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Xilasea

Son dovrlar siratle dayisen global igtisadiyyatda, o cimladan COVID-19 pandemiyasinin
tasiri ile geyri-muayyanliyin artdigi muiasir seraitde ytksak tezlikli malumatlardan istifads igtisadi
aktivliyin operativ giymatlandiriimasi, adekvat siyasat gerarlarinin gabulu baximindan muhum
shamiyyat kesb edir. Real vaxt rejiminde hesablagsmalar sistemi (AZIPS) Uzarinden hayata
kecirilon 0denis amaliyyatlarina esaslanan sahslerarasi maliyya axinlari Uzre yuksak tezliys
(gunluk) malik verilenlor bazasi biutoviikde igtisadiyyatda ve ayri-ayri igtisadi faaliyyat
sahelerinde fealligin izlenmasi baximindan informasiya maenbayi kimi istifade oluna biler.
Hamcinin, sahalararasi maliyya axinlari yeni prognoz alati kimi bir sira makroiqtisadi gostaricilarin
naukasting ve prognozlasdirimasinda istifade tgin de faydalidir.

Umumilikds, tahliller maliyys axinlari ile UDM arasinda korrelyasiyanin yiiksak oldugunu
gosterir: movsimi temizlenmis 6denis daxilolmalari ile UDM arasinda Pirson korrelyasiyasi ayliq
asasda 73%, rubluk asasda 89% teskil edir (Sakil 1). Bu isa rasmi statistika derc olunmazdan
awal igtisadi artimin trendi baradae fikir formalasdirmaga (naukasting aparmaga) imkan verir.

Sokil 1. Maliyys axinlari va UDM arasinda slage?
(Sol grafik ayliq, sag qrafik ise rubluk esasda hazirlanmisdir.)
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Sahslerarasi maliyya axinlarinin  tahliine dair hesabat dovr arzinds butéviikda
igtisadiyyatda ve ayri-ayri iqtisadi fealiyyet sahelerindes 0Odenig daxilolmalarinin tshliline hasr
olunmusdur.2 Hesabat 2018-ci ilin avvalindsn indiyadsk kecen muddsti shate edan gunlik
malumatlar esasinda hazirlanmig, 2022-ci ilin birinci rdbu ile 6ten ilin muvafiq dovrinds olan
Odenis daxilolmalari muqayisali tohlil edilmisdir.

2020-ci ilin awvallerinde baglayan COVID-19 pandemiyasi sahslerarasi maliyya
axnlarinda shamiyystli azalmaya sabsb olmugdur. Umumi 6denis daxilolmalari 2020-ci ilin mart
ayinda kaskin asagl dusmus ve dekabr ayinadak o6ten illarin (2018-2019) en asagi seviyyssinda
galmisdir. Buna baxmayaraq 2021-ci ilin eawvellarinden baslayarag maliyye axinlarinin
dinamikasinda barpa meyilleri mugsahide olunmusdur. Sakil 2-den gorundiyd kimi mart-aprel
aylarinda tstbig olunan karantin sertlegmaleri 6danis daxilolmalarinda muvaqqgsti manfi sok
yaratsa da, sonraki aylarda misbaet trend barpa olunmusdur. lin sonuna dogru peyvendlama
proseslerinin sirstlonmasi ils paralel hayata kegirilon karantin yumsalmalari maliyye axinlarinin
awvalki illerin saviyyasindan ylksakde gerarlasmasina serait yaratmisdir. 2022-ci ilin avvallerinda

1Vizuallagsdirmanin artrimasi megsadile her iki zaman srasi standartiasdirimisdir: y = (X — ) /o.
2 Sahslerarasi maliyys axnlarinin verilenler bazasi AZIPS {izarinden daxil olan édeniglers dair melumatlar {izerinde qurulmusdur.
Bankdaxili ve lkexarici 6danigler ve daxilolmalar AZIPS melumat bazasinda shats olunmur.
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O0denis daxilolmalarinda sabit dinamika musahids edilmig, fevral ayinda ise azalma qeyda
alinmisdir. Birinci ribln sonlarindan etibaran pandemiyanin tasirlarinin azalmasi fonunda igtisadi
canlanma Umumi 6denis daxilolmalarinda da 6z eksini tapmisdir. Butévlikde 2022-ci ilin birinci
ribiinde Umumi ddenis daxilolmalari 6ten ilin muvafiq dovri ile mugayiseds 36% ve ya 4.7 mird.
manat artaraq 17.6 mlrd. manat teskil etmisdir3.

