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ON SOZ

2026-c1 ilin 6 ayinda Markazi Bank 6z faaliyyatini “Azarbaycan Respublikasi Markazi Bankinin
2026-c il tglin pul siyasatinin asas istigamatlari barada bayanati’na uygun olaraq baslica mandati
olan qiymat sabitliyina yonaltmisdir.

Hesabat doévrinda miurakkab qlobal igtisadi mihit saraitinda Azarbaycanin xarici sektor
gostaricilari alverisli olaraq qalmisdir. Naticada strateji valyuta ehtiyatlari beynalxalq qabul edilmis
kifayatlilik normalarini tstalomakda davam etmisdir. Habela valyuta bazarinin ham nagd, ham da
qeyri-nagd seqmentlarinda taklif talabi ahamiyyatli daracada lstalamisdir.

2026-ci ilin iyun ayinda illik inflyasiya 5.8% taskil etmisdir. Markazi Bankin baza ssenarisi tzra
iyul prognozlarina gora illik inflyasiyanin 2027-ci ilin II yarisindan baslayaraq hadafin markazina dogru
dayisacayi gézlanilir.

Moarkazi Bank pul siyasatina dair qararlari makroiqtisadi prognozlar, inflyasiyanin talab va taklif
amillari Gzra risk balansindaki dayisikliklar nazara alinmagqla vermisdir. Pul siyasati alatlori
banklararasi pul bazarinda gedan proseslar va bank sisteminin likvidlik mévqeyi nazara alinmaqla
tatbiq edilmisdir. Hesabat dévriinda bank sisteminda likvidliyin artmasi musahida edilmisdir.
Banklararasi pul bazarinin ham taminatl, ham da taminatsiz seqmentlarinda aktivlik davam etmisdir.
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SON PUL SIYASOTI QORARLARI

Faiz dahlizinin Faiz doahlizinin

Ucot daracasi

asagi haddi yuxari haddi
22 yanvar, 2025 6.25% 7.25% 8.25%
12 mart, 2025 6.25% 7.25% 8.25%
23 aprel, 2025 6.25% 7.25% 8.25%
11 iyun, 2025 6.25% 7.25% 8.25%

23 iyul, 2025 6.25% - 6.00% 7.25% - 7.00% 8.25% - 8.00%
10 sentyabr, 2025 6.00% 7.00% 8.00%
22 oktyabr, 2025 6.00% 7.00% 8.00%

10 dekabr, 2025

6.00% - 5.75%

7.00% - 6.75%

8.00% - 7.75%

4 fevral, 2026 5.75% - 5.50% 6.75% - 6.50% 7.75% - 7.50%
2 aprel, 2026 5.50% 6.50% 7.50%

6 may, 2026 5.50% 6.50% 7.50%

24 iyun, 2026 5.50% 6.50% 7.50%

31 iyul, 2026 5.50% 6.50% 7.50%
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1.1 QLOBAL IQTISADI AKTIVLIK VO INFLYASIYA PROSESLORI

2026-ci ilin 6 ayinda geyri-miayyanliklara va geosiyasi soklara baxmayaraq qlobal igtisadiyyat
béyimaya davam etmisdir. Lakin Yaxin Sarqda darinlasan miinaqisa va ticarat manealari global iqtisadi
artima azaldici tasir géstarmisdir. Bela saraitda inflyasiya tazyiqlari gticlanmis, iqtisadi aktivlikda isa

zaiflama meyillari miisahida olunmusdur.

1.1.1 Qlobal iqtisadi aktivlik uzra
gostaricilar

2026-c1 ilin I yarisinda global iqgtisadi
artim davam etsa ds, gostaricilor olkalar
uzra farqli olmusdur.

Cari ilin 1I rabinds ABS-do UDM illik
ifadada 1.5% artmisdir. Dovlat xarclarinin
barpasi, suni intellektls bagh sektorlarda
kapital investisiyalar), ixrac va istehlak
xarclarinin artimi igtisadi artima musbat
tasir etmisdir.

Qrafik 1. Olkalar iizra iqtisadi artim, %-ls
Manba: Milli Statistika Idaralari

10

o [N) I
|
]
||

|

) O © R _P‘*) G
& S
o ©

202511 RuUb m 2026 II RUb
* GOostaricilar I ribu shats edir.

Avrozonada igtisadi artim 2026-ci ilin
IT ribanda 1% taskil etmisdir ki, bu gdstarici
da bazar gozlantilarini shamiyyatli daracads
ustalemisdir. Sani intellektls bagh guclu
investisiyalar, dévlat xarclarinin dayaniglilig
va bir sira muvaqggati amillar Yaxin Sarqdaki
munagqisanin va yuksak enerji giymatlarinin

manfi tasirini neytrallasdirmaga koémak
etmisdir.

2026-ciilin II ribunds Cin iqtisadiyyati
illik osasda 4.3% artmisdir ki, bu da
gozlantilardan asagi olmusdur. Zsif daxili
talsbat, asagi 6zal investisiya va uzun suran
amlak béhrani, suni intellektls bagli ixracatin
dayanigli  yuksalisinin  mudsbat  tasirini
Ustalamisdir. Bununla bels, xarici ticarat
ahamiyysatli suratlanmisdir. Neft
giymatlarindaki sok va global iqtisadi
muhitin murakkablasmasi névbati dovrlards
artim tempina alavas tazyiq yarada bilar.

Qrafik 2. Qlobal qeyri-muayyanlik indekslari’
Manba: BVF
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Dunya geyri-muayyanlik indeksi-WUI (sol skala)
——Ticarat geyri-muayyanlik indeksi-TPU (sag skala)
Iqtisadi geyri-miisyyanlik indeksi-EPU (sag skala)

Mévcud meyillar fonunda qeyri-
muayyanlik saviyyasi 2025-ci ilds musahids
olunan pik go6staricilarle  muqgayisada
nisbatan asagi olsa da, tarixi kontekstds hals
do yuksak olaraq qalr. Dunya Qeyri-

" Qeyri-muayyanlik indekslari - global geyri-muayyanlik (WUI), igtisadi siyasat geyri-muayyanliyi (EPU) va ticarat siyasati geyri-muayyanliyi (TPU) ils
bagli xabarlara medianin diggatini 6l¢an, xabar va media manbalarina asaslanan indekslardir.
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Muayyanlik Indeksi (WUI) ham &tan riban
son iki ayina nisbatan, ham da 2025-ci ilin
muvafig dovru ils muqayisada zsiflayib.
Ticarat Qeyri-Muayyanliyi Indeksi (TPU) isa
yanvar ayinda bas veran oshamiyyatli
artimdan sonraki azalma meylini davam
etdirir. Yaxin Sarqdaki geosiyasi proseslar
névbati dovrlards  qeyri-muayyanliyin
yuksak saviyyads qalacagini istisna etmir.

Qlobal Satinalma Menecerlari indeksi
(SMI) iyun ayinda avvalki ay ile miigayisada
cuzi (0.2) artaraq 52.0 saviyyasinda
gorarlasmisdir ki, bu da son 4 ayn
maksimum gdstaricisidir. Indeks neytral
haddindan (50.0) yuxari galmagla iqgtisadi
faalligda artimin davam etdiyini
gostarmisdir.

Qrafik 3. Satinalma Menecerlari indeksi
(istehsal vo xidmat sferalari tizra)

Manba: S&P Global
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Istehsal sektoru Gizre SMI 2026-ci ilin
ikinci rdbinds 6.i.m.d.n. daha yuksak
saviyyada olmusdur. Mart ayindan baslayan
ABS-Iran munagisasinin tasiri naticasinda I
radbda azalan indeks, iyun ayinda
muharibadan avvalki SaViyyasing
gayitmisdir.
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Xidmat sektoru Gzrs SMI 2026-ci ilin
iyun ayinda 51.7 saviyyasinda
formalasmisdir.

Qlobal Satinalma Menecerlari Indeksi
(SMI) Uzrs sn vyaxsl natica Hindistan,
Irlandiya va Cin, an zsif natics iss Fransa,
Kanada va Rusiyada geyds alinmisdir.

1.1.2 Dunyada issizlik tzra meyillor

Hesabat dovrunds issizlik saviyyasi
Olkalar azra farqli istigamatlords
dayismisdir. 2026-ci ilin I yarisinda 6.i.m.d.n.
issizlik saviyyasi Turkiyada azalmis, Cin,
Avrozona, Rusiya va Yaponiyada sabit
galmis, Birlasmis Krallig va ABS-ds ise cuzi
artmisdir.

Qrafik 4. Issizlik saviyyasi, %-la
Manba: Trading Economics
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[9IT-nin 2026-c1 il iyun Gzra "iqtisadi
fcmal” hesabatina 9sasan amak
bazarlarinda avvalki dovrls muqgayisada
dayisiklik olmamisdir. I9IT  élkalarinin
oksariyystinds amak bazari tmuman sabit
galmisdir. Lakin global ticarstin yavaslamasi,
ticarat siyasati Uzra geyri-muayyanliyin
davam etmasi, Yaxin Sarqdsaki geosiyasi
garginlik amak bazarlarina slava riskler
yaradaraq is  yerlarinin  yaradilmasi
potensialini mahdudlasdiran amillar kimi 6n



plana ¢ixir. Bu meyillar amak bazarinin
tadrican zaiflamasina sarait yarada bilar.

1.1.3 Diinyada inflyasiya proseslari

2026-ciilinIyarisinda global inflyasiya
proseslarinds  Umumilikds mulayimlasms
meyli olsa da, 6lkalar Uzrs bu proses qeyri-
barabar xarakter dasimisdir. Yaxin Sarqds
geosiyasi garginliyin kaskinlasmasi enerji va
amtoa giymatlarinda  yuUksaliss  ssabab
olmusdur. Lakin sonradan ilin ortalarina
dogru garginliyin nisbatan yumsalmasi
giymat tazyiglarinin zaiflomasina sarait
yaratmisdir.

ABS-da illik inflyasiya saviyyasi 2026-ci
ilin iyun ayinda may ayindaki 4.2%-dan 3.5%-
9 enmisdir. Bu, cari il arzinda qeydas alinan ilk
azalmadir. Avrozonada isa illik inflyasiya
iyunda 2.8% olmusdur ki, bu da may ayindaki
3.2%-ls mugayissds 0.4 fb. asagidir.
inflyasiyadaki azalma meylina baxmayaragq,
faktiki inflyasiya Avropa Markazi Bankinin
inflyasiya hadafindan yuxari olarag qalir.
Enerji va arzaq giymatlari istisna edilmakls
hesablanan baza inflyasiya iss 2.6%-dan
2.4%-3 enmisdir.

Hesabat doévrinda Cinda inflyasiya
asagl saviyyada galmis, iyun ayinda 1%-9
enmisdir. 9rzaq giymatlarinin ardicil tUg¢ ay
azalmasi va hékumatin yanacaq giymsatlarini
asagl  salmasi  naticasinds  nagliyyat
xarclarinin artim tempinin zaiflomasi bu
enisin  9sas amillori  olmusdur. Baza
inflyasiyasinin  may ayindaki  1.2%-dan
iyunda 1.0%-2 enmasi daxili talsbin zsif
galdigini va qglobal samtaa qiymatlarindaki
artimin  daxili giymatlara &turdlmasinin
halalik mahdud oldugunu gostarir.

Yaponiyada illik inflyasiya 2026-ci ilin
iyun ayinda may ayi ile muqayisads artaraq
1.7%-9 yuksalmisdir. Bu artim hokumat
torafindan ayrilan subsidiyalarin  basa
catmasi ile elektrik enerjisi va qaz
giymatlarindaki  azalmanin  zaiflomasi,
hamcinin naqgliyyat, maisat mallari, geyim va
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istirahat xidmsatlari Gzra giymat artiminin
suratlanmasi ils izah olunur.

Rusiyada illik inflyasiya 2026-ci ilin
iyun ayinda avvalki ayla miuqgayisada 0.7 f.b.
artaraq 6.0% taskil etmisdir. Inflyasiyanin
suratlsnmasinin  asas sabablari yanacaq
giymatlarindaki kaskin artim, elocs do
xidmat  sektorundaki  yukssk  giymat
artimlarinin davam etmasi  olmusdur.
Yanacaq bazarinda taklif c¢atismazlig
fonunda benzinin giymsati illik asasda 19.9%,
xidmatlar Uzra illik inflyasiya isa 10.6% taskil
etmisdir. 9rzaq mahsullar tzrs inflyasiya isa
nisbatan asaglr soviyyads qalaraq 3.4%
olmusdur.

