2007-c1ilin I rubtuiniin yekunlari uizrs pul siyasatinin yerind
yetirilmasi vaziyyati haqqinda

1. Makroiqtisadi durum va qlobal iqtisadi proseslor

2007-ci ilin I riibiinde do Milli Bank makroiqtisadi sabitliyin vo milli
iqtisadiyyatin rogabat gabiliyyatinin qorunmasina, habelo biidco-investisiya
siyasotinin reallagsmasina dostok veron pul siyasoti yeritmisdir. Pul siyasoti
garsisinda duran vozifolorin yerino yetirilmasino 6lko daxilindo vo xaricindo bas
veran iqtisadi proseslor do tosir gostormisdir.

Mabkroigtisadi vaziyyat. Bir ne¢o il bundan 6nco baslamis sigrayish inkisaf
cari ildo do davam etmisdir. 2007-ci ilin I riibiindo 6lkods iqtisadi artim 39.7%, o
climlodon neft sektorunda 67.9%, qeyri-neft sektorunda iso 6.6% toskil etmisdir.
Dovr orzindo sonaye mohsulunun 38.6%, kond tosorriifatt mohsulunun 5.3%,
ingaata investisiya qoyulusunun 12.3%, noqliyyata yiik dasinmasinin 18.2%, rabito
xidmotlorinin  16.6%, omtos dovriyyesinin 14.3%, pullu xidmetlorin 37.6%
arttmina nail olunmusdur.

Bazar iqtisadiyyath Olks statusu {ciin vacib sort olan 06zdl sektorun
iqtisadiyyatdaki rolu da artmagdadir. 2007-c1 ilin ilk riibiindo UDM-in 80%-don
coxu, o climlodon sonaye mohsulunun 77.1%-1, kond tosorrufatt mohsulunun
demok olar ki, hamisi, osasli kapitala investisiya qoyuluslarinin 69.2%-1,
ylikdasimalarin 62.8%-1, rabito xidmatlorinin 74.1%-1 geyri-dovlst bolmasinin
payma diismiisdiir.

Son illor Azorbaycanin xarici ticarat balansinda miisayiot olunan miisbot
meyllor bu ildo do davam etmisdir. Diinya bazarinda neftin qiymotinin yiiksok
olaraq qalmasi, eyni zamanda qeyri-neft sektorunun siiratli inkisafi 6lkonin xarici
balansinin daha da yaxsilagmasina zomin yaratmisdir. Xarici ticarot dovriyyasi
yanvar-fevral aylarinda 1329.6 min.$ toskil etmisdir ki, bunun da 550.4 min. $-1
ixracin, 779.2 min. $-1 iso idxalin payina diisiir. 2006-ci ilin yanvar-fevral aylari ilo
miigayisodo xarici ticarat dovriyyasinin iimumi hocmi 28.1%, o ciimlodon ixrac
10.7%, 1dxal 1so 44.2% artmisdir.

Ihalinin sosial vaziyyatinin do yaxsilasmas1 davam etmisdir. Belo ki, orta
ayliq omok haqq1 163.7 AZN-o ¢atmis vo onun artim tempi 26.2% toskil etmisdir.
Ohalinin golirlorinin artmasi i1so 6z ndvbasindo aliciliq gabiliyyatinin yiiksolmasino
sabaob olaraq real sektorun inkisafina zomin yaradan amillordon biri olmusdur.

Diinya maliyya va amtaa bazarlarinda bas veran meyllar. Aparici 6lkalorin
iqtisadiyyatinda bas veron proseslor onlarin maliyys bazarlarinin indikatorlarinda
0z oksini tapmisdir.

Hesabat dovriindo ABS dollarinin mazannasi diinyanin aparici valyutalarina
nozoran 9sason azalmagq istigamotindo doyismisdir. Bels ki, 2007-ci ilin I riibiinds
ABS dollarinin moazonnosi avroya nozoron 2.6%, Rus rubluna nozoron 1.4%,
Isvegro frankina nozoron 1.6%, Ingilis funt sterlingino nozoron 1.8%, Qazax
tongasine nazoran 1.5%, Tirkiya lirasine nazaron 3.8%, Yapon yenino nozoron
0.5% doyordon diismiisdiir.




Qeyd edok ki, dovr orzindo Federal Ehtiyat Sisteminin ucot doracasi
doyismoz olaraq 5.25% soviyyasindo qalmisdir.

Hesabat dovrii orzindo osas fond indekslorinin saviyyasi demak olar ki,
sabit qalmigdir. Belo ki, Nyu York Fond Birjasinda horraca ¢ixarilan 30 on ir1
sonaye sirkotinin orta qiymatini oks etdiron Dou Cons indeksi 0.4%, ABS-in 100
on iri yiiksok texnoloji sirkotinin sohmlorinin qiymatlori osasinda hesablanmis
Nasdagq indeksi 0.67% azalmis, Tokio Fond Birjasinda harraca ¢ixarilan 225 an iri
sirkotin sohmlorinin qiymetlori osasinda hesablanmis Nikkey indeksi 1.35%,
Avropanin 100 on iri sirkotinin sohmlorinin qiymatlori osasinda hesablanmis FTSE
eurotop 100 indeksi 1%, Almaniya Fond Birjasinda horraca ¢ixarilan 100 on iri
sirkotin sohmlorinin orta qiymoti-DAX indeksi 4.6% yliksolmisdir.

