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ROQOMSAL TONZIMLOMO
ALOTLORININ MONETAR
SIYASOTIN SOMOROLILIYINO
MAKROIQTiSADI TOSIRi

XULASO

Moqalodo rogomsal tonzimlomo alstlorinin, ilk
novbads, RegTech, SupTech texnologiyalar1 vo
morkozi bank rogomsal valyutalarinin (CBDC)
monetar siyasatin Otlirmo mexanizmlorine makro-
iqtisadi tosiri aragdirilir. Miiollif rogomsal maliy-
ya alatlorinin faiz kanali, kredit kanali vo valyuta
mozonnasi kanali iizorindon siyasot impulslarinin
otiiriilmo siiratini vo intensivliyini neco doyisdirdi-
yini tohlil edir. Todgigatin asasin1 BIS, Umumdiinya
Banki va aparict moarkazi banklarin nagrlori, habelo
son illordo aparilmisg empirik todqiqatlar toskil edir.
Naticalor gostorir ki, roqgomsal tonzimlomo alstlori-
nin diizgilin totbiqi monetar siyasatin effektivliyini
artira bilor; lakin bu, yeni struktur risklor do dogurur
ki, bunlarin idars edilmasi ononovi ¢argivalorin yeni-
don qurulmasini tolab edir.

Acar sozlor: ragomsal tonzimloma, RegTech, Sup-
Tech, CBDC, monetar siyasat, otiirma mexanizmi,
maliyya sabitliyi.

1. GIRIS

Maliyys sektoru son on ildo kokiindon doyismis,
rogomsal texnologiyalar tonzimloma, nazarat vo si-
yasotin hoyata kecirilmosi prosesloring siiratlo niifuz
etmisdir. RegTech (tonzimlomo texnologiyalari) vo
SupTech (nozarst texnologiyalar1) kimi yeni alot-
lor maliyys vasitogilorinin davranigini, informasiya
aximlarini va kapital bolgiistinii doyigdirarak mone-
tar siyasotin ononovi Otiirmo kanallarina ciddi tosir
gostorir.

Eyni zamanda, morkozi banklarin raqomsal val-
yuta layihoalori (CBDC) maliyys sisteminin arxitek-
turasini yenidon miioyyanlogsdirmoyo baslayir. Bu
doyisikliklor fonunda miihiim sual meydana ¢ixir:
rogomsal tonzimlomo alotlori monetar siyasatin
makroiqtisadi effektivliyini artirirmi, yoxsa onun
Otlirmo mexanizmlorini zoiflodirmi?

Mogqalonin mogsodi homin suala cavab tapmaq
liclin movcud nozori ¢argivoni vo empirik siibutlari
sistemlagdirmak, Azarbaycan kimi inkisaf etmokda
olan iqtisadiyyatlar ticlin siyasi tovsiyalor hazirla-
maqdir.
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2. NOZORI CORCIVO: OTURMO
MEXANIZMLORI VO ROQOMSALDONUSUM

2.1. Monetar siyasatin 6tiirmo mexanizmlori

Monetar siyasotin real iqtisadiyyata tosiri bir nego
kanal vasitasilo hayata kegcirilir. Ononavi igtisad odo-
biyyatinda (Mishkin, 1996; Woodford, 2003) bu ka-
nallar asagidaki sokildo sistemlosdirilir: faiz dorace-
si kanal1, bank krediti kanali, balans hesabat1 kanali,
valyuta mozonnoasi kanali, aktiv qiymatlori kanali.
Hor bir kanal miixtolif institusional soraitdo miixtolif
intensivliklo foaliyyot gostorir.

Ohomiyyatli olan odur ki, bu kanallarin foaliyys-
ti maliyyo vasitogilorinin strukturuna, informasiya
asimmetriyasinin doracosing vo tonzimlomo miihi-
ting asasli sokilda baglidir. Mahz bu asililiq rogamsal
tonzimlomo alotlorini potensial siyasot multiplikato-
ru va ya, oksing, interferens monbayi edir.

