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XULASO

2018-ci ilin 9 ayinda Azarbaycanda makroigtisadi sabitlik gorunmus va iqtisadi
aktivlikdo misbat dinamika saxlanilmisdir.

Qlobal maliyys bazarlarinda risk saviyyasinin va geyri-muiayyanliklarin
artmasina baxmayaraq beynalxalq konyunktur Azarbaycan Uc¢iin alverisli olmugdur.

Cari ilin 6tan dovrinda inflyasiya asagr birraqomli Saviyyada va hadof
intervalindan asagida olmagla azalma trendini qoruyub saxlamisdir. Inflyasiyanin
azalmast ahalinin real galirlorinin artimini doastaklayir, Olkada Umumi biznes
muhitini va gozlantilari yaxsilasdirir.

Dovr arzindoa tadiya balansinin yaxsilasmast davam etmigdir. Tadiya balansinin
yvaxsitlasmasint neftin alverisli giymoati Vo 0Olkanin geyri-neft sektoru Uzra ixrac
potensialimn yiiksalmasi sartlondirir. Ixracin yiiksok templa artmasi soraitinda
ticarat balansimin miisbat saldosunun UDM-2 nisbati ikiragamli hadda catmusdir.
Ticarat torafdast olan bazi 6lkalarda milli valyutalarin ucuzlagmasi Azarbaycanin
xarici ticarat balansina ohamiyyatli  tasir goOstarmomisdir. Xarici sektor
gostoricilarinin  yaxsilasmast naticosinda daxili valyuta bazarinda tarazig
qorunmusg va 0lKkanin strateji valyuta ehtiyatlar: artmagda davam etmisdir.

Dovr arzindo Moarkazi Bank Olkado makroigtisadi sabitliyin qorunmasina
yonaldilmis pul siyasatini  hoyata kecirmigdir. Monetar soraitin  tarazli
yumgsaldilmasi tadbirlari giymat sabitliyi ila igtisadi artima daStok arasinda balans
yaratmaga xidmoat etmisdir. Siyasat Qorarlart gabul edilarkan pul siyasatinin
transmissiya xususiyyatlari va potensial risklar do nazora alinmisdur.

oldo olunmus makroigtisadi sabitlik iqtisadi artima miinbit gsorait
yaratmisdir. Iqtisadi artim xarici tolabin va dovlot investisiyalarimin artmasi,
ahalinin real galirlarinin yiksalmasi ila dastoklonmisdir. Igtisadi artim 2sasan geyri-
neft sektorunun ticari sahalari — sanaye va kand tasarriifat hesabina artmusdur ki, bu

da saxalonmo istigamatinda hayata kegirilmis tadbirlarin naticasidir.
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1.1 Qlobal igtisadiyyatda meyillar

I. QLOBAL iQTiSADI MUHIT Vo
XARICI SEKTOR

1.1 Qlobal igtisadiyyatda meyillar

2018-ci  ilin  yanvar-sentyabr
aylarinda  qlobal iqtisadi  artim
gostoricilorinin  yaxsilagmast  tempi

20iflaso do davam etmisdir. Igtisadi
aktivlik global ticarat va investisiya
aximlarimin  dinamikasinda da oziinii
Aktivliya

gOstormisdir. baxmayaraq

global iqtisadiyyat dclin halo do
muayyan risklor galmagdad:r. Ticarat
goarginliyinin  yiksalmasi  va global
ticarat sistemindon uzaglasma 2sas

tahlikalardandir.

QOlobal igtisadi artim. Qlobal
igtisadi aktivlik 2018-ci ilin avvalinda
yuksok olsa da, Il riibdan etibaron ABS
vo Cin arasinda ticarot muharibalori
ildoki

Bunu

fonunda zoaifloyarok 2017-ci

soviyyodo davam etmisdir.
Iqtisadi ©mokdashq vo inkisaf Toskilati
(IOIT) dlkelori lizra istehlaker vo biznes
inam indekslorinin dinamikas1 tasdiq

edir.

Qrafik 1. ISIT 6lkolorindo biznes vo
istehlak inam indekslori
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2018-ci ilin 6ton dovri orzinds
biznes inam indeksi va istehlak¢r inam
indeksi asag1r diismiisdiir ki, bu da
igtisadiyyatda aktivliyin  yiksalmasi

tempinin nisbaton zaiflodiyini gostorir.

IEO-do iqtisadi aktivlik potensial
Saviyyadon olaraq

todbirlari

yuxari qalir.

fiskal
IEO-do igtisadi aktivliys olava dostok

Genislonmis stimul
vermakdodir. Tki illik tsiklik artim
fazasinda olan IEO-do pul siyasatinin
sortlosdirilmasine baxmayaraq fiskal
stimul todbirlorinin genislonmasi sobobi
ilo igtisadiyyatin genislonmasi davam

edir.
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1.1 Qlobal igtisadiyyatda meyillar

Aparict IEO-don ABS, Yaponiya

Vo Avropa arasinda iqtisadi artim
templori arasindaki farq genislonir. Ilkin
giymotlondirmolora * goro I riibdo
UDM ABS-da 3.5% vo Avrozonada
1.7% artmisdir. Yaponiyada iss Il riibda

1.3 artim geydo almmusdir.

Inkisaf etmokdo olan bazarlara
goldikda, ASEAN, Sorgi va Conubi
Asiyada

igtisadi  dinamika pozitiv

galmig, gucli daxili tolobat vo oamok
Sarqi
iqtisadiyyatlarinin ~ ¢oXu

bazar1 ilo  dostoklonmisdir.
Avropadaki
Turkiyadoki igtisadi vaziyystin manfi
tasirloring baxmayaraq, Avropa
Birliyindan goalon gicli talabin dastayi
ilo saglam boylimoyi bacarmisdir. Latin
Amerikasinda iqtisadi faaliyyat
Argentina, Braziliya vo Venesuela kimi
mahim igtisadiyyatlarda siyasi vo

maliyya qgeyri-sabitliyi  ilo davam
etmisdir. Orta Sorq, Simali Afrika vo
Sub-Sahara Afrika bolgalori iso oasas

ixrac mallarinin yiiksak giymatlorindan

! iqtisadi Tohlil Biirosu (BEA), Eurostat vo OECD
statistikasi

faydalanmigdir. Iqgtisadi artim templori
Uzro boraborsizlik IEOO iizro do
misahido edilir. Artan neft giymatlori,
ticarotdo proteksionizm meyillari ilo

bagli gozlontilorin doyismosi, 6lkalor

arasinda  ticarot  mubaribalori  vo
geosiyasi  geyri-muayyanliklor  buna
baslica sabablar olmusdur.
Qiymoatlondirmalora  gora Il rubds

Cindo UDM-in artimi 6.5% olmusdur.
2018-ci ilin I
Turkiyads, MDB 0lkalorinds iqgtisadi

rubiinds Rusiyada,

artim miivafiq olaraq, 1.9%, 5.2% vo

2.4% toskil etmisdir.

Masgullug. Bir ¢ox Olkalor tglin
mosgullugun  artirilmast  vo  1s¢ci
qivvasini keyfiyyatli islo tomin etmok
osas  prioritetlordon  biri  olaraq
qalmaqdadir. Omok

Toskilatinin  (BOT) 2018-ci il may

Beynolxalq

hesabatina asason qglobal issizlorin sayi
192.7 milyon nofardir. Bu iso global
issizliyin 5.6% olmas1 demokdir. Isci
artima

qlvvasindoki baxmayarag,
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1.1 Qlobal igtisadiyyatda meyillar

xususilo, IEO-lords igtisadi faalligin
artmasi ilo bagli 2018-ci ilin sonuna
global issizliyin 5.5%-dok enmasi
gOzlanilir. Sentyabr aymnda ABS-da
issizlik saviyyasi 3.7% toskil etmisdir ki,
bu da bazar goOzlontisindon asagidir.
Yaponiyada sentyabrda issizlik
soviyyasi goOzlontilordon asagi olaraq
2.3% toskil etmisdir. Avrozonada isa bu
gOstorici 8.1%

sentyabr  ayinda

Saviyyasina diismiisdiir.

Diinya Bankinin hesablamalarina
asasan novboati 10 il orzinds issizlik
Soviyyesini asagl salmaq vo gonclarin
omok bazarina daxil olmasini tomin
etmok mogsadilo 600 milyondan ¢ox

yeni is yerlori yaradilmalidir.

