2006-c1 ilin yekunlari uizra pul siyasatinin yerind yetirilmasi
vaziyyati haqqinda

1. Makroiqtisadi durum vd qlobal iqtisadi proseslor

2006-c1 ildo Milli Bank makroiqtisadi sabitliyin vo milli iqtisadiyyatin
rogabot qabiliyyotinin qorunmasina, habelo bilidco-investisiya siyasatinin
reallasmasina dostok veron pul siyasoti yeritmisdir. Pul siyasoti garsisinda duran
vozifolorin yerino yetirilmosino 6lko daxilindo vo xaricindo bas veron iqtisadi
proseslor do tosir gdstormisdir.

Makroigtisadi vaziyyat. 2006-c1 ildo dlkado Umumi Daxili Mohsul 34.5%
artmis, o ciimlodon neft sektorunda artim 62.2% olmusdur. Cari ildo adambasina
diison Umumi Daxili Moahsul 2373.38 (o ciimloden, geyri-neft sektoru iizro
1075.89) toskil etmisdir. Qeyri-neft sektorunda artim 12.1% toskil etmisdir.

Bazar iqtisadiyyatli 6lke statusu iiclin vacib sort olan 6zal sektorun
iqtisadiyyatdak1 rolu da artmaqdadir. 2006-c1 ildo UDM-in 81%-don coxu, o
climlodon sonaye mohsulunun 76.7%-1, kond tosorrufati mohsulunun 100%-1, asasli
kapitala investisiya qoyuluslarinin 69.9%-1, yiikkdasimalarin 58.9%-1, rabito
xidmatlarinin 72.4%-1 qeyri-dovlat bolmasinin payima diismiisdiir.

Maocmu xorclorin (investisiya xorclori vo fordi istehlak) siirotlo artmasi
igtisadiyyatda yiiksok mocmu tolob formalasdirmigdir. Mocmu  tolobin
genislonmosi iqtisadi artimin siirotlonmosindo miihiim faktor olmusdur. Mocmu
toklif ikirogomli templo artsa da mocmu tolob toklifin artim parametrlorini
ohomiyyotli listolomisdir.

Macmu tolobin osas kanali olan son istehlak xarclori geyri-neft Umumi
Daxili Mohsulun 84.6%-ni togkil etmisdir. ©halinin son istehlak xorclori 27.6%,
orta ayliq oamok haqqi iso 19.8% artmigdir. Pul golirlorinin 68.9%-1 istehlaka
yonalmisdir.

Mocmu tolobin mithiim kanali - daxili monbalordon maliyyslagon
investisiyalarin hocminds artim 53.8% olmus, onun comi investisiyalarda pay1
45.8%-9 yiiksolmisdir. Bank kreditlori hesabina maliyysloson investisiyalarin
daxili investisiyalarda pay1 14%-o catmisdir. Daxili investisiyalarin 97.5%-1 qeyri-
neft sektoruna yonoldilmisdir.

Dovlat biidcosinin realizasiyasi cari ildo mocmu tolobin genislonmosindo vo
iqtisadi artimin siiratlonmosinda miihiim faktor olmusdur. Otan ilo nisbaton 2006-ci
ildo biidca xarclori 76.5% artmisdir.

Xiisusilo biidconin investisiya xarclorinin siirotlo artmasi 6lkoads investisiya
foalligina shomiyyatli tosir edon miithiim amils ¢evrilmisdir. Belo ki, dovlot biidcasi
hesabina maliyyologon daxili investisiyalarin 4.4 dofo artmasi noticosinds bu
investisiyalarin timumi hocmds pay1 3.5%-don 14.2%-9 yiiksolmisdir.

Digor torofdon, dévlot biidcosinin sosial xarclorinin realizasiyasi ohalinin pul
galirlorinin artmasinda va fordi istehlakin genislonmasindo miihiim rol oynamisdir.

Igtisadiyyatda tolobin ohomiyyotli genislonmosi ilk ndvbodo daxil talobata
xidmot edan sahoalorin giiclii inkisafimi sortlondirmisdir. Tohlillor gostorir ki,




geyri-neft sektorunda istehsal edilon Umumi Daxili Mahsulun torkibindo belo
saholorin payr 71.7% toskil etmisdir. Bu sektordaki iqtisadi artimin 9/10
hissosindon c¢oxu mohz daxil tolobata xidmot edon saholorin artimi hesabina
formalasmisdir.

