Azarbaycan Respublikas1 Milli Bankinin
2005-ci il ticiin pul siyasatinin 3sas istiqgamatlori baradd

Conab Ilham Oliyevin Azarbaycan Respublikasinin Prezidenti secilmasi ilo 6lka
iqtisadiyyatimin inkisafinda yeni bir tarixi marhalo baslanmisdir. Bu marhala son on ilda
olkada goriilmiis nahang quruculuq islorina, tomoali iimumimilli liderimiz Heydar Oliyev
tarafindon qoyulmus inkisaf kursuna asaslanaraq olka iqtisadiyyatinin siiratli inkisafi vao
strukturunun diversifikasiyasi, yoxsullugun azaldilmasi va ahalinin sosial rifahinin
davamli olaraq yiiksaldilmasi, bazar igtisadiyyatina kegidin daha da darinlasdirilmasi,
bazar  mexanizmina asaslanan effektiv iqtisadiyyatin va idaraetmo sisteminin
formalasmast kimi yeni strateji vazifalori irali stirtir.

Olko iqtisadiyyatmmn son 10 il orzinde, makroiqtisadi sabitlik, ugurlu neft
strategiyasi, itirilmis iqtisadi potensialin borpasi, radikal iqtisadi islahatlar vo
institusional yenidonqurma ilo sociyyovi olan inkisaf morholosi basa ¢atmis vo yeni
inkisaf dovrii baglanmisdir.

Birinci morholodo toplanmis sigrayish inkisaf potensialinin artiq reallagdirilmasi
yeni inkigsaf morholosinin asas vazifaloridir. Bu yeni morholo 2 rogomli igtisadi artim
tempi, adambasina diison iimumi daxili mohsulun vo ohalinin golirlorinin siiratlo
artmasi, iqtisadi foalligin artiq regionlara yonalmosi ilo sociyyovidir. Yeni morholonin
birinci ili olan 2004-cii ilin naticalori biitiin bunlar1 oyani stibut edir.

Iqtisadi inkisafin yeni marholosinin baglamasi Milli Bank qarsisinda da yeni
vozifalor irali siirmiisdiir. Bunlar yiiksok iqtisadi artim dinamikasinin dostoklonmasi,
makroiqtisadi  sabitliyin qorunmasi, Olkenin beynslxalq roqabsat gabiliyyatinin
saxlanmasi, yaranan ohomiyyatli maliyys resurslarmi ¢evik soforbor eds bilon vo
iqtisadi arttima yonaldon bank siyasatinin hayata kecirilmasindon ibaratdir.

I. 2004-ci ilin 3sas yekunlari

Yeni inkisaf morhoalosinin birinci ilinin 11 ay1 orzindo 6lkods igtisadi artim tempi
10% toskil etmis, qeyri-neft sektorunda bu gostorici daha yiiksok templo (13.3%)
artmisdir. Adambasina diison UDM-in hocmi 1000 ABS dollarina ¢atmisdir. UDM-in
fiziki hocmi 1990-c1 ilin saviyyasine yaxinlagmis vo 2005-ci ilin avvalino bu hacmin
tam borpa olunacagi gozlanilir.

Ohalinin sosial vaziyyatinin yaxsilasmasi1 davam etmis, Oton ilin sonundan bu
giinadok 6lkads minimum omak haqq1 3,6 dofs artirilmisdir. Orta ayliqg amak haqqinin
artimi 6ton ilin miivafiq dovrii ilo miiqayisado 26,1% toskil etmisdir.

11 ay orzindo xarici investisiyalarin imumi hacmi 3,3 mlrd.ABS dollarina
catmisdir ki, bu da 6ton ilo nisbaton 38,7% coxdur.

Oton dovr arzindo 6lkado 100 mindon ¢ox yeni is yerlori agilmisdir ki, bunun da
xeyli hissosi regionlarin payina disiir.

Iqtisadi canlanmanin gdstoricisi olan porakondo omtoo dovriyyasi vo ohaliyo
gostarilon pullu xidmatlorin hocmi 13,4% artmisdir.



Makroigtisadi sabitlik va inflyasiya

2004-cii ildo bir sira fundamental daxili vo xarici amillorin tosiri altinda inflyasiya
proseslori bir godor foallagmisdir.

