AZBORBAYCAN RESPUBLIKASI MORK®Zi BANKININ 2023-CU iL UGUN PUL
SIYASOTININ 9SAS iISTIQAMSTLORI BARSDS BOYANATI

Mohterem Prezident cenab flham OSliyevin basciligi ile heyata kegirilon
magsadyonli siyaset naticesinde 2022-ci ilde Olks iqtisadiyyatinda makroigtisadi
sabitlik mumilikde gorunmus ve igtisadi artim davam etmisdir.

2022-ci ilde Merkazi Bankin fealiyyst muhiti global igtisadi prosesloarin Olke
iqtisadiyyatina ¢oxterofli tesirlari ile xarakterize olunur. Qlobal talabin teklifden daha
yUksek templa barpasi, dinya birja emtaslerinin giymatlarinin ve ticarst terefdasi
Olkealerinda inflyasiyanin keskin dayiskanliyi, elace da tachizat-logistika xarclarinin
yUksalmasi dlks daxilinds inflyasiyaya tesir etmisdir. Tediys balansi ve daxili igtisadi
aktivliyin deastekleanmesi baximindan ise xarici muhit Azerbaycan Ucgln sasasen
alverigli olmusdur. Profisitli tediys balansi seraitinde valyuta bazarinda teklif
genislenmis va 6lkenin strateji valyuta ehtiyatlarinin artimi davam etmisdir.

Cari ilde pul siyassti monetar amiller vasitesile inflyasiya tazyiginin
yumsgaldilmasina ydnaldilmigdir. Monetar amiller macmu tslebin izafi artimini
mehdudlagdirmigdir. Pul siyaseti qerarlari faktiki ve proqnozlasdirilan inflyasiyanin
amilleri, elece da riskler balansi nezsrs alinmaqla gabul olunmugdur. Pul siyasatinin
amaliyyat carcivasinin tekmillesdiriimesi istigametinde bir sira qararlar verilmis, pul
siyasati alstlerinin yeni konfiqurasiyada tsatbiqine baslaniimisdir. Qeyd olunan
toedbirler pul siyassti qerarlarinin faiz kanali vasitssile inflyasiyaya oturiculiytnin
guclendiriimasina xidmet etmigdir. Cari ilde ilk defe banklararasi faizler Merkazi
Bankin faiz dehlizinin parametrlerine reaksiya vermays baglamisdir.

NOvbeti ilde de pul siyaseti 6lkeds giymet sabitliyinin temin olunmasina
yoneldilecakdir. 2023-cu ilde monetar georait illik inflyasiya gostericilarinin
dinamikasindan  ve  yenilenmis  proqnozlarin  hedsf  diapazonundan
kenarlasmasindan asili olaraq tenzimlenacakdir. /llik inflyasiyanin faktiki ve prognoz
gostericilerinin azalmasi halinda pul siyasstinin sertlagdiriimasi Uzre pauza ve
sonra onun yumsaldilmasi imkanlari nezerden kegirilocakdir.

Azarbaycan Respublikasi Prezidentinin 22 iyul 2022-ci il tarixli Serencami ile
tesdiq edilmis “Azerbaycan Respublikasinin 2022-2026-ci illerde sosial-igtisadi
inkigaf Strategiyasi” roehber tutulmagla pul siyasstinin strateji ve amaliyyat
carcivesinin tekmillagdiriimeasi istigamatinds isler davam etdirilacakdir.

. 2022-Ci iLD® PUL SiYASOTI
1.1. Pul siyasatinin hayata kecirilmasi muhiti
2022-ci il dinyanin tadricen pandemiyadan ¢ixdigi dévrds geosiyasi garginliyin
yukssalmasi, diinya birjalarinda emtss qiymatlarinin ve ticarst terafdasi élkslarinde



inflyasiyanin artimi, qlobal deysr zancirindaki problemlerin galmasi ve bu
proseslearin global igtisadiyyata tesirlari ilo xarakterize olunur. Mirsekkablagen global
muhitde inflyasiya tezyigleri giiclense de Azsrbaycanda xarici sektor gostericileri
yaxgilasmig, iqtisadi artim tempi yiiksalmigdir.