Yiiksok isgiizar foalliq 6ziinlii dasinmaz amlak bazarinin vo fond bazarinin
inkisaf indikatorlarinda da gostormisdir. Belo ki, il orzindo dasinmaz omlak
bazarinin qiymot indeksi 11,9% vo ya 23,6 pillo yiiksolmisdir. Sohmlorin
emissiyasi sayca 25%, mablag etibarils iso 51% artmisdir. Korporativ istiqrazlarin
emissiyast sayca S5 dofo, moblog etibarilo iso 11,6 dofo artmigdir. Korporativ
istigrazlarin emissiyasinin 80%-don ¢oxu banklarin payina diismiisdiir.

Oton il tadiya balansinda ovvalki illorden farqli proseslor geyde alinmusdir,
Ogor ovvalki illords cari hesabin kosiri kapitalin horokoti hesabinin miisbot saldosu
hesabina ortiiliirdiiss, 2006-c1 ilds cari hesabda boylik profisit yaranmisdir. Siiratlo
artan neft ixract ilo bagli yaranmis profisit hesabma 0Olko iqtisadiyyati neft
sektoruna calb olunmus birbasa investisiyalar lizra (Azorbaycan Beynslxalq
Omoliyyat Sirkoti) 6hdsliklorini geri 6domays baslamis vo yaxin bir-iki il arzindo
bu 6hdaliklorin tam yerina yetirilmasi gozlonilir.

Cari hesabda yaranmis boylik profisit noinki kapitalin vo maliyyonin
horokoti hesabinin kosirini 6rtmiis, hom do 6lkonin strateji valyuta ehtiyatlarinin
ohomiyyoatli artimini tomin etmisdir.

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

Hesabat dovriindo ABS dollarinin mazannasi diinyanin aparici valyutalarina
nozoron miixtolif istiqgamotlordo doyismisdir. Belo ki, 2006-c1 ildo ABS dollarinin
mozonnosi avroya nozoran 8.1%, Rus rubluna nozoron 8.3%, Isvecro frankina
nozoran 4.6%, Ingilis funt sterlingina nazoron 10.5%, Qazax tongasine nozoron
5.1% doyordon diisdiiyii halda, Tiirkiya lirasine nozoron 6%, Yapon yenino nozoron
2.4% mohkomlonmisdir.

Qeyd edok ki, bu dovrdo dollarin mozonnosine ABS-in xarici ticarat
balansindaki kosirin artmasi azaldici, Federal Ehtiyat Sistemi torofindon ucot
dorocosinin  ylksoldilmosi (dévr orzindo FES-nin ugot dorocosi 4 dofo
doyisdirilorak 4.25%-don 5.25%-o qaldirilmisdir) iso artirict tosir gostormisdir.

Hesabat dovrii orzindo asas fond indekslarinin soviyyosindo artim miisahido
edilmisdir. Belo ki, Nyu York Fond Birjasinda horraca ¢ixarilan 30 on iri sonaye
sirkotinin orta qiymatini oks etdiron Dou Cons indeksi 14.9%, ABS-n 100 on iri
yuksok texnoloji sirketinin sohmlorinin qiymotlori osasinda hesablanmis Nasdaq
indeksi 7.2%, Tokio Fond Birjasinda horraca ¢ixarilan 225 on iri sirkotin
sohmlarinin qiymatlari asasinda hesablanmis Nikkey indeksi 5.3%, Avropanin 100
on iri sirkotinin sohmlorinin qiymeatlori asasinda hesablanmis F7SE eurotop 100
indeksi 10.6%, Almaniya Fond Birjasinda horraca ¢ixarilan 100 on iri sirkotin
sohmlarinin orta qiymati-DAX indeksi 19.7% yiiksalmisdir.

2006-c1 ilda diinya bazarinda Brent markali neftin orta giymati 66.4 ABS
dollar1 toskil etmisdir. Bu da 2005-ci ildo oldugundan (55.4%) 19.9% c¢ox
olmusdur. Neftin giymotinin qalxmasina Iranin niive proqrami otrafinda yaranan
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ajiotaj, OPEC torofindon neft hasilati hacminin azaldilacaginin miimkiinliiyiino
dair fikirlorin saslonmasi, habelo Nigeriyadaki geyri-sabit siyasi voziyyot kimi
amillor tosir gdstormisdir.

Hesabat dovrii arzinds diinya bazarlarinda qizihin qiymatinin do shomiyyatli
artmas1 miisahide olunmusdur. Belo ki, beynslxalq banklararasi bazarda qizilin
spot qiymaoti 1 yanvarda 517 ABS dollar1 oldugu halda, hesabat dovriiniin sonuna
22,7% (vo ya 117.5 ABS dollar) artaraq 634.5 ABS dollar1 soviyyasing
yuksolmigdir. Qizilin diinya bazarlarinda qiymotinin yiliksolmosino osas sobob
[ranin niivo programi otrafinda yasanan qeyri-miioyyanlik noticasindo investorlar
torofindon etibarli investisiya obyekti olan qizila maragin artmast olmusdur.