Sokil 2. lller Gizre gundslik maliyye axinlari (mlIn. manat)*
Diapazon 2018-2020 — 2022 — 2021
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igtisadi aktivlik indeksi

igtisadi aktivlik indeksinin hesablanmasi zamani milli hesablar sistemina uygun olaraq her
bir igtisadi fealiyyst sahesinin UDM-daki ¢akisinden istifade olunmusdur. Bele ki, ayri-ayri
fealiyysat sahelerinde mdovsumi temizlanmig gunlik maliyys axinlarinin hacminin faiz deyismasi
hamin sahenin igtisadiyyatda xUsusi ¢akisine asasan vahid indeksds aqreqatlasdirimisdir. Bu
baximdan &denis daxilolmalarinin Umumi hacm gostericisi ile miqgayisaeda bu indeks igtisadi
fealligi daha yaxsi aks etdirmays imkan verir.

Pandemiyanin yaratdigi maenfi tasirlor 6danis daxilolmalari esasinda hesablanmis igtisadi
aktivlik indeksinde da 6zlnu gostermigdir (Sekil 3). Qrafikden gorunduyt kimi, 2020-ci ilin birinci
rabdndn sonlarindan Umumi aktivlik indeksinda baglayan kaskin azalma hamin ilin ikinci ribinde
minimum hadde gatmis, liclinci riibden ise tadricen barpa maerhelesine daxil olmusdur. igtisadi
aktiviikde davam edan barpa prosesi 2021-ci ilin birinci ribinds sdrstlonmis va rubln sonlarina
dogru uzunmiiddatli ortalamani Ustslemisdir.5 llin ikinci riblnde iqtisadi aktiviik shamiyyatli
artaraq rubun sonlarina dogru pandemiyadan awvelki saviyyaye c¢atmigdir. Cari ilin birinci
rubdnin ewvelleri aktivlik indeksi maksimum saviyyeds qerarlassa da, fevral ayinda kaskin
azalma bas vermig, mart ayindan etibaran isa yeniden awvalki saviyyslera qayida bilmisdir.

3 Umumi 6denis daxilolmalarinda maliyys ve sijorta sektorunun Merkezi Bankin fealiyysti ve diger gruplara daxil edilmaysn sair
maliyys vasitegiliyi gruplar tizre ameliyyatlar nazars alnmamigdir. Her iki qrup Gzra geyde alinan ameliyyatlar asasan investisiya
sirkatlerinin  kommersiya banklari G¢lin Merkezi Bankin not harraci Gzre sifariginin icra olunmayan hissasinin gaytarimasi,
banklarin notlar almasi Ugcun investisiya sirkatlorine kocurdiyu mablagler Uzra amsliyyatlardir. Qeyd edak ki, bu ameliyyatlar
maliyye sektoru Uzrs igtisadi aktivliyi aks etdirmir.

4 Qrafik 21 ginlik mévsumi temizlonmis siriisken ortailo hesablanmis molumatlar asasinda hazirrlanmigdir. Giinlik ddeniglerin
hesablanmasinda har bir igtisadi faaliyyst sahasinin UDM-daki ¢ekisindan istifads olunmusdur.

5Zaman sirasi normallasdiridigi (iciin 0 xaetti uzunmiiddetli orta saviyyaeni bildirir.
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Sokil 3. Umumi igtisadi aktivlik indeksi®
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baslica xarc komponentleri olan investisiya va ixrac
Uzra aktivlik indeksinds oxsar dinamika musahide edilmigdir (Sakil 4).” Har iki komponent Uzra
fevral ayinda azalma olsa da, mart ayindan yeniden artim geyds alinmisdir.

Dovlet aliglari

Uzra aktivliik indeksi uzunmuddatli ortalama sotrafinda herakat etmis, istehlak

komponentinds ise yiksalon artim dinamikasi fonunda aktivlik indeksi maksimum saviyyadoe
gerarlagsmisdr.

istehlak

Sakil 4. UDM-in baslica xarc komponentleri tizre aktiviik indeksi

investisiya
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6 indeks 60 giinliik (is giinii) siiriisken orta esasinda hesablanmisdrr.

