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ON SOz

2020-ci il asasan global pandemiya elan edilon COVID-19 virusu ilo miibariza
saraitinda kegmis, 0lka igtisadiyyati presedenti olmayan soklar kombinasiyasina maruz
qalmisdir. Morkazi Bankin hékumatla six koordinasiya soaraitinda gordiyu todbirlor
naticasinda Olkada makroigtisadi sabitlik, o cimladan giymat sabitliyi tomin edilmigdir.

Murakkab muhitda 2020-ci ilda pul siyasati qorarlart pandemiya saraitinda
makroiqgtisadi  sabitliyo  xarici vo daxili mihitdon golon  tahdidlorin
neytrallagdirilmasina va inflyasiyant hadaf gargivasinda saxlamagla macmu talabin
Kaskin enisinin garsisinin alinmasina xidmot etmisdir.

Il arzinda faktiki inflyasiya hadaf (4+2%) carcivasinda harakat etmis, valyuta
bazarinda tarazliq qorunmusdur. Monetar saraitin ham pulun dayari, ham da pulun
kamiyyati hesabina yumsaldilmasi: 2020-ci ilda da davam etdirilmisdir.

2020-ci ilda pandemiyanin tasirila macmu toklif va talab asagr diismiis, naticada
iqtisadi aktivlik azalmigdir. Ohalinin va biznesin dastaklonmasi istigamatinda hayata
kecirilon antib6hran tadbirlari, monetar saraitin yumsaldilmas: va makroprudensial
guzastlor iqtisadi aktivliyin daha ¢ox azalmasinin garsisini almus, igtisadi subyektlorin
galirlarindaki itkilari gisman kompensasiya etmaya imkan vermigdir.

Umumilikda, pandemiya ila alagadar ictimai hayatin va igtisadi faaliyyatin bitiin
sferalarina giiclii tasir g0Staron soklar il arzinda effektiv idaro olunmusdur. Hayata
kecirilon antibdhran todbirlari pandemiyanin neqativ tasSirlorini minimallagdirmaga

imkan vermig, 6lkada makroiqtisadi vo maliyya sabitliyi tomin olunmusdur.
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1.1. Qlobal igtisadiyyatda meyillar

|. QLOBAL IQTiSADI MUHIT Vo
XARICI SEKTOR

1.1. Qlobal igtisadiyyatda meyillar

2020-ci il
pandemiya elan edilon COVID-19 virusu

asasan  qlobal

ilo miibariza saraitinda ke¢misdir. Qlobal

ticaratin  koskin  azalmasi, tochizat

zoncirinda  pozulmalar, is yerlarinin
baglanmas va artan geyri-muayyanliklor
global iqtisadi aktivliya monfi tosir
gOstormis, amtaa qiymoatlaorinin  kaskin
dayiskanliyi  miisahida olunmusdur.
Igtisadi  aktivlikda enisi  yumsaltmagq
maqsadilo  bir sira dlkalorda  ev
tosorriifatlarin Vo muassisalari
dastaklomak Gcglin fiskal stimul paketlori
elan edilmis, ekspansiv pul siyasati Vo

faizlorin endirilmasi tadbirlori hoyata

kecirilmisdir.  Ilin  ortasina  dogru
nisbatan sangiyan COVID-19
pandemiyasimin, son riibda yenidan

guclanmasila  bir ¢ox 6lkalar yenidan

Mahdudlasdirict  tadbirlori barpa

etmislor.

Qlobal igtisadi aktivlik. 2020-ci il
arzinds pandemiya naticasinds global
iqtisadiyyatda aktivlik azalmisdir. Diinya
igtisadiyyatinda 62%-don ¢cox paya malik

Igtisadi ©mokdaslq vo Inkisaf Toskilat:
(I9IT) dlkalori lizro Biznes Inam Indeksi

(BII) ilin ortalarindaki koskin enisin

ardinca ilin  ovvalindoki  saviyyaya
qayitmugdir.  Lakin Istehlak¢r Inamu
Indeksi (Iil) 1V ribdo bir godor
yuksalmasina baxmayaraq, ilin
avvalindaki Soviyyadon asagida
qalmusdir.

Qrafik 1. IBIT 6lkalarinde qabaglayici
iqtisadi aktivlik indekslori

Biznes inam indeksi

——— [stehlak¢1 inam indeksi
Manba: IOIT

Beynalxalq Valyuta Fondu (BVF)
2021-ci
“Qlobal Iqtisadi Icmal” hesabatinda
2020-ci ilds

ilin yanvarinda dorc etdiyi

global
3.5%
giymatlondirmigdir ki, bu da oktyabr

igtisadiyyatdaki
resessiyant saviyyasinda
icmalinda taqdim edilon prognoza (4.4%)

nozoran optimistdir. Bu, ilin ikinci
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1.1. Qlobal igtisadiyyatda meyillar

yarisindan sonra regionlar Uzro boarpa

prosesinin  gozlonilondon  bir  godor

yuiksak oldugunu oks etdirir.

Qrafik 2. 2020-ci ilds igtisadi artim, %
IEO IEO
Avropa  Asiya
Dinya  IEO Avrozona IEOO Olkolori Olkolori
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2020-ci ildoki daralmadan sonra
diinya igtisadiyyatinin 2021-ci ilds 5.5%
(daha 6ncaki prognozla miqgayisads 0.3
faiz bondi yuxari), 2022-ci ilds ise 4.2%
bOylmasi prognozlasdirilir (daha dncaki

prognozla mugayisads doyismayib).

Beynolxalg Omok Toskilatinin
(BOT)

hesabatina asason 2020-ci ildo Umumi

global  mosgullugla  bagh

mosgulluq 114 milyon nofar azalmisdir.

BVF-nin yanvar hesabatina asasan
ABS iqtisadiyyati Olko tarixindoki on
uzun genislonma dovriinii basa vuraraq

2020-ci ilin 1V rubunds 2.5%, 2020-ci

ilin yekunu Gzra isa 3.4% kigilmisdir.
ABS-da dekabrda issizlik 6.7% toskil

etmisdir ki, bu da homin aya
gozlantilordon (6.8%) asagi,
pandemiyadan avvalki (3.5%)

soviyyadon iso yuxaridir.

Il orzindo “Dow Jones” indeksi
6.2% artmus, “S&P 500 indeksi iso 5.4%
ABS-da

Vo sonaye mohsuldarhigi da

azalmisdir. investisiyalarin
hocmi
zoiflomisdir. 2020-ci ilin dekabr ayinda
illik mugayisads istehsalin hacmi sonaye
moahsulu lzra 3.6%, moadoan sanayesi Uzra
12.3%, emal sanayesi Uzrs 2.8% azalmus,
2.7%
artmisdir. Béhrana cavab olarag hGkumat
Bank il

stimullasdirict siyasat todbirlori hoyata

kommunal  xidmotlor  {zro

vo Morkazi arzindo genis

kegirmisdir. Iqtisadi artimm  monfi
zonaya diismosi fonunda ABS Federal
Ehtiyatlar (FES) il
faizlori 1.5-1.75%-don morhalali sokilda

0-0.25%-5 godar endirmisdir. FES repo

Sistemi arzindo

omoliyyatlarin1 genislondirmis, aparici

morkazi  banklarla  mdvcud  svop

xatlorinin  xoarclorini azaltmis, valyuta
omoliyyatlarinin ~ miiddotini  uzatmas,
Xazina giymetli kagizlarinin alinacagini
elan etmisdir. Il rdblin naticalarinin
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1.1. Qlobal igtisadiyyatda meyillar

gozlontilori Ustalomasini va ilin sonuna
dogru iqtisadiyyata verilon oslava stimul
paketlorini nozaro alaraq, BVF 2021-ci il
iiclin ABS-da 5.1%

igtisadi  artimi

prognozlasdirir ki, bu da oktyabrdaki

hesabatda  geyd  edilon (3.1%)
prognozdan yuksakdir.

BVF-nin  yanvar 2021-ci il
hesabatina osason 2020-ci il {zro

Avrozona iqtisadiyyatinda Kicilmo 7.2%
Saviyyasinds giymatlondirilir.
Avrozonada sonaye mohsulu istehsali
2020-ci ildo avvalki il ilo migayisada
0.8% azalmisdir. Bu da asason Almaniya
(2.6%), Fransa (4.6%) vo Ispaniyada
(3.8%)

azalmast ilo bagldir. ilin birinci yarisinda

sonaye mohsulu istehsalinin
Avrozonada issizlik koaskin artsa da,
ikinci yarisindan bazar go6zlantilorine
uygun olaraq azalma meyili

dekabrda 8.3%

Igsizlorin say1 13.6 milyona catmigdir.

niimayis
etdirmoklo olmus,

Pandemiya  sobobindon Igtisadi
Sentiment Indeksi® 2020-ci ilin avvalinda
koskin azalmis, ilin sonuna barpa
meyillori gostarsa do, Oton ilki saviyyani

barpa eds bilmomisdir. Bundan slavo,

11S1 5 sektorda firmalara vo istehlakgilara iinvanlanmig
secilmis suallara cavablarin ¢akili ortalamasidir.

indeksi
9.1%

arzindo pandemiyanin

avrozonanin aparict maliyyo
“FTSE Eurotop” il orzinds
azalmgdir. 1l
negativ tosirlorina qarst hom monetar,
fiskal  todbirlor

