Azadrbaycan Respublikasi Milli Bankinin 2007-ci il
uiciin pul siyasatinin 3sas istiqgamatlori barads
BOYANATI

Olkenin tarixinda son ii¢ il keyfiyyatco yeni inkisaf ddvriiniin baslamasi ilo
saciyyavidir. Azarbaycan Respublikas1 Prezidenti conab Ilham Sliyev torofindon irali
siriilmiis yeni iqtisadi inkisaf doktrinasi strateji dovrde Olkonin dayaniqli sosial-
igtisadi inkisafinin tomin olunmasina, milli iqgtisadiyyatin diversifikasiyasina vo bu
osasda ohalinin hoyat soviyyosinin yiiksaldilmosine hodoflonmisdir.

Yeni inkisaf prioritetlorinin reallagsmasina baglanmasi vo dinamik iqtisadi artim
soraitindo Milli Bank 2006-c1 ildo makroiqtisadi sabitliyin vo milli iqtisadiyyatin
rogabot  qabiliyyatinin  qorunmasina, habelo  biidco-investisiya  siyasotinin
reallasmasina dastok veran pul-valyuta siyasoti yeritmisdir.

Cari i1l arzinde yiiksok makroiqtisadi dinamika, Olkenin valyuta galirlorinin
ohomiyyotli artmasi, dovlot bilidcosi Ulizro irimiqyash investisiya vo sosial
programlarin realizasiyast makroiqtisadi voziyyoti formalasdiran osas amillor
olmusdur. Olkonin 6domo balansmin bdyiik hocmli profisiti vo bunun noticosinda
yaranan olavo maliyyo imkanlar1 hesabmma miihiim inkisaf layihoslorinin hoyata
kecirilmoasi iqtisadiyyatda pula, omtos vo xidmtoloro tolobin ohomiyyatli
genislonmosini sortlondirmisdir.

1. 2006-c1 ilds iqtisadi Inkisaf

Iqtisadi artim. 2006-c1 ilin on bir ayinda 6lkedo Umumi Daxili Mohsul
34.4% artmis, o ciimlodon neft sektorunda artim 64.8% olmusdur. Cari ilin sonuna
adambasma diison Umumi Daxili Mohsulun 2400$ (o ciimlodon, geyri-neft sektoru
tizra 11509) toskil edacayi gozlanilir. Qeyri-neft sektorunda artim 11.2% toskil etmis,
o climlodan geyri-neft sonayesindo istehsal 7,7% artmisdir.

Daxili tarazliq. Maocmu xorclorin (investisiya xorclori vo fordi istehlak)
stiratlo artmasi iqtisadiyyatda yiliksok mocmu tolob formalasdirmisdir. Mocmu talobin
genislonmaosi igtisadi artimin siirotlonmoasindo miithiim faktor olmusdur. Macmu toklif
ikirogomli templo artsa da mocmu tolob toklifin artim parametrlorini ohomiyyatli
listolomisdir.

Macmu talobin osas kanali olan son istehlak xarclori geyri-neft Umumi Daxili
Mohsulun 85%-ni toskil etmisdir. ©halinin son istehlak xarclori 34.4%, orta ayliq
omok haqq1 iso 20% artmigdir. Pul galirlorinin 70%-i istehlaka yonolmisdir. Istehlak
xorclorinin toqriban %4 hissasi istehlak kreditlori hesabina maliyyologmisdir.



Macmu t3lobin miihiim kanahh - daxili monbolordon maliyyaloson
investisiyalarin hocmindo artim 47,6% olmus, onun comi investisiyalarda pay1
42,7%-9 yuksolmisdir. Bank kreditlori hesabina maliyyslason investisiyalarin daxili
investisiyalarda pay1 15%-o catmisdir. Daxili investisiyalarin toqribon 90%-1 geyri-
neft sektoruna yonoldilmigdir.