Dinyada iqtisadi aktivlik 2022-ci ilde azalma meyilli olmusdur ki, bu da
aksar Olkalerde inflyasiyanin hadaflari lGstelomasi, maliyye sartlerinin sartlogsmasi
va geosiyasi garginlikle izah olunur. Son meyillari nezere alaraq il arzinda
beynalxalq tagkilatlar global igtisadi artim prognozlarini azalma istigamatinda
dayismisler. Beynalxalq Valyuta Fondunun (BVF) 2022-ci ilin oktyabrinda dearc
etdiyi hesabatinda global artimin 2022-ci ilds 3.2% olacagi prognozlasdirilir ki, bu
da yanvar prognozuna nazearen 1.2 faiz bandi azdir.

Qlobal talabin taklifden daha ylksak temple barpasi ve geosiyasi gargidurma,
garsihgh sanksiyalar diinya amtaa qiymatlarinda, xususile enerji va arzaq
giymatlerinda | ribda rekord artimlara ssbab olmugdur. Beynalxalq taskilatlarin
malumatlarina gora cari ilin mart ayinda o6tan ilin eyni ayi ile mugayisads enerji
giymatleri 106% (Dunya Banki), erzaq giymatleri 34% (BMT-nin 9rzaq ve Kand
Teserrufatl Teskilati- FAO) yiikselmisdir. ilin sonuna dogru giymat artimlari tedricen
songisa de yuksak olaraq qalir.

Brent markali neftin orta giymati 2022-ciilin 11 ayinda 100.9 ABS dollari tegkil
etmigdir ki, bu da avvalki ilin orta giymatindan (71 ABS dollari) 42% c¢oxdur. Tabii
gazin giymati da cari ilde rekord hadds ¢catmigdir.

Birja amtaalarinin kaskin bahalagsmasi geraitinde cari ilde dlinyanin aksar
Olkalerinda gozlanilanden daha yuksek ve qalici inflyasiya mugsahide edilmigdir.
Dasinma-logistika xarclarinin artmasi va ¢atdirilma muddatinin uzanmasi dinyada
inflyasiya proseslarinin giclenmasinin asas sabablarinden olmusdur. Noyabrda
Azerbaycanin ticarat tarafdasi olan olkalarda orta illik inflyasiya 20% olmusdur.

Yaranan yeni global igtisadi realliglarin dlks igtisadiyyatina tasirleri birtarafli
olmamigdir. Bir terafden yiksek global emtesa giymatleri va dasinma-logistika
xotlarinde problemlarin artmasi Azarbaycanda da inflyasiya tazyiqlarini artirmisdir.
Digar tarafdan Azarbaycanin asas ixrac mahsullarinin bahalagmasi 6lkanin tadiya
balansina, valyuta bazarinda tarazliga ve iqtisadi aktivliya pozitiv tesir gostermisdir.

9 ayda tadiys balansinin cari amaliyyatlar hesabinda Umumi Daxili Mahsulun
(UDM) 30.7%-i saviyyasinda profisit yaranmisdir. Sonraki aylarda da xarici sektorda
musbat proseslar davam etmisdir. Umumilikds ilin 11 ayinda tediys balansinin ssas
komponenti olan xarici ticarat balansinda 23.5 mird. ABS dollari mablaginds ve ya
Otan ilin mavafig dovriine nazaran 2.5 dafs ¢ox musbat saldo yaranmisdir. Profisitli
toadiye balansi seraitinda 6lkanin strateji valyuta ehtiyatlari 11 ayda 12.3% va ya
6.5 mird. ABS dollari artarag 59.8 mird. ABS dollarina catmisdir.
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2022-ci ilde dlkada igtisadi fealliq yuksak qalmig, onun perspektivleri ile
bagli gozlantiler nikbin olmusdur.

2022-ci ilin 11 ayinda Umumi daxili mahsul real ifadede 4.8%, o cimladan
geyri-neft sektoru Uzre 9.2% artmisdir. Qeyri neft-qaz sektorunun ticari sahalari olan
geyri neft-qaz senayesinda 5.3%, kond tasarrifatinda 3.4%-lik artim bas vermisdir.

igtisadi aktivliyin yiksek qaldigini Merkazi Bank terafinden aparilan real
sektorun monitoringi da tesdiglayir. Monitoringa gora cari ilin 11 ayinda biznes inami
indeksinin orta gostericisi geyri-neft sanayesi, ticarat ve xidmat sektorlarinda 6tan
ilin eyni dovrl ile miqgayisada yaxsilasmisdir. Qeyri-neft seanaye miassisalarinda
istehsal guiclarinin ytklanma saviyyasi 6tan ilin eyni dévriine nazaran yiuksalmisdir.

