AZBRBAYCAN RESPUBLIKASI MORKOZI BANKININ 2018-CIILV®
ORTAMUDD®TLI DOVR UCUN PUL SIYASOTININ 8SAS ISTIQAMOTLORI
BARSDO BOYANATI

Yeni global iqtisadi realliqlara uydun olaraq son illoerde heyata kecirilon davamli
stabillegsdirme tadbirleri neticesinde Olkede makroiqtisadi sabitlik ve dayaniqligin
asaslari yaradilmisdir. Tediye balansi tarazlasmis, valyuta ehtiyatlarina tezyiq azalmisg,
milli valyutanin xarici deyari sabitlegmig ve inflyasiya gozlentilari nisbaten sengimigdir.
Bu miusbat naticeler derin makroigtisadi manevr ve cevik koordinasiya olunmug
makroiqgtisadi siyasat ¢arcivasinin tatbiqi sayssinde mimkiin olmusdur.

Mearkazi Bank yeni pul siyassti rejimi c¢arcivesinde makroiqtisadi dayaniqliga
yonaldilmis siyaset heyata kecirmis, siyaset faiz deracesi ve pul taklifi manbalari
makroiqtisadi sabitlik ve milli iqtisadiyyatin inkisafinin temin edilmasi hadsflerine uygun
sokilde tanzimlanmisdir.

Olkada makroigtisadi sabitliyi méhkemlandirmak ve dayaniqli iqtisadi artima nail olmaq
ortamuddsatli makroiqgtisadi siyasatin baslica prioritetidir. Bu prioritetin reallasdiriimasi
Six koordinasiya olunmug makroiqtisadi ¢ercgive ve gozlentileri effektiv idare edan pul
siyasati rejimi vasitesiloe mumkundur. Butévlikds, formalasdirilan yeni makroiqgtisadi
sabitlik ve inkisaf platformasi iqtisadiyyati xarici ve daxili soklardan effektli gorumaga
imkan vermakle milli igtisadiyyatin yliksek artim trayektoriyasina qayitmasini tamin
edacakdir.

|. MAKROIQTISADI SiYASST CORGCiVaSi VO 2017-Cl iLD® PUL SiYASOSTININ
YEKUNLARI

Xarici soka adekvat olaraq hayata kecirilmis siyaset tadbirlari naticesinde 2017-ci ilds
yeni makroigtisadi sabitlik ¢arcgivasi formalagdiriimis, dlkenin xarici ve daxili balans/
yaxsilasmaga baslamisdir.

2014-ca ilin Il yarisindan neftin 3 dafs ucuzlagmasina reaksiya olaraq makroiqtisadi
siyasetda dearin manevr hayata kecirilmisdir. Neft gslirlerindan istifade seaviyyasi
optimallasmis, mazanna korreksiyasi hayata Kkegirilmis, maliyye sektorunda
saglamlasma va restrukturizasiya prosesleri baslanmig, yaradilmis Maliyys Sabitliyi
Surasi makroiqgtisadi koordinasiya tcin effektiv platforma rolunu oynamisdir.

2017-ci ilde Azarbaycanin xarici iqtisadi movgeyi yaxsilasmisdir. Tadiya balansinin
2015-2016-ci illerdaki kasiri 2017-ci ilin 9 ayinda 1,4 mird. ABS dollari hacminda
profisitle avezlenmisdir. Cari amaliyyatlar hesabinda UDM-in 3.8%-i saviyyasinds
profisit geydsa alinmigdir. Bu profisitin barpasi yalniz neftin dunya bazarlarinda
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giymatinin artimi ile bagli deyil. Makroiqtisadi korreksiya ile manatin geyri-neft sektoru
Uzra real effektiv mazannasinin 36% ucuzlasmasi ve diversifikasiya tadbirlari
naticasinda son bir nega ilde mal va xidmat idxalinin shamiyyatli azalmasina paralel
olaraq geyri-neft ixracinin genislanmasi cari hesabin yenidan profisite cixmasini temin
etmisdir. Omtes idxali 3.5% azalmis, geyri-neft amtasa ixraci ise 31.3% artmigdir.
Ticarat balansi ile yanasl xidmat balansinda da pozitiv meyillor mugahids edilir. Qeyri-
neft sektoru tzre xidmetler balansinin kasiri 2.5 dafe azalmis, turizm xidmatlarinda
musbat saldo yaranmigdir. Kapitalin va maliyyanin harakati balansi da profisitli
olmus, birbasa va portfel investisiyalar Gizre misbat saldo digar investisiyalar Uzra kasiri
tam ortmuasdur.

