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XULASO

2017-ci ilda Markazi Bank beynalxalg konyunkturun nisbaton yaxsilasmasi va
qeyri-neft sektorunda iqtisadi artimin barpast soraitinda foaliyyat gostormisdir.
Neftin diinya giymatinin ylksalmasi, idxal tizra azalma meyilinin davam etmoasi, elaca
do qeyri-neft sektoru Uzra ixracin genislonmasi naticasinda Olkanin tadiya

balansinda profisit barpa olnmus, strateji valyuta ehtiyatlar: artmisgdir.

Cari ilin 9 ayinda Moarkazi Bank antiinflyasiya xarakterli pul siyasati hayata
kecirmisdir. Pul toklifi manbalari effektiv idaraetmaya gotiiriilmiis vo adekvat faiz
siyasati yiirtidiilmiisdiir. Faiz dahlizinin parametrlori igtisadi tsikl goéstaricilari,
xususan da inflyasiyanin dinamikasi, maliyya bazarlarinin miixtalif seqgmentlarinda
gedan proseslor nazora alinmaqla miiayyanlasdirilmisdir. Pul siyasating dair
gorarlar gabul edilarkan pul siyasatinin transmissiyast xiisusiyyatlori do nazara

alinmisdrr.

Pul siyasatinin strateji ¢arcivasinin takmillosdirilmasi istiqamatinda do islor
davam etdirilmigdir. DOvVr arzinda milli valyutanin mazonnasi valyuta bazarinda
tolob-toklif nisbatindon asili olaraq formalasmigdir. Tadiya balansinin profisiti
saraitinda valyuta bazarinda taklifin talabi Ustalomasi naticasinda milli valyutanin
Mazannasinin mohkamlanmoasi dollarlagma saviyyasinin asagi diismasilo miisaiyat

olunmusg va inflyasiya gozlantilorine azaldici tasir etmisdir.

Umumilikda, hayata kegirilon siyasat tadbirlari naticasinds 2017-ci ilin 9
aymda makroiqgtisadi sabitliyin tomin olunmast istigamatinda misbat meyillor

formalasmus va guclonmigdir.
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1.1 Qlobal igtisadiyyatda meyillor

I. QLOBAL iQTISADI MUHIT VO
XARICI SEKTOR

1.1 Qlobal igtisadiyyatda meyillar
2017-ci ilin 9 ayinda qlobal
igtisadi  barpa proseslari  nishaton
stiratlonmisdir. Xiisusila, IEO-lorda
artim prognozlari iistolomisdir. IEOO-
lorda iqtisadi islahatlarin
genislonmasi  global artima miisbat

tosir etmisdir.

Qlobal igtisadi artim. Qlobal
igtisadiyyatin barpa prosesi 2017-ci
ilin oton dovrindo suratlonmisdir.
Glclonmis biznes vo istehlak inamu,
investisiya, ticarot vo  Sonays
istehsalindak1 arttm global igtisadi

aktivliyin asas amillori olmusdur.

Iqtisadi ©®mokdasliq vo Inkisaf
Toskilat1 6lkalorinda biznes va istehlak
inam  indekslori  dovr  oarzinds
yuksalmisdir. Qrafik 1-dan gorindiyu
kimi geyd olunan indekslor 6ton ilin
avqustundan etibaron davamli olaraq
artmagdadir. Son 12 ayda Biznes inam

Indeksi 1.2%, Istehlak¢i inam indeksi

0.6% ylksalmisdir. Hor iki indeks
global maliyys bohranindan boari an

yuksak hadda ¢atmisdir.

Qrafik 1. IIOT 6lkalorinda biznes
va istehlak inam indeksloari
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Inam indekslorinin vo maliyys
soraitinin yaxsilasmasi ABS-da 2017-
ci ilin 6ton dovriinds faktiki buraxilisin
real potensiali iistolomoasini tomin

etmisdir.

Avrozonada ixracin artmasi vo
daxili tolobin mohkamlonmasi
fonunda artim yiksalmis, 2017-ci ilin
sonuna olan artim prognozu &ton ilki
prognozlara nisbaton 0.3 faiz bandi

artirilmisdir.
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1.1 Qlobal igtisadiyyatda meyillor

Qrafik 2. Riblik igtisadi artim (avvelki
riiba nisbaton)
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Monba: Miivafiq statistika qurumlarinin ilkin

Molumatlarina asasan

IEO-lor arasinda

Kralliq

Birlogmis
igtisadi  artimdaki  nisbi
zoiflomo ilo yadda qalmisdir. Funt
sterlingin ucuzlagsmasi ohalinin real
galirini vo soxsi istehlaki azaltmisdir.
Yaponiyada fiskal genislomo fonunda

igtisadi artim 2017-ci ildo do davam

etmisdir.
[EOO-lor  arasinda  artim
dinamikalart  dlkalor  Uzro  forgli

olmusdur. Cinds yumsaq pul siyasati
Qorarlarinin tasiri ilo artim goézlontilori

Ustolomisdir. Hindistanda 2016 va

2017-ci illords totbiq edilmis moazonna
Vo vergi islahatlarinin monfi tasiri halo
do hiss olunmaqgdadir. Yaxsilasan
maliyya voziyyasti vo artan neft
giymatlori saraitindo MDB 0Olkalarinda
dirgolis geydo alinmisdir. Tiirkiyodo
omtos ixracinda ciddi artim miisahido

edilmisdir.

Qrafik 3. Issizlik soviyyasi, % (movsiimi

tomizlonmis)
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Qlobal amtaa giymatlari. 2016-
ct ilin II yarisinda artmis omtoo
giymatlori hesabat dovrinda
azalmisdir. ©mtos Qiymatlori indeksi
8 aymn yekunu tiizro ilin avvali ilo
mugayisado 1.8% azalmisdir. Orzaq
arzinds

giymatlori  indeksi il

dalgalanmis, avqust ayinda ilin avvali
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1.1 Qlobal igtisadiyyatda meyillor

ilo migayisads ciizi azalmigdir (0.7%).
Metal qiymotlori indeksi isa 7.9%

artmsdir.

Qrafik 4. Qiymat indekslari (2005=100)
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Manba: BVF

Brent markali neftin qiymaoti Il
riiblin sonuna dogru azalsa da, Il
ribds artmig vo sentyabrin sonunda
ilin avvalina nazaron 8.8% artmisdir.
2017-ci ilin 9 aymin orta giinliik
Oton ilin

giymati  iso muvafiq

gostoricisina nisbaton 24.2% ylksok

olmusdur.
Tobii  gaz qgiymatlori ilin
ovvolindon bori 8.9% azalmisdir.

Azalma asason movsumi faktorlarla

bagli olmusdur. Oton ilin mivafiq

dovriine nozaran ise 1.2% artim geydo

alinmigdir.

Qrafik 5. Diinya neft bazari, min barrel/giin
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Manba: Enerji Informasiya Agentliyi (EIA)

Qlobal maliyya bazarlar: va pul
siyasati. ABS Vo bir sira diger IEO-
lorin  moarkozi banklart sart pul
siyasatino kecidi davam etdirmislar.
Yumsaq pul siyasatini davam etdiran
Avropa Markoazi Bankinin da garsidan
galon ilda sort pul siyasatino kegido

baslayacagi gozlanilir.

