2001-ci ilin yekunlar Gizra pul siyasatinin yerina yetirilmasi vaziyyati haqqinda

1. Makroiqgtisadi voziyyaot

Milli Bank 2001-ci ilde maliyys sabitliyinin qorunub saxlaniimasina, milli valyutanin mazannasinin
cevik tenzimlanmasina, beynalxalg normalara uydun valyuta ehtiyatlarinin gorunub saxlaniimasina ve
milli bank sisteminin daha da méhkamlandiriimasina yonaldilmis pul siyasati yeritmis va qarsida qoyulan
magsadlara asasan nail olmusdur. Naticads 2001-ci ilde Azerbaycanda hals bir nec¢s il bundan savval
yaranmis makroiqtisadi sabitlik gorunub saxlaniimigdir.

2001-ci ilde Azerbaycanda 2,5%-lik inflyasiya prognozlasdirildigi halda inflyasiyanin faktiki seviyyasi
1,3% olmusdur.

Ssas makroigtisadi gdsterici olan UDM-in real hacmi 8,5%-lik prognoza garsi 9,9% artmisdir.

Senaye mahsulunun istehsalinda 5,1%, kand tesarriifatt mahsullarinin istehsalinda ise 11,1% artima
nail olunmusdur. UDM-in strukturunda da misyyan dayisiklikler bag vermisdir. Senayenin payi 2000-ci
ildeki 36%-dan 2001-ci ilde 35,5%-o enmigdir. igtisadiyyatin galacak inkisafini temin eden esas amil kimi
asasli tikintiys yonaldilen investisiyanin hacmi 17,1% artaraq 5649,2 mird. manat teskil etmisdir. Bunun
da 3824,5 mird. manatini (821,3 min.$) ve ya 67,7%-ni xarici investisiyalar toskil edir.

igtisadiyyatda 6zal sektorun payi durmadan artir. Belo ki, 2001-ci ilde UDM-in 70%-den goxunu,
sonaye mahsulunun 48,3%-ni, kend tesarrifati mahsulunun 99%-ni, investisiyalarin 76,1%-ni, rabits
xidmatlarinin 64,9%-ni, ticaratin 99%-ni 6zal sektor vermisdir.
igtisadiyyatin mixtslif sahslerinds bag veran inkigaf shalinin galirlerinin de artmasina musbat tesir
gOstermisdir. 2001-ci ilde shalinin pul galirleri 19,4 trin. manat taskil ederak 6tan ille migayisads 10,4%,
xarclori isa 18,8 trln. manat tagkil ederak 8,4% artmisdir. ©halinin galirlarinin artmasi ise 6z névbasinda
alicilig gabiliyystinin ylksalmasina sabab olaraq real sektorun inkisafina zemin yaradan amillardan birina
cevrilmisdir.

Neft strategiyasinin ugurla reallasdirilmasi seraitinda xarici ticarat dévriyyesinin yaxsilasmasi
prosesi de davam etmisdir. Yanvar-noyabr aylarinda xarici ticarst dovriyyssi 3302,3 min. $ teskil etmis ve
6tan ilin mavafiq dovri ile miqgayisada 20% artmisdir. O cimladan ixracin hacmi 17,9% artaraq 2003,7
min. $, idxalin hacmi iss 23,5% artaraq 1298,6 min. $ taskil etmisdir. Xarici ticarst balansinda 705,1 min.
$-lig misbat saldo emale galmisdir.

2. Pul-kredit bazarinin vaziyyati

Pul-kredit siyasetinin baglica istigamatlarine uygun olaraq inflyasiyanin seviyyesi va manatin xarici
doénerli valyutalara nezeran mazannasi Uzra qoyulan magsadlera ¢atmaq asasan pul programi
parametrlarinin hacmina riayat etmak hesabina alds edilmisdir.

