AZORBAYCAN RESPUBLIKASI MORKSZi BANKININ 2020-Ci iL VO ORTAMUDDSTLI DOVR
UGUN PUL V3 MALIYY® SABITLIYi SIYASSTININ 9SAS ISTIQAMSOTLORI BARSD®
BOYANATI

2019-cu ilde Markazi Bankin pul siyasatinin baslica hadefi milli iqtisadiyyatda
qiymetlar sabitliyinin temin edilmasi olmugdur. Asagi ve stabil inflyasiya ahalinin hayat
saviyyasinin qorunmasi, isglzar fealiyyst lcglin alverigli mihitin formalasdiriimasi,
ohali ve biznesin maliyys resurslarina ¢ixis imkanlarinin yaxsilasdiriimasi ve milli
valyutaya etibarin baglica sartlarindandir.

Méhterem Cenab Prezident llham Oliyevin rehberliyi ilo heyata kecirilon
moaqsadyonli iqtisadi siyaset ve struktur-institusional islahatlar sayssinde 2019-cu
ilde Azarbaycanda iqtisadi aktivlik lizre miisbat dinamika qorunmus, profisitli tediys
balansi strateji valyuta ehtiyatlarinin artmasina serait yaratmigdir.

Inflyasiya seviyyasinin 2019-cu il giin qabul edilmis hadsf dshlizinds (4+2)
formalasmasi iqtisadi sartlorde miisyyenlik yaratmagqla iqtisadi fealliga miihiim dastak
vermigdir.

Qiymeat sabitliyinin ve inflyasiya gdzlantilsrinin formalasmasinda Merkazi
Bankin hayata kecirdiyi aktiv pul-kredit ve mazanne siyasati halledici rol oynamisdir.
Bir sira mihim daxili ve xarici inflyasiya amillarinin neytrallasdiriimasina, eyni
zamanda iqtisadi aktivliys ve maggulluga dastek vermak maqsadi ile monetar saraitin
ardicil olaraq normallasdiriimasi artim ve stabillik istiqametlerinde balansli naticelar
olda etmays imkan vermigdir.

2020-ci ilde de Merksazi Bankin hesyata kecgiraceyi monetar siyasat qiymatlar
sabitliyi istiqametinde alds edilon neticalorin mbhkemlenmaesina ve inflyasiyanin
asagl birraqamli seviyyada I6vbarlosmasine ybnaldilocoekdir. Bu zaman Mearkazi Bank
iqtisadi dinamikaya ve xtsusile giymeatlar sabitliyine tasir eden baglica xarici ve daxili
amilleri digqet merkazindse saxlayacaqdir. Dinya erzaq qiymetlerinin artimi, enetji
dasiyicilarinin qiymet dinamikasi, kredit aktivliyinin, xdsusile istehlak kreditlerinin
artim sdreti, blidce siyaseti ve fiskal kasirin maliyyalasme meanbalarinin qiymat
sabitliyine tasir kanallari ve digar amiller hayata kecgirilocek monetar siyasatde nezars
alinacaqdir.

Markazi Bank 2020-ci ilden 6lkade maliyys sabitliyinin gliclendirilmasi, maliyya
sektorunun inkisafi ve real sektorun maliyyays c¢ixis imkanlarinin artirlmasi
istigamatlarinde kompleks tadbirlor gérecekdir. Makroprudensial alstloerin totbiqi ilo
maliyye sektoru sistem risklerden qorunacaq, an qabaqcil tacriibays ssaslanan
nazaret ¢oarcgivesi tatbiq olunacaqdir. Maliyys sektorunun sabitliyi ve inkisafi iqtisadi
artim ile yanagi pul siyasatinin 6tdirtictliiyiine de miisbat tesir edacokdir.

Monetar siyasetin miihiim alsti olan kommunikasiya siyasatinin forma ve
metodlari daha da tekmillagdirilocak ve inflyasiya gdzlentilarinin formalasdiriimasinda
onun rolu gliclandirilecekdir.



Eyni zamanda, 6lkeda ham iqtisadi artimin sliretlenmasi, hem de makroiqtisadi
sabitliyin, o ciimladan qiymetlar sabitliyinin temin edilmasinin baslica amillari miixtalif
iqtisadi siyaset istigametlarinin six koordinasiyasindan, miihim struktur-institusional
islahatlarin hayata kegirilmasindan asili olacaqdir.

l. 2019-CU iLD® PUL SiYASOTI
1.1. Pul siyasatinin hayata kegirilmasi muhiti

2019-cu ilde murekkab global igtisadi muhitde Azarbaycanin xarici va daxili
balansinda musbat meyillor davam etmigdir. Tediya balansi profisitli olmug, macmu
telabin canlanmasi igtisadi artima musbat tesir gostarmisdir.

Qlobal igtisadi aktivlikde 2018-ci ilin Il ribundan baslayan zaifleama 2019-cu ilde
da davam etmisdir. Beynalxalq Valyuta Fondunun (BVF) giymatlandirmalarina gora
qlobal igtisadi artim tempi global maliyya bohranindan kegan dovrden an asagi
soviyyaya enmisdir. Kaskinlesmakda olan ticari va geosiyasi gerginliklar biznes
inamina, qlobal ticarste ve sanaye istehsalina manfi tesir etmoakdadir. Qeyri-
muayyanliklerin artmasi geraitinds igtisadi aktivliyin sengimasi inkisaf etmig oOlkalar
(IEO) va inkigaf etmakds olan 6lksler (IEQO) tizrs sinxron gedir.

Cari il arzinde BVF 2019-cu il Uzre global iqtisadi artim prognozunu 4 dafs
azalma istigamatinde tashih ederek Umumilikde 0.5 faiz bandi azaltmis ve 3%-8
endirmisdir. O ciimleden IEQO Uizre igtisadi artim prognozu 0.3 faiz bondi azaldilaraq
1.7%-o, IEOO lzre ise 0.6 faiz bendi azaldilaraq 3.9%-o endirilmisdir. IEO-de
yavaslama ABS-Cin ticaret goarginliklari, "Breksit’la bagli geyri-muayyenliklar ve bazi
sonaye sahalerinde durdunlugdan qaynaglanmisdir. Markazi banklar tarafindan
faizlerin azaldilmasi siyaseti iqtisadi aktivliyin azalmasina muayyan qgader
mahdudlasdirici tasir gostarmisdir. Azarbaycanin ticarat terefdasi olan olkealar Uzre
orta iqtisadi artimin ise cari ilde 1.3% olacagi gozlenilir.

igtisadi aktivliyin asagdi saviyyesi 6ziinu global ticarat ve investisiyalarda da
g6stermakdadir. Umumdinya Ticarst Tagkilatinin (UTT) oktyabr hesabatina esasan
2019-cu ilin sonuna qlobal ticaret hacminin artiminin cemi 1.2% olmasi
prognozlasdirilir ki, bu da aprel prognozundan 1.4 faiz bandi azdir.

2019-cu ilin 6ten dovrunda qlobal amtea bazarlarinda Azesrbaycan ugun
strateji ehamiyyet dasiyan amtesler Uzra giymatlar esasan artim meyilli olmusdur.
Dunya arzaq qiymatleri cari ilin noyabrinda 6ten ilin muvafiq ayina nazeren 9.5%
yuksalmisdir. Dunya bazarinda Brent markali neft 2019-cu ilin 6tan dovrunds 28%
bahalasmis, her barel lUg¢ln orta giymeat 64.2 ABS dollar saviyyasinde olmusdur.
Qlobal telsbin zaif artimi (ssasen IEOO-da), neftin hasilatinda ve enerji dasiyicilarinin
istifadesinda texnoloji yeniliklor neft giymatini azaldan amillardir. OPEK ve geyri-
OPEK uzvlari terefinden neft istehsalinin azaldiimasi ile bagh razihigin muddatinin



uzadilmasi ve bazi iri neft istehsalgilarina qarsi sanksiyalar ise neft giymatlerina
artirici tesir gosterir.

Umumilikds, global konyunktur Azerbaycan ugclin slverisli olmus, neftin orta
giymati oten ille mugayiseds azalsa da tadiya balansinda musbat meyillor
gorunmusdur.

2019-cu ilde Azerbaycanin tadiyse balansinda cari emaliyyatlar hesabi profisitli
olmusdur (9 ayda 4 mird. dollar ve ya UDM-in 11.6%-i). Tadiys balansinin profisiti
baglica olaraq xarici ticaret balansinin musbat saldosundan qaynaqglanmigdir.
Yanvar-noyabr aylarinda xarici ticarat balansinin profisiti 5.9 mird. dollar teskil
etmisdir. Qeyri-neft ixraci 16.3% artmaqgla monetar qizil ¢ixilmagla geyri-neft idxalinin
artim tempini (7.1%) ustelamisdir. Xidmatler, ilkin va takrar galirler balansinda da
musbat meyillar davam etmakdadir. Turizm xidmatleri balansi cari ilde de profisitli
olaraq qalmigdir.

2019-ciilin 9 ayinda kapital va maliyya hesabinin kasiri 6ten ilin muvafiq dovru
ile muqayisades 7.2 dafe azalaraq 344 min. dollar olmusdur. Kasirin kigilmasi baglica
olaraq ticarat kreditlari va avans 0daniglarinin azalmasi ils bagl olmusdur.

