Azarbaycan Respublikas1 Markazi Bankinin
2010-cu il Pul Siyasatinin Dsas Istiqamatlori barado

BOYANATI

2009-cu il diinya iqtisadiyyati iiciin dorin maliyya bohrani, maliyya sektoru va
kapital bazarlarimin faaliyyatinin pozulmasi, igtisadi tonazziil va issizliyin artmast ila
saciyyavi olmugdur. Bu soraitds mocmu qlobal talabi dastaklomak iiciin bir ¢ox
olkalords alahiddo maliyya stabilizasiyasi va igtisadiyyata yardim programlart hayata
kecirilmisdir. Bununla bela, qlobal igtisadiyyatin barpast halo da lang, geyri-sabit va
qeyri-barabar gedir, ahomiyyatli risklor halo do qalmaqgdadir.

Qlobal béhran diinya iqtisadiyyatina six inteqrasiya olunmus Azarbaycan
iqtisadiyyati iiciin do ahamiyyatli risklor yaratmisdir. Lakin, élka bagscisi ITham Oliyev
conablart torofindan son illor ugurla hayata kegirilon inkisaf vo modernizasiya
strategiyasit naticasinda Azarbaycan iqtisadiyyati qlobal bohrana yiiksak dayanigliliq
niimayis etdirarak 6z miivazinatini itirmamig, artim dinamikasint va alda olunmusg sosial
inkisaf saviyyasini qoruya bilmisdir. Olkads giiclii sabitlik potensialimin yaradilmas:
saraitindo Azarbaycan Morkazi Bankimin hayata kegirdiyi antibohran siyasati
makroigtisadi va maliyya sabitliyinin qorunmasina imkan vermisdir.

1. 2009-cu ildo Azarbaycan iqtisadiyyatinin inkisafi vo Markazi Bankin
antibohran siyasoati

1.Qlobal iqtisadi bohran vo Azarbaycan iqtisadiyyati

2009-cu ilds, xiisuson ilin avvallorindd diinya iqtisadiyyatinda tonazziil
meyllori artmis, amt3s bazarlarinda qiymoatlor, maliyys bazarlarinda aparici
indekslor asag diismiisdiir. Ilin ovvallorindo aparici 6lkolorde ipoteka defoltlari,
banklarin problemli kreditlorinin artmasi, istehlak xorclorinin vo investisiyalarin
azalmasi, issizlik soviyyasinin artmasi miisahido edilmisdir. Diinyanin oksor inkisaf
etmis olkolori ilin ilk riibiinii Umumi Daxili Mohsulun koskin azalmasi ilo basa
vurmuslar. Bu soraitdo bir ¢ox 6lkalords pul siyasoti chomiyyatli yumsaldilmis, dovlot
xarclori va biidco kasirlori artirilmis, eyni zamanda maliyys sistemi {izorinds nazarot
giiclondirilmigdir.

Qlobal bohran Azarbaycana da miidyyan tasir gostormis vo milli iqtisadiyyat
bir sira risklor ils iizloasmisdir. Qlobal bohranin 6lkayo tosiri asason neftin vo digor
qeyri-neft ixrac mohsullarinin giymotinin asagi diismasi, bank sistemine xarici kredit
axinlarinin koskin mohdudlagmasi, xaricdon pul baratlarinin azalmasi vasitosilo 6ziinii
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gostormigdir. Biitovliikds, mocmu talabin demok olar ki, biitiin xarici maliyyslosma
monbolorinds azalma bas vermisdir. Qlobal bohran milli iqtisadiyyatda, xiisusilo valyuta
bazarinda vo bank sektorunda monfi gozlontilor yaratmisdir. Naticads 6lka iqtisadiyyati
asagidaki risklorls tizlogmisdir:

. makroiqtisadi sabitliyin pozulmasi (milli valyutanin devalvasiyast vo
inflyasiyanin yiiksalmasi);

. maliyyo sabitliyinin pozulmasi (banklarin kredit portfelinin keyfiyystinin
ohomiyyoatli pislosmosi vo omanatlorin bank sektorundan gagisi, banklarin 6donis
gabiliyyotinin pislogsmosi, iqtisadiyyatin kreditlosmosinin dayanmasi);

. iqtisadi resessiyanin bas vermosi, yaradilmis is yerlorinin itirilmosi.