Qrafik 5. illik inflyasiya, %-ls
Manba: Milli Statistika idaralari
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Turkiyads inflyasiyanin azalma meyli
davam etmakdadir. 2026-c1 ilin iyun ayinda
illik inflyasiya 32.1% saviyyasine enmisdir.
inflyasiyanin azalmasina asassn manzil,
nagliyyat, tahsil v ev tasarrifati mallari tzra
giymat artimi tempinin yavaslamasi tasir
gOstarmisdir. Bunun aksina olaraq, arzaq ve
alkogolsuz ickilar, elacea ds restoran va
yasayis xidmatlari Gzra inflyasiya artmaqda
davam etmisdir.

Qazaxistanda illik inflyasiya 2026-ci
ilin iyun ayinda may ayindaki 10.4%-dan
10.3%-2 enmisdir. Bu, 2025-ci ilin aprel
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ayindan bari geyds alinan an asagi inflyasiya
g6staricisidir. Inflyasiyanin azalmasi, asasan,
orzaq mahsullari Gzra giymat artiminin
yavaslamasi ils slagadar olmusdur. Bununla
yanasi, 6danisli xidmatlar uzra inflyasiya
kirays  haqglarinin  artmasi  fonunda
yuksalmis, qeyri-arzaq msahsullart  Uzrs
inflyasiya isa avvalki ayla mulgayisada
dayismaz qalmisdir.

2026-c1 ilin iyun ayinda Gurcustanda
illik inflyasiya may ayindaki 5.7%-dan iyunda
5.8%-2 yuksalmisdir. Qiymat artiminin
suratlonmsasi, asasan, gida ve alkoqolsuz
ickilor, manzil-kommunal xidmsatlari va
naqgliyyat Uzra inflyasiyanin yuksalmasi ila
olagadar  olmusdur. Bununla yanasi,
alkogollu ickilar va tutun, geyim va ayaqqab,
eloce ds sohiyya uzroa qiymast artimi
zaiflamisdir.
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1.2 DUNYA OSMTO3 QIYMOTLORI

2026-ci ilin I yarimilinda amtaa bazarlarinda qiymatlar geosiyasi minaqisalarin darinlasmasi
fonunda formalasmisdir. Hesabat dévriinda enerji qiymatlarinda yiksak artim va onun digar
qiymatlara éturiiciliyd musahida edilmisdir. omtaa qiymatlari yiiksak olaraq qalmis, lakin mivaqqati
ataskas va Iranla ABS arasindaki anlasma memorandumu qiymoatlari 2026-ci ilin aprel ayindaki pik

saviyyalardan qisman da olsa, asagi salmisdir.

1.2.1 Dinya amtaa qiymoatlari uzrs

umumi meyillor

BVF-nin malumatlarina asasan 2026-
a ilin T yarisinda dinya amtss qiymatlari
indeksi  14.1% artmisdir. Indeksin bu
saviyyada artimi, asasan, enerji giymatlarinin
shamiyyatli yuksslmasindan qgaynaqglanir.
Hesabat ddévrunds bir sira qeyri-enerji
mahsullarinda da bahalasma musahids
edilmisdir.

Qrafik 6. Qlobal amtaa qiymati indekslarinin
dinamikasi (2022 dekabr=100)

Manba: BVF
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9rzaq va igkilar — Qiymatli metal

Enerji giymatlarinin artimini
sortlandiran asas amil artan geosiyasi
garginliklar fonunda taklif qithgr ve tadaruk
zancirinin pozulmasi olmusdur.

BVF-nin geyri-enerji giymatlari
indeksi cari ilin I yarimilinds 2.8% artmisdir.
Qeyri-enerji giymatlari indeksinin dayisimina

xususils, orzaq ve 9sas metal qiymat
indekslarinin artimi tasir etmisdir. BVF-nin
9sas metallar indeksi hesabat dovrunds 9.4%
artmisdir.

2026-c1 ilde Umumi giymatlara artirici
tasir gostaran amillardan biri da dasinma
xarclarindaki artim olmusdur. Bels ki, doniz
yolu ils 40 futlug bir konteynerin dasinma
xarci 2026-c1 il iyun ayinin sonunda 6tan ilin
sonuna nazaran 88% yuksalmisdir.

Qrafik 7. Beynalxalq dasima xarclari, ABS
dollari/40ft

Manba: Drewry Dinya Konteyner indeksi (WCI)?
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Yaxin Sarqdaki minaqisa giymatlarin
dayiskanliyini artira bilan asas amil olaraq
gahr. Bitmayan  munaqisa  tachizat
zancirlarini tahluka altina qoya ve maliyys

2 Diinya Konteyner Indeksi konteyner dasimalarinin orta giymatini élclir va daniz yolu ils ticarat xarclarinin Gmumi saviyyasini géstarir.

Pul Siyasati icmali - Avqust 2026
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saraitina manfi tasir gdéstarmaya davam eda
bilor.

1.2.2 Dunya enerji
dinamikasi

Geosiyasi munagqisalar fonunda 2026-ci
ilinIyarisinda dunya enerji giymatlari yuksak
olarag qalmisdir. BVF-nin msalumatlarina
9sasan iyunda enerji mahsullari Gzra giymat
indeksi 6tan ilin sonuna nazaran 7.2%
artmisdir. Brent markali xam neftin spot
giymati iyun ayinda orta hesabla bir barel
ucun 85 ABS dollari taskil edib ki, bu da ilin
awali il mugayisede 22 dollar/barel
yuxaridir.

DlUnya neft tranzitinin strateji kecid
mantagalarindsn  biri  olan  Hormuz
bogazinin baglanmasi global neft axinini
ciddi sakilds pozmus va neft giymatlarinda
dalgalanmalara sabab olmusdur. Iyunun 18-
do ABS va Iran mivaqgati ateskes ve
HOrmuz bogazini agmaq barads anlasma
memorandumu imzalayiblar. Anlasmanin
imzalanmasindan sonra hesabatlar gdstarir
ki, xam neft va neft mahsullarinin dasinmasi
ucdn regiondan kecon  tankerlarin
harakatliliyi shamiyyatli daracada artmisdir.
Hormuz bogazi vasitasile neft axininin
artmasi iyunun son haftalerinds neft
giymatlorini asagi istigamatlondiran asas
amil olmusdur.

Yaxin Serqdsaki munaqise bazar
dinamikasini tez bir zamanda dayisdirmis va
regiondaki istehsalcillar neft hasilatini
ahamiyyatli migdarda azaltmagq
macburiyyatinda galmiglar. Naticads,
gundalik orta talsb taklifi Ustalomisdir. Neft
axininin barpa olunmasi ila Yaxin Ssarqds
xam neft hasilatinda daha az kasintilarin
olacagi goézlanilir. Novbati aylarda Yaxin
Sarqdan neft hasilati va ixraci artsa bels,
ohamiyyatli daracads azalmis global neft
ehtiyatlarinin  yenidan doldurulmasi va
regionda hasilatin tam barpa olunmasi G¢ln
zamana ehtiyac var.

giymatlarinin

Pul Siyasati icmali - Avqust 2026

1.2 Diinya amtaa giymatlari

Qrafik 8. Qlobal neft bazarinda talab va
taklifin dinamikasi, min. barel (ginliik)

Manba: ABS Enerji Informasiya Administrasiyasi
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Yaxin Sarq bdhrani global tabii qaz
bazarlarinda ciddi bir taklif soku yaratdi. Bu
mulnaqise tadrican sabitlssmakds olan
global gaz balansina tazyiq gostarmis,
regiondaki mayelasdirilmis tabii gaz (LNG)
ixracl  obyektlarine daymis ziyan iss
ortamuddatli perspektivi dayisdirmisdir.
fyun ayinda ABS va iran arasinda miivaqqgati
sulh sazisinin alds olunmasindan bari
Hoérmuz bogazindan ke¢an LNG yuklarinin
axininda artim musahids olunsa da, onlar
hals do munaqgisadan avvalki saviyyalardan
xeyli asagidir. H6érmuz bogazi vasitasils
nagliyyatin tam barpa olunma muddati
geyri-muayyan olaraq qalir.

Qrafik 9. Brent markali neft va tabii qazin ayliq
qiymat indeksi (yanvar 2023=100)
Manba: Bloomberg
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Asiya va Avropadaki spot giymatlar
HOérmuz bogazinin faktiki baglanmasinin
sabab oldugu taklif kasintisine darhal
reaksiya verdi. Mart ayinda giymatlar 2023-
cu ilin yanvarindan bari an yuksak ayliq
gOstaricilarina catdi. 2026-ci ilin II rubdnds
giymatlar bir gadsr azalsa da, 2025-ci il
saviyyalarindan xeyli yuxarida galdi. Yuksak
spot giymatlari fonunda asas LNG idxali
bazarlarinda istehlakin azalmasi seababindan
2026-c1 ilin 6 ayinda global gaz tslsbi asagi
dusmusdur.

1.2.3 Dunya arzaq
dinamikasi
2026-ca1 ilin T yarisinda qglobal sarzaq

giymatlori Umumilikds yuksalmisdir. BVF

tarafindan agiglanan kand tasarrifati giymat
indeksi® cari ilin 6 ayinda 2.5% yUksalmisdir.

Hesabat doévrunds enerji giymsatlarinin

yuksalmasi naticasinda arzag mahsullarinin

emal va naqliyyat xarclari artmisdir ki, bu da
6z nodvbasinde Umumi giymatlara artirici
tasir etmisdir.

giymatlarinin

Qrafik 10. Kand tasarrifati qiymat indeksi

(2016=100)
Manba: BVF
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FAO-nun malumatina goéra taxil
giymati  indeksi I  yarnmilds 2.8%
ylksalmisdir. Asiyada "Indika" dlyisins

1.2 Diinya amtaa qiymatlari

olan talsbin guclanmasi, elaca da hava
soraiti il bagh narahatliglar va yuksak
istehsal, naqgliyyat va marketinqg xarclari
muxtalif novlar azra duydnun
bahalasmasina sebab olmusdur. Bitki yagi
giymatlari indeksinin 16.2% artmasi, asasan,
palma yagr qiymatlarinin yuksalmsasila
alagalandirilir. DUnya bazarinda gtinabaxan
yagr qiymatlari iss Umumilikda sabit
galmisdir.

ot giymati indeksi 6 ayda 5.0%
artmisdir. Bu artim, asasan, beynalxalg qus
oti va  xirdabuynuzlu  heyvan St
giymatlarinin bahalasmasi ils alagadar
olmusdur. Qus ati qgiymatleri  ve
xirdabuynuzlu heyvan ati giymatlari artan
global talsb ve mahdud ixrac imkanlari
naticasinds  yuksalmisdir. Sud qgiymati
indeksi isa iyun ayinda o6tan ilin sonu ils
mugqayisada 8.4% azalmisdir. Butin sud
mahsullarinin - giymatlerinds  ucuzlagma
musahida olunsa da, har bir mahsul uUzra
bazar sortlori fargli formalasmisdir. Kars
yagi va pendir Avropa ittifaqi va ABS-ds siid
tadarukunun yaxsilasmasi, kara yagdi ve
pendir istehsalinin artmasi ils alagadar
ucuzlasmisdir. Sakar qiymsati indeksi I
yarimilds 1.1% azalmisdir. Braziliyada iyun
ayinda sakar gamisinin daha ¢ox sakar
istehsalina yonaldilmasi beynalxalg sakar
giymatlarinin ucuzlagsmasina sobab
olmusdur. Eyni zamanda, Braziliya realinin
ABS dollari garsisinda daysardan dismasi ila
dastaklsanan ixracin artmasi qgiymsatlars
olave asagi dogru tazyiq yaratmisdir.

Umumilikds, FAO-nun arzaq
giymatlari indeksi iyunda 2025-ci ilin sonuna
nazaran 4.7% yuxari olmusdur.

3 Kend tesarriifati giymat indeksi arzaq, ickilsr ve kend tasarriifati xammali giymat indekslarini imumilasdirir.

Pul Siyasati icmali - Avqust 2026
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1.3 QLOBAL MALIYYD SISTEMIND® MEYILL3R

2026-c ilin I yarisinda geosiyasi garginliyin artmasi beynalxalg maliyya bazarlarinda qeyri-
miiayyanlik va dalgalanmalari giiclandirmisdir. Inflyasiya tazyiglarinin yiiksalmasi sababindan
monetar yumsalma prosesina fasila verilmis, bazi élkalarda isa siyasat sartlasdirilmisdir. Qlobal

maliyya sistemi sabitliyini gorumusdur.