Dovlat biidcasinin realizasiyasi cari ildo maocmu tolobin genislonmosindo vo
iqtisadi artimin siiratlonmosinda miihiim faktor olmusdur. Oton ilin miivafiq dévriina
nisbaton 2006-ci ilin on bir ay1 arzinds biidco xarclori 67% artmigdir.

Xiisusilo biidconin investisiya xorclorinin siiratlo artmasi 6lkods investisiya
foalligina ohomiyyatli tosir edon miithiim amilo ¢evrilmisdir. Belo ki, dovlat biidcasi
hesabina maliyyslogson daxili investisiyalarin 4.4 dofo artmasi noticosindo bu
investisiyalar timumi hocmds pay1 11%-don 31%-o yiiksolmisdir.

Digor torofdon, dovlot bilidcasinin sosial xorclorinin realizasiyasi ohalinin pul
galirlarinin artmasinda va fordi istehlakin genislonmasinde miihiim rol oynamisdir.

Macmu tolabin ikiragomli artim tempi iqtisadiyyatda mosgullugun artmasina
gotirib ¢ixarir. Fordi istehlak vo investisiya xorclorinin yiiksok templo artmasi omtos
vo xidmaotloro olavo tolobat yaradir, bu tolobati 6domok {i¢iin toklif genislonir vo
noticodo olavo 1is yerlori yaranir, iqtisadiyyat todricon tam mosgulluq hoddino
yaxinlasir. Belo ki, il orzindo 6lkads 135 min yeni is yeri acilmisdir ki, bunun da
56%-1 daimi is yerloridir. Ac¢ilmis yeni is yerlorinin 83%-1 regionlarin payia diisiir.

Xarici tarazhq. Cari ilin doqquz aymnda todiys balansinda 6ton illordon
forqli proseslor geydo alinmisdir. ©gor ovvalki illordo cari hesabin kosiri kapitalin
horokati hesabinin miisbat saldosu hesabina ortiiliirdiisa, 2006-c1 1ldo cari hesabda
boyiik profisit yaranmisdir. Siirotlo artan neft ixraci ilo bagh yaranmis profisit
hesabina Olko iqtisadiyyati neft sektoruna colb olunmus birbasa investisiyalar iizro
(Azorbaycan Beynolxalq ©Omoliyyat Sirkoti) 6hdsliklorini geri 6domoys baslamis vo
yaxin bir-iki il arzinds bu 6hdosliklorin tam yerina yetirilmasi gozlonilir.

Cari ilin doqquz ayinda todiys balansinin cari hesabinin profisiti 2 mird.$-a
catmigdir. Bu hacmdo miisbat saldonun formalasmasi asason neft ixracinin artimi
hesabina miimkiin olmus, neft-qaz sektoru iizro ixracin 2 dofo artmasi naticosindo
ticaroat balansinda 5,4 mlrd. $ miisbat saldo yaranmisdir.

Cari hesabda yaranmig boyiik profisit 6lkonin strateji valyuta ehtiyatlarinin
ohomiyyotli artimini tomin etmisdir. Belo ki, cari ilin on bir ayinda 6lkonin strateji
valyuta ehtiyatlarmin hocmi 1,7 dofo artaraq 4 mlrd. $-1 6tmiisdiir.

Kapitalin horokoti hesabi iizro 6lkanin xalis kreditor movqeyi ohomiyyotli
giiclonmisdir. ilin ovvalindon o6lkenin biitiin kapital axinlari {izro xarici alom
qarsisinda maliyys toloblori (aktivlor) 2,5 mird.$ artdigi halda, 6hdoliklori comi 0.7
mlrd. $ artmisdir.



Kapital bazari. Yiksok iqtisadi artim vo isgiizar faalliq iqtisadiyyatda
kredito olan tolobati artirmig, artan tolobata uygun olaraq bank sistemi kredit
resurslarinin  toklifini genislondirmisdir. Kreditlor lizro orta faiz dorocoalori ilin
ovvalindon ohomiyyatli doyismoyorok sabit qalmisdir. Kreditlorin hocmi son bir il
orzindo 65% artmigdir.

