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ON SOz

2024-cu ilin I riblinda AMB-nin pul siyasati “Azarbaycan Respublikasi MarKazi
Bankinin 2024-cu il Ggin pul siyasatinin asas istiqamatlari barada Bayanati "na uygun
olaraq hayata kecirilmigdir. AMB 0lkado makroigtisadi sabitliyin gorunmasina
yonaldilmis siyasat yiiriitmuisdiir.

Hesabat dovriinda geosiyasi garginliklorin davam etmasi, muhim beynalxalq
ticarat yollarinda yaranan manealar, eloca da diinya bazarinda amtaa giymatlorinin va
torafdas olkalarda inflyasiyamin doayiskonliyi global miihito tosir edan asas amillor
olmusdur.

Dovr oarzinda illik inflyasiya tempi xarici va daxili amillorin tasirlari ila
azalmisdir. Otan ilin eyni dovri ilo migayisada diinya amtaa qiymoatlorinin azalmast,
torafdas olkolorda orta inflyasiyanin pik saviyyalarlo mlqayisada diismasi, elaca da
manatin nominal effektiv mazannasinin méhkamlanmasinin davam etmosi inflyasiyaya
azaldici tasir etmisdir.

Rub arzinda pul siyasati qorariar: inflyasiya gozlaontilorinin stabillosmasi, risk
balansinda bas veran Qayisikliklor nazara alinmagla verilmigdir. Pul siyasati alatlori
maliyya bazarlarimin miixtalif seqmentlorindo gedan proseslor va bank sisteminin
likvidlik movaeyindaki dayisikliklor nozoro alinmagla totbiq edilmisdir. Pul siyasati
alatlorindan aktiv istifada banklararasit pul bazarinda qisamiiddatli faiz daracalarinin
Morkazi Bankin faiz dohlizi daxilinda harakatini tomin etmisdir. Strateji ¢cagirislar
Nazora alimmagla pul siyasatinin amoliyyat carcivasinin taokmillogdirilmasi va faiz

transmissiyasinin giiclandirilmasi istigamatinda siyasat davam etdirilmisdir.
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1.1. Diinya iqtiadiyyatinda meyillar

I. QLOBAL iQTiSADI MUHIT

1.1. DUnya iqtisadiyyatinda meyillar

Qlobal

geosiyasi garginliyin tasiri altinda galir.

igtisadiyyat artan
Geoigtisadi parcalanma kimi amillor

naticasindo  igtisadi  aktivlik  tarixi

gOstaricilara gora halo da asagidir. Cari
ildo  inflyasiya  azaldigca  moarkazi
banklarin pul siyasatini yumsaltmasinin

qlobal artima miisbat tasir edacayi

gozlanilir.
Qlobal iqtisadiyyatin geosiyasi
gorginliya  uygunlagsmasi  soraitinda

2024-cl ilin 1 ribinds global igtisadi
aktivliyi 6zindo oks etdiron indekslor
osason artim meyilli olmusdur. Istehsal
sektorunda iqtisadi meyillori godstoran
Satmalma Menecerlori Indeksi (SMI)
hom ABS, hom do Avrozona Ugun cari
ilin avvalindon artmisdir. indeksin artimi
cari ¢otinliklora baxmayaraq bizneslorin
golocak istehsal saviyyolori ilo bagh

nikbin olduqlarini gostorir.

Qrafik 1.Istehsal sferas: iizro
Satinalma Menecerlori Indeksi
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Moanba: Markit Economics

Qlobal iqtisadiyyatdaki meyillor
beynolxalq toskilatlarin prognozlarina
tosir etmisdir. Belo ki, BVF-nin aprel
Qlobal
Icmalda 2024-cii il Uzro global igtisadi

aymda dorc etdiyi Iqtisadi

artim  prognozu 0.1  fb.
3.2%
qaldirilmisdir. 2025-ci il Gzrs iso global
3.2%

saviyyasinds doyismoz saxlanilmisdir.

yuxarl

dayisdirilorak Saviyyasina

iqtisadi artim prognozu
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1.1. Diinya iqtiadiyyatinda meyillar

Qrafik 2. igtisadi artim proqnozu, %
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Manba: BVF, 2024-cii il aprel hesabati

BVF-nin aprel hesabatinda IEO
grupu Uzro iqtisadi artim 2024-cU ilo
1.7% olaraq prognozlasdirilmisdir. Bu da
yanvar hesabatindaki prognoza nazaron
0.2 f.b. goxdur. 2025-ci il Gzro igtisadi
artim prognozu iso doyisdirilmoayarak

1.8% saviyyasinds saxlanilmisdir.

Oton hesabatla miigayisode 2024-
cu ilo igtisadi artim prognozlarinda
Avrozona va Birlosmis Kralliq Uzra 0.1
f.b. asagiya dogru, ABS Uzroiso 0.6 f.b.
yuxartya dogru doyisiklik edilmisdir.
Yaponiya Uzro artim prognozu 1S9

doyismoz saxlanilmisdir.

BVF-nin aprel hesabatinda o6ton
(2024-cu il
ilo IEOO iizro

hesabatla yanvar)
muigayisado 2024-cli

igtisadi artim proqnozu 0.1 f.b. bondi

yuxart dogru doyisdirilorok  4.2%
mioyyon edilmisdir. 2025-ci il Gzro
iqtisadi artim prognozu 1S9

doyisdirilmayarok 4.2% saviyyasinds
saxlanilmisdir. Bu 6lko qrupu Uzro 2024-
cu ildo iqtisadi artim Asiyada 5.2%
(doyismoz saxlanilmig), Avropada 3.1%
(0.3 f.b. yuxan
Amerikasinda 2.0% (0.1 fb. yuxan
reviziya), Orta Sorq vo Morkazi Asiyada

2.8% (0.1 fb. asag1 reviziya) vo Sub-

reviziya), Latin

Sahara Afrikasinda iso 3.8% (doyismoz

saxlanilmig)  Ssaviyyasindo  muioayyan
edilmisdir. 2025-ci il Gzra iSa prognozlar
Asiyada 0.1 f.b., Avropada 0.3 f.b.
artirtlmig, Sub-Sahara Afrikasinda 0.1
f.b. azaldilmis, Orta Sorg vo Morkozi
Asiyada vo Latin Amerikasinda iso

doyismoaz saxlanilmigdir.

BVF aprel hesabatinda 2024-cii ilo
qlobal inflyasiyani 5.9% prognozlasdirir.
Bu yanvar hesabatindaki prognoz il

mugayisado 0.1 f.b. coxdur. 2025-ci il
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1.1. Diinya iqtiadiyyatinda meyillar

uzra global inflyasiya prognozu Oton
prognozla migayisads 0.1 f.b. doyisorok
4.5%

mioyyonlosdirilmisdir.

saviyyasindo

2024-cu ilin yanvar hesabati ilo
muiqgayisads aprel hesabatinda inflyasiya
prognozu IEO-lar Giclin ham 2024-c i,
2025-ci il ucin

doyisdirilmomisdir. Bela ki, 2024-cli ilda

hom do

inflyasiyanm IEO-lordo 2 f.b. azalaraq
2.6%, 2025-ci ildo iso 2% olacag
prognoz edilir. IEOO-lor (glin iso
prognoz hom 2024-cu il, ham doa 2025-ci

ildo 0.2 f.b. yuxari reviziya edilmisdir.

23% Qrafik 3. Bozi IEOO-do inflyasiya, %
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Monba: Milli Statistika Idaralari

BVF 2024-ci ilin 1l rdbinds
inflyasiya hodofi olan Olkalorda riiblik
imumi inflyasiyanin hodofdon (vo ya
hadof diapazonunun orta néqgtasi) 0.5 f.b.
yuxari olacagmi prognozlasdirir. IEO-do
inflyasiyanm IEOO-lo miigayisodo hodof
soviyysloro daha slrotli gayidacagi
gozlonilir. Bels ki, IEO-lor (izro 2024-cli
ilin 111 hodof

inflyasiya arasindaki median forgin comi

rubunda faktiki  vo

0.3 f.b. olacag1 prognoz edilir.

Qlobal miqyasda baza

inflyasiyanin azalmasi umumi
inflyasiyanin da azalmasina tosir edocok.

2023-cl ildo imumi inflyasiyada azalma

osason  global orzag vo  enerji
giymatlarinin diismosi hesabina
olmugdur. O cumlodon qglobal baza

inflyasiya illik asasda orta hesabla bir
Belo ki, 2023-cii ilda
baza inflyasiya 0.2 f.b. azalmisdisa da,

godoar azalmisdir.

2024-cii ildo onun 1.2 f.b. azalacagi

g0Ozlonilir. Qlobal inflyasiyanin
azalmasinin asas amillori 6lkalora gora
forglonir.  Bununla belo  BVF-nin

hesabatinda inflyasiyanin azalmasinin

asas harakatverici qlvvasi olarag hals do
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1.1. Diinya iqtiadiyyatinda meyillar

moarkozi banklarin sort pul siyassti vo
global omtos giymatlorinda, Xisusean

enerji  giymotlorindo  davam  edon

enislorin tosiri gostorilir.