2. Pul siyasati
Pul siyasatinin hadaflarina nail olunmasi vaziyyati. Yiksok iqtisadi artim ilo
olagodar pula talobin siiratlo genislonmasi soraitindo 2006-c1 ildo Milli Bankin pul
siyasoti qarsisinda baza inflyasiyanin tokrogomli soviyyads saxlanmasi, 6lkonin
olverigli xarici ticarat soraitinin qorunmasi, iqtisadiyyatin pula olan telobatinin
O0donilmasi, habelo bank-maliyys sistemindo maliyyo sabitliyinin qorunmasi kimi
vozifolor qoyulmusdur.

Olkonin osas iqtisadi gostaricilorinin tamamilo farqli soviyyoye qalxmasi
istehlak qiymotlorino do tosirsiz Gtiismomisdir. Buitovliikdo, il orzindo inflyasiya
asagidaki faktorlarin tosiri altinda formalasmisdir:

- Talabin taklifo nisbaton daha yiiksak artim tempi, taoklifin genislonan talaba
nisbaton gec (tadricon uygunlagan) reaksiyasi;

- Fiskal-valyuta ekspansiyasi;

- Enerji daswicilarinin diinya qiymotlorinin  yiiksak saviyyasinin tasiri
altinda partnyor olkalardan inflyasiya idxali (Rusiya, Tiirkyia va s.);

- Masraf inflyasiyasi;

- Omak haqqu ilo amak mahsuldarlig arasindaki farqin boyiimasi.

Tolobin siirotlo ekspansiyasi, valyuta tozyiqi, xarici vo daxili struktur
faktorlarin intensivlogsmosino baxmayaraq 2006-c1 ildo inflyasiya tokroqomli
soviyyado  saxlanilmisdir.  Makroiqtisadi  siyasotin = somoraliliyinin  osas
gostaricilorindon biri sayilan orta illik inflyasiya tempi 8.3% toskil etmisdir. Milli
Bankin asas hadofi olan baza inflyasiya comi 6.5% toskil etmisdir. ©halinin pul
golirlorinin artim tempi orta illik inflyasiyani 2 dofa iistolomisdir.

Inflyasiyanin 77,2%-1 monetar, 22,8%-1 iso geyri-monetar faktorlarin payina
digur. Miiqayise lUgtin, 2005-ci 1ldo monetar faktorlarin inflyasiyada payr comi
36,5% toskil etmisdi. Monetar faktorlarin payimin artmasi pula fiskal tolobin
ohomiyyatli genislonmosi hesabina bas vermisdir.

[lik inflyasiyanin 75,3%-1 orzagin (11,4% inflyasiyanin 8,6% bandi), o
cumlodon 27,5%-1 meyva vo torovazin, 18,8%-1 ot vo ot mohsullarinin bahalasmasi
ilo baghdir.

Ilkin tohlillor gostarir ki, illik inflyasiyanin formalasmasinda ticari sektorun
pay1 72,3% (qiymet artimi 13,8%), geyri-ticari sektorun pay1 iso 27,7% (qiymat
artimi 5%) olmusdur.




2006-c1 ildo pul siyasatinin omoliyyat vo araliq hodoflorindon olan nominal
effektiv mazonnad vo manatin ABS dollarina qars1 ikitorafli mozonnosi iizro
prognozlasdirilmis orientirlors nail olunmusdur. Uzon tonzimlonan mozonna rejimi
soraitindo 2006-c1 ildo manatin ABS dollarina qarst rosmi mozonnasi 5.1%
giiclonmisdir.

Manatin dollara nozoron nominal ikitorafli mozonnasinin méhkomlonmasina
baxmayaraq 2006-c1 ildo manatin osas ticarot partnyoru olan o6lkolorin
valyutalaria nisboton orta doyisimini xarakterizo edon nominal effektiv mozonnasi
demok olar ki, sabit galmisdir. Belo ki, bu gostorici iimumi ticarat ¢okili 2.1%,
1dxal ¢okili 0.6%, ixrac ¢okili iso 3.3% asag1 diigsmiisdiir.

Manatin real effektiv mozonnosi 2006-c1 ilds timumi ticarat dovriyyasi iizro
3.8%, idxal ¢okili 4.1%, ixrac ¢okili iso 3.6% artmisdir. Qeyri-neft sektoru iizro
real effektiv mazonne timumi ticarat dovriyyasi tizra 5.7%, 1dxal ¢okili 5.9%, ixrac
cokili 2.5% artmisdir.

