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XULASO

2018-ci ilin | riibiindo Azarbaycanda makroiqtisadi sabitliyin mohkomlonmasi
proseslori davam etmisdir. Inflyasiya birragomli saviyyads qararlasmis, Xarici
sektor géastoricilori pozitiv dinamikant qorumusg, valyuta bazarinda sabitlik davam
etmisdir. Iqtisadi aktivlikda 2017-Ci ild> bagslamis canlanma 2018-ci ilin | riibiinds
davam etmigdir. Butln bu miisbat naticalor son illorda hayata kegirilon magsadyonlii
va cevik koordinasiya olunmug makroiqtisadi siyasat sayasind> mumkin olmusdur.

Cari ildo ik inflyasiyanin azalmasi davam etmis, inflyasiya birragomli
saviyyaya diismiisdiir. BU prosesi sortlondiron asas amillor mazanna sabitliyi, pul
toklifinin optimal saviyyada idara olunmasi, dunya arzaq qiymatlarinin dinamikast,
mal va xidmoatlor bazarinda toklifin artmasi, eloco do inflyasiya gozlantilorinin
nisbaton azalmasi olmusdur. Inflyasivamin azalmas: ahalinin real galirlorinin
artimini dastoklomisdir.

Olkanin ixrac potensialimin yiiksalmasi, habelo alverisli beynalxalg iqtisadi
konyunktur soraitindo xarici sektor gdstoricilorinin 2017-Ci ildon baglanan
yaxsilasmast prosesi 2018-ci ilin 6tan déovriinda do davam etmisdir.

Xarici sektorda bas veran miisbat meyillor manatin mazonnasinin sabitliyina da
tasir etmisdir. Mozonnonin sabitliyi inflyasiya saviyyasino va inflyasiya
gozlantiloring azaldict tasir gdstoran muhim amillordon olmusdur. Mbazannanin
sabitliyi eyni zamanda dollarlasmanin azalmast il miisaiyat olunmugdur.

Formalagdirilmis monetar sorait makroiqtisadi sabitlik hadoflori ilo
iqtisadiyyatin likvidliya olan talobatinin 6donilmasi arasinda optimal balansi tomin
etmisdir. Pul taklifinin genislonmasi ilk névbadoa iQtisadiyyatin pula olan talabatinin
odanilmasina va odonislorin fasilosizliyine xidmot etmisdir. Pul toklifinin artimi
kredit aktivliyinin yiiksaolmoasilo miisaiyat olunmamis, bank sistemindo izafi
likvidliyin akkumulyasiyast va iqtisadiyyatda yigimlarin artimi davam etmisdir.
Izafi likvidlik cari ildo do Morkazi Bankin maliyys alatlorine yiiksok talobi
sortlondirmisdir.

Makroiqgtisadi sabitliyin dayanmighiginin vo iqtisadi faalligin  giiclonmasi
monetar saraitin tadricon normallagmas: U¢UN asas yaratmisdr. Hesabat dovriinda
Morkazi Bank son makroiqtisadi proseslori va prognozlar: nazara almagla 6zindn
likvidlik amoaliyyatlar: iizro faiz dohlizinin parametrilorino zoruri Korreksiyalar
etmisdir. Siyasat qorarlart qobul edilorkon pul siyasatinin transmissiyasi
xtisusiyyatlori da nazara alinmisdur.
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1.1 Qlobal igtisadiyyatda meyillari

I. QLOBAL iQTiSADI MUHIT VO
XARICI SEKTOR

1.1 Qlobal iqtisadiyyatda meyillar
Qlobal iqtisadi mahitin
yvaxstlasmast 2018-ci ilin | ribinda da
davam etmisdir. Iqtisadi artim qlobal
ticarat Vo investisiya axinlarinda
artimla miisaiyat olunmusdur.
Bununla belo global igtisadi artim
Uzarinda mioayyan risklor halo da

aktualdr.

Qlobal iqtisadi artim. Olverisli
maliyyas soraiti, investisiya axinlarinin
giclonmosi va inkisaf etmokds olan
Asiya Olkalorinds giiclii artimin tasiri

il qlobal igtisadi  aktivliyin

yiiksalmasi prosesi davam etmokdadir.

Qrafik 1. IIOT &lkolorinda biznes vo
istehlak inam indekslori
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Manba: [OIT

Qlobal investisiyanin  artimi
fonunda qlobal ticaratin vo qlobal
sonaye istehsalinin artim templori
yiksolmokdo davam edir. Inflyasiya
iso hom IEO, hom do IEOO-lor uzra
stabillogsmokdadir.

Ilkin qiymetlondirmoloro goro
ABS-da | rubds igtisadi artim tempi
avvalki illorin eyni dovri Gzro analoji
gOstoricini  Ustolomisdir. Bu 6lkada

vergi doracalorinin - azaldilmasi

ohalinin saroncaminda qalan goalir vo

yigimlari artirmsdir.

Qrafik 2. Riibliik artim (avvalki riiba
nisbatan)
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Manba: IBIT va mivafiq 6lkalorin statistika komitalori

Avrozonada istehlak¢1 inaminin

artmas1 dayanigli artim ddvriiniin
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1.1 Qlobal igtisadiyyatda meyillari

davam etdiyino isaradir. Hom Fransa,
hom do Almaniyada | riiblo bagli darc
edilmis iqtisadi gostoricilor xususilo
emal sonayesindo dirgalisin davam
etdiyini niimayis etdirmisdir.
Yaponiyada da isgsizlik doracasinin
artimin

azalmasi1  vo  iqtisadi

suratlonmasi geyds alinmusdir.

IEO iizro idxalin artimimnin tasiri
ilo IEOO-lorin  ixrac  hocmi
artmaqdadir. Ilkin molumatlara asason
omtoo ixracatcist olan IEOO-lordo
2017-ci ildo yasanmus artim 2018-Ci
ildo do davam etmokdodir. Cinds
2018-ci ilin | ribinds igtisadi artim
gozlantilori Ustaloyarak 6.8%
olmusdur (6.i.m.d.n.). Tirkiyado fiskal
vo monetar sahado dovlat doastayinin
tosiri ilo iqtisadi artim
stratlonmokdadir.  Lakin  burada

igtisadi  canlanma  inflyasiyanin

yiksoalmasilo miisaiyat olunur.

Beynolxalg ©Omok Taskilatinin
an son hesablamalarina osasan global

issizlorin say1 192.7 milyondur. Bu iso

global  igsizliyin  5.6%  olmasi
demokdir. Isci qiivvesindoki artima
[EO-lardo

igtisadi  foalligin artmasi1 ilo bagh

baxmayaraq,  xlsusilo

olarag 2018-ci ilin sonuna global

issizliyin 5.5%-dok enmasi gozlonilir.

Qlobal amtaa giymatlari. BVF-
nin dorc etdiyi omtoo qiymotlori
indeksi ilin avvalindon bori 4.8%
artmuisdir. Indeksdoki bu artim osason

neft qiymatlorindaki artimdan

qaynaqlanmisdir.

Qrafik 3. Diinya neft bazar1, min
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Manba: Enerji Informasiya Agentliyi (EIA)

Brent markali neftin qiymoti
2018-ci ildo artmaga davam etmis,
ribln  sonuna ilin  ovvali ilo

miqgayisodo 3.4% artmisdir. Brent
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1.1 Qlobal igtisadiyyatda meyillari

markali neftin orta qiymati iso | ribds
67 ABS dollar1 saviyyasinds olmusdur
Ki, bu da Oton ilin eyni dovri ils

miuqayisada 25% coxdur.