1.3.1 Markazi banklarin pul siyasati
goararlari

2026-c1 ilin I yarisinda Yaxin Sargdaki
munaqiss fonunda geosiyasi garginliklar va
inflyasiya tazyiglari artmisdir. Bu saraitda
oksar markazi banklar ehtiyatl davranaraq
go6zlama movgeyi tutmus va pul siyasatinin
yumsaldilmasi prosesina fasila  verarak
siyasat faizlarini dayismaz saxlamisdir.
Bununla bels, bir sira markazi banklar artan
inflyasiya tazyiqlarini cilovlamaqg u¢un pul
siyasatini sartlasdirmisdir.
Qrafik 11. Aparici markazi banklarin asas

siyasat faiz daracalarinin dinamikasi
Manba: tradingeconomics
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Federal Ehtiyat Sistemi Avropa Markazi Banki

Cin Xalq Banki

Ingiltars Markazi Banki

ilin 6tan dévrinds inflyasiya ila bagl
davam edan qeyri-muayyanliklar va Yaxin
Sergdaki garginlik fonunda aparici 6lkalarin
markazi banklarl siyaset faiz daracalarini,
9sason, dayismaz saxlamis, bir qismi iss
artirmigdir. Bels ki, FES siyasat faiz daracasini
3.50%-3.75% intervalinda, Ingiltsra Markazi

Pul Siyasati icmali - Avqust 2026

Banki 3.75% saviyyasinds sabit saxlamisdir.
Avropa Markazi Banki isa faktiki inflyasiyanin
artmasi Vo inflyasiya tazyiqglarinin
guclanmasi ssababindan faiz daracasini
2.15%-dan 2.40%-5 yuksaltmisdir.

Qrafik 12. 83 markazi bank tizrs asas siyasat
faizinin dayisimi

Manba: centralbanknews, cbrates
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Hesabat dévrinds Cin Xalq Banki
igtisadi artimi dastaklomak ve deflyasiya
tozyiglarini azaltmaq magqgsadila siyasst
faizini dayismadan yumsaq pul siyasatini
davam etdirmisdir. Yaponiya Markazi Banki
yuksak enerji giymatlarinin digar giymatlara
oturulmasi  ve naticads  inflyasiyanin
hadafdan ksnarlasmasi riskina qarsi faiz
daracasini 0.75%-dan 1%-s yuksaltmisdir.

Rusiya Banki isa igtisadiyyatin
balansli artim trayektoriyasina yaxinlagsmasi
va giymat artimlarinin zaiflomasi fonunda
siyasat faizini 14.25%-s endirmisdir. Bununla
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bels, muayyan qgadsr yumsalmagina
baxmayarag monetar sarait hale ds sart
olaraq qalmaqdadir.

1.3.2 Maliyys bazarlarinda meyillar

2026-c1 ilin I yansinda beynalxalq
maliyya bazarlarinda yuksak dayiskanlik va
geyri-muayyanlik musahids olunmusdur.
Bels ki, geosiyasi garginliyin artmasi va
enerji giymatlarinda kaskin yuksalis I rubds
maliyya aktivlarinin giymatlarina manfi tasir
gostarmis, lakin yarimilin sonlarina dogru
bazarlarda muayyan barpa geyds alinmisdir.

Qrafik 13. Fond birjalarinda meyillar (31
dekabr 2025=100)
Manba: Bloomberg

140

130

120

110

100

90
n O O O O O O O O O O O O
o [oN] o (o] [oN] [o\] [oN] [oN] [oN] o~ [oN] o (o]
A = &« & O M O S ST o O O
~— o o o o o o o o o o o o
- 1 O % = O = B O W1 O T O
™M — ™M — o — ™ — m — ™M — [\l
DOW Jones e DAX

——— Nikkei Shanghai Composite

2026-ci ilin ilk yarisinda indekslardan
Dow Jones, FTSE Eurotop vae MSCI World 9%,
DAX 2%, Shanghai Composite 3% dayar
gazanmisdir. Suni intellekts global talabls
alagadar yarimkecirici ixracinin va sirkatlarin
manfastinin artmasi, sshmdarlara boyuk
mablagds dividendlarin 6danilmasi, eyni
zamanda ugurlu struktur islahatlari Nikkei
indeksinde 40% hacminda nazaragarpan
artima sabab olmusdur. Eyni dévrds RTSI
indeksi 15% dayar itirmisdir.

Cari ilin avwvalinds ABS dollar
indeksinds muayyan azalmalar geyds alinsa
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1.3 Qlobal maliyya sisteminda meyillar

da, doévrun sonuna dogru bu gostarici
artaraq 100 saviyyasi atrafinda
dalgalanmisdir. Bu da dollar indeksinin ilin
ilk aylari ils mugayissds muayyan gadar
guclandiyinin gostaricisidir.

Qrafik 14. Dollar indeksi va 10 illik dévlat
istiqrazlari tzra galirlilik

Manba: investing.com
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——10 illik dovlat istiqrazlari,% (Almaniya)
——10llik dévlat istigrazlari,% (B.Kralliq)

Geosiyasi garginliyin artmasi va
inflyasiya tazyiqlarinin guclanmasi fonunda I
rabds ABS, Almaniya va Birlagmis Kralliq Gzrs
10 illik dovlst istigrazlarinin galirliliyinds
artim muasahids edilsa da, yarimilin sonlarina
dogru yenidan azalma meyli olmusdur.

ABS-nin Maliyys Tadgigatlar Ofisinin
malumatlarina goérs, Qlobal maliyya stressi
indeksi 2026-c1 ilin I yarisinda dayiskanlik
gOstarmisdir. Bels ki, ilin I rGbldnds artim
meyli numayis etdiran indeks II rubds
azalaraq yenidean manfi zonaya kecid
etmisdir. Bu meyil geosiyasi garginliyin
kaskin  artmasinin  ardindan  maliyys
stressinin yuksaldiyini, lakin yarimilin sonuna
dogru qglobal bazarlarin stabillasdiyini va
stressin tadrican azaldigini aks etdirir.
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1.3 Qlobal maliyya sisteminda meyillar

Qrafik 15. Qlobal maliyys stressi indeksi*

Manba: ABS-nin Maliyys Tadgiqatlari Ofisi
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BVF-nin 2026-ci il iyul ay1 tzra “Qlobal
Iqtisadi Icmal” hesabatina ssassn global
maliyya sistemi dayanighhgini qoruyub
saxlamisdir. Hesabata asason  yuksak
korporativ galirler va dayanigh global
igtisadiyyat maliyya sistemini Yaxin Sarq
munagqisasinin manfi tasirlarindan
gorumaga komak etmisdir. Xam neft
giymatlarinin  yarimilin  sonuna dogru
nisbatan azalmasina baxmayaraq, enerji
giymatlarinin artiminin inflyasiya risklarini
glclandiracayi goézlsnilir. Bu sabsabdan,
2026-c1 il Uzro siyasst faiz daracalarinin
gozlanilan trayektoriyasina yuxari
istigamatda duzalis edilmisdir. Asiyanin neft
idxalcisi olan IEOO-da ticarst sartlarinin
pisloagmasi inflyasiya ve mazanna tazyiglarini
artirdigi halda, Yaxin Sarqdan ksnar eneriji
ixracatgisi 6lkalarda valyutalarin
mohkamlanmasi inflyasiya go6zlantilarinin
sabit gqalmasina dastak olmusdur.

4 Maliyys Stress indeksi (MSi) global maliyys bazarlarindaki stressin giindslik bazara ssaslanan géstaricisidir. MSI galir marjalari, dsysr &l¢ilsri ve faiz
daracalari kimi 33 maliyys bazari dsyissnini shats edsn indeksdir. MSI bazarda stress saviyyalari orta saviyyadan yuxari oldugda musbat, orta saviyysdan
asagi oldugda iss manfi olur. MSI 3 regionun stress téhfalarini gostarir: ABS, digar IEO va IEOO.
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2.1 AZ3RBAYCANIN XARICIi SEKTORU

2026-c1 ilin I yarisinda tadiya balansinin asas komponentlarindan biri olan xarici ticarat
balansinda miisbat saldo qeyda alinmisdir. Qeyri-neft-qaz sektoru lzra ixrac 6tan ilin miivafiq dévriina
nazaran artmis, 6lka iqtisadiyyati xarici investisiyalar tictin alverisli olaraq qalmisdir. Valyuta ehtiyatlari
beynalxalq kifayatlilik normalarini tistalomakda davam etmisdir.

2.1.1 Xarici ticarat dovriyyasi

DGK-nin malumatlarina asasan 2026-
clilinyanvar-iyun aylari arzinds 6lkanin xarici
ticarat dovriyyasi 24.7 mlrd. ABS dollari taskil
etmisdir. Bunun da 16.3 mird. ABS dollari (ve
ya 66.2%-i) ixracin, 8.4 mird. ABS dollari (va
ya 33.8%-i) isa idxalin payina dusmusdar.
Xarici ticarsat balansinda 8 mird. ABS dollarn
mablaginds musbat saldo amals galmisdir.

Qrafik 16. 2026-ci1 ilin I yarimili Uzra xarici
ticarat balansi, mird. ABS dollari ila
Manba: DGK
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Hesabat dovrinds xarici ticarat
dévriyyasinds Avropa Ittifaqi 37.8%, MDB
Olkalari 11%, digar olkalar iss 51.2% paya
sahib  olmusdur. Ticarat ddvriyyasinin
yaridan coxu Italiya, Boylk Britaniya,
Turkiys, Cin, Rusiya, Gurcustan, Almaniya,
Cexiya, Bolgaristan va Yunanistan kimi
6lkalarin payina dismusdar.

Pul Siyasati icmali - Avqust 2026

ixracda esas torsfdaslar italiya
(33.7%), Boyuk Britaniya (21.3%), Turkiys
(10.3%), Rusiya (3.7%) ve Gurcustan (3.1%)
kimi 6lkalar olmusdur. Digar 6lkalar 27.9%-
lik paya sahib olmusdur.

Hesabat dovru arzinds neft-qaz
sektoru uzra ixracin dayari 10.8 mird. ABS
dollari olmusdur ki, bunun da 6.7 mlird. ABS
dollari xam neft va digar neft mahsullarinin,
4.1 mlrd. ABS dollari isa tabii gazin payina
dusur.

Qrafik 17. 2026-c1 ilin I yarisi arzinda xam
neftin ixrac olundugu oélkalar, %-la

Manba: DGK
italiya
56.1%
Digar
olkalar ’ Cexiya
23.9% ‘ 8.0%
Hindistan
o . _ Bolgaristan
4.0% Ruminiya

A 4.1%
.0%

Qeyri-neft-qaz sektoru Uzrs ixrac
6.i.m.d.n. 3.2 dofe artaraq 5.5 mird. ABS
dollari dsyarinda olmusdur.
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Qrafik 18. Qeyri-neft-qaz sektoru lizra ixrac,
mird. ABS dollariila

Manba: DGK
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Dovr arzinda qgeyri-neft-qaz sektoru
uzra ixracda an c¢ox artan quzil, sakar,
pambig, yadglar, aliminium va ondan
hazirlanan mahsullar, gara metallar vo
ondan hazirlanan mamulatlar, cay, meyva-
taravaz va onlarin emal mahsullari, alkoqollu
va alkoqolsuz ickilar olmusdur.

Qeyri-neft-qaz sektoru uzra
mahsullarin ixrac olundugu asas olkalar
Boyuk Britaniya (62.6%), Rusiya (10.7%),
Turkiys (6.3%), Gircistan (5%) va Isvecrs
(3.9%) olmusdur. Digar 6lkalar 11.5%-lik paya
sahibdirlar.

Hesabat dovrinds smtaa idxall 8.4
mlird. ABS dollari dsyarinds olmusdur. Comi
amtaa idxalinda dévlat sektoru 7.7%, hiquqi
soxslar 83.6%, fiziki soxslar isa 8.7% paya
sahib olmusdur. Idxal edilsn mallarin
siyahisinda asas paya masin va avadanliglar
(24.1%), yeyinti msahsullari  (16.4%) ve
naqliyyat vasitalari (13.4%) malik olmusdur.

idxal olunmus mahsullarin  26%-i
Cinin, 13.6%-i Turkiyanin, 13.4%-i Rusiyanin,
4.9%-i ABS-nin, 4.1%-i Almaniyanin, 3.6%-i
franin, 3.1%-i italiyanin, 2.5%-i Belarusun,
1.8%-i Yaponiyanin, 1.8%-i Boyuk
Britaniyanin va 25.2%-i digar 6lkalsrin payina
dusmusdur.
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2.1 Azarbaycanin xarici sektoru

2.1.2 Xarici investisiyalar

2026-c1 ilin 6tan dovrunds da olkays
xarici investisiya axinlari davam etmisdir.
DSK-nin  malumatina goérs, I yarimillikds
xarici maliyya manbalarindan asas kapitala
investisiyalar 6.i.m.d.n. 18.2% artaraq 2.4
mlrd. manat taskil etmisdir.

Xarici manbslardan asas kapitala
yonaldilmis investisiyalar dovr arzinds
Udmumi  investisiyalarin = 25.8%-ni  taskil
etmisdir.

