Pandemiyanin dovletlorin xarici borcuna tasiri

Giris

Koronavirus (Covid-19) pandemiyast diinyanin an ciddi prob-
lemlorindon birina g¢evrilib. Hazirda koronavirus diinya shalisinin
tokco saglamligina deyil, ham do rifahina ciddi tasir edir va global
miqyasda igtisadi gerilomays sobab olur. Bels ki, pandemiya ils
miibarizs tadbirlari (serhadlorin baglanmast, istehsalin yavaglamasi,
insanlarin karantinda saxlanilmast va s.) golecak hoyatimiza va ri-
fah halimiza ohamiyyatli doracads tesir gdstara biler. Pandemiya
inkisaf etmokds olan Slkelor (IEOQ) iigiin ixrac, pul kégiirma-
lorinin azaldilmast va kredit sortlorinin sortlogmesina sebsb olur.
Pandemiyaya ilo miibarizo gorgivasinda iqtisadi faaliyyste qoyulan zeruri moshdudiyyatler in-
kisaf etmis 6lkalara (IEQ) nisbaten bu igtisadiyyatlara daha gox totbiq olunur.

Moshz koronavirus pandemiyasmin manfi tosirini 0z iizerinda hiss edon Cin igtisadiyyat:
uzun miiddotden sonra ilk dofs 2020-ci ilin yanvar veo fevral aylarinda zoiflomays bagladi,
sonaye mohsulu istehsali 13,5 faiz azaldi. Digar &lkalords do karantin rejiminin totbiq olunmasi
sobsbinden iqtisadi foalliq agag: diisdii Diinya maliyys bazarlarmin hazirki veziyysti ciddi
iqtisadi naticalara isaradir. Sayahot, aylanca, istirahat saholeri va bazi istehsal firmalarinda ge-
lirlorin shamiyyatli deracads azalmasi bas verib. Diger sektorlarin da xroniki olaraq bu ten-
densiyasini izlayacoyi prognozlagdirilir.

Korcnavirus pandemiyasmin iqtisadi tasirini azaltmaq tigtin htkumatlor ham ev tosarriifatlari,
ham do firmalar iigiin esashi dastok programlari tatbiq edirlor. Almaniya, Fransa, Isve¢ vo Da-
nimarka da daxil olmagqla bir gox 6lks issizlik miavinatlorini va qisa miiddatli i§ golirlarinin to-
minatimi geniglondirir. Italiya kiitlovi bizness dostok programlarmi, AB$ ev taserriifatlarina bir-
basa kéglirmalerin edilmasini hayata kegirir. Fransa hokiimati Slciisiindan asili olmayaraq heg bir
sirkatin iflas riski ilo qarsilasmayacagini agiqlayib. Digor Slkalar do eyni gokilda herakat edirloar.
Almaniya ictimai inkigaf banklarina limitsiz kredit dostoyi, Fransa va Ispaniya yerli sirkatleri
ligiin miivafiq olaraq 300 milyard vs 100 milyard avro qodarinds kredit zomanati toklif edirlor.