2022-ci ilde macmu tealabin butin komponentlari igtisadi artimi
dastaklemigdir. Macmu talebin genislonmasi mixtalif sektorlarda 6zunu fargli
gOstarmisdir. 2022-ci ilin 11 ayinda o6ten ilin eyni dovriine nazaran cemi istehlakin
asas gOstaricisi olan perakende ticaret dovriyyesi real ifadeda 3%, geyri-neft
investisiyalarinin hacmi isa 24.5% artmisdir. Son rublar istehlak¢i inami indeksinin
yaxsilasmasi geyda alinmisdir. Qeyri-neft ixraci ise 11 ayda o6tan ilin mivafiq
doévrina nazaran 13.9% artmisdir.

Cari ilde dovlat talebi macmu talabin baslica menbalarinden biri olaraq
galmigdir. 11 ayda dovlat budcasi xarclari 6tan ilin eyni dévriine nazaran 16.4%, o
cumladan cari xercler 11.6%, asash xarcler 39% artmisdir. 2022-ci ilin dovlet
bldcasina dayisikliklarla dovlatin investisiya xarclarinin artiriimasi cari ilin 11 ayinda
igtisadi aktivliys alave destak vermisdir.

1.2. 2022-ci ilde hayata kecirilan pul siyasati ve onun naticalari

2022-ci ilde pul siyassti adekvat monetar gorait vasitssile inflyasiya tazyiginin
yumsaldilmasina yoéneldilmig, pul siyaseti ile mecmu telebin izafi artimi
moahdudlasdiriimigdir. Pul siyasstinin yeni amsaliyyat c¢argivesinin tatbigine
baslanilmasi ilk defe faiz dahlizinin banklararasi bazara tesir gostarmasina imkan
vermigdir.

Rasmi statistikaya gors illik inflyasiya 2022-ci ilin noyabrinda 15.1% (2022-ci
ilin noyabr ay1 2021-ci ilin noyabr ayina nazaran) tagkil etmis, orta illik inflyasiya ise
13.8% olmusdur. Baza inflyasiya® noyabrda illik 14.7% tegkil etmisdir. 11 ayda orta
illik baza inflyasiya 11.4% olmusdur.

2022-ci ilde ds inflyasiyanin yuksalmasina arzaq msahsullarinin bahalagmasi
daha cox tasir gostaermisdir. Noyabrda inflyasiya illik esasda arzaq mahsullari tzrs
20.1%, geyri-arzaq mahsullari Uzre 12.1%, xidmatlar Gzra 10.7% olmusdur.

1 Baza inflyasiya dedikde giymatlari dovlet teraefinden tenzimlensn mallarin ve xidmetlerin giymetlerinin deyisiminden
ve movsumi amillerden temizlenmig inflyasiya nezerds tutulur.
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Tahliller gosterir ki, giymat artiminin birbasa ve dolayl olarag shamiyyatli
hissesi xarici mangali xarc amilleri ilo baghdir. idxal Gizra illik giymat indeksinin
artimi 10 ayda 22.1% olmusdur ki, bu da diinya emtaa giymatlerinin ve dasinma-
logistika xarclarinin yiksalmasi, tarafdaslarda inflyasiya templarinin artmasi ile izah
edilir. XUsusila dinya arzaq giymatlari idxal vasitaesile daxili arzaq inflyasiyasina
ciddi tesir gostarmisdir. Valyuta bazarinda tarazliq, nominal effektiv mazannanin
bahalasmasi va gebul edilon pul siyasati gerarlarinin tasiri altinda formalasan
monetar sorait inflyasiya tazyiqlarini shamiyyatli mahdudlasdirmisdir.

Faktiki inflyasiyanin dinamikasi inflyasiya go6zlentilarina da tesir etmigdir.
Dekabr ayinda aparilan sorgulara gore ev tasarrufatlarinin 81.9%-i inflyasiya
g6zlayir. O cumladan respondentlarin 22.4%-i inflyasiya tempinin yiksalacayini
dusunur. Real sektor muassisaleri arasinda aparilan monitoringin naticalarina gore
ise inflyasiya gozlantileri 11 ayda orta hesabla 6ten ilin eyni dovri ile miqgayisads
geyri-neft sanayesindas va tikintida azalmis, ticarat va xidmat sektorunda artmisdir.