2007-ci ilin I riiblindo diinya bazarinda Brent markali neftin orta qiymoti
58.1 ABS dollar1 toskil etmisdir. Bu da 2006-c1 ilin miivafiq dévriinde oldugundan
(62.78) 7.3% azdir.

Hesabat dovrii orzindes diinya bazarlarinda qizilin qiymatinin artmas: davam
etmisdir. Belo ki, beynolxalq bazarda qizilin unsiyasinin gqiymati ilin avvalindo
606.9 ABS dollar1 oldugu halda, I riibiin sonuna 9,4% (va ya 55.8 ABS dollar1)
artaraq 662.7 ABS dollar1 soviyyssina yiiksolmisdir. Qizilin diinya bazarlarinda
qiymatinin yiiksolmosina asas sabob Iranin niive proqrami otrafinda yasanan qeyri-
miloyyonlik noticosindo investorlar torofindon etibarli investisiya obyekti olan
qizila maragin artmasi olmusdur.

2. Pul siyasati

Pul siyasatinin hadaflarina nail olunmasi vaziyyati. Yiksok iqtisadi artim ilo
olagodar pula tolobin siiratlo genislonmasi soraitindo 2007-ci ilin I riibiindo Milli
Bankin pul siyasoti  qarsisinda baza inflyasiyanin tokrogomli soviyyado
saxlanmasi, 6lkonin olverisli xarici ticarat soraitinin qorunmast, iqtisadiyyatin pula
olan tolabatinin 6danilmasi, habelo bank-maliyya sisteminds sabitliyin qorunmasi
kimi vazifolor qoyulmusdur.

Olko iqtisadiyyatinin qgodom qoydugu yeni inkisaf morholosi yiiksok iqtisadi
aktivliklo xarakterizo olunur ki, bu da tobii olaraq inflyasiya proseslorinin
foallagmasinda tozahiir edir. Cari ilin I riibiindo inflyasiya yeni inkisaf morholosi
liclin saciyyavi olan tolobin artimi kimi ononovi amillordon vo struktur islahatlar
corcivasindo aparilan kommunal sektorun islahati todbirlorindon irali golmisdir. Bir
torofdon mocmu tolobin ikiroqgomli artim tempi iqtisadiyyatin tobii horarotlonmasi
ilo miisaiyot olunmus, digor tarafdon isa enerji dastyicilarinin inzibati qiymatlorinin
yiiksalmasi birbasa istehlak kanali vo istehsal xorclori kanali ilo inflyasiyaya 6z
effektin gostormisdir.

I riib orzindo enerji dasiyicilart vo kommunal xidmotlorin orta istehlak
qiymotlori 45% yiiksolmisdir. Enerji dasiyicilart vo bazi kommunal xidmatlorin
bahalagmasi, xiisusilo sonayenin qeyri-neft bolmosindo istehsal xorclorinin
ohomiyyatli artmasina gatirib ¢ixarmigdir. Bela ki, geyri-neft sonayesinda istehsalci
qiymatlori riib orzindo 75%, ovvalki ilin miivafiq riibiino nisboton iso 80%
artmisdir.




I riib orzinds inflyasiya 9,3%, 6ton ilin miivafiq dévriine nozoron iso 16,6% toskil
etmisdir ki, bu da baslica olaraq geyri-monetar amillordon tasirlonmisdir. Bels ki,
geyri-monetar amillorin inflyasiyada istiraki 90% olmusdur. Bunun 63% bondi
inzibati qiymatlorin artimi (birbasa 34% bondi, dolay1 olaraq 29% bondi), 27% bandi
movsiimi inflyasiya ila slagadar olmusdur.

Riib orzinds arzaq mohsullar1 7,5%, qeyri-orzaq mohsullart 5,1%, xidmatlor iso
19% bahalagmisdir. ©rzaq mohsullarinin bahalagmasi meyvo vo torovozdon, geyri-
orzaq mohsullar1 insaat vo tosorriifat materiallarindan, xidmatlor iso iaso vo maisot
xidmotlori lizro qiymot artimindan tosirlonmigdir. Belo ki, orzaq mallarinin
inflyasiyada istirak pay1 47,7%, o ciimlodon, ¢orok, ¢orok mohsullar1t vo yarmanin
pay1 5,3%, ot vo ot mohsullarinin pay1 4,6%, meyvo-torovoz mohsullarinin pay1 33,7
toskil etmisdir. Qeyri-orzaq mohsullarinin inflyasiyada pay1 15,4%, xidmatlorin pay1
159 37% olmusdur. Moanzil kirayasi, su, yanacaq vo elektrik enerjisi bolmasi iizra
qiymat artiminin imumi artimda istirak pay1 15% toskil etmisdir.