Omtaaya talobatin azalmasi

Planetimizds, demok olar ki, pandemiyanin monfi tesirini hiss etmaysn &6lke yoxdur. Bey-
nalxalq Valyuta Fondu (BVF) bu il 170 6lkads iqtisadi faalligin azalacagini gozlayir. Bu da ha-
min &lkolords orta yasayis saviyyssinin asagi diismosi demokdir. Pandemiya inkisaf etmakda
olan lkalors bir nega forgli yollarla 6z tesirini gosterir. Bunlardan biri amtaalarin qiymetlerinin
koskin gokilds asag1 diigmesidir. Basqa s6zls, bu 6lkelerin goxu senaye mallarinin ixracatgisidir.
Oztiniitacrid tolableri neticosinds de, diinyadaki bir ¢ox istehsal ve sanaye miiossisslorinin bag-
lanmasi, o mallara tolebatin az olmasi ilo naticalenir ki, buna géra bazi hallarda smtas giymat-
lori stiratls asag dilglir. Pandemiyanin amtas bazarlarina tam tesiri onun agirliq daracasindan,
davam edacayi miiddetden, diinya birliyinin strateji cavab iisulundan asili olacaq. Bohran
voziyyatinin yaratdift tasirler xiisusilo naqliyyat ilo slagali amtaa mallar1 {igiin olduqca kritik
olub. Neftin giymati buna on bariz niimunedir. Homginin 2019-cu ile nisbaten 2020-ci ildo tabii
qaz va kémiir da daxil olmagla enerji qiymotlarinin orta hesabla 40 faiz agag1 olacag: gdzlanilir.
Diger amtas mallarinda da, qiymetlords kaskin azalmasi yasanib. Masalon, mis indi yanvar ayi-
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nin ortalarma nisbaten texminan 18 faiz ucuzdur va ya sinkin qiymati 20 faizdan ¢ox asag1 dii-
siib. Bu giymatlarin diismasi hamin mohsullar1 ixrac eden 6lkslordoki miisssisalors va dovlat
galirlerine ziyan vurur. Lakin, pandemiya d6vriinds kond tesarriifati mallarina daha az ziyan
dayib. Malum masaladir ki, insanlar istanilon fovgolads voziyyaste baxmayaraq giindslik qida
talabatim1 6dsmak mocburiyystindadirlar.

COVID-19 pandemiyasmin amtas bazarlarina tesiri uzunmiiddatli dayisikliklara sabab ola
biler. Olks serhadlsrinds slave tshliikasizlilk talablori sabsbindan naqliyyat xarclori yiiksals
bilar. Ticarat xarclerinin daha da artmasi, xiisusilo kond tasarriifatina, gida va tekstil mshsul-
larina tasir edacskdir. Asag1 galirli 6lkalor bu vaziyyatds xiisusilo hossas olur. Masalen, akser
Afrika olkslorinds ohalinin besds biri artiq qida gatigmazligindan aziyyat ¢okir. Bazi geyri:
arzaq mal ndvlarine tolabatda da azalma miisahids olunur. Diinya Bankinin malumatina asason
Keniyanin giil ixract sayahat mohdudiyyatlarinden sonra 80 faiz azalib.

investisiya bazarlan

Inkisaf Etmakds olan &lkslar iiglin ABS-1n xozins istiqrazlarina qars1 taklif qiymstlori ara-
sindaki fargin artimi (spread) riskden imtina va suveren defolt qorxusunun gostaricisidir. Bu &1-
kalarin ilkin bazar raqamlarinin, suveren borclarinin, valyuta ve kapitallarin icrasinda ciddi ge-
rilomanin bag verdiyini gostorir. Makroiqtisadi ve maliyye gostericilerindaki biitiin bu doyi-
siklikler 2008-ci ilden bari digar global sarsintilarla miiqayissds IEOO-dsn daha yiiksak kapital
axini ilo slagslidir. COVID-19 pandemiyast ilo artan risk hassasligi va global geyri-miiayyanlik
investorlar: kapitallarini inkigaf etmokda olan bazar aktivlerinden tohliikesiz sifinacaqlara (me-
salan, ABS Xozinoadarliq istiqrazlarini almagla) kogiirmoye mocbur edir. Maliyye bazarlarinda
bu veziyystdon Indoneziya va Filippin istisna olmagla, Sarqi vo Canubi Asiyanin digar 6lkalori
daha az tasirlonmis kimi goériiniirlar. Bu hom maliyys bazarlarinin natamam inteqrasiyasini,
ham do nisbaten giiclii makroiqtisadi asaslarin méveudlugunu oks etdirs bilar. Sarqi Avropada
da Macaristan, Polsa vo Ruminiya zararls shomiyyastli deraceds qarsilagmayib. Burada iss Av-
ropa Birliyins (AB) iizvliiyti bir n6v siforta amili kimi qobul etmak olar.