Hesabata gors inflyasiyanin IEO-
do pandemiyadan avvalki (2017-19) orta
saviyyasina 2025-ci ildo gayitmasi vo
inflyasiyanin ortalama 2% saviyyasino
diismasi gozlonilir. Halbuki IEOO-lordo
awvalki

inflyasiyanin  pandemiyadan

ortalama 5% soviyyessino qayitmasi

togriban bir il avval gozlanilirdi.

2024-ct ilin 1| riblnda o6ton ilin

eyni dovri ilo migayisads issizlik

saviyyasi  Cin, Yaponiya, Hindistan,

Avrozona vo Rusiyada azalmis, ABS,
Kralligda

Almaniya vo  Birlosmis

artmisdir.

Qrafik 4. Issizlik soviyyasi, %

Avrozona 6.5
Rusiya 27
Birlogsmis Krallig* 49
Hindistan 76
Almaniya 5.9
Yaponiya 26
Cin 5.2
ABS 3.8

2023-cii ilin mart ay1 = 2024-cii ilin mart ay1

* Birlomis Kralligda raQamlor fevral aylarina aiddir.

Manba: Trading Economics

[OIT-in  2024-ci il may
hesabatinda amok bazarlarinda tolob vo
toklif balanssizliginin azaldigi, issizliyin

rekord asagi soviyyalordo vo ya bu

saviyyalara yaxin oldugu geyd edilib.
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1.2. Qlobal amtas bazarlar

1.2. Qlobal amtas bazarlar:

2024-cii ilin 1 riibii  orzinda
beynalxalq ticarat yollarinda yaranan
manealor, (lobal sferada monetar
sartlorin halo da sort olaraq qalmasi va
amillordan

iqglim  dayisikliyi  kimi

tasirlonon diinya  qiymatlori miixtalif

omtaalor iizro forqli istigamatlorda
dayismisdir. Qarsidakt dovrda geosiyasi
miinaqisa ocaqlart amtaa qiymoatlorina
moanfi tasir eda bilocak asas risk faktoru

kimi aktualligini goruyur.

Geosiyasi  garginliklor,  bazi

beynalxalqg yilk dasima yollarinda

yaranan  mohdudiyyatlor va iglim

doyisikliyi 2024-cU ilin | ribinds amtas

giymatlorino  tesir  edon  baslica
amillordon olmusdur. DB-nin global
omtos  bazarlarn  haqqinda  aprel

hesabatina osason 2024-cu ilin ilk
riblinda Gmumi amtas giymatlari indeksi
3.5% artsa da, 6ton ilin eyni dovriins
0.3% Qiymat

indekslori enerji mohsullart iizro 4.7%,

Nazaran enmigdir.

geyri-enerji mohsullar1 tizra isa 1.3%

artmisdir. Cari dovr arzindo an ylksok

artim bazi spirtsiz i¢kilorin giymatlorinda
geyds alinmisdir. Belo ki, kakao va kofe
istehsalina ciddi ziyan vuran El Nino
toklif  kanallarini

iglim  fenomeni

oshamiyyatli zoiflodarak muvafiq
giymatlorin 30.6% bahalasmasina sabob
belo,

giymatlorindo 2.3% azalma miisahido

olmusdur.  Bununla orzaq
edilmisdir.
Qrafik 5. Qlobal amtos giymot

indekslarinin dinamikasi (2021
dekabr=100)
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Manba: Diinya Banki

2024-ci ilin ilk rdblinds qizi1l
giymatlorinds do bir godor bahalagsma
geydo alintb. DB-nin hesabatina gora
asason qizil giymatlorindon tasirlonan

giymotli metallar indeksi martda ayliq
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1.2. Qlobal amtas bazarlar

asasda 6.8% artmisdir. Qizilin giymatinin
ohomiyyatli bahalagmasinin asas Sabobi
kKimi geoiqgtisadi  geyri-muoayyanliklor
fonunda tahlukasiz aktivlara olan talabin
koskin artmasi gostorilir. Ortamiddatli
perspektivdo bir godor ucuzlasmasi
prognozlasdirilan  quzil
2015-2019-cu illordoki

xeyli yuxarida qalacagi gozlanilir.

qiymatlarinin

saviyyasindan

BMT-nin Orzaq vo Kond
Tosorriifatt Togkilatt (FAO) tarafindan
aciqlanan orzaq giymat indeksi 2024-ci
ilin | ribunds 0.8% azalmisdir. Dovr
arzindo bitki yaglarinda 6.8%, sid
mohsullarinda iso 4.6% qiymot artimi
geydo alinmigdir. Son illordo taxil
istehsalinin  ohomiyyatli artimi1 xiisusi
diqgat ¢okib. Belo ki, 2023-2024-ci
illorda global taxil istehsalinin rekord
hoddo yaxinlagsmast ilo Rusiya Vo
Ukraynanin ixract kaskin artirmasi taxil
indeksinin  rablik  9.7%
sobab

Umumilikds, 6ton ildon bori osasan

giymat
ucuzlagmasina olmusdur.
azalan trayektoriyada davam edon FAO
arzaq qiymat indeksi son 3 ilin minimum

Soviyyasino yaxinlagmigdir.

Qrafik 6. FAO global arzaq qiymat

175 indeksi (2014-2016 = 100)
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Manba: FAO

2023-cl ilin sonunda bir qoador
ucuzlasan neft qiymotlori 2024-ci ilin
yanvar-mart aylarinda artan dinamika
nliimayis etdirmisdir. Brent markali neftin
bir barel t¢un orta giymati 2024-ci ilin |
ribinds togribon 81.8 ABS dollan
olmusdur ki, bu da o6ton ilin  orta
gostaricisindan (82.2 ABS dollar1) comi
0.5% asagidir.

10

Pul siyasati icmal1 ® Yanvar - Mart 2024



1.2. Qlobal amtas bazarlar

Qrafik 7. Qlobal neft bazarinda talab vo
toklifin dinamikasi, mln. barel (gunlik)
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Moanba: ABS Enerji Informasiya Administrasiyasi (EIA)

ABS Enerji Informasiya
(EIA) aprel

ildo neft

Administrasiyasinin
ayindaki hesabatinda cari
giymatlorinin ylksok olaraq qalacagi
prognozlasdirilir. Bela ki, Brent markali
neftin bir barelinin orta giymatinin 2024-
cu ilde 89 ABS dollar1 (yanvar prognozu
82 ABS dollar1), 2025-ci ildo iso 87 ABS
dollar1 (yanvar prognozu 79 ABS dollari)
olacagi gozlonilir. Neft giymatlori lzra
prognozlarin yuxarit reviziyasmin oSas
sobobi kimi Yaxin Sorq regionundaki

miinaqiso  ocaqlarmin =~ daha  da

alovlanmasi, xiisusilo Qirmizi doaniz
hovzasinda beynalxalq yiik daginmasina
olan tohdid vo manealor gostorilir.
Bundan olave OPEC+ Olkalarinin neft
hasilatinin azaldilmasi {lizra tasabbuslori
do enerji giymatlorina artirict tasir edoan
baslica amillordon hesab edilir.

Yasil enerji imkanlarinin
genislondirilmoasi, ABS torofindon maye
qaz ixracinin tagriban 70%-nin Avropaya
yonaldilmasi  vo qis faslindo  olan
miilayim hava soraiti Avropada tobii qaza
olan tolobin  azalmasma  sorait
yaratmigdir. Noticado, anbarlardaki qaz
chtiyatlarmin  hacmi  yuksok olaraq
qalmis vo tobii gaz qiymatlori
ucuzlagmigdir. Cari ilin 1lk riiblindo
Niderland TTF indeksi tizro 1000 m3
qazin orta qiymati 289 avro olmusdur ki,
bu da 2023-cl ilin orta gostaricisindon

(429 avro) 33% ucuzdur.

11
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1.2. Qlobal amtas bazarlar

Qrafik 8. Geosiyasi risk indeksi
(2010-2019 =0)
Qirmiz1 donizdo

bas veran
hiicumlar
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Moanba: Diinya Banki

DB-nin son hesabatinda 2024-
2025-ci  illor Uzro qglobal omtos
giymatlorinin  bir godor ucuzlasacagi
prognozlasdirilir. Hesabatda qiymatlora
artirtict - tosir  edo  bilocok osas  risk
faktorlar1 da xilisusi geyd olunmusdur.
Belo ki, geosiyasi gorginliyin artmasi,
global tachizat zancirinda yarana bilocok
qirilmalar vo iglim doayisikliyinin monfi
tosirlori amtoo giymatlarinin gozlonilon
dinamikasinda geyri-muayyanliklori

artiran baslica amillar kimi geyd olunur.

