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XULASO

Morkazi Bank 2017-ci ilin birinci yarisinda da 6lkada makroiqtisadi sabitliyin
qgorunmasina zaruri daStok vermisdir. Bu dovrdo Markazi Bank antiinflyasiya
xarakterli pul siyasati hayata kecirmisdir. Aidiyyati organlarla birlikdo pul
emissiyast manbalari effektiv idara olunmus vo adekvat faiz siyasati hoyata
kecirilmisdir.

2017-ci ilin birinci yarisinda Markazi Bank 0lkanin tadiya balansinin nisbatan
yvaxsilasmasi saraitinda faaliyyat gostormisdir. Qeyri-neft ixracinin genislonmasi va
idxalin avazlanmasinin dastoklonmasi istigamatinda gorilan ardicil tadbirlar, elaca
da diinya neft bazarinda giymatlarin nisbaton artmasi va torafdas 6lkalarda miisahido
olunan iqtisadi aktivliyin yuksalmasi dovr arzinda tadiya balansina miisbat tasir
etmisdir.

Pul siyasatinin strateji ¢cargivasinin tokmillaogdirilmasi magsadila zoruri hazirlig
todbirlarindan sonra cari ilin yanvar ayindan etibaran mazanna rejiminin gevikliyi
daha da artirilmisdir. Yeni raqabatli valyuta harract mexanizmi tatbiq olunmaga
baslamug, xarici valyutanin nagd va Qeyri-nagd satis mazZannasina rasmi mazannaya
Nozoran qoyulmus limit aradan gétiriilmiisdiir. Mazonno rejiminin cevikliyinin
artirtlmasuin ilkin moarhalasinds manatin ABS dollarina qarsi mazannasinin
volatilliyi artsa da sonradan valyuta bazarinda stabillogsma miisahids olunmusdur.

Umumilikda, hayata kegirilon siyasat tadbirlori va tadiya balansinin
yaxsilagmast naticasinda 2017-ci ilin I yarisinda makroigtisadi sabitliyin tamin
olunmast istigamatinda musbat meyillor formalagmis va gQuclonmisdir. Valyuta
bazarimin tarazlasmaga baslamasi saraitinda inflyasiyanin yiiksalmasi gozlantilari
Songimis, inflyasiyanin ayliq tempi yanvar ayindan asagi diismaya baglamigdir.
Makroiqtisadi sabitliya xalal gatirmadon pul toklifinin  artirilmasina sarait
yaradilmigdir.

Pul siyasoti icmal1 ® Yanvar - Iyun 2017 4



1.1 Qlobal igtisadiyyatda meyillor

I. QLOBAL IQTiSADI MUHIT Vo
XARICI SEKTOR

1.1 Qlobal igtisadiyyatda meyillar
2017-ci ilin | yarisinda qlobal
iqtisadi artim investisiya, istehsal va
ticaraot sahosindo  miisahid> edilon
barpa proseslari sayasinda yiksalmokda
davam etmisdir. Igtisadi artim, habels
neft  toklifi  Gzra

razilasdirilmis

mahdudiyyatlor  naticasinda  amtaa
giymatlaorinin  dib noqtadon  ¢ixmast
azalmasina

deflyasiya

tozyiglorinin

kOmok etmisdir.

Qlobal iqtisadi artim. 2016-c1
ilin 2-ci yarisindan baslayaraq talobdo,
xususila investisiya talabinds canlanma
qlobal artimu suratlondirmisdir. 2015-ci
ilin sonu vo 2016-c1 ilin avvallarinda
zoiflayan istehsal va ticaratdo sonradan
irolilayiglor  oldo

nozoro  garpan

olunmusdur. | yarimillikdo IEO-da
igtisadi artim tempi 6lkalor Uzra forgli
olsa da Umumoan misbhat istigamatda

doyismisdir.

Iqtisadi ©mokdashq vo Inkisaf
Toskilat1 6lkoalorinda biznes va istehlak

inam indekslori dovr orzindo do

yuksalmisdir. Qrafik 1-don gorindiyu
kimi, geyd olunan indekslor son 10 ayda
stabil olaraq artmaqdadir. Oton illa
migayisado Biznes inam indeksi 0.9%,

Istehlak¢t  Inam  Indeksi  0.4%

yuksalmisdir.

Qrafik 1. I9IT dlkolorinda biznes vo
istehlak inam indekslori
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Moanba: IOIT

Iqtisadi artima  &zol istehlakin
genislonmasi, diinya ticaratinin barpasi
tokan vermisdir. ABS-da | ribda
igtisadi artimin avvalca 0.7% oldugu
prognozlasdirilsa da, sonradan bu
ragom 1.4% saviyyasindo reallasmisdir.
Federal Ehtiyatlar Sisteminin ilkin
hesablamalarina asasan Il riibds igtisadi

arttm 1.9% olmusdur.
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1.1 Qlobal igtisadiyyatda meyillor

Qrafik 2. Riibliik artim (ovvalki riiba

nisbaton)
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Monba: Miivafiq statistika qurumlarimin ilkin

Molumatlarina asasan

2016-c1 ilin iyununda Birlosmis
Kralligda Avropa Ittifagma iizvliiklo
baglh kegirilmis referundumdan sonra
qeyri-muayyanlik

yaranmis igtisadi

arttma da 0z tesirini gostorir. Ilkin
prognozlara asasan Birlosmis Kralliqda
2017-ci ilin 1l ribunds iqtisadi artim
Oton ribls barabar olmusdur (0.3%). Bu

ISo 6.i.m.d.n. 0.3 faiz bondi azdir.

Genislonon xalis ixracin tasiri ilo

Yaponiyada iqtisadi artim
gozlonilondon  yilksok  olmusdur.
Issizlik soviyyosi iso comi 2.8%-o

enmisdir.

12016-ci ilds Bas Nazirin iri nominalli nagd valyuta
islahati

Avrozonanm osas Olkesi olan
Almaniyada artim giiclii daxili tolobin
naticasi olarag ohamiyyatli doarocads
ylksolmisdir.  ilkin
2017-ci ilin 1l
Almaniyada artim tempi 0.6% toskil

hesablamalara

2sasan ribinda

etmisdir.

Dovr orzinde IEOO-do igtisadi
Cinds

tasiri

dinamika muxtalif olmusdur.

davamli  dOvlet  dastayinin
naticoasinds artim yiiksok oldugu halda,
Hindistanda igtisadi aktivlik valyuta
miibadilosi tosobblslorindon ! yaranan
mivoqgoti monfi istehlak sokundan
dolay1 zoiflomisdir. 2017-ci ilin 6 ayinda
Cindo artim 2.21% olmusdur. Neft va
geyri-neft omtoo ixracatgilari olan
Olkalords aktivlik zoif olaraq qalmisdir.
Yaxin Sorq vo Turkiyado geosiyasi
amillorin tasiri naticasinds artim bir

godar longimisdir.

Qlobal masgulluq. Beynalxalq
Omok Toskilatinin son molumatina

osason 2017-ci ildo diinyada issizlorin
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1.1 Qlobal igtisadiyyatda meyillor

say1 201.1 milyona ¢atacaqdir ki, bu da
qlobal issizliyin 5.8%-o barabar olmasi
demokdir. Umumi issizlerin  37.9
milyon nafori inkisaf etmis 6lkalords,
147 milyon nofari iso inkisafda olan
0lkolordo comlonmisdir. issizlorin 35%-
I vo ya 71 milyonu gonclordon ibaratdir.
Umumi mosgullugun 42%-ni hossas
masgulluq toskil edir ki, bura da asasan
ev tosorriifatlarimin  faaliyyatini  vo
O0zUnumasgullugu aid etmok olar.
IEOO-ds demok olar ki, har iki is¢idon
biri hassas mosgullug qrupuna aid
edilir. Hom Avropa, ham do Simali
Amerikada  uzunmiddotli  issizlik
yuksok olaraq qalir. Xisusilo Avropada
timumi igsizlik doracasinin azalmasina
uzunmudattli

baxmayaraq igsizlik

artmaqda davam edir.

