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XULASO

2018-ci ilin | yarisinda Azarbaycanda makroiqgtisadi sabitliyin mohkomlaonmasi
proseslori davam etmis, inflyasiya hadaf diapazonundan asagida olmagla azalma
trendini saxlamis, todiya balanst profisitli olaraq galmis vo iqtisadi aktivlik Gzra
musbat dinamika gorunmugsdur.

Qeyri-neft igtisadiyyatimin ixrac potensialimin yiiksalmasi va diinya bazarinda
alverisgli neft qiymatlori xarici sektor gostoricilorinin yaxsilasmast ilo miisayiat
olunmusdur. Omtaa ixraci ila yanasi xidmat ixract va pul baratlart daxilolmalar: da
pozitiv  dinamikant qorumusdur. Xarici sektor gostoricilorinin yaxsilasmasi
saraitinda olkanin strateji valyuta ehtiyatlart artmagda davam etmigdir.

Iqtisadi aktivlikds halo 6tan ildan baslayan canlanma meyillori davam etmigdir.
Iqtisadi artimi dastaklayan baslica amillora xarici talobin va déviat investisiyalarinin
artmasi, ahalinin real goalirlorinin yiiksalmasi soraitinds istehlak¢r inami
gostoricilorinin  yaxsilagmast aiddir. Moarkazi Bank torafindon real sektorun
monitoringinin naticalori da 6ton illo miigayisada iqtisadi aktivliyin artdigini tasdig
edir. Iqtisadi artim geyri-neft sektorunun baslica sahalorinds qeyds alinmisdir.

Hesabat dovriindo do Morkazi Bank olkado makroiqtisadi sabitliyin
mohkamlonmasina yonaldilmis pul siyasati hayata kegirmisdir. Siyasat gorarlar
gabul edilorkon pul siyasatinin transmissiyasi xtisusiyyatlori do nazora alinmisdur.

2018-ci ilin oton dovriinda monetar sorait neytral saviyyaya yaxinlasmaq
istigamoatinda doayismisdir ki, bu da o6lkads qiymat sabitliyina xalol gatirmadon
iqtisadi artimi  dastoklomaya xidmot etmisdir. Pul bazasi optimal saviyyado
saxlanilmig, ucot daracasi asag salinmisdir. Pul toklifinin dinamikas: fiskal sektor
va bank sisteminin likvidlik movgeyinin dayisiminin tasiri altinda formalasmisdir.
Morkazi Bankin likvidlik amoaliyyatlar: iizra faiz doracalorinin azaldilmast pul
bazarinda digar faiz daracalorine azaldici tasir gostarmisdir.
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1.1 Qlobal igtisadiyyatda meyillor

I. QLOBAL iQTISADI MUHIT VO
XARICI SEKTOR

1.1 Qlobal iqtisadiyyatda meyillar
2018-ci ilin I yarimilliyinda

global igtisadi aktivlik gostaricilarinin
yaxsilagmasi davam etmisdir. Iqtisadi
aktivliyin yiksalmasi global ticarat vo
investisiya axinlarinin dinamikasinda
da 0zlnlU gOstormisdir. Bununla bela
qlobal igtisadi artim tizarinda bir sira

risklar hala da aktualligint goruyur.

Qlobal igtisadi artum. Cari ildo
global igtisadi aktivlik avvalki illarla
migayisada ylksok olmusdur. Bunu
Inkisaf

olkoalori uzra

Iqtisadi  ©mokdasliq  vo
(I9IT)

istehlak¢1 vo biznes inam indekslarinin

Toskilati

dinamikasi tosdiq edir.

Qrafik 1. IIOT 6lkolorinda biznes vo
102.2 istehlak inam indekslori
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Cari ildo biznes inam indeksi
asagl  digmiisdir ki, bu da
igtisadiyyatda artim tempinin nisbaton

zoifladiyini gostoarir.

IEO-do, Umumilikdo, igtisadi

aktivlik potensial Saviyyadan
yuxaridir. Fiskal stimul tadbirlarinin
genislonmosi IEO-ds iqtisadi aktivliya
alava dastok vermokda davam edir. Tki
illik tsiklik artim fazasinda olan IEO-
do pul siyasatinin sartlogdirilmasineg
baxmayaraq fiskal stimul tadbirlarinin
genislonmasi sobabi ilo igtisadiyyatin
geniglonmosi  tempi  artiq  pik

Saviyyasina catir.
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1.1 Qlobal igtisadiyyatda meyillor

Baslica IEO olan ABS,
Yaponiya vo Avropa arasinda iqtisadi
arim  templori  arasindaki  farq
genislonir. Ilkin giymotlondirmolora?
goro 1l ribdo UDM ABS-da va
Avrozonada mivafig olaraq 2% va
1.5% artmis, Yaponiyada iso 0.6%

azalmisdir.

Iqtisadi artim templori  (izro
borabarsizlik IEOO (izro do bas
vermigdir. Buna artan neft giymatlori,
ticarotdo proteksionizm meyillari ilo
bagli gozlontilorin  doyismosi Vo
geosiyasi geyri-mioayyanliklarin tasiri
olmusdur. Qiymatlondirmalara gors Il
ribds Cindo UDM-in artimn 7.4%
olmusdur. 2018-ci ilin | ribinds
Rusiyada, Tirkiyado, MDB
Olkalorinda iqtisadi artim miivafiq
olarag, 1.3%, 2% vo 1.9% toskil

etmisdir.

Masgullug. Beynolxalq Omok
Toskilatinin on son hesablamalarina

osason global issizlorin sayr 192.7

1 JP Morgan-in 2018-ci il 23 iyul giymatlondirmasi

milyon nofordir. Bu iso global
issizliyin 5.6% olmas1 demokdir. Isci
guvvesindaki artima  baxmayaraq,
xtsusilo, TEO-lorda iqtisadi foalligin
artmasi ilo bagli 2018-ci ilin sonuna
qlobal issizliyin 5.5%-dok enmasi
gozlonilir. iyun ayinda ABS-da issizlik
Soviyyasi 4% toskil etmisdir ki, bu da
bazar  gozlontisindon  yuxaridir.
Yaponiyada may aymda issizlik
soviyyasi gOzlontilordon asagi olaraq
2.2% toskil etmisdir. Avrozonada iso
bu g0Ostorici may aymda 8.4%

saviyyasindo qalmisdir.

Qlobal amtsa qiymatlarinin
dayisimi va inflyasiya proseslari.
Diinya Bankinin ©mtos Bazarlar
haqda son hesabatina asason 2018-ci
ilin 5 ay1 orzindo enerji qiymotlori
17.6%, qeyri-enerji giymatlori 6.3%,
giymatli metal giymatlori iso 2.8%

artmsdir.
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1.1 Qlobal igtisadiyyatda meyillor

Qrafik 2. Omtos giymatlori indeksi (2017=100)
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Moanba: Diinya Banki

Qeyri-enerji omtoo
giymatlorindo on ¢ox artim kond
tosorriifatt mohsullarinda olmus vo
7.8% toskil etmisdir. Bu mohsullardan
ickilor 10.4%, orzaglardan, xususils,
taxil bitkilori 16% bahalasmisdir.

Qiymatli  metallardan  qizilin
qiymeati [ yarimillik arzinds 3.4% asagi

dismiisdiir.

Enerji qiymatlorindoki artim
asason neft giymatlorindaki artimdan
qaynaqlanmisdir. Brent markali neftin
giymoti 2018-ci ildo artmaga davam
etmis, | yarimilliyin sonuna ilin avvali

ilo mugayisods 16.8% yiksalmisdir.