7UDM-in xarc komponentlsri (izrs 6danis daxilolmalarinin bélglisiinin aparimasi megsadile 2016-c1 ilde Dovlet Statistika

Komitasi terafindan sonuncu dafs darc olunmug Xarcler-buraxilis cadvalinden istifads edilmisdir

(https://www .stat.gov.az/source/system_nat_accounts/az/2016_3az.xls).
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igtisadifealiyy et sahaleri tizre maliyye axinlars

2022-ci ilin birinci ribinds Umumi 6danis daxilolmalarinda an yiksak paya malik igtisadi
foaliyyat sahaleri dovlet idareetmasi ve mudafis, sosial teminat (30.9%) ve maliyys ve sigorta
fealiyyeti (13.1%) olmusdur (Sakil 5). Daxilolmalarda artma en yiksak tohfe veren igtisadi
foaliyyat sahalari maliyye ve sigorta faaliyysti (1.5 mird. manat) va ticarst, nagliyyat vasitslarinin
tomiri (789 min. manat) va tikinti (681 min. manat) sahalari olmusdur.

Sakil 5. Maliyyea axinlarinda sektorlarin xtsusi ¢akisi
202111 rab 2022101 rab
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A - Kand tesaerriifati, mese tesarriifati ve baliqgiliq, B - Medancixarma senayesi, C - Emal senayesi, D -
Elektrik enerjisi, qaz ve buxar istehsali, bélisdirilmasi ve techizat, E - Su techizati, tullantiarin
temizlenmasi ve emali, F - Tikinti, G - Ticarat, naqliyyat vasitalerinin temiri, H - Nagliyyat ve anbar
tesarriifat, | - Turistlarin yerlagdiriimesi ve ictimai iage, J - Informasiya ve rabits, K - Maliyys ve sijorta
foaliyyati, L - Dasinmaz emlakla slagadar smaliyyatlar, M - Pesa, elmi ve texniki fealiyyat, N - inzibati ve
yardimgi xidmetlarin gosterilmasi, O - DOVist idareetmasi ve midafis, sosial teminat, P - Tahsil, Q -
Bhaliys sehiyys ve sosial xidmatlarin gdsterilmssi, R - istirahst, aylence ve incesanat sahesinde foaliyyat,
S - Diger sahslarde xidmatlarin gostarilmasi.

Umumilikds dévr erzinde maliyys axinlari {izre 6ten ilin birinci rilbiine nazeran bitin
igtisadi fealiyyst sahelerinde artim geyda alinmisdir (Sakil 6). ©n bdyiuk artim maliyye ve sigorta
fealiyyseti, tikinti ve inzibati ve yardim¢i xidmetler sahslarinde olmusdur.

= 2022-ci ilin birinci ribliinde maliyye ve sigorta sahasi lizra daxil olan 6danislerin mablagi
Oten ilin muvafig dévriine nazeran 3 dafe ve ya 1.5 mlrd. manat artaraq 2.3 mird. manat
togkil etmigdir. Artima tohfe veren asas amil pul vasitegiliyi qrupundan irsli gelen artm
olmusdur. Bele ki, bu grupda 1.2 mird. manat artim geyde alinmisdir. Hamginin, holding
kompaniyalarinin faaliyysti (157 min. manat) ve sigorta (83 min. manat) gruplarinin da
artima tohfesi shamiyyatli olmusdur. Pensiya teminati (-80%), sigorta ve pensiya
tominat sahesinde yardimgi fealiyyst (-10%) qruplarinda ise azalma geyde alinmisdir.

8 [gtisadi fealiyyst ndvlerinin tesnifatina esasen (https://w ww.stat.gov.az/menu/5/source/lgt_nov_tes.pdf)
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B Dasinmaz amlak

® informasiya ve rabite

® Sshiyya ve sosial xidmatler

H Tohsil

B Madengixarma sanayesi

B Yasayisin tagkili ve ictimai iase
H Elektrik enerjisi, qaz tachizati

® stirahat, aylance ve incesenat

Tikinti sahasinda 6denis daxilolmalarinin mablagi 6ten ilin eyni dovri ile migayiseda
78% ve ya 681 min. manat artarag 1.6 mird. manat tagkil etmisdir. Bu igtisadi fealiyyat
sahesinda artima tohfe veren asas gruplar yollar ve kigalerin salinmasi (2.8 dafe),
tocrube-tikinti isleri (6.5 dofe) ve yagayis ve geyri-yagayis binalarinin tikintisi (25%)
olmusdur. Bu sahada yegana azalma ise mulki teyinath diger obyektlorin tikintisi (-12%)
grupunda geyda alinmigdr.