Sentyabr ayinda ABS Federal

Ehtiyatlar Sistemi qglobal maliyya

bohrani ardindan kaskin

genislondirilmis balansimi “daraltmaq”
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1.1 Qlobal igtisadiyyatda meyillor

barads gorar gobul etmisdir. Bu gorara
asason qarsidan goalon illordo FED 0z
balansindaki qiymotli kagizlar1 vo
digor aktivlori todrici olarag satmagi
planlasdirir. 2017-ci ilin dekabr ayinda
hadof faiz daracasinin bir godor do
yuksaldilocayi go6zlonilir. Birlosmis
Kralligda inflyasiyanin hodof
gostaricisini Ustalomasine baxmayaraq
2017-ci ilin gerido galan dovrinds
iqtisadi artimin nisbaton zoif olmasi ilo
olagodar olaraq faiz  doracalori
(0.25%).

Morkozi Banki faiz daracalorini 0%

artirtlmamisdir Avropa
soviyyasindo saxlamisdir. Qarsidan
golon ilda faiz daracalorinda dayisiklik
g6zlonilmass do, aktiv alis1 siyasatinin
dayandirilacagi goézlanilir. Son 2 ilds
hodof faiz dorocesi 0.05% olan
Cexiyada avqustda faiz doracasi

artirtlaraq 0.25%-9 ¢atdirilmisdir.

Qrafik 6. Qlobal maliyys indekslorinin

dinamikasi
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Moanba: Reuters

Dovr orzinds IEOO-lorin morkozi
bankar1 arasinda monetar siyasati hom
yumsaldan, hom do sartlogdiran
banklar olmusdur. Braziliyada ugot
faiz dorocosi sentyabr ayinda 1 faiz
8.25%-9,
Hindistanda avqustda 0.25 faiz bandi

bondi azaldilaraq

azaldilaraq  6%-0  endirilmisdir.

Iqtisadi artimim prognozu tstalomasi,

inflyasiyanin 4%-lik hodafa
yaxinlasmasi Vo inflyasiya
gozlontilorinin  azalmasi  sobabilo

Rusiyada ucot doracasi sentyabr
8.5%-o

Umumilikds ilin avvalindon bori

ayinda endirilmisdir.
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1.1 Qlobal igtisadiyyatda meyillor

Rusiyada faiz dorocasi 4 morhaloda
azaldilmisdir (mart, aprel, iyun vo

sentyabr aylarinda, timumilikdo 1.5
faiz bandi).

Qrafik 7. Morkozi banklarin faiz

doracalari
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Manba: Mivafiq 6lkalarin markazi banklar:

Ilin ilk U¢ ribiinds osas IEO-
lorin valyutalarina gars1 (funt sterling,
avro, yen) ucuzlasmis ABS dollarinin
ilin sonuna dogru nisboton
doyarlonacayi gozlonilir. Ilin gerida
galan dovrindo ABS dollar1 rus
rubluna qars1 5.5%, Cin yuanina qarsi
5.7% doyar itirmis, tiirk lirasine qarsi
3.6% bahalagsmisdir.

Ingilis funt sterlingi dollara
garst bahalassa da, Avropa Birliyindan
cixisla bagli davam edon qQeyri-
muoyyanliklor fonunda avroya qarsi
ucuzlasmisdir. Avrozonada davam
edon  barpa  prosesi  avronun
maovageyinin giclonmasinda xdsusi rol

oynamisdir.

Prognozlar va risklar. Qarsidan
golon illor lzro iqtisadi artim
gozlontilori  yaxsilasmusdir. BVF-nin
son prognozlarina gora global igtisadi
artimin 2016-c1 ildoki 3.2%-don 2017-
ci ildo 3.6%-2 qalxacagi gozlonilir. Bu
ISo Oton il verilmis prognozlardan 0.2
faiz bondi yuksokdir. IEO-da 2017-ci
ildo artimin 2.2%, IEOO-da iss 4.6%
olacagi prognozlasdirilir. 2018-ci il
ticlin global arttm prognozu 3.7%-9

barabardir.

Demak olar ki, biitin IEO
grupunda inflyasiyanin 2016-c1 illo
migayisado daha yiksak olacagi
gozlenilir (1.7%). IEOO grupunda isa

inflyasiyanin 2016-c1 illo miigayisada

Pul siyasati icmal1 @ Yanvar - Sentyabr 2017



1.1 Qlobal igtisadiyyatda meyillor

0.1 faiz bondi enorok 4.2% olacagi

gozlanilir.

IEO-lards 2017-ci ilin sonuna
olan global artim prognozunun
yiksalmasi asas 2017-ci ilin gerids
galan dovrinds iqtisadi  artimin
gozlonilondon artiq olmasi ilo izah
edilir. ABS tglin 2017-ci il igtisadi
artim prognozu 2.2%-o, 2018-ci il
2.3%-9

Avrozonada barpa

uclin  isa baraboardir.
prosesinin
slratlonmasi alverigli maliyyos soraiti
Vo azalmis siyasi geyri-
muayyoanliklordon
Burada 2017-ci il Ggun 2.1%, 2018-ci

il ticiin 1.9% artim gozlanilir. Bu isa

gaynaqlanmisgdir.

Oton il verilmis prognozlardan miivafiq
olarag 0.4 vo 0.3 faiz bandi ylksakdir.
Birlosmis Kralligda artimin nisbaton
sangiyacayi, Yaponiyada iss davamli

olacagi prognoz edilir.

Prognozlara  gboro  Cindoki
islahatlar ~artimin  yiiksalmoasi ilo
naticolonacak (2017-ci ildo 6.8%).
2016-c1 ildo 1% tonozziil yasamis

Latin Amerikas1 Olkalarinda 2017-ci

ildo 1.2% artim go6zlonir. MDB
Olkalorinda 2015-ci ildaki tonazzil va
2016-c1 ildoki zoif artimin ardindan
igtisadi  arttmin  2.1%-0  catacagi
prognoz edilir. Trkiyads 2017-ci ilin
geride galan dovrinds  artimin
gozlontilari Ustalomasi naticasinds ilin
sonuna  5.1% artim  prognozu

verilmisdir.

Qrafik 8. Qlobal artim, illik
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Manba: BVF, Qlobal Igtisadi Perspektivior hesabatt,
bul, 2017

Azarbaycanin ticarat
torofdaslarinda 2016-c1 ildo 1.6%
olmus iqtisadi artimin 2017-ci ilds

3%-2 yliksalacayi prognozlasdirilir.
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1.2 Azarbaycan iqtisadiyyatinin xarici sektoru tizra proseslor

1.2 Azarbaycan iqtisadiyyatinin xarici

sektoru Uzra proseslar

2017-ci  ilin 9  aywda
Azarbaycamn xarici iqtisadi mévqgeyi
neftin diinya bazarlarinda giymatinin
ylksalmasi va ticarat torafdaslarinda
igtisadi vaziyyatin nishaton
vaxsilasmasi, paralel olaraq geyri-neft
ixractmin genislondirilmasi va idxalin
avazlanmasi istiqamatinda  goriilmiis
todbirlarin tosiri altinda

formalasmisdir.