Pul siyasatinin hadafi olan baza inflyasiya I riibds 3,2%, 6ton ilin miivafiq riibiine
nisbaton 7,4% toskil etmisdir. Baza inflyasiyanin iimumi inflyasiyaya nisbaton xeyli
asag1 olmasi geyri-monetar amillorin inflyasiyanin formalagsmasinda shomiyyatli rol
oynadigini gostarir.

2007-c1 ilin I riiblinds pul siyasotinin omoliyyat vo araliq hodoflorindon olan
nominal effektiv mazanna vo manatin ABS dollarina qarsi ikitorafli mozonnasi
{izro prognozlasdirilmis orientirlors nail olunmusdur. Uzon tonzimlonon mozonna
rejimi soraitindo 2007-ci ilin I riibiindo manatin ABS dollarina qarsi rosmi
mozannasi 0.5% giliclonmisdir.

I riibdo manatin osas ticarat partnyoru olan 6lkolorin valyutalarina nisbaton
orta doyisimini xarakterizo edon nominal effektiv mozonnosi demok olar ki, sabit
qalmigdir. Bels ki, 2007-ci1 ilin mart ayinda 2006-c1 ilin dekabrina nozaran biitiin
ticarat ¢okilori {izro comi 0.1% bahalagmigdir. Bu dévrds geyri-neft sektoru {izro
nominal effektiv mozonno ilimumi ticarst dovriyyasi tizro vo idxal ¢okili
doyismomis, ixrac ¢akili isa 0.2% ucuzlagmisdir.

Manatin real effektiv mozonnasi iso (neft sektoru daxil olmagla) 2007-ci ilin
mart ayinda oOton ilin dekabrina nozoron timumi ticarat dovriyyasi iizra 8%, idxal
¢okili 7.7%, ixrac ¢okili iso 8.2% bahalagsmisdir. Nominal valyuta mozonnoalorinin
doyismosi ilimumi ticarot dovriyyasi tzro real effektiv mozonnoys 1.3%,
gqiymatlorin doyisimi isa 98.7% tosir gostormisdir (neft sektoru daxil olmagqla).
Real effektiv mozonnonin doyisimine hom nominal valyuta mozonnslorinin
doyisimi, hom do giymatlorin doyisimi artirici tasir gostormisdir.

Qeyri-neft sektoru iizro real effektiv mozonna 2007-ci ilin mart ayimnda 6ton
ilin dekabrina nozoron iimumi ticarat dovriyyasi tizra 7.2%, idxal ¢akili 7.5%, ixrac
cokili isa 5.9% mohkomlonmisdir.

Effektiv mozonna indekslori 6lkonin ragabat qabiliyyatini uzunmiiddatli
dovrde qgiymsotlondirmok {i¢iin daha mogsodouygundur. Bu baximdan effektiv
mozonna indekslorinin 2000-ci ilin dekabrindan etibaron olan dinamikasina nozor
yetirmok moagsadouygun olardi. 2007-ci ilin mart ayinda 2000-ci ilin dekabrina
nozoron real effektiv mozonno neft sektoru da daxil olmaqgla {imumi ticarst
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dovriyyesi tizro 3.8%, idxal lizro 6%, ixrac iizro 2% doyordon diismiisdiir. Qeyri-
neft sektoru lizro do real effektiv mozonnonin asagi diismosi bas vermisdir. Belo ki,
neft sektoru istisna olmaqgla 2000-ci ilin dekabrina nozoron real -effektiv
mozonnonin asagl diismasi tempi timumi ticarat dovriyyasi lizro 9.4%, idxal {izro
7.2%, ixrac lizro 19 19.7% toskil etmisdir.

Uzunmiiddoatli dovrds real effektiv mozonnonin azalmasi onunla olagodardir
ki, bu dovrdo ticarst partnyoru olan 6lkolorde inflyasiya tempi Azorbaycandaki
inflyasiyan1 iistolomigdir. Beloliklo, uzunmiiddotli dévrde (2000-2007-c1 illords)
manatin real effektiv mozonnosi ucuzlasmisdir ki, bu da Azorbaycanin osas ticarot
partnyoru olan dovlatlorlo xarici ticarat soraitinin alverisli oldugunu goéstarir.

Milli Bank valyuta bazarinda tolob vo toklifi tonzimlomok yolu ilo manatin
mozonnasing tosir etmisdir. Riib orzindo Milli Bankin valyuta bazarina miidaxilasi
aligyonlii olmus vo 34.9 min. $ toskil etmisdir. Mohz Milli Bankin valyuta bazarina
aktiv aligyonli miidaxilolori manatin mozonnasinin koskin moéhkomlonmosinin
qarsisini almisdir.

Milli Bankin saroncaminda olan valyuta ehtiyatlarinin hocmi 2007-c1 ilin I
ribiinlin sonuna ilin avvali ilo miiqayisado (1967,3 mln. ABS dollar1) 2% vo ya
40.3 mln. ABS dollar1 artaraq 2 mlrd.ABS dollarini1 6tmiisdiir.