Lakin, uzunmiiddastli dévrds 6lkanin beynalxalq rogabat gabiliyyati alverisli
olaraq qalmaqdadir. Belo ki, 2006-c1 ilin dekabrinda 2000-ci ilin dekabrina
nisboton manatin geyri-neft sektoru iizro real effektiv mozonnosi 5,1%
ucuzlasmisdir vo belaliklo do hesabat dovriindeki mohkomlonma qeyri-neft
ixracatinin beynolxalq rogabatliliyins elo bir ciddi tosir gostormoyacokdir.

Milli Bank valyuta bazarinda tolob vo toklifi tonzimlomok yolu ilo manatin
mozonnasing tasir etmisdir. 1l orzindo Milli Bankin valyuta bazarina miidaxilosi
alisyonli olmus vo 1002.2 min. $ toskil etmisdir. Mahz Milli Bankin valyuta
bazarina aktiv  aligyonlii miidaxilolori manatin  mozonnosinin  kaskin
mohkomlonmasinin qarsisini almisdir.

Milli Bankin soroncaminda olan valyuta ehtiyatlarinin hocmi 2006-c1 ilin
sonuna ilin avvali ilo miigqayisada (961,71 min. ABS dollar1) 2 dofs vo ya 1005.6
mln. ABS dollar artaraq 1967,3 mln.ABS dollarina catmigdir.

2006-c1 ilds iqtisadi artimin daha da siirotlonmasi soraitindos pul talabinin
artim1 davam etmisdir. Dekabr ayinin yekunu iizro manatla pul bazas1 ilin avvali ilo
miiqayisado 2.3 dofo artmis vo 1599.5 min. AZN toskil etmisdir. Genis monada
manatla pul kiitlosi (M-2) iso 2.7 dofo artaraq 2137.7 mln. AZN-o ¢atmusdir. il
orzindo geyri-neft igtisadiyyatinin pulla tominat1 géstoricisi - monetlosmo omsali
16% bondi yliksalmisdir.

Bank sisteminin pul yaratmaq gabiliyysotini xarakterizo edon gdstoricilorin
yaxsilasmasi miisahido edilmisdir. Belo ki, pul multiplikatoru (manatla genis pul
kiitlosinin manatla pul bazasima nisboti) 2006-c1 ildo 15.2% artmigdir. Olkods bank
infrastrukturunun stirotli inkisafi, xlisuson do miitoroqqi Odonis sistemlorinin
totbiqi, iri vo xirda 0donislor iizro banklararasi elektron hesablagsmalar sisteminin
yaradilmasi, plastik kart dovriyyssinin genislonmasi bank sisteminin pul yaratmaq
qabiliyyatinin artmasina olava stimul vermokdadir.

Yiiksok makroiqtisadi dinamika vo bank sisteminin sigrayish inkisafi
maliyys sabitliyinin digqot morkozinds saxlanmasim1 daha da aktuallagdirmisdir.
Milli Bankin baza inflyasiyanin tokroqomli soviyyosina nail olunmasina yonalmis
pul vo moazonns siyasoti 6lkodo maliyys sabitliyinin qorunmasina yardim etmisdir.



Il orzindo iqtisadiyyatda artan pul kiitlosi ev tosarriifatlart vo korporativ
sektorun yigimlarma g¢evrilmis, bu yigimlar geyri-neft sektorunda investisiyalara
siiratlo transformasiya olunmusdur. Bu dovrds bank aktivlori 67.3% artmisdir. Son
lic 1l arzindo limumi iqtisadiyyatin artim dinamikasindan daha yiiksok templo
artmasi noticosindo bank aktivlarinin UDM-o nisboti 14%-don 21%-2 catmisdur. 1l
arzindo banklarin mocmu kapitali1 56 % artaraq 524.1 mln. manata ¢atmisdir.

Beynolxalq maliyys institutlarinin vo reyting agentliklorinin hesablamalarina
asason, kreditlorin real artim tempino goro son 2 ildo Azaorbaycan diinyada 2-ci1 yeri
tutur. Bank sisteminin belo dinamik templorlo artmasini bu institutlar hotta
potensial risq kimi do qiymotlondirirlor. Ona goro do belo risqlorin qarsisinin
alinmas1 va biitovliikdo maliyye sabitliyinin méhkomlondirilmasi magsadilo Milli
Bank banklarin saglamlasdirilmasi vo raqabot gabiliyyotinin artirilmasi {i¢iin
onlarin ardicil kapitallagmasi, maliyys vo inzibati idareetmo sistemlorinin
tokmillogdirilmasi istiqgamatinds magsadli tadbirlor hayata kegirmisdir.