Hesabat dovrinde tediye balansinin iri hacmli profisiti valyuta bazarinda
tarazliga musbat tasir etmisdir ki, bu da giymat sabitliyinin baslica I6vbarini —
mazanna sabitliyini dastaklemigdir. 2022-ci ilin 11 ayinda manatin geyri-neft tmumi
ticarat ¢okili nominal effektiv mazannasi 7.9% bahalagsmisdir ki, bu da inflyasiyaya
mahdudlasdirici tesir etmisdir. Tahliller gostarir ki, nominal effektiv mazsnnanin
10% bahalagmasi inflyasiyani tagriben 3% bandi azaldir.

2022-ci ilde Merkazi Bankin faiz dahlizinin parametrlarine dair gerarlar global
igtisadiyyatda prosesler, xarici ve daxili risklerin reallasma saviyyasi, yenilonmis
prognozlar nazare alinmagqla gabul edilmisdir. 2022-ci ilin 6tan dévriinds faiz dahlizi
parametrlori sonuncu dasfe dekabrda olmagla 9 dsfe miizakire edilmigdir. Il arzinde
ucot daracasinin 7.25%-dan 8.25%-a, dahlizin yuxari haddinin 8.25%-dan 9.25%-o
galdirimasi ile bagli gerarlar gabul edilmisdir. Pul siyasati alstlerinin yeni
konfiqurasiyada tatbiqi ile bagh faiz dahlizinin asagi haddi 1 sentyabr 2022-ci ilden
6.25%-don 4%-a endiriimigdir. Dshlizin asagi haddinin azaldilmasi bank
sektorundaki izafi likvidliyin alverigli gertlorle sterilizasiyasi va banklararasi pul
bazarinda tarazli faizlerin formalagsmasi imkanlarinin yaranmasi baximindan
magsadauygun sayilmisdir. Lakin 6ncadan verilan aciglamaya uygun olaraq
dahlizin enina baxiimig, dahlizin asagi haddi oktyabr ayinin sonunda 5%-a, dekabr
ayinda isa 6.25%-a galdiriimigdir.

Markazi Bank 6z amaliyyatlari ile dovr arzinde pul teklifinin izafi artimini
mahdudlasdirmaga calismisdir. 2022-ci ilin 11 ayinda manatla pul bazasi 7.3%,
manatla genis pul kutlesi (M2) ise 20% artmigdir.

Hesabat dovrinda pul siyasatinin emaliyyat carcivesinin tekmillosdirilmasi
istigamatinda bir sira tedbirler goraimuasdur.



Pul siyasatinin yeni alatlarinin tatbigina baslaniimisdir. Bu istigamatds daimi
imkan alatlari igse salinmis va agiq bazar amaliyyatlarinin ¢gesidi artiriimisdir. Daimi
imkan aleti olaraq sterilizasiya maqgsadile 1 gunlik depozit smaliyyatlarinin,
likvidliyin verilmasi maqgsadile isa 1 gunliuk aks-repo amaliyyatlarinin tatbigine
baglaniimisdir. Ag¢iqg bazar amaliyyatlarinin tekmillagdiriimasi istigamatinda
sterilizasiya magsadilse zaruri hallarda 1,3,6 va 9 ayliq notlarla yanasi 7 gunlUk repo
harraclarinin kegirilmasi magsadauygun sayiimigdir. Likvidliyin verilmasi yonumlu
aclq bazar amaliyyatlari olaraq 7 gunluk aks-repo harraclarinin kegirilmasi nazarda
tutulur.

Markazi Bankin taklif etdiyi yeni alatlar icarisinda sterilizasiya yonumlu alatlara
tolebat daha ylUksek olmusdur. Sentyabr-noyabr aylarinda 1 gunlik depozit
amaliyyatlarinin orta gunluk hacmi 456.6 min. manat olmusdur. Markazi Bank 2022-
ci ilin oktyabr-noyabr aylarinda likvidliyin effektiv idare olunmasi maqgsadile muxtalif
muddatli 34 not harraci kegirmisdir. Umumilikde, noyabrin sonuna notlar vasitssila
sterilizasiya olunmus vasaitin toplam galigi 1170 min. manat teskil etmigdir.

Yeni amaliyyat cercivasi galirlik ayrisinin formalagmasina misbaet tasir
etmisdir. Noyabrda orta hesabla galirlik 28 gunluk notlar Gzre 3.62%, 84 gunltk
notlar Uzre 4.12%, 168 gunluk notlar Gzra 4.39%, 252 gunlik notlar tzre 4.78%
olmusgdur.

inflyasiya tezyiglerinin artdi§i seraitds pul teklifinin effektiv tenzimlanmasi tigiin
macburi ehtiyat normalarindan da daha aktiv istifade gerara alinmisdir. Markazi
Bankin idare Heyatinin gerari ile macburi ehtiyat normasi milli valyutada, hemginin
giymatli metallarda depozitler Gzre 4%, xarici valyutada calb edilmis depozitlar tizra
ise 5% miayyan olunmusdur. 2022-ci ilin sentyabrindan baglayaraq butun banklar
macburi ehtiyatlari yeni normalara uygun saxlamaga baslamiglar.