2.2. RegTech va SupTech: toanzimloms infrast-
rukturunun ragomsallasmasi

RegTech anlayis1 banklarin tonzimloms toloblo-
rino uygunlugunu avtomatlagdiran texnologiyalari
ohato edir: real vaxt rejimli hesabat sistemlori, siini
intellekt asash risk gqiymotlondirmo modellori, blok-
ceyn osasli audit izlori. SupTech iso nozarot orqanla-
rinin 6zlarinin istifads etdiyi texnoloji alatlordir: bo-
yiik verilonlor analitikasi, makroprudensial nozarat
platformalari, sistem risklorinin erkon askarlanmasi
mexanizmlori (BIS, 2018).

Dewatripont, Rochet vo Tirole (2010) gostor-
mislor ki, bank tonzimlomosinin keyfiyyoti kredit
kanalinin somaraliliyini birbasa miioyyonlosdirir.
Rogamsal tonzimloma bu keyfiyyati artirmaqla bank
sisteminin siyasot impulslarina cavab siiratini yiik-
soldir. Konkret olaraq, SupTech alotlori sistematik
risklori daha erkon askar edorok morkozi banklara
proaktiv yanagma imkani verir.

3. CBDC-NIN MONETAR OTURMOYO TOSIRI
Morkozi bank rogomsal valyutalar1 (CBDC) mo-
netar siyasotin Otlirmo mexanizmlarini ii¢ istigamat-
da koklii sokilda dayiso bilor.
Birincisi, CBDC faiz doracasi kanalini giiclondi-
rir. Perakendo CBDC-lar faiz 6doyo bildikdo, morko-
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zi bank faiz dorocosi gorarlar1 bilavasito genis ohali
kiitlosina catdirila biler, bank vasitogiliyi marjasi iso
azalir. Auer vo hommiiolliflori (2021) CBDC-nin
movcudlugunun banklararasi rogabati artiraraq de-
pozit faizlorinin siyasot dorocosine daha siiratlo uy-
gunlagmasina gotirib ¢ixardigini nozari olaraq osas-
landirmuslar.

Ikincisi, CBDC maliyya vasitagiliyini yenidon
konfiqurasiya edir. Ogor CBDC kommersiya banki1
depozitlorini avoz etmoya baslasa, bank kredit kanali
zoifloyo bilor. Bu risk «CBDC bank isini» (CBDC
bank run) adlanan fenomenlo olagolidir: maliyya
stresli dovrdo ohali 6z depozitlorini siiratlo CBD-
C-yo cevirirso, banklar kredit kanali vasitasilo si-
yasoti 6tiiro bilmir.

Ugiinciisii, CBDC pul multiplikatorunu doyisdi-
rir. Programlagdirila bilon CBDC-lor sorti xorclomo
mexanizmlori vasitosilo morkozi banka pul dovriy-
yosini daha doqiq idaro etmoyo imkan verir. Charo-
enwong, Mano vo Shigeoka (2022) Yaponiya toc-
riibosini aragdiraraq roqomsal 6donis ekosisteminin
genislonmoasinin valyuta multiplikatorunu 7-12%
artirdigin1 empirik olaraq miioyyan etmislor.

4. EMPIRIK SUBUTLAR VO
OLKO TOCRUBOLORI

Cin Xalq Bankiin e-CNY (ragqomsal yuan) pi-
lotunun naticolori gostorir ki, rogomsal 6donis in-
frastrukturunun inkisafi istehlak multiplikatorunu
yiiksoldir. 2020-2022-ci illor arasinda aparilmis toc-
riibolordo rogomsal yuan istifadogilorinin istehlak
hassaslig1 pul siyasoti doyisikliklorino onoanovi bank
miistorilorino nisbaton 15-20% daha yiiksok olmus-
dur (PBoC, 2022).

Avropa Morkozi Banki (AMB) iso SupTech plat-
formalar1 vasitosilo euro bolgoasindoki sistemik risk
gostaricilorini real vaxt rejimli izlomo tisulunu inki-
saf etdirmis, bu da 2022-ci ildoki faiz dorocosi ar-
timlarinin maliyyas sisteming otiiriilma siiratini Sl¢ii-
li sokildo artirmigdir. AMB-nin hesabatlarina goro,
rogomsal nozarot infrastrukturunun giiclondirilmasi
siyasot doyisikliklorinin kredit sortlorini tosiretma
miiddatini 4-6 hofts qisaltmisdir.

