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2004-cii ilin yekunlari iizra pul siyasatinin yerina yetirilmasi
vaziyyati haqqinda

1. Pul siyasatinin yering yetirilmasi vaziyyoti

2004-cii ildo Milli Bank siiratli iqtisadi artimin  dostoklonmaosinog,
makroiqtisadi sabitliyin asas indikatorlarindan biri olan baza inflyasiyanin magbul
soviyyads saxlanilmasina, geyri-neft sektorunun roqabot gabiliyystinin tomin
edilmosing, iqtisadiyyatin pulla tominatinin daha da yaxsilagmasina yonolmis pul
Vo mazanna siyasati yeritmis va qarsida qoyulan magsadlors nail olmusdur. Pul va
mozonna siyasati qarsisinda duran vazifalarin yerina yetirilmosing 6lko daxilinda
vo xaricindo bag veran iqtisadi proseslor do tosir gostormisdir.

Makroiqtisadi_vaziyyat. Iqtisadiyyatin asas makroiqtisadi gdstoricisi olan
UDM-in 10,2%-lik artim1 bas vermisdir. ©vvalki ilo nisbaton sonaye mohsulunun
istehsalinda 5.7%, kond tasarriifat1 mohsullarinin istehsalinda 4,6%, asasli tikintido
36,1%, omtos dovriyyasinda 13%-lik artima nail olunmusdur.

Neft sektoru iizro iqtisadi artim 2,5% oldugu halda, geyri-neft sektoru iizro
13.4% toskil etmisdir.

Bazar iqtisadiyyathh 6lko statusu T{clin vacib gort olan 6zdl sektorun
iqtisadiyyatdaki rolu da artmaqgdadir. 2004-cii ildo UDM-in 73.5%-i, o ciimlodon
sonaye mohsulunun 57%-1, kond tesarriifatt mohsulunun 99%-1, asash kapitala
investisiya qoyuluslarmin 91.2%-1, ylikdasimalarin 57.8%-i, rabito xidmatlorinin
71.3%-1 geyri-dovlat bolmasinin payina diismiisdiir.

2004-cti ildo inflyasiya tempi 10.4% togkil etmisdir. Orzaq mohsullari
13.7%, qeyri-orzaq vo xidmatlor 4.9% bahalasmisdir. Istehlak giymeotlori sobatinin
tohlili gostorir ki, baza inflyasiya 6.8% olmusdur ki, bu da {imumi inflyasiya
tempindon 3.6% bondi asagidir. Qeyd edok ki, diinya tocriibasinds mohz baza
inflyasiya pul siyasotinin makroiqtisadi effektini daha doqiq oks etdiron
parametrdir.

Inflyasiyanin artmasinda talob amillarinin foallasmasi, o ciimlodon ohalinin
pul golirlorinin 20,7% artmasi vo iqtisadiyyata investisiya qoyuluslarinin artimi
xtisusi rol oynamigdir. Masraf amillori do dovr orzindo kifayot qodor foal
olmusdur. Oton il orzindo sonaye mohsullar1 istehsalgilarmin qiymot indeksi
21.9% artmigdir. Masrof inflyasiyasinin miihiim amili kimi yanacaq mahsullarinin
qiymatlorinin  liberallagdirilmas1 da istehlak qiymoatlorine miioyyon tosir
gostarmigdir. Inflyasiyanm xarici amillori osason neftin diinya giymotinin artmasi
ilo olagodar olaraq xarici ticarotdo partnyor olan 6lkalords istehsal mosroflorinin
artmasindan vao avronun mohkomlonmasi naticasinde avrozonadan idxal olunan
mallarin miisyyan bahalagsmasindan ibarat olmusdur. Bunlardan basqa sentyabr-
oktyabr aylarinda Rusiya ilo sorhoddo gedis-golisin mohdudlasmasi, taxilin
idxalima ©DV vergisi lizro gilizost sisteminin vaxtinin bitmosi do inflyasiyani
yliksoltmisdir.

Igtisadiyyatin golocok inkisafin1 tomin edon osas amil kimi osash kapitala
investisiyanin hacmi 36.1% artaraq 24.2 trln. manat togkil etmisdir. Todiyo balansi
tizro ilkin molumatlara goro 2004-cii ildo 6lkoyo xarici kapital axini kecon ilin




gostaricisino nisbaton 30% artaraq 4.4 mlrd. ABS dollarina ¢atmisdir. Miisbot
haldir ki, birbasa investisiyalar formasinda calb olunmus xarici kapital axin1 da
kecon ilin gostoricisindon 1.1 mlird. dollar ¢ox olaraq 4.1 mlird. dollar togskil
etmisdir.

