Azarbaycan Respublikas1 Markazi Bankinin 2011-ci il iiciin pul vo maliyyd
sabitliyi siyasatinin asas istigamatlori barado

BOYANATI

2010-cu ilda qlobal iqtisadiyyat resessiyadan tadricon c¢ixmaga bagslamis, iqtisadi
canlanma meyllori yaranmisdir. Lakin, bohrandan sonra diinya iqtisadiyyatinda yenica
baslamis “tarazlasma”, aparici igtisadi markazlords struktur va makroiqtisadi problemlar, o
ctimladan biidca dayamgsizligi qlobal artimin geyri-barabar getmasina va sabit olmamasina
gatirib ¢ixarmisdwr. Eyni zamanda diinya maliyya sisteminda ahomiyyatli risklorin halo do
qalmas: maliyya bazarlarinda yiiksak volatilliyin yaranmasina sabab olmusdur.

Bu miirakkab qlobal fonda Azarbaycan iqtisadiyyatinda cari ilda do artim va inkisaf
proseslari davam etmis, dayaniqly makroigtisadi sabitlik hokm stirmiigdiir. Biitovliikda, global
béhramin tasirlori aradan qaldirilmisdir. Olka igtisadiyyatimin maliyys dayanighg daha da
giicloanmig, valyuta ehtiyatlarinin ahamiyyatli artimi bas vermisdir.

2010-cu ild> Moarkazi Bank pul siyasatinin bayan olunmus bagslica istigamatlarina uygun
olaraq o6z faaliyyatini inflyasiyanin maqgbul saviyyads saxlanmasina, manatin mazonnasinin
sabitliyinin qorunmasina, bank-maliyya sektorunda sabit inkisafin vo dayanmiqligin tomin
olunmasina yonaltmigdir. Bu hadaflorin realizasiyasi ¢argivasindo Markazi Bank il arzinds 6z
siyasatina ¢evik korreksiyalar etmaklo makroiqtisadi va maliyya sabitliyini qorumus, habels
iqtisadi artima zoruri dastak vermigdir.

Morkazi Bankin 2011-cu il va strateji dovr iigiin faaliyyatinin asas istigamatlari son
qlobal meyllora va milli iqtisadiyyatin yeni inkisaf ¢agirislarina asaslanir. Pul siyasatinin
baslica hadsfini makroigtisadi sabitliyin tomin olunmast taskil edacakdir. Bank sektorunda
maliyya sabitliyinin tamin olunmasi Morkazi Bankin digor hadafi olacaqdir. Bu hadaflara nail
olmagq iigiin Moarkazi Bank pul siyasatinin va bank nazaratinin strateji ¢ar¢ivasinin davamli
tokmillasmasini hayata kegiracakdir. Eyni zamanda makroigtisadi koordinasiyamin daha da
glicloanmasina va bank sektorunun maliyya darinliyinin artirtimasina zaruri dastaok verilacakdir.

1. 2010-cu ilds iqtisadi voziyyat vo Markazi Bankin siyasati
1.1. Qlobal iqtisadiyyatda vaziyyot

2010-cu ilds diinya iqtisadiyyatinda artim meyli yaranmis, lakin, bununla bels,

qlobal bazarlarda yiiksok volatillik miisahids edilmisdir. Beynolxalq Valyuta Fondunun son

prognozuna gora, 2010-cu ildo qlobal iqtisadi artimin 4.8% olacagi go6zlonilir. Diinya

iqtisadiyyatinda artim baslasa da, bu, Oziiniin sektorial assimmetrikliyi vo regional geyri-
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boraborliyi ilo sociyyolonir. Osason inkisaf etmokdo olan 6lkolor hesabina bas veron canlanma
maliyyo sektoru ilo miiqayisodo korporativ sektorda daha gabariq olmusdur. Makroiqtisadi
tarazsizligin vo struktur problemlorin koskinlogsmasi fonunda yaranmis geyri-miioyyonliklor
bazarlarda volatilliyi artirmigdir. Belo ki, omtoa qiymotlorinin ohomiyyatli artmasi, maliyya
bazarlarinda iso aparici valyutlarin mozonnolorindo vo fond indekslorindo yiiksok doyiskonlik
miisahido edilmisdir. Xiisusilo neftin qiymotindo ohomiyyatli artim bas vermis, orzagin
bahalasmas1 iso osason bugda ixrac edon Olkolords mohsuldarligin azalmas: ilo olaqodar
olmusdur.