Qlobal

dayisimi va

amtaa  qiymatlarinin
inflyasiya  proseslari.
Diinya Bankinin Omtas Bazarlar1 haqda
son hesabatina asasan 2018-ci ilin 9 ay1
arzinds enerji gqiymotlori 21.9% artmus,
4.1%,

giymatli

geyri-enerji - giymatlori

4.1%,

arzaq
qiymatlori metal

qiymatlori iso 6.4% azalmigdir.

Qrafik 2. Omtas qiymatlari indeksi
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Manba: Diinya Banki

Qeyri-enerji amtaa qiymatlarinda
on ¢ox ucuzlasma kond tosorriifati
Mohsullarinda olmus vo 3.6% toskil

etmisdir.

Qiymotli  metallardan  qizilin
giymati cari ilin 6ton dovri orzinds

8.7% asag1 diigmiisdiir.

Enerji  giymatlorindoki  artim
asasan neft giymotlorindoki artimdan
qaynaglanmisdir. Brent markali neftin
giymati 2018-ci ildo artmaga davam
etmis, III riibiin sonunda ilin avvali ilo

mugayisada 20% yiiksalmisdir.
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1.1 Qlobal igtisadiyyatda meyillar

Qrafik 3.Diinya neft bazari, min
barrel/giin
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Moanba: Enerji Informasiya Agentliyi (EIA)

Sentyabrin 23-U OPEC-in Rusiya

da daxil olmagla digar Olkalorlo

goriisiindon Onco istehsalin  hacmini

artirmayacagi gozlontilori ilo  bagh
neftin ~ giymati 3  dollar/barrel
bahalasmisdir. Qiymaotdoki bu

doyisimdan avval sentyabr ay1 vo ondan
ovvolki bes ay boyunca neftin orta
giymati 70 dollar/barreldon  yuxari

Saviyyads olmusdur.

Umumilikde 2018-ci ilin 9 ay1
orzindo Brent markali neftin orta
giymati 73 ABS dollar1 saviyyasinda
olmusdur ki, bu da 6tan ilin eyni dovri

ilo migayisads 38% coxdur.

2018-ci ilin ndvbati aylarinda
neftin
aktivlikdan

giymatinin  global

ABS-in  niivo

iqtisadi
olavo
anlasmasindan c¢okilmasi vo Irana qarsi
sanksiyalari, Venesuelada vo Meksikada
istehsalin hocminin azalmasi, Nigeriya
vo Liviyada istehsalin artmasi, digor
OPEC Uzvlori vo Rusiyanin istehsalin
hocmins tasir etmok doracasindon asili

olaraq doayisocayi gozlanilir.

Enerji qiymatlorinin yiksalmosi
bir sira IEO va IEOO-do inflyasiyaya
artirici tosir etmisdir. ABS-da inflyasiya
diinya amtaa giymatlarindon alave ham
do yeni is yerlorinin agilmasi naticasindo
yiksolmisdir. IEOO-do do baza
inflyasiya mozonnanin ucuzlagmasinin
effekti  vo

oturiculuk yanacaq

giymatlorinin  yuksok tasiri fonunda

artmisdir.

Qlobal maliyya bazarlart va pul

siyasati. Hesabat dovrindo qlobal
maliyyo sortlori sortlogso do iqgtisadi
artimi dostoklomisdir. Buna baxmayaraq

IEO vo IEOQO arasinda ohamiyyatli
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1.1 Qlobal igtisadiyyatda meyillar

forglor olmusdur. IEO-do maliyyo
sortlori yumsaq qalsa da IEOO ucln
daha da sortlosmisdir. Buna sobab
pisloson xarici maliyys sortlori vo
ticarotdoki gorginlik olmusdur. Naticado
maliyyo sabitliyi iigiin yaxin miiddotdo
bas vero bilocok risklor artmus vo
ortamuddatli dovr tzro maliyys sabitliyi
uclin  ylksak borc  saviyyasindon
gaynaglanan mumkin risklor galmisdir.
osas Olkalorda ticaratdoki gorginliyin
davam etmosi, artan geosiyasi risklor va
siyasotdoki  geyri-muoayyanlik  risk

gOzlontilorinin  pislosmasina, qlobal

kapital bazarlarinda  genismiqyash

korreksiyalara vo qglobal maliyya
sortlarinda kaskin sartlosmaya soabab ola

bilar.

ABS vo digar Olkslor arasinda
pul siyasoti Vvaziyyati, uzunmuddatli
golirlik vo iqtisadi artim arasindaki
forglor doévr orzindo ABS dollarmin
sobab

olavo Zoif

Moazonnosinin  bahalasmasina

olmusdur. Bundan

makroiqtisadi fundamentallar va boyuk

siyasi ~ geyri-muoyyoanlik  fonunda

Olkalorda yerli tozyiqlor do yaranmusdir.

Qrafik 4. Markoazi banklarin faiz doracalori
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Bazar g0zlontilarino uygun olaraq
sentyabr ayinda FES faiz doracasini 2-
2.25% arahigina qaldirmusdir. Igtisadi
artimin davam etmasi Vo bdyilk hacmda
fiskal stimul todbirlori 0zal sektorun
aktivliyina misbat tosir etmis vo FES
torafindon 2018-ci ilin galan dévriinds
vo 2019-cu ildo do yenidon faiz

artiminin miimkiinliiyi hagqqinda signal

verilmisdir.
ABS-da pul siyasatinin
sortlogdirilmasi  beynalxalq  kapital

aximlarinim istigamotini IEOO-don IEO-

o torof doyismokdo davam edir.
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1.1 Qlobal igtisadiyyatda meyillar

Xisusilo, bir cox IEOO-do valyuta
bazarlarindaki tozyiq sobabindon geyri-
rezident portfel investisiya axinlar
2017-ci ildo vo 2018-ci ilin avvalinds
glicli olsa da sonradan azalmaga
baslamisdir. Tiirk lirasi vo Argentina
pesosunun ucuzlasmasi investorlarin
gOzlontilorino  monfi tosir etmis vo
investisiyanin bu o6lkalordon ¢ixisina

sobob olmusdur.

Qrafik 5. Qlobal maliyys indekslarinin
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Avrozona vo digor baslica

geyri-
muoyyanlik fonunda giiclii risk istahasi

igtisadiyyatlarda siyasi

Vo yumsaq pul siyasoti Sobabi ilo

maliyya sortlori  nisboton  alverisli

olmusdur. Italiyada siyasi qeyri-

muoayyanlik banklara dovlat

zomanatinin verilmasina yenidan nozor

yetirmaya Sobob olmus, Birlosmis

Kralligda “Brexit”-lo bagli son tarixin
hec bir todbirin

yaxmlasmam Vo

gorilmamoasi ilo slagadar olarag funt-

sterlingin  mozonnonasinds  volatillik
artmigdir. Deflyasiya risklarinin
yayllmasint nozoro alarag Avropa

Morkozi Banki aktiv alis proqraminin
2018-ci ildo sona yetirilocayini elan
etmisdir. Lakin artim tempinin azalacagi
sobabi ilo bank torafindon siyasst faiz
doaracasinin hazirki saviyyasinin 2019-
cu ilin on az1 yaya Qodor qorunacagi
bildirilmisdir. Bu da gozlonilondon daha
yumsaq pul  siyasatinin  davam
etdirilmasino isaro edir. 2018-ci ilin
sonunda bitmosi gozlonilon programa
uygun olaraq aktiv aliginin tadrican
azaldilarag 30 milyard avrodan 15
milyard avroya endirilocayi gozlonilir.
Digor  IEO-don  Yaponiya
Morkazi Banki uzadilmis dovr iizra ¢ox
doracasini

asagr faiz dostoklayan

yumsaq pul siyasati ylrtidacayini bayan

10
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1.1 Qlobal igtisadiyyatda meyillar

etmisdir. Kanada Morkozi Banki iyulda
faiz dorocasini 25 faiz bondi, Ingiltors
Morkozi Banki iso

onillikdo ikinci  dofo

avqustda son

olarag faiz
doracasini gqaldirmisdir.

IEOQ iizra mozonno toraddidlori

osas fundamentallar vo golocak siyasot

istigamotindon  asili  olaraq  bas

vermisdir.

