yurtlarda ulanylyar.

Dewalwasiya we rewalwasiya — walyuta syyasatynyi dip
bolan usullary. Dewalwasiya-milli walyutanyn kursunyn dasary
yurt walyutalaryna ya-da halkara walyuta birliklerine, 6nrik
bolsa altyna degislilikde peselmegi. Onun obyektiw esaslanmasynyn
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tertibi bolsa, walyuta kursunyn bazar bahasy bilen denesdirilende
yokarlandyrylmagy bolup duryar. Rewalwasiya bu — milli walyutanyn
kursunyn dasary yurt walyutalaryna ya-da halkara walyuta birlikle-
rine, onrdk bolsa altyna degislilikde yokarlanmagy.

Dewalwasiya we rewalwasiya diistinjelerinin 0siis dowtirleri
ykdysadyyetdiki liytgesmeleri, sol sanda pul-karz we walyuta ulgam-
laryndaky tiytgesmeleri sohlelendiryér. Altyn standartda dewalwasiya
we rewalwasiya difie bir walyuta durnuklagdyrmasynyn dil, eysem,
pul durnuklagsdyrmasynyn usuly bolup hyzmat edyar. 1929-1936-njy
yyllarda altyn standartyin weyran bolmagy bilen 1976-1978-nji yyl-
larda altyn paritetler yatyrylyanca dewalwasiya we rewalwasiya milli
walyutalaryn dasary yurt walyutasy babatdaky altyn diiziiminin we
kursunyti {iytgemegi bilen ugtasyar. Uytgeyin walyuta kurslarynym
sertlerinde olar her giin 6zakymlayyn bolup ge¢ydr we kurslaryn
dasary yurt walyutasyna, degislilikde, liytgemeleri dine dowiirleyin
esasda resmi bellenilyér.

“Dewalwasiya” adalgasy bu hézirki walyutanyn bazar kursunyn,
degislilikde, uzak wagtlap we diiypli peselmegini anladyar.

Dewalwasiyanyn yurdun halkara amallaryna tésir etmeginin
usuly hokmiinde ulanylysynyn mysalyna seredeliii! 1967-nji yylyn
18-nji noyabrynda funt sterlingiii kursy resmi taydan 2,8-den 2.4
dollar ¢enli peseldi. Walyutanyii dewalwasiyasynyn gdterim hakyny
kesgitlemek {i¢in sol walyutany birlik hokmiinde kabul etmek, kurs
tapawudyny ilkibasky kursa bolmek we 100-e kdpeltmek zerur. Eger-
-de kone kursy Kopeltmek bilen, dewalwasiyadan son tdze kursy —
Kabul etmek bilen belgilesek, onda dewalwasiyanyn (D) géterimini
hasaplamagyn formulasyny su asakdaky yaly gorkezip bolar:

D =Kk - Kt - 100.
Kk

Bu mysalda funt sterlingin dewalwasiyasynyn mdgcberi su
asakdakydan ybarat bolyar:

D=2,8-2,4-100=14,3%
2,8

Funt sterling bilen bir wagtda dewalwasiyany geg¢irmedik
dasary yurt dowletlerinin walyutalary gymmatlayar. Walyutanyn
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rewalwasiyasynyn goterim hakyny kesgitlemek ti¢in su asakdaky
formula boyunca sol walyutany birlik hokmiinde kabul etmek, kurs
tapawudyny ilkibasky kursa bolmek we 100-e kopeltmek zerur:
R= Kt — Kt - 100.
Kk

1 dollaryn funt sterlingddki kursuny kesgitlalii:

1 f.5.=2,8 doll.
x =1 doll
x=1=0,35
1
2,8

Diymek, funt sterlingini dewalwasiyasyndan 61 1 dollar 0,35 f.s. deni
bolupdyr, dewalwasiyadan soin -0,41 f.s. (1/2,4) deni bolyar. Dollaryi
mejbury rewalwasiyasy su asakdaka den:

P=0,41-0,35 - 100= 16,7%
0,35

Inlis eskport edijileri 6z walyutalarynyi dewalwasiyasyndan utus
gazanyarlar, sebidbi, dasary yurt walyutasyndaky (dollardaky) girde-
jini ¢alsanda olar 16,7% mogberddki dewalwasion bayragy alyarlar
(1 dollarii¢in 0,35 f.s. derek 0,41 £.s). Inlis import edijiler, tersine, utul-
yarlar, sebédbi, olara télegin walyutasyny satyn almak 14,3% gymmat
diisyar (1 f.s. tigin 2,80 dollaryn deregine 2,4 dollar). Iiilis bergidar-
lary halkara bergileri boyunga arzalan funt sterling bilen hasaplagsmak
arkaly utyarlar, yone dasarky bergi dollarda bolsa utulyarlar.

ABS-nyn kurs tapawudy nukdaynazaryndan funt sterlingin de-
walwasiyasy sebdpli dollaryii hakyky rewalwasiyasyndan geljek
sertli yitgilerine we peydalaryna seredelin!

1. Dasarky sowda. ABS-nyn Beyik Britaniyada eksport boyun-
ca yerine yetirilmedik sertnamalaryn mogberi 20 min f.s. ybarat diyip
hasaplalyn. Amerikan eksport edijilerinin yitgileri 8 mln dollara yeter
(walyuta towekgelciliginden gorag bolmadyk yagdayynda), sebidbi,
olar girdeji eden funtlaryny 1 f.s. derek 2,8 dollara derek 2,4 dollar
kursy boyunga ¢alysyarlar:

20 min f.s. . (2,8-2,4)= 8 mln dollar.
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Beyik Britaniyadan import boyunga yerine yetirilmedik
sertnamalarynt mogberi 15 min f.s. amerikan import edijileri gosmaca
6 mlin dollar alyarlar, sebébi, 6z walyutaiia dewalwirlenen walyutany
satyn almak olara arzan diisyar:

I5minf.s.* (2,8 -2,4)=6 mln doll.

2. Halkara karzy. Amerikan bergidarlaryna bergi boyunga funt
sterlingde hasaplagsmak peydaly bolup duryar, sebibi, olar bergini iiz-
mek {i¢in az dollar har¢lamaly bolyarlar: 5 mln f.s. bergi iiziilende
peyda 2 min dollara den (5 min f.s. 0,4 kurs tapawudyna kopeldelin).
Yone amerikan algydarlary yitgi cekyirler, sebibi, nominal taydan
onki, hakykatda dewalwirlenen walyutada az pul mdcberini alyarlar:
ABS-nyin algydarynyn 10 min f.s. algysynda yitgi 4 mln dollara deni
bolyar. Nagt dewalwirlenen walyutalaryn we sterling hasaplarynyn
eyeleri hem yitgi ¢cekyarler. Agressiw we goranys hésiyetli dewalwa-
siyalar we rewalwasiyalar.

Dewalwasiyalaryn we rewalwasiyalaryn netijeleri anyk sertlere
bagly bolyar, eger-de beyleki sertler garsy durmasa, bellibir wagtdan
(lag) yiize ¢ykyar. 1971-nji yyldaky dollaryn dewalwasiyasy ABS-
nyn toleg balansynyn aktiwlesmegine difie 1973-nji yylda yardam
beryir, sonda onuil kursunyn gaytadan peselmesi bolup gecyir. ABS-
nyn dollaryil kursuny yokarlandyrmaga goniikdirilen walyuta syya-
saty (1980-1984-nji yyllarda hakyky 80%) dasary yurt kapitallarynyn
we arzan harytlaryin akyp gelmegi gorniisinde peyda getiryir, bu
bolsa inflyasiyanyn depgininiii peselmegine yardam beryér. 2000-
nji yyllaryn basynda ABS eksporty howeslendirmek we ykdy-
sadyyeti 0sdiirmek maksady bilen dollaryn kursuny peseldilmegini
howeslendiryir.

Dewalwasiya bahalaryin galmagyna we zdhmetkeslerin durmus
derejesinini peselmegine yardam beryir, rewalwasiya bolsa, arzan
dasary yurt harytlary bilen bdsdeslige doz gelmeyidn pudaklarda
issizligifi artmagyna yardam beryir. Yurtlaryii arasyndaky bisdeslik
goresi yitilesyar. Giinbatar Yewropa yurtlarynyi dollaryti iki dewal-
wasiyasyndan yitgileri 10 mlrd dollara golaylayar. Osyin yurtlar
ondebaryjy walyutalaryn dewalwasiyasyndan yitgi ¢ekyérler.
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Walyuta syyasatynyn gorniisi hokmiindédki walyuta integrasiyasy
YB-de has iistiinlikli amala asyrylyar, bu yerde yeke-tik walyutaly
Ykdysady, walyuta we syyasy birlesik doredilyar.

Walyuta syyasatynda iki gapma-garsylykly meyiller ugtagyar:
hereketlerin utgasdyrylmagy, walyuta meselelerini ¢dzmegin bile-
likddki yollaryny gozlemek, her bir yurdui beylekilerin hasabyna
artykmaglyk gazanmaga, olara 6z erkini yoretmegi ¢alysmagy se-
bapli diisiinismezlikler. Sunuii bilen baglylykda yurtlaryn arasynda
yerlesdirig bazary, kapitallary goymagyn ginigligi, ¢ig mal ¢esmeleri
ugrundayzygiderli yagdayda walyuta ursy turyar. Walyuta syyasatynyn
gorniisi hokmiinde proteksionizm we liberalizasiya ulanylyar.

5.3. Walyuta c¢iklendirmelerini ulanmak bilen baglanysykly
ayratynlyklar

Proteksionistik walyuta syyasatynyn gorniislerinii biri h6kmiin-
de yzygiderli yagdayda walyuta ¢idklendirmeleri — walyuta we beyleki
walyuta gymmatlyklary bilen amallary kanungylyk we administratiw
taydan gadagan etmek, rezidentleriit we rezident délleriii walyuta we
beyleki walyuta gymmatlyklary bilen amallaryny c¢dklendirmek we
reglamentirlemek ulanylyar. Bu walyuta gézeggiliginin diiziiji bolegi
bolup duryar, ol rezidentlerin we rezident délleriii walyuta amallaryny
barlamak arkaly walyuta kanungylygynyn berjay edilmegini {ipjiin
edyidr. Walyuta ¢éklendirmelerinde walyuta gézeggiliginii barsynda
walyuta lisenziyalaryn bolmagy, rezidentler tarapyndan milli walyuta
bazarynda dasary yurt walyutasyny satmak boyunga talaplaryn berjay
edilisi, dasary yurt walyutasyndaky toleglerin esaslandyrmasy, walyu-
ta amallary boyunga hasaba alsyn we hasabatlylygyn hili barlanyar.
Walyuta c¢dklendirmelerinde walyuta gozeggiliginin wezipeleri,
adatca, merkezi bankyn iistiine yiiklenyar, kabir yurtlarda bolsa yori-
te edaralar doredilyar (mysal ti¢in, Fransiyada ikinji jahan ursundan
son). Tiirkmenistanda walyuta gézegcilik edarasy: Tiirkmenistanyn
Prezidentiniii yanyndaky Yokary gézeggilik edarasy, Tiirkmenistanyii
Merkezi banky we Tiirkmenistanyn Hoklimeti bolup duryar, onuin
diiziimine Maliye ministrligi, Ykdysadyyet Oslis ministrligi, SOw-
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da ministligi. Tiirkmenistan dowlet salgyt gullugy, Tlirkmenistanyn
giimriik gullugy we basgalar giryér. Walyuta goézegciliginin gullukgy-
lary bolup ygtyyarlandyrylan tdjir¢ilik banklary ¢ykys edyér.

Walyuta c¢éklendirmelerinii walyuta syyasatynyn gorniisi
hokmiinde su asadaky maksatlary bar:

1) toleg balansyny sazlamak;

2) walyuta kursuny saklamak;

3) gilindelik we strategiki wezipeleri ¢cozmek iigin dowletin elin-
de walyuta gymmatlyklaryny jemlemek. Uruslar tayyarlanylanda we
alnyp barlanda walyuta ¢éklendirmeleri harby-senagat toplumlary ta-
rapyndan rayat maksatly predmetleriii getirilmegini ¢iklendirmelerin
hasabyna harby-strategik harytlary import etmek tii¢in ulanylyar.
Walyuta ¢éklendirmeleri diskriminasion hésiyet bilen tapawutlanyar,
sebibi, olar ownuk we orta telekecilere dasary yurt walyutasynyn elye-
terliligini kynlasdyryp, olaryn hasabyna walyuta gymmatlyklarynyn
dowletin we iri korporasiyalaryn hayryna gaytadan paylanmagyna
yardam edyéar. Sonun tigin monopollagdyrylmadyk boleklerini, adatca,
olaryn girizilmegine garsy ¢ykys edydrler. Walyuta ¢éklendirmeleri
proteksionizm syyasatynyn diiziim bolegi bolup duryar. Olaryn amala
asyrylmagynda syyasy sebépler uly orun tutyar.

Beyleki yurtlary basmak maksady bilen 6ndebaryjy dowletler
walyuta gabawyny ulanyarlar. Bu bir yurdun ya-da yurtlar toparynyn
beyleki dowlete degislilikde birtaraplayyn walyuta c¢dklendirme-
si gornlisinddki, ony bellibir talaplary yerine yetirmédge mejbur et-
mek maksady bilen onun walyuta gymmatlyklaryny ulanmagy-
na pisgel¢ilik berydn hem-de onun walyuta-ykdysady yagdayyny
yaramazlagdyrmaga goniikdirilen ykdysady sanksiyadyr. Walyuta
gabawynyn diiyp mazmuny sol dowletin dasary yurt banklarynda sa-
klanyan walyuta gymmatlyklaryny doindurmakdan we diskrimi-nasi-
on walyuta c¢idklendirmelerini ulanmakdan ybaratdyr.

Ikinji jahan ursy wagtynda we ondan soni Beyik Britaniya ster-
ling ginisliginin yurtlarynyn dasary yurt (esasan, inlis) walyutasy sa-
klanyan bank hasaplaryny doniduryar. Bu hasaplaryn serisdeleri diie
sol walyuta toparcasynyn gatnagyklarynyn arasyndaky hasaplasyklar
ticin ulanylyp bilinyardi. Inlis-Eyran nebit kompaniyasynyn 50-nji
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yyllarynn basynda millilesdirilmegi bilen bagly Anlgiyanyn Banky
Eyran iigin funt sterlinglerin dollara konwensiyasyny bes edyéir we
Italiya hem-de Yaponiya bu yurt bilen funt sterlingde hasaplasyklar
yoretmezligi teklip edyir. 1956-njy yylda Sues kanalynyn
millilesdirilmegine jogap edip Beyik Britaniyanyn, ABS-nyn we
Fransiyanyn banklary Miisiir babatda walyuta gabawyny guryarlar,
onun walyuta hasaplaryny donduryarlar.

1971-nji yylda Cilide Halk bitewiliginin hokiimetinin dowlet
basyna gegmegi bilen amerikan banklary dasary yurt walyutasyndaky
ahli Cili awuarlaryny bowetleyar we karz bowetlerini gurayarlar.
1979-njy yylyii noyarbyndaky amerikan-eyran gapma-garsylygynyn
dowriinde ABS eyran bank hasaplaryny (12 mlrd dollar) donduryarlar
we amerikan zamunlykda saklanyan adamlaryny goybermegi teklip
edip, kdbir bergileri annulirleyarler, ahyrky netijede bolsa antiame-
rikan syyasaty gecirip basglan yurdun ykdysadyyetini bozmak mak-
sady bilen donduryar. 1982-nji yylda Folklend gapma-garsylygynyn
wagtynda Beyik Britaniya Agrentinanyi walyuta aktiwlerini blokir-
leyér, ol bolsa sonra onun goreldesine eyeryar. 1986-njy yylyn yan-
warynda ABS Liwiya walyuta blokadasyny yglan edyéirler hem-de
onun amerikan banklaryndaky walyuta aktiwlerini yurt tarapyndan
yoredilydn garagsyz dasarky syyasatdan boyun gagyrmaga me-
jbur etmek we Wasingtonyn diktatyna tabyn etmek maksady bi-
len donduryarlar. 2003-nji yylda ABS Yragyn walyuta hasaplaryny
donduryar. Yrak babatdaky halkara sanksiyalary 2003-nji yylyi ya-
zynda, ABS-nyn we Beyik Britaniyanyn bu yurtdaky harby hereket-
leri tamamlandan son yatyrylyar.

Walyuta ¢iklendirmeleri su asakdakylary goz oniinde tutyar:

1) halkara toleglerini we kapitallaryn gecirilmegini, eksport
girdejinin, peydanyn repatrisiyasany, altynyn, pul belgilerinin we
gymmat kagyzlaryin migrasiyasyny diizgiinlesdirmek;

2) dasary yurt walyutasyny erkin satyn almaga-satmaga
gadaganlyk;

3) dowletin elinde dasary yurt walyutasyny we beyleki walyuta
gymmatlyklaryny jemlemek. Olaryn hatarynda dasary yurt walyu-
tasynda belgilenen toleg resminamalary (gekler, wekseller, ak-
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kreditiwler we basgalar), gymmat kagyzlar, gymmat metallar bar.
Sunuii bilen baglylykda olaryin mazmunyny kesgitleydn walyuta
ciaklendirmelerinin su agakdaky yorelgeleri tapawutlandyrylyar:

— Merkezi we ygtyyarlandyrylan (dewiz) banklarda walyuta
amallaryny merkezlesdirmek;

— Walyuta amallaryny ygtyyarnamalagsdyrmak-walyuta gbzegci-
lik edaralarynyn olary gec¢irmége deslapdan rugsatnamasynyn bol-
mak talaby;

— Walyuta hasaplaryny doly ya-da bolekleyin blokirlemek;

Walyutalarynn konwertirlenmesini ¢éklendirmek. Degislilikde,
walyuta hasaplarynyn diirli derejeleri girizilyar: erkin konwertir-
lenyin, i¢erki (milli walyutada yurdun ¢éginde ulanmak bilen), ikita-
raplayyn hokiimet ylalagyklary boyunga, kliring, blokirlenen we s.m.
hasaplar.

Walyuta ¢iklendirmelerinin iki esasy guramalary tapawutlandy-
rylyar: toleg balansynyn giindelik we we maliye amallary.

Gilindelik amallar boyunga olaryn su asakdaky gdrniisleri amal edilyér:

— Dasary yurt eksport edijileriniii sol yurtda harytlary satmakdan
alan girdejilerini blokirlemek, olaryi bu serisdelerden peydalanmak
miimkingiligini ¢éklendirmek;

— Eskport edijilerit walyuta girdejisinini doly ya-da bdlekleyin
caklendirmek, merkezi bankyn walyuta ygtyyarnamasy bolan
ygtyyarlandyrylan (dewiz) banklara hokmany satmak;

— Import edijilere dasary yurt walyutasynyn ¢éklendirilen satuwy
(dine lisenziyanyn bolmagynda). Kébir yurtlarda import ediji import
ygtyyarnama almak {i¢in depozite banka milli walyutanyn bellibir
mogberini goymaga borgludyr;

— Import edijilere dasary yurt walyutasyny forward satyn alma-
gyny ¢éklendirmek;

— Milli walyuta harytlaryn eksportyny gadagan etmek;

— Kébir harytlaryn importyny dasary yurt walyutasynda tolenil-
megini gadagan etmek;

— Eskport we import boyunca tdleglerin mohletini ,,Lidz end
legz* amallaryny ¢dklendirmek maksady bilen diizgiinlesdirmek. Im-
port edijilerin dasary yurtly eksport edijilere hakujy toleginin mocber-
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lerine gozeggilik edilyér, eksport edijilere dasary yurt walyutasyny
milli walyuta satmagynyn c¢dklendirilen mohletleri bellenilyér, yagny
bu serisdeler milli walyutanyn garsysyna spekulyatiw amallar ii¢in
ulanylmazlygy tcin;

— Walyuta kurslarynyn kopliigi- amallaryn diirli gorniisi, haryt-
lar topary we sebitler boyunga walyutalaryn 6zara tapawutlandyrylan
kurs gatnasygy.

Walyuta kurslarynyn kopliigi ilkinji gezek 1929-1933-nji
yyllaryn diinydnin ykdysady c¢okgiinligi dowriinde, altyn standart
yvatyrylandan we walyuta c¢éklendirmeleri girizilenden son ulany-
lyp baslanyar. K6p walyuta hasaplary blokirlenendigi we olardan
erkin peydalanmagyn derejesi diirli bolandygy {igin walyuta resmi
kursy babatdaky arzanladys (diskont) 10-dan 90%, ¢enli tiytgeyardi
(Germaniyada).

Ikinji jahan ursundan son HWG-niii agza yurtlarynyn kopiisi
onun Tertipnamasyny bozup walyuta kursunyn kopliigini amal edyar-
ler. Fransiyada on(10) walyuta kurslary bellenilyér. 60-njy yyllaryn
ortalaryna c¢enli Turkiyede milli walyutanyn yokarlandyrylan resmi
kursy bilen bir hatarda (ABS-nyn 1 dollary=2,8 lira) tapawutlandyry-
lan kurslar ulanylyar: importy saklamak maksady bilen import boyun-
¢a 9 lira; misin eksporty boyunga 4,9 lira, kismisin we manyzlaryi
cykarylmagyny howeslendirmek maksady bilen olaryin eksporty
boyunga 5,6 lira; beyleki harytlaryn ¢ykarylmagy ti¢in 9 lira.

Osen yurtlaryn aglabasynda walyuta konwertirlenmesinifi girizil-
megi bilen walyutanyn kursy bir nusga getirilen hem bolsa, ayry-ayry
yurtlar iki walyuta bazary gorniisinddki walyuta kursunyn kopliiginin
tejribesine yzygiderli yagdayda dolanyp gelyérler.

Kurs tapawudy resmi kurs babatda sylag ya-da arzanlatma
hokmiinde ¢ykys edydr. Sunda walyuta kurslarynyn kopliginin
astynda seyrek dil yagdaylarda hakyky dewalwasiya duryar (1979-
-njy yylyn iyunynda Tiirkiyede liranyn kopbasgancakly kursunyi
girizilmegi onun kursunyn dollara, degislilikde, 43,6% peselmegine
getirydr).

Dasary yurt walyutasyny tygsytlamak maksady bilen dasary yur-
da jahankesde hokmiinde ¢ykyan rezidentler iigin onun ¢alsygy cik-
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lendirilyar. Walyuta ¢édklendirmeleri dtiyaclandyrma, lisenzion tole-
glere, gonorarlara, kommision bayraklara, girdejilerin we goterimlerini
gecirilmegine we beyleki goze gorlinmeyédn amallara degisli bolyar.
Maliye amallary boyunga walyuta ¢dklendirmelerinii goérniisleri
kapitallaryn hereketinin diizgiinlesdirmesinin ugruna bagly bolyar.

Passiw tdleg balansynda walyutanyn kursuny saklamak mak-
dasy bilen kapitalyil ¢ykarylmagyny we ,,gacmagyny* ¢dklendirmek,
kapitalynn akyp gelmegini howeslendirmek {i¢in su asakdaky cédreler
ulanylyar:

—Milli we dasary yurt walyutasynyn, altynyn, gymmat kagyzlaryn
cykarylamgyny, karzlarynyn berilmegini ¢éklendirmek;

— Karz we gymmat kagyzlaryn bazarlarynyn isine gozegcilik
etmek: amallar difle maliye ministrliginiin rugsatnamasy bilen we
dasary yurtlara berilydn karzlarynn we goni maya goyumlaryn mogbe-
ri hakyndaky maglumatyn berilmegi bilen amala asyrylyar, milli
walyuta bazaryna, karz kapitallarynyn bazaryna we dolanysykdaky
pul toplumynyn Osmegine tdsir etmez vyaly walyuta gozegei-
lik edaralarynyn deslapdan rugsatnamasy (hususan-da obligasion
karzlaryn ¢ykarylmagyna) bolmagy serti bilen dasary yurt karzlaryny
¢ekmek;

— Milli banklaryn dasary yurt walyutasynda halkara karzlaryny
bermige gatnagmagyny c¢idklendirmek;

— Rezidentlere degisli dasary yurt gymmat kagyzlaryny mejbury
almak we olary walyuta satmak. Bu c¢édréni ikinji jahan ursundan
on Germaniya, urus dowriinde we ondan soit Beyik Britaniya yaly
dowletler amala agyryarlar;

— Dasarky bergini izmegi doly ya-da bolekleyin bes etmek ya-
-da dasary yurda gecirmek hukuksyz hasaplar ony milli walyutada
tolemek.

30-njy yyllaryn diinyénin ykdysady ¢okgiinliginin dowriinde 25
yurt 6z dasarky bergileri boyunga tolegleri bes edyarler, 1933-nji yyl-
da Germaniya bolsa sterling we dollar bergisini olary ulanmak we
dasary yurt walyutasyna ¢alysmak hukugy bolmadyk blokirlenen ha-
saplara gosulyan nemes markalary bilen toleyar.
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Adatdan dasary yagdaylarda walyuta ¢édklendirmelerinin obyekti
altyn bolup duryar.

Ikinji jahan urgsy dowriinde altyn bazarlary yapylyar: Fransiya-
da 1949-njy yyla cenli, Beyik Britaniyada 1954-nji yyla ¢enli, Ni-
derlandlarda 1968-nji yyla ¢enli. ABS-da 1934-nji yyldan baslap 40
yylyn dowamynda sahsy we edara gorniisli taraplar iigin altynly amal-
lar gadagandy.

Aktiw toleg balansynda yurda kapitallaryin akymyny saklamak,
milli walyutanynn kursuny yokarlandyrmak maksady bilen halka-
ra maliye amallary boyunca walyuta we karz c¢iklendirmelerinin su
asakdaky gorniisleri ulanylyar:

* merkezi bankda goterimsiz hasapda banklaryn tdze halkara
bor¢namalaryny deponirlemek;

* 1978-nji yylda GFR-de karz edaralarynyn merkezi bankda
saklamaga borg¢ly bolan in az dtiyaglyklary banklaryn dasary yurt
borgnamalarynyii Gsiisinii 100%-e genlisi yokarlandyrylyar. Yapo-
niyada bu mdgber yurda dollaryn akymyny togtatmak {igin 1978-nji
yylyn martynda 50-den 100%-e ¢enli yokarlandyrylyar, 1978-nji
yylyn dekabrynda bolsa ABS-nyn dollary goldamak boyunga mak-
satnamasy yglan edilenden son 50%-e cenli peseldilyir, 1979-njy
yylyn fewralyndan bolsa 0,25% hasap etmezden yatyrylyar; rezident
déllerin maya goyumlaryny we milli gymmat kagyzlaryn dasary yurt-
lulara satylmagyny gadagan etmek.

* 1972-1974-nji yyllarda Sweysariyada bolekleyin, 1978-nji
yylyin fewralyndan 1979-njy yylyn ahyryna cenli rezident déllere
gysga mohletli sweysar gymmat kagyzlaryny satmak doly diyen yaly
gadagan edilyir. 1978-nji yylyn yanwarynda GFR-de dasary yurtlu-
lara 2-den 4 yyla ¢enli mohletli gymmat kagyzlary satmak gadagan
edilyir. Yaponiyada rezident déllere yenadaky gysga mohletli obli-
gasiyalary satyn almak gadaganlygy 1978-nji yylyil martynda wagt-
layyn girizilyér;

» Milli merkezi bankda karzlaryn walyutasyny milli walyuta
hokmany ¢alysmak;

Dasary yurtlularynn mohletli goyumlary boyunga goterimlerinin
tolegini milli walyutada t6lenilmegini gadagan etmek.
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* Seyle gadaganlyk yurtdaky kapitallary yewrosweysar
franklarynyn bazaryna gaytadan paylamak we milli walyutanyn kur-
suny peseltmek maksady bilen 1974-nji yylyn noyabryndan 1980-nji
yylyn fewralyna ¢enli Sweysariyada hereket edyar;

» rezident dillerin milli walyutadaky goyumlary boyunca otrisa-
tel géterim goyumyny girizmek (yylda 12-den 40%-¢e ¢enli). Sunda
goterimleri ya goyumgy banka, ya-da dasary yurt walyutasyndaky
goyumlaryn ¢ekilmegine gyzyklanma bildiryédn bankyn 6zi degisli
dowlet edarasyna toleyér;

* Seyle usuly diirli wagtlarda kapitallaryii akymyny saklamak mak-
sady bilen Belgiya, Niderlandlar, GFR, Sweysariya (1972-1979 y.).
Sweysariyada 1978-nji yylda ,,negatiw* goterimlerin goyumy 5 min
fr. hem kop sweysar frankdaky rezident déllerin goyumlary boyun-
ca ciryekde 10%-e barabar bolyar; yurda walyutanyn getirilmegini
¢aklendirmek.

* Bu ¢édre 1976-1977-nji yyllarda Sweysariyada girizilyér. Soiira
1979-njy yylyn bank kanuny banklara sweysar frankyndaky banknot-
lary dasary yurtlular tarapyndan kirendesine alynyan seyflerde sak-
lamagy, olaryn adyna dasary yurtly miisderilerin buyrugy boyunga
vazylyp berlen uly pul mogberli ¢ekleri saklamagy gadagan edydr;
Dasary yurtlulara milli walyutany forward satylmagyny ¢idklendirmek.

» Sweysariyada bu ¢éklendirmeler 1974-nji yylyn noyabryndan
1980-nji yylyn martyna ¢enli amal edilyér, sofira bolsa gowsadylyar:
1971-nji yylyit 31-nji oktyabryndaky yagday boyunca franklary 10
giine ¢enli mohletde satmak boyunca limit gelesiginn pul mégberinden
20-den 40%-e cenli artdyrylyar, has uzak mohletli gelesikler boyunca
— 50-den 80%-e ¢cenli; mejbury depozitleriii ¢yzgysy.

Bu usul GFR-de 1972-nji yylynl martyndan 1974-nji yylyi sent-
yabryna cenli ulanylyar. Yurtdaka seredeniiide goyumlary pes bolan
yewrokarzlary igjent ulanyan sereketler ¢ekilen kapitallarynyn bolegi-
ni Nemes federal bankynda goterimsiz hasaba yerlesdirmeli bolyarlar.

Seylelikde, enceme halatlarda walyuta ¢aklendirmeleri karz we sow-
da diizgiinlesdirmesi bilen utgasyar. Olaryn arsenaly diirli-diirli, netijesiz
usullar yurdun walyuta-ykdysady yagdayynyin we diinyd bazaryndaky
bésdesligin ayratynlyklaryna has uygunlasan gorniisleri calgylyar.
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Walyuta ciklendirmelerinin walyuta kursuna we HYG ti-
siri. Ol ¢édklendirmelerinn gdrniislerine we ayry-ayry yurtlarynn hem-
-de diinya ykdysadyyetiniil yagdayyna baglylykda derejesi we ugruk-
masy boyunga diirli-diirli. Birndge halatlarda bu yagdaylar bahalar,
getirme sertleri we satuwdan soiilky hyzmat edisin hili bilen bir ha-
tarda harytlaryn bdsdeslige ukyplylygyna tisir edis serigdesi bolup
duryar. Walyuta ¢éklendirmeleriniii netijesi resmi walyuta kursuny
bellibir derejede saklamak bolup duryar. Emma walyuta bazarynda
dasary yurt walyutasynyn has yokary kursy, legal dil bazarda (gara
bazarda) onun has yokary kursy bellenilyér.

Ikinji jahan ursundan sofi Giinbatar Yewropa yurtlarynyii bir-
nicesinde berk walyuta ¢éklendirmelerine garamazdan, olaryi kur-
sy peselyir. Sweysariyanyii, Yaponiyanyii, GFR-ifi walyutalarynyi
kursy kapitallaryn akymyna gozegcilik edilmegine garamazdan calt
yokarlanyardy. Sweysariyada dasary yurt kapitalynynn akymyny
saklamagyinl otnositellikde netijeli serigdesi rezident déllere sweysar
frankyny forward satylmagynyn céklendirilmegi, seyle hem olary
hasaplary boyunga otrisatel goterim goyumlary bolup duryar. Emma
Sweysariyada dasary yurt merkezi banklaryn franklardaky hasaplaryna
yaramaz géterimlerinl degisli edilmegi netijesiz bolyar, sebibi, sweysar
frankynyn halkara walyuta likwidliliginddki payy uly didl. GFR-de
otrisatel goterim goyumlarynyn girizilmegi uly netije bermeydr, sebi-
bi bu yurtdaky karz kapitallarynyn bazary Sweysariya garanynda has
acykdy. 1978-nji yylda atiyaglyklaryn bor¢namalarynyii kadalarynyn
GFR-in banklarynyn dasary yurt bor¢gnamalarynynl 6smeginini 100%-e
cenli artdyrylmagy dasary yurt walyutasynyn akymynyi 3/1 ayyrma-
ga miimkingilik beryér.

Meyletin ¢éklendirmelerin maksatnamasy we onunl yerine gelen
ABS-dan kapitaly ¢ykarmagyn dhli gorniiglerini diizgiinlesdirmegin
ulgamy amerikan banklarynyn dasary yurt karzlarynynn mogberinifi
azalmagyna getirmeyiar. Maliye amallary boyunca walyuta
ciklendirmelerinin gapma-garsylygy ,,gyzgyn pullaryii gereksiz here-
ketine, kapitalyn ,,gagmagyna“, seyle hem gysga mohletli kapitallaryn
kadaly akymyna birmenzes tésir edyindiginden ybaratdyr.
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Dasary yurda baryan syyahatgylar ligin milli walyutanyn dasary
yurt walyutasyna ¢alsylmagynyn c¢dklendirilmegi ,,gara“ walyuta ba-
zarynda spekulyatiw amallary howeslendiryar. Walyuta ¢éklendirme-
leri gysga mohletli onyn netije beryér.

Eger-de 1968-nji yylyn sentyabrynda walyuta ¢éklendirmelerinin
yatyrylmagy Fransiyadan 15 mlrd fransuz frankynyi ,,gagmagyny*
yeiileden bolsa, onda bu dikelenden son kapitallaryn akyp gitme-
gi clirt-kesik kemelydr we gysga mohletli kapitallarynn hereketinin
galyndysy poloZitel bolyar.

Ahyrky netijede walyuta ciklendirmeleri HYG yaramaz tésir
edyér. Dasary yurt walyutasyny almaga ynamy bolmadyk eksport edi-
jiler ygtyyarlandyrylan banklara walyuta girdesijini 6zleri li¢in béh-
bitli bolmadyk milli walyutanyn resmi kursy boyunca satmakdan su
asakdakylar arkaly boyun gacyrmaga calysyarlar:

— Hasap-haryt sanawlardaky (ikitaraplayyn sertnama) baha-
lary manipulirlemek. Mysal ii¢in, hakyky walyuta girdejisi bilen
denesdirilende glimriik gozegciliginden gecmek iigin eksport ediji
import ediji bilen ylalagyk boyung¢a resmi bahany peseldyéar. Tapawut
sahsy tarapyn ya-da dagary yurt bankyndaky sertli sereketin hasabyna
gosulyar;

— Harytlary walyutalary dowlete tabsyrylmaga degisli bolmadyk
liclinji yurtlara satmak;

— Eksport ediji sereketin 06z dasary yurt bolimgesine goldaw
tabsyrmazlygy hakyndaky hayysyny subut edyén aklawjylaryn hatlary.

Paralaryn, hususan-da, gymmat bahaly sowgat we hyzmat
gorniisinde.

Walyuta gozeggilik edaralary degisli kanungylygyn berjay
edilisine, bahalara, hasaplara gozeggilik edyérler, diizgiin bozmalar-
da jerimeler we sanksiyalar ulanyarlar. Emma edara gorniisli we sah-
sy taraplaryn kopiisi bahbitli sertnamany yitirmezlik ti¢cin sanksiya-
lary almagy rowa goryarler. Walyuta ¢éklendirmelerine garamazdan,
dowlet iri sereketlere birnédge eglisikler edyar.