Qlobal bohran dovriindo ABS vo Avrozonada dovlat borcu shamiyyatli artaraq
iqtisadiyyata fiskal dostok imkanlarim mohdudlasdirmusdir. Inkisaf etmis 6lkolorda biidco
kosirlori orta hesabla Umumi Daxili Mohsulun 9%-no ¢atmis, dovlot borcu iso Umumi Daxili
Mohsulun hacmino yaxinlasmisdir. Bu soraitdo bir sira 6lkolor fiskal konsolidasiya, o ciimlodon
sosial xorclorin dondurulmasi planlarim1 elan etmislor. Pensiya islahatlarinin da miihiim yer
tutdugu bu planlarin asason xarclorin azaldilmasi yolu ilo aparilacagi gozlonilir. Konsolidasiya
todbirlori qisamiiddatli dovrds aktivliys neqativ tasir etso do, uzunmiiddoatli dovrds onun igtisadi
artim yiiksaldacayi gozlonilir.

Resessiya basa catdiqca, morkazi banklar tadricon 6z bashica mandatina - inflyasiya
hadafino prioritet vermaya baslamuslar. Il orzindo ABS-da monetar siyasat yumsaldildig
halda, Cindo sortlosmo, Avropada iso neytral siyasoto lstiinliilk verilmisdir. Eyni zamanda
iqtisadi artim1 dostoklomok mogsadilo milli valyutalarin qarsilighh doyarsizlogsmasine garsi
qlobal koordinasiya soylori giiclondirilmisdir. Iqtisadi artimin stimullasdirilmasi vozifasinin
basqga vasitolorlo, osason struktur islahatlarla hoyata kec¢irilmasi mogsodouygun sayilmisdir.

1.2. Azarbaycan iqtisadiyyatinda proseslor

Qlobal bohranin neqativ tasirlorinin neytrallasdirilmasi soraitindo iqtisadi artimin
monbalori daha da canlanmaga baslamisdir. Oton 11 ayda iqtisadi artim 4.5% olmus, o
climlodon geyri-neft sektoru 5.9% artmisdir. Sonayedo faktiki istehsal indeksinin vo istehsal
giiclorindon istifado  soviyyasinin  yiiksolmosi miisahido  olunmusdur. Mikroiqgtisadi
monitoringlora gors istehsali vo dovriyyesi ¢oxalan miisssisalorin say1 6ton illo miigayisado
artmuisdir. Qeyri-neft sanayesindo artim 5.9% olmus, sonaye, xidmot va ticarat iizra Biznes Inam
Indeksi 6ton ilo nozaran yaxsilasmisdir. Bu soraitds igtisadiyyatda mosgul olanlarmn say1 artmus,
sonaye, xidmot, ticarotdo mosgulluq gozlontilori 6ton illo miiqayisodo yaxsilasmisdir.

Cari ilin 6ton 11 ayinda oshalinin nominal pul galirlorinin 12%, ev tesarriifatlarina bank
kreditlorinin iso 14.7% artimi daxili tolobin artmasina miisbot tosir etmisdir. Son aylar ticarot
sobokosindo uzunmiiddotli istifado ogyalar iizro yigilmis ehtiyatlarin azalmast miisahido



olunmusdur. Ticarotdo faktiki satis, xidmotdo iso tolob indeksinin yiiksolmosi bas vermisdir.
Oton 11 ayda investisiya qoyuluslar1 15.2%, o ciimloden qeyri-neft sektorunda 7.7% artmisdir.

Qlobal bohranin tasirlorinin sovusmasi fonunda o6lkonin xarici movqeyinda
yaxsilasma davam etmisdir. Cari ildo todiys balansina ixrac qiymsatlorinin yiiksalmosi,
banklarin xaricdon kredit colb etmok imkanlarinin tadricon barpasi, xarici maliyys axinlarinin
artmasi pozitiv tasir etmisdir. 2010-cu ilin 9 ayinda cari amaliyyatlar hesabinin profisiti 6ton ilin
eyni dovriine nozoran 69% yiiksalorok 12 mlrd. $-a yaxinlasmisdir ki, bu da kapital hesabinin
kasirini Ortorak valyuta ehtiyatlarini 9.7 mlrd. $-dan ¢ox artirmisdir. Strateji valyuta ehtiyatlar
1 dekabr 2010-ci il tarixino 30 mlrd. $-a ¢atmus vo 3 illik mal vo xidmot idxalina kifayat
etmisdir.