Dovlot Gomriik Komitosinin
(DGK) molumatlarina osason 2017-Ci
ilin 9 ayinda xarici ticarat dovriyyasi
14.3 mird. ABS dollar1 togkil etmisdir
Ki, bunun da 8.1 mird. ABS dollan
ixracin, 6.2 mird. ABS dollar1 isa
idxalin payma diismiisdiir. Xarici
ticarot balansinda 1.9 milrd. ABS
dollar1 moblogindo miisbat saldo amoalo

golmisdir.

Qrafik 9. Ticarat balansi, mird. ABS
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Dovr arzinda 174 6lka ilo ticarat

omoliyyatlar1 hoyata kegirilmisdir.

Qrafik 10.Ticarat d6vriyyasinds osas
olkalor, 2017 9 ay , %-lo
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Manba: DGK
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Avropa Ittifaq1 (Al) 6lkelorinin payima
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1.2 Azarbaycan iqtisadiyyatinin xarici sektoru tizro proseslor

diismiisdiir. Al ilo ticarot olagolorinin
41%-i Italiya, 12%-i Almaniya, 8%-i
Cexiya, 7%-1 iso Portugaliya ilo hoyata

kecirilmisdir.

MDB 6lkslorinin Gmumi ticarat
dovriyyasindo  xususi cokisi  16%
olmusdur. Bu istigamotdo ticarat
dovriyyssinin 63%-i Rusiya, 21%-i
Ukraynanin payina diismiisdiir. Ticarot
olagolorinin  35%-i digar Olkalorlo
saxlanilmisdir. Bu o6lkalor grupunda
osas torofdaglar Turkiya (39%), Cin
(20%), ABS (13%), Giirciistandir
(8%).

Hesabat dovriinde amtas ixract
13.4% azalmisdir. Azalma asasan neft
sektoru Uzro bas vermisdir. Belo Ki,
ixracin doayari xam neft tizro 20%, neft

mohsullar  Uzro 10.2% azalmisdir.

Qrafik 11. 2017-ci ilin 9 ayinda bazi
mohsullar {izra ixracin doyisimi, %-lo
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Manba: DGK

Qeyri-neft sektoru Uizro iso ixrac
artmisdir. Artim ¢ay, meyvo-toravoz,
elektrik

pambig lifi, enerjisi,

aliiminium ixracinda miisahido
olunmusdur. Belo ki, ixracin hacmi
cay uzro 62.1%, meyvo-torovoz Uzro
41.5%, pambiq lifi iizro 8.5 dofo,
elektrik enerjisi  lUzro 2.8 dofy,

aluminium tzrs 21.6% artmusdir.

Dovr orzindo ixracda osas
torofdaslar Italiya (22.2%), Turkiyo
(13.1%), Cin (5.4%), Rusiya (4.8%),

Pul siyasati icmal1 @ Yanvar - Sentyabr 2017
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1.2 Azarbaycan iqtisadiyyatinin xarici sektoru tizro proseslor

Israil (4.6%), Giirciistan (4.3%) kimi

Olkalor olmusdur.

2017-ci ilin 9 ayinda omtoo
idxal1 0.4% artmusdir. Dovlot sektoru

Uzra amtoo idxal iss 9.4% azalmisdir.

Idxal olunmus mohsullarin
16.9%-1 Rusiya, 14.5%-i Tiirkiys,
9.9%-i ABS, 9.7%-i Cin, 5.1%-i
Ukrayna, 4.57%-i Almaniya, vo 3.7%-
i Italiya kimi o&lkelorinin payma

dismiisdiir.

Dovr arzinds idxal at, siid, cay,

nogliyyat  vasitolori  vo  onlarin
hissolori, koro yagt vo siiddon
hazirlanmig digor yaglar {izro artmis,
bugda, sokor, sement, gara metal vo
onlardan hazirlanan mohsullar, mebel

izro iso azalmisdir.

Qrafik 12. 2017 9 ay bozi mohsullar
lizra idxalin doyigimi, %-lo
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2017-ci ilin 9 ayinda iqtisadi
torofdas 6lkalorinds yaranmis voziyyat
geyri-neft ixraci ilo yanasi 6lkaya daxil
olan pul baratlarinin dinamikasina da
tosir etmisdir. Ilkin rogomlora osason
2017-ci ilin 9 ayinda 0lkays daxil olan
pul baratlar1 751.4 miln. ABS dollar
toskil etmisdir.
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1.2 Azarbaycan iqtisadiyyatinin xarici sektoru tizro proseslor

Qrafik 13. Olkays daxil olan pul
baratlari, min. $
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Manba: AMB

Hesabat ddvriinde do Olkodo
xarici  miossiso  vo  toskilatlar
torofindon osas kapitala investisiya
axmlart davam etmisdir. DSK-nin
molumatina gora xarici menbalordon
osas kapitala yonoldilmis
investisiyalarin hacmi 2017-ci ilin 9
aymda 6.6 mlrd. manat ekvivalentinda
olmusdur ki, bu da osas kapitala
yonaldilmis iimumi investisiyalarin
59.5%-ni toskil edir. Osas kapitala

yonoldilmis xarici investisiyalarin

arim tempi 5.6% toskil etmisdir.

Qrafik 14. Xarici monbalordan asas
kapitala investisiya qoyuluslari, mln.

manat
7000 - 6251 6604
6000 A
4968
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Manba: DSK

Xarici Olkalor va beynalxalq
toskilatlar torofindon osas kapitala
yonoldilmis  vesaitin - ¢ox  hissasi
Boyuk Britaniya, Turkiys, Rusiya,
fran, ABS, Yaponiya, Malaziya,
Cexiya  vo

Isvecro, Norveg

sarmayadarlarina moxsus olmusdur.

Hesabat  dovrindo  Glksnin
strateji valyuta ehtiyatlarmin zoruri
hocmds qorunmasi tomin edilmisdir.
Belo ki, 2017-ci ilin 9 aymin sonuna
Olkanin strateji valyuta ehtiyatlar1 41.9
mird. ABS dollar1 toskil edorok 33
ayliq mal vo xidmot idxalina kifayot
etmis vo xarici dévlat borcunu 3.6 dofa

Ustolomisdir.

Pul siyasati icmal1 @ Yanvar - Sentyabr 2017
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2.1. Macmu daxili tolob

II. AZORBAYCANDA
MAKROIQTISADI PROSESLOR

2.1. Macmu daxili talob

2017-c1 ilin 9 ayinda daxili talob
awalki illorda oldugu kimi iqtisadi

artinun baslica amili olmusdur.

Son istehlak xarclari. Dovlot
Statistika Komitosinin molumatina
goro 2017-ci ilin 9 ayinda son istehlak
xorclori Oton ilin miivafiq dovri ilo
miiqayisodo nominal ifadodo 20.8%
artmisdir. istehlak xorclorinin real

artim tempi 159 6.1% togskil etmisdir.

Son istehlak xarclorinin nominal
hocmi 31.1 mlrd. manat olmusdur ki,
bu da ev tosorriifatlarinin golirlorinin
85.8%-ni toskil edir. D6vr orzindo hor
bir istehlak¢1 orta hesabla ayda 362.5
manatliq vo ya 6ton ilin eyni dovrii ilo
miigayisado 47.2 manat cox omtoa
almis vo pullu xidmatlordon istifads

etmisdir.