[lin avvalindan bari tobii qazin
gqiymati 3% artmisdir. Umumilikdo
2018-ci ilin | ribinds tobii gqazin orta
2017-c1  1ilin

gostoricisi ilo  migayisedo 13.1%

giymati miivafiq
yiksok olmusdur. Cindo komirdan
istifadoya totbiq edilmis
mohdudiyyatlor qgaza olan talobin
artmasinda xtlisusi rol oynamusdir.
Metal qiymatlori ilin  avvali ilo
migayisodo 1%-0 yaxin artmusdir.
Hava soraiti ilo bagli miioyyan
mohsullarin toklifindo geydo alinmis
nisbi  azalma kond  tosorriifati
mohsullarinin qiymatinin do artmasi

ilo naticalonmisdir.

Qrafik 4. Qiymoat indekslori (2005=100)
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Moanba: BVF

Qlobal maliyya bazarlart va pul

siyasati. Qlobal artimin giiclonmasi

fonunda IEO-lorin  oksoriyyatindo
morkazi  banklar pul siyasatinin
sortlosdirilmasi  prosesini  davam

etdirmisdir. IEOO-lordo iso oksor

Olkalor faiz doracosini azaltmigdir.

ABS-1n

Sistemi (FES) hodof faiz daracalorinin

Federal Ehtiyatlar
2017-ci ildo 3 dofo (aprel, iyun vo
dekabrda) artirilmasinin ardinca 2018-
ci ilin mart ayinda novbati faiz artimi
hoyata kecirmisdir. Son gorarla hodof
faiz  dorocalori  0.25 faiz  bondi
artirtlaraq 1.5%-o ¢atdirilmisdir. Eyni
zamanda 2017-ci ilin 1V rdbunds

oldugu kimi 2018-ci ilin | ribinds do
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1.1 Qlobal igtisadiyyatda meyillari

FES giymatli kagizlarin satisini hoyata
kecirmisdir. Bu satislar1 FES sentyabr
bohrani

ayinda qlobal

kaskin

maliyyo
ardindan genislondirilmis
balansini “daraltmaq” barodo Qorarina
uygun olaraq hoyata kecirilmisdir.
Birlosmis Kralligda da inflyasiyanin
2%-lik hodofi Ustolomosi sart pul
siyasotino  todrici  kecgido  zomin
yaratmigdir. Molum oldugu kimi,
hodof faiz doracasi bu 6lkado 2017-ci
ilin noyabr aymda 0.25%-don 0.5%-o
galdirilmisdir.

Qrafik 5. Qlobal maliyys indekslorinin
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Manba: Reuters
Igtisadi inkisafin
stratlonmasing vo issizlik saviyyasinin

azalmasma  baxmayaraq  Avropa

Morkozi  Banki pul siyasatinin
sortlosdirilmosino  tolosmir. 2018-ci
ilin 6ton doévrindo osas faiz doracosi
zonada doyismoz saxlanilmis,
aktivlorin alis1 davam etdirilmisdir.
2017-ci  ildo  0.5%-o
yiksaldilon hodof faiz doracasi 2018-ci
0.75%-9

Kanadada da faiz

Cexiyada
ilin fevral ayinda
catdirilmigdir.

doracasindos artim qeydo almmisdir
(1%-don 1.25%-0).

Dévr  orzindo  IEOO-lerin
morkozi banklar1 arasinda monetar
siyasoti hom yumsaldan, hom do
banklar

Braziliyada ucot faiz dorocosi mart

sortlogdiron olmusdur.
ayinda 0.25 faiz bondi azaldilaraq
6.5%-0 catdirilmig, Meksikada iso
7.5%-0 qaldirilmigdir (7.25%-don).

Rusiyada pul siyasatinin

yumsaldilmasi siyasoti davam
etdirilmis vo faiz doracasi mart ayinda
novbati dofo azaldilaraq 7.25%-9

endirilmisdir.
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1.1 Qlobal igtisadiyyatda meyillari

Qrafik 6. Morkozi banklarin faiz

doracalori
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Moanba: Mivafiq 6lkalarin markazi banklar:

ABS dollar1 ilin ovwvali ilo
migayisodo avroya, ingilis funt
sterlingino, Cin yuanmna vo Yyapon
yenina qarst ucuzlasmis, eyni dovrdo
turk lirasinog, rus rubluna va iran rialina

qars1 isa doyarlonmisdir.

Prognozlar. Cari ilin aprel
aymda dorc edilmis “Qlobal Iqtisadi
Perspektivlor” hesabatina asasan, BVF
2018 vo 2019-cu illor Ggun optimist
qlobal iqtisadi artim prognozlarini
IEOO-lords

suratlonmosi vo IEO-lords dayanmigl

saxlamsdir. artimin

artim fonunda qlobal iqtisadi artimin

2018-ci ilda 3.9% olacagi

prognozlasdirilmisdir. Bu iso 2017-ci
ildoki artimdan 0.1% yiiksokdir. IEO-
do 2018-ci ilds artimin 2.5%, IEOO-da

159 4.9% olacag1 proqnozlasdirilir.

Avrozona vo Yaponiyada artim
prognozlarinin yiiksalmosi vo ABS-
daki fiskal islahatin torofdas olkolora
tosiri IEO-lorin artim prognozunun
yuksolmasina  tosir edon baslica
amillordir. ABS-daki fiskal islahat
hom vergilorin azaldilmasi, hom do
dovlat xarclorinin artirilmasi hesabina
iqtisadi artima tohvo vermisdir. ABS-
da 2017-ci ildo 2.3% olan iqgtisadi
arttmin ~ 2018-ci  ildo  2.9%-o
yuksalocayi prognozlasdirilir. BVF-
nin Avrozona Ugun 2018-ci il igtisadi
artim proqgnozlar1 G6tan prognozlara
nisbaton 0.2 faiz bandi artirilmis va
2.4%-o yiksaldilmigdir. Canlanmanin
asason daxili tolobin yiksalmasi vo
alverigli pul siyasotindon
qaynaqglanacagi gozlonilir.  Avropa
Morkozi Banki da 2018-ci il Ggin

iqtisadi artim prognozlarin1 0.1 faiz

bondi qaldirmigdir.
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1.1 Qlobal igtisadiyyatda meyillari

Qrafik 7. Qlobal artim, illik
6.0

5.0 - "’<:D
@®®®

4.0 3.8 3.9 3.9

3.9==(3 4
3.0 32

2.3 2.5 29

20 (2.0—21
1.7
1.0

0.0
2014 2015 2016 2017 2018 2019

Qlobal [EQ ==0=1E00

Monba: BVF, Qlobal Igtisadi Perspektiviar hesabati,
Aprel, 2018.

IEO-lorda  totbiq edilmis

yumsaq pul  siyasati,  struktur
islahatlar1 vo maliyys sektorunda
saglamlasdirma todbirlori Otan
onillikdo yasanmis bohranlarin tasirini
songitmis vo (lobal igtisadiyyatda

barpa prosesini sratlondirmisdir.

Qlobal igtisadi mahitin
canlanmasi ilo yanast neft
giymatlorinin artmasit Azorbaycanin
hom neft, hom do geyri-neft ixracinin
artmasi l¢iin olverigli zomin yaradir.
Azorbaycanin  ticarot  torofdaslari

grupunda 2018-ci ildo igtisadi artimin

orta hesabla 2.9% (geyri-neft ixrac

¢okili) olacag1 prognozlasdirilir.
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1.2 Azarbaycan iqtisadiyyatinin xarici sektoru iizro proseslori

1.2 Azarbaycan iqtisadiyyatinin xarici

sektoru Uizra proseslor

Qeyri-neft sektoru uzro ixrac
potensialimin  yiiksalmasi,  habels

alverigli beynalxalq igtisadi
konyunktur gsoraitinda xarici sektor
gostaricilarinin 6ton ildan baslanan
yaxsilasmast prosesi 2018-ci ilin |

ribunds do davam etmisdir.