12
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1.3. Qlobal maliyys bazarlar

1.3. Qlobal maliyys bazarlari

Qlobal maliyya sistemi 2024-cl
ilin ilk riibiind> dayanmiqhq niimayis
etdirmigdir. Qobal igtisadiyyatin yumsaq
enis edacayi ilo bagl gozlontilorin
artmasi va investorlarin novbati riiblorda
faiz doracasinin azaldilmast ila alagadar
gozlantilori fonunda riib arzinda maliyya
bazarlarinda miisbat dinamika miisahida
edilmisdir. Maliyya sisteminda
narahatliq doguran qisamiiddatli risklor
azalsa bela, orta miiddatli dovr tizra bir
swra risklor qalmaqgdadir.

Qlobal

monetar siyasatin yumsaldilmasi ilo bagl

bazarlarda investorlarin

gozlontilori davam edon inflyasiya
proseslori  noticasindo  riib  orzindo
azalmisdir. Aparici olkolordo  morkozi

banklar hodof soviyyesindon holo do
yliksok olan inflyasiyani cilovlamaq tigiin
[ ribdo faiz dorocolorini  sabit
saxlamigdir. 2024-cti ilin ilk riiblindo
FES siyasat faizini son 23 ilin on yiiksok
soviyyasi olan 5.25%-5.50%, Avropa
Morkozi Banki 4.5%, Ingiltora Morkozi
Banki1 5.25%, Cin Xalq Banki isa 3.45%

soviyyasinda sabit saxlamigdir. Bununla

belo, inflyasiyanin arzuolunan hoddo

catacagl toqdirdo faiz dorocolorinin

novbati riiblordo azaldilmas1 morkozi
banklar torofindon istisna  edilmir.
Yaponiya Morkozi Banki inflyasiyanin
yuksolmosi  vo  boyiik  sirkotlordo
ohomiyystli amok haqqi artimlarindan
sonra faiz doracasini yiiksoltmoklo 2007-
ci ildon bori ilk dofs monfi faiz
siyasatindon 1imtina etmis vo siyasot
faizini monfi zonadan ¢ixarmisdir. Digor
morkozi  banklarin  pul  siyasotini
yumsaltdigi dovrdo Yaponiya Morkozi
Bankinin monetar sortlosdirmo gorarinin
qlobal kapital axinina va yapon yeninin
mozonnasing tosirlori investorlarin digqgot
morkozindo olmusdur. Isvecro Milli
Banki siyasat faizini 25 baza bondi asagi
salarag IEO arasinda faiz dorocolorini
cari ildo endiron ilk morkozi bank
olmusdur.

2024-cii ilin I riibiindo qlobal
maliyya bazarlar1 imumilikds dayaniqliq
nlimayis etdirmis vo bazarlarda miisbot
meyillor miisahido edilmisdir. Noticado,
birjalarda asas sohm indekslorinds artim

geydo alinmigdir. Riib oarzindo NASDAQ

13
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1.3. Qlobal maliyys bazarlari

indeksi 9%, Dow Jones 5%, FTSE
Eurotop 9%, DAX 11%, Nikkey 21%,
MSCI World 8% doyor qazanmisdir.
Cinin daginmaz omlak bazarinda yasanan
gorginlikls slagodar Shanghai Composite
indeksi digor indeksloro nozoron zoif
artim gostormisdir (2%).

Qrafik 9. Fond birjalarinda meyillor
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Moanba: Bloomberg

Bitkoin kriptovalyutasinin doyari
2024-cii ilin 1lk riiblinde toxminan 61%
yiiksalmis va tarixinde ilk dofs 70 000
ABS dollar1 saddini ke¢gmisdir.

BVF-nin  2024-ci il  aprel

hesabatina asason maliyys bazarlarinda

Oton ilin oktyabrindan bari qlobal

inflyasiyanin dayaniqli azalmasi vo pul
siyasotinin yumsaldilacag1r 1ilo bagh
gozlontilor fonunda miisbot dinamika
misahido edilmisdir. Belo ki, global
miqyasda faiz doracolorindo azalma,
sohm qiymotlorindo 1so artim trendi
izlonilmis vo noticodo qlobal maliyyo
soraiti yumsalmisdir.

Riib orzinds investorlar vo morkozi
banklar golacak riiblarde pul siyasatinin
yumsaldilacagini gozloyir. Bununla bels,
qlobal inflyasiyanin daha uzun miiddata
homin

hodoflorin  iizorindo qalmasi

gozlontinin  gercoklosmomasino  vo

maliyyo bazarlarinda geyri-sabitliya
sabab ola bilor. Umumilikde, oksor
maliyyo institutlar1 faiz doracoalorinin
yuksok dovrda

oldugu dayaniqgliq

nlimayis etdirmisdir. BVEF-nin
tohlilloring asason qisa miiddatli maliyya
sabitliyi risklori, o climlodon, névbati il
qlobal artima monfi tosir edo bilocok

amillor riib orzindo azalmisdir.
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1.3. Qlobal maliyys bazarlari

Qrafik 10. Ev qiymatlorinin real artim

tempi, %
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Manba: BVF

Dasinmaz omlak qiymatlori oksor
Olkolordo azalmis, lakin timumilikdo
pandemiyadan ovvolki soviyyalordon
yuxarida gorarlagmisdir. Ev
qiymatlorindoki eniglor yiiksak ipoteka
faizlori ilo baghh olmus vo il orzinds
IEOO-lo miiqayisado (1.6%) IEO-do
(2.7%) daha gabariq sokildo Oziini
gostormigdir. Ev tosorriifatlarinin  bore
yiikiiniin dayanmiqliligi global miqyasda
qanaatbaxs saviyyada olmagina
baxmayaragq, halo do ipoteka kreditlorinin

O0donilmomosi riski aktual hesab edilir.

Oksor aktivlor {lizro  qiymot

doyigskonliyi  riib  orzindo  coxillik
minimuma enmisdir. Bu da qlobal faiz
artimi dovriiniin sona yaxinlagdigina dair
artan nikbinliyi oks etdirir. Bununla bels,
gbzlonilmoz inflyasiya soklar1
investorlarin gozlontisini qgofil doyise,
misbot korrelyasiyali bazarlar arasinda
qiymatlorin eyni istigamotdo doyisiming
va belalikla do maliyya sortlorinin kaskin

sartlogsmoasing sabab ola bilar.

BVF-nin son hesabatinda qlobal
artima vo maliyyo sistemind tosir eds
bilacak bir sira riskler va siyasat tokliflori
6z oksini tapmusdir. Ilkin olaraq
vurgulanmigdir ki, hom IEO hom do
[EOO-do dovlot vo 6zl sektorun borc
ylkiiniin artmas1 sonda risklori artira
bilor. Bundan olave mohdud prudensial
nozarat altinda faaliyyot gostoron 06zal
kredit bazarindaki (bank sektorundan
konarda formalasan vo orta sahibkarlara
kredit veron, slirotlo bdyliyon bazar)
davamli va siiratli artim sistem riskloring
sobab ola bilar. Habels rogomsallagsmanin
artdig1, texnologiyalarin inkisaf etdiyi vo

geosiyasi gorginliklorin siddotlondiyi bir
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1.3. Qlobal maliyys bazarlari

soraitdo  hoyata  kecirilon  kiber
hliicumlarin makromaliyyo sabitliyi {igiin
narahatliq dogurdugu geyd olunmusdur.
BVF siyasot prioritetlori kimi morkazi
banklarin pul siyasatini inflyasiyanin
davamli olaraq hodofo dogru
irolilodiyindon omin oldugdan sonra
todricon yumsaltmagi, borc defoltlarinin
garsisininin  alimmast  li¢lin ~ saylorin
giiclondirilmasini, miixtolif hall
corcivolorinin totbiqine hazir olmagi,
daha proaktiv nozarat vo tonzimlayici
yanasmanin totbiqini, milli
kibertohliikosizlik  strategiyasinin, o
cimlodon, effektiv tonzimlomo vo
nozarot ¢orcivolorinin giiclondirilmosini,
kiber insidentlorin bildirilmasi sisteminin
inkisaf etdirilmosini xiisusi olaraq geyd

etmisdir.
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2.1. Xarici sektor

II. DAXILI MAKROIQTISADI
SORAIT
2.1. Xarici sektor

2024-c ilin | rubd arzinda tadiya
balansimin  baslica komponenti olan
xarici ticarat balansi profisitli olmugdur.
Baza ssenari Uzra ilin sonuna cari
amaliyyatlar balansinin profisitli olacagi
prognoz edilir.

DGK malumatlarina asasen 2024-
cu ilin yanvar-mart aylari arzindos 6lkonin
xarici ticarat dovriyyosi 9.7 mlrd. ABS
dollar1 toskil etmisdir ki, bunun da 6
mird. ABS dollar1 (voa ya 61.7%-i)
ixracin, 3.7 mlrd. ABS dollar1 (vo ya
38.3%-1) iso idxalin payina diismiisdiir.
Xarici ticarot balansinda 2.3 mlrd. ABS
dollart mabloginds miisbat saldo amala
golmisdir.

2024-cii ilin I riibii orzinds xarici
ticarot dovriyyesindo Avropa Ittifaq
36.9%, MDB o6lkalori 13.7% vo diger
olkalor 49.4% paya sahib olmusdur.

