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Movcud COVID-19 bohrani dayaniqgsiz dovlat kssiri va borcu
problemi moévzusunda genis miuzakiralara sabab oldu. Bir c¢ox
0lka global pandemiya dovrinds iqgtisadiyyatlarini ayaqda
saxlamaq Ucin xarc ve borclarini artirdi. Is yerlarinin
muvaqgati baglanmasi va ciddi karantin tadbirlari hdkumatlari
vo markszi banklari pandemiyanin moanfi iqtisadi tesirlerini
azaltmaq ucun siyasat totbig etmays vadar etdi. Hokumatlar
koronavirusa qarsi mubarizs aparan miassisalara ve fardlars
komak edan oOdsnislari, dovlat qrantlarini va vergi
endirimlarini maliyyalasdirmak Uucun pul c¢apini azaldib
borclanmani artirdi.

ABS, Avrozona va Birlasmis Krallig (BK) kimi glclu
iqtisadiyyati olan dovlatlarin defisitlari pandemiyadan
avvalki dovrls mugayisads shamiyyoatli daracads artdi. 2020-ci
ildan etibaran ABS-1in kasiri 6lka Uzra Umimi Daxili Mahsulun
(UDM) 14,9%-ni toskil etdi. Bu ragesm BK-da 11,9%, Avrozonada
ise 7,2% oldu. Bu cur maliyya tadbirlari macmu talabin kaskin
azalmasindan oaziyyat c¢oakan Olks 1iqtisadiyyatlarini
canlandirmaqg ucun lazim idi. Dunyada talabatin azalmasi qlobal
igtisadi aktivliyi kaskin sakilds azaltdi ve bir c¢ox
igtisadiyyati ciddi tenszzils ugratdi. Bundan alava, BK kimi
olkalards uzun muddat davam edsn karantin tadbirlari iqtisadi
foaliyyatin durgun galmasi ils naticalandi. Belalikla, daha az
vergi daxilolmalari fonunda issizlik muavinatlari, biznes
grantlari, ictimai xidmatlarin va ev tasarrufatlarinin
dostoklanmasi kimi sahslards dovlst xsrclsrinin artmasi ila
bir ¢cox O0lkads budcs kasirlari pislasdi.

Lakin boyuysn kasirlari maliyyslasdirmak magsadila bazi
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hokumatlar iqtisadiyyatlarini nagd pulla tamin etmak dcln
istiqrazlar buraxir. Bir c¢ox investor riskli hesab edilan
borclardan etibarli siginacaq olan doévlet istiqrazlarina
kecdikca, ABS voe BK-nin dovlat istiqrazlarina talsbat artdi.
Xususila, ABS-da dovlat istiqrazlarina artan talabat faiz
doracalarina asagi tazyiq go6stersrak, borclanmani
ucuzlasdirdi. Bundan alava, bir ¢ox boyuk iqtisadiyyatda
dovlet istiqrazlarinin artmasi dovlat borcuna tasir godstardi.
ABS, Avrozona vo BK-da UDM nisbatindski borc 2019-cu il
pandemiyadan avvalki dovrls migayisads kaskin artdi. Bu ragam
ABS-da 106.9%-doan 107.6%-a2, Avrozonada 83.9%-don 98%-5, BK-da
iso 84,4%-don 97,4%-5 yuksaldi (Trading Economics 2021).
Voziyyoat butun dinyada taxmini bels idi. 2020-ci ilin sonunda
aparilan hesablamalara gora, COVID-19 pandemiyasinin qlobal
borca 19,5 trilyon dollar alava etdiyi toexmin edilir
(McCormick et al. 2021).