2001-ci ilds iqtisadiyyata pul taklifi izre muayyan irslilayisler alde olunmusdur. Bels ki, genis
manada manatla pul kutlesi (M-2) 7,8% artaraq 1755,6 mird. manata ¢atmis, orta illik pul kitlasi ise
11,6% artaraq 1692,4 mird. manat tagkil etmisdir. Orta illik genis pul kitlasinin Gmumi hacmi isa (M-3
aqgreqati) 22.4% artaraq 3670,5 mird.manat taskil etmisdir. Manatla pul bazasi da 9% artmis, onun orta
illik saviyyasi ise 15.2% artaraq 1611.3 mird.manat tagkil etmisdir. Orta illik genis pul bazasi ise (xarici
valyutada macburi ehtiyatlar daxil olmagla) 15.1% artaraq 1778.7 mird.manat teskil etmisdir.

Pul kitlssinin artmasinin inflyasiyanin yiksalmasina gatirib gixarmamasi bu artimin istehsal artimi
ile musayist olunmasi ile baghdir. Diger terafden ise bu onu godsterir ki, maliyys sabitliyine xata
yetirmadan igtisadiyyata pul teklifinin artmasi tiglin 6lkeda minbit makroigtisadi zemin mévcuddur.

Pul bazasinin artmasi 6z névbasinde kredit ekspansiyasinin genislenmasina sabab olmusdur.
2001-ci ilda kredit qoyuluslarinin hacmi 4,2% artaraq 2429,8 mird. manat teskil etmisdir. Orta illik kredit
goyuluslarinin mablagi ise 15.7% artaraq 2381,2 mird.manat teskil etmisdir.

Kredit goyuluslarinin ¢cox hissasi ticarat ve xidmat sektorunun, elece da nagliyyat va rabitanin payina
disur. Dovr arzinds fiziki sexslere ve insaat ve amlak sektoruna verilon kreditlerin hacmi daha ytiksak
temple artmisdir.

Qisamuddatli kredit qoyuluslari 5,4% artdigi halda, uzunmuddatli kreditlar 1% artmisdir. Uzunmuddatli
kreditlarin comi kreditlarda xtsusi ¢akisi 27,1% olmusdur.

Milli Bank pul-kredit bazarini hesabat dovrinds ds kredit harraclarinda, qiymatli kagizlar ve valyuta
bazarinda istirak etmak, habels macburi ehtiyat normalari vasitesile tenzimlemisdir.

Hesabat dovriinda Milli Bank kommersiya banklarina xalis 22,6 mird. manat mablagdinda
markazlasdirilmis kreditloer vermisdir.
1999-cu il noyabr ayinin 1-den 10%-a endirilmis markazi ugot deracasi hesabat dévriinde dayismaz
galmisdir. Real faiz deracasi 8,7% olmusdur.

2001-ci ilde de ham manat hesablari, ham da valyuta hesablari izre macburi ehtiyat normalari 10%
toskil etmisdir. Macburi ehtiyat fondundaki vesaitlerin 50%-a gaderinin giymatli kadizlarin alinmasi



magsadils istifade edilmasi bir terafden banklarin likvidliyinin yaxsilasmasina ve pul taklifinin artmasina
sorait yaradir, diger terafden da giymatli kagizlar bazarinin inkisafina xidmat edir.

2001-ci ilde agiq bazar emaliyyatlarinin pul siyasatinin baslica alstina ¢evrilmasi strategiyasinin
reallasdirilmasi gargivasinde de muhim igler gérilmusdur. Hal-hazirda Milli Bank iki név dovlat giymatli
kagizlari ile amaliyyatlar aparir:

1.Dovlst banklarinin borclarinin restrukturizasiyasi magsadile buraxiimis giymatli kagizlar;
2. Doviet Qisamiiddstli Istiqraz Varaeqelari (DQIV).

2001-ci ilde kegmis ddvlat banklarinin merkazlasdirilmis kreditler Gzra borclarini baglamaq
magsadile uzunmuddatli ve gluzastli sertlarle 304 mird. manat dayarinde ddvlst giymatli kagdizlari
buraxilarag Milli Bankin portfeline daxil edilmisdir. il srzinde eyni zamanda Beynalxalg Bankin borclarinin
restrukturizasiyasi magsadile buraxiimis giymatli kagizlar Gizre 40 mird. manat ve BUSB-un nizamnama
kapitalinin formalasdiriimasi ile slagadar olaraq buraxiimis giymatli kagizlar Gzre 5,5 mird. manat
o6denilmisdir.