Naticada bank aktivlorinin keyfiyyati yiiksolmis, banklarin saglamligi daha
da giiclonmis, onlar risklorine adekvat soviyyads kapitala, miistarilorin toloblorini
vaxtinda va tam hacmds yering yetirmak qabiliyyatine malik olmusdur.

Bank resurslarinin sabitliyi omsal1 il orzindo 5% bondi artmigdir. Bank
sistemindo kapitalin yetorliyi beynolxalq maliyys sabitliyi standartlara goro 8%-lik
kritik haddi xeyli listolomis, bank sisteminin likvidliyi minimal haddon 6% bondi
yuksok olmusdur.

Pul sivasatinin alatlori. Milli Bank nazords tutdugu hadaflora nail olmag
tictin agiq bazar amoaliyyatlari, faiz doracalori, habelo macburi ehtiyat normalari
kimi alatlordon istifads etmisdir.

Pul kiitlosinin inflyasyon potensiala malik hissosini sterilizasiya etmok {i¢iin
Milli Bank 0Oziiniin qisamiiddatli notlarindan istifadoni davam etdirmisdir.
Hesabat dovrii orzinds notlarin yerlosdirilmasi tizra Milli Bank torofindon 53
auksion kecirilmisdir. Emissiyanin imumi hocmi 1097,9 min. AZN, yerlosdirilmis
notlarin hocmi iso 830,3 mln. AZN toskil etmisdir. Hesabat dovrii orzindo Milli
Bankin qisamiiddatli notlar1 iizro orta 6l¢iilmiis golirlilik artaraq, dovriin avvalinds
kecirilmis 1lk auksiondaki 11,29%-don  sonuncu auksionda  14,17%-dok
ylksolmisdir. Hesabat dovriiniin sonuna dovriyyado olan notlarim hocmi 112,6
mln. AZN toskil etmisdir. Notlar {izra tokrar bazarin hacmi 126,2 min. AZN toskil
etmisdir.

Banklarin qisamiiddotli likvidliyini tonzimlomok mogsadilo il orzindo
apartlmis REPO omoaliyyatlarinin (1, 3 vo 7 giinliik) hacmi 50,2 mln. AZN toskil
etmigdir. 1 glinlik REPO omoliyyatlar1 {izro orta faiz dorocosi 4%, 3 giinliik
omoliyyatlar lizro 7%, 7 giinliik omoliyyatlat {izro iso 8% toskil etmisdir. Hesabat
dovrii arzinds oks-REPO omaliyyatlarinin (1 gilinliik) hocmi 42,5 min. AZN taskil
etmisdir. ©Oks-REPO omoliyyatlar1 iizro orta faiz dorocasi iso 13%-16%
soviyyasindo olmusdur.

Hesabat dovriinds ucot daracasi 1 dofo doyisdirilmis, iyul aymnin 3-do 9%-
don 9.5%-o yiiksoldilmisdir. Ucot doracasinin hazirki soraitdo “signal effekti”
kifayot qodor tosirli olmasa da, onun dayisdirilmosi inflyasiya gdzlomaolarinin
miloyyon godor azalmasina imkan vermisdir.
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Monetar idaraetmanin_institutsional inkisafi. Pul siyasoti garsisinda qoyulan
vozifalora nail olmagq {igiin hesabat dovriindo monetar idaroetmonin institutsional
inkisafi da diqqet markazinds saxlanilmigdir.

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

Baza inflyasiyani somarali hadofloys bilon vo maliyyo stabilliyini tosviq edon
pul siyasoti mexanizminin yaradilmasi moqsadilo Azarbaycanda maliyya sistemi va
pul siyasatinin transmissiya mexanizminin Xxtisusiyyatlorinin qiymoatlondirilmasi
movzusunda todqgiqat aparilmisdir. Todqgigat isindo pul siyasotinin ononovi
transmissiya kanallar1 vo bu sahodo moévcud olan noazori fikirlerin izahi verilmis,
digor 6lkolorin tocriibasi asasinda pul siyasstinin transmissiyasi ilo bagl aparilmis
tadqiqatlarin xiilasasi vo onlarin imumilasdirilmis naticolari toqdim olunmusdur.
Eyni zamanda burada siyasot alotlori vo ya omoliyyat hodoflorinin maliyyo sektoru
gostaricilorine vo bunun vasitasilo real sektor gostoriciloring tosirlori miiddat vo
komiyyot baximindan qiymotlondirilmisdir. Bu qymotlondirmo  siyasot
omoliyyatlarindan asili olaraq miixtolif transmissiya kanallari {izro hoyata
kecirilmisdir. Tadqiqatda hamg¢inin pul siyasatinin son hadafi olan inflyasiyanin
monetar gostoricilordon asililigi vo bu asililigin komiyyotco qiymotlondirilmasi
mosalalori sorh edilmisdir. Inflyasiya proseslorinin qisa vo uzun miiddotli dévrda
monetar gostoriciloro reaksiyasinin forqlonmosi vo inflyasiyaya kegici, sok
xarakterli tosirlor tohlil olunur.