Kredit bazarinda uzunmiiddotli resurslara artan tolobata adekvat olaraq
uzunmiiddatli kreditlorin hacmi 2.3 dofs artmis vo onun comi kredit portfelindo pay1
14 faiz bondi yiiksalmis, kreditlorin yaridan ¢oxu uzunmiiddatli resurslarin payina
diigmiisdiir. Uzunmiiddatli Kkreditlorin yiiksok templo artmasi neft golirlorinin
geyri-neft sektorunun kapitalizasiyasina siirotlo transformasiya olunmasini niimayis
etdirir.

Banklarin yiliksok kredit aktivliyi mocmu tolobin maliyyologmosindo bank
sisteminin istirakinin getdikco foallagmasini niimayis etdirir vo bu proses bank
sistemino inamin daha da artmasi soraitindo bas verir. Belo ki, ohalinin pul
golirlorinin ikiragomli artimimin davamh olmasi soraitinds bu galirlorin
istehlaka yonolon hissasinin sabitlosmays baslamasi yiZima meylliliyin
dhamiyyatli artmasi ilo miisahidd olunur. Cari ilin on bir ayinda ohalinin pul
golirlorinin istifadasi strukturunda yigima sorf olunan vosaitlorin payr 18,3%-1
otmiisdiir. Noticoda shalinin amanatlari son bir i1lds 55,5%, o climlodon uzunmiiddatli
omanatlori 36,5% artmisdir.

Maliyys vasitogiliyinin inkisafinin mithiim gostoricisi olan vo bank sisteminin
pul yaratmaq qabiliyyotini xarakterizo edon pul multiplikatoru ilin avvali ils
miiqayisads 12.2% artaraq 1,3-9 catmisdir. Beloliklo, bank sistemi Milli Bankin
yaratdigi hor 1 manat pul kiitlosi miigabilinds 1,3 manat yeni pul yaratmigdir.

Makroiqtisadi sabitlyin qorunmasi mogsadilo Milli Bankin hayata kecirdiyi
sterilizasiya omoliyyatlar1 maliyys bazarinin genislonmosine ohomiyyatli tosir
gostarmis, dovlet qiymatli kagizlar1 bazarmin timumi hacminin 67%-1 Milli Bankin
notlariin payina diismiisdiir. Cari ilde Milli Bankin dovriyyads olan notlarinin hocmi
ilin avvalino nisbaton 3 dofadon ¢ox artmisdir.

Yiiksok iqtisadi foalliq fond bazarinin durumuna da miisbat tosir etmis, cari ilin
on bir ayinda ilkin sohm bazarinda buraxilmis sohmlorin hacmi 6ton ila nisbaton 29%,
korporativ istiqrazlarin hocmi iso 11 dofo artmisdir. Korporativ istiqrazlarin
emissiyasinin 84%-1 kommersiya banklariin payina diismiisdiir.

Dasinmaz omlak bazarinda tolobin soviyyesi kifayot godor yiiksok olmusdur.
Bazarin osas indikatoru olan Azeri-Rey indeksi' il orzinde 3.3% yiiksolmisdir.
Indeskin galxmas1 alternativ yi§im formasi kimi dasinmaz omlaka olan tolobatin

' Bu gostorici dasinmaz omlak bazarinda giymotlorin {imumi doyisimini oks etdirir vo “Omlak Bazari
Istirakgilar1” Ictimai Birliyinin monitoring qrupu terafindon hesablanir.
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yiiksok olmasint gostorir. 2006-c1 ildo ipoteka kreditlosmosi mexanizminin igo
diismosi daginmaz amlaka tolobin artmasina alava stimul vermisdir.

Pula talab. Olkoys daxil olan neft golirlorinin aktiv olaraq inkisaf magsodlori
liclin istifadosi pula tolobi ohomiyyotli artirmigdir. Belo ki, pula tolobin gostoricisi
olan M2 pul aqreqati cari ilin on bir ay arzinds 2,3 dofo artmuis, pul kiitlosinin orta
illik artim tempi iso 58,6% olmusdur. Noticodo qeyri-neft iqtisadiyyatinin
monetizasiya soviyyosi 0ton ilo nisbaton 10% bondi artaraq 21%-o catmisdir.