Milli Bankin DQIV bazarinda istiraki bank sisteminde qisamiiddatli likvidliyin tenzimlenmasi
magsadile hayata kegirilmisdir. il arzinde Milli Bank 34,4 mird. manat mablaginde DQIV almisdir. DQIV-le
eyni zamanda Milli Bank tersfinden DQIV-la eks/REPO amaliyyati aparilmigdir. 8maliyyatin orta élgilmis
faiz deracesi ise 16,58% tagskil etmisdir.

3. Valyuta bazar ve valyuta siyasati

Mazanna siyasati. Milli Bank tarefindan mazannae siyasatinin yumsaldilmasi 2001-ci ilde de davam
etdirilmisdir va il arzinde manatin AB$ dollarina nazaran mazannasi 4,6% asagi dismus ve 1 yanvar
2002-ci il tarixine 4775 manat taskil etmisdir.

Qeyd edak ki, 2001-ci ilde MDB 6&lkalarinin akseriyyatinde de devalvasiya meyllari misahide olunmusdur.

Valyuta bazarinin vaziyyati. 2001-ci ilds daxili valyuta bazarinin Gimumi hacmi 6tan ilin mivafiq
dovri ile miiqayiseda 48,9 min. $ artarag 1,975 mird. $ teskil etmigdir.

Milli Bank valyuta bazarinda talaeb va taklifi tenzimlemak yolu ile tarazli§i gorumus, manatin
mazannasina tasir etmisdir. Hesabat dovri erzinde Milli Bankin valyuta bazarina xalis midaxilesi
alisyonli olmus va 6,7 min. dollar (0,34%) teskil etmisdir.

Valyuta ehtiyatlari. il arzinde Beynalxalq Valyuta Fonduna 50 min. ABS dollari mablagine qadar
asas borc ve faiz borcunun 6danilmasina baxmayaraq resmi valyuta ehtiyatlarinin hacmi
prognozlasdirildigi hacmds gorunub saxlaniimis va ilin yekunu Gzra 698,4 min. dollar tagkil etmisdir.
Olkenin strateji valyuta ehtiyatlari iss artiq 1,2 mird. dollar kegmigdir. Valyuta ehtiyatlarinin mévcud
hacmi kritik idxalin maliyyalagdiriimasi baximindan beynalxalq standartlara tam uydundur va dlkanin
yuksak 6dama qabiliyyatinin temin olunmasina imkan verir.

4. Dunya iqtisadiyyatinin vaziyyati

2001-ci ilde diinya igtisadiyyatinin vaziyysti imuman geyri-sabitlik proseslarinin gliclanmasi ila
saciyyavi olmusdur. Beynalxalg Valyuta Fondunun prognozlarina gére 2001-ci ilde dinya igtisadiyyatinda
istehsal edilean UDM-in real artim tempi 2.6% toskil edecekdir. Bu 6ten ilin miivafiq géstericisine nisbaton
2.1% asagidir. Bunun asas sababi 11 sentyabr 2001-ci ilde bas vermis hadisaler naticasinds diinyanin
aparici 6lkalerinda, ilk ndvbads ise ABS-da igtisadi bohranin darinlegsmasidir.

Cari ilin 2-ci riiblinda ABS igtisadiyyatinin artim tempi lengimaya baslamis, 3-riibdan etibaran isa
keskin surotde agagi diismisdir. igtisadi artim tempinin asagdi diismasi ilk névbade mecmu yigim
normasinin ve istehlak xarclarinin azalmasi ila bagh olmugdur. Amerikanin Milli Tadqigatlar Burosunun
arasdirmalari gostarir ki, hala cari ilin mart ayinda ABS iqtisadiyyati isglizar faalligin an ylksak ndqtasini
kegerak 120 ayliqg davamli yuksaslisden sonra (1991-ci ilin mart ayindan etibaran) igtisadi tsiklin tenazzl
fazasina gedem goymusdur.

