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XÜLASӘ 

2019-cu ilin I rübündә pul-mәzәnnә siyasәti “Mәrkәzi Bankın 2019-cu il vә 
ortamüddәtli dövrә pul siyasәtinin әsas istiqamәtlәri” barәdә bәyanatına uyğun olaraq 
hәyata keçirilmişdir. Pul siyasәtinin son hәdәfini inflyasiyanı 4+2% sәviyyәsindә saxlamaq 
tәşkil etmişdir. Bu hәdәfә nail olmaq üçün adekvat pul siyasәti alәtlәri tәtbiq olunmuş,  
monetar şәraitin ötәn ildәn başlanmış yumşaldılması davam etdirilmişdir.    

Cari ilin I rübündә dünya әmtәә bazarlarında qiymәt konyunkturu Azәrbaycan üçün 
әlverişli olmuş vә xarici sektor göstәricilәrinin yaxşılaşması davam etmişdir Bu şәraitdә 
valyuta bazarında tarazlı vәziyyәt müşahidә olunmuş vә ölkәnin strateji valyuta ehtiyatları 
daha da artmışdır. 

Effektli monetar-mәzәnnә siyasәti şәraitindә inflyasiya cari ilin I rübündә dә aşağı 
sәviyyәdә qalmışdır. İllik inflyasiya Mәrkәzi Bankın elan etdiyi hәdәf çәrçivәsinin aşağı 
hәddinә yaxın olmuşdur. İllik inflyasiya başlıca olaraq pullu xidmәtlәrin qiymәt-tarif 
dinamikasından tәsirlәnmiş, әrzaq vә qeyri-әrzaq qiymәtlәrinin dinamikası ümumi 
inflyasiya dinamikasından aşağı olmuşdur. İnflyasiyanın azalması әhalinin real 
gәlirlәrinin artımını dәstәklәyir vә ölkәdә ümumi biznes mühitini yaxşılaşdırır. 

İnflyasiyanın hәdәf diapazonunun aşağısına yaxın olması monetar siyasәtin 
normallaşdırılması prosesinin davam etdirilmәsinә imkan vermişdir.   Bunu nәzәrә alaraq 
pul siyasәtinin yumşaldılması cari ildә dә davam etdirilmişdir. İnflyasiya üzrә risklәr 
balansı nәzәrә alınmaqla real faiz dәrәcәlәri pozitiv zonada saxlanılmışdır. Siyasәt 
qәrarları qәbul edilәrkәn bazar subyektlәrinin inflyasiya gözlәntilәri vә pul siyasәtinin 
transmissiyası xüsusiyyәtlәri dә nәzәrә alınmışdır. Pul tәklifi vә bank sisteminin likvidlik 
mövqeyi dövlәt büdcәsinin profisiti vә real sektorun kreditlәrә olan tәlәbatından asılı 
olaraq formalaşır. Mәrkәzi Bankın likvidlik әmәliyyatları üzrә faiz dәrәcәlәrinin 
azaldılması pul bazarında digәr faiz dәrәcәlәrinә azaldıcı tәsir göstәrmişdir. 

Hesabat dövründә dә iqtisadiyyatda likvidliyin effektiv idarә olunması mәqsәdilә 
Mәrkәzi Bank müxtәlif müddәtli açıq bazar әmәliyyatlarını aktiv saxlamışdır.  

Makroiqtisadi sabitlik şәraitindә iqtisadi aktivlik üzrә müsbәt dinamika davam 
etmişdir. Canlanma әsasәn qeyri-neft sektorunun sәnaye vә kәnd-tәsәrrüfatı sahәlәrindә 
qeydә alınmışdır.  
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I. QLOBAL İQTİSADİ MÜHİT VӘ 

XARİCİ SEKTOR 

1.1 Qlobal iqtisadiyyatda meyillәr  

2019-cu ilin I rübündә qlobal 

iqtisadi artım tempi zәiflәmişdir. İqtisadi 

aktivlikdәki gerilәmә qlobal ticarәt vә 

investisiya axınlarına da öz tәsirini 

göstәrmişdir. Qlobal iqtisadi artıma mәnfi 

tәsir edәn әsas başlıca amillәrә geosiyasi 

vә ticarәt gәrginliyinin yüksәlmәsi aiddir. 

Lakin ABŞ-Çin ticarәt razılaşması 

gözlәntilәri, Federal Ehtiyat Sisteminin 

(FES) daha yumşaq pul siyasәti hәyata 

keçirәcәyi ilә bağlı siqnal vermәsi qlobal 

iqtisadi şәrait haqda nikbin fikirlәr 

yaradır. 

Qlobal iqtisadi artım. 2019-cu ilin 

ilk rübündә qlobal iqtisadi aktivlik 

göstәricilәri müxtәlif istiqamәtlәrdә 

dәyişmişdir. 

2019-cu ilin I rübündә Iqtisadi 

Әmәkdaşlıq vә İnkişaf Tәşkilatı (İӘİT) 

ölkәlәri üzrә Biznes İnam İndeksi vә 

İstehlakçı İnam İndeksi aşağı düşmüşdür 

ki, bu da dünya iqtisadiyyatında aktivliyin 

tempinin aşağı düşdüyünü göstәrir. 

Mәnbә: İӘİT 

Aparıcı İӘİT ölkәlәri üzrә sәnaye 

mәhsulu indeksi isә 2019-cu ilin 

әvvәlindәn artıma meyilli olmuşdur. 

 

Mәnbә: İӘİT 
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Aparıcı İEÖ-dәn ABŞ, Yaponiya vә 

Avropa arasında iqtisadi artım templәri 

arasındakı fәrqlәr hәlә dә qalmaqdadır. 

ABŞ İqtisadi Tәhlil Bürosunun 

mәlumatına әsasәn ABŞ iqtisadiyyatı, 

2019-cu ilin ilk üç aylıq dövründә illik 3,2 

faiz sәviyyәsindә böyüyәrәk, 2%-lik bazar 

gözlәntilәrini üstәlәmişdir. Artım әsasәn 

fәrdi istehlak xәrclәri, әsas kapitala 

investisiya, ixrac, dövlәt vә yerli hökumәt 

xәrclәri vә qeyri-rezident sabit gәlirli 

investisiyalar tәrәfindәn dәstәklәnmişdir. 

2019-cu ilin ilk rübü üzrә ÜDM-in artım 

tempi Avrozonada 1.2% sәviyyәsindә 

olmuşdur. Avrozonada iqtisadi aktivliyә 

әsasәn Almaniyada yeni yanacaq 

emissiyası standartlarının tәtbiqi, İtaliyada 

fiskal siyasәtdә qeyri müәyyәnliklәr vә 

Fransada küçә nümayişlәri mәnfi tәsir 

etmişdir. 

İqtisadi artım templәri üzrә 

bәrabәrsizlik İEOÖ üzrә dә müşahidә 

edilir. Çin iqtisadiyyatı, 2019-cu ilin I 

rübündә illik 6.4% sәviyyәsindә 

böyüyәrәk, bazar gözlәntilәrini (6.3%) 

üstәlәmişdir.  

Mәşğulluq. Mart ayında ABŞ-da 

işsizlik sәviyyәsi әvvәlki ayla eyni qalaraq 

3.8% tәşkil etmişdir ki, bu da bazar 

iştirakçılarının gözlәntilәrini 

doğrultmuşdur. Yaponiyada martda 

işsizlik sәviyyәsi gözlәnilmәdәn 

fevraldakı 2.3%-dәn 0.2 faiz bәndi artaraq 

2.5% tәşkil etmişdir (bazar iştirakçılarının 

gözlәntilәri 2.4% idi). Avrozonada isә bu 

göstәrici mart ayında 7.7% sәviyyәsinә 

düşmüşdür ki, bu da 2008-ci ilin sentyabr 

ayından etibarәn qeydә alınan әn aşağı 

işsizlik sәviyyәsidir. 

Mәşğulluğun artırılması vә işçi 

qüvvәsini keyfiyyәtli işlә tәmin etmәk bir 

çox ölkә iqtisadiyyatları qarışısında duran 

әsas prioritetlәrdәndir. Beynәlxalq Әmәk 

Tәşkilatının (BӘT) “2019-ci il dünya 

mәşğulluq trendlәri” hesabatına әsasәn 

dünyada işsizlәrin sayı 172 milyon 

nәfәrdir ki, bu da qlobal işsizliyin 5% 

olması demәkdir. Sabit iqtisadi şәrtlәr 

altında bir çox ölkәlәrdә işsizliyin 

azalacağı gözlәnilir. Buna baxmayaraq 

makroiqtisadi risklәr artmaqdadır vә 

bunun da әmәk bazarında mәnfi tәsirlәri 
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bәzi ölkәlәrdә hiss edilmәyә başlamışdır. 

