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ABREVİATURALAR 

 

ABŞ – Amerika Birləşmiş Ştatları 

AMB – Azərbaycan Mərkəzi Bankı 

BƏT – Beynəlxalq Əmək Təşkilatı 

BVF – Beynəlxalq Valyuta Fondu 

CAR – Cənubi Afrika Respublikası 

DSK – Dövlət Statistika  Komitəsi 

İEOÖ – İnkişaf Etməkdə Olan Ölkələr 

İEÖ – İnkişaf Etmiş Ölkələr 

İQİ – İstehlak Qiymətləri İndeksi 

KİQİ - Kənd təsərrüfatı məhsullarının istehsalçı qiymətləri 

NEM – Nominal Effektiv Məzənnə 

MBK – Məcmu Buraxılış Kəsiri 

OPEC - Organization of the Petroleum Exporting Countries (Neft İxrac Edən Ölkələrin 

Təşkilatı) 

REM – Real Effektiv məzənnə 

RSM – Real Sektorun Monitorinqi 

SİQİ – Sənaye Məhsullarının İstehsalçı Qiymətləri İndeksi 

ÜDM – Ümumi Daxili Məhsul 

ÜTT – Ümumdünya Ticarət Təşkilatı 
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XÜLASƏ 

    Qlobal iqtisadi artımın tədricən bərpası, bununla belə, dünya əmtəə və 

maliyyə bazarlarında kəskin volatillik şəraitində Azərbaycan iqtisadiyyatında 

2010-cu ildə də iqtisadi artım prosesləri davam etmiş və makroiqtisadi 

sabitlik qorunmuşdur. Bütövlükdə, qlobal böhranın neqativ təsirləri tam 

aradan qaldırılmış, ölkə iqtisadiyyatının maliyyə dayanıqlığı daha da 

güclənmiş, valyuta ehtiyatlarının əhəmiyyətli artımı baş vermişdir. 

  Mərkəzi Bank pul siyasətinin bəyan olunmuş başlıca istiqamətlərinə 

uyğun olaraq öz fəaliyyətini inflyasiyanın məqbul səviyyədə saxlanmasına, 

manatın məzənnəsinin sabitliyinin qorunmasına, bank-maliyyə sektorunda 

sabit inkişafın və dayanıqlığın təmin olunmasına yönəltmişdir. Bu hədəflərin 

realizasiyası çərçivəsində Mərkəzi Bank il ərzində öz siyasətinə çevik 

korreksiyalar etməklə makroiqtisadi və maliyyə sabitliyinin qorunmasına, 

habelə iqtisadi artıma zəruri dəstək vermişdir. 

  Mərkəzi Bank pul siyasəti qarşısında qoyulan vəzifələrə nail ola 

bilmişdir. Pul siyasətinin əsas hədəfi olan inflyasiya hesabat ilində təkrəqəmli 

səviyyədə olmuş və əsasən xarici bazarlardakı proseslərdən, ticarət 

partnyoru olan ölkələrdə inflyasiyadan təsirlənmişdir.  

  İlin sonuna doğru “neytrallıq” istiqamətində müəyyən korreksiyalar 

edilsə də, ümumilikdə il ərzində Mərkəzi Bank yumşaq pul siyasəti yeritmiş, 

bu şəraitdə pul təklifi iqtisadi artıma adekvat templə artmışdır. 

    Tədiyə balansının profisiti şəraitində manatın ABŞ dollarına nəzərən 

məzənnəsi sabit qalmış, Mərkəzi Bank valyuta bazarında sterilizasiya 

əməliyyatları həyata keçirərək həm valyuta bazarının tarazlığını qorumuş, 

həm də özünün valyuta ehtiyatlarını daha da artırmışdır. 
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I. Qlobal iqtisadi proseslər və milli iqtisadiyyat 

1.1. Dünya iqtisadiyyatında meyllər 

 

2010-ci il qlobal iqtisadi artımın qeyri-sabit bərpası, beynəlxalq ticarətin canlanması, 

məşğulluğun yüksəlməsi, əmtəə və maliyyə bazarlarında qiymətlərin kəskin volatilliyi ilə 

səciyyəvi olmuşdur. Ümumilikdə, ilin yekunları yaxın perspektivdə artım prosesinin davam 

edəcyəyini proqnozlaşdırmağa əsas verir.   

2009-cu ildəki azalmadan sonra 2010-cu ildə qlobal artım bərpa olunmağa 

başlamışdır.  BVF-nin ilkin qiymətləndirmələrinə 2010-cu ildə qlobal iqtisadi artım 5%, o 

cümlədən İEÖ-də 3%, İEOÖ-də 7.1% təşkil etmişdir.  

Dünya iqtisadiyyatında ilin əvvəlində başlamış kövrək canlanma 2010-cu ilin 

ortalarından başlayaraq sabitləşməyə başlamış, lakin  IV rübdə yenidən artmışdır. Bunun 

başlıca mənbəyi ABŞ və Yaponiya kimi ölkələrdə özəl istehlakda canlanmanın başlanması 

olmuşdur. Ümumilikdə isə il üzrə qlobal canlanmanın aparıcı qüvvələri Asiyanın nəhəng 

iqtisadiyyata malik inkişaf etməkdə olan ölkələri (Çin, Hindistan) və Braziliya olmuşdur. 

Xammal ixracının artması və effektiv postkrizis idarəetmə tədbirləri ilə bağlı Afrika 

ölkələrində də yüksək iqtisadi artım (5%) qeydə alınmışdır. 

2010-cu ilin sonlarında İEOÖ-də sənaye istehsalının həcmi böhrandan əvvəlki 

səviyyəyə çata bilmişdir. Kapital daxilolmalarının artması da bu ölkələrdə iqtisadi artıma 

müsbət təsir göstərmişdir. Lakin, kapital axınları İEOÖ-də köpüklərin əmələ gəlməməsi və 

iqtisadiyyatın hərarətlənməməsi üçün müvafiq prudensial nəzarət tədbirlərini zəruri edir. 

 

  
Mənbə:  BVF 

Hazırda qlobal iqtisadi canlanmanın əsas xüsusiyyətlərindən biri onun sektorial 

baxımdan asimmetrik getməsidir. Belə ki, canlanma korporativ sektorda daha qabarıq olduğu 

halda, maliyyə sektorunda zəifdir. Asimmetriyanın başlıca səbəbləri fiskal dəstək tədbirlərinin 

əsasən istehsal sektoruna verilməsi, həmçinin maliyyə sektorunda problemlərin həll 
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-5%

0%
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15%
Qrafik 1. Qlobal iqtisadi artım (ö.i.n)

Dünya İEÖ İEOÖ



6 
 

edilməmiş qalması və bu problemlərin bir ölkədən digərinə daha intensiv ötürülməsidir. Bu 

asimmetriyanı formalaşdıran başlıca ölkələr Avrozona və ABŞ-dır. 

Qlobal artım qeyri-sabit olsa da məşğulluğun və dünya ticarətinin artmasına şərait 

yaratmışdır. Bununla belə məşğulluqda böhrana qədərki səviyyə hələ ki, bərpa olunmamışdır. 

Ümumilikdə, 2007-2010-cu illərdə qlobal işsizlikdəki artımın 55%-i inkişaf etmiş ölkələrin, 

xüsusilə Avrozonanın payına düşmüşdür. İEOÖ içərisində işsizliyin kəskin artdığı başlıca 

ölkələr qrupu Cənub-Şərqi Avropa və MDB ölkələridir. Hal-hazırda bu regionda gənclər 

arasında işsizlik səviyyəsi 20%-dən yuxarıdır.  

 

 
Mənbə:  BƏT və ÜTT 

Dünya ticarətində 2010-cu ilin əvvəllərindən etibarən başlamış artım meylləri ilin 

birinci yarısında özünün ən yüksək səviyyəsinə çatmışdır. Bir çox İEOÖ-də ixracın həcmi 

böhrandan əvvəlki səviyyə çatsa da, İEÖ-də ixracın bərpası olduqca ləng gedir.  

 

 

Mənbə: Avropa Avtomobil İstehsalçıları Assosiasiyası 

Dünya ticarətinin artması Afrika və Cənubi Amerika ölkələrində iqtisadi artıma 

əhəmiyyətli multiplikativ töhfə vermişdir.  
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Qrafik 2. Dünya ticarəti və məşğulluq
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Qrafik 3. Avropa Birliyi ölkələrində avtomobil satışı
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İl ərzində bir qrup ölkələr sərtləşmə, digər ölkələr isə yumşaltma istiqamətində iqtisadi 

siyasət həyata keçirmişlər. Bundan başqa müxətlif ölkələrin məzənnə yolu ilə iqtisadi artımı 

dəstəkləmək siyasəti digər ölkələrdə, eləcə də beynəlxalq təşkilatlarda narahatlığın artması 

(valyuta müharibələri ilə bağlı) ilə müşayiət olunmuşdur. İspaniya, Yunanıstan, Portuqaliya, 

İrlandiya, B. Britaniya, Fransa və s. kimi ölkələr canlanma meyillərinin zəif olmasına 

baxmayaraq fiskal konsolidasiya tədbirlərinin həyata keçirilməsinə qərar vermişlər. 

Ümumilikdə, qənaət tədbirləri bəzi vergi dərəcələrinin artırılması, işçi ixtisarları, dövlət 

sektorunda çalışan işçilərin əmək haqqlarının azaldılması və ya növbəti illər üçün artımının 

dondurulması, pensiya yaşının qaldırılması və pensiyaların azaldılması, hərbi büdcənin 

əhəmiyyətli ixtisarı, bankların əlavə vergiyə cəlbi və s. əhatə edilmişdir. 