Qrafik 11. Ticarat balansi, mird. ABS

dollar1
10 1
8.0 7.7
g .
6.0
6 4
4 .
2 4
0 J
_2 m
-4 A -2.9
4.0 -3.7
6 4
2022 2023 2024
| Rib | Rib | Rib
Idxal Ixrac ==@= Ticarat balansi
Moanba: DGK

Ticarat dovriyyassinin yaridan goxu
Italiya, Tiirkiys, Rusiya, Cin, Hindistan,
Almaniya, Tailand, Giirclistan, ABS vao
olkalarin

Bolgaristan ~ kimi payina

diismiisdiir.
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2.1. Xarici sektor

Qrafik 12. 2024-ci ilin I riibiindo xam neft
va neft mohsullarinin ixrac olundugu
olkalor, %-Ia

Italiya
35.4%
Hindistan
13.0%
Almaniya
6.7%
Tunis
Digor 3.4%
Olkgloar Tailand
35.7% 5.8%
Monba: DGK

2024-cu ilin I rliblnds ixracin neft-
gaz sektoru Uzro doyori 5.3 mird. ABS
dollar1 olmusdur. Ixracin doyari xam neft
Uzra 3.5 mlrd. ABS dollar1, tobii qaz Gzra
iso 1.8 mlrd. ABS dollar1 olmusdur.

Hesabat dovrinds qeyri neft-gaz
sektoru tizra ixrac 673.7 min. ABS dollar
dayarinds olmusdur.

2024-cu ilin I ribinds ixrac edilon
geyri neft-qaz sektoruna aid mallarin
siyahisinda toravez vo meyva mohsullari,
plastmassa vo ondan hazirlanan
mohsullar, kimya sonayesi mohsullari,
pambiq lifi, aliiminium vo ondan
hazirlanan mohsullar, elektrik enerjisi

osas paya sahibdir.

Qrafik 13. 2024-cii ilin I riib tizra bazi
mohsullar {izrs ixracin doyigimi, %-1o
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Manba: DGK

Umumilikda, 2024-cli ilin yanvar-

mart aylarn orzindo ixracda osas
torofdaslar Italiya (33.2%),
(15.5%), Hindistan (7.6%), Almaniya

(4.0%) vo Rusiya (3.8%) kimi 6lkolor

Tiirkiya

olmusdur.
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2.1. Xarici sektor

Qrafik 14. Sektorlar iizra idxalin
dinamikasi, mird.$
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Hesabat dovriindo amtas idxal1 3.7
mlrd. ABS dollar1 dayarinds olmusdur.
Comi omtoo idxalinda dovlet sektoru
12%, 6zal sektor 76.1% vo fiziki soxslor
11.9% paya sahibdir.

2024-cu ilin I ribiinds 1dxal edilon

mallarim  siyahisinda  masin =~ va
avadanliqlar, yeyinti mohsullari,
nogliyyat vasitolori, qara metallar,

oczagiliq mohsullar, plastmassa vo

oduncag vo onlardan  hazirlanan

momulatlar, geyim osyalari, mebel vo
onun hissolori, tiitiin mohsullarnt  va

giibrolor Ustiinliik togkil edir.

Qrafik 15. 2024-cU ilin I riibii {izro bazi
mohsullar iizrs idxalin doyigimi, %-lo
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Manba: DGK
Idxal olunmus mohsullarin

20.0%-1 Cin, 17.8%-i Rusiya, 14.5%-i
Tiirkiyo, 4.9%-1 Almaniya, 4.1%-1 ABS,
3.5%-i Iran, 2.9%-i Italiya, 2.6%-i
Belarus, 2.4%-i Koreya Respublikasi va
2.2%-1

Tirkmonistan kimi oOlkoalarin

payina diismiisdiir.

I1kin rogomlaro asason 2024-cliilin

| rubunds Olkays daxil olan pul
baratlarinin hacmi pandemiyadan 6ncoki
saviyyani Ustalomokdo davam etmisdir.
Hesabat dovrinds Olkado Xxarici
muoassiso Vo toskilatlar torafindon oasas
axinlart  davam

kapitala investisiya
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2.1. Xarici sektor

etmisdir. DSK-nin molumatina goro

butin maliyya moanbalarindon  asas
kapitala 784.4 min. manat investisiya
olmusdur. Xarici monbalordon asas
kapitala yonoaldilmis investisiya timumi
vasaitin - doyarinin - 20.6%-ni  toskil
etmisdir.

Olkalor vo

Xarici beynalxalq

togkilatlar  torofindon osas kapitala
yonaldilmis vasaitin 96.4%-i Birlosmis
Krallig, ABS,

Tiirkiys,  Isvecrs,

Yaponiya, Rusiya, Norveg, Iran,
Hindistan vo Fransa sarmayadarlarina

moaxsus olmusdur.

Qiymotlondirmalora géra movcud
meyillarin davam etmasi halinda 2024-cti
ildo cari amaliyyatlar hesabinin profisitli
olacag1 proqnozlasdirilir. Oton il oldugu

kimi 2024-ci ildo do global geosiyasi

voziyyot, osas ixrac mohsullar1 {izro
dunya giymeatlori, ticarat torofdaslarinda
makroiqtisadi

durum, qeyri neft-gaz

sektoru Uzro ixrac potensiali

Azorbaycanin  todiys balansina tosir

gOstoran asas amillar olacaqdir.

2024-ci il yanvar-mart aylarinda

Olkonin  strateji  valyuta ehtiyatlar
beynolxalg qobul edilmis kifayatlilik
normalarini Gistalomakds davam etmisdir.
2024-cii ilin mart ayinin sonuna 6lkanin
strateji valyuta ehtiyatlar1 33 aylig mal va
xidmat idxalina kifayat etmisdir (2023-cl
il Gzro mal vo xidmot idxali
goturilmoaklos). Strateji ehtiyatlar manatla
pul kitlasini (M2) 3.4 dofo Ustolomisdir
(29.03.2024 tarixina olan M2 pul aqreqati

gotarialmakls).
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2.2. Igtisadi aktivlik

2024-cii ilin [ riibiindo olkodo

miisbat igtisadi artim dinamikast davam
talobin

etmisdir.  Moacmu

baslica
komponentlori, o ciimladon investisiya

talobi igtisadi artimi dastoklomisdir.

Iqtisadi DSK-nin

molumatina asason 2024-cu ilin yanvar-

artim.

mart aylarinda UDM 6ton ilin eyni
dovriino nozoran real ifadodo 4% artmis
vo nominal olaraq 29.1 mlrd. manat togkil
etmisdir. Adambasma diison UDM-in

hocmi 2856.5 manat olmusdur.

Iqtisadiyyatin neft-gaz sektorunda
olavo doyor 0.4% artmis vo nominal
olaraq 10.4 mird. manat togkil etmisdir.
Dovr orzinds 7.2 milyon ton omtoalik
xam neft, 9.7 milyard kub metr omtoslik
tobii qaz hasil olunmusdur. Oton ilin
miivafiq dovrii ilo miigayisodo omtoslik
neft hasilati 6% azalmig, omtoslik qaz

hasilat1 is9 5.4% artmisdir.

Qrafik 16 . iqtisadi artim, 6.i.m.d.n %-1o
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Mbonba: DSK

2024-cii ilin ilk riibiinds qeyri neft-
gaz sektorunda olave doyor Oton ilin
miivafiq dovriina nozoron real ifadade
6.7% artmi1s vo nominal olaraq 18.7 mlrd.
manat toskil etmisdir. Senayenin geyri
neft-qaz seqmentindo mohsul istehsali

7.8% artmusdir.

2024-cii ilin 6ton dovrii orzinda
kond tosorriifatinda 1.1% artim qeydo
alimmigdir. Heyvandarliq mohsullari
istehsali 1%, bitkicilik mohsullar1 iso
2.9% artmisdir. Oton ilin miivafiq dovrii

ilo miigayisado bitkigilik mohsullarimin

artim tempi yiiksalmisdir.
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2.2. Igtisadi aktivlik

Xidmot saholorindo  miisahido
edilon yiiksok artim dinamikasi davam
etmisdir. 2024-cu ilin  yanvar-mart
aylarinda noaqliyyat vo anbar tosorriifati
17.3%, yik vo sornisin dagimalari iso
miivafiq olaraq 4.7% vo 6.9% artmisdir.
Qeyri-dovlat sektoruna moxsus naqliyyat
vasitolori ilo dasmnmis yiiklorin hocmi
5.3% artmis, dasinmis yuklorin {imumi
hacmindo bu sektorun xiisusi ¢okisi

76.4% toskil etmisdir.

Dovr orzindo informasiya vo rabito
sektorunda olavo doyar 2023-cl ilin
miivafiq dovrii ilo miiqayisodo 10.4%,
turizm vo ictimai 1aso sektorunda iso

10.2% artmisdir.

2024-cl ilin ilk riibiinds istehsal
olunmus UDMe-in strukturunda xidmot

sektorlarinin pay1 artmisdir.