Son 6 ilde ilk defe olaraq ABS-da emak mahsuldarligi asagi dismus, issizlik siratls istehsal
sferasindan igtisadiyyatin diger sahalerini de birimusdur. Batin bunlar cari ilde Uol Stritde (WALL
STREET) Dow Jones va NASDAG fond indekslarinin asagdi dismasi ila naticelanmisdir.

ABS igtisadiyyatinda asas makroigtisadi tenzimlayici orqan olan Federal Ehtiyat Sistemi il arzinde
ucot daracasini 6,5%-dan 1.75 %-a endirmakls igtisadi béhranin monetar stimulaytorlar vasitesile
garsisinin alinmasina ¢alismisdir. FES son 14 ilda ilk dafadir ki, 6z monetar siyasstini bu gadear
yumsaltmisdir. Lakin bu saylers baxmayaraq isgiizar fealligin kaskin siratle asadi dismasi davam etmis
va BVF-nin prognozlarina gérs, 2001-ci ilde ABS igtisadiyyatinin artim tempi 2000-ci ilin mivafiq
gOstaricisindan 2.8% asag olacaqdir.



Avropa Birliyi dovlatlerinda 2001-ci ilin 3-cu ribundan etibaran igtisadi artim tempinin xeyli
zoaiflamasi misahide olunmaga baslamisdir ki, bu da ilk névbada birliyin an bdytk dévlstinde-Almaniyada
igtisadi bohranin darinlagmasi ile elagadardir. Vahid Avropa Markazi Bankinin prognozlarina asasan,
2001-ci ilda birliyin igtisadi artim tempi nainki zayifloyacek, hatta 2002-ci ilin ortalarina gadar 6z potensial
artim tempindan da asagi olacaqdir.

Yaponiya igtisadiyyati da cari ilin 2-ci ribiinden tenazziil veziyystindadir. Yanvar-sentyabr aylarinda
istehlak xarclerinin artmasina baxmayaraq istehsal sektoruna investisiyalarin azalmasi, dovlet istehlakinin
ve tikintide isglizar faalligin asagi dismasi, hamginin xarici bazarlarda yapon mallarina telsbatin azalmasi
prognozlara gore bu dlkads 2001-ci ilds igtisadi artimin 0.5% azalma ils avaz olunmasina gatirib
¢Ixaracaq.

2001-ci ilde dunyanin inkigsaf etmakda olan doévlatlarinda igtisadi artim templarinin misyyan
gader sangimasi misahids olunsa da, onun saviyyssi inkisaf etmis doévlstlar ile miiqayisads ¢ox ylksak
olmusdur va prognozlara goérs, bu 6lkalerda artim tempi 2001-ci ilde 4.3% taskil etmalidir.

Kegid igtisadiyyath dovlstlarda da 2001-ci il Giglin igtisadi artim tempinin 6ten ile nisbaten asagi
dusacayi ve 4% taskil edacayi gbzlenilir.

il erzinde imumdiinya miqyasinda inflyasiyanin asagi diismesi meyli giiclonmisdir. Bu ilk névbade
diinyada macmu talabin zsiflomasi va elaca de beynalxalg bazarlarda energi resurslarinin giymatinin
ucuzlagmasi ile slagadardir. Bels bir saraitds dunya 6lkalerinin mearkazi banklari 8z pul siyasatlerini
ahamiyyatli olaraq yumsaltmagq taktikasini se¢gmislder.

Cari ilds diinya neft bazarlarinda neftin giymatinin asagi dismasi misahide olunmusdur. 9gar ilin
avvalinde dlinya bazarlarinda bir barrel neftin giymati 30 ABS dollari teskil edirdisa, ilin sonlarinda 17-18
dollar saviyyasine enmisgdir. Neftin asas istehlakgisi olan aparici 6lkalerds igtisadi béhranin darinleagmasi
nefte talabatin azalmasina sabab olmus va belslikle da giymatlarin asagdi dismsasini sertlandirmisdir.