  

Haşiyə 1. Fiskal parametrlər üzrə proqnozlar. Hazırda büdcə siyasəti tədrici olaraq məcmu tələbi dəstəkləmədən 

daha çox büdcə kəsrini azaltmağa yönəlir və qlobal büdcə kəsrinin 2010-cu ildə 0.75% azalaraq 6% təşkil edəcəyi 

gözlənilir.  

 

Cədvəl 1. Büdcə Balansları (Büdcə Kəsiri/ ÜDM, %) 

 
2007                                       2008 2009 

                              ehtimal             
2011                        2010 

Dünya  -0.4 -2.0 -6.8 -6.0 -4.9 
İnkişaf etmiş ölkələr  -1.1 -3.7 -8.9 -8.1 -6.8 

İnkişaf etməkdə olan ölkələr   0.0 -0.6 -4.8 -4.2 -3.3 
Aşağı gəlirli ölkələr  -1.8 -2.0 -4.4 -3.4 -3.2 
Neft istehsal edən ölkələr   2.2 1.9 -4.7 -3.2 -2.2 

Böyük iyirmilik  -0.9 -2.7 -7.6 -6.8 -5.6 

 

İnkişaf etmiş ölkələrdə (İEÖ) büdcə kəsrinin ötən ilə nəzərən 0.8% azalmasının əsas səbəbi ABŞ-ın maliyyə 

sektoruna yardımını azaltmasıdır. 2010-cu ildə inkişaf etməkdə olan ölkələrdə (İEOÖ) iqtisadi aktivliyin bərpası, sərt 

büdcə siyasəti və aşağı faiz ödənişlərinin büdcə kəsrini ötən ilə nəzərən 0.6% azaldacağı ehtimal edilir. Aşağı gəlirli 

ölkələr (AGÖ) arasında əhəmiyyətli fərqə baxmayaraq, yüksək vergi gəlirləri və qrantlar hesabına büdcə kəsrində ötən 

ilə nəzərən 1.0% azalma müşahidə olunacağı gözlənilir. Neft istehsal edən ölkələrdə (NİEÖ) neft qiymətlərinin 2010-

cu ildə artması və bəzi ölkələrdə fiskal sərtləşmə tədbirləri büdcə balansını artıq gücləndirib.  

Fiskal konsolidasiya gələn il əsasən büdcə göstəricilərini yaxşılaşdırmaq və uzunmüddətli dövrdə iqtisadi 

aktivliyi dəstəkləmək üçün inkişaf etmiş ölkələrdə dərinləşəcək. Bu ölkələr arasında konsolidasiyanın həcmi büdcə 

balanslarından və bazarın təzyiqlərindən asılı olaraq əhəmiyyətli dərəcədə fərqlənəcək. İEÖ-də ümumi büdcə kəsiri və 

tsiklik tənzimlənmiş büdcə kəsrinin 2011-ci ildə müvafiq olaraq 1.3% və  0.9% azalacağı gözlənilir. Büdcə kəsrinin 

mülayim azaldılması iqtisadi aktivliyi kəskin azaltmamaq məqsədini güdür.  

Son vaxtlar İEÖ-in 2011-ci il üzrə büdcə siyasəti ilə bağlı debatlarda iki əks fikir səslənir. Bir tərəfin fikrincə, 

işsizlik hazırki səviyyədə qaldığı müddətcə, büdcə siyasətini sərtləşdirmək rasyonal olmaz. Digər tərəfə görə, dövlət 

borcunun yüksək olduğu bir vaxtda fiskal konsolidasiya qaçınılmazdır.  

Bazar şərtləri uyğun olmadığı şəraitdə büdcə kəsrinin böyük həcmdə azaldılması risklidir. Bununla belə, iki 

səbəbə görə fiskal tənzimləməni təxirə salmaq olmaz. Birincisi, bazar dövlətin öz borc öhdəliyini yerinə yetirəcəyinə 

inamını itirə bilər. İkincisi, böyük büdcə kəsiri dövlət borcunu artırır və bu da öz növbəsində iqtisadi artıma mənfi 

təsir göstərir. Belə ki, dövlət borcunda 10%-lik artım İEÖ-də potensial ÜDM artımını 0.15% azaldır. Ölkələrin indi 

fiskal konsolidasiyadan çəkinməsi və bunu gələcəkdə etməsi ideal hal olardı. Bununla belə, hökumət başlanğıc üçün 

müəyyən qədər sərt siyasət tətbiq etməlidir ki, gələcək planlarının dəqiq icra olunacağına əminlik yarada bilsin.                

   

Mənbə: Fiskal Monitor bülleteni www.imf.org  

http://www.imf.org/
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2010-cu ildə əmtəə qiymətləri indeksi 23.4%, ərzaq qiymətləri indeksi isə 26.8% 

bahalaşmışdır. Bahalaşma əsasən iqtisadi fəallığın artması və bir sıra təbiət hadisələrinin 

məhsuldarlığa mənfi təsirləri ilə əlaqədardır. Ərzaq qiymətlərindəki bahalaşmanın 93%-i 

ikinci yarımildə baş vermişdir.  

    
Mənbə: BVF 

Ən çox qiymət artımı taxıl, qarğıdalı, düyü və şəkər tozunda müşahidə edilmişdir. Şəkər 

tozunun qiyməti son 30 ildə özünün ən yüksək həddinə çatmışdır. Gələcəkdə qiymətlərin aşağı 

düşməsi Braziliya və Hindistandakı məhsuldarlıqdan və bu ölkələrin bazara şəkər tozu 

təklifindən çox asılıdır.  

Taxılın qiymətində artım daha çox Rusiya, Qazaxstan və Ukraynada istehsalın və 

ixracın gözləniləndən az olması, həmçinin yağışların Avstraliyadakı taxıl sahələrinə vurduğu 

böyük ziyanla bağlıdır.  

 

 
 

2010-cu ildə neft və neft məhsullarına olan tələb artsa da, təklif nisbi sabit qalmışdır. 

Nəticədə 2009-cu illə müqayisədə xam neftin orta qiyməti 28% artmışdır.  
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Qrafik 4. Qlobal qiymət indekslərinin dinamikası (2005=100)

Haşiyə 2. Qiymət artımının yoxsulluğa təsiri. Son illərdə Dünya Bankı ərzaq qiymətlərinin dəyişiminin yoxsulluq 

üzərində təsirini ölçmək üçün müxtəlif simulyasiyalar aparmışdır. Wodon və Zaman (2008) tərəfindən aparılan 

simulyasiyaya əsasən 7 əsas ərzaq məhsulunun 10% bahalaşması yoxsul insanların sayını 0.4% bəndi artıracağı 

bildirilir. Digər bir  araşdırmada isə (De Hoyos və Medvedev 2009) kənd təsərrüfatı məhsullarının 5.5% 

bahalaşması dünyadakı yoxsulluq səviyyəsini 0.6% bəndi artıracağı qeyd edilir. 

Mənbə: Beynəlxalq Əmək Təşkilatının illik hesabatı 
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Mənbə: ABŞ Enerji İnformasiya Agentliyi 

Neftin qiymətinə olan bahalaşma təzyiqlərinin 2011-ci ildə də davam etməsi gözlənilir. 

Bir sıra həssaslıqların qalmasına baxmayaraq ümumilikdə 2010-cu ilin ikinci yarısında 

maliyyə bazarlarında vəziyyət nisbətən yaxşılaşmışdır. Aktivlik indeksləri davamlı olaraq 

artmış, risk spredləri kiçilmiş, əsas İEÖ-də kiçik və orta sahibkarlara verilən kreditlərin 

şərtləri nisbətən yumşalmışdır.  

 

Mənbə: Reuters İnformasiya Agentliyi 

2010-cu ilin sonlarında İrlandiyada  büdcə dayanıqsızlığı ilə əlaqədar olaraq 

Avrozonanın maliyyə bazarlarında vəziyyət gərginləşmişdir. Amma görülmüş tədbirlər 

qısamüddətli dövrdə maliyyə vəziyyətini stabilləşdirməyə və Avrozona çərçivəsində riskləri 

məhdudlaşdırmağa imkan vermişdir.  

Qlobal maliyyə bazarlarından fərqli olaraq daşınmaz əmlak bazarlarındakı durğunluq 

meylləri qalmaqda davam edir.  
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Qrafik 5. Dünya bazarında neftin qiyməti, 1 barrel /ABŞ dolları
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Beynəlxalq Valyuta Fondu 2011-ci il üçün dünya iqtisadiyyatına dair proqnozlarını 

yaxşılaşdırmaq istiqamətində dəyişmişdir (25 yanvar 2011 “World Economic Outlook”). Belə 

ki, qlobal iqtisadi artım əvvəlki proqnoza nisbətən 0.2% bəndi artırılaraq 4.4%-ə 

çatdırılmışdır. 

 

Cədvəl 1. BVF-nin dünya iqtisadiyyatına dair proqnozları 

 2010 2011(p) 2012(p) 

İqtisadi artım, ö.i.n. % 

Dünya  5 4.4 4.5 

İEÖ  3 2.5 2.5 

ABŞ  2.8 3 2.7 

Avrozona  1.8 1.5 1.7 

İEOÖ  7.1 6.5 6.5 

Çin  10.3 9.6 9.5 

MDB  4.2 4.7 4.6 

İxrac, ö.i.n. % 

İEÖ  11.4 6.2 5.8 

İEOÖ  12.8 9.2 8.8 

İstehlakçı qiymətləri, ö.i.n. % 

İEÖ  0.1 1.5 1.6 

İEOÖ  5.2 6.3 6 

 

İEÖ-də isə müvafiq proqnoz 0.3% bəndi artırılmışdır. Bunun başlıca mənbəyi 2010-cu 

ilin sonlarında ABŞ-da qəbul edilmiş büdcə paketidir. Belə ki, bu stimul tədbirinin 2011-ci ildə 

ABŞ-da iqtisadi artımı 0.5% bəndi artıracağı gözlənilir. İEOÖ-də iqtisadi artımın da davam 

edəcəyi gözlənilir. Asiya ölkələrində iqtisadi fəallığın daha yüksək olacağı, Afrikanın isə yalnız 

Asiyadan geri qalacağı gözlənilir. 