Cadval 1. UDM-in strukturu, xisusi ¢aki, %-lo

2023 2024
Sektorlar 3 ay 3 ay
Sonaye 47.5 39.3
Tikinti 5 5.9
Kond "'tassrrl'ifatl, meso 26 29
tosarriifat1 va baliqgiliq
Ticarat, naqliyyat
. e . 9 9.7
vasitalarinin tomiri
Neqhyyat vo anbar 54 6.8
tasarriifati

Turistlorin
yerlogdirilmasi vo 1.9 2.4
ictimai iaso
Informasiya vo rabito 15 1.7
Digor saholor 17.6 20.4
Meh_sula vo idxala xalis 95 10.9
vergilar

Monba: DSK

AMB torofindon real sektorun

monitoringqi  Uzro aparilan  sorgunun
noticolori iqtisadi  aktivliyin davam
etdiyini tosdiqloyir. 2024-ct ilin |

riibiinda BII sahalor iizro farqli dinamika
niimayis etdirsa do, iimumilikde miisbat

zonada gorarlagmigdir.

Qeyri-neft sonaye miiassisolori

izro BII 1 riibdo miisbot zonada
qalmigdir. Xiisuson do sonayenin kimya,
masingayirma, tikinti vo digor qeyri-
metal mineral mohsullarin istehsali alt

sektorlarinda BII yiiksok olmusdur.

Dévr orzindo ticarot iizro BII
miisbat zonada gorarlagsmaqla 6ton ilin
mivafiq dovrii  ilo  miigayisado
yuksolmigdir. Ticarotin mebel vo elektrik
moigot avadanliglar1 alt sektorlarinda
daha yiksok, avtomobil vo tosorriifat
mallar1 sahasindo iso nisbaton asagi inam
indeksinin
edilmokdadir.

oldugu miisahido
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2.2. Igtisadi aktivlik

2024-ci ilin | riblindo xidmot
sektoru iizro BII &ton ilin miivafiq dovrii
ilo miiqayisodo bir godor asagi olsa da,
timumen yiiksok olaraq galmaqdadir.
Xidmat
sektorlarinda  BIl

sektorunun butin alt

miusbat  zonada

qorarlagmisdir.

Qrafik 17. Biznes Inam Indeksi, 3 ayliq

ortalama
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Moanba: RSM noaticalari asasinda AMB-nin
hesablamalari*

Mosgulluq. 2024-ci ilin 1 aprel
tarixino Olkods iqgtisadi foal ohalinin say1
5253.3 min nafor, mosgul ohalinin say1

iS0 4966.4 min nafor toskil etmisdir.

L Sonaye BII = (mahsul istehsali — hazir mahsul ehtiyati +
istehsal gozlontilori)/3

Xidmat BII = (biznes soraiti + faktiki talob + talab
gozlantisi )/3

Ticarat BIT = (faktiki satis — mal ehtiyatlarimn dayismasi
+ satis tizra gozlantilar)/3

Muzdla ¢alisan is¢ilorin say1 2024-
cii ilin mart aymin 1-no 1727.2 min nafor
olmusdur. O clmladon, iqtisadiyyatin
dovlat sektorunda islayanlorin say1 899.7
min noafor, qeyri-dovlot sektorunda iso

827.5 min nofor toskil etmisdir.

Qrafik 18. iqtisadi foal ohalinin say1,
min noforlo
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Iqtisadi foal ohali  * Moggul chali

Moanba:DSK
Miuossisa Vo toskilatlarda muzdla
calisan is¢ilorin 22.5%-1 mohsul istehsali

sahalarinds foaliyyat gostarir.

2024-cii ilin 1 aprel tarixina 6lkada
qeydiyyata alinmig issiz soxslorin say1

209.8 min nofor olmus, onlarin 43%-ni
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qadinlar toskil etmisdir. 2024-ci ilin |
ribinds igsiz soxslorin say1 6ton ilin sonu

ilo mugayisads 3.6% azalmisdir.

AMB torofindon real sektorun

monitorinqi  lizro aparilan sorgunun
naticalari gostarir ki, 2024-c ilin ilk ribi
orzinds iqtisadi subyektlorin masgulluq
gozlontilori 6ton ilin miivafiq dovriinln
orta gostoricilori ilo miiqayisads ticarat

va xidmat sektorlarinda yiiksalmisdir.

Macmu talob. Macmu daxili talobin
artimi 2024-cu ilin yanvar-mart aylar
arzinds do davam etmis vo iqtisadi
aktivliyi dostoklomisgdir.

Macmu tolobin  genislonmasinda
baslica rolu istehlak tolobi oynamisdir.
flin 6ton dovrii orzinde istehlakeilarin
tolobatlarinin ~ 6donilmasi  moagsadila
bazarda satilmis omtoo Vo Xidmatlorin
hocmi  Oton ilin  eyni dovra ilo
mugayisada real ifadodo 3.6% artaraq
16.8 mlrd. manat olmusdur. Bir istehlake¢1
orta hesabla ayda 548.3 manat vo ya 6ton
ilin mavafig dovrl ilo migayisads 20.9

manat ¢ox vosait Xarclomisdir.

Qrafik 19. Istehlak bazarinda satislarin
hacminin dayisimi
20 6

18 4.7

16 16.8
H 36 4
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10 3

o N M OO ©

2023, 3 ay 2024, 3 ay
Satislarin nominal hacmi, mird. manat
+1Satiglarin real artimi, % (sag skala)

Monba: DSK

2024-cu

arzinda parakonda ticarat dovriyyasi 6ton

ilin yanvar-mart aylari

ilin mavafig dovru ilo miqgayisads real
ifadodo 3.1% artmus vo 13.5 mird. manat
toskil etmisdir. Orzaq mohsullar, ickilor

vo tltin momulatlar1 tizro parakonda

omtoa doOvriyyasi 1.8%, qeyri-orzaq
mohsullar1 {izro dovriyys isa 4.9%
artmisdir.
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2.2. Igtisadi aktivlik

Qrafik 20. Porakands ticarat
dovriyyesinin artimi, 6.i.m.d.n. %-lo
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mmmm Porakondo omtos dovriyyasi
={J=9rzaq lizro
Qeyri-orzaq tizro
Moanba: DSK

Istehlakg¢ilarm  porakonds ticarot
sobokasindo qida mohsullar, icki va
titin momulatlar1 vo digar geyri-arzag
mallarinin alis1 {izra Xarclori 2023-cu ilin
muvafiq dovri ilo migayisads az olmus,
digar istigamatlor tizra Xarclari isa | riibda

artmisdir.
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Qrafik 21.Ticarat dovriyyasinds xarc
istiqgamatlori izro artim, %-1o
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Qida mohsullari, igkilar vo 2.1

tiitiin momulatlart 1.8
Toxuculuq mallar1 vo geyim ﬁ?
Elektrik mallar1 vo mebel 23?’9

Kompyuterlor vo

telekommunikasiya 32

Oczagiliq vo tibbi mallar -
Avtomobil yanacagi

Digor geyri-arzaq mallari

m2023,3ay ®2024,3ay

Monba: DSK

2024-ci ilin yanvar-mart aylari
arzindo hor bir istehlak¢t porakonds
ticarat muassisalorinds orta hesabla ayda
440.9 manat vo ya 2023-ci ilin eyni
dovri ilo mugayisedo 2.9% cox vosait
xarclomigdir. Bunun da 56%-i qida
Mohsullari, ickilor Vo tutln
momulatlarinin, 44%-i iso qeyri-orzaq

mallarinin alinmasima sorf edilmisdir.

Hesabat dovri orzinds ictimai iaso
dovriyyasi Oton ilin mivafiq dovri ils
muqgayisado real ifadods 6.7% artmisdir.
Homg¢inin dovr arzinds ohaliys gostorilon
Odonisli xidmatlorin dayari 6tan ilin eyni
ifadodo  5.8%
artaraq 2.8 mlrd. manat toskil etmisdir. |

dovrina nozoron real
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2.2. Igtisadi aktivlik

ribdo orta hesabla adambasina diigon
pullu xidmot istehlaki &ton ilin eyni
dovriine nozaron nominal ifadods 20.2
manat artmis vo 277.6 manat toskil
etmisdir.

Qrafik 22 . Ictimai iaso vo 6danisli
30 xidmotlorin dinamikasi, 6.i.m.d.n. %-lo
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Mbanba: DSK

Istehlak

sartlondiran asas amillordon biri do | riib

talobinin artimini
arzinda ohali galirlarinin hom real, hom

do nominal olaraq artimi olmusdur.

DSK-nin molumatlarina oasason |
ribds ohalinin pul galirlori nominal
olarag 5% artarag 19.4 mird. manat
olmusdur. O clmlodon adambasina
diison pul golirlori 1905.4 manat toskil

etmisdir. Ohalinin soroncaminda qalan

golirlor 4.8% artaraq 17.1 mlrd. manata
catmigdir. Yanvar-fevral aylari orzindos
Olko igtisadiyyatinda muzdla c¢alisan
iscilorin orta ayliq nominal amokhaqqs
Otan ilin mivafig dévrina nazaran 10.8%

artarag 946.8 manat toskil etmisdir.