Qrafik 19. Xarici manbalardan asas kapitala
investisiya qoyuluslari, mlrd. manatla
Manba: DGK

3.0
2.5
2.0
1.5
1.0
0.5

0.0
2024 2025 2026
6 ay 6 ay 6 ay

Xarici investisiyalarin 96.9%-i
Birloasmis Krallig, Turkiys, Rusiya, Birlasmis
orab omirliklari, ABS, Isvecrs, Yaponiya,
Iran, Macaristan, Fransa va Hindistan
sarmayadarlarina maxsus olmusdur. Xarici
investisiya axinlarinin davam etmasi 0lks
igtisadiyyatinin global igtisadiyyata
inteqrasiyasinin  darinliyini  va  global
investorlar tarsfindan 6lkaya olan maragi
aks etdirir.

2.1.3 Turizm sektoru

Yaxin Sargds bas veran munaqisa
turist axinina da tasir etmisdir. Bels ki, 2026-
ciilin yanvar-iyun aylari arzinds Azarbaycana
dinyanin 189 6lkasindan 1.1 min. nafar turist
safer etmisdir. Olkays galanlarin sayi
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6.i.m.d.n. 10.3% azalmisdir. Galan turistlarin
28.1%-i Rusiya, 21%-i Tirkiys, 8.2%-i Iran,
4.9%-i GUrcustan, 4.6%-i Qazaxistan, 3.2%-i
Ozbakistan, 2.9%-i Pakistan, 2.8%-i Hindistan,
2.6%-i Israil, 2.4%-i Cin, 1.8%-i Saudiyys
orabistani, 1.6%-i Ukrayna, 1.3%-i
Turkmanistan, har birindsn 1.1% olmagqla
Almaniya va Boyuk Britaniya, 12.4%-i digar
Olkalara maxsus olmusdur.

Qrafik 20. Turizm magqsadi ila 6lkaya galan va
xarica gedanlarin sayi, min. nafarla
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m Olkays safar edan xarici turistlar

Xarica gedan turistlar

Dovr  arzinds  dlkadan  turizm
magsadils gedanlarin sayr 0.9 min. nafar
olmagla  6..m.d.n.  5.1%  azalmisdir.
Turistlarin ~ 41.5%-i  Tarkiyays, 17.1%-i
Rusiyaya, 11.7%-i GUrcustana, 6.2%-i franava
23.5%-i digar olkalara safar etmisdir.

2.1.4 Olkanin xarici
ehtiyatlari

2026-c1 ilin iyun ayinin sonuna strateji
valyuta ehtiyatlari ilin avvaline nazaran 703.2
mIn. ABS dollariva ya 0.8% artaraq 85.8 mird.
ABS dollarina catmisdir. O cimladan Markazi
Bankin valyuta ehtiyatlari mavafiq dovr Gzra
14.3% va ya 1.6 mlrd. ABS dollari artmis va
iyunun sonuna 13.2 mird. ABS dollari
olmusdur.

valyuta
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2.1 Azarbaycanin xarici sektoru

Qrafik 21. Strateji valyuta ehtiyatlari, mird.
ABS dollari il
Manba: AMB
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Hesabat dévrunda 6&lkanin cami
strateji valyuta ehtiyatlari beynalxalq gabul
edilmis kifayatlilik normalarini Gstalamakda
davam etmisdir. Bels ki, 2026-c ilin iyun
ayinin sonuna Olkanin strateji valyuta
ehtiyatlari 40 aylig mal va xidmat idxalina
kifayat etmisdir (2026-ci ilin I ribd Gzra mal
va xidmat idxall nazsrsa alinmagla).
01.07.2026 tarixine olan M2 pul agregati
nazars alinmagqla strateji ehtiyatlar manatla
pul kutlasini 3.4 dafs Ustalamisdir.

Bu gostaricilar 6lkanin xarici va daxili
igtisadi soklara qarsi dayanighhgini va elaca
ds, borc risklarinin tam sakilda idaraolunan
saviyyada oldugunu ndmayis etdirir.
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2.2 MaCMU ToLoB

2026-ci ilin I yarisinda macmu daxili talabin artimi iqtisadi artimi dastaklomisdir. ohali
galirlarinin artimi istehlak talabinin genislanmasina, o da 6z névbasinds macmu talabin artimina tohfa

vermisdir.

2.2.1 Son istehlak xarclari

2026-ciilin I yarisinda daxili istehlakin
artimr macmu talsbin dinamikasint misyyan
edan asas amil olarag galmaga davam
etmisdir.

2026-c1ilin I riibiinds nominal UDM-in
tarkibinda ev tasarrufatlarinin son istehlak
xarclari 62.9% (6.i.m.d.n. 4.7. f.b. artim),
dovlst idaralarinin son istehlak xarclari isa
15.7% (6.i.m.d.n. 1.7 fb. artim) taskil
etmisdir. O.i.m.d.n. ev tasarrufatlarinin son
istehlak xarclari nominal ifadads 7.4%, dovlat
idaralarinin son istehlak xarclari ise 10.3%
artmisdir’.

Qrafik 22. istehlakin strukturu, mird. manatla
Manba: DSK
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flin I vyansinda shaliys satiimis
mallarin va gostarilmis xidmatlarin dayari
6.i.m.d.n. 4.5% artaraq 41.6 mird. manat
olmusdur. Istehlak bazarinda formalasan
Umumi dayarin 77.8%-i parakands ticarat

5 Manba: DSK-nin “UDM-in istifadasi” cadvali va AMB-nin hesablamalari
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dovriyyasi, 18.8%-i 6danisli xidmatlar, 3.4%-i
iso ictimai iasa dovriyyasi hesabina
olmusdur.

Qrafik 23. I yarimilda istehlak bazarinda
satisin Umumi dayarinin dinamikasi, mird.
manatla
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Dovr @orzinds poarakands ticarat
dovriyyasi 6.i.m.d.n. real ifadads 3.7%
artmisdir. Bu artim arzag mahsullari, ickilar
va tutin mamulatlari Gzra 1.5%, qeyri-arzaq
mallari Uzrs ise 6.5% taskil etmisdir. Eyni
zamanda adambasina didgan orta aylq
parakanda ticarsat dovriyyasi 6.i.m.d.n. 42.9
manat cox olmagla 525.7 manat taskil
etmisdir.

Ictimai iass ve shaliya géstarilmis
ddanisli  xidmatlarin artimi  da istehlak
tolabindaki aktivliyi tasdiq edir. Bela Ki,
ictimai iaga dovriyyasi 6.i.m.d.n. real ifadada
5.9%, ahaliya gostarilan xidmatlar iss 7.6%
artmisdir. DOvr arzinds bir o6lka sakini
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ddanisli xidmatlara 6.i.m.d.n. 89.8 manat ¢ox
vasait xarclomisdir.

Istehlak talabinin artimini
dostaklsyan asas amil shali  galirlarinin
nominal  artimi olmusdur. DSK-nin
malumatlarina asasan 6 ayda 6lka shalisinin
nominal galirlari 6.i.m.d.n. 10.3% artaraq
47.3 mird. manat taskil etmisdir. 9halinin
sarancaminda gqalan galirlar iss 10.5%
artaraq 41.8 mird. manata catmisdir. Olka
igtisadiyyatinda muzdla calisan iscilarin orta
ayllg nominal amakhaqqisi yanvar-iyun
aylarinda 6.i.m.d.n. 7% artaraq 1174.4 manat
toskil etmisdir.

Qrafik 24. Shalinin nominal galirlarinin va
amakhaqqinin artim dinamikasi, 6.i.m.d.n., %-
E)
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kreditlorinin ~ artimi olmusdur.  Banklar
vasitasils verilan istehlak kreditlari iyun
ayinda 6.i.m.d.n. 11.7% artmisdir®.

Dévr arzinds dovilet xarclari ds
macmu  daxili  talsbin  maliyyslasma
manbalarindan biri  olmusdur. Operativ
malumatlara asasan yanvar-iyun aylarinda
dévlst budcasinin xarclari 16.8 mird. manat

6 Manba: AMB
7 Manba: Maliyys Nazirliyi
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2.2 Macmu talab

saviyyasinda icra olunmusdur. O cimladan
cari xarclar 10.1% artaraq 11.6 mird. manat
toskil etmisdir. 6 ayda sosial mudafisa va
sosial tominat xarcleri 6.i.m.d.n. 12.1%
artaraq 8.8 mird. manat icra edilmisdir’.

2.2.2 Investisiya xarclori

2026-ci ilin I yarisinda butun maliyys
manbalarindan asas kapitala ydénaldilmis
investisiyalarin ~ hacmi  6.i.m.d.n.  13.8%
artaraqg 9.3 mird. manat taskil etmisdir.
Umumi sarmays goyulusunun 5.04 mird.
manatli vo ya 54.2%-i mahsul istehsall
sahalarinin payina dusmusddr. Neft-gaz
sektoruna yoénaldilmis investisiyalarin hacmi
6.i.m.d.n. 34.3%, qeyri-neft-qaz sektoruna isa
5.5% artmisdir. Qeyri-neft-qaz sektoruna
goyulmus 2.5 mlrd. manat investisiyanin 0.3
mird. manati geyri-neft-qaz  sanayesi
sektorunda istifads edilmisdir.

Investisiyalarin 41.8%-i dévlst, 58.2%-i
geyri-dévlat  sektorunun sarmayadarlari
tarafindan goyulmusdur. Daxili
moanbalarden 9sas kapitala ydnaldilmis
investisiyanin dayari Umumi sarmaysanin
74.2%-ni taskil etmisdir.

Investisiya qoyulusunun tarkibinds
9sas payl sanaye (46%), naqliyyat va anbar
tasarrufatl (23.1%) va tikinti (20.9%) sahalari
taskil etmisdir. Sanaye sektoruna investisiya
goyulusu 6.i.m.d.n. 21% artmisdir. Bu artim,
9sasan, madangixarma sanayasine sarmaya
goyulusu ils alagadardir.
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2.3 MOCMU TOKLIF VO 9M3K BAZARI

2026-ci ilin I yarisinda 6lka iqtisadiyyatinda artim davam etmisdir. Dévr arzinda iqtisadi
artimin asas manbayi qeyri-neft-qaz sektoru olmusdur. Masgulluq géstaricilari da pozitiv dinamika
nimayis etdirmis, iqtisadi faal va muzdla ¢alisan ahalinin sayinda artim qeyda alinmisdir.

2.3.1 iqtisadi artim

DSK-nin malumatina asasan 2026-ci
ilin yanvar-iyun aylarinda UDM &.i.m.d.n. real
ifadada 0.8% artmis ve nominal olaraq 65.2
mird. manat taskil etmisdir. UDM-in
strukturunda qeyri-neft-qaz  UDM-in payi
69.9% taskil etmisdir.

Iqtisadiyyatin neft-qaz sektorunda
UDM 0.7% azalmis va nominal olaraq 19.6
mird. manat taskil etmisdir. O.im.d.n.
amtaslik neft hasilati 3.1% azalmis, amtaalik
gaz hasilati isa 1.1% artmisdir.

Qrafik 25. iqtisadi artim, é.i.m.d.n., %-ls
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Qeyri-neft-qaz sektoru uzrs UDM
6.i.m.d.n. real ifadads 1.5% artmis va 45.6
mlird. manat tagkil etmisdir. Qeyri-neft-qaz
sanayesinda mahsul istehsali 4.1% artmisdir.

Hesabat doévrinds kand
tasarrufatinda 2.2% artim qeyds alinmisdir.
Heyvandarlig msahsullari istehsali 2.5%,
bitkicilik mahsullari istehsali isa 1.8%
artmisdir.
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Xidmat sahaslsrinds artim davam
etmisdir. I yarimilds naqliyyat va anbar
tosarrufatinda 8%, yuk va  sarnisin
dasimalarinda iss muvafiq olaraq 2.5% va
8.3% artim olmusdur. Yukdasimalarda an
bdéyuk paya malik avtomobil nagliyyatinda
yuk dasinmasi 6.im.d.n. 6.6% artmisdir.
Informasiya ve rabits sektorunda slava
dayar 6.i.m.d.n. 7.5%, turizm va ictimai iasa
sektorunda isa 2.4% artmisdir.

AMB  tarafindan real sektorun
monitoringi  Uzre  aparilan  sorgunun
naticalari rasmi ragamlarls uygunluqg taskil
edir. 2026-ci ilin I yarisinda BII sahalar (izra
fargli dinamika numayis etdirmisdir. Bil
sonaye va xidmat sektorlarinda musbat
zonada gararlasmisdir.

