Taleh Kazimov: Dayaniqliligin gliclandirilmasi

Global Finance: Azarbaycanin pul siyasati ¢gargivasi giiniumuzuin qlobal risklarina garsi
na daracada dayaniqlidir?

Taleh Kazimov: Azarbaycan aciq ve kicik igtisadiyyata malik 6lkadir. 2025-ci ilde xarici
ticarat dovriyyasinin UDM-a nisbati 79,8% taskil edib. Enerji giymatleri igtisadiyyata
istigamati forgli olan ¢ kanal vasitasila tasir edir. Birincisi, neftin giymatinin 10 ABS dollari
artmasi birbasa olaraq cari hesabin profisitinin taxminan 1,2 milyard ABS dollari, gazin har
min kubmetrinin giymatinin 50 ABS dollarn artmasi isa texminan 900 milyon ABS dollari
mablaginda artmasina sabab olur.

ikinci kanal aks istigamatda tasir gdstarir. Azarbaycanin geyri-neft idxalinin texminan 80%-i
enerji idxal edan dlkalarin payina dusur. Bu sebabdan neftin giymatinin 10% bandi artmasi
ticarot tarafdaslarimizda inflyasiyani texminan 0,67 faiz bandi yuksaldir. Bu halda nominal
effektiv mazanna inflyasiya tazyiqginin shamiyyatli hissasini cilovlayir.

Ucglincli kanal ise strateji aktivlerin dayarinin dayismasina bagldir. U¢ kanalin tasirini
Umumilesdirsak, tasirin misbat oldugu aydin goérindr.

Pul siyasati ¢gorcivasi U¢ asas sutuna asaslanir.

Mazanna sabitliyi esas nominal lovbar rolunu oynayir. Mazannanin dominant transmissiya
kanali oldugu seraitde sabit mazenns idxal inflyasiyasinin shamiyystli hissasini
neytrallagdirir. Bu seraitdes inflyasiya gozlantilari ise 4+2% boandi diapazonu daxilinde galir.
ikincisi, daimi imkan alstlari il birlikds faiz dahlizi pul siyasati gararlarinin prognozlasdirila
bilen sakilds étirilmasini tamin edir. Uglincii siitun bufer ehtiyatdir; bu il strateji valyuta
ehtiyatimiz 700 milyon ABS dollarini artaraq iyunun sonuna 85,8 milyard ABS dollarina ¢atib.
Bu mablag UDM-in 125%-dan goxdur ve genis pul kiitlesinin texminan 400%-ni shatas edir.

GF: Carcivanin modernizasiyasi yolunda prioritetlariniz nadan ibaratdir?

Taleh Kazimov: Maqgsadimiz dayismaz olaraq qalir: giymat sabitliyi. Baza prognozlarimiza
a@sasan, inflyasiya 2026-ci ilin sonuna 6,1%, 2027-ci ilin sonuna isa 5,8% taskil edocakdir.
inflyasiya ortamiiddatli dévrds hadaf diapazonu daxilinds gozlanilsa da, taklif amillari ile
bagli inflyasiyanin artmasi risklari mévcuddur. Prioritet hadafi dayisdirmak deyil, mazanna
sabitliyini asas nominal lévbar kimi qorumagla faiz daracalarinin oturtcullyini
guclandirmak va darinlasdirmak, eyni zamanda daxili inflyasiya baximindan banklararasi faiz
daracalarini alave lovbar kimi istifade etmakdir.

2022-ci ilin sentyabr ayindan etibaran sifirdan aktiv banklararasi pul bazarini
formalasdirmisiq. Banklararasi teminatsiz pul bazarinda istinad faiz deracasi olan AZIR bir



ilden artiqdir ki, ikinci deracali amaliyyat hadafi rolunu oynayir. AZIR ile ugot daracasi
arasindaki spred azalib. Otan il Avropa Yenidenqurma va inkisaf Bankinin birbasa AZIR-a
istinad ediloen dayisan faizli istigrazlar buraxmasi bu gostaricinin etibarliligina verilan daha
guclu dastakdir.