IEOO arasinda Argentina va

Turkiyado  bazar tozyiq altinda
olmusdur. Argentinada global maliyya
sortlori, yerli korrupsiya skandali, BVF
ila birlikda hoyata kecirilon stabilizasiya
planinin reallasdirilmasi tizro geyri-
muayyanlik maliyya bazarinda
sobab
Qisamiiddatli faiz daracasinin 2000 faiz

bandi

volatilliys olmusdur.

artmast  vo macburi ehtiyat
normasinin galdirilmasima baxmayaraq
Argentina pesosunun real effektiv
mozonnasi fevral-sentyabr aylari orzinds
40% ucuzlasmisdir. Tirkiys ilo ABS
arasindaki siyasi gorginlik liranin fevral-
sentyabr aylarini ohato edon dovru tzro

real effektiv. mozonnasinin 27%

ucuzlasmasina sabob olmusdur. Buna
cavab olarag hokumat xarici valyutada
likvidliyi artirmaq tiglin moacburi ehtiyat
normalarini asagi salmis vo banklarin
forvard

svop Vo omoliyyatlarini

mohdudlasdirmisdir.

Indoneziya, Meksika, Filippin,
IEOO-do

morkazi banklar mazanna va inflyasiya

Hindistan kimi  aparici
tozyiglari sobobindon faiz daracalarini
yuksoaltmiglor. Cin Moarkoazi Banki iso
faiz doracasini saxlamaq tgiin macburi

ehtiyat normasini asag1 salmisdir.

Sentyabr ayinin ortalarinda ABS
dollarinin real effektiv mozonnasi artan
faiz dorocasi vo artim templori

6.5%

mohkamlonmisdir. Avro, funt-sterling,

arasindaki  fargloro  goro
yenin real effektiv. mozonnasi sabit
qalmis vo bu da digor IEOO-do
mozonnalorin - ucuzlasmasma  tasir
etmisdir. ABS dollar1 dovr orzinds
avroya qarst 2.6%, tirk lirasino qarsi
58%, Iran rialma qarst 17.5%, Cin

yuanina qarsi 5.6% mohkomlonmisdir.

11
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1.1 Qlobal igtisadiyyatda meyillar

2018-ci ilin  G6ton  dovrunds
kriptovalyuta bazarinda da volatillik
miisahido olunmusdur. Bitcoinin (XBT)
giymoti 9 ay orzindo 50.7% asagi
diismiisdiir. Bitcoinin giymati miisahido
olunan an pik saviyyasi - 20000 ABS
dollarindan iyun ayimin sonunda 5890
ABS dollarina godor enmisdir ki, bu da
70% azalma demakdir. Ethereum, XRP
(Ripple) vo Litecoin Kkimi digor
kriptovalyutalarin giymatlorinds do son

aylarda eyni trend miisahids olunur.

Prognozlar.  Oktyabr
“Qlobal

Perspektivlor” hesabatina asason BVF

ayinda
yenilonmis Iqtisadi
2018-19-cu illor Gcgun optimist global
igtisadi artim prognozlarini saxlamigdir
(3.7%). Iyul hesabatina nozoron global
bandi

arim  prognozu 0.2 faiz

diismiisdiir.

IEO-do igtisadi artimm 2018-Ci
ildo 2.4%, 2019-cu ildo 2.1% toskil
edacayi prognozlasdirilir. Bu prognoz
aprel hesabati ilo migayisads 0.1 faiz

bondi asagidir ki, bu da Avrozona vo

Yaponiyada bir ne¢o rib davam edon
potensial iqtisadi artimin gézlonilondan
daha ¢ox asag1 diismosi ilo olagodardir.
Eyni zamanda, ABS-da uzun siron
potensialdan artiq artim ddvriindon
sonra pul siyasatindo normallagsma va
fiskal konsolidasiya gozlontilori 2019-
cu il artim prognozuna monfi tosir

etmisdir.

Cadval 1. Igtisadi artim prognozlar

2018 | 2019
Dinya 3,7 3,7
IEO 2,4 2,1
ABS 2.9 2.5
Avrozona 2.0 1,9
Yaponiya 1,1 0,9
IE0O 4.7 4.7
Rusiya 1,7 1,8
Cin 6,6 6,2
MDB 2,3 2,4

Manba: BVF, Qlobal Igtisadi Perspektivior hesabati, Oktyabr
yenilanmasi, 2018

IEOO iqtisadi artim artan neft
giymatlori, dollarin mdhkamlonmasi,
ABS-1n ticarat torofdaslarina garsi tatbiq
etdiyi idxal tariflori vo geosiyasi
konfliktlardan tasirlonacakdir. 2018 vo
2019-cu illor Uzro IEOO-do igtisadi

artimin eyni saviyyads (4,7%) galacagi

12

Pul siyasoti icmal1 ® Yanvar - Sentyabr 2018



1.1 Qlobal igtisadiyyatda meyillar

prognozlasdirilir. Lakin bu 6lkalor

arasinda iqtisadi artim lzro forq

artmaqdadir. Bu, bir torofdon neft
ixracatcilarr liclin olan olverisli miihit,
digor torafdon isa bozi 6lkalords kapital
qagisi, devalvasiya tozyiglori, geosiyasi
konflikt, vo ABS-n

proteksionist tadbirlarinin tasirini oks

totbiq etdiyi

etdirir. ©mtos ixracatgist olan 6lkalorda
do barpa prosesinin ndvbati iki il arzinds

davam edacayi gozlanilir.

Azorbaycanin ticarot  torofdasi

olan Olkolordo do iqtisadi artim

perspektivlori optimist olaraq qalir.
Lakin avqust ayinda asas torofdaslardan

olan  Tirkiyado sort devalvasiya

naticasinds BVF-nun Turkiya Gc¢ln
2019-cu il artim prognozu aprel
hesabatina nozaron ohamiyyatli
diismiisdiir.

Qrafik 6. Azarbaycan ticarot torofdaslari
tizra iqtisadi artim, %

o
o

NERORNWHROUO O~ ®
N
(e}

Cin I

Belarus N ~

Yaponya WMl

[$2]
Girciustan IS
[
U-I w
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[
w
Qazaxstan N
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Koreya N
-
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Isvegro NN
Tiirkiyo IE——— {
Ukrayna s $
=
~
ABS I
Avrozona I ~

Boylk Britanya M -

Monba: BVF, Qlobal Igtisadi Perspektivior hesabat,
Oktyabr yenilanmasi, 2018.

Azorbaycanin ticarat torofdaslari olan
Olkolordo 2018-ci ildo iqtisadi artimin
orta hesabla 2.6%, 2019-cu ilds 1.8%
(geyri-neft  ixrac  ¢okili) olacagi
prognozlasdirilir. Bunun Azarbaycan

igtisadiyyatinin geyri-neft sektoru zra

hom ticarot, hom do investisiya
axmlarma  miisbat  tesir  edacayi
gozlanilir.
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1.2 Azarbaycan iqtisadiyyatinin xarici sektoru tizra proseslor

1.2 Azarbaycan iqtisadiyyatinin xarici
sektoru Uzra proseslar
2018-ci ilin 9

Azorbaycanin xarici sektor gostaricilari

ayinda

vaxsilasmaqda davam etmisdir. Bu
yvaxsitlasma olkanin  geyri-neft ixrac
potensialimin  giiclanmasi Vo alverisli
beynalxalq konyunkturla

dastoklonmisdir.

Dovlot GOmrikk Komitasinin
(DGK) molumatlarina asason 2018-cCi
ilin 9 aymda Xarici ticaraot dovriyyasi
22.2 mird. ABS dollar1 togkil etmisdir
ki, bunun da 14.3 mird. ABS dollar1 (va
ya 64.4%-i) ixracin, 7.9 mird. ABS
dollar1 (vo ya 35.6%-i) iso idxalin
Xarici ticarot

balansinda 6.4 mlrd. ABS dollan

payina dismiisdiir.
mablogindo vo ya UDM-in toxminen
19%-1 soviyyasinda miisbat saldo omala

golmisdir.

Qrafik 7. Ticarat balansi, mlrd. ABS dollar1
20 ~

15 14.3
9.4
10 A 8.1
. 64
54 7N ] et
32 )ececeeg ! . ve°®
oe 2.0
0
5 . . I
-6.2 -6.2
-10 -7.9
2016 9 ay 2017 9 ay 2018 9 ay
s {dxal Ixrac e »e¢ Ticarot balanst
Manba: DGK

Dovr arzinda 176 6lka ilo ticarat

omoliyyatlar1 hoyata kegirilmisdir.