Dovr orzindo “talab inflyasiyas1” amillorinin xtisusilo foallasmasi miisahido
olunmusdur. Hoyata kecirilon genis miqyaslt sosial programlar va ohalinin galirlorinin
stratli artimi, iqtisadiyyatin hor iki — neft vo geyri-neft — sektorunda yiiksok investisiya
foallig1 noticosindo mocmu daxili tolobatin shomiyyatli artimi soraitinde onun daxili
elementi kimi mal vo xidmatlara da tolabat yiiksalmisdir ki, bu da istehlak qiymatlarinin
bir godor yliksalmosina tosir etmisdir. Belo ki, 2004-cii ilin 6ton 11 ay1 orzindo ohalinin
pul golirlori 20,4%, pul xorclori iso 21,1% artmigdir. Biitiin monbolor hesabina
iqtisadiyyata investisiya qoyuluslarinin artim tempi 36,3% toskil etmisdir. Neft
sektorunda xarici investisiya layiholorin reallasmasi da daxili bazarda bir ¢ox mal vo
xidmaotlora tolobati artiran amil olmusdur.

“Masraf inflyasiyas1” amillori do dovr orzindo kifayat qodor faal olmusdur. Oton
11 ay orzindo sonaye mohsullart istehsalgilarinin qiymot indeksi 6ton ilin dekabrina
nisboton 25.2% artmigdir. Omoyin doyorinin durmadan artmast hom do istehsal
maosraflorinin yliksolmosinds 6z oksini tapmisdir.

Masraf inflyasiyasinin mithiim amili kimi yanacaq mahsullarinin qiymatlarinin
liberallasdirilmasi da istehsal masraflorino miioyyan tosir gostormisdir.

Inflyasiyanin xarici amillori asason neftin diinya qiymotinin artmast ilo alagoedar
olaraq xarici ticaratda partnyor olan olkolordo istehsal masroflorinin artmasindan vo
avronun mohkomlonmasi naticasindo avrozonadan idxal olunan mallarin miisyyan
bahalasmasindan ibarat olmusdur. Qeyd etmok lazimdir ki, neftin diinya qiymatlarinin
bahalasmas1 iqtisadi artimin  silirotlonmosindo  vo sosial durumun daha da
yaxsilasmasinda miihiim rol oynamaqla borabor, kritik idxalin bahalagmasinin
amillorindon birina g¢evrilir.

Dovlot Statistika Komitosinin molumatina asason 2004-cii ilin noyabr ayinda
inflyasiya tempi ovvalki ilin dekabrina nisboton 8.5% taskil etmisdir. Istehlak giymatlori
sobotinin tohlili gostorir ki, baza inflyasiya (qgiymoatlori doviat torafindon birbasa va
dolayr yolla tonzimlonan mal va xidmoat qruplarini, mévsiimi qiymat toraddiidlorina
maruz qalan mallart istisna edon qiymat indeksi) noyabr ayinda o6ton ilin dekabr ayina
nisbaton 6% olmusdur ki, bu da iimumi inflyasiya tempindon 2.5% bondi asagidir.

Sosial vaziyyat baximindan vacib magam ondan ibarstdir ki, o6ton dovrda
dhalinin orta ayhq amak haqqr 26.1% artdi@1 halda, inflyasiya 8.5% olmus,
beldlikls orta ayliq amak haqqinin real artimi 17.6% toskil etmisdir.

Pul talab- taklifi va monetar proseslor
Yeni moarhalads iqtisadi artim amillerinin daha da foallagmasi, genismiqyash
sosial programlarin hoyata kecirilmasi, neft golirlorinin inkisaf mogsadlari {igiin
istifadasi pula tolobati artirmisdir. Noticads 2004-cii ilin 11 ayinda manatla pul kiitlasi
(M-2) 6ton ilin miivafiq dovrii ilo miigayisado 31.8%, ilin ovvalino nozaoron iso 19.2%
artaraq 3,1 trln. manat toskil etmisdir. Ilin sonuna pul kiitlesinin 3.2 trln. manat: Stacoyi
gozlonilir.



Igtisadiyyatin pulla tominatin1 xarakterizo edon monetizasiya omsali (qeyri-neft
sektoru lizra) 1.1% artmigdir. Bu o demakdir ki, omtos dovriyyasinin pul kiitlasi ilo
ohato olunma omsal1 daha da yaxsilasmisdir. Pul kiitlosinin artim tempi UDM-in artim
tempini 22% ustolomisdir ki, bu da iqtisadiyyatin pul kiitlasini yiliksok doracado
absorbasiya (istifado) etmok potensialini niimayis etdirir.