Azdrbaycan iqtisadiyyati qlobal bohram Kkifayat qadar hazirhqh vo giiclii
miidafio resursu ilo garsilamisdir. Bu, bohrandan oncoki dovrde olkodo hoyata
kecirilmis rasional makroiqtisadi vo monetar siyasot, yaradilmis valyuta ehtiyatlari,
maliyyo risklorinin gabaglayici rejimdo idars olunmasi sayoasindo miimkiin olmusdur.
Biitiin bunlar iqtisadiyyatin “tohliikosizlik yasti§i”™n1 ohomiyyotli giiclondilmoklo
makroiqtisadi vo maliyya sabitliyi potensialini artirmisdir.

2.Moarkazi Bankin Antibohran Siyasati

2009-cu ildo Morkazi Bankin pul siyasati antibohran xarakter dastyaraq
makroigtisadi  sabitliyin qorunmasina, maliyya sabitliyinin  giiclondirilmasina,
iqtisadiyyata likvidliyin tomin edilmasina, sistem ahamiyyatli banklarin va miiassisalorin
faaliyyatinin stabillosdirilmasina yonalmisdir.

Olkays xarici maliyys axinlarinin shamiyyotli azalmasina, qonsu 6lkalordoki
devalvasiya dalgasinin psixoloji tasirino baxmayaraq, manatin mdazonnasinin
sabitliyi qorunmusdur. Manatin sabitliyini qorumaq {i¢iin Morkozi Bank valyuta
bazarinda tolab vo toklifi vaxtinda tarazlasdirmis, naticads manatin mozonnasinin koskin
ucuzlagmasimin qarsist alinmisdir. Manatin mazannasinin sabitliyi idxalin vo daxili
istehsalda istifado olunan xarici mongali omtoslorin koskin bahalasmasinin garsisini
almigdir. Daxili istehlak bazarinda idxalin xiisusi ¢okisinin ohomiyyotli olmasi
soraitindo yeridilmis mozonno siyasati cari ilin on bir ayinda orta illik inflyasiyanin
1.5% saviyyeasinda saxlanmasinda miihiim rol oynamigdir.

Asag1 inflyasiya vo moazonno sabitliyi ohalinin sosial voziyyatinin qorunmasina
imkan vermis, ohalinin pul golirlorinin real artimi dovr orzinde 6% olmusdur.
Inflyasiyanin asag1 saviyyasi vo ¢oxtorafli mozonnanin olverisli olmasi lkonin roqabot
qabiliyyatliyinin saxlanilmasina imkan vermis, cari ilin on bir ayinda manatin ¢oxtorafli
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real mozonnasi 5.5% ucuzlasmisdir. Manatin mozonnosinin sabitliyi hom da: 1) ohalinin
omanatlorinin doyarsizlosmasinin ii) xarici valyutada borc ylikiiniin artmasinin iv)
manata etimadin azalmasinin va iqisadiyyatda yiiksok dollarlagmanin garsisini almisdir.

2009-cu ildo markazi bank haqqinda qanuna mithiim dayisikliklorin edilmasi
dsasinda pul siysotinin cevikliyinin daha da artirilmasi v iqtisadiyyata likvidliyin
tomin edilmasi iqtisadi artimin qorunmasinda miihiim rol oynamisdir. Morkozi
Bank haqqinda ganuna doyisikliklor vo oslavolor morkozi banklarin statusuna dair son
qlobal meyllori 6ziinds oks etdirmisdir. Markazi Bank banklara daha uzun miiddsts va
miixtalif valyutalarda kreditlar, o ciimladon subordinasiya kreditlori vermak imkanlarini
oldo etmigdir. Morkozi Bank baslica makroiqtisadi tendensiyalar1 vo real sektorda
foaliyyat gostoran miiassisalorin mikroiqtisadi monitoringinin naticolarini nozars alaraq
ugot daracasini 6ton ilin sonlarindan boari 15%-don 2%-9, macburi ehtiyat normalarini
isa 12%-don 0.5%-2 endirmisdir. Umumilikdo, dolayr vo birbasa alotlor hesabina
Morkozi Bank iqtisadiyyata 2008-ci ilin oktyabrindan toqribon 1.8 mlird. manat
hacminds likvidlik vermisdir. Bu likvidlik dostoyi bank sistemi ilo yanasi sistem
ohomiyyatli real sektor miiossisolorini (Azorbaycan Respublikasi Dovlot Neft Sirkati,
Azoraliiminium ASC) do ohato etmis, bu soraitdo cari ilin on bir ayinda 6lkados iqtisadi
arttm davam edoarak 9% toskil etmisdir.