Qrafik 3. Issizlik soviyyosi, % (movsiimi
tomizlonmis)
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Moanba: IOIT

Qlobal amtaa giymatlari. 2016-c1
ilin 11 yarisinda artmis amtaa qiymatlori
hesabat dovriinds nisbi azalma niimayis
etdirmigdir. Beynolxalg Valyuta Fondu
torofindon  nosr  edilon  Omtoo
Qiymotlori indeksi yarimilliyin sonuna
ilin oavvali ilo migayisado 6.8%
azalmigdir. Orzaq qiymotlori indeksi
ilin avvalina nazoroan 4.2% artmis, metal
indeksi 6%

Yanacaq giymatlori indeksi 2016-c1 ilin

giymatlori azalmigdir.
yanvari ilo muqgayisads 45% qalxsa da,
2017-ci ilin avvalindan 12% enmisdir.
Qeyri-yanacaq amtoo giymatlori indeksi
ilin avvali ilo migayisads doyismoz

qalmisdir.
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1.1 Qlobal igtisadiyyatda meyillor

Qrafik 4. Qiymat indekslori (2005=100)
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Monba: BVF

Brent markali neftin qiymati iyun
aymin sonunda ilin ovvalino nazaran
14.5% enmisdir. 2017-ci ilin ilk 6
aymin orta giinliik giymati isa O0ton ilin
muvafig gostaricisine nishaton 30%
yuksok olmusdur. Son haftalordoki
ucuzlagsmalara baxmayaraq giiclonan
igtisadi aktivlik va golocok mocmu
toloblo bagli pozitiv gozlontilor neft
giymatlorinin 2017-ci il arzinda barelo
gOro 52-533% soviyyssinds galacagini
demayas oasas verir (EIA, BVF).

Neft ixrac edan Olkalar birliyinin
(OPEC) maym 25-doki goriisiindo
2017-ci ilin iyun ayinda middati bitan
“istehsalin kontlli azaldilmasi
sazisi”nin 2018-ci ilin mart ayina qodar

uzadilmasma qorar verilmisdir. ABS

Enerji informasiya Administrasiyasi
(EIA) OPEC-in xam neft istehsalinm
gun orzinds 2017-ci il Ugln ortalama
32.3 milyon barel, 2018-ci il Ggln isa
32.8 milyon barel olacagini

prognozlagdirir.

Tobii gaz giymatlori do artima
meyillidir. Belo ki, 2017-ci ilin fevral
aymda orta qiymot Avropa, Yaponiya

vo ABS lic¢lin 2016-c1 ilin avqust ay1 ilo

migayisado togribon  19%  yuxari
olmusdur.
Qrafik 5. Diinya neft bazari, min
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Manba: EIA

Iqtisadi aktivlikdoki yiiksalislo

yanasi amtoa qiymatlorinin bahalasmasi
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1.1 Qlobal igtisadiyyatda meyillor

vermisdir. Baza inflyasiyanin ovvallor

on asagt oldugu Yaponiya vo
Avrozonanin bazi bdlgalorinds son
aylarda bir godor yuksalmisdir. Digar
2015-2016-c1

ovvallorindo  bas

illarin
kaskin

Olkalordo  isa
vermis
devalvasiyalarin Otiiriiciiliiyli songimis
Va bu da bir ¢ox hallarda inflyasiyanin

zoiflomasinag gatirib ¢ixarmisdir.

Qlobal maliyya bazarlar va pul
siyasati. DOvr orzindo IEO-do pul
siyasoti demok olar ki, doyismoz
qalmus, fiskal genislonma prognozlar
iIso maliyya bazarlarinda canlanmaya
sobab olmusdur. Pozitiv makroiqtisadi
gostoricilor vo istehlak¢r inaminin
artmas1 sayasinda bu Olkslordo son
aylarda sohm bazarinda boyiik golirlor

alds olunmusdur.

ABS-da  Federal Ehtiyatlar
Sistemi (FED) 0Ozinin osas faiz
doracasini  2017-c1  ilin  iyununda

yenidon artirmigdir. Eyni zamanda
seckilordon sonra maliyys sisteminds
aparilmis islahatlar vo investisiyalarin

artmasi maliyyo bazarlarinda galirliliyi

yuksaltmisdir. ABS-in 10 illik xazina
istigrazlarimin ~ golirliliyi  qalxmusdir.
Uzunmuddatli faiz daracalori hamginin
Birlogsmis Kralligda da koskin artmigdir.
Siyasi vo bank sektorundaki qeyri-
muoayyanliklorin tasiri ilo Avrozonada
uzunmuddoatli  galirlordoki artim bir
godar mulayim olsa da Olkalor (zrs

forqlonmisdir.

Qrafik 6. Qlobal maliyys indekslarinin
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Manba: Reuters
IEOO-lorin  morkazi  bankari
arasinda  monetar  siyasoti  hom

yumsaldan, ham da sortlosdiran banklar
olmugdur. Braziliyada ucot faiz
doracasi 275 band azaldilaraq 10.25%-2
catdirilmis, Meksikada iso 125 bond
artirllmigdir.  Rusiyada 2016-c1 ilde

igtisadi artimin goézlanildiyindan daha

Pul siyasoti icmal1 ® Yanvar - Iyun 2017
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1.1 Qlobal igtisadiyyatda meyillor

suratli olmasi vo inflyasiyanin 4%-lik
hodofo yaxinlagsmasi soboabilo ucot
doracosi 1% bondi azaldilaraq 9%-o
endirilmisdir. Azalma mart, aprel vo

3 dofays
2017-ci  ilin ikinci

yarisinda faiz daracasinin bir qador do

iyun aylarinda hoyata

kegirilmisdir.
azaldilmasi  istisna  edilmir.  Cin
hokumati 6lkodoki “kredit bumu”nun
qarsisin1 almagq t¢iin maliyys soraitini

sortlogdirmisdir.

Qrafik 7. Moarkozi banklarin faiz

doracalari

12.00 3.00
11.00

2.50
10.00

2.00
9.00
8.00 _ 1.50
7.00

1.00
6.00

0.50
5.00
4.00 0.00

A N N I S AR

& %‘\» O R PO ﬁm q};» &
P T

mmmmm ABS (sag skala) e Tiirkiya

e RUSIya Avrozona (sag skala)

Moanba: Muvafiq 6lkalarin markazi bankiar:

Federal Ehtiyatlar Sisteminin

ucot  dorocasini  artirmast  ABS
dollarmin real effektiv mozonnasini bir

godor bahalasdirsa da, ilin avvalindan

etibaron avro, ingilis funtu, isvecro
franki, Koreya vonu dollara qarsi
mokomlonmisdir. Braziliya reali, Tiirk
lirasi Vo Malayziya ringgiti
devalvasiyaya ugradigi halda omtoo
ixracat¢ilar1 olan IEOQO valyutalar,
xususilo do Rusiya rublunun mévgeyi
guclonmisdir. Yapon yeni 4.7%, Conubi
Afrika rand1 5.5% vo Cin yuam 2.7%

ISo bahalagmusdir.

Prognozlar va risklar. Umumon
2016-c1 ildon sonra qglobal
iqtisadiyyatda barpa prosesi stiratlonmis
vo bu da golocoklo baglh pozitiv
gozlontilor yaratmisdir. BVF-nin son
prognozlarma goro global iqgtisadi
arttimin 2016-c1 ildoki 3.1%-don 2017-
ci ilda 3.5%-9, 2018-ci ilda isa 3.6%-2
qalxacag1 gozlonilir. Bu isa 2016-c1 il
oktyabr

yiiksokdir. IEO-do artimin 2%, IEOO-

prognozundan  bir  godor

da is2 4.6% olacag1 prognozlasdirilir.