Cadval 1. iqtisadiyyatin sektorlari iizrs iqtisadi
artimin dinamikasi, 6.i.m.d.n., %-la
Manba: DSK

Sanaye -2.9 0.3
Tikinti 8.5 -13.0
Kand tasarrifati,
mesa tasarrifati va 1.4 2.2
baliqgiliq
Teorstunagiet | 5o | gy
vasitalarinin tamiri
Naqhy}/at va anbar 27 8.0
tasarrufat
Turistlarin
yerlasdirilmasi vo 10.2 24
ictimai iase
informasiya va rabita 8.4 7.5
Digar sahalar 2.0 0.9
Ma'hsula Ya idxala 37 0.5
xalis vergilar
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Hesabat doévrinda qeyri-neft-qaz
sanaye misssisalari Gzrs Bii, asasan, kimya,
orzaq mohsullart va ickilar, masin va
avadanliglarin istehsali kimi alt sektorlarda
daha yuikssk olmusdur. Ticarst tizra Bii iyun
ayinda  avtomobil sahasinds  manfi,
tasarrufat mallari  va elektrik maisat
avadanliglari istehsali sahasinds musbat
zonada olmusdur.

Xidmat sektorunun sahiyys, otelcilik,
rabita va nagliyyat kimi alt sektorlarinda Bii
yuksak olmus ve musbat zonada
gararlasmisdir.

Qrafik 26. Sahalar Gizra Biznes Inam indeksinin
dinamikasi

Manba: RSM naticalari asasinda AMB-nin
hesablamalar®

60
50
40
30
20 \
N
10
0 2
N /
v
-20
C = >3 € Xlc 5 >3 ¢ Xc s c
S22 a2E22TE2ZES S
2024 2025 2026
Qeyri-neft-qaz Ticarat Xidmat
sonayesi
igtisadiyyatda fealiyyst gdstaran
kommersiya taskilatlarinin sayinda

musahida edilmis artim da iqtisadi aktivliyin
mualayim  templarle  davam  etdiyini
tasdiglayir. Bels ki, DSK-nin malumatlarina
9sasan 01.07.2026 tarixina 6lkada
geydiyyatda olan kommersiya taskilatlarinin
sayl 215.4 min vahid olmusdur ki, bu da
6.i.m.d.n. 6.7% coxdur.

8 Sanaye BIi = (mshsul istehsali - hazir mahsul ehtiyati + istehsal gozlantilari)/3

Xidmat BiI = (biznes saraiti + faktiki talab + talsb gézlantisi)/3

2.3 Macmu taklif va amak bazari

2.3.2 Moasgulluq

2026-c1 ilin 1 iyul tarixine o6lkads
igtisadi faal shalinin sayr 6.i.m.d.n. 1.4%
artaraq 5417.7 min nafar, masgul shalinin
sayl isa 1.5% artaraq 5137.1 min nafar taskil
etmisdir. 1 iyun tarixine muzdla c¢alisan
iscilarin sayr 1769.2 min nafar olmusdur ki,
bu da 6.im.d.n. 1.2% c¢oxdur. Dovlst
sektorunda islayanlarin say1 859.9 min nafar,
geyri-dovlat sektorunda isa 930.7 min nafar
toskil etmisdir. Qeyri-doviat sektorunda
cahsanlarin sayr é.i.m.d.n. 3.8% artmisdir.
Igtisadiyyatin neft-qaz sektorunda 30.5 min
nafar, geyri-neft-qaz sektorunda isa 1760.1
min nafer c¢alsir. Struktur baximindan
muzdla ¢alisanlarin an boyuk payi ticarat va
naqliyyat vasitalarinin tamiri (18.6%) va tahsil
(18.1%) sahalarinin payina dusur. Digar
nisbatan boydk masgullug sahalari iss
sahiyya va sosial xidmatlar (8.6%), tikinti
(6.6%) va dovlet idaresetmasi (6.1%)
olmusdur.

Qrafik 27. iqtisadi feal shalinin va muzdla
calisanlarin sayi, min nafarla
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2026-c1 ilin 1 iyul tarixina o6lkads
geydiyyata alinmis issiz saxslarin sayi ilin
avvaliilo mugayisada 3.6% artaraq 248.5 min
nafar olmusdur.

Real sektorun monitoringi
¢arcivasinds aparilan sorgu naticalarina
9sasan iyun ayinda masgullug gozlantilari
uzra gostaricilar plastik mamulatlar istehsal,
metallurgiya va tikinti materiallarinin
istehsali  kimi  qeyri-neft-gaz  istehsal
sahalarinds yuksak olmusdur.
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2.3 Macmu taklif va amak bazari
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2.4 INFLYASIYA PROSESLORI

2026-c ilin I yarimilinda illik inflyasiya hadaf daxilinda harakat etmisdir. Inflyasiya, asasan, xarc

amillarindan tasirlanmisdir.

2.4.1 Istehlak qiymatlari indeksi

2026-c1 ilin iyun ayinda cami mahsul
va xidmatlar Uzra istehlak¢l qiymatlari
indeksi illik asasda 5.8% artmisdir.

Qrafik 28. illik inflyasiya, %-ls
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Qiymatlari dovlat tarafindan
tonzimlanan, hamc¢inin movsumi xarakter
dasilyan msahsul ve xidmatlarin giymsat
dayismalari nazars alinmadan hesablanan
baza inflyasiya 2026-ci ilin iyun ayinda illik
5.5% taskil etmisdir.

Qrafik 29. Baza inflyasiyanin illik dayisimi, %-
Ia
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fyun ayinda gida mshsullari, alkoqgollu
ickilor va tutin mamulatlari Gzra illik
inflyasiya 7.1% olmusdur. O.i.m.d.n. arzaq
giymatlarinin inflyasiyaya téhfssi artaraq
3.1% taskil etmisdir. Qida mahsullar Uzra
inflyasiya, asasan, sud va sud msahsullari,
meyvalar Uzrs olmusdur. Bu mahsullarin da
giymatinda illik artim muvafiq olaraq 9.5% va
10.7% tagkil etmisdir.

Qeyri-gida mahsullarinin giymati illik
ifadads 3.8% yuksalmisdir. Bu mahsullar
arasinda isa an yuksak giymat artimi illik
21.7%-ls  zargarlik mallarinda  geyds
alinmisdir. Qeyri-gida mahsullarinin tmumi
inflyasiyaya téhfasi 6.i.m.d.n. 0.7-den 0.9 f.b.-
na yuksalmisdir.

Xidmat inflyasiyasi 2026-ci ilin iyun
ayinda illik 5.6% taskil etmisdir. o9haliys
gostarilan 6danisli xidmatlarin arasinda ev
va moaisat xidmatlari (6.8%), stomatoloji
xidmatlar (7.7%), hava naqliyyati ils sarnisin
dasima xidmati (12.8%), metro nagliyyati ila
sarnisin dasima xidmati (20.0%) va markazi
isitma giymat indeksi (50%) illik asasda daha
cox artan xidmatlardir. Xidmatlarin illik
inflyasiyaya téhfasi otan ilin muvafiq
dovrundaki 2.2 f.b.-dan cari ilin iyununda 1.7
f.b.-2 enmisdir.
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Qrafik 30. IQi komponentlarinin téhfasi, %-la
Manba: DSK va AMB-nin hesablamalari
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2026-c1 ilin iyun ayinda istehlak
sobatina daxil olan 566 adda mal va
xidmatdan 172-nin qgiymsati illik olaragq 6%-
dan ¢ox yuksalmisdir. Bahalasan mahsullarin
64%-ds giymat artimi 6%-dan asagi
olmusdur. Sabatdaki 16% mahsul va
xidmatin giymatlari azalmisdir.

Qrafik 31. istehlak sabatina daxil olan mal va
xidmatlar Gzra illik inflyasiyanin paylanmasi
Manba: DSK va AMB-nin hesablamalari
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2.4 inflyasiya proseslari

formalasmasina tasir gostarmisdir. Bela ki,
Markazi Bankin giymatlandirmalarina gors
illik inflyasiyaya dovlat istehlaki va ev
tasarrufatlarinin istehlaki birlikds 2.01 f.b.,
kand tasarrufati msahsullarinin istehsalci
giymatlori  (KIQI) 1.60 fb. ticarat
torafdaslarinda inflyasiya 2.84 f.b. vo NEM
0.02 f.b. artiric, digar amillar isa (inflyasiya
gozlentileri ve s.) 0.67 f.b. azaldic tasir
gostarmisdir.

2.4.2 istehsalgi giymatlari indeksi

DSK-nin  malumatina asasan iyun
ayinda KiQi-ds illik 3.8%, o cUmladan
bitkicilik mahsullarinin  giymatinda 2.1%,
heyvandarlig mahsullarinin giymatinds iss
5.3% artim musahida olunmusdur.

2026-a ilin iyun ayinda ssanaye
mahsullarinin istehsalci giymsatlari indeksi
(SiQI) illik 26.8% artmisdir. O cumladan,
istehsalgi  giymatlari  indeksi  neft-qaz
sonayesi mahsullari Uzrs illik 31.2%, geyri-
neft-qaz senayesi mahsullari Uzra iss 9.7%
artmisdir. Emal sanayesi Uuzra istehsalc
giymatlari indeksi illik 9sasda 15% artmisdir.

Qrafik 32. istehsal¢i giymatlari indeksinin illik
dayisimi, %-la

Manba: DSK
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Iyun ayinda illik ssasda istehsalci
giymat indeksi naqgliyyat va anbar tasarrufati
xidmatlarinds 5.8%, o cumladan yukdasima
nagliyyati xidmatinda 3.9%, poct va kuryer
xidmatlarinds 2.1%, reklam xidmatlarinda
2.1% artmis, program taminatinin islosnmasi
ilo alagali xidmatlarda isa 4.5% azalmisdir.

2.4.3 Manzil giymatlari indeksi

DSK-nin malumatlarina asasan 2026-
¢ ilin II rdbunds manzil bazarinda giymat
indeksi  6.i.m.d.n. 8.6% artmisdir. O
cumladan ilkin manzil bazarinda qiymsat
artimi bu doévrde 12.4%, tskrar manzil
bazarinda iss 8.6% yuksalmisdir.

Qrafik 33. Manzil bazarinda giymat indeksi,
6tan ruba nazaran, %-la
Manba: DSK
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2026-c1 ilin iyun ayinda icaragi

tarafindan 6danan icars haglari illik asasda
7.4%, ayliq asasda isa 0.3% artmisdir.
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2.4 inflyasiya proseslari
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3.1 PUL SIYASSTI QORARLARI, ALSTLORI, PUL BAZARI VO

M9ZoNNoS

Hesabat dévriinda Markazi Bankin pul siyasati monetar saraita tasir géstarmakla inflyasiyanin
hadaf daxilinda saxlaniimasina yénaldilmisdir. Pul siyasati alatlari maliyya bazarinda gedan proseslar
va bank sisteminin likvidlik mévgeyi nazara alinmagqla tatbiq edilmisdir. Dovr arzinda AZIR indeksi ugot
faiz daracasina yaxin harakat etmisdir. Banklararasi pul bazarinin ham taminatli, ham da taminatsiz

seqmentlarinda aktivlik misahida olunmusdur.

3.1.1 Pul siyasati qoararlari

2026-c1 ilin 6tan dévrunds faiz
dshlizinin parametrlari Markazi Bankin idara
Heyati tarafindan 5 dafa muzakirs edilmisdir.
Pul siyasatina hasr edilmis ilk iclasda ucot
doaracasi 6.75%-dan 6.5%-9, faiz dahlizinin
yuxarl haddi 7.75%-dan 7.5%-3, dahlizin
asagl haddi iss  5.75%-dan  5.5%-2
endirilmisdir. Novbati iclaslarda ise Markazi
Bank faiz dshlizi parametrlarini sabit
saxlamisdir. Pul siyasati gararlari faktiki va
prognozlasdirilan inflyasiyanin hadaf
diapazonu daxilinds formalasmasi, regional
geosiyasi vaziyyat, global maliyys
bazarlarinda meyillar, 6lkadaxili
makroiqtisadi muhit, elaca da pul siyasatinin
otUruculiylnan  xususiyyatleri  nazars
alinmagla gabul edilmisdir. Faiz dahlizi ils
bagl gararlar 6ncadan elan edilmis qgrafik
uzra ve muvafig analitik  sarhlarls
ictimaiyyata a¢iglanmisdir.

Qrafik 34. Faiz dahlizinin parametrlari, %-Ia
Manba: AMB
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Banklararasi taminatsiz pul bazarinda
formalasan AZIR istinad faiz daracasi
hesabat dovri arzinds ugot faiz daracasins
yaxin soviyyada harakatini davam
etdirmisdir. Bela ki, AZIR indeksinin ucot faiz
daracasindan orta kanarlagsmasi 2025-ci ilds
0.21 faiz bandi taskil etdiyi halda, 2026-ci ilin
I yarisinda 0.05 faiz bandinadak azalmisdir.
Spredin daralmasi ucot faiz daracasinin
banklararasi pul bazarinda formalasan
faizlors  transmissiyasinin  guclandiyini
gostarir.