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

Iyunun  22-23-0  tarixinds

OPEC-in Rusiya da daxil olmagla
digor Olkalorlo  goriistindon  Onco
istehsalin hocmini artiracagi
gozlantilori ilo bagli neftin giymati 3
dollar/barrel asagi diismiisdiir.
Qiymatdoki bu doyisima baxmayaraq
iyun ayr vo ondan ovvalki iki ay
boyunca neftin orta qiymati 70
dollar/barreldon  yuxart  saviyyado

qalmigdir.

Umumilikda I yarimillik arzinda
Brent markali neftin orta qiymoti 71
ABS dollar1 saviyyasinds olmusdur ki,
bu da Oton ilin eyni dovrd ilo

miqayisads 33.8% coxdur.
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1.1 Qlobal igtisadiyyatda meyillor

Cari ilin novbati aylarinda

neftin  giymatinin  global iqgtisadi
aktivlikdon olavo ABS-mn Irana qars
sanksiyalari1, Venesuelada vo Liviyada
istehsalin hacminin dinamikasi, digar
OPEC Uzvlori vo Rusiyanin istehsalin
hacmina tosir etmok doracasindon

tasirlonacayi gozlanilir.

Enerji giymatlarinin yiksalmasi
IEO va IEOO-ds inflyasiyaya artirict
tosir etmisdir. ABS-da inflyasiya
dinya omtoa giymatlorindon olava
hom do yeni is yerlorinin agilmasi
naticasinds yiiksalmisdir. IEOO-da do
baza inflyasiya mazannanin
ucuzlagsmasimin oOtiirticiiliik effekti vo

yanacaq qiymatlarinin yuksok tasiri

fonunda artmisdir.

Qlobal maliyya bazarlart va pul
siyasati. Hesabat dovrindo baslica
igtisadi  glic morkoazlorinda sart pul
siyasatindon todrici ¢ixisin  davam
etmoasi vo bunun tasiri ilo investisiya

axinlarinda bas veran doyisikliklor

global maliyyo sortlorino tosir edon

baslica amillordon olmusdur.

Qrafik 4. Morkozi banklarin faiz
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Manba: http://www.global-rates.com

Yiksalon inflyasiya vo yeni is
yerlorinin a¢ilmasi fonunda ABS-da
pul siyasatinin sartlogdirilmasi davam
etmisdir. ABS-in Federal Ehtiyatlar
Sistemi (FES) hadof faiz doracalarinin
2017-ci ildo 3 dofo (aprel, iyun va
dekabrda) artirilmasinin ardinca 2018-
ci ildo daha 2 dofo faiz artimini hoyata
kecirmisdir. Sonuncu dofo  faiz
doracasi 0.25 faiz bondi artirilaraq
1.75-2 % hodof

muoyyanlosdirilmisdir. FES torafindan

araliginda

2018-ci ilin galan dovrinds vo 2019-
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1.1 Qlobal igtisadiyyatda meyillor

cu illordo do yenidon faiz artiminin

mumkdiinliyl haqda signal verilmisdir.

ABS-da pul
beynolxalq kapital

siyasatinin
sortlosdirilmoasi
aximlarmin  istigamotini  IEOO-don
IEO-o torof doyismisdir. Eyni zamanda
inkisaf etmis sohm bazarlarindaki
volatillik daha asagi riskli aktivlare

tolobi artirmisdir.

Qrafik 5. Qlobal maliyys indekslorinin
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Manba: Reuters
Avropa Moarkazi Banki
torofindon siyasat faiz doaracasinin
hazirki saviyyasinin 2019-cu ilin an
az1 yayma qodor qorunacagi vo aktiv
alisinin davam edocayi gozlonilir. Bu
da gozlonilondon daha yumsaq pul

siyasatinin davam etdirilmasins isara

edir. 2018-ci ilin sonunda bitmasi
gbzlonilon programa uygun olaraq
aktiv alisinin todricon azaldilarag 30
milyard avrodan 15 milyard avroya
endirilocayi gozlonilir.

IEOO-da, tmumilikda, maliyys
sortlori hesabat dévrinds dastoklayici
olmusdur. Bununla bels bu 6Olkalorda
spredin daralmasi, bozi bazarlarda
yenidon qgiymotlondirma vo asagi
volatillik ilo miisayiat olunan maliyya
soraiti  doyismokdadir.  Argentina,

Meksika,
Turkiyo kimi aparict  IEOO-lords

Hindistan,  Indoneziya,
morkazi banklar mazonna va inflyasiya
tozyiglari sababindan faiz daracalarini
inkigaf

boyik  6lkalarinin

yiksaltmiglor.  Asiyanin
etmokdo olan
valyutalar1 fevral ayindaki saviyyalori
ilo eyni qalmig, Cin yuani isa ¢isman

doyarini itirmisdir.

Umumilikds, hesabat dovriinda
ABS dollarinin mazannasi diinyanin
bir ¢ox Olkalorinin valyutalarina
nozoron Yyiksalmisdir. ABS dollari

dovr arzinds avroya qars1 2.5%, tiirk
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1.1 Qlobal igtisadiyyatda meyillor

lirasine qars1 20.9%, Iran rialina gars:
17.5%, Cin yuanmna qarst 1.4%
mohkomlonmisdir. Iyulda fevral ay1 ilo
mugayisadoe ABS dollarinin  real
effektiv mazannasi 5%

mohkomlonmisdir.

2018-ci ilin birinci
yarimilliyinds kriptovalyuta bazarinda
da volatillik miisahido olunmusdur.
Bitcoinin (XBT) giymati dovr arzindo
50% asag1 diismiisdir. Bitcoinin
giymati miisahido olunan on pik
saviyyasi - 20000 ABS dollarindan
iyun aymin sonunda 5890 ABS
dollarina godor enmisdir ki, bu da 70%
azalma demokdir. Ethereum, XRP
(Ripple) vo Litecoin kimi digor
kriptovalyutalarin  qiymotlorindo  do
son aylarda eyni trend miisahido

olunur.

Prognozlar.  Iyul
“Qlobal

Perspektivlor” hesabatina asason BVF

ayinda

yenilonmis Igtisadi

2018-19-cu illar Ggun optimist global

iqtisadi artim prognozlarini

saxlamisdir.

IEO-do iqtisadi artimin 2018-Ci
ildo 2.4%, 2019-cu ildo 2.2% toskil
edacayi prognozlasdirilir. Bu prognoz
aprel hesabati ilo miiqayisads 0.1 faiz
bondi asagidir ki, bu da Avrozona va
Yaponiyada bir nega riib davam edon
potensial iqtisadi artimin
go6zlonilondan daha ¢ox asagi diismasi

il olagodardir.

Cadval 1. Iqtisadi artim proznozlar

2018 | 2019
Dunya 3,9 3,9
iEO 2,4 2,2
ABS 2,9 2,7
Avrozona 2,2 19
Yaponiya 1 0,9
IE0O 49 5,1
Rusiya 1,7 15
Cin 6,6 6,4
MDB 2,3 2,2

Manba: BVF, Qlobal Igtisadi Perspektivior hesabati, Lyul

yenilanmoasi, 2018.