Il arzindo pul kiitlosinin artim kanallarmi tonzimloyan pul programma gevik
doyisikliklor edilmisdir ki, bu da pul siyasotinin fiskal sektorda bas veron proseslor ilo
cevik sinxronlagdirilmasi strategiyasindan vo neft vo valyuta bazarlarinda gedon
proseslordon irali golmisdir.

Hesabat ilindo pul kiitlasinin strukturunda da keyfiyyot doyisikliyi bas vermis,
geyri-nagd pul kiitlosi 2 dofoyadok artmis, naticodo nagd pul kiitlosinin xiisusi ¢okisi iso
11,3% asag1r diismiisdiir. ©Ohalinin omanatlori 60%, bank sistemi torofindon
iqtisadiyyata Kredit qoyuluslar1 6ton ilin miivafiq dovrii ilo miigayisada 45% artmisdir.
Ilin sonunadok omanotlorin 2 trln.manata, kredit qoyuluslarmin iso 4,7 trln.manata
catacagi gozlonilir.

Valyuta siyasati va tadiyya balansi

Yeni inkisaf morhalosine maxsus olan yiiksok makroiqtisadi dinamikanin viisot
almas1 soraitindo Olkonin beynoalxalq rogabet istiinliiklorinin qorunmasi mazanna
siyasatinin asasini toskil etmisdir. 2004-cii ilin 6ton dovriinds diinya bazarlarinda neftin
gqiymatinin vo xarici valyuta modaxilinin koskin artmasi soraitindo 6lkonin valyuta
bazarinda valyuta toklifi ona olan tolobi ohomiyyatli iistolomisdir. Milli Bankin
“tanzimlonan-iizon mazanna rejiminda” yeridilon siyasati manatin mazannasinin koskin
doyismosinin qgarsisint almigdir. Noticodo mozonno comi 20 manat vo ya 0.4%
mohkomlonmisdir.

Digor torofdon manatin  mohkomlonmosi istehlak bazarinda miioyyan
sabitlosdirici funksiyanm1 yerino yetirorok idxal qiymetlorinin artimini bir qodor
neytrallagdirmigdir.

Notico olaraq 6lkanin xarici ticarat saraitinin olverisliliyi qorunub saxlanmisdir.
Tohlillor gostorir ki, dovr arzindo Azorbaycanin asas ticarat partnyorlart olan Tiirkiyo,
Rusiya, Ukrayna vo Iranda inflyasiya tempi 8-14% arasinda olmus, manatmn partnyor
olkalorin valyutalarina qars1 ortacokili mozannasi isa (geyri-neft ticarat dovriyyasi iizra)
2.8% wucuzlagmigdir. Mohz buna goro manatin real effektiv mozonnasi 1,6%
yaxsilasmigdir vo milli mohsullarin  beynolxalq rogabot qabiliyyoti daha da
yliksolmisdir. Biitovliikds, 2002-2004-cii illorin 6ton dovriindo manatin real effektiv
mozonnasinin 20%-dan ¢ox ucuzlagmasi potensiali toplanmigdir.

Yeni morholods iqtisadi artimin siirotlonmosi xarici iqtisadi olagelorin do xeyli
foallagmasina gotirib ¢ixarmisdir. 2004-cii ilin yanvar-sentyabr aylarinda 6lkonin ticarot
balansinda 33 mln.$-liq miisbot saldo omolo golmisdir. Eyni zamanda neft-qaz sektoru
lizro irimiqyaslh investisiya layiholorin hoyata kegirilmosi 1lo olagodar olaraq xidmatlorin
idxalinin genislonmosi miisahido olunmusdur ki, bu da tadiysa balansmin cari
omoliyyatlar hesabinin kosirlo noticolonmasinds asas amil olmusdur.