Qrafik 8.Ticarat dovriyyasindo osas
6lkalor, 2018-ci ilin 9 ay1 , %-lo

Avropa
Ittifaqi
42% Digor
6lkalar
35%
Tiirkiya MDB
11% 12%
Manba: DGK
Ticarot  dovriyyasinin ~ 42%-i

Avropa lttifaq1 (Al) 6lkalorinin paymna
diismiisdiir. Al ilo ticarot olagslorinin
44%-i Italiya, 12%-i Almaniya, 8%-i
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1.2 Azarbaycan iqtisadiyyatinin xarici sektoru tizro proseslor

Cexiya, 6%-i iso Fransa ilo hoyata

kecirilmisdir.

MDB o6lkalarinin imumi ticarat

dovriyyassindo  xisusi  ¢okisi  12%

olmusdur. Bu istiqgamotdo ticarot
dovriyyssinin  63%-i Rusiya, 19%-i

Ukraynanin payina diismiisdiir.

Ticarat alagalarinin 35%-i digar
Olkalorlo  saxlanilmigsdir. Bu 6lkalor
grupunda osas torofdaslar TUrkiya
(23%), Israil (10%), Hindistan (8%),
Cindir (8%).

Hesabat dovriindo omtoo ixraci
75.3% artmusdir. Artim asason ixracda
ohomiyyatli paya malik neft sektoru
Uzra olmusdur. Bels ki, ixracin dayori
xam neft (izra 97%, neft mohsullar tizro
78.4% artmusdir.

Qrafik 9. 2018-ci ilin 9 ayinda bozi
120 - mohsullar {izrs ixracin doyigimi, %-1a

97.0
100 -
80 -
60 -
40 -
20 - 11.7 11.2
0 n
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< = % > O X O
3 S £ § S @ 3§ &
s s ¥ $ 2 % &%
2 5 S ¥ E % gg
g T 3 3 SR
SIS 3 S
3 N g
Mbanba: DGK

Qeyri-neft sektoru Uzra ixracda
da artim miisahido olunmusdur. Belo ki,
ixracin hacmi elektrik enerjisi Uzra
64.6%, pambiq iplik tizro 37.8%,
meyva-toravaz Uzra 11.7%, aliminium

Uzro 11.2% artmusdir.

DOvr orzindo ixracda osas
torofdaglar Italiya (26.9%), Turkiyo
(8.8%), Israil (7%), Hindistan (5.3%),
Cexiya (4.7%), Almaniya (4.4%) kimi

Olkalor olmusdur.

2018-ci ilin 9 ayinda omtao idxali
28% artmusdir. O ciimladon, doviot
sektoru (zro oamtoo idxal 96% artaraq

1.6 mird.manat, 06zal sektor lzra iso
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1.2 Azarbaycan iqtisadiyyatinin xarici sektoru tizro proseslor

16.2% artarag 5.9 mird. manat

olmusdur.

Idxal olunmus mohsullarin
15.8%-i 14.2%-i
10.3%-i Cin, 6.1%-i Almaniya, 4.9%-i
ABS, 4%-i 3.3%-i

Yaponiya kimi

Rusiya, Tiirkiyo,
Ukrayna, va
Olkolorinin  paymna

dismiisdiir.

Dovr orzindo idxal masin vo
mexanizmlor iizro 38% artmus, sokar,
tiitlin, noqliyyat vasitolori vo onlarin

hissalari lizra 1so azalmusdir.

Qrafik 10. 2018-ci ilin 9 ayinda bazi
mohsullar {izrs idxalin doyisimi, %-1o
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Manba: DGK

2018-ci ilin 9 aymnda iqgtisadi
torofdag oOlkolorinds iqtisadi artimin

davam etmosi geyri-neft ixraci ilo

yanast  Olkoya daxil olan pul
baratlarinin  dinamikasina da  toSir
etmisdir. Ilkin roqomlora asason 2018-
ci ilin 9 ayinda Olkays daxil olan pul
baratlar1 998 min. ABS dollar1 togskil

etmisdir.

Qrafik 11. Olkays daxil olan pul baratlari, min.
$
2018 9 ay
oo | N -

2017 9 ay 755

2016 9 ay 661

0 200 400 600 800 1000

Manba: AMB

Hesabat dovrindo do 0Glkado
xarici miassisa va toskilatlar torafindan
asas kapitala investisiya axinlar1 davam
etmigdir. DSK-nin molumatina gore
manbalordon  asas

Xarici kapitala

yonaldilmis investisiyalarin  hacmi
2018-ci ilin 9 ayinda 4 mlrd. manat

ekvivalentinds olmusdur Ki, bu da asas

kapitala yonoldilmis imumi
investisiyalarn  39%-ni  toskil edir.
16

Pul siyasati icmal1 @ Yanvar - Sentyabr 2018



1.2 Azarbaycan iqtisadiyyatinin xarici sektoru tizro proseslor

Qrafik 12. Xarici manbolordon osas kapitala
investisiya goyuluslari, mln. manat
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Manba: DSK

Xarici 06lkalor vo beynalxalq
toskilatlar torofindon osas kapitala
yonoaldilmis  vosaitin - ¢ox  hissasi
Boyiik Britaniya, Turkiye, Rusiya, Iran,
ABS, Yaponiya, Malaziya, Isvecra, Vo
Cexiya  sormayodarlarina  moXsus

olmusdur.

Xarici sektordaki miisbot
proseslor  6zlni  xarici  valyuta
ehtiyatlarinin dinamikasinda da biruzo
vermisdir. Belo ki, 2018-ci ilin 9 ayinin
sonuna  Olkenin  strateji  valyuta
ehtiyatlar1 45.1 mird. ABS dollar1 togkil
edarak 32 ayliq mal va Xidmat idxalina
Kifayot etmis vo xarici dovlot borcunu 3

dofa Ustolomisdir.
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2.1. Macmu daxili talob

II. AZORBAYCANDA
MAKROIQTISADI PROSESLOR

2.1. Macmu daxili talob

2018-ci ilin 9 ayinda iqtisadi
artimin  asas harakatverici qiivvasi

daxili talob amillori olmusdur.

Istehlak  xarclori.  Istehlak
xorclarinin artimi 2018-ci ilin 9 ayinda

da davam etmisdir.

Dovr  orzindo  istehlakgilarin
tolobatlarinin  6donilmosi  mogsadilo
istehlak bazarinda satilmis omtos vo
xidmatlorin hacmi 6ten ilin miivafiq
dovri ilo miigayisado real ifadodo
2.8% artaraq 33.5 mlrd. manata
catmigdir.  Tosorriifat  subyektlori
torofindon satilmis mohsullarin  vo
gostorilmis  xidmaotlorin  96%-1 6zal
sahibkarliq subyektlori  torofindon
yaradilmig, onun da 48.4%-1 fordi

sahibkarlarin payina diismiisdiir.

Qrafik 13. Istehlak bazarinda satislarin
doyismoasi, 6.i.m.d.n. %-lo (miqayissli

3 qiymatlorla) 28 28

2.5
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2017, 9 ay 2018, 9 ay
= Umumi 1 Ozal sektor

Monba: DSK

Hesabat dovriindo hor bir
istehlak¢1i orta hesabla ayda 379.2
manatliq vo ya 2017-ci ilin mivafiq
dovri ilo miiqayisado 16.6 manat daha
cox amtoa vo Odonisli xidmoatlordon

istifads etmisdir.

2018-ci ilin yanvar-sentyabr
aylarinda parakonda ticarat
dovriyyesinin hacmi 6ton ilin miivafiq
dovri ilo miiqayisado 2.7% artaraq
26.2 mird. manata catmisdir. 9Orzaq
mohsullar1  lizro porakondo omtoo
dovriyyosi 2.1%, geyri-orzaq
mohsullar1 iizro dovriyys iso 3.3%

artmigdir.

2018-ci ilin 9 ayinda

istehlak¢ilarin =~ porakondo  ticarot
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2.1. Macmu daxili talob

sobokolorindos xorcladiyi vosaitin 50%-
1 gida mohsullar, ickilor vo tiitiin
momulatlarinin ~ alinmasmna  sorf
edilmisdir. Bu istigamat {izro xorclor
oOton ilin miivafiq ovrii 1lo miiqayisado
2.1% artmigdir. Qeyri-orzaq
mohsullarinin  satis1  i1so  Oton ilin
muivafig dovrine nozoron 3.3%
artmigdir. Oton ilin miivafiq dovrii ilo
miiqayisodo toxuculug, geyim va
ayaqqab1 sahasino sorf olunan xorclor
3.4%, elektrik mallar1 vo mebel
sahosino 2.8%, telekommunikasiya
sahosino  2.1%, digor qeyri-orzaq
mallar1 sahasina sorf olunan xarclor is9

3.8% artmuisdir.