1.3. Pul siyasati vo makroiqtisadi sabitlik

2010-cu ildo Morkazi Bank makroiqtisadi sabitliyo tasir edon amillori nazaratda
saxlayaraq adekvat siyasot hoyata kecirmisdir. Pul siyasoti qarsisinda qoyulmus son vo
araliq hodofloro nail olunmus, pul kiitlosi optimal soviyyoado tonzimlonmis, manatin
mozonnasinin sabitliyi qorunmugdur. Noticodo osas hodof olan inflyasiya tokroqomli soviyyado
qalmigdir.

Mborkozi Bank mazanna siyasatini valyuta bazarinda toklif kanallarinin genislonmosi
soraitinds hoyata keg¢irmisdir. Oton 11 ayda Morkozi Bank valyuta bazarinda 1 mird. $-dan
cox hocmdo xarici valyuta alist hoyata kecirmisdir. Manatin ABS dollarina garsi nominal
mazonnasi sabit qalaraq 0.4% mohkomlonmisdir. Qeyri-neft sektoru iizra real effektiv mazonna
demok olar ki, neytral galmis, Azorbaycanin geyri-neft ixracinin ¢ox hissosinin getdiyi yaxin
xarici Olkolor lizrs iso ucuzlagsmisdir ki, bu da rogabot gabiliyyotino miisbat tosir etmisdir.

Iqtisadi tsikldoki meyllori nozars alaraq 2010-cu ildo Morkozi Bank yumsaq pul
siyasatini davam etdirmis, lakin, doqiqlasmis prognozlari nazars alaraq noyabr ayinda pul
siyasatinin “neytralh@)” istiqamotindo qorarlar qobul etmisdir. Isgiizar aktivliyi
dostoklomok {icilin cari ilin oktyabr aymin sonunadok Morkozi Bank pul siyasatini doyismomis,
ucot doracasi 2%, mocburi ehtiyat normasi 0.5% soviyyosindo qalmus, likvidlik pancorasi iso
aciq saxlanmisdir. Morkozi Bankin omoliyyatlar1 hesabina cari ilin 11 ayinda manatla genis pul
kiitlosi 20.2% artmisdir. Bu, faiz doraceloring azaldici tesir etmisdir. Lakin, ilin II yarisinin
sonlarinda Morkozi Bank torofindon daim tohlil olunan tsikl gdstoricilori arasinda pul
siyasotinin korreksiyast lehino olan gostoricilorin say1 artmaga baslamisdir. Mocmu tolobin
canlanmasi, inflyasiya amillorini vo todiya balansinin prognozlarini nozars alaraq Moarkozi Bank
noyabr aymin 1-don ugot doracesinin 3%-o qaldirilmasina dair qorar qobul etmisdir. Eyni
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zamanda pul kiitlosinin xarici amillorini tonzimlomok mogsadilo banklarin xarici 6hdsliklarine
0.5% macburi ehtiyat normasi totbiq edilmisdir.

Dovr arzinds inflyasiya tokragomli soviyyads qalmis, cari ilin 11 aymnin yekunu iizrd
orta illik inflyasiya 5.5%, son bir ildo iso 7.4% toskil etmisdir. Partnyor olkolordo
inflyasiyanin siirotlonmasi, xlisuson do orzaq istehsalinin azalmasi inflyasiyaya artirict tosir
gostoron 6nomli faktor olmusdur. Olverissiz tobii miihit kond tosarriifat istehsalinin azalmasina
sobab olmus, naticods kond tosorriifatinda istehsal¢1 qiymati indeksi 11 ayda 3.7% yiiksolmisdir.
Biitiin bunlara baxmayaraq, cari ilin sonuna inflyasiyanin tokrogomli soviyyado qalacagi
gozlonilir. Daginmaz omlak bazarinda iso qiymotlorin azalmasi prosesi davam etmisdir.