TNK-nyn halkara amallary acyk we gizlin walyuta beyleki
caklendirmeleri dogry c¢ykaryarlar, sebdbi olaryn icerki korporatiw
dolanysygy diinyd sowdasyna garanynda iki esse ¢alt Osyér.
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Walyuta ciklendirmeleri ayry-ayry yurtlaryn téleg balansynyn
wagtlayyn deiilesmegine yardam beryér, yogsa walyutalaryi konwer-
tirlenmegindiki ¢dklendirmeler ini uly amatlyklar yorelgelerini haky-
katda annulirleyar.

HYG-de walyuta pésgelciliklerini aradan ayyrmak zerurlygy
walyuta ciklendirmelerinin dowletara diizgiinlesdirilmek meyline
getiryar. Bu yagday sowda hyzmatdaglaryn garsysyna goniikdirilen
biasdeslik serisdesi hokmiinde milli proteksionizme garsy duryar.

Walyuta ¢éklendirmelerinin 0slis dowiirleri we walyutalaryn
konwertirlenmegine gecilmegi: diinyé tejribesi. Ilkinji gezek walyuta
ciklendirmeleri birinji jahan ursy yyllarynda urusyan yurtlarda ula-
nylyp baslanyar. 1924—1928-nji yyllardaky wagtlayyn durnuklagma
dowriinde olar yatyrylyar. 1929-1933-nji yyllarynn diinyd ykdy-
sady ¢Okglinliginl sertlerinde, ayratyn hem 1931-nji yyldan son kop
yurtlarynn toleg balansynyn yaramazlagsmagy, kapitalyn gacmagy,
altyn standartyn weyran bolmagy, walyutalaryn hiimmetsizlen-
megi bilen bagly walyuta ¢éklendirmeleri gin gerime eye bolyar.
Kapitallaryn hereketinin we dasarky bergilerii tolenilisinin ginisli-
ginde walyuta c¢dklendirmeleriniii girizilmegi 25 bergidar yurtlaryn
ursunyn tayyarlanylmagyny we alnyp barylmagyny maliyelesdirmek
maksady bilen dowletin elinde walyuta serigdelerini jemlemek {i¢in
fagistik okun yurtlary tarapyndan isjent ulanylyar.

Ikinji jahan ursunyn baslanmagy bilen walyuta ¢éklendirmele-
ri dhli yurtlara yayrayar. Urusdan son walyuta ¢éklendirmeleri dine
ABS-da, Sweysariyada, Kanadada yokdy; Latyn Amerikasynyn yurt-
lary bu sebitde kapitallaryn we 6z maya goyumlaryndan girdejileri
pasgelcilik gecirmége gyzyklanma bildirydn ABS-nyi tisiri asrtynda
walyuta amallarynyn erkinligini saklap galyarlar.

Urusdan soiikky dowiirde HWG-nin iisti bilen walyuta ¢éklen-
dirmelerini dowletara derejede diizgiinlesdirmek tdze waka bolyar.
HWG-nin Tertipnamasyna gollanyp, ABS agza yurtlarynn glindelik
amallary boyunga walyuta cdklendirmelerinini yatyrylmagyny we
walyutalaryii konwertirlenmegini, yagny girizmegi gazanyarlar. Y6ne
urusdan sonky weyrangylyk sertlerinde, tdleg balansynyn ¢okgiinli-
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ginde, walyuta dtiyaclyklarynyn egsilmeginde bu talaplara Giinbatar
Yewropa we Yaponiya tarapyndan garsylyk gorkezilyér. XIV madda
gecis dowriini goz oniinde tutyar, onuin dowamynda yurtda walyuta
ciaklendirmeleri saklanyp galyar. Mundan basga-da Gaznanyn Tertip-
namasy yurtlarynn ykdysadyyetin durnuksyz sertlerinde kapitallaryn
hereketi boyunca walyuta ¢dklendirmelerini girizmek miimkingili-
gini we birndge yagdaylarda bolsa walyuta ¢éklendirmelerini giriz-
mek bor¢namasyny g6z ontinde tutyar. Mundan basga-da Gaznadan
kredit almak miimkingiligi yurdun tdleg balansyny denlesdirmek
ticin walyuta céklendirmelerinini ulanylys netijeliligine bagly edilip
goyulyar. Walyuta ¢iklendirmeleriniii meseleleri boyunca Gaznanyn
bilermenlerinin degisli yurtlar bilen maslahatlary gecirilyar.

Walyuta céklendirmeleri halkara hasaplagyk, walyuta we karz
amallarynda milli walyutanyn ulanylmagyna we olary dasary yurt
walyutasyna erkin konwertirlenmegine pasgelcilik beryér. Walyutanyn
konwertirlenmek diisiinjesi (latynga, conversion- 6wriilmek) pul we
walyuta ulgamynyn 0stlis dowiirlerinde liytgeyar. Altyn-pul we kiimiis
standartynda ol milli pullaryn dasary yurt pullaryna ¢calysmak miimkin-
ciligini anladyardy; ¢algylyan karz pullarynda — olaryii altyna (kiimse)
we dasary yurt walyutasyna calsygy; calsylmayan karz pullarynda-
milli walyutanyn dasary yurt walyutasyna ¢alsygyny anladyar. Hazir-
ki wagtda walyuta, eger-de emitent dowlet toleg balansynyn glindelik
amallary boyunga onun dasary yurt walyutasyna calsygyny ciklendi-
rydn ya-da gadagan edyin bolsa, konwertirlenmeyén hasap edilyér.
Bellibir maksatlar ii¢in banklardaky walyuta hasaplarynda serisdeleri
erkin ulanylmagyn resmi gadaganlygy hasaplarynn blokirlenmegi
diylip atlandyrylyar. Bu ¢édre walyuta ¢édklendirmelerinde we beyleki
yurtlara sanksiyalar hokmiinde, seyle hem hasabyn eyesine kazyyet
talaby boyunca ulanylyar.

Walyuta céklendirmelerinin tejribesi bolan ,,blokirlenen walyu-
ta®“ — dowlet edaralary tarapyndan ulanylmagy gadagan edilen ya-
-da céklendirilen banklardaky hasapdaky walyuta diisiinjesine bagly.
Hasabyn eyesi bilen ylalasmak boyunca bank hasapdaky serisdelerin
ciklendirilen ulanylys tertibi bellenilydr. Bankyn yerlesyan yurdun
caklerinden dasarda yerlesyin sahsy we edara gorniisli taraplar {i¢in
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walyuta serisdelerini ulanmagyn ayratyn tertibi bilen dasarky hasap-
lar (rezident déller {igin) girizilyér.

Ikinji jahan ursundan sonky ilkinji yyllarda dine ABS we
Sweysariya 0z walyutalarynyn konwertirlenmegini, yagny rezidentler
(icerki) we rezident déller (dasarky) iigin téleg balansynyn giindelik
amallary boyunga dasary yurt walyutasyna erkin ¢alsylmagyny sak-
lap galyarlar. Walyutalaryn igerki ¢alsygy sol yurdun rayatlaryna we
guramalaryna dasary yurt walyutasyny ¢éklendirmesiz satyn almaga
we satmaga hukuk beryar. Walyutalaryn dasarky konwertirlenmesi
dasary yurt rayatlaryna we guramalaryna degisli bolyar.

Walyutalarynn bolekleyin owriijiligi walyuta ¢éklendirmelerinde
hem saklanyp galyar. Bu rezidentler we rezident déller {i¢in diirli terti-
bi walyuta hasaplarynyn bolmagynda yiize ¢ykyar. Degislilikde, bank
hasaplarynyn tapawutlandyrylan adalgalary tapawutlandyrylyar: iger-
ki (yurdun ¢éginde ulanylmak bilen milli walyutadaky); ikitaraplayyn
hokiimet ylalagyklary boyunga; blokirlenen; konwertirlenyan (doly
ya-da bolekleyin). Dagary yurt pul birliklerine ¢alsylmagy miimkin-
ciligi ¢éklendirilen walyutalar bolekleyin konwertirlenyén diylip at-
landyrylyar. Su yagdayda konwertirlenme walyutanyn bellibir sak-
layjylaryna degisli bolyar ya-da sebitleyin hésiyetde bolyar (mysal
iicin, walyuta toparynda- fransuz frankynyn onki zolagynda afrikan
walyutalary erkin fransuz walyutasyna, hizir bolsa frankyn afrikan
zolagynda yewro calsylyar).

Ikinji jahan ursundan son Beyik Britaniya birndge yurtlar bilen
funt sterling difie bu déwletlerii hasaplaryna gecirilyan 6zi tarapyndan
geciris hasaplarynyn acylmagy hakyndaky ylalagyklary baglagyar.
1954-nji yylda bu tertip dhli dasary yurt dowletlerine yayrayar, bu
bolsa iilis walyutasynynn konwertirlenis sferasyny gineldyar. GFR
(1954-nji yyldan), Italiya, Fransiya (1957-nji yyldan), soiira bolsa
YPS-ifi beyleki gatnasyjylary bolekleyin konwertirlenyén walyutada
tolegler hakyndaky ylalasyklaryn ¢éklerinde seyle hasaplary agyar-
lar. ABS-nyn tdsiri astynda dollar zolagynyn kébir yurtlary amerikan
maya goyujylarynyn bahbitleri ligin 6z walyutalarynyn konwertirlen-
mesini saklamaga mejbur bolyarlar. Owriijiligin seyle gdrniisi Kana-
dada 1952-nji yylda girizilyér.
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Walyutanyn konwertirlenmesi - ykdysadyyetii agyklyk derejesini
gorkeziji, yurdun biitindiiny4 hojalagyna integrasiyasynyn zerur serti
bolup duryar, sebdbi, hojalyk gatnasyklarynyn halkaralagdyrylmagy
harytlar, hyzmatlar, kapitallar, walyutalar bazarynyin 06zara
baglanysygyny talap edyar.

Giinbatar Yewropanyfi, Yaponiyanyii walyutalarynyii konwer-
tirlenmegini dikeltmek meselesi urusdan sonky walyuta gapma-
-garsylyklary jemlenen fokusa owriilyar. ABS milli monopoliyalaryi
ekspansiyasyna yardam bermek maksady bilen Giinbatar Yewropa
walyutalarynyn éwriijiliginii girizilmegini gazanmak ii¢in jan edyar.
Funt sterlingin owriijiligini dikeltmek hakyndaky mesele has yiti ke-
seryar. Amerikan kapitalynyn tdsiri astynda Beyik Britaniya ABS-dan
1946-njy yylda alnan karz (3,7 mlrd dollar) ii¢in téleg hokmiinde
1947-nji yylyn iyulynda funt sterlingin dollara erkin ¢alsylmagyny di-
keldyir, bu bolsa lokal walyuta ¢okgiinligine getiryir. 35 glinden son
1947-nji yylyn 21-nji awgustynda yurtda onkiiden hem berk walyu-
ta ¢éklendirmeleri dikeldilyér. Beyik Britaniyanyil yaramaz tejribesi
walyutalaryn konwertirlenmegine ge¢mek li¢in sertleri doretmegin
zerurlygy hakynda sayatlyk edyar ABS-nyn tdsirine garamazdan
Giinbatar Yewropa yurtlary, Yaponiya walyuta ciklendirmelerini
dinie 1958-nji yylyn ahyryndan tapgyrlayyn yatyrmagy makul bilyér-
ler. YB-de bu hadysa 1992-nji yyla ¢enli dowam edyir.

Walyuta ¢éklendirmelerinin  yatyrylmagy we walyutalaryn
owrtjiliginin  girizilmegi. Milli walyutanyn konwertirlenmegine
geemegin diinya tejribesi bu prosesiin halkalayyn meselelerini yiize
¢ykarmaga miimkingilik beryar:

» walyutanyn c¢algygyny girizmegin pursadyny we depginini
saylamak;

* Kim {gcin- rezidentler ya-da rezident diller we haysy
yzygiderlilikde;

Haysy amallar boyunga — toleg balansynyn giindelik amallary
ya-da maliye amallary boyunga.

Birinji mesele. Walyuta gatnagyklarynyn taryhynda iki mo-
del soklayyn we kem-kemden zerur bolan sertler doredildigige
walyutalaryn konwertirlenmegine ge¢mek. Birinji-wolyuntaris-
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tik wariant (Tiirkiye, Giindogar Yewropa yurtlary. Russiya) milli
walyutanyin kursunyn peselmegi, resmi walyuta &tiyaglyklarynyn
egsilmegi bilen ugurdas gidyér, sebdbi, dasary yurt walyutasyna
bolan isleg artyar. Dewalwasiya importy gymmatladyar, bu bolsa
inflyasiyany giiyclendirydr we dasarky bergini dasary yurt walyu-
tasynda iiziilmeginde walyuta yitgilerini artdyryar. Dewalwasiyanyn
eksport edijd howeslendiris tdsiri babatda eksport biasdeslige ukyply
harytlaryin bolmagynda yiize ¢ykyar.

Ikinji wariant, yagny walyutanyn konwertlrlenmeglne tap-
gyrlayyn geemek (Giinbatar Yewropa yurtlarynyf, Yaponiyanyii
tejribesi) soklayyn wariantdan artykmaclygy bar, sebdbi, ol mil-
li we diinyd bazarlarynyn wezipeleyin sertlerinini, hususan-da nyrh
emele getirigin we sertlerin tayyarlanmagynyn baglasmagyna esas-
lanyar. Walyutalaryn owrdjiligini girizmegin esasy sertleri su
asakdakylar bolup duryar: ykdysadyyetin durnuklagsmagy, dowlet
byujetininn  yetmezgiliginii azalmagy, inflyasiyanynn saklanmagy,
toleg balansynyn yetmezgiliginin azalmagy, yurdun dasarky bergisini
diizglinlesdirmek, resmi walyuta we altyn dtiyaclyklarynyn toplan-
magy, yurtda durmus-syyasy yagdayy kadalagdyrmak.

Ikinji mesele - rezidentler we rezident diller licin walyutalaryn
konwertirlenmesini girizmegin yzygiderliligini kesgitlemek. Diinya
tejribesine gord, adatga, ilkibasda dasary yurt hyzmatdaslar olary
hyzmatdaslykda gyzyklandyrmak maksady bilen ileri tutulyar.

Ucgiinji mesele walyuta galsygy girizilyin amallary saylap almak
meselelerine degisli. 1958-nji yylyn dekabryndan, hacan-da obyektiw
ykdysady sertler emele gelende Giinbatar Yewropa yurtlary rezident
déller igin toleg balansynyn giindelik amallary boyunca walyuta ¢ik-
lendirmelerini yatyryp, walyutalaryn bolekleyin owriijiligini girizyar.
Tehniki taydan bu “dasary yurtlaryn dagarky hasaplary” atly bir kate-
goriya gecirilyidn we erkin konwertirlenyan hasaplaryn birikdirilmegi
arkaly amala agyrylyar. 1961-nji yylyn fewralynda bu yurtlar rezi-
dentler ligin hem walyuta ¢dklendirmelerini yatyryarlar.

Walyutanynn konwertirlenmegininn dominirleyji 6lgegi gilinde-
lik amallar boyunga walyuta ¢éklendirmelerinin bolmazlygydyr.
Walyutalarynn  bolekleyin erkin  konwertirlenmegine  gecilme-
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gi kapitallaryn hereketi hasaby boyunga amallar {igin walyuta
ciklendirmelerininn yatyrylmagyny we uzak tayyarlygy talap edyar.
Dinie 70-nji yyllaryn ortalaryna kem-kemden 20 yylyn dowamynda
belli wagtdan son yurtlar 6z walyutalarynynn konwertirlenmegini
maliye amallaryna yaybanlandyryarlar. Bu kapitallaryn halkara he-
reketleri, sol sanda goni we bukjalayyn maya goyumlary, gymmat ka-
gyzly gelesikler, karz amallary harytlaryil we hyzmatlaryn hereketin-
den has one gidyédndigi bilen diislindirilyér, bu bolsa toleg balansyna
we walyuta kursuna diiypli tasir edyér. Sonui iigin maliye amallary
boyung¢a walyuta ¢éklendirmeleriniii yatyrylysy hayal we den dere-
jesiz gegyir; olar yzygiderli yagdayda milli ykdysadyyeti goramak
maksady bilen gaytadan tdzelenyér. 60-njy yyllaryn ortalaryndan we
70-80-nji yyllarda diiziimleyin ¢okgiinliklerin utgasyan sertlerinde
walyuta c¢éklendirmelerinin liberallagsdyrylmagy harytlaryn we
kapitallaryn hereketinin yolunda pisgelgilik gornlisindéki protek-
sionizm bilen calysyar. Bu hadysa denagramsyzlygy bilen tapawut-
landyrylyar, bu bolsa dowletara agzalalyklary giiy¢lendiryar.

1971-1973-nji yyllarda GFR, Fransiya, Sweysariya, Benilyuks
yurtlary, Ispaniya kapitallaryn akymyny saklamak maksady bi-
len walyuta ¢éklendirmelerini girizyérler. 1972-nji yylyn iyunynda
Beyik Britaniya ilkinji gezek funt-sterling zolagynyn yurtlary bilen
gatnagyklarda funt sterlingin liytgeyan kursunyn tertibine gecilyén
sertlerde kapitalyn gagmagyny saklamak maksady bilen kapitallaryn
hereketi boyunga walyuta ¢éklendirmelerini girizyar. 1973-nji yylyn
martyndan liytgeyén walyuta kurslarynyn tertibine kopciilikleyin ge-
cilmegi walyuta cdklendirmelerinin we halkara maliye amallaryna
gozegeiligin gowsamagyny anladyar, yogsa ¢okgiinlik yagdaylarda
ol gliyclenyar.

ABS-da maliye amallary boyunca walyuta c¢dklendirmelerinin
Osiis dowiirleri hem gapma-garsylykly meyillerin utgasmagyny
sOhlelendiryar.

60-njy yyllaryn basynda ABS-nyn téleg balansynyn we dollaryn
yaramazlasmagy kapitallaryn ¢ykarylmagyna su agakdaky gorniislerde
ciklendirmeleri girizyarler:
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* Amerikan rayatlarynyn we sereketlerinin dasary yurt gym-
mat kagyzlaryna maya goyumlardan alan girdejilerine “denlesdiriji”
salgyt (1963 y.), ol kapitalyii ¢ykarylmagyny ¢dklendirmek mak-
sady bilen amerikan gymmat kagyzlaryndan girdejiler bilen olary
denlesdirmek ii¢in niyetlenyar. Bu yerde walyuta ¢dklendirmeleri sal-
gyt diizgiinlesdirmesi bilen utgasyar;

* Amerikan banklarynyin halkara karzlaryny olaryn yyllyk
Ostisinint 5% cdklerinde (1965-nji yylda) “meyletin ¢dklendirme” mak-
satnamasy; 1968-nji yyldan bu maksatnama ABS-dan kapitallaryn
cykarylmagynyn dhli gérniislerine gozeggilik edilmegi bilen ¢alsylyar.

1976-1978-nji yyllarda HW G-nin Tertipnamasynyi IV maddasyna
diizedisler kabul edilyir, ol diinyanin walyuta ulgamynyn wezipelerinifi
biriniil kapitallaryn erkin hereketini {ipjiin etmek bolup duryandygyny
berkidydr. Yamayka walyuta ulgamyna gegilmegi bilen (1976-1978-
-njiyyllar) HWG-nin Tertipnamasyna “erkin ulanylyan walyuta”, yagny
diinyd maliye bazarlarynda halkara hasaplagyklarynda we amallarynda
ginden ulanylyan walyuta diisiinjesi girizilydr. HWG-y SDR-in sebe-
dine dollary, markasy, yenasy, funt-sterliginit we fransuz Frankynyn
girizyér).

ABS dollaryn abrayyny galdyrmak we dasary yurt mayadarlaryny
cekmek maksady bilen maliye bazarlarynyn birinji bolup deregulir-
mesini (liberalizasiyasyny) baglayar. 1974-nji yyldan ABS kapitalyn
cykarylysyna gozeggilik edilmegini yatyryarlar we ony dollaryn eye-
leyédn ornunyn yaramazlagyan dowriinde hem dikeltmeyiérler.

Rim ylalagygy boyunca (1957 y.) walyuta amallarynyn libera-
lizasiyasy “umumy bazaryn” kadaly islemegi iigin onun zerur bolan
derejesinde hokmany bolup duryar. GFR 60-njy yyllaryin bagynda
walyuta ¢éklendirmelerini yatyryar. 80-nji yyllaryn global liberaliza-
siyasy ona hem tésir edyar.

1939-njy yylda girizilen Beyik Britaniyadaky walyuta ¢éklen-
dirmeleri kem-kemden (1958-nji yylyin ahyryndan) esasan, 1979-
-njy yylyn ahyryna ¢enli yatyrylyar. 80-nji yyllarda 6sen amerikan
bisdesligine jogap edip “uly londan bokiisi” amala agyrylyar: dasary
yurt kapitalyny ¢cekmek maksady bilen maliye bazarynyn giiidden
liberallagdyrylmagy bolup gegyar.
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Fransiyada 1958-1961-nji  yyllarda frankyn bdlekleyin
konwertirlenmesinin girizilendigine garamazdan ddp bolan halkara
maliye amallarynyn dowlet ¢éklendirilmegi saklanyp galyar. Olary
liberallasdyrylmagy synanysyklary (1967-nji yylyn basynda 1970-
-nji yylyin ahyrynda) icerki we halkara yagdaylar sebépli sowsuz
bolyar. 1981-nji yylda yurdun walyuta-ykdysady yagdayynyn
yaramazlagmagy bilen bagly sowda balansynyn yetmezgiligini azalt-
mak we kapitallaryn akyp gitmegini saklamak maksady bilen walyuta
ciklendirmeleri dikeldilyér, 1983-nji yylda bolsa walyuta ¢éklendir-
meleri giiy¢lendirilyér. 1984-nji yylyi noyabryndan olar kem-kemden
peseldilyar. 1989-njy yylda Fransiyada, Italiyada, Daniyada walyuta
pasgelciliklerinin gowsadylmagyna garamazdan, dasary yurtda bank
hasaplarynyn acylmagy ti¢in ¢dklendirmeler saklanyar. Ispaniyada,
Portugaliyada, Gresiyada, Irlandiyada walyuta ¢éklendirmeleri amal
edilyar.

Ykdysady walyutasyny doretmegiit meyilnamasy (1989 ¥.) Yew-
ropa birlesiginde kapitallaryni hereketini doly liberallasdyrmagy goz
ontinde tutyar. Fransiya, Italiya, Daniya, Niderlandlar 1990-1992-
nji yyllarda dhli walyuta ¢iklendirmeleri, Belgiya we Lyuksemburg
iki walyuta kursuny yatyryarlar. Ispaniyada walyuta ¢éklendirmeleri
gowsadylyar. Irlandiyada, Portugaliyada, Gresiyada walyuta reziminin
tapgyrlayyn liberallasdyrylmagy 1993-nji yylyn noyabrynda giiyje
giren YB-ni doretmek hakyndaky Masstriht ylalasygyna layyklykda
1994-nji yylda tamamlanyar.

Walyutalaryn konwertirlenmesine gecilmeginiii yapon tejribesi
sertlerin anyk tayyarlanmagy, seresaplylygy we pragmatizm bilen
tapawutlanyar. Urusdan sonky berk walyuta ciklendirmeleri dine
1980-nji yylda kem-kemden yatyrylyar. Seylelikde, walyuta ¢éklen-
dirmeleri umumy ykdysady we walyuta syyasatynyn diiziim bolegi
bolup duryar. Walyutalaryin konwertirlenmesine ge¢ilmegi aglaba
yurtlar kursun calt agaklamagyny dil-de, onuii durnuklasmasyny tip-
jin edyan warianty ileri tutyar. Gaznanyn Tertipnamasynyn VIII mad-
dasyna birigen yurtlaryin sany kem-kemden giiielydr: 1965-nji yylda
-27, 1978-nji yylda 46 yurt (HWG-nin agza yurtlarynyn 3/1), 1985-
-nji yylda (aprel)- 60 (40%), 1994-nji yylda (aprel) 88 (49%), 2004-nji
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yylda 158 yurt (85%), sol sanda 1996-njy yylyi iyunyndan Russiya.
Sunda dsen yurtlaryn hazirki zaman walyuta syyasatynyn bésdesligin
bazar mehanizmine we walyuta gatnasyklaryny diizgiinlesdirmage
ugrukmasy yiize ¢ykyar. Walyuta liberalizasiyasy gozeggilik we hasa-
ba alys-statistik wezipeler licin walyuta gdzeggiligini saklap galmak
bilen utgasyar.

5.4. Osyiin yurtlaryii walyuta syyasaty

Osyén yurtlar hem o6sen yurtlaryl walyuta syyasatynyii
usullaryny ulanyarlar. Emma onun maksatlary we ykdysadyye-
ti diizgiinlesdirmekddki dhmiyeti diiypli tapawutlanyar. Walyu-
ta syyasatynyn bas ugrukmasy Osen yurtlardan walyuta-ykdysady
garaslylygy gowsatmaga we milli ykdysadyyeti 6sdiirmek {i¢in amat-
ly sertleri doretmige bolan meyilden ybaratdyr. Bu su asakdaky anyk
gorniislerde yiize ¢ykyar:

» Osyin yurtlaryii walyutalarynyn hizirki wagtda dargan
walyuta ginigligine (funt sterlingin, portugal eskudosynyin we
basg.) yolbas¢ylyk edyian 6sen yurtlaryiikydan arasyny agmagy. Bu
walyutalaryn yerini diizgiin bolsy yaly, ABS-nynn dollary eyeleyar.
Yone kibir 6syan yurtlar diirli walyuta sebetleriniii binyadynda kur-
sy bellemek tertibine gecyérler. Fransuz frankynyn zolagynyn (6nki
walyuta toparlaryndan yeke-tdk saklanyp galan) agza yurtlarynyn,
difie14-si 6z walyutalaryny 1999-njy yyla cenli;

» Hazirki wagtda bolsa frankyn afrikan ginisligine yewrony ber-
kitmegi dowam edyarler;

* Nebiti eksport ediji kdbir 6sydn yurtlaryn walyutalarynyn hal-
kara hasaplasyklaryna gosulmagy (mysal ii¢in, saud realy, kuweyt
dinary dasary yurt karz berijilere OPEK-nyn agza yurtlarynyn karz
walyutasy bolup duryar);

+ Osyin yurtlaryfi integrasion toparlarynda sebitleyin hasap
walyuta birliklerini girizmek (arab dinary, yslam dinary, Merkezi
Amerika peso, and pesosy we basg.);

+ Osyin yurtlara hyzmat etmek iigin sebitleyin karz-maliye gura-
malaryny we gaznalaryny doretmek.
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Osyin yurtlar ykdysadyyeti diizgiinlesdirmek bilen bagly bo-
lan 6z walyuta syyasatyny gecirmek bilen adatca, toleg balansynyn
yetmezgiligini defilemége, harytlaryl importyny saklamaga we eks-
portyny howeslendirmige, milli walyuta atiyaglyklaryny gorama-
ga c¢alysyarlar. Munun ii¢cin walyuta syyasatynyn su asakdaky esasy
usullary ulanylyar:

1. Walyuta kursunyn diirli tertipleri bellenilen, iiytgeyén tertip-
leri ulanmak arkaly, seyle hem dewalwasiya we kéhalatlarda rewal-
wasiya arkaly diizgiinlesdirmek. Osyén yurtlaryii 25 tdweregi walyu-
ta kurslarynyn kopliigini ulanyarlar. Osyin yurtlaryfi walyutalarynyn
dewalwasiyasy kop halatlarda mejbury bolyar, hususan-da olaryn
pul birliginin berkidilen dowri 6sen yurdun walyutasynyn kursy pe-
selende bolyar. Kophalatlarda dewalwasiya hakyndaky talap HWG-
nin durnuklasdyrys maksatnamasynda goz oniinde tutulyar. Adatca,
Osydn yurtlaryn walyutasynyn dewalwasiyasy olaryn eksporta ti-
siri jahtinden az netijeli bolup duryar, sebibi, eksport Oniimgiligini
gineltmek ii¢in diiypli maya goyumlary zerur. Dewalwasiya dasary
yurt enjamlaryna we beyleki harytlara garaslylyk sebépli importy
saklamayar. Ustesine-de dewalwasiya bilen bagly import edilyin
harytlaryn bahasynyn yokarlanmagy inflyasiyany giiyclendiryar.

2.Tolegbalansynyn giindelik we maliye amallary boyunga walyu-
ta cdklendirmeleri (kapitallarynn akyp gitmegini saklamak, dasary
yurda gegcirilmegini ¢iklendirmek arkaly). Birnd¢e Osyian yurtlarda
walyuta ¢éklendirmeleri ol ya-da beyleki derejede ykdysadyyetiii 6s-
megine yardam beryér, ayratyn-da eger-de ona goldaw bermegii we
howeslendirmegin beyleki ¢éreleri, mysal {i¢in, sowda ¢éklendirme-
leri, goterim goyumlarynyil peseldilmegi bilen utgasanda. Aziyanyn,
Afrikanyn, Latyn Amerikasynyn birndce dowletlerini 6z igine alyan
sebitleyin ykdysady we walyuta toparlarynyn ¢éklerinde walyuta ¢ak-
lendirmeleri, esasan, yatyryldy, yone ti¢iinji yurtlar babatda ulanylyar.

3. Walyuta étiyaglyklaryny tygsytlamak maksady bilen dowleta-
ra toleg we kliring ylalagsyklaryny baglasmak (Aziya kliring birlesigi,
Gilinbatar Afrika kliring tolegi we basg.)

4. Hususy walyuta birlesiklerini, toleg balansynyn gyteylygyny
yapmak ti¢in bilelikdiki walyuta gaznalaryny doretmek arkaly walyu-
ta hyzmatdaglygynyn we 0syén yurtlaryn integrasiyasynyi osmegi.
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Ykdysady integrasiyanyn diiziim bolegi hokmiinde walyuta
integrasiyasynyn su asakdaky maksatlary bar:

— ykdysadyyetde integrasion hadysalarynyn kadaly 6stisinin serti
bilen bolup duryan walyuta durnuklagsdyrmasyny iipjiin etmek;

— Osyén yurtlary 6sen yurtlaryn ykdysadyyetlerindiki we walyu-
ta bazarlaryndaky yaramaz tisirlerden goramak.

Osyian yurtlardaky walyuta integrasiyasy, adatga, heniz
durnuklagsmadyk gorniisler bilen hésiyetlendirilyar. 2000-nji yyllaryn
basynda 28 walyuta toparlary bardy, olar Aziya, Afrika, Latyn Ame-
rika yurtlarynyn kopiisini 6zlinde jemleyardi. Olaryn ¢édklerinde diir-
li ylalagyklara, sol sanda walyuta kliringleri, tdleg birlesikleri, hal-
kara sebitleyin maliye guramalaryny doretmek, walyuta syyasatyny
utgasdyrmak, maglumat alysmak, statistikanyn kémillesdirmek
hakyndaky ylalasyklara gol ¢ekilyir. YUNKTAD sygarynyi astynda
Osydn yurtlaryn koptaraply tolegleri we walyuta hyzmatdaslygy
hakyndaky ylalasyklary utgasdyrmak boyunca komitet déredilyar.

Osyin yurtlaryfi birndgesinifi walyuta syyasatynda ayratyn orny
olaryn 6sen yurtlar tarapyndan yolbascylyk edilydn walyuta topar-
laryna gatnasmagy eyeleyar. Ikinji jahan ursundan son alty walyuta
toparlary hereket edyir, yagny: sterling, dollar, fransuz franky, por-
tugal eskudosy, ispan pesedi we golland guldeni. Toparlaryn i¢indéki
gatnasyk bir 6ndebaryjy yurduii we onun walyutasynyn ykdysady we
syyasy taydan dominirlenmegi esasynda guralyar.

1999-2002-nji yyllarda yewronyn girizilmegi bilen bagly &hli
walyuta toparlaryndan in kop hereket eden frankyn zolagy, frankyn
afrikan zolagyna 6zgerdilyir, onunl agzalary bolsa yeke-tidk yewropa
walyutasyna berkidilyar.

Osyin yurtlaryit walyuta integrasiyasy hadysalary pasgelgiliklere
dus gelyir. Olaryn hatarynda- gatnasyjy yurtlaryn 6z ygtyyarly hukuk-
laryny milletiisti walyuta edaralaryna gecirmegi islemezligi; yurtlaryn
ykdysady 0Osiisininn derejesininn tapawutlylygy sebdpli, walyuta syya-
satyny utgasdyrmagyi ¢iiklendirilen miimkingilikleri. Osyén yurtlaryi
milli hojalyklarynyn uzak wagtlap metropoliya, 6sen yurtlaryn olaryn
ykdysadyyetlerine gozeggilik edilmegine ymtylmagy, milli walyuta we
maliye-bank ulgamlarynyn gowsak 0siisi, dasary yurt banklaryna we
TNK garaslylyk sebdpli tizneligi pasgelcilik bolup duryar.
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Test

1. Walyuta syyasatynyn gorniisleri:
a) pul;
b) dewiz;
¢) karz;
d) giindelik;
e) iki walyuta bazary;
) walyuta kursunyn kopliigi;
f) pul toplumyny seljermek;
g) karz c¢éklendirmeleri;
h) walyuta dtiyaclyklarynyn diwersifikasiyasy;
1) diiztimleyin;
j) dewalwasiya we rewalwasiya;
7) diskont (hasaba alys);
k) walyuta interwensiyasy;
1) walyuta kursunyn tertibinin iiytgedilmegi;
m) «walyuta dolandyrys» syyasaty.

2. Walyuta ciklendirmelerini yatyrmagyn yzygiderli nukday-
nazaryndan walyutalaryin konwertirlenmegine gecilmeginiii ofyn
warinaty:

a) toleg balansynyn giindelik amallary ya-da kapitallaryn hereketinin
amallary boyunga;

b) rezidentler we rezident daller {igin;

¢) dasarky ya-da igerki;

d) bolekleyin we erkin konwertirleme.

Dogry jogaplary gorkezin we 6z saylan jogabynyzy esaslandyryi.

3. Walyutalaryii erkin konwertirlenmegine gecmegin sertleri we
netijeleri:

a) dasary yurt maya goyumlarynyn akymy;

b) resmi altyn-walyuta dtiyaclyklaryny toplamak;

¢) inflyasiyanyn depgininin giiyclenmegi ya-da peselmegi;

d) milli walyuta bolan halkara islegini yokarlandyrmak;

e) toleg balansynyn yagdayynyn yaramazlasmagy ya-da
gowlagmagy;

4) walyuta kursunyn durnuklasmasy ya-da durnuksyzlygy;
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f) yurdun iginde we diinyi bazarlarynda walyuta bolan ynamy berkit-
mek ya-da peseltmek;

g) ykdysadyyetin ,,dollarlasdyrma“ hadysasyny giiy¢lendirmek ya-da
gowsatmak;

h) ykdysady Osiis;

1) igsizligi peseltmek.
Walyutalaryn erkin konwertirlenmesine gecilmeginin sertleri we netijeleri
hakyndaky soraglaryn dogry jogaplaryny gorkezin.

Oziiiii barlamak iicin soraglar

1.

o LR L

*®

Néme U¢in walyuta gatnasyklarynyn bazar we dowlet diizgiin-
lesdirmesini utgasdyrmak zerur?

Diiziimleyin we giindelik walyuta syyasaty nime?

Walyuta syyasatynyn ndhili gérniisleri bar?

Dewalwasiyanyi we rewalwasiyanyin mogberini nihili kesgitlemeli?
Milli walyutanyn dewalwasiyasyndan we rewalwasiyasyndan
yurdun yitgileri we peydalary néhili?

Walyuta ¢éklendirmelerinini ndhili maksatlary we gorniisleri bar?
Diinyé tejribesinde walyuta ¢éklendirmeleri aylanyp gecmegin
haysy usullary ulanylyar?