Olkoya irimiqyasl kapital, xiisusilo birbasa investisiya axin1 naticesinda kapitalin
vo maliyyonin harokoti hesabinda yaranan miisbat saldo noinki cari hesabin kasirini
ortmiis, eyni zamanda xarici valyuta ehtiyatlarinin artmasin sortlondirmisdir.
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Miihiim pozitiv meyllordon biri ondan ibaratdir ki, cari ilin 9 ayinda geyri-neft
sektoru {lizra cari amaliyyatlar hesabinin kasiri 2002-ci ils nisbaton iki dofs azalmis, bu
da asasan dlkadan ixrac olunan geyri-neft mohsullarinin hacminin homin dévr arzinds 3
dofoyodok artmasi hesabina bas vermisdir. Bu, qeyri-neft sektorunun inkisafinin
igtisadi, o ciimlodon monetar metodlarla dastoklonmasinin real naticasidir.

Biitovliikkdo todiyo balansinin miisbat saldosu pul kiitlosinin osas artim monboyi
kimi c¢ixis etmisdir. Tosadiifi deyildir ki, 2004-cii iln 11 ayinda genis monada pul
kiitlosinin  artiminin ~ 85%-0 qgodori  G6lkoye xarici  valyuta axininin  manata
konvertasiyasini 6ziindo oks etdirir.

Yanvar-noyabr aylarinda Milli Bankin valyuta bazarina miidaxilasi netto-alis
movqgeyindo olmus vo 162.4 min.$ toskil etmisdir. Milli Bankin sarancaminda olan
valyuta ehtiyatlarinin hocmi 873,2 miIn.$ olmusdur ki, bu da neft sektoru ¢ixilmaqla
mal vo xidmatlor lizrs 4 ayliq idxalin maliyyslosmasine kifaystdir. BVF-nin kreditlori
iizra 6donislor do nozars alinmagla, ilin avvali ilo miigayisada ehtiyatlardaki nisbi artim
174 min.$ olmusdur. ilin sonuna ehtiyatlarin 880 miln.$-a, dlkonin strateji valyuta
ehtiyatlarinin iso 1.9 mlrd.ABS dollarina yaxinlasacagi gozlonilir.

Olkonin xarici borcu ilo miiqayisodo strateji ehtiyatlarm hocmi toxminon 30%
coxdur vo demali, 6lke xarici alom ilo maliyye miinasibatlorinds netto-kreditor kimi
cixis edir.

Pul siyasati alatlori vo monetar idaraetma

Milli Bank yeni inkisaf morhalasinds nazordo tutdugu hadaflora, xiisusilo pul
programinin kamiyyat parametrlorina nail olmagq ticiin pul bazarina miivafiq tonzimloma
alatlori vasitasila tasir gostormisdir.

Ucot doracosi doyismomis vo iqtisadi artimi  mohdudlagdirmayan 7%
saviyyasindo qalmisdir.

Dovlat Qiymatli Kagizlar bazarinin mohdud olmasi soraitinde bank sisteminda
yaranmis izafi likvidliyin inflyasiya tozyiqini neytrallagsdirmaq {¢iin Milli Bank
sterilizasiya siyasoti ¢or¢ivasindo 100 mlrd manat moblogindo 6ziiniin qisamiiddatli
notlarini dévriyyoyo buraxmisdir.

Hesabat ilindo klassik diinya tocriibasino oasaslanaraq Milli Bank pul siyasatinin
soffafligimin daha da artirilmasi1 istigamotindo bir sira islori hoyata kecirmis,
makroiqtisadi ~ voziyyotin, monetar proseslorin vo bank sistemindo inkisaf
tendensiyalarinin genis izahatin1 6ziinds oks etdiron analitik icmallart miitomadi olaraq
ictimaiyyatin digqatine ¢atdirmisdir.

Belolikls, 2004-cii ildo Milli Bank siiratli iqtisadi artimin dastoklonmasi,
makroiqtisadi sabitliyin asas indikatoru olan baza inflyasiyanin maqbul saviyyado
saxlanilmasi ilo shalinin real golirlorinin ikirogomli artimina soraitin yaradilmasi
vd qeyri-neft sektorunun raqabat qabiliyyatini tomin edon mozonno siyasatinin
hayata kecirilmasino yonalmis tadbirlori reallasdirmisdir.



I1. 2005-cii il iictin pul siyasatinin vd bank quruculugunun Jsas
hadaflori

Azarbaycan Respublikasinin Milli Banki yeni inkisaf marhalasinin novbati ili olan
2005-ci ilda siiratli igtisadi artimi dastoklayan, makroigtisadi soraito uygun moqgbul
inflyasiya saviyyasini va olkanin beynalxalq raqabat qabiliyyatini tomin edon pul siyasati
yeridacakdir.