Komiyyat va dayar parametriorinin hadaflonmasi tizorinds qurulmus pul
siyasati rejimlori tizra beynalxalg tacriiba dyronilmisdir. Miiasir morkozi banklarin
tocriibasindo pul siyasati hoyata kegirilorkon istifado olunan miixtolif strategiyalar
todqiq olunmusdur. Pul siyasstinin taktikasinin miixtolif operativ  hodoflor
tizorindo qurulmasi vo bunun {i¢iin 9sas meyarlarin secilmosi, se¢ilon hodaflorin
miisbat vo monfi cohatlori aragdirilmis vo misyyon edilmisdir ki, imumilikds
inkisaf etmokdo olan vo kegid dovriinii yasayan olkolordo komiyyst parametrlorinin
hodoflonmasi rejiminoe  ustlinlitk  verilir. Lakin, homg¢inin pul siyasatinin
transmissiyasinda maliyyo vasitogiliyinin rolunun getdikco artmasi tendensiyasini
nozoro alaraq oksor kegid tipli 6lkolor doyor parametrlorinin hadoflonmaosi rejimino
kecidi pul siyasotinin perspektiv strategiyasi kimi garsilarina mogsad qoymuslar.

Iqtisadi siyasatin koordinasiyas1 ¢arcivasindo maliyya programimin tortibi
hoyata kecirilmisdir.

3. Maliyya bazarlari

Kredit goyuluslari. 2006-c1 ildo kredit qoyuluslarinin hocmi 64% artaraq
2362.7 min. AZN toskil etmisdir. Kredit qoyulusunun UDM-do xiisusi ¢okisi
(qeyri-neft sektorunun UDM-i {izra) 8,5 faiz bandi artmisdir.

Yeni verilmis Kkreditlorin hocmi 2006-c1 ildo 3350.9 min. AZN toskil
etmisdir ki, bu da 6ton ilds oldugundan 49.6% c¢oxdur.

Tahlil olunan dovr orzindo kredit qoyuluslarimin sahavi strukturunda
koklii doyisikliklor miisahido edilmomisdir. Qeyri-maliyyo miiossisolori olan




hiiquqi soxsloro kredit qoyuluslar1 6ton il 54.8% artmis vo onun comi kredit
goyulusunda xiisusi g¢okisi 66% togkil etmisdir. 2006-c1 il orzindo sonaye vo
istehsala yonolon kreditlorin mablogi 2.3 dofo artaraq 192.6 mIn.AZN, ticarat vo
xidmata verilon kreditlorin mablagi 79.3% artaraq 647.4 min.AZN, kond tosarriifatt
vo emala yonolon kreditlorin moblogi 39.8% artaraq 136.5 mIn.AZN, nogliyyat vo
rabito sektorlarina verilon kreditlorin mablagi iso 67.6% artaraq 214.8 mIn.AZN
toskil etmisdir. Iqtisadiyyatin digar sahalorinin inkisafina tokan vera bilocok saho
olan insaat vo amlak sektoruna yonolon kreditlorin mablagi 85.3% artaraq 152.5
mln.AZN-o ¢atmisdir.

Fiziki soxslora verilon kreditlorin mablogi 94.8% artaraq 778 mIn.AZN toskil
etmisdir ki, bunun da 3.8%-1 plastik kartlarla amaliyyatlar iizra kreditlorin payma
diistir. Yeni kreditlorin iso 32.8%-1 fiziki soxslorin payma diismiisdiir. Fiziki
soxslora verilon yeni kreditlorin shalinin istehlak xarclorinde xiisusi ¢akisi 16.1%
togkil etmisdir. Fiziki soxsloro kreditlorin yiiksok templo artmasi bir torofdon
ohalinin golir soviyyasinin vo demoli Odonis qgabiliyystinin yiiksolmasi, digor
torofdon 1so banklar torofindon toklif olunan kredit xidmotlorinin ¢esidinin artmasi
ilo 1zah olunur. Son vaxtlar ipoteka kreditlogsmoasi mexanizminin iso diismosi do
fiziki soxslara kreditlorin yiiksok temple artmasina slava stimul vermakdadir.