I[EOO iqgtisadi artim  neft
giymatlori, dollarin méhkamlonmasi,
ABS-1n ticarot torofdaslarina qarsi

totbiq etdiyi idxal tariflori vo geosiyasi

Pul siyasati icmal1 ® Yanvar — Iyun e 2018
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1.1 Qlobal igtisadiyyatda meyillor

konfliktlordan tosirlonacakdir. Igtisadi
arttm prognozlar1 aprel hesabatinda
oldugu Saviyyada doyisilmoz
saxlanilmisdir. 2018 vo 2019-cu illor
lizro IEOO-do iqtisadi artimm mivafiq
olarag 49% vo 5.1% olacag
prognozlasdirilir. ©mtos ixracatgisi
olan Olkalordo do borpa prosesinin
novbati iki il arzinds do davam edacayi

gozlanilir.

Azorbaycanin ticarot torofdasi
olan Olkalorde do igtisadi artim
perspektivlori optimist olaraq galir.

Qrafik 6. Azorbaycanin ticarat
torofdaslari {izro iqtisadi artim, %
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Moanba: BVF, Qlobal Iqtisadi Perspektivior hesabat,
Iyul yenilonmasi, 2018.

Azorbaycanin ticarot
torofdaslar olan 6lkalords 2018-ci ildo
iqtisadi artimin orta hesabla 3.3%
(geyri-neft ixrac ¢okili) olacagi
prognozlasdirilir. Bunun Azarbaycan
igtisadiyyatinin geyri-neft sektoru tzros
hom ticarat, hom do investisiya
edacayi

axinlarima musbot  tosir

gozlanilir.
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1.2 Azarbaycan iqtisadiyyatinin xarici sektoru tizro proseslori

1.2 Azarbaycan iqtisadiyyatinin xarici

sektoru Uzra proseslar

2018-ci ilin | yarimilliyinda
Azarbaycamn xarici iqtisadi mévqgeyi
geyri-neft  sektoru  (Uzra  ixrac

potensialimn  yiiksalmasi,  habela
diinya igtisadiyyatinda va 2sas ticarat
torafdaslarinda bas veran proseslarin

tosiri altinda formalasmigdir.

Dovlot Gomrik Komitosinin
(DGK) molumatlarina osason 2018-Ci
ilin | yarimilliyindo xarici ticarat
dovriyyesi 13.3 mlrd. ABS dollan
toskil etmisdir ki, bunun da 8.7 mlrd.
ABS dollar1 (vo ya 65%-1) ixracin, 4.7
mird. ABS dollar1 (vo ya 35%-1) is9

idxalin payina diigmiisdiir.

Qrafik 7. Ticarat balansi, mlrd. ABS
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Xarici ticarat balansinin saldosu
Oziindon ovvalki ilin miivafiq dovriino
nazaran 2 dofodon ¢ox artaraq 4 mlrd.
ABS dollar1 olmusdur. Ixrac idxali
85% listolomisdir.

Dovr arzinda 167 6lka ilo ticarat

omoliyyatlar1 hoyata ke¢irilmisdir.

Qrafik 8. Ticarat dovriyyasindo osas
o6lkalor, 2018 | yarimillik , %-lo
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Avropa Olkalor
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Manba: DGK
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1.2 Azarbaycan iqtisadiyyatinin xarici sektoru tizra proseslori

Ticarot  dovriyyasinin  40%-i
Avropa Ittifaqi (AI) 6lkelorinin payma
diismiisdiir. Al ilo ticarot olagolorinin
39%-i Italiya, 13%-i Almaniya, 8%-i
Cexiya va 6%-i Portugaliya ilo hoyata
kegirilmisdir.

MDB 6lkalarinin mumi ticarat
dovriyyasindo  xususi cokisi  14%
olmusdur. Bu istigamotdo ticarot
dovriyyasinin  62%-i Rusiya, 19%-i

Ukraynanin payina diigsmiisdiir.

Ticarat olagalorinin 36%-i digor
Olkalorlo saxlanilmisdir. Bu 6lkalor
grupunda asas torofdaslar Israil (15%),
Tayvan (11%), Cin (11%) vo ABS-dir
(10%).

Hesabat dovriinde amtas ixract
64.4% artmisdir. Artim asasan ixracda
ohamiyyatli paya malik neft sektoru
Uzro bas vermisdir. Belo ki, ixracin
doyari xam neft Uzro 81%, neft

mohsullar1 izro 94% artmisdir.

Qrafik 9. 2018-ci ilin I yarimilliyindes
bozi mohsullar iizrs ixracin doyisimi, %-
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Manba: DGK

Qeyri-neft sektoru (izro ixracda
da artim miisahido olunmusdur. Bela
ki, aliminium ixrac1 24.2%, meyvo-
toravoz ixraci 20.3%, pambiq iplik
ixract  23.3%, kimya  sonayesi

Mohsullari ixract 4.4% artmisdir.

DGOvr  orzindo ixracda osas
torafdaslar italiya (22%), Israil (8.2%),
Turkiya (7.5%), Tayvan (5.9%),
Indoneziya (5.3%), kimi 6lkolor

olmusdur.
2018-ci ilin 1 yarmilliyindo
omtos idxali 36.7% artmusdir. O

cuimladan, dovlat sektoru Uzro idxal
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1.2 Azarbaycan iqtisadiyyatinin xarici sektoru tizra proseslori

83.2% artarag 0.7 mlrd. ABS dollari,
0zl sektor lzra idxal is0 29.7% artaraq
3.6 mird. ABS dollar1 olmusdur.

[dxal olunmus mohsullarin
16.9%-1 Rusiya, 16.3%-i Tiirkiya,
10.4%-i Cin, 7.3%-i Almaniya, 4.8%-i
ABS, 4.2%-i Ukrayna vo 3.4%-i
olkalorin

Italiya  kimi payina

dismiisdiir.

Dovr  orzindo idxal oksor
komponentlor lizra artmisdir. Belo ki,
idxal sement {izro 96.1%, noaqliyyat
vasitolori vo onlarin hissolori iizro
76.9%, qara metallar vo onlardan
hazirlanmis momulatlar tizro 56.4%,
masin vo mexanizmlor tizro 49.2%,
oczagiliq lizro 42.5% artmus, tiitlin vo
sokar iizro iso miivafiq olaraq 17% vo

3.1 dofs azalmsdir.

Qrafik 10. 2018-ci ilin | yarimilliyindo
bazi mohsullar tizro idxalin doyisimi, %-
la
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2018-ci ilin 1 yarimilliyinda
igtisadi torofdas olkolorindo yaranmis
vaziyyat geyri-neft ixraci ilo yanasi
Olkoys daxil olan pul baratlarinin
dinamikasina da tosir etmisdir. Ilkin
rogomlors asason 2018-ci ilin 6 ayinda
0lkaya daxil olan pul baratlar1 681 min.
ABS dollar1 toskil etmisdir.
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1.2 Azarbaycan iqtisadiyyatinin xarici sektoru tizra proseslori

Qrafik 11. Olkaya daxil olan pul
baratlari, mln. $
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Manba: AMB

Hesabat dovrindo do 0Olkado
xarici  muioassiso Vo  toskilatlar
torafindon osas kapitala investisiya
axinlart davam etmisdir. DSK-nin
molumatina gora xarici monbolordon
asas kapitala yonaldilmis
investisiyalarin hacmi 2018-ci ilin |
yarimilliyinde 2.9 mlrd. manat
ekvivalentinds olmusdur ki, bu da asas
Umumi

kapitala yonoldilmis

investisiyalarin 45.7%-ni toskil edir.

Qrafik 12. Xarici monbalordon asas
kapitala investisiya qoyuluslar1, mln.

manat
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Manba: DSK

Xarici O6lkalor vo beynalxalg
toskilatlar torofindon osas kapitala
yOnaldilmis  vosaitin  ¢ox hissasi
Birlosmis Kralliq, Tiirkiys, Isvegro,
Malayziya, Cexiya, Yaponiya, ABS,
Rusiya Vo Iran sormayadarlarina

Moxsus olmusdur.

