Azdrbaycan Respublikas1 Milli Bankinin
2009-cu il ii¢iin Pul Siyasatinin Osas Istiqgamatlori barada
BOYANATI

Son bes ild> Respublika Prezidenti Ilham Oliyevin hayata kecirdiyi yeni inkisaf strategiyasi va
modernizasiya proqramlart noaticasindo olkado yiiksak inkisaf dinamikast formalasmisdir.
Umumi Daxili Mahsuldan adambasina diisan paya gora Azarbaycan diinya olkalori arasinda son
bes ilda 47 6lkani gerids qoymaga nail olmusdur. Liberal bazar iqtisadiyyatinin formalasmasi
naticasinda 2008-ci ilda Azarbaycan aparici islahat¢t olka statusunu gazanmisdir.

Mbahz otan strateji dovrda yaradilmis dayaniql inkigaf bazast Azarbaycanin fundamental igtisadi
asaslarimi 2008-ci ildo diinyada dorinlason igtisadi béhranin ciddi neqativ tasivindan etibarli
qorumaga imkan vermisdir. Cari ildo ¢oxlu sayda o6lkalor tonazziilo maruz qaldigi halda, 6lka
iqtisadiyyati artimint davam etdirmis, maliyya dayaniqligi niimayis etdirmisdir.

I.  2008-ci ild3 0lkd igtisadiyyatinin inkisaf meyllori
2008-ci ildo 6lkods iqtisadi artim tempi ikirogomli olmus, geyri-neft sektorunun artim tempi iso
son bes ilds ilk dofs olaraq timumi iqtisadi artim tempini ohamiyyatli iistoloyarok 16% toskil
etmisdir.

Igtisadiyyata qoyulan comi investisiyalarm hocmi 39% artmus, o ciimloden daxili investisiyalarin
artimi 75% toskil etmisdir. 2008-ci il orzinds do iqtisadiyyatda masgulluq saviyyasinin artmasi
davam etmis, tokco doqquz ay orzindo 6lkodo 97.5 min yeni is yeri yaradilmisdir.

Iqtisadiyyatin xarici mévqeyi mdhkomlonmokdo davam etmisdir. Olkenin todiys balansmin cari
hesabinda profisit cari ilin doqquz ayinda 2.5 dofs artaraq 15 mlrd.$-a ¢atmigdir. Bu profisit
Olkonin strateji valyuta ehtiyatlarinin 18 mlrd.$-a ¢atmasini tomin etmisdir.

Hokumotin hoyata kegirdiyi antiinflyasiya todbirlori vo Milli Bankin pul siyasoti inflyasiyanin
azalmasina sorait yaratmigdir. Bununla yanasi diinya bazarlarinda son aylar oarzagin vo neftin
qiymatinin ohomiyyatli ucuzlasmasi da inflyasiyanin azalmasma tosir gdstormisdir. Ilin sonuna
illik inflyasiyanin 15-17% soviyyasindo olacagi gozlonilir ki, bu da 6ton ilds oldugundan
(19.6%) va beynoalxalq toskilatlarin verdiklori prognozlardan (20-22%) asagidir.

Inflyasiyanin azalmaga baslamasi ohalinin real pul golirlorinin artim tempinin daha da
yiiksalmasine imkan vermisdir. Cari ilin on bir ayinda real pul goalirlori 12% artmisdir.



Belalikla, 2008-ci ilda global bohrana baxmayaraq, 6lka iqtisadiyyatimin artimi davam etmis,
yvaradilmis iqtisadi potensial sayasinda iqtisadiyyatin maliyya dayamqligr tomin olunmus va
makroigtisadi sabitlik gorunmugdur.

I1. Milli Bankin Pul Siyasati

2008-ci ilde Milli Bankin pul siyasoti 6lkado makroiqtisadi dayaniqligin qorunmasinda aktiv rol
oynamisdir.

Pul kiitlasinin artim tempi 6ton illo miiqayisads iki dofo azalmis va cari ilin on bir ayinda 25%
toskil etmisdir. Bununla belo, igtisadiyyatin monetizasiyasi artmaqda davam etmis vo genis pul
kiitlasinin geyri-neft Umumi Daxili Mohsula nisbati 50%-2 ¢atmigdir.