Milli Bankin hayata kegiracayi pul siyasati “holland sindromuna” yol
vermamaklo qeyri-neft sektorunun stiratli inkigafina, ahalinin real galirlorinin
ahamiyyatli artim tempinin saxlanmasina sarait yaradacaqdir.

2005-ci ilda iqtisadi artim parametrlari va inflyasiya

Yeni inkisaf morholosindo iqtisadi siyasotin osas vozifosi movcud artim
templorinin qorunmasi vo daha da siirotlondirilmasindon ibarstdir. 2005-ci il iigiin
prognozlasdirilan inkisaf parametrlori iqtisadi dinamikanin yeni keyfiyyest faktorlarimin
foallasacagini gostorir. 2005-ci ildo UDM-in 14.1%, o ciimlodon geyri-neft sektorunda
11% artacagi prognozlagdirilir. Ohalinin galirlari, istehlak xarclorinin shamiyyatli artimi
prognozlari, daxili monbalor hesabina investisiya qoyuluslarinin yiiksok artim tempi
prognozu (32%) onu demoyo asas verir ki, 2005-ci ilds iqtisadi artimda daxili talab
amillori daha da foallasacaqdir ki, bu da miioyyon inflyasiya tozyiqini yaradacag.

Belo makroiqtisadi soraitdo Milli Bankin qarsisinda duran on vacib prioritet 2005-
ci ildo birrogomli baza inflyasiyanin tomin olunmasidir ki, bu da golirlorin artiminin
giymot artimini on az1 2 dofo listolomasino imkan veracokdir.

2005-ci il iiglin 5-7% illik baza inflyasiya mogbul hodof kimi miioyyon
edilmisdir.

Milli Bank miitomadi olaraq “baza inflyasiya”nin monitoringini aparacaq vo bu,
pul-kredit siyasatinin makroiqtisadi somarasinin osas indikatoru kimi ¢ixis edacokdir.

Iqgtisadiyyatin pulla taminati vo> monetar prognozlar

Iqtisadi artimin yeni morhalasina xas olan xarici investisiyalarin artmasi, eloco do
neftin diinya qiymotinin vo valyuta golirlorinin miixtolif prognoz ssenariloring
osaslanaraq Milli Bank torofindon pul kiitlosinin artimmnin bir ne¢o ssenarilori
islonmisdir. Bu ssenarilora osason, biitovliikdo, 2005-ci ildo pul kiitlasinin (M2 pul
aqreqati) 30-40% haddinds, son 3 ilds ise 2 daofa artmasi prognozlasdirilir.

Macmu talobatin genislonmasina adekvat olan doviat biidcasi xarclorinin 2005-ci
ildo 25% artmast pul kiitlasinin artimina ahaimiyyatli tasir gostoracakdir. Belo bir
soraitdo zoruri hallarda pul kiitlosinin inflyasiya tohliikesini yaradan hissasinin
sterilizasiyas1 hocmlorinin miimkiin diapazonlar1 miioyyan olunmusdur ki, bu da ilk
novbado inflyasiyanin monetar kanallarina maksimal nozarati tomin etmoya imkan verir.

Pul kiitlosinin genislonmosi goraitindo 2005-ci ildo real faiz daracalarinin asagi
diismosi meyllorinin davam etmosi prognozlasdirilir vo bu iqtisadi  artimin
stiratlonmosinds kredit qoyuluslarinin rolunu daha da artiracaqdir.



Yiiksok monetizasiya eyni zamanda bank sisteminin maliyys vasitogiliyi
funksiyasin1 daha da giiclondirocok, onun depozit colb etmok vo bu osasda kredit
vermok imkanlarim1 shomiyyetli doracads genislondirocokdir. Bu amillor nazors
alinmaqla 2005-ci ildo depozitlorin 30-35%, o ciimladon ahalinin amanatlarinin 50-
60%, kredit qoyuluslarinin isa 30-35% haddinds artacagr prognozlagdiriir ki, bu da
geyri-neft sektorunun inkisafi iizro miioyyon olunmus prioritetlorin miqyasina
adekvatdir (olavo 1).

Mbazanna siyasati va xarici ticarat saraiti

Prognozlar gostorir ki, 2005-ci ildo do manatin mozonnasino onun
mohkomlonmasi istigamatinda tozyiq yliksok olacaqdir. Qeyd olunmalidir ki, ¢ox ucuz
manat-inflyasiya monboyidir, cox bahali manat iso - 6lko iqtisadiyyatinin roqabot
qabiliyyatino monfi tosir gostors bilor.