Tadiye balansinin profisiti 6lkanin strateji valyuta ehtiyatlarinin artmasina serait
yaratmisdir. Strateji ehtiyatlar noyabrin sonuna ilin avvaline nazaren 13.3% (5 mird.$)
artmis ve 42.6 mird. ABS dollari tagkil etmisdir. Markazi Bankin valyuta ehtiyatlari ise
32% artaraq 11 ayin sonuna 5.2 mird. ABS dollar teskil etmisdir. Markazi Bankin
valyuta ehtiyatlarinin artmasinin baslica manbalari xarici valyutada dovlat zemanati ile
vo valyuta girovu ila verilmig kreditlerin qaytariimasi olmusdur.

Valyuta bazarinda taklifin talabi Ustalemasi seraitinde manat ilin avvalinden 4%
mohkamlanmigdir ki, bu da inflyasiya gozlantilerine va dollarlagsmaya azaldici tesir
gOstarmisdir. Cevik mazanna rejimi goaraitinda Il ribdan sonra milli valyuta slave
mdohkamlanma tazyiqgi altinda olmusdur. Manatin shamiyyatli méhkamlanmasi bir sira
mikro ve makro risklerin reallasmasina yol aca bilardi.

Valyuta bazarinda teklifin talebi Ustalemasi, budcays valyuta transfertlarinin
reallasmasi ile bagll ¢atinlikler seraitinda fiskal sektorun likvidliye olan tslebati pul
bazasinin artimina ve monetar saraits tosir gosteron asas amil olmusdur. 2017-ci ilin
11 ayinda pul siyasetinin asas amaliyyat hadefi olan manatla pul bazasi 10.5%
artmigdir.

igtisadiyyatda kredit aktivliyinin bearpa olunmamasi seraitinde artan pul teklifinin
ahamiyyatli hissasi likvid maliyys alatleri bazarina, o cumlden dovlet giymatli kagizlari
ve Markazi Bankin maliyye alatlarine yonalmisdir. Markazi Bankin sterilizasiya alatlari
olan gisamuddatli notlarin yerlesdiriimasi va depozitlarin calb edilmasi harraclarinda
taleb taklifi bir negca defs Ustalemisdir ki, bu da aletler tzre galirlilik saviyyasinde 6z
oksini tapmisdir. 1l arzinde depozit harraclari va notlarin yerlagdiriimasi vasitesile colb
edilan vesaitin qahgdi 7 defe artmisdir.

Pul siyasati alatlari inflyasiya, inflyasiya gozlentileri, pul taklifi zra hadafler, maliyys
bazarlarinda proseslar, habels pul siyasatinin transmissiyasinin xususiyyatleri nazare
alinmagla tatbiq edilmisdir. Markazi Bank il arzinde faiz dahlizinin parametrlarini bir
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nece dafe muzakire etmis ve ucot daracesini deyismez saxlamisdir. Pula telabin temin
edilmasi va likvidliyin effektiv idare olunmasi maqgsadile Markazi Bank muxtalif muddatli
(7 gunadak, 14 gunluk, 28 gunlik ve s.) ¢arcive ve acgiq bazar amaliyyatlarini aktiv
saxlamisdir. il erzinde pul siyaseti emaliyyatlari tizre taminat kimi gebul edilen giymatli
kagizlarin yeni siyahisi tesdiq edilmis, ¢arcive ve aciq bazar amaliyyatlarinin siyahisi
genislandirilmisdir?.