İEÖ-lәrdә iqtisadi fәallığın artmının 

zәiflәmәsi ilә bağlı 2019 vә 2020-ci illәrdә 

işsizlәrin sayının illik 1 milyon artacağı vә 

2020-ci ildә 174 milyona çatacağı 

gözlәnilir.  

Qlobal әmtәә qiymәtlәrinin 

dәyişimi vә inflyasiya proseslәri.  Dünya 

Bankının Әmtәә Bazarları haqqında son 

hesabatına әsasәn 2019-cu ilin ilk rübündә 

enerji qiymәtlәri 10.1%, qeyri-enerji 

qiymәtlәri 2.1%, әrzaq qiymәtlәri 0.1%, 

qiymәtli metal qiymәtlәri isә 4% 

yüksәlmişdir. 

Mәnbә:Dünya Bankı 

Qeyri-enerji әmtәәlәri üzrә әn çox 

bahalaşma metallar vә minerallarda 

olmaqla 6.6% tәşkil etmişdir. Qiymәtli 

metallardan qızılın qiymәti 2019-cu ilin ilk 

3 ayında 3.2% artmışdır. 

Enerji qiymәtlәrindәki artım әsasәn 

neft qiymәtlәrindәki bahalaşmadan 

qaynaqlanmışdır. Brent markalı neftin 

qiymәti 2019-cu il mart ayının sonuna ilin 

әvvәlinә nәzәrәn 28% bahalaşmışdır. 

Qiymәtdәki bu dәyişimdәn әvvәl 2018-ci 

ilin son aylarında neftin qiymәti kәskin 

ucuzlaşmışdı. Ümumilikdә, 2019-cu ilin 

ilk rübü әrzindә Brent markalı neftin orta 

qiymәti 63.4 ABŞ dolları sәviyyәsindә 

olmuşdur. 

Mәnbә: Enerji İnformasiya Agentliyi (EİA) 

OPEC vә Rusiya da daxil olmaqla 

digәr neft ölkәlәrli 2019-cu ilin 
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yanvarından etibarәn 6 ay müddәtinә neft 

istehsalının azaldılmasını qәrara almışdır. 

Nәticәdә, yanvar vә fevral aylarında neft 

istehsalı oktyabra nisbәtәn gündәlik 1,5 

milyon bareldәn çox azalmışdır.  Eyni 

zamanda, Sәudiyyә Әrәbistanı vә bәzi 

OPEC üzvlәri neft istehsalını azaltmaq 

barәdә öhdәliklәrini artıqlaması ilә yerinә 

yetirmişlәr. Sәudiyyә Әrәbistanı istehsalın 

martda 9,8 milyon barelә düşmәsinә icazә 

verib ki, bu da razılaşdırılmış hәcmdәn 

gündәlik 0,5 milyon barel daha çox azalma 

demәkdir. OPEC-ә üzv olmayan ölkәlәrin 

istehsalı azaltması da neft qiymәtlәrini 

dәstәklәmişdir. Mәsәlәn, Rusiya 

Federasiyasının Enerji Nazirliyinin 

mәlumatına әsasәn, Rusiya oktyabr 

ayından etibarәn gündәlik tәxminәn 100 

min barel daha az neft hasil edib. Bundan 

başqa, ABŞ tәrәfindәn yeni sanksiyaların 

tәtbiqi ilә әlaqәdar Venesuelada da neft 

hasilatında nәzәrәçarpacaq azalma 

olmuşdur. ABŞ sanksiyaları İranın da neft 

istehsalına mәnfi tәsir göstәrmiş, burada 

oktyabrdan etibarәn gündәlik istehsal 0,5 

milyon barreldәn çox azalmışdır. 

2019-cu ildә neftin qiymәtinin 

qlobal iqtisadi aktivlikdәn әlavә - ABŞ-ın 

neft bazarında liderliyi әlә keçirmәsi vә 

İrana vә Venesuelaya qarşı sanksiyaları, 

Liviyada istehsalın hәcminin azalması, 

digәr OPEC üzvlәri vә Rusiyanın 

istehsalın hәcminә tәsir etmә dәrәcәsindәn 

asılı olaraq dәyişәcәyi gözlәnilir. 

Enerji qiymәtlәrinin ilin ilk 3 ayında 

yüksәlmәsi enerji idxalatçısı olan bir sıra 

İEÖ vә İEOÖ-dә inflyasiyaya artırıcı tәsir 

etmişdir.  

Qlobal maliyyә bazarları vә pul 

siyasәti. İnkişaf etmiş iqtisadiyyatlarda 

maliyyәlәşmә şәrtlәri 2018-ci ilin son 

aylarında kәskin şәkildә daralmadan sonra, 

2019-cu ilin başlanğıcından etibarәn 

yumşalmışdır.  

I rüb әrzindә Dow Jones indeksi 

11% , S&P500 9%, Nikkei 6%, 

FTSEurofirst 12% vә Shanghai indeksi 

23% artım göstәrmişdir. Bir çox 

iqtisadçılar fond indekslәrinin artımının 

real iqtisadi aktivliyә uyğun olmadığını, 



1.1 Qlobal iqtisadiyyatda meyillәr 

 

8 

Pul siyasәti icmalı ● Yanvar - Mart 2019  

burada “köpük”-lәrin әmәlә gәldiyini 

bildirirlәr. 

Mәnbә: Reuters 

İEOÖ-lәrin valyuta indekslәri ABŞ 

dollarına nisbәtdә әhәmiyyәtli dәrәcәdә 

güclәnәrәk 2018-ci ilin ortalarındakı 

sәviyyәyә geri dönmüşdür. Bir çox 

valyutanın volatilliyi 2018-ci ilin IV rübü 

ilә müqayisәdә әhәmiyyәtli dәrәcәdә 

azalmışdır.  Ötәn ilin ikinci yarısında әn 

çox valyuta tәzyiqi yaşayan ölkәlәrin 

(Türkiyә vә Argentina) valyutalarının sәrt 

pul siyasәti vә hökumәtin sәylәri 

nәticәsindә I rüb әrzindә ABŞ dollarına 

qarşı kәskin ucuzlaşması sәngimişdir. 

İEÖ-lәrin valyutalarının dinamikası 

nisbәtәn sabit olmuşdur. 

ABŞ-da gözlәnilәn faiz 

dәrәcәlәrinin dәyişmәsi vә FES-in mart 

toplantısında faiz artımında sәbrli 

olacaqlarını vә bu il faiz artırılmayacağı 

siqnalı vermәsi, ABŞ dollarının Yapon 

yeni vә İngilis funt-sterlinqi kimi 

valyutalara qarşı zәiflәmәsinә gәtirib 

çıxardı. 2019-cu ilin ilk rübündә ABŞ 

dolları bu valyutalara nәzәrәn 2018-ci ilin 

sentyabr ayı sәviyyәsinә qayıtmışdır. 

İtaliya iqtisadiyyatının gözlәntilәri 

doğrultmaması fonunda Avro 2% 

ucuzlaşmışdır. Birlәşmiş Krallıqda 

“Brexit”-lә әlaqәdar qeyri-müәyyәnliyin 

nisbәtәn aradan qalxması ilә ilk rüb 

әrzindә funt-sterlinqin mәzәnnәsi 

tәxminәn 3% güclәnmişdir. FES 

tәrәfindәn faiz dәrәcәlәrinin 

yüksәlmәsindә fasilә verilmәsi vә ABŞ-

Çin ticarәt müharibәsindә atәşkәslә 

әlaqәdar İEOÖ-dә bazar valyutaları 

ümumilikdә güclәnmişdir. 
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Mәnbә: Reuters 

Avropa Mәrkәzi Bankı xalis aktiv 

alışlarını dayandırmış, bununla bәrabәr 

qeyd etmişdir ki, faiz dәrәcәsi 

artırılmayacaq vә әn azı 2019-cu ilin 

sonuna qәdәr yumşaq pul siyasәtinin 

hәyata keçirilmәsini davam etdirәcәkdir. 

Digәr İEÖ-dәn Yaponiya Mәrkәzi Bankı 

çox aşağı faiz dәrәcәsini dәstәklәyәn 

yumşaq pul siyasәti yürüdәcәyini bәyan 

etmişdir.  

2019-cu ilin ötәn dövrü әrzindә dә 

kriptovalyuta bazarında volatillik 

müşahidә olunmuşdur. “Bitcoin”-in  

qiymәti rüb әrzindә 11.4% bahalaşmışdır. 

“Bitcoin”-in dәyәri müşahidә olunan әn 

aşağı sәviyyәsi (fevral ayının әvvәlindә) – 

3405 ABŞ dollarından әn yuxarı sәviyyәsi 

(mart ayının sonu) 4070 ABŞ dollarına 

qәdәr qalxmışdır ki, bu da 16% artım 

demәkdir. Ethereum, Ripple vә Litecoin 

kimi digәr kriptovalyutaların 

qiymәtlәrindә dә il әrzindә eyni trend  

müşahidә olunmuşdur. 