Inkisaf etmokdo olan iqgtisadiyyatlar iiciin is tab-
lo daha miirokkobdir. BIS-in (2023) inkisaf etmokdo
olan 20 6lke tizorindoki aragdirmasi gostormisdir ki,
rogomsal maliyys infrastrukturu zsif olduqda Reg-
Tech alstlorinin totbiqi mdvcud informasiya asim-
metriyasini aradan qaldirmaq ovozino, onu daha do-
rindon strukturlasdira bilir.

5. STRUKTUR RiSKLOR VO SIYASi
TOVSIYOLOR

Roagomsal tonzimlomao alstlorinin monetar siyasa-
tin somoraliliyini artirma potensiali ilo yanasi, bir
stra struktur risklor do mévcuddur.

Kiberrisk kanali. Rogoamsal otlirme infrastruktu-
runun moruz qaldigi kiberhiicumlar siyasotin Otiiriil-
mo mexanizmini cari qisa miiddotdo tam bloka sala
bilor. Bu, ononavi pul 6tiirmo pozuntusu ilo miiga-
yisade tamamilo yeni bir sistemik risk noviidiir.

Texnoloji asililiq effekti. Nozarat orqanlarinin xii-
susi texnologiya platformalarina asililigr potensial
vendor-lock riskini dogurur. Bu, uzunmiiddatli pers-
pektivds tonzimlomonin miistaqilliyini tohliiks altina
ala bilor.

Maliyyo c¢ixigsizligr riski. CBDC-nin totbiqi za-
mani miivafiq roqomsal infrastruktura ¢ixisi olma-
yan sosial qruplar siyasat Gtiirlilmasinin kenarinda
qala, bu da bolisdiirticii effektlora yol aga bilor.

Bu risklori nozoro alaraq asagidaki siyasi tov-
siyolor miioyyonlogdirilmisdir: birincisi, RegTech/
SupTech totbiqini morhalali sokilds hoyata kegirmok,
institusional hazirligin méveud oldugu sahoslorden
baslamagq; ikincisi, CBDC layihalorini bank kredit
kanalinin zadslonmasinin qarsisini alan iki soviyye-
li arxitektura ilo dizayn etmok; {i¢iinciisii, roqomsal
maliyya ¢ixissizligiin askar edilmosing xiisusi 6l¢ii
sistemlori isloyib hazirlamag.

6. NOTICO

Rogomsal tonzimlomas alotlori — RegTech, Sup-
Tech vo CBDC — monetar siyasotin makroiqtisadi
Otiirmo mexanizmlorini osasli gokildo doyisdirmok
potensialina malikdir. Empirik stibutlar gosterir ki,
bu alstlorin diizgiin institusional ¢or¢ive daxilindo
totbiqi faiz kanalinin hassasligini artirir, tonzimlomo
gecikmolorini azaldir vo sistemik risklorin daha tez
askar edilmosing gorait yaradir.

Eyni zamanda, CBDC-nin bank vasitagiliyina po-
tensial monfi tasiri, kibertohliikasizlik risklori vo ma-
liyys c¢ixigsizligr masalalorinin diqqatls idars edil-
mosi zoruridir. Inkisaf etmokds olan igtisadiyyatlar,
o climlodon Azarbaycan iiciin bu alatlorin totbiqini
digital maliyye infrastrukturunun mdhkomlondiril-
mosi ilo paralel aparmaq kritik shamiyyat dasiyir.