Dovlet Statistika Komitasinin malumatina gora 2017-ci ilin 11 ayinda orta illik
inflyasiya 13.4% toaskil etmisdir. Valyuta bazarinin sabitlesmasi, hatta manatin
mazannasinin mohkamlandiyi saraitds inzibati giymatlarin ve dlinya arzaq giymatlarinin
artmasi, bir sira amtaa qgruplar Gzrs taleb-taklif nisbatinin dayisimi inflyasiyanin baslica
amillari olmusdur.

2017-ci ilde makroiqgtisadi sabitlik meyillerinin yaranmasi geyri-neft sektorunda iqtisadi
artimin barpasina serait yaratmisdir. 11 ayda geyri-neft sektorunda Gmumi daxili
mahsul (UDM) real olaraq 2.4% artmisdir. Artim geyri-neft sektorunun ticari sektorunda
4.3%, o cumladen geyri-neft senayesinde 4.4%, kand taserrufatinda 4.2% toskil
etmisdir. Markazi Bank tersfinden hayata kecirilon real sektorun monitoringine gore
isguzar faalliq indeksi artir ki, bu da geyri-neft sektorunda iqtisadi aktivliyin avvalki ille
mugqayisadas yuksaldiyini tasdiq edir.

Xarici taleble yanas! daxili taelab 2017-ci ilde igtisadi artimda muhUim rol oynamis,
dovlet bidcasi xarclari daxili talebe tesir eden mihim amillardan biri olmusdur. 2017-
ci ilin 11 ayinda doévlat budcasinin xarclari 6tan ilin eyni dévri ile migayiseds 11%, o
cumladan, asasli xarcler 2 dafe artmigdir. Bu dbvrds son istehlak xarclari real olaraq
2.4% artmigdir.

2017-ci ilde iqtisadi gozlentilorin effektiv idars olunmasi lclin Markazi Bank pul
siyasatinin kommunikasiyasi aletlerinden aktiv istifade etmisdir. idare Heystinin pul
siyasatinin baslica parametrlarine hasr olunmus 5 iclasinin gararlari muvafiq sarhlerle
birlikda ictimaiyyate tagdim edilmig, har agiglamada ndvbati gararin gozlenilan tarixi do
gOstarilmisdir. Markazi Bank 6zuUnidn mintazem analitik nasrlerini ve ayri-ayri hadaf
gruplari ile dialoqu da davam etdirmigdir. Maliyye maariflonmasi istigamatinds aparilan
iglar da Markazi Bankin faaliyyati tizre kommunikasiyanin effektinin artmasina musbat
tosir gostarmigdir.

Morkazi Bankin pul siyasati alotlori vo pul siyassti amaliyyatlari tizra tominat kimi gobul edilon giymatli kagizlarin
siyahist haqqinda www.cbar.az internet sohifosinin “Pul siyasati alatlori” pancarasinds tanis olmaq miimkiindiir.
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Il. 2018-Ci iL VO ORTAMUDDOTLI DOVR UZR® SiYASOT iSTIQAMOTLORI

2018-ci il ve ortamuddatli dbvr Azerbaycanda yeni iqtisadi inkisaf modeline kecid ve
dayaniqli iqtisadi artima nail olmaq baximindan mihim shamiyyst kesb edir. Bu dovrds
makroiqgtisadi ve maliyys sabitliyinin qorunmasi dayaniqli iqtisadi artim ve gozlantilarin
effektiv idare olunmasi lglin baza serti olacaqdir. Merkezi Bank mandatina uygun
olaraq Ozlunin stabilizasiya xarakterli balansli pul siyaseti ile slde olunmus
makroiqgtisadi ve maliyye sabitliyinin dayaniqliginin temin edilmasine zaruri dastak
veracok, hokumetle birlikde 6z siyasetini inflyasiyanin birreqemli seaviyyade
saxlanilmasina ybneldacak, inflyasiyaya tesir imkanlarini artirmaq tgtin pul siyasatinin
strateji ve emaliyyat ¢arcivasini daha da tekmillagdiracakdir.