Cadval 2. Ticarat sobokolorinda xoarc

istigamatlarinin payi, %-Is

Xiisusi ¢oki, %-
Io
2017 9ay 2018 9ay

Qida mahsullari, ickilor =~ 50.7 50.0

va tiittin momulatlari

Xorc istiqamati

Toxuculug mallari, 18.1 18.2
geyim va ayaqqabilar

Elektrik  mallart  vo 6.3 6.3
mebel

Kompyuterlar, 0.7 0.8

telekommunikasiya
avadanlglart va digor
mamulatlar

Oczagitliq  va  tibbi 1.4 1.4
mallar
Avtomobil yanacagi 5.1 5.7
Digor geyri-orzaq =~ 17.7 17.6
mallar

Moanba: DSK

Dovr orzinds hor bir istehlakgi
fordi istehlak moqgsadi ilo parakonda
ticarot miiossisalorindo qida
mohsullari, ickilor Vo tiitlin
momulatlar1 {i¢iin orta hesabla ayda
148.8 manat, geyri-arzaq mallar1 ti¢iin

150 147.5 manat vosait sorf etmisdir.

2018-ci ilin 9 ayinda ictimai iaso
dovriyyosi 6%  artmisdir.  Ozol
sektorda ictimai iaso dOvriyyasinin
41,8%-1 miiassisalarin, 58,2 %-11sd bu
sahodo sahibkarliq faaliyysti ilo
mosgul olan fiziki soxslorin payina
dismiisdiir. Homg¢inin dovr orzinda
ohaliyo gostorilon pullu xidmatlorin
doyori real ifadodo 2.6% artaraq 6.3
mlird. manata catmisdir. Adambasina
diison pullu xidmsot istehlaki 6ton ilin

miivafiq dovriine nozoron nominal

olaraq 4.3% artmisdir.

Ohalinin nominal galirlorinin

artimi hesabat dovrinda istehlak
19

Pul siyasati icmal1 @ Yanvar - Sentyabr 2018



2.1. Macmu daxili talob

tolobini  dostokloyon baslica amil
olmusdur. Bels ki, 2018-ci ilin yanvar-
sentyabr aylarinda ohalinin  pul
golirlori nominal olaraq 6ton ilin eyni
dovri ilo miiqayisads 9.5% artmis vo
39.7 mird. manat toskil etmisdir.
Ohalinin adambasina diison pul
golirlori 8.5% artmaqla 4046.7 manata
catmigdir. OShalinin  saroncaminda
qalan golirlor iso 10% artimla 36.5

mlrd. manat togkil etmisdir.

Yanvar-sentyabr aylarinda
iqtisadiyyatda muzdla calisan iscilorin
nominal orta ayliq amak haqqi 6ten ilin
miivafiq dovrii ilo miiqayisado 2.8%
artarag 540.5 manat toskil etmisdir.
Do6vlot  miiossisalorindo calisan
is¢ilorin omak haqqi 429.3 manat, 6zl
miiossisolordo calisanlarin iso 692.6

manat olmusdur.

Istehlak tolobinin
komponentlorindon  biri  olan ev
tosorriifatlarina  verilon  kreditlords
2018-ci ilin yanvar-sentyabr aylarinda
9.7% artim misahido olunmusdur.

Dovriin sonuna ev tosarrifatlart Uzro

kredit portfelinin hocmi 5 mlird.

manata ¢atmusdir.

2018-ci ilin sentyabr ayinda
kecirilmis “Ev  tosorriifatlarinin

maliyyo davraniglart vo niyyotlori”

sorgusunun noticolori osasinda
hesablanmis Istehlaket [nam1
Indeksinin  yaxsilasmas1  davam

etmisdir. Qeyd edok ki, bu gostarici
miixtolif golir soviyyesino malik ev
“Ailonin

tosarriufatlart arasinda

maliyyo voziyyati gozlontisi”,
“Olkonin iqtisadi voziyyatina dair
gozlont1”, “Pul yigimi ehtimali” vo
“Issizlik gdzlontilori’no dair sorgulara
osaslanir. Tohlillor gostarir ki, son 4
riibdo Istehlak¢i Inami Indeksinin
miisbot zonada qalmasi asason 6lkonin
vo ailonin maliyys voziyystino dair
gozlontilorin  yaxsilagsmasi, habelo
issizlik gozlontilorinin asagi diismosi

ilo olagodardir.

Hokumatin xarclari. Cari ilin 9
ayinda dovlet xorclori daxili tolobin
dostoklonmasindo  shomiyyatli  rol

oynamisdir. Azorbaycan Respublikasi
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2.1. Macmu daxili talob

Maliyys Nazirliyinin  moslumatina
osason 2018-ci ilin yanvar-sentyabr
aylarinda dévlot biidcasinin xorclori

15666 mln. manat toskil etmisdir.

Iqtisadi tosnifata uygun olaraq 9
ayda dovlot Dbiidcosi  xorclorinin
34.5%-1 vo yaxud 5410.1 mIn. manati
sosial yOnimli xorclorin  (emoyin
O0donisi fondu, togaiid vo sosial
miiavinatlor, dorman vo orzaq xorclori)
maliyyalosdirilmasine  yonaldilmisdir
ki, bu da 6ton ilin eyni dovri ilo

miiqayisado 11.2% c¢oxdur.

Investisiya xarclari. 2018-ci ilin
yanvar-sentyabr ~ aylarinda  6lko
igtisadiyyatina investisiya qoyulusu
10148.7 miIn. manat togkil etmisdir.
Qeyri-neft sektoruna 5717.3 min.
manat hacminds vasait yonaldilmisdir
ki, bu da 6ton ilin miivafiq dovri ilo
miiqayisado 20.2% c¢oxdur. Comi
investisiya qoyuluslarinin = 51.6%-i
dovlat, 48.4%-1 6zal sektorun payina

diismiisdiir.

Osas kapitala yonoldilmis

investisiyalarin 60.7%-i daxili
moanbaloar, 39.3%-1 1so xarici monbalor
hesabina formalagmisdir.

Cadval 3. investisiya monbalari, xususi

caki, %-la

2017,9  2018,9

ay ay

Miiassiso vo

taskilatlarin vasaitlori CiEs e
Bank kreditlori 12.2 13.6
Biidco vasaitlori 12.7 25.7
Biidcodankonar

fondlarin vasaitlori 14 18
Ohalinin saxsi vasaiti 55 7.0
Sair vasaitlor 0.7 0.8

Manba:DSK

Hesabat dovriinds asas kapitala
yonaldilmis  sormayanin  Umumi
hocmindo miossisa Vo taskilatlarin
vasaitlori (51.1%) Ustlnlik taskil etso
do, Oton illo mugayisads bidca
vasaitlorinin payr 2 dofoysa qodor

artmigdir.
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2.2. Macmu toklif vo mosgullug

2.2. Macmu taklif vo masgulluq

Iqgtisadi  aktiviikds éton  ilds
baslanan canlanma 2018-ci ildo da

davam etmakdaodir.

Iqtisadi artim. DSK-nin
molumatina osason  2018-ci ilin
yanvar-sentyabr aylarinda UDM real
ifadods 0.8% artmis vo nominal olaraq
57.8 mlrd. manat toskil etmisdir.
UDM:-in ohalinin hor noforine diison

hocmi iso 5889.2 manat olmusdur.

Hesabat dovrindo  modon-
¢ixarma sonayesindo 29 milyon ton
omtoalik xam neft, 13.8 milyard kub
metr omtoolik tobii  qaz  hasil
olunmusdur. Miivafiq olaraq neft
hasilati 0.7%, gaz hasilati iso 2.4%

artmsdir.

Qrafik 14. Igtisadi artimin sektorlar iizro
bélgusi, %-1s

= geyri-neft

= neft

Monba:DSK

Qeyri-neft sektorunda 2018-ci
ilin 9 ayinda yaradilan olavo doyor
2017-ci ilin miivafiq dovriino nisboton
real ifadodo 1% artmis vo nominal
olarag 32.8 milyard manat toskil
etmisdir. Onun UDM-do xiisusi ¢okisi
56.8%-0 ¢atmisdir.

