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1. Makroiqgtisadi durum va global igtisadi proseslar
Makroigtisadi vaziyyat. Qlobal bohran kontekstindo Azarbaycan igtisadiyyati

digor inkisaf edon vo postsovet Olkalarina nisbaton yiiksok makroiqtisadi dayaniqliq
niimayis etdirmisdir. Belo ki, 2009-cu ilin birinci yarimilindo iqtisadi artim tempi

3,6%, o ciimladan geyri-neft sektorunda iss 4,1% toskil etmisdir.
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Bazar iqtisadiyyathi 6lko {igiin vacib sort olan 6zal sektorun igtisadiyyatdaki
rolu da yiiksok olaraq qalir. Dévr orzinde UDM-in 85%-don coxu, o ciimladan senaye
mohsulunun 77,3%-i , kand tasarrufatt moahsulunun demak olar ki, hamis1 geyri-dovlat
bolmasinin payina diisiir.

Oton ilin son aylarindan baslayan deflyasiya prosesi cari ilin Il riibiindo do davam
etmigdir. Belo ki, 2009-cu ilin 6 ayinda 3% deflyasiya geyds alinmisdir. Orta illik

inflyasiya 3,7% toskil etmisdir ki, bu da 6ton ilin miivafiq dovriinden 5 dofs asagidir.
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Oton ilin miivafiq ddvriine nozoron diinya bazarinda enerji dastyicilarmmn
giymotinin koskin diismosinoe baxmayaraq 6lkonin xarici ticarat balansinda miisayiot
olunan miisbot meyillor davam etmokdodir. Xarici ticarst dovriyyasi 2009-cu ilin
yanvar-may aylarinda 6853,3 min. dollar toskil etmisdir ki, bunun da 4591,3 min.
dollar1 ixracin, 2262 min. dollar iso idxalin payma diisiir. Beloliklo, dovr orzindo
xarici ticarat balansinda 2329,3 min. dollar profisit yaranmisdir. Qeyd edok ki, lkonin
strateji valyuta ehtiyatlari 17 mlrd. dollara yaxindir ki, bu da 24 aylig mal va
xidmatlorin idxalina kifaystdir.

Ohalinin sosial voziyyatinin yaxsilasmasi cari ilin 6 aymnda da davam
etmokdadir. Belo ki, orta ayliq omok haqqi 6ton ilin miivafiq dovriine nazoron 19%
artarag 298 manata catmisdir.

Diinya maliyys vo amt39 bazarlarinda bas veran meyllar. Aparict 6lkslorin

iqtisadiyyatinda bas veron proseslor onlarin maliyys bazarlarinin indikatorlarinda 6z
oksini tapmugdir.

Dovr arzindo ABS dollarinin mazonnasi diinyanin aparici valyutalarina nozoron
asason ucuzlagma istigamotindo doyismisdir. Belo ki, 2009-cu ilin ilk yarimilliyinin
yekunu {izro ABS dollarmin mozonnasi avroya nazaran 0,07%, Ingilis funt sterlingino
nozoran 14,7% bahalasmis, Rus rubluna nozeron 5,5%, Isvecro frankina nozeron 2%,
Yapon yenino nazaran is9 5,9% ucuzlasmisdir.

Dovr arzindo asas diinya fond indekslorinin soviyyasi artmisdir. Belo ki, Nyu
York Fond Birjasinda horraca ¢ixarilan 30 on iri sonaye sirkotinin orta gqiymotini oks
etdiron “Dou Cons” indeksi 0,4% azalmis, ABS-in 100 on iri yiiksok texnoloji
sirkotinin sohmlarinin qiymatlori asasinda hesablanmis “Nasdaq” indeksi 21,5%,
Avropanin 100 on iri sirkotinin sohmlorinin giymatlori osasinda hesablanmis “FTSE
eurotop 100” indeksi 4,2%, Almaniya Fond Birjasinda harraca ¢ixarilan 100 on iri
sirkatin sohmlarinin orta qiymati “DAX” indeksi 2,2%, Tokio Fond Birjasinda harraca
cixartlan 225 on iri sirkotin sohmlorinin qiymotlori osasinda hesablanmis Nikkey

indeksi iso 13% azalmigdir.
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Qeyd olunan dovrds diinya bazarinda “azerilight” markali neftin orta qiymoti
52,7 ABS dollar toskil etmisdir. Bu da 6ton ilin miivafiq dovrii ilo miigayisodo (111,2
dollar) 52,6% azdur.