Dovlet Gomrik Komitasinin
(DGK) molumatlarina asason 2018-Ci
ilin I riibiinds xarici ticarot dovriyyosi
5.6 mlrd. ABS dollar1 toskil etmisdir
Ki, bunun da 3.4 mird. ABS dollar1 (va
ya 60.7%-1) ixracin, 2.2 mird. ABS
dollar1 (vo ya 39.3%-1) iso idxalin

payina diigsmiisdiir.

Qrafik 8. Ticarat balansi, mird. ABS
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Manba: DGK

Dovr orzindo 146 oOlko 1ilo ticarot

omoliyyatlar1 hoyata kecirilmisdir.

Qrafik 9.Ticarat dovriyyasindo osas
Olkalor, 2018 | riib , %-1o
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Manba: DGK

Ticarot dovriyyasinin  38%-i
Avropa Ittifaqi (Al) 6lkolorinin payima
diismiisdiir. Al ilo ticarot olagolorinin
34%-i Italiya, 18%-i Almaniya, 12%-i
Cexiya vo 9%-i Avstriya ilo hoyata

kegirilmisdir.

MDB 0lkalorinin Gmumi ticarat
dovriyyasindo  xisusi ¢okisi  15%
olmusdur. Bu istigamatdo ticarat
dovriyyasinin 60%-i Rusiya, 17%-i

Ukraynanin payina diismiisdiir.

Pul siyasati icmal1 ® Yanvar — Mart e 2018
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1.2 Azarbaycan iqtisadiyyatinin xarici sektoru iizro proseslori

Ticarat alagalorinin 37%-i digor
Olkalorlo saxlanilmisdir. Bu 6lkalor
grupunda osas torofdaslar Israil (15%),
Cin  (11%), ABS (11%) vo
Indoneziyadir (10%).

Hesabat ddvriindo omtas ixract
28.7% artmisdir. Artim asasan ixracda
ohomiyyatli paya malik neft sektoru
Uzro bas vermisdir. Belo ki, ixracin
doyari xam neft Uzro 35%, neft

mohsullar1 lizro 74% artmigdir.

Qrafik 10. 2018-ci ilin | riibiindo bozi
mohsullar tizrs ixracin doyisimi, %-1a
8571737

Neft mahsullart
Meyva-toravaz
Xam neft
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Manba: DGK
Qeyri-neft sektoru Uzrs ixracda
da artim miisahido olunmusdur. Belo

Ki, meyvo-torovoz 46%, pambiq iplik

25%, kimya sanayesi mohsullar1 30%,

altiminium 4%, artmisdir.

DOvr orzindo ixracda osas
torofdaslar Italiya (19%), Israil (9.2%),
Tarkiya (7.8%), Cexiya (6.2%),
(6%), kimi

Indoneziya olkalor

olmusdur.

2018-ci ilin | riblinds amtas
idxal1 44.8% artmmsdir, o ciimlodan,
dovlot sektoru Uzro idxal 2.7 dofo
artarag 0.4 mird. ABS dollari, 6zal
sektor Uzro idxal isa 30.4% artaraq 1.7
mird. ABS dollar1 olmusdur.

[dxal olunmus mohsullarin

17.3%-i Rusiya, 14.3%-i Tirkiys,
10%-i Cin, 8.8%-i Almaniya, 4.8%-i
ABS, 4%-1 Ukrayna va 3.8%-1 Belarus

kimi 6lkolorinin payma digmiisdiir.

Dovr  orzindo idxal okseor
komponentlor lizro artmisdir. Belo ki,
idxal nogliyyat vasitolori iizro 3 dofo,
sement Uzro 3.4 dofs, masin vo
mexanizmlor lizro 52%, qara metallar
vo onlardan hazirlanmis momulatlar

tizro 77%, yeyinti mohsullar1 iizro

Pul siyasoti icmal1 ® Yanvar — Mart e 2018
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1.2 Azarbaycan iqtisadiyyatinin xarici sektoru iizro proseslori

tizra 13.2% artmus, tiitlin vo sokor {lizra
1so miivafiq olaraq 22% va 4.8 dofo

azalmisdir.

Qrafik 11. 2018-ci ilin | riibiindo bozi
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Manba: DGK

2018-ci ilin I riblnds igtisadi
torofdas 6lkalorinds yaranmis vaziyyat
geyri-neft ixraci ilo yanas1 6lkoys daxil
olan pul baratlariin dinamikasina da
tosir etmisdir. Ilkin roqomlora osason
2018-ci ilin | rubundo Olkoys daxil
olan pul baratlar1 291.6 min. ABS
dollar1 togkil etmisdir.

Qrafik 12. Olkays daxil olan pul
baratlari, min. ABS dollar

2018 | riib
10110 R 701

0 100 200 300 400

Manba: AMB

Hesabat dovrinds do Olkado
xarici  miossisa  vo  toskilatlar
torofindon osas kapitala investisiya
axinlari davam etmisdir. DSK-nin
molumatina gora Xarici monbalardan
asas kapitala yOonaldilmis
investisiyalarin hacmi 2018-ci ilin |
ribunds 1.4 mird. manat
ekvivalentindo olmusdur ki, bu da asas
imumi

kapitala yonaldilmis

investisiyalarin 48.3%-ni togkil edir.

Pul siyasoti icmal1 ® Yanvar — Mart e 2018
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1.2 Azarbaycan iqtisadiyyatinin xarici sektoru iizro proseslori

Qrafik 13. Xarici monbslordon asas
kapitala investisiya qoyuluslari, min.

manat
2107
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Moanba: DSK

Xarici  6lkalor vo beynoalxalq
toskilatlar torofindon osas kapitala
yobnoldilmis  vosaitin - ¢ox  hissasi
Birlosmis Kralliq, Tiirkiyo, Isvegrs,
Malayziya, Cexiya, Yaponiya, ABS,
Rusiya Vo Iran sormayadarlarina

moxsus olmusdur.

Xarici  sektordaki  miisbot
proseslor  Ozini  xarici  valyuta
ehtiyatlarinin dinamikasinda da biruzo
vermisdir. Olkonin todiys balansinin
yaxsilasmasi soraitindo 2018-ci ilin |
ribinds strateji valyuta ehtiyatlar1 5%
artmus, 31 ayliq mal vo xidmot idxalina
Kifayat etmis vo xarici dovlot borcunu

3 dofo Ustolomisdir.
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2.1 Macmu daxili talab

II. AZORBAYCANDA
MAKROIQTISADi PROSESLOR

2.1. Macmu daxili talob

Daxili  talab avvaolki illorda
oldugu kimi 2018-cu ilin I riibii arzinda
bashca

do iqtisadi artimin

harakatverici qiivvasi olmusdur.

xarclari. Istehlak

2018-ci ilin |

Istehlak
xarclorinin  artimi

riibiindo davam etmisdir.

Dovr  oarzindo istehlakgilarin
tolobatlarinin  6donilmosi  mogsadilo
istehlak bazarinda satilmis omtos vo
xidmotlorin hocmi miiqayisoli
qiymatlorlo 6ton ilin miivafiq dovri ilo
miiqayisado 2.5% artaraq 10.8 mlird.
toskil Toasarriufat

manat etmisdir.

subyektlori torafindon satilmis
mohsullarin vo gostorilmis xidmotlorin
96%-i 0zol sahibkarliq subyektlori

torafindan toklif edilmisdir.