2011-2012-ci illərdə İEÖ-də iqtisadi artımın aşağı olması ehtimalı bu ölkələrdə 

məşğulluğun bərpasının zəif gedəcəyini   deməyə əsas verir. İEOÖ-də də iqtisadi aktivliyin bir 

qədər yüksək olmasına baxmayaraq işsizliyin əhəmiyyətli bərpası prosesi gözlənilmir.    

2010-cu ildə məhsuldarlığın aşağı düşməsinin ərzaq qiymətləri indeksinə təsirinin  

2011-ci ilin məhsul yığımına qədər davam edəcəyi gözlənilir. Nəticədə 2011-ci ildə BVF qeyri-

neft birja mallarının 11% bahalaşacağını proqnozlaşdırır. 
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1.2. Azərbaycanda makroiqtisadi proseslər 

2010-cu ildə ölkədə iqtisadi aktivlik bir tərəfdən məcmu tələbin dəstəklənməsi, digər 

tərəfdən isə məcmu təklifin artımı şəraitində yüksəlmişdir. İxrac mühitinin nisbətən 

yaxşılaşması və xarici maliyyələşmə mənbələrinin bərpası daxili iqtisadi artıma müsbət təsir 

göstərmişdir. 

 

1.2.1. Xarici sektor 

 

 2010-cu ildə qlobal iqtisadiyyatda böhrandan sonrakı bərpa prosesləri, xüsusilə neftin 

dünya qiymətinin davamlı yüksəlməsi şəraitində ölkənin xarici mövqeyində yaxşılaşma meyilləri 

güclənmişdir. 

 Dövlət Statistika Komitəsinin (DSK) məlumatlarına əsasən 2010-cu ilin yanvar-noyabr 

aylarında xarici ticarət dövriyyəsi 25,1 mlrd.dollar təşkil etmişdir ki, bunun da 19,4 

mlrd.dolları ixracın, 5,7 mlrd.dolları isə idxalın payına düşür. 

 

 

   Mənbə: DSK 

2009-cu ilin müvafiq dövrü ilə müqayisədə idxalın 5% artımına qarşı ixracın 47% 

artması ilə xarici ticarət balansının profisiti 1,8 dəfə artmışdır. Beləliklə, xarici ticarət 

balansında 13,7 mlrd. dollar həcmində profisit yaranmışdır. 

 2009-cu ilin müvafiq dövrü ilə müqayisədə ÜDM-də ixracın payı 36%-dən 43%-ə 

yüksəlmiş, idxalın payı isə 15%-dən və 13%-ə düşmüşdür. 
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 İxracda yüksək templə artan mallara misal olaraq xam neft, ağ şəkər, çay və bitki 

yağlarını göstərmək olar. 

  

 

Mənbə: DSK 

 İdxalı artan mallara isə buğda, xam şəkər, metal boru və səthi aktiv maddələr aiddir. 

 

 

  Mənbə: DSK 

DSK-nın məlumatlarına əsasən Azərbaycanın ixracını təşkil edən məhsulların 

qiymətləri idxalı təşkil edən məhsulların qiymətləri ilə müqayisədə daha sürətlə artır. Belə ki, 
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2009-cu ilin müvafiq dövrü ilə müqayisədə 2010-cu ilin yanvar-noyabr aylarında ixrac 

malları 16,7%,  idxal malları isə 2,8% bahalaşmışdır. 

 

Mənbə: DSK 

 Bu, qeyd olunan dövr ərzində daha az ixrac hesabına daha çox mal və xidmət idxal 

etmək imkanlarının artdığını, başqa sözlə ticarət şəraitinin yaxşılaşdığını göstərir. 

 İxracdan əlavə, xaricdən pul baratlarının və kapital axınlarının dinamikası da ölkəyə 

valyuta daxilolmalarına artırıcı təsir göstərmişdir. 

 2010-cu ilin yanvar-noyabr aylarında əvvəlki ilin müvafiq dövrü ilə müqayisədə ölkəyə 

daxil olan pul baratlarının həcmi 21% artmışdır. 

 

   Mənbə: AMB 
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 DSK-nın məlumatına görə 2010-cu ildə ölkə iqtisadiyyatına qoyulmuş xarici 

investisiyaların həcmi 41% artaraq 2,4 mlrd. manat təşkil etmişdir. 

 2010-cu ildə ölkənin strateji valyuta ehtiyatları (SVE) 46% artaraq ilin yekunu üzrə 

29,8 mlrd.dollara çatmışdır ki, bu da 3 illik mal və xidmətlərin idxalına kifayət edir. 

 

   Mənbə: AMB 

 AMB-nin valyuta ehtiyatları isə 2010-cu il ərzində 24% artaraq 31.12.2010 tarixinə 6,4 

mlrd. ABŞ dollarını ötmüşdür ki, bu da 8 aylıq mal və xidmət idxalını maliyyələşdirməyə 

kifayətdir. 

 

Mənbə: AMB 

 Böhran dövründən sonra strateji valyuta ehtiyatlarının yüksək illik artım tempi 

yenidən bərpa olunmağa başlamışdır. 
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1.2.2.  Məcmu tələb 

 Hesabat ilində məcmu tələbin bütün komponentləri, o cümlədən son istehlak xərcləri, 

investisiyalar və xarici tələb iqtisadi artıma artırıcı təsir göstərmişdir. İl ərzində əhali 

gəlirlərinin və əsasən daxili investisiyalar hesabına iqtisadiyyata qoyulan investisiyaların 

artması, eyni zamanda tədrici yaxşılaşan qlobal mühit, yəni ixrac qiymətlərinin idxal 

qiymətlərinə nisbətən daha çox yüksəlməsi ÜDM-in tələb komponentlərində canlanmaya səbəb 

olmuşdur. 

1.2.2.1 Son istehlak xərcləri. 2010-cu ildə son istehlak xərcləri iqtisadi artımın başlıca 

faktorlarından biri olmuşdur. 

Ev təsərrüfatlarının istehlakı. Əhalinin nominal pul gəlirləri 13.3% artaraq adambaşına 

2866 manata çatmış və ya ayda orta hesabla 238 manat təşkil etmişdir. Əhali gəlirlərinin 

təqribən 70%-i son istehlaka yönəldilərək mal və xidmətlərin alınmasına sərf edilmişdir. 

Əhalinin son istehlak xərcləri ötən ilin müvafiq dövrü ilə müqayisədə nominal ifadədə 21% 

artaraq 18 mlrd manat və ya ÜDM-in 43%- nə bərabər olmuşdur.  

 

Mənbə: DSK 

Ölkə üzrə orta aylıq əmək haqqının 9.1% artaraq 325 manata çatması da son istehlakın 

ÜDM-in strukturunda yüksək payının qorunub saxlanılmasına töhfə vermişdir. 
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Mənbə: DSK 

Muzdla işləyən işçilərin əmək haqqı gəlirləri ümumi əhali gəlirlərinin 17.4%-ni təşkil 

etmişdir. 

 Buna paralel olaraq kredit qoyuluşlarının, o cümlədən ev təsərrüfatlarına verilən 

kreditlərin artması da tələbə artırıcı təsir göstərmişdir. Belə ki, 2010-cu ildə kredit 

qoyuluşları 9%, o cümlədən ev təsərrüfatına verilən kreditlər 16% artmışdır.  

    

Mənbə: AMB 

Tələbin artmaqda davam etməsi pərakəndə əmtəə dövriyyəsi və əhaliyə göstərilən pullu 

xidmətlərin artımında da özünü biruzə verir. 
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Qrafik 15. Orta aylıq əmək haqqı və əhalinin son istehlakının dəyişimi,  
ö.i.m.d.n., %-lə
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Mənbə: DSK 

İl ərzində pərakəndə əmtəə dövriyyəsi 9%, o cümlədən qeyri-ərzaq malları üzrə 

pərakəndə əmtəə dövriyyəsi 14% artmışdır. Əhaliyə göstərilən pullu xidmətlərdə isə artım 

11% təşkil etmişdir. 

 Hökumət və ictimai təşkilatlar. Hökümətin istehlak xərcləri başlıca olaraq dövlət 

büdcəsindən mal və xidmətlərə xərclər hesabına formalaşmışdır. Hesabat ilinin yanvar-

noyabr aylarında büdcə xərclərinin 35.2%-ni əhaliyə əmək haqqı, pensiya və müavinət 

ödəmələri təşkil etmişdir ki, onun da yarıya qədəri əhalinin sosial müdafiəsi və sosial 

təminatına yönəldilmişdir. 

 1.2.2.2 İnvestisiya xərcləri. 2010-cu ildə bütün mənbələrdən iqtisadiyyata investisiya 

qoyuluşu ötən illə müqayisədə 21.2% artaraq 9.7 mlrd manat təşkil etmişdir ki, bu da ÜDM-in  

23%-nə bərabərdir. O cümlədən daxili investisiyalar 20%, xarici investisiyalar isə 41% 

artmışdır.  

 

Mənbə: DSK 
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Əsas kapitala yönəldilən investisiyaların 70%-i qeyri-neft sektorunun payına 

düşmüşdür. Ümumilikdə, qeyri-neft sektoruna investisiya qoyuluşları ötən ilki səviyyəni 15% 

üstələyir. Qeyri-neft sektorunun sahələri arasında tikinti, maşın və avadanlıq istehsalı, kimya 

və kənd təsərrüfatı sahələrinə investisiyalar xüsusilə yüksək templə artmışdır. 