Mborkazi Bankin aktiv likvidlik siyasati pul toklifino azaldic1 faktorlar: asason
neytrallagdirmis, bununla iqtisadi artimin vo masgullugun asas niivasi olan macmu
talobin maliyys monbalorinin kaskin daralmasimin qarsisim almsdir. Manatla
genis pul kiitlasi cari ilin II riiblinds 2.8%, III riibds 7.2%, oktyabr-noyabr aylarinda iso
6.8% artmisdir. Bu soraitdo kreditlor iizro orta faiz daracalori iyun ayindan bori
azalmaga dogru meyl gostorir.

Olkads ipoteka kreditlosmasinin aktivlosmasi Morkszi Bankin antibéhran
proqraminin mithiim aldtlorindon biri olmus, tikinti sektoru vo dasinmaz smlak
bazarma stabillosdirici tosir gostormisdir. 2009-cu ilin 1 iyunundan 6ton miiddot
orzindo miivokkil kredit toskilatlar1 torofindon 1700-don ¢ox ailoyo ipoteka krediti
verilmigdir. Azorbaycan Ipoteka Fondunun qiymotli kagizlarinin tokrar bazari iso
diismiis vo bu bazarda morkazi bankin mohdudiyyatsiz istiraki tomin edilmisdir. Ipoteka
kreditlosmasi amlak bazarinda giymoatiorin stabillagmasino imkan vermig, tikinti, bank
11, sigorta, qiymatlondirma faaliyyati, rieltor vo notarius xidmatlori, habelo qiymatli
kagizlar bazarinda iqtisadi feallig1 bilavasito artirmisdir. Qiymatlorin stabillosmaya
baslamast 06z novbosindo  bank  kreditlorinin  girov  taminatinin  koskin
doyarsizlosmasinin vo naticodo banklarin maliyys itkilorinin ohomiyystli artiminin



qarsisint almaga imkan verir. Beloliklo, Azorbaycanda ipoteka mexanizminin totbiqi
iqtisadi tsikldo stabillosdirici alot kimi ¢ix1s etmisdir.

Biitiin bunlar makroigtisadi sabitliyin qorunmasini tomin etmis va iqtisadi

artimin likvidlik manbalorini dastoklomisdir.

3. Maliyyo Sabitliyinin Qorunmasi vo Bank Sisteminin Inkisafi

Mborkazi Bankin bohrandan avval hayata kecirdiyi “maliyyo immunizasiyas1”

tadbirlari sayasindo bank sistemi qlobal bohram hazirhgqh qarsilamis, o6lkada

maliyyd sabitliyi qorunmusdur:

bank aktivlorinin yiiksak vo riskli artim templori Marzkozi Bank torafindon
mohdudlagdirilmisdir;

xarici borclarin hocminin tonzimlonmasi sistemi totbiq edilmis, oxsar region
Olkolorindon forqgli olaraq Azorbaycanda xarici borclar banklarin 6hdoliklorinin
comi 20%-1 soviyyasindo mohdudlasdirilmisdir;

kapitallasma vo maliyya ehtiyatlanmasi saviyyasi shomiyyatli artirilmigdir;

prudensial tonzimlomo normativlori vo ¢orgivasi sortlosdirilmisdir.

Noaticada, Azarbaycan bank sistemi global bohrani adekvat kapitallasma saviyyasi,

viiksak maliyya ehtiyatlanmast va likvidlik gostaricilari ilo garsilamisdir.

