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2002-ci ilin birinci yarisinin yekunlari iizrs pul
siyasatinin yering yetirilmasi vaziyyati haqqinda

Pul siyasatinin yerind yetirilmasi saraiti

Xarici, xtisuson do Azorbaycanin ixracinin asasini togkil edon omtoolor
lizro beynolxalq qiymot konyukturunun miisbot tosiri vo  olverisli daxili
makroiqtisadi miihit soraitinde Milli Bank 2002-ci ilin birinci yarisinda da
inflyasiyanin magbul saviyyoads saxlanilmasina, milli valyutanin mazonnasinin
sabitliyinin tomin olunmasma, beynolxalg normalara uygun valyuta
ehtiyatlarinin qorunub saxlanilmasina, milli bank sisteminin daha da
mohkomlondirilmasina  vo  iqtisadiyyatin  pulla  tominatinin daha da
yaxsilasmasina yonaldilmis pul siyasoti yeritmis vo garsida qoyulan moagsodlora
asasan nail olunmusdur.

Makroigtisadi_vaziyyat. Olkado yeridilon moqgsadyénlii iqtisadi vo pul
siyasati naticosinds 2002-ci ilin birinci yarisinda da Azorbaycanda makroiqtisadi
sabitlik qorunub saxlanilmigdir.

2002-ci ilin birinci yarisinda Azarbaycanda inflyasiya 1.9% olmusdur. 11
orzindo inflyasiyanin ovvolcodon prognozlasdirilan hoddo (2.5%) qorunub
saxlanacag1 gozlonilir.

Inflyasiya modeli asasinda aparilmis arasdirmalar gdstorir ki, qiymatlorin
doyisiminin 74.2%-1 orzaq mohsullarinin, 23.7%-1 qeyri-arzaq mohsullarinin,
2.1%-1 1sa xidmatlorin qiymatlorinin doyisimi hesabina bas vermisdir.

Yarim il orzindo qiymatlorin dayisiminin 59.8%-i monetar, 31.2%-i
qgeyri-monetar amillorin, 9%-i is9 movsiimi amillorin tosiri ilo bagli olmusdur.

Osas makroiqtisadi gostorici olan UDM-in real hacmi 8.4% artmisdir.
Sonaye mohsulunun istehsalinda 0.1%, kond tosorriifati  mohsullarinin
istehsalinda iso 3.3% artima nail olunmusdur.

Iqtisadiyyatin galocok inkisafini tomin edon osas amil kimi osasli tikintiyo
yonoldilon investisiyanin hacmi 2 dofo artaraq 4.3 trln. manat toskil etmisdir.
Bunun da 3.5 trln. manatini vo ya 81.1%-ni xarici investisiyalar toskil edir.

2002-ci ilin birinci yarisinin yekunlari iizro ilkin molumatlara goro dovlat
biidcasinin golirlori 2089.6 mlrd. manathiq prognoza garst 1971.4 mlrd. manat,
xarclori 1s9 2306.3 mlrd. manatliq prognoza qarst 1933.9 mlrd. manat togkil
etmisdir. Dovlat biidcasinin profisiti 37.5 mlrd. manat olmusdur.

Xarici ticarat dovriyyasinin yaxsilagsmasi prosesi do davam etmisdir.
Yanvar-may aylarinda xarici ticarot dovriyyosi 1258.9 mln. dollar togkil
etmigdir. O climlodon ixracin hocmi 26.3% azalaraq 653 min. dollar, idxalin
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hocmi iso 28.5% artaraq 605.9 min. dollar toskil etmisdir. Xarici ticarot
balansinda 47.1 mln. dollarliq miisbat saldo amala golmisdir.

Ihalinin sosial vaziyyatinin do yaxsilasmasi davam etmisdir. 2002-ci ilin
alt1 aymda ohalinin pul golirlori 9904.9 mlrd. manat togkil edorok Gton ilin
miivafiq dovri ilo miigayisads 9.5%, xorclori i1so 9877.1 mlrd. manat togskil
edorak 8.1% artmigdir. Orta ayliq amok haqqi 307.7 min manata ¢atmis vo onun
real artimi 19.7% togkil etmigdir. ©halinin golirlorinin artmasi iso 6z névbasindo
aliciliq gabiliyyatinin yiiksolmasino sobob olaraq real sektorun inkisafina zomin
yaradan amillordon birino ¢evrilmisdir.

Diinya_iqtisadiyyatinda _bas veran_meyllor. 2002-ci ilin birinci yarist
diinyanin gabaqcil 6lkslorindo 2001-ci ildo baslamis iqtisadi bohran meyllorinin
sangimaya baslamasi 1ls saciyyavi olmusdur.