Proqnozlar. 2019-cu ilin aprel 

ayında yenilәnmiş BVF-nın “Qlobal 

İqtisadi Perspektivlәr” hesabatında 2019-

cu ildә qlobal iqtisadi artım proqnozu 

3.3%-ә endirilmişdir (2019-cu ilin yanvar 

hesabatına nәzәrәn 0.2 faiz bәndi azalma). 

İEÖ-dә iqtisadi artımın 2019-cu ildә 

1.8% vә 2020-ci ildә 1.7%-ә düşәcәyi 

proqnozlaşdırılır ki, bu da 2019-cu ilin 

yanvar hesabatına nәzәrәn 0.2 faiz bәndi 

aşağıdır. Buna başlıca sәbәb Avrozona ilә 

bağlı artım proqnozunun aşağı 

salınmasıdır. ABŞ-da da fiskal stimulların 

zәiflәmәsi fonunda iqtisadi aktivliyin 

tәdricәn yavaşıması gözlәnilir. 
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Qrafik 6. Dollara qarşı ikitәrәfli 
mәzәnnәlәrin dәyişimi 
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Cәdvәl 1. İqtisadi artım proqnozları 

 2019 2020
Dünya 3,3 3,6
İEÖ 1,8 1,7
ABŞ 2,3 1,9
Avrozona 1,3 1,5
Yaponiya 1 0,5
İEOÖ 4,4 4,8
Rusiya 1,6 1,7
Çin 6,3 6,1
MDB 2,2 2,3

Mәnbә: BVF, Qlobal İqtisadi Perspektivlәr hesabatı, Aprel 
yenilәnmәsi, 2019 

İEOÖ-dә iqtisadi artımın 2019-cu 

ildә 4.4% vә 2020-ci ilә 4.8% tәşkil 

edәcәyi proqnozlaşdırılır. Bu da 2019-cu 

ilin yanvar hesabatına nәzәrәn 0.1 faiz 

bәndi aşağıdır.  

Azәrbaycanın ticarәt tәrәfdaşı olan 

ölkәlәrdә iqtisadi artım perspektivlәri 

optimist olaraq qalır.  

 

Mәnbә: BVF, Qlobal İqtisadi Perspektivlәr hesabatı, Aprel 

yenilәnmәsi, 2019. 

BVF-nun son proqnozlarına әsasәn 

2019-cu ildә Azәrbaycanın ticarәt tәrәfdaşı 

olan ölkәlәrdә iqtisadi artım dәyişkәn 

olacaqdır. Verilәn mәlumata görә iqtisadi 

artımın Rusiyada 1.6%, Avrozonada 1.3%, 

Çindә 6.3%, Qazaxıstanda 3.2% olacağı, 

Türkiyәdә vә İranda isә müvafiq olaraq 

2.5% vә 6%-lik iqtisadi daralma olacağı 

proqnozlaşdırılır. Türk lirәsinin sürәtlә 

ucuzlaşması nәticәsindә BVF-nin Türkiyә 

üçün 2019-cu il artım proqnozu 

әhәmiyyәtli azalmışdır. 

Azәrbaycanın ticarәt tәrәfdaşları 

olan ölkәlәrdә iqtisadi artımın orta hesabla 

2019-cu ildә 1% (qeyri-neft ixrac çәkili) 

olacağı proqnozlaşdırılır. Bunun 

Azәrbaycan iqtisadiyyatının qeyri-neft 

sektoru üzrә hәm ticarәt, hәm dә 

investisiya axınlarına müsbәt tәsir edәcәyi 

gözlәnilir.  
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1.2 Azәrbaycan iqtisadiyyatının xarici 

sektoru üzrә proseslәr  

2019-cu ilin I rübündә 

Azәrbaycanın xarici sektor göstәricilәrinin 

yaxşılaşması davam etmişdir. Ölkәnin 

ixrac potensialının artması vә әlverişli 

beynәlxalq konyunktur xarici ticarәt 

balansında iri hәcmli profisitin 

yaranmasını tәmin etmişdir.  

 Dövlәt Gömrük Komitәsinin (DGK) 

mәlumatlarına әsasәn 2019-cu ilin I 

rübündә xarici ticarәt dövriyyәsi 37.4% 

artaraq 7.6 mlrd. ABŞ dolları tәşkil 

etmişdir ki, bunun da 4.5 mlrd. ABŞ dolları 

(vә ya 58.9%-i) ixracın, 3.1 mlrd. ABŞ 

dolları (vә ya 41.1%-i) isә idxalın payına 

düşmüşdür. Xarici ticarәt balansında 1.3 

mlrd. ABŞ dolları mәblәğindә müsbәt 

saldo әmәlә gәlmişdir.  

 

Mәnbә: DGK 

 Dövr әrzindә 155 ölkә ilә ticarәt 

әmәliyyatları hәyata keçirilmişdir.  

 

Mәnbә: DGK 

 Ticarәt dövriyyәsinin 41%-i Avropa 

İttifaqı (Aİ) ölkәlәrinin payına düşmüşdür. 

Aİ ilә ticarәt  әlaqәlәrinin 47%-i İtaliya, 
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Qrafik 8. Ticarәt balansı, mlrd. ABŞ dolları
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14%-i İsveçrә, 13%-i Almaniya, 9%-i isә 

İspaniya ilә hәyata keçirilmişdir.  

MDB ölkәlәrinin ümumi ticarәt 

dövriyyәsindә xüsusi çәkisi 11% 

olmuşdur. Bu istiqamәtdә ticarәt 

dövriyyәsinin 65%-i Rusiya, 16%-i 

Ukraynanın payına düşmüşdür.  

Ticarәt әlaqәlәrinin 37%-i digәr 

ölkәlәrlә saxlanılmışdır. Bu ölkәlәr 

qrupunda әsas tәrәfdaşlar Türkiyә (22%), 

Çin (115%), Hindistan (8%) vә İran (6%) 

olmuşdur.  

 Hesabat dövründә ixrac 33.7%, 

qeyri-neft ixracı 16.5% artmışdır. Artım 

әsasәn ixracda әhәmiyyәtli paya malik neft 

sektoru üzrә olmuşdur. Belә ki, ixracın 

dәyәri xam neft üzrә 31.6%, tәbii qaz üzrә 

2.5 dәfә artmışdır. 

   

 Mәnbә: DGK 

Qeyri-neft sektoru üzrә ixracı artan 

әsas mәhsullar pambıq lifi, pambıq iplik, 

meyvә-tәrәvәz olmuşdur. Belә ki, ixracın 

dәyәri pambıq lifi üzrә 2.8 dәfә, pambıq 

iplik üzrә 33.9%, meyvә-tәrәvәz üzrә 

28.2% artmışdır.  

Dövr әrzindә ixracda әsas 

tәrәfdaşlar İtaliya (31.2%), Turkiyә 

(11.3%), Almaniya (6.4%), Çin (6.1%), 

İspaniya (5.8%), Hindistan (5.6%) kimi 

ölkәlәr olmuşdur. 

2019-cu ilin I rübündә әmtәә idxalı 

43.1% artmışdır.  O cümlәdәn, dövlәt 

sektoru üzrә әmtәә idxalı 3 dәfә artaraq 1.2 
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mlrd.manat, özәl sektor üzrә isә 6.3% 

artaraq 1.8 mlrd.manat olmuşdur. Dövlәt 

sektoru üzrә idxalın artımı başlıca olaraq 

ARDNF tәrәfindәn qızıl alışı vә 

Azәrbaycana gәtirilmәsi ilә әlaqәdardır.   

İdxal olunmuş mәhsulların 14%-i 

Rusiya, 13.1%-i İsveçrә, 9.8%-i Türkiyә, 

8.7%-i Çin, 7%-i İran, 4%-i Kanada, 3.9%-

i Almaniya kimi ölkәlәrinin payına 

düşmüşdür.  

Dövr әrzindә idxal yeyinti 

mәhsulları üzrә 15.4%, o cümlәdәn buğda 

65%, meyvә-tәrәvәz 22.5%, plastmassa vә 

onlardan hazırlanan mәmulatlar üzrә 11% 

artmış, qara metallar vә onlardan 

hazırlanan mәmulatlar, mebel, tütün, 

әczaçılıq mәhsulları üzrә azalmışdır.  

 

Mәnbә: DGK 

 İxracla yanaşı pul baratları da 

ölkәyә xaricdәn valyuta daxilolmalarının 

mühüm mәnbәlәrindәn biri olmuşdur.  