  

  

Mənbə: DSK 

 Qeyri-neft sektorunda sərmayə qoyuluşlarının təşviq edilməsində dövlət investisiyaları 

ilə yanaşı bank kreditlərinin də mühüm rolu olmuşdur. Belə ki, investisiya məqsədlərinə 

yönəldilən bank kreditləri ötən ilin müvafiq dövrü ilə müqayisədə məbləğcə 44% artmışdır. 

Mərkəzi Bank tərəfindən aparılan sorğular da investisiya aktivliyinin yüksəldiyini 

göstərir.  

 

1.2.3. Məcmu təklif 

2010-cu ildə ÜDM real ifadədə 5% artmış və nominal olaraq 41.6 mlrd manata çatmışdır. 

Həm real artım tempi, həm də ÜDM deflyatoru (11.3%) nominal ÜDM-ə artırıcı təsir 

göstərmişdir. Real iqtisadi artım neft-qaz sektorunda 1.8%, qeyri-neft sektorunda isə 7.9% 

təşkil etmişdir. Yaradılan əlavə dəyərin 65%-i məhsul istehsalı sahələrinin, 35%-i isə xidmət 

sahələrinin payına düşür. Ümumi daxili məhsulun əhalinin hər nəfərinə düşən həcmi 3,7 faiz 

artaraq 4653,3 manat təşkil və ya 5797 ABŞ dolları  etmişdir1. 

                                                           
1
 Bu rəqəm ABŞ dollarının manata nəzərən nominal məzənnəsi əsasında hesablanmışdır. Beynəlxalq müqayisələr aparmaq üçün 

bu göstərici Alıcılıq Qabiliyyəti Pariteti məzənnəsi əsasında hesablanmalıdır. 
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Ticari sahələr2 . ÜDM-in artımı başlıca olaraq qeyri-ticari sektordakı aktivlikdən 

təsirlənmişdir. Belə ki, ÜDM-in 40%-ə yaxını qeyri-ticari sahələrin payına düşmüş və bu 

sahələr ümumi artıma 3.5% bəndi töhfə vermişdir.  

     

Mənbə: DSK 

Ticari sektorun artımını isə əsasən sənayedəki artım şərtləndirmişdir. Kənd 

təsərrüfatında 2.2%-lik azalma qeydə alınmışdır ki, bu da ölkədəki əlverişsiz təbii şəraitdən 

irəli gəlmişdir.  

 

Mənbə: DSK 

     Sənayenin artımında isə neft–qaz sənayesi əsas rol oynamışdır. Ötən illə müqayisədə xam 

neft hasilatı 2.2%, təbii qaz hasilatı isə 14,5% artmışdır. 

                                                           
2
 Ticari (tradable) sektora kənd təsərrüfatı və sənaye daxildir. 
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Mənbə: DSK 

Neft-qaz hasilatındakı artıma paralel olaraq qızılın hasilatı da davam etdirilmiş və  

2010-cu il ərzində qızıl yataqlarından 1.9 ton qızıl hasil edilərək təmizlənməyə 

göndərilmişdir. 

Qeyri-neft sənayesi 5.9%-lik real artım nümayiş etdirmişdir. Sahənin təxminən yarısını 

təşkil edən qida məhsulları istehsalında iqtisadi artımın pozitiv olması burada əhəmiyyətli rol 

oynamışdır. Ümumilikdə, ən yüksək artım maşınqayırma, metallurgiya, kimya və geyim 

istehsalında qeydə alınmışdır. 

Qeyri-ticari sahələr3. 2010-da ildə qeyri-ticari sektorun bütün sahələrində artım 

müşahidə edilmişdir. Qeyri-ticari sahələr arasında ən yüksək artım tempi rabitə və tikintidə 

qeydə alınmışdır. 

   

Mənbə: DSK 

İqtisadi artım üzrə gözləntilər. Hökumətin, Mərkəzi Bankın, habelə beynəlxalq 

institutların proqnozlarına görə yaxın perspektivdə ölkədə iqtisadi artımın davam edəcəyi 

gözlənilir. BVF açıqladığı son regional iqtisadi xülasəsində Azərbaycan üzrə iqtisadi artımın 

                                                           
3 Qeyri-ticari (non-tradable) sektora tikinti, nəqliyyat, rabitə, ictimai iaşə, mehmanxana xidmətləri və s. daxildir.   
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növbəti ildə də davam edəcəyini qeyd etmişdir. Fond ölkə üzrə qeyri-neft sektorunun artımını 

2011 və 2012-ci illər üçün 5% ətrafında proqnozlaşdırır4. Qeyd etmək lazımdır ki, AMB 

tərəfindən aparılan Real Sektorun Monitorinqi (RSM – 300-ə qədər müəssisə üzrə sorğuları 

əhatə edir) də iqtisadi aktivlik üzrə gözləntilərin optimist olduğunu göstərir. 

 

Belə ki, RSM nəticələrinə əsasən ilin əvvəlindən sənaye üzrə istehsal və ticarət üzrə satış 

gözləntisi indeksi artıma meyillidir. 

 
                                                           
4
Mənbə: BVF, www.imf.org / regional economic outlook 
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Qrafik 24. Gözləntilər (3 aylıq sürüşən orta)

Sənaye (istehsal gözləntisi) Ticarət (satış gözləntisi, avtomobil, məişət malları və mebel)

Haşiyə 3. Ümumilikdə, AMB tərəfindən aparılan aylıq real sektorun monitorinqinin nəticələri ötən illə müqayisədə 

iqtisadiyyatda nəzərəçarpacaq yaxşılaşmanın olduğunu göstərir. Bütövlükdə, keçən ilə nəzərən iqtisadiyatda biznes 

inam indeksi yüksəlmiş, sənayedə faktiki istehsal, uzunmüddətli istifadə malları üzrə faktiki satış, xidmətə tələb artmış, 

yeni sifarişlərin artması hesabına mal ehtiyatı azalmış, istehsal və məşğulluq gözləntiləri yüksəlmiş, bəzi indekslər isə 

neqativ zonadan pozitiv zonaya keçmişdir. İndeksin pozitiv zonada olması konkret biznes tendensiyasının artım 

yönümlü, neqativ zonada olması isə azalma meyilli olmasını göstərir. Ümumilikdə monitorinqin nəticələri aşağıdakı 

kimi olmuşdur*.  

Biznes İnam indeksi: 
Sənaye üzrə - keçən il +1, cari il+ 9 
Ticarət üzrə - keçən il -27, cari il -13 
Xidmət üzrə - keçən il +17, cari il +26 
  

Faktiki istehsal, satış, xidmətə tələb: 
Sənaye üzrə - keçən il -14, cari il +2 
Ticarət üzrə - keçən il -50, cari il -21 
Xidmət üzrə - keçən il +11, cari il +21 

  
İstehsal, satış gözləntiləri: 

Sənaye üzrə - keçən il +19, cari il +19 
Ticarət üzrə - keçən il -6, cari il +20 
Xidmət üzrə - keçən il +44, cari il +44 

  
Məşğulluq gözləntiləri: 

Sənaye üzrə - keçən il -16, cari il -5 
Ticarət üzrə - keçən il -13, cari il +13 
Xidmət üzrə - keçən il +34, cari il +38 

  
* İlin aylarının ortası; indekslərin hesablanması metodologiyası üçün bax: Pul siyasəti icmalı, yanvar-sentyabr 2010 

http://www.imf.org/


22 
 

Qeyd: Monitorinq nəticələrinin kəskin mövsümi dəyişimlərə məruz qalma ehtimalının istisna olunmaması ilə əlaqədar 

fluktasiyaları hamarlamaq üçün sürüşkən orta metodundan istifadə olunmuşdur 

Mənbə: AMB 

    Pozitiv gözləntilər xüsusilə sənayenin kimya, tikinti materiallarının istehsalı və 

toxuculuq altseksiyalarında, ticarətin isə mebel və elektrik məişət avadanlıqlarının satışı 

seqmentlərində müşahidə edilmişdir. Paralel tendensiyalar xidmət sektorunda da nəzərə 

çarpır. Xidmət sektorunda ən yüksək pozitiv gözləntilər rabitə və otel alt sektorlarına aiddir. 

Gözləntilərin belə pozitiv olması sənayedə və ticarətdə mal ehtiyatının azalmasında da özünü 

biruzə vermişdir. 

Ümumilikdə, AMB tərəfindən aparılan RSM nəticələri son aylar istehsalı artan, 

dövriyyəsi çoxalan müəssisələrin sayının yüksəldiyini göstərir. Belə ki, Mərkəzi Bank 

tərəfindən aparılan sorğulara görə  “iqtisadi aktivlik necə dəyişib” sualına cavab verən 

respondentlər arasında “azalıb” söyləyənlərin xüsusi çəkisi 2 qat azalmış, “artıb” 

söyləyənlərin xüsusi çəkisi isə artmışdır.  

İqtisadi aktivlikdəki canlanmanın nəticəsidir ki, Mərkəzi Bankın qiymətləndirmələrinə 

görə məcmu buraxılış kəsiri (MBK – output gap; ÜDM-in potensial səviyyəsi ilə faktiki 

səviyyəsinin fərqi) 2009-cu ildəki -5.2%-dən, 2010-cu ildə -4%-ə enmişdir.  