Bu maqsadla ndvbati ilds ve ortamuddatli dévrds yeni makroiqtisadi ve maliyys sabitliyi
platformasinin formalasdiriimasini tamin eden radikal islahatlar hayata kecirilocakdir.

2.1. 2018-Ci iL UCUN PUL SiYASOTI

Makroiqtisadi sabitlik ¢cercivesinin dayaniqglhginin giclendirilmasi 2018-ci ilde Markazi
Bankin pul siyasetinin baslica maqsadini tegkil edecak, inflyasiya gozlentilarinin
azaldilmasina ybneldilmis siyaset davam etdirilacakdir.

Markoazi Bank 2018-ci ilde da 6zintn pul siyasati hadaflarini makroigtisadi prognozlar
nazears almagla formalasdirmisgdir.

Mixtelif ssenariloer Uzre aparilan simulyasiyalara gére Azarbaycanin baslica
makroiqgtisadi gostericileri tizra 2017-ci ilde baslamis pozitiv dinamikanin névbati ilde
da davam edacayi gozlanilir. Hokumatin son prognozlarina goére 2018-ci ilde real artim
tempi Umumi UDM Uzrs 1.5%, geyri-neft sektoru tizrs ise 2.9% olacaqdir.

Dovlet talebi iqtisadi artimin asas amillarinden biri olaraq galacaqdir. 2018-ci ilda
ddvlet bldcasi xarclerinin baglica olaraq investisiya xarcleri hesabina artirilacagi
nazarda tutulur ki, bu da geyri-neft sektorunda artimi desteklayacakdir.

Prognozlasdirilan neft giymatleri ile (45 ABS dollari) tadiya balansinin cari amaliyyatlar
hesabinda profisitin olacag! gdzlenilir. idxalin avezlenmasi ve ixracin stimullasdiriimasi
istigamatinda gabul edilmis gararlarin cari amaliyyatlar hesabina musbat tasiri névbati
ilde ve ortamuddstli perspektivde da davam edacakdir. Kapital va maliyyanin
harakatina ise asasan iri enerji layihalarinin reallagdiriimasi ile bagli kapital axinlari tesir
edacakdir.

Umumilikds, giymatlandirmaler gosterir ki, prognozlasdirilan tadiys balansi va
Azarbaycan Respublikasi Dovlat Neft Fondundan (ARDNF) transfertlerin hacmi 2018-
ci ilde valyuta bazarinda stabilliyi temin etmalidir. Manatin mazannasinin
uzunmuddatli trendini mahz bu fundamental makroiqgtisadi amiller formalasdirir. Valyuta
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bazarinin uzunmuddstli sabitliyi  Gc¢un tstbig edilen valyuta nazaratinin
optimallasdiriimasi da muhim shamiyyata malikdir.

Fiskal siyasatdaki nisbi yumgalmani nazera almagla Marksezi Bank 2018-ci ilde
konservativ pul siyasatini davam etdiracekdir. Bunun tclin Markazi Bank adekvat
monetar saraitin formalagmasini temin edacakdir.

Faiz dahlizinin parametrlari igtisadi tsikl gostericileri, inflyasiya risklari balansinin tahlili
ve maliyye bazarlarinin muxtalif segmentlerinde gedan prosesler nazere alinmagla
muayyenlasdirilecakdir. Markazi Bank inflyasiyanin dinamikasini va inflyasiya
gOzlentilerini nazere alaraq ucot deracesinin real saviyyasinin pozitiv zonada
galmasina ustunlUk veracakdir.

Xarici soklari effektiv absorbasiya etmak qgabiliyyatini nezera alaraq Markazi Bank
cevik mazanna rejimini saxlayacaqdir. Markazi Bank milli valyutanin fundamental
makroiqgtisadi amillerden irali gelmayan qisamuddatli dayigkanliyinin qarsisinin
alinmasi magsadile mahdud sayda ve hacmda valyuta bazarina mudaxile eds biler.