2009-cu ildo Morkoazi Bankin béhranici idaraetmast maliyyd sabitliyini daha da

mohkomlotmok iiciin  bank sektorunda risklorin c¢evik tonzimlonmasing

yonalmisdir:

banklarin likvidlik movqeyi idarsetmoys alinmis, xarici borclarin yenidon
maliyyologmasi hoyata ke¢irilmis, sistem ohomiyyatli institutlara zoruri likvidlik
dostoyi verilmisdir;

banklarin korporativ idaroetmo, xiisusilo risklorin idars olunmasi sistemlarine
toloblar artirilmisdir;

qgorunan amanatlorin mablogi alt1 dofo artirilaraq 30 min manata ¢atdirilmisdir;

stress-testlor vasitosilo banklarin risk zonalaruinin davamli monitoringi sistemi
yaradilmis, adekvat korrektiv tonzimloma rejimi miioyyon edilmisdir;



» Morkozi Bankin qarantiyasi ils banklararast pul bazar faaliyysto baslamis vo bu
bazar banklar arasinda izafi likvidliyin horaketinin yiiksok mobilliyini tomin
etmisdir.

Hoyata kec¢irilmis antibohran proqrami naticosindd bank sektorunun maliyy?
doziimliiliiyii daha da giiclonmisdir:

» bank sistemi cari 6hdsliklorinin toqribon 80%-1 soviyyesindo likvid aktiviors
malikdir ki, bu da minimal normadan (30%) ¢oxdur;

» sektorun kapital adekvathigi gostoricisi gobul edilmis normadan iki dofo cox -
19% olmusdur;

» kredit portfelinin keyfiyyati magbul saviyyado qorunub saxlanilmis, vaxt: kecmis
kreditlorin imumi portfeldo xiisusi ¢okisi 3.3% toskil etmisdir;

» banklarin maliyya naticalari miisbat olmus, cari ilin on bir ayinda aktivlor iizro
golirlik 2.6%, kapitalin golirliyi iso 17.8% toskil etmisdir.

Maliyys dayanmiqhg1 bazasinda bank sektorunun 2009-cu ildd do inkisafi davam
etmis, banklar 6z anonavi daxili vo xarici maliyyalosmo moanbalorini barpa etmaya
baslamislar. Banklar xarici borc 6hdolikloring fasilosiz xidmaot etmoklo yanasi (cari ildo
1.2 mlrd.$ hacminds xarici borc geri 6donilmisdir), hom do aktivilarin cari ilin on bir ay1
orzindo 8.6% artimina nail olmuslar. Kredit qoyuluslart dovr orzinds 12.1% artmus,
ahalinin amanatlrinin ilin ovvalindon artimi 1so 18.2% toskil etmisdir.

I1. Isas cagirislar va 2010-cu il ticiin pul siyasati

Qlobal iqtisadi bohran iqtisadi inkisafda dayaniqliq vo maliyya sektorunda
risklorin adekvat idara olunmasit vazifolorini daha da aktuallasdirmisdir. Orta vo
uzunmiiddatli dovrda iqtisadiyyatin, masgullugun, biidca va ixrac galirlorinin yiiksok
doracado saxalonmasina nail olmaq, bu asasda olkado uzunmiiddatli makroiqtisadi
dayamiqhigi tomin etmak va yuxari orta golirli olkalor qrupuna daxil olmaq o6lka
qarsisinda duran asas ¢agirisdir.

Bu c¢agirisi nozora alaraq iqtisadi dayanmighgin miihiim asaslarindan olan
makroigtisadi va maliyya sabitlyinin doarinlaosdirilmasi, habelo qlobal béhranin
naticalorinin aradan qaldirilmas: Markazi Bankin garsisinda duran asas vazifalordir.

2010-cu ildo Morkozi Bank bu voazifoloro nail olmaq iigiin asagidaki hodoflori
reallasdiracaqdir:

1) inflyasiyanin asagi soviyyado saxlanmasi;

2) manatin mazonnasinin sabitliyinin qorunmast;
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3) bank-maliyys sektorunda sabitliyin darinlosdirilmasi;

4) inflyasiya hadofi ¢or¢ivasinds iqtisadiyyatin pula talabatinin 6donilmasi.

1. 2010-cu il iiciin Pul Siyasati Carcivasi

2010-cu ildo Moarkazi Bank 6z mandatindan irali galarak 3% soviyyasindd orta
illik rosmi inflyasiya progqnozunun reallasmasina dostok veracakdir. Bu hodofin
reallagmast orta vo uzunmiiddotli iqtisadi dayanigligin tomin olunmasinda miihiim
vasitadir. Eyni zamanda mocmu tolobin amillorinden, qlobal iqtisadiyyatin barpasi
prosesinin daxili inflyasiyaya tasirindon asili olaraq bu prognoz il arzinde daqiqlasdirile
bilar.