2007-ci ilin 6ton dovriinds iqgtisadi artimin daha da silirotlonmasi soraitindo
pul talabinin artimi davam etmisdir. Mart aymin yekunu iizro genis monada
manatla pul kiitlosi (M-2) 3.7% artaraq 2217.2 mln. AZN-9 ¢atmigdir. Son bir ildo
geyri-neft iqtisadiyyatinin pulla tominat1 gostoricisi - monetlosmo omsali 11.3 faiz
bondi yiiksolmisdir.

Bank sisteminin pul yaratmaq qabiliyystini xarakterizo edon gostoricilorin
yaxsilasmasi miisahido edilmisdir. Belo ki, pul multiplikatoru (manatla genis pul
kiitlosinin manatla pul bazasina nisboti) 6ton ilin miivafiq dovrii ilo miiqayisods
12.7% artmisdir. Olkodo bank infrastrukturunun siirotli inkisafi, xiisusen do
miitoroqqi 6donis sistemlorinin totbiqi, iri vo xirda Odonislor {lizro banklararasi
elektron hesablagmalar sisteminin genislonmasi, plastik kart dovriyyssinin
ekspansiyasi, posterminallarin qurasdirilmast bank sisteminin pul yaratmaq
gabiliyyatinin artmasina oslavs stimul vermokdadir.

Yiiksok makroiqtisadi dinamika vo bank sisteminin sigrayish inkisafi
maliyys sabitliyinin diqqot morkozindo saxlanmasim1 daha da aktuallagdirmisdir.
Milli Bankin baza inflyasiyanin tokrogomli soviyyasino nail olunmasina yonalmis
pul vo mozonns siyasati 6lkods maliyys sabitliyinin qorunmasina yardim etmisdir.
Maliyys sabitliyinin méhkomlondirilmasi mogsadilo Milli Bank eyni zamanda
banklarin saglamlasdirilmas1 vo rogabat qabiliyyotinin artirilmasi iiclin onlarin
ardicil  kapitallasmasi, maliyyo vo inzibati  idaroetmo  sistemlorinin
tokmillagdirilmasi istigamatinds magsadli tadbirlor hayata kegirmisdir.

Noticodo 2007-ci ilin I riibiindo do iqtisadiyyatda artan pul kiitlosi ev
tosarriifatlar1 vo korporativ sektorun yigimlarina c¢evrilmis, bu yigimlar qeyri-neft
sektorunda investisiyalara siiratlo transformasiya olunmusdur. Bank aktivlori 2007-
ci ilin martinda 6ton ilin miivafiq dovrii ilo miiqayisads 66.4% artmisdir. Bank
aktivlorinin keyfiyyoti yiiksolmis, banklarin saglamligi daha da giiclonmis, onlar



risklorina adekvat soviyyads kapitala, miistorilorin toloblorini vaxtinda vo tam
hacmda yerina yetirmok gabiliyyatina malik olmusdur.

Pul siyasatinin alotlori. Milli Bank nazorda tutdugu hadasflara nail olmaq
ticiin agiq bazar amoaliyyatlari, faiz daracalari, habelo macburi ehtiyat normalari
kimi alatlordon istifada etmisdir.

Pul kiitlosinin inflyasyon potensiala malik hissosini sterilizasiya etmok iigiin
Milli Bank 06ziinlin qisamiiddatli notlarindan istifadoni davam etdirmisdir.
Hesabat dovrii orzindo notlarin yerlosdirilmosi lizro Milli Bank torofindon 12
auksion kecirilmigdir. Emissiyanin iimumi hocmi 360 miln. AZN yerlosdirilmis
notlarin hocmi iso 291,6 min. AZN toskil etmisdir. Hesabat dévrii arzindo Milli
Bankin qisamiiddotli notlar1 iizro orta Olglilmiis golirlilik azalaraq, dovriin
ovvalindo kecirilmis ilk auksiondaki 12,33%-don sonuncu auksionda 10,50%-
dok enmisdir. Notlar iizro tokrar bazarin hocmi 26,0 mln. AZN toskil etmisdir
ki, bu da 2006-c1 ilin miivafiq dévrii ilo miiqayisods 3,2 dofs artiqdir.

Banklarin likvid vosaitloro ehtiyacini, onlarin  miistorilor garsisinda
ohdoliklorin vaxtinda icrasini tomin etmok maogsadilo hesabat dovriinda
aparitlmis REPO omosliyyatlarinin hacmi 50,9 mln. AZN togkil etmisdir. REPO
omoliyyatlar1 iizro orta faiz dorocosi 4% (1 giinliik) vo 8% ( 7 giinliik)  toskil
etmigdir. Hesabat dovrii orzindo oks-REPO (1 giinliik) {izro hoyata kecirilon
omoliyyatlarin iimumi hocmi 37,5 miIn. AZN toskil etmisdir. Oks-REPO
omoliyyatlar1 lizro orta faiz doracasi 16%-o togkil etmisdir.