Inzibati ve yardimgi xidmetlerin gosterilmesi sahesi {izre 6denis daxilolmalari 6ten ilin
eyni ribiine nazaran 72% va ya 51.2 min. manat artmigdir. Artma tohfe asasen masin
ve avadanliqlarin kirayssi (2.9 dafe), biznesin miuhafizesi sahssinds yardimg¢i xidmetlarin
gosterilmasi (2.5 defe), tehlikssizlik sistemlerinin faaliyystinin temin edilmasi (2.2 defs)
va sayahet agentliklerinin ve turoperatorlarin fealiyysti (70%) gruplarindan irali galmisdir.
Biznesin muhafizesine yonaldilmis inzibati fealiyyst, emek ehtiyatlarinin teqdim edilmasi
Uzroe fealiyyst ve intelektual mulkiyystin ve oxsar mehsullarin icarssi gruplarinda isa
muvafig olaraq 85%, 84% ve 52% azalma geyds alinmisdir.

Sokil 6. Igtisadi fealiyyet sahsleri Uizre maliyye axinlarinda deyisme
(2022-ci ilin birinci ribt, swalki ilin mivafiq dévriine nazaran)

= Maliyye vo sigorta fealiyyati e

Tikinti 78%
® Inzibati ve yardimgi xidmatlar ™

Topdan ve parakends ticarst 55%

Emal senayesi 52%

Diger sahalarde xidmatlar 38%

Pesa, elmi vo texniki faaliyyat 36%

33%
32%

Doviet idareetmasi vo miidafie 8%

Kand tasarrifati 8%
B Su tachizati r 5%
B Nagliyyat ve anbar tesarrifat 2%



Ticari vageyri-ticari sektorlardamaliyya axinlari
2022-ci ilin birinci rabinda 6denis daxiloimalarinda geyri-ticari sektorun dominanthigi
musahide edilmisdir. Ticari sektorda 6deanis daxilolmalari Umumi daxilolmalarin 21%-i taskil
etmakle 3.7 mird. manat, geyri-ticari sektorda ise 79% togkil etmaklo 13.8 mird. manat olmusdur.

Birinci ribda ticari sektorlarda igtisadi aktivlik indeksi sabit dinamika, geyri-ticari sektorlarda isa
nisbatan volatil dinamika musahida edilmisdir (Sakil 7).

Sakil 7. Ticari ve geyri-ticari sektorlar tzrs igtisadi aktivlik indeksi
(Sol grafik ticari, sag qrafik ise qeyri-ticari aktiviik indeksini gostarir.)
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Neft va geyri-neft sektorlari tizra maliyya axinlar

Neft sektoru Uzre igtisadi aktivlik indeksi 2021-ci ilin ikinci rubindan uzunmuddatli
ortalamani Ustelemis, novbati riblerde ise sabit artan dinamika gdstermigdir. Bununla bele cari
ilin birinci ribinda indeks pandemiyadan awvalki saviyyelerine cata bilmemisdir. Qeyri-neft
sektoru Uzre ise 2021-ci ilin dordunci rubld erzinde geyds alinmig davamli artm 2022-ci ilin
awalinds sengisa de, mart ayinda yeniden bearpa olunmusdur. Naticaeds, hesabat dovrinin
sonunda geyri-neft sektoru tzrs aktivlik indeksi uzunmuddatli ortlamadan 2 standart kanarlagsma
yuxarlya yaxinlasa bilmisdir (Sakil 8).

Sakil 8. Neft va geyri-neft sektorlari Uzrs igtisadi aktivlik indeksi
(Sol grafik neft, sag qrafik iss geyri-neft aktiviik indeksini gostaerir.)
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Maliyya axinlarinin sahaviistigamati

2022-ci ilin birinci ribinds igtisadi fealiyyst sahalari arasinda maliyye axinlarinin istigamati
ilo bagl dinamika gakil 9-ds gosterimigdir. Umumilikds, maliyye axinlari esassn sahs daxilinds
bas vermis, sahalerarasi garsiligl axinlarda ise maliyys ve sigorta fealiyysti, dovlst idareetmasi,
tohsil ve ticarst sektorlari baslica teraf kimi ¢ixis etmisdir.