Manatin mozonnasinin  kaskin doyismasinin qarsisini  almaq, qeyri-neft
sektorunun rogabot qabiliyyotinin asagi diismosino vo xarici ticarot soraitinin
pislasmasing, inflyasiya tohliikasini artiran manat emissiyasina yol vermamaok magsadila
Milli Bank valyuta bazarina miidaxilolorini “tonzimlonon-iizon mozonno rejimindo”
zoruri hallarda vo haddlords davam etdiracokdir.

Xarici kapital axininin artmast vo neft golirlorinin inkisaf mogsadlori iigiin
istifadoesinin  foallagsmasi soraitindo manatin mozonnasi osas etibarilo valyuta
bazarindaki tolob vo toklif ilo miioyyan olunacaqdir. Milli Bankin valyuta miidaxilosi iso
yalniz mozonnanin koskin doyismasinin garsisinin alinmasi tigiin hoyata kegirilocokdir.

2005-ci ilds prognozlasdirilan makroiqtisadi soraitdo manatin mozonnasinin bir
gadar mohkomlonmasi gozlonilir. Eyni zamanda 6lkonin beynslxaq ragabat qabiliyyati
baximindan bu proses ciddi monitoring va idarsetms ilo shats olunacaqdir.

2005-ci ildo valyuta ehtiyatlarinin 1 mlrd.$-1 6tocoyi vo Milli Bankin valyuta
bazarima miidaxilasinin netto-alis mévqgeyinds olacagi gozlonilir. Ancaq, makroigtisadi
sabitlyin qorunmasi1 baximindan valyuta ehtiyatlarinin maksimal doracodo artirilmasi
Milli Bank iigiin osas hodof deyildir. Valyuta ehtiyatlar1 yalniz mogbul monetar
inflyasiya ilo miisahids olunan aligyonlii valyuta miidaxilasi ¢orgivasindo artirilacaqdir.

Pul siyasati — sterilizasiya alatlari va maliyya bazarlarimin inkisafi

2005-ci ilds pul siyasati alatlori yeni inkisaf moarholosine uygun hazirlanmis pul
programinin meyarlarinin yerino yetirilmosinin tomin edilmosi vo bank sisteminin
likvidliyinin ¢evik tonzimlonmaosi istigamatindos totbiq olunacaqdir.

Pul siyasoti alotlorinin totbiqi miqyast vo kombinasiyast pul kiitlosinin artim
ssenarilorino uygun siirotdo tomin edilocak, yliksok artim ssenarilori reallagdiqda iso
xtisusi tonzimloma todbirlori hoyata kecirilocokdir. Belo ki, sterilizasiya zorurati
yarandiqda Milli Bank torofindon notlarin buraxilmasi, banklardan milli valyutada
depozitlorin gabulu vo hokumatin buraxdigi qiymotli kagizlarla amaliyyatlarin
aparilmas1 nozordo tutulur. Eyni zamanda stabillosmo funksiyasini yerino yetiron
hokumatin neftin qiymat forqindon omolo golon hesabinda vo xozino hesabina modaxilin
artmasi1 proqnozlar1 da miihiim sterilizasiya effektino malik olacaqdir.



Milli Bank hom nozarst-tonzimloyici orqanlardan biri kimi, hom do bazar
istirak¢ist kimi maliyyd bazarlarimin inkisafina yardim edacak, bu bazarin normativ va
infrastruktur bazasinin tokmillosdirilmasindo foal istirak edocokdir. Milli Bank Maliyyo
Nazirliyi ils birlikds doviat giymatli kagizlar bazarmin inkisafinin stimullagdirilmasina
xiisusi diggat yetirocokdir. Bununla slagadar 2005-ci ildo Maliyys Nazirliyi torafindon
buraxilmis uzunmiiddotli dovlot qiymotli kagizlarinin parametrlorinin bazar sortlorino
uygunlagdirilmasi istigamotindo miivafiq todbirlor hoyata kegirilocokdir.

Bazarin hocminin genislondirilmosinin miithiim sorti kimi burada operatorlarin
saymin artirilmasi, onlarin bazarda istirakinin liberallagdirilmas1 diqqet morkozindo
olacaqdir.