Dovr arzinds diinya bazarlarinda qizilin qiymatinin artmasi davam etmisdir.
Belo ki, beynolxalq bazarda qizilin unsiyasinin gqiymoati dovriin ovvalindo 875,1 ABS
dollar1 oldugu halda, dévriin sonuna 6,2% (vo ya 44,7 ABS dollar1) artaraq 919,7
ABS dollar1 soviyyasina yiiksolmisdir.

2. Pul siyasatinin hadafloring nail olunmasi vaziyyati.

Morkozi Bank 2009-cu il iiglin bayan etdiyi pul siyasatinin osas istigamotlorino
uygun olaraq hesabat dovriindo makroiqtisadi tarazligin vo dayanighgin tomin
olunmasina, habels bank sistemindo maliyys sabitliyinin qorunmasina yonaldilmis pul
Vo mozonnd siyasati yeritmisdir.

2009-cu ilin ilk yarmmilininin I riibiinde osasen qonsu olkalords gedan
devalvasiyanin psixoloji tasiri naticasinds valyuta bazarinda dollara toalobat artmus, 11

riibdon isa oksino olarag dollara taleb azalmisdir. Bazarin vaxtinda tonzimlanmasi



sayasindo manatin mazonnasi sabit qalmis Vo naticads ilin avvoalindon bori manat ABS
dollarina qars1 0,4% ucuzlasmisdir. Tadiys balansinin tarazligi manatin moazonnasinin
sabit galmasinin osas faktoru olmusdur. Manatin sabit qalmasi dovr orzindos
inflyasiyanin artmamasina, iqtisadi subyektlorin maliyys itkilorindon gorunmasina
imkan vermisdir.

Ticarot partnyoru olan 0&lkolorin valyutalarina noazoron ikitorafli nominal
mozonnalarinin doyisiminin ticarat xiisusi ¢okKilari nazara alinmagla hondasi ortasini
oks etdiron manatin nominal effektiv mozonnasi 2009-cu ilin 6 ayinda iimumi ticarat
dovriyyasi tizro 0,5% bahalasmisdir ki, bu da orta illik inflyasiyanin birrogomli
Saviyyays diismasine miisbat tosir gostormisdir. Qeyri-neft sektoru tizro real effektiv
Mozonna ise bu dovrds 3,4% ucuzlasmisdir Ki, bunu da ragabat gabiliyyati baximindan
pozitiv giymatlondirmok olar. Partnyor olkalarin oksariyyatinds inflyasiya moévcud
oldugu halda Azorbaycanda deflyasiyanin bas vermasi real effektiv mozonnays
azaldici tosir gostormisdir.

Qlobal bohranin 6lks igtisadiyyatina tasirini minimuma endirmak tigiin 2008-ci
ilin sonlarindan baglanan pul siyasatinin yumsaldilmas1 2009-cu ilin ilk yarimilinds do
davam etdirilmisdir.

Olkado inflyasiya gdzlontilorinin azalmasini nozors alaraq, isgiizar aktivliyin
yiiksaldilmasi maqgsadilo hesabat dovrii oarzindo ugot doracasi 8%-don 2%-o, faiz
dohlizinin yuxart haddi iso 13%-don 7%-o endirilmigdir. Macburi ehtiyat normalari
6%-don 0,5%-o salinmigdir.

Belaliklo dovr orzindo Morkazi Bank torofindon likvidliyin - verilmasi
omaliyyatlar1  aktivlesdirilmis,  likvidliyin ~ calb  olunmasi  alatlori  iso
mohdudlasdirilmisdir. Hom manat, ham do xarici valyuta ilo mocburi ehtiyat
normasinin azaldilmasi hesabina  dovr arzinde bank sistemino 250 min. manat
likvidlik verilmisdir.

Noticodo son illor orzindo ilk dofo olaraq likvidliyin verilmasi alstlorinin
(yenidenmaliyyalosdirma, tors REPO, SVOP) hacmi ila likvidliyin calb olunmasi
alotlorinin (not portfeli, REPO, macburi ehtiyatlar) forgini xarakterizo edon likvidlik



saldosu pozitiv zonaya ke¢misdir. Cari ilin 6 aymin yekunu tizro AMB torafindon bank
sistemino 600 min. manat likvidlik dostayi verilmisdir.