2019-cu ilin I rübündә ölkәyә daxil olan 

pul baratları 215 mln. ABŞ dolları tәşkil 

etmişdir.   

 Hesabat dövründә dә ölkәdә xarici 

müәssisә vә tәşkilatlar tәrәfindәn әsas 

kapitala investisiya axınları davam 

etmişdir. DSK-nın mәlumatına görә xarici 

mәnbәlәrdәn әsas kapitala yönәldilmiş 

investisiyaların hәcmi 2019-cu ilin I 

rübündә 883 mln. manat ekvivalentindә 
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Qrafik 11. 2019-cu ilin I rübündә bәzi mәhsullar 
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olmuşdur ki, bu da әsas kapitala 

yönәldilmiş ümumi investisiyaların 

32.7%-ni tәşkil edir. Xarici ölkәlәr vә 

beynәlxalq tәşkilatlar tәrәfindәn әsas 

kapitala yönәldilmiş vәsaitin çox hissәsi          

Böyük Britaniya, Türkiyә, Rusiya, İran, 

ABŞ, Yaponiya, Malaziya, İsveçrә, 

Norveç vә Çexiya sәrmayәdarlarına 

mәxsus olmuşdur.   

2019-cu ilin I rübünün sonuna ölkәnin 

strateji valyuta ehtiyatları 46.7 mlrd. ABŞ 

dolları tәşkil edәrәk 32 aylıq mal vә xidmәt 

idxalına kifayәt etmişdir 
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II. AZӘRBAYCANDA 

MAKROİQTİSADİ PROSESLӘR 

2.1. Mәcmu daxili tәlәb  

2019-cu ilin yanvar-mart aylarında 

iqtisadi artımın әsas hәrәkәtverici qüvvәsi 

daxili tәlәb amillәri olmuş vә mәcmu tәlәb 

üzrә aktivlik meyillәri müşahidә 

edilmişdir. 

 İstehlak xәrclәri. İstehlak xәrclәrinin 

artımı 2019-cu ilin I-ci rübündә dә davam 

etmişdir.  

 Yanvar-mart ayları әrzindә 

istehlakçıların tәlәbatlarının ödәnilmәsi 

mәqsәdilә istehlak bazarında satılmış 

әmtәә vә xidmәtlәrin hәcmi ötәn ilin 

müvafiq dövrünә nәzәrәn  real ifadәdә 

2.4% artaraq  11.2 mlrd. manata çatmışdır. 

Tәsәrrüfat subyektlәri tәrәfindәn satılmış 

mәhsulların vә göstәrilmiş xidmәtlәrin 

96%-i özәl sahibkarlıq subyektlәri 

tәrәfindәn yaradılmış, onun da 47%-i fәrdi 

sahibkarların payına düşmüşdür. 

 

Mәnbә: DSK 

Hesabat dövründә  hәr bir istehlakçı 

orta hesabla ayda 380.1 manatlıq vә ya 

ö.i.m.d.n 12.3 manat daha çox әmtәә vә 

ödәnişli xidmәtlәrdәn istifadә etmişdir.   

Yanvar-mart ayları әrzindә 

pәrakәndә ticarәt dövriyyәsinin hәcmi ötәn 

illә müqayisәdә 2.7% artaraq 8.8 mlrd. 

manat olmuşdur. Әrzaq mәhsulları üzrә 

pәrakәndә әmtәә dövriyyәsi 2.4%, qeyri-

әrzaq mәhsulları üzrә dövriyyә isә 3.1% 

artmışdır. 

2019-cu ilin yanvar-mart aylarında  

istehlakçıların pәrakәndә ticarәt 

şәbәkәlәrindә xәrclәdiyi vәsaitin 50.6%-i 

qida mәhsulları, içkilәr vә tütün 
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Qrafik 12. İstehlak bazarında satışların 
dәyişmәsi, %-lә (müqayisәli qiymәtlәrlә)
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mәmulatlarının alınmasına sәrf edilmişdir. 

Bu istiqamәt üzrә xәrclәr ötәn illә 

müqayisәdә 2.4% artmışdır. Toxuculuq, 

geyim vә ayaqqabı sahәsinә sәrf olunan 

xәrclәr 3%, elektrik malları vә mebel 

sahәsinә 2.6%, telekommunikasiya vә 

kompüter avadanlıqları sahәsinә 2.9%, 

digәr qeyri-әrzaq malları sahәsinә sәrf 

olunan xәrclәr isә 3.6% artmışdır.  

Cәdvәl 2. Ticarәt şәbәkәlәrindә xәrc 

istiqamәtlәrinin payı, %-lә 

Xәrc istiqamәti Xüsusi çәki, %-lә 
     Yanvar-mart ayları 2018  2019   

Qida mәhsulları, 
içkilәr vә tütün 
mәmulatları 

50.7 50.6 

Toxuculuq malları, 
geyim vә ayaqqabılar   

17.7 17.7 

Elektrik malları vә 
mebel 

5.9 5.9 

Kompyuterlәr, 
telekommunikasiya  
avadanlıqları vә digәr 
mәmulatlar 

0.7 0.7 

Әczaçılıq vә tibbi  
mallar 

1.3 1.3 

Avtomobil yanacağı 5.7 5.6 
Digәr qeyri-әrzaq 
malları 

17.9 18.2 

Mәnbә: DSK  

 Yanvar-mart ayları әrzindә hәr bir 

istehlakçı fәrdi istehlak mәqsәdi ilә 

pәrakәndә ticarәt müәssisәlәrindә qida 

mәhsulları, içkilәr vә tütün mәmulatları  

üçün orta hesabla ayda 151.1 manat, qeyri-

әrzaq malları üçün isә 147.66 manat vәsait 

sәrf etmişdir.   

 Dövr әrzindә  ictimai iaşә 

dövriyyәsi 3.4% artmışdır. Özәl sektorda 

ictimai iaşә dövriyyәsinin tәxminәn 

40.2%-i müәssisәlәrin, 59.8%-i isә bu 

sahәdә sahibkarlıq fәaliyyәti ilә mәşğul 

olan fiziki şәxslәrin payına düşmüşdür. 

Hәmçinin dövr әrzindә әhaliyә göstәrilәn 

pullu xidmәtlәrin dәyәri real ifadәdә 0.8% 

artaraq 2.1 mlrd. manata çatmışdır. 

Adambaşına düşәn pullu xidmәt istehlakı 

ötәn ilә nәzәrәn nominal ifadәdә 7.3 manat  

artmışdır. 

 Әhalinin nominal gәlirlәrinin artımı 

hesabat ilindә  istehlak tәlәbini 

dәstәklәyәn başlıca amil olmuşdur. Belә 

ki, yanvar-mart aylarında  әhalinin pul 

gәlirlәri nominal olaraq 5.5% artmış vә 

12.6  mlrd. manat tәşkil etmişdir. Әhalinin 

adambaşına düşәn pul gәlirlәri 4,6% 

artmaqla 1275.7 manata çatmışdır. 

Әhalinin sәrәncamında qalan gәlirlәr isә 
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5.5% artımla 11.6 mlrd. manat tәşkil 

etmişdir. 

 Dövr әrzindә iqtisadiyyatda muzdla 

çalışan işçilәrin nominal orta aylıq әmәk 

haqqı 8.6% artaraq 554.9 manat tәşkil 

etmişdir. Dövlәt müәssisәlәrindә çalışan 

işçilәrin әmәk haqqı 446.5manat, özәl 

müәssisәlәrdә çalışanların isә 696.7 manat 

olmuşdur. 

 İstehlak tәlәbinin 

komponentlәrindәn biri olan ev 

tәsәrrüfatlarına verilәn kreditlәrdә dövr 

әrzindә 14.7% artım müşahidә 

olunmuşdur. İlin sonuna ev tәsәrrüfatları 

üzrә kredit portfelinin hәcmi 5 mlrd. 

manatı keçmişdir. 

 2019-cu ilin mart ayında keçirilmiş 

“Ev tәsәrrüfatlarının  maliyyә davranışları 

vә niyyәtlәri” sorğusunun nәticәlәri 

әsasında hesablanmış İstehlakçı İnamı 

İndeksinin yaxşılaşması davam etmişdir. 

Qeyd edәk ki, bu göstәrici müxtәlif gәlir 

sәviyyәsinә malik ev tәsәrrüfatları 

arasında “Ailәnin maliyyә vәziyyәti 

gözlәntisi”, “Ölkәnin iqtisadi vәziyyәtinә 

dair gözlәnti”, “Pul yığımı ehtimalı” vә 

“İşsizlik gözlәntilәri”nә dair sorğulara 

әsaslanır. Tәhlillәr göstәrir ki,  İstehlakçı 

İnamı İndeksinin ötәn ilin mart ayına 

nәzәrәn 3 dәfә artması,әsasәn ölkәnin vә 

ailәnin maliyyә vәziyyәtinә dair 

gözlәntilәrin yaxşılaşması, habelә işsizlik 

gözlәntilәrinin aşağı düşmәsi ilә 

әlaqәdardır.  