Xarici sektordaki miusbot

proseslor  0zuni  xarici  valyuta
ehtiyatlarmin dinamikasinda da biiruzs
vermisdir. Olkonin tadiys balansinin
yaxsilagsmasi soraitindo 2018-ci ilin |
yarimilliyindo strateji valyuta
ehtiyatlar1 5.6% artmus, 35 ayliq mal
vo Xxidmot idxalina kifayat etmis vo
xarici dovlst borcunu toxminan 3 dafa

Ustolomisdir.
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2.1 Macmu daxili talob

11.AZORBAYCANDA
MAKROIQTISADIi PROSESLOR

2.1. Macmu daxili talob

2016-ct ilin 6 ayinda daxili
tolabin asas elementlari tizra dinamika
iqtisadi artima, Xxiisuson geyri-neft
sektorunda iqtisadi aktivliya musbat

tosir gOstarmisdir.

Istehlak

xorclorinin  arttma 2018-ci  ilin |

Istehlak  xarclori.

yarimilliyindo do davam etmisdir.

Dovr orzindo istehlakgilarin
tolobatlarinin  6donilmoasi  moqsadila
istehlak bazarinda satilmis amtos Vva
xidmatlarin hacmi 6ton ilin mivafiq
dovru ilo mugayisads real ifadado
2.5% artaraq 21.7 mlrd. manat toskil
etmigdir.  Tosorrifat  subyektlori
torofindon satilmis mohsullarin  va
gOstorilmis xidmatlorin  96%-i 0zal
sahibkarliq

subyektlorinin  payina

diismiisdiir.

Qrafik 13. Istehlak bazarinda satislarm
doyismosi, 6.i.m.d.n. %-lo
3 (miiqayisali qiymaotlorlo)
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Manba: DSK
Hesabat dovrindo hor bir

istehlak¢i orta hesabla ayda 369.2
manatliq vo ya 2017-ci ilin mivafiq
dovri ilo migayisads 17.2 manat daha
COX amtoo Vo Odonisli xidmotlordan

istifado etmisdir.

2018-ci ilin  yanvar-iyun

aylarinda parakando ticarot
dovriyyasinin hacmi Oton ilin mivafiq
dovrla ilo migayisede 2.5% artaraq
17.1 mlrd. manata catmisdir. Orzaq
mohsullar1 iizro poarakonds omtoo
1.9%,

mohsullar1 tizro dovriyys iso 3.1%

dovriyyasi qeyri-arzaq

artmigdir.

Pul siyasati icmal1 ® Yanvar — Iyun e 2018

16



2.1 Macmu daxili talob

Hesabat dovrinda

istehlak¢ilarn  porakondo  ticarot

sobokolorindo  xorclodiyi  vosaitin

49.6%-i qida mohsullari, igkilor va
tltin momulatlarinin alinmasina sorf
olunmusdur. Bu istigamot Uzra Xarclor
Otan ilin mivafiq 6vri ilo migayisads
1.9% artmisdir. Oton ilin muvafiq
dovri ile mugayisada toxuculug,
geyim vo ayaqqgabi sahasino Sorf
olunan xorclor 3.1%, elektrik mallar

Vo mebel sahasina 2.8%,

telekommunikasiya sahasine 1.9%,
digor geyri-arzaq mallar1 sahasina sorf

olunan xarclor iso 3.6% artmisdir.

Cadval 2. Ticarat sobokalorinda Xxarc
istigamatlarinin payi, %-la

Xususi ¢aki, %-
I
2017 2018
6ay 6ay
Qida mohsullar, igkilor ~ 50.1 49.6
Vo titiin momulatlar
Toxuculuq mallari,  18.1 18
geyim va ayaqqabilar
Elektrik  mallar1  va 5.9 5.8
mebel
Kompyuterlar, 0.7 0.7
telekommunikasiya
avadanliglart vo digor
momulatlar

Xarc istigamati

Oczagiliq  vo  tibbi 1.3 1.3
mallar

Avtomobil yanacagi 4.8 5.7
Digor geyri-orzaq  19.1 18.9
mallar

Manba: DSK

Doévr orzinds har bir istehlakei
fordi istehlak mogsadi ilo parakonds
ticarot muassisalarinda gida
mohsullari, igkilor Vo tatln
momulatlar1 {i¢lin orta hesabla ayda
144.6 manat, geyri-arzaq mallar1 ti¢iin

ISo 147.1 manat sorf etmisdir.

2018-ci ilin 6 ayinda ictimai iago
dovriyyasi  4.8% artmisdir. Ozl
sektorda ictimai iaso dOvriyyasinin
40,8%-1 hiiquqi soxslorin, 59.2 %-i iso
bu sahods sahibkarliq faaliyyati ilo
mosgul olan fiziki goxslorin payina
dismiisdiir. Homginin dovr orzinds
ohaliya gostarilon pullu xidmatlarin
doyari 2.5% artaraq 3.9 mird. manata
catmigdir. Adambasina diison pullu
xidmat istehlaki oton ilin muvafiq
dovriina nazaran nominal olaraq 4%

artmisdir.

Ohalinin nominal galirlorinin

artim1 hesabat dovriunda istehlak
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2.1 Macmu daxili talob

tolobini  dostokloyan baslica amil
olmusdur. Bels ki, 2018-ci ilin yanvar-
iyun aylarinda ohalinin pul galirlori
nominal olarag 6ton ilin eyni dovri ilo
mugayisada 9.3% artmis vo 25.7 mird.
Ohalinin

adambasina diison pul golirlori 8.3%

manat  toskil etmisdir.
artmaqla 2623.8 manata c¢atmisdir.
ohalinin saroncaminda qalan galirlor
iIso 9.8% artaraq 23.7 mird. manat

toskil etmisdir.

Yanvar-iyun aylarinda
iqtisadiyyatda muzdla ¢aligan is¢ilorin
nominal orta ayliq amak haqqi 6ton ilin
muivafiq dovri ilo migayisado 4%
artaraq 541 manat toskil etmisdir.
Dovlst  miossisalorinde calisan
is¢ilorin amok haqqi 421.5 manat, 6zal
muoassisalords c¢alisanlarm iso 703.9

manat olmusdur.

Hesabat dovriindo daxili tolob
hom do kredit aktivliyinin tadrican
borpa edilmasilo  dastoklonmisdir.
Istehlak talobinin komponentlorindan

biri olan ev tosorriifatlarina verilon

kreditlordo 2018-ci ilin 6 ayinda 4.7%
arim miisahido olunmusdur. Iyun
aymin sonuna ev toSorriifatlarn lizro
kredit portfelinin hacmi 4.8 mird.

manat1 otmisdiir.