Demok olar ki, biitin IEO
grupunda inflyasiyanin 2016-c1 illo
muqayisado daha ylksak (2%) olacagi

gozlanilir. Argentina vo Venesuela

Pul siyasoti icmal1 ® Yanvar - Iyun 2017
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1.1 Qlobal igtisadiyyatda meyillor

[EOO-do  iso
4.7%-2

istisna  olmagqgla
inflyasiyanin  2017-ci  ildo

qalxacagi gozlonilir.

IEO arasinda ABS iqtisadiyyati
Uclin ham 2017-ci, ham do 2018-ci ildo
2.1%-lik iqtisadi artim
prognozlagdirilir.  Avrozonada iso
hamin gostaricinin 2017-ci ildo 1.9%,
2018-ci ilda isa 1.7% olacagi gozlanilir.
Cari ilin sonuna Birlosmis Kralligda
igtisadi artimin  1.7%, Yaponiyada
1.3% olacagi prognozlasdirilir.
Davamli miilayim iqtisadi artimin
ABS-da stimullasdirict fiskal siyasat,

avrozonada yumsaq maliyya sortlori vo

mohkamlonan investor inami ilo
dastoklonacayi gozlanilir.
Inkisaf etmokda olan Asiya

Olkalorinda artimin dayanigli olacagi
gozlonilir.  Hindistanda
monfi istehlak soklar1 sabobindon 2017-

mivaqgati

ci il liglin artim prognozu 0.4% bondi
azalaraq 7.2%-o endirilmisdir. Cindo
igtisadi artimin  2017-ci ildo 6.7%,
2018-ci ilda 6.4%-5 diisocayi gozlanilir.

Umumilikda, inkisafda olan Avropa

Olkalorinda iqtisadi gozlontilor osasan
pozitivdir. Umumi bir qrup olaraq
artimin 2017-ci ildo 3.5%-o galxacagi,
2018-ci ildo iso 3.2%-5 olacagi geyd
edilir. Latin Amerikas1 vo Karib sahili
Olkalarindo g0Ozlonilondon daha zoif
borpa miisahido olunur. Bu Olkalards
artmin  2017-ci ilin sonuna 1.1%

olacagi prognozlasdirilir.

Qrafik 8. Qlobal artim, illik
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Manba: BVF, Qlobal Iqtisadi Perspektiviar hesabati,
Iyul, 2017

Azarbaycanin ticarat
torofdaslarinin bir ¢coxunun yer aldigi
MDB o6lkalorinds igtisadi prognozlar
Oton illo migayisods yaxsilagsmisdir.
2017-ci ildo bu olkalor grupu uzrs
arttmm  1.7%

umumi olacagi

Pul siyasoti icmal1 ® Yanvar - Iyun 2017
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1.1 Qlobal igtisadiyyatda meyillor

prognozlasdirilir. Son 2 ildo resessiya
yasayan Rusiyanin 2017-ci ildo 1.4%-
lik artimla tonozziil zolagindan ¢ixacagi
gozlonilir. Yaxsilasan maliyyo soraiti,
macmu talobin canlanmas: vo stabil
neft-qaz qiymetlori iqtisadi dirgalisi
sartlondiran osas amillordir. Rusiyadaki
borpa prosesinin investisiya, ticarat
kanallar1 vo pul baratlar1 vasitasilo digor
region Olkalorine do musbat tasir

goOstaracayi ehtimal olunur.

Pul siyasoti icmal1 ® Yanvar - Iyun 2017
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1.2 Azorbaycan iqtisadiyyatinin xarici sektoru tzro proseslor

1.2 Azarbaycan iqtisadiyyatinin xarici

sektoru Uzra proseslar

2017-ci  ilin I  yarisinda
Azarbaycamin xarici iqtisadi moévqeyi,
geyri-neft ixracimin genislondirilmasi va
idxalin ~ aVazlanmoasi  istigamatinda
goriilmiis tadbirlor, eloco da dinya
iqtisadiyyatinda  va  2sas  ticarat
torafdaslarinda bas veran proseslarin

tosiri altinda formalasmisdir.

Dovlot GoOmriik Komitasinin
(DGK) moalumatlarina osason 2017-ci
ilin I yarisinda xarici ticarot dovriyyasi
8.7 mlrd. ABS dollar1 tagkil etmisdir ki,
bunun da 5.3 mird. ABS dollar1 ixracin,
3.4 mird. ABS dollar1 iso idxalin payina
dismiisdiir. Xarici ticarat balansinda

1.9 mlrd. ABS dollar1 mablagindo

miisbat saldo amalo golmisdir.

Qrafik 9. Ticarot balansi, mlrd. ABS
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mm {dxal Ixrac Ticarot balansi
Moanba: DGK

Dovr arzinda 171 6lko ilo ticarat

omoliyyatlar1 hoyata kecirilmisdir.

Qrafik 10.Ticarot d6vriyyssindo asas
o6lkalar, 2017 | yarimilliyinda, %-lo

Digar 6lkalor

0,
Avropa 2%

ittifaqi
37%

Tiirkiyo MDB
14% 17%
Manba: DGK
Ticarat  ddvriyyasinin - 37%-i

Avropa Ittifaq1 (AI) 6lkelorinin payma
diismiisdiir. Al ilo ticarat olagelorinin
41%-i Italiya, 11%-i Almaniya, 8%-i
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1.2 Azarbaycan iqtisadiyyatinin xarici sektoru tzra proseslor

Portugaliya, 6%-i iso Cexiya ilo hoyata

kecirilmisdir.

MDB dlkalarinin Umumi ticarat

dovriyyssindo  xisusi  ¢okisi  17%

olmusdur. Bu istigamotdo ticarot
dovriyyssinin  65%-i Rusiya, 20%-i

Ukraynanin payina diismiisdiir.

Ticarat olagalarinin 32%-i digor
Olkalorlo  saxlanilmisdir. Bu 6lkalor
grupunda osas torofdaslar Turkiys
(43%), Cin (24%), Gurcistan (10%),
Israil (8%), Hindistandir (8%).

Hesabat dévrindo amtos ixraci
36.5% artmisdir. Bu artim hom neft,
hom do qeyri-neft sektoru (zro bas
vermisdir. Belo ki, ixracin dayari xam
neft Uzro 28.8%, tobii gaz Uzro 6

dofadon gox artmisdir.

Qrafik 11. 2017 I yarimillikds bazi
mohsullar tizrs ixracin doyisimi, %-lo
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Manbas: DGK

Qeyri-neft sektoru izro xiisusan
cay, meyvo-torovaz, pambiq lifi,
elektrik enerjisi, aliminium ixracinda
artim miisahido olunmusdur. Bela Ki,
ixracin hacmi gay Uzro 49.9%, meyva-
torovaz Uzro 38.2%, pambiq lifi tizro 7.5
dofs, elektrik enerjisi lzro 4 dofs,

aluminium Gzrs 29.4% artmusdir.

Dovr orzindo ixracda osas
torofdaslar Italiya (23.1%), Turkiyo
(11.7%), Cin (6.5%), Rusiya (5.5%),
Portugaliya (5%), Gurcustan (4.5%)

kimi dlkalor olmusdur.

2017-ci ilin 1 yarisinda omtos
idxal1 15.7% azalmisdir. Dovlot sektoru

Uzra omtoa idxal isa 38.5% azalmigdir.
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1.2 Azarbaycan iqtisadiyyatinin xarici sektoru tzra proseslor

Idxal olunmus mohsullarin
19.4%-i Rusiya, 16.8%-i
9.8%-i Cin, 5%-i Almaniya, 4.8%-i

Ukrayna, 4.4%-i ABS vo 4%-i Italiya

Tirkiyo,

kimi 6lkoalorinin payina diismiisdiir.