2018-ci ilin 9 ayinda geyri-neft
sektorunun oksar saholori tizro artim

geydo alinmusdir.

Qrafik 15 : 2018-ci ilin 9 ayinda
saholoar tizro yaradilan slava dayarin
17 . 107 artimi, 6.1.n., %
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Moanba:DSK

Doévr orzindo qeyri neft-gqaz

10.7%, kond tosor-
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2.2. Macmu taklif vo masgulluq

rifatinda iso 4.3% artim miisahido

olunmusdur.

Morkozi Bank torofindon real
sektorun monitorinqi lizro aparilan
sorgunun naticolorino osason Oton ilin
9 aymna nozoron cari ildo qeyri-neft
sonayesinin oksor saholori iizro, o
cimlodon  tikinti  materiallarinin
istehsali, tekstil, masinqayirma, vao
digor mineral moahsullarin istehsalinda
canlanma miisahido olunmusdur. Bu
saholordo davam edon aktivlik saho
lizro iimumi biznes inam indeksinin
artmasma imkan vermisdir. Xidmot
sektorunun sorguda shato olunan okSor
sektorlar1 (rabito, pocgt, noqliyyat,
sohiyyo, otel, turizm) iizro do biznes

inam indeksi yaxsilagmisdir.

Mbosgullugq. 2018-ci ilin
sentyabr ayinin sonuna 0lkods iqtisadi
foal ohalinin say1r 5137.5 min nofor
toskil etmisdir ki, bu da 6ton ilin eyni
dovrii ilo miigayisodo 66 min nofor

coxdur,

DSK-nin molumatina  goro,

muzdla calisan isgilorin sayr 2018-Ci

ilin 1 sentyabr tarixino Oton ilin
miivafiq dovrii ilo miiqayisado 1%

artaraq 1540.3 min nofor olmusdur.

Qrafik 16.Iqtisadi foal ohalinin say,

dovriin sonuna, min nafarla
5200

51375
5100 5071.6
5000
4900
4800
4700
4600
4500
01.10.2017 01.10.2018

Monba:DSK

Miossiso  vo  toskilatlarda

muzdla c¢alisan iscilorin  23.6%-i

mohsul istehsali  saholorinda, o0
cumladan, 7.1%-i tikinti, 6.8%-i emal
sonayesi, 3.2%-i kond tosarriifatinda,
2.6%-1 su tochizati vo tullantilarin
emali, 2.2%-1 madangixarma

sonayesinds foaaliyyat gostarirlar.
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2.3. inflyasiya

2018-ci ilin 9

inflyasiyada azalma meyili davam

ayinda

etmis, inflyasiya tokragomli saviyyada
sabitlasmisdir.  Inflyasivamn  tok-

rogamli  saviyyada  sabitlonmasi
ahalinin real goalirlorinin  artimini
dastokloyan miihiim amillordan biri

olmusdur.

Istehlak  Qiymatlori  Indeksi
(I0l). DSK-nin molumatima osason
2018-ci ilin 9 ayinda orta illik
inflyasiya 2.6% toskil etmisdir. 1QI-
nin  komponentlori  olan  arzaq
qiymeatlori orta illik 2.5%, geyri-orzaq
qiymotlori 3.0%, xidmatlor iso 2.5%

doyismisdir.

Qrafik 17. Orta illik inflyasiya, %
20
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14 12.5
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9.6

o N B O ©

Orzaq Qeyri-arzaq Xidmot

2017 9 ay m2018 9 ay

Monba: DSK

Orta illik inflyasiyanin 1.1%
bondi orzaq, 0.7% bondi geyri-orzaq,
0.8% bondi iso xidmatlorin payina

diistir.

Istehlak sobotindo qiymati artan
vo azalan mohsul vo xidmatlorin
saymdaki forqin doyisim dinamikasini
gostoron diffuziya indeksi ilin ovvali

ilo miiqayisads azalsa da may ayindan

yiiksolmayo baslamisdir.
Qrafik 18. Inflyasiyanin miqyas1
15
10

05 I
N I N
00
B
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-1.0
c k] > X o > = = P =] o <
352858 E2E2223
2017 2018
mmmm [Qf (ayliq) === Diffuziya indeksi

Monba: DSK, DSK-nin malumatlar: asasinda AMB-
nin hesablamalar

Umumilikds, 9 ay arzindo 521
adda mal vo xidmotdon  160-nin
qiymeti azalmis, 41-nin qiymati iso

doyismoz galmisdir.
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Manatin moazonnasinin sabitliyi,
pul toklifinin optimal soviyyado idaro
olunmasi, inflyasiya gozlontilorinin
azalmas1 inflyasiya tempinin asagi
diismosini sartlondiron baslica
amillordir. Biitiin bunlar diinya omtoo
giymotlorinin, ticarot torofdasi olan
Olkalords inflyasiya proseslorinin vo
bozi inzibati qiymatlords yiiksalisin
daxili inflyasiyaya artirict tosirini
neytrallagdirmigdir.  Diinya  orzaq
qiymeatlori ilin avvolindon bari artsa da
cari ilin iyun ayindan etibaron bu

gostarici azalma nlimayis etdirir.

Qiymeotlori  dovlet torofindon
tonzimlonon mohsullar vo xidmatlar,
homg¢inin movsiimi xarakter dasiyan
kond tosorriifati mohsullarinin qiymat
doyisimi nozors alinmadan hesablanan
orta illik baza inflyasiya 2018-ci ilin
yanvar-sentyabr aylarinda 1.9% toskil

etmisdir.

Qrafik 19. Istehlakg1 giymotlori indeksi,
2018, orta illik

S & & & S & & & &
4{$.Q Q@Q S W AU A2 Y$°~ o é@{b
e [Q] e Baza [QI
Monba: DSK
Qeyd olundugu kimi, dovr

orzindo istehlak qiymatlorinin
azalmasina tosir gostoron amillordon
biri  gozlontilor  olmusdur. Ev
tosorriifatlar Vo real sektor
arasinda

miiassisalari aparilmis

monitoringlor  inflyasiya  gozlon-
tilorinin son illor {izro minimum
soviyyado qaldigini gostorir. Belo ki,
Morkazi Bank torofindon miintozom
aparilan real sektorunun
monitoringinin  naticolorine  9sason
2018-ci ilin yanvar-sentyabr aylarinda
ticarat sektorunda novboti 3 ay iizro
qiymat gozlontilori oksar sahalor lizra
azalmig, bu daha ¢ox tosorriifat

mallarinin satis1 seqmentindo 6ziinii
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gostormigdir. Xidmot sektorunda da
imumi gozlontisi oksor saholor iizro
azalmis, bu daha c¢ox noqliyyat,
otelgilik vo sohiyyo seqmentlorindo
Oziinii gdstormisdir. Emal sonayesindo
iso qgida vo icki, metallurgiya, kimya
sonayesi seqmentlori lizro qgiymot
gozlontilori asag1 diigmiis, tikinti
materiallari, masinqayirma, plastik

kiitlo vo toxuculuq sahosindo iso

artmisdir. Tikinti sektorunda
Umumilikdo  qiymot  gdzlontilori
yiiksolmisdir.

Istehsalc  qiymotlori indeksi.
DSK-nin molumatlarina ssason 6lko
daxilinds istehsal olunan biitiin mal vo
xidmatlorin qiymot doyigsmosini oks
etdiron UDM deflyatoru 2018-ci ilin
yanvar-sentyabr aylar1 orzindo 14,9 %
toskil etmisdir. Bu da osason diinya
bazarinda neftin qiymatinin artimi ilo

olagodardir.

Istehsalgt giymotlori indeksi
sonaye mohsullar1 iizro daha ¢ox
doyismisdir. Oton ilin  miivafiq

ddvriina nozaran sanaye moahsullarinin

istehsalg1 qiymotlori indeksi 30.6%
artmigdir. Qiymot doyisimi daha ¢ox
modongixarma sonayesindo vo elektrik
enerjisi, qaz vo buxar istehsali
sahosindo qiymotlorinin  yiiksalmaosi
(miivafiq olaraq 39.9% va 35.9%) il
baglidir.

Qiymot artimi emal sonayesi
tizro 13.5% togkil etmisdir. Saho iizro
bahalagsma tiitliin

(25.3%),

on COX
momulatlarinin  istehsali
poligrafiya foaliyyati (25.3%), neft
mohsullarinin  (18.4%), vo rezin va
plastik kiitlo momulatlarinin istehsali

(12.1%) sonayesinin payina diisir.