“Ev toSorriifatlarinin  maliyya

davraniglar1 vo niyyatlori” sorgusunun

naoticalori  oasasinda  hesablanmis
[stehlakc1 Inam Indeksinin
yaxsilasmast  2018-ci  ilin  Oton

dovrinds do davam etmisdir. Qeyd
edok ki, bu gostarici mixtalif golir
Soviyyasino malik ev tosarriifatlar
arasinda “Ailonin maliyya voziyyati
gozlontisi”, “Olkonin igtisadi
vaziyyatina dair gozlonti”, “Pul y1gim
ehtimali” vo “Issizlik gozlontilori”na
dair sorgulara osaslanir. Tohlillor
gostarir ki, son 3 ribdo Istehlakgi
Inami1 Indeksinin miisbot zonada
qalmas1 osason Olkanin va ailonin
maliyya vaziyyatina dair gézlontilorin
yaxsilasmasi, habelo issizlik vo
inflyasiya ~ gozlontilotinin =~ asag1

diismasi ilo slagadardir.
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2.1 Macmu daxili talob

Hokumatin xarclari. Cari ilin 6
ayinda dovlet Xorclori daxili talabin
dostoklonmasindo  ahomiyyatli  rol
oynamigdir. Azorbaycan Respublikasi
Maliyya  Nazirliyinin  molumatina
osason  2018-ci ilin  yanvar-iyun
aylarinda dovlat bldcasinin xoarclori

9524.3 miIn. manat toskil etmisdir.!

Iqtisadi tosnifata uygun olaraq 6

ayda dovlest buldcasi  xarclorinin
38.1%-1 vo yaxud 3625.7 mln. manati
sosial yonimli xarclorin  (amayin
Odonisi fondu, togalid vo sosial
muavinatlar, doarman va arzaq xarclari)
maliyyalosdirilmasina  yonaldilmisdir
ki, bu da oton ilin eyni dovru ils

miigayisada 3.6% coxdur.

Investisiya xarclari. 2018-ci ilin
yanvar-iyun aylarinda olka
igtisadiyyatina  6331.7 mln. manat

moblaginds investisiya qoyulmusdur.

! Manba: http://www.maliyye.gov.az/

Qeyri-neft sektoruna 3505 min.
manat hacminds vasait yonoldilmisdir
ki, bu da Otan ilin muvafiq dovri ils
muqgayisado 25.4% coxdur. Comi
investisiya qoyuluslarinin ~ 49.8%-i
dovlat, 50.2%-i 0zal sektorun payina
dismiisdiir.

Osas  kapitala
54.3%-i daxili

manboalar, 45.7%-i isa xarici manbalor

yonaldilmis

investisiyalarin

hesabina formalagmisdir.

Cadval 3. Investisiya monboalori, xisusi
caki, %-la

2017,6 2018,
ay 6 ay

Muassiso vo
toskilatlarin vasaitlori il SLL
Bank kreditlori 11.9 14.7
Bilidca vasaitlori 11.4 24.4
Blidcadankanar
fondlarin vasaitlori 1.3 1.3
Ohalinin soxsi vosaiti 4.6 6.2
Sair vosaitlor 0.5 0.6

Manba:DSK

Hesabat dévrinds osas kapitala

yonaldilmis  sarmaysnin  Umumi
hocmindo mdioassisa Vo toskilatlarin
vosaitlori  (52.8%) Ustunlik toskil

etmisdir.
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2.2 Macmu taklif vo maggullug

2.2. Macmu taklif va masgulluq

Iqtisadi aktivlikda 2017-ci ildo
baslanan canlanma 2018-ci ilin ilk

yarisinda da davam etmigdir.

Iqtisadi  artim. DSK-nin
molumatina oasason 2018-ci ilin ilk
yarisinda UDM real ifadodo 1.3%
artmig vo nominal olarag 37 mird.
manat toskil etmisdir. UDM-in
ohalinin har nafarino diison hacmi isa

3777.6 manat olmusdur.

2018-ci ilin  yanvar-iyun
aylarinda modongixarma sonayesindo
19.3 milyon ton amtoolik xam neft,
8.9 milyard kub metr omtoaalik tabii gaz

hasil olunmusdur. Neft hasilat1 0.9%

artmig, qaz  hasilatt iSo  4.9%
azalmisdir.
Qrafik 14. igtisadi artimin sektorlar
tizro bolgiisii, %-lo
= geyri-
neft
= neft

Manba:DSK

Qeyri-neft sektorunda 2018-ci
ilin | yarimilliyindo yaradilan slava
doyar 2017-ci ilin mivafig dovrine
nisboton real ifadodo 2% artmis vo
nominal olaraq 20.6 milyard manat
toskil etmisdir. Onun UDM-da Xususi
cokisi 55.8% olmusdur.

2018-ci ilin

geyri-neft sektorunun oksar sahalori

| yarimilliyinds

Uzrs artim geydo alinmisdir.

Qrafik 15. 2018-ci ilin ilk yarimilliyindo
saholor {izrs yaradilan olava doyerin artimu,

0.i.n.,, %
15,0 +
' 11,1
10,0
5,0
0,0
-5,0
-10,0
_15,0 N .- o - — — o - .—
3 > IS = = B ]
g = _\% 9‘3 Q g .E
) =] E < o =)
=] & = g = - o
o : a I =
@« E @ > £ o
N aQ i < =] >
g“ 8 = 2 k= 7
T - —g 2] ° aQ
T %= E E £ £
= g g 4 Bt g 5 %
g 22 : 0 oz E°
8 = T =
7] Ie) a =
a =
= “ 3
E c £
M é’ =
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Sosial va digar xidmatlor
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2.2 Macmu taklif vo maggullug

Dovr orzindo qeyri neft-qaz
sonayesindo 11.1% artim miisahido

olunmusdur.

Moarkazi Bank torafindon hoyata
kecirilon real sektorun monitoringinin
naticalori do Glkodo iqtisadi aktivliyin
yiksaldiyini tesdigloyir. Monitoring
gorcivasindo  aparilan  sorgularin
naticalorine  asasen Oton ilin |
yarimilliyina nozaron cari ildo geyri-
neft sonayesinin oksar sahalori Uzrs, 0
cumlodon, qgida sonayesi, tikinti
materiallarinin istehsali,
masingayirma sanayelorinds iqtisadi
aktivlik gOstaricilarinds artim
miisahids olunmusdur. Bu sahalor (izra
biznes inam indeksi (BII) hesabat
dovri  orzindo  pozitiv  zonada
olmusdur. Sorguda ohato olunan askar
xidmat (rabits, pogt, nagliyyat, otel,
turizm) vo ticarot (elektrik moisat
avadanliglari, avtomobil, tosorrifat
mallar1) sektorlar1 {izro do BII

artmisdir.

2018-ci  ilin |

yarimilliyindo 06lkads iqtisadi foal

Masgullugq.

ohalinin say1 5108.9 min nofor togkil
etmisdir ki, bu da 6ton ilin eyni dévri

ilo migayisados 64.7 min nofar coxdur.

DSK-nin  molumatina  goro,
muzdla calisan isgilorin say1 2018-Ci
ilin 1 iyun tarixino 6ton ilin mivafiq
dovri ilo miqayisado 0.1% artaraq

1545.4 min nafar olmusdur.

Qrafik 16. Igtisadi faal ohalinin say1,
dovriin sonuna, min nafarlo
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Manba:DSK

Miossiso  vo  toskilatlarda
muzdla c¢alisan iscilorin  23.3%-i
mohsul istehsali  saholorinds, 0
cumloadan, 7%-i tikinti, 6.8%-i emal
sonayesi, 3.1%-i kond tosorriifatinda,
2.2%-1 modongixarma sonayesindo

foaliyyat gOstormislor.
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2.3 Inflyasiya

2.3. inflyasiya

2018-ci ilin I yarimiliyinds illik
inflyasiyada azalma meyili davam
etmig, inflyasiya tokragomli saviyyado
sabitlagmisdir. Inflyasiyanin
tokraogamli  saviyyada  sabitlonmasi
ahalinin real goalirlorinin  artimini

dastokloyan miihiim amillordan biri

olmusdur.