Profisitli tediye balansi seraitinde strateji valyuta ehtiyatlari ilin avvalindan
13.7% artaraq 50.9 mird. dollara catmisdir ki, bu da Umumi Daxili Mahsulu Ustslayir.
Cari ilde tarixda ilk defs Dovlet Neft Fondunun aktivleri 40 mird. dollari 6tmusdur.
Markazi Bankin valyuta ehtiyatlari 2019-cu ilin 6tan dovrunds 11% artaraq 6.2
mird.dollari Gstelemisdir.

Olkenin beynalxalq investisiya movqeyi Uzra aktivieri (111 mird. dollar)
ohdslikleri (54 mird. dollar) 2 defedan c¢ox ustsaleyir. Bu Azarbaycanin yuksak
beynalxalq 6dema qabiliyyatini ve beynalxalq kreditor rolunda ¢ixis etdiyini gosterir.

igtisadi aktivlikde pozitiv dinamika cari 2019-cu ilde gorunmusdur. 11 ayda
UDM real olaraq 2.1% artmisdir. Qeyri-neft sektorunda artim 3.5% olmagla ssasan
ticari sektordan qaynaglanmisdir. Qeyri-neft senayesinda 14.8%, kend tasarrufatinda
7.1% artim olmusdur.

Markazi Bank tarafindan aparilan real sektorun monitoringi ds igtisadi aktivliyin
artdigini tesdiglayir. 2019-cu ilin noyabrinda geyri-neft senayesi, ticarat ve xidmat
sahaleri Uzra biznes inam indeksi ham ilin avvaline, ham da otan ilin muvafiq
dévriine nazeran yaxsilasmisdir. istehsal giiclerinin yiiklenma saviyyesi potensialdan
asagl olsa da son bir nega rubda artan dinamikadadir ki, bu da asasen iri muassisalar
hesabinadir.

igtisadi artim xarici teleb ve daxili telebin istehlak komponenti ilo
desteklonmisdir. istehlakin saviyyesi shalinin pul gslirleri ve kredit qoyuluslarinin
dinamikasinin tesiri altinda formalasmisdir. Cari ilde bir nege marhaleda hayata
kegirilon sosial islahat paketlarinin de tesiri ile 11 ayda ahalinin nominal galirleri 7.4%
artmisdir ki, bu da illik inflyasiyani ehamiyyatli Ustalayir. Bu seraitde istehlakgi inami
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goOstoricilerinin yaxsilasmasi geyds alinmisdir. Daxili talabin diger komponenti olan
investisiyalarin hacmi cari ilin 11 ayinda 12.8 mird. manat olmus, qeyri-neft
sektoruna investisiyalar 3.5% artmisdir.

Blidca xarclari cari ilde da daxili talebin muhim amillerden biri olmusdur. 11
ayda dovlat budcesi xarclari 6ten ilin eyni dovrina nazaren 2.6%, o cumladan, cari
xarcler 12.5% artmisdir.

1.2. Pul siyasati va onun naticalari

2019-cu ilde pul siyasstinin son hadefi inflyasiya saviyysasinin elan edilmis
dohlizde saxlanmasi, teskil etmisdir. I erzinde Azerbaycanda inflyasiya hodof
diapozonunda qorunmaqla MDB mekani ve terefdas O&lkeler arasinda en asagi
géstaricilarden olmusdur. Monetar geraitin neytral saviyyays yaxinlasdiriimasi
istigamatinds 2018-ci ilden baslanan siyasat davam etdiriimisdir.

Resmi statistikaya gora, noyabrda 12 ayliq inflyasiya hadef diapozonunun
markazindan de asagida olmagqgla 2.6% tegkil etmisdir. Son bir ilds istehlak sabatina
daxil olan msahsullarin 8.8%-nin giymati dayismamis, 15.4%-nin qiymati asagi
dusmusdur. Bahalagsan mahsullarin 46.4%-nin giymat artimi 2%-dan asagi olmusdur.

Istehlak sabatinde shamiyystli ¢ekiye malik erzaq msehsullar Uzre giymat
indeksi noyabrda illik esasda 4.8% artmisdir. Dinya arzaq qiymsatlerinde artim
meyillarinin guclenmasi inflyasiya idxali kanali ile daxili arzaq inflyasiyasina tasir
gOstaran asas amillardan biridir. Diger terafden movsumi amiller bazi yerli kend
tosarrufati mallarinin giymatlerina artirici tasir edir.

Qeyri-arzaq mahsullar ve xidmatlar Uzra illik bahalasma templarinin (muvafiq
olaraq 1% ve 0.9%) azalmasi Umumi inflyasiyaya mahdudlasdirici tesir gostarir.

Umumilikds, inflyasiyaya istehlakin canlanmasi ve diinya bazarinda srzaq
giymatlerinin bahalasmasi artirici, mazsnna sabitliyi, monetar sorait, inzibati
giymatlerin dinamikasi va asag! inflyasiya goOzlentileri ise stabillegdirici tasir
gOstarmisdir.

Tanzimlanan qgiymatlerin, hamginin movsumi xarakterli kand tasarrufati
mahsullarinin giymat dayigimi nazara alinmadan hesablanan orta illik baza inflyasiya
ise 2019-cu ilin 11 ayinda 2.4% taskil etmisdir.

2019-cu ilde de inflyasiyanin faktiki dinamikasi va valyuta bazarindaki tarazliq
inflyasiya gozlantilarini minimum saviyyada saxlamisdir. Markazi Bank terefinden
aparilan real sektorun monitoringinin naticalarine asasan ev tasarrufatlarinin névbati
12 ay uUgun inflyasiya gozlentileri asagdi ve stabildir. Qeyri-neft emal senayesi vo
xidmat sektoru Uzre do 3 ayliq inflyasiya gozlentileri faktiki inflyasiyaya yaxin
saviyyadadir.



Cari ilde milli valyutamizin mazannasi Olkede makro-igtisadi ve maliyys
sabitliyinin baslica I6vbari kimi ¢ixis etmakle nainki regionda, hatta inkisaf etmakda
olan dlkalarin valyuta qrupunda 6zunu dayaniql valyutalardan biri kimi gostermigdir.

2019-cu ilde daxili valyuta balansinda teklif telabi Ustslemis, manatin
mazennasi bahalagma tezyiqleri altinda olmusdur. Valyuta taklifi asasen tadiys
balansinin profisiti, fiskal maqgsadler Ugun istifade olunan neft galirleri ve de-
dollarizasiya meyillari ile desteklanmisdir.

2019-cu ilde banklar terafinden muayyan ediloen xarici valyutanin alig-satig
mazannalari rasmi mazannays yaxin saviyyada formalagsmisdir. Resmi mazanna isa
banklararasi bazarda orta c¢ekili mazanna asasinda muayyan edilir. Banklararasi
bazarda valyuta amaliyyatlarinin hacmi 15% artmisdir.

Manatin geyri-neft sektoru Uzro real effektiv mazannasi 2019-cu ilin 11 ayinda
2% ucuzlasmisdir. Azaerbaycandaki inflyasiyanin ticarat teraefdasi olan olkalerdaki orta
inflyasiyadan shamiyyastli asagi olmasi manatin real effektiv mazannasina azaldici
tosir gostarmakla regabst qabiliyyatini desteklemisdir. 2014-cu ilin sonundan bari
manatin real effektiv mazannasi 33%-dan ¢ox ucuzlasmisdir.

Olde olunmus makroiqgtisadi sabitlik, inflyasiyanin bir sira daxili ve xarici
amillerinin neytrallagsmasini nazara alaraq monetar geraitin ham pulun dayarinin
azaldilmasi, ham da pulun hacminin artinnlmasi istigamatinde yumsaldiimasi
hayata kegirilmisdir.

Markazi Bankda 2019-cu ilde faiz dahlizinin parametrlari 8 defe muzakira
edilmis ve ugot daracasinin marhalalerle 9.75%-dan 7.5%-o endiriimasi barade gerar
gobul edilmisdir. Umumilikds, 2018-ci ilin svvalinden bari ugot darscesi 2 defs
azaldilmisdir.

Pul taklifinin genigslonmasi de monetar soraitin neytrala yaxinlasdiriimasinda
muhum rol oynamigdir. Manatla pul bazasi ilin svvalindan 23%-o qadar artmisdir.
Manatla genis pul kutlesinin (M2 pul agreqati) artimiise 11 ayda 13.8% tagkil etmigdir.

Monetar seraitin yumsaldilmasi faiz deracaslarina azaldici tesir gostarmakdadir.
Umumilikda, 2018-ci ilin avvalinden bari manatla calb edilmis yeni emanatler tizrs orta
faizler 2.9 faiz bandi, manatla yeni kreditlar Uzre orta faizler ise 3.4 faiz bendi
azalmisdir. Dovlat giymatli kagizlari bazarinda faizler de Markazi Bankin faiz dahlizi
parametrlarinin dinamikasina paralel dayisir.