Qrafik 15. Son istehlak xarclori, 6ton
ilin miivafiq d6vriine nozaran,%-1o

25.0
20.8
20.0
15.0 13.1
10.0
6.1
5.0
17 l
0.0 |
2016 9ay 2017 9ay
Hnominal arttim  Mreal artim
Monba: DSK
Oton dovr orzindo
istehlak¢ilarin tolobatlarinin
odonilmasi maqsadila istehlak
bazarinda  satilmus amtaa Vo

xidmatlorin hocmi 1.9% artaraq 31.7

mlrd. manat togkil etmisdir.

Parakonds ticarat dovriyyasinin
hacmi 2.1% artaraq 24.8 mlrd. manat
toskil etmisdir. Qeyri-arzaq mohsullar
lizro porakondo omtoo dovriyyasi 12.2

mlrd. manat olmusdur.

Hesabat dovriinda
istehlak¢ilarin ~ porakondo  ticarot
sabokolarindo  xorcloadiyi  vosaitin

50.6%-i qida mohsullari, igkilor va

Pul siyasati icmal1 ® Yanvar - Sentyabr 2017
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2.1. Macmu daxili tolob

titin momulatlarinin alinmasina sarf

olunmusdur.

Cadval 1. 2017-ci ilin 9 ayinda ticarat
sabakalorinda xarc istigamatlorinin payi,
%-1s

Xiisusi ¢oki, %-

Is
2016 9ay 2017 9ay

49.8 50.6

Xorc istiqgamati

Qida mahsullar, ickilor
va tiittin momulatlari

Toxuculug mallari, 17.6 18.1
geyim va ayaqqabilar

Elektrik  mallart  va 6.6 6.3
mebel

Kompyuterlor, 0.8 0.7

telekommunikasiya
avadanlhglart va digor
momulatlar

oczagilig  va  tibbi 1.4 1.4
mallar
Avtomobil yanacagt 5.7 5.2
Digor geyri-orzag = 18.1 17.7
mallart

Monbo: DSK

Dovr orzindo hor bir istehlakgi
fordi istehlak mogsadi ilo porakonds
ticarot miuiossisolorindo qida
mohsullari, ickilor \) tiitlin
momulatlar1 {i¢lin orta hesabla ayda
143.5 manat, geyri-orzaq mallar {i¢iin

159 139.9 manat istifado etmisdir.

2017-ci ilin 1lk 9 ayinda ictimai

lago  dovriyyesi  3.2%,  ohaliya

gostarilon pullu xidmatlorin hocmi isa

0.8% artmigdir.

Ohalinin nominal galirlorinin
artimi hesabat dovriindo  istehlak
tolobini  dostokloyon  osas  amil
olmusdur. Bels ki, 2017-ci ilin yanvar-
sentyabr aylarinda ohalinin  pul
golirlori nominal olaraq 8% artmisdir.
Ohalinin adambasina diison pul
golirlorinin artim1 6.9% toskil etmisdir.
ohalinin seroncaminda qalan galirlor
1590 11.5% artaraq 33.2 mlrd. manat

toskil etmisdir.

Yanvar-avqust aylarinda 6lkods
nominal orta ayliq amak haqqi 6ton ilin
miivafiq dovri ilo miigayisado 7.4%

artarag 524.7 manat toskil etmisdir.

Istehlak talobinin komponentlo-
rindon biri olan ev tosorriifatlarina
verilon kreditlordo 2017-ci ilin 9
16.7% miisahido

ayinda azalma

olunmusdur. 9 ayin sonuna ev
tosarriifatlart iizro kredit portfelinin

hacmi 4.9 mlrd. manat olmusdur.

Pul siyasati icmal1 @ Yanvar - Sentyabr 2017
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2.1. Macmu daxili tolob

Dovr orzinds ohali golirlorinin
1.4 mlrd. manat1 (3.9%-1) yigima sorf

edilmisdir.

Hokumotin xarclori. 2017-Ci
ildo dovlet xorclori daxili tolobin
mithiim amillorindon biri olmusdur.
Azorbaycan Respublikast  Maliyya
Nazirliyinin molumatina asasen 2017-
ci ilin ilk 9 ayinda dovlst biidcosinin

xarclori 12.8 mird. manat olmusdur®.

Iqtisadi tosnifata uygun olaraq
Oton dovrds dovlat bldcasi xarclorinin
38.1%-i vo yaxud 4.9 mlrd. manati
sosial yonumlu  xoarclorin - (amayin
Odonisi fondu, togalid vo sosial
muavinatlar, dorman va arzaq xarclari)
maliyyalosdirilmasina yonaldilmisdir
ki, bu da Oton ilin eyni dovrl ils
miigayisads 7.8% va yaxud 351.4 min.

manat ¢oxdur.

Investisiva xarclori. Hesabat

manat togkil etmisdir. DOvr arzinds
neft sektoruna 6.5 mird. manat, geyri-
neft sektoruna 4.6 mird. manat
hacminds investisiyalar
yonaldilmigdir.  Comi  investisiya
qoyuluslarinin  32%-i dovlot, 68%-i

0zol sektorun payina diigmiisdiir.

Osas  kapitala  yonoaldilmis
vosaitin - 40.5%-1 daxili monbalar,
59.5%-1 1so xarici monbalaor hesabina

formalagmisdir.

Cadval 2. Investisiya manbalari, %-la

2016 9 20179

ay ay
Miiassiso va
taskilatlarin vasaitlori 0y Sl
Bank kreditlori 9.8 12.2
Biidco vasaitlori 134 12.7
Biidcodankonar
fondlarin vasaitlori 1 14
Ohalinin saxsi vasaiti 3.8 55
Sair vasaitlor 0.2 0.7

Manba:DSK

Hesabat dovrindo do asas

o kapitala ~ yOnoldilmis  sarmayanin

dovriinda olko iqtisadiyyatina . _ _ .
. o N Umumi  hacminde  muoessise Vo
investisiya qoyulusu 6ton ilin miivafiq ' o

toskilatlarin ~ vosaitlori (67.5%)
dovriine gora 1% azalaraq 11.1 mird. o , o

ustunlik toskil etmisdir.
1 Manba: http://www.maliyye.gov.az/
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2.2. Macmu toklif vo mosgullug

2.2. Macmu taklif vo masgulluq

2017-ci ilin 9 ayinda igtisadi

artim macmu taloba adekvat olaraq

dayismisdir.
Iqtisadi  artim. DSK-nin
molumatina osason  2017-ci  ilin

yanvar-sentyabr  aylarinda UDM
nominal olaraq 50.1 mlrd. manat toskil
etmisdir. UDM-in  ohalinin  hor
noforino diison hocmi iso 5149.4

manat olmusdur.

2017-ct  ilin 9 ayinda

modongixarma  sonayesindo  28.8
milyon ton amtoslik xam neft, 13.5
milyon kub metr tobii qaz hasil
olunmusdur. Neft hasilati 8%, qaz

hasilat1 isa 3.4% azalmisdir.

Qrafik 16. iqtisadi artimin sektorlar
tizra bolgiisii, %-1o

= geyri-neft

= neft

Monba:DSK

Qeyri-neft sektorunda 2017-ci
ilin yanvar-sentyabr aylarinda
yaradilan alavo doyar 6ton ilin miivafiq
dovriino nisbaton real ifadods 2.5%
artaraqg 31.3 milyard manat toskil
etmis, onun UDM-do xususi cokisi

62.6% olmusdur.