Milli Bank 2007-ci il {g¢ilin miioyyanlosdirdiyi pul siyasotinin osas
istigamotlorindo boyan etdiyi kimi monetar tonzimlomo alstlorini beynolxalq
standartlara  uygunlasdirmaq  ¢orgivesindo  "faiz  doracalori  dohlizi"
konsepsiyasinin reallasdirilmasina baslamigdir. Pul siyasotinin reallagsmasi
mexanizmlorinin miitoraqqi formalarindan olan 'faiz dohlizinin' totbiqi yeni
omoliyyat strukturunu nazords tutmaqla Milli Bankin igtisadiyyatda pulun doyorino
tosir etmak imkanlarini genislondirmak va bununla operativ monetar idarasetmanin
samarasini daha da artirilmaq maqsadini dastyir.

Yeni omoliyyat strukturuna uygun olaraq, Milli Bankin pul bazarinda
omoliyyatlar1 iki istiqgamotds - c¢orgive alstlori vo aciq bazarda omsliyyatlar
vasitosilo - aparilir. Milli Bankin c¢orgivo alotlori kimi bir giinliik repo (vesaitlorin
colb olunmasi aloti) vo bir giinliik oks-reponun (vosaitlorin yerlosdirmo aloti)
istifadosi nozordo tutulur. Corgivo alatlori lizro Milli Bankla omoliyyatlar istonilon
vaxt miioyyon olunmus faiz dorocolorilo banklarin togobbiisii ilo aparila bilar.
Belolikla, ¢or¢iva alatlori {izrs faiz doracolori Milli Bankin digor omaliyyatlar {i¢iin
'faiz doracalori dohliz'ini toskil edir. Dohlizin minimal haddi bir giinliik vasaitlorin
colbolunma (repo) faiz doracosi ilo, maksimal hoddi iso - bir giinliik vosaitlorin
yerlosdirmo (oks-repo) faiz doracasilo miioyyon olunur. Milli Bankin yenidon
maliyyoalosdirmo doracosi do 'faiz doracolori dohlizi'nin bir parametri kimi ¢ixis
edir.

Milli Bankin ikinci omaliyyat istigamati olan agiq bazarda omaliyyatlar
miloyyon olunmus 'faiz dohliz'i ¢orcivasindo notlarin buraxilisi vo qisamiiddotli
repo omoliyyatlar1 vasitosilo Milli Bankin togobbiisii ilo horrac vasitosilo aparilir.




Omoliyyatlarin mogsadindon asili olaraq, harraclar qiymetin elan olunmasi
(birbasa) vo yaxud komiyyatin elan olunmasi (dolayisi) yolu ils kegirilo bilar.

“Faiz dohlizinin” parametrlori iki aydan bir 6lkadaki makroiqtisadi durum, Milli
Bankin birrogoamli baza inflyasiyaya nail olmaq hadafini asas gotiiriilorak miisyyan
edilir. Milli Bankin Idaro Heyoti infyasiyanin monetar amillorino nazaroti daha da
giiclondirmok, faiz dorocolorino tosir gostormoklo pula olan izafi totlobi
mohdudlasdirmaq, manat aktivlorindo yigima meylliliyi artirmaqgla sorbast pul
vosaitlorinin istehlak sektorundan c¢ixmasina sorait yaratmaq mogsadilo 2 aprel
2007-ci 1l tarixindon etibaron “faiz dorocolori dohlizi”nin parametrlori olan ugot
doracosinin  12%, dohlizin yuxar1 hoddinin 19%, asagt hoddinin iso 5%
saviyyasindo miioyyanlosdirilmasi barado gorar gobul etmisdir.

Monetar idaraetmanin_institutsional inkisafi. Pul siyasoti garsisinda qoyulan
vozifalora nail olmagq tigiin hesabat dovriindo monetar idaroetmonin institutsional
inkisafi da digget markozinde saxlanilmigdir.

Monetar idaroetmo mexanizminin ¢ox Onomli elementlorindon biri olan
miikommal iqtisadi tadqiqat bazasinin dorinlosdirilmasi istigamatinda islor davam
etdirilmisdir.

Neft bumunun idars olunmasi vo alternativ makroiqtisadi siyasot
strategiyalar1 lizro diinya tocriibosinin &yronilmosi vo tokliflorin hazirlanmasi
corcivosindo  tokresurslu  Glkolordo  (Nigeriya, Norveg, ©Olcozair, Meksika,
Venesuela, Indoneziya) neft bumuna qodorki dovrde makroiqtisadi idaroetmo
mexanizminin mévecud voziyyoti todqiq edilmisdir. Olkonin tarazli inkisaf
strategiyasin1 formalasdirmaq mogsadilo uzunmiiddotli dovr iiclin tohlillor vo
prognozlar hazirlanmis, dayaniqli geyri-neft kosiri vo fiskal dayanigliliq, baza va
program ssenarilor iizra strateji makroiqtisadi naticolor burada 6z oksini tapmigdir.