Dovlat qiymatli kagizlar bazarinin inkisaf soviyyasi “inflyasiyanin hodoflonmaosi”
rejimini gobul etmis aparict 6lkalords oldugu kimi, Milli Bankin da pul siyasstinin
transmissiya mexanizmindo faiz doracosinin iqtisadi foalliga vo inflyasiya prosesloring,
eloco do pulun doyorins tasirinin daha da artirilmasinda ¢ox énomli amil olacaqdir.

2005-ci ilde bank infrastrukturunun, xiisusilo 6donis sisteminin dinamik inkisafi
soraitindo banklararasi kredit bazarmmm daha da canlanacagi gozlonilir. Maliyyo
bazarinin an ¢ox inkisaf etmis seqmenti olan valyuta bazarmda yeni maliyys alatlorinin
totbiqi tosviq edilocok, Milli Bank torofindon miiddatli valyuta omoliyyatlari
aparilacaqdir.

Milli Bank ugot daracasini, eloco do 6z omaliyyatlar: iizra faiz daracalarini
miuoyyaonlosdirarkon iqtisadiyyatdaki real likvidlik voziyyatini vo bu doracolorin iqtisadi
prosesloro 6tiirtilmasi qabiliyyatini nozors alacaqdir.

Pul siyasatinin hodoflorine nail olunmasinin zoruri institusional sortlorindon biri
sabit vo davamh maliyys sisteminin foaliyyot gostormasidir. Milli Bankin 2005-ci il
iclin bank quruculugu tlizrs asas hadoflori alavo olunur (slave 2).

Beldliklo, yeni inkisaf moarholasinin novbati ili olan 2005-ci ildo Milli Bank
olkado sosial-iqtisadi toraqqinin siiratlondirilmasind yonalmis kompleks faaliyyot
progqramlarinin hayata Kecirilmasini dastaokloyon adekvat pul siyasati yeridacokdir.



oLAVoO 1

2004-2007-ci illar iizra monetar prognozlar (ilin sonuna)

2004* | 2005 2006 2007

Baza inflyasiya, % 6 5-7 5-7 5-7
Valyuta ehtiyatlari, min. $-la 880 1000 1100 1200
Genis pul kiitlasi, (M-3 pul aqreqati), 7200 9600 12500 16200
mird. manatla

artim tempi, %-12 4] 33 30 30
Manatla pul kiitlasi, (M-2 pul aqreqat), | 3250 4500 5800 7300
mird. manatla

artim tempi, %-1o 25 38 29 26
Bank sistemindd comi depozitlor, mird. 5100 6600 8800 12000
manatla

artim tempi, %-lo 67 30 33 36
Ohalinin omanatlori, mird. manatla 2000 3200 5400 9000

artim tempi, %-lo 59 60 69 67
Kredit qoyuluslary, mlrd.manatla 4700 6100 8200 11000

artim tempi, %-1o 40 30 34 34

* (30Ozlanilon




OLAVO 2

Bank quruculugunun 3sas prioritetlori

Milli Bank 6lkanin maliyya sisteminin aparici halgasi sayilan bank sisteminin
saglam va samarali faaliyyatini tomin etmak iictin bank sisteminin inkisaf strategiyasina
uygun olaraq kompleks tadbirlarini 2005-cii ildo do davam etdiracakdir. Bu tadbirlor
bank sisteminin iqtisadi ahomiyyatinin artirilmasini, onun maliyya vasitagilik
funksiyasinin  genislondirilmasini tomin etmoaklo, kicik va orta sahibkarligin va
reqionlarm maliyya xidmoatlori ilo ahato olunmasini genislondirmaklo pul-kredit
siyasatinin alatlorinin effektiv tatbigino imkan verir.

Banklarin etibarli vo saglam foaliyyotinin tomin edilmosi {i¢iin onun yetorli
kapitallasmas1 miihiim ohomiyyot kosb edir. Bu konteksdo mocmu kapital tolobinin
2004-cii ilin sonuna 3.5 mln ABS dollar ekvivalenting, 1 yanvar 2006-ci ilo iso 5 mlin.
ABS dollar1 ekvivalentina catdirilmasi barads gorar qobul edilmisdir. Novbati il arzindo
Milli Bank kapital tolobino riayat olunmasi moagsadilo “Banklar haqqinda™ Azaorbaycan
Respublikast Qanununun imkanlarindan istifado etmoklo miivafiq islor1 haoyata
keciracokdir.