Hökumәtin xәrclәri.  2019-cu ilin 

birinci rübündә  dövlәt xәrclәri daxili 

tәlәbin dәstәklәnmәsindә әhәmiyyәtli rola 

malik olmuşdur. Azәrbaycan Respublikası 

Maliyyә Nazirliyinin mәlumatına әsasәn 

dövr әrzindә dövlәt büdcәsinin xәrclәri 

5035.9 mln. manat tәşkil etmişdir.  

İqtisadi tәsnifata uyğun olaraq 

dövlәt büdcәsi xәrclәrinin 41.8%-i vә 

yaxud 2104.5 mln. manatı  sosial yönümlü 

xәrclәrin (әmәyin ödәnişi fondu, tәqaüd vә 

sosial müavinәtlәr, dәrman vә әrzaq 

xәrclәri) maliyyәlәşdirilmәsinә 

yönәldilmişdir ki, bu da ötәn illә 

müqayisәdә 19.5% çoxdur. 

İnvestisiya xәrclәri. 2019-cu ilin 

yanvar-mart aylarında ölkә iqtisadiyyatına 

investisiya qoyuluşu 2699,7mln. manat 
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tәşkil etmişdir. Qeyri-neft sektoruna 

1604,9 mln. manat hәcmindә vәsait 

yönәldilmişdir ki, bu da ötәn illә 

müqayisәdә 6% çoxdur. Cәmi investisiya 

qoyuluşlarının 39.5%-i dövlәt, 60.5%-i 

özәl sektorun payına düşmüşdür.  

Әsas kapitala yönәldilmiş investisiyaların 

67.3%-i daxili mәnbәlәr, 32.7%-i isә xarici 

mәnbәlәr hesabına formalaşmışdır.    

Cәdvәl 3. İnvestisiya mәnbәlәri, xüsusi çәki, %-

lә 

 2018, 
yan-mart  

2019, 
yan-mart 

Müәssisә vә 
tәşkilatların 
vәsaitlәri 

67.5 65.6 

Bank kreditlәri 12.2 5,0 

Büdcә vәsaitlәri 12.7 21.8 

Büdcәdәnkәnar 
fondların vәsaitlәri 

1.4 0.8 

Әhalinin şәxsi 
vәsaiti 

5.5 6.5 

Sair vәsaitlәr 0.7 0.3 

Mәnbә:DSK  

Hesabat dövründә әsas kapitala 

yönәldilmiş sәrmayәnin ümumi hәcmindә 

müәssisә vә tәşkilatların vәsaitlәri (65.6%) 

üstünlük tәşkil etmişdir. 



2.2 Mәcmu tәklif  vә mәşğulluq 

 

19 

Pul siyasәti icmalı ● Yanvar - Mart 2019  

2.2. Mәcmu tәklif vә mәşğulluq  

İqtisadi aktivliyin yüksәlmәsi meyili 

2019-cu ilin yanvar-mart aylarında da 

davam etmişdir. Qeyri-neft sektorunda 

iqtisadi artım başlıca olaraq ticari sahәlәr 

hesabına baş vermişdir.   

 İqtisadi artım. DSK-nın 

mәlumatına әsasәn 2019-cu ilin I rübündә 

ÜDM ötәn ilin müvafiq dövrü ilә 

müqayisәdә real ifadәdә 3% artmış vә 

nominal olaraq 18.1 mlrd.manat tәşkil 

etmişdir. ÜDM-in 46%-i sәnayedә istehsal 

edilmişdir. Adambaşına düşәn ÜDM-in 

hәcmi 1835.1  manat olmuşdur. 

İqtisadiyyatın neft sektorunda әlavә 

dәyәr 4.6% artmışdır. Hesabat dövründә 

9.7 milyon ton әmtәәlik xam neft, 6.0 

milyard kub metr әmtәәlik tәbii qaz hasil 

olunmuşdur. Ötәn ilin eyni dövrü ilә 

müqayisәdә müvafiq olaraq neft hasilatı 

0.4 faiz, qaz hasilatı isә 36 faiz artmışdır.  

 

Mәnbә:DSK 

Qeyri-neft sektorunda 2019-cu ilin I 

rübündә yaradılan әlavә dәyәr 2018-ci ilin 

müvafiq dövrünә nisbәtәn real ifadәdә 

1.7% artmış vә nominal olaraq 10.4 

milyard manat tәşkil etmişdir. Onun 

ÜDM-dә xüsusi çәkisi 57.2%-ә çatmışdır.   

Hesabat dövründә qeyri-neft 

sektorunun әksәr sahәlәri üzrә artım qeydә 

alınmışdır. Qeyri neft-qaz sәnayesi vә 

kәnd tәsәrrüfatı kimi ticari sahәlәr daha 

yüksәk artım nümayiş etdirmişlәr.  

Dövr әrzindә әvvәlki ilin I rübü ilә 

müqayisәdә qeyri neft-qaz sәnayesindә 

15.6% artım müşahidә olunmuşdur.  

2018-ci ilin müvafiq dövrünә 

nisbәtәn mәhsul buraxılışı qeyri-neft 

sәnayesinin qida mәhsullarının istehsalı 

42.8%

57.2%

Qrafik 13. Әlavә dәyәrin sektorlar üzrә 
bölgüsü, %- lә

Neft

Qeyri-neft
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sektorunda 26.8%, toxuculuq sәnayesindә 

61.4%, avtomobil, qoşqu vә 

yarımqoşquların istehsalında 85.6%, 

mebellәrin istehsalında 58.7%,  rezin vә 

plastik kütlә mәmulatlarının istehsalında 

59.3%, kimya sәnayesindә 32.6%, içki 

istehsalında 78.8% artım göstәrmişdir. 

Ümumilikdә sәnayedә ötәn ilin I 

rübü ilә müqayisәdә uzunmüddәtli 

istifadәdә olan istehlak mallarının istehsalı 

59,4%, qısamüddәtli istifadәdә olan 

malların istehsalı 17,2%, istehsal 

vasitәlәrinin istehsalı 11,5%, enerji 

mәhsullarının istehsalı 4,2% artmışdır. 

Әvvәlki ilin müvafiq dövrü ilә 

müqayisәdә kәnd tәsәrrüfatının istehsalı 

3,6%, o cümlәdәn heyvandarlıq mәhsulları 

üzrә 2,8%, bitkiçilik mәhsulları üzrә isә 

24,7% artmışdır.  

 

Mәnbә:DSK 

Mәrkәzi Bank tәrәfindәn real 

sektorun monitorinqi üzrә aparılan 

sorğunun nәticәlәrinә әsasәn ötәn rübә 

nәzәrәn 2019-cu ilin ilk rübündә sәnaye vә 

ticarәt sahәlәri üzrә, o cümlәdәn qeyri-neft 

sәnayesinin, tekstil, maşınqayırma, plastik 

vә әrzaq mәhsullarının istehsalı 

sahәlәrindә iqtisadi aktivlik 

göstәricilәrinin yaxşılaşması müşahidә 

olunmuşdur. Bu sahәlәr üzrә dinamika 

ümumi biznes inam indeksinin (Bİİ) 
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Qrafik 14. 2019-cu ilin yanvar-mart 
aylarında sahәlәr üzrә yaradılan әlavә 

dәyәrin artımı, ö.i.m.d.n., %
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artması ilә nәticәlәnmişdir. Xidmәt 

sektorunda isә Bİİ azalsa da, müsbәt 

diapazonda qәrarlaşmış vә sorğuda әhatә 

olunan bәzi sektorlar (nәqliyyat, otel, 

turizm) üzrә Bİİ artmışdır.  

Mәşğulluq. 2019-cu ilin mart ayının 

sonuna ölkәdә iqtisadi fәal әhalinin sayı 

5131.7 min nәfәr tәşkil etmişdir ki, bu da 

ötәn ilin eyni dövrü ilә müqayisәdә 55.8 

min nәfәr çoxdur. 

DSK-nın mәlumatına görә, muzdla 

çalışan işçilәrin sayı 2019-cu ilin 1 mart 

tarixinә ötәn ilin müvafiq dövrü ilә 

müqayisәdә 1.2% artaraq 1534.3 min nәfәr 

olmuşdur.   

Müәssisә vә tәşkilatlarda muzdla 

çalışan işçilәrin 23.2%-i mәhsul istehsalı 

sahәlәrindә, o cümlәdәn, 7.2%-i emal 

sәnayesi, 6.8%-i tikinti, 3.2%-i kәnd 

tәsәrrüfatı, meşә tәsәrrüfatı vә balıqçılıq 

sahәlәrindә, 2.2%-i mәdәnçıxarma, 2%-i 

su tәchizatı vә tullantıların emalı 

sәnayesindә fәaliyyәt göstәrirlәr.  