11 2006-c1 ilda Pul Siyasati vo Makroiqtisadi Sabitlik

Pul siyasatinin asas hoadoaflori vo naticalori. Yiiksok iqgtisadi artim ilo
olagodar pula tolobin siiratlo genislonmosi soraitinds 2006-c1 ildo Milli Bankin
qarsisinda asagidaki vozifolor dayanmisdir:

Baza inflyasiyanin takragamli saviyyada saxlanmasi. Cari ildo 6lkodos inflyasiya
proseslori asagidaki faktorlarin tosiri altinda formalasmigdir:
= Mocmu xorclorin, o ciimlodon fiskal faktorlarin ohomiyyotli tosir etdiyi istehlak
vo investisiyalarin siirotlo artmas;
=  Mocmu tolobin mocmu toklifi ohomiyyatli listolomasi;
» Tadiys balansinin profisitinin artmasi vo bu amilin pula tolobin artiminin asas
monbayina ¢evrilmasi;
» Sonaye topdansatis qiymotlorinin ohomiyyotli artmasi vo bunun istehlak
inflyasiyasina artirici tosiri;
» Partnyor 6lkolordon inflyasiya idxal.

Talobin siiratlo ekspansiyasi, valyuta tozyiqi, xarici vo daxili struktur faktorlarin
intensivlogmosino baxmayaraq hoyata kegirilmis pul siyasoti inflyasiyanin Milli
Bankin 2006-c1 il {iclin pul siyasstinin osas istigamatlori barado boyanatinda elan
edilmis tokrogomli soviyyado saxlanmasina imkan vermisdir.

Cari ilin on bir ayinda makroiqtisadi siyasotin somaraliliyinin osas gostaricisi
sayilan orta illik inflyasiya tempi 8% toskil etmisdir. Ohalinin pul galirlorinin artim
tempi orta illik inflyasiyan1 2 dofs listolomisdir. Milli Bankin asas hadoafi olan baza
inflyasiya 1s9 ilin avvalindon comi 7.5% taskil etmisdir.

Olkanin oalverisli xarici ticarat saraitinin gorunmasi. Olkonin ddomo
balansinda bdylik profisitin yaranmasi noticosindo valyuta bazarina 1 mird. $
hocmindo olavo valyuta toklifi manatin mozonnosino tosir gostoron osas faktor
olmusdur. Xarici valyuta toklifinin tolobi iistolomosi soraitindo manatin ABS
dollarina garst mozonnasi cari ildo 5.1% mohkomlonmisdir. Milli Bankin valyuta
bazarina aktiv miidaxilolori manatin mazonnasinin kaskin mohkamlonmasinin
garsisini almisdir.



Manatin biitiin valyutalara nazaoron orta ¢akili mazannasinin dayismasi nozara
alimmaqla son 6 il orzinds partnyor Olkolordo orta cokili toplam inflyasiyanin
Azarbaycandaki inflyasiyani listolomasi yerli mahsullarin xarici bazarlar ii¢iin bu
dovr arzinds 22,8% ucuzlasmasini tomin etmisdir. Beloliklo, hom mozonna, hom
do inflyasiya templorindoki forqlor nozoro alinmaqla daxili qiymstlor ilo xarici
qiymotlor arasinda paritet milli istehsalgilarin xeyrino doyismisdir. Cari ilin doqquz
ay orzinds 6lkonin geyri-neft ixract 44% artmigdir.

Manatin movqgeyinin giliclonmosi milli valyutaya inamin artmasina sorait
yaradir. Belo ki, cari ildo 6lkada dollarlasma saviyyasi azalms, on bir ay orzindo
comi depozitlorin hacmindo xarici valyutada depozitlorin xiisusi ¢okisi ilin avvali ilo
miigayisado 17.3%, comi kreditlordo iso xarici valyuta verilmis kreditlorin pay1 7.2%
asag1 dismiisdiir.