Qrafik 17.Qeyri-neft sektorunun
artiminda sektorlarin payi, %

w

= Qeyri neft-qaz sonayesi
= Kond tasarriifati, mesa tosarriifati vo baligeiliq
= Tikinti
= Nogliyyat vo anbar tosarriifati
» Informasiya vo rabito
Ticarat; nogliyyat vasitolorinin tomiri
® Turistlorin yerlogdirilmasi va ictimai iaga
= Sosial vo digor xidmatlor

Monba:DSK
Hesabat dovriindo qgeyri-neft
sektorunun bitiin sahoalori Uzro artim

qeyds alinmigdir.

18
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2.2. Macmu toklif vo mosgullug

Qrafik 18. 2017-ci ilin 9 ayinda
sahoalor iizrs yaradilan slavs doyarin

artimi, 6.i.m.d.n., %
6.2

5.8

Tikinti

tosarriifat
Ticarat; nogliyyat

vasitolorinin tomiri

Noqliyyat vo anbar
Informasiya vo rabito

Qeyri neft-qaz sonayesi
Kond tosarriifati, meso
tosarriifat: vo baliggiliq
Turistlorin yerlogdirilmasi
vo ictimai iago
Sosial va digar xidmatlor

Monba:DSK
Dovr orzindo geyri neft-qaz
sonayesindo 3.7% artim miisahido

olunmusdur.

Masgulluq. Hesabat dovriindn
sonuna Olkads iqtisadi foal ohalinin

say1 5071.6 min nofar toskil etmisdir.

DSK-nin  molumatina  gora,
muzdla galigsan is¢ilorin say1 2017-cCi
ilin 1 sentyabr tarixino O6ton ilin
muvafig dovri ilo migayisads 0.4%

artaraq 1526.3 min nofor olmusdur.

Qrafik 19.1qtisadi faal ohalinin say1,
ddvriin sonuna, min nafaorlo

5200
5100 5071.6

5000 4978.3

4900
4800
4700
4600

4500

2016 9 ay 2017 9 ay

Monba:DSK

Muoassisas  va  toskilatlarda
muzdla c¢alisan iscilorin  23.5%-i
mohsul istehsali  saholorinds, o0
cumladan, 7.5%-i tikinti, 6.8%-i emal
sonayesi, 3.2%-i kond tosarriifatinda,
2.2%-i modongixarma sonayesindo

foaliyyat gOstormislor.

19
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2.3. Inflyasiya

2.3. inflyasiya

2017-ci ilin 9 ayvun sonuna

dogru illik inflyasiya tempinin

azalmasi miisahido edilmisdir.
Aparilmis sorgular isa qiymoatlorin
yiiksalmasi  gozlantilorinin  nisbaton

songidiyini gostarir.

Istehlak  Qiymatlori  Indeksi
(I0I). Dovlat Statistika Komitesinin
(DSK) molumatina asasan 2017-ci ilin
9 ayinda orta illik inflyasiya 13.9%
toskil etmisdir. IQI-nin komponentlori
olan arzaq giymaotlori orta illik 17.9%,
geyri-orzaq qiymatlori 12.5%,
xidmotlor 159 9.6% doyismisdir.

Qrafik 20. Orta illik inflyasiya, %
17.9

R
2 o ©® ©

12
10
8
6
4
2
0
Orzaq Qeyri-arzaq Xidmot
2016, 9 ay m2017,9 ay
Moanba: DSK

Orta illik inflyasiyanin 7.6%
bandi orzaq, 3.3% bondi geyri-orzaq,

3% bandi s xidmatlorin payina diistir.

2017-ci ilin 9 ayinda orta ayliq
inflyasiya 0.7% toskil etmisdir ki, bu
da 6ton ilin eyni dovrl ile migayisada
0.3% bondi asagidir. Dovr arzinds an
yuksok inflyasiya yanvar ayinda 2.3%
olmus, an asag1 qiymat iSa iyun ayinda

1% deflyasiya ilo geyd olunmusdur.

Istehlak sobotinda qiymati artan
vo azalan mohsul vo xidmotlorin
saymdaki forqin doyisim dinamikasini
gostoron diffuziya indeksi do ilin
ovvalin ilo miigayisado aylar iizro

enma istiqgamoatindo doyismisdir.

Qrafik 21. Inflyasiyanin miqyas1

N R O R, N WA U N

s [QI (ayliq) —— Diffuziya indeksi
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2.3. Inflyasiya

Monba: DSK, DSK-min molumatlari asasinda
AMB-nin hesablamalar:

Umumilikdo, dévr 521 adda mal
vo xidmotdon 93-nin qiymaoti azalmais,

94-nin qiymati iso doyismoz qalmisdir.

Aparilmig tohlillor g0storir Ki,
2017-ci ilin 6ton dovrinds inflyasiya
baslica olaraq geyri-monetar
amillordon  gaynaqlanmuis,  osason

gozlonti  vo inersiya  xarakterli
olmugdur. Dovr orzinds inflyasiyanin
xarici faktorlarinda yiiksok volatillik
qalmigdir. ©rzaq idxalinin vo dunya
orzaq qiymotlorinin artmasi (5.3%),
habeloa inzibati giymatlorin
yuksaldilmasi inflyasiyaya artirici tasir

gOstormisdir.

Qiymeotlori  dovlet torofindon
tonzimlonon mohsullar vo xidmatlar,
homg¢inin movsiimi xarakter dasiyan
kond tosorriifati mohsullart nozoro
alinmadan hesablanan orta illik baza
inflyasiya 2017-ci ilin yanvar-sentyabr

aylarinda 13.1% toskil etmisdir.

Qrafik 22. Istehlak¢1 Qiymotlori

= indeksi, 2017, orta illik

14

13

12

11

& & & & @& ~ﬁ°\ s &

—1QI Baza IQI

Monba: DSK

Qeyd olundugu kimi, dovr
orzinda istehlak qiymatlorinin
doyisiming tosir gostoron amillordon
biri gozlontilor olmusdur. Bir sira xarc
amillorinin tasirt ilo bozi sahalorda
inflyasiya gozlontilori yiiksalsa do,
timumilikdo dovr orzinds gozlontilords
daha ¢ox azalma meyillori miisahido
olunmusdur. Belo ki, Morkozi Bank
torofindon miintozom aparilan real
sektorun monitoringinin naticalaring
asason 2017-ci ilin 9 ayinda ticarot
sektorunda ndévbati 3 ay lzro giymot
gozlontilori moigat avadanliglar1 vo
avtomobil segmentinds asagi diismiis,
mebel segmentindo iso  artmusdir.

Xidmot sektorunda Umumi giymot
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2.3. Inflyasiya

gozlontisi  bltin  sahalor  Uzra
yiksalmisdir. Bu daha ¢ox nogliyyat,
otelcilik vo turizm segmentlarinda
0zUnu gostormisdir. Emal sonayesinds
iIso gida vo icki, kimya, tekstil,
masingayirma, plastik kiitla
segmentlori Gzro giymot gozlontilori
asagl dismiisdiir. Yalniz tikinti

sektorunda giymot gozlantilori

nisbatan ylksalmisdir.