Pul siyasatinin alot arsenalinin genislonsdirimasi mogsadila geyri-ananavi
sterilizasiya alstlorinin totbiqi iizro xarici Olkolorin (Polsa, Tailand, Rusiya,
Xorvatiya, Qazagistan, Kanada, Malayziya vo s.) tocriibosi Oyronilmisdir. Bu
osasda pul siyasotinin sterilizasiya potensialinin giiclondirilmasi imkanlari
arasdirilmisdir.

Maliyya  xidmotlorina  ¢ixis  imkanlarmin  mdvcud  vaziyyatinin
giymotlondirilmosi ¢orgivasindo Azorbaycan regionlariin iqtisadi xarakteristikasi
Oyronilmis vo maliyyo xidmotlorina ¢ixis imkanlarint mohdudlasdiran problemlor
kompleks sokilds aragdirilmisdir.

2008-2011-ci 1illor {izro ortamiiddotli Maliyys Proqraminin hazirlanmasina
baglanmis, bu sahodo aidiyiyyati qurumlar ilo koordinasiya islori hoyata
kecirilmisdir.

Dovr orzindo todiyo balansinin gostoricilorinin BVF-nun “Gostoricilorin
Yayimlanmasinin Xiisusi Standartlari”na uygun formatda iglonilmasi istigamatinda
miivafiq islor goriilmiisdiir.

Eyni zamanda operativ monetar idarsetmonin hoyata kegirimasi mogsadilo
fiskal sektorun, dasinmaz omlak veo maliyys bazarlarinin monitoringi tomin
edilmis, geyri-neft iqtisadiyyatinda ticari vo qgeyri-ticari sektorlarinin tohlil bazasi
yaradilmisdir.




3. Maliyya bazarlar:

Kredit goyuluslari. 2007-ci ilin mart aymin sonuna kredit qoyuluslarinin
hocmi 6ton ilin miivafiq dovrii ilo miiqayisods 2.1 dofo, ilin avvali ilo miigayisado
iso 21.6% artmuisdir. Kredit qoyulusunun UDM-do xiisusi ¢okisi (qeyri-neft
sektorunun UDM-i iizra) 18,2 faiz bandi artmisdir.

Yeni verilmis kreditlorin hacmi 2007-c1 ilin I ribiindo 1332.9 mIn. AZN
toskil etmisdir ki, bu da 6ton ilin miivafiq dovriinde oldugundan 2.3 dofo ¢oxdur.
Son bir ildo yeni verilmis kreditlorin moblogi kredit borclari iizro Odonislorin
moblogini xeyli istolomisdir. Bunun noticosidir ki, kredit qoyuluslarinin xalis
artimi 1478.3 mIn.AZN toskil etmis vo belosliklo kredit qoyuluslarinin qaligi
01.04.07 tarixina 2873.4 mln.AZN-9 yliksalmigdir.

Tohlil olunan ddvriin sonuna comi kredit qoyulusunun 97.5%-ni banklar
torafindon verilon kreditlor, 2.5%-ni ise qeyri-bank kredit toskilatlarinin kreditlori
toskil etmisdir. Son bir ilds banklar torafindon kredit qoyuluslar: 2 dafa, geyri-bank
kredit toskilatlarinin kreditlori 1so 51% artmisdir.

Son 1illar hayata kecirilon iqtisadi islahatlarin naticasi olaraq 6zal sektorun
igtisadiyyatda rolunun artmasi kredit qoyuluslarinin strukturunda da 6zal sektorun
paymin yiiksolmasi ilo miisaiyot olunmaqdadir. Belo ki, 6zal sektora kreditlorin
comi kredit qoyuluslarinda xiisusi ¢okisi 84%-9 yiiksolmisdir.

Tohlil olunan dovr orzindo iqtisadiyyata kredit qoyuluslarinin artimi
tosorriifat subyektlorinin biitlin novlori tlizro yiiksok olmusdur. Qeyri-maliyya
miiossisolori olan hiiquqi soxsloro kredit qoyuluslari 6ton ilin miivafiq dovriine
nozoron 2.1 dofo artmis vo onun comi kredit qoyulusunda xtisusi ¢akisi 68% toskil
etmisdir. Son bir il orzindo sonaye vo istehsala yonolon kreditlorin moblogi 2 dofo
artaraqg 196.3 mlIn.AZN, ticarot vo xidmoats verilon kreditlorin moblagi 80.6%
artaraq 705.4 mIn.AZN, kond tesorriifati vo emala yonslon kreditlorin mablagi
32.3% artaraq 136.2 mIn.AZN, naqliyyat vo rabito sektorlarina verilon kreditlorin
moblogi iso 88.3% artaraq 232.2 mIn.AZN toskil etmisdir. Igtisadiyyatin digor
saholorinin inkisafina tokan vero bilocok saho olan insaat vo omlak sektoruna
yonalon kreditlorin mablagi 92.8% artaraq 176.9 min.AZN-5 ¢atmisdir.