 

     

Mənbə: AMB 

2011-ci ildə bu prosesin daha da sürətlənəcəyi, məcmu buraxılış kəsirinin -1%-ə 

çatacağı  proqnozlaşdırılır.  
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min
yT

  (y − yT)2 + μ( yT+1 − yT − (yT − yT−1))2  

Haşiyə 4.  Məcmu buraxılış kəsiri. İqtisadi ədəbiyyatda məcmu buraxılış kəsirinə (MBK) bir sıra təriflər verilir. Bir 

tərifə görə MBK ÜDM-in real səviyyəsi ilə onun potensial səviyyəsi (istehsal prosesində resurslardan səmərəli 

istifadə ilə çata biləcəyi ən yüksək səviyyəsi) arasındakı fərqin faizlə ifadəsidir. Digər bir tərifə görə MBK faktiki 

ÜDM-in həcmi ilə elastik qiymət tarazlığı halında istehsalın potensial səviyyəsi arasındakı fərqin faiz ilə ifadəsidir. 

MBK müsbət və ya mənfi ola bilər. Müsbət MBK istehsal güclərinin əmək resurslarının izafi yükləndiyini, məcmu 

tələbin məcmu təklifə nəzərən daha çox artdığını göstərir, digər halda isə əksinə. 

Ümumiyyətlə, iqtisadiyyatda MBK-nin qiymətləndirilməsi zamanı müxtəlif keyfiyyət və kəmiyyət göstəricilərinə 

müraciət olunur. Real sektorda dövrü monitorinqlərin aparılması və bunun əsasında kəmiyyət və keyfiyyət 

göstəricilərinin hesablanması tez-tez qarşılaşılan MBK-nın qiymətləndirmə metodudur. Qeyd etmək lazımdır ki, 

AMB-də də real sektorun monitorinqi vaxtaşırı aparılır və sorğuların əsasında MBK-nın keyfiyyət qiymətləndirməsi 

həyata keçirilir. 

Digər tərəfdən ədəbiyyatda MBK-nın kəmiyyət qiymətləndirməsinin aparılması üçün müxtəlif statistik və 

ekonometrik qiymətləndirmələr də mövcuddur. Belə ki, Bakster və Kinq (1995) metodologiyası, Hodrik və Preskot 

(1980) yanaşması sırf statistik metodlara əsaslanır. Hodrik və Preskotun (1980) metodologiyası faktiki ÜDM-in (y) 

trend ÜDM-dən ( yT ) fərqi ilə trend ÜDM-in dəyişməsininin kombinasiyasını trend komponentinə görə 

minimumlaşdırılması prinsipinə əsaslanır: 

Burada μ hamarlaşdırma parametridir. HP filterinin zəif cəhəti ondan ibarətdir ki, sonlu sayda müşahidələrin olması 

düzgün MBK-nin qiymətləndirilməsində problem yaradır.  

Beveridc və Nelson (1981) təklif etdiyi metodologiya MBK-nın kəmiyyət qiymətləndirməsini aparmaq üçün ilkin 

metodolgiyalardan biridir. Beveridc-Nelson dekompozisiyası faktiki ÜDM-i müşahidə olunmayan komponentlərə,  

daimi (trend) və müvəqqəti (tsiklik) göstəricilərə bölür. 

Digər bir metodologiya Blanşard və Kvuah (1989) tərəfindən işlənib hazırlanmış VAR yanaşmasıdır ki, bu zaman 

məcmu istehsalın potensial hissəsinin aqqreqat təklif, tsiklik hissəsinin isə aqqreqat tələb tərəfindən 

formalaşdırıldığı fərz edilir.  Bu zaman strukutur təklif şoklarının daimi, tələb şoklarının isə müvəqqəti təsiri olduğu 

fərziyyəsi irəli sürülərək, VAR-a lazımi məhdudiyyətlər qoymaqla tələb olunan parametrlərin identifikasiyası həyata 

keçirilir.     

Kalman filteri də müşahidə olunmayan komponentlərin qiymətləndirilməsində geniş istifadə olunan səmərəli 

metodologiyalardan biridir. Bu filterdə müşahidə olunmayan və müşahidə olunan komponentlərin dinamikası 

verilir. Məcmu buraxılış kəsri üçün yazıla bilən ən sadə Kalman filteri aşağıdakı formada verilə bilər.   
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xətalardır. Yalnız faktiki zaman sırasından istifadə etməklə ÜDM trend və tsiklik komponentlərə bölünür.  

Müsbət MBK-nın artması iqtisadiyyatda inflyasiya təzyiqləri yaradır, mənfi MBK-nın artması isə resessiyanın 

əlaməti kimi şərh olunur. MBK üçün ən optimal səviyyə onun sıfra yaxın olan həddi qəbul olunur. 
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1.2.4. Makroiqtisadi tarazlıq 

Dünya iqtisadiyyatında inflyasiya meyillərinin güclənməsi,  mövsümi amillərin və  məcmu 

tələbinin canlanması fonunda ölkədə makroiqtisadi sabitliyin qorunması təmin edilmişdir. 

Aparılan təhlillərə görə, 2010-cu ildə inflyasiyanın artımı əsasən ərzaq məhsullarının təklif 

şokundan qaynaqlanmışdır. 

1.2.4.1. İstehlak Qiymətləri İndeksi (İQİ):  İllik inflyasiya 7.9%, orta illik inflyasiya isə 

5.7% təşkil etmişdir.   

 

       Mənbə: DSK 

May-iyul aylarında müşahidə edilmiş mövsümi aylıq deflyasiya artıq avqust ayından 

etibarən qiymət artımı ilə əvəz olunmuşdur.  

 

   Mənbə: DSK 
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Orta illik inflyasiyanın 3.9% faiz bəndi ərzaq məhsullarının, 0.6 faiz bəndi qeyri-ərzaq 

mallarının və 1.2 faiz bəndi xidmətlərin  bahalaşması ilə əlaqədar olmuşdur. Ərzaq malları 

üzrə orta illik inflyasiya 7.3%, 12 aylıq (dekabr/dekabr) inflyasiya isə 12.7% olmuşdur. 

   

Mənbə: DSK 

Qeyri-ərzaq malları üzrə orta illik inflyasiya 2.3%, ilin əvvəlinə nisbətən 3.4% təşkil 

etmişdir. Xidmətlər üzrə qiymətlər ilin əvvəlinə nisbətən 0.1% ucuzlaşmış, orta illik isə 4.4% 

olmuşdur. 

Beləliklə, inflyasiyanın dekompozisiyası üzrə təhlili onu göstərir ki, 2010-cu ildə 

qiymətlər əsasən ərzaq mallarının qiymət dinamikası hesabına yüksəlmişdir. Ərzaq 

qiymətlərinin artımında əsas faktor mövsümi amillər və dənli bitkilərin dünya bazarında 

qiymətlərinin artımı olmuşdur.  

   

Mənbə: DSK 
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Qeyri-ərzaq mallarının bahalaşmasında isə əsas amillərdən biri Rusiyada baş verən 

meşə yanğınları səbəbilə idxal olunan bəzi tikinti materiallarının qiymətlərinin qalxması 

olmuşdur.   

 

Mənbə: DSK 

*Qeyri-neft idxal çəkili 

 

AMB-də aparılmış ekonometrik hesablamalar əsasında müəyyən edilmişdir ki,                 

hesabat ilində illik inflyasiyanın 47%-i monetar faktorların, 53%-i isə isə qeyri-monetar 

faktorların təsiri altında formalaşmışdır. 

 

Mənbə: DSK məlumatları əsasında AMB hesablamaları 

Orta illik baza inflyasiya5 3.5%, ilin əvvəlinə nisbətən isə 6% olmuşdur. 

                                                           
5 Baza inflyasiya - dövlət tərəfindən tənzimlənən malların qiymətlərinin dəyişimindən və mövsümi amillərdən təmizlənmiş inflyasiyadır. 
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Mənbə: DSK 

Baza inflyasiyanın aşağı həddə olması bir daha göstərir ki, istehlak qiymətləri üzrə 

qiymət artımında mövsümi amillərin, o cümlədən inflyasiya idxalının payı yüksəkdir. 

1.2.4.2. Sənaye məhsullarının istehsalçı qiymətləri indeksi (SİQİ): 2010-cu ildə sənaye 

məhsulları istehsalçılarının orta illik qiymət indeksi 28.2% yüksəlmişdir. SİQİ-nin yüksək 

artımı əsasən dünya bazarlarında neftin qiymətinin ötən ilə nisbətən əhəmiyyətli artması ilə 

izah edilir.  

 

Mənbə: DSK 

İl ərzində qeyri-neft SİQİ orta illik hesabla 6.5% yüksəlmişdir. İstehsalçı qiymətləri 

indeksi sənayenin ayrı-ayrı sahələrində müxtəlif templərlə dəyişmişdir. Məsələn, orta illik 

hesabla istehsalçı qiymətləri metallurgiya sənayesi üzrə 19.8%, kimya sənayesi üzrə isə 9.6% 

artmış, toxuculuq sənayesində isə 7.7% azalmışdır. 
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1.2.4.3. Kənd təsərrüfatı məhsullarının istehsalçı qiymətləri (KİQİ): KİQİ illik orta hesabla 

4.2% yüksəlmişdir. Qiymət dinamikası çoxillik bitkilər üzrə 2.1%, diri heyvan və heyvandarlıq 

məhsulları üzrə isə 4.4% təşkil etmişdir. 

 

Mənbə: DSK 

1.2.4.4. Daşınmaz Əmlak Qiymətləri: "MBA LTD" Qiymətləndirmə və Konsaltinq 

Şirkətinin məlumatına əsasən 2010-cu ildə daşınmaz əmlak bazarının seqmentləri üzrə (ilkin 

və təkrar mənzil bazarı, torpaq bazarı, həyət evi, qeyri-yaşayış obyekti) əmlak qiymətləri və 

kirayə (icarə) haqqlarının dinamikasında əhəmiyyətli dəyişiklik baş verməmişdir. 2010-cu il 

ərzində ilkin və təkrar mənzil bazarında qiymət azalması müvafiq olaraq 3% və 2.5% təşkil 

etmişdir. Yaşayış obyektlərinə görə kirayə haqqı 11%, kommersiya obyektlərinə görə icarə 

haqqı isə 7% azalmışdır. 