1.4. Bank sektorunda inkisaf vo maliyya sabitliyi siyasoti

2010-cu ildo Azarbaycan bank sisteminin gostaricilori artmaqda davam etmisdir.
[lin avvolindon banklarin mocmu kapitalmmn artim 7.9% toskil etmisdir. Oton 11 ayda ohalinin
omanatlori 22.8%, kredit qoyuluslart 8.1%, bank aktivlori iso 8,8% artmisdir. Dovr orzindo
miiddatli depozitlorin 30.2% artmasi bank sistemino inamin yiiksolmasini xarakterizo edir.
Qlobal maliyys bazarlarinda canlanma bank sektorunun daxili monbolorlo yanast xarici
maliyyalogmo manbaloring ¢ixisini barpa etmisdir.

Bank noazarati iizro formalasan Bazel-1II standartlarimi nazors alaraq Moarkazi Bank
oziiniin makroprudensial c¢or¢ivasini tokmillasdirmisdir. Prudensial todbirlor sistem
risklornin minimallagdirilmasi, banklarin sabit foaliyyotinin tomin edilmosi va etimadin
saxlanilmasina yonoldilmisdir. Kapital, likvidlik vo makroprudensial nozarat alotlori {izro yeni
Bazel-11I konsepsiyasina osason maliyya sektoruna yeni dayaniqliq normativlorinin totbiqi
tovsiyo olunmusdur. Bu normativlor biitovliikdo, bank sektorunun protsiklik davraniglarini
mohdudlasdiraraq onlar iqtisadi soklarin monfi tosirlorindon daha etibarli sokildo qorumalidir.
Bunlar1 nazors alaraq, Azorbaycan Morkozi Banki agsagidaki todbirlori hoyata kegirmisdir:

= Banklarin idaroetmo potensiali vo risk menecment sistemlori giiclondirilmisdir;

= Maliyys ehtiyatlanmasi soviyyasi daha da artirilmisdir;

= Aktivlorin saglamlasdirilmasi todbirlori davam etdirilmisdir;

= Kapitalizasiya proqramlar1 qobul edilmis vo hoyata kegirilmoyo baslanmisdir;

» Likvidliyin idaros edilmosinin yeni ¢or¢ivasi gobul edilmis, yeni normativlorin totbiqi
ticlin hazirhq islorino baslanilmisdir.

Mborkazi Bank torafindon hoayata Kegirilon tadbirlor naticasindo Azarbaycan bank
sistemi maliyys dayaniqhigim1 qorumusdur. Bank aktivlorinin keyfiyyot gostoricilori dayaniqh
hoddlordo qorunaraq stabillogmis, real sektorun vo ohalinin bank sistemino vaxti kegmis
borclarinin xiisusi ¢okisi 5%-1 kegmomisdir. Potensial risklorin ¢ox hissosi 6zol banklar
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torofindon taminmis vo onlar iizro zoruri ehtiyatlar yaradilmigdir. Bank sistemi optimal
golirliyini qorumus vo investisiya colbediciliyini saxlamigdir. Hazirda timumi likvidlik
soviyyasi yliksokdir. Bank sektoru potensial risklorin Ortiilmosi vo aktivliyin dostoklonmasi
ticlin zoruri kapital soviyyasina malikdir. Kapitalin adekvatliq gostaricisi 12%-lik normaya qarsi
16.8% toskil edir. Stress-testlor gostorir ki, bank sistemi makroiqtisadi soklara dozmok vo
itkilori 6rtmak qabiliyyatine malikdir.

Bank sektorunun regional sabokasi va regionlarda iqtisadi subyektlorin bank
xidmoatlorino c¢ixis imkanlar1 genislonmisdir. Regionlara kredit qoyuluslart 12%-don ¢ox
artmig, bank filiallarinin say1 316-o0 ¢atmisdir. “Azorpogt” layihosi ugurla basa ¢atdirilmis, pogt
sObolori mohdud bank omoliyyatlar1 aparmaga baslamislar. Poct-bank sisteminin foaliyyoto
baslmasi1 regionlarda maliyys xidmaotlori gobokasinin genislonmosine vo rogabsot miihitinin
yaxsilagsmasina imkan yaratmisdir.