[lin ovvolindo ABS-da anonovi yeni il yiiksalisindon sonra fond indekslori
yenidon asagi diismoyo basladi. Lakin, yanvar-fevral aylarinda ABS-da son il
yarim orzinds ilk dofs sonaye mohsulunun artimi geydo alindi. I riibiin yekunu
{izro ABS-da UDM 5.8% artmigdir. 2001-ci ilin iyulundan etibaron ilk dofa
olaraq yeni 1§ yerlorinin artmasi misahido edilmisdir. Topdansatis ticarstin
hocminin artmasi da isgiizar foalligin yiiksaldiyindon xabor verir. Eyni zamanda
istehlak¢1 etimadi indeksi do ylikslmoyo baslamisdir. Bununla da FES rosmi
suratdo iqtisadi tonazziiliin dayandigini vo buna miivafiq olaraq neytral monetar
siyasatin yeridilocoyini bayan etdi. ABS-1n emaledici sonaye dairalorinin tozyiqi
ilo vo ixract stimullasdirmaq mogsadilo FES 06ziiniin mozonno siyasatini
yumsaltmaga basladi. Qeyd edok ki, iqtisadi gostoricilorin yaxsilasmasinda
dovlot xorclorinin artmasi da miihiim rol oynamisdir. Lakin, bununla belo ABS-a
kapital axininin azalmasi1 miisahids edilir.

Ilin baslangicinda avronun mozennosinin 0.9 dollardan 0.8 dollara
diismosi, eloca do issizliyin soviyyasinin yiiksalmasinoe baxmayaraq iqtisadi
foalligin digor gostaricilori Avropada da yiiksalis niimayis etdirirdi. Masalon,
xidmot sferasinda iqtisadi foalliq indeksi son 13 ayda on yiiksok saviyyayo catdi.
Yarimilliyin sonunda Avropada iqtisadi artim meyllorinin giiclonmasi, elaca do
ABS FES-nin dollarin ucuzlagsmasina yonoaldilmis moqsodydnlii siyasoti avronun
mozonnosinin mohkomlonmaosini sortlondirdi. Noticods iyulun 1-no avronun
ABS dollarina nozoron mozonnasi 0.99-a yiiksoldi.

[lin ovvallerinds Yaponiyada iqtisadi gostoriciler iqtisadi bohranin davam
etdiyinin gostorir. Bu dovr orzindo Yaponiyada banklarin voziyyatinin
pislosmosi, hokumotin omanatlar {izro zomanatinin logv edilmasi, fevral ayinda
magin vo avadanliglar lizro sifariglorin koskin surotdo azalaraq 1987-ci ilin
saviyyasino diismosi geydo alinmigdir. Bundan basqa aparici Yapon sirkotlorinin
reytingi asag1 diigmiisdii. Lakin, ikinci riibiin sonlarinda artiq Yaponiyada da bir
sira iqtisadi gostoricilorin yaxsilagsmasi miisahido olunmaga baglamigdir.

Dovr orzindo ABS-da neft ehtiyatlarinin artmasi vo tolobin azalmasi ilo
bagli molumatlarin tosirino baxmayaraq diinya bazarinda neftin qiymoti
yuksolmoyo meylli olmasi ilo sociyyolonmisdir. Mart ayindan artiq neftin
giymaoti bir barrelo goro 25 dollar1 da 6tmiisdiir.
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Dovr orzinde hom do diinya bazarinda quzihn qiymatinin galxmasi
miisahido olunmusdur. Ekspertlor bunu qizil istehsal edon sirkotlorin
birlogmolori ilo izah edirlor. Hal-hazirda qizil istehsal edon 10 on iri korporasiya
timumdiinya qizil istehsalinin 40%-ni verir.

2. Pul-kredit gostoricilorinin dinamikasi

Pul-kredit siyasotinin baslica istigamatlorino uygun olaraq inflyasiyanin
soviyyasi vo manatin xarici donorli valyutalara nozoron mozonnasi iizra qoyulan
moqsadlora ¢catmaq osason pul programi parametrlorinin hocminog riayat etmok
hesabina aldo edilmisdir.

Manatla pul bazasi 6ton ilin miivafiq dovrii ilo miiqayisada 17,6% artmis
vo 01.07.02 tarixino 1673.3 mlrd. manat togkil etmisdir.

2002-ci ilin birinci yarisinda &ton ilin miivafiq dovriine nisbaton
iqtisadiyyata pul toklifi lizro do miioyyan irsliloyislor aldo olunmusdur. Bels ki,
genis monada manatla pul kiitlasi (M-2) 17.4% artaraq 1780.3 mlrd. manat
toskil etmisdir.