 

 

Mənbə: "MBA LTD" Qiymətləndirmə və Konsaltinq Şirkəti  
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Qrafik 34. KİQİ, orta illik, %

65

70

75

80

85

90

95

100

105

D
ek

Y
an F
ev

M
ar

t

A
p

r

M
ay

İy
u

n

İy
u

l

A
v

q

Se
n

O
k

t

N
o

y

D
ek

Y
an F
ev

M
ar

t

A
p

r

M
ay

İy
u

n

İy
u

l

A
v

q

Se
n

O
k

t

N
o

y

D
ek

2008 2009 2010

Qrafik 35. Mənzil bazarında qiymət dəyişimi, % (2008 dek=100)

Təkrar İlkin



29 
 

Əqdlərin sayı ötən ilə nəzərən 2010-cu ildə ilkin bazarda 4,4% azalsa da, təkrar 

bazarda 10,3% artmışdır. Təkrar bazarda aktivliyə artırıcı təsir göstərən əsas amil ipoteka 

kreditləşməsinin canlanması olmuşdur. 2010-cu il ərzində müvəkkil kredit təşkilatları 

tərəfindən 2500-ə qədər adama 97 milyon manat dəyərində ipoteka krediti verilmişdir. 

1.2.4.5. İnflyasiya gözləntiləri. Mərkəzi Bankın proqnozlarına görə 2011-ci ildə 

inflyasiyanın birrəqəmli səviyyədə qalacağı gözlənilir. Bu gözlənti beynəlxalq təşkilatların 

proqnozları ilə uzlaşır. BVF-nin son regional hesabatına əsasən 2011-2012-ci illərdə 

Azərbaycanda orta illik inflyasiyanın 5-6% təşkil edəcəyi proqnozlaşdırılır.  

AMB tərəfindən aparılan Real Sektorun Monitorinqinin nəticələrinə əsasən 

iqtisadiyyatda qiymət artımı gözləntilərində əhəmiyyətli artımlar yoxdur.  

    

Mənbə: AMB 

Ticarət üzrə qiymət gözləntiləri indeksi hələ də neqativ zonada olmaqla azalma 

istiqamətindədir. Sənayedə və xidmət sektorunda bu gözləntilər aşağı sürətlə artır. Tikinti 

sektoru üzrə isə indeks neqativ zonadan çıxmış və neytral nöqtəyə yaxın səviyyədədir. 

1.2.4.6. Məşğulluq. Ölkədə məşğulluq səviyyəsinin yüksəlməsi müşahidə olunmuşdur. 

2010-cu il ərzində ölkədə iqtisadi fəal əhalinin sayı 4346.3 min nəfər olmuş, onlardan 4088 

min nəfərini iqtisadiyyatın və sosial bölmənin müxtəlif sahələrində məşğul olan əhali təşkil 

etmişdir. İl ərzində ümumi iqtisadiyyat üzrə məşğul əhalinin sayı 0.4% artmışdır. Son aylar 

ərzində muzdla çalışan işçilərin sayının artımı da müşahidə edilir.  
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Qrafik 36. Qiymət gözləntiləri indeksi (3 aylıq sürüşkən orta)
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Mənbə: DSK 

AMB tərəfindən real sektorun monitorinqi çərçivəsində 300-dək müəssissə üzrə 

aparılan müşahidələr də məşğulluğun artımını göstərir. Belə ki, monitorinq aparılan 

müəssisələr arasında işçi sayı il ərzində 10.2% artmışdır.  

 

 

Mənbə: AMB  

AMB-nin monitorinqinə görə ticarət və xidmət sektorlarında məşğulluq üzrə gözləntilər 

pozitiv zonadadır.  
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Qrafik 37. İqtisadiyyat üzrə məşğul əhali sayı, min nəfər
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Qrafik 38. Məşğulluq gözləntiləri indeksi (3 aylıq sürüşkən orta)
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II. Pul və məzənnə siyasəti 

 2010-cu ildə Mərkəzi Bank il üzrə pul siyasətinin bəyan olunmuş başlıca istiqamətlərinə 

uyğun olaraq öz fəaliyyətini inflyasiyanın birrəqəmli səviyyədə saxlanması, manatın 

məzənnəsinin sabitliyinin qorunması, bank-maliyyə sektorunda sabit inkişafın davam 

etdirilməsi, iqtisadiyyatın pula olan tələbatının ödənilməsi kimi hədəflərin realizasiyasına 

yönəltmiş və qarşıya qoyulan vəzifələri yerinə yetirilməsinə nail ola bilmişdir.  

 

2.1. Valyuta bazarı və manatın məzənnəsi 

2010-ci ildə Mərkəzi Bank özünün məzənnə siyasətini valyuta bazarında təklif 

kanallarının genişlənməsi şəraitində həyata keçirmişdir. 2009-cu il ərzində Mərkəzi 

Bank satışyönlü müdaxilələr həyata keçirdiyi halda 2010-cu ildə 1385.3 mln. ABŞ 

dolları həcmində valyuta sterilizasiyası həyata keçirmişdir. 

 

 
Mənbə: AMB 

 Ötən illə müqayisədə valyuta bazarında xarici valyutaya tələbatın azalması banklar 

tərəfindən ölkəyə gətirilən nağd xarici valyutanın və əhaliyə satılan nağd valyutanın 

azalmasında da özünü göstərir. Belə ki, banklar tərəfindən ölkəyə xalis gətirilən nağd xarici 

valyutanın həmi 2009-cu ilə nəzərən 6.1%, xalis nağd mübadilə əməliyyatlarının həcmi isə 

3.2%  azalmışdır. 
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Qrafik 39. AMB-nin valyuta müdaxiləsi
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    Mənbə: AMB  

 2010-cu ildə manatın ABŞ dollarına qarşı məzənnəsi cəmi 0,65% möhkəmlənmişdir. 

Milli valyutanın məzənnəsinin sabitliyi ölkədə inflyasiyanın, xarici borc yükünün və 

dollarlaşmanın artmamasına və bütövlükdə, əhalinin sosial vəziyyətinin yaxşılaşmasının 

dəstəklənməsinə əlverişli şərait yaratmışdır.  

  İl ərzində manatın nominal məzənnəsi ticarət partnyoru olan bəzi ölkələrin 

valyutalarına nəzərən ucuzlaşdığı halda, digər ölkələrin valyutalarına nəzərən 

möhkəmlənmişdir. Manatın nominal ikitərəfli məzənnəsinin dinamikası real ikitərəfli 

məzənnələrin də dəyişməsinə təsir göstərmişdir. 2010-cu ildə manat bəzi ölkələrin   (Ukrayna, 

Qazaxstan) valyutalarına nəzərən həm nominal, həm də  real olaraq ucuzlaşmışdır. Yaponiya, 

İsrail, Çin kimi ölkələrin valyutalarına nəzərən isə manat nominal ucuzlaşdığı halda, real 

olaraq bahalaşmışdır. 

Cədvəl 2. 2010-cu ildə manatın partnyor ölkələrin valyutalarına qarşı ikitərəfli nominal və real məzənnə indeksləri, %-lə 

 
 

2009-cu ilin dekabrına nəzərən 
Nominal ikitərəfli məzənnə indeksi* Real ikitərəfli məzənnə indeksi 

ABŞ 100.5 107.0 

Avrozona 111.1 117.5 

Böyük Britaniya 104.6 108.8 

Türkiyə 101.3 102.8 

Rusiya 103.3 102.4 

Ukrayna 99.7 98.7 

Gürcüstan 105.4 102.3 

İran 105.5 101.4 

Qazaxıstan 99.6 99.6 

Yaponiya 93.4 101.5 

İsrail 95.7 100.4 

Çin 97.9 100.7 

Belarus 106.5 104.7 

  *Manatın partnyor ölkənin valyutasına nəzərən  məzənnələrin orta aylıq dəyişməsi nəzərdə tutulur. 
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Qrafik 40. Valyuta ticarəti, mln $
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Qeyri-neft sektoru üzrə nominal effektiv məzənnə (ümumi ticarət dövriyyəsi üzrə) 

3.4% bahalaşmışdır ki, bu da inflyasiyaya azaldıcı təsir göstərmişdir.  

 

 Mənbə: AMB 

Manatın qeyri-neft sektoru üzrə real effektiv məzənnəsi il ərzində 4.8%  bahalaşmışdır.  

        
 Mənbə: AMB 

Qeyri-neft ixracın 80%-indən çoxunun getdiyi inkişaf etməkdə olan ölkələrə nəzərən 
REM demək olar ki, neytral qalmışdır.  
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2.2. Pul siyasəti alətləri 

 2010-cu ilin oktyabr ayının sonunadək pul siyasəti alətlərində dəyişiklik edilməmişdir. 

Lakin, noyabr ayında pul siyasəti alətlərinin parametrlərinin inflyasiya səviyyəsinə nəzərən 

neytrallığını təmin etmək üçün uçot dərəcəsi 2%-dən 3%-ə qaldırılmış, bank sisteminin xarici 

öhdəliklərinə isə 0.5%-lik  məcburi ehtiyat norması tətbiq edilmişdir. 

 AMB tərəfindən pul siyasəti alətlərinin parametrlərinə dair qərar qəbul edilərkən 30-a 

yaxın tsikl göstəricisinin təhlili də nəzərə alınmışdır. Bunlara qabaqlayıcı, faza içi və gecikən 

tsikl göstəriciləri aiddir. İlin sonuna doğru Mərkəzi Bank tərəfindən daim təhlil olunan tsikl 

göstəriciləri arasında pul siyasətinin korreksiyası lehinə olan göstəricilərin sayı artmağa 

başlamışdır.  