Walyutanyn konwertirlenmesi ndme?

Walyutalaryn bolekleyin we erkin konwertirlenmeginin arasynda
nahili tapawut bar?

10. Walyutalaryn konwertirlenmegine gegmegin néhili meseleleri bar?



VI BAP. HALKARA HASAPLASYKLARY

Su bapda halkara hasaplasyklarynyn hézirki zaman diisiinjesi, igerki
hasaplasyklary bilen deniesdirilende olaryn ayratynlyklary hésiyetlendiril-
di. Dasary-ykdysady gelesiklerin walyuta-maliye we toleg sertleri
ulgamlasdyryldy. Halkara hasaplasyklarynyn esasy gorniigleriniin ayratyn-
lyklaryna, olary amala asyrmagyn tertibine, eksport edijilerin we import
edijilerin nukday nazaryndan olaryn atykmaglyklaryna we kemgiliklerine
seredilip gegildi. Walyuta kliringi gorniisinddki hasaplagyklaryn diinya
tejribesi umumylasdyryldy.

6.1. Halkara hasaplasyklary barada diisiinje

Halkara hasaplagyklarynynl yiize ¢ykmagy we onun sofiraky
tytgemeleri haryt Oniimgciliginin we dolanysygynynl Osmegi we
halkaralasmagy bilen bagly. Olarda harytlaryn 6nlimgiliginii
we yerlesdirilisinin  dowiirlerinin gabat gelmezligi, yerlesdiris
bazarlarynyn daslygy sebépli halkara dolanysygynda pullarynn he-
reketini denesdireninde ayrybasgalasanlygy sohlelenyar. Halkara
hasaplasyklary harytlaryin we hyzmatlaryn dasarky sowdasy, seyle
hem téjircilik dédl amallary, karzlar we mayanyn dowletler arasynda
hereketi boyunca hasaplasyklary 6z i¢ine alyar.

Halkara hasaplasyklary diisiinjesi. Halkara hasaplasyklary —
diirli yurtlaryn yuridiki taraplarynyn we rayatlarynyn arasyndaky
vkdysady, syyasy we medeni gatnasyklar bilen bagly yiize ¢ykyan pul
talaplary we bor¢namalar boyunga toleglerin sazlanylmagydyr. Hal-
kara hasaplasyklary, bir tarapdan, halkara resminamalary we kada-
lary bilen berkidilen we iglenen tejribe bilen toleglerin amala agyrylys
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sertlerini, tertini we gorniisini, beyleki tarapdan, banklaryn olary ge-
cirmek boyunca giindelik amaly isini 6z i¢ine alyar. Hasaplasyklaryn
aglaba kopiisi bank hasaplarynda yazgy etmek arkaly nagt ddl gorniisde
amala asyrylyar. Sunda halkara hasaplasyklarynda in iri banklar
mohiim orun eyeleyar. Olaryn halkara hasaplasyklaryna tésir edis de-
rejesi olaryn oturan yurdunyn dasary-ykdysady aragatnasyklarynyn,
onun milli walyutasynynn ulanylysynyin gerimine, ydoritelesmesine,
maliye yagdayyna, isewiirlik abrayyna, korrespondent banklaryn ul-
gamyna bagly bolyar. Hasaplagyklary amala agyrmak tii¢cin banklar
0z dasary yurt boliimgelerini we dasary yurt banklary bilen korres-
pondent gatnagyklary ulanyarlar, olar ,Jloro* (sol bankdaky dasary
yurt banklaryl) we ,,nostro* (dasary yurt banklarynda sol bankyn)
hasaplaryn agylmagy bilen utgasyar. Korrespondent ylalagyklary
hasaplagyklaryn tertibini, kommission toleglerin mogberini, hargla-
nan serigdelerii 6wezini dolmagyn usullaryny kesgitleydr. Halkara
hasaplasyklaryny 6z wagtynda we rejeli amala agyrmak ii¢in banklar,
adatca, onde duryan toleglerin diiziimine we mohletlerine layyklyk-
da diirli walyutalarda zerur bolan walyutanyn eyeleyidn ornuny sa-
klayarlar we 6z walyuta dtiyaclyklarynyn diwersifikasiya syyasatyny
geciryérler. Has yokary girdeji almak maksady bilen, banklar walyu-
ta aktiwlerini diinydninn ssuda kapitallarynynn bazaryna, sol sanda
yewrobazara yerlesdirmegi rowa goriip, ,,nostro* hasaplarynda in az
galyndyny saklamaga calysyarlar.

Banklaryn halkara hasaplasyklary ulgamyndaky isi, bir tarapdan,
milli kanungylyk bilen diizgiinlesdirilyér, beyleki tarapdan, bellenilen
diizglinler we kadalar gorniisinde umumylasdyrylan ya-da ayratyn
resminamalar bilen berkidilen emele gelen diinyé tejribesine layyk-
lykda kesgitlenyar.

Milli walyutalaryn, halkara walyuta birliklerinin we altynyn
halkara hasaplasyklaryndaky orny. Gadymy dowiirlerden giindelik
halkara hasaplagyklarynda ondebaryjy yurtlaryni milli karz pullary ula-
nylyardy. Birinji jahan ursuna cenli funt sterlingde yazylyp berlen ge-
cirilydn wekseller (trattalar) halkara hasaplagyklarynyin 80%-ine hyz-
mat edyirdi. Yurtlaryh Osiisinini defisizligi netijesinde funt sterlingiii
halkara hasaplasyklaryndaky payy 1948-nji yylda 40%-e c¢enli we 90-
-njy yyllarynn bagynda 5%-e ¢enli peselyiar. ABS-nyn dollarynynky
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bolsa yokarlanyar (1982-nji yylda 75%-e c¢enli), 2008-nji yyllaryn
baglarynda bolsa 55%-e ¢enli peselyér, sebdbi nemes markasy, yapon
iyenasy, sweysar franky we beyleki ondebaryjy walyutalar halkara
hasaplagyklaryn serisdeleri hokmiinde ulanylyp baslayar. 1970-nji yyl-
dan halkara walyuta birliklerinini ulanylmagy tize hadysa owriilyar:
SDR — esasan dowletara hasaplasyklarynda we ayratynda 1999-njy
yylda yewro bilen ¢alsylan ekyu bahanyn walyutasy we toleg walyu-
tasy hokmiinde resmi we hususy boliimde ulanylyar. 2000-nji yyldan
yewro halkara hasaplagyklaryna igjeni ornasdyrylyar.

Diymek, toleg-hasaplasyk gatnasyklarynyn Osiisinifl taryhy kanu-
nalayyklygy altynyn karz pullar bilen dine bir igerki dil, eysem hal-
kara hasaplasyklaryndan gysylyp ¢ykarylmagy wezipesine tabyn bo-
lup duryar. Hatda altyn standartyn agalyk edyén dowriinde altyn toleg
balansynyil passiw galyndysyny yapmagyn serisdesi bolup hyzmat
edyar. Altyn standartyn yatyrylmagy bilen we karz pullaryn sary me-
tala calgylmagynyn bes edilmegi bilen halkara bor¢namalaryny altyn
bilen tolemek zerurlygy yityar. Emma altyn garasylmadyk yagdaylarda
(uruslar, ykdysady sarsgynlar we basg.) ya-da beyleki miimkingilikler
egsilende adatdan dasary diinyd pullary hokmiinde ulanylyar. Mysal
ticin, ikinji jahan ursy yyllarynda kop halkara hasaplagyklary standart
altyn guymalary bilen amala agyrylyar. Urugdan son koptaraply kliring
boyunga galyndy (1950-1958-nji yyllaryii Yewropa toleg birlesigi)
altyn bilen tolenyir (ilkibasda 40%, 1955-nji yylda 75%). Hazirki za-
man sertlerinde dasarky sowda we karz ylalagyklary boyunga yurtlar
0z halkara bor¢namalarynyn walyutasyna resmi altyn, dtiyaclyklarynyn
bdlegini satyarlar. Netijede, hdzirki wagtda altyn altyn bazarlaryndaky
amallar arkaly halkara hasaplasyklarynda gytaklayyn ulanylyar.

Milli walyutalarynn halkara hasaplagyklarynda ulanmagyn
artykmaglyklary olaryn kurs iiytgemelerinini, bu walyutalarynn emi-
tent yurtlarynyn ykdysady we walyuta syyasatynyn netijeliligi-
ne garaslylygyny giiyclendirydr. Halkara hasplagyklarynyn yag-
dayy birnd¢e faktorlara: yurtlaryn arasyndaky ykdysady we syyasy
gatnasyklara; walyuta kanungylygyna; halkara sdwda diizgiinlerine we
kadalaryna; bank tejribesine; dasarky sowda sertnamalarynyn we karz
ylalagyklarynyn sertlerine bagly bolup duryar.
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6.2. Dasary-ykdysady gelesiklerin walyuta-maliye we toleg
sertleri

Bank isgirlerinin has ¢ylsyrymly we yokary hiindr derejesi-
ni talap edyédn hasaplasyklar halkara sowda we gurlusyk-gurnama
isleri ulgamyndaky sertnamalar boyunca hasaplasyklar bolup duryar.
Hasaplasyklaryn gorniislerini we sertlerini saylamaga alynyan tolegin
tizligi we kepillendirmesi banklar arkaly amallary gecirmek bilen bag-
ly harclanan pul mogberine bagly bolyar. Sonun {i¢in, dasary séwda
hyzmatdaslar geplesikler wagtynda tolegin sertlerini ylalasyarlar we
ony sertnamada berkidyarler. Sertnamalaryn walyuta-maliye we toleg
sertleri kesgitlenende 111 gysga mohletde anrybas walyuta pul mogbe-
rini toleméige, harydyn alnysyny caltlandyrmaga we tolegi harydyn
yerlesdirilmeginden girdeji alynyanga mdhletini yza siiyslirméige
yize ¢ykyar. Gelesiklerin walyuta-maliye we toleg sertlerinin kes-
gitlenmegi yurtlaryn arasyndaky ykdysady we syyasy gatnasyklaryn
hisiyetine we yarysdas hyzmatdaglaryn giiyclerinin gatnasygyna,
olarynt wezipe abrayyna, sol harydyn sowdasyndaky didplere we ka-
dalara bagly bolyar. Hokiimetara ylalasyklary hasaplagyklaryn umu-
my yorelgelerini kesgitleyar, dasarky sowda sertnamalarynda anyk
sertler takyk hasiyetlendirilydr. Bu sertler su asakdaky esasy diiziim
bolekleri 6z igine alyar: bahanynl walyutasyny; tolegin walyutasyny;
tolegin sertlerini; tolegin serisdelerini; hasaplasyklaryn gorniisini we
bu hasaplasyklaryil amala asyryljak banklaryny.

Bahanyii we tolegin walyutasy. Bahanyn walyutasynyn we
tolegin walyutasynyn saylanylmagyna (baha derejesinden, karz
boyunga goterim goyumynyn mogberinden basga) bellibir derejede
gelesigin walyuta netijeliligi bagly bolyar. Eksport we import sertnama
bahalary eksport edijiden import edija harytlaryn hereketi boyunca:
eksport edijininn yurdundaky ammarda bolmagy; porta yoly; portda
bolmagy; dasary yurda yoly; dasary yurtda ammarlasdyrylmagy;
harydyn import ediji eltilmegi boyunca ofla gosulan gogsmaca harajat-
lara baglylykda diirli-diirl:.
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Harytlaryn bahasyny kesgitlemeginni su asakdaky esasy usul-
laryny tapawutlandyrmak bolyar:

1. Sertnama baglasylanda bahalaryn berk kesgitlenmegi, sunda
bahalar onun yerine yetirilis dowriinde iiytgemyér. Bu usul diinya ba-
zarlarynda bahalaryn peselme meyli bolanda ulanylyar.

2. Sertnama gol cekilende bahany kesgitlemek yorelgesi belle-
nilyéar (Getirme giiniinde ol ya-da beyleki haryt bazarynyn katirow-
kalary esasynda), bahanyn 6zi bolsa gelesigiil yerine yetirilisinini do-
wamynda kesgitlenyar. Bu usul durmusda, adatga, bazar bahalarynyn
yokarlanma meyli yiize ¢ykanda amal edilyar.

3. Baha sertnama baglagylanda berk berkidilyér, emma eger-de
bazar bahasy sertnama bahasy bilen denesdirilende iiytgese, mysal
ticin, 5%-1 gecydn mogberde liytgese liytgeyar.

4. Harajatlaryn diiziim bdleklerinin iiytgemegine, mysal {igin,
enjamyn buyrulmasyndaky tiytgemelerine baglylykda iiytgeyan baha.
Yokary konyunktura sertlerinde buyrujynyi béhbitleri tigin ¢éiklendir-
meler girizilyar (bahanyn liytgemesinii ya-da bahanyn difie harajatlaryn
bolegine we gysga mohletde tiytgemeginiit umumy ¢ékleri).

5. Garysyk usul: bahanyn bir bolegi berk (berkidilyér), beyleki
bolegi bolsa liytgeyéan gorniisde kesgitlenyar.

Bahanyii walyutasy — harydyn bahasynyn kesgitlenyén walyu-
tasy. Harydyn bahasy berkidilydn walyuta saylanyp alnanda harydyn
gorniisi we halkara hasaplasyklaryna tésir edyén yokarda sanalyp ge-
cilen sebépler, ayratyn hem, hokiimetara ylalagyklarynyn sertleriniii
we halkara kadalarynyn uly dhmiyeti bar. Kéhalatlarda sertnamanyn
bahasy walyuta towekgecligini dtiyaclandyrmak maksady bilen bir-
nice walyutalarda (iki we ondan hem kop) ya-da walyuta sebedinde
gorkezilyar.
bor¢gnamasynyn tdlenilmeli walyutasy. Walyuta kurslarynyn dur-
nuksyzlygynda bahalar has durnukly walyutada, toleg bolsa, adatga,
import ediji yurdun walyutasynda bellenilydr. Eger-de bahanyn
walyutasy we tolegin walyutasy gabat gelmeyin bolsa, sertnamada
olaryi birinjisini ikinjisine ge¢irmegin kursy ylalasylyar. Sertnamada
gecirmegin sertleri kesgitlenyar:
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1) bellibir walyuta bazarynda (satyjynyn, alyjynyn ya-da ii¢iinji
yurdun) kursy korrektirlemek wagty takyklanyar (mysal {i¢in, tolegin
on yanynda ya-da tolegin giini);

2) gecirilminin amala agyrylyan kursy ylalasylyar, adatca, ortaga
kurs, kéhalatlarda walyuta bazarynyn agylysyndaky, yapylysyndaky
alyjynyn ya-da satyjynyn kursy ya-da giiniin ortaca kursy:.

Bahanyn walyutasynyn we tolegin walyutasynyn gabat gelmezli-
gi walyuta towekgelciligini dtiyaglandyrmagyi yonekey usullarynyn
biridir. Eger bahanyi walyutasynyn kursy (mysal {i¢in, dollaryii yewro
bolan kursy) peselse, onda tolegin (yewrodaky) mogberi den dereje-
de peselyédr we tersine. Bahanyn walyutasynyn kursunyin peselmek
towekgelciligini eksport ediji (karz beriji) ¢cekyér, onuil yokarlanmak
towekgelciligini bolsa, import ediji (bergidar) ¢ekyar.

Tolegin sertleri- dasary ykdysady gelesiklerin esasy diiziim
bolekleri. Olaryi arasynda su agsakdakylar tapawutlandyrylyar:

— hakujy, nagt tolegler, tdjir¢ilik karzynyn berilmegi bilen bagly
hasaplasyklar;

— nagt tolegin opsionly (saylamak hukukly) karzy.

Halkara hasaplagyklarynda nagt tolegler diisiinjesinde eks-
port harytlary alyja gecirilenden (yiiklenip ugradylandan) son ya-
-da sertnamanyn sertlerine layyklykda harydyn yiiklenip ugrady-
landygyny tassyklayan resminamalaryin berilmegi bilen tdleglerii
gecirilmegini goz oniinde tutyar. Emma hizirki zaman sertlerinde kop
halatlarda haryt import edijinin yurduna t6lenilmige degisli bolan
resminamalardan 61 gelyar we alyjy harydyn tolegini tolemezden 61,
abatlyk (trast) yazgysy, bank kepillendirmesi esasynda alyp bilyar.
Seylelikde, harydyn yiiklenip ugradylandygy baradaky habarnama al-
nandan son edilen télegden basga toleg, haryt bellenilen portuna ge-
lenden son amala asyrylyar. Dép bolsy yaly, yarysdas hyzmatdaslaryi
ylalagygyna, seyle hem satylyan harytlaryil ayratynlygyna layyklyk-
da import ediji tolegi bellibir tapgyrda amala asyryar, yagny:

— ugradys portunda harydyn yiiklenilmegi tamamlanandygy
hakyn-daky tassyknamany alandan soi;

— haryt resminamalarynyn toplumyny (hasap-harytsanaw, kono-
sa-ment, dtiaglyk polisi we basg.) alandan son;
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— kéhalatlarda, tolegi 5-7 giin, birnd¢e yagdaylarda bolsa 30 giin
yza siiysiirmek hukugy bilen;

— import ediji tarapyndan haryt bellenilen portunda ka-
bul edilenden son. Harydyn gorniisine baglylykda, kdhalatlarda,
hasaplasyklaryn garysyk sertleri hem ulanylyar, yagny: bolekleyin —
harydyn resminamalarynyn gowsurylmagy bilen toleg;

— gutarnykly — bellenilen portuna gelmegi bilen dasalys wagtynda
yaramazlasmagy miimkin bolan harydy gurnamak ya-da hil hésiyet-
namalaryny barlamak zerur bolan harytlar kabul edilenden son.

Halkara hasaplasyklary walyutalaryin konwensiyasy we dasarky
sowda hyzmatdaglaryn biri-birine karz bermegi bilen utgagyar. Sunda
halkara walyuta-karz we hasaplasyk amallarynyn 6zara baglanysygy
yiize ¢ykyar. Satylyan harydyn gorniisine baglylykda (mysal iigin,
masynyil we enjamyi), seyle hem satyjylaryn bazaryndaky basdesligin
gliyclenmegi we olaryn tidze Oniimi yerlesdirmegin bazarlaryny
gineltmek {i¢in karz ulanmaga ymtylmagy bilen bagly dasarky sow-
da amallary boyunca hasaplagyklar tdjir¢ilik karzlarynyn ulanylmagy
bilen amala asyrylyar. Téjir¢ilik karzy harydyn satyjysy tarapyndan
alyja birnidce aydan 5-8 yyla ¢enli mohlet bilen, seyrek yagdaylarda
bolsa, mundan hem uzak mdhlet bilen berilydr. Dasarky sowda amal-
larda téjir¢ilik karzynyn hasabyna import ediji, adatga, yonekey wek-
sel gorniisinde alnan karzy tizmek {i¢in bergi bor¢namasyny yazyp
beryir ya-da geg¢irilyin weksellere — ekport ediji tarapyndan yazylyp
berlen trattalara téleg li¢in yazmaca razylyk (aksept) beryar.

Tajir¢ilik karzyndan basga, dasarky sowda sertnamasynyn yeri-
ne yetirilisinin ayry-ayry tapgyrlarynda taraplar biri-birini mejbury
karzlasdyrylyp bilerler, mysal iicin, hakujy goérniisindiki tolegler-
de import ediji eksport edijini karzlagdyryar, agyk hasaplar boyun-
ca hasaplasyklarda bolsa — getiriji alyjyny karzlasdyryar. Téjirci-
lik karzy gorniisinddki harytlar licin hasaplasyklar hakujy we nagt
tolegler bilen utgasyp bilydr, sunda bahanyn bellibir géterimi haryt
yiiklenip ugradylmazyndan 6n télenydr, bir bolegi — yiikldp ugradys
resminamalaryn berilmegi bilen, galan bolegi bolsa, sertnamada bel-
lenilen wagtdan son t6lenilyér.
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Hasaplagyklaryn alternatiw serti nagt tolegin opsiony bolan kar-
zy bolup duryar. Eger-de import ediji satyn alnan haryt {i¢in tolegin
mohletini yza siiysiirmek hukugyndan peydalansa, onda ol nagt téleg-
de edilydn arzanlatmadan mahrum bolyar. Barter (haryt alys-calys)
gelesikleri boyunga hasaplagyklar umumy kabul edilen gorniislerde
(agyk hasap, akkreditiw, inkasso) amala agyrylyp bilner. Dasarky
sowda sertnamasynyn ayratynlygyna baglylykda hasaplagyklarda
»eskrou gorniisde yorite hasaplanyp ulanylyp bilner. Hasaplasyklar
halkara dolanysygynda ulanylyan tolegin diirli serigdelerinin —
weksellerin, toleg tabsyryklarynyn, bank gecirmelerinii (pogta we
telegraf), ¢eklerin plastik kartalarynyn kdmegi bilen amala asyrylyar.
Dasary yurt gurallary (inlisce, foreign items) — ¢cekler wekseller (adaty
we gecirilydn) we dolanysygyn beyleki karz serisdeleri, olar depo-
nirlenen yurdundan bagga purtda tolenilmédge degisli. Sertnamanyn
toleg sertlerinin has ¢ylsyrymly bolegi hasaplasyklaryn gorniisini
saylap almak we olary gecirmegii jikme-jikliklerini anyklasdyrmak
bolup duryar. HYG-da kontragentlerin gapma-garsylykly béhbitle-
rini bir yere yerlesdirmek we olaryn toleg gatnasyklaryny guramak
hasaplasyklaryn diirli gorniislerini ulanmak arkaly amala asyrylyar.

6.3. Halkara hasaplasyklarynyn gorniisleri we
hasiyetnamasy

Emele gelen débe gora, hdzirki wagtda halkara hasaplasyklaryn su
asakdaky esasy gorniisleri ulanylyar: dokumentar akkreditiw, inkasso,
bank gecirimi, agyk hasap, hakujy. Mundan basga-da hasaplasyklarda
wekseller we ¢ekler ulanylyar. Halkara hasaplasyklary bilen (mysal
iicin, inkasso, hakujy toleg we basg.) banklaryn kepillendiris amal-
lary berk baglanysykly. Olar sertnama boyunca taraplaryn 6z {stiine
alan bor¢gnamalarynyn gosmagca iipjiin edilmesi bolup hyzmat edyar.
Taryhy taydan hakara hasaplasyklarynyn su asakdaky ayratrynlyklary
emele geldi.

1) Import we eksport edijiler, olarynn banklary haryt—
ygtyyarlandyrys we toleg resminamalaryny resmilesdirmek, gegir-
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mek, isldp diizmek, tolegleri amala asyrmak bilen bagly dasarky
sowda sertnamalaryndan 6zbasdak bolan bellibir gatnasyklara giryér-
ler. Olaryn arasyndaky bor¢namalaryn mocberi we jogapkérciligin
paylanylysy hasaplagyklaryn anyk gorniisine bagly bolup duryar.

2. Halkara hasaplagyklary kadalasdyryjy milli kanungy-
lyk namalary, seyle hem halkara bank diizgiinleri we kadalary bi-
len diizgiinlesdirilydr. ABS-da yeke-tdk gorniigli sowda kodeksinde
hasaplasyklara, sol sanda halkara hasaplagyklaryna degisli kadalar bar.

3. Halkara hasaplagyklary — bir nusga getirilmegininn obyek-
ti, bu bolsa hojalyk gatnasyklarynyn halkaralasdyrylmagy, bank
amallarynyn globallasdyrylmagy bilen sertlendirilendir. 1930-njy
we 1931-nji yyllardaky Zenewadaky konferensiyalarda kabul edilen
halkara weksel we ¢ek konwensiyalary weksel we ¢ek kanunlaryny
bir nusga getirmeklige we halkara hasaplasyklarynda wekselleri we
cekleri ulanmagyn kyngylyklaryny aradan ayyrmaga gontikdirilendir.
Yeke-tik gorniisli weksel kanuny dowletlerinin aglabasynda milli
kanungylygy esasy bolup hyzmat edyédr. BMG-nin halkara séwda hu-
kugy boyunca komissiyasy (YUNSITRAL) weksel kanuncylygynyii
mundan beyldkki unifikasiyasyny amala agyryar. XX asyryn
baslarynda Parizde doredilen Halkara sowda edarasy dokumentar
akreditiwler {igin, inkasso boyunga bir nusga getirilen diizgiinleri we
kadalary isldp diizyar we nesir edyar. Meselem, inkasso boyunega ilkin-
ji diizgiinler 1936-njy yylda islenip diiziildi, sofira birndge gezek tize-
den islenildi (1967, 1978, 1995-nji yyllarda). Diinyédnin banklarynyn
kopiisi 6zlerinin Akkreditiw we inkasso boyunga bir nusga getirilen
diizgiinlerine birlesydndiklerini yglan etdiler we amallar sol Diiz-
giinlere layyklykda gecirilydr, bu barada akkreditiwin sertlerinde we
inkasso tabgyrygynda salgylanma edilydr. Halkara sdwda edarasy
sertnama kepillendirmeleri, talap boyunca kepillendirmeler, dtiyaclyk
akkreditiwleri (stend-bay) boyunga Diizgiinleri islép diizdi.

4. Halkara hasaplagyklarynyn, adat¢a, dokumentar hisiyeti bar,
yagny olar maliye we tdjir¢ilik resminamalarynyn garsylygynda ama-
la agyrylyar. Maliye resminamalaryna adaty we gegirilydn weksel-
ler, cekler, toleg dil hatlary degisli. T4jir¢ilik resminamalaryna sular
degisli:
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a) hasap-haryt sanawlar;

b) harytlaryn yiiklenilip ugradylandygyny ya-da islerii yerine

yetirilendigini tassyklayan resminamalar (konosamentler, demir
yol, awtomobil we howa {isthatlary, kuryer ya-da pogta kwitansiya-
lary, garysyk dasamalaryn kombinirlenen ulag resminamalary, iglerii
yerine yetirilendiginin namalary we basg.);

¢) dtiyaglandyrys polisleri;

d) beyleki resminamalar — harytlaryni gelip ¢ykysyny, argamyny,
hilini ya-da seljerilisini, seyle hem olaryn serhetleri kesip gecisini
tassyklayan sertifikatlar, galplygyn we s.m. oniini almak maksady
bilen import ediji dowletin giimriik gulluklaryny yiikiii niyetlenilisi
barada habardar etmek iicin giimriik we konsullyk hasap-haryt sa-
nawlary. Bank bu resminamalaryii mazmunyny we toplumlylygyny
barlayar. Sununi bilen birlikde birndge guramalar (hususan-da, halka-
ra sowda edarasy, Pariz; SWIFT we bas.) tarapyndan elektron ,ka-
gyzsyz“ sowdanyn yorelgesi islenip diizlilydr, ol 6z igine elektron
sertnamalary, elektron maliye gurallary we hasaplasyklary (sol sanda
akkreditiwler), elektron ulag resminamalary diislinjelerini alyar.

5. Halkara hasaplasyklary diirli walyutalarda amala agyrylyar.
Sonun {igin olar konwentirlenydn walyuta amallary bilen berk
baglanysykly. Olaryn geigirilisininn netijeliligine walyuta kursunyn
depgini tasir edyar.

6. Bir sertnamanyi ¢éklerinde halkara hasaplagyklarynyn birndge
gorntigleri (kombinirlenen hasaplasyklar) ulanylyp bilinyér, mysal
ticin, sertnamanyn bahasynyn bolegi gaytarylmaly hakujy kepillendir-
mesi bilen kepillendirilyén hakujy bilen tdlenip bilner, sertnamanyn
bahasynyn esasy bolegini tolemek li¢in akkreditiw ulanylyp bilner,
galyndy bolsa bank gec¢irimi gorniisinde tolenilip bilner.

Halkara hasaplagygynyii gorniisinii saylanyp alynmagyna su
asakdaky birndce yagdaylar tasir edyar:

* dagary sowda gelesiginin obyekti bolup duryan harydyn gorniisi
(hasaplasyklaryn gorniisi masynlar we enjamlar ya-da mysal {i¢in,
azyk harytlary getirilende tapawutlandyrylyp bilner); kébir harytlaryn
— agac materiallaryn, gallanyn getirilmegi boyunga is yiiziinde islenip
diizlilen adaty gorniisler ulanylyar;
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* dasary ykdysady gelesikler boyunca hyzmatdaglaryn tolege
ukyplylygy we abrayy — bu olaryn arasyndaky kompromisin hisiye-
tini kesgitleyar;

» diinyd bazarlarynda sol haryda bolan islegin we teklibin derejesi,

» karz serisdelerini ulanmak bilen bagly hasaplasyklar gecirilen-
de, karz beriji hem halkara hasaplagyklarynyii goérniisinini saylanyp
alynmagyna tésir edip bilyar.

Sertnamada halkara hasaplasyklarynyn sertleri we gorniisleri
ylalagylyar.

Hasaplasyklaryn akkreditiw gorniisi. Dokumentar akkre-
ditiwler {i¢in bir nusgdaky diizgiinlere we kadalara (halkara s6wda
edarasynyn Ne 525-nji nesiri, 1995-nji yylyn redaksiyasy) layyk-
lykda akkreditiw — bu ylalasyk bolup duryar, ona layyklykda bank
misderinin hayysy boyunga, eger-de akkreditiwin dhli sertleri yerine
yetirilen bolsa, hayryna akkreditiw agylan benefisiara resminamalaryn
tolegini amala agyrmagy ya-da benefisiar tarapyndan berlen trattanyn
akseptini tolegini amala agyrmak ya-da resminamalaryn satyn alsyny
amala agyrmak hakyndaky hayysyny yerine yetirmidge borglanyar.
Akkreditiw boyunga bankyi bor¢gnamasy 6zbasdak bolup duryar we
tajirgilik sertnamasy boyunca taraplaryn hukuk gatnasyklaryna ba-
gly bolmayar. Bu diizgiin banklaryii we olaryn miisderilerinin béh-
bitlerini goramaga goniikdirilendir: eksport ediji resminamalaryn
resmilesdirilmegine talaplaryn ¢éklendirilmegini we tolegi dine
akkreditiwin sertleri bilen almagyny iipjiin edyar; import edija — eks-
port ediji tarapyndan akkreditiwin &hli sertlerinin takyk yerine yetiril-
megini tipjiin edyar.

Dokumentar akkreditiw boyunca hasaplagyklara su asakdakylar
gatnasyar:

— akkreditiwinn agylmagy hakyndaky hayys bilen banka yiiz-
lenyin import ediji (buyruk beriji);

— akkreditiwi agyan emitent bank;
ona bermegi we ona akkreditiwin hakykylygyny tassyklap, onun yaz-
gysyny gecirmek ynanylyan awizo ediji bank;

— hayryna akkreditiw agylan eksport ediji — benefisiar.
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buyruk beriji >
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Awizo ediji bank < 8 Emitent bank

6.1-nji surat. Emitent bankda téleg bilen dokumentar akkreditiw boyunca
hasaplagyklaryn beyany

Cyzgy boyunga hasaplasyklaryn akkreditiw gorniisini su asak-
daky gorniisdéki tapgyrlarda goz oiline getirmek miimkin.

1.Import ediji eksport ediji bilen sertnama baglasandan son;

2. Banka akkreditiwin agylmagy {icin arza beryér;
yurdundaky 6z korrespondentine ugradyar hem-de akkreditiwi bene-
fisiara awizo etmegi tabsyryar;

4.Awizo ediji bank akkreditiwin hakykylygyny tassyklap, ony
benefisiara geciryar;

5.0z hayryna agylan akkreditiwi alanyndan sofi (yagny bankyti
toleg amala asyrmak bor¢namasyny), benefisiar harydyn yiikldp
ugradysylyny amala asyryar; 6.Resminamalary, adatga, awizo ediji
banka geciryar;

7. Awizo banky bolsa resminamalary toleg ii¢in emitent banka
gegiryar;

8.Resminamalaryn resmilesdirilisinin dogrulygy barlanandan
sofl, eger-de resminamalar akkreditiwin sertlerine layyk gelyédn bol-
sa, emitent bank awizo ediji bankyn goziikdirijilerine layyklykda pul
geciryar;

9. Resminamalary haryt alyan buyruk berija beryar;

10.Awizo ediji banka gelip gowsan eksport girdejisi benefisiaryi
hasabyna gosulyar .
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Akkreditiwin sertlerine layyklykda, resminamalar boyunga tolegi
amala agyrmaga ygtyyary bolan bank h6kmiinde (yerine yetiriji bank)
awizo ediji banky bellemek hem miimkin, ol su yagdayda eksport
edija resminamalar boyunga tolegi olaryn banka berilyin pursadynda
amala agyryp bilyér, sofira bolsa emitent bankyndan amala asyrylan
tolegin 6wezini dolmagy (yapylmadyk akkreditiwler boyunca) talap
edip bilyér. Eger-de yerine yetiriji bankyn we emitent bankyn 6za-
ra korrespondent hasaplary bolmasa, onda sol banklaryn korrespon-
dent hasaplary agylan ii¢linji (rambursirleyji) bank hasaplagyklara
gatnagyar. Su yagdayda akkreditiw agylanda, emitent bank rambur-
sirleyji banka yerine yetiriji bankyn talaplaryny akkeditiwin here-
ket edis mohletinde we mogberinin ¢éklerinde télemek hakyndaky
goziikdirijileri ramburs ygtyyarlygyny beryér. Banklaryn hereket edis
tertibi dokumentar akkreditiw boyuncga halkara rambursirleme ii¢in
bir nusgada getirilen diizgiinler bilen kesgitlenyédr (HSE-nii Ne 525-nji
nesiri, 1995 y. red.).

Akkreditiwlerin gorniisleri diirli-diirli we su asakdaky yorelgeler
boyunga toparlanyp bilner.

1. Emitent banky tarapyndan akkreditiwin iiytgedilmek ya-da
yatyrylmazlyk miimkingiligi nukday nazaryndan su akkreditiwler
tapawutlandyrylyar:

a) yzyna ¢agyrylmayan akkreditiw — emitent bankyn akkreditiwi
gyzyklanma bildiryén taraplaryn razylygy bolmazdan, liytgetmezlik
we yatyrylmazlyk hakyndaky berk bor¢namasy;

b) yzyna ¢agyrylyan akkreditiw, ol benefisiary deslapdan habardar
etmezden, tiytgedilip ya-da yatyrylyp bilner. Degisli kesgitleme bolmadyk
yagdayynda, akkreditiw yzyna gaytarylmayan diylip hasap edilyér.

2. Akkreditiw boyunc¢a beyleki bankyn gogmaga bor¢gnamalary
nukday nazaryndan tassyklanan we tassyklanmadyk akkreditiwler
tapawutlandyrylyar. Eger-de emitent bank awizo ediji ya-da li¢linji
bankdan Ozilinin yzyna gaytarylmayan akkreditiwini tassyklamagy
hayys edyén bolsa, onda seyle tassyklama (eger-de gz éniinde tutu-
lan resminamalar berlen we akkreditiwin &hli sertleri yerine yetirilen
bolsa) tassyklayjy bankyn emitent bankyn toleg, aksept ya-da satyn
alnan trattasy boyunca bor¢namasyna gosmaca berk bor¢namany
anladyar.
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3. Akkreditiwi dikeltmek miimkingiligi nukday nazaryndan téze-
lenyan (rollower, rewolwer) akkreditiwler ulanylyar, olar sertnamanyin
bahasynyn bolegi {igin akkreditiw doly ulanylandan son (birnige
resminamalaryn toplumy bilen) ya-da resminamalaryi her toplumy
berlenden son, akkreditiwin ilkibasky pul mogberini dikeltmek serti
bilen agylyar. Adatca, akkreditiwin yazgysynda sol akkreditiw boyun-
¢a bor¢namalaryn jemi ge¢ip bilmeydn umumy pul mogberi gorkezi-
lyér. Dolanysygyi harajatlaryny azaltmaga miimkingilik beryén tdze-
lenyin akkreditiwler uzak dowriin dowamynda harytlary yzygiderli
yagdayda ylkldap ugratmak bilen, uly pul mogberlerine baglasylan
sertnamalar boyuncga hasaplasyklarda giiiden ulanylyar.