Iqtisadiyyatin  pula olan talobatimin éGdanilmasi.  Sosial-iqtisadi  inkisaf
programlarinin realizasiyasi, xiisusilo dovlat bilidcasinin sosial vo investisiya
xarclorinin artmasi pula tolobin artiminin osas amili olmusdur. Budconin kassa
icrasini fasilasiz tomin etmoak moagsadilo Milli Bank hékumatin valyuta galirlarinin
manat Ortiiylinii miitomadi tomin etmis, valyuta bazarinda yaranmis valyuta toklifinin
osas hissosini sterilizasiya etmisdir. Cari ildo Milli Bank bu mogsad {¢iin valyuta
bazarindan biidcoyo moxsus 900 min.$-an ¢ox xarici valyutani almisdir ki, bu da
imumi miidaxilo hocminin 100%-ni togkil edir.

Boyilik hocmli miidaxilo noticosindo Milli Bankin valyuta ehtiyatlar1 ilin
ovvolindon 2 dofo artaraq 2 mlrd.$-a yaxinlagmisdir.

Bank-maliyya  sisteminda maliyya sabitliyinin  qorunmasi.  Yiiksok
makroiqtisadi dinamika va bank sisteminin sigrayislt inkisafi maliyys sabitliyinin
digget moarkozindo saxlanmasini daha da aktuallasdirmisdir. Milli Bankin baza
inflyasiyanin tokrogomli soviyyesina nail olunmasina yonalmis pul vo mozonne
siyasati 6lkado maliyyas sabitliyinin qorunmasina yardim etmisdir.

Bununla yanasi, banklarin kapitallasmasi va aktivlerin keyfiyyetino dair
tonzimloyici ¢orc¢ivonin daha da ciddilogdirilmasi banklarin maliyys dayanigliginin
artirtlmasinda  miihiim amillor olmusdur. Eyni zamanda, banklarda somorali
korporativ idaroetmo standartlarinin totbiqi sistem tiizro risklorinin daha effektiv idaro
edilmasing sorait yaratmisdir. Bank sisteminin cografi ohato dairasinin genislonmaosi
vo ohalinin bank sistemino inaminin artmasi iqtisadiyyatin maliyys dorinliyinin
yiiksolmosino sorait yaratmis, cari ildo bank aktivlorinin geyri-neft Umumi Daxili
Mohsulunda xiisusi ¢okisi 7% bondi artaraq 39%-o ¢atmisdir.

Belslikls, cari il arzinds Milli Bank torafindon yeridilmis pul siyasati “baza
inflyasiya”nin tokragqomli saviyyads saxlanmasina, iqtisadiyyatin pula olan
tolobatinin  6donilmasing, olkonin strateji xarici ticarat soraitinin Jlverisli
qalmasina vd maliyys sabitliyinin qorunmasina imkan vermisdir.



I 2007-ci il iciin pul siyasatinin magsadlari va istiqgamoatlori

2007-c1 1l Azorbaycan Respublikasi Prezidentinin  6lkonin  iqtisadi
modernizasiyasi doktrinasinin hoyata kecirilmosinin miihiim morhslosi olacaqdir.
Neft strategiyasinin reallasmasindan oldo edilon golirlorin geyri-neft sektorunda
dayaniqhh inkigsaf potensialina transformasiyast vo bu osasda rogaboto davamli
alternativ iqtisadiyyatin yaradilmasi, ohalinin hoyat soviyyasinin yiiksoldilmasi bu
doktrinanin osas mogsadini toskil edir. Milli Bank 2007-ci ildo makroiqtisadi
sabitliyin qorunub saxlanmasi osasinda bu mogsadin hoyata kegirilmosino dostok
veracakdir.

2007-ci il ucin makroiqtisadi va fiskal ¢or¢iva. Hokumotin bayan
etdiyi kimi, 2007-ci ilds 6lkads iqtisadi artim tempinin 26%, o ciimlodon geyri-neft
sektorunda 9% toskil edoacayi gozlonilir.