Qrafik 20. Istehsalg1 giymotlori
indeksinin orta illik doyisimi, %

41.1

42

32

22 16.4
) l
2
8 53
2016 yanvar- 2017 yanvar- 2018 yanvar-
sentyabr sentyabr sentyabr

B Sonaye mohsullar1 B Kond tosarriifati mohsullari

Moanba: DSK
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2018-ci ilin yanvar-sentyabr
aylar1  orzindo kond tosorriifati
mohsullarinin istehsal¢1 qiymatlorinda
3%-lik artim miisahido olunmusdur.
Eyni dovrdo qiymotlor heyvandarliq
mohsullar1 tizra 4.3%, meso tosarriifat
mohsullar1 tizro iso 1.3% artmisdir.
Dovr orzindo bitkigilik mohsullari

1.3% bahalasmisdir.

2018-ci ilin yanvar-sentyabr
aylar1 arzindo naqliyyat xidmatlorinin
qiymatlori 1.1% azalmigdir.
Nogliyyatda yiikdasima xidmatlorinin
qiymatinin 1.4% azalmasina
baxmayaraq, sarnisin dasima
xidmatlorinin qiymati 0.7% artmisdir.
Bununla yanasi, poct vo kuryer
xidmaotlorinin qiymoti 0.1% artmus,
rabito xidmotlorinin qiymsoti iss 0.3%
azalmisdir.  Rabito  xidmatlorinin
qiymotinde azalma internet rabitosi
lizra qiymatlorinin 2.6% azalmasi ilo

olagodardir.

Pul siyasati icmal1 @ Yanvar - Sentyabr 2018
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3.1. Valyuta Bazar1 vo manatin mazonnasi

III. PUL VO MOZ9ONNO9
SIYASOTI
3.1. Valyuta bazan vo manatin

mazannosi

2018-ci ilin 9 ayinda valyuta
bazari oziinti tonzimloma rejiminda
faaliyyat gostormis va manatin xarici
valyutalara nazaran mazonnasi tadiya
balansi  itizro  meyilloro  uygun
formalasmisdir.

Olkenin xarici ticarot
dovriyyesinin artmas1 ilo olagadar
2018-ci ilin 9 ayinda valyuta bazarinin
har iki seqmentinds - ¢eyri-nagd va
bazarlarinda

nagd valyuta

omoliyyatlarin ~ hacminin  artmasi
miisahido edilmisdir.

Qeyri-nagd valyuta bazarinda
aparilmis omoliyyatlarin hocmi 17.7
mird. ABS dollar ekvivalentinda 2
olmusdur. D6vr orzindo geyri-nagd
valyuta bazarinda amaliyyatlarin 84%-
i ABS dollarinda, 16%-1 digor

valyutalarda aparilmisdir.

2 ABS dollari, Avro, fngilisfunt sterlingi, Rus rublu
ilo amaliyyatlar daxil olmagla

valyuta  omoliy-

Qeyri-nagd
yatlarinin 33.1%-1 banklararas1 valyuta
bazarinda (BVB), 66.9%-1 iso
bankdaxili valyuta bazarinda (BDVB)
aparilmisdir.

Hesabat dévriindo BVB-do ABS
dollar1 ilo aparilmis omoliyyatlarin
53.6%-1 banklarin valyuta mévqeyinin
tonzimlonmaosi ilo alagadar olmusdur.
BVB-da valyuta omoliyyatlar1 {izro
dovriyya osason “Bloomberg”
platformasinda aparilan omaliyyatlar
hesabina formalasmisdir.

BDVB-ds valyuta omsliyyatlari-
nin  hocmi 11.8 mird. dollar
ekvivalentinds olmusdur Ki, bunun da
51.2%-ni ABS dollar1 ilo amoliyyatlar
BDVB-do valyuta

92.6%-i

toskil etmisdir.
hiquqi

omoliyyatlarinin

soxslarla aparilan valyuta
omoliyyatlar togkil etmisdir.

Banklar torofindon nagd xarici
valyutanin alqi-satqist iizro aparilmis
omoliyyatlarin hacmi hesabat

dovrindos 5 mird. ABS dollan
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ekvivalentindo olmusdur. Bunun 3.9
mlrd. dollarm1 vo ya 78%-ni ABS
dollar1 ilo aparilmig omoliyyatlar toskil
etmisdir.

2018-ci ilin 9 ayinda da Moarkozi
Bankda Azorbaycan Respublikasi
Doviot Neft Fondunun (ARDNF)
valyuta satislarinin hoyata kegirilmasi
magsadilo harraclarin togkili davam
etdirilmigdir. ~ Valyuta  horraclar
hoftodo iki dofo kegirilir, hor bir
horracin parametrlori haqqinda
molumatlar harrac baslamazdan avval
“Bloomberg” terminali  vasitasSilo
bazar istirak¢ilara elan edilir.

2018-ci ilin yanvar-sentyabr
aylar1  orzindo = Morkozi  Bank
toraofindon {imumilikdo 75 valyuta
horrac1 kegirilmisdir. DOvr orzindo
ARDNF-in xarici valyuta satiglar
4289.4 min. ABS dollarn toskil
etmisdir.

2018-ci ilin  yanvar-sentyabr
aylarinda da manatin rosmi mozonnasi
banklararasi aqdlor lizro orta mozonno

(“Bloomberg” platformasinda

horraclar  vo harracdan konar

omaliyyatlar  nozoro  alinmagla)
osasinda miioyyon edilmisdir.

Do6vr orzindo manatin ABS
dollarmma qars1 orta giinliik rosmi
mozonnosi  1.7000 manat  toskil
etmigdir. Banklar torofindon miioyyon
edilon xarici valyutanin alig-satis
mozonnalori rasmi mozonnays yaxin
olmusdur. Dovr orzindo kommersiya
banklarinin orta giinliik alis mazannasi
1.6960, satis mozonnoasi isa 1.7023
manat togkil etmisdir. Rosmi mozonno
ilo kommersiya banklarinin orta
giinliik alis mozonnosi arasinda forq
0.2% (0.004 manat), satis mozonnasi
ilo 159 0.1% (0.0023 manat) olmusdur.

Dovr orzindo manat ABS
dollarma garst 0.01%, Tiirk lirasine
qarst 58.3%, Avroya qarst 2.6%,
Ingiltara funt sterlingina qars1 2.9%,
Rus rubluna qarsi 13.9%
mohkomlonmisdir.

Ikitorofli mozonnolarin
dinamikas1 ¢oxtorofli mozonnonin

dinamikasina da tosir gostormisdir. 9

ayda manatin geyri-neft sektoru iizro
29
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imumi ticarot cokili real effektiv

mozonnasi 8.8% mohkomlonmisdir.

Qrafik 21. REM-in doyismosi,%-lo
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Monba: AMB
NEM-in 15.2% bahalasmasi

REM-o artirici, torofdas oOlkolorlo
inflyasiya forglori iso azaldici tosir
etmisdir. 2014-cl ilin sonundan bari
iso manatin real effektiv mozonnosi
30.6% ucuzlasmisdir ki, bu da geyri-
neft sektorunun ragabat qabiliyyatini

dostokloyan faktordur.
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3.2. Pul siyasati alatlari

2018-ci ilin 9 ayinda pul siyasati

alatlorinin -~ parametrlori  monetar
saraitin  normallasdiriimast  istiqa-

matinda dayismisdir.

Morkoazi
sabitliyin

Hesabat  dovriindo
Bank makroiqtisadi
mohkomlonmasi proseslorini vo son
makroiqtisadi ~ prognozlart  nazora
almagqla 6ziiniin likvidlik omoliyyatlar
uzro faiz dohlizinin parametrlorine
zoruri korreksiyalar etmisdir. Ucgot
doracasinin marhoalali sokilds 15%-don
10%-9, faiz dohlizinin yuxar1 haddinin
18%-don 12%-o, asag1r hoddinin iso
10%-don 8%-o endirilmasi barado
gorarlar qabul edilmisdir.

Hesabat dovriindo iqtisadiy-
yatin pula tolobin tomin edilmosi vo
likvidliyin effektiv idaro olunmasi
mogsadilo Morkozi Bank miixtolif
middotli (7 giinadok, 14 giinliik, 28
giinliik va s.) g¢arcivo vo agiq bazar
omoliyyatlarini aktiv saxlamisdir. Cari
ilin 9 ay1 orzinds kredit aktivliyinin

yilksalmasine  baxmayaraq  bank

sisteminin likvidlik mévqeyinds iri
hocmli profisiti galmagda davam
etmisdir. Bu da Morkozi Bankin hoyata
kecirdiyi sterilizasiya omoliyyatlarina

yiiksok tolobi sortlondirir.