Qrafik 14. istehlak bazarinda satiglarin
doyigmosi, 0.i.m.d.n. %-lo (miiqayisoli

3 .
qiymatlorla)
25 26
2.5
2
15 1.3
1
1
0.5 I
0
2017, | riib 2018, | rib
= Umumi u Ozol sektor
Monba: DSK
Hesabat dovrinda har bir

istehlak¢1 orta hesabla ayda 367,7
manatliq vo ya 2017-ci ilin muvafiq
dovrl ilo migayisado 20 manat daha
COX omtos Vo Odonisli xidmatlordon

istifado etmisdir.

2018-ci ilin  yanvar-mart

aylarinda porakondo ticarot
dovriyyasinin hocmi real ifadods 2.6%
artaraq 8.5 mlrd. manata g¢atmusdir.
Qeyri-orzaq mohsullari {izro parakondo
omtoo dovriyyesi 3.3% artaraq 4.2

mlrd. manat olmusdur.

Pul siyasati icmali ® Yanvar — Mart e 2018
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2.1 Macmu daxili talab

50.7%-1 qida mohsullari, igkilor vo
tiitin momulatlarinin alinmasina sorf
olunmusdur. Bu istiqgamat {izro xorclor
oton ilin miivafiq ovrii ilo miigayisado
2% artmugdir. Oton ilin miivafiq dovrii
ilo miigayisado toxuculug, geyim vo
ayaqqgab1 sahosino sorf olunan xorclor
3.5%, elektrik mallar1 vo mebel
sahosino 3%, telekommunikasiya
sahosino  1.9%, digor qeyri-orzaq
mallar1 sahasinag sorf olunan xorclor iso
3.8% artmusdir.

Cadval 1. 2018-ci ilin | riibiinda ticarat

sobakalorinds xarc istigamatlorinin payi,

%-1s

h o)
Xarc istigamati Xisusi ¢aki, %

Is

2017 3ay 2018 3ay
Qida mahsullarn, ickilor o1 50.7
va tiitiin mamulatlar
Toxuculuq mallarn, 17.7 17.6
geyim va ayaqqabilar
Elektrik mallart  va 6.1 6
mebel
Kompyuterlar, 0.8 0.7

telekommunikasiya
avadanhgqlart vo digar
mamulatlar
Oczacily  va
mallar
Avtomobil yanacag 4.9 5.7
Digor qeyri-arzaq  18.2 18.1
mallar

Moanba: DSK

tibbi 1.3 1.2

Do6vr orzindo hor bir istehlakgl
fordi istehlak mogsadi ilo porakende
ticarot miiossisalorindo qida
mohsullari, ickilar \) tiitlin
momulatlar1 {i¢lin orta hesabla ayda
146.6 manat, geyri-orzaq mallar1 ii¢lin

180 142.6 manat sorf etmisdir.

2018-ci ilin | rdblnds ictimai
iaso dovriyyesi 3.8% artmusdir. Ozol
sektorda ictimai iaso ddvriyyasinin
40,1%-1 muoassisalorin, 59,9 %-11s2 bu
sahodo sahibkarliq foaliyyoti ilo
mosgul olan fiziki soxslorin payina
diismiisdiir. Homg¢inin dovr orzindo
ohaliyo gostorilon pullu xidmotlorin
hocmi 1.7% artaraq 2 mird. manata
catmigdir. Adambasina diison pullu
xidmot istehlaki Oton ilin miivafiq

d6vriine nozoron nominal olaraq 3.6%

artmisdir.

Ohalinin nominal golirlorinin
artimi  hesabat dovriindo istehlak
tolobini  dostokloyon  osas  amil
olmusdur. Belo ki, 2018-ci ilin yanvar-
mart aylarinda ohalinin pul golirlori

nominal olaraq 6ton ilin eyni dovrii ilo

Pul siyasoti icmal1 ® Yanvar — Mart e 2018
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2.1 Macmu daxili talab

miigayisads 9.8% artmis vo 12.5 mlrd.

manat toskil etmisdir. ©Ohalinin
adambasina diison pul golirlorinin
arttmi 8.8% toskil etmisdir. ©Ohalinin
sarancaminda galan golirlor 159 10.2%
artaraq 11.6 mlrd. manat togkil

etmisdir.

Yanvar-mart aylarinda
iqtisadiyyatda muzdla ¢alisan is¢ilorin
nominal orta ayliq amak haqq1 6ton ilin
mivafiq dovri ilo miigayisado 2.2%
artaraq 510.8 manat toskil etmisdir.
Dévlot miuassisalorinda calisan
is¢ilorin omok haqqi 393,8 manat, 6zol
miiossisolordo ¢alisanlarin iso 674,6

manat olmusdur.

Istehlak tolobinin
komponentlorindon  biri  olan ev
tosorriifatlarina  verilon  kreditlordo
2018-ci ilin I riibiindo 0.6% artim
miisahido olunmusdur. Mart ayinin
sonuna ev tosarriifatlart lizro kredit

portfelinin hocmi 4.6 mlrd. manat

toskil etmisdir.

2018-ci  ilin mart ayinda

kecirilmis “Ev tosarriifatlarinin

maliyys davraniglart vo niyyatlori”

sorgusunun naticalori osasinda
hesablanmis Istehlakc1 [nam
Indeksinin  yaxsilasmas1  hesabat

dovrindo do davam etmisdir. Qeyd
edok ki, bu gostorici miixtalif golir
soviyyosino malik ev tosorriifatlar:
arasinda “Ailonin maliyys vaziyyati
gozlontisi”, “Olkonin iqtisadi
voziyyatina dair gdzlonti”, “Pul y1gimi1
ehtimal” vo “Issizlik gozlontilori’na
dair sorgulara osaslanir. Tohlillor
gostorir ki, son 3 riibdo Istehlakei
Inam1  Indeksinin artima  meyil
gbstormasi asason Olkonin vo ailonin
maliyya voziyyotino dair gdzlontilorin
yaxsilagmasi, habelo 1ssizlik
gozlontilotinin  asag1 diismosi ilo

olagodardir.

Hokumatin xarclari. Cari ilin |
ribiindo do dovlot xorclori daxili
tolobin dostoklonmosindo ohomiyyatli
rol oynamigdir. Azorbaycan

Respublikast1 Maliyys Nazirliyinin

Pul siyasoti icmal1 ® Yanvar — Mart e 2018
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2.1 Macmu daxili talab

molumatina osason  2018-ci ilin

yanvar-mart aylarinda dovlat
bidcasinin xorclori 4408 min. manat

toskil etmisdir?.

Igtisadi tosnifata uygun olaraq I
ribds dovlat blidcasi xarclorinin 40%-
I vo yaxud 1761.3 mIn. manat1 sosial
yonumli  xoarclorin  (amoayin 0donisi
fondu, togaid vo sosial miavinatlor,
dorman \A) arzaq xarclori)
maliyyalosdirilmasine  yénaldilmisdir
ki, bu da Oton ilin eyni dovri ilo

miqayisads 7.7% coxdur.

Investisiya xarclori. 2018-ci ilin
I riiblindo olko iqtisadiyyatina
investisiya qoyulusunun hocmi 2869.2
mln. manat toskil etmisdir. DOGvr
arzindo neft sektoruna 1413 min.
manat, geyri-neft sektoruna 1456.2
min.  manat  hocminds  vasait
yonoldilmisdir.  Comi  investisiya
qoyuluslarinin 42.8%-1 dovlat, 57.2%-

I 6zol sektorun payina diismisdiir.