Asagi inflyasiya va tarazl valyuta bazari seraitinde de-dollarlagma prosesleri
davam etmisdir. Fiziki saxslerin amanatlari Uzre dollarlasma ilin avvalindaki 62.5%-
dan 54.1%-a enmigdir.

igtisadiyyatda ve bank sistemindae likvidliyin effektiv idare olunmasi magsadile

Markazi Bank serencamindaki pul siyasati alaetlarindoen adekvat istifade etmisdir.

Sentyabrdan baslayaraq 84, 168 va 252 gunluk notlarin yerlesdiriimasi ilo Markazi

Bankin sterilizasiya alstlerinin muddat diversifikasiyasi galirlilik ayrisinin qisamuddatli
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dovrunu shate edan hissasinda faizlerin formalagsmasini dastaklomak baximindan
muhum shamiyyet kasb edir. Dovr arzinds faizlerin enmasina baxmayaraq, kegirilan
harraclarda talabin taklifi shamiyyatli Ustelomasi bank sisteminin likvidlik movgeyinda
irihacmli struktur profisitinin galdigini gosterir.

Pul siyasatinin effektiv kommunikasiyasi cari ilde da diggetds saxlanmigdir.
2019-cu il Gzro Merkezi Bankin Idare Heyatinin pul siyasstine dair gerarlarinin
yayimlanmasi qrafiki dncedan ictimaiyyate aciglanmigdir. Bu grafike uygun olaraq
Markazi Bankin har bir siyasat qerari ile bagl muvafiq analitik sarhlerle press-relizlori
darc edilmig, muntazem matbuat konfranslari kegirilmigdir. Pul siyasati icmali rubluk
asasda ictimaiyyeta agiglanmis, Markazi Bankin faaliyyati internet sahifasi vasitesila
isiglandiriimisdir. Merkazi Bankin "Twitter” ve "Youtube” sosial sabakalarinde resmi
sohifelari istifadeya verilmis, interaktiv rejimde idara olunan bu muasir platformalarda
onun oasas fealiyyst istiqamatleri Uzra operativ malumatlarin yayimlanmasi ila
kommunikasiya aktivlesdiriimisdir. Informasiya acgighginin artirlmasi aparilan
siyasatin anlasighginin ve Markazi Banka etimadin yuksaldilmasi magsadi dasiyir.

1.3. Maliyya sabitliyi vo maliyya sektorunun inkigafi

2019-cu ilds maliyys sabitliyinin qorunmasi siyasasti banklari, qeyri-bank kredit
toskilatlarini, kapital ve pul bazarlarini, sigorta sistemini sahate etmisdir. Maliyys
sektoru lzre sistem risklari balansinda bir sira kévreklikler qalsa da, maliyys sabitliyi
qorunmus va kredit aktivliyinin barpa olunmasi davam etmigdir.

2019-cu ilde bank sektorunun restrukturizasiyasi cercgivesinds bir nege
bank Uzra kapital inyeksiyasi hayata kegcirilmig, prudensial normativlerda risklerin
tonzimlenmasi sisteminin effektivliyinin artinlmasina ydénaldilmis dayisiklikler
edilmisdir. Butovlukda, maliyya sektorunda restrukturizasiya prosesleri hale Ki,
tamamlanmamisdir.

Olks bascisinin 28 fevral 2019-cu il tarixli "Azarbaycan Respublikasinda fiziki
saxslarin problemli kreditlarinin halli ile bagl slave tadbirlar haqqinda” Fermaninin
icrasi ile bagh 602 min vetendas kompensasiya c¢argivesina, 300 mindan artiq
voetandas ise kreditlerinin restrukturizasiyasina aid edilmisdir. Artiq vetendaslara
644.5 min. manat kompensasiya odanilmisdir. Son tarixa 123.1 min borcalanin 242.3
milyon manat mablaginde kreditlori guzestli sertlarle (1% olmagla 5 ile)
restrukturizasiya edilmisdir. Ferman cercivasinda silinan faiz ve dabba pullarinin
hacmi 205 milyon manatdan c¢ox olmug, 42 min borcalanin kreditleri tam
baglanmisdir. Farmanin icrasi bank aktivlerinin keyfiyyatine mulsbat tasir
goOstarmisdir. Cari ilin noyabrinda sektorun vaxti kegmis kreditlarinin portfelde payi
2018-ci ilin sonu ile muqayisaedsa 3 faiz bandi azalmisdir. Bununla bele problemli
kreditlor maliyya sisteminin sabitliyinin kdvrakliklarindan biridir.



Dovrin sonuna maliyya sabitliyi gostericilerinden olan kapital adekvathgi
22.6%, likvid aktivlerin cemi depozitlara nisbati 40% olmusgdur.

Olkede maliyya savadlihginin artiriimasi istiqgamatinds ardicil isler muxtalif
hadaf gruplarini va regionlari ahate etmakle davam etdirilmisdir. Cari ilde maliyys
xidmatlarindan istifadeni stimullagdiran Malumat Axtaris Sistemi yaradilmisdir.

lin avvelinden kredit qoyuluslari 16.1% artmisdir ki, bu da ssasen ev
tosarrufatlarina kreditlerin 21% artmasindan irali galmigdir. Kredit portfelinda ev
tasarrufatlarina kreditlerin pay1 50.4%-o ¢catmigdir.

Banklarin baslica resurs manbalarindan olan shalinin bank amansatleri ilin
avvalinden 3.7% artaraq 8.7 mird. manata c¢atmisdir. ©manatlorin  84.4%-i
Omanatlerin  Sigortalanmasi Fondu terafinden qorunur. Maliyya sektorunda
restrukturizasiya proseslarinin  tamamlanmamasi emanatlerin  sigortalanmasi
sisteminin tekmillagmasina langidici tasir edan amillerden biri olmusgdir.

Hesabat dovrunda maliyys bazarinin inkisaf tedbirleri giymatli kagizlarla kliring
ve hesablagmalarin tskmillesdiriimasi, xarici investorlarin calbi, sekyuritizasiya
vasitasile yeni maliyye aletlorinin buraxilisinin tegviqi, habels tarif rejiminin
optimallasdiriimasi kimi istigamatleri shata etmisdir. 2019-cu ilin 11 ayinda dovlet
giymatli kagizlarinin tekrar bazarinda ticaret hacmi 4 dafe, korporativ qiymatli
kagizlarin tskrar bazarinda 38% va repo amsaliyyatlarinda 81% artim qeyda
alinmisgdir.

2019-cu ilde sigorta sektorunun inkisafl, sahays nazaratin tekmillagdirilmasi
ve istehlakgi hiiquglarinin gorunmasi tizre isler gérilmisdar. ilin savvelinden sektorun
aktivleri 13.5% artmisdir. Sigorta 6denislerinin hacminde 6tan ilin mavafiq dovrua ile
mugayisada 8.6% artim geyda alinmisdir.

1.4. Odanis sistemlori

Odanis sistemlarinin sabit, fasilasiz, tohliikesiz faaliyysti ve inkisafi 2019-cu ilde
de Markezi Bankin mihdm fealiyyat istiqametlerindan olmusdur.

Milli Odanis Sistemi (MOS) vasitosilo 2019-cu ilin 11 ayinda hayata kegirilon
odaniglarin say1 41% artmig, 6danislerin hacmi UDM-in 3.3 mislini taskil etmisdir.

Budce Odenisleri ve kutlevi xidmatler Uzre odaniglarin markazlagdiriimis
gqaydada toplaniimasi icin yaradiimis "Hokumat Odenis Portali’nin (HOP)
imkanlarinin genisloendiriimasi davam etdirilmisdir. Hazirda bu infrastruktura 12
markazi icra hakimiyyati orqani, 4 kommunal xidmati musassisasi, 5 stasionar ve mobil
rabite operatoru, 106 mahkama orqani, 18 sigorta sirkeati, 1438 baladiyys orqani va
diger sosial shamiyyatli qurumlar inteqrasiya olunmusdur. Bu giin HOP-s inteqrasiya
olunmus qurumlar Uzra 550-dan c¢ox xidmat Uzre oOdenislerin toplaniimasi temin
olunur. Bu xidmatlar Uzre ddenigler 30 bank ve "Azarpoc¢t” MMC-nin 2500-den ¢ox
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filial ve sobalarinds, 1300-a yaxin odanis terminalinda nagd ve nagdsiz formada
aparila biler. Cari ilde portalda emal olunan amaliyyatlarin sayi 24%, hacmi ise 27%
artmigdir.

Hesabat dovriundsa "2018-2020-ci illerde Azarbaycan Respublikasinda
roeqemsal odaniglarin genislondirilmasi Uzre Dovlat Programi’nin icrasi gargivasinda
Olkade regamsal 6daniglardan istifadanin ahate dairesinin geniglandiriimasi maqsadi
ilo 24/7/365 rejimli "Ani 6danisler sistemi’nin yaradilmasi, 1SO20022 standartlarinin
totbigi, regemsal identifikasiya sisteminin Blok¢ceyn platformasinda qurulmasi
layihaleri Uzrs iglar davam etdirilmigdir. Program c¢ergivasinda Tahsil Nazirliyi ile birgs
Olkada ilk dafe genc naslin maliyys davranislarini radikal deyisdirmaye imkan veracek
ve 0zunda ham telebs bileti, ham da ddanis funksiyalarini birlesdiren "Azarbaycan
Talaba Karti’nin verilmasina baslanilmisdir. Naqliyyat sektorunda regamsal
odaniglarin tatbigi imkanlari tahlil edilarak muvafiq qurumlara teklifloer Unvanlanmisdir.
Ragamsal o6daniglare maragin artiriimasi ugun lotereya va ¢oxsayll maariflendirici
kampaniyalar taskil edilmisdir.