Yeni amaliyyat ¢arcivasinin effektiv tatbigine serait yaratmaq ugun banklararasi
pul bazarinin aktivlesdiriimasi istigamatinde da igler gorulmugdur. Bu maqgsadls
alternativ amaliyyat platformasi toklif olunmusdur. Manatla banklararasi
tominatsiz  kredit oamaliyyatlarinin  “Blumberqg” ticarat sistemi vasitesile
baglanmasina dair yeni kollektiv sazis quvvaya minmisdir.

Gorulmus isler banklararasi pul bazarinda fealligin artmasi ile musayist
olunur. “Blumberqg” ticaret platformasinda banklar arasinda sentyabrda 69 adad
aqd, oktyabrda 146 agd baglandi§i halda noyabrda bu regam 168-a yuksalmisdir.
Noyabrda baglanmig aqdlerin 93.6%-i qisamuddatli (1-3 gunluk) olmusdur.
Banklararasi REPO bazarinda baglanmis aqdlarin sayi noyabrda 76 olmusdur ki,
bu da svvalki ayla migayisads 3.6 dafs coxdur. Umumilikds, sentyabr-noyabr
aylarinda banklararasi amaliyyatlarin hacmi “Blumberq” ticaret platformasi Uzra
3974 min. manat, REPO izre 305 min. manat olmusdur.



Gorulan tadbirlarin naticesi olaraq ilk defe faiz dahlizinin parametrlarinin
banklararasi bazarda faizlera tasiri musahide olunmusdur. Banklararasi
tominatsiz pul bazarinda 1 ginlik amaliyyatlarin orta faizi noyabrda oktyabrla
migayisede 0.6 faiz bendi yukssk olmusdur. Qeyd olunanlar pul siyasati
gararlarinin faiz kanali ile transmissiyasinin yaxsilasdigini gosterir.

Umumilikds, yeni smaliyyat carcivasinin tatbigi pul siyasstinin alternativ
|6vbarinin formalasmasina, pul siyasatinin transmissiyasinda faiz kanalinin
guclandirilmasina xidmat edir. Yeni alatlorin tatbiqi ile sterilizasiya amaliyyatlarinin
aktivlesdiriimasi kredit qoyuluslarinin balansh artiminin temin edilmasi ve
ortamuddsatli perspektivde valyuta bazarinda tarazligin dasteklanmasi baximindan
da vacibdir. Eyni zamanda yeni alatlerin tetbiqi ve banklararasi pul bazarinda
amaliyyatlarin aktivliesmasi imkan veracakdir ki, banklar zarurst yarandigi taqdirda
gisamuddatli dovre vesait calb etsinler. Bu da hesablagmalarin fasilasizliyini va
dayanighgini destaklayacakdir.

Pul siyasatinin effektiv kommunikasiyasi hesabat dovrinde da diggstds
saxlaniimisdir. 2022-ci ilde 6ncadan ictimaiyyate agiglanmis grafike uygun olaraq
Markazi Bankin siyasat gararlarina dair press-relizleri muvafiq analitik serhlarle darc
edilmig, metbuat konfranslari kecirilmisdir. Pul siyasati icmal rubliuk asasda
ictimaiyyate agiglanmisdir. Markazi Bankin fealiyyati resmi internet sahifasi, habels
Yutub, Tvitter, instagram, Linkdin ve Feysbuk sosial sebokeleri vasitesile miitemadi
isiglandinimisdir. Pul siyasatinin yeni amaliyyat cearcivasine kecidla bagl xususi
izahedici senad ve press-reliz aciglanmis, bazar istirakcilar, matbuat
nimayandalari ile goruslar kecirilmisdir. Pul siyaseatine aid masalalars dair bir nega
sual-cavab videolari yayimlanmigdir. Miustaqil iqtisadci ekspertlarlo gorus da
kecirilmisdir.