Dovr orzindo bank sisteminin pul yaratmaq qabiliyyotini xarakterizo edon
pul multiplikatoru da artmisdir. Umumiyyatlo qeyd edok ki, son vaxtlar bank
sisteminin yenidon qurulmasi, bank infrastrukturunun inkisaf etdirilmosi,
xiisuson do 6donis sisteminin tokmillogdirilmasi istigamatindo goriilmiis islor bu
gostariciys miisbot dinamika vermisdir.

2002-ci ilin birinci yarisinin sonuna kredit qoyuluslarinin hocmi 2404.9
mlrd. manat toskil etmisdir. Kredit qoyuluslarinda vaxti ke¢mis kreditlorin
xlisusi ¢okisi azalaraq 6ton ilin 6 ayindaki 34%-don va ilin avvalindaki 27.4%-
don dovriin sonuna 25.4%-5 enmisdir. Uzunmiiddoatli kreditlorin comi
kreditlordaki xiisusi ¢akisi 27.2% toskil etmisdir.

Kredit qoyuluslarinin 82.8%-1 banklarin, 17.2%-1 isa geyri-bank kredit
toskilatlarinin payina diisiir.

Hesabat dovriiniin sonunda kreditlar iizra faiz doracalari miioyyon qador
asag1 diismiisdiir.

Dovr orzindo do kredit qoyuluslarinin baslica monbolorindon birini
omanatlor toskil etmisdir. Fiziki soxslorin amanatlori 6ton ilin miivafiq dovrii
ilo miigayisado 19.4%, ilin ovvali ilo miigayisado iso 6.4% artmis vo 622.3 mlrd.
manat togkil etmisdir.

Depozitlor iizra faiz doracslorindo ohomiyyotli doyisikliklor bas
vermomisdir.

Dévlat Qisamiiddotli Istiqraz Voragalorinin (DQIV) hacmi &ten ilin
miivafiq dovrii ilo miigayisodo 18.9% artaraq 01.07.02 tarixino 160.11 mlrd.
manat toskil etmis vo DQIV iizra orta golirlik 15.43% olmusdur.

Beloliklo do somorali monetar idaroetmo sistemi 2002-ci ilin birinci
yarisinda da pul-kredit gostoricilorinin yaxsilasmasina sorait yaratmigdir



3. Monetar idarsetmonin tokmillasdirilmasi

Monetar_idaraetmonin_institutsional inkisafi. Pul siyasoti garsisinda
goyulan vozifoloro ugurla nail olmaq iiglin hesabat dovriindo monetar
idaraetmonin institutsional inkisafi da diqqet markozinds saxlanilmigdir.

Monetar idaroetmo mexanizminin ¢ox 6nomli elementlorindon biri olan
milkommol tadqiqat bazasinin formalasdirilmasi istigamotindo bir ¢ox islor
goriilmiisdiir. Xiisusilo do monetar inkisaf modellorinin qurulmasi sahasindo
kompleks islor aparilmisdir. Bu islorin noticosi olaraq makroiqtisadi
todqiqiatlarin miiasir ekonometrik aparati yaradilmis, riyazi-iqtisadi tisullarin
genis totbigi tomin olunmusdur. Inflyasiya vo pul bazarinin tarazliq modellori
islonorok monetar siyasotin praktiki totbiqinds istifado olunmaga baslanmisdir.
Qurulmug modellor vasitasilo uzunmiiddstli iqtisadi prognozlarin islonmasi do
mumkiindiir.

Diinya iqtisadiyyatinin globallagsmasi soraitinds beynoslxalq bazarlarda bas
veran proseslarin, eloco do diinya iqtisadiyyatinin inkisaf meyllorinin tadqiqi
vd monitoringi sistemi yaradilmigsdir. Bununla da diinya iqtisadiyyatinin milli
iqtisadiyyata tosir kanallarinin, eloco do respublikamizin global iqtisadiyyata
inteqrasiyasinin makroiqtisadi aspektlorinin hortorofli todqiq olunmasina sorait
yaranmisdir.

Maliyys bazarlarinin inkisaf meyllorino uygun monetar tonzimlomo
alotlorinin iqtisadi situasiyadan asili olaraq secilmasinin modellogdirilmis
variantlarinin vo meyarlarinin islonmosi iizro bir sira todqiqat islori hoyata
kecirilmisdir. Bundan basqa monetar tahlil vo prognozlasdirma sahasindo
informasiyanin emali, monetar indikatorlarin qisa vo uzunmiiddatli
prognozlarinin islonmosi bazas1 tokmillosdirilmis vo diinya standrtlar
soviyyasing ¢atdirilmigdir.