Muasir innovativ 6danis hallarinin inkigsafina huquqi zemin yaratmaq ugun
2019-cu ilde banklar terefinden masafedan bank hesablarinin agiimasi, temassiz
texnologiyalara asaslanan mobil odaniglar Uzre qganunvericiliyo dayigikliklor
hazirlanaraq tesdiq edilmisdir.

Kart infrastrukturunun da inkisafi davam etmisdir. Olkede ddanis kartlarinin
sayl 7.5 min. adada, bankomatlarin sayi 2.6 min adeda, POS-terminallarin sayi 65.2
min adads c¢atmisdir. Odanis kartlarinin 18.1%-i temassiz kartlardir. Oten illa
muqayisade bankomatlarin sayl 2.2%, temassiz POS-terminallar 35% artmigdir.
Odanig kartlar ile bitiin vasitslerle aparilan nagdsiz 6denislarin hacmi 57%, o
cimledan elektron ticarst amaliyyatlarinin hacmi 93% artmigdir. Olke daxilinde
kartlarla aparilan nagdsiz odaniglarin xususi ¢akisi son bes ilde 8%-dan hal-hazirda
20%-a kimi yuksalmigdir.

Odonis sistemlarine effektiv nazarat do 2019-cu ilds diggstde saxlaniimisdir.
Normativ-huquqi bazaya masafadan bank hesablarinin agiimasi proseduru muayysn
eden deyisiklikler edilmisdir. Isgal olunmus srazilorde beynslxalq kart taskilatlarinin
ve pul kogurma sistemi operatorlarinin faaliyystinin mutemadi monitoringi Uzre
muvafiq tedbirler gérilmuisdir. Odenis ekosisteminde tetbiq edilon mehsul ve
xidmatlarin tahlili apariimisdir. Regemsal bankgilig xidmatlerinin inkisafl ve bas vers
bilecak risklarin garsisinin alinmasi istiqametinde, habels "Baza bank xidmatlari
paketi” layihasi Uzra bank sektoru ile aktiv dialoqg tegkil olunmusdur.



Il. 2020-Ci iL V® ORTAMUDDGTI__i DOVR_G PUL V© MALIYY® SABITLIYi
SIYASOTI

2020-ci il ve ortamiiddstli dévr b6lkede yeni iqtisadi inkisaf modeline kecid
baximindan mihdm strateji horizont hesab olunur. Bu dévrds da qiymetlar sabitliyi ve
maliyyse sektorunun stabilliyinin qorunmasi, habels maliyye sektorunun inkisafi
makroiqtisadi ve makroprudensial siyasatloerin mihim prioritetlerinden olacaqadir.

Markazi Bank makroiqtisadi ve maliyys sabitliyi vasitssile iqtisadi artim ve sosial
rifahin yaxsilagmasi (i¢lin miinbit seraitin yaradilmasina dastek veracakdir.

Pul siyasati dayaniqli iqtisadi artim ugtlin vacib sertlarin temin edilmasinda
mdhim rol oynayacaqdir. Pul siyaseti bundan sonra da isglizar mduhitin, sosial
stabilliyin ve reqabst qabiliyystinin mihim elementi olan qiymeat sabitliyine
fokuslasacaqdir. Inflyasiyaya tesir imkanlarini genislondirmek igiin pul siyaseti
rejiminin tekmillesdirilmasi isleri davam etdirilocakdir.

Maliyys sektorunun dayaniqlhiginin giiclendiriimasi, maliyys vasitagiliyinin ve
maliyys bazarlarinin inkisafi istiqametinde saylar gliclondirilocokdir.

2.1. Makroiqtisadi prognozlar

Merkazi Bank 6ztinlin pul siyasatini névbati il ve ortamiiddstli dévrde de qlobal
ve daxili iqtisadi meyiller lizre makro-prognozlari nezerse almaqla hayata kegirocakdir.

Qlobal igtisadiyyatda 2020-ci il ve ortamuddstli dovrde artimin muayyan
zoiflema ile davam edaceayi gozlenilir. BVF-nin cari ilin oktyabrinda agigladigi
prognozlara gora, 2020-ci ilde global iqtisadi artim 3.4% olacaqdir ki, bu da ilin
avvalindaki prognozdan 0.2 faiz bandi azdir. 2020-ci ilde da beynalxalq ticareta
mahdudiyyatlarin ve geosiyasi vaziyyatin iqtisadi aktivliya tesir edacek osas
faktorlardan biri kimi galacagi gézlenilir. IEO tizra 1.7%, IEOQ (izre 4.6% iqtisadi artim
prognozlasdirilir. IEOQO (izre igtisadi artim prognozu ilin avvali ile miigayisadas 0.3 faiz
bandi azaldilmisdir.

igtisadi aktivliyi desteklomek Uclin novbeti ilde de aparici 6lkslerde pul
siyasatinin stimullasdirici imkanlarindan istifads edilaceyi gozlenilir. ABS daxil
olmagla dinyanin baslica guc merkazlarinde markazi banklarin faizleri azaltma
ehtimali yuksakdir.

Azarbaycanin ticarat terafdaslari olan Olkslarda iqtisadi artimin nisbaten
suratlonarok 2.4% teskil edacayi gozlanilir. Movcud geyri-muayyanlikler saraitinde
torafdas Olkalarin maliyya bazarlarinda yeni kaskin dayigkanliklor dalgasi istisna
olunmur.



Qlobal amteaa bazarlarinda giymatlarin farqgli dinamikaya malik olacagi
prognozlasdirilir. BVF-nin son prognozlarina ssasan 2020-ci ilds neftin giymati 57.9'
ABS dollan teskil edacoekdir ki, bu da avvalki ille muqgayiseda asagidir. Neft
mahsullarina telsbds azalma gozlentileri onu demeaysa imkan verir ki, orta ve
uzunmuddatli dovrde neftin giymatinin pik illerinde musahide olunan saviyyaya
yuksalmasi ehtimali ylksak deyil. Bununla bele bazi neft ixracatcilarina qarsi
sanksiyalar va OPEK+ taeraefinden hasilatin tenzimlanmasi siyasati neft giymatlerina
novbaeti ilde de artirici tesir edacakdir. Dinya Bankinin prognozlarina gora 2020-ci
ilde giymatlerin metal Uzra 5.6%, kond tasarrufati mahsullari Uzrs ise 0.6% artacagi
gozlenilir.

UTT-nin prognozuna goéra, 2020-ci ilde global ticaratin artim tempi 2.7% teskil
edacakdir ki, bu da daha 6ncaki prognoz gdstericiden 0.3 faiz bandi azdir.

Baza ssenari Uzra prognozlar Azarbaycanda xarici ve daxili balans Uzrs alda
edilmis musbat meyillerin gorunacagini gostarir.

2020-ci ilde qglobal muhitdeki qeyri-muayyanliklor seraitinde neftin dunya
bazarinda qgiymatinin dinamikasi, ticarst tarafdaslarinda geden proseslor, habelo
idxaldan asilihlgin azaldilmasi va ixrac potensialinin artmasi Azsrbaycanin xarici
balansina tasir gostaran asas amillor olacaqdir. Neftin muxtslif giymat ssenarisi Uzro
aparilmig simulyasiyalar 2020-ci ilde neftin dovlst budcesinde nezerds tutulan
giymatinin reallagsmasi halinda cari amaliyyatlar hesabinin profisitli olacagini
gostarir. Ovvalki illerde oldugu kimi, novbati ilde da cari amaliyyatlar balansinin
profisiti @sasen xarici ticarat balansi hesabina formalasacaqdir. Qeyri-neft ticarat
balansi ila yanasli, xidmat va ilkin galirler balansinda da musbat meyillarin galacagi
prognozlasdirilir.

igtisadi artim tempinin 2019-cu ille miiqayisads ylikseleceyi prognozlasdirilir.
Rasmi prognozlara gore, 2020-ci ilde real iqtisadi artim tempinin 3%, o cimladan
geyri-neft sektoru Uzrae 3.8% olacagi gozlenilir. Makroigtisadi sabitliyin qgorunmasi ve
davam edan koOklU institusional islahatlarla Olka igtisadiyyatinda bas veren struktur
transformasiyalari 2020-ci ilde de iqgtisadi artimin surstina va inkluzivliyina tasir
gostaran amillardan biri olacaqdir. Hayata kegirilan islahatlar igtisadi potensialin asas
amilleri olan amak ve kapitalin mahsuldarliginin artmasini, habelo yeni
texnologiyalarin tetbiqini stimullasdirmalidir.