Mborkazi Bank 2010-cu ildo do manatin mdzannasinin sabitliyinin qorunmasi
siyasatini hoyata Kkecirocokdir. Neftin qiymotinin prognozunun on konservativ
ssenarisindo  belo  Olkonin  tadiya  balansinda  kifayat hacmda  profisitin
prognozlasdirilmast manatin  moazonnasinin sabitliyi iiciin  fundamental asasdir.
Mozonns siyasoti yeridilorkon 6lkonin beynolxalq rogabat qgabiliyyatinin qorunmasi da
nozoro alinacaqdir.

Morkazi Bank 2010-cu ilds iqtisadiyyatin kredit vo likvidlik ehtiyaclarinin
cevik 6danilmasini tamin edacokdir. Bunun iiciin iqtisadiyyata pul toklifinin magbul
soviyyasi tomin edilocak, sistem ohomiyystli banklar vo real sektor miiassisolorinin
foaliyyatini stabillogdirmak tgiin pul siyasoti alstlorindon cevik istifads edilocokdir.
Real sektorun dostoklonmosinin yeni likvidlik mexanizmlori yaradilacaq, faiz
daracalarinin azalmasi istiqgamatinda da tadbirlor hoyata kegirilocokdir.

Ortamiiddatli dovrds Moarkazi Bank postbohran dovriiniin talablorind uygun
olaraq yeni pul siyasati ¢orcivasinin formalasmasima va tatbiqino baslayacaqdir.
Bu siyasotin birinci pillesinds inflyasiya hodofi, digor makroiqtisadi hodoflor vo buna
adekvat tonzimlomo alatlori, ikinci pillasinds iso maliyyo sektorunda sabitlik hadoflari,
sektorda aktivliyi vo risklori idaro edocok kontr-tsiklik xarakterli makroprudensial
alotlor arsenali dayanacaqdir. Son global konsensus ondan ibaratdir ki, yalniz klassik
pul siyasoti alotlorinin totbiginin yeni makro-prudensial alotlorin totbiqi ilo
sinxronlagsmasi makroiqtisadi-maliyys sabitliyinin daha effektiv idara olunmasina imkan
vera bilor. Pul siyasatinin yeni corcivasinin effektiv totbiqi tiglin sorbast mozonna
rejimind todrici kegidin tomin olunmasi, banklararasi pul bazarinin dorinlogmosi vo
digar institusional islorin hayata kecirilmasi miithiim asaslardir.
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2. 2010-cu il iiciin Maliyya Sabitliyimin Qorunmasi Carcivasi

2010-cu ildo maliyys sabitliyinin qorunmasi tadbirlori bashca olaraq bank
sistemindd risklorin cevik idaro olunmasina yonalacokdir. Bu vozifoni hoyata
kecirmak ticiin Markoazi Bank 2010-cu ilds asagidaki istigamatlordo miivafiq tadbirlori
reallagdiracaqdir:

» bank sektorunda maliyya ehtiyatlanmasi vo kapitallagsma siyasatinin davam
etdirilmasi;

= likvidlik gostoricilorinin moagbul soviyyads saxlanilmast;
= bank sektorunun kontr-tsiklik davranis ¢orgivosinin giiclondirilmasi;
= bank sektorunun kredit portfelinin keyfiyyatina nozarostin giiclondirilmosi;

» bank sektorunda korporativ idaraetma vo risk menecmenti potensialinin
artirilmasi.

Biitiin bu hadsflors nail olmagq iigiin bank nozarsti alotlori tokmillosdirilacok, i1lk
novbado erkon xobardarliq sistemlorinin inteqrasiyast hayata kegcirilocok, yeni
prudensial hesabat sisteminin totbiqino baslanacaqdir. Eyni zamanda konsolidasiya
olunmus bank nozarotinin metodologiyast inkisaf etdirilocok, stress-testlorin
standartlagmast vo vahid modelinin qurulmasi tomin edilocokdir. Banklarin 6ziindo risk
menecmentin tokmillosmosi moagsadilo pilot banklarda “risk menecment inkubatoru’-
nun yaradilmasina baslanacaq, banklarin stress-testlosdirmo potensiali artirilacaqdir.