4. Akkreditiwin ikinji benefisiarlar (harydyn goniiden-goéni ge-
tirjileri) tarapyndan ulanylmak miimkingiligi nukday nazaryndan
gecirilydn (trans-ferabl) akkreditiwler tapawutlandyrylyar. Komekgi
getirijiler tarapyndan birinji benefisiaryin gorkezmesi boyunga amala
asyrylyan toplumlayyn getirmelerde akkreditiw doly ya-da bolekleyin
ikinji benefisiara gegirilip bilner. Transferabl akkreditiw bir gezekden
kop gecirilmeyar.

5. Emitent bank tarapyndan dasary yurt bankyna walyuta
O0demeleriin berilmegi nukday nazaryndan 6delen we 6delmedik ak-
kreditiwler tapawutlandyrylyar. Odemeli akkreditiw agylanda, emi-
tent bank akkreditiwin mogberindédki walyutany, adatga, tassyklayjy
banka emitent bank tarapyndan akkreditiw boyunca bor¢namalarynyn
yerine yetiriliginin {ipjiin edilisi hokmiinde gegiryér, bu bolsa kop
halatlarda tassyklayjy bankyi emitent bankyn tolege ukyplylygyna
bolan ynamsyzlygynyn bardygyna sayatlyk edyér. Hizirki zaman
sertlerinde 6delmedik akkreditiwler agdyklyk edyar.

6. Akkreditiwi amala agyrmak miimkingiligi nukday nazaryndan
sular tapawutlandyrylyar: resminamalar garsylygynda edilyan tolegli
akkreditiwler; akkreditiwinl dhli talaplarynyn yerine yetirilmegi serti
bilen trattalaryn emitent bank tarapyndan akseptini aksept akkredi-
tiwleri; resminamalaryn neogosiasiyasy goz oniinde tutulan akkredi-
tiwler. Resminamalaryn berilmegi bilen tdlegli akkreditiwler tolegin
gijikdirilmegi goz oniinde tutulmadyk (ya-da tolegiin gysga mohletli,
mysal ticin, harydyn yiiklenip ugradylan senesinden 30 giine ¢enli gi-
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jikdirilmegi bilen) sertnamalar boyunca hasaplasyklar iigin ulanylyar.
Satyjy tarapyndan alyja berlen tijir¢ilik karzyny g6z oniinde tutyan
sertnamalar boyunca hasaplasyklar {i¢in gijikdirilyin tolegli akkre-
ditiwiler ya-da aksept akkreditiwleri ulanylyar. Aksept akkreditiwleri
emitent bankyn akkreditiwin &hli sertleri yerine yetirilende 6ziine ber-
len trattany (ya-da adaty wekseli) akseptlemek we mohletli gelende
tolemek bor¢namasyny goz oniinde tutyar. Gijikdirilyén tolegli akkre-
ditiw boyunca hasaplasyklar amala asyrylanda akkreditiwin sertlerine
doly layyk gelydn resminamalar berlen yagdayynda emitent bank
0ziinin acan akkreditiwinin ¢dginde mohletli gelende tolegli gecirmek
bor¢namasyny 0z iistiine alyar we bu barada benefisiara habar edyiér.
Seyle akkreditiwlerin hereket edis mohle tolegin gijikdirilmeginin
ahli dowrlini 6z i¢ine almayar we difie resminamalaryn berilmegi tigin
niyetlenyir. Negosiasiya (satyn almak) yoly bilen yerine yetirilyén
akkreditiwlerde bankyn benefisiar {i¢in ol tarapyndan berlen akkredi-
tiw boyunca dolanysyksyz tratta we / ya-da resminamalar t6lenmek
bor¢namasyny goz oniinde tutyar.

Dokumentar akkreditiwden tapawutlylykda, pul akkreditiwi —
ondaky gorkezilen sertlerini berjay edlimeginde bellibir mdhletiii do-
wamynda alyja pullaryn télenilmegi hakyndaky tabsyrygy saklayan
ayratyn resminama.

7. Akkreditiwinli yerine yetirilmegi nukday nazaryndan emitent
bankda we ticiinji banklarda (tassyklayjy, awizo ediji) yerine yetirilen
akkreditiwler tapawutlandyrylyar. Islendik bankda yerine yetirilyén
(erkin negosiasiyaly, sirkulyar) akkreditiw akkreditiwin gorniisi bolup
duryar. Seyle akkreditiwler — yzyna gaytarylmayar we belli isewlirlik
toparlarynda birinji derejeli abrayy bilen milim bolan iri banklar tara-
pyndan berilyir, sebébi eksport edija ony amala agyrmak kyn bolyar.

Hazirki zaman sertlerinde 6wezini dolyan we ,,bek-tu-bek* ak-
kreditiwler ulanylyar. Akkreditiwin su gorniiglerinin ykdysady maz-
muny sunun yaly. Dasary yurt alyjynyn hayryna akkreditiw agylyan
benefisiar harydyn Ondiirijisi dél-de, aragy bolup duryar. Harydyn
ahyrky alyja eltilmegini {ipjiin etmek {i¢in ol harydy satyn almaga
bor¢ly bolyar. Eger-de harydy oOndiiriji sereket bilen hasaplagyklar
dokumentar akkreditiw gorniisinde amala asyrylmaly bolsa, onda

263




seyle akkreditiwin agylmagy ii¢in iipjiin etme hokmiinde aragy gu-
kreditiwini hodiirldap biler. Kébir yurtlar, ayratynam, ABS é&tiyaclyk
kepillendiris akkreditiwini (stend-bay) ulanyarlar, ol hyzmatdaglar
tarapyndan sertnama boyunga 0z lstline alan bor¢namalarynyn ye-
rine yetirilmegininn kepillendirmesi bolup hyzmat edyir. Sertnama
boyunga bergidaryn resminamalar boyunca télemedik yagdayynda,
karz beriji banka dtiyaglyk akkreditiwinin hasabyna toleg almak ti¢in
yiizlenip bilyér (hazirki wagtda &tiyaclyk akkreditiwlerinn agylmagy
we olar boyunca tolegler akkreditiwler boyunca bir nusgadaky diiz-
giinler bilen, seyle hem HSE-nin Ne 590 ,,stend-bay ISP 98 Halkara
tejribesi® nesiri bilen diizgiinlesdirip bilinyér).

Hasaplagyklaryn akkreditiw gorniisleri —has ¢ylsyrymly we gym-
mat diigyan gorniisi. Akkreditiw amallarynyn (awizo etme, tassykla-
ma, resminamalary barlamak, tleg) yerine yetirilmegi iicin banklar
hasaplasyklaryn beyleki gorniisindékiden, mysal ti¢in, inkassodan has
kop komission tolegleri alyarlar. Mundan basga-da akkreditiwi ag-
mak {i¢in import ediji, adat¢ca,bank karzyna yiiz tutyar hem-de munun
icin goterim haklaryny toleyér, bu bolsa su gorniisini gymmatladyar.
Import ediji iicin hasaplasyklaryn akkreditiw gorniisi immobiliza-
siya we onun kapitallarynyn tozmagyna getiryér, sebibi ol akkredi-
tiwi harytlary almazyndan we yerlemezinden 6i agmaly, yone sol bir
wagtda eksport ediji tarapyndan gelesigin sertleriniii yerine yetiril-
megine (banklaryn iisti bilen) gdzeggilik etmége miimkingilik beryar.
Eskport ediji ticin hakujy toleglerinden son akkreditiw gorniisindéaki
hasaplasyklar has amatly bolup duryar, sebébi bu 6zlinde bankyn
toleg amala agyrmak bor¢gnamasyny saklayan (banklaryi kepillendiris
amallaryndan basga) hasaplasygyn yeke-tik gorniisi. Seylelikde, eks-
port ediji licin yzyna cagyrylmayan akkreditiwin hasaplagyklaryn
inkasso gorniisi bilen denesdirilende su asakdaky artykmaglyklary
bar: hasaplagyklaryn ygtybarlylygy we harytlaryn 6z wagtynda
tolenilmeginiil kepillendirmesi, sebibi ony bank amala asyryar; tole-
gi almagyn ¢altlygy, eger-de bank yiiklap ugradys resminamalarynyn
berilmegi bilen haryt yiiklenip ugradylandan son hayal etmén tolegi
amala agyryan bolsa (seyle bolmasa eksport ediji akkreditiw boyunga
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tolegi almazyndan 6n 6z bankynda milli walyutada karz alyp biler);
dasary yurt walyutasynda akkreditiw agylanda (walyuta ¢éklendirme
vagdaylarynda) eksport edijinin yurduna walyutanyn gegirilmegi ti¢in
import ediji tarapyndan rugsatnama alynmagy.

Hasaplasyklaryn inkasso gorniisi. Inkasso — bank amaly,
onui iisti bilen bank miisderinin tabsyrygy boyunca we 6ziinin
goziikdirijilerinin esasynda import edijiden onui salgysyna yiik-
lenip ugradylan harytlar we edilen hyzmatlar iicin toleg alyar
hem-de bu serisdeleri bankda eksport edijinifi hasabyna inkasso
boyunca Unifisirlenen diizgiinlere (HSE-nin NeS22 nesiri, 1995 y.
redaksiya) layyklykda geciryir.

Hasaplagyklarynl inkasso gorniisine su asakdakylar gatnasyar:

1) 6z bankyna inkasso amalyny tabsyryan ynanyjy-miisderi;

2) ynanyjynyn inkassirleme boyun¢a amaly tabsyryan remitent
banky;

3) walyuta serisdelerini alyan inkassirleyji bank;

4) import ediji-tolegcd resminamalaryn gorkezigini amala
asyryan beriji bank;

5) toleggi.

A
Y

Import ediji
Eksport ediji ¢ la
(Tolegei)

(Ynanyjy)

7

Inkassirleyji 3

Remitent bank

Hodiirleyji bank T
6

6.2-nji surat. Dokumentar inkasso boyunca hasaplasyklaryn beyany
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1. Eksport ediji import ediji bilen dokumentar inkasso boyunga
hasaplasyklar sertlerinde harytlaryn satuwy hakyndaky sertnamany
baglasyar we ona harydy ugradyar (1a).

2. Eksport ediji 6z bankyna (remitente) inkasso tabsyrygyny we
tdjircilik resminamalaryny ugradyar.
minamalaryny inkassirleyji banka ugradyar.

4. Inkassirleyji bank sol bir wagtda toleg tigin import ediji alnan
resminamalary bermek bilen hodiirleyji bank hokmiinde ¢ykys edip
bilyédr. Seyle hem resminamalaryin hodiirlenmegi inkassirleyji bank
tarapyndan beyleki bankyn {isti bilen amala asyrylyp bilinyér (adatga,

5. Import ediji inkassirleyji (hodiirleyén) banka resminamalaryn
tolegini amala agyryar.

sabyna gosyar.

Arassa we dokumentar inkassolar tapawutlandyrylyar. Arassa
inkassolar tijir¢ilik reminamalary bilen berilmeyén maliye resmina-
malary boyunca tolegin alynmagyny anladyar; dokumentar (tdjir¢ilik)
inkasso — tdjir¢ilik resminamalary bilen bilelikde maliye resminama-
lary ya-da dine tijir¢ilik resminamalary boyunga. Sunda banklarda
resminamalary tolemek boyunga haysydyr bir bor¢gnamalar yok.

Eksport ediji harydy ugradandan son, doly we takyk goziikdi-
rijileri 6ziinde saklayan inkasso tabsyrygynda gorkezilen sertlerde
import edijiden walyutanyn bellibir mogberini almagy 6z bankyna
tabsyryar. Inkasso tabsyrygyn iki esasy gorniisi bar: a) resminamalar
toleged toleg bilen berilydr (R/T) we b) aksept bilen (R/A). Kéha-
latlarda import edijé bellenilen wagtyn i¢inde télegi amala agyrmak
hakyndaky bor¢namasy bolanda resminamalaryn tolegsiz berilmegi
nan harydy satmaga, girdeji almaga we sofira inkassony eksport edi-
jé tolemige miimkingiligi bolyar. Eksport ediji tarapyndan walyuta
girdejisiniil alynmagyny ¢altlandyrmak maksady bilen, bank trattany
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hasaba alyp ya-da téjir¢ilik resminamalaryna layyklykda karz berip
biler. Seylelikde, hasaplasyklaryn inkasso gorniisi karz gatnasyklary
bilen bagly. Osen yurtlarda inkasso tijircilik kreditinifi sertlerindiki
sertnamalar boyunca hasaplasyklaryn esasy gorniisidir. Sunda eksport
ediji toleggi tarapyndan akseptlenmegi iigin inkasso {igin tratta beryr,
adat¢a, bu ona tdjir¢ilik resminamalarynyn (dokumentar inkasso) be-
rilmegi bilen amala agyrylyar, tolegiin mohleti gelende, akseptlenen
wekseller tolenilmegi {i¢in inkasso (arassa inkasso) ugradylyar.

Inkasso gorniisindéki hasaplagyklar import ediji bellibir artyk-
magclyklary beryér, onun esasy bor¢gnamasy ona haryda bolan eyecilik
hukugyny beryédn harydyi resminamalarynyn berilmegi bilen tolegi
amala asyrmakdan ybaratdyr. Sunda 6z dolanysygyndan serisdeleri
deslapdan ¢ykarmak zerurlygy bolmayar. Emma eger-de harydyn
alynmagyny ¢altlandyrmak iicin konosamentlerin asyl nusgalarynyn
birini goniiden-goni alyja ugratmak amal edilmeyin bolsa, eksport
edijinii import ediji tarapyndan toleg tolenyéngd haryda eyegilik et-
mek babatdaky yuridik hukugy saklanyp galyar.

Sunun bilen birlikde, hasaplasyklaryn inkasso gorniisiniii eks-
port ediji ticin diiypli kemgilikleri bar. Birinjiden, eksport ediji import
edijinintolegin tolenilmeginden yiizdondermek miimkingiligi bilen ba-
gly towekgelciligi ¢cekydr, bu tolegciniil bazarynyn konyunkturasynyn
va-da maliye yagdayynyn yaramazlasmagy bilen bagly bolup bi-
ler. Sonun {igin hasaplasyklarynn inkasso goOrniisinin sertleri eks-
onun ak yiirekliligi bolup duryar. Ikinjiden, inkasso boyunca walyu-
ta girdejisinin gelmeginin we harydyn yiiklenip ugradylmagynyn,
ayratyn-da, yik uzak wagtlap dasalmagynyn arasynda wagt taydan
uly aralyk yatyr. Inkassonyn bu kemgilikleri aradan ayyrmak iicin is
yiiziinde su asakdaky gosmaga sertler ulanylyar:
hayryna toleg kepillendirmesini alyar hem-de bank 6z iistiine eks-
port edijinin 6iiinde import ediji tarapyndan toleg tolenilmedik yag-
dayynda inkassonyn pul mogberini tdlemek bor¢namasyny alyar.
Tolegin gosmaca kepillendirmesi, adatga, tdjircilik karzy boyunga
hasaplasyklarda ulanylyar, sebibi tolegin mohleti yza siiysiirilende,

267




tolegciniin maliye yagdayynyn miimkin bolan iiytgemeleri bilen ba-
gly import ediji tarapyndan resminamalaryn tolenilmezlik howpy
(tdleginin kepillendirmesi) — weksel zamunlygy. Awalist bank tolegin
kepillendirmesininn anyk kime berlendigi hakyndaky bellik bilen,
adatca, wekselin yiiz tarapynda gol goymak bilen tdleg ti¢in jogapkér-
ciligi 0z listiine alyar; seyle edilmese, awal gegirilydn weksele weksel
berijé (eksport edijd) berlen hasap edilyér;

2) eksport ediji immobilizlenen serisdeleri yapmak ticin bank
karzyna yiiz tutyar.

Bank gecirimleri. Bu bir bankyn beyleki banka gecirimi ka-
bul edijid bellibir pul mocberini tolemek hakyndaky tabsyrygy
bolup duryar. Halkara hasaplasyklarynda banklar yygy-yygydan 6z
miisderileriniii tabsyrygy boyunc¢a gecirimleri amala asyryarlar. Bu
amallara su agsakdakylar gatnasyar: gecirim beriji-bergidar; tabsyrygy
mogberiniit hasaplanyp gosulmagyny amala asyryan bank; geci-
rim alyjy. Bank gecirimi gorniisinde inkassonyn tolegi, gutarnykly
hasaplasyklaryn hasabyna tolegler, hakujy tolegler amala asyrylyar.
Mundan bagga-da gecirim arkaly gaytadan hasaplamalar we beyle-
ki amallar amala asyrylyar. Hazirki wagtda bank gecirimleri SWIFT
ulgamy boyunga amala asyrylyar. Bank gecirimleri hasaplagyklaryn
beyleki gorniisleri (mysal tigin, inkasso) bilen seyle kepillendirmeler
arkaly utgasyp bilyar. Eksport ediji gegirimleri bankyn kepillendirme-
leri bilen utgagdyrmagy bahbitli goryar, sonda import ediji tarapyndan
harydyi tolegi tolenilmedik yagdayynda tolegi kepillendirménin ha-
sabyna amala asyryar. Harytlar {i¢in ge¢irimleri amala asyrmak ti¢in
import ediji héli-sindi bank karzyna yiiz tutyar, onuit mohleti akkredi-
tiwi agmak {i¢in karzyn mohletinifikiden has gysga.

Bank gecirimlerinin ykdysady mazmuny harytlaryn ya-da
hyzmatlaryn tolegi olar getirilmezinden 6n amala agyrylyandygyna
(hakujy tolegler) ya-da import ediji tarapyndan olar alnandan son
amala asyrylyandygyna bagly bolyar (agcyk hasap gorniisindaki
hasaplasyklar).
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Hakujy tolegi gorniisindiki hasaplasyklar. ,Hakujy tolegi*
adalgasy harytlar eksport ediji tarapyndan yiiklenip ugradylmazdan,
hyzmatlar edilmezinden 61 import ediji tarapyndan amala asyrylyan
tolegleri ailladyar. Emele gelen dédbe layyklykda hakujy tolegleri, bir
tarapdan, tolegin serti hokmiinde, beyleki tarapdan, hasaplasyklaryn
gorniisi hokmiinde kabul edilyar. Bu hasaplasyklar eksport edija has
amatly, sebdbi import ediji tarapyndan harytlaryn télegi ol yiiklenip
ugradylmanka, kdhalatlarda bolsa olar ondiirilménké amala asyrylyar.
Eger-de import ediji harytlaryn tolegini hakujy tolegi bilen tdleyén
bolsa, ol eksport edijini karzlagdyryar. Mysal ii¢in, sertnamanyn
bahasynyn bir boleginin hakujy tolegi dasary yurtlarda desgalaryn
gurlugygy tlicin baglagylyan sertnamalaryn sertlerine gosulyar. Hu-
susy sargyt boyunca yasalan gymmat bahaly enjamlar, gdmiler, ucar-
lar import edilende hem boélekleyin hakujy tolegler amal edilyar. Hal-
kara tejribesine layyklykda hakujy gorniisindéki télegler sertnamanyn

haryt getirilmedik yagdayynda alnan hakujy téleginin gaytarylmagy-
na kepillendirme beryar. Mundan basga-da birndge harytlary hakujy
tolegi bilen tdlemek kabul edilen, mysal {igin, gymmat bahaly metal-
su gorniisine razylygy onun harydyn getirilmegine gyzyklanma
bildiryéndigi ya-da tolegin kepillendirilmegine gyzyklanma bildiryén
eksport edijinin tdsiri bilen baglydyr.

A¢yk hasap boyunca hasaplasyklar. Olaryn diiyp mazmuny
haryt alnandan soni import ediji tarapyndan eksport edija yzygider-
li tolegin tolenmeginden ybaratdyr. Giindelik berginin pul mogbe-
ri sdowda hyzmatdaglarynyn kitapcasynda hasaba alynyar. Halkara
hasaplasyklarynyn su gorniisi acyk hasap boyunca karz bilen bag-
lydyr. A¢yk hasap boyunca bergini tizmek boyunca hasaplasyklaryn
tertibi yarysdas hyzmatdaslaryn arasyndaky ylalasyk bilen kesgitlenil-
yar. Adatca, bellenen mohletlerde dowiirleyin tolegler goz Giinde tu-
tulyar (getirmeler tamamlanandan sofl ya-da import ediji tarapyndan
haryt satylandan soni ayyn ortasynda ya-da ahyrynda). Hasaplagyklar
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denesdirilenden son, agyk hasap boyunca bergini gutarnykly tizmek
banklar arkaly, adatca, bank gec¢irimini ya-da ¢egi ulanmak bilen amala
asyrylyar. Sunui bilen baglylykda, bank statistikasynda bank ge¢irme-
lerinde agyk hasap boyunga hasaplagyklar yygy-yygydan dus gelyar.

Agyk hasap su asakdakylaryn arasyndaky hasaplasyklarda ula-
nylyar: ddp bolan sowda aragatnasyklary bolan sereketlerini; eksport
getirmeleri boyunca TNK we onun dasary yurt sahamegalarynyn; eks-
garysyk sereketlerii; ammardan satmak ii¢in ugradylyan harytlar
iicin. Adatca, acyk hasap boyunca hasaplasyklar yzygiderli getirme-
lerde, haganda ynam uzak isewiirlik gatnasyklary berkidilende, satyn
alyjy bolsa abrayly sereket bolanda ulanylyar. Hasaplagyklaryn su
gOrniisinin ayratynlygy harytlaryn hereketi pullaryn hereketinden
one gecyandiginden ybaratdyr. Sunda hasaplasyklar haryt getirmele-
rinden iiznelesyér we tdjircilik karzy bilen baglanysyar, sunda adatga
eksport ediji import edijini bir taraplayyn karzlasdyryar. Eger-de
acyk hasap boyunca hasaplasyklar sonuiidan gecirilyén bolsa harytlar
onunden getirilydn bolsa, onda taraplaryil her birinin iki taraplayyn
karzlagdyrmasy we Ozara taraplaryn hasaba alsy bolup gegyar.

Agyk hasap boyunca hasaplasyklar import ediji {igin has amatly
bolup duryar, sebibi ol alnan harytlaryn télegini son amala asyryar,
berilyin karz tigin géterim sunda ayratyn alynmayar: getirilmedik ya-
da kabul edilmedik harydyn tolegini tolemek howpy bolmayar. Eks-
port ediji ticin hasaplagyklaryn su gorniisi has amatsyz, sebibi tolegin
0z wagtynda tdlenilmegi hakyndaky ygtybarly kepillendirme yok.
Onun kapitalynynn dolanysygy peselyir, kdhalatlarda bank karzyna
yiiz tutmak zerurlygy yiize ¢ykyar. Hasaplagyklaryn bu gorniisini bir
taraplayyn ulanmakdaky import ediji tarapyndan harydyn tolenilme-
zlik howpy hakujy tolegleri edilenden son, eksport ediji tarapyndan
haryt doly getirilmedik yagdayyndaky howpa menzesdir. Hakykatda,
hasaplasyklaryn su gérniisi import edijini karzlasdyrmak bilen utgasyar
hasaplasyklaryn bu gorniisi, adatca, garsylyklayyn getirmelerde, ha-
canda yarysdas hyzmatdaslar nobatma-nobat satyjynyn we alyjynyn
ornunda ¢ykys edende we import ediji tarapyndan bor¢gnamalaryn ye-
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rine yetirilmezligi eksport ediji tarapyndan harytlaryn getirilmeginin

togtadylmagyna getiryén yagdayynda ulanylyar. Bir taraplayyn getir-

melerde acyk hasap boyunga hasaplasyklar seyrek ulanylyar.
Kéhalatlarda ,,eksrou® yorite hasaby agmak hakynda ylalasyk

import edijinin tolege ukyplylygyna bolan ynamyny yokarlandyryar.

Banklaryn halkara hasaplasyklarynyn we kepillendiris
amallarynyn 6zara baglanysygy. Dasary ykdysady isifi ulgamynda
kepillendirmeler gin gerime eye bolyar. Olar kepillendirméni beren
tarapyn (garantyn) karz berijd (benefisiara) onuil yazmaga talaplygy
boyunga we kepillendirménin sertlerine layyklykda pul mogberini
tolemek borgnamasy bolup duryar. Kepillendirmeler esasy sertnama
boyunca bergidaryn tabsyrygy boyunga berilydr. Goniiden-goni
benefisiarynn hayryna garant tarapyndan berilydn kepillendirmelere
goni kepillendirmeler diyilyédr. Birndge yagdaylarda kepillendirme
berlende bank beyleki banka {ipjiin etme hékmiinde 6z kepillendir-
mesini bermek bilen, ofa benefisiaryil hayryna kepillendirme berme-
gi tabgyryp bilydr. Halkara tejribesinde Prezident, hokiimet, sereket,
atiyaglandyrys kepillendirmelerininn ulanylan yagdaylary malimdir,
emma banklaryn kepillendirmesi has giii gerimde ulanylyar, sebébi
olar sertnama boyunca bergidaryn bor¢gnamalarynyi pul gorniisinde
iipjlin edilmeginin has ygtybarly, calt we yenil amala asyrylyar.

Bor¢namalary iipjiin etmek {i¢in berilyén kepillendirmeleri iki
uly topara bolmek miimkin:

1) sertnama boyunga import edija (toleg kepillendirmeleri);

2) sertnama boyunga eksport edijd (sertnama kepillendirme-
leri). Sertnama kepillendirmelerini 6z nobatynda iipjiin edilyén
bor¢gnamalaryn gorniisi boyunca télegin (hakujy toleginin) gaytaryl-
magyna kepillendirme, sertnamanyn ygtybarly yerine yetirilmegi
ticin kepillendirme, sowdalagyklara (tendere) gatnagmak {i¢in kepil-
lendirme we baggalar yaly gorniislere bolmek miimkin.

Benefisiarynn bihbitlerini birinji talap boyunca toélegli yzyna
gaytarylmayan kepillendirmeler benefisiaryn bahbitlerini has yokary
derejede gorayar. Sonuii bilen birlikde dokumentar kepillendirme-
ler hem ulanylyar, olar boyunga tdlegler resminamalaryn berilme-

271




gi, mysal ii¢in, harytlaryn yiiklenip ugradylandygyny ya-da islerin
yerine yetirilendigini tassyklayan resminamalaryin berilmegi bilen
sertlendirilendir.

Kepillendirmeler milli kanungylyk bilen diizgiinlesdirilyir. Oz
islerinde banklar HSE tarapyndan islenip diiziilen kepillendirmeler
icin bir nusgadaky diizgiinleri (talap boyunca kepillendirmeler iigin
unifisirlenen diizgiinler (HSE-nini Ne 458 nesiri, 1992 y. redaksiyasy)
ulanyarlar).

Weksellerii we ceklerii ulanylmagy bilen gegirilyin
hasaplasyklar. Halkara hasaplasyklarynda eksport edijininn import
edijid beryin gecirilydn wekselleri ulanylyar. Tratta — kanunda bel-
lenen gorniisde diiziilen we bir tarapyn (trassantyn) beyleki tarapa
(trassata) gorkezilen mohletde bellibir pul mogberini wekselde ady
agzalan U¢linji tarapa (remitente) ya-da gorkezija tolemek baradaky
beren sertsiz buyrugyndan ybarat bolan resminama. Tratta ,,0ziifne*
yazylyp berlen yagdayynda, trassant we remitent sol bir tarap bolup
biler. Tratta aslyyetinde gegirilyin weksel bolup, ol gecirilmeyidn
wekselden tapawutlylykda dolanyar. Iki adalga hem, kdpleng, halkara
gelesiklerinde ulanylyar. Wekselin télenilmegine import ediji ya-da
bank gorniisinde ¢ykys edyén akseptant jogapkérgilik ¢ekyér. Banklar
tarapyndan akseptlenen trattalary hasap yoly bilen nagt pullara 6wiir-
mek yenil. Trattalaryn gorniisleri, rekwizitleri, berilmek we tolenmek
sertleri, esasan, 1930-njy yylda Zenewa weksel konwensiyasynda
kabul edilen Yeke-tik gorniisli weksel kanunynyfi binyadyndaky
weksel kanungylygy tarapyndan, seyle hem milli kanungylyk tara-
pyndan (mysal iicin, ABS-da 1954-nji yyldan bari Yeke-tik sowda-
-tdjircilik kodeksi, Beyik Britaniyada wekseller baradaky kanun bi-
len) diizglinlesdirilyér. Trattanyn ilki nusgasy bolup XII-XIII asyrlar-
da ylize ¢ykan we mazmunynda gowsuryja (adatca, sowdagére) yerli
walyutada degisli pul mogberini tolemek baradaky hayys bolan yany
bilen ugradylyan hatlar hyzmat edyar. Haryt-pul gatnasyklarynyn os-
megi we hojalyk baglanysyklaryn globallasmagy bilen weksel kdp
ugurly karz-hasaplasyk serisdesine owriildi. Trattanyn inkassonyi we
akkreditiwin iistiine gosmaca hokmiinde ulanylmagy karz we walyuta
girdejisini almaga hukuk beryir.
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Su trattalar tapawutlandyrylyar:

a) gorkeziji,

b) haryt trassata gelip gowsanda tolenyin;

¢) mohletli. Gorkezilenden son 30 giinden son télenilydn moh-
letli trattanyn aksepti bolmaly we sonun {isti bilen ol kepillendirilen
maliye resminamasyna owriilyar.

Weksel ulanylyp gegirilyan hasaplasyklarda eksport ediji trattany
we haryt resminamalaryny inkasso {i¢in 6z bankyna gegiryar, ol bol-
sa import edijiden walyutany alyar. Import ediji dine tdleg edilenden
ya-da tratta akseptlenenden son bu resminamalara eyelik edip bilyar.
Karzyna eksport getirmelerinde wekselin tolenmek mohleti taraplaryn
ylalagsmagyna bagly. Bir wekseli toleg serisdesi hokmiinde ulanmak
bilen, ondaky gecirme yazgysy (indossament) arkaly birndce diirli
pul bor¢gnamalaryny télemek miimkin. Su indossamentler tapawut-
landyrylyar: atly (,,x“-ifi buyrugy boyunca tolan, ,,y“-in goly); blanka
(,,y“-inl goly) céklendirilen (dine ,,x* tolan, ,,y“-ii goly); dwriilmeyan
(,,x““~1ft buyrugy boyunca dwriilmezden t6lan, ,,y*“-in goly), sertli (my-
sal licin, saylawdan soi ,,x“-iii buyrugy boyunca t6lan, ,,y“-iii goly).

Retratta —tolenilmedik ya-da akseptlenmedik gecirilyan wekselin
eyesi tarapyndan trassanta ya-da indossanta wekselin pul mogberi we
onuil uzaldylmagy maksady bilen harajatlar gosulan jeme yazylyp
berlen garsylykly gecirilydn weksel.

Halkara hasaplagyklarynda ¢ekler hem ulanylyar, olar ilkinji ge-
zek X VI asyrda pullaryii saklanyp berilmegi ti¢in goyumgylardan go-
terim alan pulhanagylaryn kwitansiyalary gorniisinde yiize ¢ykypdyr-
lar. Eger hasaplasyk ¢ek arkaly amala asyrylyan bolsa, onda bergidar
(alyjy) cegi va 6zi beryér (miisderininl ¢egi), ya-da onun yazylyp be-
rilmegini banka tabsyryar (bankyn ¢egi). Cegin gorniisleri we rek-
wizitleri milli we halkara kanungylyk (1931 y. Cek konwensiyasy)
tarapyndan diizgiinlesdirilyar. Cek gorkezilende tolenilmége (inkas-
sasiya) degisli bolup duryar.

Sowda dal hisiyetli halkara hasaplasyklarynda toleg serisdesi
hokmiinde yol cekleri we yewrogekler ulanylyar. Yol (syyahatcy)
cegi — toleg resminamasy bolup, walyutanyn onda gorkezilen pul
mogberini onuil eyesine tdlemek baradaky pul bor¢namasyny (buyru-
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gyny) afiladyar. Yol ¢ekleri iri banklar tarapyndan milli we dasary
yurt walyutalarynda yazylyp berilyir. Eyesinini golunyi nusgasy ofa
cek satylan pursadynda bellenilip alynyar. Yewrocek — yewrowalyu-
tadaky cek — miisderinin nagt pullary deslapdan banka getirmegi
sert bolmazdan, bank tarapyndan bir ay moéhletli bank karzynyn
hasabyna has iri pul mécberleri ii¢cin yazylyp berilyir; ,,Yewro-
cek® ylalasygynyn (1968-nji yyldan biri) agzasy bolan islendik
yurtda tolenyir. Yewrogegii kepillik yewrokartaly standart gorniisi
onun eyesine dasary yurt banklarynda pul almaga we dasary yurt-
lara gidilende birndce dowletlerin diikanlarynda satyn almalar {i¢in
hasaplagsmaga hukuk beryar.

XX asyryn 60-njy yyllaryndan halkara hasaplasyklarynda karz
kartockalar igjent ulanylyar. Karz kartockasy — eyesiniii hasabynda
puluii barlygyny tassyklayan karz gurama tarapyndan emitir-
lenyin atlayyn pul resminamasy. Elektron hasaplagyklarynyn bu
guraly onun eyesine harytlary we hyzmatlary nagt dal hasaplagyklary
ulanmak bilen satyn almaga hukuk berydr. Olary gaytadan islemek
icin kompyuter, elektron we kosmiki aragatnasyk ulanylyar.
Banklaryn we diikanlaryin kompyuterleri telefon arkaly maglumaty
gaytadan isleyan merkezi kompyuter ulgamlaryna catylyar.

Osyin yurtlarda olaryit mukdary ilatyfi sanyndan hem Yo-
kary gecyér. Toleg kartalarynyn dsmegi bilen bagly diirli kartogka
toleg ulgamlary — olaryn gatnasyjylarynynn we olaryn arasyndaky
gatnagyklarynyn jemi emele geldi. Halkara toleg assosiasiyalaryna,
mysal li¢in, Visa International (1997-nji yylda resmilesdirildi) degisli.
Onun birnédge yurtlardan, sol sanda Russiyadan 20 miin adam agzasy
bar, italyan toleg ulgamy

(Servizi Interbankart), fransuz toleg ulgamy (Carte Bleu)
degisli. Bu assosiasiyalar debet we kredit kartalary, yol ¢ekleri boyun-
ca halkara hasaplasyklarynyn kliringini we diizgiinlesdirmesini iip-
jun edyérler. Halkara telekommunikasion ulgam agza banklary Beyik
Britaniyadaky we ABS-daky iki bankara hasaplasyk merkezleri bilen
birlesdiryar.

1992-nji yylda Bryusselde yewrogeklere we yewrokartalara hyz-
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mat eden ii¢ kompaniyany#i birikmeginiii binyadynda Yewropa In-
ternasional halkara toleg ulgamy doredilydr. 1999-njy yyldan onun
toleg oniimleri, sol sanda degislilikde tdze: olaryn birndgesini 6ziinde
jemleyén ,,yewropaket™, plastik kartasynyn sifrlenen belgisini satyn
alyjydan satyjy arkaly ynanylan kompaniyanyn serwerine gegirmek
ticin ,,elektron plastilen* yewra nominirlenyar. Karta toleg ulgamynyn
agzalary emissiyanyn, standart toleg kartalarynyn ulanylysynyn,
seyle hem hasaplagyk banky arkaly kliringleriit we hasaplasyklaryn
diizgiinlerini berjay etmége borgly.