Istehsalcir  qiymotlori indeksi.
DSK-nin molumatlarina oasason 6lka
daxilinda istehsal olunan battn mal va
xidmatlarin giymot doyismasini oks
etdiron UDM deflyatoru 2017-ci ilin
yanvar-sentyabr aylari oarzindo 18%

toskil etmisdir.

Daovr orzindo istehsal¢1
qiymatlori indeksi sonaye mohsullar
{izro daha c¢ox dayismisdir. Oton ilin
miivafiq dovriino nozoron sonaye
mohsullarinin  istehsal¢1  qiymatlori
indeksi  41.1% artmisdir. Qiymot
doyisimi daha c¢ox moadongixarma

sonayesinda va elektrik enerjisi, qaz vo

buxar istehsal1 sahasinds qiymatlorinin

yiiksolmosi (miivafiq olaraq 41% vo
58.1%) ilo  baghdir. Belo ki,
bahalasma neft-qaz hasilatinda 41.2%,
metal filizlori hasilatinda 16.6% toskil

etmisdir.

Qiymot artimi emal sonayesi
tizro 32.2% toskil etmisdir. Saho tizro
on c¢ox bahalasma tiitlin momulatlari
(40%), toxuculuq sanayesi (43%), neft
emal1 (42%), kimya sonayesi (37.7%)
vo metallurgiya sonayesinin (43.6%)

payina diistir.

Qrafik 23. Istehsalg1 qiymotlori
5o  indeksinin orta illik doyisimi, %
41.1

40
30
20 16.4

10 4.7
0 [

-10 5.3
-20
-30

40  -332

2015, 9 ay 2016, 9 ay 2017,9 ay

B Sonaye mohsullar1 B Kond tosorriifatt mohsullari

Moanba: DSK

2017-c1 ilin 9 ay1 orzinds kond
tosorriifati  mohsullarinin  istehsalgi

qiymatlorindo 11.6%-lik artim
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miisahido olunmusdur ki, bu da daha
¢ox heyvandarliq mohsullarinin (mal
oti vo qus oti) bahalasmasi (13.2%)
hesabina bas vermisdir. Dovr arzindo
giymotlor meso tosorriifati mohsullar
Uzra 7.1%, balig vo sair baliq¢iliq
mohsullar1 tizro iso 1.8% artmisdir.
Dovr orzindo bitkigilik mohsullari
10.2% bahalasma niimayis etdirmisdir
ki, bu da daha c¢ox itxal meyva-

torovozdo bas veron bahalasma ilo

olagadardir.
Dovr orzinda nogliyyat
xidmatlorinin tariflori 8.4%

yiksolmisdir ki, bu da osason
ylikdagima xidmatlori uzra
qiymaotlorinin 9.5% artmas1 ilo izah
olunur. Sornisindasima xidmotinin
qiymatlori 5.8% artsa da, rabito vo pogt
xidmatlorinin qiymatlorinds doyisiklik

bas vermomisdir.
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3.1. Valyuta bazar1 vo manatin mazonnasi

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

MAzZaNNJsi

2017-ci ilin 9 ay1 arzind> manatin
xarici valyutalara nazaran mazannasi
todiya balansi tizro meyillora uygun va
mazanna rejiminin ¢evikliyinin daha
da artirtlmasti soraitinda
formalasmisdir.
2017-ci ilin 9 ay1 orzindo valyuta
bazarmm tmumi hocmi Oton ilin
miivafiq dovri  ilo  miiqayisodo
ohomiyyetli azalmisdir. Belo Ki,
hesabat dovriindo 6ton ilin 9 ay1 ilo
muqgayisado ABS dollart ilo valyuta
omoliyyatlarinin hacmi 20.4%, Avro
ilo omoliyyatlarin  hocmi iso 7%
azalmisdir.
DOvr orzinds valyuta bazarinda
omoliyyatlarin 83%-1 ABS dollarinda,

17 %-1 digor valyutalarda aparilmisdir.

Qrafik 24.Valyuta bazarinda dovriyys,
min.valyuta vahidi

14000 13830
12000 11012
10000
8000
6000
4000
2000 1808 1681
: ] n
2016 9 ay 20179 ay
mUSD mEUR
Monba: AMB

Valyuta omoliyyatlarinin 24%
hissosi banklararasi valyuta bazarinda
(BVB), 76%-i iso bankdaxili valyuta
bazarinda (BDVB) reallasdirilmisdir.
ABS dollart ilo BVB-do aparilmig
58.1%-1

omoliyyatlarin banklarin

valyuta movqgeyinin tonzimlonmasi ilo
BDVB-ds 1so
95.6%-i

olagadar olmusdur.
valyuta  omoliyyatlarinin
hiiquqi soxsloro valyuta satis1 toskil
etmisdir.

Valyuta bazarinin  hocminin
azalmas1 nagd xarici valyuta bazar

seqmentindo do miisahido edilmisdir.

Banklar torofindon 6ton ilin 9 ay1
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3.1. Valyuta bazar1 vo manatin mazonnasi

orzindo 281 min. ABS dollan xalis
valyuta satis1 hoyata keg¢irildiyi halda,
cari ilin 6ton dovriindo 117 min. ABS
dollar1 xalis alis hoyata kegirilmisdir
ki, ilo

bu da manatin stabilliyi

olagodardir.

Qrafik 25. Nagd xarici valyutanin xalis satig1,
min. ABS dollar
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Makroiqtisadi Vo maliyys
olunmasina

todbirlar,

sabitliyinin tomin

yonalmis kompleks

makroiqtisadi  dayaniqhigm  tomin

edilmosi istigamatinds gobul edilmis
gorarlar

mozonna rejiminin

cevikliyinin daha da artirilmasina

alverigli zomin yaratmisdir. Mazoanna

27

rejiminin  ¢evikliyinin  artirilmasi
carcgivasindo Morkazi Bank 12 yanvar
2017-ci il
valyuta

doyisikliklor

tarixindon baslayaraq
mexanizmino

Bu

horraci

etmisdir.
doyisikliklors uygun olaraq horraca
toklifi
istirak¢ilarmin toklif etdiyi giymatlor

cixartlan  valyuta bazar
osasinda reallagdirilir. Basga sozlo,
harrac daha ylksak giymat toklif edon
bankdan daha asag1 qiymot toklif edon
banka dogru valyutanin satilmasi ilo
yekunlagir.

Valyuta horraclart hoftods iki
dofa hor  bir

kegirilir, horracin

parametrlori  haqqinda molumatlar
harrac baslamazdan avval Bloomberg
terminali vasitasila bazar
istirak¢ilarina elan edilir.

Eyni zamanda xarici valyutanin
nagd vo geyri-nagd satis mozonnasina
rosmi mozonnaya Nazoron qoyulmus
limit (+4%) 12 yanvar 2017-ci il
tarixindon aradan gotiiriilmisdiir.

2017-ci ilin ilk 9 aymda
Azorbaycan Respublikasinin  Dovlat

Neft Fondunun (ARDNF) valyuta
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3.1. Valyuta bazar1 vo manatin mazonnasi

satiglariin togkili ilo baglh Morkozi
Bank torofindon iimumilikdo 72
valyuta horract kegirilmisdir. DOvr
orzindo ARDNF-in xarici valyuta
satislar1 2486 mln. ABS dollar toskil
etmigdir ki, bu da 2016-c1 ilin miivafiq

dovri ilo migayisads 37.3% azdir.