Son illar Azarbaycanin xarici ticarat balansinda miisayist olunan miisbot
meyllor davam etmisdir. Todiyya balansi {izra ilkin molumatlara goro 6lkodon ixrac
olunan mallarin imumi doyori 900 min. dollar ¢oxalaraq 3.5 mlird. dollara, idxal
olunan mallarin hocmi iso 700 mln. dollar artaraq 3.4 mlrd. dollara ¢atmisdir.
Ticarat balansinda 80 mln. $-liq miisbot saldo amalo golmisdir.

Ihalinin sosial vaziyyatinin do yaxsilagsmasi davam etmisdir. Belo ki, orta
aylig omok haqqi 483.4 min manata (98.3 $) catmis vo onun artim tempi 26.2%
togkil etmisdir. ©Ohalinin golirlorinin  artmast iso 6z ndvbasindo aliciliq
qabiliyyatinin yiiksolmosino sobob olaraq real sektorun inkisafina zomin yaradan
amillordon biri olmusdur.

Diinya__iqtisadiyyatinda _bas _veran _meyllr. 2004-cii ildo diinya
iqtisadiyyatinda inkisaf meyllori davam etmisdir.

Qlobal dirgalisin asas lokomotivi olan ABS-da iqtisadi artim kifayat qodor
davamli xarakter almisdir. Umumilikde, ABS-mn UDM-nin illik hesabla artimi I
ribdo 4,5%, II ribdo 3.3%, III riibdo 4% toskil etmisdir. 1Y riibdo ayri-ayri
gostoricilor miixtolif istiqgamotlordo doyisso do iqtisadiyyatda osason pozitiv
meyllor miisahido olunmusdur. Dekabr ayinda istehlak¢i etimadi indeksi ilin
ovvalindokine (96.4) nozoran yiiksok olmus vo 102.3 toskil etmisdir. Dekabr ayina
olan molumata géro ABS-da issizlik soviyyasi 5.4% toskil etmisdir. Dekabr ayinda
burada sonaye istehsalinin hocmi 0.8% artmisdir.

FES-nin ag1q bazar iizro Komitasi ugot doracasini il arzindo 5 dofo doyisorok
1%-don 2.25%-2 qaldirmisdir. Qeyd edok ki, bazar istirak¢ilar1 ugot doracasinin
bundan sonra da artirilacagini1 prognozlasdirirlar.

Hesabat dovriindo avrozonada da iqtisadi canlanma proseslori miisahido
edilmisdir. igtisadi artim tempi avrozonada I riibda 1.9%, II riibdo 2.4%, I1I riibdo
1.7% avrozonanin an iri iqtisadiyyatina malik Almaniyada miivafiq olaraq 1.5%,
2% vo 1.3% olmusdur. Burada iqtisadi artim osason ixracin, korporativ
investisiyalarin vo dévlot xarclorinin artmasi hesabina bas verir. Istehlak xarclori
isa holo do asag olaraq qalir. Iqtisadgilarin fikrinca istehlak xorclorinin zoif oldugu
soraitdo iqtisadi artim tempi yiiksok olmayacaqdir. Avropada istehlak tolobinin zoif
olmasinin baslica sobablorindon biri avrozonada issizlik saviyyasinin yiiksok (9%)
olmasidir. Avrozonada sonaye mohsulunun hocmi oktyabrda 0.6%, bunun ardinca
noyabrda daha 0.3% asag1 diisdii. Lakin, Avropa Morkozi Banki (AMB) halo ki,
ucot doracosi doyismoya tolosmir. 2004-cii ildo AMB-nin ugot doracasi doyismoz
olaraq 2% saviyyasindo qalmisdir.