Qrafik 23. Golirlorin va amokhaqqinin

artim dinamikasi, 6.1.m.d.n. %-Io
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Moanba: DSK géstarici yoxdur son aylar

[stehlak tolobina kreditlorin

dinamikas1 da tosir gOstormisdir. RUb

orzindo ev tosorrufatlarina  verilon

kreditlorin hacmi 3.3% artmisdir.

Dovlot  xorclori  daxili  tolobin

dostoklonmasinds  oshomiyyatli  rol
oynamisdir. Dovlat bidcasinin xarclori
8.4 mlrd. manat icra olunmusdur ki, bu da

Oton ilin | ribl ilo mugayisodo 28.1%

coxdur. 2024-ct ilin  yanvar-mart
aylarinda dovlet budcasi xorclarinin
26
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2.2. Igtisadi aktivlik

4967.1 min. manat1 vo ya 59%-i cari
xarclars, 2357.5 min. manat1 vo ya 28%-
I asasli xarclora, 1088 min. manat1 vo ya
13%-i dovlst borcuna xidmotlo bagh

xarclara yénoldilmisdir. 2

Hesabat dovrunds istehlak tolobi ilo
yanagt investisiya tolobi do miusbot
dinamikaya malik olmusdur. DSK-nin
molumatlarma oasason cari ilin | ribiinds
Olko iqtisadiyyatinda osas Kkapitala
qoyulmus vasaitin hacmi 2023-ci ilin |
rabu ilo migayisads 4% artmis vo 3.8
mlrd. manat toskil etmisdir. Bundan neft-
gaz sektoruna yonaldilon vasaitin hacmi
Oton ilin mavafig dovrina nazaran real
ifadoado 2.7%, qeyri neft-qaz sektoruna
yonaldilon vasaitin  hacmi isa 4.8%

artmisdir.

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

Qrafik 24. Investisiyalarin dinamikas,

6.i.m.d.n. %
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=O==Qeyri-neft sektoruna yonsldilmis
investisiyalar
Moanba: DSK
Qeyri neft-qaz sektorunun

inkisafina yOnoldilon 2.5 mlrd. manatliq

vasaitin 146.2 mln. manatt vo ya imumi

saormayonin  3.8%-i geyri neft-gaz
sonayesinds istifado edilmisdir. Comi
investisiya  qoyuluslarmin  54.6%-i
doviot, 45.4%-i isa  geyri-dovlat

sektorunun payina diismiisdiir.

osas kapitala yonoldilmis
investisiyalarin 79.4%-1 daxili monbalar,

20.6%-i isa xarici manbalar hesabina

formalasmisdir. Osas kapitala
yOnoldilmis sarmayanin umumi
27

Pul siyasati icmal1 ® Yanvar - Mart 2024



2.2. Igtisadi aktivlik

hocmindo miossisa vo togkilatlarin 6z
vosaitlori  (50.5%)  dstlnluk  toskil

etmisdir.
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2.3. Inflyasiya proseslori

2.3. Inflyasiya proseslori

2024-cu ilin | rubunda illik
inflyasiya azalmaqda davam etmisdir.
Ticarat tarafdaslarinda  inflyasiyanin
songimasi va Olkada hoayata kegirilon
antiinflyasiya

siyasati  inflyasiyanin

azalmasina zamin yaratmisdir.

Istehlak Qiymoatlari Indeksi (IQ).
DSK-nin malumatina asasan 2024-c( ilin
mart ayinda illik inflyasiya (2024-ci ilin
mart ay1 2023-cii ilin mart ayina nozoran)
0.4% toskil etmisdir. Orta illik inflyasiya
(2024-cu ilin yanvar-mart1 2023-cu ilin
yanvar-martina  nazoron) iso 1%

olmusdur.

Qrafik 25.1llik inflyasiya %-lo
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Manba: DSK

Orzaq mohsullari {izro mart ayinda
deflyasiya geydo alinmisdir. Belo ki, illik
deflyasiya martda 1.1%, orta illik
deflyasiya iso 0.3% olmusdur. Qeyri-
arzag mohsullar1 mart ayinda kegan ilin
1.1%
illik geyri-arzaq

miivafiq ayina nazaran
bahalagsmisdir. Orta
mohsullar tizra inflyasiya iss 1.4% toskil
Mart aymda illik xidmaet

2.2%, orta i1llik xidmot

etmisdir.
inflyasiyasi

inflyasiyast 159 2.5% toskil etmisdir.

Oton ilin mart ay1 ilo miigayisedo
illik inflyasiya 13.2 f.b. bondi azalmigdir.
Bu azalmanin 8.1 fb. orzaq, 2.5 f.b.

geyri-orzag, 2.6 f.b. iso xidmot Uzra
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2.3. Inflyasiya proseslori

inflyasiya tempinin azalmasi hesabina

olmusdur.

Qrafik 26. IQI komponentlarinin téhfasi,
faiz bandi ilo
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Manba: DSK, AMB

Tonzimlanan giymatlorin, hamginin

movsimi  xarakterli kond tosorriifati
mohsullarinin gqiymoat doyisimi nazors
allmmadan  hesablanan  illik  baza
inflyasiyas1 martda 1% toskil etmisdir.
Orta illik baza inflyasiya isa 2024-cii ilin

mart ayinda 1.5% olmusdur.
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Qrafik 27.1llik baza inflyasiyanin doyisimi,
%-1o
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[llik inflyasiyada azalma xarici vo
daxili amillorin tosirlori ilo bas verir. DB-
nin moalumatina asason omtos qiymatlori
indeksi 2024-cii ilin martinda illik asasda
0.3%, o ctimlodan geyri-enerji giymatlori
uzro 2.4%  azalmisdir. FAO-nun
molumatina gora iso arzaq qiymatlori

7.7%

azalmigdir. Manatin nominal effektiv

indeksi martda illik osasda
mozonnasinin (2024-ci ilin | riibiindo
2.7%) bahalagmas1 idxal inflyasiyasinin
azalmasina olavo tohfo vermisdir.
Faktiki inflyasiyaninin dinamikas1

ev tosarriifatlarinin inflyasiya
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2.3. Inflyasiya proseslori

gozlontilorino do tosir etmisdir. Davamli
olaraq kegirilon sorgularin naticaloring

goro inflyasiya gbzloyon ev

tosaorriifatlarimin -~ payr  2023-ct ilin

iyunundakt 91%-don 2024-cu ilin mart
ayimda 68%-o diismiisdiir.

Qrafik 28. inflyasiya gozloyan ev
tosarriifatlarinin payi, %-1o
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Mbonba: AMB

Umumilikda, inflyasiyanin artiric
va azaldici risklari bir-birini tarazlasdirir.
2024-cu ilo inflyasiya prognozu azalma
istigamatinda dayisdirilmisdir. AMB-nin
aprel  prognozlarina goérs mévcud
sortlorin  doyismoz qalacagi toqdirds
2024-cu ildo illik inflyasiyanin hodof
daxilinds (4+2%) qalacagi gozlonilir.

Istehsal¢t  qiymatlori  indeksi.
DSK-nin malumatina asason mart ayinda

kond tosarriifati mohsullarinin istehsalgi

giymatlorinds illik 3% artim, bitkigilik
mohsullarmin qiymatindos is9 illik 1.4%
azalma miisahido olunmusdur.
Heyvandarliq mohsullarmin qiymati is9
illik 7% artmusdir.

2024-cii ilin mart ayinda sonaye
mohsullarmin  istehsalgt  qiymatlori
indeksi illik 7.2% artmisdir. Istehsalgi
qiymatlori

indeksi neft-qaz sonayesi

mohsullar1 tizra 8.4%, geyri neft-qaz

sonayesi mohsullart iizro 1so 0.9%
artmisdir.
Emal sonayesi 1iizro istehsalgi

qiymatlori indeksi mart ayinda illik 1.9%

artmisdir. Emal sonayesindoki qida
mohsullarinin istehsal1 tizro illik giymot

indeksi 1.7% azalmisdir.
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2.3. Inflyasiya proseslori

Qrafik 29. Istehsalg1 qiymotlori indeksinin
illik doyisimi, %
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Moanba: DSK
2024-cii ilin mart ayinda noaqliyyat

vo anbar xidmatlorinin qiymatlori illik

0.7% azalmigdir. Nogliyyatda
ylkdasimalarin qiymati 0.6%,
sornisindasima  qiymoti  iso  7.2%
azalmigdir. Saornisindagima izro

istehsal¢1 qiymotlorindoki azalma hava

noqgliyyatt ilo xarici sornisindasimada

Pul siyasati icmal1 ® Yanvar - Mart 2024

istehsal¢1  giymotlorinin  azalmasi ilo
(11.7%) baghdir.