Istehlak  Qiymatlori  Indeksi
(I0I). Dovlat Statistika Komitesinin
(DSK) molumatina asasan 2018-ci ilin
I yarimilliyindo orta illik inflyasiya 3%
toskil etmisdir. IQI-nin komponentlari
olan orzaq qiymatlori orta illik 3%,

geyri-arzaq qiymatlori 3.8%, xidmatlor

159 2.4% doyismisdir.
Qrafik 17. Orta illik inflyasiya, %
20 18,1
16 139

12,4

12
9,4

Ollll

Orzaq Qeyri-orzaq Xidmot
2017 1 yarimil m2018 I yarimil

Monba: DSK

Orta illik inflyasiyanin 1.3%
bondi orzaq, 0.9% 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 do ilin

ovvali ilo miiqayisado azalmisdir.

2,0 Qrafik 18. Inflyasiyanin miqyasi
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52332838888 28¢%

2017 2018

mmm [QI (ayliq) === Diffuziya indeksi

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

Umumilikdo, ilk 6 ay orzindo
521 adda mal vo xidmstdon 166-nin
giymoti azalmis, 56-nin qiymoti iso

doyismoz galmisdir.
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2.3 Inflyasiya

Manatin ~ nominal  effektiv
mozonnasinin - méhkomlonmasi, pul
toklifinin optimal soviyyado idara
olunmasi, inflyasiya go6zlontilorinin
azalmast vo movsimi faktorlar
inflyasiya tempinin asagi diismosini
sartlondiron baslica amillordir. Bitiin
bunlar dinya omtoo qiymotlorinin, 0
cimlodon, dinya orzaq qiymotlorinin

vo ticarot torofdasi olan Olkalords

inflyasiya proseslorinin daxili
inflyasiyaya artirict tosirini
neytrallasdirmigdir.  DiUnya  orzaq

qiymatlori ilin avvalindon bari artsa da
cari ilin iyun aymda bu gostarici

azalma niimayis etdirmisdir.

Qiymotlori  ddvlot torofindon
tonzimlonon mohsullar vo xidmatlor,
hom¢inin movsiimi xarakter dasiyan
kond tosorriifatt mohsullarinin qiymaot
doyisimi nozors alinmadan hesablanan
orta illik baza inflyasiya 2018-ci ilin

birinci yarisinda 2.1% toskil etmisdir.

Qrafik 19. Istehlak¢1 Qiymotlori Indeksi,
6 55 2018, orta illik

2.2 21

Yanvar  Fevral Mart Aprel May Iyun
s [Q] e Baza 1QI

Monba: DSK

Qeyd edildiyi kimi, dovr arzinda
istehlak qiymatlorinin azalmasina tosir
gostaron amillorden biri gozlontilor
olmusdur. Ev tosorriifatlar1 vo real
sektor miiossisolori arasinda aparilmig
monitoringlor inflyasiya
gozlontilorinin son illor tizra minimum
soviyyado qaldigini gostorir. Belo ki,
Morkozi Bank torofindon miintozom
aparilan real sektorun monitoringinin
naticolorino oasason 2018-ci ilin |
yarimilliyinde  ticarot  sektorunda
novbati 3 ay Uzra giymat gozlontilori
bltiin sahalor Uzro azalmis, bu daha
¢cox avtomobil segmentinds 6z0ni
gostormisdir. Xidmoat sektorunda da
umumi giymeot gozlontisi butiin sahalor

Uzra azalmus, bu daha ¢ox nagliyyat,
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2.3 Inflyasiya

otelcilik vo sohiyya segmentlorindo
0zUnuU gostormisdir. Emal sonayesinda
1S9 gida vo ic¢ki, metallurgiya
segmentlori  vo digor geyri-metal
mineral mohsullar1  iizro  giymot
gozlontilori asag1 dismiis, tikinti
materiallari, kimya, masinqayirma,
plastik kutle, vo toxuculuq sahasinds
iIso artnmugdir. Tikinti sektorunda
umumilikda

giymat  goOzlontilori

yuksalmisdir.

Istehsalct qiymotlori indeksi.
DSK-nin molumatlarina oasason 6lka
daxilinda istehsal olunan battin mal vo
xidmatlorin giymoat doyismasini oks
etdiron UDM deflyatoru 2018-ci ilin
Ik 6 ay1 orzinda 14.8% toskil etmisdir.
Bu da osason diinya bazarinda neftin

giymeatinin artimu ilo alagadardir.

Istehsalgt qgiymotlori indeksi
sonaye mohsullart {lizro daha ¢ox
doyismisdir. Oton ilin  miivafiq
ddvriing nozaran sanaye mahsullarinin
istehsal¢1 qiymotlori indeksi 28.1%
artmisdir. Qiymot doyisimi daha ¢ox

madancixarma sanayesinda va elektrik

enerjisi, qaz vo buxar istehsali
sahosindo qiymotlorinin  yiiksolmaosi
(miivafiq olaraq 36.2% vo 34.2%) ilo
baglidir.

Qiymot artimi emal sonayesi
lizro 13.8% togkil etmisdir. Saha iizro
on ¢ox bahalagma tiitin momulatlar
(32.8%),
(26.3%), neft emali (21.8%),

poligrafiya foaliyyati
avtomobil vo qosqularin istehsali

(13.3%) sonayesinin payina diisir.

Qrafik 20. Istehsalg1 giymotlori indeksinin
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Monba: DSK

2018-ci ilin T yarimilliyindo
kond tasarriifati mahsullarinin

istehsalc1 giymotlorinda 5.3%-lik artim
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2.3 Inflyasiya

miisahido olunmusdur ki, bu da daha
COX bitkigilik mohsullarin
bahalasmasi (6.1%) hesabina bas
vermisdir. Belo ki, birillik bitkilorin
qiymoti dovr orzindo 7.5%
bahalagmigdir. Heyvandarliq
mohsullar1 4.5% bahalasma nlimayis
etdirmigdir. Belo ki, mal oti 4.7%,
qgoyun oti 4.4% bahalagsmisdir. Eyni
dovrdo qiymotlor meso tosorriifati
mohsullar1 tzra 1.5%, baliq vo sair
baliq¢ilig mohsullar1 iizro iso 7.5%
artmisdir.

I yarimillikda naqliyyat
xidmoatlorinin tariflori 2% azalmisdir
ki, bu da asason yiikdasima xidmatlori
lizro qiymotlorinin 2.8% azalmasi ilo
1zah olunur. Sornisindasima
xidmatinin qiymatlori 2.3% artsa da,
rabito vo pogt xidmatlorinin qiymatlori

0.3% azalmisdr.
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3.1 Valyuta bazar1 va manatin mazonnasi

I11. PUL VO MO9ZONNO9
SIYASOTI
3.1. Valyuta bazan vo manatin

mazannosi

2018-ci ilin I yarmmilliyindas
valyuta bazart oziinii tonzimloma
rejiminda  foaliyyat  gostormis va
manatin xarici valyutalara nazaran
mozonnasi  tadiya  balanst  iizro
meyillara uygun formalasmisdir.

Olkenin xarici ticarot
dovriyyesinin artmas1 ilo olagadar
2018-ci ilin 6 ayinda valyuta bazarinin
har iki seqmentinds - ¢eyri-nagd va
bazarlarinda

nagd valyuta

omoliyyatlarin ~ hocminin  artmasi
miisahido edilmisdir.

