PULA TOLOB FUNKSIYASI

Pul kitlssinin hadaflonmasi rejiminds pula tolobin effektiv prognozlasdirilmasi
muhim shamiyyato malikdir. Pulun kamiyyat nazariyyasina gors ager real pul balansi
ilo igtisadi fundamentallar arasinda uzunmuddotli stabil slago varsa o zaman pul
bazarinda bas veron Kkonarlasmalar inflyasiyanin prognozlasdirilmasinda ugurla
istifado edilo bilor. Homginin belo bir slage mévcuddursa, qisamiddatli dévrds pul
bazarinda tarazligin tomin edilmosi Uglin siyasat Qorarlarina istigamot Vverici

tovsiyyalor aldo etmok mimkunddr.

Qiymatlondirma asagidak: xotti ekonometrik model asasinda aparilmisdir:

(m—p)e =60+ 61y + 6wy + 830 + 0,44 -, + S5 + &,
burada (m — p); real pul balansini, y, real (geyri-neft) igtisadi aktivliyi, w; sarvati,
i, nominal faiz doracasini, 4 - ; illik inflyasiya saviyyasini va e; isa nominal valyuta
mozannasini bildirir. §, reqressiya sabitini, &;, 8, 83, 84 Vo 85 iso mivafiq olaraq
yuxarida sadalanan doyisonlorin elastiklik omsallarin1 oks etdirir. &, iSo reqressiya
qaligini oks etdirir.

Malum oldugu kimi pula tolob asasan tranzaksiya motivi (cari smoaliyyatlarin
hoyata kecirilmasi tiglin nagd pulun alds saxlanmasi), ehtiyatliliq motivi (golocakdo
yarana bilocok hor hansi gozlonilmaz soraito géro nagd pulun saxlanilmasi) va
spekulyativ motivdan (gealocokdsa bazar miinasibatlorindon faydalanaraq golir oalda
edilmasi magsadilo nagd pulun alds saxlanmasi) meydana galir. Qurulmus pula talab
modelinds tranzaksion motivi xarakterizo edan igtisadi parametr olarag geyri-neft real
UDM gétiiriilmiisdiir. Qeyri-neft real iqtisadi aktivlik artdig taqdirda real pula talabin
artmasi gozlonilir. Ehiyatliliq vo spekulyativ motiv kimi faiz doracasi, inflyasiya va
mozonna gostaricilori istifado edilmisdir. Bu gostoricilorin artmasi goraitinds pula
tolobin azalmasi gozlanilir.

Umumiyyatco, iqtisadi agentlor iqtisadi formasina, likvidliyine va golirliliyina
gors forglonan mixtalif aktivlordon ibarat portfels sahib olur. Portfelo daxil olan bazi

aktivlors tolob nagd pula tolob ilo eyni istigamotdo artsa da, diger aktivlars talob nagd



pula talab ilo oks istigamatlidir yani, azala bilor. Masalan, agentlor dasinmaz amlak
Kimi aktivlara talobini 6domok Gglin pula talabi artira bilarlor. Bu baximdan agar bu
aktivlorin giymati yiksalirsa pula talob do ylksalocokdir. Faiz galiri gatiran (mosalon,
giymatli kagizlar) digor aktivlor iso oksina, nagd pula tolobi azaldir. Bu sababdon bu
aktivlor Gzra galirlilik daracasi yani, faiz doracasi nagd pulun fiirsat masrafini gostorir.
Xususon do yuksok likvid vesaitlor nagd pula avozedici oldugundan yiiksok likvid
vasaitlorin faiz doracasi pula tolob funksiyasina daxil edilir. Bundan oslave yiiksok
dollarlasma vo inflyasiya soraitindo yasayan o6lkolordo inflyasiya vo moazonna
gostoricilori do pula toloba tosir edon amillordon hesab edilir, ¢iinki inflyasiya
yuksokdirso iqgtisadi agentlorin nagd puldan qurtulma davranisi yaranacaqdir.
Homginin, agor manatin xarici valyutaya qarst mozonnasi suratlo zaifloyirss igtisadi
agentlor xarici valyutada olan aktivlars talobini artiracaqlar.

Naticada dayisonlorin tasir omsallarinin agsagidaki kimi olacagi gozlanilir:

6,>0,6,>0,6;<0,0,<0,6;<0

Uzunmiddatli pula talob funksiyasini gqiymatlondirmok tglin Xatalarin-Tashihi
Modelindon (ing.: Error-Correction Mechamism) istifado edilmisdir. Iqtisadi
odobiyyatda neft-ixrac edon Olkalor Gc¢tin pula talob modelinin spesifikasiyasi Uzra
daqiq raziliq olmadigindan biz empirik strateqiyamizi daxiletmlo-xaricetma prinsipi
osasinda qurmusuq. Bundan olavo pulun superneytralligi, doyisonlorin zoif

ekzogenliyi va digar hipotezlari do model gargivasinds yoxlanilib.