Pandemiyaya

hom do hoyata

kegirilmisdir. qarst
antibéhran proqrami ¢oargivasindo 10
dekabr tarixindo Avropa Markazi Banki
(AMB) olave olaraq Pandemiya ilo bagh
Tocili Satmalma Programi zorfini 500
milyard avro artirmaga vo Umumilikdo
1.9 trilyon avroya catdirmaga qorar
vermisdir.  Bundan  olave,  Taocili
Satinalma Programinin muddotini 2022-
ci ilin martina qodor uzatdigini elan
etmisdir. i1 arzinde AMB faiz doracasini
0% saviyyasinds doyismoz saxlamis Vo
inflyasiya 2%-o yaxinlasana qodor faiz
doracasini artirmayacagini bildirmisdir.
BVF 2021-ci il

torafindan ucln

Avrozonada iqtisadi  arttm @ 4.2%

prognozlagdirilir ki, bu da oktyabrdaki
qeyd (5.2%)

prognozdan asagidir.

hesabatda edilon

Qiymatlandirmalara asasan 2020-
ci ildo Yaponiya iqtisadiyyatt 5.1%
(BVF oktyabr

Kicilmisdir. prognozu
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1.1. Qlobal igtisadiyyatda meyillar

5.3%). Olko Uzra issizlik 2020-ci ilin
dekabrinda 2.9% olmusdur. Dekabrda
sonaye istehsali 2019-cu ilin son ay1 ilo

migayisado iso 3.2% azalmigdir. ©sas

azalma motorlu nogliyyat vasitalori
istehsali, kimya vo Sonaye masinlar
istehsalinda bas vermisdir. Olkanin

turizm sektorunda shomiyyatli geriloma
miisahido olunmusdur. 2020-ci ilin iyul
ayinda planlagdirilan Tokio Olimpiya
oyunlarinin  toxiro salinmasi turizm
sektoruna alava manfi tosir gostormisdir.
Olkanin aparic fond indeksi “Nikkey” il
15.8%
Iqtisadiyyata dostok mogsadilo Yaponiya
Morkozi Banki (YMB) 18 dekabr
tarixinda 110 trilyon yen dayarinds olan
kredit

muddotini 6 ay uzadarag 2021-ci ilin

arzinds doyar

qazanmigdir.

“Koronavirus programi’’nin

sentyabr ayinin sonhuna
muoayyanlosdirmisdir. YMB il oarzinds
ugot daracasini moanfi 0.1% saviyyasinda
doyismoaz saxlamigdir. Bank 10 illik
Dovlst Qiymatli Kagizlarmin (DQK)
galirliyini 0% saviyyasinds saxlamagq
mogsadilo yuxari limit olmadan ehtiyac
duyulan godor DQK-nin alisin1 davam
etdirocok. BVF tarafindon 2021-ci il tgiin
artm  3.1%

Yaponiyada iqtisadi

Pul siyasati icmal1 @ Yanvar - Dekabr 2020

prognozlasdirilir ki, bu da oktyabrdaki

hesabatda  geyd  edilan (2.3%)
prognozdan yiksokdir.

BVF-nin  2021-ci ilin yanvar
hesabatindak1 giymatlondirmalarina

osason Birlasmis Kralliqda UDM 2020-
(oktyabr 2020
hesabatinda 9.8% azalma). Bu da igtisadi

ci ildo 10% azalmisdir

artim statistikasinin agiqlandigi 1955-ci
ildon Dbari miisahido olunan on asag
Qlobal
koskin pislosmasi Birlosmis Kralligin
geyri-
investisiya

gOstoricidir. iqtisadi ~ goraitin

tolobi azaltmis vo

Olkado

qoyulusuna monfi tosir gOstormisdir.

1Xracina

muayyanliklor

Ixracin idxaldan daha asag templo
azalmas1 Sababindon xalis xarici tolab

UDM-o miishot tosir gostormisdir.

Birlosmis Kralligda sonaye mohsulu
istehsal1 2020-ci ilda avvalki ilo nozaran
3.3%

issizlik 5% toskil etmisdir ki, bu da 2016-

azalmigdir. Noyabrda 06lkoado
c1 ilin son riibiindan bari geyds alinan on
yiksok issizlik gostoricisidir. Il arzinds
ingilis funt sterlingi dollara gars1t 3.7%
doyar qazanmigdir. Antibohran todbirlori
cargivasindo hokumat vo morkazi bank

genis fiskal vo monetar dastok todbirlori



1.1. Qlobal igtisadiyyatda meyillar

hoyata kegirmisdir. il orzinde Morkazi
0.65% bondi
azaldaraq 0.75%-don 0.1%-o endirmis,
geyri-maliyya
istiqraz alislarinin hacmini mart, iyun va

Bank faiz doracasini

dovlat  vo korporativ
noyabr aylarinda olmaqgla 3 transla
Umumilikda 450 milyard funt sterlings
catdirmisdir. BVF torofindon 2021-ci il
Uclin Birlogsmis Kralligda iqtisadi artim
4.5%
oktyabrdaki

prognozlasdirilir ki, bu da
hesabatda geyd edilon
(5.9%) prognozdan asagidir.

hesabatindaki

aSasan

BVF-nin yanvar
giymatlondirmalara
pandemiyanin yaratdigi iqtisadi bohran
naticasinda 2020-ci ilda IEOO-da 2.4%-
lik igtisadi daralma miisahido edilmisdir
(oktyabr hesabatinda 3.3%-lik daralma).
Inkisaf Etmokds Olan Asiya olkalorinda
1.1%, Inkisaf Etmokdo Olan Avropa
Olkalarinds iso 2.8% soviyyasinds enis
geyd edilmisdir. Hesabata asason 2020-ci
ildo Latin Amerikas1 vo Karib hovzasi
Olkalarinda 7.4%, Markazi va Orta Asiya
Olkalorinds  3.2%, Sub-Saxara Afrika
Olkalorindo  isa  2.6%

resessiya bas vermisdir.

saviyyasinda

Pul siyasati icmal1 @ Yanvar - Dekabr 2020

Cin igtisadiyyat1 2020-ci il arzindo
2.3% boylimiigdiir. Cin bu gostarici ilo
pandemiya  soraitindo  resessiyanin
qarsisini alan yegana bOyik igtisadiyyat
kimi dayarlondirilir. BVF-nin yanvar
hesabatinda 2021-ci ildo Cin igtisadiyyati
Uzra 8.1%

prognozlasdirilir. Cindo borpa prosesi

iqtisadi artim
digar Olkalarlo migayisads daha stratlo
gedir. Olkado sonaye mohsulu istehsali
2020-ci ilin dekabrinda 2019-cu ilin
dekabr1 ilo 7.3%

artmisdir. Oxsar meyil oasas Kkapitala

mugayisada iSo

investisiya qoyulusunda da miisahido
olunmusdur. Olkado issizlik dekabrda
5.2% olmusdur. 2020-ci ilin ilk yarisinda
istehlak¢1 inamu indeksi azalsa da, ilin
ikinci yarisindan  gozlontilorda geyri-
muoyyoanliklorin azalmasi ilo bagli artim
meyli g6stormisdir. Pandemiya ilo baglh
igtisadiyyata dostok maqgsadilo 2020-ci il
arzinds Cin Xalq Banki pul siyasatinin
imkanlarindan da istifado etmisdir. ©sas
todbirlars - agiq bazar omaliyyatlart (oks
repo vo orta middstli borc verms
imkanlar1) yolu ilo bank sistemino

likvidliyin tomin edilmasi,

yenidonmaliyyalosma imkanlarmin
genislondirilmasi, yerli banklarin kigik vo
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1.1. Qlobal igtisadiyyatda meyillar

orta bizneslora vermis oldugu muiddoti 6
aydan yuxari olan tominatsiz kreditlarinin
bir hissasino faizin subsidiyalasdirilmasi

Qorarlari daxildir.

BVF-nin yanvar hesabat1 2020-ci
ildo Rusiyada iqgtisadi daralmani 3.6%
giymotlondirmisdir. Ilin sonuna issizlik
saviyyasi 5.9%-o ylksalmisdir ki, bu da
ilin avvali ilo migayisada 1.2% boandi
coxdur. 1l orzinds istehlak¢1 inami vo
biznes inam gostaricilori enarok monfi
zonada  qorarlasmisdir.  Pandemiya
naticasinda yaranan geyri-muiayyoanliklor
Vo neftin alverissiz qiymati il arzinds rus
rublunun ABS dollarina qars1 19.6%
ucuzlasmasmna sobob olmusdur. {lin

ikinci  yarisinda neft qgiymatlorinin

artmas1 fiskal golirloro misbat tosir
gOstormisdir.  2020-ci  ilds
Moarkozi

yumsaldaraq asas faiz doracasini 6.25%-

Rusiya
Banki  pul siyasatini
don 4.25%-5 endirmis va ilin sonunadok

doyismoaz saxlamusdir.

BVF-nin yanvar hesabatinda 2020-
ci il Uzro Tarkiyada 5% soviyyasinda
resessiya qeyd edilmisdir. Olkada sanaye
2020-ci ildo 9%
artmusdir. Issizlik noyabr aymda 12.9%

mohsulu istehsali

toskil etmisdir. Issizlorin say1 2020-ci ilin
sonuna 4 milyon olmusdur. Dekabrda
inflyasiya artaraq 14.6% soaviyyasindo
Qorarlasmisdir. Pandemiya naticasinda
yaranan geyri-mioayyanlik vo geosiyasi
garginliklar il arzinds tirk lirasinin ABS
dollarina qars1 24% ucuzlasmasina sabab
olmusdur. Tirk lirasinin ucuzlagsmasi
inflyasiya goOzlontilorini artiran  osas
biridir.

azaltmaq vo

sobablordan Pandemiyanin

tosirlorini antibohran
todbirlari gargivasinda, Tlrkiys Markazi
Banki faiz daracasini 12%-dan 8.25%-2
lironin kaskin

endirmis, lakin

ucuzlagsmasinin qarsisini almaq
magsadila ilin son ribinds morhalalarls
faiz dorocasini 8.75% bondi artiraraq

17% saviyyasinds muayyon etmisdir.