Qisamiiddatli kredit qoyuluslar1 25%, uzun miiddatli kredit qoyuluslari iso
2.3 dofo artmusdir. Kredit qoyuluslarinda uzunmiiddoatli kreditlorin xtisusi ¢okisi
oton ilki 36.6%-don hesabat dovriiniin yekunu tizro 51.7%-9 yiiksalmisdir. Qeyd
edok ki, son vaxtlar ipoteka kreditlosmosi mexanizminin iso diismosi uzun
miiddatli kredit qoyuluslarinin artimina olava stimul vermokdadir.

Kredit qoyuluslarinin 97.3%-1 banklarin, 2.7%-1 iso qeyri-bank kredit
toskilatlarinin payma diisiir. Iqtisadiyyata verilmis kreditlorin strukturunda 6zal
banklarin pay1 52%-don ¢ox toskil etmisdir.

Otan il dévlot sektoruna verilmis kreditlor 23.8% azaldig1 halda, 6zal sektora
verilmis kreditlor 85.8% artmis vo kredit qoyuluslarinda 6z3l sektorun payi
90.7%-9 ylksolmisdir.

Manatin sorbast donorli valyutalara nozoron mozonnasinin mohkomlonmasi
kredit qoyuluslarinin valyuta strukturuna da tosir gostormisdir. Manatla kredit
qoyuluslar1 2006-c1 ilds 2.2 dofos, xarici valyuta ilo kredit qoyuluslari iso 32.8%
artmigdir. Ilin sonuna kredit qoyuluslarinin 50.5%-ni xarici valyuta ilo verilmis
kreditlor togkil etmisdir ki, bu da 6ton ildo oldugundan 11.7% azdir.

2006-c1 ildo kreditlor iizro faiz doracalorindo koskin doyisikliklor bas
vermamigdir. 2006-c1 ilin dekabr ayinda milli valyuta ilo kreditlor iizro orta faiz
doracolori 6ton ilin miivafiq ayma nisbaton comi 1.36% doyismis vo 16.5% toskil
etmisdir. Manatla hiiquqi soxslor iizro orta faiz doracoalori 6ton ilin miivafiq ayimna
nozoron 0.53% artaraq 14.89%, fiziki soxslor {izro orta faiz doracalori iso 2.74%
artaraq 20.1% toskil etmisdir. Xarici valyutada verilmis kreditlor {izro orta faiz
doracoalori 6ton ilin dekabrindaki 17.11%-2 garst 17.17% toskil etmisdir. Bu dévrdo
hliquqi soxslors xarici valyutada verilon kreditlor lizro orta faiz dorocasi 6ton ilin
dekabrindaki 15.37%-don hesabat dovriiniin sonuna 14.81%-0 enmis, fiziki
saxslora verilon kreditlor iizra faiz doracasi isa 21.31%-don 21.82%-2 qalxmisdir.
Son bir ildo kreditlor iizro faiz doracolori ilo depozitlor lizro faiz dorocolori

7



arasindaki forq azalmigdir. Belo ki, manatla kreditlorlo depozitlor arasindaki forq
01.01.2007-ci il tarixino 01.01.2006-c1 ildoki 6.22%-don 6.11%-9, xarici valyutada
kreditlorlo depozitlor arasindaki forq iso 6.92%-don 5.59%-0 enmisdir.

Depozit bazari. 2006-c1 ildo amanat vo depozitlorin hacmi 64.5% artaraq
2129.2 min. AZN-9 ¢atmigdir. O ciimlodon hiiquqi saxslorin depozitlori 65.1%
atrataq 1309.7 mln. AZN toskil etmisdir.

Fiziki soxslorin amanatlorinin arttmi da davam etmisdir. Belo ki, fiziki
soxslorin oamanatlori 2006-c1 ildo 65.7% artmis vo 819.5 min. AZN toskil etmisdir.
Hesabat dovriiniin sonuna banklar torofindon colb olunmus omanotlorin 63.6%-1
0z9l banklarin payina diigmiisdiir.

Qeyd edok ki, rezidentlorlo yanasi qeyri-rezident fiziki saxslar torofindon
do omanost qoyuluslar yiiksok templo artmaqdadir. Belo ki, 2006-c1 ildo geyri-
rezident fiziki soxslorin omanatlori 57.4% artmisdir.