Qeyri-nagd valyuta bazarinda
aparilmis omoliyyatlarin hocmi 14.4
mird. ABS dollar ekvivalentinda 2
olmusdur. D6vr orzindo geyri-nagd
valyuta bazarinda amaliyyatlarin 87%-

1 ABS dollarinda, 13%-1 digor

Qeyri-nagd valyuta
omoliyyatlarinin 49.2%-1 banklararasi
valyuta bazarinda (BVB), 50.8%-1 iso
bankdaxili valyuta bazarinda (BDVB)
aparilmisdir.

Hesabat dévriindo BVB-do ABS
dollar1 ilo aparilmis omoliyyatlarin
53.3%-1 banklarin valyuta mévqgeyinin
tonzimlonmasi ilo alagadar olmusdur.
BVB-da valyuta omoliyyatlar1 tizro
dovriyya osason “Bloomberg”
platformasinda aparilan omaliyyatlar
hesbina formalagmisdir.

BDVB-ds valyuta omsliyyatlari-
nn  hocmi 7.3 milrd. dollar
ekvivalentinds olmusdur Ki, bunun da
78%-ni ABS dollan ilo amoliyyatlar
BDVB-do valyuta

94.2%-i

toskil etmisdir.
hiquqi

omoliyyatlarinin

saxslarla aparilan valyuta
omoliyyatlar toskil etmisdir.
Banklar torsfindon nagd xarici

valyutanin alqi-satqist iizro aparilmis

valyutalarda aparilmigdir omoliyyatlarin hacmi hesabat
2 ABS dollari, Avro, fngilisfunt sterlingi, Rus rublu

ilo amaliyyatlar daxil olmagla
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3.1 Valyuta bazar1 va manatin mazonnasi

dovrinde 3.2 mlrd. ABS dollan
ekvivalentindo olmusdur. Bunun 2.5
mlrd. dollarim1 vo ya 78%-ni ABS
dollar ilo aparilmis omoliyyatlar toskil
etmisdir.

2018-ci ilin | yarimilliyindo do
Moarkazi Bankda
Respublikas1 Dovlat Neft Fondunun

Azorbaycan

(ARDNF) valyuta satiglarinin hoyata

kecirilmasi  moqgsadilo  harraclarin
togkili davam etdirilmisdir. Valyuta
horraclar1 hoftodo iki dofo kegirilir, hor
bir horracin parametrlori haqqinda
moalumatlar harrac baslamazdan avval
“Bloomberg”  terminali  vasitasilo
bazar istirak¢ilara elan edilir.
2018-ci ilin yanvar-iyun aylari
orzindo Morkozi Bank torofindon
timumilikdo 49 horraci

kecirilmisdir. Dovr arzinds ARDNF-in

valyuta

xarici valyuta satislar1 2974.4 min.
ABS dollar1 toskil etmisdir.

2018-ci ilin yanvar-iyun
aylarinda da manatin rosmi mozonnasi
banklararasi oqdlor lizra orta mozonna

(“Bloomberg” platformasinda

horraclar  vo harracdan konar

omoliyyatlar  nozoro  alinmagla)
osasinda miioyyon edilmisdir.

Do6vr orzindo manatin ABS
dollarina gars1 orta giinlilk rosmi
mozonnosi  1.7001 manat  toskil
etmigdir. Banklar torofindon miioyyon
edilon xarici valyutanin alig-satis
mozonnalort rasmi mozonnays yaxin
olmusdur. Dovr orzindo kommersiya
banklarinin orta giinliik alis mazonnasi
1.6957, satis mozonnoasi iso 1.7022
manat togkil etmisdir. Rosmi mozonno
ilo  kommersiya banklarinin orta
giinliik alis mozonnosi arasinda forq
0.3% (0.0044 manat), satis mozonnasi
119 159 0.1% (0.0021 manat) olmusdur.

Dovr orzindo manat ABS
dollarma garst 0.01%, Tiirk lirasine
qarst 17.3%, Avroya qarst 2.4%,
Ingiltara funt sterlingina qarst 2.5%,
Rus rubluna qarst 8.1%
mohkomlonmisdir.

Ikitorofli mozonnolarin

dinamikas1  ¢oxtorofli mozonnonin

dinamikasina da tosir gostormisdir. 6
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3.1 Valyuta bazar1 va manatin mazonnasi

ayda manatin geyri-neft sektoru iizro
imumi ticarot ¢okili real effektiv

mozannasi 1.2% mohkomlonmisdir.

Qrafik 21. REM-in dayismosi,%-lo
(2000=100)
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Monba: AMB
NEM-nin 4.9% bahalagsmasi

REM-o artirici, torofdas oOlkalorlo
inflyasiya forglori iso azaldici tosir
etmisdir.

2014-cu ilin sonundan bari iso
manatin real effektiv mazonnasi 35.4%
ucuzlasmisdir ki, bu da geyri-neft
sektorunun  ragabat  qabiliyyatini

dastokloyan faktordur.
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3.2 Pul siyasati alotlori

3.2. Pul siyasati alotlori

2018-ci ilin I yarimilliyinda pul

siyasati alatlori inflyasiyanin
birragamli saviyyada stabillosmasi ila
makroigtisadi sabitliyin
mohkamlonmasi, maliyya bazarlarinda
gedan proseslor, habela pul siyasatinin
transmissiya  xususiyyatlori  NaZara

alinmaqla tatbiq edilmisdir.

sabitlik

meyillorinin gticlonmasi, o climladan,

Makroiqtisadi

inflyasiyanin  birrogomli  saviyyado
stabillosmosi 2018-ci ilin I
yarimilliyindo monetar soraitin tarazli
yumsaldilmasina zomin yaratmisdir.
Bu dbovrde Morkozi Bank son
makroiqtisadi proseslari va yenilonmis
prognozlari nazora almagla 6zlnln
likvidlik  omaliyyatlart  {izro faiz
dohlizinin  parametrlorine  zoruri
korreksiyalar etmisdir. Markazi Bank
ilin  avvalindon  faiz  dohlizinin
parametrlarini bir ne¢a dofo miizakirs
etmis vo ugot daracasinin marhalalorlo

15%-dan 10%-o endirilmasi barado

gorarlar gobul etmisdir. Eyni dovrde
muvafig olaraq faiz dohlizinin asagi
hoddi 10%-don 8%-o, yuxar1 haddi isa
18%-don 12%-o endirilmisdir.
Hesabat dovriindo
igtisadiyyatin pula talobinin tomin
edilmasi vo likvidliyin effektiv idaro
olunmasit moaqgsadilo Morkazi Bank
mixtalif maddatli (7 gunadok, 14
gunlik, 28 ginlik va s.) gargiva va
aclq bazar omoliyyatlarin1  aktiv
saxlamigdir. Cari ilin 6 ayr orzinds
kredit aktivliyinin yuksalmoasi
miisahidos olunsa da, bank sisteminda
likvidlik profisiti galmagda davam
etmisdir. Bu da Markazi Bankin hayata
kecirdiyi sterilizasiya amoliyyatlarina
tolobin  ylksok olaraq galmasini

sartlondirmisdir.
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3.2 Pul siyasati alotlori

Qrafik 22. Faiz dshlizinin parametrlori,%
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Manba: AMB

2018-ci ilin 6 aymnda Markozi

Bank milli  valyutada  sorbost
vosaitlorin calb olunmasi iizro 28
depozit horraci, notlarin
yerlogdirlmasi  lizro 25  harrac
kecirmisdir. Depozit omoliyatlar
vasitosilo vosaitlor 14 giin miiddotine
colb edilmis, notlar iso 28 gln
miiddatino yerlosdirilmisdir. Hesabat
dovrinln sonuna depozit horraclari
vo notlarin yerlosdirilmasi vasitosilo
colb edilon vosaitin comi qaligr 1.7

mlrd. manat olmusdur.