Dovr orzindo idxal ot, sid, cay,
sokor, oduncaq vo ondan hazirlanan
momulatlar, kors yagi vo siiddon
hazirlanmis digor yaglar tizro artmus,
meyvo-torovoz, bugda, sement,
noqliyyat vasitolori vo onun hissalari,

mebel lizra 150 azalmisdir.

Qrafik 12. 2017-ci ilin | yarmilliyinda
bazi mohsullar {izrs idxalin doyisimi, %-1o
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Manba: DGK

2017-ci ilin T yarisinda iqtisadi
torofdas olkalorindo yaranmis vaziyyat
geyri-neft ixraci ilo yanasi 6lkaya daxil

olan pul baratlarinin dinamikasina da

tosir etmisdir. Ilkin roqomloro osason
2017-ci ilin 6 ayinda 6lkays daxil olan
pul baratlar1 459 min. ABS dollar1 togkil

etmisdir.

Qrafik 13. Olkoys daxil olan pul
baratlary, min. $

2017 I yarimillik
2016 I yarimillik _ 290

100 200 300 400 500 600

o -

Manba: AMB

Hesabat dovrindo do Olkado
xarici miiassiss Vo toskilatlar tarafindon
asas kapitala investisiya axinlari davam
etmigdir. DSK-nin molumatina goro
manboalordon  asas

Xarici kapitala

yonoldilmis  investisiyalarin  hocmi
2017-ci ilin 6 aymnda 4.3 mlrd. manat
ekvivalentinds olmusdur ki, bu da asas
kapitala yonoldilmis imumi
investisiyalarin 60%-ni togkil edir. Osas
kapitala yonoldilmis xarici
investisiyalarin artim tempi 0.6% togskil

etmisdir.
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1.2 Azarbaycan iqtisadiyyatinin xarici sektoru tzra proseslor

Qrafik 14. Xarici monbolordon osas
kapitala investisiya qoyuluglar1, min.
manat

4500 1 4257 4283
4000 A
3500 - 3218
3000 A
2500 A
2000 A
1500 -
1000 -

500 A

2015 I yarimillik 2016 I yarimillik 2017 I yarimillik
Manba: DSK
Xarici Olkalor vo beynalxalq toskilatlar
torofindon osas kapitala yoOnoldilmis
vasaitin ¢ox hissasi Boyuk Britaniya,
Turkiys, Rusiya, iran, ABS, Yaponiya,
Malaziya, Iran vo  Isvegronin

sormayadarlarina moxsus olmusdur.

Hesabat  ddévrinds  6lkanin
strateji valyuta chtiyatlariin  zoruri
hocmdo gorunmasi tomin edilmisdir.
Belo ki, 2017-ci ilin 6 ayinm sonuna
Olkanin strateji valyuta ehtiyatlar1 40.5
mird. ABS dollar togkil edorok 33 ayliq
mal vao Xidmot idxalina kifayat etmis vo
xarici  dovlet borcunu 3.6 dofo

Ustolomisdir.
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2.1. Macmu daxili talob

II. AZORBAYCANDA
MAKROIQTISADI PROSESLOR

2.1. Macmu daxili talob

2017-ct ilin I yarimilindo daxili
talob avvalki illords oldugu kimi igtisadi
artim dinamikasimin asas komponenti

olmusdur.

Son istehlak xoarclori. Dovlot
Statistika Komitasinin melumatina gora
2017-ci ilin T yarimilinda son istehlak
xorclori Oton ilin miivafiq dovrii ilo
miigayisade nominal ifadeds 20.8%
artmusdir. Istehlak xorclorinin real artim

tempi iso 6.1% toskil etmisdir.

Son istehlak xarclorinin nominal
hocmi 20.3 mlrd. manat olmusdur ki, bu
da ev tosarriifatlarinin  golirlorinin
86.3%-ni toskil edir. DOvr orzindo hor
bir istehlak¢1 orta hesabla ayda 352
manatliq vo ya o6ton ilin eyni dovri ila

miigayisado 44.7 manat ¢ox omtod

Qrafik 15. Son istehlak xorclori, 6ton ilo
nazaran,%-1s

25
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15 14.3
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6.1

| 3 l
: [
2016 Gay 2017 bay

mpominal arttim M real artim

Monba: DSK

Oton dovr orzinds istehlakgilarin
tolobatlarinin = 6donilmasi  maqsadila
istehlak bazarinda satilmis omtos vo
xidmoatlorin  hacmi 1.5% artaraq 20.5

mlrd. manat togkil etmisdir.

Porakonds ticarot ddvriyyasinin
hacmi 1.8% artaraq 16.2 mlrd. manat
toskil etmisdir. Qeyri-orzaq mohsullari
lizro porakonds omtos dovriyyesi 8.1

mlrd. manat olmusdur.

Hesabat dovriindo istehlakgilarin

almig vo pullu xidmaotlordon istifado parakanda ticarot sobokolorinda

etmigdir. xarclodiyi  vasaitin - 50%-i  qida
mohsullari, ickilor ) tiitlin
momulatlarinin alinmasina sorf
olunmusdur.
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2.1. Macmu daxili talob

Cadval 1. 2017-ci ilin 6 ayinda ticarat
sobakoalorinda xarc istigamoatlorinin payi,

%-Is

Xiisusi ¢aki, %-
Id
2016 6ay 2017 6ay

Qida mahsullar, ickilor 49.2 50.1
va tiitiin momulatlart

Xorc istiqgamati

Toxuculug mallar,  17.4 18.1
geyim va ayaqqabilar

Elektrik  mallart  va 6.1 5.9
mebel

Kompyuterlar, 0.8 0.7

telekommunikasiya
avadanliglart va digor
momulatlar

Oczagiliq  va  tibbi 1.4 1.3
mallar
Avtomobil yanacagi 5.7 4.8
Digor geyri-orzag = 19.4 19.1
mallart
Moanba: DSK

Dovr orzindo hor bir istehlakei
fordi istehlak moqgsadi ilo porakondo
ticarat miiassisalarinds qida mohsullari,
ickilor vo tiitlin momulatlar1 U¢ln orta
hesabla ayda 139 manat, geyri-arzaq
mallar1 {liclin iso 138.8 manat istifado

etmisdir.

2017-ci ilin 1lk 6 ayinda ictimai
1asa dovriyyasi 2.1%, shaliys gdstorilon
pullu xidmotlorin hocmi isa 0.4%

artmisdir.

Ohalinin nominal golirlorinin

1stehlak

artimi hesabat dovrinda

tolobini  dostokloyon  osas  amil
olmusdur. Bels ki, 2017-ci ilin yanvar-
iyun aylarinda ohalinin pul golirlori
nominal

Ohalinin

olarag 7.3%  artnmsdir.

adambasina  diison  pul
golirlorinin  artimi1  1s9  6.2%  toskil
etmigdir. Shalinin soroncaminda qalan
golirlor isa 10.4% artaraq 21.5 mird.

manat togkil etmisdir.

Yanvar-may aylarinda olkada
nominal orta ayliq omak haqqi 6ton ilin
miivafiq dovri ilo miiqayisado 6.3%

artaraq 520.1 manat togkil etmisdir.

Istehlak tolobinin komponentlo-
rindon biri olan ev tosorriifatlarina
verilon kreditlords iso 2017-ci ilin 1-ci
yarisinda 13.1% azalma miisahido
olunmusdur. 2017-ci ilin i1lk 6 aymin
sonuna ev tosarriifatlart tizro kredit

portfelinin hocmi 5.1 mlrd. manat

olmusdur.

Dovr orzindes ohali galirlarinin
776.4 mln. manati (3.3%-1) y1gima saorf

edilmisdir.
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2.1. Macmu daxili talob

Hoékumoatin xarclari. 2017-ci ildo
dovlat xorclori daxili tolobin miihiim
amillorindon biri olmusdur. Azorbaycan
Respublikast  Maliyys

2017-ci ilin |

Nazirliyinin
molumatina osason
yarimilindo dovlot biidcosinin xorclori

8.2 mlrd. manat olmusdur?.