Ipoteka kreditlosmasi cari ildo do iqtisadi aktivliyin dostaklonmasinda miihiim rol
oynamusdir. Ipoteka kreditlosmosi iiglin dovr orzindo bazar resurslarmm colb olunmasi
praktikas1 davam etdirilmisdir. Oton 11 ayda Ipoteka Fondu vasitosilo miivokkil kredit
toskilatlar1 torofindon timumilikdo 2213 noforo 87.3 miIn. manat moblogindo ipoteka krediti, o
climlodon 453 nofora 15 mln.manat mabloginds sosial ipoteka verilmisdir. Eyni zamanda, son
global maliyyo bohrani nozora alinmaqla ipoteka mexanizmindo adekvat toshihlor aparilmisdir.
Ipoteka kreditlori {izro portfel yiiksok dorocads saglam olmus vo kreditlor {izro ddonislorda
gecikmolor miisahido edilmomisdir.

2.2011-cu il iiciin pul vo maliyya sabitliyi siyasatinin asas istigamatlori

2.1. Qlobal iqtisadi prognozlar vo makroiqtisadi siyasat cagirislar

2011-ci ilds diinya iqtisadiyyatinin artimi proqnozlasdirilsa da, bu artimin qeyri-
sabitliyin vo ohomiyyatli risklorin tam aradan qalxmamasi1 fonunda bas veracoyi
gozlanilir. Belo ki, Beynoalxaq Valyuta Fondunun son prognozlarina gora 2011-cu ildo global
artimin 2010-cu illo miigayisads 0.8% baondi az olacag1 (4.2%) gozlonilir. Orzaq istehsalinin
azalmasi ila bagli diinyada inflyasiyanin giiclonmasi gozlantilori yaranmigdir.

Diinya iqtisadiyyatinin tarazsizh@i, bununla bagh yaranms qeyri-miidyyanliklor
qlobal talobin, omt3s bazarlarimin vo maliyys axinlarinin qeyri-sabitliyini artirir. Fiskal
konsolidasiya planlarinin reallasmasi vo maliyyo sektorunda risklorin qalmasi soraitindo
qisamiiddatli dovrds issizlik probleminin holo do qalacagi gozlonilir. Bu soraitdo beynolxalq
institutlar xarici ticarotdo defisitli dlkolorlo profisitli 6lkolor arasinda tarazlagsmanin global
sabitlik iiclin 6nomli amil olacagi qonastindodirlor. Birincilor, fiskal intizami giiclondirmok vo
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yeni struktur islahatlarla xarici talobin artmasina nail olmali, ikincilor iso mazanna rejimlorini
sarbastlosdirmakle daxili tolobi stimullagdirmali, habels inflyasiyanin artmasi soraitinds pul
siyasotinin sortlosdirilmasi imkanlarimi da diqqotdo saxlamalidirlar. 7abii resurs ixrac edan
olkalor 1so xammal ixracindan topladiqlart maliyys aktivlorini daxili tolobin stimullasdirilmasi
moqsadlaring istifado edarkan fiskal dayaniqliq meyarlarint gozlomslidirlor. Eyni zamanda milli
iqtisadiyyatin tsiklik hossasligin1 azaltmaq va iqtisadi artimin daha dayaniqli, uzunmiiddatli
monbalarini tomin etmak liclin diversifikasiya siyasatini hayata kec¢irmalidirlar.

Beynolxalq maliyyo institutlar1 inflyasiyaya, iqtisadi artima vo maliyys kopiiklorina
ayri-ayriliqda tasir edilmasindo fordi makroiqtisadi vasitolorin tatbiqini tovsiyo edirlor.
Qiymatlorin sabitliyi pul siyasstinin baslica hadafi olaraq qalmali, bununla belo “kontrtsiklik”
makroprudensial siyasotlo tamamlanmalidir. Prudensial alotlor “linvanli” oldugundan onlar
iqtisadi volatilliyo sobob olmadan kopiiklori effektiv idaro etmok imkanlarini artirir. Qlobal
igtisadi tarazlasmanin qisa zamanda bas vermosi {i¢iin osas vasito iso struktur siyasatinin hoyata
kecirilmasidir. Xiisusilo inkisaf etmokdo olan 6lkolordo bazar mexanizmlorindo olan bosluglari
aradan qaldirmagq iigiin genis derequlyasiya todbirlori miihiim rol oynaya bilor.