Sokil 9. Igtisadi fealiyyet sahsleri arasinda maliyye axinlarinin istiqamati®
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A - Kend teserriifati, mese tosarriifati ve baliqgiliq, B - Madangixarma senayesi, C - Emal senayesi, D -
Elektrik enerjisi, gaz ve buxar istehsall, bélisdirilmesi ve tachizati, E - Su tachizati, tullantilarin
temizlenmesi ve emali, F - Tikinti, G - Ticaret, neqliyyat vasitslerinin temiri, H - Naqliyyat ve anbar
teserriifat, | - Turistlerin yerlagdirilmesi ve ictimai iage, J - Informasiya ve rabite, K - Maliyye ve sijorta
fealiyysti, L - Dasinmaz smlakla slagadar smaliyyatlar, M - Pesa, elmi ve texniki fealiyyat, N - inzibati va
yardimgi xidmatlerin gosterilmasi, O - Doviet idarseetmasi ve midafis, sosialteminat, P - Tahsil, Q - ©haliys
sehiyya ve sosial xidmetlarin gdsterilmesi, R - Istirahat, aylance ve incesanst sahasindafaaliyyst, S - Diger
sahelards xidmatlerin gostarilmasi.

9 Daire iqtisadi faaliyyst sahsleri lizre beraber segmentlere bélinmiig varangler esasinda farglendiriimisdir. Cevre xattindski skala
har bir igtisadi fealiyyst sahasinden xaricolmalari faiz nisbatinde gosterir. Fergli rangs malik xatler hamin sektora mivafiq
sektorlardan daxilolmalari bildirir. Bazi xatlerin galinidinin dayismasi emitent va benefisiar sahanin fargli hecm migyasindan irali
galir.



Metodolojialave

Sahelerarasi maliyye axinlarinin tshlili dévr arzinde Milli ddenis sistemi vasitesilo hayata
kegirilmis 6danis daxilolmalari (benefisiar) asasinda hazirlanmisdir. AZIPS sisteminda ayri-ayri
subyektlor terofinden hoyata kegirilmis emsliyyatlar Déviet Vergi Xidmatinin AVIS malumat
bazasindan slde olunmus har bir VOEN sahibinin aid oldugu ssas igtisadi fealiyyet sahesi lizre
gruplasdirimisdir. Odenis daxiloimalari barade mslumatlar Beynalxalq standart sektor tesnifatina
(ISIC) esasan 19 fealiyyot sahesi Uzre aqgreqatlasdirimisdir. Sahslerarasi maliyye axnlari
statistikas1 gunlik asasda qurulmus, tehlil zamani her bir igtisadi fealiyyet sahasi lUzra gunlik
kenarlagmalar (autlayerlar) muayyan edilmis ve vinsorlagdirimisdir.

Odenis daxilolmalarinin  tshlili zamani bir sra mdévsimi ve teqvimi meyiller askara
cixariimisdir. Buna misal olaraq, ¢arsanba ginlerinds ve dekabr aylarinda dovri olaraq daha ¢ox
Odenislerin  hayata kecirildiyini, bazar ertasi ginlerinde ve yanvar aylarinda ise daha az
Odanislerin hayata kecirildiyini geyd etmak mumkuindur (Sakil 10 ve 11).

Sakil 10. Maliyya axinlarinin haftanin gunleri Gzre paylanmasi (mln. manat)
(Har bir guin Gigin guinliik ddenislarin cemi gostarilmisdir. Haftalik mbvsimiliyin aydin gériinmeasi tgin
har bir giin mivafiq rengle gostarilmisdir)
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Dovri tasirlerin aradan galdirimasi maeqgsadile zaman siralari trend, moévsumi va qgaliq
olaraq asagidaki kimi dekompozisiya olunmusdur.
y@®) =g@® +s®) +e® (1)
Burada y(t) zaman sirasi, g(t) trend, s(t) heftelik ve ayliq mdévsimi komponentlar, e(t)
movsimu va yaxud trendls izah oluna bilmayan idiosinkratik dayigikliklari bildirir.11