Omanatlorin valyutalar {izra strukturunun tohlili igtisadi subyektlorin manata
olan inaminin artdigin1 gostarir. Bels ki, 6ton illo miiqayisade 2006-c1 ilds shalinin
xarici valyuta ilo omanatlori 29.7% artdigi halda, manatla amanatlar 4.5 dofo
artmigdir. Bu amil pul kiitlosinin strukturunu yaxsilasdirmaqla manatin iqtisadi
dovriyyads rolunun daha da moéhkomlonmasina alverisli zomin yaradir.

2006-c1 ildo depozitlor Ttlzro faiz dorocolorindo yiiksolmo miisahido
edilmisdir. Belo ki, 2006-c1 ilin dekabr ayinda manatla depozitlor lizro orta faiz
doracasi 2005-ci ilin dekabrindaki 8.92%-don 10.39%-9, xarici valyuta ilo
depozitlor tizro orta faiz doracosi iso 10.19%-don 11.58%-0 qalxmisdir.

Banklararasi_pul bazari. Dovr orzindo Miitosokkil Banklararast Kredit
Bazarinda (MBKB) manat vo ABS dollar1 ilo baglanmis oqdlorin {imumi hacmi
32,9 min. AZN togkil etmisdir. Manatla baglanmis oqdlorin hocmi 15,3 mlin.
manat, ABS dollar1 ilo baglanmis oqgdlorin hocmi iso 19,7 min. ABS dollar
togkil etmisdir. Baglanmis oqdlor iizro orta illik faiz dorocosi miivafiq olaraq
14,6% vo 11,7% toskil etmisdir. Dovr orzindo verilmis kreditlorin miiddeti 2-
184 giin arasinda doyisimisdir.

2006-c1 ilin may aymin 24-do Baki Fond Birjasinin (BVF) tarixindo ilk
dofo olaraq “bank-bank™ sxemi iizro Milli Bankin notlar1 ilo REPO amaliyyati
kecirilmigdir. ©moliyyatin miiddati 27 giin, REPO {izrs faiz doracasi 10% toskil
etmisdir. Umumiyyotlo, 2006-c1 il orzindo “bank-bank” sxemi iizro 40 REPO
omoliyyatt hoyata kecirilmisdir. REPO omoliyyatlarinin miiddoti 1-32 giin
diapozonunda olmusdur. Ke¢irilmis omoliyyatlar lizro orta faiz dorocosi miixtolif
olmusdur (1 giinliik omoaliyyatlar {izro orta faiz dorocosi 14,50%, 3 giinliik — 13,5%,
7 glinliik — 13%, 13 giinliik — 12,5%, 27 giinliik — 10%, 32 giinliik — 13%).

Dovilat_qisamuddatli_istigrazlar _bazar.. 2006-c1 il orzindo Maliyyo
Nazirliy1 torafindon Dovlot qisamiiddatli istiqrazlarin yerlosdirilmosi tlizro 42
horrac kegirilmisdir. Emissiyanin hocmi 203 mln. AZN, yerlosdirilmis DQI-larin
hocmi iso 115,9 mIn. AZN (emissiya hocminin 57,1%-1) toskil etmisdir. Orta
Olcllmiis golirlilik ilk horracda 12,44% toskil etdiyi halda, sonuncu hoarracda
12,49% soviyyasina yiiksolmisdir. DQI-lor {izro tokrar bazarm hocmi 6,8 min.
AZN toskil etmisgdir. Dovriin sonuna dovriyyads olan DQI-rin hacmi 63,02 min.
AZN toskil etmisdir.




Valyuta bazari. Valyuta bazarmin hocmi 2006-c1 ildo 45.8% artaraq 12,3
mlrd. ABS dollar1 toskil etmisdir. Valyuta amaliyyatlarinin 84.9%-1 ABS dollar
ilo, 12.9%-1 Avro ilo, 1.8%-1 Rusiya rublu ilo vo 0.4%-1 digor valyutalarla
aparilmisdir. Oton ilin miivafiq dovrii ilo miiqayisado avro ilo omoliyyatlarin
hacminin ciddi artimi geyds alinmisdir. Belo ki, 6ton ilds avro ilo omaliyyatlar
imumi valyuta omoliyyatlarinin 6.3%-ni togkil etmisdi.

Beldliklo, 6ton il orzinds Milli Bank torafindon yeridilmis pul siyasati
“baza inflyasiya”nin tokrogomli saviyyads saxlanmasina, iqtisadiyyatin pula
olan tolobatinin 6donilmasing, 0lkanin strateji xarici ticarat soraitinin Jlverisli
qalmasina vo maliyyd sabitliyinin qorunmasina imkan vermisdir.