Pul toklifinin strukturunda miisbot keyfiyyot doyisikiliklori davam etmis, iqtisadiyyatda
dollarlagsma soviyyasi daha da azalmisdir.

Pul siyasotinin dezinflyasiya potensialini daha da artirmaq mogsadilo cari ilin mart ayindan
etibaron mozonno siyasoti ABS dollar1 vo avrodan ibarat ikivalyutali sobot vasitosilo hoyata
kecirilmoayo baslanmisdir. Bu rejim Milli Bankin manatin torofdas 6lkolorin valyutalarina qarsi
orta ¢okili mozonnoasino (Nominal Effektiv Mozonno) tosir gostormok imkanlarini artirmisdir.
Noticoads cari ildo Nominal Effektiv Mazonnoa 12%-don ¢ox méhkomlonmisdir ki, bu da partnyor
olkalordan “inflyasiyanin idxali”’n1 neytrallagdiran mithiim amildir.

Mozonna siyasati hom do valyuta bazarinda sabitliyin qorunmasini tomin etmis, manatin ABS
dollarina qars1 moazonnasi 1l orzinds 5.2% mohkomlonmisdir.

Eyni zamanda cari ilin birinci yarisinda hoyata kegirilon antiinflyasiya siyasotino dostok olaraq
Milli Bank pul siyasstinin tonzimlomo alstlorindon faal istifads etmisdir. Kapitalin harakoti
rejimi do tam liberallasdirilmigdir.

Diinya iqtisadiyyatinin tonozziilii, qlobal likvidlik sixintis1 vo inflyasiyanin azalmasi soraitindo
iqtisadiyyatda likvidlik monbalarini dostoklomak ii¢iin Milli Bank 2008-ci ilin oktyabr ayindan
etibaron pul siyasotino adekvat korreksiyalar etmisdir.

Milli Bankin ugot dorocasi lic dofo doyisdirilorok 15%-don 8%-o endirilmisdir. Banklarin
likvidlik gostaricilorinin daha da yaxsilagdirilmas: magsadile onlarin xarici 6hdeliklori 5%-lik
maocburi ehtiyat normasindan azad olunmusdur. Daxili 6hdaliklor tizro mocburi ehtiyat normalari
159 12%-don 6%-o endirilmisdir. Macburi ehtiyat normalarinin ortalama miiddsti 1 ayadok
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uzadilmisdir. Tokco macburi ehtiyat normalarinin azaldilmasit hesabina bank sistemino 350
mln.manat hacminds likvidlik dastayi hayata kegirilmisdir.

Belaliklo, 2008-ci ildo Milli Bankin pul siyasati makroigtisadi sabitliyin gorunmasina sarait
yaratmis va dayiskan global situasiyaya c¢evik reaksiya verarak iqtisadiyyatda zoruri likvidlik
saviyyasinin saxlanmasini tomin etmisdir.

I11. Bank Sisteminda Inkisaf vo Maliyya Sabitliyi

Qlobal maliyya bohramina baxmayaraq, 2008-ci ild> bank sisteminin dinamik inkisafi davam
etmis va maliyya sabitliyi qorunub saxlanilmisdir. Bank sektorunun artim parametrlori

iqtisadiyyatin timumi artim dinamikasina uygunlasmisdir.

Cari ilin on bir ayinda bank sisteminin aktivlori 47%, kredit portfeli 48%, ohalinin omanatlori
23% artmisdir. Ilin II yarisina qodar bank sisteminda davam edon yiiksok artim dinamikasi, II
yarimillikdo global soraito vo daxili iqtisadi dinamikaya adekvat sokildo stabillogsmisdir. Belo ki,
bank sistemi beynolxalq maliyys bazarlarinda likvidliyin mahdudlasmasi, iqtisadi artimin vo pul
kiitlosinin yeni dinamikasina adaptasiya olunmaga baglamisdir.