Pul teaklifinin hacmi igtisadi artim va inflyasiya prognozlari, habele maliyya
bazarlarinda gedan proseslar va bank sisteminin likvidlik movgeyi nazare alinmagla
tonzimlenacakdir. Bununla bele 6danislerin fasilasizliyini temin etmak, igtisadiyyatin
zoruri hacmda likvidliya olan telebatini 6demak bundan sonra da diggetds
saxlanacaqdir.

Pul siyassti hadaflarine nail olmaq lclin Markezi Bank ssrancamindaki maliyye
alatlarindan makroigtisadi veziyyate adekvat istifade edacak, bu alatler tizra kemiyyat
parametrlari prognozlasdirilan va faktiki inflyasiya arasindaki farqden asili olaraq gevik
dayisdirilacakdir. Markazi Bank banklar terefindan likvidliyin effektiv idare edilmasina
sorait yaratmagq ve pul siyassti hadaflarinae nail olmaq t¢un 6zintn maxtalif mtddatli
carciva va agiq bazar amaliyyatlarini aktiv saxlayacaqdir. Alatlardan istifade bank
sistemindaki likvidlik veziyystinden asili olacaqdir. Struktur likvidlik profisiti oldugu
toqdirde Markazi Bankin sterilizasiya amaliyyatlari Uzro portfeli geniglona biler.

Siyaset gararlari gabul edilsarkan pul siyasatinin transmissiyasi xususiyyatlori da
nazeare alinacaq, gerarlar gabaglayici rejimde gabul edilacakdir. Pul bazarinin inkisaf
soaviyyasinden asili olaraq pul siyasati aletlerinin takmillagdirilmasi davam
etdirilacekdir. ©maliyyat hadefine effektiv goekilde nail olmaq, aletlar tGzre kemiyyat
parametlorini adekvat miuayyan etmaya imkan veroan likvidliyin monitoringi ve
prognozlasdirilmasi sisteminin tekmillasdirilmasi isleri davam etdirilacakdir.



Belalikle, hokumsatin birregemli inflyasiya prognozunu da nazere almagla
saroencamindaki alst ve mexanizmlardan istifade edarak Markezi Bank 2018-ci ilds
inflyasiyani 6-8% civarinda saxlamaga c¢alisacaqdir.

Bir sira xarici ve daxili amillar makroiqtisadi sabitlik hadsflerina nail olmaga problemlar
yarada biler. Bura ilk ndvbada neftin diinya giymatinin prognozlasdirilandan shamiyyatli
asagdl olmasi ve igtisadi tarafdas olkslerds iqtisadi aktivliyin azalmasi naticasinds tadiys
balansi gostaricilarinin pislesmasi aiddir. Diinya arzaq giymatlerinda bahalagmanin
davam etmasi slava inflyasiya idxalina sabab ola biler. Yiksak ve qeyri-simmetrik
inflyasiya ve mazanna gozlentiloeri (yeni iqgtisadi subyektlerin milli valyutanin
ucuzlasmasina va giymat qalxmasina daha kaskin reaksiya vermasi), habels fiskal
kasirin formalagsmasi makroigtisadi sabitliys tesir eda biler. Maliyyes vasitaciliyinin barpa
olunmamasi va izafi likvidliyin akkumulyasiyasinin davam etmasi, pis borclar
probleminin darinlesmasi, sektorda vaziyyatin muirakkablesmasi, habele iri dovlat
sirkatlarinin maliyya veaziyyaeti ila bagli risklar de makroiqtisadi sabitlik va igtisadi artim
Ucun tahdidler yarada bilar.

Qeyd olunan risklar Azarbaycan hokumatinin ve Markazi Bankin diggast markazindadir
ve onlarin idare olunmasi tg¢ln makroigtisadi manevr potensiali movcuddur. NOvbati
ilde da Maliyya Sabitliyi Surasi makroiqtisadi siyaset gararlarinin six koordinasiyasini
toemin edacakdir.