Qrafik 35. Ucot daracasi va AZIR indeksinin
dinamikasi
Manba: AMB
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3.1 Pul siyasati gararlari, alatlari, pul bazari va mazanna

kagizlart bazarinda formalasan galirlilik
goOstaricilarinin  dinamikasina da  tasir
etmisdir. Galirlilik ayrisinin oksoar
seqmentlari Uzrs faiz gostaricilari 2026-ci ilin
iyun ayinin sonunda o6tan ilin dekabri ils
muqgayisads azalma meyli  ndmayis
etdirmisdir. Bels ki, 6 ayliq doévlat istigrazlari
uzra golirlilik dekabr ayinda geyds alinan
6.79%-dan iyun ayinin sonuna 6.48%-9, 1 illik
istiqrazlar uzra 7.01%-dan 6.85%-9, 3 illik
istigrazlar Uzra 7.8%-dan 7.28%-3, 4 illik
istiqrazlar Uzra isa 8.14%-dan 7.33%-5 gadar
enmisdir.

Qrafik 36. Galirlilik ayrisi, %-19
Manba: AMB
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3.1.2 Pul siyasati alatlari

2026-c1 ilin I yarisinda pul siyasati
alatlari  maliyya bazarlarinda musahids
olunan meyillar va bank sisteminin likvidlik
movgeyi nazars alinmagla tatbiq edilmisdir.
Hesabat dovrunda likvidliyin effektiv idars
olunmasi magqgsadile  muxtalif muaddatli
monetar amaliyyatlarin hayata kecirilmasi
davam etdirilmisdir. Daimi imkan
alstlsrindan faal istifads edilmis, a¢iq bazar
amaliyyatlarinin kamiyyst parametrlari isa
likvidlik Gzra prognozlar ssasinda muayyan
edilmisdir. Pul siyasati alstlarinin effektiv

Pul Siyasati icmali - Avqust 2026

totbiqi banklararasi pul bazarinda
gqisamuddstli  faizlsrin  dahliz  daxilinds
formalasmasini tamin etmisdir.

Hesabat dévrinds banklar tarafindan
Markazi Bankin ham sterilizasiya, ham ds
likvidliyin tamin edilmasi yonumlu daimi
imkan alatlarindan istifads edilmisdir. Dovr
arzinda banklar tarafindsan 1 gecslik depozit
daimi imkan alstindan istifads butin is
gunlarinda musahids edildiyi halda, 1 gecalik
oks-repo daimi imkan alstinsa muracist is
gunlarinin yalniz 3%-ds qeyds alinmisdir. Bu
dovrds 112 adad gecalik depozit va 4 adad
gecalik  oks-repo  amealiyyati  hayata
kecirilmisdir.

Qrafik 37. AMB-nin daimi imkan alatlari Gizra
banklar tarafindan yerlasdirilon (1 gecalik
depozit) va calb edilan (1 gecalik aks-repo)
mablag, min. manatla

Manba: AMB
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1 gecalik aks-repo amaliyyatlari

W 1 gecalik depozit amaliyyatlari

Hesabat dévriunds Markazi Bank
avtonom amillarin monetar saraita tasirini
neytrallasdirmaq ve AZIR indeksinin ucot
daracasina yaxin trayektoriyada
formalasmasini  dastaklomak maqsadils,
9sasan, 7 gunluk depozit amsliyyatlarindan
istifade etmisdir. 2026-c1 ilin yanvar-iyun
aylarinda 48 depozit harraci kegirilmisdir. Bu
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3.1 Pul siyasati gararlari, alatlari, pul bazari va mazanna

harraclarin orta hacmi 1423 mlin. manat
olmusdur.

Aciq bazar amaliyyatlari ¢arcivasinda
muxtalif maddstli - 28 gunlak (1 ay), 84
gunluk (3 ay), 168 glinliik (6 ay) va 252 gunlik
(9 ay) notlarin yerlasdirilmasi Uzrs harraclar
davam etdirilmisdir. Hesabat dovrinds har
bir muddat Gzrs 23 dafs olmagqgla Umumilikda
92 not harrac kegirilmisdir. AMB-nin not
portfelinin Umumi hacmi dévrin sonuna 484
mIn. manat taskil etmisdir ki, bu da 6tan ilin
sonu ils muqgayisads 113 mIn. manat ¢oxdur.

Doévr arzinds qisamuddastli notlarin
galirliliyinds ds azalma musahida olmusdur.
Bela ki, 2026-ci ilin iyun ayinda kegirilan son
harraclarda formalasan galirlilik 6tan ilin
sonu ilo mugayisada butin muaddatlar uzra
enmisdir. Bela ki, galirlilik 28 gunltk notlarda
6.75%-dan 6.54%-3, 84 gqunluk notlarda
6.68%-dan 6.49%-3, 168 gunlik notlarda
6.80%-dan 6.48%-3, 252 gunluk notlarda isa
6.85%-dan 6.50%-a dusmusdur.

Qrafik 38. AMB-nin ddvriyyada olan
gisamuddatli notlarinin hacmi va galirliliyi
Manba: AMB
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normalarinin ortalama rejimds tatbiqinin
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davam etdirilmasi banklar tarafindan
likvidliyin cevik idara olunmasini
dastaklamisdir. Apariimis monitoringlarin
naticalarine 9sasen hesabat doévru Uzrs
banklarin ham milli, hem ds xarici valyutada
Markazi Bankdaki muxbir hesablarinin
dovrlar Gzrs orta qgaliglari macburi ehtiyat
kimi saxlanmali olan vasaitlarin hacmini
Ustalamisdir. Qeyd olunan gostaricilar bank
sektorunun kifayat gadar likvid vasaita malik
oldugunu gostarir.

Hesabat dovrinda bank sektoru izafi
likvidlik saraitinds faaliyyat gostarmisdir.
Bela ki, macburi ehtiyat kimi saxlanmali olan
vasaitlor nazers alinmadan  sektorun
struktur likvidlik profisiti (AMB-nin bank
sistemi qarsisindaki 6hdasliklari ils banklara
talablari arasindaki farq) cari ilin I yarimilinin
sonuna 6 mird. manata cataraq otan ilin
dekabriila muqgayisada 2.1 dafs artmisdir. Bu
da banklarin kreditverma potensialinin
kifayat qadar yuksak oldugunu gostarir.

Umumilikds, 2026-c1 ilin I yarisinda
Markazi Bank tarafindan hayata kecirilan
monetar amsaliyyatlar bank sisteminds
likvidliyin ssmarsli idars olunmasini va pul
siyasatinin  amaliyyat  hadasflerina  nail
olunmasini tamin etmisdir. Cari ilin galan
dovrinda da pul siyassti alatlarinin tatbiqi
bank sisteminin likvidlik soraiti,
makroiqtisadi muhit ) maliyys
bazarlarindaki meyillor nazsra alinmagla
hayata kecirilacak.

3.1.3 Pul bazari

2026-ci1 ilin 6 ayinda pul bazari Uzra
ampaliyyat  faalligi  yuksak  saviyyads
galmisdir. Qisamuddatli maliyys resurslarina
talabin davam etmasi banklararasi bazarda
aktivliyi dastaklomisdir. Eyni zamanda, pul
bazarinin ayri-ayri seqmentlarinds faiz
daracalarinds azalma qeyda alinmisdir.

2026-c1 ilin 6 ay! arzinds Blumberq
ticarat sisteminds banklararasi teaminatsiz
bazar Uzra Umumi hacmi 55.7 mird. manat
toskil edsan 1530 aqd baglanmisdir. Bu
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3.1 Pul siyasati gararlari, alatlari, pul bazari vo mazanna

amoaliyyat hacmi 6.i.m.d.n. 35% ¢oxdur.
Baglanan aqdlarin hacm baximindan 96%-i
1-3 gunluk amoaliyyatlar hesabina
formalasmisdir.

Qrafik 39. Banklararasi taminatsiz pul
bazarinda amoaliyyatlar, mird. manatla
Manba: AMB, BFB
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Hesabat  doévrunda  banklararasi
tominatsiz bazarda formalasan faizlards
azalma bas vermisdir. 2026-c1 ilin I rubUnda
baglanmis aqdler Uzra orta faiz daracasi
6.58% taskil etmis, II rubds iss bu gostarici
6.44%-3 enmisdir. Umumilikda, cari ilin I
yarimilinds tsminatsiz bazarda orta faiz
daracasi 6.55% olmusdur ki, bu da 6.i.m.d.n.
0.71 f.b. azdir.

Bazarin tominatsiz segmenti il
yanasl repo bazarinda da aktivlik yuksak
olmusdur. Xasusils, 2026-c1 ilin II rdbinds
son dovrlarin an yuksak amsaliyyat hacmi
geyda alinmisdir. Cari ilin 6 ayinda repo
bazarinda Umumi hacmi 20.6 mlird. manat
toskil edan 3015 aqd baglanmisdir ki, bu
aqdlarin hacm baximindan 87%-i banklarin
istiraki ilo formalasmisdir. Repo aqdlarinin
90%-ni 6-8 gunluk amaliyyatlar taskil
etmisdir.
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Qrafik 40. Repo bazari lizrs amaliyyatlar, mird.
manatla
Manba: AMB, BFB
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Repo amaliyyatlari Gzrs orta ¢akili faiz
daracasinin rublar Uzra azalma meyli davam
etmisdir. Bela ki, orta faiz daracasi ilin I
rabunds 6% taskil etdiyi halda, II rubds
5.68%-2 enmisdir. Umumi olaraq, cari ilin I
yarisinda repo aqdlari Uzra orta faiz deracasi
5.83% taskil etmisdir ki, bu da 6.i.m.d.n. 1.08
f.b. azdir.

3.1.4 Ikitorafli Vo
mazannalar
Hesabat dévrinds manatin  ABS

dollarina  nazaran  rasmi  Mazannasi

banklararasi aqdlsr Uzra orta mazanns

(Blumberq ticarat sisteminda harraclar va

harracdan kanar amaliyyatlar nazars

alinmagla) asasinda muayyan edilmisdir.

Hesabat ddévrinds manatin ABS dollarina

garsi orta gunlik rasmi mazannasi 1.7 manat

toskil etmisdir. Manatin effektiv mazanna
indekslari ticarst tarafdasi olan 6lkalsrin
valyuta mazannalarina uygun dayismisdir.

coxtarofli
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3.1 Pul siyasati gararlari, alatlari, pul bazari vo mazanna

Qrafik 41. Effektiv mazanna indekslari (6tan
ilin sonuna nazaran)

Manba: AMB
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2026-c1 ilin iyun ayinda manatin geyri-
neft ticarat ¢akili nominal effektiv mazannasi
6tan ilin dekabrina nazaran 0.2%, real
effektiv mazannasi iss 2.3% ucuzlasmisdir.
Azarbaycandaki  inflyasiyanin  tarafdas
Olkalardaki orta c¢akili inflyasiyadan asagi
olmasi real effektiv mazannays azaldici tasir
etmisdir. Bela ki, iyun ayinda 6tan ilin dekabr
ayina nazaran inflyasiya (6 aylq)
Azarbaycanda 2.7% oldugu halda, tarafdas
Olkaler uzrs orta ¢akili inflyasiya 4.7%
olmusdur.
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3.2 PUL TOKLIiFI, DEPOZIT VO KREDIT BAZARI

2026-c ilin I yarisinda pul taklifi, depozitlar va iqgtisadiyyata kredit qoyuluslarinin hacminda
artim misahida olunmugsdur. Dévr arzinda dollarlasma saviyyasinin azalmasi meyli davam etmisdir.

3.2.1 Pul bazasi vo pul kiitlasi

2026-c1 ilin I yarisinda manatla pul
bazasi 8.5% artaraq 24.4 mlrd. manat taskil
etmisdir. Dovr arzinda pul bazasina artirici
tosir gostaran baslica amil hdkumsat
hesablari qaliglarinin dayisimi ve AMB-nin
xarici valyuta alislari olmusdur. Manatla pul
bazasinin struktur elementi olan
dovriyyadaki nagd pulun hacmi® 4.7%,
manatla muxbir hesablarin qaligi ise 34.4%
artmisdir.

2026-c1 ilin iyun ayinin sonuna bank
sektorunun pul yaratma gabiliyyatini aks
etdiran manatla pul multiplikatoru (manatla
genis manada pul kutlssinin manatla pul
bazasina nisbati) 1.77 taskil etmisdir.