Iqtisadi tosnifata uygun olaraq
Oton ildo dovlot buidcasi xarclorinin 42.7
%-i vo yaxud 3.5 mlrd. manat1 sosial
yonimll  xoarclorin - (amayin  Odonisi
fondu, togalid va sosial muavinatlar,
darman Vo arzaq xarclori)
maliyyalosdirilmasine  yOnaldilmisdir
ki, bu da Oton ilin eyni dovri ilo
muigayisads 18.3% voa yaxud 541.4 min.

manat ¢oxdur.

Investisiya  xarclori. Hesabat

dovriinda olka iqtisadiyyatina
investisiya qoyulusu 7.1 mlrd. manat
togkil etmisdir. DOvr orzindo neft
sektoruna 4.3 mird. manat, geyri-neft
sektoruna 2.8 mird. manat hocminds
investisiyalar  yonoldilmisdir. Comi

investisiya  qoyuluslarinin ~ 30.2%-i

2 Manba: http://www.maliyye.gov.az/

dovlot, 69.8%-i 0zol sektorun payina

dismiisdiir.

Osas  kapitala  yonoldilmis
vasaitin 40%-1 daxili monbalor, 60%-i
hesabina

189 xarici moanbalar

formalasmisdir.

Cadval 2. investisiya monbalari, %-lo

2016 2017
6 ay 6 ay
Miiassiso va
taskilatlarin vasaitlori ok ke
Bank kreditlori 9.1 119
Biidco vasaitlori 10.8 114
Biidcodankonar
fondlarin vasaitlori 0.9 13
Ohalinin saxsi vasaiti 3.2 4.6
Sair vasaitlor 0.1 0.5
Manba:DSK
Hesabat dovrindo do 2sas
kapitala yonaldilmis sormayonin
iumumi  hocmindo  miiassisa  va

togkilatlarin vosaitlori (70.3%) tistiinliik

toskil etmisdir.
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2.2. Macmu toklif va mosgulluq

2.2. Macmu taklif vo masgulluq

2017-ci ilin birinci yarisinda
iqtisadi artim macmu taloba adekvat

olaraq dayismisdir.

Iqtisadi artim. DSK-nin
molumatina asason 2017-ci ilin ilk 6 ay1
orzindo UDM nominal olaraq 31.3
mird. manat toskil etmisdir. UDM-in
ohalinin hor noforino diison hocmi iso

3224.6 manat toskil etmisdir.

Qeyri-neft sektorunda 2017-ci
ilin 1lk yarisinda yaradilan olavo doyer
oOton ilin miivafiq dovriine nazaron 1.7%
artaraq 19 milyard manat toskil etmis,
onun UDM-da xisusi Gokisi 60.6%

olmusdur.

Hesabat dovriindo qeyri neft
sektorunun oksor saholori tlzro artim

qeyde alinmigdir.

Qrafik 17. 2017-ci ilin ilk yarisinda sahalor
tizra yaradilan slava doyerin artimi,

. - . 6.i.m.d.n., %
2017-ci ilin yanvar-iyun
. 9 1
aylarinda madongixarma sonayesinda ] 6.7
T 54
19.1 milyon ton amtaolik xam neft, 9.3 ® 1 37
3 2.2 18 21
milyon kub metr tobii qaz hasil L] 07
olunmugdur. Neft hasilati 9%, qaz 11
34
hasilat1 s 0.2% azalmisdir. 5 36
gz Z E g 2 EF &
Qrafik16. iqtisadi artimin sektorlar iizro é g = % Zg i z
bolgtist, %-1o £ og : g T £ 5
882 3 T i i ]
= geyri-neft 5 .§ E
= neft Monba:DSK
Dovr arzinda qeyri-neft
sonayesindo  4.4% artim  geydo
alinmusdir.
Moanba:DSK
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2.2. Macmu toklif va mosgulluq

Masgulluq. Hesabat dovrinin
sonuna Olkads igtisadi foal ohalinin say1
5044.2 min nafar toskil etmisdir.

Qrafik18. iqtisadi foal ohalinin sayz,
dovriin sonuna, min nofarle

5100

5044.2
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4953.1
4900
4800
4700
4600
4500

2016 1 yarimil 2017 II yarimil

Monba:DSK

DSK-nin  molumatina  goro,
muzdla galisan iscilorin say1 2017-cCi
ilin 1 iyun tarixine Oton ilin muvafiq
dovri ilo mugayisedo 1.6% artaraq

1525.2 min nafar olmusdur.

Muassisa va toskilatlarda muzdla
calisan iscilorin  22.8%-i  mohsul
istehsali saholorinda, o0 cumladan,
7.1%-i tikinti, 6.6%-i emal sonayesi,
2.2%-1  modongixarma  Sonayesindo,
3.1%-i kond tosarriifatinda faaliyyat

gOstarmislar.
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2.3. Inflyasiya

2.3. inflyasiya

2017-ci ilin birinci yarisinda
aylig inflyasiya tempinin azalmast
inflyasiyanin

miisahido edilmis,

yiiksalmasi gozlantilori songimisdir.

Istehlak Qiymatlari Indeksi (IQ]).
Dovlat Statistika Komitosinin (DSK)
molumatina osason 2017-ci ilin |
yarisinda orta illik inflyasiya 13.9%
toskil etmisdir. IQi-nin komponentlori
olan orzaq qiymatlori orta illik 18.1%,
12.4%,

geyri-orzaq qiymatlori

xidmatlor is9 9.4% doyismisdir.

Qrafik 19. Orta illik inflyasiya, %
20
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10 8.4
45
0

Orzaq Qeyri-arzaq Xidmot

N R OO @

2016 11 riib m 2017 1l rilb

Monba: DSK

Orta illik inflyasiyanin 7.6% bandi
orzaq, 3.3% bondi qeyri-orzaq, 3%

bandi iso xidmatlorin payina diisiir.

Ayliq osasda inflyasiya azalma
meyili niimayis etdirmisdir. Belo ki,
ayliq faktiki inflyasiya yanvarda 2,3%
oldugu halda, fevral vo mart aylarinda
1,6%, aprelds vo mayda isa comi 0,2%
toskil etmisdir. Iyundan artiq movsiimi
deflyasiya miisahido edilir. Belo Ki,
lyunda

1%-lik  deflyasiya geyds

alinmsgdir.

Regionlar 1iizro ayliq (iymat
doyisimi gostaririlorino nozor yetirsok
iyun ayt orzindo biitlin regionlarda

deflyasiya oldugunu gorarik.

Qrafik 20. fyun ayinda regionlar iizro
inflyasiya, 6.a.n. %

Mbonba: DSK
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2.3. Inflyasiya

Istehlak sobotindo giymati artan
vo azalan mohsul vo xidmatlorin
sayindaki forqin doyisim dinamikasini
gostoran diffuziya indeksi do aylar tizro
enmo istiqamotindo doyismis vo iyun

aynda sifira yaxinlagmisdir.

Qrafik 21. Inflyasiyanin miqyas1
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Moanba: DSK, DSK-nin malumatlari asasinda AMB-nin

hesablamalar:

Umumilikdoa, dévr 521 adda mal
vo xidmatdon 186-nin qiymati azalmis,

125-nin qiymati iso doyismoz qalmisdir.

Dovr  orzindo  inflyasiyaya
nominal effektiv mozonno, gbzlonti vo
inersiya, osas partnyor Olkolordo gedon
inflyasiya proseslari, inzibati qiymatlor,
movsimi  vo s.  amillor  tosir

gostormisdir.