Etibarli bank sisteminin formalagmasi yiiksok vo pesokar idaragilik sisteminin
toskilini tolob etdiyindon banklarda beynoalxalq standartlara cavab veron korporativ
idaraetma prinsiplarinin totbiqing xiisusi diqqgat yetirilocokdir.

Regionlar 1izro sorbast pul vesaitlorinin bank sistemina colb edilmasi
igtisadiyyatin pulla tominatinin yaxsilagdirilmasinda miihiim amil oldugundan bank
sisteminin regional ahatasinin genislondirilmosi digqoet morkozindo saxlanacaqdir. Bu
mogsadlo banklarin regional filial sobokolorinin genislondirilmosinin tosviqi davam
etdirilocok, miivafiq xarici texniki yardimin reallagdirilmasi iigiin hokumot orqanlari ilo
birlikds tadbirlar intensivlesdirilocokdir.

omandtlorin sigortalanmasi1 sisteminin toskili bank sisteminin maliyyo
vaosaitlorinin effektiv moblizasiyasinin on ohomiyyatli vasitolorindondir. Bu osasda
miivafiq sigorta mexanizminin institusional quruculugunun, o ciimloden qanunvericilik
bazasinin formalagdirilmasi istiqgamotinds islor davam etdirilocokdir.

Maliyya-bank xidmaotlorino borabor ¢ixis imkanlarinin tomin edilmosi iiglin
ipoteka kreditlosdirilmasi mexanizminin yaradilmasi son dorocodo vacib ohomiyyat
kasb edir. Ucuz manzil tikintisinin tagviq edilmasi licilin ipoteka subsidiyalasdirilmas: vo
ipoteka kreditlorinin tominati mexanizmlorinin formalasdirilmast lizra islor davam
etdirilocokdir.

Beynolxalq standartlara cavab veron qanunvericilik bazasinin moévcud olmasi
soraitindo somorali pul-kredit siyasotinin hoyata kegirilmosi vo ¢esidli maliyyo
tonzimlomo alatlorinin totbiqi liclin daha genis imkanlar yaranir. Bu osason “Banklar
haqqinda” vo “Azorbaycan Respublikasi Milli Banki haqqinda” Azorbaycan
Respublikasinin Qanunlarinin yeni redaksiyada gobul edilmosi ilo tomin edilmisdir.
Novboti ildo “Omanatlorin sigortalanmas1 haqqinda” vo “Ipoteka haqqinda” qanunlarin
gobul olunmasi nozords tutulmusdur.

Azorbaycan Respublikasi Prezidentinin 9 dekabr 2004-cii il tarixli formani ilo
tosdiq olunmus “Azorbaycan Respublikasinda Milli Odanis Sisteminin inkisafi {izro



2005-2007-ci illor iictin Dovlot Programi”nda nozords tutulmus todbirlorin icrasina
baslanacaqdir. Bu konteksdo 6donis sistemlorinin ohato dairosinin genislondirilorok
regionlara istiqgamoatlonmosi, vahid elektron 6donis mokaninin yaradilmasi, plastik
kartlarla O0donislorin daha da inkisaf etdirilmosi, 0donis sisteminin istirak¢ilart olan
kommersiya banklarinda daxili informasiya vo hesablagsma sistemlorinin beynalxalq
standartlara uygunlasdirilmasi tomin edilocokdir.

Eyni zamanda kommunal xidmoti miiossisalorinin, vergi-gomriik, pensiya vo
digor sosial miidafio 6donislorini hoyata keciron hokumat qurumlarinin 6donis sistemlori
infrastrukturuna texnoloji inteqrasiyasinin tamamlanmasi, Milli Pogt Operatorunun pogt
sobokosi platformasinda pogt omanotlori vo hesablagmalar1 sisteminin yaradilmasi,
habelo poct sobokasinin elektron 6donis infrastrukturuna qosulmasi iigiin miivafiq islors
baslanilacaqdir.

Bank sistemindd miihasibat ucotunun Beynolxalq Maliyyo Hesabatlan
Standartlarina Kecidi iizro todbirlorin tamamlanmasi vo bu istiqgamotdo beynolxalq
alomdo bas veron doyisikliklor nozors alinmagla tokmillosmo islori davam etdirilocokdir.
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