Fiziki soxslora verilon kreditlor 99.9% artaraq 876.8 mIn.AZN toskil
etmisdir ki, bunun da 3.8%-1 plastik kartlaria amaliyyatlar iizra kreditlorin payina
disiir. Fiziki soxsloro kreditlorin yiiksok templo artmasi bir torafdon ohalinin golir
soviyyasinin vo demoali 6donis gabiliyyatinin yliksolmasi, digor torofdon iso banklar
torofindon toklif olunan kredit xidmaotlorinin ¢esidinin artmasi ilo izah olunur. Son
vaxtlar ipoteka kreditlosmosi mexanizminin igo diismosi do fiziki soxsloro
kreditlorin yiliksak templs artmasina slava stimul vermokdadir.

Manatin sorbast donorli valyutalara nozoron mozonnosinin méhkomlonmosi
va elaca do denominasiyanin real bohralor vermaya baslamasi kredit qoyuluslarinin
valyuta strukturuna da tosir gostormokdodir. 2007-c1 ilin mart ayinda 6ton ilin
miivafiq dovrii ilo miigayisads xarici valyuta ilo kredit qoyuluslar1 75.2% artdigi
halda, manatla kredit qoyuluslar1 2.5 dofs artmisdir. Noticads milli valyuta ilo
kredit qoyuluslarinin comi kredit qoyuluslarinda xiisusi ¢okisi 8.9 faiz bondi




artmigdir. 1 aprel 2007-ci il tarixina kredit qoyuluslarinda xarici valyuta ils verilon
kreditlarin xiisusi ¢akisi 50.4% toskil etmisdir.

Son vaxtlar banklarin kapital vo amanat bazasimnin genislonmasi, dovlatin
sahibkarliga maliyye dostoyinin giiclonmasi, habelo ipoteka kreditlogsmasi
mexanizminin 19 diismasi uzunmiiddstli kredit qoyuluslarinin artmasi iigiin
olverigli gorait yaratmagdadir. 2007-ci ilin mart aymin yekunu iizro 6ton ilin
miivafiq dovrii ilo miiqayisads qisamiiddatli kredit qoyuluslar1 59.5% artdig: halda,
uzunmiiddatli kredit qoyuluslar1 2.7 dofo artmisdir. Noticodo dovr orzindo kredit
goyuluslarinin strukturunda uzunmiiddstli kreditlorin xiisusi ¢okisi 12.8 faiz bondi
artmis vo 01.04.2007-ci il tarixino 56.1% toskil etmisdir.

Regionlarin sosial-iqtisadi inkisafi istigamotindo goriilmiis islorin noticolori
kredit qoyuluslarinin regional strukturunda da tapir. Kredit toskilatlarinin regionlar
lizra sabokasinin genislonmasi regionlarda faaliyyst gostoran iqtisadi subyektlorin
kreditlor oldo etmok imkanlarini genislondirir. 2007-ci ilin mart aymin yekunu {izro
kredit qoyuluslarinin 87.4%-1 Baki sohorinin, 12.6%-1 isa regionlarin payina
diismiisdiir.

2007-ci ilin mart ayinda kreditlor tizra faiz deracalarinds kaskin dayisikliklor
bas vermomisdir. 2006-c1 ilin mart ayinda milli valyuta ilo kreditlor {izro orta faiz
doracalori 6ton ilin miivafiq aymna nisboton 0.46% azalmis vo 01.04.07 tarixino
15.28% toskil etmisdir. Manatla hiiquqi soxslor lizro orta faiz dorocslori 6ton ilin
miivafiq dovriine nozoron 1.2% azalaraq 13.55%, fiziki soxslor iizro orta faiz
doracalori iso 0.64% artaraq 19.1% toskil etmisdir. Xarici valyutada verilmis
kreditlor lizra orta faiz doracalori 6ton ilin martindaki 17.92%-o qars1 16.36% toskil
etmisdir. Bu dovrdo hiiquqi soxslors xarici valyutada verilon kreditlor iizro orta faiz
doracasi Oton ilin martindaki 15.88%-don hesabat dovriiniin sonuna 14.04%-2
enmis, fiziki soxslara verilon kreditlor lizra faiz doracasi ise 21.74%-don 21.84%-2
qalxmigdir. Son bir ilde kreditlor {lizro faiz doracolori ilo depozitlor {izro faiz
doracolori arasindaki forq azalmisdir. Belo ki, manatla kreditlorlo depozitlor
arasindaki forq 01.04.2007-ci il tarixina 01.04.2006-c1 ildoki 5.23%-don 4.69%-a,
xarici valyutada kreditlorlo depozitlor arasindaki forq iso 6.93%-don 4.16%-9
enmisdir.

Depozit bazari. 2007-ci ilin I riibliniin sonuna amanat v depozitlorin hocmi
Oton ilin miivafiq dovrii ilo miiqayisado 49.6% artaraq 2111.4 min. AZN-o
catmisdir. O climlodon hiiquqi soxslorin depozitlori 38.9% atrataq 1203 min.
AZN toskil etmisdir.