Borcun siratlsa artmasinin wuzun illar agir maliyya
mahdudiyystina sabab olacagindan qorxan bir cox igtisadci Ulcdln
bu ragemlar ciddi narahatliq yaradir. 9sas sual budur ki,
hokumatlara boyuk dovlat borcunu va kasirlari azaltmaq ucun
hansi siyasat lazimdir? Masalan, AI Avrozona d6lkalarinin
dovlat borclarini 60%-dan, kasirlari iss 3%-dan asagi
tutmasini go6zlayir. Bu Olkalarin monetar suverenliyi
olmadigindan onlar macmu talabi artirmaq lclin hokumat
xarclarinin artmasi kimi igtisadi tanszzullari kompensasiya
edan genislandirici maliyyes siyasatini tatbiq etmakds
mahdudiyyatlarla lGzlasirlar. Talabata an cox ehtiyac oldugu
bir zamanda kasiri olan Avrozona oOlkalarinin igtisadiyyati
daha da sixisdiran qgonaat siyasati hayata kecirmasi
gozlanilir.

BK ve ABS kimi Avrozonaya daxil olmayan asas o6lkalarls bagli
voziyyet cox da forqli deyil. Breksitden avval BK AI-nin Uzvi
oldugu zaman Avrozonaya daxil olmadigindan onun milli
valyutasi, markazi banki va monetar suverenliyi var idi. Bu
sababdan onun iqtisadi bdhrandan c¢ixmaq Ucln daysrli iqtisadi
alat olan pul siyasati Uzarinds tam nazarati var. Lakin BK-nin



da kasirlarls bagli veziyyati, demsak olar, Avrozona ils
eynidir. Iqtisadi tenszzil dévrinds hékumat kasiri azaltmaq
ucun yuksak vergiys g@gonast siyasotini totbiq etmayi va
xarclari azaltmagi secdi.

Digoar tarafdan, ABS Boyuk Tanazzildan (2008) sonra Al va BK
ile mugayisads bir goadar yukssk iqtisadi artima sahib idi. Bu
inkisafdaki osas soabab iqtisadiyyat barpa marhalasini
kecdikdan sonra gonast tadbirlarinin hayata kec¢irilmasi idi.
AI ve BK-da iso genasat tadbirleri iqtisadiyyat kdévrak olan
zaman hoayata kecirilmays baslandi. 0z névbasinda, bu, ABS-1n
maliyys c¢arpanlarinin Avrozona vo BK-nin maliyys
carpanlarindan daha asagi oldugunu goOstarir, cunki bldcs
kasintilari ABS iqtisadiyyatina daha az tosir etdi. Buna
baxmayaraq, iqtisadi narrativ eyni idi: kasirlari va borcu
nayin bahasina olsa da azaltmaq. Har U¢ o6lkads dovlist borcu
illar arzinds shemiyyatli daracads artdi, bu cur neoliberal
igtisadi siyasoatlar istenilan effekti vermadi.

Makroiqtisadi diisiinmaya farqli yanasma: Miiasir Pul Nazariyyeasi

Miasir Pul Nazariyyasi (MPN) makroigtisadi dusuncays nisbatan
yeni bir yanasmadir. Lakin bu nsazariyys, xUsusils, movcud
pandemiya dovrunds mashurlasdi. MPN-nin dstunliuklarindan biri
daha cevik maliyys siyasatina imkan veran pul suverenliyi
anlayisidir. Pul suverenliyi o demakdir ki, 0z milli
valyutasi, markazi banki va borcu milli valyutasinda olan 0lka
har zaman daha cox valyuta buraxaraq xarclarini artira bilar.
Bu o demakdir ki, hokumat vergilsrden asili olmur voa ya
xarclari maliyyalasdirmak Ucin borc almaga ehtiyac duymur. Pul
baximindan suveren bir O0lks valyuta buraxmaq uUzarinds inhisara
sahibdir ve miayyan daracads lazim oldugu qgadar valyuta cap
eda bilar.