Bank sistemindo maliyya risqlorini ¢evik idaro etmok {i¢iin Milli Bank holo bir il 6nco, yoni
beynalxalq bohranin ilk marhalolorinde sektorun daha dayaniqlt vo sabit monbaslor hesabina
inkisafin1 tomin edon preventiv rejimdo tonzimlonmosino baslamisdi. Banklar tomkinli bazar
davranigina dovot olunmuglar. Naticads, banklar movcud situasiyada risklori yenidon
qiymotlondirarok, 0z strategiyalarina zoruri korreksiyalar etmislor.

Banklarin  maliyya ehtiyatlanmasi1 saviyyasinin artirtimast mogsadilo bank sektorunun
aktivlorinin keyfiyystino vo tominatliligina toloblor artirilmisdir. Milli Bank cari ilin avvalindo
banklarin xarici borclanmasinin idara oluna bilon vo tohliikesiz soviyyado saxlanilmasi iizro
addimlar atmisd.

Biitovliikdo, banklarin idarsetmo, xiisusilo risklorin idaroedilmosi potensiallarinin artirilmasina
yonolmis todbirlor davam etdirilmisdir. Bank nozarotinin maliyyo sabitliyi vo risklorin
qabagqlayici rejimdo agkarlanmasi potensiali gliclondirilmisdir.

Biitiin bu tadbirlor bank sektorunun sabitliyinin yiiksolmasina xidmot etmisdir. 2008-ci ilds iri
moblogdo xarici Ohdoliklorini icra etmosino baxmayaraq, banklar kreditlogmoni davam
etdirmisdir. Tokca sentyabr-noyabr aylarinda verilon yeni kreditlorin hocmi 1.9 mlrd.manat
olmusdur.



Banklar hom xarici, hom do daxili 6hdsliklorini 6domok tigiin kifayot qodor likvid aktivlers
malikdir. Hatta bozi banklarin borclarinin vaxtindan avval geri tolob olunmasina baxmayaragq,
banklar 6z 6hdaliklorini tam va vaxtinda icra etmislor.

Banklarin likvid aktivlori toxminan xarici borc hocmindadir (1.5 mlrd.manat). Banklarin likvid
aktivlori ohalinin omanatlorinin toqriban 87%-ni1 togkil edir, ani likvidlik gostaricisi iso tolab
olunan soviyyadon 3 dofo yiiksokdir (82%). Likvid aktivlorin cari 6hdsliklora nisboti 90%
haddindadir.

Bank sisteminin kapitallagmas1 da cari ildo davam etmisdir. Kapitalin hacmi cari ilin on bir
ayinda 49% artaraq 1.6 mlrd.manata catmisdir. Kapitalin adekvathigi do qonaotboxs
soviyyadadir, mocmu kapitalin adekvatliq omsal1 19% (prudensial tolob 12%) toskil etmisdir.

Artim templorinin stabillosmasine baxmayaraq, bank sisteminin maliyys naticalori 6ton ilin
miivafiq dovrii ilo miiqayisado sabitdir. Cari ilin on bir ayinda aktivlorin golirliliyi 2,6%,
kapitalin golirliliyi iso 20% toskil etmisdir.

Bank sistemino inam sabit olaraq qalir, omanat bazasi, xiisusilo xirda omanotcilorin depozitlori
dayanighdir. Biitovliikds, cari ilin on bir ayinda uzunmiiddotli omanatlorin xiisusi ¢okisi 33%-
don 37%-dok artmisdir.

Qlobal likvidlik bohranina baxmayaraq, hayata kegirilmis preventiv tadbirlor sayasinda bank
sisteminda maliyya sabitliyi gorunmusdur va banklar maliyya dayaniqhgi niimayis etdirmisdir.

IV. 2009-cu il ii¢iin Pul Siyasotinin Istiqamoatlori

Beynolxalq toskilatlarin prognozuna gors 2009-cu ildo global iqgtisadi bohranin davam edocoyi
gozlonilir. Qlobal iqtisadi artimin ovvalki illo miiqayisodo ohomiyyatli azalacagi vo global
sormaya axinlarinin iki dofs asag1 diisocoyi prognozlasdirilir. Sonayeco inkisaf etmis 6lkolor iizra
159 iqtisadi artim sifira yaxin soviyyado gozlonilir.