Qrafik 22. Faiz dahlizinin parametrlori,%

== e= Dohlizin asag1 haddi Ucot doracasi

== e= Dohlizin yuxari hoddi

Manba: AMB
2018-ci ilin 9 ayinda Morkazi

Bank  milli  valyutada  sorbost
vosaitlorin colb olunmasi iizro 41
depozit hoarraci, notlarm  yerlos-
dirilmosi tizro 37 horrac kegirmisdir.
Depozit omoliyatlar vasitasila
vosaitlor 14 giin middstino calb
edilmis, notlar iso 28 giin miiddatina
yerlosdirilmisdir. Hesabat dovriiniin
sonuna depozit horraclar1 vo notlarin

yerlosdirilmosi vasitasilo calb edilon
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vosaitin comi qaligl 1.75 mird. manat

olmusdur.

Qrafik 23. Markazi Bank torafindon colb
edilon depozitlorin hacmi va galirliyi
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----- Depozitlorin golirliyi, % (sag skala)
Manba: AMB

Bundan depozit omoliyyatlar
ilo colb edilmis vosaitlor 700 min.
manat, notlarin  yerlosdirilmasi
naticasinda calb edilon vosaitlor iso
1050 mIn. manat togkil etmisdir. Cari
ilin 9 aymin sonuna depozit harraclari
vo notlarin yerlogdirilmosi vasitasilo
calb edilon vasaitin qaligi ilin avvali ilo
miiqayisads 9.7% azalmisdir.

Dohlizin asagi hoddinin asagi
salinmast ilo sterilizasiya
omoliyyatlar1 iizro golirliyin asagi
diismosina baxmayaraq tolob toklifi
kecirilon depozit horraclarinda 2.6

dofs, notlarin yerlogdirilmosi {izra

harraclarda iso 2.4 dofs tistolomisdir.

Bu bank sisteminds izafi likvidliyin
yliksok oldugunu gostorir.

Qrafik 24 Morkozi Bank torafindon
yerlosdirilmis notlarin hacmi vo golirliyi
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Manba: AMB
Depozit  vo  qisamiiddatli
notlarin yerlosdirilmosi uzra

omoliyyatlar 1zafi pul toklifinin
sterilizasiyasi ilo yanasi pul bazarinin
inkisafi vo bununla da, pul siyasoti
izro omoliyyat ¢or¢ivasinin
tokmillosdirilmasinag, banklararasi
bazarin inkisaf etdirilmosino do
misbot tosir gostorir. Morkozi Bankin
sterilizasiya alatlori lizra golirlik pul
bazarinin vacib reprezentativ
gostaricisine cevrilmoklo digor faiz
doracalarinin  saviyyesinin formalas-

masina tasir gdstormokdadir.

Qeyd etmok lazimdir ki, cari ilin

yanvar-fevral aylarinda aciq bazar
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omoliyyatlari olaraq depozit

omoliyyatlar \) notlarin
yerlosdirilmosi tlizro faiz doracalori
miivafiq olaraq ucot dorocosino yaxin
soviyyado formalagsa da, sonradan
kredit aktivliyinin zaif barpast va bank
struktur

sistemindo ir1  hacmli

likvidliyi ~ soraitinde  agiq  bazar

omoliyyatlari tizro faiz doracolori faiz

dohlizinin asagr haddino  yaxin

soviyyada bargorar olmusdur.

2018-ci ilin 9 ayinda mocburi

ehtiyat

normalari

saxlanilmisdir.

doyismoz

Cadval 4. Macburi ehtiyat normasi, %

e 1-
Manatla Qe
Xarici rezident
va giymatli .
valyutada maliyya
metallarda
ohdaliklor sektorundan
ohdaliklor
tizra B calb edilmis
uzro .
uzro
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
Moanba: AMB

Hesabat dovriindo  banklar
torofindon milli valyutada calb edilmis
ohdaliklar, homginin qiymatli
metallarda colb edilmis o6hdoliklor
lizro mocburi ehtiyat normasi1 0.5%,
xarici  valyutada colb  edilmis
ohdoliklor tizro 1%, qeyri-rezident
maliyys sektoru garsisinda 6hdsliklor
va beynoalxalq maliyys institutlar ilo

hesablagmalar iizro 0% olmusdur.

Dovr orzindo maocburi ehtiyat

normalarinin  ortalama mexanizmi
osasinda totbiqi davam etmisdir Ki, bu

da banklara likvidliyin g¢evik idara

edilmasine miisbat tosir gostoroan
amillordon biri olmusdur.
Aparilmis monitoringlarin

naticaloring asason hesabat dovrii iizro
biitin aylarda banklarin Morkozi
Bankdaki miixbir hesablarinin toplam
qaliglar1 dovr {iglin moacburi ehtiyat
kimi saxlanmali olan comi vasaitlorin

hacmini shomiyyatli iistolomisdir.
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3.3. Pul taklifi
2018-ci ilin 9 ayinda pul toklifi
igtisadiyyatin talabina uygun olaraq

artmisdir

Dovr  oarzindo pul  toklifi
igtisadiyyatin pula olan talabinin
ddanilmasing Vo Odonislarin

fasilosizliyino kifayot edacok
saviyyado olmusdur. 2018-ci ilin 9
ayinda manatla pul bazas1 3.8% artmis
va dovrin sonuna 8871.5 min. manat
toskil etmisdir. Fiskal sektor vo bank
sisteminin likvidlik movgeyi pula
tolobin  mdhim  amillori  olaraq
qalmisdir. Markazi Bank torafindon
sterilizasiya omaliyyatlarinin galiginin
azaldilmasi fiskal amaliyyatlarin pul
bazasina azaldici tasirini  gisman

kompensasiya etmisdir.

Hesabat dévrinde manatla pul
bazasinin struktur elementi olan
dovriyyadoki nagd pulun hacmi 7.5%
azalmigdir. Manatla miixbir hesablarin

qalig1 isa 3.6 dofo artmisdir.

Ilin ovvalindon manatla genis
pul kiutlosi (M2) 8.3% artmis vo
dovrun sonuna 13498.9 min. manat

toskil etmisdir.

Cadval 5. Pul aqreqatlari, mln. manat

01.07.17 01.01.18 01.10.18 i.o.n. %-lo
Mo 67744 74903 68784  -8.2
M1 92634 105442 111081 5.4
M2 114359 124664 134989 8.3

M3 20973 | 22772.1 23146.4 1.6

Manba: AMB

Manatla pul kutlesinin  (M2)
strukturunda nagd pul kiitlasi, fiziki
soxslorin ~ omanatlori  vo  hiquqi
soxslorin depozitlori forgli dinamika
nimayis etdirmislor. DOvr orzinds
nagd pul kiitlasi 8.2% azaldig1 halda,
fiziki soxslorin manatla omanatlori
21.2%, hiqugi soxslorin manatla

depozitlori isa 27.8% artmusdir.

Manatla tolob  olunanadok
omanat vo depozitlor 34.6%, middatli
omanot Vo depozitlor iso 8.8%

artmigdir.
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3.3 Pul taklifi

Hesabat ddévrinds genis pul
kitlasi (M3) ilin avvalina nazaron
1.64% artmis vo dOvrin sonuna
23146.4 min. manat toskil etmisdir.

Qrafik 25. Pul agreqatlarinin dinamikast,
min. manat
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Manba: AMB

2018-ci ilin 9 ayinda bank
depozitlorinin  dollarlasma  saviy-
yasinds azalma meyili davam etmisdir.
Belo ki, milli valyutada comi amanat
vo depozitlor 23.8% artmus, xarici

valyutada iss 2.5% azalmisdr.

Xarici valyutada omanat vo
depozitlorin M3 pul agreqatinda xiisusi
gokisi dovrun avvalinds 45.3%, 9 ayin

sonunda isa 41.7% toskil etmisdir.

Qrafik 26. Dollarlasma, %
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e X arici valyutada depozitlorin comi depozitlordoe
xususi ¢okisi
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Manba: AMB

Dovr orzindo fiziki soxslorin
omanotlori  lzro dollarlasma ilin
owvalindoki  66.5%-don  62.6%-0

enmisdir.
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