NTR-in tésiri astynda halkara hasaplagyklarynda EHM-ler isjen
ornasdyrylyar, bank kompyuterlerinini yatlaryna internet ulgamynyn
distansion aragatnasyk kanallary boyunca gegirilydn yazgylar
gorniisindéki elektron signallary ulanylyar. Bankara hasaplasyklary
boyun¢a maglumatlar SWIFT arkaly gecirilyar.

6.4. Walyuta kliringleri

Halkara hasaplasyklarynda yurtlaryn o6zara talaplarynyn
we bor¢cnamalarynyin hokmany hasaba alynmagyna esaslanyan
hasaplasyk bolan walyuta kliringleri ulanylyar. Halkara (walyuta)
kliringi XVIII asyryn ortalarynda yiize ¢ykan milli (igerki) kliringden
(1775-nj1 yyldan béri London hasaplasyk edarasy) tapawutlanyar.

Birinjiden, banklarynl arasyndaky igerki kliring boyun¢a ha-
saba almalar meyletin tertipde, walyuta kliringi boyunca bolsa —
hokmany tertipde gegirilydr: yurtlarynn arasynda kliring ylalagygy
bolan yagdayynda, eksport we import edijilerin kliring boyunca
hasaplagyklardan yiiz 6wiirmége hukugy yok.

Ikinjiden, icerki kliring boyunga hasaba algynn galyndysy hayal
edilmin pul bilen tdlenydr, walyuta kliringinde bolsa galyndyny
lizmegin meselesi yiize ¢ykyar.

Ucgiinjiden, walyuta kliringi iki we ondan hem kép yurtlaryii
hokiimetlerinii = ya-da banklarynynn arasynda ylalasyk bilen
resmilesdirilyér, icerki kliring bolsa — milli banklaryn arasyndaky
ylalasyk bilen resmilesdirilyédr. Walyuta kliringleri ilkinji gezek 1929-
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1933-nji yyllaryn diinyd ykdysady ¢okgiinliginin dowriinde halkara
hasaplasyklarynda giniden ulanylyp baslanyar.

Olaryn girizilmeginiii sebépleri su asakdakylar bolup duryar: toleg
balanslarynyn denagramsyzlygy, altyn-walyuta dtiyaclyklarynyn den
derejede paylanmazlygy, icerki pul dolanysygynda altyn standartyn
yatyrylmagy, inflyasiya, walyuta ¢idklendirmeleri, basdeslik goresinin
yitilesmegi. Walyuta kliringiniii maksatlary yurdun walyuta ykdysady
yagdayyna baglylykda diirli-diirli: 1) téleg balansyny altyn-walyuta
atiyaclyklaryny har¢ etmezden deiilemek; 2) aktiw toleg balansy bo-
lan hyzmatdaslardan yenillikli karzy almak; 3) beyleki dowletin dis-
kriminasion hereketlerine jogap ¢éresi (mysal {i¢cin, Beyik Britaniya
30-njy yyllarda Germaniya tarapyndan ifilis karz berijilere toleglerin
tolenilmeginin bes edilmegine jogap edip kliring girizyédr); 4) aktiw
toleg balansly yurt tarapyndan passiw téleg balansly yurdy muzdsuz
maliyelesdirmek.

Fasistik Germaniya walyuta kliringini Giinbatar Yewropa yurt-
laryny, ayratyn-da 0ziiniii basyp alan yurtlaryny gosmaga talamagyn
usuly hokmiinde ulanyar.

1942-nji yylyi basynda kontinental Giinbatar Yewropanyi 20
yurdunyn 17-si Germaniya bilen kliring ylalasyklaryny baglagyar.
Walyuta kliringi Germaniya tarapyndan bu yurtlardan ¢ig maly we
azyk ontimleri getirmekde muzdsuz maliyelesdirmek iicin ulanylyar.
Nemes markalaryndaky bergi kliring hasabyna gosulyar we Germa-
niyadan getirilydn getirmeler bilen iisti yapylmayar. 1944-nji yylyn
sentyabrynda ol 1935-nji yyldaky 567 mIn marka bilen defiesdirilende
42 mlrd marka (2,5 mlrd dollara golay) yetyar.

Ilkinji gezek walyuta kliringi 1931-nji yylda girizilyér. 1935-
-nji yylyn martynda 74, 1937-nji yylda 169 kliring ylalasyklary
baglasylyar. Olar halkara sdwdasynyn 12% mdgberini 6z i¢ine alyar.
IT Jahan ursundan son téleg balansynyn ¢okgiinligi, ,,dollar aclygy*,
inflyasiya we walyuta cdklendirmelerin giiy¢lenmegi, Glinbatar
Yewropa yurtlarynyii aglabasynyii altyn-walyuta #tiyaclyklarynyi
egsilmegi bilen bagly iki taraplayyn kliringlerin mukdary 1947-
nji yyldaky 200-den 1950-nji yylda 400-¢ ¢enli artyar. Olara igerki
Yewropa haryt dolanysygynyi iigden ikisi degisli bolyar.

276




Urusdan soniky walyuta kliringleri urusdan onkiilerden kliring
banklary her bir gelesige gozeggilik etmeyéndigi, dine import edijiler-
den milli walyutany kabul edyinligi we eksport edijileriii walyuta gir-
dejilerini milli walyutanyn deregine alyandygy bilen tapawutlanyar.
Talaplaryn we bor¢namalaryii 6zara hasaba alnysy 6zara getirmeleriii
denilesmegini iipjiin etmeyar. Sonun ti¢in iki taraplayyn kliringler bi-
len karzlar boyunca bergileriin 6smegi bagly bolyar, bu bolsa Giin-
batar Yewropanyi dasarky sowdasynyi 6smegine pasgelcilik beryar.

Kliring — toleg ylalagygynyn esasy gorniisi bolsa-da, yone ye-
ke-tdk gorniisi ddl. Dowletlerin arasyndaky toleg ylalasyklary hal-
kara hasaplagyklarynyin diirli meselelerini, hususan-da, walyuta
girdejilerinin ulanylys tertibini, tdleg balansynyn we onun ayry-ayry
maddalarynyn yagdayyny, giindelik tolegler li¢in walyutalaryn 6zara
berilmegini, walyutalaryin bolekleyin konwertirlenmek tertibini we
s.m. diizgiinlesdiryar.

Walyuta kliringlerinin gorniisleri. Bu gorntsler diirli-diirli we
su asakdaky esasy ayratynlyklar boyunca toparlanyp bilner:

* gatnagyjy yurtlaryn mukdaryna baglylykda birtaraplayyn, iki-
taraplayyn, koptaraplayyn we halkara kliringleri tapawutlandyryl-
yar. Birtaraplayyn kliring hereket etmédge ukyply dédl. Bu hakynda
Italiyanyn tejribesi sayatlyk edyér, ol 30-njy yyllaryn basynda Beyik
Britaniya babatda birtaraplayyn kliring girizyér. Netijede, Italyan eks-
port edijileri kliring hasabyndan gecip, funt sterling almagy amatly
goryérdiler, import edijiler bolsa 6z bankyna liralary gosant edip we
ilis walyutasyny satyn almak zerurlygyndan bosap, kliring boyunca
hasaplasyklary ileri tutyarlar. Netijede, Italiyanynl bankyny ifilislere
bir taraplayyn iri bergisi emele gelyar.

Ikitaraplayyn kliringler has gin yayrandyr, munda hasaplar
iki yurtda hem yoredilydr. Sunda halkara tejribesinde kabul edilen
hasaplasyklarynn gorniigleri (inkasso, akkreditiw, gecirim we basg.)
ulanylyar, yone import edijiler 6z bankyna milli walyutany gatang
edyirler, eksport edijiler bolsa dasary yurt walyutasyndaky girdejinini
yerine milli walyutany alyarlar. Ozara talaplaryi we bor¢gnamalaryii
hasaba alnysyny kliring banklary, yagny 6iidebaryjy kliring hasaplary
amala agyryar. Koptaraply kliring {i¢ we ondan hem kop yurtlary 6z
icine alyar. Onufi mysaly bolup YTB hyzmat edyir. Halkara kliring
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doredilmedi, yone onun taslamasy 1943-nji yylda J.M.Keyns tara-
pyndan iglenip diiziilyar.

Amallaryit mogberi boyunca toleg dolanysygynyn 95%-e ¢en-
lisini 6z i¢ine alyan doly kliring we bellibir amallara degisli bolan
bolekleyin kliring tapawutlandyrylyar;

Kliring hasabynyn galyndysyny diizglinlesdirmegin usuly
boyunca su agsakdaky kliringler tapawutlandyrylyar:

1) erkin konwertirlenyédn galyndyly;

2) sertli konwersiyaly, mysal tigin, galyndy emele gelenden son,
belli dowrilinn tamamlanmagy bilen;

3) konwertirlenmeyin galyndyly, ol boyunca bu dasary yurt
walyutasyna calsylyp bilinmeyar we esasan, haryt getirmeleri bilen
iizlilyar. Galyndynyn diizgiinlesdirmesi kliring ylalagsygynyn hereket
edyan wagtynda amala agyrylyar (eger-de bu sertler bozulan bolsa,
sofiraky getirmeler togtadylyar) ya-da onun mohleti tamamlanandan
sont amala asyrylyar (mysal ii¢in, alty aydan son galyndy haryt ge-
konwertirleydn walyuta bilen tdlenilmegini talap etmége hukugy bar).

Kliring hasabynyin galyndysy boyunca berginiii ¢dgi haryt
dolangygynyin mogberine bagly bolyar we adat¢a, onun mogberinii
5-10% derejesinde bellenilyér, seyle hem haryt getirmeleriniin mowsim-
leyin tiytgemelerine bagly bolyar (su yagdayda limit yokary). Bu ¢ék
kontragentden karzyn alynmak miimkingiligini kesgitleyir. Kliring
boyunga karz diiybiinde 6zara bolup duryar, yone is yiiziinde aktiw tdleg
balansly yurtlaryil passiw saldoly yurtlary halkara hasaplagyklarynyn
balansyna birtaraplayyn karzlasdyrma agdyklyk edyar.
Konwertirlenmeyan galyndyly kliringin iki manysy bar:

1) bellibir derejede haryt getirmelerinin diizgiinlesdirijisi bolup
hyzmat edyér, sebébi ¢iklere yetilmegi karz berija harytlaryn yiikle-
nip ugradylmagyny togtatmak hukugyny beryér; kdhalatlarda eksport
edijiler hagan kliring hasabynda bos ¢idk dorér diyip garagsmakda no-
bata duryarlar;

2) gecmegi bilen diirli usullar bilen goéterimler hasaplanyp
gosulan pul mogberini kesgitleyér (berginin &hli pul mogberine; ¢cagin
yokary pul mogberine; Osdiigice tapawutlandyrylan; eksport ediji
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kliring boyunga uly berginiit bolmazlygyna gyzyklanar yaly 6syin
skalaly goyum ulanylyar).

Kliring walyutasy islendik walyuta bolup biler. Kdhalatlarda, iki
walyuta ya-da halkara hasap walyuta birligi (mysal ii¢in, YTB-de epu-
nit). Eger-de bir walyuta ulanylyan bolsa ykdysady nukdaynazardan
kliring hasaplasyklarynyn haysy walyutada amala asyrylyandygynyn
tapawudy yok. Walyuta kliringinin iisti bilen edilen hasaplasyklarda
pullar bahanyi 6lgeginin we tolegin serigdesinin hyzmatyny yerine
yetirydr. Galyndy emele gelmezden 6zara talaplar hasaba alnanda
pullar taglymat hokmiinde ¢ykys edyéar. Kliring hasaplagyklarynda
walyuta howpunyn iki kategoriyasy yiize c¢ykyar: konwertirlen-
meyan kliringde walyuta girdejisiniii dondurylmagy we walyutalaryn
kursunyn tiytgemegindéki yitgiler.

Haryt dolanysygynyn we kliringiit mdgberleri hig¢ hagan den gel-
meyar. Kliringiil gérniisine baglylykdaolaryn diirliige utgagmasy miim-
kin. Bolekleyin kliringde haryt dolanysygy kliring hasaplasyklarynyin
mogberinden gegyir; doly kliringde- tersine, sebébi, kliring boyunca
toleg balansynyn giindelik we maliye amallary, sol sanda gymmat ba-
haly kagyzlar bilen gelesikler gegyar.

Walyuta kliringleri dasarky sowda ikitaraplayyn tésir edyér. Bir
tarapdan, olar HYG-ninl 6smegine yardam beryir; walyuta ¢éklen-
dirmelerinden olaryn yaramaz netijelerini gowsadyarlar hem-de eks-
port edijilere walyuta girdejisini ulanmak miimkingiligini beryérler.
Beyleki tarapdan, sunda dasarky sowda dolanysygyny her yurt bilen
ayratynlykda diizgiinlesdirmeli bolyar, walyuta girdejisini bolsa difie
kliring ylalasygy baglasylan yurtda ulanyp bolyar. Sonui ii¢in eskport
edijiler ii¢in walyuta kliringi amatsyz. Ustesine-de konwertirlenyin
walyutadaky girdejd derek olar milli walyutany alyarlar. Sonui iigin
eksport edijiler walyuta kliringlerinden sowlup ge¢cmegin yollaryny
gozleyarler. Olaryil hatarynda walyuta girdejisinin bolegi walyuta go-
na gelmegi licin hasap-haryt sanawdaky sertnamalayyn bahany
peseltmek gorniisindéki (ikileyin sertnama) bahalar bilen manipulya-
siya; kliring ylalasygy baglagylmadyk yurtlara harytlaryn yiiklenip
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ugradylmagy; dasary yurt alyjysyny kliring ylalagygynyn hereketinin
bes edilmegine garasylyan mohlete ¢enli karzlagdyrmaklyk degisli.

Koptaraplayyn walyuta kliringi. Bu kliring ikitaraplayyn
kliringden 0zara talaplaryin we borgnamalaryn hasaby alsy we hal-
kara tolegleriniii balansirlemesi kliring ylalagygyna gatnasyan &hli
yurtlaryn arasynda amala asyrylyandygy bilen tapawutlanyar. Seyle
kliring taryhda ilkinji gezek Yewropa toleg birlesigi gorniisinde 1950-
nji yylyn iyunyndan 1958-nji yylyn dekabryna cenli hereket edyar.
Ona Giinbatar Yewropa yurtlarynyii 17-si gatnasyar.

Koptaraply kliring ABS-nyi baglangyjy we goldaw bermeginde
doredilyédr, ol muny amerikan kapitalynyn ornagdyrylmagyna pésgel-
cilik beryan walyuta kyngylyklaryny yenip gegmek, Marsalyn meyil-
namasy boyunca komegi paylamak we dollaryii Giinbatar Y ewropanyii
halkara hasaplagyklaryna gosmak tii¢cin ulanyar. Marsalynn meyilna-
masy boyunca serisdeleriii hasabyna YTB-nifi esasylyk mayasy (350
mlin dollar) we birndge yurtlaryn toleg balansynyn gytcylygy (189
min dollar) maliyelesdirilydr. 1950-nji yylyn iyunyndan 1954-nji
yylyfi iyulyna cenli ABS YTB-e 1050 min dollar girizyirler, sofira
bolsa kapitalyn goni goyumyny bes edyérler hem-de komek bermek
we harby sargytlary yerine yetirmek bilen ¢éklenyérler. YPS-ifi ad-
ministratiw komitetine Amerikanyn wekili maslahat beris ses hukugy
bilen gatnasyar.

YTB-niit walyutasy epunit (yewropa toleg birligi) — halkara
hasap walyuta birligi bolup duryar, onun altyn diiztimi sol dowriin
dollarynyti diiziimine (0,888671 g arassa altyn) dei bolyar. YTB
Giinbatar Yewropa yurtlaryny sebitleyin guramasy hokmiinde dore-
dilyiar. ABS YTB-ni olaryn ykdysadyyetine gozeggilik etmek we
Giinbatar Yewropa yurtlarynyni séwdasynyfi ABS-nyi bihbitlerine
layyk gelmegi ti¢in ulanyarlar.

Tehniki tarapdan YTB-nif isi gatnasyjy yurtlaryn ahli toleglerinif
her ayda koptaraply hasaba alynmagyndan aktiw galyndyly yurtlaryn
hasabyna bergidarlary c¢ékli yagdayda karzlasdyrmakdan ybarat
bolyar.

Ilkibasda girdejilerint we toleglerin netijeleri boyunga her yurdun
galyndysy cykarylyar. Sofira bu maglumatlar HOB-i gecirilyér we
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her yurt onun téleg gatnasyklaryna giryér. Polozitel we otrisatel
galyndylaryin mdgberi deni gelyindigi {icin netijede HOB kéoptarap-
layyn kliringde dinie aragynyn wezipesini yerine yetirydr. Seylelikde,
{iciinji tapgyrda gatnasyjy yurtlaryi kliring hasaplary boyunca YTB-
-den olaryn amallarynynn mogberini kesgitlin kwotalara layyklykda
passiw we aktiw galyndynyn diizgiinlesdirmesi amala asyrylyar.

YTB-de kwotalaryii umumy mdgberi 4 mlrd epunitden gegyir.
Olar yurdun halkara téleg dolanysygynyn mdgberine baglylykda
bellenilyér: Beyik Britaniya {igin- 1 mlrd epunit, Fransiya {igin 520
min we s.m. HWG-den tapawutlykda YTB-nifi kwotalary tSlenil-
meydr we koptaraplayyn kliringe gatnagyjy yurtlaryn galyndysyny
diizgiinlesdirmige hyzmat edyér. Olaryn ¢dklerinde altyn bilen tdle-
nilmeli toleglerin payy we karzlaryn payy kesgitlenyér, olary aktiw
toleg balansly yurtlar bergidarlara beryar.

Seylelikde, koptaraplayyn kliringin ¢dklerinde 6zara talaplaryn
we borgnamalaryi hasaba alsy amala agyrylyar, seyle hem HOB-nif
iisti bilen galyndynyn diizgiinlesdirmesi amala asyrylyar. Ozara hasa-
ba alyslaryn we bergini lizmegin koptaraplayyn tertibi ABS-nyn ikinji
jahan ursundan soii ymtylan Giinbatar Yewropa walyutalarynyii dolla-
ra bolekleyin konwertirlenmegini girizmek ugry boyunca sowdany we
walyuta gatnasyklaryny liberalizasiyalagdyrmaga tarap ddimi anladyar.

Kyngylyklara we agzalalyklara garamazdan, YTB koptaraply
walyuta kliringiniii roluny yerine yetirdi hem-de hasabyna alynma-
gy bilen 6zara talaplaryn mogberinin 45%-ini azaldyar we gatnasyjy
yurtlarynn altyn-walyuta atiyaclyklaryny tygsytlayar. Dowletara
gapma-garsylyklary bu kliringin islemegini kynlasdyryar.

Bu gapma-garsylyklaryn ¢esmesi bolup hemiselik bergidarlaryn
we karz berijilerin bir yere sygysmayan bdhbitleri hyzmat edyér.
Fransiya, Beyik Britaniya, Tiirkiye, Norwegiya, Portugaliya, Gresiya we
beyleki yurtlaryi téleg balansynyil yetmezgiligi bolup hemise 6z dasary
sowda hyzmatdaslarynyn karzlaryna matéglik cekyirler. GFR, Belgiya,
Niderlandlar. Tersine, karz berijiler bolup duryar. Seylelikde, GFR YTB-
-niil gatnasyjylaryna 4 mlrd dollardan hem gowrak karz beryr.

Koptaraply kliring 6zara karzlasdyrma ulgamynyn esasynda
gurlan hem bolsa, YTB 6z gatnasyjylaryny ozara hasaba alsy altyn
we dollar bilen t6lenilmeginden bosatmayar, sebébi, bu galyndy dite
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bolekleyin karz bilen tiziilmelidi. Sunda karz beriji yurtlaryn tasiri
astynda iizmegin usullarynynn arasyndaky gatnasyk karzyn payyny
degisli derejede azaltmak bilen 1950-nji yylda altyn we dollar bilen
tolegleri 40%-den 1955-nji yyla ¢enli 75%-¢ ¢enli yokarlandyrmak
ugry boyunca iki sapar tiytgeyir. Bu bolsa YTB-nifi bergidar yurtlar-
dan (5,4 mlrd doll.) karz beryén yurtlara, ilkinji nobatda GFR altynyn
we dollaryn gaytadan paylanmagy ti¢in ulanylmagyna getiryar.

Dowletara diisiinismezlikler we olary has gowsak hyzmatdaslaryn
hasabyna ¢ézmige ymtylmak YTB-nif islemegini ¢cylsyrymlasdyrdy.
Bergileri koptaraplayyn kadalagdyrmagyn karz miimkingilikle-
ri YTB doredilenden iki yyl gegensonn baslapdy. Koptaraplayyn
hasaplagsmalaryii galyndysyny tizlismekde karzyi payy 1950-1952-
-nji yyllarda 48 %-den ybarat bolan bolsa, 1952-1956-njy yyllarda
galyndyny tolemek ticin karz diiybiinden ulanylmady; 1956-1958-nji
yyllarda ona diisy4n pay difie 13 %-den ybaratdy. YTB-nif islén 8,5
yylynda bor¢gnamalaryn pul mdcberinini 70 %-1i altyn bilen iizliisildi.

50-nji yyllaryii ahyrlaryndan ABS YTB-4 maya goymakdan
boyun gacyryp, esasan, onul isine gozeggilik etdi. Giinbatar Yewro-
pa walyutalarynyn owriilijiligi girizilenden sonra, koptaraply kliringe
gezek galmady. 1958-nji yylyii 29-njy dekabryndan YTB baryp 1955-
-nji yyly# 5-nji awgustynda gol cekisilen Yewropa walyuta ylalasygy
bilen calsyldy. Birnige gezek uzaldylandan sofi, Yewropa walyuta
ylalagygynyn mohleti 1972-nji yylda doldy. Onun deregine 1973-
-nji yylyil yanwaryndan OESR c¢édklerindiki walyuta ylalasygy giiyje
girdi. Yewropa walyuta ylalasygynyii ¢éklerinde 17 sany gatnasyjy
yurdun 6zara hasaplagsmalar mehanizmi saklanyp galdy.

Her ayda merkezi banklaryn 6zara talaplary kdptaraplayyn hasap-
lasma arkaly galyndy ¢ykarylyardy we her yurt {icin umumy galyndy
kesgitlenyirdi. Merkezlesdirilen hasaplasmalar munun ii¢in ydrite
doredilen, agza yurtlara uly bolmadyk gysga mohletli (2 yyla ¢enli)
karzlary beryin Yewropa gaznasynyii iisti bilen amala asyrylyardy.
Yewropa gaznasynyii mayasy YTB-nifi esasy mayasynyii we Giin-
batar Yewropa yurtlarynyi gatanclarynyii hasabyna emele getirildi.

Yewropa walyuta ylalasygynyfi, sofilugy bilen hem OESR
walyuta ylalagygynyn céklerinddki 6zara hasaplagyklaryn sertleri
Y TB-nin sertlerinden tapawutlanyardy.
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Birinjiden, debet galyndyly passiw tdleg balansynyn 25 %-i
mogberinde bolan yurtlara awtomatik karz berme yatyrylypdy, debet
galyndy indi dolulygyna 6wriilyén walyuta bilen yapylmalydy. Ikin-
jiden, 6zara hasaplasyklar boyunca galyndy HOB-de YTB-diki yaly
dollara ortaga kurs boyunca dél-de, karz satyn alyjy yurduin kursy,
yagny baslangyjy boyung¢a hasaplama geg¢irilyén yurt iicin it amatsyz
kurs boyunga gecirilyardi. Sonun tigin bergidarlar zerur téleg walyu-
tasyny walyuta bazaryndan satyn almak arkaly banklaryn iisti bilen
merkezsizlesdirilen halkara hasaplasyklaryny kem gérmediler. Ugiin-
jiden, eger YTB-nif tistiinden agza Yurtlaryi &hli talaplary we borg-
namalary gecen bolsa, Yewropa waljyuta ylalasygynyn ¢iklerindiki
hasaplasyklar olaryn halkara hasaplasyklarynyn ujypsyzja bolegini 6z
icine alyardy.

1985-nji yylyn sentyabrynda iri tdjir¢ilik banklary ekyudaky amallar
boyunca talaplary we bor¢namalary 6zara hasaplasmalar ti¢in koptaraply
kliringi doretdiler. Taze koptaraply kliringin doredilmegi ekyunyi hu-
susy bolege igjent aralasmagy sebaplidi. 1999-njy yylda ekyudaky kliringi
yewrodaky kliring ¢alysdy.

2000-nji yylda yewrony ulanmak bilen hil taydan tdze, hakyky
wagt diizgiininde isleyin, YB-nini 15 yurduny#i milli we Yewropa
merkezi bankynyn toleg ulgamlaryny 6z icine alyan TARGET tdleg
ulgamynyn doredilmegi Yewropa ykdysady we walyuta birlesiginif igki
gurlusyny kemala getirmegin diiziim bolegi boldy. TARGET-il yewrony
ulanmak bilen hasaplasyk gecirydn alternatiw gorniisleri YEWRO-1
(diinyanin giinde 150 miine c¢enli gelesik amala asyryan 70 bankynyi
gatnasmagynda), YEWRO-2 we bolekleyin hasaplasyklar ulgamy bo-
lan STEP-1 (180 bank we 8 miin identifikasion kod) bolup duryar. Bu
tleg ulgamlary Yewropa bank assosiasiyasy tarapyndan doredildi. Biitin
yewropa toleg ulgamyny doretmegin tayyarlyk isleri gidip dur.

Hazirki zaman bankara, sol sanda halkara hasaplasyklary, mag-
lumaty tiz alysmagyn SWIFT ulgamyndan peydalanyarlar.1943-
-nji yylyn aprelinde Keyns, Waytynl (ABS) urusdan soriky diinyénin
walyuta ulgamyny 6zgertmek meyilnamasyna garsylyk, Halkara kli-
ring birlesmesinii (HKB) taslamasyny isldp diizdi. Keynsin pikiri
boyunca, HKB-nii talaplary we bor¢namalary 6zara hasaplagsma we
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dowletara walyuta kadalasdyrmasy ti¢in niyetlenipdi. Keyns halkara
kliringine halkara gapma-garsylyklary yenip gecmegin serisdesi hok-
miinde garayardy.

HKB-nin taslamasy su yorelgelere esaslanyardy:

Onun agzasy merkezi banklar bolmaly we yolbas¢y edarala-
ra islendik ykdysady maglumaty bermeli. HKB olara bankotlarda —
diinya karz pullarynda — giindelik hasaby agyp berip, olaryn arasynda
nagt dil hasaplagyklary amala agyryar, seyle hem bankorlaryn esasly
goyberilmegine gozegcilik edyar.

HKB altyn pullara derek altynyil bellibir mukdaryna den bolan
we walyuta denegerligini kesgitlemek we toleg balanslarynyn gytcy-
lygyny yapmak, yagny halkara hasaplasyklary ii¢in hyzmat etjek
bankorlary ¢ykarmalydy. Halkara walyuta birligine esaslanyan HKB
taslamasynyn altyna garsy goniikdirilenligi Beyik Britaniyanyn sol
dowiirde kapitalistik diinyaninl resmi altyn gorlarynyn 75 %-ini diyen
yaly 6ziinde jemldn ABS-nynl walyuta syyasatyndan garassyzlygyny
iipjiin edip, onun bahbitlerini sdhlelendiryardi.

HKB-nin {isti bilen 6zara hasaplasyklardaky galyndy agza
yurtlaryn 6zara karzlary arkaly yapylmalydy. Su maksat bilen agza
yurtlara altyny ya-da dasary yurt walyutasyny deslapdan deponirle-
mesizden, owerdraft gorniisinde (giindelik hasaplardaky galyndynyn
iisti) karz agmak goz oniinde tutulyardy. Her yurt ii¢in onuni resmi
altyn gorunyn 6l¢egine we milli giredejisine bagly bolmazdan, ursun
on yanyndaky ii¢ yyldaky dasary sowdasynyn ortaca mocberinii
75 %-1 olgeginde kwota bellenmelidi. Bu Beyik Britaniyanyi béh-
bitlerine layyk gelyirdi. Keynsin taslamasynda walyuta zolaklaryny,
ayratynam, inlis monopoliyalarynyn bahbitlerine layyklykda sterling
zolagyny berkitmekde HKB-nifi orny hakynda aydylyardy.

Keynsin pikirige, kwota yurdunn sol bir wagtynn 6ziinde hem
karz beriji, hem bergidar bolup duryan HKB bilen gatnasygyndaky
bergililigini kadalasdyrmagyn guraly bolup hyzmat etmelidi. HKB
taslamasynyn esasy taglymaty yonekey: bir yurdun walyutada diisen
serigdeleri beyleki yurt tarapyndan peydalanylmaly, emma ony amala
asyrmagyi Keyns tarapyndan hodiirlenen yollary ¢ylsyrymlydy.

Brettonwud konferensiyasynda ara alnyp maslahatlagylanda bu
taslama ABS tarapyndan yiti tankytlandy we Waytyn urusdan soiiky
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diinyd walyuta ulgamyny 0zgertmek baradaky taslamasy resmi tay-
dan yenidi. Emma Keynsin dowlet we dowletara kadalasdyrmasynyn
zerurlygy baradaky pikiri YTB-de, Brettonwud we Yamayka walyuta
ulgamlarynda sohlelenmesini tapyp, hézire ¢enli-de halkara walyuta

Osyiin yurtlardaky kliring we toleg birlesmeleri. Osyin yurtlaryn
0z sebitleyin ykdysady we walyuta toparlanmalarynyn ¢iklerinde kop-
taraplayyn 0zara hasaplasmalary tize hadysa boldy. Olaryn 6zara hal-
kara hasaplasyklarynyn hésiyetli ayratynlyklary asakdakylardyr:

— hasaplagyklar walyuta ¢iklendirmelerisiz gegirilyar;

téleg walyutasy bolup gatnasyjy yurtlaryn birinifi ya {i¢iinji bir
yurdun, ya-da halkara (sebitleyin) walyuta birligi hyzmat edydr;

— hasaplagyklar merkezi banklaryn, ygtyyarly edilen banklaryn
ya-da gaznalaryn iisti bilen amala agyrylyar;

— koptaraplayyn hasaplasyklarynn galyndysy bergidar yurtlara
karz bermek arkaly tizliisilyar.

2000-nji yyllaryn basyna 87 sany Osydn yurtlar 148 ikitarap-
layyn kliring ylalagsygyny baglasdylar. 4 koptaraply kliring Latyn
Amerikasynyn 13 yurduny, Karib basseyninint 8 yurduny, Giinba-
tar Afrikanyn 13 yurduny, Aziyanyn 7 yurduny gursap alyar. 1961-
nji yylda Merkezi Amerika umumy bazaryna gatnasyjy yurtlaryn
koptaraplayyn kliringi Merkezi Amerika hasap edarasy doredilyér.
Kliringin walyutasy- sebitleyin walyuta birligi- ABS-nyni dollaryna
defilenen merkezi amerikan pesosy. Ozara hasaba alyslar tolegleriii
pul moégberiniit 90%-e ¢enlisini 6z igine alyar.

Koptaraply tolegler we 6zara karzlar hakyndaky ylalagyk (1966-
-njy yyldaky Mehiko Ylalagygy) Latyn Amerikan integrasiya asso-
siasiyasyna gatnasyjy yurtlarynl 12-sinii haryt dolanysygynyn 20%
gowragyny 0z igine alyar. Ozara hasaplasyklaryii debet galyndysynyii
iisti yorite gaznanyil komegi bilen yapylyar. Koptaraply hasaba alys
we galyndyny lizmek ulgamy gatnasyjy vyurtlaryin konwertirleyin
walyutalarynyi, takmynan, 75%-ini tygsytlamaga miimkingilik beryér.

Arap yurtlarynyn 1964-nji yylda guralan ,,Umumy bazaryn* ¢é-
klerinde 1968-nji yylda Arap toleg birlesigi doredilyar. Koptaraply
Ozara hasaplasyklaryn walyutasy bolup 1975-nji yyldan sebitleyin
walyuta birligi-arap dinary hyzmat edyar.
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Aziya we Yuwas ummany Yurtlarynyn icerki sebit sowdasyny
Osdiirmek we ABS-nyn dollaryndan hem-de funt sterlingden
garaslylygy gowsatmak maksady bilen 1975-nji yyldan Aziya kliring
birlesigi isleyédr (AKB). Kliringin walyutasy bolup aziya walyuta bir-
ligi hyzmat edyar. AKB-nin diiziimine Banglades, Hindistan, Eyran,
Nepal, Pidkistan, Sir Lanka, seyle hem Birma giryér. Kliring eda-
rasy Eyranyn merkezi bankynyil yanynda yerlesyiar. AKB-nin agza
yurtlarynyn banklary milli eksportynn 12/1 mogberinde 6zara gysga
mohletli karzlary beryirler we 6zara hasaba alnyslaryin galyndyny
yapmak ti¢in importyn 24/1 den bolanyny karz alyarlar.

Osyan yurtlaryii YB bilen assosiasiya hakyndaky Lomey
ylalagygy hem oOzara tolegleri diizgiinlesdirmegin yorelgelerini
kesgitleyar.

Karib umumy bazarynyn céklerinde Trinidadyin we Tobagonyi
merkezi banky arkaly milli walyutalardaky hasaplasykly koptaraply
kliring doredildi. Glinbatar Afrika yurtlarynyn ykdysady jemgyyetcili-
ginde ikitaraplayyn kliring ylalagyklarynyn yerine Afrika yurtlarynyn
birndcesinii merkezi banklarynyn gatnasmagyndaky koptaraplayyn
kliring doredilyar. Kliringinn walyutasy Giinbatar Afrika walyuta bir-
ligi bolup duryar.

Gtinbatar Afrika kliring edarasynyi iisti bilen toleg balansynyn
giindelik amallary boyunca &hli hasaplasyklar diyen yaly ama-
la agyrylyar. Ozara hasaplasyklaryi galyndysyny iizmek yurtlaryi
ylalagmagy boyunca her ayda islendik konwertirlenyédn walyutada
amala agyrylyar. Glinbatar Afrika yurtlarynyn koptaraplayyn kliringi
sebitin yurtlaryndan edilydn importyn milli walyutada t6lenilyandi-
gi we walyuta calsygynda kurs yitgilerinin azalmagynyn hasabyna
dasary yurt walyutasynyn tygsytlanmagyny {ipjiin edyar.

Walyuta-ykdysady toparlara gatnasyjy yurtlaryn  Ozara
hasaplasyklary kliring, toleg ya-da walyuta birlesigi hakyndaky
ylalagsyk bilen diizgiinlesdirilyar. Kliring hakyndaky ylalasyk
talaplaryn 0zara hasaba alynmagynyn esasynda bilelikddki amallary
diizglinlesdiryir, bu bolsa halkara hasaplasyklaryny yeiillesdiryér,
resmi walyuta dtiyaglyklaryny tygsytlamaga miimkingilik beryar.
Gogsmaca eksport miimkingilikleri yiize ¢ykanda yurtlar olary ama-
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la agyrmakda kyngylyklara dus gelyér, sebdbi, eksport walyuta kli-
ringine gatnagyjylarynn importynyin mogberi bilen g¢éklendirilendir.
Toleg birlesigi bellibir derejede walyuta kliringinin bu yetmezgliginin
owezini dolyar, sebébi, onun ¢iklerinde gegirilyédn amallar boyunca
galyndy 6zara bank karzlary ya-da gatnasyjy yurtlaryn gatanglarynyn
hasabyna doredilen yorite gaznanyn iisti bilen yapylyar. Osyin
yurtlaryn toleg birlesiginin maksady- olaryil walyutalarynyn 6zara
konwertirlenmegini we toleg balansynyn gytcylygyny yapmak {igin
Ozara karzlasdyrmany iipjiin etmekden ybaratdyr. Toleg birlesiginii
amallary, adatca, ygtyyarlandyrylan bankyn ya-da yorite doredilen
gaznanyi Uisti bilen amala asyrylyar. Kliring we toleg birlesiklerinden
tapawutlykda 0Osyian yurtlaryn walyuta birlesigi has ysnysykly
walyuta hyzmatdaslygyny, sol sanda pul dolanysygyny we halkara
hasaplasyklaryny diizgiinlesdirmek tigin déwletara merkezi bankyn
doredilmegini goz oniinde tutyar.