Qrafik 26. ARDNF-nin valyuta satislari,

min. ABS dollar1
3963.0
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2486
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500.0
0.0

2016 9 ay 2017 9 ay
Monba: AMB
Hesabat  dovriindo  Morkozi
Bankda valyuta horraclarinin

kecirilmadiyi glinlords do banklararasi

valyuta bazarinin Bloomberq
platformasinda toskil edilon seqmenti
normal faaliyyot gostormisdir. Dovr
orzinds banklararasi valyuta bazarinin

bu seqmentindo horracdan konar alqi-

satqr omoliyyatlarmin hocmi 811.7

min. ABS dollar1 olmusdur.

Qrafik 27. Bloomberg platformasinda
banklararasi bazarin hacmi, min.ABS
dollar

20
15

10

Monba: AMB

Cari ilin 9 ay1 orzindo manatin
rosmi mozonnasi banklararast ogdlor
lizro orta mozonna (harraclar vo
horracdan konar omaliyyatlar nazors
alimmagla) asasinda miioyyan
edilmisdir. Valyuta bazarinda tolob-
toklif nisbatindon asili olaraq manatin
mozonnasinin dinamikasinda bir neca
dofa qalxib-enmo miisahids edilmisdir.
Yanvar vo  fevral aymin birinci
yarisinda  bahalasan ABS dollari,
fevral ayinin ikinci yarisindan nisbaton

ucuzlamaga baslamigdir. 2016-c1 ilin
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3.1. Valyuta bazar1 vo manatin mazonnasi

sonuna ABS dollarinin manata qars1
mozonnosi 1.7707 AZN soviyyasindo
olmusdursa, 01.02.17 tarixinds 6ziiniin
dovr tizra maksimum haddine - 1.9200
AZN-o galxmus, 27.09.17 tarixindo iso
minimum hoaddine - 1.7002 AZN-o
enmisdir. 2017-ci1 ilin 9 aymin sonuna
Manata nozoron ABS dollar1 ilin
ovvalindan 4% ucuzlagsmisdir. Doqquz
ay orzindo 1 ABS dollarinin manata
qars1 orta giinlilk rosmi mazonnasi 1s9

1.7279 manat togkil etmisdir.

Qrafik 28. ABS dollarinin manata garst
mozannasi
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Monba: AMB

Dovr orzindo ikitorafli
mozonnolorin - dinamikas1  goxtorafli
mozonnanin dinamikasina da tosir
gostormigdir. Beloa ki, manatin geyri-

neft sektoru iizro imumi ticarot ¢okili

real effektiv. mozonnasi  0.5%

bahalasmisdir.

Qrafik 29. REM-in doyisimi, %-lo
(2000=100)
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Mbonba: AMB
NEM-nin 3.3%

REM-o azaldici, torofdas oOlkalarlo

ucuzlagmasi

inflyasiya forqlori iso artirict tosir
etmigdir.

Yeni mozonna rejiminin totbiqi
Morkozi Bankin ehtiyatlarinin zoruri
soviyyado qorunmasima imkan verir.
30 sentyabr 2017-ci il tarixino Moarkozi
Bankin xarici valyuta ehtiyatlar1 5.2
mird. ABS dollar1 togkil etmisdir.
Markazi Bankin valyuta ehtiyatlarinin
hacmi kifaystlilik iizro beynslxalq
tocriibodo qobul edilmis normalar1 (3
ayliq mal vo xidmat idxalint 6rtmak,
milli valyuta ilo pul toklifino nisbat vo
s) Ustolomisdir.
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3.2. Pul siyasati alotlori

2017-ci ilin 6ton dovrinda pul
siyasati alatlori inflyasiya va pul taklifi
tizra hadaflor, elaca da pul siyasatinin
otvirticiiliiyiintin xtisusiyyatlori nazora

alinmaqla tatbiq edilmisdir.

Morkozi Bank ilin avveolindon
faiz dohlizinin parametrlorini bir ne¢o
dofo miizakiro etmis vo ugot
doracosinin - doyismoz  saxlanilmasi
barodo qorar qobul edilmisdir. Eyni
zamanda makroiqtisadi voziyyat vo pul
bazarinda formalasmis konyunkturu
nozoro almagla Moarkozi Bankin Idaro
Heyatinin 21 iyun 2017-ci il tarixinds
kecirilon faiz dohlizinin asag1 haddinin
2 faiz bandi endirilmosi ilo bagl gorar
qobul edilmisdir. Hesabat dovrinin
sonuna faiz dohlizinin yuxar1 haddi
18%, wucot doracosi 15%, faiz
dohlizinin asag1 haddi 1so 10% toskil

edir.

Hesabat dovriinds iqtisadiyya-
tin pula olan tolobinin tomin edilmosi
va likvidliyin effektiv idars olunmasi

mogsadilo Morkozi Bank miixtolif

miiddotli (1 giinliik, 7 giinlik, 14
gunlik, 28 ginlik) daimi imkanlar va
aclq bazar omoliyyatlar1 alstlorini

aktiv saxlamisdir.

Qrafik 30. Faiz dohlizinin
parametrlori,%

20

15 A

10 |

04.10.08
14.10.08
30.12.14
03.05.16
14.09.16

== = Dohlizin agag1 hoddi

Ugot daracasi
== = Dohlizin yuxart hoddi

Moanba: AMB

Bank sisteminda 1zafi
likvidliyin akkumulyasiyasi soraitindo
Morkazi Bankin sterilizasiya alotloring
daha boylik tolobat olmusdur. Bels ki,
cari ilin 9 aymin sonuna Markazi Bank
milli valyutada sarbast vasaitlorin calb
olunmas1 {izro 47 depozit horraci,
notlarin yerlosdirlmasi iizra 37 harrac
kecirmisdir. Depozit omaoliyatlar1 tizro
vasaitlor 14 gilin miiddstino calb

edilmis, notlar iso 28 giin miiddatina
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yerlosdirilmisdir. Hesabat dovrinin
sonuna depozit horraclar1 vo notlarin
yerlosdirilmasi vasitasilo calb edilon
vasaitin comi galigr 800 min. manat

olmusdur.

Qrafik 31.Markozi Bank torafindon calb
edilon depozitlarin hacmi va galirliyi
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Monba: AMB

Bundan depozit omoliyyatlar

ilo colb edilmis wvoasaitlor 200
mln.manat, notlarin yerlosdirilmasi
naticasinda calb edilon vasaitlor iso
600 mIn.manat toskil etmisdir.
Depozit  vo  qisamiiddothi
notlarin yerlosdirilmasi uzra
omoliyyatlar 1zafi pul toklifinin

sterilizasiyasi ilo yanasi pul bazarinin

inkisafi vo bununla da, pul siyasoti

izro omoliyyat ¢orgivasinin

tokmillosdirilmasina, banklararasi

bazarin inkisaf etdirilmosino do

misbot tosir gostormisdir.