Ingiltorada istehsalda isgiizar aktivlik indeksinin son aylarda 50-don yiiksok
olmasi bu 6lkoda do igtisadi yiiksolisin davam etdiyinden xober verir. Ingiltora
Bank1 6ziiniin ugot doracasini iyun ayinda 4.25%-don 4.5%-9, avqust ayinda iso
4.75%-92 yiiksaltdi ki, bu da maliyys bazarlarinda faiz dorocslorinin yiliksolmasino
ciddi tosir gostordi. Belo ki, 1 aylig LIBOR darocasi ilin avvalinda 1.12%
olmusdursa, 1 yanvar 2005-ci il tarixine bu rogom artiq 2.42% soviyyasino
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yiiksolmisdir. Dekabrda Ingiltorods sonaye mohsulunun hocmi 0.9% azalsa da
igsizlorin say1 6400 nofor azalmigdir.

Yaponiyada UDM-in artimi I riibdo 1.6% oldugu halda, II riibda bir godar
zaifloyarok 0.4% toskil etmisdir. Olkodo deflyasiya proseslori davam etmokdadir.
Issizlik soviyyasi 2000-ci ildon bari on asag1 saviyyaya, 4.6%-o diismiisdiir. Avqust
ayinda ev tosarriifatlarinin xorclori 6ton ilin miivafiq ayia nazoron 0.6% artmisdir.
Avqust aymda masingayirma sahasinds sifarislor 3.1%, sonaye mohsulunun hacmi
159 0.1% artmisdir. Bu meyllor sonraki aylarda da davam etmisdir. Belo ki,
noyabrda sonaye mohsulunun hocmi 1.7%, masin vo avadanliglar tizrs sifarislor iso
19.9% artmigdir. Hesabat dovrii orzindo Yaponiyanin Morkazi Banki 6ziiniin asas
faiz doracosini doyismomis va 0.01% soviyyasindo saxlamisdir.

Hesabat dovrii orzindo ABS dollarinin mazannasi diinyanin aparici
valyutalarina nozoron asagi diismiisdiir. Belo ki, ABS dollarinin mazonnasi avroya
nozaron 7.8%, Isvecra frankina nozoron 8.8% va Yapon yenina nazoron 3%, ingilis
funt sterlingino nozoran 7.2%, Rus rubluna nazoron iso 4.7% asag1 diismiisdiir.

Aparict  Olkolorin iqtisadiyyatinda bas veran proseslor onlarim fond
indekslarindo do 6z oksini tapmisdir. Hesabat dovrii orzindo diinyada asas fond
indekslorinin soviyyasindo kaskin dayisikliklor miisahide olunmamisdir. Belos ki,
Nyu York Fond Birjasinda horraca ¢ixarilan 30 on iri sonaye sirkotinin orta
qiymatini oks etdiron Dou Cons indeksi 4%, Tokio Fond Birjasinda horraca
cixarilan 225 on iri girkotin sohmlorinin qiymatlori osasinda hesablanmis Nikkey
indeksi 139 6.1%, Avropanin 100 on iri sirkotinin sohmlorinin giymotlori asasinda
hesablanmis FTSE eurotop 100 indeksi 5.4%, Almaniya Fond Birjasinda horraca
cixartlan 100 on iri sirkotin sohmlorinin orta qiymoti-DAX indeksi iso 5.7%
yiiksolmisdir.

2004-cii ilde diinya bazarinda Brent markali neftin orta qiymati 37.9 ABS
dollar taskil etmigdir ki, bu da 2003-cii ilds oldugundan (28.5 $) 33% c¢oxdur.

2. Monetar idaraetmanin inkisafi

Pul_siyasatinin_alatlari. Milli Bank pul siyasoti lizro qarsisina qoydugu
vozifolori yerino yetirmok {i¢iin pul-kredit bazarim1 hesabat dovriindo do kredit
horraclarinda, qiymatli kagizlar vo valyuta bazarinda istirak etmok, habelo mocburi
ehtiyat normalar1 vasitosilo tonzimlomisdir.

2004-cii ildo aciq bazar amoaliyyatlarinin pul siyasotinin baglica alatine
cevrilmosi strategiyasinin reallagdirilmasi ¢orcivasindo islor davam etdirilmisdir.
DQI bazarinm hocminin mohdud olmasi soraitinds bank sistemindo yaranmus izafi
likvidliyi neytrallagdirmaq iiclin Milli Bank 06ziiniin qisamiiddatli notlarini
buraxmaga baglamisdir. 2004-cii ildo qisamiiddstli notlar vasitosilo {imumilikdo
182.2 mird. manat hocmindo sterilizasiya omaliyyatlar1 aparilmigdir. Ilin sonuna
dovriyyads olan notlarin hocmi 99.6 mlrd. manat olmusdur.