Kliring we toleg birlesikleri 0syén yurtlaryin dasary yurt kapi-
talyna garaslylygyny gowsadyar, olara sowesmegin kyngylyklaryny
bilelikde yenip gecmége yardam beryar.

Gecirilyin rubldaky koptaraplayyn hasaplasyklar. Olar
Ykdysady Ozara kdmek Genesine (YOKG) agza yurtlaryt hokiime-
tara Ylalagyklarynyn esasynda (1963-1990-njy yyllar) toparlayyn
walyutany ulanmak bilen amala agyrylyar. Bu ulgam ikitaraplayyn
walyuta kliringleri esasynda doredilydr. Iki yurdun arasyndaky
hasaplasyklar garsylyklayyn talaplary we bor¢namalary 6zara ha-
saba almak bilen galyndyny haryt getirmeleri bilen tizmek arkaly
amala agyrylyar. 1950-nji yyla ¢enli kliringin walyutasy hokmiinde
diirli walyutalar, esasan-da ABS-nyn dollary, 1950-nji yyldan son
sowet rubly ulanylyar. Ikitaraplayyn walyuta kliringleriniii birndge
kemcilikleri bar. Birinjiden, 6zara haryt dolanysygynyn ginelmegi
in az eksport kuwwatly yurdun eksportynyin mogberi bilen ¢éklen-
dirilyér. Ikinjiden, kliring hasabyndaky serigdeleriin galyndysynyn
ulanylysy céklendirilendi (difie kliring boyunga hyzmatdas yurtdan
garsylyklayyn haryt getirmelerini télemek iigin). Ugiinjiden, kliring
hasaplasyklarynyn galyndysynyn ii¢linji yurtlar bilen dasary ykdy-
sady gelesiklerin hasabyna defilemek aradan ayrylyar.
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Halkara kliringi bellibir derejede bu kemgilikleri yenip gegmige
yardam berydr, sebibi, ol haryt getirmelerini we tolegleri koptarap-
layyn denagamlasdyrmak yorelgesine esaslanyar. Ylalagyga 1963-
-nji yylda sekiz yurt (Bolgariya, Wengriya, GDR, Mongoliya, Polsa,
Rumyniya, SSSR, Cehoslowakiya) gatnagyar, soiira yene iki yurt
gosulyar (1976-njy yylda Kuba, 1981-nji yylda Wyetnam). Gegiril-
yan rubldaky koptaraplayyn hasaplagyklara gatnagyan yurtlaryi her
biri 6z tstiine belli dowiirde (1-3 yyl) koptaraplayyn hasaplasyklar
boyunga her bir yurt bilen ayratynlykda dil-de, dhli hyzmatdaslar bilen
gelmelerin we toleglerin denlesdirmegini iipjiin etmek bor¢gnamasyny
alyar. Hasabynda gegirilyén rubllar bolan yurt olary 6z importynyn
tolegi ticin ulanyar. Dép kliringden tapawutlykda gegirilyédn rubllar-
daky hasaplasyklar her gelesik boyun¢a Ykdysady hyzmatdaglygyn
Halkara bankyndaky (YHHB) ygtyyarlandyrylan banklaryin hasa-
plary boyunca amala agyrylyar. Bu hasaplara dhli girdejiler, sol sanda
YHHB-nin karzlary gosulyar. 27 yylyn i¢inde (1964-1990-njy yyl-
lar) YHHB-nit YOKG-nifi yurtlarynyfi 6zara haryt dolanysygyna
we beyleki dowletara hasaplagyklaryna hyzmat etmek boyunca
amallarynyn mogberi 4,5 trln gegirilyédn rubla barabar bolyar.

Koptaraplayyn hasaplagyklaryn ulgamy belli derejede ikitara-
playyn hasaplasyklara dwriilyar we gegirilyan rubl kem-kemden kopta-
raply hasaplagyklaryn walyutasy hokmiinde 6z meshurlygyny yitiryar.

YOKG-nin yurtlary dasary ykdysady gelesikleri konwertirlenyin
walyutaly yurtlar bilen amala agyrmagy ileri tutyardylar hem-de ge-
cirilyén rubllarda sowdalasmak ti¢in has pes hilli harytlary goyyardy-
lar. 1988-1989-njy yyllar YOKG-niii birnice yurtlarynyn giimriik
ursy bilen meshur bolyar, olar sarp edis harytlarynyn ¢ykarylysyna
¢iklendirme girizyirler. 1991-nji yyldan 6tiki YOKG-nini yurtlary ge-
cirilyén rublyn deregine konwertirlenyén walyutalary ulanmak bilen
diinyd bahalaryna gegyirler.

1994-nji yylda GDA yurtlarynyn toleg birlesigini doretmek
hakyndaky ylalasyga gol ¢ekilyar.
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Test

1. Halkara hasaplasyklarynyii icerki hasaplasyklardan tapawudy:
1.1. Hasaplasyklaryii kanungylyk ¢éklendirilmesi:
a) milli kanungylyk,
b) hasaplasyklaryin esasy gorniisleriniii amala agyrylysynyn bir
nusga getirilen diizgiinleri,
¢) ¢aklendirmelerin iki gorniisi.
1.2. Tolegin walyutasy:
a) milli,
b) dasary yurt,
¢) halkara walyuta birligi (SDR we bas.),
d) altyn guymalar.
1.3. Halkara hasaplasyklaryna gosulyan tijircilik resminamalary:
a) hasap-harytsanawnamasy,
b) weksel,
¢) ulag resminamalary,
d) cek,
e) atiyaclyk polisi,
a) sertifikatlar (harydyn mukdary, hili we bas.),
f) toleg yazgysy,
g) glimriik hasaplary.
1.4. Maliye resminamalary:
a) hasap-haryt ,sanawnamasy,
b) weksel,
¢) ulag resminamalary,
d) cek,
e) atiyaclyk polisi,
a) sertifikatlar (harydyn mukdary, hili we bas.),
f) toleg yazgysy,
g) glimriik hasaplary

Dorgy jogaplary gorkezin.

Oziiiii barlamak iicin soraglar
Halkara hasaplagyklary ndme?

19. Sargyt Ne 2543 289



,Loro“ we ,,nostro* hasaplarynyn arasynda néhili tapawut bar?

Halkara hasaplasyklarynda ndhili pullar ulanylyar?

Halkara hasaplagyklarynda banklaryn néhili orny bar?

Dasary ykdysady gelesiklerinin walyuta-maliye we tolegler sertleri
nahili?

Halkara walyuta, karz we hasaplasyk amallarynyn 0zara baglansygy
namede yiize ¢ykyar?

Halkara hasaplasyklarynyn igerki hasaplasyklardan n#hili tapawudy
bar? Haysy resminamalaryn berilmegi bilen olar amala agyrylyar?

Maliye we tdjir¢ilik resminamalaryny sanap gegif.

Hasaplagyklaryn akkreditiw we inkasso gérniisinin tapawudy ndmede?
Olaryn artykmaclygy we kemgiligi nimeden ybarat?

Akkreditiwleri toparlamagyn yorelgeleri néhili?

Haysy halkara hasaplagyklary bank gecirimi gorniisinde amala
asyrylyar?

Néme ti¢in hakujy t6leginin mdgberi ¢éklendirilyér?

Agyk hasap boyunga hasaplasykalryn ayratynlygy namede?

Halkara hasaplasyklarynda trattalary ulanmagyn ¢yzgysy néhili?

Plastik kartalar pul bolup duryarmy?

Walyuta kliringlerinin artykmaglygy we kemgilikleri ndmeden ybarat?

Yewropa toleg birlesiginifi néhili ayratynlyklary bar?

YB-niii yeke-tik toleg ulgamy nime?



ADALGALAR

Akkreditiw (lat. accredo - ynanyaryn) - hasaplagyk ya-da pul resmi-
namalasy bolup, bir bankyn beylekd, yorite ikinji bankda oitinden saklap
goylan (dondurylan) serisdelerin hasabyna yiiklenen haryt ii¢in tolegi gecir-
mige ya-da akkreditiw gorkezene belli bir puluii jemini télemek boyunca
tabsyryk.

AKkreditiw- bankyn sertleyin pul bor¢gnamasy bolup, ol miigderinin
tabsyrygy boyunga sertnama esasynda onun garsydas hyzmatdasynyn pey-
da-syna berilyar. Akkreditiwi agan bank (emitent bank), {ipjiin edijd toleg
gecirip bilyir ya-da basga banky su tolegleri gegirmeklige ygtyyarlandyryp
bilyér. Seyle yagdayda akkreditiwde gorkezilen resminamalaryn dhlisi ban-
ka berilmeli we akkreditiwini beyleki sertleri yerine yetirilmeli.

Aksept. Tolege razycylyk (lat. acceptus — kabul edilen) — toleyjinin
kesgitlenen mohletde toleg licin ¢ykarylan hasaby, gecirilydn wekseli, toleg
boyunga beyleki talaplary kanagatlandyrmak barada borgnamasy (razygy-
lygy hakynda subutnamasy). Aksept toleg tabsyrygynda “akseptlenen”
yazgy gornlisinde we gol bilen resmillesdirilydr. Resminama akseptlenen
diylende toleyjinin (bankyn) ony téleméige razylygy bardygyny ainladyar.

Akseptant/Asseptor-islendik sdwda we hyzmat edis edara, ol 6z
adyndan ya-da 6z ulgamynyn adyndan pul resminamalary boyunga haryt
ya-da hyzmatlar {i¢in elektron pullary guralynyi iisti bilen pul télemekligi
tassyklayar (akseptlemek).

Audit ukyplylyk/ Auditabiliti — ulgamyn talaba layyk islemegini
kesgitlemek miimkingiligi. Auditukyplylygyin aspektlerinii  biri bo-
lup, dolandyrmagyn ulgamy we onun diiziimi, alnyp barylyan isleri,
dolandyrmagyn serigdeleri baradaky yeterlikli bilimi degisli resmina-
ma arkaly iipjiin etmekden ybaratdyr. Auditukyplylygyn beyleki wajyp
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aspektlerinin biri, ulgamyn bitewiligini we olar barada maglumatlary 6z igi-
ne alyan 4hli iiytgesmeleri yiize ¢ykarmakdan ybarat bolup duryar. Yygna-
lan maglumatlar: «kim?» «nirede?» we «hagan?» soraglara jogap bermeli.

Awtomatlasdyrylan Kliring Merkezi/ Automated Clearing House — elek-
tron klirng ulgamy, bu yerde maliye edaralarynyn arasynda téleg buyruklary
bilen alys-calys gecirilyér, esasan hem, maglumatlary isldp tayyarlayan
merkezleri tarapyndan tayyarlanyan magnit géterijileri ya-da telekommuni-
kasion ¢ylgymlary arkaly gecirilyér.

Aksepden boyun gacyrmak - téleyjinin dykgatyna esasanam tdleg
talapnamalary boyunca, doly ya-da bolekleyin tolegleri gecirmek ti¢in, ber-
len hasaplara, hasaplasyk resminamalara onun yazuw iisti bilen resminama
arkaly ndrazylygyny bildirmeklik.

Altyn standarty - pul ulgamy bolmak bilen, ol altynyn esasy pul me-
taly bolmagyna esaslanyar. Bu ulgam erkin béslesikli kapitalizm dowriine
hisiyetlidir. XIX-njy asyryil 60-njy yyllaryndan baslap altyn diinya pulunyn
yeke-tdk gorniisi hokmiinde ykrar edilyar.

Altyn-walyuta itiyaclyklary, gorlary - dowlete degisli bolan dasary
yurt walyutasynyn we altynyn é&tiyaclyklary. Olar resmi altyn-walyuta
ativaglyklary diylip atlandyrylyar we yurdun merkezi bankynda, beyle-
ki maliye edaralarynda, halkara walyuta gaznasynda saklanylyar. Resmi
altyn-walyuta atiyaclyklary yurdun halkara maliye bor¢namalary boyunca
yurdun télege ukyplylygyny iipjiin etmek ti¢in niyetlenendir. Altyn-walyuta
atiyaclyklarynyn beyleki wezipesi yurduin makroykdysady yagdayyna tésir
etmekden ybaratdyr. Munun ii¢in déwlet yurdun icerki walyuta bazarynda
dasary yurt walyutasynyn satylmagyny we satyn alynmagyny amala agyryar

Awal - weksel kepilligi, zamunlygy.

Awans (fr. avance) - maddy gymmatlyklar, yerine yetirilen isler we
zahmet haky ti¢in hakujy tolegler.

Awizo. Bankyn resmi habarnamasy - bankyn tejribesinde hasaplagyk
amalynyn yerine yetirilisi hakynda bir yarysdas hyzmatdaglarynyn beyleki
yarysdas hyzmatdasa iberyan resmi habarnamasy. Banklar awizany hasaplar
boyunga debet we karz yazgylar, hasaplarda serigdelerin galyndysy, beyleki
hasaplagyk amallar barada 6z habargylaryna we miisderilerine iberyar.

Awizo, habarnama — bir kdrhananyn beyleki bir kirhana, {i¢linji bir
tarapyn tolegi barada habar bermegi. Poctanyn {isti bilen ya-da telegrafyn
iistiinden.

Awuar. (fi- avoir) - bu diirli aktiwler bolup (pul serisdeleri, weksel-
ler, akkreditiw gymmatly kagyzlar, banklardaky hasaplar) dtiyaglandyrys
balansynyn bolegidir.
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Awuarlar - dowletin dasary yurtlaryn hasaplarynda saklayan gyzyl pul
serisdeleri (dasary yurtlaryn aragatnasykey banklarynda).

Baha - harydyn pul bilen anladylan gymmatyna onun bahasy diyi-
lydr. Gymmaty pul bilen 6lgemek {igin pulun nagt bolmagy hokman déldir.
Birzada walyuta gymmat bahaly kagyzlara goyulan kurs.

Bank (ital. banco - oturgy¢) - edara gorniisli we sahsy taraplaryn
wagtlayyn bos duran pul serisdelerini toplayan, pul serigsdelerini mohletlilik,
yzyna gaytarmaklyk we t6leglilik sertleri bilen karzyna beryén, dolanysyga
pullaryn goyberilisini, hasaplasyk amallary we gymmat kagyzlar bilen amal-
lary asyryan ayratyn institutlar. Haryt-pul gatnasyklaryn osiiginin esasynda
emele gelydrler we diirli jemgyyetgilik-ykdysady gorniislerinde hereket
edydérler.

Bank amallary - pul serisdelerini gekmek boyunca (passiw amallary)
olary yerlesdirmek (aktiw amallary) boyunca, dolanysyga pullary goyber-
mek we ¢ykaryp almak, hasaplary amala agyrmak we s.m. boyunga bankyn
amallary.

Bank depozitleri - goyum gorniisinde banka goyulyan goyumlar, pul
serisdeleri, olar boyunca bank géterim tdleyar.

Bank emitent - eksportyor, akkreditiw agylan tarap.

Bank goyumlary - bank serisdelerini uzak mdhlete goymak.

Bank goterimi - bir tarapdan, bank isgiri tarapyndan karzyna alnan
pullar, beyleki tarapdan karz alyjy miisderinin bankdan alan pullary {igin
tolegleri.

Bank karzlary - bank tarapyndan belli bir méhlete gaytarylmaklyk
we karz géterimni tdlemeklik sertlerinde berilyén karz pul.

Bank kepili - pul ya-da beyleki bor¢gnamalary yerine yetirmeklik ti¢in
miisderd ya-da bagga bir tarapa kepil ge¢iji bank tarapyndan arka durulma-
gy, kepil durmagy.

Bank konsorsiumy - bu banklaryn topary, wagtlayynca has iri
banklaryn biri konsorsiumyn bagy bilen-bilelikdiki karz amallary gecir-
mek we karz alyjynyn télege ukypsyzlygy netijesinde bolayjak yitgileri pe-
seltmek maksady bilen doredilen. Karz alyjy {i¢in bank konsorsium bilen
hyzmatdaslyk kdpleng karzyn mohletini uzaltmaklygy yonekeylesdiryr.

Bank mayasy - 1) banka c¢ekilen pul mayanyn jemi, yagny bank
serigdeleri; 2) bankyn mayasynyn az bolegini tutyan banklaryn hususy
mayasy (ustaw, atiyaglyk we s.m.)

Bank oyleri - c¢iklendirilmedik jogapkér¢ilik bilen sereketlere birik-
diryan ayry bankg¢ylara ya-da bankgylaryn toparyna degisli bolan hususy
banklar. Hizirki wagtda k& bir bank 6yleri maliye-senagat toparlaryn stab-
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kwartiralary bolup ¢ykys edyérler, iri bank konsernlerine we halkara bank
birlesiklerine giryarler.

Bank serisdeleri - bankyn ygtyyaryndaky we olar tarapyndan karz we
bankyn beyleki aktiw amallaryna ulanylyan serisdelerini jemi. Serisdelerin
diiztimi banklaryn ayratynlyklaryna bagly hususy we ¢ekilen serigdeler.

Bank syry - 1) miisderiniii hasaplarynyn yagdayy we olar boyunca
gecirilydn amallar barada aydylmaga rugsat edilmeyan maglumatlar; 2) téji-
r¢ilik syryn bir gérniisi, basdeslerden goranmak maksady bilen gegirilydn
amallar barada maglumatlary beyleki banklardan yasyrmak.

Bank ulgamy - bitewi maliye-karz mehanizmiin ¢édginde hereket
edyén Ozara baglanysykly banklaryn diirli gorniislerinin we beyleki karz
edaralarynyn jemi. Iki derejeli bank ulgamynda birinji derejede Merkezi
bank (ABS-da - federal karz ulgamy), ikinji derejeli tijir¢ilik banklaryn we
beyleki hasaplasyk-karz guramalaryi tory ¢ykys edyér.

Bankdaky gayry hasaplar - bankdaky giindelik, dasary yurt walyu-
tasynynn hasapnamalaryndan beyleki hasaplar. Mysal {gin: akkreditiw
hasapnamasy.

Bankdaky gysga méhletli karzlar - “Bankdaky gysga mohletli karz-
lar” Ne90 buhgalter hasaby, passiw, esasy.

Bankdaky maya goyum serisdeleri iicin hasaplar - hasaplar
meyilnamasynyn V boliimine degisli buhgalter hasapnamasy.

Banklaryn banky — Merkezi banky - beyleki banklarynn we maliye-
karz institutlaryn isine gozeggilik edyédn we olara garanda karz berydn we
depozitleri, dtiyaglyklary saklayan bankyn ornuny yerine yetiryér.

Banknotlar (i7il. bank - note) - yurtda dolanysyga goyberilyan bank
biletleri, diirli gymmatlykdaky pul belgileri.

Banko (ital. - banco) - bankyn gymmat kagyzlary satyn alyan we
satyan kursy.

Bankomat - goyumgynyn 6z hasabyndan pul almaklyga miimkingilik
beryan masyn.

Bankyi aksepti - bankyn razylygy bilen toleg resminamalaryna kepil
gecip yazgy gorniisinde resmilesdirip tolemeklik amaly.

Bankyn diiypli mayasy - 1) banka ¢ekilen pul mayanyn jemi, yagny
bank serigdeleri; 2) bankyn mayasynyin az bolegini tutyan banklaryn hususy
mayasy (ustaw, dtiyaclyk we s.m.)

Bek-Ofis/ Bask Offis — firmanyn bir bolegi, gecirilen gelesiklere
degislilikde jogapkargilik ¢cekmek. Bek-ofis firmasynyn guramagylyk diizii-
mine gord, ol miidirlik ya-da kopdiirli diizimleyin boleklerden ybarat bolup
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bilydr (resminama bilen baglylykda, towekgelgiligi dolandyrmak, hasaba
almak we hasaplagyk bilen baglylykda). Kabir firmalar bek-ofise degisli bu
borglary birikdiryarler.

Balans ulgamy/Balanse-based system — electron pullary ulgamy, bu
yerde electron pul serigdeleri san bilen anladylyan hasap kitapgasy bolan
guralda saklanyar, sol yerde amallar debet we kredit galyndylaryny yazgy
gorniigde gorkezilyar.

Benefisiar eyeciligi — gymmat bahaly kagyza ya-da beyleki maliye gu-
ralyna eyeciliginden kabir ya-da dhli artykmaclyklara hukuga eye bolmak
(mysal tigin, girdejd, ses bermek hukugyna, gecirme hukugyna). Benefisi-
ar eyegiligini adatca gymmat bahaly kagyza ya-da maliye guralyna kanuny
eyeciliginden boliip ayyryarlar.

Barrel (i7il. barrel - ¢elek) - ABS-da, Beyik Britaniyada we kébir
beyleki yurtlarda akyan maddalaryn we suwuklyklarynn gymmatynyn hem-
de gowriiminin 6l¢eg birligi; akyan maddalar ti¢in inlis barreli 163,65 1,
ABS-da bolsa -115,6 1, ABS-da nebitin bir barrelinin gdwriimi -159 1 dendir.
Diinya bazarynda nebitin bahasy barrelde kesgitlenilyar.

Barter (iril. barter - walyutasyz alys-¢alys) - harytlaryn walyutasyz
alys-calys edilmegi. Haryt alys-calsygynyn bu gérniisinde haysy hem bolsa
belli harytlar bagga bir harytlara ¢alsylyar. Sunda walyuta dine sol harytlaryn
bahasyny kesgitlemek we denesdirmek {i¢in zerur bolyar.

Barter alys-calsygy (inil. barter - walyutasyz alys-calys) - haryt-
lary walyutasyz alys-calys etmek. Harytlaryn pula dil-de, basga harytla-
ra alys-calys edilmegi diirli sebdplere gord amala asyrylyp bilner. Olaryn
esasylarynyn biri walyuta yetmezgiligi bolup biler.

Barter amallary (i7il. barter - walyutasyz alys-¢alys, lat. operation
- hereket, ddim) - harytlaryn belli bir gérniiglerinin basga gorniisddki haryt-
lara calsylmagy bilen baglanysykly yiize ¢ykyan hereketler.

Batmak (ital. banko - oturgy¢ we rotto - dowlen) - bergidaryn 6z bor-
¢lary boyunca tolemage, toleg licin onda pul serisdelerininn yoklugy sebéap-
li bergileri gaytarmaga ukypsyzlygy. Firmalaryn batmagy kopleng uzak
wagtyn dowamynda olaryn ¢ykdajylary yitgileri yapmaga c¢esmelerinin
yoklugy sebdpli girdejilerinden artan yagdayynda yiize ¢ykyar. Kérha-
na bergidar hokmiinde yagdaysyz we karz berijiler bilen hasaplasmaga
kazyyetin ¢ozgldinden son resmi taydan ukypsyz diyip hasaplanyar. Eger-
de 6z yagdaysyzlygy barada kazyyete arza bilen bergidar yiiz tutsa onda
batmak meyletin diylip hasaplanyar. Eger-de kazyyete bergileri yzyna gay-
tarylmadyk yagdayda karz berijiler arza bilen yiiz tutsalar, onda batmaklyk
mejbur diyip hasaplanyar. Kazyyetin ¢ozgiidi boyunca yagdaysyz kdrhana
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gaytadan dikeldilip bilyér, yagny batan yagdayyndan ¢ykmaga onia mdhlet
berilyir.

Batyp galmak (ital. bancorotto) - yagdayy bolmadyk bergidar. Edara
gorniisli ya-da sahsy tarap tolemége talap edilen we mdohletinde télenme-
dik berginin jemi gozgalyan we gozgalmayan emlégin resmilesdirilen gym-
matyndan artan yagdayynda bankrot diyip yglan edilyar.

Benefisiar (fi: benefice — girdeji, peyda) - pulun, girdejinin, peydanyn,
pul téleginin almaga hukugy bolan tarap.

Brutto — 1) harydyn gaby bilen agramy; 2) ¢ykdajylary tutup
alynmadyk jemi girdeyji.

Cek - toleyjininn 6zline hyzmat edyin bankyna yazmaca gorkezmesi
bolup, onda 6ziinin hasabyndan g¢eki saklayana kesgitlenen pulun jemini
tolemeklige gorkezme beryir.
onitinden razygylygyny almazdan iiytgedilip ya-da yatyrylyp biliner.

Dasarky resminamalar - beyleki edaralar ya-da kérhanalar tara-
pyndan diiziilen resminama we beyleki kdrhana gelen (hasap fakturasy,
hasaplagyk hasapnamasyndan gogilirme, toleg talaby).

Dasary berginin restuktirizasiyalasdyrylmagy - yurtlaryn dasary
bergilerinin resmilesdirilen gorniisde has anyk mohletlere siiysiirilmegi.
Diirli sebéplere gord ayry-ayry yurtlarynn dasary bergilerini lizmek miim-
kingiligi kynlagyar. Seyle yagdaylarda 6zara ylalagyk esasynda ol bergileri
iizmekligin mohletlerine gaytadan seretmek zerurlygy viize ¢ykyar.

De-fakto - halkara hukugynda bir dowleti ya-da hokiimeti ykrar
etmegin bir gorniisi, entek gutarnykly ykrar etmezlik.

Defisit -1) ¢ykdajynyn girdejiden artyk bolmagy; 2) gyt.

Deflyasiya (lat. deflatio — ¢isi yatyrmaklyk) - inflyasiya dowriinde ¢y-
karylan artykmag pul toplumynyn bir béleginin dolanysykdan ayrylmagy.
Deflyasiya esasan salgytlaryin yokarlanmagy netijesinde, zihmet hakynyn
Osdiirilmegini aradan ayyrmak ya-da dondurylmagyny, dowlet gymmat
bahaly kagyzlarynyn satuwynyn yokarlanmagynyn hasabyna karz restrik-
siyasy yoly bilen dowlet byujetininn ¢ykdajylarynyn peselmegi bilen alnyp
barylyar.

Demonetizasiya - altyn-kiimiisin pulun wezipesini yerine yetirmek-
den ayrylmagy. Kiimiis XIX asyrdan, altyn XX asyryn ortalarynda halkara
dolanysygyndan karz pullar bilen ¢algyryldy. 1978-yylyn 1 aprelinde Halka-
ra walyuta gaznasy tarapyndan altynyi resmi bahasy yatyryldy.

Demping (inl. demping - taslamak, zynmak) - harytlaryn bazarlarda
kadaly diyip hasap edilyén bahalardan pes, kidhalatlarda bolsa 6niimgilik
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harajatlaryndan hem pes, yagny deger-desmez bahalardan hem pes bahadan
satylmagy. Demping bahalary yerlemegin dasary bazarlaryny eyelemek we
béasdesleri aradan ayyrmak maksady bilen peydalanylyar. Halkara tejribe-
sinde demping ynsapsyzlyk hereketi hokmiinde kabul edilydr we halkara
ginigliginde onlanylyan ¢ire ddldir. Sonun ti¢in hem kabir yurtlar dempinge
garsy paglary peydalanyarlar.

Denominasiya (lat. denominatio - at ¢alygma) - bahalaryn mogberinin
iytgemegine we kone pul belgilerinin tize gorniislerine ¢alsyrylmagy ar-
kaly milli walyutany berkitmek ii¢in goriilyan cérelere aydylyar. Seyle hem
pulun belgilenen ululygynyn kiceldilmegidir. Tiirkmenistanda denomina-
siya boyunca alnyp barlan isler muiia mysaldyr.

Denonsasiya (fi: denonciation, lat. denuntiatio — habar bermek) -
sertnamadan resmi taydan yiiz dondiirmeklik, sertnamany bes etmeklik.
Taraplaryn biri resmi taydan sertnamadan yiiz dondermége sertnamanyn
mohleti dolandan son yiiz tutup biler.

Departament - ministrligin, yokary dowlet edarasynyn boliimi;
Fransiyada — administratiw-territorial okrug; Amerikada — Dasary isler
ministrliginin ady.

Deponent (saklamaga goymak) (lat. deponentus — stiysiirip, sona
goymak) —edara gornsli ya-da sahsy tarap, 6zinin pul serisdelerini ya-da
gymmat bahaly kagyzlaryny bankda saklamaga berydn tarap. Deponirle-
nen mdogberler bolup kdpleng kazyyetinn yerine yetiris resminamalarynyn
esasynda iggérlerin zéhmet hakyndan tutulyp alnan we isgérlerin wagtynda
almadyk zdhmet haklary ¢ykys edyér. Deponirlenen mogberler degislilikde
yzyna gaytarylmaly, talap edis mdohleti gecenden son dowlet byujetine
gecirmeli.

Deponirlemek - karz we beyleki guramalara saklamak {i¢in pullaryn
we gymmat bahaly kagyzlaryn berilmegi, gegirilmegi.

Depozit (lat. depositum — saklamaga berilen zat, emldk) - miisderinin
serisdesini banka wagtlayynga ulanmak {i¢in bermek baradaky ykdysady
gatnasyk. Depozit goylanda goterim hakyny tdleyji bolup bank ¢ykys edyar.

Depozit amallary - goyum gorniisinde pul serisdelerinin ¢ekilme-
gi bilen bagly we sol goyumlaryn yerlesdirilmegi bilen bagly banklaryn,
karz guramalarynyn amallary yagny cekilen depozitlerin hasabyna pul
serisdelerinin karzlasdyrylmagy.

Depozit banklary - esasan depozitlerin (goyumlaryn) cekilmeginin
hasabyna bank amallaryny yerine yetiryin (gegirydn) banklar.

Deslapky toleg (fi: - avance) - salgyt toleyji tarapyndan gelejekde ha-
saplanyljak salgytlaryn mohletinden 61 belli bir mdgberinin tolegi.
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Dewalwasiya (lat. de - peselme; valeo - hiimmetlilik) - dowletin
walyutasynyn berk, dtiyaclyk walyutalara bolan kursunyi peselmegi, hal-
kara hasaplasyk birliklerne, pul birliginin altyn diiziiminin peselmegi. De-
walwasiya dowletin hokiimeti tarapyndan kanuny taydan agyk yglan edilip
bilner. Solar yaly acyk dewalwasiyada hokiimet ony dolansykdan pul toplu-
mynyil bolegini ayyrmak bilen ya-da hiimmeti peselen pullarynl calsmasy
bilen milli walyutanynn hiimmetini galdyrmagyn guralyna oéwiiryar. Gizlin
dewalwasiyada kagyz pullaryii himmetsizlenmegi bolup, altyn {ipjiingiligi
peselyér, emma dolanysykdan pul toplumynyn ayrylmagy bolup gegmeyar.

Diwersifikasiya (lat. diversifikatio - diirli-diirliilik, diirli ugurly ostis)
- Oniimgiligin bir-birine bagly bolmadyk kop gorniislerinin bir wagtdaky
Ostlisi, Ondirilydn ontimlerin gorniisini gifeltmek. Hézirki zaman ykdysady
Ostlisinde Oniimgiligiii, onun ayry-ayry pudaklarynyn kopugurly stisini {ip-
jiin etmek.

Diwident - paydarlaryil eyeciliginde bolan paynamalaryi sanyna (%)
gord, paydarlar jemgyyetiniil (ya-da bankyn) sap girdejini paydarlaryn ara-
larynda den dlgegde paylamaklygy.

Dollar - ABS-nynn pul birligi (ABS-nyn dollary), Kanadanyn
(Kanadanyn dollary, Awstraliyanyn (dollary) we beyleki kibir yurtlaryn
pul birligi. Ol 100 sente boliinyar. ABS-da 1786 - njy yylda arassa 24,34
gr. kiimiis diiziimli edilip dolanysyga goyberildi. Basda altyn diiziimli 1,6
gr. arassa altyn, sonira 1900-njy yylda 1,5 gr. agaklady, ondan sofira bol-
sa 1934-yylda 0,8886 gr. cenli asaklady. Ondan soni altyn dollar mone-
talary dolanysykdan ayryldy we 1,5,10,20,50 we 100 dollar pul belgileri
gorniisinddki banknotlara calsyryldy.

Dollaryn gytcylygy - tdleg balansynyn yetmezgiligi sebédpli we
altyn walyuta dtiyaglyklarynyil yetmezgiligi sebédpli dollaryii dasary yurt
walyutasynyn yiti yetmezgiligi.

Dollaryn hereket edyin ginisligi - ABS-nyn dollarynyn milli walyu-
tasy bilen bir hatarda kanuny taydan yoredyéan dowletlerin topary.

Diinyd maliye bazary - aralykcylar hokmiinde karz berijilerin we
karz alyjylaryn, maliye resurslaryny satyjylaryn we alyjylaryn arasynda
maliye aktiwlerini gaytadan paylayan maliye-karz edaralarynyii toplumy.
Diiny4d maliye bazaryna diirli nukday-nazardan seretmek bolar. Mysal ii¢in,
wezipeleyin nukday-nazardan ony walyuta, deriwatiwler, atiyaclandyrys
hyzmaty, karz, paynamalar bazarlaryna boliinyar. Diinyd maliye bazarynyi
aktiwlerinini esasy bolegi diinydniii maliye merkezlerinde jemlenendir.
Bu merkezler diinyénin diirli yurtlarynyn rezidentleriniii arasynda maliye
aktiwlerininn séwdasynyn has giii gerime eye bolan yerlerdir. Amerikada
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-Nyu-Yorky we Cikagony, Yewropada - Londony, Frankfurty, Parizi, Syu-
rihi, Zenewany, Lyuksemburgy, Aziyada - Tokiony, Singapury, Gonkongy,
Bahreyni gorkezmek bolar.

Diinyd pullary — 1) toleglerin &hli umumy uniwersal serisdesi
hokmiinde yglan edilen pullar. Halkara hasaplasygynda ulanylyan pullar;
2) pulun wezipesi.

Diinya walyuta bazary - dasary yurt walyutasynyn satyn alnysynyn,
satylysynyn, alys-calysygynyn, c¢eklerin, weksellerin, akkredetiwlerin
beyleki gymmat bahaly kagyzlaryn amala asyrylyan birzalary. Kopleng
yagdaylarda bu hasaplasyklar bir walyutanyn basga walyuta ¢alsylmagy ar-
kaly amala agyrylyar. Sol sebdpden bu hasaplasyklara walyuta-hasaplasyk
gegydr. Walyuta bazarlarynda esasy hereket edyén taraplar hokmiinde téjir-
cilik banklary ¢ykys edyarler.

Eksport (lat. exporto - ¢ykarmak) - dasary yurda ¢ykarylyan haryt ya-
da kapital.

Eksport kwotasy (lat. eksportare - cykarmak, lat. quota - her kime
diisyin pay) - yurdun eksportynyn géwriiminii onun jemi i¢erki dniimine
bolan gatnagygy. Ol gorkeziji yurdyn milli ykdysadyyetinin agyklygyny we
onun diinyd bazary bilen aragatnasygynyn derejesini gorkezyar. Eger eks-
port kwotasy 10 goterime den bolsa ykdysadyyetin agyklyk derejesi talaba
layyk diylip hasap edilyér. Eksport kwotasy eksportyn jemi igerki dniimdéki
payyny gorkezyar.

Embargo (isp. embargo - gadagan etmek, tussaga almak) - harytlaryn,
altynyn, gymmat bahaly kagyzlaryn haysy hem bolsa bir yurtdan gegiril-
megini ya-da haysy hem bolsa bir yurda ¢ykarylmagyny gadagan etmek.
Embargo harby yagday dowri hem, parahatgylykly dowiirde hem girizilip
bilner. Urus wagtlary embargo hakykat yiiziinde ykdysady gabawyn bir
gorniisi bolup ¢ykys edyar. Parahatgylyk dowiirde embargo beyleki dowlet-
lere ykdysady we syyasy basys etmegin serigdesi hokmiinde ulanylyar.
Birlesen Milletler guramasynyn ustawy embargo hereketleri halkara howp-
suzlygyna wehim salyan yurtlaryn garsysyna kollektiwleyin zor salys ¢éresi
hékmiinde peydalanmaga ygtyyar beryr.