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

Osas  kapitala
51.7%-i daxili

yonaldilmis
investisiyalarin
moanbolar, 48.3%-1 1so xarici manbalor
hesabina formalasmisdir.

Cadval 2. Investisiya monbalori, Xxiisusi
coki, %-la

20173 20183

ay ay
Miiassisa va
taskilatlarin vasaitlari iz aba
Bank kreditlori 10.6 13.7
Biidca vasaitlari 8.5 19.4
Biidcadankanar
fondlarin vasaitlori 0.6 06
Ohalinin saxsi vasaiti 4.7 5.4
Sair vasaitlar 0.4 0.5

Manba:DSK

Hesabat dovriindo asas kapitala

yonaldilmis  sarmayanin  Umumi
hocmindo muossiso Vo toskilatlarin
vosaitlori  (60.4%) Ostinlik toskil

etmisdir.
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2.2 Macmu taklif vo masgulluq

2.2. Macmu taklif vo masgulluq
Iqtisadi aktivlikds 2017-ci ilda
baslanan canlanma 2018-ci ilin |

ribiinda davam etmisdir.

Iqtisadi artim. DSK-nin
molumatina oasason 2018-ci ilin ilk
riibiindo UDM real ifadedo 2.3%
artmis vo nominal olarag 17.2 mird.
manat  toskil etmisdir. UDM-in
ohalinin hor noforino diison hocmi iso

1755.7 manat olmusdur.

2018-ci ilin  yanvar-mart
aylarinda modongixarma sonayesindo
9.6 milyon ton omtoslik xam neft, 4.4
milyon kub metr omtoslik tobii qaz
hasil olunmusdur. Neft hasilat1 2.2%
artmis, qaz  hasilati  iso  5.8%

azalmsdir.

Qrafik 15. iqtisadi artimin sektorlar
izra bolgiisii, %-1o

= geyri-
neft

= neft

Monba:DSK

Qeyri-neft sektorunda 2018-ci
ilin 1lk 3 ayinda yaradilan olavo doyar
2017-ci ilin miivafiq dévriino nisbaton
real ifadodo 2.9% artmus vo nominal
olarag 9.5 milyard manat toskil
etmisdir. Onun UDM-do xUisusi ¢okisi
55.1% olmusdur.

2018-ci ilin I riibiinds geyri-neft
sektorunun oksar saholori Uizro artim

geyde alinmusdir.

Pul siyasati icmal1 ® Yanvar — Mart e 2018
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2.2 Macmu taklif vo masgulluq

Qrafik 16. 2018-ci ilin I riibiinds sahalor
tizro yaradilan olavo doyorin artima,

6.i.m.d.n., %
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Monba:DSK

Dovr orzindo qeyri neft-qaz
sonayesindo 12.3% artim miisahido

olunmusdur.

Morkozi Bank torofindon real
sektorun monitorinqi iizro aparilan
sorgunun noaticolori do cari ildo 6ton
ilin ilk riibii ilo miiqayisado geyri-neft
sektorunda igtisadi aktivliyin
yiksoldiyini  gostorir. Monitoringin
naticalorine goro istehsal saholorinin

oksoriyyatindo, o cilimlodon kimya

sonayesi, toxuculug, masingayirma

sonayelorindo iqtisadi aktivlik
gostaricilori  yaxsilagsmisdir. Sorguda
ohato olunan biitlin xidmot (rabito,
poct, nogliyyat, otel, tibb, turizm) vo
ticarot (elektrik moisot avadanliglari,
avtomobil, mebel, tosorriifat mallari)
aktivlik

dinamika

sektorlari izra do
gostaricilorindo  pozitiv
misahido edilmisdir.
Masgulluq. 2018-ci ilin |
ribinin sonuna 6lkads igtisadi foal
ohalinin say1 5075.9 min nofar toskil
etmisdir ki, bu da 6ton ilin eyni dovri

ilo migayisada 57.7 min nafar coxdur.

DSK-nin  molumatina  goro,
muzdla ¢alisan iscilorin say1 2018-ci
ilin 1 mart tarixino Oton ilin mivafiq
dovrl ilo mugayisado toxminon 0.1%

artarag 1516.5 min nofor olmusdur.
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2.2 Macmu taklif vo masgulluq

Qrafik 17. Iqtisadi faal ohalinin sayz,
ddvriin sonuna, min naforla

5200
5100 50162 5075.9
5000
4900
4800
4700
4600
4500
2017 I rub 2018 I rub
Monba:DSK

Muossisa  vo  toskilatlarda
muzdla c¢alisan iscilorin = 22.4%-i
mohsul  istehsali  sahalorinds, o0
cumlodan, 6%-i tikinti, 6.6%-i emal
sonayesi, 3.2%-i kond tosarriifatinda,
2.2%-1 modongixarma sanayesinda

foaliyyat gOstormislor.
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2.3 Inflyasiya

2.3. Inflyasiya

2018-ci ilin I riibiinds illik
inflyasiyamin azalmasi davam etmis,
inflyasiya  tokrogomli  soviyyaya
enmisdir.  Inflyasivanin  tokragomli

enmasi  ahalinin  real

SoViyyaya

gaolirlorinin  artimini  dastoklayan

miihiim amillordan biri olmusdur.

Indeksi
(IQI). Dovlot Statistika Komitesinin

Istehlak  Qiymatlari

(DSK) molumatina asason 2018-ci ilin
ilk riibiindo orta illik inflyasiya 4%
toskil etmisdir. IQI-nin komponentlori
olan orzaq qiymatlori orta illik 4.5%,
geyri-oarzaq qiymatlori 4.3%, xidmotlor

159 2.9% doyismisdir.

Qrafik 18. Orta illik inflyasiya, %

17.0
15 132 126
10 8.6
5 4.0 4.5 43
I I I &
- O
IQI Orzaq  Qeyri-orzaq  Xidmot
2017 I rib m 2018 I riib
Moanba: DSK

Orta illik inflyasiyanin
toxminon 1.9% bondi orzaq, 1.1%
bondi qeyri-orzaq, 1% bondi iso

xidmatlorin payina diisiir.

2018-c1 1ilin ilk riibiindo orta
ayliq inflyasiya 0.1% toskil etmisdir
ki, bu da oton ilin eyni dovri ilo
miiqayisado 1.7% bondi asagidir. Dovr
orzindo on yliksok inflyasiya mart

ayinda (0.2%) olmusdur.

Istehlak sobotinda qiymati artan
vo azalan mohsul vo xidmatlorin
saymdaki forqin doyisim dinamikasini
gostoron diffuziya indeksi do ilin

avvali ilo miigayisodo azalmisdir.

Qrafik 19. Inflyasiyamn miqyas1

= A > c —] jon c © > X c > +=
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Monbo: DSK, DSK-nin malumatlar: asasinda AMB-
nin hesablamalar
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2.3 Inflyasiya

Umumilikdo, mart aymda 520
adda mal vo xidmotdon 170-nin
qiymati azalmis, 142-nin qiymaoti is9

doyismoaz qalmisdir.

Aparilmis tohlillor gostorir ki,
mozonna  sabitliyi, pul toklifinin
optimal soviyyado idaro olunmasi,
diinya arzaq qiymotlorinin dinamikas,
toklifinin

mohsul Vo xidmot

genislonmosi,  habelo  inflyasiya
gozlontilorinin  azalmas1 cari ildo
tokrogomli inflyasiyan1 sortlondiron

baslica amillor olmusdur.

Qiymotlori  dovlot torofindon
tonzimlonon mohsullar vo xidmatlar,
hom¢inin movsiimi xarakter dasiyan
kond tosorriifati mohsullar1 nozora
alinmadan hesablanan orta illik baza
inflyasiya 2018-ci ilin yanvar-mart

aylarinda 3.1% toskil etmisdir.