2006-c1 ildo oldugu kimi, macmu t3lobin siiratlo  genislonmasi
prognozlasdirilir. Belo ki, daxili investisiyalarin 33%, ohalinin galirlorinin 25%, orta
ayliq amok haqqinin iss 25% artmasi bas veracaokdir.

2007-ci ilda dévlat biidcasi macmu talobin genislonmasinds miihiim amil
olacaqdir. Biidco xorclorinin 42% artimi, icmal biidconin qeyri-neft kasirinin qeyri-
neft Umumi Daxili Mohsula nisbetinin isa 2006-c1 ildoki 33%-don 2007-ci ildo 37%-
dok artmas1 prognozlasdirilir.

Noaticado 2007-c1 ildo do omtos vo xidmaotlors tolobin artim tempi omtos vo
xidmatlorin toklifinin artim tempini tistoloyacokdir.

Prognozlara gora 2007-ci 1ldo asason neft sektorunun ixracinin artmasi ilo baglh
todiya balansinin cari hesab iizrs profisitin 2.3 dofo boyiiyorok 9 mird. $-a ¢atmasi
prognozlasdirilir.

Prognozlasdirilan makro-fiskal ¢or¢ivo 2007-ci ildo pula talobin 50-60%
haddinds artmasini sortlondirir.

Beynolxalq teskilatlar vo analitik moarkozlor 2007-ci ilde qlobal iqtisadiyyatin
stabilliyino tosir edo bilocok bir sira risq faktorlarmmi prognozlasdirirlar. Diinya
iqtisadiyyatina vo omtoo bazarlarina ohomiyyotli inteqrasiya soraitindo asagidaki
qlobal risq faktorlar1 milli iqtisadiyyata vo pul-kredit sferasina tosir gostarir:

= Diinya iqtisadiyyatinda miihiim rol oynayan osas valyutalarin moazonnolorinin

vo neftin qiymatinin doyiskonliyi;

» Inkisaf etmis Olkolordo iqtisadi tsiklin qeyri-stabil dinamikasi vo enerji

dastyicilarin bahalagmasi ilo bagli masrof inflyasiyast;

» Aparici 6lkolorin dasinmaz omlak bazarlarinda geyri-sabitlik vo s.



Pul siyasatinin maqsadlari. 2006-ci ildo oldugu kimi, 2007-ci il tigiin do
Milli Bankin pul siyasatinin asas moagsadini baza inflyasiyanin birr;)qe)mli2 (8-
9%) saviyyada saxlanmasi toskil edocokdir.

Bu mogsadin realizasiyasi ilo yanasi Milli Bank hom do geyri-neft sektorunun
strateji roqabot Ustiinliiklorinin vo 6lkodo davamli maliyyos sabitliyinin qorunmasi
hodoflorini do dostokloyacokdir.

2007-ci ildo valyuta bazarinda prognozlasdirilan iri hocmli valyuta tozyiqi
soraitindo Milli Bank manatin mazonnasind va 6lkonin strateji xarici ticarat
soraitind neqativ tosirini neytrallasdirmaq iciin valyuta bazarinda aktiv
sterilizasiya siyasati hoyata keciracokdir.

Azdrbaycan Respublikasi Prezidentinin 31 may 2005-ci il tarixli
“Azarbaycan Respublikasinda antiinflyasiya tadbirlorinin giiclondirilmosi
haqqinda” formamindan irali galon vazifolorin realizasiyas1 pul siyasoti
hadoaflorinin hoyata kecirilmosindo miihiim faktor olacaqdir. Belo ki, 6lkodo
igtisadiyyatda maliyyo-fiskal intizamin giiclondirilmosi, omtoo bazarlarinda roqabot
soraitinin yaxsilasmasi, qeyri-neft ticari’ sektorunun ohomiyyotli genislonmasi vo
maliyyo-kapital bazarlarinin inkigafinin = siirotlonmasi makroiqtisadi  sabitliyin
qorunub saxlanmasinda mithiim amillar olacaqdir.