Emissiya - gymmatly kagyzlary we puly dolanysyga goybermek.

Emitent - pul nysanlaryny, gymmatly kagyzlary, téleg-hasaplasyk res-
minamalary dolanysyga goyberyén tarap.

Erkin konwertirlenyin walyuta - islendik beyleki walyuta erkin
owriilyén walyuta.
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Ahlumumy ekwiwalent - islendik beyleki haryda gos-goni alys-calys
etmiige ukyby bolan haryda #hlumumy ekwiwalent diyilyir. Ahlumumy
ckwiwalentin peyda bolmagy alys-calsy yenillesdiryar, hem-de bir harydyn
bagga bir haryda goniiden-goni ¢alsylmagynyn yitip gitmegine esas dore-
dyar. Héazirki dowiirde pul d@hlumumy ekwiwalentiii wezipesini yerine
yetiryar.

Atiyaclyk (esasy) walyutasy — milli walyutalar, dasary séwda amal-
lary boyunc¢a halkara hasaplagyklary {ipjiin etmek boyuncga, halkara maya
goyumlary we karz bermekligi amala agyrmakda isjen peydalanylyar (ABS-
nyn dollary, nemes markasy, inlis funt sterlingi, fransuz franky, yapon
yenasy).

Faktoring - sowda komission amallarynyn bir gorniisi bolup, ol
miigderinin aylanysyk kapitalyny karzlasdyrmak bilen utgasyar. Haryt
ugradyjy bank-faktora alnan iglere edilen hyzmatlar {i¢in 6z hukugyny ge-
ciryar. Faktoring hyzmatynyn maksady télegin mdhletini tizlesdirmekdir.
Ony amala asyrmak ti¢in yorite faktoring boliimler doredilyér, mysal {igin,
bank edarasy hem faktoring boliiminin adyndan ¢ykys edip bilyérler.

Fakturasyz iberilen harytlar - {ipjiin edijiden fakturasyz gelen yiik.
Bular yaly yiikler maddy gymmatlyklary kabul edis akty esasynda girdeji
edilyar.

Fakultatiw sertnama - bu haysam bolsa towekgelciliginn bir gorniisi
boyunga baglasylyan dtiyaglandyrys sertnamasydyr.

FAS (fas) - bu deniz arkaly halkara sowdasynyn tejribesinde iglenip
diiziilen termindir. Ol-Free Alongside Ship (gdmi borjunyn ugrunda er-
kinlik) diyen inlis sozlerinin baslangy¢ harplaryndan diizilyar. “Fas”
gelesiginin sertleri boyunca harydyn gymmadyny télemek, gdmini hokman
atiyaglandyrmak gdmini kabul etmek we ona harydy yiikklemek, yiiki dtiya-
clandyrmak alyjynyn borjuna giryar.

Forfeeyting - kopleng dasary sowda amallarynda ulanylyan eksport
edijilere karz bermekligin 6zbolusly sdandarty. Wekselleri hasaba alyp
sowdany maliyelesdirmek, sonun bilen birlikde wekseli satyn alyjy import
edijinin towekgelgiliklerini toldp bilmejik halatynda-da 6z Ustiline alyar.

Fors major — 6iiini alyp bolmajak giiye.

Forward - kurslar mohletli gelesiklerde ulanylyar we aydyn kesgitle-
nen déwiirden son walyutanyn hakyky tabsyrylmagy amala asyrylyar. For-
ward kursy walyuta gelesigine gatnasyjy tarapyndan bellenilyér. Ol kesgitli
wagt gecenden son bellenilen senede amala asyrylyar.

FrahtR - gidmide dasalyan yiikler ya-da suw ulagynda dasalyan yolag-
¢ylar ti¢in berilyén kirey.
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Francayzing - 6ndiirijinin, lomay sdwdagérin ya-da hyzmatlary hodiir-
leyén guramanyn bir tarapyndan, we garassyz tdjir¢i bilen, bosga tarapdan
arasyndaky sertnama ylalasygy.

Garsydas gelesikler — jiibiit gelesikler, ol sol bir gymmat bahaly ka-
gyzlary kontragentden bir giiniin i¢inde almagy we yerlemegi talap edyar.
Bu gelesikler goni satyn almak we satmak ya-da lipjin etmek boyunga
amallary (REPO ylalasygy ya-da gymmat bahaly kagyzlaryi iisti bilen karz
almak) 6z igine alyar. Mysal ii¢in, gymmat bahaly kagyzlar boyunca aragy
(diler) miigderiler {igin gurnalan bazarda gymmat bahaly kagyzlary sol bir
giinde satyn alyp we satyp biler, ya-da reyestr {igin gymmat bahaly kagyz-
lary satyn alyp biler we REPO ylalagygynyn iisti bilen maliyelesdirer.

Girew - karzy gaydyp bermek barada bergidaryn 06z iistliine alan
bor¢gnamalarynyn amallaryny berjay etmekligin ginden yayran usulyyetinin
biri. Bank karzynyn ygtybarlygyny goramaklygyn goérniisi.

Girew, girewine goyma - rayat hukugynda bor¢namalary yerine yetir-
megi lipjiin etmegin usuly.

Global, ahlumumy (f#: global - dhlumumy, lat. globus - sar) - 1) biitin
yer sarynyn céklerine degisli; biitin yer saryny 6z i¢ine alyan; biitindiiny4;
2) ahlitaraplayyn, doly; &hlumumy, kdptaraplayyn, uniwersal.

Global krizisi, ¢okgiinligi (/- global-dhlumumumy, lat. globus - sar,
gr. krizis -¢ozgiit, owriilisik nokady, netije) - biitin diinyéni, diinyénin dhli
yurtlaryny gursap alan ¢okgiinlik. Mysal ii¢in, hézirki diinyd maliye-ykdy-
sady ¢Okgiinligi diinyéanin dhli kiinjeklerine, yurtlaryna yayrady.

Halkara hasaplasyklary - yuridiki taraplaryn (dowletin, gurama-
laryn) we dirli yurtlaryn rayatlarynyn arasynda ykdysady, syyasy we me-
deni gatnasyklary boyunga pul talaplarynyn, bor¢gnamalarynyn téleglerinin
kadalasdyrmasydyr.

Halkara hasaplasyklaryn banky - 1930-nji yylda Bazelda (Swey-
sariya) Yunga meyilnamasyna degislilikde Belgiyanyn, Beyik Britaniyanyn,
Germaniyany#, Italiyanyf, Fransiyanyii, Yaponiyanyii we ABS-nyii hususy
banklarynyn topary tarapyndan doredilen halkara walyuta — karz gura-
masy. Halkara walyuta hyzmatdaslygy guramakda uly orun eyeleyar. Hal-
kara walyuta gaznasynyn guramalarynyn diinyd walyuta ulgamynyn here-
ket etmegi boyunca meselelerine gatnasyar, ¢okgiinlik dowriinde ayratyn
yurtlaryn walyutasyny halkara goldamak boyunga ¢éreleri sazlasdyryar,
“Swop” amallarynda we walyuta interwensiyasynda gatnasyar. Halkara
dikeldis we 0siis bank bilen hyzmatdaglyk edyér.

Hasaplasyk cekler - nagt dél hasaplagyklar ii¢in ulnylyan ¢eklerdir.
Hasaplasyk ceki kesgitlenen gorniisddki resminama bolup, ¢ek berijinin 6z
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bankyna yazuw (hat) {isti bilen 6ziinini hasapnamasyndan ¢ek saklayjynyn
hasapnamasyna kesgitlenen pulun jemini gegirmége berydn buyrugydyr.
Hasaplasyk c¢eki hem edil toleg tabsyrygy yaly, téleyji tarapyndan doldury-
lyar, yone toleg tabsyrygyndan tapawutlylykda ¢ek télegi alyjy-kédrhana
hojalyk amallarynyn amala asyrylan wagtynda gegirilyér, ol hem ¢eki 6z
bankyna tdleg li¢in tabsyryar

Halkara, internasional gymmaty (/at. inter - arasynda, nation -
halk) - diinya mogberinde harydyn sol gérniisini dndiirmek {ligin zdhmetin
zerur jemgyyetcilik harajatlaryny anladyan we diinyd bahalarynyn esasyny
emele getirydn diinyd bazarynyn kategoriyasy. Harytlar diinyd bazarynda
yerlesdirilyin mahalynda ayry-ayry yurtlaryin milli zihmeti jemgyyetcilik
hisiyete eye bolmak bilen, diinya hojalygyndaky umumy zdahmetin bir bole-
gine owrilyar.

Halkara karzy (lat. creditum - ssuda, bergi) - halkara ykdysady
gatnagyklaryn ayratyn gorniisi bolmak bilen, karzyn bir gorniisini anladyar.
Halkara karzy yzyna gaydyp bermek, mdohletlilik we karz gdterimini tole-
mek sertlerinde walyuta we haryt resurslarynyil berilmegini géz 6nunde
tutyar. Karz berijiler we karz alyjylar hokmiinde banklar, monopoliyalar,
hususy telekeciler, dowlet edaralary, hokiimetler hem-de halkara we sebit
boyunga guramalar ¢ykys edyérler.

Halkara Abatlayys we osiis banky - biitindiinya kapitalynyn halkara
hereketini diizgiinlesdiryén i mohiim institutlaryn biridir. Ol diinya banky
ady bilen hem bellidir. Bank 1945-nji yylda doredildi. Dine halkara walyuta
gaznasyna giren yurtlar bankyn agzasy bolup bilyérler. Diinyd banky for-
mal taydan Birlesen Milletler Guramasynyn yoritelesdirilen maliye gura-
masy bolup hyzmat edyar. Emma bankyn diizgiinnamasyna layyklykda ol
6z isinde BMG-nin kararlaryndan garassyzdyr. Halkara abatlayys we Oslis
banky hokiimetara gurama bolmak bilen Wasington sdherinde yerlesyér.
Bankyn 6niinde duran esasy wezipe berilyén uzak mohletleyin karzyn iisti
arkaly 0z agza yurtlarynyn ykdysadyyetiniit 6smegine yardam bermekden
ybaratdyr. Bankyn serisdeleri ona giryén yurtlaryn téleglerinin mogberinden
we obligasiyalaryn goyberilmeginden emele gelyar.

Halkara walyuta gaznasy — halkara derejesinde hereket edyan méhiim
halkara maliye guramalarynyn biri. Halkara walyuta gaznasy 1944-nji yylda
ABS-yn Bretton-Wuds sdherinde bolup gecen halkara konferensiyanyn ka-
rarlaryna layyklykda doredildi. Eger-de 1944-nji yylda 44 yurt onun agzasy
bolan bolsa, hézir olaryn sany 200 golaydyr. Bu guramanyn stab-kwartirasy
Wasingtonda yerlesyar. Gaznanyn kapitaly her yurt Gigin kesgitlenilen kwo-
ta boyunga agza yurtlaryn toleglerinden emele gelyar. In kop kwota ABS
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we Yewropa Bilelesiginifi yurtlaryna degislidir. Gaznanyh yerine yetiryin
mdhiim wezipelerinin biri - diirli yurtlarda 6zgertmeleri amala asyrmak tigin
karz gorniisinde maliye komegini bermekden ybaratdyr we walyuta ¢éklen-
dirmeleri aradan ayyrmakdyr.

Halkara walyuta ulgamy - dowletlerin halkara walyuta (pul)
gatnasyklaryny guramagyn dowlet-hukuk gorniisidir. Walyuta gatnagyklary
- pulun diinyd hojalygynda hereket etmegi we onun yurtlaryn arasynda
yiize ¢ykyan diirli gorniisdéki hojalyk aragatnagyklaryna hyzmat etme-
gi bilen baglanysykly emele gelydn ykdysady gatnasyklardyr. Walyuta
gatnasyklary milli we halkara derejesinde amala agyrylyar. Sona layyklykda
milli we halkara (diinyd) walyuta ulgamy tapawutlandyrylyar. Milli walyu-
ta ulgamy diylip ayry-ayry dowletlerin beyleki yurtlar bilen amala asyryan
pul hasaplagyklarynyn kesgitli diizgiinine diistinilyar. Bu ulgamda yurdun
walyuta gatnasyklaryny guramagyn gorniisi hereket edyan milli kanungy-
lyk esasynda amala asyrylyar. Biitindiinyd hojalygynyn we milli walyuta
ulgamynyn Gsiisinin esasynda halkara walyuta ulgamy emele gelyér. Ol
ulgam halkara pul aragatnagyklaryny durmusa gecirmegin dowletler tara-
pyndan bilelikde islenip diiziilen gorniisini anladyar. Baggaca aydylanda,
halkara walyuta ulgamy - munun 6zi dowletara ylalasygy esasynda here-
ket edyén halkara walyuta gatnasyklaryny guramagyn gorniisidir. Halka-
ra walyuta ulgamyny asakdaky diiziim bolekleri héasiyetlendiryar: milli
we kollektiwleyin dtiyaclyk walyuta birlikleri; halkara pul likwidliginin
diiziimi (walyuta diiziimi we altyn dtiyaclyklary); walyuta denecerliginin
we walyuta himmetinin mehanizmi; walyutalary 6zara dwiirmegin sertleri;
walyuta c¢éklendirmelerin mogberi; altynyn roly; halkara hasaplasygyn
gorniisleri. Halkara walyuta ulgamy {iytgédp duryan, 6syan ulgamdyr. Ol
6ziinin Osiiginin dowamynda dort dowri gecdi. Birinji diinyd walyuta ul-
gamy altyn monometallizmin esasynda altyn-sayy goérniisinde XIX asyryn
ahyrynda 6zakymlayyn emele geldi. Hukuk taydan bu ulgam 1867-nji yyl-
da Pariz konferensiyasynda dowletara ylalagygy arkaly tassyklanyldy. Sol
ylalasyk esasynda altyn diinya pulunyn yeke-tdk gorniisi diylip ykrar edildi.
Ikinji diinyd walyuta ulgamy 1922-nji yylda bolup gegen Genuya konferen-
siyasynda tassyklanyldy. Bu ulgam altyn-dewiz standartyna esaslanandyr.
Uciinji diinyd walyuta ulgamy altyn-walyuta standarty esasynda emele
geldi. Onun emele gelmegi XX asyryn 30-njy yyllarynda baslandy we 50-
-60-njy yyllarda tamamlandy. Bu ulgam 1944-nji yylda Brettonwuds (ABS)
konferensiyasynda tassyklanyldy. 1971-1973-nji yyllarda Brettonwud ulga-
my gutarnykly bozuldy. Netijede halkara walyuta gaznasynyn agzalarynyn
1976-njy yyldaky Yamayka (Kingston s.) ylalasygy tize diinyd walyu-
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ta ulgamynyn yorelgelerini hukuk taydan kesgitledi. Onun yorelgelerine
layyklykda altyn paritet we altynyi resmi bahasy yatyryldy, halkara walyuta
gaznasynyn agzalaryna walyuta himmetinin islendik gorniisini saylap al-
maga hukuk berildi. Yamayka walyuta ulgamy altynyii doly demonetizasiya
edilmegini we diinya puly hokmiinde milli walyutalarynn hem-de halkara
hasaplasyk pul birliginiii ulanylmagyny gbz 6fiunde tutyar.

Halkara ykdysady integrasiya (lat. integration, integer - biite-
wi) - diinydde integrasion hadysasynyn, yagny gosulysma hadysalarynyn
giiyclenmegi. Halkara ykdysady integrasiya hdzirki halkara ykdysady
gatnagyklaryn mohiim gorniislerinin biridir. Ykdysady integrasiya - bu hé-
zirki ykdysady durmusy halkaralasdyrmagyn yokary basgangagydyr. Bu
hadysa gatnasyjylaryn arasynda has ¢uil halkara zéhmet boliinisigi ama-
la agyrylyar, harytlaryn, hyzmatlaryn, kapitalyn, is¢i giiyjlinin has yokary
derejedéki alys-galsygy alnyp barylyar. Integrasiya kanunalayyk yagday
bolmak bilen dowletlerin arasyndaky baglanysygy has giiy¢clendiryér. In-
tegrasiya yorite ylalasyk esasynda hereket edydn koptaraply dowletara
birlesigidir. Birlesigin ¢éklerinde beylekilerinkiden tapawutlanyan sertlerde
hojalyk islerinin belli bir gorniigleri amala agyrylyar. Halkara ykdysady in-
tegrasiya umumy gorniisde berk baglanysykly hojalyk gurlusyny anladyar.
Hazirki zaman diinyd ykdysadyyetinde halkara ykdysady integrasiyanyn
asakdaky gorniisleri hereket edyar: 1) erkin sowdanyn ginislikleri; 2) glim-
riik birlesmeleri; 3) umumy bazar; 4) ykdysady we walyuta birlesmesi.

Hasap-spesifkasiya — maliye resminamasy, ol hasabyn we
spesifikasiyanyn funksiyalaryny birikdiryar. Hasap-spesifikasiyada haryt
birliginin bahasy onun gorniisi we hili boyunga, &hli harytlar toplumynyn
umumy bahasyny gorkezyar. Haryt-spesifikasiyasy toplumdaky harytlaryn
assortimenti boyunga diirli bolan wagty yazyp berilyar.

Import (inil. import, lat. importare - getirmek, girizmek) - 1) saklamak
ya-da peydalanmak maksady bilen dasary yurt harytlarynyn yurda getiril-
megi; 2) kapitalyn importy - dasary yurt kapitalynyn yurdun igine getiril-
megi; 3) dasary yurtlardan getirilen harytlaryn umumy mukdary ya-da gym-
maty; 4) dasary yurtlardan hyzmatlaryi we is¢i gliyjliinin yurda getirilmegi.

Import harydy - dasary yurtdan getirilyan haryt.

Import kwotasy (inil. import, lat. importare - getirmek, lat. guota
- herkime diisydn pay) - importyn gymmatynyn yurdun jemi igerki onii-
mindéki payy. Import kwotasy importyn yurdun jemi icerki oniimine bo-
lan gatnagygy gorniisinde kesgitlenilydr. Bu gorkeziji milli ykdysadyyetin
halkaralasmagynyn derejesini hisiyetlendiryén gorkezijilerin biridir.
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Importy calysmak (inl. import, lat, importare - getirmek) - import
boyunga gelyin harytlaryin mukdaryny azaltmak maksady bilen yurdufi mil-
li ykdysadyyetinin ¢éklerinde ¢alymdas oniimlerin 6ndiirilisini yola goy-
mak we howeslendirmek.

Indeks (lat. index — gorkeziji) - c¢ylsyrymly durmus ykdysady
hadysalaryn wagtda, meyilnama bilen defiesdirmek boyunca we ginislikde
derejelerinin gatnasygyny hisiyetlendiryén otnositel gorkezijidir.

Indeksirlemek - doly ya-da bolekleyin pullarynn hiimmetsizlenme-
ginin netijesinde emele gelen yitgilerin dwezini dolmaklygy anladyar.

Indossament - adatca orderli gymmatly kagyzyn (wekselin, ¢egin,
konosamentiil) arka tarapynda bir sahsyyetden bagga bir sahsyyete bu res-
minama layyklykda ygtyyarlygyny gowsuryandygy barada giiwéd gecyén
tabsyrys yazgysy.

Industrial (/at. industria - is) - senagatlasmak.

Industrial jemgyyet - jemgyyetcilik durmusynyn #hli taraplary-
na ylmy-tehniki progresinn goniiden-goni tdsir etmége bolan ukyplylygy.
tehnikanyn we onlimgiligi guramagyn hézirki yagdayy bilen kesgitlenilydn
jemgyyetgilik Oslisinin ayratyn basgancagydyr.

Inflyasiya - nyrhlaryn yokarlanmagy, haryt gyteylygy we harytlaryn,
hyzmatlaryn hilinin peselmegi bilen yiize ¢ykyan, pullaryii hiimmetsizlen-
megi hem-de olaryn satyn alyjylyk ukybynyn peselmegidir.

Infrastruktura (lat. infra - asak, asakdan we struktura - gurlug, diiziim)
-jemgyyetcilik Oniimgiligini amala agyrmak {igin zerur sertleri doredyén
pudaklaryil jemidir. Mysal ti¢in, oba hojalyk infrastrukturasy, senagat in-
frastrukturasy we s.m. Ol 6z gezeginde iki sany iri bolege bolinyér. Birin-
jisi: oniimgilik infrastrukturasyna (demir, awtomobil, deniz, howa yollary,
ulag serigdeleri, kopriiler, oniimleri saklamak ti¢in desgalar, geciriji abzallar,
turba gecirijiler, irrigasion desgalar, 6nlimgilige tehniki hyzmatlaryny edyén
kdrhanalar, aragatnagyk kommunikasiyasy we s.m). Ikinjisi: sosial infras-
trukturasyna (ylym, bilim we mekdebe cenli yasly ¢agalar edaralary, sdwda
we jemgyyeteilik iymiti, ilata durmus we jemagat hyzmaty kdrhanalary, dini
we beyleki ruhy gymmatlyklary doredyén edaralar).

Inkassator (pul! yygnayjy) - edaranyn, kdrhananyn dagynda pul
yygnayjy.
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Inkasso - pul serigdelerini bir miisderiden basga bir misderd, toleyji-
den alyja bolan bank amalynyn bir gorniisi.

Inkasso hasaplasygy - inkasso amallarynyn diyp manysy, haryt-
lar ugradylandan we hyzmatlar yerine yetirilenden soni miisderilerin
alyanlygy bilen diisiindirilyér. Alnan serisdeler miisderinin bankdaky ha-
sabyna gecirilyér.

Inkoterms - sowda adalgalaryny diisindirmek boyunga halkara
diizgiinler.

Institusional birlikler - bu yuridiki taraplar bolan, yagny kararlary
Ozbasdak kabul edip bilydn, 6z maliye we maddy serisdelerine 6zbasdak
ygtyyarlyga miimkingiligi bolan hojalyk birlikleridir.

Integrasion birlesmeler (lat. integration, integer - biitewi) — gatna-
syjy yurtlaryn arasyndaky integrasion hadysalary sazlamak, diizgiinles-
dirmek maksady bilen doéredilen hojalyk toparlasygy. Integrasion birlesma
gatnasyjy yurlaryn, hojalyk birliklerinin arasynda ¢unn we durnukly &zara
arabaglanysyk yola goyulyar. Hazirki wagtda diinydde onlarga integrasion
birlesmeler hereket edyir. Osen yurtlaryii i¢inde ozaly bilen bu Yewropa
Bilelesigi we NAFTA-dyr. Osiip gelyén yurtlaryn arasynda latyn Ame-
rikasynda hereket edyin MERKOSUR-y we Giinorta-Gundogar Aziya-
da ACEAN-y gorkezmek bolar. Seyle hem GDA, ATEC hem integrasion
birlegmelerin mysalydyr.

Interwensiya - milli pul birliginin kursuna tésir etmeklik ticin Mer-
kezi bankyn walyuta bazarynyn isine gés-goni aralasmagydyr; Walyuta in-
terwensiyasy atiyaglyklaryn hasabyna, halkara walyuta gaznasyndan karz
alnan, Merkezi banklardan karz alnan, dasary yurt walyutasynda ¢ykarylan
obligasiyalaryn, pul emissiyasynyi hasabyna maliyelesdirilyar.

Inwestisiya - maya goyum.

Ipoteka - ssuda almak maksady bilen gozgalmayan emlégi, esasan
hem yer bilen binalary girewe goymaklyk.

Ipoteka banky - ipoteka karzlary yagny gozgalmayan emligi girewi-
ne goymak bilen ya-da gozgalmayan emlédgi almak iigin karzlary bermek bi-
len mesgullanyan yoritelesdirilen tdjirgilik banky. Ipoteka bankyn karzlary
uzak mohletli hésiyete eyedirler. Bankyn pul serisdelerinin ¢esmeleri bolup
miisderilerin goyumlary ¢ykys edyir. Karzlagdyrmanyi ugurlaryna bagly-
lykda ipoteka banklara asakdakylar boliinyér. Yer banklaryna; karzlary defie
yeri girewine goymaklygy bilen berilyar, melioratiw banklara; karzlary me-
lioratiw islere berydn; nommunal banklara, karzlary sdherdéki gozgalmayan
emldgi girewine goymaklygy bilen berilyér.
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Ikitaraplayyn netto-nasaplasygyn ulgamy — hasaplasyk merkezi, bu
yerde gatnasyjylaryn ikitaraplayyn netto-pozisiyasy boyun¢a hasaplasyk
jiibiit gatnasyjylaryn arasynda gegirilyar.

Ikitaraplayyn netting —iki tarapyn arasyndaky ikitaraplayyn bor¢laryn
nettingini amala agyrmak boyunga ylalagyk. Ylalagyk boyun¢a bor¢namalar
maliye sertnamasy, gecirimler ya-da beylekiler boyuncga bolup biler.

Uytgip duryan goterim derejeler — goterim derejeler bolup, onuii
mogberi debitorynn we kreditoryn arasyndaky ylalasygy bilen kesgitle-
nen wagt aralygynda seredilyar. Goterim wagt aralygy diyilip, géterim
derejelerint iiytgeydn wagtyna aydylyar. Uytgdp duryan goterim derejesi
hiimmetsizlenménin yokary derejelerinde, karz géteriminin ¢alt we duydan-
syz tiytgdp duryan yagdayynda, seyle hem, halkara obligasiya bazarynda
ulanylyar.

Kapital — 1) jogapkérgiligin ayrylmagyndan son adamyn aktiwlerinin
umumy gymmaty; 2) pulun ilkibasdaky jemine geljekde garasylyan
girdejilerin gosulmagy bilen kompaniyanyn kapitaly.

Kapital (sermaya) (nem. capital, lat. capitalis — baslangy¢, esasy
emldk, esasy jem, esasy) - gosmaga gymmat getirydn gymmat ya-da 6z-
Oziinden artyan gymmat,

Karz - ykdysady gelesigin bir gorniisi bolup, edara gorniisli we sahsy
taraplaryn arasyndaky karz (nesye) sertnamasydyr. Hyzmatdaslaryn biri
(karz beriji) beylekisine (karz alyja) pul serisdelerini, kébir yagdaylarda em-
lagi kesgitlenen mohletde, yzyna gaytaryp bermek sertlerinde beryéar hem-de
diizgiin bolgy yaly goterim gorniisinde hyzmatyn tdlegini talap edyar. Moh-
letlilik, yzyna gaytarylmak we toleglilik karzyn tapawutly hisiyetleridir.

Karz basysy - pul {ipjiingiligini azaldyp, ykdysadyyetin depginini pe-
seltmek boyunga hokiimetin ¢6zgiidi

Karz ekspansiyasy - geljekde peyda gazanmak maksady bilen bankyn
karz amallarynyn has ginieldilmegi.

Karz itiyaclandyrmasy - karz serisdelerini alyp rayatyn ¢ykmaklyk
dhtimallyga sebapli bagly bolan yagdaylarda ulanylyar. Bu dtiyaclandyrysyn
tdze gorniisidir we ilatyn hususy yasayys jaylaryny, gymmat bahaly aw-
toulaglaryny uzak mohletleyin ulanylyan harytlary satyn almaklyk bilen
baglydyr.

Karz serisdelerin (dasyna cekilen) cesmeleri - kdrhana belli bir moh-
lete ¢enli wagtlayyn ulanmaga berilen serisdelerin jemi karz (dasyndan ¢e-
kilen serisdelerin ¢esmeleri)

Karz towekgelciligi - mesele, karz alyjynyn liit diismegi zerarly, ber-
len karzy we goterimlerini gaydyp bermezlik towekgelgiligi.
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Karz walyutasy - karz ylalasygynyn (sertnamanyn) agzalaryna karz
berlende yola goylan walyuta.

Karza ukyplylyk - karz alyjynyn alan karzyny gaytaryp berjek miim-
kingiligi we onun bor¢namalarynyn guratlygy nukday nazaryndan téleme-
klik ukyplylygyna baha bermeklik.

Karzy tolemige ukyplylyk - karz alyja onilinden doreydn sertin
esasynda karzy almak we jay mohletinde gaytaryp bermek miimkingilikleri.

Krizis, ¢okgiinlik (gr krizis - ¢ozgii, owriilisik nokady, netije) —
1) birden, duydansyz, garasylmadyk tiytgeyis, agyr gecis yagdayy; 2) ykdy-
sady krizis (artyk ondiirmek krizisi) - wagtal-wagtal gaytalanyp duryan
harytlaryn otnositel artyk ondiirilmek yagdayy. Harytlaryn seyle artykmag-
lygy ilatyn tolege ukyplylygynyn pesligi bilen yiize ¢ykyar. Ykdysady ¢cok-
giinlik 6ntimlerin yerlenilisininn diiypli kynlasmagy, satylmadyk oniimlerin
mogberinin artmagy bilen héasiyetlendirilydr. Enjamlara we gurlusyga
buyurmalar kemelyér. Senagat we sowda kérhanalarynyn kdpgiilikleyin toz-
magy bolup gecyir, karz-pul ulgamy bozulyar. Oniimgilik diiypli kemeldil-
yar, igsizligin derejesi yokarlanyar. Hézirki tutasan diinyd maliye-ykdysady
¢Okgiinlik munun aydyn mysalydyr.

Kwota (lat. guota - her kime diisydn pay) - 1) pay, bolek, norma; sal-
gyt kwotasy -salgyt salynyan kesgitli birlikden tutulyan salgydyn ululygy;
2) karter ylalagygynyn cédklerinde onun her bir gatnasyjysy ligin umumy
ondiirilisde eksportda, importda we yerlemekde kesgitlenen pay; 3) halkara
ykdysady ya-da walyuta-maliye guramalaryn ustaw gaznasyna ya-da kapi-
talyna yurdun gecirydn wznosy; 4) saylaw kwotasy-saylawlarda bir deputat
mandatyny almak ii¢in zerur bolan seslerin in pes mogberi, ¢agi.

Kotirowka - walyuta kursyny kesgitleyén kategoriya.

Likwidlilik koeffisienti - bankyn nagt pullarynyn koeffisienti bolup,
ol goyumgylara gatnasyk boyunca téleg bor¢gnamalaryny saklayar.

Likwidlik - aktiwleri, gymmatly zatlaryn nagt pula &wriillmedik
ukyplylygy; karzdaryn 6z bergidarlyk bor¢gnamalaryny jay wagtynda {ipjiin
etmeklik ukyplylygy.

Limit - bir zadyn ahyrky ¢dgi, normasy.

Lisenziya (lat. licentia - erkinlik, hukuk, ygtyyar bermek) -
1) dowlet edaralary tarapyndan haysy hem bolsa belli bir hojalyk isi bi-
len is salysmaga hukuk beryin ygtyyarnama; 2) dasary sowda babatynda
- harytlary dasyna ¢ykarmaga we getirmage hukuk beryin ygtyyarnama; 3)
patent arkaly goralan oylap tapyslary, tehnologiyalary, séwda markalaryny
we beyleki peydalanmaga ygtyyarnama.
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Lizing - oniinden kesgitlenen bahasy boyun¢a kdrendd alyjy tara-
pyndan masynlary, enjamlary, ulag serisdeleri we dniimgilik hyzmatlary tigin
desgalaryny, yjaranyin méhletinin sofiunda t6lép boljak miimkingilikleri we
gaytaryp almaklygy goz oniinde tutulyandyr; karz bermekliginn yene-de bir
gorniisi, ol islidp cykaryjy ticin ygtyyarly ya-da ygtyyarsyz toldp gaytaryp
almaklyk; kdrendesine alynyan enjamlaryny 6z eyegiligine gecirmeklik.

Loro - beyleki banklaryn su bankdaky hasaby.

Maliye bazary - dasary yurt walyutalarynyn, GBK-n, karzlaryn,
depozitlerin we beyleki gayry maliye gurallarynyn satys we satyn alys mer-
kezidir. Ol gazna bazaryny (gazna birzalaryny), karz bazaryny (banklar,
maya goyum we diler kompaniyalary, pensiya gaznasy) hem-de diinyd ma-
liye bazaryny 6z i¢ine alyar.

Marja — satyjynyn kursy bilen alyjynyn kursynyn arsyndaky tapawut.

Merkezi bank - yurdun merkezi banky hokiimetin hasaplaryny alyp
baryar, goyumlary kabul edyir we tdjirgilik banklaryna karzlary beryr,
banknotlaryn (karz biletlerinin) ¢ykarylysyna gozeggilik edyér, dowlet ber-
gisine jogap beryir, pul ipjiingiligine gozegeilik edydr, dowlet atiyaglyk-
laryny saklayar we beyleki dowletlerin merkezi banklary bilen gelesikleri
baglasyar.

Merkezi bankyn garassyzlygy - gysga mohletli ¢ozgiitleri aradan
ayyrmak ti¢in merkezi bankyn hokiimetden garassyzlygy. Mysal ii¢in, is bi-
len {ipjiingiligi yokarlandyrmak.

Merkezi bankyn goterim derejesi (stawkasy) - islenilyédn gymmatly
kagyzy diskontirlemek iicin merkezi bankyn belleyén goterim derejesi.My-
sal ugin Tirkmenistanda gaytadan malilesdirnegin derejesi 5%.

Milli walyuta - belli bir yurdun (déwletinin merkezi banky tarapyndan)
goyberilydn we ilki bilen yurdun territoriyasynda hereket edyin walyuta.

Nostro hasaby - su bankyn beyleki banklardaky hasaby.

Nou-hau - patentlesdirilmedik ylmy-tehniki bilimlerin, tehniki we
ontimgilik tejribesinin, oniimgilik syrlarynyn, oylap tapyslaryn jemi. Belli
gir onlimgiligi guramak ti¢in zerur bolan kdpdiirli maglumatlary anladyar.
YImy-tehniki rewolyusiya sertlerinde nou-hau-yn dhmiyeti has yokarlandy.
Nou-hau lisenzion gelesiklerin, 6zbasdak oblastyna ylmy-tehniki bilimlerin
tdjircilik esasyndaky halkara alys-¢alsygynyn gorniislerinii birine dwriildi.

Nulifikasiya - pullaryn we gymmat bahaly kagyzlaryn yok edilmegi,
dolangykdan ayrylmagy.

Netto (arassa agramy) - harydyi gapsyz agramy (arassa agramy).

Nagt dél pullar - bank hasaplardaky pul serisdeler, bir hasapdan beyle-
ki hasaba gecirip 6zara hasaplasyklaryn iisti bilen toleg {i¢in ulanyarlar.
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Nagt dil hasaplasyklar - pul dolanysygynyn gorniisi, munda pul
serigdelerinin saklanylysy we hereketi nagt pullaryn gatnagmasyzlygynda,
pullaryn bank hasabyna gecirmekliginin we tdleyjinin hasabyndan tole-
gi alyjynyni hasabyna gecgirmegii iisti bilen bolup gecyir. Ahli nagt dil
hasaplagyklar banklaryn iisti bilen amala asyrylyar, sonuf iigcinem nagt dél
dolansykdaky pullary gozeggcilikden we salgyt salmakdan gizlemek kyn.
Osen dowletlerde pul dolansygyndaky nagt dil aylanysyk yaryndan hem
kop bolegini tutyar.

Nagt hasaplasyk — gazna birzasynda satyn alnan gymmatly kagyzlar
bolup, olar sol giin tolenilmeli.

Nagt hasaplasyklaryn céigi - nagt hasaplasyklaryn ¢ykdajylarynyn ¢égi.

Nagt pul bilen hasaplasylandaky yeiillik - nagt pullar bilen tiz tdleg
gegirilende Size yenillikler bolup biler.

Nagt pullar - banknotalar we pullar, seyle-de umuman pul hokmiinde
ulanylyanlar.