Qlobal iqgtisadi bohranin koskinlomosi neft 6lkolori do daxil olmagla biitiin inkisaf etmokdo olan
Olkolor, o ciimlodon Azorbaycan iigiin bir sira risqlori yarada bilor. Belo ki, diinya maliyya
sistemindo likvidlik bohrani gsoraitindo iqtisadiyyata xarici maliyya axinlar1 mohdudlasa bilor.
Qlobal tolabatin azalmasi ilo alagadar neftin qiymatinin asag1 diismasi ndvbati ildo do davam edo
bilor.

Bu soraitdo global tonozziilo qars1t miibarizodo beynolxalq toskilatlar makroiqtisadi siyasstin, o
climlodon fiskal vo pul siyasotinin ohomiyyotli yumsaldilmasini tovsiyyo edirlor. 2008-ci ilin
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noyabr aymda Vasinqton sohorinds boyiik 20-lorin kegirilon toplantisinda da bu tovsiyyo rosman
boyan olunmusdur.

Qlobal risklarin milli iqtisadiyyatin geyri-neft sektoruna, mosgulluq va golir saviyyasine manfi
tosirlorini gabagqlayici rejimdo mohdudlasdiran ¢evik makroigtisadi tonzimlomonin hoyata
kecirilmasi vacib sortdir. Bu baximdan 2009-cu ildo 6lke iqtisadiyyatinin inkisafinin davam
etmosi vo maliyyo dayamigliginin tomin olunmasi ii¢lin makroiqtisadi siyasotin biitiin
istigamatlorinin daha giiclii konsolidasiyasi vo koordinasiyas1 zoruridir.

2009-cu ild> Milli Bankin pul siyasati daha aktiv olaraq makroigtisadi tarazligin va dayanmqligin
tomin olunmasina va eyni zamanda bank sisteminds maliyya sabitliyinin qorunmasina
istigamatlonacakdir.

Qoyulmus moqgsadlora nail olmaq tigiin 2009-cu ildo Milli Bankin mozonno siyasoti xarici
amillorin davranisindan asili olaraq c¢evik tonzimlonocokdir. Bu siyasot balansli olaraq
uzunmiiddotli dovrdo makroiqtisadi tarazligin dostoklonmosine vo iqtisadiyyatin rogabot
qabiliyyatinin qorunmasina yonalocokdir.

Milli Bank iqtisadiyyatda zoruri likvidlik soviyyosinin tomin olunmasi iiglin pul siyasoti
alotlorinin c¢evikliyini daha da artiracaqdir. Makroiqtisadi voziyystden asili olaraq faiz dohlizinin
parametrlori c¢evik tonzimlonocok, bank sisteminin yenidonmaliyyslosmosi alotlorinin ¢esidi
genislondirilacakdir.

2009-cu il itigiin nazords tutulan fiskal siyasat makroiqtisadi sabitliyin tomin olunmasina
yonalmisdir. Bununla bela, olkonin kifayat hacmdoa global likvidlik imkanlart movcuddur. Qlobal
risklorin igtisadi aktivliya vo masgulluga neqativ tasirini mahdudlasdirmaq iiciin bu imkanlarin

bank sistemi vasitasila real sektorun inkigafinin dastoklonmasina yonaldilmasi miihiim ahamiyyat
kasb edir.

Bunun {i¢iin ilk ndvbado saholorarasi inkisafa sorait yaradan prioritet sektorlarin dostoklonmosi
zoruridir. Bu istigamotdo kicik vo orta sahibkarligin maliyyslogsmoasi mexanizmlorinin
tokmillogdirilmosi, orzaq tohliikosizliyinin tomin olunmasi, bank sektorunun dostoklonmasi,
tikinti-ipoteka bazarinin inkisafi vo global risklorin milli iqtisadiyyata tosirini mohdudlasdiran
digar prioritet masoalolor digqotde saxlanmalidir.