Pul kiitlosinin osason xarici faktorlarin tosiri naticesindo ohomiyyatli
genislonmosi soraitindo Milli Bank yenidonmaliyyalosdirmo amoliyyatlarini pul
programinda nazordo tutulandan az hocmdo hoyata kegirmisdir. Milli Bank effektiv




vo adekvat pu siyasoti yeritmok iiclin yeni maliyys alstlorinin totbiqinin
genislondirilmosini davam etdirmisdir. Belo alotloro misal olarag lombard vo
overnayt kreditlosmasi mexanizmlorini gostormok olar. Dovr arzindo 12,6 mlrd.
manat moblogindo 12 lombard vo 1 mlrd. mobloginds 1 overnayt krediti
verilmisdir.

Hesabat dovriindo moarkoazlasdirilmis kreditlor iizra iicot doracosi
doyismomis vo 7% toskil etmisdir.

Hesabat dovrii arzindo macburi ehtiyat normalar1 qisamiiddatli depozitlor
tzro 10%, uzunmiiddetli depozitlor ilizra isa sifir saviyyssinde olmusdur. Milli
Bank AZIPS banklararasi 6donis sisteminin imkanlarindan daha genis sokilda
yararlanaraq Olkods foaliyyat gostoron banklarin manatla mocburi ehtiyat
vosaitlorinin glindaxili kliring mogsadilo istifade etmolorine icazo vermok barado
gorar vermisdir. Yeni sistem secilmis pilot banklara morhoalali sokilds totbiq edilir.
Bu todbirin hoyata kegirilmosi banklara resurs imkanlarin1 genislondirmoklo
yanasl onlarin miistorilorin toloblorino daha ¢evik reaksiya vermolorini tomin
edorok  bankalararas1 pul bazarinin inkisafina, milli valyutamiz olan manata
etimadin daha da artmasina miisbot tosir gostormisdir.

Moazonna siyasati. Diinya bazarlarinda neftin qiymetinin vo xarici valyuta
madaxilinin kaskin artmasi soraitindo 6lkonin valyuta bazarmda valyuta toklifi
ona olan tolobi shomiyyatli {istolomigdir. Notico olaraq 2004-cii ildo manatin ABS
dollarina qgarst rosmi mozonnosi lizon-tonzimlonan rejimdo 20 manat, yoni 0,43%
giiclonarak dovriin sonuna 4903 manat togkil etmisdir.

Manatin nominal mozonnasinin mdvcud dinamikasi onun xarici ticaratdo
torofdas olan olkolorin valyutalarma qarsi olverisli paritetliyini tomin etmisdir.
2004-cii i1ldo manatin osas ticarot partnyoru olan 6lkolorin valyutalarina nisboton
nominal effektiv mazonnasi iimumi ticarot ¢okili 6.5%, ixrac c¢okili 7.4%, idxal
cokili iso 5% doyordon diismiisdiir. Manatin real effektiv mazannasi iso tohlil
olunan dovrds timumi ticarat dovriyyasi lizro 1.5%, idxal ¢okili 1.9%, ixrac ¢okili
159 1.2% azalmisdir. Qeyri-neft sektoru iizra real effektiv moazonno iso 2004-cii ildo
imumi ticarot dovriyyesi tizro 2.9%, idxal ¢okili 3.9%, ixrac c¢okili 2.7%
azalmisdir.

Milli Bank valyuta bazarinda tolab vao toklifi tonzimlomok yolu ilo manatin
mazonnasing tasir etmisdir. Hesabat dovrii orzinde Milli Bankin valyuta bazarina
miidaxilasi alisyonlii olmus vo 158.7 min. $ togkil etmisdir. Milli Bankin valyuta
bazarinda alisyonlii istiraka iqtisadiyyatin pulla tominati saviyyasini yaxsilagdirmis
va milli valyutanin mazannasinin kaskin revalvasiyasinin qarsisinin alinmasini va
“holland sindromu” tohliikesino yol verilmomasini tomin etmisdir.