Il. 2023-CU iL UZR® PUL SiYAS®OTI

2.1. Makroiqtisadi proqnozlar va gozlantilar

2023-cu ilin pul siyasatinin asas istigamsatleri ndvbati ile global igtisadiyyat ve
maliyys bazarlari, habela 6lkanin xarici, fiskal ve real sektor/ari Gizre prognozlar
nezeare alinmaqla islanmigdir.

2023-cu ile qlobal iqtisadi artima dair prognozlar yuksak geyri-muayyanlikler
goraitinde formalasir. Epidemioloji veziyystin hale da kovrek olmasi ve
mahdudiyyastlarin barpasi riski, arzag ve enerji giymatlerinds yiiksak dayigkanlik,
inflyasiyanin qarsisini almaq ugun markazi banklar terafinden hayata kecirilon
sortlasdirici siyaset, 6lkalerin yuksak borclanma saviyyesi, techizat zancirinda
problemlar va geosiyasi garginliyin davam etmasi global igtisadi artim gozlantilarine
manfi tesir gostarir. BVF-nun oktyabr hesabatina asasan global igtisadiyyatin 2023-
cu ilde 2.7% artacagi prognozlasdirilir ki, bu da daha 6ncaki prognozdan 0.2 faiz
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bandi azdir. Hesabatda iqgtisadi artimin inkisaf etmis Olkalerde 1.1%, inkisaf
etmoakda olan Olkalards ise 3.7% olacagi prognozlasdirilir. Bazi analitik markazler
hatta ABS ve avrozonada resessiya ehtimalinin shamiyyatli oldugunu bildirirlar.

Geosiyasi gerginlik fonunda novbati ilde da global amtaa giymatlarinin
dinamikasi dunya olkalarinda inflyasiya proseslarina tasir gosteran asas amillardan
biri olacaqdir. Beynalxalqg taskilatlarin son hesabatlarina asasan global igtisadi
artimin zaiflemasi diinya amtea giymatlarindaki artimin 2023-cu ilin sonlarina dogru
nisbaten sangiyacayini gozlemaysa imkan verir. Bu da ayri-ayri Olkalerds
inflyasiyanin tedricen azalmasina tasir eds biler. BVF-nun son prognozlarina gore
2023-cu ilde dunyada inflyasiya orta hesabla 6.5% olacaqdir ki, bu da 2022-ci
ildekinden 2.3 faiz bandi asagidir. Bununla bela geyd olunan amillarin galdigi
soraitde inflyasiyanin yalniz 2024-ci ilde markazi banklarin hadaf dairesina geri
donacayi prognozlasdirilir. DuUnyadaki geosiyasi vaziyyat yluksak geyri-muayyanlik
yaratmagla inflyasiyanin prognozdan kanarlagma riskinin galmasina gatirib gixarir.

igtisadi artimin zeiflemasi global ticaratin dinamikasina da tesir edecakdir.
Son prognozlara gors dinya ticarstinin 2023-cu ilde 2.5% artacagi gozlanilir ki, bu
da daha oOnce verilmis prognozdan 0.7 faiz bandi azdir. Dunya ticaratinin
dinamikasina global borc yukunun haddindan artiq sismasi, inkisaf etmis olkalarda
faizlerin yiksalmasi, dinya ticarsetinde dominant rola malik olan dollarin
bahalasmasi shamiyyatli tasir edecakdir.

Neftin dliinya giymati novbati ilde da global igtisadi aktivlik, geosiyasi amillar
ve OPEC++ carcivasinda gabul edilon gararlarin tasiri altinda formalasacaqdir.
Baslica analitik markazlarin prognozlari asasinda (BVF, Dunya Banki, ABS Enerji
Agentliyi, Standard Chartered, Fitch, Barclays va s) 2023-cl ile konsensus giymat
1 barele gore 92 ABS dollari, o cumladan BVF terafindan 85.5 ABS dollari
saviyyasinda giymatlendirilir. Umumilikde 2023-cii ilde igtisadi artimin zeiflomasi
fonunda diinyada nefts talabin stabillesacayi prognozlasdirilir.

Azarbaycan iqtisadiyyatinin faaliyyat muhitinin yiksak dayiskanliyini nazars
alaraq Markazi Bank 2023-cu ilde de makroiqgtisadi prognozlari muxtslif ssenarilar
Uzra mintazam yenilayacakdir.