Makroigtisadi dusuncays movcud neoliberal yanasma hokumatlarin
dovlat budcoasi barads ev tasarrifati budcasins banzar
dusunmasini toalab edir. HOkumat vergi galirlsrindsn ¢ox
xarclasa, kasiri olacaq; belsalikls, hokumat kasiri azaltmaq



ucun borc goturmali olacaqg, bu da sonradan dovlat borcunun
artmasina gotirib ¢ixardacaq. ABS ve BK numunalarinds xususila
geyd olunur ki, agsar hokumat qgeyri-sabit kssirlarls 0z
imkanlarindan cox xarclamays davam etss, defolt vo hatta iflas
riski ils UlUzlasas bilar. Bu cur ritorika c¢ox vaxt dovlat
xarclarinin azaldilmasi, vergilarin artirilmasi va ¢gonast
siyasatini asaslandirmaq ucun irali surulur ki, bu da igtisadi
tonozzUlu dizaltmak avazina daha da siddatlandirir.

COVID-19-un yayilmasi artiq bir c¢ox igtisadiyyatda monfi
tosirlara sabab olub, bu da ticaratin vo Umumi inamin, sarmaya
vo sayahatlarin azalmasi ila naticslanib. 9sas sual budur ki,
dinya hokumatlarinin COVID-19 pandemiyasinin iqtisadi
dagidiciligini kompensasiya etmak Uc¢un iqtisadi vasitaleri
varmi?

Daha cox pul cap etmak aleyhina neoliberal arqument budur Ki,
kasirin artirilmasi hokumatin kasiri azaltmaq ucun borc
almasina sabab olur va naticads dovlsat borcu artir. Lakin bu,
ABS vo BK kimi olkalsr udcun shamiyysatli bir narahatliq taskil
etmir, cunki onlarin borclari 06z valyutalarindadir; belalikls,
onlarin defolt riski, demak olar, yoxdur. MPN-ys garsi basqa
bir arqument do odur ki, haddindan artiq dovlst xorclari
inflyasiya tezyigina, belalikls, toalabin taklifi Ustsladiyi
bazar balanssizligina sabab olur. Lakin tenazzil mssalasinds
oldugu kimi, isci quvvasi toaklifi amak talabini asacagi Ulcgln
bu da bas vermayacak. MPN tarafdarlari hokumatlarin sonsuza
godoar ehtiyatsiz xoarclamalarini mudafis etmirlar, cunki avval
geyd edildiyi kimi, inflyasiyani diqgatds saxlamaq lazimdir.
Inflyasiya nazaratdan c¢ixsa, 6zal sektorun pulu coxalacaq, mal
vo xidmatlarin istehsali pul taklifindan olduqca az olacaq vo
giymat artimi yasanacaq. Burada nazara alinmali olan asas
magam bu pullarin necs istifados edilmasidir. Hokumat bu
pullari maliyys bazarlarina istiqgamatlandirarak, aktivlarin
giymatlarini sini olaraq sisirdirmi? Yoxsa pullar mal va
xidmat istehsal edosn is yerlarinin acilmasina sarf olunur? Pul
toklifini artirdigi Ucln daha cox mal vo xidmat istehsal etmak
qabiliyystini artirmagq daha uygun olardi. Iqtisadiyyatda



istehsal olunan mal ve xidmatlarin sayl da artacaq va bu da
igtisadiyyatda inflyasiya tozyiqini kompensasiya edacsk.

Hokumat xasrclarini ve monetar suveren O6lkalar ucun kasirlarls
bagli yanasmani yenidan noazardon kec¢irmak lazimdir. Problemin
halli UclUn daralma siyasati totbiq etmak norma kimi qgabul
edilib ve bu, haddindan artiq dovlat xoarcinin defolt ils
naticalanacayini iddia edsn ev tasarrufati analogiyasi ils
9saslandirilir. Budca kasirlari 0zsal sektora daha c¢ox qgonast
etmoys imkan verir; budca kesiri igtisadiyyata daha cox pul
gotirdiyins gors 6zal sektora da fayda verir. 0zal sektor daha
sonra bu gonastlari dovlet istiqrazlarini almaq uUgun istifads
eds bilar. Belsaliklsa, biudcs kasirlari iqtisadiyyatin carpan
tosirls inyeksiya rolunu oynayir. Guman edsk ki, galirlar
xarclardan coxdur, ya da hokumat kasirini asagi salmaga
calisir. Bu, igtisadiyyatdan pul c¢ixarir, 0zal sektorun
gonasatlarini azaldir va shalini yoxsullasdirir. Amma yena da
kesiri tesyin edsn 06zal sektordur. 0Ozal sektor daha c¢ox
xarclasa, yuksak vergi galirlari daha az kasirlas naticalanar.
dksina, 0zal sektor daha cox gosnast etss, bu daha cox kasirs
sabab olar, cunki az xarclems vergi galirlarinin ds azalmasi
ila naticalanir.