Ug osas prioritetimiz var: faiz deracalarinin bazar faizlerine 6tiiriiciiliyini giiclendirmak;
AZIR-9 istinad edan maliyys alatlarinin ¢esidinin genislandirilmasi, o cumladan galirlilik
ayrisinin formalasdirilmasi vasitasile kapital ve pul bazarlarini derinlesdirmak; habels
malumat analitikasi ve suni intellektdean istifade etmakls prognozlasdirma imkanlarini
takmillasdirmak. Man bura ¢ox vaxt lazimi diggat yetirilmayan doérdlncu prioriteti de alave
edardim: kommunikasiya. Etibarlilig markazi bankin an dayarli aktividir.

GF: Markazi Bankin modernizasiya plani olan “2024-2026-ci illarde maliyya sektorunun
inkisaf Strategiyasi”nin icrasini neca giymatlandirardiniz?

Taleh Kazimov: Strategiyani maliyye sektorunun butlin esas seqmentleri Gzra 6lguls bilan
prioritetlar asasinda hazirlamig ve illik gedisat hesabatlarini darc etmayi 6hdemiza
goturmusuk. Bu, hadaflerin 6zU qgader vacibdir, c¢unki icrasi ksnardan o&l¢ulub
giymatlendirilmayan strategiya noticada hayata kecirilmasi on asan olan tedbirlare yonalir.
Strategiyanin icra saviyyasi 2024-cu ilde 81,8%, 2025-ci ilda ise 85,6% taskil edib.

Bu nailiyyatlarin arxasinda mahiyyat etibarile muhum dayisiklikler dayanir: faiz deracasi
kanall vasitasile transmissiyanin tokmillagdirilmasina ydnalmis islahatlar, maliyya
sektorunun sabitliyinin guclendirilmasi, 0denis infrastrukturunun modernizasiyasi,
rogemsal maliyya innovasiyalarinin tosviqi ve yasil taksonomiyanin toetbiqi.

GF: iqtisadiyyatin enerji sektorundan asiiiginin azaldilmasi va saxalandirilmasi
olkanin asas prioritetlarindan biri olaraq galir. Bu proses neca gedir?

Taleh Kazimov: ilk alti ayin gostaricilari igtisadiyyatin strukturunu aydin gdstarir. Qeyri-neft
sektorunun payi texminan 70%-9a barabardir. Bu isa kifayat gadar yuksak gdstaricidir. Tikinti
sektorunda 13% azalma miusahide olunsa da, neqliyyat ve logistika sahasinda 8%,
informasiya ve rabita sektorunda 7,5%, geyri-neft sanayesinda isa 4,1% artim geyda alinib.
Istadiyimiz dayisiklik iqtisadi fealligin xarici valyuta gslirlari yaradan ticarst olunan sektorlara
yonalmasidir. Cari ilin ilk alti ayl1 erzinde qgeyri-neft sektoruna investisiyalar 5,5% artib.
Artimin asas aparici quvvasi 6zal sektor investisiyalarinin 20,8% yuksalmasidir. Bu isa dovlet
investisiyalarinin 3,8% azalmasini kompensasiya edib.

Pul siyasati igtisadiyyatin saxslendirilmasini dastakloya bilar, lakin bu prosesi tamin eda
bilmez. Biz bunun UclUn zeruri serait yarada bilarik: giymat sabitliyi, mazenna sabitliyi,
saglam bank sistemi ve uzunmuddatli yigimlari mahsuldar investisiyalara yonalde bilan
maliyye bazarl. 2027-2030-cu illarin iqtisadi gundsliyindeki struktur islahatlar



saxalandirmanin miqgyasini ve slratini muayyan edacakdir. Bizim bu prosesa tohfomiz
makroiqgtisadi va maliyya sabitliyini temin etmakdir.