Cədvəl 3. Tsikl göstəriciləri 

2010 Tsikl göstəriciləri Gecikən Fazaiçi Qabaqlayıcı 

May 
Sərt pul siyasəti lehinə 2 2 1 

Yumşaq pul siyasəti lehinə 7 9 7 

İyun 
Sərt pul siyasəti lehinə 2 5 2 

Yumşaq pul siyasəti lehinə 7 6 6 

Avqust 
Sərt pul siyasəti lehinə 3 5 2 

Yumşaq pul siyasəti lehinə 6 6 6 

Sentyabr 
Sərt pul siyasəti lehinə 3 5 2 

Yumşaq pul siyasəti lehinə 6 6 6 

Oktyabr 
Sərt pul siyasəti lehinə 4 4 2 

Yumşaq pul siyasəti lehinə 5 7 6 

 

 Bu prosesi, habelə məcmu tələbin canlanmasını, inflyasiya amillərini və tədiyə 

balansının proqnozlarını nəzərə alaraq, Mərkəzi Bank noyabr ayının 1-dən uçot dərəcəsinin 

Haşiyə 5. Rəqabətlilikdə makroiqtisadi sabitliyin rolu. Dünya İqtisadi Formunun son hesabatına əsasən 

Azərbaycan MDB məkanında ən əlverişli makroiqtisadi mühitə malik ölkədir. Ötən ilə nəzərən Azərbaycan müvafiq 

göstərici üzrə 14 pillə irəliləyərək 139 ölkə arasında 13-cü mövqeyə yüksəlib. Qeyd edək ki, qonşu dövlətlərdən 

Gürcüstan 130-cu, Ermənistan 99-cu, Türkiyə 83-cü, Rusiya 79-cu və İran 45-ci reytinq mövqeyinə malikdir. Reytinq 

mövqeyinin yüksək olması dövlətin borc yükünün və büdcə kəsrinin ÜDM-ə nisbətinin, inflyasiyanın və faiz spredinin 

(kredit və depozitlər arasında fərq) aşağı olması və yüksək yığımla əlaqədardır. 

Mənbə: DİF, Qlobal rəqabətlilik hesabatı 2010 
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3%-ə qaldırılması, habelə bankların xarici öhdəliklərinin 0.5%-lə məcburi ehtiyata cəlb 

edilməsinə dair qərar qəbul etmişdir.  

 

Mənbə: AMB 

Məcburi ehtiyat normalarının ortalama müddəti həm manat, həm də xarici valyutada 

depozitlər üzrə 1 ay olaraq qalması banklar tərəfindən likvidliyin optimal tənzimlənməsinə 

əlverişli şərait yaratmışdır.  

      Cədvəl 4. Likvidlik saldosu, mlrd. manatla 

 1 Yanvar 2010 1 yanvar   2011 

Likvidliyin verilməsi alətləri* 1483.5 2012.9 

Likvidliyin cəlb olunması alətləri** 29.5 63.9 

Likvidlik saldosu 1454 1949 

 

    *AMB tərəfindən banklara kreditlər, SVOP əməliyyatları və s. 

    ** Not portfeli, REPO əməliyyatları, milli və xarici valyutada məcburi ehtiyat normaları. 

 

AMB-nin likvidlik əməliyyatları üzrə saldo6 ilin əvvəlindəki 1454 mln.manatdan 

ilin sonuna 1949 mln. manata çatmışdır. Bu, pul kütləsinin iqtisadiyyatın tələbinə 

adekvat templə artmasını təmin etmək məqsədinə xidmət etmişdir. 

  

                                                           
6 Bu göstərici AMB-nin likvidliyin verilməsi alətlərinin qalığı ilə likvidliyin cəlb olunması əməliyyatlarının qalığı arasındakı 
fərqi ifadə edir.  
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 2010-cu il ərzində 311 mln. manat məbləğində not emissiya olunmuşdur və 

bundan 261 mln. manatlıq hərraclara çıxarılmışdır. Bunun nominal üzrə 223,8 mln. 

manatı və ya 86%-i yerləşdirilmişdir. Son hərracda notlar üzrə orta gəlirlik 2,08% 

təşkil etmişdir. Bu rəqəm ilin əvvəlində 1% səviyyəsində olmuşdur.  

 

       

Mənbə: AMB 

 Dövriyyədə olan notların həcmi ilin əvvəli ilə müqayisədə 31 mln. manat (repo 

əməliyyatları nəzərə alınmaqla) və ya 3,4 dəfə artaraq dövrün sonuna 40 mln. manat 

təşkil etmişdir. Repo əməliyyatlarının ümumi həcmi  812 mln. manat təşkil etmişdir.  

 Pul siyasətinin instrumental potensialı ilə yanaşı institusional bazası da inkişaf 

etdirilmişdir. Belə ki, iqtisadi aktivliyin alternativ göstəriciləri sistemi yaradılmış, 

tədqiqat və proqnozlaşdırma bazası daha da genişləndirilmişdir. 
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Haşiyə 6.  Mərkəzi Bankda istifadə olunan modellər. 

İnflyasiya Determinantları Modelinin Qiymətləndirilməsi Modeli: Ölkə iqtisadiyyatı üzrə inflyasiyaya təsir 

göstərən makroiqtisadi fundamentalların müəyyən olunması və onların təsir miqyasının qiymətləndirilməsi məqsədi 

ilə 2 empirik yanaşmadan istifadə olunmuşdur: 

1. Xətti model qiymətləndirilməsi; 
2. VAR modeli qiymətləndirilməsi. 

Hər iki yanaşmada inflyasiyaya təsir göstərən amillər kimi Nominal Effektiv Məzənnə (NEM), pul kütləsi (M1) və 
tərəfdaş ölkələrindəki qiymətlər (IQIx) nəzərə alınmışdır.  

Qeyd etmək lazımdır ki, xətti yolla qiymətləndirmə zamanı pul kütləsi inflyasiyaya bir rüb gecikmə ilə təsir göstərir və 
nəticədə pul kütləsinin 10% artması inflyasiyanın 2.6% artması ilə nəticələnir.  

Xətti modeldən fərqli olaraq VAR modelinin təsiri bir tərəfli deyil və qarşılıqlı olaraq dəyişənlər arasında əlaqəni 
qiymətləndirir. VAR modelində transmisiya kanalı aşağıdakı təsir zənciri kimi qurulmuşdur: 

NEM→M1→İQİ 

Manatın Məzənnəsinin İnflyasiyaya Ötürücülük Qabiliyyətinin Qiymətləndirilməsi Modeli: Tədqiqat işində 

məzənnə ötürücüyü üzrə assimetrik və qeyri-xətti qiymətləndirmələr aparılmış, məzənnədə dəyişmənin ölkə daxilində 

qiymətlərə ötürücülüyü kəmiyyətcə qiymətləndirilmiş və Azərbaycan şəraitində ötürücülüyün müvafiq xüsusiyyətləri 

təhlil edilmişdir.  

VAR modeli çərçivəsində aparılmış qiymətləndirmələrə görə NEM-də baş verən dəyişmə M1 pul aqreqatına və 
nəticədə ümumi təsir IQI-ə ötürülür. Dəyişənlər arasında qarşılıqlı əlaqə qiymətləndirildikdən sonra məzənnənin 
qiymət ötürücülüyü hesablanmışdır. 

Daşınmaz Əmlak Bazarında Köpüyün Qiymətləndirilməsi Modeli: Model çərçivəsində daşınmaz əmlak bazarında 
qiymətlərə təsir edən tələb və təklif faktorları müəyyən olunmuş, bu faktorlar üzrə qiymətlərin tarazlıq səviyyələri 
hesablanmış və faktiki səviyyənin tarazlıq səviyyəsindən kənarlaşma həddi tapılmışdır. 

Azərbaycanda daşınmaz əmlak bazarında köpüklərin səviyyəsinin müəyyən edilməsi məqsədilə təkrar və ilkin 

bazarda qiymətlərin tarazlıq səviyyəsi qiymətləndirilmişdir. Ekonometrik hesablamalar göstərir ki, əhalinin 

sərəncamda qalan real gəlirləri, daşınmaz əmlaka verilən kreditlər hər iki bazarda, ekspozisiya müddəti isə yalnız 

təkrar bazarda tələb amili kimi çıxış edir. 

BVF-nin metodologiyasına əsaslanmaqla ilkin bazarda həm tələb və həm də təklif, təkrar bazarda isə yalnız tələb 

amilləri üzrə tarazlıq səviyyəsi qiymətləndirilmişdir. 

Azərbaycan  üzrə Dinamik Stoxastik Ümumi Tarazlıq Modeli (DSÜT).  Xarici və daxili təsadüfi şoklardan 

təsirlənən iqtisadi tsikllərin müəyyən edilməsi, makro fundamentallar arasında əlaqələrin təhlili, həmçinin onların 

orta və uzun müddətli dövlər üzrə proqnozlaşdırılması məqsədi ilə Mərkəzi Bankda DSÜT modeli qurulmuşdur.  

DSÜT modelində endogen fundamentalların (real iqtisadi artım, real effektiv məzənnə, inflyasiya, kapital, 

investisiyalar, əmək haqqı, xarici ticarət və faiz dərəcələri və istehlak və s.) tarazlıq səviyyəsi mikro-subyektlərin 

davranışları əsasında müəyyən edilir.  