2023-cu ilde wesas ixrac mehsullari Uzrea dinya qiymatleri, ticarat
torafdaslarinda makroiqtisadi durum, qeyri-neft mahsul ve xidmet ixraci
potensialinin reallasmasi Azerbaycanin tadiya balansina tasir gdsteron asas
amillar olacaqdir. Qiymatlendirmalara gtra 2023-cli ilde da tediys balansinin cari
amaliyyatlar hesabinda profisit gdzlenilir. ixracin strukturunun diversifikasiyasi cari
hesabi balanslasdiran neft giymatinin rolunun azalmasina sabab olur.

2023-cu ilde da dovlet talabi igtisadi aktivliyin destaklanmasinde mihim rol
oynayacaqdir. 2023-ci ilde dovlst budcs xarclerinin UDM-a nisbatinin  30%-i



Ustelayacayi gozlanilir. Novbati ilde bidce qaydasinin tetbiginin davam etdirilmasi
ile geyri-neft fiskal kasrin ve borclanmanin azaldilmasi strategiyasinin hayata
kecirilmasi uzunmuddatli fiskal dayanighgin temin edilmasi baximindan muhim
ahamiyyat kasb edir.

2.2. 2023-cU il zra pul siyasatinin baslica istiqamatlori

2023-cu ilde Merkazi Bankin pul siyassti qiymet sabitliyinin temin olunmasina
yoOnaldilecekdir. Pul siyassti ile bagli gerarlar illik inflyasiya go&stericilarinin
dinamikasindan ve  yenilenmis  prognozlarin  hedef  diapazonundan
kenarlasmasindan asili olaraq verilacoakdir. N6vbati ilde de pul siyasastinin strateji
ve amealiyyat corcivesinin tekmillasdiriimsasi istigamstinds islahatlar davam
etdirilacakdir.

Pul siyasatinin maqgsadi novbati ilde de giymat sabitliyinin temin olunmasi
olacaqdir. Inflyasiya hadaefi lizre kemiyyst parametrlori deyismaz saxlanilir. Mévcud
monetar soraitin saxlaniimasi 2023-cu ilde illik inflyasiya gd&stericilarinin
dinamikasindan va yenilenmis prognozlarin hadaf diapazonundan kanarlagsma
soviyyssindan asili olacaqdir. illik inflyasiya gdstericilerinin ve prognozlarinin
hadafe yaxinlagsmasi bas verarsse, ilk olarag monetar saraitin dayisilmaz
saxlanilmasi, sonraki marhaleda ise onun yumsaldilmasi imkanlari nazardan
kecirilacakdir.

Xarici muhitle bagl yuksek geyri-muayyanliklor novbati ila inflyasiyanin
prognozlasdirilmasini cetinlagdirir. NOvbati ilde de dinya bazarinda birja
amtoealoarinin giymatlerinin dinamikasi, torafdas Olkalarda inflyasiya proseslari vo
dasinma xarclari 6lkedaki inflyasiya proseslerine tesir gostaracakdir. Ortamuddatli
dovrds inflyasiyanin xarici amillarinin sangimasi ve hokumatle birlikde hayata
kecirilon antiinflyasiya tedbirleri neticesinda inflyasiyanin tadricen hadaef
diapazonuna dogru harakat edacayi prognozlasdirilir. Artmagda davam edan
inflyasiya tazyiglerinin inersiyasi nazere alinmagla onun azalmasi tadricen bas
veracakdir va bu proses gozlanildiyindan daha uzun ¢aka biler.

Pul siyasati yurudulerkan inflyasiya proseslarine mazannanin oturuculik
potensiali 2023-cu ilds de nazars alinacaqdir.

Novbati ilde de faiz dahlizi parametrlarina dair qerarlar yenilanmis
makroiqgtisadi prognozlar, xarici ve daxili amillerin inflyasiyaya tesirleri, inflyasiya
g6zlentilari va risk balansinin dayisimi nazara alinmagla gabul edilacakdir. Ovvalki
illards oldugu kimi 2023-cii ilde de faiz dshlizinin Markazi Bankin Idare Heystinde
Ooncadan ictimaiyyate agiglanmis grafike (alave olunur) uygun muzakirasi nezarda
tutulur. Faiz dsahlizi banklararasi qisamuddstli pul bazarinda vasaitlarin
yerlasdiriimasi va calb edilmasinin alternativ dayari kimi istifads edilacakdir.



Pul siyasatinin inflyasiyaya zaman intervali il tesirini nazare alaraq, Markazi
Bank pul siyasetine dair gararlari prognoz inflyasiyanin hadefdan ortamiddatli
kanarlasma saviyyasindan asili olaraq gabul edacakdir. Bu zaman faiz, kredit vo
g6zlenti kimi transmissiya kanallarinin tasir glicii nezara alinacaqdir.