Resessiya  vo  pandemiyanin
muiddati ilo bagli geyri-muayyanliklor
6zunu global ticarat vo investisiyalarda
da goOstoarmokdadir. Belo ki, BVF-nin
yenilonmis son hesabatina asason 2020-ci
9.6%

azalmigdir. 2021-ci ildo global igtisadi

ildo qlobal ticaratin  hacmi

aktivlikdoki canlanmaya uygun olaraq,
global ticarat hacmlarinin 2021-ci ilds

8%, 2022-ci ildo iso 6% boylimasi

Pul siyasati icmal1 @ Yanvar - Dekabr 2020



1.1. Qlobal igtisadiyyatda meyillar

gozlonilir. BMT-nin Ticarat vo Inkisaf
uzra Agentliyinin (UNCTAD) “Diinya
Investisiya Hesabati”nda global birbasa
xarici investisiyalarin hacminin 2020-ci
ildo 40%-o godor azalmasi, 2021-ci ilds

iISo 5-10% azalaraq borpa prosesinin

2022-ci  ildon  baslanacagi  geyd
edilmisdir.
Imtaa bazarlar. 2020-ci ildo

diinya bazarinda amtos giymaotlori ¢ox
doyiskon olmusdur. Dinya Bankinin
(DB) omtoo bazarlar1 haqqinda son
molumatlaria asasan 2020-ci ilda enerji
giymatlori 18.3% azalmis, qeyri-enerji
giymatlori 16.1%, orzag giymatlori isa
14.9% artmusdir. Qiymatli metallardan
qizilin gqiymati 2020-ci il arzinds 25.6%

yuksalmigdir.

Pul siyasati icmal1 @ Yanvar - Dekabr 2020

Qrafik 3. ©Omtos qiymatlori indeksi
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Brent markali neftin 2020-ci ildoa
hor barel liciin orta gqiymoti 43 ABS
dollar1 olmusdur ki, bu da 2019-cu ilin
orta qiymotindon 33% asagidir.

Qrafik 4. Diinya neft bazari, milyon
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Moanba: Enerji Informasiya Administrasiyast (EIA)

Pandemiya soraitindo mart ayinda

OPEC+ sazisindo fasilo vo neft toklifinin
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1.1. Qlobal igtisadiyyatda meyillar

koskin artirilmasi qiymot sokuna rovac
vermisdir. Aprel ayinda neft qiymotlori
son onilliklorin tarixi minimumlarina
OPEC++

tosirli

enmisdi. Yeni sazisinin

baglanmasi, COVID-19
peyvondinin hazirlanmasi istigamatinda
iraliloyislor vo ilin ikinci yarisinda
igtisadi aktivliyin nisbaton barpasi neftin
giymatinin do bir godoar yiksalmasina

sabab olmusdur.

Beynolxalq Enerji  Agentliyinin
“Neft dekabr

buraxilisinda 2020-ci il arzinds qlobal

Bazar1”  hesabatinin
neft talobi 92.8 min. barel/gtn kimi geyd
edilmisdir ki, bu da avvalki prognozla
migayisado 7.8 mln. barel/giin azdir.
Agentlik 2021-ci ildo nefto glndalik
tolobin ohamiyyatli artacagini vo 96.4

min. barel olacagini proqnozlasdirir.

Risklar. BVF-nin 2021-ci ilin
yanvar ayinda dorc edilmis “Qlobal
Igtisadi Icmal” hesabatina asason Covid-
19 virusu olehina peyvondlomos prosesi
baslasa da, qlobal iqtisadiyyatla bagh
bazi geyri-muoayyanliklor va risklor halo
do aktualligini qorumaqdadir.
Umumilikds, beynalxalgq maliyya-kredit
toskilatlar1  qlobal

igtisadiyyat iiglin

hazirda asagidaki  baglica risklorin

movcud oldugunu geyd edirlor:

o Likvidlik vo miiflislosma riskloari;

e Issizliyin artmagda davam etmosi vo
yoxsullug;

e Vaksinlomanin IEOO-do gec baslamasi
va bu 0Olkalords iqtisadi aktivliyin asagi
galmasi;

e Faizlorin  vo

risk  premiyalarinin

yuksalmoasi.

Beynalxalq maliyya-kredit
toskilatlariin tovsiyalorina goro igtisadi
habels

verdiyi zararlori azaltmaq moqsadi ilo bir

aktivliyin  barpasi, risklorin
neca istigamotda saylarin guiclondirilmasi

tolob olunur.

Birincisi, Olkalor beynalxalq
mustovida virus oleyhino peyvand va
mualico tgiin mistorok islomoalidirlor.
Belo ki, beynalxalq amokdashq kifayat
godor peyvond istehsalina vo bitln
Olkalor Gglin olcatan olmagina tohfo

vermolidir.

Ikincisi, siyasat mitomadi olaraq
igtisadi zororin qarsisini almaga meyilli
olmalidir. Pandemiya naticasindo isini
insanlara  ixtisas

itiran Saviyyasini
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1.1. Qlobal igtisadiyyatda meyillar

artirmaq ticlin dovlot torofindon dostok
gostorilmolidir. Issiz qalmis insanlarm
yenidon amok bazarina daxil olmalarina

komoak gostarilmalidir.

Uciinciisii, IEO-do fiskal dostok
barpa prosesinin tamamlandigindan amin
olana godor davam etmalidir. IEOO-do
Iso dovlot qurumlar1 aktiv satinalmalara
davam etmoali vo bunu edarkan giymat
stabilliyini asas goturmalidir. Nohayat,
bitun bu siyasatlor totbiq olunarkan orta
vo uzunmiddatli dovrde dayaniglt vo
davamli  iqtisadi  bdyiimonin  asas
gotirdlmasi  ohomiyyatlidir.  Bundan
olavo yumsaq fiskal vo pul siyasati
makroprudensial alstlorlo birge istifado
olunmalidir ki, olava maliyya risklori

yaranmasin.
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1.2. Azorbaycan igtisadiyyatinin xarici sektoru tizra proseslor

1.2 Azarbaycan iqtisadiyyatinin xarici

sektoru Uzra proseslar

2020-ci ildo Azarbaycamin xarici

iqtisadi mévgeyi Covid-19 pandemiyasinin

tosirlori vo 2sas ixrac mohsullarinin
qiymatlarinin doyisimi saraitinda
formalasmusdir.

Dovlat Gomriik Komitasinin (DGK)
molumatlarina asason 2020-ci ildo xarici
ticarot dovriyyosi 24.5 mird. ABS dollar1
toskil etmisdir ki, bunun da 13.7 mlrd. ABS
dollar1 (vo ya 56%-i) ixracin, 10.7 mird.
ABS dollar1 (vo ya 44%-i) iso idxalin
payma  dismiisdiir.  Xarict  ticarot
balansinda 3 mlrd. ABS dollar1 moblogindo

miisbat saldo amala golmisdir.

Qrafik 5. Ticarat balansi, mird. ABS

o5 _ dollar1
195 19.6
20 A
15 | 13.7
10 A 8.0
5 U ®0ecece,, 6.0 -......
°* 30
0 .
5
10 4
15 4 -115 -10.7
15 -13.7
20 4
2018 2019 2020
idxal Ixrac ** e« Ticarot balansi
Moanba: DGK

Dovr arzindo 183 06lko ilo ticarat

omoliyyatlar1 hoyata kecirilmisdir.

Qrafik 6. Ticarat dovriyyssindo osas
6lkalar, 2020-ci il, %-1a

Rusiya,
10.9%

Tiirkiyo,
17.0%

Cin, 7.5%

Almaniya,

3.3%
Ukrayna,
3.2%

Italiya
19%

Digor
Olkalar,
39.4%

Manba: DGK

Ticarat dovriyyasinin yaridan ¢oxu
Italiya, Tiirkiye, Rusiya, Cin, Almaniya vo
Ukrayna kimi 6lkalorin payina diismiisdiir.
Owvalki ddvrlords oldugu kimi ticarat
dovriyyesinde on yiiksok pay Italiyaya
moxsus olmusdur. 2020-ci ildo Italiya ilo
ticarat dovriyyasinin Umumi dovriyyada
pay1 6tan ila nazaran 0.6 faiz bandi artaraq
18.7% toskil etmisdir. Tiirkiys ilo ticarat
dovriyyasinin Gmumi dévriyyads pay1 3.5
faiz bandi artaraq 17%, Rusiya ilo 1.9 faiz
bondi artaraq 10.9%, Cin ilo 1 faiz bandi
artaraq 7.6% Ukrayna ilo 0.7 faiz bandi
artaraq 3.2% olmusdur. Almaniya ilo
ticarot dovriyyasinin Gmumi dovriyyado
pay1 iso 1.6 faiz bondi azalaraq 3.3% toskil

etmisdir.
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1.2. Azorbaycan igtisadiyyatinin xarici sektoru tizra proseslor

Hesabat ilindo pandemiya ilo bagh
global tolobin daralmasi naticasinds ixrac
30% azalmisdir. Ixracin doyori xam neft
Uzro 36.8%, neft mohsullar1 tzra 36.2%,

tobii qaz Uzrs iss 7.4% azalmusdir.
Neft ixrac1 2020-ci il arzinda 32.6%,

geyri-neft ixraci isa 5.3% azalmigdir.