2020-ci ilde da dovlet telabi igtisadi artimin muhum amillerinden biri olaraq
galacaqdir. Budcads neftin giymatinin oten ille muqayisede daha konservativ (55
dollar) goturtlmasi perspektiv Ugun fiskal dayanighgr dastekleyan amildir. 2020-ci il
Uzra dovlet budcesinin hazirlanmasi zamani fiskal gaydaya edilmis yenilikler igtisadi
artima fiskal stimullarin gticlendiriimasi maqsadini dasiyir. Novbati ilde dovlat bludcasi
xarclerinin 2019-cu ile nezeran 6.8%, o cumladan cari xarclerin 39.3% artacag
prognozlasdirilir. il arzinde 6ten ille migayisede shamiyyastli artan bidce kesirini

! Brent, Dubay Fateh vo West Texas neft markalarinin orta giymoti
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maliyyslesdirmak ug¢un daxili borclanmadan daha c¢ox istifade edilmasi ham
makroiqtisadi sabitliyin qgorunmasi, ham da maliyya bazarlarinin inkisafi baximindan
muhUm shamiyyat kasb edardi.

Hokumatin rasmi prognozlarina gora, 2020-ci ilds inflyasiya 4.6% olacaqdir ki,
bu da shalinin real galirlarinin artimina gerait yaradacaq saviyyadir.

Umumilikde, 2020-ci ilde daxili balans (zre qeyd olunan prognozlarin
reallagsmasi makroiqgtisadi siyasatin butun istigamatlerinin effektiv koordinasiyasindan
ve mumkun xarici sokun tasirlerinin gabaqgcadan hazirlanmis tadbirler plani ile
minimallasdiriimasindan asili olacaqdir.

2.2. 2020-ci ila pul siyasati ¢argivesi

2020-ci il ve ortamiiddstli dévrde de pul siyasatinin prioritet maqsadi qiymaet
sabitliyinin Merkazi Bankin salahiyyatlori ¢argivaesinde qorunmasi olacaqdir. Qiymat
sabitliyinin pul siyasetinin diger maqsad ve vazifelarinden mditlaq ustiinliyd nbvbeti
ilde de temin edilacakdir. Informasiya aciqhdgi névbeti ilde de pul siyasatinin miihiim
prinsiplarindan biri olacaqdir.

Qiymat sabitliyi istehlakgilar ve biznes ugun alverigli igtisadi muhitin vacib
elementidir. Asag! inflyasiya milli valyutanin sabit aliciliq qabiliyystini temin edir.
Qiymat sabitliyi hesabina etimad gazanmigs siyaseat sahibkarlara ve ev tasarrifatlarina
0z investisiya va istehlak planlarini ortamuddatli dovre aminlikls tartib etmaya imkan
yaradir. Stabil asagi inflyasiya galirlerin ve yigimlarinin deyarsizlesmasinin qarsisini
alaraq milli valyutada uzunmuddstli yigimlari stimullasdirir, dollarlasmani va faiz
daracalerini azaldir. Bu da daxili investisiya potensialini artirir va iqtisadi inkisafa
tokan verir. Asag! inflyasiya sosial stabilliyin vacib elementi olmaqgla asagi galirli
ahalinin istehlak saviyyasini qoruyur va galir barabarsizliyinin darinlegsmasine mane
olur.

2020-ci ilde de pul siyasatinin son hadafi inflyasiyanin 4+2% dahlizinde
saxlaniimasi tasgkil edacekdir. Hadaf istehlak giymatlari indeksinin illik, yani son 12
ayda dayisimi Uzre muayyan edilmigdir. Bu hadafe nail olmaq ugun Markazi Bank
arsenalinda olan butun alst ve mexanizmlerden adekvat istifade edacak, pul
siyasatini hayata kegirerkan 0z qararlarinin ardiciligi ve natice asasli olmasini
diggatda saxlayacaqdir.

Manatin mazannasinin dinamikasi novbati ilde de asagi inflyasiyanin vacib
sortlarinden biri olacaqdir. Hesablamalara goéra, manatin mdhkamlanmasinin
giymatlere azaldici tasiri ile mugayisade onun ucuzlagsmasinin artirici tasiri daha
yuksoakdir.

Movcud mazanna rejimi gargivesinde Markazi Bank manatin mazannasinin
makroiqtisadi fundamentallar ssasinda formalasmasina serait yaradacaqdir.
Manatin mazannasinin uzunmuddatli dinamikasini muayyanlasdiran baglica amil
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tediya balansinin vaziyyati olacaqdir ki, bu da xarici soklarin ve kapital axinlarinin
tosiri ile dayige biler. Ona gorae da baslica ixrac mahsullari Uzre giymatlarin deayigimi
va kapital axinlari, elece de nominal va real effektiv mazannalarin dinamikasi daim
monitoring olunacaq, onlarin iqtisadiyyata ve maliyye bazarlarina tasirleri diqgatde
saxlanacaqdir. Xarici valyuta taklifi manbalerinin diversifikasiyasi, habels dovlst
torafinden valyuta teklifi vea telabinin effektiv tenzimlanmasi qarsidaki dovrda do
valyuta bazarinda uzunmuddatli tarazli§in asas teminatgisi kimi ¢ixis edacakdir.

Markazi Bank talab-taklif nisbatini hamarlamagq tgun valyuta bazarina mudaxila
hiququnu ©Ozunda saxlayir. Novbeti ilde de Merkezi Bank valyuta bazarina
mudaxilaleri mahdud hacmde ve sayda heayata keciriimakle fundamental va
konyunktur amiller esasinda formalasan meyillari nazara alacaqdir. Markezi Bank
valyuta bazarinin likvid ve seffaf olmasini, onun &6zunutenzimlema rejiminda
calismasini tesviq edacekdir. Novbati ilde de mudaxile amaliyyatlarinin hacmi ve
valyuta ehtiyatlari barade malumatlar ictimaiyyatle mitemadi paylasilacaqdir.

Pul taklifi igtisadi artim va inflyasiya prognozlari, habels maliyys bazarlarinda
proseslar va bank sisteminin likvidlik movqeyi nazars alinmagla tenzimlanacak. Bank
sisteminin pul yaratmaq qabiliyyatinin artirimasi ve 0Odaniglarin fasilesizliyi de
diggatda saxlanacaqdir.

Pul siyasatinin son magsadina ¢atmaq ugun Markazi Bank 6z amaliyyatlari zra
faiz deracalarindan aktiv istifade edacakdir. Ovvalki illarda oldugu kimi novbati ilde do
faiz dahlizinin parametrlari haqda garar makroiqtisadi durum va riskler balansinda
bas veran dayisikliklor, model giymatlandirmalari asasinda islenmis prognozlar
nazera alinmaqgla gabul edilecakdir. 2020-ci ilde da pul siyasatine hasr olunan
masalalar 8 dafe olmaqgla miuntezam muzakire edilacekdir. Pul siyasati gararlarinin
gabulunda Merkezi Bankda movcud model ¢cantasi ve prognozlasdirma aparatindan
istifade edilecakdir. Prognozlar muxtslif ssenarilaerde olmagla gqlobal muhitds vaziyyaet,
real sektorda prosesler, budca-vergi va iqtisadi siyasestin diger istiqamatlari Uzra
gararlarin mumkun tasirleri hagginda malumatlar asasinda tertib edilacakdir. Faiz
dahlizinin parametrlari tenzimlenarken pul siyasstinin transmissiyasi, inflyasiya
hadafina nail olma perspektivleri ila yanasi, milli valyutada yigimlarin calbediciliyinin
gorunmasi va kredit goyuluslarinin inflyasyon artimina yol verilmamasi kimi amillar
da nazara alinacaqdir. Markezi Bankda movcud olan muxtaslif daxili kollegial organlar
pul siyasati gerarlarini maliyye sabitliyi va maliyye sektorunun inkisafl siyaseti Uzre
gerarlarla effektiv slagslandirmays imkan veracakdir.

Ucot daracesinin trayektoriyasinin inflyasiya hadafi nazars alinmagla
muayyanlagdiriimasi ve vaxtinda adekvat pul siyassti qerarlarinin gabulu
inflyasiyanin hadafden yayinma ehtimalini minimallasdirmaga imkan vermalidir.
Daxili ve xarici risklarin reallasmamasi, bazarda gozlenilmaz dayisikliklerin bas
vermamasi soraitinde 2020-ci ilde neytral faiz siyasati ilo inflyasiya fonu Uzarinda
nazarati itirmaden tam masgulluga ve iqtisadi artima maksimum dastek hayata

kecirilocakdir. inflyasiya risklerinin aktiviesmasi halinda ise faiz siyasetinin sertlosme
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istigamatinds dayismasi de mimkindir. Umumiyyastle, pul siyasatinin ister pulun
dayeri, istarse da pulun kamiyysti hesabina izafi yumsaldilmasi masstabli neqgativ
naticalere gatirib gixara bilar. Maecmu talabin artim tempinin igtisadiyyatin istehsali
geniglandirmak imkanlarinin artimini gabaglamasi inflyasiyaya yol aga biler. Bunu
nazara alaraq Merkazi Bank inflyasiya risklerinin giymatlendiriimasi va qerarlarin
gabulu zamani konservativ movgedan ¢ixis edacakdir.

inflyasiya hadafine nail olmaq tglin Markezi Bank serencamindaki pul siyasati
alatlerindan operativ istifade edacak. Bu aletler Uzre kamiyyat parametrlari araliq
hadaflare nail olunmasi vaziyystinden asili olaraq ¢evik dayisdirilacakdir.