Monetar suverenliyi olan hokumstlar kasiri nazaratds saxlamaq
ucln xarclamadan avval vergi yigmaq lazim olduguna inanir. Bas
dovlat xarclari ucun lazim deyilss, vergi niys lazimdir?
Birincisi, hokumatlar xarclarini artirmaga va pul cap etmays
davam etssalar, inflyasiya toazyiqi yaranacaq. Buna gors da
hokumat 0zal sektorun iqtisadiyyati haddindan artiq
istilasdirmasinin qarsisini almaq Ucun artan xarclarla yanasi
vergidon istifade etmalidir. Lakin konkret hansi vergilarin
inflyasiya toazyiqini azaldacagini va vergi artimlarinin ns
vaxt totbiq edilmayacayini bilmak lazimdir, cunki bu, oaks-
effekt vera vo maliyys stimulunun tasirini azalda bilsr.

Ikincisi, vergilar goalirin yenidan boélisdirilmasi dcgin c¢ox
vacibdir. Mutaragqi vergi sistemi buna komak edir, baxmayaraq
ki, BK vo ABS kimi O0lkalardsa bu, aks-tasir gostordi. Masalan,



BK-da 2018-2019-cu illsardes oshalinin galirlarinin 42%-i an
varli 20%-in payina dusur, halbuki an yoxsul 20% shali dcun bu
rogam cami 7%-dir (Francis-Devine 2021). ABS-da voaziyyat daha
da pisdir: 2019-cu ilds ABS goalirlarinin 51,9% -1 an zangin
20%-in, goalirlarin yalniz 3,1%-i iso an yoxsul 20%-in payina
dusub (Amadeo 2021). Hokumatlar, xususan ds varlilardan
yigilan vergi nisbatlarini artirmagq, vergi
ganunvericiliyindaki bosluqlari azaltmag va vergi toplama
organlarina daha c¢ox sarmaya yatirmagla bu ucurumu aradan
galdirmag ucun vergi orqganlarindan istifade eda bilarlar.
Vergilar monetar suverenlik Ucln hayati shamiyyat dasimasa da,
sosial rifahi artirmaq maqsadils iqtisadiyyatin digesr
sahalarini tarazlasdirmaq Uucun toatbigi vacib olan bir
vasitoadir.

Pul genislamasi siyasatinin xeyrina maliyya siyasatina laqeyd
yanasma

Dinyadaki markszi banklar iqtisadi tanazzullarls mubarizs
aparmag ucun Pul Genislama (PG) proqramlarini hoayata
kecirirlar. Amma noaticalar gonasatbaxs olmadi. PG markszi
banklarin dovlat istiqrazlari ve ya korporativ istiqrazlar
almaq maqsadils pul cap etmsk uUcun istifads etdiyi bir
vasitadir. Bu cur 1istiqrazlarin alinmasi istiqrazlarin
giymatini artirir ve galirlarini (faiz daracalarini) asagi
salir. Guzastli faizlarin ev tosarrufatlari ve muassisalar
ucin faiz daracalarini asagi salmaqla igtisadiyyatin galan
hissasina fayda veracayi guman edilir. Noticads asagi faiz
daracalari xarclari vo macmu talsbi artirmali, iqtisadi artima
vo issizliyin azalmasina sabab olmalidir.