Qrafik 32. Morkazi Bank torafindon
yerlosdirilmis notlarin hacmi vo
galirliyi
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Manba: AMB

Qeyd etmok lazimdir ki, agiq
bazar omoliyyatlar1 olaraq depozit
omoliyyatlari Vo notlarin
yerlosdirilmosi faiz dohlizinin asagi
hoddi ilo ugot daracasi (hazirda 10%-
15%) arasinda toroddiid edon faiz
doracalari  ilo

aparilir.  Depozit

omoliyyatlart ilo  veosaitlor  10%-
14.87%-10 colb edilmis, notlar iso

10.01%-14.99%-1lo yerlosdirilmisdir.
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Dohlizin  asagi  hoddinin  asagi
salinmas1 Morkozi Bankin sterlizasiya
omoliyyatlari lizra golirliliyin azalmasi

ilo miisayiot olunmusdur.

Cari ilin I ribiindo
sterilizasiya  omoliyyatlar1  iizro
golirliyin asagi diismosino

baxmayaraq keg¢irilon depozit vo not
horraclarinda tolob toklifi dofalorlo
tistolomisdir. Bu iso bank sisteminda

izafi likvidliyin movcudlugundan iroli

golir.

Dovr orzindo mocburi ehtiyat

normalar1 doyismoz saxlanilmigdir.

Cadval 3. Macburi ehtiyat normasi, %

Qeyri-
. Manatla rezident
Xarici . . .
va giymatli maliyya
valyutada
metallarda sektorundan
ohdaliklor
R ohdaliklor calb edilmig
uzro
Uzra vasaitlor
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 05
30.12.2015 0.5 0.5 0.5
03.03.2016 1 0.5 0
Manba: AMB
Hesabat  dovriindo  banklar

tarafindon milli valyutada calb edilmis

ohdaliklar, homginin qiymatli
metallarda colb edilmis o6hdoliklor
lizro mocburi ehtiyat normasi 0.5%,
xarici  valyutada colb  edilmis
ohdoliklor tizro 1%, qeyri-rezident
maliyys sektoru qarsisinda 6hdosliklor
vo beynolxalq maliyyo institutlar: ilo

hesablasmalar tizro 0% olmusdur.

Dovr orzindo macburi ehtiyat

normalarinin  ortalama mexanizmi
osasinda totbiqi davam etmisdir ki, bu
da banklara likvidliyin daha cevik
1dara edilmosina miisbat tosir gdstoron

amil olmusdur.

Pul toklifinin effektiv
tonzimlonmasi vo bununla da gqiymaot
sabitliyinin destoklonmasi moagsadila
manatla vo qiymotli metallarla olan
ohdoliklor iizro mocburi ehtiyatlarin

manatla, xarici valyuta ilo 6hdoliklor

tizro mocburi chtiyatlarin ~ xaricli
valyutada muxbir hesablarda
saxlanilmas1  barosindo  “Macburi

ehtiyatlarin normasi, hesablanmas1 va

saxlanmasi  Qaydasi”nda  edilmis
doyisiklik 2017-ci il 1 avqust
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tarixindon qlivvoye minmis va banklar
15 avqustdan etibaron mocburi

ehtiyatlarim1 gaydadaki qeyd olunan

doyisikliyo uygun saxlamaga
baslamuislar.
Aparilmis monitoringlorin

naticoloring asason hesabat dovrii lizro
biitin aylarda banklarin Morkozi
Bankdaki miixbir hesablarinin toplam
qaliglar1 dovr tigclin macburi ehtiyat
kimi saxlanmali olan comi vasaitlorin

hocmini oshomiyyatli iistolomisdir.
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3.3. Pul taklifi

Hesabat dovrinds aidiyyati
organlarla birlikdo pul bazasinin
artim kanallart idaraetmaya

gotiiriilmiis, pul bazasi pul siyasatinin

baslica amoaliyyat l6vbari olmusdur.

2017-ci ilin 6ton dovrinds pul
bazasinin monbalori aidiyyati dovlat
qurumlart ilo koordinasiya soraitinds
idaro olunmusdur. Mazanna
rejimindaki dayisikliklorlo  slagadar
gozlontilort  nozors  alaraq  ilin
ovvalindo pul bazasinin  artimi
mohdudlasdirilmus, mozonnanin
sabitlogsmasindon sonra pul kiitlosinin
dinamikasinda da sabitlosmo

miisahido edilmisdir.

2017-ci ilin 9 aymin sonuna
manatla pul bazas1 ilin ovvalindon
10.3% artmus vo dovrin  sonuna

8671.2 mIn. manat toskil etmisdir.

9 ayda manatla pul bazasinin
struktur elementi olan dovriyyadoki
nagd pulun hocmi 11.2% artmisdir.
Digor torofdon zoif kredit aktivliyi

soraitindo pul bazasinin artimi dovr

orzindo  bank  sistemindo izafi
likvidliyin ~ artmas1  ilo  miisayiot
olunmusdur. Ilin ovvolinden manatla
olan miixbir hesablarin qalig1 5.5 %

artmisdir.

Ilin ovvalinds manatla genis pul
kitlosi (M2) 11546.3 olmus vo dovrin
sonuna 11464.5 min. manat toskil

etmisdir.

Manatla pul kitlesinin  (M2)
strukturunda nagd pul kiitlosi, fiziki
soxslorin ~ omanatlori  vo  hiquqi
soxslorin depozitlori forgli dinamika
niimayis etdirmisglor. Belo ki, dovr
arzinds nagd pul kiitlesi 11.2%, fiziki
soxslorin  manat amanatlori  30.6%
soxslorin - manat

artmis, hiiquqi

depozitlori isa 22% azalmigdir.

Cadval 4: Pul aqreqatlari, min. manat

01.01.16 01.01.17 01.10.17
MO 4776 6 377 7092
M1 6 897 8 960 9801
M2 8678 11546 11465
M3 21 287 20 890 21134
Manba: AMB
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Manatla muddatli omanat vo
depozitlor dovr orzindo 35.7%
azalmig, tolob olunanadok depozitlor
IS0 4.8% artmusdir. Fiziki soxslorin
manatla olan muddatli amanatlori iso

ilin avvalina nazoron 21% artmigdir.

Hesabat dovri arzinds genis pul
kitlosi (M3) 1.2% artmis vo dovrin
sonuna 21134 min. manat toskil

etmisdir.

Qrafik 33. Pul agreqatlarinin
dinamikasi, mln. manat
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Hesabat dovrinds bank

depozitlorinin dollarlasma saviyye-
sindo  ohamiyyatli  doyisiklik bas

vermomisdir. Belo Ki, xarici valyutada

omanot Vo depozitlorin M3 pul
aqreqatinda  xtlisusi  ¢okisi  ilin
ovvolindo 44.7%, 9 ayin sonuna iSo

45.8% toskil etmisdir.

Qrafik 34. Dollarlasma, %
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Manba: AMB

Hesabat dovrunds bank
depozitlorinin  dollarlasma saviyye-
sindo  ohomiyyatli doyisiklik bas
vermomisdir. Bels Ki, xarici valyutada
omanat vo depozitlorin M3 pul
aqreqatinda  xdsusi  ¢okisi ilin
ovvolinds 44.7%, 9 ayin sonuna iSo
46% toskil etmisdir.
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Dovr oarzinds fiziki soxslorin
manatla omanatlori 30.6% artmus,
xarici  valyutada omanatlori  15%
azalmigdir. Noticodo, fiziki soxslorin
depozitlorinin dollarlasmasi saviyyasi
ilin avvalindaki 79.6%-don ddvrin

sonunda 71.8%-o enmisdir.
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