Alisyonlii miidaxilolor hom do valyuta ehtiyatlarinin artmasinda miihiim rol
oynamigdir. Milli Bankin soroncaminda olan valyuta ehtiyatlarinin hacmi 2004-cii
ilin sonuna ilin avvali ilo miiqayisads (757,10 min. ABS dollar1) 15,82% artaraq
876,86 min. ABS dollar toskil etmisdir. 2004-cii il arzindo BVF-nin kreditlori
lizro asas borcun qaytarilmasina vo faiz borclarinin 6donilmasine bilavasito Milli
Bankin ehtiyatlarindan 62,6 milyon ABS dollar1 sorf olunmusdur. Belolikls, nisbi
arttm 182 mln. ABS dollarindan ¢ox olmusdur.




Monetar idaraetmonin _institutsional inkisafi. Pul siyasoti qarsisinda
goyulan vozifoloro nail olmaq ii¢lin hesabat dovriindo monetar idarsetmonin
institutsional inkisafi da diggat moarkazinde saxlanilmigdir.

Monetar idaroetmo mexanizminin ¢ox Onomli elementlorindon biri olan
miikommal iqtisadi tadqiqat bazasinin dorinlosdirilmosi istigamatinde islor
davam etdirilmigdir.

Umumiqtisadi problemlorin todqiqi ¢orgivesinde Azarbaycanda regional
iqtisadi inkisaf problemlari arasdirilmisdir. O climlodon regionlarin sosial iqtisadi
inkisafda rolu, ayri-ayr1 regionlarin sosial-igtisadi gostoricilori, regionlarda
yoxsullugun aradan qaldirilmas: strategiyasinin reallasdirilmasinin  gedisi vo
sahibkarligin inkisafi qarsisinda duran problemlor tohlil olunmusdur. Tohlillor
osasinda regional inkisafin daha da siiratlondirirlmosi mogsadilo aparilan dévlot
siyasoting dair tokliflor irali siiriilmiisdiir.

Eyni zamanda Azarbaycanda birbasa xarici investisiyalarin miqyasi va
makroiqtisadi samarasinin qgiymoatlondirilmasi hoyata kecirilmisdir. Belo ki,
Azarbaycan iqtisadiyyatina qoyulan birbasa xarici investisiyalarin dinamikasi vo
ona tosir gostoron amillor kompleks tohlil olunmusdur. Aparilmis tohlillor
asasalnda birbasa xarici investisiyalarin makroiqtisadi somarasinin artirilmasinin
baglica istigamatlorino dair toklif vo tovsiyyolor irali siirtilmiisdiir.

Miiasir soraitda diinya igtisadiyyatinda maliyya bohranlari, onun tazahiir
formalari va erkon xabordarliq sistemlori haqqinda todqigat aparlmisdir.
Arasdirmanin gedisindo maliyyo bohranlarinin mahiyyaeti, xarakteri, bohrana sobab
olan amillor, bohranin tiplori vo bu problemlori aradan qaldirmaq {i¢iin miivafiq
xobardarliq sistemlorinin mahiyyati todqiq olunmusdur.

Monetar sferada todqiqatlarin aparilmasi c¢orgivasindo Azarbaycanda pul
dovriyyasinin yaxsilasdiriimast va dollarlasmanin azaldilmast tizra tadbirlaor
qiymoatlondirilmigdir. Azorbaycanda pul dovriyyssinin vo dollarlagmanin moévcud
durumu tohlil edilmis, bu sahads hoyata kegirilmis todbirlorin yekunlarina qiymaot
verilmisdir.

Eyni zamanda Azarbaycanda pul va fiskal siyasatin alagalondirilmasi
mexanizminin tokmillagdirilmasi problemlori aragdirilmisdir. O ciimlodon fiskal
siyasotlo monetar siyasotin olagolondirilmosinin nozori osaslar1 arasdirilmas,
Azorbaycanda pul siyasotilo fiskal siyasot arasindaki olagolorin inkisafi morhololor
lizro tohlil edilmis, fiskal siyasotlo monetar siyasotin koordinasiyasinin inkisafinin
baslica istigamotlori miioyyonlosdirilmisdir.

Monetar inkisaf modellorinin qurulmasi vo tokmillasdirilmasi do digqoet
morkazindo saxlanilmisdir. Inflyasiya vo pul bazarinin tarazliq modellori, habelo
manatin miibadilo mozonnosinin ekonometrik modeli monetar siyasotin praktiki
tatbigindas istifads olunmaqda davam etmisdir.