2.2. Azdorbaycan iqtisadiyyatinin prognozlari va strateji ¢cagirislar

Makroiqtisadi proqnozlar 2011-ci ildo Azorbaycanin xarici iqtisadi movqeyinin
dhomiyyatli giiclonacayini gostorir. Qlobal iqtisadi artim soraitindo 2011-ci ildo asas ixrac
mohsullar1 qiymatlorinin olverisli qalacagi vo neft golirlorinin artacagi, xaricdon o6lkaya
maliyyo-investisiya aximinin giiclonacoyi gozlonilir. Todiyo balansinin cari hesabinda
ohomiyyatli profisitin qalacagi, strateji valyuta ehtiyatlarinin 1so daha da artacag
prognozlasdirtlir. Olkonin kredit reytinginin yiiksolmosi iso iqtisadiyyata xarici kapital
axinlariin artmasi li¢lin olverigli sorait yaradir. Biitiin bunlar 2011-ci ildo manatin mozonnosing
vo pul kiitlosine tosir edocok fundamental amillordir.

2011-ci ildo daxili talobin “tomkinli” artimi, xarici tolobin iso tadrici yiiksalmasi
soraitinda iqtisadi artimin davam edacayi prognozlasdirihr. Olkonin sosial-iqtisadi inkisaf
prognozlarina uygun olaraq neft sektorunun stabillosmosi soraitindo iqtisadi artimin baslica
olaraq geyri-neft sektoru hesabina olacagi gozlonilir. Bunun da osason daxili tolobdon
qaynaqlanacagi ehtimal olunur. Ddvlat xorclorinin vo 6zal tolobin tokrogomli templo artmasi,
geyri-xammal ixracinin todrici genislonmosi qeyri-neft sektorunda artim templorini
formalasdiran baslica amillordir. Bu seraitde 2011-ci ildo Umumi Daxili Mohsulun potensial vo
faktiki soviyyosi arasindaki forqin azalacagi gézlonilir.

2011-ci ildo dovlat xarclorinin konservativ artimi fiskal dayamiqhq istigamatinda

miihiim addimdir. Fiziki vo sosial infrastrukturun modernizasiyasi istigamotindo oldo edilon
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yluksak naticalari nazars alaraq daxili fiskal konsolidasiyanin giiclondirilmasi, dovlat xarclorinin
yeni inkisaf prioritetlorina — iqtisadiyyatin diversifikasiyasi, ixrac potensialinin yiiksaldilmasi,
insan kapitalinin inkisafi istigamatloring yonaldilmasi vazifasi aktuallasir.

Biitovliikds, neft golirlorinin hocmini nazora alaraq inflyasiyanin monetar amillorino
koordinasiya olunmus nozarotin giliclondirilmasi zorurati artir. 2011-ci ildo inflyasiya
soviyyosino daxili toloblo yanasi, partnyor Olkolords, habelo diinya orzaq bazarlarinda
qiymatlorin qalxmasi1 da tosir edo bilor. Biitiin bunlar novbati ildo makroiqtisadi sabitlik
hodoflorinin osas prioritets gevrilmosini sortlondirir.

2.3. Pul siyasatinin hadaflori vo strateji ¢or¢ivasi

Qlobal bohranin neqativ tasirlorinin artiq neytrallasdigini nazora alaraq, novbati ilda
Morkazi Bank oz mandatina uygun olaraq pul siyasatini makroigtisadi sabitliyin tomin
olunmasina yonaldacakdir.

Makroiqtisadi progqnozlari, o ciimlodon xarici iqtisadi amillori vo neft galirlorinin
artmasini ndzard alaraq Morkszi Bank 2011-ci ildo pul siyasati qarsisinda asagidaka
hadaflari magsadouygun hesab edir:

» Jllik (12 ayhq) inflyasivamn tokragamli saviyyada saxlanmasi va inflyasiyamn yiiksok
volatilliyinin qarsisuimin alinmasi.

Bu hodofin realizasiyasinda digor iqtisadi qurumlarin da faaliyyotinin koordinasiyasi mithiim
rol oynayacaqdir.