V. 2009-cu ildo Maliyyd Sabitliyinin Qorunmasi
2009-cu ilda global risqlarin artmasi saraitinda bank sisteminda maliyya sabitliyinin qorunmasi
digqatds saxlanacagdir. Milli Bankin siyasoti bank sistemino etimadin, sistemin saglamligl vo



dayanighiginin, bank sektorunun iqtisadiyyatda maliyys vasitogisi rolunun dostoklonmasino
yonoalacokdir.

Igtisadi subyektlorin bank sistemino inamimi qorumaq vo daha da artirmaq miihiim prioritet
olacaqdir. Bunun ii¢iin Milli Bank, bank sisteminin likvidliyinin adekvat soviyyado saxlanmasi
siyasatini davam etdiracokdir.

Bank sistemindo mdvcud olan izafi likvidliyin effektiv istifadasi moagsadilo banklararast pul
bazarinda miivafiq etimad mexanizmlori tosviq olunacaqdir. Banklarda daxili ehtiyatlanma
siyasotinin formalagsmasina, bank aktivlorinin keyfiyyotinin idaro olunmasina diqqet daha da
artirllacaqdir.  Banklar torofindon  aktivlorin  keyfiyyotlo idaro olunmasi sistemlorinin
tokmillosdirilmasing institusional dostok verilocok, kapital adekvatliginin tohliikosiz soviyyads
saxlanilmasi togviq edilocokdir.

Qeyd olunan vazifalori ugurla holl etmok {i¢lin bank nozarati daha da giliclondirilocok, onun
sistemdoki meyllora operativ reaksiyast tomin edilocokdir. Risklorin gabaqlayict rejimde
askarlanmasi, 6l¢iilmoasi va tonzimlomao tadbirlori ilo shato olunmasi tomin edilocokdir.

2009-cu ildo 6lkado 6donis sisteminin inkisafi {izro yeni dovlet proqraminin gobul olunmasi vo
realizasiyasina baslanilmasi tomin olunacaqdir. Bu proqramin realizasiyasi bank sisteminin
maliyyo dorinliyinin daha da artmasina xidmot edocokdir. Programin hoyata kegirilmosi orta
miiddotli dovrdo Olkoado inteqrasiya olunmus vahid elektron 6donis mokaninin yaradilmasina,
elektron ticaratin inkisafinin siirotlonmosine vo nagdsiz dovriyyonin artmasina imkan veracokdir.

Bank sisteminin normativ-hiiquqi bazasi1 da tokmillogocokdir. “Azorbaycan Respublikasinin
Milli Banki haqqinda” vo “Banklar haqqinda” qanunlarina doyisikliklorin edilmasi ilo yanast,
“Bank olmayan kredit toskilatlar’” haqqinda, “Kredit biirolar1” haqqinda infrastruktur
ohomiyyatli ganunlarin gobulu nozords tutulur. Eyni zamanda bank sisteminin tonzimlonmaosilo
bagli olan miivafiq normativ aktlarda da zoruri doyisikliklor edilocokdir.

Pul siyasotinin effektivliyinin vo maliyyo sektoruna inamin daha da artirilmasi {ig¢iin
moqsadyonlii kommunikasiya siyasoti hoyata kecirilocokdir. Qlobal bohran soraitindo iqtisadi
subyektlorin informasiyaya tolobatinin vo hossasligmin artdigini nozoro alaraq ictimaiyyatlo
olagolorin daha intensiv formalarindan istifads edilocokdir. Bunun {iciin pul siyasoti vo maliyya
sabitliyinin qorunmasi siyasotine dair genis iqtisadi maariflondirmas islori hoyata kegirilocokdir.

Yeridilon pul siyasotinin makro vo mikroiqtisadi diagnostikasi giiclondirilocok, makromodellor
vasitosilo iqtisadiyyatin gozlonilon voziyyoti lizro zoruri simulyasiyalar aparilacaqdir. Bunlarin



naticolori cari monetar idaroetmads istifado olunacaqdir. Makroiqtisadiyyat, mikroiqtisadiyyat,
maliyya sistemi, bazarlar vo xarici sektor lizro avtomatlasmis statistik baza genislonacokdir.