Xarici borc

Pandemiya yalmz IEQO-dos deyil, eyni zamanda, inkisaf etmis 6lkalerin (IEO) iqtisadiy-
yatina da shamiyystli deracads zarer verib. Masalon, Almaniya iqtisadiyyat: galirinin 2009-cu
ildon bori, ilk dafs bu il 3 faizdan 10 faiza enmasi gdzlenilir. Hokumstin &zii, iqtisadiyyatin son
onilliklordaki on pis gdstericisi olan 6 faizdan ¢ox daralacagini prognozlagdirmigdi. Hamginin,
igtisad¢ilar Yaponiyanmn ixraca asaslanan iqtisadiyyatinmn bu il 3 faiz azalacagini prognozlas-
dirirlar. Pandemiya Britaniya iqtisadiyyatin1 da iflic edir, igtisad¢ilar 2020-ci ilds UDM-in 5-10
faiz azala bilacayini ehtimal edirlor. Amerikada iss 2020-ci ilin ilk {i¢ ayinda istehsal 5 faiz azalib
ki, bu da 2008-ci ilden bori on kaskin azalma olub. Oksar analitikler zararin ikinci riibde daha gox
olacagim gozlayirler, bazilari iss igsizliyin 40%-2 gedar artacagimi proqnozlagdirir. Bu ragam isa
Boyiik Depressiya dovriinda miisahids edilen an yuxari - 25 faiz soviyyasindon xeyli yiiksakdir.

Milli valyutanmn daysrinin azalmasi borclarin faizlerini vo ya diger valyutalardak: faizlori
daha da artirir. BVF vo diinyanin aparici igtisadiyyat: olan 6lkslar borc faizlori ve 8damalarin
ndvbati bir necs ay orzinds yiikiinii azaltmaq tiglin bezi addimlar atib. BVF yaxm alti ay
arzinde, iizv 6lkalorin maliyyalesdirdiyi etibar fondu, o ciimloden bu yaxinlarda Ingilteraden
185 milyon dollar (150 milyon funt sterling) grant vasitosi ils, Afrikadaki 25 8lkanin ddanisle-
rinin qarsilanmasina raziliq verdi. Bu yolla 6lkalerin borc ddonislori lagv edildi. G20-nin aparici
iqtisadi Slkolori isa yoxsul dlkalorin daha boyiik bir qrupu tiglin borc 6danislarini may aymdan
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ilin sonuna gadar lagv etmak barads raziliga galdilsr. Bu gorar 77 &lkadan G20 hdkumatlorina
olan borc tdoamalerini shats edir. Bu o demokdir ki, dévlat 6z vasaitini an :azindan yaxin bir
nega ay arzinds borclarim 6domoays sorf etmoak avazina, virusla miibarizays safarbar eda biler.

Mart aymnin sonuna gadar BVF va Diinya Barki, Beynalxalq Inkisaf Assosiasiyasina (BIA)

iizvil olan 76 Slkenin borcunun lagv edilmasine dair raziliga galiblor. BIA, Diinya Bankinin on
kastb dlkslors kémak etdiyi Beynslxalq Inkisaf Rirliyidir. BVF hamginin, hazirda [Falakatden
Milhafize va Xilasetma Fondu (CCRT) mexanizmi ilo dastokladiyi 25 qrup daxili 8lkadan!bag-
qa, digar bozi dovlatlors da yardim vad edib. Mart aymin ortalarindan bari fond 16.8lkaya {imu-
'milikds 3,8 milyard dollarliq tacili kredit verib. Bels ki, Qana 1 milyard dollar, Seneqalaisa 442
'milyon.dollar verilmosi vod edilmigdi. Avrozona maliyye nazirlori, tizv 6lkalars, miiossisalorava
idggilors itacili kredit vo digar yardim géstarmsk iigiin 500 milyard :avro :dayerinds |paket ra-
«zilagdiriblar. Diinya Banki pandemiyanin tasirlerins qarsi ¢gixmagq iigiin 150 milyard dollardan gox
‘borciverib. Hindistan 1 milyard dollar daysrinds an gox borcalan 6lks olaraq qiymatlondirilir.