Markazi Bankin ¢argive va agiq bazar amaliyyatlar novbati ilde da banklar
torafindan likvidliyin effektiv idare edilmasina sarait yaradacaqdir. Markazi Bank pul
siyaseati alatlori ile ham de pul bazarinin aktivlesmasina ve galirlilik ayrisinin
formalagsmasina dastak veracakdir. Maliyya bazarinin darinlesmasinde ve pul
siyasatinin transmissiya mexanizminin effektivliyinin yuksaldilmasindaki rolunu
nazers alaraq Markazi Bank 2020-ci ilde de 6zunun emissiya etdiyi muxtslif muddatli
notlardan aktiv istifade edacekdir. Likvidliyin monitoringi va prognozlasdiriimasi
sisteminin tekmillegdiriimasi istiqgamatinda islar davam etdirilacokdir. Umumilikda, alat
arsenalinin optimallagdirilmasi ve pul siyasatinin transmissiya effektinin artirilmasi
Ucun sayler guclandirilecek, bazar faizlaerine tasir imkanlarinin artiriimasi dgun
tadbirler gorulacekdir. Qisamuddatli alatler banklararasi pul bazarinda qisamuddatli
faizlarin faiz dahlizi daxilinda formalasmasini dastaklayacekdir. Uzunmuddatli alatler
ise bank sektorunda struktur likvidliyinin tenzimlanmasine imkan vermalidir.
Qisamuddatli faiz daracalerinin uzunmuddatli faizlers tasirinin artirilmasi yollarinin
arasdiriimasi da davam etdirilecakdir. Monetar alstlerle hamcginin igtisadiyyatda
vasaitlorin axininin optimallasdirilmasi va pula talebin dayismasina garsi likvidliyin
yetorli cevikliya sahib olmasi hadaflonacakdir.

Mearkazi Bank seoffafligin yuksaldilmasi ve pul siyasatinin effektiv
kommunikasiyasini ndvbaeti ilde de xUsusi diggetde saxlayacaqdir. informasiya
acighigr siyassti ¢argivesinda pul siyasatinin maqgsadi, prinsipleri, tadbirlori va
naticaleri, eyni zamanda iqtisadi veziyyatin giymatlendirilmasi ve inkisaf perspektivlori
ile bagl maksimum operativ ve tam ac¢iq malumatlarin verilmasi temin olunacaqdir.

Markazi Bankin garar ve niyyatlarini aydin kommunikasiya etmasi inflyasiya
gOzlentilerini idare etmoek Ucln tesirli alotdir. Inflyasiya gozlentileri hem cari
inflyasiyanin dinamikasina, ham da iqgtisadiyyatdaki faiz daracelarine tesir gosterir.
Asagi inflyasiya gozlentileri igtisadiyyatin daxili ve xarici risklara gargi davamliligini
artirir, igtisadi artim ve sosial rifah magsadlerina ¢atmaq Ugun alverisli sorait yaradir.
Markazi Bank 06zUnun kommunikasiyas! ile ev tasarrifatlari ve musssisalerin
inflyasiya gozlentilerini stabillesdirmeys va inflyasiya hadefine uygunlasdirmaga
calisacaqdir.
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2020-ci ilde da oncadan aciglanmig grafikle pul siyaseti gerarlari muvafiq
sorhlarla birlikda ictimaiyyatin muzakiresina teqdim edilacak, mintazem (ilde 4 dafa)
matbuat konfranslari kegirilacekdir (Slave 1). Markazi Bankin gararlarinin sabableri
va atillan addimlar bareds atrafli malumat bazar igtirak¢ilarina gerar gabul edildikdan
derhal sonra verilacekdir. Kommunikasiya kanallari dairasinin geniglondiriimasi
diggetde saxlanilacaqdir.

2020-ci ilds bir sira global va dlks Ugln spesifik risklar inflyasiya hadafina nail
olmaga tesir gosters bilar.

Qlobal risklar ilk ndvbada dunya igtisadiyyatinin gozlanildiyinden asagi temple
artmasi, proteksionizm meyillerinin davam etmasi va geosiyasi garginliklar geraitinds
neftin mUmkin giymat dayiskenliyi ile baghdir. Bela ki, dinyada iqgtisadi siyasatin
geyri-muayyenliyi indeksi oOzunun rekord saviyyssine c¢atmisdir. Hamginin
uzunmuddatli giymatli kagizlarin galirliyinin qisamuddatli kagizlardan agagi dusmasi
vo IEO-de maliyye sisteminda tshliikelerin artmasi ortamiiddetli dévr Gglin béhran
goOzlentilerini artirmigdir. Digar xarici risk menbayi diunya erzaq bazarlarinda
bahalagsmanin davam etmaesi, ticarat teraefdaglarinda inflyasiya ve valyuta
mazannalarindaki dayiskanliklar naticasinda potensial inflyasiya idxalidir.

Daxili risk faktorlarina iss fiskal aktivlik ve fiskal kasir naticesinda pul kutlasinin
artmasi, istehlak kreditlerinin inflyasyon genislonmasi, habela gozlentilerin
assimmetrikliyi aiddir.

Risk balansini ve geyri-monetar faktorlarin tesir potensialini nazere almagla
inflyasiyanin hadaf diapozonu c¢ergivesinde saxlaniimasi ahamiyyatli derecade
muxtelif iqtisadi siyaset istigamatlerine yanasmalardan asili olacaqdir. Qeyri-
muayyanliklerin artdigi bir geraitde yalniz iqtisadi siyasatin butlin istigamatlari,
xususila fiskal ve monetar siyasat Uzra effektiv koordinasiya xarici soklarin neqgativ
tosirlerinin - minimallasdiriimasina, o cumledan, valyuta bazarinda tarazhgin
gorunmasina imkan vera biler. Fiskal siyasatda pro-tsiklliye yol verilmamasi ve fiskal
gaydalarin adekvat tatbiqi daxili risk amillerinin effektiv idare edilmasi va belalikle
giymat sabitliyinin dayanigliginin esas sertlerindan biri olaraq galacaqdir. Digar
torafdon Olkada hayata kegirilon struktur-institusional islahatlar reqabat muhitini
yaxgilagdirmahdir ki, bu da dayanigli giymat sabitliyi ugiin shamiyyatlidir.

2.3. Ortamuddatli dovra pul siyasati ¢argivasi

Moerkazi Bank pul siyassti rejiminin tekmillosdiriimasi ile inflyasiyaya tasir
imkanlarinin  ylkseldilmasi istiqametinde fealiyystini 2020-ci ilde ds davam
etdiracokdir.

Pul siyasaeti strategiyasinin tekmillaesdirilmasi cargivasinde Markazi Bank
Azerbaycanda inflyasiyanin hadaflanmasi rejimine marhalali kecid sartlorinin
reallasdiriimasi istigamatindas islerini davam etdiracakdir.
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Pul bazarinin aktivlegsmasi istiqgamatinda tadbirler perspektivde banklararasi
bazarda qisamuddatli faizlerin pul siyasatinin alternativ |ovbarina ¢evrilmasina imkan
vermalidir. Bu ise Markazi Banka imkan veracoak ki, o 6z inflasiya hadafine asasen
siyaset faiz deracesini dayigerak nail olsun. Markazi Bank banklararasi bazarda
gqisamuddatli faiz deracalarinin faiz dsehlizina sinxron harakatinin temin edilmasi Ugun
aktiv fealiyyetini davam etdirecoekdir. Markazi Bank terefinden faiz asasli eamaliyyat
corcivesinin formalasdiriimasi pul bazarinin aktivlesdiriimasine olave dastak
veracakdir.

Fiskal sistemin dayanigligi ve sabitliyinin teamin edilmasi, maliyya-bank
sektorunun saglamhgr ve derinliyinin artinlmasi, nagdsiz o6daniglarin
genislendiriimasi, dollarlagmanin azaldilmasi, habels makroiqgtisadi
koordinasiyanin effektivliyinin yluksaldilmasi ds inflyasiyanin hadeflonmasi rejimina
kecidi suratlondirecoekdir.

Yeni rejima kecid tadbirleri c¢ergivesinde Merkazi Bank o6zunun tshlil va
prognozlasdirma potensialini va faaliyyatinin gaffafligini daha da yuksaldacekdir.
Prognozlasdirmanin keyfiyyatinin artiriimasi inflyasiyanin gozlenilen saviyyesi ile
onun hadafloenan saviyyasi arasinda farglari muayyan etmays ve minimallasdirmaga
imkan veracoekdir. Pul siyassatinin kommunikasiyasinda edilon dayisikliklar
ictimaiyyatin diggatini mazannaden inflyasiyaya yonaldacakdir ki, bu da gozlentileri
dayismakla giymat sabitliyine nail olmagi destaklayacakdir. Markazi Bankin maliyys
ve amaliyyat mustaqilliyinin qgorunmasi da qiymat sabitliyini dastaklayan amillardan
biri olacaqdir. Yeni bank ganunvericiliyi Markazi Bankin masuliyyat-mustaqillik va
soffaflig-hesabatliq Gzre institusional asaslarini daha da guclandirmalidir.