Bu hoadoaflorin realizasiyas: iiciin manatin moazonnasinin valyuta taklifi vo talobi
asasinda doyismasi vacib sortlordondir, lakin, maliyys sabitliyi prioritetlorini do nazard
alaraq mazonnonin kaskin volatilliyina yol verilmayacakdir. Uzunmiiddstli dévrds Markozi
Bank inflyasiyanin daha effektiv hodoflonmosini tomin etmok ii¢iin ¢evik mozonno rejimlorino
kecid prosesini davam etdirocokdir. Bels ki, diinya tocriibosinds ¢evik mozonno rejimlori pul
kiitlosino nozarotin giiclondirilmasinin baglica sorti hesab olunurlar. Bu vo ya digor rejimo
todrici kegid valyuta golirlorinin diversifikasiya soviyyesi, valyuta risklorini sigortalayan
maliyyo alotlorinin inkisafi, dollarlasmanin azaldilmasi, maliyyo bazarmin dorinliyi, habelo,
manatin ixrac sektorunun rogabot qabiliyyotino real tosir soviyyosindon asili olaraq miimkiin
olacaqdir.

Mborkazi Bank pul siyasati hadaflorini yerina yetirmok ii¢iin bazar alatlorindan ¢evik
istifado edacakdir. Faiz dohlizinin parametrlori, o climlodon ugot doracasi inflyasiya soviyyasi,
iqtisadi tsikl vo maliyys bazarlarindaki voziyyotdon asili olaraq tonzimlonocokdir. Bank
sisteminin likvidliyi asason qisamiiddotli omoliyyatlar vasitosilo idars olunacaqdir. Nisboton
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uzunmiiddatli yenidon maliyyslosmo omaliyyatlar1 iso yalniz xiisusi zorurat kosb edon hallarda
totbiq olunacaqdir. Macburi ehtiyat normalarinin totbiqi mexanizmi daha da tokmillosdirilocok,
normanin saviyyasi bank sektoruna “qaynar kapital” axininin miqyasindan asili olaraq miioyyan
olunacaqdir. Pul siyasati alatlorinin makroiqtisadi effektivliyini artirmaq {i¢iin banklararasi pul
bazarinda aktivliyin tosviqi davam edoacokdir.

Pul siyasotinin institusional bazasiin inkisafi diqqotdo saxlanacaq, iqtisadi
diaqnostika, tadqiqat vo proqnozlasdirma bazas1 giiclondirilocokdir. Iqtisadi tsiklin
izlonilmosi sisteminin tam formalasmasi, bunun {i¢clin makroiqtisadi vo mikroiqtisadi
statistikanin analitik dorinliyinin tomin olunmasi (aidiyyati qurumlar ilo birlikds), “tarazli
mozonnad’nin  qiymotlondirilmosi, omlak bazarinda “kopiiylin” o6lciilmosi, inflyasiyanin
prognozlasdirilmasinda yeni modellarin totbiqi islori davam etdirilocokdir.

Miixtolif iqtisadi soklarin dinamik todqiqi mogsadilo yerli xiisusiyyetlor, habelo
postbohran dovriiniin metodoloji ¢agirislart nozors alinmagla timumi tarazliq modelinin nazori
bazasinda yeni makroekonomik modelin islonmasi nozordo tutulur. Bu model Morkozi Banka
pul siyasotinin miixtolif rejimlorindo simulyasiyalar aparmaga vo daha keyfiyyotli
prognozlasdirmaya imkan veracok.

2.4. Bank sektorunda maliyya sabitliyi siyasati
Postbohran ¢agiriglarint nazora alaraq 2011-ci ildo Markazi Bank oz faaliyyatini bank
sektorunda maliyya sabitliyini daha da giiclondirmaya yonaldacakdir. Uzunmiiddatli dovrda
strateji hadaf iqtisadiyyatin diversifikasiyasinda maliyya sisteminin aktiv rolunu tomin etmakdan
ibaratdir.
2011-ci ildo Moarkazi Bankin bank sektorunda maliyys sabitliyi siyasoti asagidaka
hadaflarin realizasiyasina yonalacokdir:
» Kapital adekvatliginin gorunmasi;
= Optimal likvidlik saviyyasinin saxlanmasi;
= Restrukturizasiyanin hayata kegirilmasi.
2011-ci ilds tanzimloma va nazarat tadbirlori artim vo dayaniqhq arasinda optimal
nisbatin tominatina yonaldilocokdir. Postbohran dovriinde bank sektorunun daha stabil vo
dayanigli arttm monbolorino sOykonmosi vacib sortdir. Bu, baslica olaraq, maliyyo
vasitogiliyinin saglam vo uzunmiiddotli iqtisadi artima yonalmaosi zoruratini sortlondirir. Bunun
liclin banklarin resurs bazasinda uzunmiiddatli yigim monbolorinin, o ciimlodon kapital
bazarinin rolunun artirilmasi zoruridir.