Pul siyasatinin amaliyyat hadafi olaraq pul bazarinda qisamuddatli faizlerin
Markazi Bankin faiz dshlizina yaxinlagsmasi lclin 2023-ci ilde Merkazi Bank
arsenalindaki bitin alstlerdean adekvat istifade edacakdir. Likvidliyin idars
edilmasindea macburi ehtiyatlardan, daimi imkan alstlarinden ve agiq bazar
amaliyyatlarindan istifade edilecakdir. Alstlarin kamiyyat parametrlarine va
middatina dair gararlar bank sisteminin likvidlik mévgeyindan asili olaraq operativ
sokilda verilacakdir.

Pul siyasatinin tekmillagdiriimasi “Azarbaycan Respublikasinin 2022-2026-ci
illearde sosial-igtisadi inkisaf Strategiyasi”-nin Tadbirlor Planina uygun olaraq
“inflyasiya hadaflanmasi rejimine kecidin baza sertlerinin formalasdiriimasi”
cargivesinda hayata kegcirilacakdir. Olkads valyuta bazarinda teklif kanallarinin
saxalandiriimasi, maliyye sektorunun derinliyinin artirlmasi, nagd-kélga
igtisadiyyatinin mahdudlasdiriimasi ve makroiqgtisadi koordinasiyanin effektivliyinin
guclendirilmasi inflyasiyanin hadaflonmasi rejimina kecida sarait yaradacaqdir.

Yeni rejima kegidin baza gartlarinin formalasdiriimasi istigamatinde Markazi
Bank tersfindan pul siyassti alstlerinin va pul bazarinin infrastrukturunun
tokmillasdirilmasi davam etdirilacekdir. Markazi Bankin faiz dshlizinin effektivliyinin
artirlmasi, o cumladan banklararasi pul bazarinda qisamuddatli faizlerin dshlizin
asag! haddina yaxin idara olunmasi imkanlarina baxilacaqgdir. Markezi Bankda tahlil
va prognozlarin hazirlanmasi Ugun modellerin  modernlasdirilmasi, prognoz
gOstaricilarinin ¢esidinin  genislondiriimasi xususi diqgetds saxlanilacaqdir. Pul
siyasatinin kommunikasiyasinin shats dairasinin geniglandiriimasini va aydin
olmasini tamin etmak Ugun daim isler aparilacaqdir. Pul siyasatinin amaliyyat
cargivasinin takmillasdirilmasi istigamatinde Markazi Bank bank ictimaiyysati,
maliyya bazarlarinin pesakar istirakgilari vo mustaqil ekspertlar ila aktiv dialoqu
davam etdiracekdir. Yeni bank ganunvericiliyinin gabul edilmasi Markazi Bankin
mandatinin effektiv hayata keciriimasina zaruri destak veracakdir.

Inflyasiyanin hadasflonmasi rejimins kegid istiqgamatinde goriilan isler tadrican
inflyasiya proseslarinin faiz daracaelari vasitasile idars edilmasina imkan veracakdir.

Inflyasiyanin hadaf carcivesinds idars edilmasi shamiyystli deraceds
makroiqgtisadi siyaset institutlari arasindaki koordinasiyanin effektivliyinden asili
olacaqdir. inflyasiyaya geyri-monetar faktorlarin tesir potensialini nezere almagla
igtisadi siyasatin butun istiqamatlari, xUsusila, fiskal va monetar siyaset arasinda
koordinasiyanin guclendirilmasi tagabbuslari davam etdirilacakdir. Qabul edilmis
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strategiyaya uygun olaraq olkada hayata kegcirilon struktur-institusional islahatlar
reqabat muhitini yaxsilagdirmagla inflyasiya tezyiglarinin yumsaldilmasina da tasir
etmalidir.

Pul siyasati gararlarinin ictimaiyyata agiglanmasi qrafiki
2023-cu ilds faiz dahlizinin parametrlerina dair gqerarlar 8 defe olmagla asagidaki
grafikle ictimaiyyate taqdim edilacakdir:
1 fevral
29 mart
3 may
21 iyun
26 iyul
20 sentyabr
1 noyabr
20 dekabr
Qeyd olunan tarixlardan 1 fevral, 3 may, 26 iyul va 1 noyabr tarixlarinde qararin
aciglanmasi matbuat konfransi ile musayist olunacaqdir.
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