Maliyys sektorunun institusional inkisafi istigamatindo todbirlor davam
etdirilocokdir. ilk novbodo bank sistemindo konsolidasiya todbirlori, sistem
ohomiyyatli banklarda iso restrukturizasiya hoyata kecirilocokdir.

Iqtisadiyyatin kapitalizasiya tolobatina uygun maliyya resurslarina ¢ixisin yeni
mexanizmlarinin v9 institutlarinin tasviqi tomin olunacagq, xiisusild regionlarda bu
prosesin siiratlonmasing diqqat verilocokdir. Yeni ganun osasinda bank olmayan
kredit toskilatlarinin foaliyyoti genislondirilocok, mikromaliyyalosma sobokasinin
genislonmosi  dostoklonacokdir. Ipoteka kreditlasmasi  genislondirilocok, ddvlot
blidcosinda nozordos tutulan sosial ipoteka mexanizminin do totbiqi davam etdirilocokdir.
Eyni zamanda ipoteka mexanizminin tokmillogmasi ¢gar¢ivasindo yeni ipoteka modelinin
hazirlanmas1 moaqsadilo yasayis, tikinti-omanat banklarmin foaliyyato baslamast {i¢iin
miivafiq todbirlor hoyata kecirilocokdir.



Olkads maliyya infrastukturunun inkisafi iizra tadbirlor davam etdirilocokdir.
Yeni pogt-bank maliyya xidmati vo vasitogiliyi sobokasi iso salinacqdir. Qeyri-nagd
odoniglorin miqyasiin artirilmasi, o ciimlodon kommunal 6donislorin vahid 6donis
sistemi arxitekturasina inteqrasiyast davam etdirilocokdir.

Ortamiiddatli dovrds bank nazarastinin qlobal cagirislara tam uygunlasmasi
tomin  olunacaqdir. Qlobal “deleverec”, yoni dayanigsiz  borclanmanin
mohdudlasdirilmasi meyllorino uygun nozarat alotlori asasl tokmillosocok, qisamiiddatli
xarici borc alotlorinin mohdudlasdirilmasi diqgotdo saxlanacaqdir. Prudensial alotlorin
kontr-tsiklliyi artirilacaq, kontr-tsiklik yanasma asasinda ehtiyatlanma va likvidliyin
idara olunmast modeli qurulacaq, bank sektorunun kapital mévqeyinin pro-tsiklliyinin
qarsis1 alinacaq vo kapital buferi yaradilacaqdir.

Biitiin bu vazifalorin ugurla hayata kecirilmasi iiciin Markazi Bank 6ziinds do
makroiqtisadi vo maliyys sabitliyinin idars olunmasi1 potensialim artiran
instiusional proqramlar1 vo layihalori reallasdiracaqdir. Bankda insan kapitalinin
idara olunmasi va giiclondirilmasi ti¢iin mithiim innovasiyalar tagviq olunacaq, ayri-ayri
funksiyalar iizro idaretma vo biznes proseslori asasli tokmilloasdirilocokdir. Bankda risk
menecment Uizro yeni standartlar totbiq olunacaq, yeni elektron statistika vo hesabatliq
sistemi yaradilmaga baslanacaqdir. Pul dovriyyasinin togkilindo miihiim innovasiyalar
tomin edilocok, bank nozarotindo yeni molumat informasiya sistemi yaradilmaga
baslanacaqdir. Markozi Bankda on miihiim innovasiyalardan biri do tagdigat va inkisaf
markazinin yaradilmasi olacaqdir. Morkoz miihiim todqigatlarin aparilmasini, elmi
axtarislari, miiasir todrisin vo resurslarin inkisafini tosviq edocokdir. Morkozi Bankin
yeni ictimai kommunikasiya vasitolori inkisaf etdirilocok, bir sira miihiim sosial
layiholor hoyata kecirilocokdir.

2010-cu ilds olkanin dayaniqh iqtisadi inkisaf prioritetlorini asas gotiirorak
Mborkazi Bank manatin mazannasinin sabitliyini, asag: inflyasiyan1 tomin edacak,
maliyyd sektorunun sabitliyini vo dayamgh@imi qoruyacaq, iqtisadi artimi va
masgullugu dastokloyacakdir.