Qrafik 20. Istehlak¢1 Qiymotlori Indeksi,

6 2018, orta illik
5 4.7 4.7
4.0
4
3.1
3
2
Yanvar Fevral Mart
e [QI Baza IQI
Mbonba: DSK
Dovr orzinda istehlak
giymotlorinin azalmasina tosir

gostoron amillordon biri gozlontilor
olmusdur. Bir sira xorc amillorinin
tosiri ilo bozi saholordo inflyasiya
gbzlontilori yiiksolso do, timumilikdo
dovr orzindo gozlontilordo daha ¢ox
azalma meyillori miisahido
olunmusdur. Belo ki, Markozi Bank
torofindon miintozom aparilan real
sektorun monitoringinin naticoloring
asason 2018-ci ilin birinci riibii arzindo
ticarot sektorunda ndvboti 3 ay iizro
qiymot  gbzlontilori  mebel o
avtomobil seqmentindo azalmis,
moisat avadanliglar1 seqmentindo iso

artmigdir. Xidmot sektorunda timumi
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qiymot gozlontisi biitiin sahoalor iizro
azalmisdir.  Azalma daha ¢ox

nogliyyat, otelcilik vo  sohiyys
seqmentlorinds  6ziinii  gostormisdir.
Emal sonayesindo iso qida va igki,
kimya, masingayirma, metallurgiya
seqmentlori lizro qiymat gozlontilori
asagl dismiis, tikinti materiallari,
plastik kiitlo, toxuculuq vo digar geyri-

metal mineral mohsullar1 sahasinda isa

artmigdir. Tikinti sektorunda
Umumilikde  qiymot  gdzlontilori
yiiksolmisdir.

Istehsalct qiymoatlori indeksi.
DSK-nin molumatlarina osason 0Olko
daxilinds istehsal olunan biitiin mal vo
xidmotlorin qiymot doyismosini oks
etdiron UDM deflyatoru 2018-ci ilin
yanvar-mart aylar1 orzinds 9.9% toskil
etmisdir. Bu da osason diinya
bazarinda neftin qiymotinin artimi ilo

olagodardir.

Il orzinds istehsalg1 qiymatlori
indeksi sonaye mohsullar1 iizro daha

cox dayismisdir. Oton ilin miivafiq

dovriine nazaran sanaye mohsullarinin
istehsalg1 qiymsotlori indeksi 18.8%
artmigdir. Qiymot doyisimi daha ¢ox
elektrik enerjisi, gaz vo buxar istehsali
sahosindo N modongixarma
sonayesindo qiymatlorinin yiiksolmasi

(miivafiq olaraq 35.5% va 20.9%) ilo
baghdir.

Qiymot artimi emal sonayesi
izro 14% toskil etmisdir. Saho lizro on
¢ox bahalagma tiitin momulatlar
(29.8%),
(27.2%), neft emal1 (20%), avtomobil
istehsali  (19%)

poligrafiya foaliyyati

vo  gosqularin

sonayesinin payina diisiir.

Qrafik 21. Istehsalg1 giymotlori

indeksinin orta illik doyisimi, %
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Mbonba: DSK
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2018-ci ilin yanvar-mart aylari
arzinds kond tasarriifatt mohsullarinin
istehsalg1 qiymaotlorinds 6.4%-lik artim
miisahido olunmusdur ki, bu da daha
COX bitkigilik mohsullarinin
bahalagsmast (6.6%) hesabina bas
vermisdir. Belo ki, birillik bitkilorin
qiymati dovr orzinda 9%
bahalasmisdir. Dovr orzindo
heyvandarliq mohsullari 6.2%
bahalagsma niimayis etdirmisdir. Belo
ki, mal oti 8.4%, qoyun oti 5.1%
bahalagsmisdir. Eyni dovrdo qiymotlor
meso tosorriifatt mohsullar iizro 1.5%,
baliq va sair baliq¢iliq mohsullari tizro
189 7.9% artmisdir.

il orzindo noqliyyat
xidmotlorinin tariflori 3.4% azalmisdir
ki, bu da osason yiikdasima xidmotlori
lizro qiymotlorinin 5% azalmas1 ilo
izah olunur. Sornisindasima
xidmotinin qiymsotlori 6.8% artsa da,
rabito vo pogt xidmaotlorinin qiymatlori

0.3% azalmisdir.
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II1. PUL VO M9Z9ONNO9
SIYASOTI
3.1. Valyuta bazan Vo manatin

mMYZonNnosi

2018-ci ilin I riibiinda valyuta
bazari oziinii tonzimloma rejiminda
faaliyyat gostormis va manatin xarici
valyutalara nazoran mazaonnasi tadiya
balansi1  idizro  meyilloro  uygun
formalasmisdrr.

2018-ci ilin I riiblindo valyuta
bazarinin hor iki seqmentindo - geyri-
nagd vo nagd valyuta bazarlarinda
omoliyyatlarin ~ hocminin  artmasi
miisahido edilmisdir.

Qeyri-nagd valyuta bazarinda
aparilmis omoliyyatlarin hocmi 4.8
mlrd. ABS dollar ekvivalentindo 2
olmusdur ki, bu da 6ton ilin miivafiq
dovri ilo miigayisado 11.2% coxdur.
Dovr orzindo geyri-nagd valyuta
bazarinda omoliyyatlarin 84%-1 ABS
dollarinda, 16%-i digor valyutalarda

aparilmisdir. Oton ilin miivafiq dovrii

2 ABS dollari, Avro, fngilis funt sterlingi, Rus rublu
ilo amaliyyatlar daxil olmagla

ilo miiqayisado ABS dollar ilo valyuta
omoliyyatlarinin hacmi 12.4% artmus,
Avro ilo omoliyyatlarin hocmi iso
12.1% azalmisdir.

Qeyri-nagd valyuta
omoliyyatlarinin  29%-1 banklararasi
valyuta bazarinda (BVB), 71%-1 iso
bankdaxili valyuta bazarinda (BDVB)
aparilmisdir.

Hesabat  dovrindoe  BVB-do
dovriyyo 6ton ilin miivafiq dovrii ilo
miiqayisodo 13% artmigdir. BVB-do
ABS dollar1 ilo

54.3%-i

aparilmis
ompoliyyatlarin banklarin
valyuta movqgeyinin tonzimlonmosi ilo
olagodar olmusdur. BVB-da valyuta
omoliyyatlar1 lizro dovriyyo osason
“Bloomberg” platformas1 aparilan
omoliyyatlar hesbina formalagmisdir.
BDVB-do valyuta omoliyyatlari-
nin  hocmi 3.4 mlrd. dollar
ekvivalentindo olmusdur ki, bu da 6ton
ilin miivafig dovri ilo miiqayisado

10% coxdur. BDVB-do valyuta
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ompliyyatlarinin ~ 96%-i hiquqi
soxslorlo valyuta omoliyyatlar1 togkil
etmisdir.

BDVB-da dovriyyonin 78%-ni
ABS dollar1 ilo omsaliyyatlar toskil
etmisdir. ABS dollar1 ilo banklar geyri-
nagd formada daxili konvertasiya yolu
ilo 1.1 mlrd. ABS dollar1 almis, 1.6
mlrd.ABS dollar1 satmislar.