 

 

Mәnbә:DSK 

Mәrkәzi Bank tәrәfindәn real 

sektorun monitorinqi üzrә aparılan 

sorğunun nәticәlәrinә әsasәn ötәn rübә 

nәzәrәn 2019-cu ilin ilk rübündә 

müәssisәlәrin mәşğulluq gözlәntilәri 

ticarәt vә sәnaye sektorlarında artmışdır. 

5075.9
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Qrafik 15. İqtisadi fәal әhalinin sayı, dövrün 
sonuna, min nәfәrlә
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2.3. İnflyasiya 

2019-cu ilin I rübündә   inflyasiya 

elan edilmiş illik hәdәf diapazonunun 

aşağı hәddinә yaxın olmuşdur. 

İnflyasiyanın aşağı birrәqәmli tәkrәqәmli 

sәviyyәdә qәrarlaşması әhalinin real 

gәlirlәrinin artımını dәstәklәyәn mühüm 

amillәrdәn biri olmuşdur. 

İstehlak Qiymәtlәri İndeksi (İQİ). 

Dövlәt Statistika Komitәsinin (DSK) 

mәlumatına әsasәn 2019-cu ilin 3 ayında 

orta illik inflyasiya 2.1% tәşkil etmişdir. 

İQİ-nin komponentlәri olan әrzaq 

qiymәtlәri orta illik 1.5%, qeyri-әrzaq 

qiymәtlәri 1.2%, xidmәtlәr isә 3.6% 

dәyişmişdir.  

 

Mәnbә: DSK  

       Orta illik inflyasiyanın 0.9% bәndi 

әrzaq, 0.5% bәndi qeyri-әrzaq, 0.7% bәndi 

isә xidmәtlәrin payına düşmüşdür. 

  Beynәlxalq tәcrübәdә başlıca 

inflyasiya göstәricisi kimi qәbul edilәn 12 

aylıq inflyasiya 2019-cu ilin mart ayında 

2.5% tәşkil etmişdir ki, bu da Mәrkәzi 

Bankın elan etdiyi hәdәf çәrçivәsinin aşağı 

hәddinә yaxındır. İllik (12 aylıq) inflyasiya 

başlıca olaraq pullu xidmәtlәrin qiymәt-

tarif dinamikasından tәsirlәnmişdir 

(3.7%). İllik inflyasiyanın artımının 

tәxminәn yarısı bu amilin payına düşür. 

Әrzaq (2.3%) vә qeyri-әrzaq qiymәtlәrinin 

(1.3%) dinamikası ümumi inflyasiya 

dinamikasından aşağı olmuşdur.  

 

Mәnbә: DSK, AMB-nin hesablamaları 
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Qrafik 16. Orta illik inflyasiya, %
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  İstehlak sәbәtindә qiymәti artan vә 

azalan mәhsul vә xidmәtlәrin sayındakı 

fәrqin dәyişim dinamikasını göstәrәn 

diffuziya indeksi ilin әvvәlindәn etibarәn 

azalmışdır. 

 

Mәnbә: DSK, DSK-nın mәlumatları әsasında AMB-nin 

hesablamaları 

  Ümumilikdә, 3 ay әrzindә 520 adda 

mal vә xidmәtdәn  142-in qiymәti azalmış, 

90-ın qiymәti isә dәyişmәz qalmışdır. 

2019-cu ilin 3 ayında  mәcmu 

tәlәbin genişlәnmәsi vә bir sıra qeyri-

monetar amillәrin qiymәtlәrә artırıcı 

tәsirinә baxmayaraq ikitәrәfli vә nominal 

effektiv mәzәnnәnin dinamikası, 

inflyasiya gözlәntilәrinin fkatiki inflyasiya 

sәviyyәsindә stabillәşmәsi, hәmçinin 

monetar şәrait inflyasiyanın hәdәf 

çәrçivәsindә qalmasını şәrtlәndirmişdir.  

  Qiymәtlәri dövlәt tәrәfindәn 

tәnzimlәnәn mәhsullar vә xidmәtlәr, 

hәmçinin mövsümi xarakter daşıyan kәnd 

tәsәrrüfatı mәhsullarının qiymәt dәyişimi 

nәzәrә alınmadan hesablanan orta illik 

baza inflyasiya 2019-cu ilin yanvar-mart 

aylarında 2.6% tәşkil etmişdir. Orta illik 

baza inflyasiyanın ümumi infyasiyanı 

üstәlәmәsi bәzi kommunal xidmәtlәrin 

qiymәtlәrinin limitdәn asılı olaraq 

müәyyәn abonent qrupu üçün ilin ilk 

aylarında daha aşağı olması ilә izah edilir.  

Qeyd olunduğu kimi, dövr әrzindә 

inflyasiyanın hәdәf diapazonunda 

qәrarlaşmasına tәsir göstәrәn amillәrdәn 

biri gözlәntilәr olmuşdur. Aşağı faktiki 

inflyasiya fonunda inflyasiya gözlәntilәri 

stabil olaraq qalır. Mәrkәzi Bank 

tәrәfindәn  aparılan real sektorun 

monitorinqinin nәticәlәrinә әsasәn 2019-

cu ilin yanvar-mart aylarında növbәti 3 ay 

üzrә qiymәt gözlәntilәri emal sәnayesi vә 

tikinti sektorunda azalmış, ticarәt vә  
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xidmәt sektorunda demәk olar ki, 

dәyişmәmişdir.    

Mәrkәzi Bank tәrәfindәn 4250 ev 

tәsәrrüfatı arasında aparılmış 

monitorinqlәr inflyasiya tempinin artması 

üzrә gözlәntilәrinin 2019-cu ilin yanvar-

mart aylarında әhәmiyyәtli dәyişmәdiyini 

vә son illәr üzrә minimum sәviyyәdә 

qaldığını göstәrir.   

 

Aparılmış sorğular әsasında 

müәyyәn edilmişdir ki, 2019-cu ilin 

yanvar-mart ayları üzrә respondentlәrin 

yalnız 3.2%-i inflyasiyanın yüksәlәcәyini 

gözlәyir. Rәyi soruşulanların  44.0%-i 

gәlәcәk 12 ayda qiymәtlәrin eyni 

sәviyyәdә artacağını, 34.4%-i qiymәtlәrin 

daha az sәviyyәdә artacağını, 15.7%-i 

qiymәtlәrin tәxminәn eyni qalacağını vә 

2.6%-i isә qiymәtlәrin azalacağını 

gözlәyir.  

  Son proqnozlar 2019-cu ilin qalan 

dövründә inflyasiyanın hәdәf daxilindә 

(4±2%) qalacağını göstәrir. Beynәlxalq 

maliyyә-kredit tәşkilatları da özlәrinin son 

hesabatlarında Azәrbaycanda 

inflyasiyanın aşağı birrәqәmli sәviyyәdә 

qalacağını proqnozlaşdırırlar.  

İstehsalçı qiymәtlәri indeksi. DSK-

nın mәlumatlarına әsasәn ölkә daxilindә 

istehsal olunan bütün mal vә xidmәtlәrin 

qiymәt dәyişmәsini әks etdirәn ÜDM 

deflyatoru 2019-cu ilin yanvar-mart 

aylarında -0.4 % tәşkil etmişdir.  

İstehsalçı qiymәtlәri indeksi sәnaye 

mәhsulları üzrә daha çox dәyişmişdir. 

Ötәn ilin müvafiq dövrünә nәzәrәn sәnaye 

mәhsullarının istehsalçı qiymәtlәri indeksi 

6.1% artmışdır. Qiymәt dәyişimi daha çox 

emal sәnayesindә (7.7%) ilә bağlıdır.  

Emal sәnayesi üzrә әn çox 

bahalaşma tütün mәmulatlarının istehsalı 
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(23.3%), zәrgәrlik mәmulatları, musiqi 

alәtlәri, idman vә tibb avadanlıqlarının 

istehsalı (32.6%), velosipedlәrin istehsalı 

(26.2%) üzrә müşahidә edilmişdir.  
 

 
Mәnbә: DSK  

2019-cu ilin yanvar-mart aylarında 

kәnd tәsәrrüfatı mәhsullarının istehsalçı 

qiymәtlәrindә 1.5 %-lik artım müşahidә 

olunmuşdur. Eyni dövrdә qiymәtlәr 

heyvandarlıq mәhsulları üzrә 5.2% artmış, 

bitkiçilik mәhsulları üzrә isә 3.3% 

azalmışdır. Bununla yanaşı meşә 

tәsәrrüfatı mәhsulları üzrә kәnd tәsәrrüfatı 

mәhsullarının istehsalçı qiymәtlәri 

dәyişmәmiş, balıq vә sair balıqçılıq 

mәhsulları üzrә isә 3.5% artmışdır.  