Qiymoatlori  dovlet  torofindon
tonzimlonon mohsullar vo xidmatlor,
homg¢inin mdvsiimi xarakter dasiyan
kond tosorriifatt mohsullart nozoro
alinmadan hesablanan orta illik baza
inflyasiya 2017-ci ilin yanvar-iyun

aylarinda 13.2% togkil etmisdir.

Qrafik 22. Orta illik baza inflyasiya, %
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Mbonba: DSK

Qeyd olundugu kimi, dovr

orzinda istehlak qiymatlorinin
doyisimino tosir goOstoron amillordon
biri gozlontilor olmugdur. Bir sira xarc
amillorinin tosiri ilo bozi sahoalorda
inflyasiya gozlontilori yiiksalsa do,
tumumilikde dovr orzinde gozlontilorda
daha cox azalma meyillori miisahido
olunmusdur. Belo ki, Morkozi Bank

torofindon miintozom aparilan real
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2.3. Inflyasiya

sektorun monitoringinin naticalaring
osason 2017-ci ilin 6 ayinda ticarot
sektorunda ndévbati 3 ay Uzro giymot
gozlontilori moisot avadanliglart vo
avtomobil segmentinds asagi diismiis,
mebel segmentindo iso nisbaton sabit
qalmusdir. Xidmot sektorunda Umumi
giymat gozlontisi butin sahalor (zra
asagl dismiisdir. Bu daha c¢ox
nogliyyat, otel, sohiyya Vo
kommunikasiya seqmentlarinds 6zUn(
gOstormisdir. Emal sonayesindos iso
gida vo icki, kimya, tekstil,
masingayirma, plastik kitlo seqmentlori
Uzro  qiymot  gozlontilori  asagi
dismisdiir. Yalniz tikinti sektorunda
nisboton

giymat goOzlantilori

yuksalmigdir.

Istehsalcr  qiymotlori  indeksi.
DSK-nin molumatlarina asason 2017-Ci
ilin  yanvar-iyun  aylar1  arzindo
istehsal¢1 qiymaotlori indeksi sonaye
mohsullar1 iizro daha ¢ox doyismisdir.

Oton ilin miivafiq ddvriina nozeron

modongixarma sonayesindo vo elektrik

enerjisi, qaz vo buxar istehsali

sahasindo  giymsotlorinin  yiliksolmasi
(miivafiq olaraq 52% vo 59.6%) ilo
baglidir. Belo ki, bahalasma neft-qaz
hasilatinda  52%,

hasilatinda 23.8% toskil etmisdir.

metal  filizlori

Qiymat artim1 emal sonayesi tizro
32.8% toskil etmisdir. Saha lizro on ¢ox
bahalagma tiitiin momulatlart  vo
toxuculug sonayesi (45%), neft emali
(41%), kimya sonayesi (43%) vo
metallurgiya sonayesinin (50%) payina

diisiir.

Qrafik 23. Istehsalg1 giymotlori
indeksinin orta illik doyisimi, %
60
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Moanba: DSK
sanaye mohsullarinin istehsalg1 2017-c1 ilin 1 yarisinda kond
. o . 0
qiymstlori indeksi 49.7% artmigdir. tosarriifatt  mohsullarmin  istehsalgt
Qiymot doyigimi daha GOX
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2.3. Inflyasiya

qiymaotlorindo 10.4%-lik artim
miisahido olunmusdur ki, bu da daha
COoX heyvandarliq mohsullarinin
bahalagsmas1 (12.5%) hesabma bas
vermisdir. Dovr orzinds qiymotlor meso
tosarriifatt mohsullart iizra 7.1%, baliq
vo sair baliq¢iliq mohsullart {izro iso
1.8% artmusdir. Dovr arzinds bitkigilik
mohsullar1 8.6% bahalagsma niimayis
etdirmisdir ki, bu da daha c¢ox

meyvacilikdo bas veron bahalagsma ilo

olagadardir.
Dovr orzindo nogliyyat
xidmatlorinin tariflori 10.6%

yiikksolmigdir ki, bu da osason
ylikdagima xidmatlori uzra
qiymaotlorinin 12.3% artmasi ilo izah
olunur.  Sornisindasima  xidmatinin
qiymatlori 5.3% artsa da, rabits vo poct
xidmatlorinin gqiymatlorindo doyisiklik

bas vermomisdir.
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3.1. Valyuta bazar1 vo manatin mazonnasi

III. PUL VO MOZONNO
SiYASOTI

3.1. Valyuta bazan vo manatin mozonnosi

2017-ci ilin I yarmmilliyi arzindo
manatin xarici valyutalara nazoran
mazannasi tadiya balansi iizra meyillara
uygun va mazanna rejiminin ¢evikliyinin
daha da artirimasit  soraitinds
formalasmisdur.

2017-ci ilin 6 ay1 orzindo valyuta
bazarimmm {imumi hocmi oOton ilin
miivafiq dovrii  ilo  miiqayisado
ohomiyyotli azalmisdir. Belo ki, hesabat
dovrinds ABS dollar1 ilo valyuta
omoliyyatlarinin hacmi 23.3%, Avro ila
omoliyyatlarin =~ hacmi  isa  4.8%
azalmisdir.

Qrafik 24.Valyuta bazarinda dovriyyo,
min.valyuta vahidi

10000 9060.3

8000 6947.1

6000

4000

2000 1198.1 1140.8
. 1 |

2016 6 ay 2017 6 ay
=USD ®=EUR
Monba: AMB

Dovr orzindo valyuta bazarinda
omoliyyatlarin 85.9%-1 ABS dollarinda,
14.1%-1 digor valyutalarda aparilmigdir.

Valyuta omoliyyatlarinin 24.4%-
| banklararasi valyuta bazarinda (BVB),
75.6%-1 iso  bankdaxili
bazarinda (BDVB) reallagdirilmigdir.
ABS dollar1 ilo BVB-do aparilmis
57.6%-1

valyuta

omoliyyatlarin banklarin
valyuta mdvqeyinin tonzimlonmaosi ilo
BDVB-da iso

95.7%-ini

olagodar olmusdur.
valyuta ompoliyyatlariin
hiiquqi soxsloro valyuta satis1 toskil
etmisdir.
Valyuta bazarinin  hocminin
azalmasi nagd xarici valyuta bazar
seqmentindo do miisahido edilmisdir.
Banklar torofindon oOton ilin 6 ay1
orzindo 151 min. ABS dollar1 xalis
valyuta satis1 hoyata kecirildiyi halda,
cari ilin 6ton dovriindo 91 min. ABS
dollar1 xalis alis hayata kecirilmisdir ki,

bu da manatin sabitliyi ilo slagadardir.
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3.1. Valyuta bazar1 vo manatin mazonnasi

Qrafik 25. Nagd xarici valyutanin xalis
satig, mln.dollar
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Moanba: AMB

Makroiqtisadi Vo maliyys

sabitliyinin tomin olunmasina yonalmis

kompleks  todbirlor,  makroiqgtisadi

dayanigligin tomin edilmasi
istigamotindo gobul edilmis qorarlar
mozanna rejiminin cevikliyinin daha da
zomin

artirilmasina alverisli

yaratmigdir. Moazanna rejiminin
cevikliyinin artirilmasi  gargivasinda
Morkazi Bank 12 yanvar 2017-ci il
tarixindon baslayaraq valyuta harraci
mexanizmina doayisikliklor etmisdir. Bu
doyisikliklore uygun olaraq harraca
cixaritlan  valyuta  toklifi  bazar
istirak¢ilarinin  toklif etdiyi giymaotlor
osasda

osasinda  yeni  rogabatli

reallasdirilir. Bagqa sozlo, harrac daha
yuksok giymat toklif edon bankdan daha
asag1 qiymot toklif edon banka dogru
valyutanin satilmasi ilo yekunlasir.
Valyuta horraclart hoftodo iki
dofo  kecirilir, haor bir horracin

parametrlori  haqqinda  molumatlar
horrac baslamazdan ovval Bloomberg
terminal1 vasitosilo bazar istirak¢ilarina
elan edilir.