Qrafik 23. Markazi Bank tarafindan calb
edilon depozitlorin hacmi va galirliyi
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Manba: AMB

Bundan depozit amaliyyatlari
ilo calb edilmis vasaitlor 700 min.
manat, notlarin  yerlosdirilmasi
naticasinda calb edilon vasaitlor iso
1 mlrd. manat togkil etmisdir. Cari ilin
I yarimilliyindo depozit horraclari vo
notlarin yerlagdirilmasi vasitasila calb
edilon  vosaitin  qaligt  12.3%
azalmigdir.

Dovr orzinde bank sisteminda
iri hacmli struktur profisiti soraitindo
aclq bazar omoliyyatlar1 {izro faiz
doracalori  faiz  dohlizinin  asagi
haddins yaxin saviyyada
formalagmisdir. Dohlizin asagi

hoddinin  asagr  salinmast  ilo
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3.2 Pul siyasati alotlori

sterilizasiya  omoliyyatlar1  iizro

golirliyin asagi diismosino
baxmayaraq tolob toklifi kecirilon
2.8 dofo,

depozit  horraclarinda

notlarin yerlosdirilmosi izro
harraclarda iso 2.6 dofo {istolomasi
bank sistemindo izafi likvidliyin holo

da yiiksak oldugunu gostorir.

Qrafik 24 Morkoazi Bank torafindon
yerlosdirilmis notlarin hocmi vo golirliyi
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Depozit  vo qisamiiddatli

notlarin yerlasdirilmasi uzra
omoliyyatlar i1zafi pul toklifinin
sterilizasiyasi ilo yanasi pul bazarinin
inkisafi vo bununla da, pul siyasoti
izro omoliyyat ¢orgivasinin
tokmillogdirilmasing, banklararasi

bazarin inkisaf etdirilmosino do

miisbat tosir gostorir. Morkozi Bankin
sterilizasiya alotlori tlizro golirlik pul
bazarinin vacib reprezentativ
gostoricisino ¢evrilmoklo digor faiz
doracolorinin  soviyyasinin formalas-
masina tosir gostormokdadir.

2018-ci ilin I yarimilliyi orzindo
mocburi ehtiyat normasit doyismoz

saxlanilmisdir.

Cadval 4. Macburi ehtiyat normasi, %

Qeyri-
o Manatla rezident
Xarici . . .
va qiymatli maliyya
valyutada
metallarda sektorun
ohdbaliklor
ohdbaliklor dan calb
lizro
lizra edilmis
lizra
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

torafindon milli valyutada calb edilmis
ohdoaliklor,
metallarda colb edilmis o6hdoaliklor

hamginin qiymatli

lizro macburi ehtiyat normasi 0.5%,
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3.2 Pul siyasati alotlori

xarici  valyutada colb  edilmis
ohdoliklor tizro 1%, qeyri-rezident
maliyyo sektoru qarsisinda 6hdosliklor
vo beynolxalq maliyyo institutlar ilo
hesablagsmalar tiizro 0% olmusdur.
Dovr  orzindo  mocburi  ehtiyat
normalarinin  ortalama mexanizmi
osasinda totbiqi davam etmisdir ki, bu
da banklara likvidliyin cevik idara
edilmosino  miisbot tosir gdstoron
amillordon biri olmusdur. Aparilmis
monitoringlorin  naticolorind  9sason
hesabat dovrii {lizro biitiin aylarda
banklarin Morkozi Bankdaki miixbir
hesablarinin toplam qaliglart  dovr
ticlin macburi ehtiyat kimi saxlanmali
olan comi  vosaitlorin  hacmini

ohomiyyoatli listolomisdir.
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3.3 Pul toklifi

3.3. Pul toklifi

2018-ci ilin | yarimilliyind> pul
toklifinin  doyigimi  makroiqtisadi
sabitlik hadaflorinin reallasdirilmasi
ilo igtisadiyyatin  likvidliya olan
talabinin odoanilmasi arasinda optimal

balanst tomin etmisdir.

Dovr  orzinde pul  toklifi
igtisadiyyatin pula olan toalabinin
0donilmoasing ) Odonislorin

fasilosizliyine kifayot edacak
soviyyado olmusdur. 2018-ci ilin 6
ayinda manatla pul bazasi 0.5% artmis
vo dovriin sonuna 8588 min. manat
toskil etmisdir. Fiskal sektor vo bank
sisteminin likvidlik mdvgeyi pula
tolobin  miithiim amillori  olaraq
qalmigdir. Markoazi Bank torofindon
sterilizasiya omoliyyatlarinin qaliginin
azaldilmas1 fiskal omoliyyatlarin pul
bazasina azaldict tesirini  qisman

kompensasiya etmisdir.

Hesabat dovriinde manatla pul
bazasinin struktur elementi olan

dovriyyadoki nagd pulun hocmi 4%

azalmigdir. Manatla miixbir hesablarin

qalig1 isa 2.1 dofo artmisdir.

Ilin avvolindon manatla genis
pul kutlosi (M2) 4.2% artmis vo
dovrin sonuna 12984.7 min. manat
toskil etmisdir.

Cadval 5. Pul agreqatlar, min. manat

01.07.17 01.01.18 01.07.18 i.2.n.. %-Io
MO 6774.4 7490 7173.8 -4.2
M1 9263.4 10544 | 10656.1 11
M2 114359 = 12466  12984.7 4.2

M3 20973 = 22772 226836 0.4
Manba: AMB

Manatla pul kutlesinin  (M2)
strukturunda nagd pul kiitlasi, fiziki
soxslorin  amanatlori  vo  hilquqi
soxslorin depozitlori forgli dinamika
nimayis etdirmislor. DOvr orzinds
nagd pul kiitlasi 4.2% azaldig1 halda,
fiziki soxslorin manatla omanatlori
20.4% artmuis,

manatla depozitlori iso 2% azalmisdir.

hiiquqi  soxslarin

Manatla tolob  olunanadak

omanot vo depozitlor 14%, muiddatli
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3.3 Pul taklifi

omanat Vvo depozitlor isa 21%

artmigdir.

Hesabat ddévrinds genis pul
kitlasi (M3) 0.39% azalmis va dovrin
sonuna 22683.6 min. manat toskil

etmisdir.

Qrafik 25. Pul aqreqatlarinin dinamikasi,
min. manat
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Manbo: AMB

2018-ci ilin | yarmmilliyindo
bank  depozitlorinin  dollarlasma
soviyyasindo azalma meyili davam
etmisdir. Belo ki, milli valyutada comi
omanat vo depozitlor 10.9% artmus,

xarici valyutada ise 5.2% azalmigdir.

Xarici valyutada omanat Vo
depozitlorin M3 pul aqreqatinda x{iisusi
¢okisi dovrin avvalinds 45.3%, 6 ayin

sonunda isa 42.8% toskil etmisdir.

Qrafik 26. Dollarlagsma, %
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Manba: AMB

Dovr orzindo fiziki soxslorin
xarici valyutada omanatlori  comi
0.64% artmusdir. Noticado, fiziki
soxslorin omanatlori Uzra dollarlagsma
ilin avvalindoki 66.5%-don 62.4%-2

enmisdir.
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Azarbaycan Respublikas1 Markazi Banki
Tel.: (+99412) 493 11 22

http://www.cbar.az

Unvan: AZ1014, Baki, R.Behbudov kiicasi, 90
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http://www.cbar.az/
https://goo.gl/maps/2YiDcWfnxS12