Qrafik 7. Ixracin artim tempi, &.i.m.d.n %-
la
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= Neft sektoru  ® geyri neft sektoru

Moanba: DGK

Il orzindo ixracda osas torofdaslar
Italiya (30.4%), Turkiys (18.9%), Rusiya
(5.2%), Yunanistan (3.8%), Xorvatiya
(3.4%), Gircustan (3.4%) kimi Olkalor

olmusdur.

Hesabat ilindo geyri-neft sektoru
Uzrs ixract artan osas mohsullar pambaq lifi
Belo ki,

ixracin doyori pambiq lifi Uzro 7.5%,

Vo meyva-taravoz olmusdur.

meyva-torovaz Uzra ise 0.3% artmigdir.

Qrafik 8. 2020-ci ilds bazi mohsullar tizra
ixracin doyigimi, %-lo
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Moanba: DGK

2020-ci ildo omtoo idxali 21.5%
azalmigdir. O cimladan dévlot sektoru Gizra
omtoo idxali 2.3 dofo azalarag 1.8 mlrd.
ABS dollari, 6zal sektor Uizra 6.5% azalaraq
7.9 mird. ABS dollar1, fiziki soxslor iizra
iso 4.7% azalarag 1 mlrd. ABS dollan

olmusdur.
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1.2. Azorbaycan igtisadiyyatinin xarici sektoru tizra proseslor

Qrafik 9. Idxalin dinamikas1, 6.i.m.d.n %-
Ia
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Moanba: DGK

2020-ci il arzindo idxalda azalma

tempi I yarimillikdo daha yiksok olmusdur.

Hesabat ilindo idxal oczagiliq
mohsullari tizra 27.2%, naqliyyat vasitalori
vo onlarin hissalori lizro 23.8%, meyvo-
torovoz lizra 4.8%, yeyinti mohsullar {izro
0.2% artmus, tiitiin vo tiitlin momulatlar
lizra 27%, mebel tizro 22.7%, plastmassa
vo onlardan hazirlanan momulatlar iizro
14.4%, bugda iizro 12.8%, masin va

mexanizmlor tizrs iso 4.7% azalmigdir.

40 1 Qrafik 10. 2020-ci il bozi mohsullar iizro
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Manba: DGK

[dxal olunmus mohsullarin 18.3%-i
Rusiya, 14.6%-i1 Tirkiya, 13.2%-i Cin,
5.9%-1 ABS, 5.4%-i Almaniya, 4.2%-i
Fransa vo 3.9%-i Ukrayna kimi 6lkolorin

payina diismiisdiir.

flkin rogomlora asason 2020-ci ildo
0lkaya daxil olan pul baratlar1 avvalki ilo
nozaran 3.9% artarag 970 min. ABS dollar

olmusdur.
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1.2. Azorbaycan igtisadiyyatinin xarici sektoru tizra proseslor

Qrafik 11. Olkoys daxil olan pul baratlari,
min. $

850 900 950 1000 1050 1100

Moanba: AMB

Hesabat ilinde do 0Olkado xarici
miossiso Vo toskilatlar torofindon osas
kapitala investisiya aximlar1  davam
etmigdir. DSK-nin molumatina gora xarici
monbolordon osas kapitala yonaldilmis
investisiyalarin hacmi 2020-ci ildo 5.1
mird. manat ekvivalentindo olmusdur ki,
bu da osas kapitala yOnaldilmis {imumi

investisiyalarin 30.1%-ni toskil edir.

Qrafik 12. Xarici manbalordon asas
kapitala investisiya qoyuluslar1, mln.

manat
5500 -
5222
5189 5117
5000 ~
4500 -
4000
2018 2019 2020
Manba: AMB
Xarici  Olkalor va  beynoalxalq
toskilatlar  torofindon  osas  kapitala
yonoldilmis  vosaitin -~ ¢ox  hissosi

Birlosmis Kralliq, Tirkiys, Rusiya, Iran,
ABS, Yaponiya, Malaziya, Isve¢ra va
Norveg

sormayadarlarina moXxsus

olmusdur.

2020-ci ilda Olkanin strateji valyuta

chtiyatlar1  dinyada  gobul  edilmis
Kifayotlilik normalarin1 Ustaloyarok 40
aylig mal vo Xidmot idxalina kifayot
etmisdir (2020-ci ilin 9 ay1 {izro mal vo
xidmat idxali  gétiiriilmokls).  Strateji
ehtiyatlar manatla pul kutlssini (M2) 4.3
dofo (01.01.2021 tarixina olan M2 pul
aqreqati  gotiirilmoklo) Ustolomis, illik

UDM-in iso 120%-ni dtmiisdiir.
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2.1. Macmu daxili talob

1. AZORBAYCANDA
MAKROIQTISADI PROSESLOR

2.1. Macmu daxili talob

2020-ci  ilda

pandemiya  ilo
alagadar olaraq iqtisadi artimin asas
harakatverici qiivvasi olan daxili talab

amillarinin daralmasi bas vermisdir.

Istehlak xoarclori. 2020-ci ildo
istehlak xarclorinin  komponentlorinda

azalma miisahido edilmisdir.

Hesabat  ilindo  istehlakg¢ilarin

tolobatlarinin =~ 0donilmasi  maqgsadila
bazarda satilmis omtoo vo xidmotlorin
hocmi ovvalki illo miigayisodo real
ifadodo 8.1% azalarag 47.9 mird. manat
Tosarriifat

olmusdur. subyektlori

torofindon  satilmis mohsullarin  vo
gostorilmis  xidmotlorin  96.7%-1 6zal
sahibkarliq subyektlorinin,

52.1%-1 fordi

onun da
sahibkarlarin  payina

diismiisdiir.

Il orzindo bir istehlak¢i istehlak
bazarinda orta hesabla ayda 400.4 manat
vo ya 2019-cu il ilo miiqayisads 6.1% az

vosait xorclomisdir.

Qrafik 13. Istehlak bazarinda satiglarin
hacminin real deyigmoesi, %-lo

3.6 3.6
3 2.2
0
-3
-2.9
6
9 81 T
Umumi Ozal sektor Fordi sahibkarlar
2019 2020
Monba: DSK

2020-ci ildo ticarat dovriyyasinin
hocmi ovvalki illo miigayisado 1.3%
azalaraq 40.2 mrld. manat olmusdur.
tutin

Orzaq mohsullar, ickilor va

momulatlar1  lizro porakondo omtoo

dovriyyasi 3.4% artmus, lakin geyri-orzaq

mohsullart  {izro  dovriyyo  6.1%
azalmusdir.
Koronavirus pandemiyasinin

yayilmasinin garsisini almagq ii¢iin totbiq
olunan mohdudiyyatlor bitin dunyada
oldugu kimi 6lkomizds do istehlakgilarin
xarc istiqgamatlorinde  dayisikliklarin
yaranmasina sobob olmugsdur. Sosial

tocrid todbirlori, masafodon islomo,
onlayn tohsil, soyahat mahdudiyyatlori va

s. kimi todbirlorin noticosindo orzaga,
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2.1. Macmu daxili talob

kompyuter vo telekommunikasiya
avadanliglarina, oczagiliq mohsullar1 vo
tibbi lovazimatlara ayrilan xorclor 2019-
cu illo miigayisado artarkon, toxuculuq
mohsullar1 vo geyimo, mebels, yanacaga

vo digor qeyri-orzaq mallarina ayrilan

xorclor azalmisdir.

Qrafik 14. Ticarat dovriyyasinde xarc
istigamotlori {izro artim, %-Io

3.2
3.4

41

Qida mohsullari, igkilor vo
tiitin momulatlari

Toxuculuq mallari va geyim 91

Elektrik mallar1 vo mebel 82 32

Kompyuterlar vo
telekommunikasiya

Oczagiliq vo tibbi mallar 40.5

Avtomobil yanacagi ~

Digar geyri-arzaq mallari

-14 -6 2 10 18 26 34 42

=2019 = 2020

Monbo: DSK

2020-ci ildo istehlake¢ilarin
porakondo ticarat sobokolorindo qida
mohsullari, ickilor ) tutln
momulatlarina xarcladiyi vasaitin XUsusi
¢okisi Oton ildoki 50.7%-don 54%-0
yiiksalmis, digor xarc istiqgamatlori tizra

xiisusi ¢okilor azalmigdir.

Codval 1. Ticarat sobakolorinda  xorc

istigamotlorinin payi, %-I2

Xarc istiqamati Xiisusi ¢aki, %-1o
2019 2020
Qida mahsullari, 50.7 54
ickilor ~ vo  tiitiin
mamulatlart
Toxuculug — mallar, 17.5 16
geyim va ayaqqabilar
Elektrik mallart  va 6 5.4
mebel
Komplteriar, 0.9 0.9
telekommunikasiya
avadanliglart va digar
mamulatlar
Oczagilig va  tibbi 1.3 1.8
mallar
Avtomobil yanacagi 5.9 5.1
Digor qeyri-arzaq 17.7 16.8
mallar
Monba: DSK

Hesabat ilindo hor bir istehlakg¢1
fordi istehlak moqgsadi ilo parakonda
ticarot miiossisolorindo qida mohsullar,
ickilor vo tiitin momulatlar1 {i¢ilin orta
hesabla ayda 181.2 manat, qeyri-arzaq
mallar iigiin iso 154.4 manat vosait sorf

etmisdir.