Eyni zamanda xarici valyutanin
nagd vo geyri-nagd satis mozonnasina
roSmi  mazonnays nhozoron qoyulmus
limit (+4%) 12 vyanvar 2017-ci il
tarixindon aradan gotiirilmisdiir.

2017-ci ilin birinci yarimilindo
Azaorbaycan Respublikasinin - Ddovlat
Neft Fondunun (ARDNF) valyuta
satislarinin togkili ilo baghh Morkozi
Bank torofindon timumilikds 47 valyuta
horrac1t kegirilmisdir. D&vr orzindo
ARDNF-in xarici valyuta satislari
1687.6 min. ABS dollar1 toskil etmisdir
Ki, bu da 2016-c1 ilin miivafiq dovri ila

migayisads 30.8% azdir.
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Qrafik 26. ARDNF-nin valyuta satislari,
min. ABS dollart

2438.3
2500.0

2000.0 1687.6
1500.0
1000.0

500.0

0.0
2016 6 ay 2017 6 ay
Moanba: AMB
Hesabat  dovriinda Morkazi
Bankda valyuta horraclarinin

kecirilmadiyi giinlordo do banklararasi

valyuta bazarinin Bloomberq

platformasinda toskil edilon seqmenti
normal foaliyyst gostormisdir. 6 ay
orzinds banklararas: valyuta bazarmin
bu seqmentindo horracdan konar alqi-
satqi amoaliyyatlarinin hacmi 417 min.
ABS dollar1 olmusdur.

Qrafik 27. Bloomberg platformasinda
banklararasi bazarin hacmi, min. ABS
dollar1
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Monba: AMB

Ik yarmillik orzindo manatin
rosmi mozonnosi banklararast oqdlor
lizro orta mozonno (harraclar veo
horracdan konar omoliyyatlar nazors
alinmaqla) osasinda miloyyon
edilmisdir.

Todiys balansinin yaxsilagsmasi,
eloco do doOvlet sektorunun xarici
valyutada bir sira 6hdaliklorinin valyuta
tonzimlonmosi

bazarindan konarda

valyuta bazarmna tarazlagdirict vo
manatin mazannasine sabitlosdirici tasir
gostormisdir.

Yanvar vo fevral aymin birinci
yarisinda bahalasan ABS dollar1 fevral
aymin ikinci yarisindan nisbatan
ucuzlamaga baslamisdir, ikinci rib
orzindos iso stabillosmisdir. 2016-c1 ilin
sonuna ABS dollarinin manata qarsi
mozonnasi 1.7707 AZN soviyyasindo
olmusdursa, 01.02.17 tarixinda 6ziinlin
dovr tizro maksimum hoddins - 1.9200
AZN-o qalxmis, 26.05.17-01.06.17
tarixlorindo 1so minimum hoaddino -
1.7020 AZN-5 enmisdir.

2017-ci ilin | yarisinin sonuna

manat ABS dollarina nazoron 3.9%
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mohkomlonmisdir. 2017-ci ilin | yarisi
orzindo 1 ABS dollarinin manata garsi
orta giinliik mozonnosi iso 1.74 manat
toskil etmisdir.

Qrafik 28. ABS dollarinin manata qars1
195 19165 mozonnasi

1.9

1.7548

1.7021

Moanba: AMB
Dovr orzindo ikitorofli
mozonnolorin  dinamikas1  ¢oxtorofli

mozonnonin dinamikasmma da tosir
gostormigdir. Belo ki, manatin geyri-
neft sektoru lizro limumi ticarot ¢okili
real  effektiv.  mozonnosi 1.4%

bahalasmisdir.

Qrafik 29. REM-in dinamikast, (6ton ilin
dekabrina nazaran) 2000 = 100
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Monba: AMB
NEM-nin 0.8% ucuzlagmasi

REM-o azaldici, torofdas oOlkalorlo
inflyasiya forqlori iso artirici tosir

etmigdir.

Yeni mozonna rejiminin totbiqi
Morkozi Bankin ehtiyatlarinin zoruri
saviyyado qorunmasina imkan verir. 30
iyun 2017-ci il tarixine Markazi Bankin
xarici valyuta ehtiyatlar1 4964,1 min.
dollar togkil etmisdir. Morkozi Bankin
valyuta ehtiyatlarinin hocmi kifayatlilik
lizro beynolxalq tocriibado gobul
edilmis normalar1 (3 ayliq mal vo
xidmot idxalin1 6rtmok, milli valyuta ila

pul toklifino nisbat vo s) listolomisdir.
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3.2. Pul siyasati alatlori

Hesabat dovrii  arzindo pul
siyasati alatlari inflyasiya va pul taklifi
hadaflori nazara alinmagla tatbig
edilmisdir.

Morkozi Bank ilin ovvalindon
faiz dohlizinin parametrlorini bir ne¢o
dofo miizakiro etmis vo ugot
doracosinin  doyismoz  saxlanilmasi
barodo  qorar qgobul  etmisdir.
Makroiqtisadi  voziyyat vo  pul
bazarinda formalagsmis konyunkturu
nozors almagla Morkozi Bankin idara
Heyatinin 21 iyun 2017-ci 1l tarixinda
kecirilon  faiz  dohlizinin  asagi
hoddinin 2 faiz bondi endirilmasi ilo
bagli gorar gobul edilmisdir. Hazirda
faiz dohlizinin yuxar1 haddi 18%, ucot
doracasi 15%, faiz dohlizinin asagi
haddi isa 10% toskil edir.

Hesabat dovriinda
igtisadiyyatin pula olan tolobinin
tomin edilmasi vo likvidliyin effektiv
idaro olunmasi mogsadilo Morkozi

Bank miixtolif miiddatli (1 giinliik, 7
gunluk, 14 ginlik, 28 glnlik) daimi

Iimkanlar vo ag1q bazar omoliyyatlarini

aktiv saxlamisdir.

Qrafik 30. Faiz dohlizinin parametrlori,%
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Manba: AMB

Cari ilin 6 ayinda da Morkozi
Bank  torofindon aclq  bazar
omoliyyatlar1  olaraq  sterilizasiya
alatlorindon miintazom osasda istifada
edilmisdir. Belo ki, hesabat dovriindo
Morkazi Bank milli valyutada sorbost
vasaitlorin calb olunmasi tlizro 34
depozit harraci, notlarin
yerlosdirlmasi  lizro 23 hoarrac
kecirmisdir. Depozitlor omoliyatlari
lizro vosaitlor 14 giin miiddstina colb
edilmis, notlar iso 28 giin miiddatina
yerlogdirilmigdir. Cari ilin 6 ayinin
sonuna depozit harraclar1 vo notlarin

yerlosdirilmosi vasitosilo colb edilon
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3.2. Pul siyasati alatlori

vosaitin comi galigi 750 min. manat

olmusdur.

Qrafik 31. Depozit horraclarinda hacm va golirlilik
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Manba: AMB

Bundan depozit omoliyyatlar
ilo  calb

mlin.manat, notlarin yerlosdirilmasi

edilmis  vosaitlor 400

naticasinda calb edilon vasaitlor iso
300 min.manat toskil etmisdir.

6 ay orzinds kecirilon depozit
horraclarinda tolob toklifi 19 dofo
tistolomisdir ki, bu da bank sisteminda

izafi likvidliyin mévcud oldugunu

gostorir.
Depozit  vo qisamiiddotli
notlarin yerlasdirilmasi uzra

omoliyyatlar i1zafi pul toklifinin
sterilizasiyasi 1lo yanasi pul bazarinin

inkisafi vo bununla da, pul siyasati

izra omoliyyat ¢orgivasinin

tokmillosdirilmasina, banklararasi
bazarin inkisaf etdirilmosino do

misbot tosir gostormisdir.