Mart aymda pogt vo kuryer
xidmatlorinin qiymat indeksi 1illik 0.6%
artmigdir. Rabito xidmatlorinin qiymat
indeksi mart ayinda illik 0.3%, reklam
1.6%

artmis, informasiya vo kommunikasiya

xidmaotlorinin  qiymot indeksi

texnologiyalart xidmaotlorinin  qiymot
indeksi 10 0.2% azalmisdir.

Manzil giymatlari indeksi. DSK-
nin moalumatina asason 2024-cl ilin |
riblinds manzil bazarinda qiymat indeksi
2023-cl ilin 1V ribuna nazoron 2.2%
artmigdir. Ilkin manzil bazarinda giymat
indeksi 3.1%, tokrar monzil bazarinda
giymoat indeksi iso 2.2% yiksalmisdir.
2024-cl ilin yanvar-mart aylarinda 2023-
cu ilin yanvar-mart aylar1 ilo migayisada
giymoat indeksi Umumilikde monzil
bazarinda 8.1%, ilkin monzil bazarinda
7.5%, tokrar monzil bazarinda iso 8.1%

artmisdir.
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3.3. Pul toklifi

II1. Monetar sorait
3.1. Pul siyasati gorarlan va alatlori

2024-cu ilin | ribunda pul siyasati

monetar sorait vasitasilo inflyasiya

proseslarinin tonzimlanmoasina

yOnaldilmigdir.  Hesabat  ddvriinda
inflyasiyaya, pul bazarindaki faizlora Vo
bank sisteminin likvidlik movqeyina tasir
imkanlarimin - artirilmast  istigamatinda
islor davam etdirilmigdir. Pul siyasati
alatlori pul siyasatindan konar olan
avtonom amillorin  monetar soraito
tosirlarinin neytrallasdiriimasina va faiz
oturaculayinin guclandirilmasina

xidmot etmisdir.

2024-cl ilin yanvar-mart aylarinda
AMB-nin  omaliyyatlart  iizro faiz
dahlizinin parametrlorino dair qorarlar
faktiki vo prognozlasdirilan inflyasiyanin
hodoflo (4£2%) miuqgayisasi, inflyasiya
gozlontilorinin stabillosmasi, eloco do
maliyys bazarinin miixtalif
segmentlorindo gedon proseslor nozors

alimmagqla gobul edilmisdir.

AMB-nin Idaro Heyoti hesabat

dovrinds faiz dohlizinin parametrlorini 2

dofo mizakirs etmisdir. Pul siyasatinds
Oton ilin sonundan etibaron baslanilan
yumsalma davam etdirilmisdir. Bels Ki,
2 marhalods ugot doaracasi 8%-don 7.5%-
9, faiz dohlizinin yuxari hoddi 9%-don
8.5%-9, faiz dohlizinin asag1 hoddi iso
6.5%-don 6.25%-o5 endirilmisdir. AMB
faiz daracalori ilo bagl gararlart dncadan

elan edilmis qrafik iizro vo mivafiq

analitik sarhlarla ictimaiyyata
aciglamisdir.
Qorarlar  verilorkon  faizlorin

banklararasi pul bazarindaki faizlors tasir
miqyasi, eloco do Azorbaycanda pul
siyasatinin otaraculiyinin

xususiyyatlori do nozars alinmigdir.
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Qrafik 30. Faiz dohlizinin parametrlori,
%
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Manba: AMB

AMB 2024-cii ilin I riibii orzindo
likvidliyin idars olunmasi maoqgsadilo
miiddatli

muxtalif monetar

omoliyyatlarint  davam  etdirmisdir.

Banklar tarafindon alotlor arasinda

AMB-nin sterilizasiya alotloring,
xtisuson da sterilizasiya yonimlii daimi
imkanlar alotino tolobat daha yiiksok
olmusdur. Belo ki, yanvar-mart aylarinda
1 giinliik depozit amaliyyatlarinin orta

hocmi 1071 mln. manat olmusdur.

Bununla yanasi, dovr orzinds agiq

bazar omoliyyatlar qisminda

sterilizasiya moqsadilo 28 giinliik (1 ay),

84 gunlik (3 ay), 168 giinliik (6 ay) va
252 giinliik (9 ay) notlarin yerlosdirilmasi
lizro  miintozom  horraclar  davam
etdirilmisdir. Umumilikdo, riib orzindo
miixtolif miiddoatli 29 not harraci bas
tutmusdur. Notlarin yerlosdirilmasi iizro
harraclarda {imumon toloabin  toklifi
istolomosi miisahido olunmusdur. 2024-
ci ilin mart aymin sonuna notlar
vasitasila sterilizasiya olunmus vasaitin
toplam qaligt 1183.5 mln.manat togkil
etmisdir. Son horraclarda formalasan
golirlilik 28 gunluk notlar Gizro 6.84%, 84
gunlik va 168 ginlik notlar tizra 6.85%,
252 gunlik notlar Gzro isa 7.39%

olmusdur.
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Qrafik 31. Miixtolif miiddatli notlarin
galirlilik soviyyesinin dinamikasi, %-1a
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Moanba: AMB

2024-ci ilin yanvar-mart aylarinda

banklararast pul bazarinda faizlori

amillorin

sokilda

tonzimlomok, avtonom

tosirlorini operativ
mohdudlasdirmaq  tigiin  sterilizasiya
moqsadli 7 glinliik repo amoliyyatlar1 da
kecirilmisdir. Bu alot {izro son horracda
formalasan golirlilik 7.03% olmusdur.
Hesabat  dovrinin  sonuna  repo
omoliyyatlarinin galigr 59.5 mln. manat

olmusdur.

Sterilizasiya
banklarin

omoliyyatlart  ilo
yanast, likvidliyo  olan
ehtiyacinin  garsilanmasi

2024-cii ilin fevral ayinda har birinds 10

moqsadilo

min. manat olmagla 3 dofas daimi imkan
aloti olan 1 gunlik oks-repo amoliyyatlar

da kecirilmisdir.

Pul bazarinda faizlor riib arzinds

faiz dohlizinin doyisimino reaksiya
vermokdo davam etmisdir. Belo ki, 2024-
ci ilin mart aymda banklararasi
tominatsiz pul bazarinda 1-3 glnlik
omoliyyatlar Uizro orta faiz daracasi (1D
AZIR) 6.5% toskil

daxilindo formalagmisdir.

etmoklo  dohliz
ID AZIR
indeksi ilo ugot faiz dorocasi arasindaki
spredin azalmasi miisahido edilmisdir.

Qrafik 32. 1D AZIR indeksinin
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Manba: AMB
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2024-cu
orzindo “Blumberq” ticarot sistemindo
banklar

ilin yanvar-mart aylari

arasinda 13 mlrd. manat

moblogindo 501 odod tominatsiz pul

bazari aqdi baglanmisdir. Bu

omaliyyatlarin =~ 96%-1  1-3  ginlik

olmusdur. Banklararasi repo bazarinda
iIso 1.1 mlrd. manat hacminds 167 2qd
baglanmisdir. Bu oqdlorin 40%-i 6-8
gunlik omoliyyatlar olmusdur. Dovr
arzinds banklararasi repo

omoliyyatlarinin 19%-i AMB-nin notlari

asasinda baglanmisdir.

Qrafik 33. Banklararasi pul bazarinda
omoliyyatlarin hacmi
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Monba: AMB

Cari ilin I ribunds macburi ehtiyat

normalarinin ortalama rejimindo

totbiginin davam etdirilmoasi banklar
torofindon  likvidliyin  cevik idaro
edilmasinoe  misbat  tosir  gOstoran

amillordon biri olmusdur. Aparilmis

monitoringlorin  naticalorino  asason

hesabat dovri Uzro bdtin aylarda
banklarin hor iki valyutada AMB-doki
muxbir hesablarinin toplam qaliglari
dovr G¢cln  mocburi  ehtiyat  kimi
saxlanmali olan comi vasaitlorin hacmini

Ustolomisdir.

Dovr orzindo AMB-nin hoyata
kecirdiyi pul siyasati banklar tarafindan
likvidliyin ~ daha  effektiv  idars
olunmasia vo banklararas1 bazardaki

aktivliya misbat tosir etmisdir.

NOvbati dovrlorda do 6lkadaxili va
global vaziyyatdon asili olarag AMB-nin
pul siyasati alotlorindon adekvat istifada
Alatlarin

edilacokdir. komiyyat

parametrlorine  vo  middoatino  dair

gorarlar  bank sisteminin likvidlik
maovqgeyinin mintozom
giymatlondirilmasindon  asili  olaraq

operativ sokilda verilacokdir. Homginin

qarsidaki  dovrlorde  do  omoliyyat
garcivasinin  tokmillogdirilmosi davam
etdirilocokdir.

36

Pul siyasati icmal1 ® Yanvar - Mart 2024



3.3. Pul toklifi

3.2. Pul toklifi

2024-cu ilin | ribinda pul toklifi
iqtisadiyyatin  tolabina  uygun olaraq
idara edilmisdir. Ilin awalindan profisitli
budco gsoraitindo hokumor  hesablar
qaligimin artmast pul bazasina azaldici

tosir etmisdir.