Lakin PG maliyys aktivlarinin qiymetini artirdigindan bazarlar
ucuz kredit alde edoa bildiklari Ulcun arzu olunan natico alds
olunmadi, bu da maliyys bazarlarini ucuz kreditls doldurdu.
BK-da Ingilters Banki UDM-nin 18%-dan cox pul cap etdi (Bank
of England 2021); FTSE 35%, dasinmaz amlak giymatlari iss
toxminan 9% artdi (Premsingh 2021). Amma istehlakg¢i qiymatlari
indeksi cuzi olaraq 1,5%-don 2%-o yuksaldi. o9slinds, PG



barabarsizliyi daha da boyutdu; BK-da shalinin an zangin 10%-1
O0lka aktivlarinin taxminan 45%-na sahibdir. Belalikls, maliyya
bazarlarini ucuz kreditls doldurmaq aktivlarin qiymatlarinin
haddan artiq sisirdilmssina va barabarsizliyin daha da
artmasina sabab oldu. Bazarlar har dafa musayyan bir haddan -
adoton 20%-dan asagi disdikds maliyys bazarlarini PG ils
doldurmag adi hala cevrilib. PG nisbatan yeni bir fenomen olsa
da, 2008 maliyys bdéhranindan bari daha cox tatbiq olunur. Yeni
populyarliginin asas sababi 2008-ci ildaki maliyys bohranindan
sonra faiz desracalarinin, demak olar, sifir saviyyasinds
olmasidir, cinki pul siyasatinin ananavi formalari igtisadi
tonazzlllarin qgarsisini almagda tasirsiz galdi. Lakin movcud
vaziyystinda aktivlarin qiymatlarini daim artirdigi va sonda
partlayan aktiv koplklari yaratdigindan PG son daracs
tohlukalidir. Aktiv koOpuklari partladigda markszi banklar
bazara mudaxils edarak onu ucuz kreditls doldurur ve vardis
halini almis bu tsikl takrarlanir.

Kriptovalyutalar va asas faiz daracasi

Morkazi Banklar nisbatsn yeni bir fenomendir ve baza faiz
doracasini tayin etmakds inhisara sahibdir. Masalan, Federal
Rezerv quruldugu 1913-cu ildsn bari inflyasiya ve masgullugun
goruyucusu idi. Onun idaraciliyi altinda ABS toexminan 30 il
oarzinda 20 tanazzul yasadi. Bum voa partlayis tsikllari
igtisadi realligin tobii hissasi kimi gérins bilar. Amma onlar
pis siyasatin noticasidir. 1837-1866-c1i illards ABS-da azad
bank¢iliq dovru idi, istenilsan iqtisadi qurum mal vo xidmat
mubadilasi uUcg¢un istifads edils bilsan ganuni tender vers
bilardi; bu doévrds faiz daracasi hansisa qurum tarafindan yox,
bazar quvvalari terafindsn musyysn edilirdi. 9sr yarim sonra
bu tacrubs tskrarlanir. Kriptovalyuta ingilabi Msrkszi Bankin
faiz tonzimlamasi uzarindaki inhisarini sarsitmagi toaklif
edir. Lakin bunun monetar suverenliyina tosirlari aydin deyil.
Monetar suverenlik yeni bir mana aldi, c¢unki indi har kas
kriptovalyuta buraxa bilar.

Kriptovalyutalar fenomeni paralel valyutalarin eyni anda



movcud ola bilscayini va hotta bir-birindsn farqlsnarak birdan
¢ox faizli rejimlar yarada bilscayini godstarir. Bu, pul
siyasoti mexanizmlarinin maqsadyoénlu effektivliyini artira
bilsar. onsnavi mexanizm musyysn toaskilat ve ya regional
emissiyalar vasitasils dayisdirils bilar. Kriptovalyuta ganuni
odonis vasitasi olarsa, PG pul taklifini idara etmak va pul
siyasoati aparmaq qabiliyysatini ssasli sakilde itiracak. Bunun
avazina yeni pul saxlayan, ekzogen igtisadi tasirlars tez
reaksiya veran doayiskan faiz daracalari olan bir bazar
yaranacaq. Bu, sarmays ucun daha aydin giymat tasviq mexanizmi
vasitasils aktiv kodpliuklarinin qarsisini almaq Ucun daha
samarali yol ola bilar.