Bank sisteminin stabil vo tohliikasiz inkisafinin tomin edilmasi ti¢iin tonzimlonma vo
prudensial nazarat ¢ar¢ivasinin yeni qlobal cagirislara adaptasiyas1 davam etdirilocokdir.
Bu mogsadle mikro-prudensial (institutlar {izorinds fordi nozarst) nozarstlo ohato olunmus
risklori daha effektiv tonzimlomok ii¢iin bank nozaroti lizro Bazel Komitosinin platformasinda
tovsiya edilmis yeni alatlorin istifadasi imkanlarinin qiymatlondirilmasine baslanacaqdir. Bank
tonzimlonmosi  vo  nozarotinin  tokmillogdirilmoasi  {iglin  makroprudensial yanasmanin
giiclondirilmasi baslica vozifo kimi miioyyonlogdirilmisdir.

Bank aktivlori iizro ehtiyatlanma siyasotinin yeni kontrtsiklik falsofo osasinda
formalasmasi son qlobal bohrandan sonra xiisusilo aktuallagsmisdir. Ononovi olaraq banklar
foaliyyoatlorinde “protsiklik” davranisa (iqtisadi artim dinamikasinin arxasinca getmok meyli)
meylli olurlar ki, bu da bohran zamani zoruri ehtiyat portfelinin olmamasi ilo naticalonir.
Kontrtsiklik yanagsmanin inkisafi banklarin igtisadi artim dovriindo ehtiyatli davranisini, bohran
dovrindo iso daha dayanigli olmalarim1 sortlondirocok. Bunu nozoro alaraq “kontrtsiklik-
dinamik ehtiyatlanma” mexanizmlari totbiq olunacaqdir.

Banklarda kapital, likvidlik vo kredit risklorinin tahliikasiz hadds idars edilmasi
ticiin Markazi Bank asagidaki tadbirlorin realizasiyasim1 digqatds saxlayacaqdar:

= Novboti ildon “leverec” (aktivlorin artimini kapitalin artimina baglayan alot) normativinin
totbigi, bu normativin kapitalizasiyaya alavo tokan vermaosi,

= Bank nozaroti torofindon Bazel III g¢orcivosindo tovsiyo edilmis kapitalin keyfiyyot
parametrloring dair daha konservativ yanasmanin totbiqi, kapitalin daha stabil monbalor
hesabina formalasdirilmasi;

= Bazel III platformasinda tovsiyo edilmis qisamiiddstli likvidliyinin idars edilmosi
alotlorinin totbiqi tiglin hazirliq islorino baglanilmast;

= Banklarin maliyys risklorino qarsi davamliligini artiran daxili institusional potensialin
giiclondirilmosi.

Bank sektorunun restrukturizasiyasi vo dovlatsizlosdirilmasi, sektorda raqabatin
stimullasdirilmasi asas prioritetlotindan biri olacaqdir. Rogabot sortlorinin tam realizasiyasi
sektorun maliyys vasitociliyi funksiyasinin dorinlogsmasi vo bank-maliyys xidmatlorinin
keyfiyystinin yiiksaldilmasinin vacib amillorindon biridir. Bank sektorunun restrukturizasiyasi,
korporativ idaroetmoyo olan keyfiyyotco yiiksok tolob bazarda rogabot miihitinin
giiclondirilmasino imkan yaradacaqdir.

Novbati il va strateji dovrdo Morkazi Bank baslica vazifasini makroiqgtisadi va maliyya
sabitliyinin qorunmasinda va bu maqsadlo pul va maliyya sabitliyi siyasati strategiyalarinin
tokmillasmasinda goriir. Bu, uzunmiiddatli dovrda dayaniqli va dinamik igtisadi artimin baglica
sartlorindon biridir. Dayamiqli iqtisadi artima nail olunmasinda olkanin ixrac potensialinin tam
reallasmast va diversifikasiya baslica vasitadir. Bunun asas gsortlori birbasa xarici
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investisiyalarin hacminin artirtlmasi, kapital bazarimin darinlagmasi, institutlarin va insan
kapitalimin inkigafidir.
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