2007-c1 1lin makroiqtisadi perspektivlori maliyys sabitliyinin novbati ildo do
digqget morkozindo saxlanmasini zoruri edir. Bununla bagli yiiksok dinamikliyi ilo
secilon makroiqtisadi soraitdo bank sisteminin maliyyo sabitliyinin qorunmasi
moqsadilo banklarin kapital bazasinin mohkomlondirilmosinin davam etdirilmasi,
bank sisteminin institusional bazasinin, o ciimlodon korporativ idaroetmo sisteminin,
xiisusilo risk menecmentinin daha da tokmillosdirilmasi tomin edilocokdir. ©halinin
maliyys xidmatloring ¢ixis imkanlarinin daha da genislondirilmasi moagsadilo maliyys
sisteminin institusional inkisafi istigamatindo todbirlor davam etdirilocakdir. Eyni
zamanda keyfiyyotco yeni Bazel-2 standartlarina morhololi kecid ilo bagh
moslohatlosmolor intensivlosdirilocokdir.

Pul siyasotinin hoyata Kkecirilmasi vasitalori. Pul kiitlosinin artim
tempini magbul saviyyado saxlamaq liciin Mili Bank 6ziiniin asas sterilizasiya alati
olan notlarin hocminin artirilmasint tomin edacokdir. Milli Bankin sterilizasiya
siyasatinin makroiqtisadi samarasinin artirilmasinda dovlst qiymatli kagizlar
bazariin da genislonmasi miihiim faktor olacaqdir.

Eyni zamanda neft golirlorinin artmasi soraitindo O6lkodon kapitalin ¢ixmasi
rejiminin marhoalalor ilo sorbastlosdirilmosi do makroiqtisadi sabitliyin qorunmasinda
miihiim rol oynaya bilor.

? Baza inflyasiya - morkozi bankin nozarotindo olmayan inzibati qaydada tonzimlonon giymatlorin vo
movsiimi moahsullarin qiymatlorinin istehlak sobstindan ¢ixilmasi yolu ilo hesablanan qiymat indeksidir.

? Ticari sektor — amtoa vo xidmatlori beynolxalq ticarot obyekti olan sektor nozerds tutulur.
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Milli Bank 2007-ci ildo beynolxalq standartlara uySun pul siyasotinin
formalagmasi va realizasiyast mexanizmlorinin tokmillogdirilmasini  diqqgoatds
saxlayacagdir. Monetar idaroetmonin toskilinin somoarasinin artirilmasi istiqgamotindo
program tadbirlor hoyata kegirilocokdir.

Pul siyasotinin alot arsenalinin genislondirilmosi maogsadilo geyri-ononavi
sterilizasiya alatlorinin totbiqi potensiali vo zoruriliyi qiymaotlondirilocokdir.

Pul siyasotinin hoyata kecirilmosinin iqtisadi tohlil bazas1 genislondirilocak,
makro, mikro vo institusional miihitin monitoringi vo risqlorin gqiymoatlondirilmasi
sistemi inkisaf etdirilocok, oldo olunan naticolor operativ monetar idaretmods nozors
alinacaqdir.

Milli Bank ortamiiddatli pul siyasoti strategiyasinin formalagdirilmasi
cor¢ivosindo orta miiddotli dovr iiglin optimal makro-fiskal ¢or¢ivonin hazirlanmasi
mogsadilo aidiyyati iqtisadi organlarda maliyys programinin totbiqi isinin
koordinasiyasinda yaxindan istirak edocokdir.

Beldliklo, 2007-ci ildo Milli Bank baza inflyasiyanin tokragomli saviyyada
saxlanmasina vo maliyys sabitliyinin qorunmasina yonalmis pul-valyuta siyasat
yeridocok, eyni zamanda o0lkado hoyata Kecirilon sosial-iqtisadi inkisaf
proqgramlarinin realizasiyasina dastok veracok vo makroiqtisadi siyasatin
koordinasiyasinda faal istirak edacokdir.