Somarali monetar idaraetmonin tomin olunmasi {ig¢iin dolgun informasiya
bazasmin yaradilmas: istigamstindo do miithiim islor goriilmiisdiir. Diinya
igtisadiyyati, o ciimloadon MDB mokaninda, 0©lks iqtisadiyyatinda gedon
proseslor barodo statistik baza daha da zonginlosdirilmis, Avtomatlasdirilmis
Bank Statistika Hesabat Sisteminin yaradilmasi layihosi ¢or¢ivosindo bir sira
todbirlor hoyata kecirilmisdir. Bundan basqa statistik informasiyanin toplanmasi,
emal1 vo Otiirtilmosinin normativ-metodoloji bazasinin yaradilmasi gor¢ivasindo
bir sira prosedur gaydalari, metodiki osaslar vo s. sonadlor islonmisdir.

Pul siyasatinin_alatlori, Milli Bank pul-kredit bazarin1 hesabat dovriinds
do kredit horraclarinda, qiymaotli kagizlar vo valyuta bazarinda istirak etmok,
habelo macburi ehtiyat normalar1 vasitasils tonzimlomisdir.

Hesabat dovriinds do Milli Bank kommersiya banklarinin yenidon
maliyyolosdirilmoasini markazlasdirilmis kreditlor {izro auksionlar osasinda
hoyata kecirmisdir.

2002-ci ilin birinci yarisinda da hom manat hesablari, hom do valyuta
hesablar1 lizro macburi ehtiyat normalar1 10% toskil etmisdir. Hesabat dovrii




orzindo mocburi ehtiyat normalar1 ilo miixbir hesablarin birlogdirilmosi
praktikasinin tatbiqina baglanilmisdir.

2002-ci 1ilin birinci yarisinda da ac¢iq bazar amoliyyatlarinin pul
siyasatinin baslica alotino ¢evrilmasi strategiyasinin reallasdirilmasi ¢or¢ivasindo
islor davam etdirilmisdir. Hal-hazirda AMB iki nov dovlst qiymotli kagizlar ilo
omoliyyatlar aparir:

1. Dovlot banklarinin  borclarinin  restrukturizasiyast  moqsadilo

buraxilmis qiymatli kagizlar;

2. Dévlot Qisamiiddatli Istiqraz Varagelori (DQIV);

Milli Bankin DQIV bazarinda istiraki osason bank sistemindo
qisamiiddatli likvidliyin tonzimlonmosi moaqsadilo hoyata kegirilmisdir. Belo ki,
Milli Bank torafindon bank sisteminin likvidliyindon asili olarag REPO va
Tors/REPO omaliyyatlar1 aparilmigdir.

3. Valyuta bazari va valyuta siyasati

Moazanna siyasati, Valyuta mozonnosinin korreksiyasi siyasoti 2002-ci ilin
birinci yarisinda da davam etdirilmisdir. Yarim il orzinds manatin ABS dollarina
nozoran mazannasi 95 manat vo ya 2% korreksiya olunmus vo II riibiin sonunda
4870 manat togkil etmisdir.

Azorbaycan iqtisadiyyatinin beynolxalq rogabot gabiliyyotinin gostoricisi
kimi manatin ABS dollarina nozoron real ikitorofli mozonnasinin doyismosine
nozar yetirmok moagsadouygun olardi. Hesablamalar gostorir ki, 2002-ci ilin iyun
ayinda manatin ABS dollarina qarsi orta aylig nominal mozonnasi 1995-ci ilin
dekabr aymin orta ayliq nominal mozonnasine nisboton 9.6% korreksiyaya
ugradig1 halda, onun real mozonnasinin doyisim indeksi 27.1% togkil etmisdir.

Bu 1995-2002-ci illor orzindo Azorbaycanin beynolxalq rogabot
qabiliyyatinin yaxsilasdigini gostarir.

Valyuta_bazarinin vaziyyati. 2002-ci ilin birinci yarisinda daxili valyuta
bazarinin iimumi hacmi 6ton ilin miivafiq dovrii ilo miigayisads 160.9 min. $ vo
ya 16.7% artaraq 1,124 min. $ toskil etmisdir.

Milli Bank valyuta bazarinda tolob vo toklifi tonzimlomok yolu ilo
tarazlig1 qorumus, manatin mozonnasing tosir etmisdir. Hesabat dovrii orzindo
Milli Bankin daxili valyuta bazarindaki satislar1 173 miln. $, aliglar1 iso 188.6
min. $ olmusdur. Milli Bankin valyuta bazarina xalis miidaxilasi aligyonli 15.9
min. § (1.41%) toskil etmisdir.

Valyuta ehtiyatlari. Hesabat dovrii orzindo rosmi valyuta ehtiyatlarinin
hacmi noinki prognozlasdirildigt hacmds qorunub saxlanilmig, hom do 4.3%
artaraq dovriin yekunu iizro 728,8 min. $ toskil etmisdir. Olkonin strateji valyuta
chtiyatlari iso artiq 1.2 mlrd. $-1 kegmisdir.