Cadval 3. BDVB-ds valyuta amoliyyatlar:
(mIn. valyuta vahidi)

ABS dollan Avro
Xalis Xalis
Alis | Sanis Alis | Satis
satis satis
2017 1
1007 | 1350 343 281 304 23
rub
2018 1
) 1090 | 1572 | 482 | 205 | 294 | 89
rub
Monba: AMB

Banklar torofindon nagd xarici
valyutanin alqi-satqis1 lizro aparilmis
ompoliyyatlarin hocmi 1.4 mird. ABS
dollar ekvivalentindo olmusdur ki, bu
da oOton ilin miivafiq dovri ilo
miiqayisado 80.3% coxdur. Cari ilin I
rlibiindo kommersiya banklar1
torofindon nagd ABS dollarinin alis1

594.2 min., satis1 1so 517.8 min.

mobloginds olmusdur. Alislar satislar

76.4 min. ABS dollar1 tistolomisdir.
Cadval 4. Banklar torafindon nagd xarici
valyutanin alqi-satqis1 hagqinda malumat

(mIn. valyuta vahidi)

ABS dollar1 Avro
Xalis Xalis
Alig | Satis Als | Sants
satis satig
2017
277 | 365 88 34 53 19
I rib
2018
594 | 518 -76 43 147 104
I rib
Monba: AMB

Avro ilo oamoliyyatlar iizro iso
satislar aliglart 104 miIn. Avro
istolomisdir.

Digor valyutalar (Ingilis funt
sterlingi vo Rus rublu) {lizro banklar
torofindon nagd aliglarin mablogi 60.7
mln. ABS dollar1 ekvivalentindo, nagd
satiglarin moblogi iso 24.7 min. ABS
dollar1 ekvivalentinds olmusdur.

Aylar iizro nagd ABS dollar
lizro omoliyyatlarin  dinamikasina
nozor yetirdikdo gororik ki, banklar
torofindon yanvar vo fevral aylarinda

alislar satiglar1, mart ayinda iso satislar

alislar1 tistolomisdir.
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Qrafik 22. ABS dollarimin nagd xalis

satisy, min. ABS dollar
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Monba: AMB

2018-ci ilin | ribunds do Markazi
Bankda Azorbaycan Respublikasi
Dovlst Neft Fondunun (ARDNF)
valyuta satislarinin hoyata kegirilmosi
moqsadilo horraclarin toskili davam
etdirilmisdir. ~ Valyuta  horraclari
hoftodo iki dofo kegirilir, hor bir
horracin ~ parametrlori haqqinda
molumatlar horrac baslamazdan avval
“Bloomberg” terminali  vasitasilo
bazar istirak¢ilarina elan edilir.

2018-ci ilin ilk riibiindo Markozi
Bank torofindon iimumilikdo 23
valyuta horrac1 kegirilmisdir. Dovr
orzindo ARDNF-in xarici valyuta

satiglar1 1310.2 min. ABS dollar1 toskil

etmisdir ki, bu da 2017-ci ilin mivafiq

dovru ilo migayisads 65.2% coxdur.

Qrafik 23. ARDNF-in valyuta satislari,
min. ABS dollar1
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Monbo: AMB

2018-ci ilin I riibiindo do manatin
rosmi mozonnasi banklararasi oqdlor
lizro orta mozonno (“Bloomberg”
platformasinda horraclar vo harracdan
konar amoliyyatlar nozoro alinmagla)
osasinda miioyyon edilmisdir.

Dovr orzindo manatin ABS
dollarina gars1 orta giinlilk rosmi
mozonnasi  1.7001 manat  togkil
etmisdir. Banklar torofindon miioyyan
edilon xarici valyutanin alig-satis
mozonnolori rosmi mozonnays yaxin
olmusdur. Riib orzindo kommersiya
banklarinin orta giinliik alis mozonnasi
1.6955, satis mozonnasi isa 1.7022

manat toskil etmisdir. Rosmi mozonno

Pul siyasoti icmal1 ® Yanvar — Mart e 2018

28



3.1 Valyuta bazar1 va manatin mazonnasi

ilo  kommersiya banklarinin orta
giinlik alis mozonnasi arasinda forq
0.3% (0.0046 manat), satis mozonnasi
ilo 159 0.1% (0.0021 manat) olmusdur.

Rib orzindo manat ABS
dollarina qarst 0.01%, Tiirk lirasine
qarst 4.16% bahalagsmis, Avroya qarsi
2.45%, Ingiltora funt sterlingina qars1
3.78% ucuzlasmig, Rus rubluna garsi
IS0 doyismoz qalmusdir.

Ikitorofli mozonnalorin
dinamikast  c¢oxtorofli mozonnonin
dinamikasia da tosir gostormisdir. I
riibdo manatin geyri-neft sektoru tizro

imumi ticarot ¢okili real effektiv

mozonnasi 3% ucuzlagmisdir.

Qrafik 24. REM-in doyisimi, %-1o
(2000=100)
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Mbonba: AMB

Hom NEM-nin 2% ucuzlagmasi,
hom do torofdas Olkolorlo inflyasiya
REM-o

forqlori azaldic1  tosir

etmisdirlar.
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3.2. Pul siyasati alotlori

2018-ci ilin I riibiind> pul
siyasati alatlori makroigtisadi sferada
vo maliyya  bazarlarinda  gedon
proseslar, son prognozlar, pul siyasati
tizra hadaflor, habels pul siyasatinin

transmissiya  xuisusiyyatlori  nazora

alinmagqla tatbiq edilmisdir.

2018-ci ilin Gton dovriinde
xarici sektor gostaricilorinin
yaxsilagmasi \G) inflyasiyanin
birrogomli soviyyoyo enmosi monetar
todricon

siyasotin normallas-

dirilmasina zomin yaratmisdir.
Hesabat dovriindo Morkozi Bank
makroiqtisadi sabitliyin méhkomlon-
mosi proseslorini vo son makroiqtisadi
prognozlart nozors almaqla 06ziiniin
likvidlik omoliyyatlar1 iizro faiz
dohlizinin ~ parametrlorino  zoruri
korreksiyalar  etmisdir. Belo ki,
Morkazi Bankin Idara Heyati 12 fevral
2018-ci il tarixindo ugot dorocasinin
15%-don 13%-9, faiz dohlizinin yuxari

hoddinin  18%-don 16%-0, asagi

haddinin 189 10%-don 8%-2

endirilmasi  barodo gorar gobul

etmigdir.

Hesabat dovriindo iqtisadiy-
yatin pula tolobinin tomin edilmosi va
likvidliyin effektiv idars olunmasi
mogsadilo Morkozi Bank miixtolif
miiddatli (7 glinadok, 14 giinliik, 28
glinliik vo s.) ¢or¢ivo vo agiq bazar
omoliyyatlarii  aktiv  saxlamigdir.
Iqtisadiyyatda maliyya vasitocilinin
zoif olaraq qalmasi soraitindo bank
sisteminda akkumulyasiya olunan izafi
likvidlik 2018-ci ilin I riibindo do
Morkoazi Bankin sterilizasiya alotloring
yliksok tolobi sortlondirmisdir.

Qrafik 25. Faiz dohlizinin

20 5 - - parametrlori,%

10 \ I iNa

I 04.02.07
04.10.08
14.10.08
30.12.14
13.07.15
15.02.16
03.05.16
14.09.16
01.01.17

= Dahlizin asagi haddi Ugot doracasi

= = = Dohlizin yuxar1 hoddi

Mbonba: AMB

Hesabat dovrindos Morkozi

Bank milli  valyutada  sorbost
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vasaitlorin calb olunmasi tuzra 15

depozit harraci, notlarin
yerlosdirilmasi  lizro 12 harrac
kecirmigdir. Depozit omsliyatlar
vasitasilo vosaitlor 14 giin miiddating
colb edilmis, notlar isa 28 giin
miiddoatino yerlosdirilmisdir. Hesabat
dovriiniin sonuna depozit horraclari
vo notlarin yerlosdirilmosi vasitosilo
colb edilon vesaitin comi qaligi 1.3

mlrd. manat olmusdur.