2.4. Maliyya sektorunun sabitliyi ve inkisafi

2020-ci ilde maliyys sektorunun risklare qargi dayaniqliginin yliksaldilmasi,
maliyys vasiteciliyinin, pul ve kapital bazarlarinin darinlesdiriimasi istiqametinde
sayler artirilacaqdir. Maliyys sektorunda restrukturizasiya proseslarinin basa
catdiriimasi, problemli aktivlerin tenzimlanmesi (zre tesirli tadbirlar gériilocakdir.
Biitiin bunlar maliyys sektorunun iqtisadi artimda rolunu yliksaltmalidir.

Bank sisteminin saglamlasdiriimasi prosesi hayata kegirilorkan sistem
ahamiyyatli maliyya institutlarinda risklarin akkumulyasiyasinin garsisinin alinmasi
vacib prioritetlarden biri olacaqdir.

Bank sektorunun aktivlerinin keyfiyyatinin qorunmasi c¢arcivesinda
problemli aktivlerle is xususi diggetde saxlanilacaqdir. Bunun ugun Merkazi Bank
bank sektorunda problemli kreditloerin hacminin daha effektiv sakilde azaldilmasi ve
kredit togkilatlari terefinden yeni kreditlarin verilmasi zamani tekmil risk idaraetmasi
prinsiplarinin rahbar tutulmasini tasviq edacakdir.
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Bank sisteminin likvidlik saviyyasinin maqgbul saviyyade qorunmasi ve onun
somarali idara olunmasi mexanizmlarinin yaradilmasi diggetds saxlanilacaqdir.
Markazi Bankin likvidlik alatlari arsenali bank sisteminin likvidliyinin qorunmasinda
muhUm rol oynayacaqdir. Bundan basqga, dovlet qiymatli kagizlarinin hacminin
geniglanmasi va banklararasi kredit bazarinin inkisafl da banklar tarafindan likvidlik
movqgeyinin ¢evik tenzimlenmasine musbat tasir eden amillar olacaq.

Maliyya sektorunun monitoringi intensivlesdirilecek, maliyye bazarlarinda
yarana bilecak sistem risklarinin va potensial bohran ehtimallarinin askar edilmasi,
buna yodnalmis siyasat tadbirlerinin hayata kecirilmasi diggetdsa saxlanilacaqdir.
Stres-testlor asasinda Merkazi Bank muxtalif igtisadi soklara qarsi maliyya
sektorunun veziyyastini Onlayici gaydada simulyasiya edacek va zaruri hallarda
sektora muvafig mudaxilsler hayata kecirilacakdir.

Novbaeti ilde bank nazarati ¢argivasinin tokmillesdirilmasi, risk asasl va
kontr-tsiklik prudensial tenzimlamanin tatbiqgi igleri gorulecekdir. Yeni metodoloji
yanasma asasinda risk asasli nazarastin tatbigi maqgsadile pilot qaydada ilkin islera
baglaniimasi nazarda tutulmusdur.

Banklarin risklerin idara edilmasi Uzra daxili potensialinin yuksaldilmasi 2020-
ci ilde da desteklenacekdir. Banklarda korporativ idaraetma standartlarinin tetbiqi ve
stres-testlasma potensialinin yuksaldilmasi Uzra taedbirler hayata kecirilacakdir.

Bank sistemina etimadin artirilmasi ¢argivasinda amanatlarin sigortalanmasi
sisteminin  tekmillesdiriimasi  diqgatde saxlanilacaqdir. Maliyya  xidmatleri
istehlakgilarinin htiquglarinin madafissi sisteminin gtclendiriimasi ve shalinin maliyye
savadhgl seaviyyasinin yuksaldilmasi istigamatinde faaliyyat de bank sistemina
etimadin yuksaldilmasina xidmat edacakdir. 2020-ci ilde muxtalif hadaf qruplarindan
olan shali arasinda regional ahatslilik genigslonmakla genis maariflondirme tedbirlari
davam etdirilecek. Ictimaiyystin maliyye savadinin artirimasi  onlarin  risk
idaraetmasinin yaxsilagmasina, borc intizaminin artiriimasina va masuliyyatli
borclanma davraniginin yayillmasina gerait yaradacaqdir.

Igtisadi artimin desteklanmasinds maliyys sektorunun rolunun giclendirilmasi,
igtisadi subyektlorin kredits ¢ixis imkanlarinin daha da geniglandiriimasi istigamatinde
foaliyyat 2020-ci ilde guclendirilacekdir.

Maliyya vasiteciliyinin inkisafi istigamatinde Merkazi Bankin faaliyyati igtisadi
artimin effektiv maliyyslasmasini temin edan, butln iqtisadi subyektlori genis cesidli
maliyya mahsullari ile shate eden samarali maliyya sisteminin formalasdiriimasina
hadaflonacakdir.

Real sektor muassisalarinin, xisusan da orta va kigik sahibkarliq subyektlarinin
ucuz ve uzun muddstli maliyya resurslarina ¢ixig imkanlarini artirmaq ugun
hokumatle birge tesabbusler gosterilacek. Qeyri-maliyye sektorunda korporativ
idaraetmanin genig tatbiqgi, kreditorlarin hiquglarinin gorunmasi mexanizminin
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guclendirilmasi novbati ilde da biznes kreditlegsmasinin genislanmasinin muhim
sortlarinden olacaqdir.

Faiz daracalerinin azaldilmasi tadbirleri ile bagh 2020-ci ilde Markazi Bankla
bank ictimaiyysti arasinda feal dialog davam etdirilacakdir. Olkeds nagdsiz
odanislerin genislonmasi ile kreditlegmanin resurs manbalerinin artirilmasi, maliyys
bazarlarinin butin segmentlarinin davamli inkisafi, banklarda eamaliyyat xarclerinin
optimallasmasi novbati ilde do faiz daracalerine azaldici tesir gostaran amil
olacaqdir.

Maliyys xidmatlarina slyetarliyin paytaxtdan kanarda da artiriimasi maqgsadi ila
kredit institutlarinin regional sabakasinin geniglandirilmasi tasviq olunacaqdir.
Banklarin, habela pogt sistemi daxil olmagla bank olmayan kredit taskilatlarinin
regional xidmat sabakasi vasitasile bank xidmatlarina ¢ixigin artiriimasi istigamatinda
toadbirlar gorulacakdir.

innovativ maliyya aletlerinin tatbiginin yayilmasi, mobil texnologiyalarin
bank sistemina daha genis inteqrasiyasi kredit institutlarinin emaliyyat xarclerinin,
borcalanlarin ise vaxt itkisinin ve inzibati xarclarinin agsagi salinmasina imkan
veracakdir. Bu da 6z novbasinde bazar subyektlarinin maliyye xidmatlerina suratli
¢ixisinin - temin  olunmasi ve borcun giymatinin ucuzlagsmasi baximindan
ahamiyyatlidir.

igtisadiyyata uzunmiiddatli investisiyalarin artirimasindaki rolunu nezars
alaraq Merkazi Bank pul ve kapital bazarlarinda aktivliya yonalik tedbirlar goracakdir.
Bazar istirakgilari ve infrastruktur provayderlari ila aktiv dialoq seraitinde tarif rejiminin
optimallasdiriimasi davam etdirilecekdir. investisiya xidmeatlarinin
elektronlasdiriimasi, investor-muassise munasibatlerinin  derinlesdiriimasi Ugun
elektron platformalarin yaradilmasi, investorlara masafedan ticaret aparmaga imkan
veran sistemlarin tatbigina dair muvafiq igler gorulacekdir. Qiymatli kagizlar bazarinda
emitentlor ve investorlar Ucun alverisli vergi muhitinin formalasdirilmasi Uzre
tosabbusler gosterilocekdir. Kapital bazarlarinda teklifin stimullasdiriimasi ugun
giymatli kagizlarin geydiyyat prosedurunun va sirkatler ugun listing taleblarinin daha
da sadslesdiriimasi, habele xarici investorlarin calbinin asanlagdiriimasi
istigamatinda islerin guclendirilmasi nazards tutulur.

Seoffafligin artinlmasi maqgsadi ile bazar istirakgilari UGg¢lun informasiya
alcatanliginin artinimasi ve bu yolla informasiya assimmetriyasinin aradan
galdiriimasi uzrs iglar gorulacekdir. Maariflandirma va tesvigat islerinin apariimasi, o
cumladan potensial investorlarin giymatli kagizlarin faydalari ve riskleri bareda
malumatlarinin artirlmasi nazarda tutulur. Sirkatlerin seffafliq ve hesabathginin
muasir standartlara uygunlasdirimasi da kapital-maliyye bazarinda investisiya
aletlerinin genis istifadasini destaklayan amil olacaqdir.