Qrafik 42. Pul bazasinin hacmi va 6.i.m.d.n.

dayisimi

Manba: AMB
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2026-c1 ilin 6 ayinda genis pul kutlasi
(M3) 6.1% artarag 52.9 mird. manata
catmisdir. Manatla genis pul katlasi (M2)
7.1% artaraq hesabat dévrunun sonuna 43.3
mlrd. manat taskil etmisdir.

Qrafik 43. Pul aqreqatlarinin hacmi, mlird.
manat
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2026-c1 ilin yanvar-iyun aylarinda M2
pul agreqatinin butun struktur elementlari
Uzra artim musahids olunmusdur. Bels Ki,
dovriyyads olan nagd pul kutlasi (M0) 5.8%,
muddatli smanat vo depozitlar 17.2%, talab
olunanadak smanat va depozitlor iss 2.8%
artmisdir. Dovr arzinds talab olunanadak
depozitlarin M2-ds xususi ¢akisi 1.4 f.b.
azalaraq iyunun sonuna 33.8%, muddatli
depozitlarin xUsusi ¢akisi isa 1.9 f.b. artaraq
22.2% taskil etmisdir.

9 Bank sistemindan kanarda nagd pul, banklarin kassalarinda va bankomatlarda olan pullar

Pul Siyasati icmali - Avqust 2026
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Qrafik 44. Manatla genis pul kiitlasinin tarkibi,
mird. manat
Manba: AMB
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Doévriyyada olan nagd pulun (MO0)
manatla genis pul kitlasinds (M2) xUsusi
¢akisi 0.5 f.b. azalaraq iyun ayinda 43.9%
toskil etmisdir.

Dovr arzinds dollarlasmanin azalmasi
davam etmisdir. Iyun ayinda xarici valyutada
amanat va depozitlorin comi amanat va
depozitlords xUsusi ¢okisi  28.5% (ilin
avvalinda 29.7%), M3 pul agregatinda xuisusi
cokisi iso 18.3% (ilin avvalinda 19%) taskil
etmisdir.

3.2.2 Depozit bazari

2026-ciilin I yarisinda maliyya sektoru
¢cixilmagla depozit portfeli 4.2% artaraq 39.4
mlird. manat taskil etmisdir. O cumladan
muddatli depozitlor 8.5% artaragq dovrin
sonuna 17.4 mlrd. manat, cari depozitlarin
hacmi iss 1.1% artaraq 22.1 mlrd. manat
toskil etmisdir.

fyun ayinin sonuna hiiqugi sexslarin
cami depozitlari ilin avvalindan 2.6% artaraq
21.6 mird. manat taskil etmisdir. Bu doévrds
hdquqgi  soxslerin  depozitlarinds  cari
hesablarin payi 72.2%, muddatli depozitlarin
pay! ise 27.8% olmusdur.
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3.2 Pul taklifi, depozit va kredit bazari

Qrafik 45. Depozitlarin hacmi, mird. manat
Manba: AMB
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I yarimilin sonuna manatla depozitlar
26.2 mlrd. manat, xarici valyutada depozitlar
isos 13.2 mlrd. manat ekvivalentinds
olmusdur.

Hesabat  ddvrunds  amanatlarin
dollarlasma saviyyasi fiziki saxslar uzrs 2.9
f.b. azalaraq 27.9%, rezident fiziki saxslor
Uzrs ise 2.3% azalaraq 25.6% taskil etmisdir.

Qrafik 46. Depozitlarin dollarlasmasi, %-la
Manba: AMB
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Fiziki saxslor tizra

Rezident fiziki saxslar Gzra

Dovr oarzinde manatla yeni calb
olunmus fiziki saxslsr uzrs amanat faiz
daracalari 0.3 f.b. azalmisdir. Hiquqi saxslar
Uzro yeni calb olunmus depozit faiz
daracaleri iyun ayinin sonuna 6.4% taskil
etmisdir. Xarici valyutada yeni calb olunmus
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amanat faiz daracalari fiziki saxslar Uzrs 0.1
f.b. artmis, haquqi saxslar uzrs isa iyun
ayinin sonuna 3.3% taskil etmisdir.

Qrafik 47. Manatla yeni calb olunmus depozit
va amanatlar Uzrs orta ¢akili faizlar
Manba: AMB
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3.2.3 Kredit bazar

2026-c1 ilin yanvar-iyun aylarinda
igtisadiyyata kredit qoyuluslarinda artim
davam etmisdir. ilin avvalina nazaran kredit
portfeli (bank ve BOKT) 6.1% artaraq iyunda
33.9 milrd. manata catmisdir. Kreditlarin
torkibinds uzunmuddstli kreditlarin payi
astunldynd gorumus, dévrin sonuna onun
xususi ¢akisi 82.5% olmusdur. Uzunmuddatli
kreditlarin hacmi dévr arzinds 6.8% artaraq
27.9 mlrd. manata yuksalmisdir.
Qisamuddatli kreditlarin hacmi isa ilin
avvalindan 2.6% artarag 5.9 mird. manata
catmisdir.

Kredit portfelinds biznes kreditlari
hesabat dovru arzinda 6.7% artaraq iyunun
sonuna 17.2 mird. manat taskil etmisdir.
Dovr arzinda biznes kreditlari Uzra an yuksak
artim naqliyyat (36%) sahasi Uzra olmusdur.
O cumladan, kredit portfelinin tarkibinds
istehlak va ipoteka kreditlari dovr arzinds
muvafiq olaraq 6% va 2.7% artaraq 9.9 vo 4.7
mlrd. manat olmusdur.

Hesabat dévrinin sonuna xarici
valyutada olan kreditlarin comi kreditlards
pay! 14.9% taskil etmisdir.
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3.2 Pul taklifi, depozit va kredit bazari

Qrafik 48. Kredit portfelinin valyuta strukturu,
mird. manat
Manba: AMB

H Milli valyutada  m Xarici valyutada

2026-cl ilin iyun ayinda manatla yeni
verilmis kreditlor Uzra orta c¢akili faizlor
18.6%, xarici valyuta ils yeni verilmis kreditlar
Uzra orta ¢akili faizlar isa 5.4% taskil etmisdir.

Qrafik 49. Yeni verilmis kreditlar (bank
sektoru) tizra orta faizlar
Manba: AMB
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Xarici valyutada verilmis kreditlar Gizra

Son 1 il arzinds manatla verilmis
kreditlar Uzrs faiz daracalarinds stabillasms,
xarici valyutada kreditlor Gzrs faizlards ise
azalma musahids edilmisdir.
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4.1 QLOBAL IQTISADIYYATA DAIR PROQNOZLAR V3 RISKLDR

Yenilanmis proqgnozlara asasan global iqtisadi artim cari ilda nisbatan zaiflasa da, davam edir.
Igtisadi artim perspektivi ila bagl qiymatlandirmalarda ahamiyyatli dayisiklik yoxdur. Qlobal
inflyasiyanin isa awvalca yiiksalacayi, daha sonra isa tadrican sangiyacayi gézlanilir.

411 Qlobal iqtisadi artim va
inflyasiya proqnozlari
BVF-nin 2026-ci ilin iyul ayinda darc
etdiyi “Qlobal Igtisadi Icmal” hesabatina
9sasan global igtisadi artimin 2026-ci1ilda 3%,
2027-ci ilds iso 3.4% saviyyasindsa olacagi
prognozlasdirilir. Yeniloanmis prognozlar cari
ildo global igtisadi artim tempinin ham 2024-
2025-ci illardaki artimla, ham ds pandemiya
oncasi tarixi orta godstsrici olan 3.7% ils
mugqayisada daha asagi olacagini gostarir.
2026-c1 il Uzra prognozlar 6tan prognozla
mugqayisada 0.1 f.b. azaldilmis, 2027-ci il uzra
prognozlar isa 0.2 f.b. artirlmisdir. Cari ilds
artimin yavaslamasi asasan Yaxin $arqdaki
muharibanin tasirlari il baglidir. Lakin suni
intellektin inkisafi ve tatbigi naticasinds
global texnologiya sektorunda artan talabat
bu manfi tasirlari gisman kompensasiya edir.
Son hesabatda IEO grupunun igtisadi
artim prognozlari 6tan prognoza nazaran
cariil uzra 0.1 f.b. asagi, névbatiil tzraiss 0.1
f.b. yuxari reviziya edilmisdir. Bu qrupda
igtisadi artimin 2026-ci ilds 1.7%, 2027-ci ilds
iso 1.8% saviyyasinda olacagi gozlanilir. Lakin
bununla bels, bu goézlentilor 6tan iki ilds
reallasmis 1.9%-lik artimdan asagidir.
ABS-ds iqtisadi artimin 2026-c1 ilda
2.3%, 2027-ci ilds ise 2.2% olacagdl prognoz
edilir. Cari il Uzra prognoz 6tan prognozla
mugayisada dayismamis, névbati il Gzra iss
0.1 f.b. artinlmisdir. Iqgtisadi aktivlik slverisli
maliyya sortlarinin, fiskal siyasatin va
texnologiya sahalarina yatirilan
investisiyalarin tasirlari ils dastaklanir.
Avrozona iqgtisadiyyatinin 2026-ci ilds
0.9%, 2027-ci ilda iss 1.2% artacagl prognoz
edilir. Bu da 2025-ci ildaki 1.4%-lik artimla
mugqayisada asagidir. Prognozlar cari il Uzra
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0.2 f.b. asagr salinmis, novbati il Uzra iss
dayismamisdir. Enerji giymatlarinin artmasi
va istehlak¢l inaminin  zaiflamasi  artim
perspektivlarine azaldici tasir gostarir.

Yaponiyada iqtisadi artimin 2026-c
ilde 0.6%, 2027-ci ilda iss 0.7% olacagi
go6zlanilir. Bu da 6tan hesabatla muqgayisads
cariil zra 0.1 f.b. asagi, 2027-ci il zra isa 0.1
f.b. yuxaridir. Hayata kecirilan fiskal siyasat
yuksak enerji giymatlarinin manfi tasirlarini
mulayimlasdirir.

Birlagmis Kralligda da igtisadi artimin
2025-ci ills muqayisads zaif olaraq galacagi
prognozlasdirilir. Igtisadi artimin 2026-ci ilds
1%, 2027-ci ilds ise enerji sokunun azalmasi
ilo 1.3% olacagi gozlanilir. Bu da otan
prognozlarla muqgayisadas cari il Gzra 0.2 f.b.
yuxarli, novbati il Gzrs isa eynidir.

IEOO uzrs prognozlara géra igtisadi
artimin 2026-ci1 ilda 3.8%, 2027-ci ilda is2 4.5%
olacagr goézlsnilir. Aprel hesabati ils
mugqayisada proqgnozlar cari il Gzrs 0.1 f.b.
azaldilmis, névbati il Uzra iss 0.3 f.b.
artirilmisdir. Prognozlarin dayisimina
Olkalarin cografi movqelari, pul kdctirmalari,
turizm galirlari, maliyys sartlarina hassasliq
va global texnoloji dayar zancirindaki
maovgelari kimi amillar tasir gdstarmakdadir.
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Qrafik 50. Qlobal iqtisadi artim prognozlari
Manba: BVF-nin Qlobal igtisadi Icmal hesabati
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2026-c1 ilde Cinda iqtisadi artimin
4.6%, 2027-ci ilds ise 4.1% olacagi gozlanilir.
Aprel hesabati il muqgayisads prognozlar
cari il uzrs 0.2 f.b., névbati il tzrs isa 0.1 f.b.
artirilmisdir.

Qisman  daha  yuksak amtas
giymatlari fonunda ixrac galirlarinin artmasi
Rusiyada iqtisadi artim tempini dastaklayir.
2026 va 2027-ci illor Gzra artim prognozu
1.1% saviyyasinda muayysan edilmisdir. Bu da
aprel hesabati ils muqgayisadas eynidir.

Turkiyanin cari il Uzrs iqtisadi artim
prognozu asag! istigamatda dayismisdir.
1qtisadi artimin 2026-c1 ilda 2.9%, 2027-ci ilde
iso 3.6% olacagi gozlanilir. Aprel hesabati ils
mugayisada prognozlar cari il Gzra 0.5 f.b.,
asagi olsa da, névbati il Gzra 0.1 f.b. yuxaridir.
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4.1 Qlobal iqtisadiyyata dair proqnozlar va risklar

Qrafik 51. Bazi dlkalar lGizra artim prognozlari
Manba: BVF-nin Qlobal igtisadi Icmal hesabati
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BVF-nin yenilanmis iyul hesabatina
9sasan cari ilds global inflyasiya
prognozunun yuxarl yoénlu trayektoriyasi
davam edacakdir. Lakin inflyasiya tempi
névbati ilde yeniden azalacaq. Inflyasiya
templarinin  dlkalar Uzra qgeyri-barabar
galacagi gozlanilir. Bunun asas sabablari
mazanna Oturuculuyd, xidmat inflyasiyasinin
davam etmasi, omak bazarindaki sarait vo
Olkalara xas digar igtisadi amillardir. Qlobal
inflyasiyanin ~ 2025-ci  ildeki 4.1% ils
mugqayisada 2026-ci ildo 4.7%-3 qalxacadi,
2027-ci ilds iss yenidan azalaraq 3.9%-s
enacayi prognozlasdiriir. Bu da o6tsn
prognozla muqayisada cari il Uzrs 0.3 f.b,,
2027-ci il Gzraisa 0.2 f.b. yuxaridir.