2020-ci ilda ictimai iaga dovriyyasi
2019-cu illo miiqayisads  54.6%
azalmigdir. Ozal sektorda ictimai iaso
dovriyyasinin toxminan 46.5%-I
miiossisalorin, 53.5%-1 i1so bu sahado
sahibkarliq foaliyyoti ilo mosgul olan
fiziki

soxslorin  payma diigmiisdiir.

Homginin il orzindo ohaliya gostarilon
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2.1. Macmu daxili talob

pullu xidmatlorin doyori real ifadado
27.9% azalarag 7 mird. manat toskil
etmisdir. Adambasina diison pullu xidmot
istehlak1 ovvalki ilo nozoron nominal
ifadodo 268.3 manat vo ya 27.7%

azalmisdir.

Ohalinin nominal golirlori 2020-cCi
ilda pandemiyadan tosirlonan
indikatorlardan biri olmusdur. Galirlarin
nominal artimi sentyabr ayindan etibaran,
real artimi 1so aprel ayindan etibaran 6z
miisbot dinamikasini itirmisdir. 2020-ci
ilin yekunu tizro ohalinin pul golirlori
nominal olaraq 1.8% azalmis vo 55.7
mlrd. manat toskil etmisdir. Adambasina
diison pul galirlori 2.5% azalaragq 5587.6
manat olmusdur. ©halinin saroncaminda

qalan golirlor iso 2.9% azalarag 50.7

mlrd. manat togkil etmisdir.

Ohali golirlorindoki azalma osason
geyri-omok haqqi golirlori hesabina bas
orzindo

vermisdir. 11 iqtisadiyyatda

muzdla c¢alisan is¢ilorin orta ayhq

nominal amokhaqqi 11.4% artaraq 707.3

manat toskil etmisdir. Dovlot
miiossisolorinda calisan is¢ilorin
omokhaqqt 631.1 manat, 0zol

miuossisolordo ¢alisanlarin  iso  801.8

manat olmusdur.

Qrafik 15. Galirlorin vo amokhaqqinin

artim dinamikasi, 6.1.m.d.n. %-la
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Monba: DSK vo AMB-nin hesablamalar

Istehlak tolobinin
komponentlorindon ~ biri  olan ev
tasarriifatlarina verilon kreditlarda 2020-

3.9% azalma

ci 1ilds miisahido
olunmusdur. ilin sonuna ev tesorriifatlart
Uzra kredit portfelinin hacmi 6.7 mlird.

manata barabar olmusdur.

Pandemiya ilo olagodar miixtalif
sektorlarda iqtisadi aktivliyin daralmasi
Istehlak¢1r Inam Indeksino (Iil) do 6z
tosirini  gostormisdir. 2020-ci ilin son
riiblindo kecirilmis “Ev tosarriifatlarinin
davraniglart  vo

maliyya niyyatlori”

sorgusunun noticolori asasinda

hesablanmis 1l gostaricisindo ovvalki
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2.1. Macmu daxili talob

riibo  nozoron yaxsilasma miisahido
olunsa da, 2020-ci il iizro orta gostarici
ovvolki ilo nisbotdo azalaraq monfi
zonaya dismisdir. Qeyd edok ki, bu
gostorici miixtolif golir soviyyosine malik
ev tosorriifatlari arasinda ““Ailonin
maliyya voziyyoti gdzlontisi”, “Olkonin
iqtisadi vaziyyatine dair gozlonti”, “Pul
“Issizlik

yigimi ehtimal1” Vo

gozlontilori”no dair sorgulara ssaslanir.

Hokumotin xarclori. 2020-ci 1lda

dovlot xarclari daxili tolobin

dostoklonmasinds  ohomiyyatli  rol
oynamusdir. 11 orzinde dovlat biidcasinin
xarclori 26.4 mrld. manat toskil etmisdir
ki, bu da ovvalki ilo nazoron 8.2%

coxdur?,

Dévlot blidcasi xarclarinin 36.5
faizi vo ya 9652 min. manati sosial
toyinath xarclorin (emayin 6danisi fondu,
togaud va sosial muavinatlor, dorman va
orzaq xorclori) maliyyslosdirilmasinag
yonoldilmisdir ki, bu da 2019-cu illo
migayisedo 1890.7 min. manat vo ya

24.4 faiz coxdur.

Investisiya xarclori. 2020-ci ildo

Olko iqtisadiyyatina yonoldilmis osash

2 http://www.maliyye.gov.az

kapitalin hocmi 8.3% azalaraq 17 mlird.
manat toskil etmisdir. Azalmanin osas

sobabi daxili investisiyalarin, xiisusilo do

dovlet investisiyalarinin  6ton  illo
miiqayisado azalmasidir. Comi
investisiya ~ qoyuluglarmin ~ 41.6%-i

dovlat, 58.4%-i iso 6zal sektorun payina
diismiisdiir.  Neft sektoruna yatirilmis
investisiyalarin  miisbat artim tempi
iimumi sormayadoki koskin azalmam
nisboton kompensasiya etmisdir. Qeyri
neft-qaz sektoruna 11.2 mird. manat
hacminds vasait yonaldilmisdir ki, bu da

2019-cu illo miigayisodo 12.3% azdir.

Qrafik 16. Investisiyalarin dinamikas,
0.i.m.d.n. %-ls
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Neft sektoruna yonaldilmis investisiyalar
Moanba: DSK

Osas kapitala yonaldilmis

investisiyalari 69.9%-1 daxili monbalar,
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2.1. Macmu daxili talob

30.1%-1 iso xarici monboalor hesabina

formalagmisdir.

Cadval 2. Investisiva manbalari, %-lo

2019 2020
Miiassisa vo
toskilatlarin 52 50.4
vasaitlori
Bank kreditlori 12 6.2
Biidca vasaitlori 28.3 27.6
Biidcadonkonar
fondlarin vasaitlari 12 15
Shalinin. §_9xsi 57 57
vasaiti
Sair vasaitlor 0.8 8.6
Moanba: DSK

Hesabat ilindo osas kapitala
yonoldilmis sarmayanin Umumi
hocmindo muioassiso Vo toskilatlarin
vosaitlori  (50.4%)  Gstinluk  toskil

etmisdir.
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2.2 Mocmu taklif va mosgulluq

2.2. Macmu taklif vo masgulluq
2020-ci il oarzind> pandemiya

iqtisadiyyatin ~ ayri-ayri  sahalaring
sektorun xarakterindan asili olaraq farqli

tosir gOstormisdir.

DSK-nin

molumatina asason 2020-ci ildo UDM

Iqtisadi artim.
real ifadodo 4.3% azalmis vo nominal
olarag 72.4 mlrd. manat toskil etmisdir.
Adambasma diison UDM-in  hocmi

7262.8 manat olmusdur.

Iqtisadiyyatin neft-gaz sektorunda
olavo doyar 7.2% azalmis vo nominal
olarag 21.6 milyard manat toskil etmisdir.
Onun UDM-da xiisusi ¢okisi 29.9% taskil
etmisdir. Hesabat ilindo 34.5 milyon ton
omtoalik xam neft, 26 milyard kub metr
omtoolik tobii qaz hasil olunmusdur.
2019-cu illo miigayisado muvafiq olaraq
neft hasilat1 7.8% azalmis, gaz hasilati iso

3.1% artmisdir.

Qrafik 17. ©lava dayarin sektorlar iizra
boélglsu, %-lo

= Neft-qaz = Qeyri neft-qaz

Mbonba:DSK

Qeyri neft-gaz sektorunda 2020-ci
il orzindo yaradilan olavo doyor 2019-cu
ilo nisbaton real ifadodo 2.6% azalmis vo
nominal olarag 50.8 mird. manat toskil
etmisdir. Onun UDM-da xUsusi cokisi
70.1% toskil etmisdir.

Qrafik 18. 2020-ci il Gizro iqtisadi artim,
0.i.m.d.n %-Io

AP S . O & A X
4% Qgea S ,\\X’Q S\‘ﬁ & Qx.?" 'Q'YS 55@0 Q,O\&' 0'%04509@
AT AT P T S

e UM === Qeyri neft-gaz
Moanba:DSK

2020-ci ildo hom neft, hom do

geyri-neft sektorunun iqtisadi artim
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tempinin Oton illo miiqayisads azalmasi
COVID-19 pandemiyasinin tosirlori ila

olagodar olmusdur.

Qeyri-neft sonayesindo iqtisadi
artim 12.5% olmusdur. Mohsul buraxilis
geyri-neft sonayesinin elektrik
avadanliglarinin istehsali sektorunda 9.6
dofs, geyim istehsalinda 32.7%, kimya
sonayesinda 20.5%, avtomobil, qosqu va
35.7%,
kagiz vo karton istehsalinda 36.9%,
11.9%,
kompiiter, elektron vo optik mohsullarin

35.4%

yarimqosqularin  istehsalinda

metallurgiya sonayesindo

istehsalinda artim  nlimayis

etdirmisdir. Bununla yanasi, neft

mohsullarmin istehsali  3.6%, tiitiin

momulatlarinin istehsali 7.9%, icgkilarin
istehsal1 13.7%, mebel istehsali 26.2%,
masin vo avadanhiglarin qurasdirilmasi

vo tomiri islori  5.1% azalmusdir.

Pandemiya ilo olagodar oczaciliq

mallarina artan tolob vo yerli istehsal
miiossisalorinin  yaradilmasi soraitinda
oczacilig mohsullarinin istehsali 10.7

dofo artmusdir. Sonayedo oOton illo

miiqayisado araliq istehlak mohsullarinin

istehsali  40.7%  artmig,  istehsal

vasitolorinin  istehsali  15.5%, enerji

mohsullarimin  istehsali  isa  6.1%

azalmasdir.