Golacak todqiqatlarin prioriteti kimi Azarbaycan
Respublikasinin bank sistemindoki Otlirmo mexa-
nizmlorinin rogomsallagma tempino reaksiyasinin
empirik qiymotlondirilmasi, habelo Morkozi Bankin
miimkiin CBDC arxitektura se¢imlorinin modellog-
dirilmasi miioyyanlogdirilmisdir.
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MACROECONOMIC IMPACT OF
DIGITAL REGULATION TOOLS ON THE
EFFICIENCY OF MONETARY POLICY
Tofig Mehman Jabiyev
Doctoral student of the Azerbaijan
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SUMMARY

This article examines the macroeconomic impa-
ct of digital regulatory tools — RegTech, SupTech
technologies, and central bank digital currencies
(CBDCs) — on the transmission mechanisms of
monetary policy. The study demonstrates that these
instruments enhance the sensitivity of the interest
rate channel, shorten regulatory lags, and facilitate
earlier detection of systemic risks. At the same time,
potential adverse effects of CBDCs on bank inter-
mediation, cybersecurity vulnerabilities, and finan-
cial exclusion require careful management. Empiri-
cal evidence — including China's e-CNY pilot, the
European Central Bank's SupTech experience, and
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BIS research — indicates that strengthening digital
financial infrastructure measurably improves the ef-
fectiveness of monetary policy. For emerging econo-
mies, synchronizing the adoption of these tools with
institutional readiness is of critical importance.

Keywords: digital regulation, RegTech, SupTech,
CBDC, monetary policy, transmission mechanism,
financial stability.

MAKPOSKOHOMMNYECKOE BJIIMAHUE
NHCTPYMEHTOB IIU®POBOI'O
PEI'YJINPOBAHUS HA DOPEKTUBHOCTD
JEHEKHO-3KOHOMMYECKOHN
MNOJIMTUKHN
Topur Mexman /I:xaduen
oxmopanm A3epoaiidrcanckozo
T'ocyoapcmeennozo Ikonomuueckozo
YHUgepcumema
PE3IOME

B crartee wuccienyercs MaKpO3KOHOMHYECKOE
BJIMSTHME MHCTPYMEHTOB LIU(POBOTO PETYINPOBAHUS
— texHonoruit RegTech, SupTech u mudpoBeix Ba-
mroT neHTpanbHbx 0ankoB (LIBLIB) Ha rpancmuccu-
OHHBIE MEXaHU3MbI ICHEKHO-KPETUTHOMN MMOTUTHKH.
HccnenoBanue mokas3bIBaeT, 4TO YKa3aHHbBIE HHCTPY-
MEHTBI OBBIIIAIOT YyBCTBUTEILHOCTh KaHAaJa Mpo-
LIEHTHBIX CTaBOK, COKPAIIAIOT PETYJIATOPHBIE JIaTH U
CIOCOOCTBYIOT O0JIee paHHEMY BBISIBJICHHIO CHCTEM-
HBIX pUCKOB. BMecTe ¢ TeM TpeOyIoT THIaTeIbHOro
YIpaBI€HUs IMOTEHLUAIbHOE HEraTUBHOE BO3ZEH-
creue [IBLIb Ha GaHKOBCKOE MOCpPEIHUYECTBO, PU-
CKH KHOepOe30macHOCTH U TipodiieMa (prHaHCOBOM
AKCKITIO3UU. DMIUPUYECKUE JTaHHBIE — MUIOTHBIN
npoekt e-CNY B Kurae, onbir SupTech EBpomneii-
CKOTO IIEHTPAJILHOTO OaHka W uccienoBanus bMP
— CBUJIETEILCTBYIOT O TOM, UYTO YKpeIuleHHue mud-
poBOl (hMHAHCOBOM HHQPPACTPYKTYPHI H3MEPUMO
noBbIaeT 3(PPEKTUBHOCTD JCHEKHO-KPEIUTHOM
NOMUTHUKH. [l pa3BUBAIOLIUXCS SKOHOMMK CHH-
XPOHM3AIMS BHEIPEHUS JaHHBIX WHCTPYMEHTOB C
WHCTUTYIIMOHAIBHON TOTOBHOCTBIO UMEET KpUTHYE-
CKO€ 3HauEHHE.

KaoueBble cioBa: yughposoe peeynuposanue,
RegTech, SupTech, L[BL]b, Oenedcno-kpeoumnas
NONUMUKA, MPAHCMUCCUOHHBIL MeXAHU3M, (DUHAH-
CO8as1 CMAOUNILHOCb.
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