dlbatts ki, toahlukalar var vo onlari olcmak daha c¢oatindir.
Firildaqg¢iliq uUcun genis imkanlar var. Muxtsalif sahalar
arasindaki texnoloji farqlar iqtisadiyyata genis yayilmis
kripto qurulusunun hayata kecirilmasina mane ola bilar. Bundan
olave, regional va sanaye mahsuldarligi, habels amsk bazarinin
inkisaf soaviyyasindaki mévcud makrobalanssizliglar ilk ndvbads
hazirki galiblars lstinlik vers bilar. Investisiya axinlarinin
balanslasdirilmasi UuUcun ragamsal iqtisadi qurulusun
manimsanilmasi lazimdir voe uzun illar talab eds bilar. Xidmat
bazarinin yaranmasindan soanaye oaziyyat c¢okdiyi kimi,
iqtisadiyyatin boazi sahalari do yeni miubadila sisteminin
totbigindan aziyysat c¢oaks bilar.

Real iqgtisadiyyatda mahsuldar islarin yaradilmasi

Ucuz 1likvidliyi olan aktiv kopuklsr yaratmaq ovsazina daha
yaxsli hall yolu kimi MPN istifads etmsak olardi. MPN dovliat
infrastrukturuna ve ictimai xidmatlarsa dovlat xarclarinin
artirilmasina vo iqtisadiyyatda kifayat gadar masgullugun
tomin edilmasinas fokuslanir. Bu clur yanasmanin igtisadiyyata
totbiginas maliyya mahdudiyyatlarinin mane oldugu barads fikir
yanlisdir. 9slinds, yegans mahdudiyyatlar ciddi sakilds
nazardan kecirilmali olan resurs mahdudiyyatlari va inflyasiya
narahatliqlaridir. Inflyasiya problemins goldikdsa, demak olar
ki, bazi asas investisiya sahoalari igtisadiyyatin istehsal



gabiliyyatini artira vea inflyasiyani asagi sala bilar.
Masalan, yasil infrastruktura investisiya boyuk
igtisadiyyatlar ucun artan giris xarclari riskini azaltmaqgla
inflyasiyani kompensasiya eds bilar (Kelton 2020). Bundan
oalava, roaqemsal infrastruktura qoyulan investisiyalar
mahsuldarligls artira bilsr, bu da iscilara inflyasiya
tozyiqina soabab olmadan daha c¢ox maas vera bilmayin
mumkinlaylinu go6stoarir.

Issizliyi azaltmag, sabit ve saglam iqtisadiyyat yaratmaq dcin
MPN-nin basga bir toklifi Is Zomanat Sxemini totbiq etmokdir.
Bela bir sxem islamak istayan ve islaya bilan har ksss dovlst
sektorunda masgulluq imkanlari vad edir. Bu sxem icra
edilarsa, issizlik yuksak oldugu toqgdirds hdkumat 6zsl sektor
ils migayisads daha az amsk haqgi qgarsiliginda issizlari ise
gotirea bilacok (Williams 2018). Islemok istaysn ve bacaran har
kosa 1is toklif etmsk fikri inqgilabi gorudns bilsr, c¢unki uzun
illardir bizas talqgin edilir ki, issizlik zaruri sartdir. Lakin
monetar suveren hdkumat, xuUsusila, 0z valyutasinda
borclanibsa, tam masgullugu temin etmak uUcun xarclarini
istonilan gadar artira bilar. Bels bir siyasatin inflyasiyani
artiracagi iddiasi musayyan qadsr kecarlidir, amma yuxarida da
geyd edildiyi kimi, hokumat pulu iqtisadiyyatda mal va
xidmatlarin sayini artiran is yerlari yaratmaqg ucun xarclasa,
bu inflyasiyani kompensasiya etmak olar.