Il orzindo kond tosorriifatinda
climlodon
heyvandarliq mohsullar1 lizro  3.1%,

1so 0.8%

iqtisadi  arttm 2%, o

bitki¢ilik mohsullar1 iizro

olmusdur.

Cadval 3. UDM-in strukturu, xtisusi ¢aki %-lo

Sektorlar 2019 2020
Sonaye 414 33.7
Tikinti 7.3 7.7
Kond tosorriifati, meso 5.7 6.9
tosarriifat1 vo baliqgiliq
Ticarat, noqliyyat 10 115
vasitalarinin tomiri
Nogliyyat  veo anbar 6 7.1
tosarriifat
Turistlorin yerlosdirilmasi 24 1.2
va ictimai iaso
Informasiya va rabito 1.8 2
Digor saholor 16.7 20.2
Mohsula vo idxala xalis 8.7 9.7
vergilor

Moanba:DSK
Morkozi Bank torofindon real

sektorun monitorinqi  lizro  aparilan
sorgunun naticolori do pandemiyanin
iqtisadiyyata monfi tosirlorinin oldugunu
tosdigloyir. Hesabat ilindo Biznes Inam
Indeksi (BII) miixtalif sahalor iizra forqli

dinamikaya malik olmusdur.
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Sonayeds Bil iimumilikds 2020-ci

ilin sonunda miuisbot zonada

qorarlasmigdir. Sonayenin arzaq
mohsullarin vo ickilarin istehsali, elaco
do tekstil sektorlar1 bu noticoyo miisbot
tosir gostoran faktorlar olmusdur. Kimya,
sonaye vo plastik materiallarin istehsali
saholori iizro iso indeks monfi zonada

gorarlagmisdir.

Yanvar-fevral  aylar1  orzindo
ticarat iizro Bil-nin pozitiv dinamikasi
pandemiya ilo olagodar novboti 7 ayda
enislo avozlonsa do, son 3 ayda neytral
soviyyado  gorarlasmigdir.  Ticaratin
avtomobil, mebel vo tosarriifat mallari
sahalorinds 1l orzinds iqtisadi aktivlik
gostaricilori monfi zonada qalmisdir.
Elektrik moisot avadanligi sahasi iso son
miisbat  meyil

aylarda niimayis

etdirmisdir.

Xidmot sahosi iizro BII ilk 4 ayda
miisbot, noyabr istisna olmagla iso
novbati aylarda monfi zonada olmusdur.
Xidmot  sahosinin  kommunikasiya
sektoru iizro BII ilin biitiin aylarinda
miisbot zonada, digor biitiin sektorlar
tzra (poct, noqgliyyat, hotel¢ilik, turizm

vo sohiyyo) iso monfi zonada mdvqe

tutmusdur. RSM naticalarine gora xidmat
sahosi (xiisusilo turizm vo otelgilik)
pandemiyadan on ¢ox oziyyat ¢okon

sektor olmusdur.

Tikinti sektoru iizro BIl yanvar-
iyul aylar1 lizrs manfi zonada qorarlassa
da, sonraki aylarda miisbot dinamika
gostarmis, son 4 ildo ilk dofs pozitiv

zonada gorarlagmisdir.

Qrafik 19. Biznes Inam Indeksi, orta illik

20
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3 1
0
-10 7
_20 -13
-30
-40
-41
-50
Sonaye Ticarat Xidmot Tikinti
2019 2020

Monba:RSM noaticalori asasinda AMB-nin hesablamalar:

Mosgulluq. 2020-ci ilin sonuna
Olkado igtisadi foal ohalinin say1 5252.5
min nofar toskil etmisdir ki, bu da 2019-
cu illo migayisado 62.4 min noafor
coxdur. Maggul ohalinin say1 iso 4876.6
min nofar toskil etmisdir ki, bu da 2019-

cu illo mugayisads 61.9 min nofor azdir.
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DSK-nin molumatina géra, muzdla
calisan is¢ilorin say1 2020-ci ilin sonuna
1691.8 min nofor olmusdur ki, bu da son
bir ildo 9.2%

cuimladan,

arttm  demokdir. O
iqtisadiyyatin dovlot
sektorunda isloyanlorin sayr 910.8 min
nafor, qeyri-dovlot sektorunda iso 781
min noafar togkil etmisdir.

Qrafik 20. Iqtisadi foal ohalinin sayi,
illik, min noforlo

5300
5252.5
5200 5190.1
5133.1
5100
5000
2018 2019 2020
Monba:DSK

Miossisa Vo toskilatlarda muzdla
calisan isgilorin 24.3%-i mohsul istehsali
sahalarinda, o cimladan 7.8%-i tikinti,
7.5%-i emal sonayesi, 3.6%-i kond
tosarriifati, meso tosarriifat1 vo baligeiliq
sahalorinds, 2%-i modongixarma, 1.7%-i
su tachizati va tullantilarin tamizlonmasi
Vo  emali

sonayesindo  foaliyyat

gostoarirlar.

DSK-nin molumatina gora 1 is¢iyo
diison orta ayliq saatlarin

miqdar1 2019-cu il {izro 151.8 saat, 2020-

1slonmis

ci il tizro is9 139.5 saat olmusdur.
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2.3. Inflyasiya
2020-ci ilda inflyasiya elan edilmis
illik  hadof  diapazonunun  (4£2%)

markazindon asagida qalmigdrr.

Istehlak Qiymatlari Indeksi (10I).
DSK-nin molumatlarina asason 2020-cCi
ildo 12 aylhq inflyasiya 2.6% (2020-ci ilin
dekabr ay1 2019-cu ilin dekabr ayina
nozoron) toskil etmisdir ki, bu da Morkozi
hodof  (4+£2%)

Bankin elan etdiyi

dohlizinin morkozindon agagidir. 3

Qrafik 21. 12 ayhq inlyasiya, %-lo

6.0
5.5
5.0
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40 === mmmmmeeeeeoo
- 33
3.0 ZNDZ'?ZSZ-\/\GJM
25 2a
20
> & < 3 3 z O
2020
Manba: DSK
Istehlak sobotindo  ohomiyyatli

cokiya malik orzag mohsullar iizra

giymat indeksinin artimi son 12 ayda

3 DSK-nin malumatlarina asasan orta illik inflyasiya
2.8% togskil etmigdir.

4.5% toskil etmisdir. Inflyasiyanin digar
komponentlori olan geyri-arzaq
mohsullar1  vo  Xxidmatlor Gzro illik
bahalasma templori iso (mivafig olaraq
1.2% vo 1.1%) hodof diapazonunun
moarkazindan ohomiyyatli asagida qalir.
Qeyri-orzaq mallar1 iizro inflyasiyanin
asag1 soviyyasi baslica olaraq pandemiya
dovrinds talobin azalmasi ilo izah edilir.

Qrafik 22. illik inflyasiyanin
komponentlori {izra qiymot doyisimi, %

7
60 57
6
5 4.6 4.6 43 45
4
3
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1 —_— 0.4
11 1.1
0
§ 8 £ 3  § B 8 5 & 5 35
BEREEEE SRS
> W < § 5§ z o
n
2020
Orzaq — Qeyri-orzaq Xidmot
Moanba: DSK

[llik inflyasiyanin doyisimino 1.9
faiz bondi orzaq, 0.3 faiz bondi geyri-
orzaq, 0.4 faiz bondi iso xidmaotlorin

qiymat doyisimi tohve vermisdir.
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Qrafik 23. IQI komponentlorinin tdhvasi,
faiz bandi ilo
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Manba: DSK, AMB

Qiymot artim1  qida mohsullar
Uzra 4.1%, spirtli ickilor Uizra 4% va tltun

momulatlari tizro 18.5% togkil etmisdir.

Istehlak sobotindo giymeti artan vo
azalan mohsul va xidmatlorin sayindaki
forgin doyisim dinamikasini gdstaran
diffuziya indeksi il orzindo doyiskon
olmusdur.* Istehlak sobatino daxil olan
mohsullar (zro bahalasan mohsullarin
58.7%-do qgiymat artimi 2%-don asagi

olmusdur.

4 Indeks (artan-azalan)/(azalan+dayismayan) soklinda
hesablanir.

Pul siyasati icmal1 @ Yanvar - Dekabr 2020

Qrafik 24. Inflyasiyanin miqyas1, %
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Monba:  DSK-min  moalumatlart  asasmnda ~ AMB-nin
hesablamalart

Umumilikda, inflyasiyaya azalan
macmu tolob, mazonna sabitliyi, monetar
sorait vo  inflyasiya  gozlontilori
stabillogdirici, virusdan qorunmaq tgiin
iqtisadi subyektlorin iizlogdiklori olava
xorclor vo diinya orzaq qiymatlorinin

bahalagmasi iso artirici tosir gostormisdir.

Tonzimlonan giymatlorin,

homginin - movsimi  xarakterli  kond
tosorriifati mohsullarinin qiymat doyisimi
nozoro alinmadan hesablanan orta illik
baza inflyasiya 2020-ci ildo 2% toskil

etmisdir.
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Qrafik 25. Baza inflyasiyanin doyisimi,
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Manba: DSK, AMB

Pandemiyanin neqativ  tosirlori
fonunda I rilbdo artan inflyasiya
gozlontilorinin ilin sonuna dogru enmosi
geydo  alinmusdir. Real  sektorun

monitoringine gora dekabrda noyabr ila
miigayisads inflyasiya gozlontilori qeyri-
neft sonayesi vo xidmot saholorindo
artmis, ticarat sektorunda azalmus, tikinti
sektorunda iso  doyismomisdir. Ev

tosarriifatlarimin - 12 ayliq inflyasiya
gozlontilori 1 rilbdo daha yiiksok olmus,
lakin II riibdon etibaron azalmaga
baslamisdir. Dekabrda ev tosorriifatlar
arasinda  aparilmig

sorguya  gora

inflyasiyanin yiiksolocayini  g6zloayan
respondentlorin xususi ¢oakisi sentyabr
ay1 ilo migayisado 13 faiz bondi azalaraq

12.3%-2 enmisdir.