2.2. ORTAMUDD®OTLI DOVR® SiYASOT iISTIQAMOTLORI

Makroigtisadi sabitliyin dayaniqliginin guclaendiriimasi, bu esasda suratli ve inkluziv
iqtisadi artima nail olunmasi ortamuddstli dovrde qarsida duran baslica vezifaedir.

Ortamiddatli doévrde makroiqgtisadi siyasat ilk névbade makroiqtisadi sabitliyin baglica
gOstaricisi olan asagi inflyasiyaya yonslecakdir. Asagl ve prognozlasdirila bilen
inflyasiya geyri-muayyenliklari aradan qaldirir, ev tesarrufatlari ve miassisalara yigim
va investisiyalara dair gerarlari daha uzun planlasdirma horizontunda gabul etmays
imkan verir.

Bu sababden Markazi Bank orta ve uzunmuddatli dovre inflyasiyanin hadaflanmasi
rejimini optimal pul siyasati rejimi olaraq gorir. Bu rejima kegid sartlarinin realizasiyasi
istigamatinda iglar davam etdirilacekdir.

Qabul edilmis “Pul bazarinin inkisafl programi”’na uygun olaraq pul bazarinin inkigaf
etdirilmasi Uzre nazards tutulan isler: i) mutasakkil teminatsiz banklararasi kredit
bazarinin yaradilmasi; ii) giymsatli kagizlar bazarinin darinlagdiriimasi ve banklararasi
REPO bazarinin formalasdiriimasi; iii) banklararasi pul bazarinin inkisafina xidmat
edan infrastruktur elementlarinin inkisafi kimi istiqamsatloeri shata edir. Dovlet giymatli
kagizlari bazarinin darinlesdiriimasi 6lkeda adekvat galirlik ayrisinin va bu asasda
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bencmark faiz deracalarinin formalasdiriimasi baximindan da mihim shamiyyet kesb
edir.

Pul siyasatinin transmissiya effektinin guiclandiriimasi ve maliyya sektorunun resurs
bazasinin mohkamlandiriimasindaki rolunu nazers alaraq Merkezi Bank nagdsiz
odanislerin genislandirilmasi istiqamatinds faaliyystini davam etdiracakdir. Olkanin
nagdsiz cemiyyata transformasiyasina dair Markazi Bank tarafindan hazirlanmis dovlet
programinin gabul edilerek reallagsmasi yaradilmig muasir 6danis infrastrukturundan
istifadeni shamiyyetli yaxsilagdira bilar. Markazi Bank son dovrlarda siretle
populyarlasan blokgceyn texnologiyalarinin tatbiqgi tGzre beynalxalq proseslari da izlayir
va bu texnologiyalar asasinda maliyye sektorunda mustari-bank miunasibatlarinda
regemsal identifikasiya sisteminin yaradilmasini nazards tutan pilot layihanin
reallasmasini temin edacakdir.

Markazi Bank igtisadi subyektlar terafinden adekvat gdzlantilarin formalagmasini temin
etmak, rasional igtisadi gerarlarin gabuluna serait yaratmaq va pul siyasatine etimadi
artirmaq ucgun effektiv kommunikasiyani diggestds saxlayacaqdir.

inflyasiyanin hadeflonmasi rejimine kecidin vacib sertlerinden biri kimi Markezi Bank
O0zanun tahlil ve prognozlagdirma potensialinin yuksaldilmasi istgamatinde
tadbirlerini davam etdiracakdir.

Markazi Bankin mustaqilliyinin gorunmasi, fiskal dayanighgin yuksaldilmasi, maliyya
sabitliyinin  méhkamlendiriimasi ve maliyya vasiteciliyinin glclandiriimasi, habels
struktur-institusional islahatlar makroiqgtisadi dayanighgin daha da
mdohkamlandiriimasinin tamal gertlaridir.