Modelin nəzəri çərçivəsini ekzogen istehlakçının vərdiş inersiyası, differensial əmək təklifi və intensiv gəlirliyi, əmək 

haqqlarının tədrici optimallaşdırılması və ya inflyasiyaya indeksasiyası, differensiallaşdırılmış aralıq məhsul, qeyri-

elastik qiymətlər və müxtəlif monetar rejimlər təşkil edir. DSÜT modeli mövcud ədəbiyyat və ölkə üzrə statistik 

göstəricilər əsasında kalibrasiya edilərək qiymətləndirilmişdir.   

DSÜT modeli bir çox monetar rejimlərin makroiqtisadi fundamentallara təsirini simulyasiya etməyə imkan 

vermişdir. Belə ki, təsbit məzənnə və inflyasiyanın hədəflənməsi rejimlərində texnoloji və neft qiymətləri şoklarının 

təsirləri müəyyən edilmişdir.   

Mənbə: MBA 
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2.3. Pul təklifi 

2010-cu ildə pul təklifi iqtisadiyyatın tələbinə adekvat surətdə dəyişmişdir. Pul bazası il 

ərzində 31.6% artaraq 6397.1 mln. manata çatmışdır.  

 

 
Mənbə: AMB 

İl ərzində bank sisteminin pul yaratmaq qabiliyyətini göstərən pul multiplikatorunun 

artmağa meyl göstərməsi həm banklardakı qeyri-nağd pulun, həm də kredit aktivliyinin 

yüksəlməsi ilə əlaqədardır.  

Pul bazasının dinamikasında kəskin volatillik olmamış, yalnız dekabr ayında artımın 

sürətlənməsi müşahidə olunmuşdur.  

 

     

Mənbə: AMB 
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Orta illik pul bazası  5224 mln. 
manat

Il ərzində standart deviasiya  
503 mln. manat
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Bunu illik pul bazası göstəricisinin standart deviasiyasından7 da görmək olar.  Bu da, 

ilin sonuna doğru sosial ödənişlərin və digər əhəmiyyətli büdcə xərclərinin həyata keçirilməsi 

ilə bağlı olmuşdur.  
 

    

Mənbə: AMB 

Hesablamalar göstərir ki, mövsümi təmizlənmiş pul bazası ilin əvvəlinə nəzərən 20.4% 

artmış, mövsümi faktor isə dekabr ayında ən yüksək səviyyəsinə çatmışdır (6%).  

 

 

Mənbə: AMB 

                                                           
7 Standart deviasiya dövr üzrə hər hansi bir göstəricinin orta kəmiyyətdən kənarlaşmasını xarakterizə edir. 
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2010-cu ildə geniş pul kütləsi (M3) 24.3% artaraq 10527.5 mln manata çatmış, 

manatla geniş pul kütləsi (M2) isə 34.5% artaraq ilin sonuna 8297.5 mln. manat təşkil 

etmişdir. 

 

     

Mənbə: AMB 
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3 aylıq sürüşən ortalama ilə hesablanmış illik artım tempi

3 aylıq sürüşən mərkəzləşmiş ortalama ilə hesablanmış illik artım tempi

Haşiyə 7. Mövsümi təmizləmə - göstəricilərin daha aydın dinamikasının və səlis iqtisadi trendlərin əldə olunması 

üçün zaman sıralarından mövsümi və tsiklik amillərin kənarlaşdırılması ilə həyata keçirilir. Mövsümi faktorlara 

misal olaraq, məs. payız aylarında qışa hazırlıq səbəbindən enerjidaşıyıcıların qiymətinin bahalaşması, yay aylarında 

kənd təsərrüfatı məhsullarının ucuzlaşması kimi dövrü xarakterli dəyişikliyi göstərmək olar. Belə mövsümi 

dəyişkənliklər iqtisasdi göstəricilərdə (pul kütləsi, inflyasiya, ümumi məhsul buraxılış və s)  öz əksini tapır və dövr 

ərzində qısamüddətli enib-qalxmalara səbəb olur. 
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     Cədvəl 5. Pul aqreqatları, mln. manat 

 01.01.10 01.07.10 01.01.11 

M0   (Nağd pul) 4 174,8 4587.3 5455.8 

M1 (Nağd pul, tələb olunanadək əmanət və 

depozitlər) 
5 239,8 5544.1 6718.9 

M2 (Nağd pul, tələb olunanadək, müddətli 

əmanət və depozitlər, manatla) 
6 169,2 6629.4 8297.5 

M3 (Nağd pul, tələb olunanadək, müddətli 

əmanət və depozitlər, manat və SDV) 
8 469,2 9082.5 10527.5 

   
      Mənbə: AMB 
 

Geniş mənada pul kütləsinin artması həm dövriyyədəki nəğd pulun, həm də qeyri-nağd 

pul kütləsinin artımından qaynaqlanmışdır. 

Haşiyə 8.  Sürüşən ortalama (moving average) göstəricinin zaman sırasına tətbiq olunan statistik metoddur. Bu 

metodun mahiyyəti göstəricinin müəyyən zaman aralığında aldığı qiymətlərin ədədi ortası kimi hesablanmasından 

ibarətdir. Adətən ortalama dövrü kimi 3 ay və ya 6 ay götürülür.  

Sürüşən ortalama metodunun tətbiqi nümunəsi:  

Məsələn, şərti A göstəricisinin aylıq əsasda zaman sırası belədir:  

A = (a1; a2; a3; a4; a5; a6;.....an-1; an) 

A göstəricisinin 3 aylıq sürüşən ortalama metodu ilə sırası aşağıdakı kimi olacaq:  

Asürüşən ortalama = ((a1+a2+a3)/3; (a2+a3+a4)/3; .... (an-2+an-1+an)/3) 

Sürüşən mərkəzləşmiş ortalama (centered moving average) metodu da eyni üsulla hesablanır, lakin bu halda sıradakı 

kəmiyyətin sağındakı və solundakı ilə birgə ədədi ortası hesablanır: 

At =(at-1+at+at+1)/3 

Sürüşən ortalama metodunun üstünlüyü müxtəlif zamanlarda baş vermiş kəskin sıçrayışları (şokları) qismən 

hamarlamaqla sıranın volatilliyini azaltmaqdan barətdir. Bu metod uzun müddətli trendləri, tsiklləri daha aydın 

müşahidə etməyə imkan verir. Ortalama dövrü nə qədər uzun götürülərsə sıranın volatilliyini daha çox hamarlamaq 

mümkün olacaq. Bu metod adətən daha qısa dövrlərdən ibarət uzun zaman sıralarına (məsələn, maliyyə 

bazarlarında aktivin gündəlik gəlirliyinin illik sırası və s.) tətbiq olunur. Təhlillərdə sadə, kumulyativ, çəkili, xətti 

sürüşən ortalama metodlarından istifadə olunur. 

Mənbə: AMB 
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Mənbə: AMB 

İqtisadi subyektlərin bank sisteminə inamının təzahürü olaraq hesabat ilində əmanət 

və depozitlərin yüksək artımı müşahidə olunmuşdur. Bu artım daha çox fiziki şəxslərin 

əmanətlərinin artım tempindən qaynaqlanmışdır. 

 

Mənbə: AMB 

Belə ki, fiziki şəxslərin əmanətləri il ərzində 30%  artaraq, 2010-cu ilin sonuna 3029.8 

mln. manata çatmışdır.  

Manatın məzənnəsinin sabitliyi şəraitində il ərzində dollarlaşma səviyyəsi azalmışdır. 

Belə ki, xarici valyutada depozitlərin M3 pul aqreqatında payı 6 faiz bəndi, cəmi depozitlərdə 

payı isə 10 faiz bəndi azalmışdır. Əhalinin əmanətlərində xarici valyutada əmanətlərin payı 

ilin əvvəlindəki 58.6%-dən ilin sonuna 53.5%-ə düşmüşdür.  
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Mənbə: AMB 

İl ərzində iqtisadiyyata qoyulan kreditlərin valyuta tərkibində də dəyişiklik olmuşdur. 

Belə ki, valyutada verilmiş kreditlərin xüsusi çəkisi ilin əvvəli ilə müqayisədə 6 faiz bəndi 

azalmışdır. 

İlin sonunda pul təklifinin artması və manatın çoxtərəfli nominal məzənnəsinin cüzi 

möhkəmlənməsi şəraitində “Monetar Şərait İndeksi” ümumən neytral istiqamətdə 

dəyişmişdir.              

     

  Mənbə: AMB 

Pul təklifinin  artması faiz dərəcələrinin azalması ilə müşayət olunmuşdur. Belə ki, 

manatla kreditlər üzrə orta faiz dərəcələri il ərzində 1.7 faiz bəndi, manatla əmanətlər üzrə 

orta faiz dərəcələri isə 1.2 faiz bəndi azalmışdır.  
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    Mənbə: AMB 

Əmanətlər üzrə faiz dərəcələrinin azaldılmasının təşviqi siyasəti davam etdirilmişdir. 

Bunun nəticəsində manatla yeni8 verilmiş depozitlər üzrə nominal faiz dərəcəsi 1.27% bəndi, 

kreditlər üzrə faiz dərəcəsi isə 4% bəndi azalmışdır. İlin sonuna doğru real faiz dərəcələri9 də 

azalmışdır. 

     

Mənbə: AMB 

Beləliklə, AMB-nin sterilizasiya və bazar əməliyyatları pul təklifinin iqtisadi artıma 

adekvat səviyyədə dəyişməsini təmin etmiş, faiz dərəcələri azalmağa meyllənmişdir. 

 

                                                           
8
 Ay ərzində yeni cəlb olunuş depozitlər və verilmiş kreditlər, portfelin ay ərzində əlavə olunan hissəsi 

9
 Real faiz dərəcələri nominal faiz dərəcələrindən 12 aylıq inflyasiya dərəcəsini çıxmaqla hesablanır 
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