Umumilikda, 2026 va 2027-ci illarda
ham IEO-ds, ham da IEOO-ds inflyasiya
prognozu artim istigamatinds dayismisdir.
Muvafig olaraq IEO-das inflyasiyanin 3% ve
2.4% saviyyasinda qalacagl, IEOO-ds iss 5.8%
vo 4.8% olacagr goézlenilir. Cari il Uzrs
prognozlar IEO-ds 0.2 f.b., IEOO-ds iss 0.3
f.b. artinlmigdir.
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Qrafik 52. Qlobal inflyasiya prognozlari
Manba: BVF-nin Qlobal igtisadi Icmal hesabati
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4.1.2 Qlobal risklar

BVF-nin 2026-c1 ilin iyul ayr uzrs
“Qlobal Igtisadi icmal” hesabatina asasan
global igtisadiyyatin Uzlasdiyi risklar aprel ayi
ila mugayisada daha balansli olsa da, hals da
geosiyasi sartlor fonunda manfi istigamata
mevyillidir. Yaxin Sarqds geosiyasi garginliyin
yenidan  kaskinlasmasi iqtisadi  artimi
zaiflada va inflyasiya tazyiqlarini guclandira
biloar.  Umumilikds, muinaqgise amtas
giymatlarinds dayiskanliys ssabab olur,
inflyasiya goézlantilarini artirir vo maliyys
soraiti vasitasilo global iqtisadiyyata manfi
tasir gostarir.

Geosiyasi munagise fonunda amtas
giymatlarinin daha da artmasi, tadaruk qithgi
Ve mazanna tazyiqlari da risk amillaridir.

Neft giymatlarindeki mahdud artim
va bunun iqtisadi faalliga tasirinin sangimasi
ehtiyatlarin istifadays verilmasi ilo baghdir.
Hazirda ehtiyatlar c¢oxillik  minimuma
yaxinlasmaqdadir ve tadaruk pozuntular
davam etdikca kritik hadds ¢ata bilar.

9rzaq Vo enerji  qgiymatlarinin
yuksalmasi, xususils Afrikadaki bazi zasif
igtisadiyyatlarda sosial narazihg va daxili
siyasi qeyri-sabitlik riskini artira bilar. Eyni
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4.1 Qlobal iqtisadiyyata dair prognozlar va risklar

zamanda, beynalxalq maliyys axinlarinda
yaranan manealarin artmasi zaif
makroiqgtisadi géstaricilarsa malik IEOO-dan
kapital axinlarinin suratlsnmasina sabab ola
bilar.

Suni intellektls bagl riskloar ham
musbat, ham de meanfi gozlantilarls
saciyyalandirilo bilar. Bels ki, agar suni
intellektls bagl kapital xarclari yuksak
saviyyasini gqoruyarsa va ya maliyys soraiti
daha da yumsalarsa, bu, geosiyasi
garginliklardan, ticarat va zaif siyasat
buferlarindasn yaranan manfi tasirlari
kompensasiya eda bilar. Digar tarafdan, suni
intellekt dalgasi ve maliyys bazarlarindaki
haddindan artiq nikbinlik makro saviyyads
maliyys qeyri-sabitliyine ds sabab ola bilar.
Suni intellekt mahsuldarhgr ils  bagh
gozlontilarin asagl olmasi ssenarisinda isa
texnologiya sektorlarina olan investisiyalarin
azalmasi etimadi sarsida va risklari artira
bilor.

Siyasi garginliyin azalmasi qlobal
igtisadi artima musbat tasir godstarir. Sulh
sazislari qlobal ticarat marsrutlarini va
tadaruk zancirlarini suratls barpa eds bilar.
Ticarat sazislari tariflari asagi sala va qgeyri-
muayyan xarici muhit sababindan taxirs
salinmis investisiyalari canlandira bilar.
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4.2 AZORBAYCAN UZRD® MAKROIQTISADI PERSPEKTIVLOR

Markazi Bankin 2026-ci ilin iyul prognozlarina asasan illik inflyasiyanin tadrican azalaraq
ortamiddatli perspektivda hadaf diapazonunda olacagi gozlanilir. Eyni zamanda, qeyri-neft-qaz
sektoru iqtisadi artimin asas harakatverici quivvasi olaraq qalacaqdir.

4.2.1 iqtisadi artim prognozu

2026-c1 ils iqgtisadi artimla bagh
prognozlar asagl reviziya olunsa da,
umumilikds nikbindir. Markazi Bankin 2026-
ci ilin iyul prognozlarina ssasan cari ilds real
ifadadas igtisadi artim tempinin Gmumi UDM
Uzra 0.5%, qeyri-neft-qaz UDM Uzrs isa 2.4%
olacagi gozlsnilir. Prognozlara gora 2026-ci
ilde Umumi UDM-in artimina neft-gaz
sektoru azaldici, geyri-neft-qaz sektoru isa
artiricl tasir edacakdir. Cari ilda qgeyri-neft-
gaz sektorunda artimin drayverlori ev
tasarrufatlarinin son istehlak xarclari, mal va
xidmatlarin xalis ixraci va asas fondlarin
umumi yigiminin olacagi goézlanilir.

Qrafik 53. Umumi va qeyri-neft-qaz UDM-in
real artim tempina dair iyul proqgnozu,
6.i.m.d.n., %-ls

Manba: DSK, AMB-nin AzIM'® modeli
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2027-ci ilds iqgtisadi artim tempinin
umumi va qeyri-neft-gaz sektoru Uzra real
ifadads muvafiq olaraq 2.6% va 3.9% olacag!
prognozlasdirilir. Prognozlara gora 2027-ci

ilde Gmumi UDM-in artimina neft-qaz
sektoru neytral, geyri-neft-qaz sektoru iss
artirict tasir  edacakdir.  Qeyri-neft-gaz
sektorunun artimini ev tasarrufatlarinin son
istehlak  xarclari, hamcinin  mal vs
xidmatlarin xalis ixracinin sartlandiracayi
gozlenilir.

Qeyd edak ki, neft-qaz sektoru Uzra
prognozlar hékumatin rasmi prognozlarina
asaslanir. Cari ilin 6 ayinda neft-gaz UDM
0.7% azalmisdir. Qeyd olunan tendensiyani
nazora alarag neft-gaz UDM-in artim
tempinin 2026-ci il Ggun -3.3% avazing -1% va
-2% araliginda dayisacayi farz olunarsa,
amumi UDM-in artim tempi 2026-ci il Gglin 1-
1.3% g0zlanils bilar.

2026 va 2027-ci illar Uzrs geyri-neft-
gaz sektorunda iqtisadi artim prognozunun
reallasmasi, asasan, daxili va xarici macmu
talsb amillarinin dinamikasindan asili olacaq.

4.2.2 inflyasiya prognozu

Markazi Bankin iyul prognozlarina
9sasan ortamuddatli doévrds illik
inflyasiyanin  hadsf diapazonu daxilinda
olacagl gozlanilir. Bela ki, illik inflyasiyanin
2026-c1 ilin sonunda 6.1%, 12 ay sonra (yani
2027-ci ilin iyun ayinda) 6%, 2027-ci ilin
sonunda ise 5.8% olacagl prognozlasdirilir.
Belalikls, illik inflyasiyanin 2027-ci ilin II
yarisindan etibaran hadsf diapazonuna
gayidacagi gozlenilir.  2026-c1 ilin illik
inflyasiya prognozuna ticarat
torafdaslarinda ¢akili inflyasiyanin 2.81 f.b.,
kand tasarrufatt mahsullarinin istehsalgl
giymatlerinin  (KIQl) 2.60 fb., ev

10 Azarbaycan iqtisadiyyatinin riiblilk prognozlasdirma modeli (AzIM) nazari olaraq kigik agiq igtisadiyyata malik yeni Keynes modelidir. Bu model kasir
modeli da adlanir. Bels ki, model trend dayismalarini dl¢lr va kanarlagmalari izah edir. Dayisanlar gisa muddatli dévrds soklara aktiv sakilda reaksiya
verir va uzunmiiddatli dévrda 6z sabit vaziyyatina yaxinlasir. AzIM 4 ssas tanlik Gizarinds qurulub: macmu talab, Filips ayrisi, pul siyasati gaydasi va faiz
daracasi pariteti. Modelin parametrlari kalibrasiya olunmusdur va model impuls-cavab tahlili, dekompozisiya analizi va nimuna daxili simulyasiyalar

kimi standart ekonometrik testlardan ke¢misdir.
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tasarrufatlarinin istehlakinin 1.06 f.b., dévlst
istehlakinin isa 0.24 f.b. artirici tasir edacayi
g6zlanilir. NEM va digar amillarin iss muvafiq
olaraq 0.53 f.b. va 0.08 f.b. azaldici tssiri
prognozlasdirilir.

Qrafik 54. illik inflyasiya iizra iyul prognozu,
%-la
Manba: AMB-nin AzIM modeli
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Qiymatlandirmalara gora 2027-ci ilds
prognozlasdirilan illik inflyasiyaya (5.8%)
KIQI 2.45 fb. ticarst tarafdaslarinda
inflyasiya 1.88 f.b., ev tasarrufatlarinin
istehlaki 1.33 f.b., dovlst istehlaki 0.27 f.b. vo
digar amillar 1.22 f.b. artiric,, NEM iss -1.34
f.b. azaldici tasir edacakdir.

Prognozlarin reallasmasi xarici va
daxili amillarin inkisaf trayektoriyasindan
asili olacaqdir. Qlobal muhitdaki geyri-
muayyanlik saraitinda ticarat tarafdaslarinda
bas veran inflyasiya xarici risk amili hesab
olunur. Bu, asasan, global amtas va maliyya
bazarlarinda musahids olunan yuksak
dayiskanlikls slagadardir. Xasusils, Yaxin
Sarqdaki munagisalarin davam etmasi enerji
bazarlarinda giymat dayiskanliyini
guclendirir. Bu tendensiyanin ilin galan
doévrunds ds davam etmasi ticarst
tarafdaslarinda inflyasiya dinamikasina tasir
gOstaracakdir.

Bundan @olave, nominal effektiv
mazannanin zaiflemasi idxal inflyasiyasinin

4.2 Azarbaycan uzra makroiqtisadi perspektiviar

daxili giymatlars oturdlmsasini surstlandirs
bilor. Diger muhdm risk amili isa iglim
dayisikliklari il baghdir. Bels ki, slverissiz
iglim saraiti kand tasarrufati istehsalini
mahdudlasdiraraq qlobal arzaq qiymatlarins
artirici tasir gostara bilar.

Daxili amillara galdikds iss, mdévcud
fiskal ve monetar siyasst c¢arcivasinda
macmu  talsbin inflyasiyani  shamiyyatli
doraceds artiracaq hadds  yuksalmasi
ehtimali asagidir.

4.2.3 Inflyasiya gozlantilari

2026-c1 ilin iyun ayinda inflyasiya
gozlantilari sektorlar azra farqli
istigamatlards dayismisdir. Markazi Bank
torafindan hayata kecirilon real sektorun
monitoringi naticalarina asasan geyri-neft-
gaz istehsal va ticarat sektorlari Uzrs
gozlontilords 6tan ilin eyni dovru ils
mugayisads artim qeyds alinsa da, son
aylarda azalma musahida edilir. Xidmat
sektorunda iss inflyasiya gozlsntilari son
aylar, asasan, sabit qalir. Tikinti sektoru Uzra
névbati 3 ayliq dévrdaki giymat gdzlantilari
ham 6tan ilin mavafig dovru ila magayisads,
ham da son aylarda shamiyyatli azalmisdir.

Qrafik 55. Real sektorun monitorinqi sahalari
Uzra galacak 3 aya giymat gozlantilari™
Manba: Muassisalar arasinda aparilmis sorgular
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" Qrafikdaki indeks faiz ifadasinds misbat cavablarla manfi cavablarin ¢akisinin farqgi kimi hesablanir. Bu indeks [-100,+100] arasinda dayismakla névbati

3 ay lglin giymat gozlantilarinin meylini ifada edir.
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