Biitiin bunlar banklarin likvid vasaitlorinin artmasi ilo miisaiyat olunmus vo pul
toklifinin shamiyyatli azalmasinin qarsisin1 almigdir. Belo ki, ikinci riibde manatla pul

bazas1 5%, M2 pul aqreqat1 iss 2,8% artmusdir.

3. Maliyys bazarlari

Banklararasi pul bazari. 2009-cu ilin I yarimilliylr Miitosokkil Banklararas1 Kredit

Bazarinda oqdlor manat, ABS dollar1 vo avroda baglanmisdir. Manatla baglanmis
ogdlorin iimumi hocmi 30 mln. manat togkil etmisdir. Baglanmis oqdlor {izra orta
illik faiz dorocosi 14,7% toskil etmisdir. Dovr orzindo ABS dollar ilo baglanmis
oqdlorin iimumi hacmi 26 miln. ABS dollar1 vo orta illik faiz doracasi 15,2%
toskil etmisdir. Avro ilo baglanmis 15 oaqdin iimumi hacmi 30,2 mln. avro, orta illik
faiz dorocosi iso 15,8% toskil etmisdir. Verilmis kreditlorin miiddoti 1-360 giin
diapozonunda olmusdur.

Hesabat dovrii orzindo dovlot qiymotli kagizlarn ilo “bank-bank™ sxemi {lizro
banklararast REPO omaliyyatlarinin {imumi hocmi 64,2 min. manat toskil etmisdir.
Miiqayiso ii¢lin geyd edok ki, 2008-ci ilin miivafiq dovrii orzindo bu gostorici 291,6
min. manat olmusdur. Banklararasi REPO omoliyyatlar1 {izro orta Olgiilmiis
golirlilik  1,65% togkil etmisdir. Aparilmis omoliyyatlarin miiddsti 1-11 gun
diapozonunda olmusdur.

Dovlat giymatli kagizlar bazari. Cari ilin yanvar-iyun aylar1 arzinds notlarin

yerlogdirilmasi  iizro Morkozi Bank torofindon 24 auksion kegirilmisdir.
Emissiyanin timumi hacmi 454 min. manat, yerlosdirilmis notlarin hacmi iso 191
min. manat (emissiya hacminin 42%-i) toskil etmisdir. Morkazi Bankin qisamiiddatli
notlar1  {izro orta Olglilmiis golirlilik azalaraq dovriin ovvalinds kegirilmis ilk
auksiondaki 4,26%-don sonuncu auksionda 1,16%-dok enmisdir. Notlar iizro tokrar

bazarin hocmi 36,9 min. manat toskil etmisdir.



Banklarin  likvid vosaitloro  ehtiyacini, onlarin  miistorilor qarsisinda
ohdaliklorinin ~ vaxtinda icrasimi  tomin  etmok moaqgsadilo  dovr  oarzinds
apartlmis REPO omoliyyatlariin hocmi 1739,1 min. manat toskil etmisdir. 2009-
cu ilin Tyarimilliyi arzindo oks-REPO omaliyyati kegirilmomisdir.

Cari ilin I riibii orzindo Maliyys Nazirliyi torafindon Dovlot qisamiiddatli
istigrazlarin yerlogdirilmasi lizro 61 horrac kegirilmigdir. Emissiya hacmi 604 min.
manat, yerlosdirilmis DQI-lorin hocmi iso 263,6 mIn. manat toskil etmisdir. Orta
Olgiilmiis golirlilik ilk horracda 5,7% toskil etdiyi halda, son horracda 6%
soviyyoesine yiiksalmisdir. Dévr arzinda DQI-lor iizra tokrar bazarin hocmi 137,5 min.
manat toskil etmisdir.

Umumilikds, 2009-cii ilin I yarmmilinds Morkszi Bankin yeritdiyi pul
siyasati, preventiv rejimda goabul edilon gararlar va goriilan qabaqlayic1 tadbirlor

maliyya sabitliyinin qorunmasini tamin etmisdir.