Eyni zamanda Azarbaycanin real sektorunun ekonometrik modelinin
qurulmasi tamamlanmigdir. Modelin keyfiyyatli qurulmasi baximindan movcud
statistik baza TUlzro problemlor miioyyonlogmisdir. Real sektorda istehsal
funksiyasimin qurulmasi corcivasinde Kobb-Duglas va CES modellarinin tatbiqi
imkanlari {izro ilkin giymoatlondirmo aparilmigdir. iqtisadi foaliyyot sahalori iizra
UDM-in informasiya bazasinin emalina baslanmis, saholor iizro istehsal
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proseslaring tasir edon faktorlar miisyyan edilorak qruplasdirilmis, iqtisadi artimin
cox faktorlu reqressiya qiymsatlondirilmasinin metodoloji aparati qurulmusdur.
UDM-in neft vo geyri-neft sektorlari iizro istehsal funksiyalar1 qurulmusdur. Model
corcivasinda tobii issizlik vo istehsalin potensial saviyyasi qiymotlondirilmis,
ohomiyyatli naticolor oldo olunmusdur. Birbasa xarici investisiyalarin istehsal
innovasiyalarinda osas amil olmas1 empirik olaraq tosdiqlonmisdir. Mocmu tolob
vo mocmu toklif arasindaki forq ilo inflyasiya proseslori vo idxal arasindaki
olagolorin arasdirilmasi yekunlagmisdir.

Bundan basqa Azarbaycanin bank sisteminda risqlarin giymatlondirilmasinin
ekonometrik modelinin qurulmasi basa catdirilmisdir. Bank sistemindo risqlorin
qiymotlondirilmasi modellori iizro inkisaf etmis Glkolorin tocriibolori dyronlmis,
bank risklorini potensial olaraq sortlondiro bilocok amillor {izro informasiyanin
toplanmast vo emalina baslanmisdir. “Value at risk” metodunun Azorbaycan
soraitindo totbiqi imkanlar1 arasdirilmigdir ki, bu metod da diinya tocriibasindo
risqlorin  6l¢iilmasinin  on somorali vasitolorindon biri hesab olunur. Bank
sisteminda aktiv va passivlorin strukturunun maksimal doracods optimallagmasini
tomin edocok riyazi modellorin qurulmasi islorino baslanmisdir. Kredit
gabiliyyatini tohlil etmok {iclin spesifik modellor (diskriminant xarakterli modellor,
LOGIT tipli modellor vo NEYRON sabokasi tipli modellar) Azorbaycan soraitine
uygun islonmis vo tamamlanmisdir.

Monetar siyasotin tokmillosdirilmasi corcivosindo macburi ehtiyatlarin
ortalama sistemi tizra diinya tacriibasi va Azarbaycanda bu tocriibonin tatbiqi
perspektiviari aragdirilmisdir. Macburi ehtiyatlarin ortalama sisteminin totbiqi tizra
diinya tocriibasi nozordon keg¢irilmis, ortama sistemino kegidin xiisusiyyatlori vo
morhaloalori arasdirilmig, hor bir morhslods {izo ¢ixan miisbat vo monfi toraflor
tohlil olunmusdur. Oyronilmis diinya tocriibasi osasinda mocburi ehtiyatlarin
ortalama sisteminin Azarbaycanda tatbiqi perspektivlori do qiymatlondirilmisdir.

Diinya iqtisadiyyatinin qloballagmasi soraitindo beynalxalq bazarlarda bas
veran proseslorin, eloco do diinya iqtisadiyyatinin inkisaf meyllorinin tadqiqi vo
monitorinqi davam etdirilmigsdir. Bununla da diinya iqtisadiyyatinin milli
iqtisadiyyata tosir kanallarimin, eloco do respublikamizin global iqtisadiyyata
inteqrasiyasinin makroiqtisadi aspektlorinin hortorofli todqiq olunmasina sorait
yaranmisdir.

Maliyyo bazarlarinin inkisaf meyllorino uygun monetar tonzimlomo
alotlorinin iqtisadi situasiyadan asih olaraq secilmasinin modellosdirilmis
variantlarinin vo meyarlarinin islonmosi iizro bir sira todqigat islori hoyata
kecirilmisdir. Bundan basqa monetar tohlil va prognozlasdirma sahasindo
informasiyanin emali, monetar indikatorlarin qisa vo uzunmiiddatli prognozlarinin
1slonmaosi bazasi tokmillogdirilmisdir.