2019-cu ilin yanvar-mart aylarında  

nәqliyyat xidmәtlәrinin qiymәtlәri 2.1% 

azalmışdır. Nәqliyyatda yükdaşıma 

xidmәtlәrinin qiymәti 1.7%, sәrnişin 

daşıma xidmәtlәrinin qiymәti isә 5.2% 

azalmışdır. Bununla yanaşı, poçt vә kuryer 

xidmәtlәrinin qiymәti 0.1% artmış, rabitә 

xidmәtlәrinin qiymәtindә isә dәyişiklik baş 

vermәmişdir.   
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III. PUL VӘ MӘZӘNNӘ SİYASӘTİ  

3.1. Valyuta bazarı  vә manatın mәzәnnәsi 

 2019-cu ilin I rübündә valyuta bazarı 

özünü tәnzimlәmә rejimindә fәaliyyәt 

göstәrmiş vә manatın xarici valyutalara 

nәzәrәn mәzәnnәsi tәdiyә balansı üzrә 

meyillәrә uyğun formalaşmışdır. 

 Ölkәnin xarici ticarәt dövriyyәsinin 

artması ilә әlaqәdar 2019-cu ilin I rübündә 

dә valyuta bazarının hәr iki seqmentindә - 

qeyri-nağd vә nağd valyuta bazarlarında 

әmәliyyatların hәcminin artması 

müşahidә edilmişdir.   

 Qeyri-nağd valyuta bazarında 

aparılmış әmәliyyatların hәcmi 6.1 mlrd. 

ABŞ dollar ekvivalentindә 1  olmuşdur. 

Dövr әrzindә qeyri-nağd valyuta 

bazarında әmәliyyatların 81.2%-i ABŞ 

dollarında, 18.8%-i digәr valyutalarda 

aparılmışdır. 

 Qeyri-nağd valyuta әmәliy-yatlarının 

38.4%-i banklararası valyuta bazarında 

(BVB), 61.6%-i isә bankdaxili valyuta 

bazarında (BDVB) aparılmışdır. 

                                                            
1 ABŞ dolları, Avro, İngilis funt sterlinqi, Rus rublu ilә 
әmәliyyatlar daxil olmaqla 

 Hesabat dövründә BVB-dә ABŞ 

dolları ilә aparılmış әmәliyyatların 

54.9%-i bankların valyuta mövqeyinin 

tәnzimlәnmәsi ilә әlaqәdar olmuşdur.   

BVB-dә valyuta әmәliyyatları üzrә 

dövriyyә әsasәn “Bloomberg” 

platformasında aparılan әmәliyyatlar 

hesabına formalaşmışdır.  

 BDVB-dә valyuta әmәliyyatları-nın 

hәcmi 3.8 mlrd. dollar ekvivalentindә 

olmuşdur ki, bunun da 73%-ni ABŞ 

dolları ilә әmәliyyatlar tәşkil etmişdir.  

BDVB-dә valyuta әmәliyyatlarının 

90.8%-i hüquqi şәxslәrlә aparılan valyuta 

әmәliyyatları tәşkil etmişdir. 

Banklar tәrәfindәn nağd xarici 

valyutanın alqı-satqısı üzrә aparılmış 

әmәliyyatların hәcmi hesabat ilindә 1.4 

mlrd. ABŞ dolları ekvivalentindә 

olmuşdur. Bunun 1.1 mlrd. dollarını vә ya 

78.6%-ni ABŞ dolları ilә aparılmış 

әmәliyyatlar tәşkil etmişdir.  

 Rüb әrzindә Mәrkәzi Bankda 

Azәrbaycan Respublikası Dövlәt Neft 

Fondunun (ARDNF) valyuta satışlarının 



3.1. Valyuta bazarı vә manatın mәzәnnәsi 

 

27 

Pul siyasәti icmalı ● Yanvar - Mart 2019  

hәyata keçirilmәsi mәqsәdilә hәrracların 

tәşkili davam etdirilmişdir.  Valyuta 

hәrracları hәftәdә iki dәfә keçirilmiş, hәr 

bir hәrracın parametrlәri haqqında 

mәlumatlar hәrrac başlamazdan әvvәl 

“Bloomberg” terminalı vasitәsilә bazar 

iştirakçılarına elan edilmişdir. 2019-cu 

ilin I rübündә Mәrkәzi Bank ümumilikdә 

24 valyuta hәrracı keçirmişdir.  

 Cari ilin I rübündә dә manatın rәsmi 

mәzәnnәsi banklararası әqdlәr üzrә orta 

mәzәnnә (“Bloomberg” platformasında 

hәrraclar vә hәrracdan kәnar әmәliyyatlar 

nәzәrә alınmaqla) әsasında müәyyәn 

edilmişdir.  

Rüb әrzindә manatın ABŞ dollarına 

qarşı orta günlük rәsmi mәzәnnәsi 1.7000 

manat tәşkil etmişdir. Banklar tәrәfindәn 

müәyyәn edilәn xarici valyutanın alış-

satış mәzәnnәlәri dәyişkәnlik nümayiş 

etdirsә dә rәsmi mәzәnnәyә yaxın 

olmuşdur. Rüb әrzindә kommersiya 

banklarının orta günlük alış mәzәnnәsi 

1.6979, satış mәzәnnәsi isә 1.7023 manat 

tәşkil etmişdir. Rәsmi mәzәnnә ilә 

kommersiya banklarının orta günlük alış 

mәzәnnәsi arasında fәrq 0.1% (0.0021 

manat), satış mәzәnnәsi ilә isә 0.1% 

(0.0023 manat) olmuşdur.  

Rüb әrzindә manat ABŞ dollarına 

qarşı dәyişmәmiş, Türk lirәsinә qarşı 

5.1%, Avroya qarşı 1.9% möhkәmlәnmiş 

İngiltәrә funt sterlinqinә qarşı 3.2%, Rus 

rubluna qarşı 6.9% ucuzlaşmışdır.  

İkitәrәfli mәzәnnәlәrin dinamikası 

çoxtәrәfli mәzәnnәnin dinamikasına da 

tәsir göstәrmişdir. I rübdә manatın qeyri-

neft sektoru üzrә ümumi ticarәt çәkili 

nominal vә real effektiv mәzәnnәsi demәk 

olar ki, dәyişmәmişdir. 

 
Mәnbә: AMB 

Qeyd edәk ki, 2014-cü ilin 

sonundan bәri REM 32.9% ucuzlaşmışdır 

ki, bu da qeyri-neft sektorunun rәqabәt 

qabiliyyәtini dәstәklәyәn faktordur.

-30.0

-20.0

-10.0

0.0

10.0

20.0

30.0

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 I
rüb

Qrafik 21. REM-in dәyişmәsi,%-lә 

Qiymәt fәrqi NEM REM



3.2. Pul siyasәti alәtlәri 

 

28 

Pul siyasәti icmalı ● Yanvar - Mart 2019  

3.2.  Pul siyasәti alәtlәri 

2019-cu  ilin I rübüundә pul 

siyasәti alәtlәri inflyasiyanın faktiki 

sәviyyәsi vә qiymәt artımı gözlәntilәrinin 

aşağı olaraq qalması, xarici sektor 

göstәricilәrinin yaxşılaşması, valyuta 

bazarında tarazlı vәziyyәtin davam etmәsi 

nәzәrә alınmaqla tәtbiq edilmişdir.    

Rüb әrzindә pul siyasәti alәtlәrinin 

kәmiyyәt parametrlәri inflyasiyanın 

faktiki vә proqnoz sәviyyәsi, hәmçinin 

potensial risklәr nәzәrә alınmaqla 

müәyyәnlәşdirilmişdir. Hesabat dövründә 

Mәrkәzi Bank özünün likvidlik 

әmәliyyatları üzrә faiz dәhlizinin 

parametrlәrini 2 dәfә müzakirә etmişdir. 

Uçot dәrәcәsinin mәrhәlәli şәkildә 

9.75%-dәn 9%-ә, faiz dәhlizinin yuxarı 

hәddinin 11.75%-dәn 11%-ә, aşağı 

hәddinin isә 7.75%-dәn 7 %-ә endirilmәsi 

barәdә qәrarlar qәbul edilmişdir.  

Hesabat dövründә iqtisadiyyatın 

pula tәlәbinin tәmin edilmәsi vә banklar 

tәrәfindәn likvidliyin effektiv idarә 

olunmasına şәrait yaratmaq  mәqsәdilә 

Mәrkәzi Bank müxtәlif müddәtli (14 

günlük, 28 günlük vә s.) pul siyasәti 

alәtlәrini aktiv saxlamışdır.  