Maliyya Sabitliyi Surasinin gabul etdiyi “2017-ci il va ortamiddsatli dévre makroigtisadi
ve maliyys sabitliyinin temin olunmasi Uzre tadbirler plani”’na uygun olaraq “Fiskal
gayda’larin gabulu orta ve uzun middatli dovrde fiskal siyasatin kontr-tsiklliyi ve
dayaniqliginin tamin edilmasindea muhum rol oynayacaqdir. Ortamuddatli dovrds fiskal
konsolidasiyanin davam etdirilmasi va kasirsiz bldcays nail olunmasi, stimullagdirici
vergi siyasetine kecid, dovlet xarclarinin igtisadi artimi ve saxalenmani dastaklayan
istigamatlare (ilk névbade insan kapitalinin inkisafl) fokuslasmasi makroigtisadi
sabitliyin gorunmasi va igtisadi artimin suratlandiriimasinds muhum rol oynayacaqdir.
Ortamuddaetli xarc c¢arcivasinin tetbigine kecid, iri ddvlet sirkatlerinds maliyys
intizaminin giclandirilmasi ve korporativ idareetma standartlarinin tatbiqi isleri da
davam etdirilacakdir.

Banklarin maliyya dayanighiginin barpa edilmasi va giclandiriimasi, geyri-islok
borclar probleminin hall edilmasi istigamatinde isler davam etdirilocak. Bank
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sektorunun restrukturizasiyasi programi qeyri-igslok borclarin tenzimlenmasi Uzre
komplementar tadbirlarle desteklonmalidir. Bu istigamatda beynalxalqg tecrtiba, 6lka
xususiyystleri  ve mahdudiyystler nezere alinmaqgla xususi mexanizmler
hazirlanmalidir. Bele kompleks yanasma banklarin kapital movgelarini barpa etmayas,
saglam kredit telabini geniglandirmays, kredit aktivliyini artirmaga ve iqtisadi artimi
dastaklamaya imkan verardi.

Maliyya vasitaciliynin aktivlegdirilmasi Ugun banklarin feaaliyyat gdstardiyi
ekosistemda moévcud olan mahdudiyystlerin aradan qaldiriimasi ve risklarin
azaldilmasi Uzra iglar davam etdirilmalidir. Qeyd olunan amillerla yanasi nazardes
tutulan islahatlar ekosistemin movcud maliyya resurslarinin bank sektoru ugun gabul
edila bilacak risklar saviyyasinda kreditlesmaya yonalmasina gerait yaratmalidir.

Olkada yeni nasil struktur-institusional islahatlarin derinlesdiriimasi, biznes-
investisiya muhitinin daha da yaxsilasdiriimasi makroiqgtisadi sabitliyin va geyri-neft
sektorunda 0zal telebe sbtykenan inkluziv dayanigli artima nail olmagin muhum
amillarinden biri olacaqdir. Struktur-institusional islahatlar yerli istehsalin artaraq
macmu taleba qgargi daha cevik reaksiya vermasine serait yaradacaqdir. Bu da
igtisadiyyatin derin saxslenmasine, idxaldan asililigin azalmasina va giymatlarin
ortamuddatli dévrde sabitliyine xidmat edacakdir.

YEKUN

Son iller hayata keciriimis darin makroiqtisadi manevr ve sabitlik platformasinin
yaradilmasi sayssindse Olkadse dayaniqli ve inkluziv iqtisadi artim (gln zeruri olan
makroiqtisadi sabitliyin esaslari formalasmigdir.

Olkenin yuksak inkisaf trayektorivasina qayitmasi (giin makroigtisadi siyasatin
stimullasdirici rolu daha da guclendirilecek, yeni nesil struktur islahatlari heyata
kecirilacokdir.

Makroiqtisadi sabitliyin dayaniqliginin gliclendiriimasi 2018-ci il ve ortamuddatli dbvrds
de Merkazi Bankin pul siyasatinin baslica hadafini tagkil edsecakdir.