Nagt pullaryn hereketi - gelyén pullaryn we kompaniyanyn tdleg
kagyzlarynyn sany.

Obligasiya - emmitentiil dolangyga goyberen gymmatly kagyzynda su
bor¢gnama tassyklanyar, yagny onun eyesine belgilenen bahasy kesigtli go-
terimini, bellenen mohlerinde dwezini dolup tolenjekdigi.

Owerdraft - bankyn miisderisinin hasabyndaky tdleginin mdgberi,
galan pulundan artyk bolan halatynda, onda ona yoérite gorniisinde gys-
ga mohletli karzy bermeklik miimkindir. Karz afnrybas gurbatly miisderd
berilyéndir.

Osiisiti eksporta nazarlanan nusgasy — milli ykdysadyyetii diizii-
minde eksporta goniikdirilen pudaklary dsdiirmeklige has uly dhmiyet be-
rilmegini afiladyar. Yurduii ykdysady syyasaty eksporta goniikdirilen pu-
daklary howeslendirmegin ¢édrelerinin gin toplumyny goéz oniinde tutyar.
Ykdysadyyetiii seyle nusgasynyn kemala gelmegi yurdun halkara zihmet
boliinisiginde tutyan ornuny berkitmége, yurda gelyén walyuta serisdelerinin
mogberinin artmagyna, dowletin eksport kuwwatynyn yokarlanmagyna
miimkingilik beryar.

Osiisiti importy calysmak nusgasy (i71l. import, lat. importare - ge-
tirmek, lat. modulas - dlgeg, nusga) - hojalyk isinin modeli bolmak bilen,
ol milli ykdysadyyetin pudaklarynyi kopiisi babatynda proteksionizmi gz
ontinde tutyar. Bu yagday, kopleng halatda dasary séwdanyn déwlet mono-
poliyasy we milli walyutanyi konwertirlenmezligi bilen berkidilyar.

310



Operta — satyjynyn satyn alyja kesgitlenmedik sertlerde haryt to-
plumyny satmak baradaky teklibi. Bu teklibi beren firmany oferent diyip
atlandyrylyar. Ofertada gelesiklerin esasy sertlerini gorkezyir: harydyn
ady, onun sany, hili, Tipjlin etmegin bazis sertleri we onuni mohleti, télegin
sertleri. Oferta belli bir firmalara yiizlenen bolmaly.

Offsor merkezleri— dasary yurt maya goyumlaryny ¢ekmek maksady
bilen, dowlet tarapyndan maliye-karz boleginde yenillikler bermek. Hemme
amallar dine dasary yurt pulunda gegirilyar.

Plastik karty - ilat ii¢in tdleglerin nagt dél gorniisi.

Plastiki kartocka - plastiki kartocka miisderinin sahsyyetinin
anyklanysyna gora bankomatdan nagt pullary almaga yardam edyir.

Pul - dhlumumy ekwiwalent bolup, beyleki harytlardan tapawutlanan
harytdyr, onun komegi bilen éniimin 6ziine diigydn gymmaty we gymmaty
kesgitlenilip haryt ondiirijiler bilen sarp edijileriin arasynda alys-galys yola
goyulyar. Onun komegi bilen, dhli 6ntimlerin 6ziine diisydn gymmady kes-
gitlenyar. Pullar toleg serisdesi, dolangyk serisdesi, gymmat dlgeyis, maya
toplayys, diinyé puly wezipelerini yerine yetiryér.

Pul belgileri - yurdun merkezi banky tarapyndan dolansyga goyberil-
yan pul belgilerinin gérniislerinin biri.

Pul birligi - dowletde kanun tarapdan pul belgisi, dowletin pul
ulgamynyn esasy diiziim bolegi, pul 6l¢eginin birligi bolup duryar. Mysal
ticin, Russiya Federasiyasynyn pul birligi rubl, ABS-nyn dollary we s.m.

Pul dolanysygynyii kanuny - bu kanun haryt dolanysygyny iipjiin et-
mek ugin gerek bolan pulun mukdaryny kesgitlemége miimkingilik beryar.
Onun talaplaryna gord dolanysyk ti¢in gerek bolan pulun mukdary, birinji-
den, belli bir wagtyn dowamynda, meselem, bir yylyn dowamynda satyl-
maga degisli harytlaryn bahalarynyn jemine bagly bolup duryar. Ikinjiden,
haryt dolanysygyny iipjiin etmeli pulun mukdary, pul birliginin dolanysyk
tizligine baglydyr. Mysal ii¢in, pul birligi yylyn dowamynda ortaga 5 gezek
aylanyan bolsa, satylmaga degisli harytlaryn bahalarynyn jemi 100 million
manada den bolsa, onda dolanysyga bir yylda gerek bolan pulun mukdary 20
million manat bolar. Pul kapitaly (fr., inl. capital, lat. capitalis - bas, esasy)
- kapitala dwriilen pulun, yagny gosmacga gymmat getirydn gymmatyn jemi.
Pul kapitaly baryp gul eyecilik we feodal gurluslarynda 6zbasdak siiythor-
¢ylyk kapitaly gorniisinde yiize ¢ykypdy.

Pul - karz c¢okgunligi — pul - karz sferasynda pul aylanysygynyn
yorelgeleri gézden salynmagynda, Onlimgiligin alys-calgyn, sarp edisin
nidogry bollinisigi emele gelyan pul - karz sferasynda tapgyrlayyn gayta-
lanyan sarsgynlar.
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Pul kompaniyalary - belli bir ayratyn maksatlar ticin déredilen wagt-
layyn hereket edyén &tiyaclandyrys guramalarydyr Hézirki dowiirde bularyn
bir ndge gorniisleri bar. Olardan: bazar milli gorniisi — esasanam, energeti-
ka ulgamynda. Regional-dtiyaclandyrys ulgamyny 6sdiirmeklik maksatlary
iicin, Anderrayter -dtiyaglandyrysyn tdze gorniislerini girizmeklik {i¢in, gay-
tadan dtiyaglandyrmak-o6nki &dtiyaclandyrylan towekgelgiliklerin ykdysady
gorag-lylygyny gosmaga iipjiin etmek maksady bilen doéredilyar.

Pul 6lgegi - diirli hojalyk amallaryny hasaba almaga we olary bir pul
Olcegde anlatmaga niyetlenen 6lgeg. Tiirkmenistanda - manat, tenne.

Pul reformasy - pul birligi denagramlasdyrmak ti¢in, milli walyutany
berkitmek maksady bilen pul dolanysygynyn nédsazlygy bilen baglanysykly
dowlet tarapyndan gecirilydn dowletin pul ulgamynyn cunlayyn 6zgerdil-
megi. Pul reformalarnyn esasy gorniisleri: pul belgilernii doly ya-da bolek-
leyin calsygy.

Pul serisdelerin toplanmagy - bir tarap, firma, yurt tarapyndan pul
serigdelerinin toplanylmagy.

Pul télegi - kanunda g6z oniinde tutulan halatlarda wezipeli adamlar
barada ulanylyan maddy taydan tésir edis ¢éresi.

Pulun hiimmetsizlenmegi - pul dolanysygynyn kanunynyn talaplary
berjay edilmese, yagny dolanysyga gereginden artykmag pul goyberilse,
olar harytlar bilen iipjiin edilmese pulun hiimmeti gagyar, satyn alyjylyk
ukyby peselyar. Su yagdaya pulun hiimmetsizlenmegi diyilyar.

Pulun wezipeleri - pul bids wezipéni yerine yetiryér: 1) gymmat 6lgegi;
2) dolanysyk serisdesi; 3) toplayys serigdesi; 4) tdleg serisdesi; 5) diinya puly.

Rewelwasiya - milli ya-da halkara walyuta pul birliginin basga walyu-
talara, halkara pul birliklerine gatnasygynyn kursynyn yokarlandyrylmagy.

Spot - dine birzanyn igerki dédl-de eysem dasky amaly, yagny; gyssagly
suratda {ipjiin etmekligi we t6ldp lizmekligi nazara tutup, nagt gyzyl puly
ya-da harydy satmaklyk.

Spot kursy - walyuta bazarynyn binyatlayyn kursudyr. Bu kurs boyun-
ca giindelik sdwda we sowda dil amallary maddalagdyrylyar.

Standart - rayat hukugyna goré, ¢ykarylyan oniimin hilinin standart-
lara layyk gelmelidigi.

Swing - kiring boyunga 6zara karzlasdyrmagyn ¢igi.Swingin wagt-
layynca ¢dginden yokarlanan yagdayynda,karz beriji yurt haryt {ipjiingigini
bes etmeklige ya-da bergidar yurda yuze ¢ykan galyndyny yapmaklygy ta-
lap etmeklige hukugy bar.

Swit¢/Swite - 1) dasary yurt pulyny ¢alysmak amallaryn gérniisi, mun-
da dasary yurt puly”swop” sertlerinde satyn alynyar we “forfard” sertlerinde
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satylyar (gymmat bahaly kagyzlaryn ya-da dasary yurt pulunyn birnédgelerinin
bergi borgnamalaryny yapmak we basga gelesikler baglagylyar); 2) yapylan
hasaby peydalanmak boyun¢a amal.

Swop/Swap,Swop — 1) sofiundan satmak serti bilen wagtlayynga
harydy, dasary yurt puluny we gymmat bahaly kagyzy satyn almak; 2)gym-
mat bahaly kagyzlar boyunca sol bir wagtyn iginde alys-calys amaly, masal
ticin, bir gymmat bahaly kagyzy satmak bilen bilelikde basgasyny satyn al-
mak hem-de ony iizmek md&hletinin has uzak bolmagy(mdhletinin uzaldyl-
magyny goz oniinde tutyan swop); 3)milli pulunyn dasary yurt puluna wagt-
layynca calysmak amaly we bellibir méhletden son ony yzyna c¢alysmagy;
4)sol bir mohlete iki goérniigli walyutanyn goéterim derejesinin aratapawudy.

Sdr/specialdrawingrights, SDR - Halkara walyuta gaznasy tara-
pyndan ¢ykarylan halkara tolegler we atiyaglykdaky serisdeler.Nagt dil
halkara hasaplagyklar ticun peydalalanylyp, HWG-yn hasaplasyk birli-
gi hokmiinde ol yoritelesdirilen hasaplarda yazgy etmek arkaly amala
asyrylyar.SDR t6leg balansyny kadalasdyrmakda diinya pullarynyn wezipe-
sini yerine yetiryar,milli pullaryn bahasyny 6lcemek, dtiyaglykdaky resmi
dasary yurt pulunyn ustiini dolmak wezipelerini yerine yetiryar,yone 6ziinin
bahasy we hakyky upjiingiligi bolmayar.SDR bahalandyrmasy “walyuta
sebediniin” esasynda kezgitlenyar.

Sekwesr - iki tarapyn arasyndaky emlédge bolan hukugy baradaky
dawa ¢0ziilyange, sol emlégi {igiinji bir tarap-rayata ya-da edara gorniisli
tarapa saklanmaga berilmegi.Sekwestr 6wezini dolmak we yzyna gaytaryl-
mazlyk sertlerinde bolyar,ylalasyk esasynda we kazyyetin iisti bilen amala
agyrylyar. Sekwestrin predmeti bolup gozgalyan emldk bolup duryar.

Spot - dasary yurt puluna ya-da hakyky haryda bolan gelesigin bir
gorniisi, sol sanda, tiz wagtda toleg gecilmegi we {ipjlin edilmegi goz 6niinde
tutyan birja sowdasy degislidir. Spot serlerinde dasary yurt puly boyunga
gelesik gecilende onun {ipjiin edilmesi 1gilinlin dowamynda amala agyrylyar.

Sped/Spread - 1) satyjynyn we satyn alyjynyn arasyndaky arata-
pawut, mysal ii¢in,1 ay mohletden son {ipjiin ediljek satyn alnan harydyn
bahasy bilen sol méhletin iginde sol bir harydyn satylan bahasy bilen ara-
tapawudy; 2) gymmat bahaly kagyzlary ¢ykarylanda-hodiirlenyén bahanyn
(maya goyumlar tarapyndan télenen baha) we emitentin alan bahasynyn
arasyndaky aratapawut.

Stagnasiya/Stagnation - ykdysadyyetde durgunlyk, hereketsizlik bolup,
senagatda we oba hojalygynda, séwda dolanysygynda Gsiisiin bolmazlygy.

Stagelyasiya/Stagelation - stansiya ya-da ykdysady Osiisin we
séwdanyn hiimmetsizlenme bilen bir hatarda has hayallamagy.
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String/String - auksion séwdalaryn birligi, hili boyunca bir- birtine
gabat gelyén dlgeglerin birikmesi.

Strtedl/Straddle - 1) bir wagtyn 6ziinde bir harydyn satyn alynma-
gy bilen basga harydyn satylmagynyn utgasmagy( sowda bazarynda); 2)
ylalagyk,gymmat bahaly kagyzlary saklayjynyn, olary kesgitli bahadan sat-
magy we satyn almagy (aksiyalar bazarynda)

Syurweyer - gidmileri we yiikleri gbézden gegirydn hem-de olaryn
yagdayy awariyalar mahalynda yeten sikeslerin mogberi, gdminin denizde
yoreyis ukyby we sulara menzesler hakynda netije beryidn (gykaryan)
ekspertdir.

Tranzit hasaby/Transit assunt — bank hasaby, bu hasaba eksport
girdejisinin gelmegi, bu girdejinin belli bir bolegini dowlete erkin konwer-
tirlenyén pul gérniisde milli pulunda kesgitli nyrhy boyunga satylandan son,
bu hasap peydalanylyar.

Sertnama (lat. contraktus - ylalasyk) - ylalasyan taraplaryn 6zara hu-
kuklaryny we bor¢namalaryny kesgitleyén sertnama, ylalagyk (kdpleng ya-
zmaga). Dasary sowdada satmak-satyn almak sertnamasy haysy hem bolsa
bir tarapyn (satyjy) sertnamada gorkezilen emlégi (haryt) beyleki tarapyn
(alyjy) eyegiligine berméige bor¢lanyanlygyna, sonkynyn bolsa 6z gezegin-
de bu emldgi kabul etmédge we sertnamada ylalagylan mohletde onun {igin
bellenen bahany télemége bor¢lanyanlygyna sayatlyk edyédn resminama.

Sertnamanynn mdohletinden o6n bes edilmegi (yatyrylmagy) -
sertnama gatnagyan bir tarapyn beyleki bir tarapyn sertnamanyn sertlerini
bozanlygy sebépli seyle-de ikitarapyn Ozara ylalasygy esasynda taraplaryn
birinin sertnamanyn hereketini mohletinden 6n yatyrmagy. Bular yaly miim-
kingiligi adatga sertnamanyn 6ziinde yazgy edilip bellenyér ya-da taraplaryn
ylalagmagy esasynda esasy resminama gosmaca satylyar. Esassyz yag-
daylarda sertnama yatyrylanda, onda bu soraglary zyyan ¢eken tarapyn arz
etmegi esasynda aragy kazyyetinde seredilyir.

Rambur/Rembouswer — 1) ii¢iinji tarap arkaly bergini iizmek; 2) hal-
kara sowdasynda — satyn alnan harydyn télegini bankyn iisti bilen ge¢irimek.

Rewersiya/Reversion — 1) karz berijid wagtlayynca haysydyr bir gym-
matlyklary bergi bor¢gnamasyna kepillik hokmiinde bermek, bergi bor¢na-
masy Uziilenden soni ony yzyna almak serti bilen. 2) ikinji eyesine emlagi
yzyna gaydyp bermek.

Remitirlemek — dasary yurt pulunda karz bergisini {izmegin usuly, bu
yerde bergidar dasary yurt puluny (tratta, ¢ek, pul gecirimi) milli bazarynda
satyn alyar we ony algydara iberyar.
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Rimessa/Remitange — dasary yurt pulunda tdleg resminamasy (trat-
ta, ¢cek, pul gec¢irimi), ol bergidar tarapyndan ii¢iinji tarapdan milli pulunda
satyn alyar we ony karz berija bergisini tizmek {ligin berilyr.

Royalti/Royalty — kegitlenen goterim derejeler gorniisde wagtal-
wagtal goyberilen pullar, ol lisenziya ylalagsygynyn hereket edyén wagtynda
ylalagylan wagt.

Tarif didl cédklendirmeler - dasary sowda gatnagyklaryny
diizgiinlesdirmegin usullarynyn biri. Ona basgaca, administratiw usul hem
meleri, ygtyyarnamalary (lisenziyalary) we gadagan etmelerin (embargo) ul-
gamy, haryda ya-da onun gabyna bildirilyan yorite tehniki talaplar degislidir.
Tarif dél usullar déwletlerin hizirki zaman ykdysady we sowda syyasatynyn
serigdelerinin gin toplumyny 6ziine birlesdirilyér. Olary {i¢ gdrniise bdlmek bo-
lyar. Birinji gérniise milli haryt dndiirijileri goldamak maksady bilen importy
goni ¢iklendirmige goniikdirilen usullar degislidir. Olara mysal edip importy
lisenzirlemek we kwotirlemek, dempinge garsy paglar, eksporty “meyletin”
dany goniiden-goni ¢dklendirmége goniik-dirilmedik usullar degislidir. Olar
esasan administratiw-byurokratik hereketlerdir: glimriik formallyklar, tehniki
standartlar we normalar, harydyii gapla-nylysyna bildirilyén talaplar. Ugiinji
gorniise gos-goni importy ¢éklendirmége ya-da eksporty howeslendirmige
goniikdirilmedik usullar degislidir.

Toleg balanslary - belli bir dowiir (ay, caryek, yyl) we kesgitle-
nen sene ligin diiziilydr. Belli bir dowiirdéki toleg balansy sol dowiirdédki
toleglerin we gelimlerin gatnasygyny gorkezydr hem-de yurdun halkara
ykdysady gatnasyklaryndaky iiytgesmelerini, onuni ykdysadyyetinin yag-
dayyny we Osiisini yiize ¢ykarmaga miimkingilik beryér.

Toleg balansy (fi: balance - terezi) - belli bir dowiirde (yyl, kwartal we
s.m.) yurda dasary dowletlerden gelip gowsan pul téleglerinin we bu yurdun
dagary dowletlere amala agyran pul toleglerinin arasyndaky gatnasygy
anladyar. Basgaga, téleg balansy haysy hem bolsa bir yurdun beyleki yurtlar
bilen amala agyran dhli tolegleriniii jeminii we ol yurda beyleki déwlet-
lerden gelip gowsan dhli pul serisdelerinin jeminin arasyndaky gatnasygy
gorniisinde ¢ykys edyar. Toleg balansy yurdun dasary ykdysady amallarynyn
gowriiminiil, gurlusynyn we hésiyetinin mukdar hem-de hil anladylmasy
bolup duryar. Toleg balansy su asakdakylary 6ziine birlesdiryar: sowda ba-
lansy, yagny harytlaryn ¢ykarylysynyn we getirilisiniil arasyndaky gatnasyk;
hyzmatlar boyunga tdlegler we girdejiler; tdjirgilik dal tolegler we girdeji-
ler; dasary yurt maya goyumlary boyunga girdejiler we ¢ykdajylar; uzak
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mohletleyin kapitalyn hereketi; yalityslyklar we goyberilmeler; balansynyn
yagdayy yurdun ykdysady yagdayynyin méhiim gorkezijisidir.

Toleg mohleti gecen hasaplary saklayan yer - bankda mohleti gegen
toleg talapnamalary saklanyan kartoteka.

Toleg mohletini yza siiysiirmek - tolegleri tolemegin bellenen mohle-
tinden has gi¢ mohlete gegirilip télenmegi.

Toleg tabsyrygy - toleyjinin hasabyndan alyjynyn hasabyna belli bir
mukdardaky puly ge¢irmek baradaky banka tabsyrygy 6z igine alyan toleg
resminamasy.

Toleg iicin hasaplar - télege degisli edilen hasaplar.

Tolegden bosadylmak - téleg bor¢namalarynyn yatyrylmagy.

Tolege razycylyk (lat. acceptus - kabul edilen) - toleyjinin kesgitle-
nen mohletde tdleg licin ¢ykarylan hasaby, gecirilydn wekseli, téleg boyun-
ca beyleki talaplary kanagatlandyrmak barada bor¢namasy (razygy-lygy
hakynda subutnamasy). Aksept toleg tabsyrygynda “akseptlenen” yazgy
gorniisinde we gol bilen resmillesdirilydr. Resminama akseptlenen diylende
toleyjinin (bankyn) ony télemége razylygy bardygyny anladyar.

Tolege razycylyk berlen hasaplasyk - nagt dal hasaplasyklarynda
satyn alyjynyn satyja tolege razylyk bermegini anladyar.

Tolege ukyplylyk - kidrhananyn maliye yagdayyny kesgitleyin esasy
gorkezijilerin biri.

Tolege ukypsyz bergidarlaryn bergisini zyyanyn hasabyna og¢iir-
mek - tdlege ukypsyz bergidarlaryn bergisini zyyanyn hasabyna d¢ilirmek
iigin ulanylyan balansyndan dasgary hasap.

Tolegi almagyn usuly mejbury (ital. inkassare - gaba salmak) - res-
minamalary télege hodiirlemek we solar boyunga pul almak.

Tolegleri gecirmek ya-da paynamalaryn tolegi barada talapnama
- bellenen mohlete tolegleri gegirmek barada talapnama

Tolegleri mohletlere boliip tolemek - tdlegleri télemegin bellenen
mohletinden has gi¢ moéhlete gegirilip boleklere boliip télemek gorniisi.

Toleméage razylyk berilmeyin hasaplar - toleyjinin tdlege razylygy
alynmazdan t6lenyén hasaplar. Elektro energiya, tebigy gaz, kdrende toleg-
leri we s.m. toleg talaby esasynda t6leyjiden alynmagy.

Towekgelcilikleri dtiyaclandyryan ynanylan isgéiir (hiindrmen) (inl.
underwriter) - munun 6zi dtiyaglandyrys d4dimi bolup ya-da dtiyaglandyrys
amallaryny kabul etmek we sertlerini kesgitleyédn ayratyn subyektdir.

Transfert - gymmatly kagyzlara eyelik etmek hukugyny birine bermek.
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Transmilli banklar (lat. trans - icinden, iistiinden, fr. bangue) -
yurtlaryn karz-maliye ginigliginde hereket edyidn hdzirki zaman halkara
monopoliyalaryn, yagny transmilli korporasiyalaryii 6zbolusly gorniisi.
Olar maliye serisdelerinini bir yerden basga yere akmagynda mdohiim &h-
miyete eyedirler. Hakykat yiiziinde transmilli banklar dasary yurtlarda filial-
lary bolan banklardyr we diinyanin éiidebaryjy banklary bolup ¢ykys edyér-
ler. 1960-njy yylda ABS-yn dine sekiz bankynyn dasary yurt filiallary bolan
bolsa, 90-njy yyllaryn ahyryna olaryn sany 100-den hem gecdi.

Transmilli korporasiya (TMK) (lat. trans - icinden, iistiinden,
orta lat. corporation - birlesme, bilelesik) - bag kompaniyadan we dasary
yurt filiallardan ybarat bolan hojalyk birlesmesi. Transmilli korporasiya-
lar ylmy-tehniki rewolyusiyanyn Osiisininn hézirki dowiirdaki has giiiden
yayran gorniisidir. Olar agdyklayyn bir milletli paydarlyk kapitaly we tutus
korporasiyanyn isine gézegeilik hdsiyetli, yone is hasiyeti boyunga halka-
ra hésiyetli iri kompaniyalardyr. TMK-lar beyleki yurtlarda 6z bolimle-
rini we golcar kdrhanalaryny doretmek arkaly is alyp baryarlar. “General
motors”, “Ford”, “JBM”, “Eksson” amerikan firmalary, “Nestle” Sweysar
azyk konserni we basgalar olara mysal bolup biler. Hazirki zaman diinya
ykdysa-dyyetine yokary depginli transmillesdirilis yagdayy hésiyetlidir. Bu
isde esa-sy hereketlendiriji giiyc hokmiinde transmilli korporasiyalar ¢ykys
edydérler.

Tranzit - araky punktlarda harytlary yiikldp-diisiirmezden ugradylyan
yerden niyetlenyén yere yiikleri dagamak.

Tranzit hasaby/Transit assaunt - bank hasaby, bu hasapda eks-
port girdeyjisininn gelmegi, bu girdeyjiniil belli bir bolegini dowlete erkin
konwentirlenydn walyutwa gorniisinde milli pulunda kesgitli nyrh boyunca
satylandan sofi, bu hasap peydalanylyar.

Trast - eyeciligi ynancly dolandyrmak amal hereketi.

Tratta - gecirilydn weksel. Ol, esasan, dasary sowda hasaplasyklarynda
ulanylyar.

Unifikasiya - bir nusga, tertibe getirmek.

Walwasiya (f. evaluation — bahalandyrma) - milli pul birliginde
dasary yurt walyutasynyn kursunyil (bahasynyi) bellenilmegi.

Waluta (ital. valuta, sézme — séz - baha, gymmat) - 1) yurduii pul
birligi (dollar, funt-sterling we s.m.); 2) pul ulgamynyn gorniisi (altyn,
kiimts, kagyz); 3) dasary yurt dowletlerinini pul birlikleri, seyle hem halka-
ra hasaplagyklarynda ulanylyan dasary yurt pul birliklerindéki karz we toleg
resminamalary (wekseller, ¢ekler we beylekiler).

317



Walyuta amallary (gelesikleri) - dasary yurt walyutasyny satys —
satyn alys bilen bagly bank isleri, gelesikleri.

Walyyta birzalary - diirli walyutalar bazarlarynda (ginislikleyin) ya-
-da belli bir dowrtin dowamynda girdeyji almak niyeti bilen walyutalaryn
sofira garsylyklayyn gelesikler alnyp barylyan, kurslarynyn aratapawudynyn
hasabyna 6ziinde satys ya-da satyn alys gelesigi gegirijiler.

Walyuta balansy - balansyn walyutasy —buhgalter balansynyn pul mogbe-
ri (jemi). Bu pul mdcberi balansyn aktiwinde we passiwinde den bolmalydyr.

Walyuta birjalary - walyutanyn sowdasyny amala asyryan birzalar.

Walyuta atiyaclygy - dowlete degisli guyma altyn we metal pul dasary
yurt walyutasy seyle hem dasary yurt banklarynyn hasaplaryndaky dasary
yurt walyutasynyn serisdeleri.

Walyuta atiyaclyklary - yurdun merkezi bankynda we maliye edara-
larynda, ya-da halkara walyuta - karz edaralarynda saklanyan, esasan halkara
hasaplagyklaryna, 6niinden bilinip bolmajak yagdaylara, seyle hem girdeyji
almak maksatlara we walyuta bazasyny sazlasdyrmaga niyetlenen dowletin
(resmi dtiyaclyklara gorlar) dasary yurt walyutasyndaky étiyaglyklary.

Walyyta interwensiyasy - walyuta syyasatynyn bir gorniisi bolmaklyk
bilen, Merkezi bankyn walyuta bazaryndaky amallara dasary yurt walyu-
tasyny alyp-satmaklyk yoly bilen milli walyuta tésir etmeklik maksady ii¢in
gatysmagy.

Walyyta karzlary - pul gérniisinde halkara karzlar.

Walyyta poziyasy - tdjir¢lilik bankynyn dasary yurt walyutasynyn bo-
lan talaplarynyn we borglarynyn biri-birine gatnasygy.

Walyuta sazlasdyrmasy - walyutanyn aylansygyny dolandyrmak-lyk,
walyuta amallaryna gozeggeilik etmeklik milli walyutanyn kursuna tésir et-
meklik, dasary yurt walyutasyny ulanylmagyny azaltmak bilen bagly dowlet
edaralarynyn alyp baryan isi.

Walyuta towekgelciligi - sertnama gol ¢gekmegin we sol boyunca tdleg
gegirilsin arasyndaky dowiirde bahanyn walyutasynyn tolegin walyu-tasyna
bolan kursynyn {liytgemegi netijesinde walyuta yitgilerin howpy. Ekspor-
tyor ya-da kreditor tolegin walyutasyna bahanyn walyutasy peselen-de yitgd
sezewar bolyarlar, sebdbi olar sertnamada gorkezilenden has pes hakyky
gymmat gazanyarlar we tersine, importyor {icin (karz boyunga ber-gidar)
walyuta towekgelciligi karzyn walyutasy tolegin walyutasyna yokar-lanan-
da peyda bolyar. Walyuta kurslarnyn tiytgép durmagy bir kompa-niyalaryn
gurplanmagyna, beyleki kompaniyalaryn - olaryn yarysdas hyzmatdaslaryn
maliye yagdayynyn peselmegine getiryér.
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Walyutanyn kursyna tasir etmeklik - wajyp sertlerin, mysal ili¢in
merkezi bankyn syyasatynyn walyuta kurslarynyn iiytgeysine tasiri.

Walyutanyn belenen kursy - milli walyutanyn dasary yurt walyu-
tasyna ¢alsylanda ya-da dasary yurt walyutasynyn milli walyuta ¢alsylanda
emele gelydn kesgitli bahasydyr.

Weksel - bu kanun esasynda berkidilen gérniisde hokmany yazuw ber-
gidarlyk-bor¢namasy bolup, onun eyesine bergidardan wekselde gorkezilen
pulun jemini jedelsiz talap etmige hukuk beryir. Kanun weksellerin yone-

Yonekey weksel (solo weksel) yazuw resminamasy bolup, hi¢ zat
bilen sertlendirilmedik yonekey bor¢gnamadyr. Onun esasynda weksel be-
riji (bergidar) belli bir wagtda, belli bir yerde, kesgitlenen jemi serisdéni
alyjylara tolemelidir. Yonekey weksel toleyji tarapyndan yazylyp, ol onuii
bergidarlyk hatydyr.

(kreditoryn) toleyjad wekselde gorkezilen pulun jemini liglinji tarapa tdlemek
barasynda giirriinsiz buyrugydyr.

Weksel tabsyrygy - weksel tabsyrygy bolup ony yerine yetiryin ta-
rap weksel boyunga haysy bolsada jogapkér taraplaryn bor¢larynyn yerine
yetirmeginin jogapkargiligini 6z iistiine alyar. Ol awalgynyn wekselde ya-da
gosmaca kagyzda kepillendiryén goly bilen resmillesdirilyér, ya-da ayratyn
resminamanyn berilmegi bilen.

Weksel walyutasy - wekselin ¢ykarylanda bellenen walyutasy. Hal-
kara dolangygynda - kreditoryn (algydaryn) ya-da bergidaryi walyutasynda
bellenyir.

Wekseli hasaba almak - wekselinn amal mohleti gutarmazdan 611, ony
bellenen (nominal) bahasyndan hem pes bolan bahadan satyn almaklyk.

Yapyk walyuta - difie bir yurduii ¢iginde ulanylyan walyuta.

Yewrodollar - haysy hem bolsa bir yurtlardan basga yurtlaryii ban-
klaryna gelip gowsan we dine halkara ykdysady gatnasyklara hyzmat
edyidn hem-de Oziinin milli degisliligini yitiren maliye serigdeleri. Bu-
lar esasan Yewropada depozitlerde yerlesdirilen dollardaky we yewropa
walyutalaryndaky serisdeler. Sonun {igin hem olary yewropawalyutalar ya-
da seyle maliye aktiwleriniii esasy walyutasy bolan yewrodollarlar diyip
atlandyryarlar.

Yewrowalyuta - Yewropa Bilelesigini yurtlarynyit umumy pul birligi
bolup hyzmat edyén - Yewro. Ol hem beyleki milli walyuta yaly puluii dhli
wezipelerini yerine yetiryir. Hizir Yewropa Bilelesiginiit 16 dowletletinifi
ciginde hereket edyar.
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Yewrowalyuta bazary - yewrobazarynyii segmenti, karz mayanym hal-
kara bazarynyn bir bolegi, ol milli pul bazaryndan ayrybasga gurnalan, uni-
wersal halkara bazary bolup, karz we walyuta amallaryny yewrowalyutada
oziinde jemleyir. Yewrowalyuta bazarynda karz mayasynyi milli bazaryn-
daky diizgiinleri we ¢éklendirmeleri ulanylmayar. Yewrowalyutalar dowlet
serhedinden milli puluna gegmegi hokmany bolmadyk sertlerde we walyuta
gozegeiligi baradaky milli diizgiinnlere degisli bolmady sertlerde gegyar.
Yewrowalyuta bazaryndaky goyum-karz amallary, hasabyii haysy yurduii
bankynda agyrmaklyga miimkingilik beryir. Yewrowalyuta bazarynda ge-
cilylyédn bu amallar, milli puldaky karzlagdyrma bilen denesdirilende has
girdeyjili bolyar. Yewrowalyuta bazary dasary yurt pulunyn gornisleri
boyunga differensirlenen bholyar: yewrodollaryn bazary, yewromarkalaryn
bazary, yewrofranklaryn bazary we s. m.

Yewrodepozitlerili bazary — yewrobazarynyii segmenti bolup, bu
yerde yewrowalyuta bazarynyn dolanysygyndaky pul serisdelerin hasabyna
goyumlar boyun¢a amallar gegirilyér. Has ginden yayran yewrogoyumlaryn
gorniiglerine: mdhleti we mohletsiz pul goyumlary; saklanylmaga berlen
aksiyalar, obligasiyalar we beyl. gymmat bahaly kagyzlar, glimriik t6legle-
rini télemek ti¢in giimriik edaralarynyn hasabyna gegirilmeli pul mdgberi.
Bu amallar karz edaralaryn (banklaryn) gelip ¢ykan yurdunyn yurisdika-
siyasyna degisli bolmayar, bu bolsa yewrobazarynyn serisdelerini goyuma
¢ekmige howeslendirmek ii¢in, goyumlar boyunga goéterim derejelerini
ceye kadalagdyrmaga miimkingilik beryér.

Yewrokarzlaryi bazary — yewrowalyutada halkara karzlaryn baza-
ry, olar iri tdjir¢ilik banklary tarapyndan karz alyjylara (esasan hem iri milli
monopoliyalara) yewrowalyuta bazarynyn serigdelerinin hasabyna berilme-
gi. Yewrokarzlaryih mogberi karz alyjynyfi maliye abrayyna bagly bolup,
olar 20-30 mln-dan 1-2 mlrd dollar aralygynda tiytgéip duryar. Yewrowalyu-
tada gecirilydn amallar bank-karz berijininn yurdunda yerlesyan yurisdik-
siyasyna degisli bolmayar we olara bu yurtda hereket edyén pul-karz kada-
lary we ¢éklendirmeleri yayradylmayar.

Yewroobligasiyalaryi bazary — gymmat bahaly kagyzlaryi bazary,
yewrobazarynda uzak mohletli kagyzlary almakda karz berijiler tarapyndan
¢ykarylyan karz bor¢gnamalaryny (obligasiyalary) gbéz oOniinde tutyar.
Yewroobligasiyalar bir wagtda birnige yurtlaryi bazarlarynda yerlenyir
we Oziinde karz borgnamasynyn mdgberini, sertlerini we bergi borjuny {iz-
mek mohleti barada maglumaty saklayar hem-de kuponlary saklayar, bu
kuponlar bellenen mdhletde goterim toleglerini almaga hukugyny gorkez-
yar. Dowlet tarapyndan kadalagdyrmagy aradan ayrylan wagty obligasiya
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bor¢namalaryny dolanysyga goybermeklige has afisatlasdyryar. Yewroobli-
gasiya zayomlarynyn esasy walyutasy yewrodollarlar bolyarlar, bulara &hli
dolanysyga goyberlen obligasiya borgnamalarynyn 60%-i bolyar.
uytgedilip ya-da yatyrylyp bilinmeyéar. Eger-de akkreditiwin sertlerinde goz
onunde tutulan bolsa, iipjiin ediji mohletinden 61 akkreditiwden yiiz dwiirip
bilyar.
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