Somorali monetar idaroetmonin tomin olunmast igiin dolgun informasiya
bazasinin yaradilmasi istigamotinds do miihiim islor goriilmiisdiir. Diinya
iqtisadiyyati, o ciimlodon MDB mokaninda, 6lks igtisadiyyatinda gedon proseslor,
xlisuson do qiymetlorin  doyismosi barodo  statistik baza daha da
zonginlosdirilmisdir. Eyni zamanda kredit toskilatlarindan daxil olan statistik



hesabatlarin  avtomatik rejimdo emal olunmasi vo icmallasdirilmasinin, habelo
todiyyo balansinin tortibinin tokmillosdirilmasi lizrs islor giiclondirilmisgdir.

3. Monetar indikatorlar vo maliyya bazarlarinin durumu

Igtisadiyyatin pulla taminati vaziyyati, Iqtisadi artimin siirotlonmasi, 6lkonin
maliyyo qlidrotinin ¢oxalmasi soraitindo genismiqyasli sosial proqramlarin hoyata
kecirilmosi, neft golirlorinin inkisaf moqsadlori tigiin istifadosi pula fiziki tolobati
artirmaqdadir. Bununla olagadar olaraq 2004-cii ildo do pul toklifinin ytliksok artim
meyllori davam etmisdir.

2004-cii ildo manatla pul bazasi 38.2% artmis vo 3200,2 mlrd. manat togkil
etmisdir.

Genis monada manatla pul kiitlasi (M-2) 31,9% artaraq 3418 mlrd. manat
togkil etmisdir. Pul kiitlosinin real artim tempi do yiiksok olmusdur. Belo ki, pul
kiitlasinin real artim tempi 19.5% toskil etmisdir.

Noticado iqtisadi artima adekvat olaraq monetizasiya saviyyasi daha da
yiiksolmisdir. Beloa ki, 2004-cii ilin yekunu iizro pul kiitlosinin UDM-doki (qeyri-
neft sektorunun UDM-i iizra) xiisusi ¢okisi 1,04% yiiksolmisdir. Eyni zamanda
pulun dovretmo siirati 8.8% azalmisdir ki, bu da iqtisadiyyatin pulla tominatinin
yaxsilasmasina dolalot edon pozitiv amildir.

Manatla pul kiitlosinin strukturunda nagd pulun xiisusi ¢okisi 8.8 faiz
bondi azalmigdir. Bu onunla baghldir ki, nagd pul kiitlasi 17.1% artdig1 halda,
qgeyri-nagd pul kiitlosi 86.6% artmisdir. Olkods bank infrastrukturunun siiratli
inkisafi, xiisuson do miitoraqqi 0donis sistemlorinin totbiqi, iri vo xirda ddonislor
lizro banklararasit elektron hesablagmalar sisteminin yaradilmasi, plastik kart
dovriyyasinin genislonmasi qgeyri-nagd pul kiitlosinin artmasma olavo stimul
vermokdadir.

Hesabat dovriindo dollarlagsma saviyyasi azalmisdir. Belo ki, xarici valyuta
ilo omanat vo depozitlorin comi omanotlordo xiisusi ¢okisi 2% enmisdir. Bu
manatin iqtisadi dovriyyado rolunun daha da moéhkomlonmasino slverisli zomin
yaradir.

Depozit bazar. 2004-cii ildo omanat va depozitlorin hacmi 67.9% artaraq
5126.2 mlrd. manata ¢atmigdir. O ciimlodon hiiquqi soxslarin depozitlori 73.5%
atrataq 3110.6 mlrd. manat togkil etmisdir.

Fiziki soxslorin amanatlorinin artim tempi do yiiksok olmusdur. Belo ki,
fiziki soxslorin omanatlori 60% artmis vo 2015.6 mlrd. manat toskil etmisdir.
Banklar torafindon colb olunmus amanotlorin 47.6%-1 6zal banklarin payina diisiir.
Fiziki soxslorin qisamiiddotli omanaotlori 53.5%, uzunmiiddstli omanotlori iso
66.5% artmigdir. Bu shalinin bank sistemins inaminin daha da artdigini gostarir.

Qeyd edok ki, omanat vo depozitlorin valyutalar iizro strukturunun tohlili
iqtisadi subyektlorin manata olan inaminin daha da artdigini gostorir. Belo ki,
xarici valyuta ilo omanot vo depozitlor 63.8% artdig1 halda, manatla omanat va
depozitlor 86.6% artmisdir.