Qrafik 26. Inflyasiyanin yiiksolmosini
gozloyan ev tosarriifatlarinin pay:
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25%
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Mart lyun Sentyabr Dekabr

2020

Manba: AMB

Moveud makroiqtisadi  siyasot

carcivasi saxlanmagqla prognozlar 2021-

ci ilin sonuna inflyasiyanin hadof

intervalinda (4+2%) qalacagini gostarir.

Istehsalct  giymotlori  indeksi.
Dekabrda kond tosorriifatt mohsullarinin
istehsal¢1 qiymeotlorindo son 12 ayda
0.2%-lik azalma miisahido olunmusdur.
2020-ci ilin iyun aymdan etibaran kond
tosorriifatti  mohsullarinin  istehsalgi
qiymatlorinin illik artim tempinds azalma
miisahido olunur. Dekabrda qiymotlor

heyvandarliq moahsullar tizrs illik 0.1%,

bitki¢ilik mohsullar1 iizro iso 1.1%
artmigdir.  Bununla  yanasi, meso
tosorriifati  mohsullar1 {izro istehsalci

qiymotlori 2.7% azalmig, baliq vo sair
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baliq¢iliq mohsullar iizro iso 2.6%
artmusdir.

Dekabrda sonaye mohsullariin
istehsalc1 qiymatlori indeksi illik 16.8%
azalmigdir. Qiymot doyisimi daha c¢ox
modongixarma sonayesi (27.2% azalma)
ilo  bagl

olmusdur. Modoan¢ixarma

sonayesindo qiymot diismosi osason

diinya bazarlarinda neftin qiymatinin

azalmas ilo slagodardir.

Emal sonayesi 1lizro istehsalgi

qiymatlori indeksi illik 5.7% azalmigdir.
Emal sonayesi lizro oan ¢ox ucuzlagsma
neft mohsullarinin istehsali (20.3%),
poligrafiya xidmoti (9.6%) vo tiitiin

momulatlarinin  istehsali  (6%) {zro

miisahido edilmisdir.

Qrafik 27. 2020-ci il iizrs istehsalgt
qiymatlari indeksinin illik dayigimi, %
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2020-ci ildo noqliyyat
xidmotlorinin qiymotlori illik demok olar
Ki, doyismomisdir. Bununla yanasi, pogt
vo kuryer xidmatlorinin qiymoti 0.1%
azalmis, rabito xidmatlorinin qiymoti iso

doyigsmomisdir.
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II. PUL VO MOZONNO SIYASOTI

3.1. Valyuta bazar1 vo manatin mazonnosi

2020-ci ildo manatin  xarici
valyutalara nazoran mazaonnasi valyuta
bazarinda tolab-toklif nisbatino uygun
olaraq formalasmisdir. Xarici miihitda
bas veran proseslarin neqativ tasirlorina

baxmayaraq hokumoatin va Morkazi

Bankin  birga  hayata  kecirdiklori
qabaglayict  tadbirlor  naticasinda
valyuta bazarinda stabillik
qorunmusdur.

Hesabat ilindo valyuta bazarinda

hacminin azalmasi

edilmisdir ki, bu da

omoliyyatlarin
miisahido
pandemiya ilo olagodar olaraq xarici
iqtisadi omoliyyatlarin hacminin
azalmasi 1lo bagli olmusdur.

2020-ci il orzinds nagdsiz valyuta
bazarinda

apartlmis  omoliyyatlarin

hocmi Oton ilo nozoron 6.7% azalaraq

25.9 milrd. ABS dollar1 ekvivalentindo

olmugdur. °>  Nagdsiz valyuta
omoliyyatlarinin 86.5%-i ABS
dollarinda, 13.5%-1 159 digor
valyutalarda  aparilmigdir.  Valyuta

S ABS dollari, Avro, Ingilis funt sterlingi, Rus rublu ila
amoliyyatlar daxil olmagla

omoliyyatlarinin  34.7%-1 banklararasi
valyuta bazarinda (BVB), 65.3%-1 iso
bankdaxili valyuta bazarinda (BDVB)
hoyata kegirilmisdir.

Il orzindo BVB-do omoliyyatlarin
99.5%-1 ABS dollarinda, 0.5%-1 avroda
BVB-do

aparilmisdir. valyuta

omoliyyatlart  iizro dovriyye osason
“Bloomberg” platformasinda aparilan
omoliyyatlar hesabina formalasmisdir.
BDVB-ds valyuta omoliyyatlarinin
hacmi 16.9 mlrd. dollar ekvivalentinda
olmusdur ki, bunun da 79.7%-ni ABS

dollar1 ilo amoliyyatlar toskil etmisdir.

BDVB-do valyuta omsoliyyatlariin
94.2%-1 hiiquqi  soxslorlo  aparilan
valyuta omoliyyatlarinin payina
dismusdiir.

Banklar torofindon nagd xarici
valyutanin alqi-satqist lizro aparilmis
omaliyyatlarin hacmi 6ton ilo nazoron
13.3% azalaraq 5.2 mird. ABS dollar
ekvivalentindo olmusdur. Bunun 4.5
mlrd. dollarim1 va ya 86.7%-ni ABS
dollar1 ilo aparilmis omoliyyatlar togkil

etmisdir. Nagd xarici valyuta alqi-satqis1
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omoliyyatlart osason [ riibo tosadiif

etmisdir.

Qrafik 28. 2020-ci il tizro banklar
tarafindon xarici valyutanin nagd satisi,
min.manat ekvivalentindo
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Manba: AMB
Qeyd: musbat zona satisi, manfi zona aligi géstarir.

Il orzindo Morkozi Bankda
Azorbaycan Respublikast Dovlot Neft
Fondunun (ARDNF) valyuta

vosaitlorinin satislart tizro horraclarin
togkili davam etdirilmisdir. Hoar bir

horracin parametrlori haqqinda
molumatlar horrac baslamazdan ovval
“Bloomberg” terminali vasitosilo bazar
istirak¢ilarina elan edilmisdir. 2020-ci
ildo Moarkazi Bankda timumilikdo 102
valyuta horraci kegirilmisdir. I riibdo
valyuta bazarinda tolob artsa da, aprel
ayindan baslayaraq tolobin azalmasi vo
ilin  sonuna

dogru  stabillogsmasi

miisahido olunmusdur.

2020-ci ildo manatin ABS dollarina
nozoron rosmi mozonnosi banklararasi
aqdlar iizra orta mozonno (“Bloomberg”
platformasinda horraclar va harracdan
konar omoliyyatlar nozoro alinmagla)
osasinda miioyyon edilmisdir. Il arzinda
manatin ABS dollarina qars1 orta giinliik
rosmi mozonnasi 1.7 manat toskil
etmisdir. Banklar torafindon miioyyan
edilon xarici valyutanin alisg-satis
mozonnalori rasmi moazonnays yaxin
olmusdur. Belo ki, kommersiya
banklarmmin orta hesabla giinliik alig
mozonnasi 1.6991, orta satis mozonnasi
1so 1.7025 manat togkil etmisdir. Rosmi
mozonna ilo kommersiya banklarinin
orta gunlik alis moazonnasi arasinda forq
0.009 manat va satis mozonnasi arasinda
forq 159 0.0025 manat olmusdur.

[l orzindo manatin mozonnasi

ticarot  torofdast  olan  Glkalorin
valyutalarina qars1 forgli istigamotlordo
doyismisdir. Bels ki, manatin mazonnasi
tirk lirasino, Qgazax tengesina, rus
rubluna, ukrayna qrivnasma va gurcl
larisina gars1 yuksalmisdir. Manat bu
dovrdo avroya, isvegra frankina, vo

yapon yenina garst ucuzlagmisdir.
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Ikitorofli mozannalorin
dinamikast  c¢oxtorofli  mozonnonin
dinamikasina da tosir gOstormisdir.
Umumilikda, il orzindo manatin geyri-
neft Uimumi ticarot c¢okili nominal
effektiv mozonnasi 6.3%, real effektiv
mozonnosi 1so  4.1% bahalagsmisdir.
Azorbaycandaki inflyasiyanin ticarot
torofdast olan oOlkolor iizro orta
inflyasiyadan asagi olmasi real effektiv

mazonnaya azaldici tasir gdstormigdir.

Qrafik 29. Effektiv mozonno indekslori
(illik doyisma),%-1o
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Mbonba: AMB

Qeyd edak ki, 2014-ci ilin sonu
ilo miigayisado REM 30.9%
ucuzlasmisdir ki, bu da geyri neft-qaz
sektorunun  uzunmiiddatli  roqgabot
qabiliyystino miisbat tosir gostoran

amillordandir.
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3.2. Pul siyasati alatlori

2020-ci ildo  pul
inflyasiyanin elan edilmis hadaf (4£2%)

siyasati

carcivasinda saxlanmasina yonaldilmis,

makroiqtisadi prognozlar va risklar
balansi nazara alinmaqgla monetar garait

yumgsaldilmisdr.