 

Mәnbә: AMB  

Cari ilin I rübündә kredit 

aktivliyinin yüksәlmәkdә davam etmәsinә 

baxmayaraq bank  sistemindә iri hәcmli 

likvidlik profisiti qalmaqda davam 

etmişdir. Bu da Mәrkәzi Bankın hәyata 

keçirdiyi sterilizasiya әmәliyyatlarına 

yüksәk tәlәbi şәrtlәndirmişdir.  

Hesabat dövründә Mәrkәzi Bank 

milli valyutada sәrbәst vәsaitlәrin cәlb 

olunması üzrә 13 depozit hәrracı, notların 

yerlәşdirilmәsi üzrә 13 hәrrac 

keçirmişdir. Depozit әmәliyatları 

vasitәsilә vәsaitlәr 14 gün müddәtinә cәlb 

edilmiş, notlar isә 28 gün müddәtinә 

yerlәşdirilmişdir. Hesabat dövrünün 
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sonuna depozit hәrracları vә notların 

yerlәşdirilmәsi vasitәsilә cәlb edilәn 

vәsaitin cәmi qalığı 1.68 mlrd. manat 

olmuşdur. 

 
Mәnbә: AMB 

Bundan depozit әmәliyyatları ilә 

cәlb edilmiş vәsaitlәr 700 mln. manat, 

notların yerlәşdirilmәsi nәticәsindә cәlb 

edilәn vәsaitlәr isә              983.3 mln. 

manat tәşkil etmişdir. Rübün sonuna 

depozit hәrracları vә notların 

yerlәşdirilmәsi vasitәsilә cәlb edilәn 

vәsaitin qalığı ilin әvvәli ilә müqayisәdә 

1.5% azalmışdır.  

   Dәhlizin aşağı hәddinin aşağı 

salınması ilә sterilizasiya әmәliyyatları 

üzrә gәlirliyin aşağı düşmәsinә 

baxmayaraq tәlәb tәklifi keçirilәn depozit 

hәrraclarında 2.4 dәfә, notların 

yerlәşdirilmәsi üzrә hәrraclarda isә 2.1 

dәfә üstәlәmişdir. Bu bank sistemindә 

izafi likvidliyin yüksәk olaraq qalmaqda 

olduğunu göstәrir. İzafi likvidlik 

şәraitindә I rübdә açıq bazar әmәliyyatları 

olaraq depozit әmәliyyatları vә notların 

yerlәşdirilmәsi üzrә faiz dәrәcәlәri faiz 

dәhlizinin aşağı hәddinә yaxın sәviyyәdә 

formalaşmışdır.  

 
Mәnbә: AMB 

   Depozit vә qısamüddәtli notların 

yerlәşdirilmәsi üzrә әmәliyyatlar izafi pul 

tәklifinin sterilizasiyası ilә yanaşı pul 

bazarının inkişafı vә bununla da, pul 

siyasәti üzrә әmәliyyat çәrçivәsinin 

tәkmillәşdirilmәsinә, banklararası 

bazarın inkişaf etdirilmәsinә dә müsbәt 

tәsir göstәrir.  
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   2018-ci ildә mәcburi ehtiyat 

normaları dәyişmәz saxlanılmışdır. 

Cәdvәl 4. Mәcburi ehtiyat norması, % 

 

Xarici 

valyutada 

öhdәliklәr 

üzrә 

Manatla  

vә qiymәtli 

metallarda 

öhdәliklәr 

üzrә 

Qeyri- 

rezident 

maliyyә 

sektorundan 

cәlb edilmiş 

üzrә 

01.05.2011 2 2 2 

01.07.2011 3 3 3 

01.08.2014 2 2 2 

01.03.2015 0.5 0.5 0.5 

30.12.2015 0.5 0.5 0.5 

03.03.2016 1 0.5 0 

Mәnbә: AMB 

   Hesabat dövründә banklar 

tәrәfindәn milli valyutada cәlb edilmiş 

öhdәliklәr, hәmçinin qiymәtli metallarda 

cәlb edilmiş öhdәliklәr üzrә mәcburi 

ehtiyat norması 0.5%, xarici valyutada 

cәlb edilmiş öhdәliklәr üzrә 1%, qeyri-

rezident maliyyә sektoru qarşısında 

öhdәliklәr vә beynәlxalq maliyyә 

institutları ilә hesablaşmalar üzrә 0% 

olmuşdur. 

   Rüb әrzindә mәcburi ehtiyat 

normalarının ortalama mexanizmi 

әsasında tәtbiqi davam etmişdir ki, bu da 

banklara likvidliyin çevik idarә 

edilmәsinә müsbәt tәsir göstәrәn 

amillәrdәn biri olmuşdur. 

   Aparılmış monitorinqlәrin 

nәticәlәrinә әsasәn hesabat dövrü üzrә 

bütün aylarda bankların Mәrkәzi 

Bankdakı müxbir hesablarının toplam 

qalıqları dövr üçün mәcburi ehtiyat kimi 

saxlanmalı olan cәmi vәsaitlәrin hәcmini 

әhәmiyyәtli üstәlәmişdir.
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3.3. Pul tәklifi 

2019-cu ilin I rübündә pul tәklifi  

iqtisadi artım vә inflyasiya proqnozları, 

habelә maliyyә bazarlarında gedәn 

proseslәr vә bank sisteminin likvidlik 

mövqeyi nәzәrә alınmaqla nәzarәtә 

götürülmüşdür.  

Dövr әrzindә pul tәklifi 

iqtisadiyyatın pula olan tәlәbinin 

ödәnilmәsinә vә ödәnişlәrin fasilәsizliyinә 

kifayәt edәcәk sәviyyәdә olmuşdur. 2019-

cu ilin  I rübündә manatla pul bazası 6.3% 

azalmış  vә dövrün sonuna 8946.3 mln. 

manat tәşkil etmişdir. Fiskal sektor vә 

bank sisteminin likvidlik mövqeyi pula 

tәlәbin mühüm amillәri olaraq qalmışdır. 

Hökümәt hesablarının qalığının artması 

pul bazasına azaldıcı tәsir etmişdir.  

Hesabat  ilindә manatla pul 

bazasının struktur elementi olan 

dövriyyәdәki nağd pulun hәcmi 1.7%, 

manatla müxbir hesabların qalığı isә 

38.7% azalmışdır. 

Hesabat dövrü әrzindә manatla 

geniş pul kütlәsi (M2) 2.4% azalmış vә 

dövrün sonuna 14293.5 mln. manat tәşkil 

etmişdir. 

Cәdvәl 5. Pul aqreqatları, mln. manat 

01.07.17 01.01.18 01.04.19 %-lә artım 

 
M0 6774.4 7490.3 7535.0 -0.9 

 
M1 9263.4 10544.2 11726.3 -4.5 

 
M2 11435.9 12466.4 14293.5 -2.4 

 
M3 20973 22772.1 24198.7 0.6 

Mәnbә: AMB  

Manatla pul kütlәsinin (M2) 

strukturunda nağd pul kütlәsi, fiziki 

şәxslәrin әmanәtlәri vә hüquqi şәxslәrin 

depozitlәri fәrqli dinamika nümayiş 

etdirmişlәr. Dövr әrzindә nağd pul kütlәsi 

0.9% vә hüquqi şәxslәrin manatla 

depozitlәri 12% azalmış, fiziki şәxslәrin 

manatla әmanәtlәri 5,2% artmışdır.  

Manatla tәlәb olunanadәk әmanәt vә 

depozitlәr 10% azalmış, müddәtli әmanәt 

vә depozitlәr isә 8.4% artmışdır.   

Hesabat dövründә  geniş pul kütlәsi 

(M3) 0.6% artmış vә dövrün sonuna 

24198.7 mln. manat tәşkil etmişdir. 
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Mәnbә: AMB   

2019-cu ilin I rübündә bank 

depozitlәrinin dollarlaşma sәviyyәsindә 

azalma meyili davam etmişdir. Belә ki, ilin 

әvvәli ilә müqayisәdә milli valyutada 

müddәtli depozitlәr 10% artmış, xarici 

valyutada isә 1.2% azalmışdır. Xarici 

valyutada әmanәt vә depozitlәrin M3 pul 

aqreqatında xüsusi çәkisi isә dövrün 

әvvәlindә 39.1%, dövrün sonunda isә 

40.9% tәşkil etmişdir.  

 

Mәnbә: AMB   

Fiziki şәxslәrin әmanәtlәri üzrә 

dollarlaşma 2019-cu  ilin әvvәlindәki 

62.5%-dәn ilin sonunda 60.5%-ә enmişdir.
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Qrafik 25. Pul aqreqatlarının dinamikası, 
mln. manat
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