Qrafik 26.AMB torafindon calb edilon
depozitlorin hocmi va galirliliyi
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Calb edilmis depozitlor, mln.man
----- Depozitlorin golirliyi, % (sag skala)
Moanba: AMB

Bundan depozit omoliyyatlar
ilo colb edilmis vesaitlor 700 mlin.
manat, notlarin  yerlogdirilmosi
naticasinda calb edilon vasaitlor iso
600 mln.manat toskil etmisdir. Rib
arzinds depozit harraclar1 vo notlarin
yerlosdirilmasi vasitosilo calb edilon

vosaitin qaligr 16% azalmisdir.

Dohlizin asagi hoddinin asagi
salinmasi ilo sterilizasiya
omoliyyatlar1 tizro golirliliyin asagi
diismasine baxmayaraq tolobin toklifi
kecirilon depozit harraclarinda 3 dofs,
notlarin yerlasdirilmasi uzra
harraclarda iso 2.7 dofo iistolomasi
bank sistemindo izafi likvidliyin

yliksok oldugunu gostorir.

Qrafik 27.Markozi Bank torafindon
yerlasdirilmis notlarin hacmi vo golirliliyi
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Monba: AMB

Depozit  vo qisamiiddatli

notlarin yerlogdirilmosi lizro
omoliyyatlar izafi pul toklifinin
sterilizasiyas1 ilo yanasi pul bazarinin
inkisafi vo bununla da, pul siyasoti
lizro omoliyyat gargivasinin
tokmillosdirilmasing, banklararasi
bazarin inkisaf etdirilmosino do

miisbot tosir gostorir. Morkozi Bankin
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sterilizasiya alotlori tizra golirlilik pul
bazariin vacib reprezentativ
gostaricisine ¢evrilmoklo digor faiz
daracalarinin soviyyasinin
formalasmasina tosir gostormokdadir.

Qeyd etmok lazimdir ki, pul
alotlori  olaraq

siyasoti depozit

omoliyyatlari Vo notlarin
yerlosdirilmasi faiz dohlizinin asagi
haddi ilo ugot dorocosi (hazirda 8%-
13%) arasinda toroddiid edon faiz
doracolori ilo aparilir. DOvr orzindo
depozit omoliyyatlar1 ilo vosaitlor
8.01% -14.79% ilo colb edilmis,
notlar  iso  8.01%-14.52% ilo
yerlosdirilmisdir.

I rib orzindo mocburi ehtiyat
normast doyismoz  saxlanilmisdir.
Hesabat dovriindo banklar torafindon
milli  valyutada  colb  edilmis

ohdoaliklar, homginin qiymaotli
metallarda colb edilmis o6hdoliklor
lizro mocburi ehtiyat normasi 0.5%,
xarici  valyutada colb  edilmis
ohdoliklor tizro 1%, qeyri-rezident

maliyyo sektoru qarsisinda 6hdoliklor

va beynalxalq maliyys institutlart ilo

hesablagmalar tizro 0% olmusdur.

Cadval 5. Macburi ehtiyat normasi, %

Xarici Manatla Qeyri-
valyutada Vo rezident
6hdalikler qiymatli maliyye

izra metallarda sektorundan

6hdalikler calb edilmis

lizro lzra
01.05.2011 2 2 2
01.07.2011 3 3 3
01.08.2014 2 2 2
01.03.2015 0.5 0.5 0.5
30.12.2015 0.5 0.5 0.5
03.03.2016 1 0.5 0

Monba: AMB

Riib orzindo mocburi ehtiyat
normalarinin  ortalama mexanizmi
asasinda totbiqi davam etmisdir ki, bu
da banklarda likvidliyin cevik idara
edilmosino miisbot tosir gdstoron

amillordon biri olmusdur.

Aparilmis monitoringlorin
naticaloring asason hesabat dovrii izra
biitiin aylarda banklarin Morkazi
Bankdaki miixbir hesablariin toplam
qahiglart dovr {iclin mocburi ehtiyat

kimi saxlanmali olan comi vasaitlorin

hacmini chomiyyatli iistolomisdir.
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3.3. Pul taklifi

2018-ci ilin I nribiinds pul
toklifinin  doyigimi  makroigtisadi
sabitlik hadaflorinin reallasdirilmasi
ilo igtisadiyyatin  likvidliya olan
arasinda

talobatinin odonilmosi

optimal balansi tomin etmisdir.

2018-ci ilin I riibiindo manatla
pul bazast 10.9% artmis vo dovrin
sonuna 9471 mln. manat togkil
etmisdir. Pul toklifinin genigslonmasi
ilk névbado iqtisadiyyatin pula olan
ddonilmasing Vo

tolobatinin

Odoniglorin  fasilosizliyino  xidmot
etmigdir. Fiskal sektor vo Dbank
sisteminin likvidlik ehtiyact pula
mithiim

tolobin amillori  olaraq

galmisdir.

Hesabat dovrinds manatla pul
bazasinin struktur elementi olan
dovriyyadoki nagd pulun hacmi 0.4%
azalmigdir. Digor torofdon manatla
olan miixbir hesablarin qalig1 iso 3.6

dofo artmisdir.

[lin avvolinds manatla genis pul
kitlosi (M2) 4.3% artmis vo dovrin
sonuna 13005.9 miIn. manat toskil

etmisdir.

Manatla pul kitlosinin  (M2)
strukturunda nagd pul kiitlesi, fiziki
soxslorin  amanatlori  vo  hiquqi
soxslorin depozitlori forgli dinamika
nimayis etdirmiglor. Belo ki, dovr
arzinds nagd pul kiitlasi 1.2% azaldig1
halda  fiziki

omanatlori  8.6%, hiiquqi soxslorin

soxslorin - manatla

manatla depozitlori 3.2% artmigdr.

Cadval 6. Pul agregatlari, min. manat

01.04.17 01.01.18 01.04.18
MO 6145 7490 7404
M1 8411 10544 10692
M2 10982 12466 13005
M3 19903 22772 22459

Manba: AMB

Manatla muiddoatli omanst vo
depozitlor dovr arzindo 20.4%, tolob
olunanadok depozitlor iso 7.7%

artmusdir. Fiziki saxslorin manatla olan
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muddatli  omanatlori  isa  16.2%

artnsdir.

Hesabat dovrinds genis pul
kitlosi (M3) 1.4% azalmis vo dOvrin
sonuna 22459 min. manat toskil

etmisdir.

Qrafik 28. Pul aqreqatlarinin dinamikas,
min. manat
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Manba: AMB

Hesabat dovrinda bank

depozitlorinin dollarlasma
saviyyasindo azalma bas vermisdir.

Belo ki, xarici valyutada amanot vo

depozitlorin M3 pul aqreqatinda xiisusi
gokisi  dovrin ovvalinds 45.3%, |
ribin sonunda iso 42.1% toskil

etmisdir.

Qrafik 29. Dollarlagma, %
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Manba: AMB

RiUb orzindo fiziki goxslorin
manatla omanatlori 8.6% artmuis, xarici
valyutada omanatlori  iso  2.4%
azalmigdir. Noaticado, fiziki soxslorin
depozitlorinin dollarlasma soviyyasi
ilin avvalindaki 66.5%-don 64.1%-2

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

http://www.cbar.az

Unvan: AZ1014, Baki, R.Behbudov kiicasi, 90
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