Maliyya bazarlari Uzre normativ-huquqgi bazanin guclandirilmasi
istigamatinda sayler artirilacaqdir. "Sekyuritizasiya fealiyyati haqqinda” Qanunun
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gabulu uzre islerin davam etdiriimasi ve alagadar normativ xarakterli aktlarin
hazirlanmasi temin edilacokdir. TOrama maliyye alstleri bazari uzra huquqi ¢gargivanin
de qabaqgcil beynalxalg tecribays uygun takmillasdiriimasi nezerda tutulur.
Beynalxalg maliyya institutlarinin istigrazlarinin emissiyasi ve tadavulunu
tonzimlayen xisusi hiiquqi gargive yaradilacaqdir. Investisiya fondlarinin fealiyyatinin
tasvigi magsadile muvafiq huqugi ¢ergivays yeniden baxilacaqdir.

Raqgabat muhitinin maliyye xidmatlarinin keyfiyyatinin artirllmasinda ve maliyya
mahsullarinin  muxtslifliyinin, naticade innovasiyanin tagviqindeki rolunu nazeare
alaragq, maliyye bazarlarinda raqabatin tegviqi do Merkazi Bankin diggatinde
olacaqdir. Bu maqgsadla beynalxalq maliyys institutlarinin emakdasligi ile reqabatin
dastaklanmasi Uzra zaruri addimlarin atilmasi nazarda tutulur.

2020-ci ilde sigorta sektorunda effektiv tenzimleama ve nazarati temin etmak,
icbari va konulli sigorta sistemlarinin inkisafi ile maliyye bazarlarinin diger
segmentlarinin inkisafina olave impulslar verilmasi Markazi Bankin vacib
prioritetlarindan olacaqdir.

Sigorta sisteminin shate dairasinin geniglandiriimasi, sigorta yigimlarinin
artinlmasi, yeni sigorta alstlerinin  tatbiqi, sigorta nazarsti sisteminin
tokmillegdirilmasi, sigortalilarin huquglarinin qorunmasi, huquqi va fiziki saxslarin
konullt sigortadan istifadasinin tasviqi, sigorta sisteminda neqativ hallarin gargisinin
alinmasi ile sektora etimadin artiriimasi kimi istigamaetlerdes faaliyyat gosterilacakdir.
Qeyd olunan istigamatlerds irslilayise nail olmaq uUgun sigorta faaliyyatinin
normativ-hiiquqi bazasinin takmillasdirilmasi islari gorulacekdir.

Onimuizdski ilde yeni institusional ssaslarda kend teserriifati sigortasinin
inkisafi 6lkeda agrar sektorun inkisafina muhum dastak olacaq, bu sahada defolt
risklorinin  diversifikasiyasina sorait yaratmaqgla uzunmuddetli investisiya
planlasdiriimasina tekan veracekdir.

Nozaratin tekmillagdirilmasi maqgsadi ile sigortacilarin, sigorta vasitagilerinin, o
cumladan xarici sigortacilarin va xarici sigorta brokerlarinin, onlarin Azarbaycandaki
numayandaliklerinin, sigorta sahasinds yardimgi fealiyyst gosteren hlquqi sexslerin
reyestrinin aparilmasi temin edilacoekdir. Sigorta ile bagl tabligat-tagviqgat islarinin
davam etdirilmasi, nazaret ¢argivesinda sigortagilarda seyyar yoxlamalarin hayata
kecirilmasi de planlasdirilir.

2.5. Ragamsal ekosistemin inkisafi

Nagdsiz 6deaniglarin inkigafi, elektron 6denis xidmatlarinin ve innovativ 6denis
texnologiyalarinin tetbiqinin genisloendiriimeasi Markazi Bankin faaliyyatinin prioritet
istigamatlarinden olacaqdir.

Dovlat bascisinin mavafiq Serencami ile tasdiq edilmis "2018-2020-ci illarda
ragamsal odanislarin genislandirilmasi lizre Dovlat Programi”na uygun olaraq
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Olkeda vetendas, biznes subyektlori va dovlet strukturlari arasinda nagdsiz 6danis
muhitinin geniglondirilmasi, nagd dovriyyenin hacminin minimuma endiriimasi ve
Olkedea nagdsiz cemiyyatin formalasdiriimasi istigametinde fealiyyet davam
etdirilocakdir.

Bu sahadsa hayata kegirilocek an muhum layihalerden biri "Ani odanig
sistemi”nin yaradilmasi olacaqdir. Bu sistemin yaradilmasi ile biznes strukturlari,
fiziki soxsler ve dovlat organlari arasinda hesablasmalarin makanindan va
zamanindan asili olmayaraq 24/7/365 rejiminde 5-10 saniye orzinde tam basa
catdirilmasi mumkun olacaqdir.

Odoenis xidmatlari {izre tenzimlayici ¢argivenin takmillogdirilmasi va
nazaratin giiclondirilmasi isleri de 2020-ci ilde davam etdirilocakdir. "Odanig
xidmatleri va 0Odanis sistemlari hagqinda” Qanunun ve ondan irali galan huquqi
aktlarin gebulu istiqgamatinda iglar gorulecakdir. Reqgamsal o6danigler sahasinda
tonzimlayici test rejiminin tatbigi imkanlari giymatlandirilecek va "Baza bank xidmatlari
paketi” layihasi tosviq olunacaqdir. Odanis ekosistemindas yerli ve beynslxalq maliyye
institutlarinin  fealiyystinin tahlili, tatbiq edilan mahsullarin giymatlandirilmasi
aparilacaqdir. Maliyys inklUzivliyinin inkisafi Gzre yeni metodlarin tatbiqgi, o cumladan
agent bankgiliq ve 6danis agenti sebakasinin formalagdiriimasi, bank olmayan 6danis
xidmati techizatgilarinin assosiasiyasinin yaradilmasi nazarde tutulur. Regamsal
bankgilig ve regamsal 6denis texnologiyalari sahasinda innovativ hallarin tatbiqi,
risklerin daha operativ idara edilmasi maqgsadi ila tenzimlayici gargiveda zaruri
dayisikliklar aparilacaqdir. Masafali bank xidmatlerinin tatbiginin geniglandiriimasi
tosviqg olunacaqdir.

Mduasir 6danis sistemlerinin yaradilmasi ile barabar Umumi texnoloji inkisaf
masalalari da diggatds saxlanilir. Merkazi Bank olkads pilot olaraq ilk defe Blokgeyn
texnologiyasina asaslanan va bank sektorunun inkisafi Ggin muhim olan Regamsal
identifikasiya Sisteminin yaradiimasi layihesini heyata kegirmakdadir. Layihe
naticasinde mustari-bank munasibatlerinin regemsallagsmasi maqsadi ila fiziki ve
haquqgi sexsler terafinden masafedan bank hesablarinin agilmasi Uzre biznes
prosesler avtomatlasacaqdir. Eyni zamanda, 2020-ci ilde innovativ maliyys
texnologiyalarinin tetbiginin ahats dairasinin geniglondiriimasi maqgsadi ile agiq
bankgiliq prinsip va standartlarinin yaradilmasi prioritet olaraq segilmisdir.

informasiya-kommunikasiya texnologiyalarinin suratli inkisafi bitin diinyada
oldugu kimi, Azarbaycanda da kiber tahlukasizlik masalalarini aktuallagdirir. Bununla
alagadar Merkazi Bank teroefinden kiber tahdidlera qarsi adekvat tadbirlarin
gorulmasi 2020-ci ilde da temin edilacakdir.

Elektron 6denis xidmatlerinin istifadesi Uzre maariflandirma saviyyasinin
yuksaldilmasi istigamatinde saylar guclendirilecekdir. Aidiyyati dovlet qurumlari ile
amoekdasliqda tadris muassisalerinde sagird ve telabslere elektron odanis
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xidmatlarindan istifade Uzre zaruri biliklarin dyradilmasi istiqamatinda iglar davam
etdirilacakdir.

Umumilikds, Merkezi Bank qarsidaki strateji dévrde makroiqtisadi ve maliyye
sabitliyinin ~ dayaniqhdinin  glclendirilmasi, = maliyyays  ¢ixis  imkanlarinin
geniglendirimeasi  istiqametlerinde  qarsiya  qoyulan  prioritetloeri  vaxtinda
reallagdirmaga caligacaqdir.

Yaradilacaq sabitlik platformasinda Méhterom Ceanab Prezident llham Sliyevin
rehberliyi altinda hayata kecgirilan yeni nasil islahatlar cemiyyatin butiin tebaqalerinin
iqtisadi inkisafdan faydalanmaq imkanlarini artiracaqdir.
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Slava 1
Pul siyasati gararlarinin ictimaiyyate agiqlanmasi grafiki

2020-ci ilds faiz dahlizinin parametrlarina dair qerarlar 8 dafe olmagla asagidaki
grafikle ictimaiyyate taqdim edilecakdir:

31 yanvar
19 mart

1 may

19 iyun

30 iyul

18 sentyabr
30 oktyabr
18 dekabr

Qeyd olunan tarixlarden 31 yanvar, 1 may, 30 iyul ve 30 oktyabr tarixlerinda
gararin acgiglanmasi matbuat konfransi ile miusayist olunacaqdir.
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