Digor torafdon Birlagmis Millatlar Togkilatinin Ticarst vo Inkisaf Konfransinin (Unctad)
tohlili, davamli borcun qlobal iqtisadiyyat vo maliyys sistemi {igiin bdyiik bir problem ola
bilacoyini gdstarir. 2018-ci ilda inkisaf etmakds olan 6lkaslardaki iimumi (xiisusi, dovlat, daxili
va xarici) borc saviyyssi biittinliiklo UDM-don demak olar ki, iki dafs gox olub. Bu indiys qo-
dor mdvecud olan an yiiksok gostaricidir. Unctad'a géra, bu yigimin artmasinda maliyys togkilat-
lart shamiyystli rol oynayib. Inkisaf etmokds olan 6lkslorde (Cin istisna olmaqla) &zel qeyri-
maliyys korporativ borclarinin {igds biri xarici valyuta ils sks olunur va xarici kreditorlara 6do-
nilit. Son dovrds yiiksak saviyyads kapital axini bir cox IEOO-do xarici valyuta ehtiyatlarinin
aZaimasina sabsb olub. Bu ehtiyatlarin getdikcs hassaslagan istiqraz bazarlarinin fonunda son-
raki kapital axinlar1 naticesinds 6z sabitliyini qoruya bilmomasi ehtimal1 yiiksokdir.

Daha yaxs1 igtisadi soraitde problem yarada bilacok bu global iqtisadi geriloma amilleri, nisbston
yumsaq iqtisadi sok veziyystinds falakate sabab ola biler. Bela hesab olunur ki, hazirki, qlobal iqtisa-
diyyat bels bir iqtisadi sokun ortalarindadir. Bu ise o demakdir ki, Slkalor va ya beynslxalq toskilatlar
arasinda razilagdirilmig maliyys xorclari ilo yanasi, tezliklo ortaya gixacaq borc bohran tocili sokilds
hall edilmolidir. Borcun halli va yenidsn qurulmas: barads tadbirlorin icrasi zaruri hal alir.

Natica

Covid-19 bohrani aradan qaldirildiqdan vo vaziyysti sabitlogdirmak tiglin addimlar atildig-
dan sonra, tadariik zancirlari barpa edilscok va insanlar an az itirilmis gelirlorinin bir hissasini
geri gaytarmaq iimidi ilo igo gayidacaglar. Ancaq, hell olunmamis maliyys ve borc bdhranlari
sobabindon real iqtisadi barpa olduqca uzun goks bilar. Covid-19-un yaratdifi maliyye qeyri-
sabitliyi "qara qu qusu" kimidir. 2008-ci ildoki maliyys bdhranindan sonra ham inkisaf etmis,
ham ds inkisaf etmakds olan 6lkalarin xarici borcunun kiitlovi sakilda yigilmasini nozars alsaq,
hatta kigik bir yeni riskin uzun miiddst davam eden dagidici naticalari ola biler.

Hazirda 6lkolarin maliyys vaziyysti beynolxalq maliyya qurumlarini nizamsiz defoltlarla mii-
barizo vo dagidict borc bdhraninin gargisini almaq liglin mmkiin olan hor geyi etmays ¢agirir. Bu
da, borcdan qurtulmanin pandemiyaya qlobal cavab verilmasinde morkezi rol oynamali oldugunu
vurgulayir. Xiisusile IEOOQ strateji fiskal vo maliyys tadbirlerinda son daraca diqgatli olmalidirlar.
Valyutalarina mohdud giiven sebsbinden onlarm manevr etmak {iglin makroiqtisadi qabiliyysti in-
kisaf etmis 6lkolara nisbaton daha azdir. Belo bir fakti da qeyd etmok lazimdir ki, Azerbaycanin
xarici bore saviyyasi digar inkisaf etmakdo olan lkolor ilo miiqayisede agagi saviyysdadadir.

FITKM-in analitiki, Normin Kaziml
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