10 AZIPS-de hsfts sonlari ve bayram giinleri 6dsnigler olmadigi lgiin onlarin effetktleri nozere alinmamigdr.
1 5(0) = (O poprotix + 5 (V) gynq) kimi, trend komponenti g(t)=pt zamandan xatti asiliig kimi modellegdirilmisdir.
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Sakil 11. Maliyya axinlarinin ilin aylar Gzre paylanmasi
(Her bir ay ¢un gunlik smeliyyatlarin sayi1 gbstsrilmigdir. Yanvar ayinda édsnislarin azaldigi, dekabr
ayinda goxaldigi ayliq movsumiliyi aydin soekilde gosterir.)

2018 - 2019 - 2020 2021

10000 1
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5000 - . -
:'.3.=$l ‘l! .:.'.8 .

Movsumi tesirlarin muayyanlasdirimasinde “Fourier” dekompozisiyasindan ve “Prophet”
statistik programlasdirma paketinden (R,Python) istifade edilmisdir (Taylor and Letham, 2017).12
“Fourier” siralarina asasan tekrarlanan proseslor asagidaki kimi aproksimasiya oluna biler
(Campbell and Diebold, 2005, De Livera, Hyndman and Snyder, 2011):

N
2nnt . 2nnt
s(t) = Zn=1 (an cos——+ by, sin T) 2

Yuxarida geyd olunmus a, Ve b, muayyanlasdirimali olan parametrlari, P zaman kasiyini
(gundalik zaman sirasi Ugun P = 365.25) bildirir. Paramaterlerin muayyenlasdiriimasi tgin har
bir t kemiyystine gdre moévsumi vektorlarin matrisinin qurulmasi teleb olunur. Masalan, illik
movsumilik vo N = 10 ile mévsumi vektorlarin matrisi agagidaki kimi teyin olunur:

X(t) = [cos (mmt), ...,Sin (Zn(lo)t)] (3)

365.25 365.25

Daha sonra movsumi komponent asagidaki kimi musyyanlesdiriimisdir:
s() =X(@©B (4=
Zaman sirasi movsumi temizlandikden sonra igtisadi aktivlik indeksi hesablanmigdir.
Igtisadi aktivlik indeksinin hesablanmasinda har bir iqgtisadi fealiyyet sahasinin UDM-daki
¢akisinden istifads olunmusdur.
NOvbaeti hesabatlarda metodologiyanin mutamadi tekmillesdiriimasi nazards tutulur.

12 Taylor, Sean J., & Benjamin Letham. "Forecasting at scale." The American Statistician 72.1 (2018): 37-45
13B=[al,bl,....aN ,bN]
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Qrafik slavaeler
A. Kand tasarriufati, mesa tasarrufati ve baliqgiliq

Diapazon 2018-2020 —— 2022 — 2021
2.0
1.57

1.01

0.57

01 02 03 04 05 06 O7 08 09 10 11 12

B. Madangixarma sanayesi
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C. Emal sanayesi
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1 Qrafikler 21 glnlik sirigken orta (mévsiimi tamizlenmig) ile hesablanmis melumatlar esasinda hazrlanmigdr. Regemilsr
glndalik milyon manatla ifade olunmusdur.
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D. Elektrik enerjisi, gaz ve buxar istehsali, bolligdlirulmasi va tachizati
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E. Su tachizati, tullantilarin tamizlenmasi va emali
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F. Tikinti
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G. Ticarat, nagliyyat vasitalarinin tamiri
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H. Nagliyyat ve anbar tasarrufati
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I. Turistlerin yerlasdirilmoesi va ictimai iage
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J. informasiya ve rabite
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K. Maliyya vasigorta fealiyyati

Diapazon 2018-2020 — 2022 — 2021
100
751
50
i oy
251
)

01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12

L. Dasinmaz amlakla alagadar amaliyyatlar
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M. Peso, elmi va texniki faaliyyat
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N. inzibati va yardimgi xidmatlerin gostarilmasi
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P. Tahsil
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Q. Ohaliya sahiyya va sosial xidmatlarin gostarilmasi
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R. istirahat, syloenca vaincesenat sahasinde feaaliyyat
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S. Diger sahalarde xidmatlarin gostarilmasi
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