2004-cii ilde depozitlor tizra faiz doracslori demak olar ki sabit qalmisdir.
Belo ki, manatla depozitlor lizro orta faiz dorocosi 2004-cii ilin dekabr ayinda 6ton
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ilin miivafiq dovriindoki 6.5%-don 6.93%-5 qalxmuis, xarici valyuta ilo depozitlor
lizro orta faiz doracosi isa 10.08%-don 9.43%-o diismiisdiir.

Kredit goyuluslari. 2004-cii ildo kredit qoyuluslarinin hocmi 47.4% artaraq
4941 mlrd. manat toskil etmisdir.

2004-cii ildo 8.5 trln. manat yeni kreditlor verilmisdir. Odanislari do nozora
almagqla kredit qoyuluslarinin xalis artimi 1589.5 mlrd. manat toskil etmisdir ki,
bunun da 1063.3 mlrd. manatini qisamiiddotli, 526.2 mlrd. manatini iso
uzunmiiddotli kreditlor toskil edir.

Il orzindo kredit qoyuluslar1 sanayeys 50.7%, insaat vo amlaka 53.5%, kond
tosorriifatina 55.2%, nogliyyat vo rabitoyo 2.2 dofo vo fiziki soxsloro 81.7%
artmisdir.

Qisamiiddastli kredit qoyuluslar1 43.7%, uzunmiiddatli kredit qoyuluslar:
150 57.4% artmisdir. Kredit qoyuluslarinda uzunmiiddotli kreditlorin xiisusi ¢okisi
29.2%-9 yiiksolmisdir.

Kredit qoyuluslarinin 91.5%-1 banklarin, 8.5%-1 iso qeyri-bank kredit
toskilatlarinin payma diislir. Banklar torofindon verilmis kreditlorin strukturunda
0z3l banklarin pay1 50%-o yiiksolmisdir.

Dovlot sektoruna verilmis kreditlor 25.8% artdig1 halda, 6zol sektora
verilmis kreditlor 54.3% artmis vo kredit qoyuluslarinda 6z3l sektorun payi
79.4%-9 yliksolmisdir.

Manatla kredit qoyuluslar1 57%, xarici valyuta ilo kredit qoyuluslar1 iso
42.5% artmisdir. DOvriin sonuna kredit qoyuluslarinin 63.9%-ni xarici valyuta ilo
verilmis kreditlor toskil etmisdir.

2004-cii ilds kreditlor lizro orta nominal faiz deracalori yiiksalmisdir. Belo
ki, dekabr ayinin sonuna manatla kreditlor iizro faiz dorocasi 15.55% toskil etmisdir
ki, bu da 6ton ilin sonunda (14.91) oldugundan 0.64% coxdur. Lakin, son 12 ayda
inflyasiya soviyyasinin 10.4% oldugunu nozors alaraq real faiz daracasinin 9.76%
azaldigin1 miioyyon etmok olar.

Valyuta bazari. 2004-cii ildo daxili valyuta bazarinin timumi hocmi 1.1
mlrd. $ vo ya 22.4% artaraq 6.21 mlrd. $ toskil etmisdir. Dovr orzinds do valyuta
bazar1 Oziiniitonzimloma rejiminds islomis vo he¢ bir gorginlik miisahido
olunmamisdir.

Valyuta miibadilosi amaliyyatlarinin 14.4%-1 Baki Banklararas1 Valyuta
Birjasinin (BBVB), 22.6%-1 A¢iq Banklararas1 Valyuta Birjast (ABVB), 63%-1 iso
Bankdaxili miibadils amaliyyatlarinin (BDMO) payina diismiigdiir.

Belalikla 2004-cii ilda olkada makroiqtisadi vo monetar situasiya iimumaon
alverigli olmus, iqtisadi artim proseslorinda yeni keyfiyyat meyllori miisahids
edilmigdir. Bununla bela alda olunmus nailiyyatlori daha da mohkamlandirmak
va xiisusilo neft galirlarinin istifadasinin genislonmasi soraitinda inflyasiya
proseslarina daha effektiv nazarati hayata kecirmak iiciin makroiqtisadi siyasatin
koordinasiyasi mexanizminin giiclondirilmasi masalasi aktuallagmusdir.