Klassik iqtisadc¢ilar issizliyin inflyasiyanin qarsisini almagq
magsadils oamak haqgqi va istehlak saviyysasi ugun iqtisadi
stabilizator rolunu oynadigini disudndrlsar. Amma hodkumat
issizlik saviyyeasini vergi va xarclarin saviyyasini
doyisdirorak idars edir. 9slinds, hokumatlsr, Umumiyyatls,
NAIRU-nun (Issizliyi Siratlendirmeysn Inflyasiya Nisbati)
toloab etdiyi issizlik nisbatini yaradir, bu da inflyasiyanin
geyri-sabit trayektoriyasi baslamazdan avval iqtisadiyyatda
movcud ola bilscak oan asagi issizlik saviyyasidir.

Umumi talsbat tam masdulluq saviyyssini qoruya bilmayscsk
saviyyays disdikds Is Zomanat Sxemi iqtisadi aktivliyi



sabitlssdiran avtomatik stabilizator rolunu oynayacaq.
Igtisadi béhranlar zamani bu sxem genislenacak, iqtisadi bum
dovrinds isa 1iscilar 06zal sektora yodnaldikca sxem da
kicilacak. Belsalikls, Is Zomanoti Sxemi smek dévriyyasindaki
dalgalanmalari barabarlasdirir, maas va istehlak saviyyalarini
sabit saxlayir. Iqtisadi tenazzilde issizlera dévlat
sektorunda islamak sansi verilacsak. Bu, iqtisadiyyat dirg¢alans
vd iscilar yenidan 06zal sektora qayida bilans gadar kecid
rolunu oynayir. Islemek ve dolanisigi tomin edo bilmak
comiyyat Ucun faydalidir (Kelton 2020).

Umumiyyotls, iqtisadi siyaseatin tamamile sifirlanmasi
lazimdir; inflyasiyaya haddindan artiq fokuslanmaq, boyums va
issizliys lageyd yanasmaq camiyyatin iqtisadi vaziyyatini
¢otinlasdirir va uzun muddatli gosnast siyasati, hokumat
xarclarinin va toanzimlanmalarin azaldilmasi Kkimi sart
siyasatlari asaslandirmaq Ucun istifads olunur. Dinyada tatbigq
olunan movcud neoliberal iqgtisadi model oaksariyysts deyil,
azliga fayda vermak ucin qurulub.

Igtisadi siyasati formalasdiran bu goriis — monetar suveren
dovliatlari valyuta emitentlari deyil, sadsa valyuta
borcalanlari hesab etmsk vo makroiqtisadiyyati ahamiyystli
maliyya mahdudiyyatlari olan bir ev tasarrufati kimi idars
etmak yanlisdir. Maliyya bdhranlarinin naticasi uzun middatli
tonoazzlullars sabab olan sart daralma maliyys ve pul siyasati
oldu. Toanszzlulls mubarizs aparmaq uclun siyasi va iqtisadi
ideologiyani doayisdirmak lazimdir. MPN iqtisadi firtinalara
garsi yeni alternativ toaklif edir va bdhranlar zamani maliyys
siyasatinin ahamiyyatini vurgulayir. MPN hdkumatin yasil
enerji, issizlik, infrastruktur ve tahsili maliyyslasdirmsak
uclin daha yuksak vergilara va borclara ehtiyac olmadigini izah
edir; monetar suveren hokumatlar marksazi banklarinin pulundan
istifado eds bilarlar. HOkumat xarclari iqtisadi tenszzullards
daha faal rol oynamalidir ve son pandemiya bu fikri
guclandirdi.

* Bu maqalads ifads edilan boazi fikirlar UuUclun Varvik



Universitetinin toadgiqgatg¢isi coanab Marin Metsels toasakkur
ediram.
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