Fiziki soxslorin omanatlorinin artimi da davam etmisdir. Belo ki, fiziki
soxslorin amanatlori son bir ildo 66.7% artmis vo 908.4 min. AZN toskil etmisdir.
Hesabat dovriiniin sonuna banklar torofindon colb olunmus omanoatlorin 63.8%-1
0z9l banklarin payina diigmiisdiir.

Qeyd edok ki, rezidentlorlo yanasi1 qeyri-rezident fiziki soxslor torafindon
do omanot qoyuluslart yiiksok templo artmaqdadir. Belo ki, mart ayinin sonuna
oton ilin miivafiq dovrii ilo miiqayisado geyri-rezident fiziki soxslorin omanatlori
76.1% artmisdir.

Omanatlorin valyutalar iizro strukturunun tohlili igtisadi subyektlorin manata
olan inaminin artdigini gostorir. Belo ki, 6ton ilin miivatiq dovrii ilo miigayisods
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ohalinin xarici valyuta ilo amanatlori 30.1% artdig1 halda, manatla amanatlor 4.2
dofs artmigdir. Bu amil pul kiitlosinin strukturunu yaxsilasdirmaqla manatin
iqtisadi dovriyyads rolunun daha da mohkomlonmasing slverisli zomin yaradir.

Riib orzinds depozitlor iizro faiz doracslorinde ohomiyyatli doyisiklik
miisahida edilmomisdir. Bels ki, 2007-ci ilin mart ayinda manatla depozitler {izro
orta faiz doracosi 2006-c1 ilin martindaki 10.51%-don 10.59%-9, xarici valyuta ilo
depozitlor lizro orta faiz doracasi i1s9 10.99%-don 12.2%-0 qalxmisdir.

Banklararas:_pul bazari. Hesabat dovrii orzindo Miitosokkil Banklararasi
Kredit Bazarinda oqdlor manat vo ABS dollarinda baglanmiglar. Manatla
baglanmis oqdlerin (8 aqd) timumi hocmi 3,9 min. AZN toskil etmisdir. Baglanmis
oqdlor tlizro orta illik faiz dorocosi 15,7% toskil etmisdir. Miivafiq dovr
orzindo ABS dollart ilo baglanmis oqdlorin (7 aqd) timumi hacmi 5,8 min ABS
dollar1 vo orta illik faiz dorocasi 15,0% toskil etmisdir. Verilmis kreditlorin
miiddati 4-91 giin diapozonunda olmusdur.

2007-c1 ilin I riibii orzinds dovlstin qiymatli kagizlari ils “bank-bank™ sxemi
lizro banklararasi repo omoliyyatlarin {imumi hocmi 35,7 mln. manat togkil
etmisdir. Banklararasi repo amaliyyatlari iizro orta ol¢tilmiis galirlilik 11,5% toskil
etmisdir. Aparilmis amaliyyatlarin miiddasti 1,2,5 va 7 giin olmusdur.

Doviat_qisamuddatli_istigrazlar bazari. 2007-c1 ilin I riibii orzindo Maliyya
Nazirliyi torofindon Dovlot qisamiiddatli istiqrazlarin yerlosdirilmasi iizro 7 horrac
kecirilmisdir. Elan olunmus buraxiligslarin hocmi 38 min. AZN, yerlosdirilmis
DQi-lorin hocmi iso 26 mIn. AZN toskil etmisdir. Orta dlciilmiis golirlilik ciizi
miqdarda doyisorak ilk harracda 10,01% toskil etdiyi halda, son horracda 10,41%
soviyyasino yliksolmisdir. Dovlot qisamiiddotli istigrazlar lizro tokrar bazarda
omoliyyatlar kecirilmomisdir.

Valyuta bazari. Valyuta bazarmin hocmi 2007-ci ilin I riibiindo 6ton ilin
miivafiq dovrii ilo miiqayisads 66.9 artaraq 4 mird. ABS dollar1 toskil etmisdir.
Valyuta amaliyyatlarinin 84.4%-1 ABS dollari ilo, 12.2%-1 Avro ils, 2%-1 Rusiya
rublu ilo vo 1.4%-i digor valyutalarla aparilmisdir. Oton ilin miivafiq dovrii ilo
miiqayisado avro ilo amsliyyatlarin hacminin artimi qeyds alinmisdir. Bels ki, 6ton
ilin I riibiinds avro ilo amaoliyyatlar iimumi valyuta amsliyyatlarinin 10.4%-ni
toskil etmisdi.

Beldliklo, oton il arzindo Milli Bank torafindon yeridilmis pul siyasati
“baza inflyasiya”nin tokrogomli saviyyads saxlanmasina, iqtisadiyyatin pula
olan talobatinin 6donilmasing, 6lkanin strateji xarici ticarat soraitinin slverisli
qalmasina vo maliyyd sabitliyinin qorunmasina miisbat tasir gostormisdir.