Qrafik 32. Notlarm yerlosdirilmoasi horraclarinda

hacm va golirlilik
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Manba: AMB

Qeyd etmok lazimdir ki, agiq
bazar omoliyyatlar1 olaraq depozit
omoliyyatlar Vo notlarin
yerlosdirilmosi faiz dohlizinin asagi
hoddi ilo ucot doracasi (hazirda 10%-
15%) arasinda toroddiid edon faiz
doracalori  ilo  aparilir.  Depozit
omoliyyatlar1 ilo  vosaitlor 10%-
14.8%-lo colb edilmis,

12.01%-14.99%-1s yerlosdirilmisdir.

notlar 1sa

Do6vr orzindo mocburi ehtiyat

normast doyismoz  saxlanilmusdir.

Cadval 3. Macburi ehtiyat normasi, %
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3.2. Pul siyasati alatlori

Qeyri-
arici Manatla rezident
Valvutad va giymatli maliyya
..2 dyl;'l?I a metallarda sektorundan
ohdslikior ohdaliklor calb edilmis
vasaitlor
01.05.2011 2 2 2
01.07.2011 3 3 3
01.08.2014 2 2 2
01.03.2015 0.5 0.5 0.5
30.12.2015 0.5 0.5 0.5
03.03.2016 1 0.5 0
Manba: AMB
Hesabat dovrindo  banklar

torofindon milli valyutada colb edilmis

ohdaliklar, homg¢inin qiymatli
metallarda colb edilmis O6hdoliklor
lizro macburi ehtiyat normasi 0.5%,
xarici  valyutada colb  edilmis
ohdoaliklor tizro 1%, qeyri-rezident
maliyys sektoru garsisinda 6hdsliklor
va beynoalxalq maliyys institutlar ilo

hesablagmalar tizro 0% olmusdur.

Aparilmis monitoringlarin
naticaloring asason hesabat dovrii lizra
biitin aylarda banklarin Markozi
Bankdaki miixbir hesablarinin toplam
qaliglar1 dovr liclin macburi ehtiyat

kimi saxlanmali olan comi vasaitlorin

hacmini shamiyyatli tistolomisdir.

Dovr orzinde macburi ehtiyat
normalarinin  ortalama mexanizmi

osasinda totbiqi davam etmisdir. Bu

189 0z ndvbasinda banklararasi bazarin
inkisafina vo banklara likvidliyin daha
cevik idara edilmoasino miisbat tasir

gostoron amildir.

Pul toklifinin effektiv
tonzimlonmosi vo bununla da qiymot
sabitliyinin dostoklonmosi mogsadilo
Azorbaycan Respublikasi  Moarkozi
Bankinin Idars Heyatinin 2017-ci il 30
may tarixli qorart ilo manatla va
qiymotli metallarla olan 6hdoliklor
lizro mocburi ehtiyatlarin manatla,
xarici valyuta 1lo ohdsliklor iizro
maocburi ehtiyatlarin xarici valyutada
miixbir  hesablarda  saxlanilmasi
mogsadouygun sayilmisdir. Bununla
olagodar  “Macburi  ehtiyatlarin
normasi, hesablanmasi vo saxlanmasi
Qaydasi’nda edilmis doyisiklik 2017-
ci il 1 avqust tarixindon qlivvayo
minocok vo banklar 15 avqustdan
etibaron macburi ehtiyatlarini
gaydadaki qgeyd olunan doyisikliys

uygun saxlamalidirlar.
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3.3. Pul taklifi

Hesabat dovrinda inflyasiya
amillarini nazara alaraq pul bazasinin
artim kanallart idaraetmaya

gotiiriilmiis, pul bazasi pul siyasatinin

baslica amoaliyyat l6vbari olmusdur.

Moarkazi
likvidlik
omaliyyatlarinin aparilmasi zamant,
hadafo

asaslanmigdir. ©sas moqsad pul toklifi

Hesabat dovrinda

Bank O0zUndn

mohz pul bazasi izro

kanallarin1 tanzimlomoak vo bu yolla
inflyasiyanin ylksalmasinin garsisini

almaq olmusdur.

Monetar sorait ikinci riibdo
nisbaton yumsalsa da imumilikds dovr
orzinda neytral olmusdur.
Igtisadiyyatin, o ciimlodon fiskal
sektorun pula olan tolobino adekvat
olaraq pul siyasotinin  baglica
omoliyyat hodofini toskil edon pul
bazas12017-ci ilin 6ton dOvriinds 5.3%
artmi§ va [ yarimilliyin sonuna 8274.5
min. manat togkil etmisdir. Bu, 6donis
sisteminin sabitliyini tomin etmaklo

barabor iqtisadiyyatin

kreditlogdirilmasi imkanlarini

genislondiron amildir.

Dovr arzindo dovriyyads olan
nagd pul kiitlosi (bank sistemindan

konar nagd pul vo banklarin

nagd pul) 5.6%,

manatla muxbir hesablar isa 1.6%

kassalarindaki

artmisdir.
Doévrin sonuna manatla pul

multiplikatoru 1.38 toskil etmisdir.

Qrafik 33. Pul kiitlosinin doyismosi, %-lo

40.0

33.0

30.0
20.0 11.8
10.0 6.1 0.4

0.0 ,g —
-10.0 -1.3 -1.9 -4.94.7 -0.9
-20.0
-30.0
-40.0
50,0 EM2  =M3

-50.2
-60.0
2014 2015 2016 2017 1 rib 2017 1l riib

Manba: AMB

I yarimillikdo manatla genis pul
kitlosi (M2) 1% azalarag dovrin
sonuna 11435.9 min. manat toskil

etmisdir.

Manatla pul kdtlesinin  (M2)
strukturunda nagd pul kiitlosi, fiziki
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soxslorin  amanatlori  vo  hiquqi
soxslorin depozitlori forgli dinamika
niimayis etdirmiglor. Belo ki, dovr
arzinds nagd pul kiitlasi 6.2%, fiziki
soxslorin  manat omanatlori 21.2%
saxslorin - manat

artmis, hiiquqi

depozitlori isa 21.9% azalmisdir.

Cadval 4: Pul agreqatlari, mln. manat

01.01.16 01.01.17 01.04.17 01.07.2017

MO 4776 6 377 6 145 6 774.5
M1 6 897 8 960 8411 92634
M2 8678 11 546 10982 | 114359
M3 21 287 20890 19 903 20973

Manba: AMB

Manatla muddstli  depozitlor
dovr orzindo 16%, tolob olunanadok

depozitlar isa 3.7% azalmisdir.

Hesabat dovri arzinds genis pul
kitlasi (M3) 0.4% artmis vo dovrin
sonuna 20973 miIn. manat toskil

etmigdir.

Qrafik 34. Pul agreqatlarinin dinamikasi,
min. man
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Manba: AMB
Cari ildo bank depozitlorinin
saviyyasinda
doyisiklik bas

vermamisdir. Bels ki, xarici valyutada

dollarlasmasi

ohamiyyatli

omanat vo depozitlorin M3 pul
aqreqatinda xiisusi ¢aKisi ilin avvali ilo
migayisads 0,9 faiz bandi artaraq |
yarimilliyin sonuna 45.6%  togskil
etmisdir.
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Manba: AMB
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Xarici valyutada depozitlorin
comi amanat vo depozitlordo xususi
cokisi isa ilin avvalinds 64.4% toskil
etdiyi halda yarimilliyin sonuna 67.2%

toskil etmisdir.

Hesabat  dovrinds  fiziki
soxslorin manatla omanatlori 21.2%
artmis, xarici valyutada amanatlori iso
19.5% azalmigdir. Noaticoado, fiziki
soxslorin amanatlorinin dollarlasmast
saviyyasi ilin avvalindaki 79.6%-dan
73.4%-2 enmisgdir.
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