11 arzindo Morkozi Bank 6ziiniin
likvidlik

dahlizinin

omoliyyatlar1  {izro  faiz

parametrlarinag risklor
balansini vo Yyenilonmis makroiqtisadi
prognozlar1 nozors almagla doyisikliklor
etmisdir. Morkozi Bankin Idaro Heyoti
2020-ci ilda faiz

parametrlarini 8 dofo mizakirs etmisdir.

dohlizinin

Ucot daracasinin marhalalarlo 7.5%-don
6.25%-9, faiz dohlizinin yuxar1 haddinin
9.25%-dan 6.75%-o endirilmasi, faiz
dohlizinin asagi hoaddinin isa 5.75%-do
saxlanilmasi haqqinda qorarlar goabul
Qabul
makroiqtisadi sabitlik hadaflarils igtisadi

edilmisdir. edilmis  qgorarlar

aktivliyin  dostoklonmasi  prioritetlori
arasinda optimal balansin qorunmasina
Moarkazi Bank faiz

doracaloari ilo bagl gorarlar1 6ncadan elan

xidmot etmisdir.

edilmis qgrafik tizro vo muvafiq analitik

sorhlarlo ictimaiyyats agiqlamisdir.

2020-ci 1l orzindo iqtisadiyyatda
effektiv
Morkozi

likvidliyin idaro  olunmas1

moqsadilo Bank miixtolif

miiddotli bazar omoliyyatlar1 aparmaga

davam etmisdir. Bank sisteminin
likvidlik movqgeyindon asilt  olaraq
Moarkozi  Bankin  hoyata  kecirdiyi

sterilizasiya omoliyyatlarina tolob aylar

lizro doyiskon olmusdur.

Qrafik 30. Faiz dohlizinin parametrlori, %
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Dohlizin agagi haddi
Dohlizin yuxar1 haddi

Ucot doracasi

Manba: AMB (tarixlari sadalogdirmak)

Koronavirus pandemiyasinin
makroiqtisadi sabitlik vo valyuta bazari
lizorindo yaratmis oldugu tohdidlorin

yumsaldilmast maqsadilo Markazi Bank
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mart ayindan baslayaraq sterilizasiya
alotlorinin miiddatlorine doyisiklik etmis,
bununla da sterilizasiya portfelinin
durasiyas1 azaldilmigdir. Belo ki, 28
giinliik depozit horraclar1 ovozino yalniz
14 giinliik

depozit  horraclarinin

kecirilmosing, uzunmiiddotli not
harraclarinin avazina yalmiz 28 giinliik

notlarin yerlosdirilmasine baglanilmisdir.

Il orzindo Morkozi Bank milli

valyutada sorbast  vasaitlorin  colb

olunmast iizro 62 depozit harraci
kecirmisdir. 2020-ci ilin sonuna depozit
omoliyyatlar1 ilo calb edilmis vasaitlorin
qaligi 300 mIn. manat togkil etmisdir.

Qrafik 31. Markazi Bank torafindon calb
edilon depozitlorin hacmi va galirliyi
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Moanba: AMB

Depozit omaliyyatlar1 ilo yanasi,

Moarkazi Bank 2020-c1 11da 46 not harraci

kegirmisdir. Bu  horraclarin  7-do

uzunmiiddatli (84 giinliik, 168 giinllk,
252 giinliik) notlar, digor 39-da iso 28

giinliik notlar yerlogdirilmisdir.

Umumilikds, ilin sonuna notlar

vasitosilo sterilizasiya olunmus vasaitin
toplam qaligt 650 mln. manat toskil

etmisdir.

Qrafik 32. Moarkazi Bank torafindon
yerlogdirilmis notlarin hacmi vo galirliliyi
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Manba: AMB

Depozit omosliyyatlari vo notlarin
yerlosdirilmoasi {izro harraclarda talobin
toklifi Ustolomasi miisahido olunmus,
naticods bu alotlor Uzra golirlilik faiz
dohlizinin asagi haddins yaxin saviyyado
Qorarlasmisdir.

Morkozi  Bankin  sterilizasiya
alatlori lizra golirlilik pul bazarimin vacib
reprezentativ gostoricisino ¢evrilmoklo
alotlori  lizro faiz

digor maliyya
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daracolaring tosir gostormokdodir. Eyni
zamanda Morkozi Bankin emissiya etdiyi
notlar repo bazarinda tominat gismindo
istifado olunmagqla banklararas1 bazarin
aktivlogsmosino miisbot tosir gostorir.
2020-ci  ildo  mocburi  ehtiyat
normalart  doyismoz  saxlanilmisdir.
Macburi ehtiyat normalarinin ortalama
mexanizmi osasinda totbiqinin davam
etdirilmasi banklar torafindon likvidliyin
cevik 1daro edilmosino miisbat tosir
gostoron amillordon olmusdur. Aparilmis
monitoringlorin  naticaloring  asason
2020-ci ildo biitiin aylarda banklarin
Morkozi Bankdaki miixbir hesablarinin
toplam qaliglar1 dovr T{iclin  macburi
ehtiyat kimi saxlanmali olan comi

vosaitlorin hocmini listolomisdir.
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2020-ci  ildo  pul  toklifinin
dinamikast  aylar  iizra  dayigkon
olmusdur. Ilin awolindan azalan pul

toklifi ilin sonunda xozino hesabindan

bludco xorclomolorinin  artmas: il

yUksalmisdir.

Il orzindos manatla pul bazasi
11.6% artmus vo dovrin sonuna 13.6
mlrd. manat toskil etmisdir.
ilindo

Hesabat manatla  pul

bazasinin  struktur elementi  olan
dovriyyadoki nagd pulun hacmi® 13.8%
artmis, manatla miixbir hesablarin qalig

IS0 1.2% azalmsdir.

Cadval 4. Pul agreqatlari, mird. manat

Artim
01.01.20 01.0121  EMpI
(%)
MO 95 108 13.4
M1 15.4 17.9 16.0
M2 182 203 113
M3 28.9 29.2 1.1
Monbs: AMB

Il orzinds genis pul kiitlasi (M3)

1.1% artmus vo dévriin sonuna 29.2 mird.

6 bank sistemindon konarda nagd pul, banklarin
kassalarinda vo bankomatlarda olan pullar

manat toskil etmisdir.
pul kutlesi (M2) isa 11.3% artaraq ilin

Manatla genis

sonuna 20.3 mlrd. manat taskil etmisdir.

Qrafik 33. Manatla genis monada pul

kiitlosinin dinamikasi 20.3
21
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=== T5lob olunanadok omanot vo depozitlor

Miiddatli smanat va depozitlar
M2

Monba: AMB

Manatla pul Kkitlasinin = (M2)
strukturunda dovriyyoados olan nagd pul,
tolob olunana kimi amanat va depozitlor
vo muddatli amanat vo depozitlor fargli

dinamika niimayis etdirmisdir.

Hesabat ilindo genis monada pul
kltlasinin torkibina daxil olan nagd pul
13.4% (M2-do xususi ¢akisi
tolob

ktlosi
53.1%),
amanat va depozitlor 20.3% artmig (M2-

manatla olunanadak

da xisusi ¢akisi 34.9%), muddatli somanat

Vo depozitlor iso 14.1% (M2-do xususi

gokisi 12%) azalmisdir. Manatla talab
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olunanadok omanot vo depozitlorin
yuksok templo artmasi iqtisadiyyatda
getdiyini

nagdsizlagma  prosesinin

gostorir.

2020-ci il orzindo manatla genis
monada pul kdtlasinin torkibinds olan
hiiquqi  soxslorin  manatla depozitlori
15.3% artmus, fiziki soxslorin manatla

amanatlari isa 2.6% azalmisdir.

Hesabat ilindo genis monada pul

kltlosinin  doyisimino  Xalis  Xarici
Aktivlor (XXA) artirici, Xalis Daxili
Aktivlor (XDA) iso azaldici tosir

etmisdir. Belo ki, 2020-ci il arzindo XXA
8.8% artmuis, XDA 10.4% azalmisdir.

2020-ci ilin avvalinds depozitlorin
dollarlasmas1 bir godor artsa da, ilin
sonuna azalmisdir. Belo Ki, Xarici
valyutada omanot vo depozitlorin comi
omanat va depozitlords xisusi ¢akisi
2020-ci ilin mart ayinda 56.5%-don
dekabrin sonunda 48.2%-0 enmisdir.
Xarici valyutada amanat va depozitlarin
M3 pul aqreqatinda xiisusi ¢akisi 2020-ci
ilin sonuna 30.4% olmusdur (2019-cu ilin

sonunda 36.8%).

85.0 Qrafik 34. Dollarlasma, %
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Xarici valyutada depozitlorin comi depozitlordo
xiisusi ¢okisi
== X arici valyutada depozitlarin M3-ds xiisusi ¢akisi

Moanba: AMB

Hiquqi soxslorin depozitlorinds
xarici valyutanin payi il arzinds azalaraq
65.6%-don 58.1%-0 enmisdir. Fiziki
soxslarin

omanatlorinin  dollarlasma

saviyyasinds do il arzinds azalma bas
vermis, bu ragam ilin avvalindaki 52.2%-

don 50.8% -0 enmisdir.
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Azarbaycan Respublikas1 Markazi Banki
Tel.: (+99412) 493 11 22

http://www.cbar.az

Unvan: AZ1014, Baki, R.Behbudov kii¢asi, 90

40

Pul siyasati icmal1 @ Yanvar - Dekabr 2020


http://www.cbar.az/
https://goo.gl/maps/2YiDcWfnxS12

	üz qabığı_AZE
	PSİ_2020