2024-cl ilin I riblnds manatla pul
bazas1 2.3% azalaraq 20.4 mlrd. manat
toskil etmisdir. Dovr orzindo  pul
bazasinin azalmasina tasir edon asas amil
hokumot hesablar1 qaliginin doyisimi

olmusdur.

Hesabat dovrinds manatla pul

bazasmnin  struktur  elementi  olan
dovriyyadoki nagd pulun hocmi® 0.8%,
manatla miixbir hesablarin qalig1 iso

8.5% azalmusdir.

% bank sistemindon konarda nagd pul, banklarm
kassalarinda va bankomatlarda olan pullar

Qrafik 34. Pul bazasinin hacmi vo 6.i.m.d.n
doyisimi
25

20

> - T € T > X < >
T S o X 0 o 8 @
§§».E’<WOZD>-'-'-

Yan
Mart

2023 2024
s Pyl bazasinin hocmi mird. manat

=== Pyl bazasinin doyisimi, %

Manba:AMB

Manatla  pul multiplikatoru
(manatla genis monada pul kitlasinin
manatla pul bazasina nisbati) ilin
avvalindan shomiyyatli doyismomis va

ribin sonuna 1.69 toskil etmisdir.

Manatla genis pul kiitlasi (M2) rub
arzinds 2.6% azalaragq 34.5 mlrd. manat
toskil etmisdir. Hesabat dovriinds genis
pul kitlasi (M3) 0.5% azalmis vo rubin
sonuna 44.8 mlrd.manat toskil etmisdir.
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Qrafik 35.Pul agreqatlarinin hocmi vo
doayigimi, mlrd. manat
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e Mart 24/Dekabr 23 artim tempi (sag skala)
Manba:AMB

DOvr orzindo M2 pul agreqatinin
struktur elementlori muxtalif istigamatdo
doyismisdir. 2024-cu ilin I ribinds MO
nagd pul kiitlasi 2.8%, talob olunanadok
omanot vo depozitlor 3.9% azalmus,
muddatli oamanot vo depozitlor iso 1.1%

artmigdir.

Qrafik 37. Manatla genis monada pul
kiitlosinin torkibi, mlrd. manatla

o
30
20
. -
0
Dekabr 2023 Mart 2024
= Miiddaetli omanat vo depozitlor
® Talob olunanadok amanat vo depozitlor
= MO0
Manba: AMB

Nagd pulun (M0) manatla genis
pul kiitlosindo (M2) xiisusi ¢okisi ilin
ovvaling nozoran ohomiyyoatli
doyismayorok  riibiin sonuna 44.8%
toskil etmisdir.

Qrafik 36. Nagdlagma (M0/M2)

mm Talob olunanadsk ve miiddatli depozitler, mlrd. manat

s MO, mird. manat

=== Nagdlasma daracasi (%) (sag skala)

Monba: AMB

2024-cu ilin I rubinin sonuna
xarici valyutada amanat vo depozitlarin
hocmi 10.4 mird. manat ekvivalentinda
olmus vo onun comi omanat Vo
depozitlorda xususi ¢akisi 35.3% toskil
etmisdir. Xarici valyutada omanot Vo
depozitlorin M3 pul aqreqatinda xiisusi
cokisi isa dovriin sonuna 23.1% toskil

etmisdir.

Hiiquqgi soxslorin  depozitlorinda
xarici valyutanin pay1 riibiin sonuna

43.2%, fiziki soxslorin  omanatlorinin
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dollarlasma soviyyasi iso 35.1% toskil
etmisdir. Qeyri-rezident fiziki soxslorin
omanatlori ¢ixilmagla ev tasarriifatlarinin
omanatlorinin  dollarlasmas1  dovriin
sonuna 31.5% olmusdur.

AMB 2024-cl ilin galan dovri
Uzra da pul taklifinin daha effektiv idars
edilmasi vo pul siyasatinin omoliyyat
gargivasine uygun doyigimini tomin
etmok Ucgln soroncamindaki alatlordon

adekvat istifada edacokdir.
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3.3. Valyuta bazari vo manatin mozonnosi

2024-cii ilin I ribiindo manatin

mozonnasi

talab-taklif

xarici  valyutalara

qarst
valyuta bazarinda
nisbatindan asili olaraq formalasmisdir.
Tadiya balansinin profisitli olmast giymat
sabitliyinin asas l6vbari olan mazanna

sabitliyini dastoklomisdir.

2024-cii ilin I riibiindo nagdsiz

valyuta bazarinda aparilmis

omoliyyatlarin hocmi 8.9 mlird. ABS
ekvivalentindo ¢

dollar1 olmusdur.

Nagdsiz valyuta omoaliyyatlarinin 81%-i

ABS dollarinda, 19%-1 1isa diger
valyutalarda  aparilmigdir.  Valyuta
omoliyyatlarinin ~ 28%-1  banklararasi

valyuta bazarinda (BVB), 72%-1 iso
bankdaxili valyuta bazarinda (BDVB)
hoyata kecirilmisdir.

Hesabat dovriinda BVB-ds
omaliyyatlarin hocmi 2.5 mlrd. ABS
dollar1 (ARDNF-nin vo AMB-nin

omoliyyatlar daxil olmagla)
ekvivalentindo olmusdur. Bu seqmentda

omoliyyatlarin 97.3%-1 ABS dollarinda

* ABS dollar1, Avro, Ingilis funt sterlingi, Rus rublu ila
amoliyyatlar daxil olmagla

aparilmigdir. BVB-do valyuta
omoliyyatlar1 ilizro dOvriyys osason
“Blumberq” platformasinda aparilan

omoliyyatlar hesabina formalagsmisdir.

BDVB-do valyuta
omoliyyatlarinin hocmi 6.4 mird. ABS
dollar1 ekvivalentindo olmusdur ki,
bunun da 74%-ni ABS dollari ilo aparilan
omoliyyatlar togkil etmisdir. BDVB-do

valyuta omoliyyatlarinin 92%-i huquqi

soxslorlo aparilan valyuta
omoliyyatlarinin  payma  diigmiisdiir.
Banklar torofindon nagd xarici

valyutanin alqi-satqis1 iizro aparilmisg
omoliyyatlarin hocmi 1.4 mlrd. ABS
dollar1 ekvivalentindo olmusdur. Bunun
91.6%-n1 ABS dollar1 ilo aparilmis
omoliyyatlar togkil etmisdir.

2024-cu ilin | rubinds AMB-do
ARDNF-in valyuta satiglarinin hoyata
kecirilmasi Uzrs 22 harrac bas tutmusdur.
ABS

RUb orzindo manatin

dollarina nazoran rasmi  mozonnasi
banklararas1 oaqdlor Uzro orta mozonna
(“Blumberq” platformasinda harraclar va

horracdan konar omoliyyatlar nozoro
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alinmaqgla) asasinda miioyyon edilmisdir.
Hesabat ilindo manatin ABS dollarina
qars1 orta giinlilk rasmi mozonnasi 1.7
manat toskil etmisdir.

Hesabat

dovrinda manatin

mozonnasi ticarot torofdasi olan digor

Olkolorin  valyutalarmna qarst  forgli
istiqamotlordo  doyismisdir.  Ikitorofli
mozonnalorin - dinamikasi  ¢oxtorafli

mozonnonin  dinamikasina da  tosir

gOstormisdir.
Cadval 2. 2024-cl ilin | rliblinda ticarat tarafdas:
olan 6lkalarin valyutalarina nazaron manatin

nominal va real ikitarafli mazannalaorinin dayisimi
(dekabr 2023=100),%-12

pominal | Real ikitorafi
MozaNno mazanna
Rusiya rublu 100.9 100.3
Tarkiyo lirasi 110.2 97.1
Avro 100.5 100.9
Cin yuani 100.9 101.9
Iran riali 100 95.6
ABS dollar1 100 100.3
Qi‘gﬁ;;sstlan 97.4 96.2
Belarus rublu 99.3 155.2
Yaponiya yeni 104.1 105.1
Gurcustan larisi 100 101.1
Ukrayna qrivnasi 104.2 104.3
Isvecra franki 102.6 83.2
Conubi Koreya 102.4 88
vonu
Ingiltoro funt 99.7 100.5
sterlingi
Israil sekeli 100.9 99.3
Umumi (NEM,
REI\(/I) 102.7 99.9
Manba: AMB

Umumilikdo, riib orzindo manatin
effektiv 2.7%

mohkomlonmis, real effektiv mozonnasi

nominal Mozannasi
1S9 0.1% ucuzlasmisdir. Azorbaycandaki
inflyasiyanin torofdas olkolordoki orta
inflyasiyadan ohomiyyatli asagi olmasi
real effektiv mozonnoys azaldici tosir

etmisdir.

Qrafik 38.Effektiv mozonno indekslori,
(6ton ilin dekabrina nozaran)

15
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11
8.7
9
7
5 35
27 27
3
1 I B
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3
5 -45 28
2022 | riib 2023 | riib 2024 | riib
s NEM - REM Qiymot forqi
Mbonba: AMB
Manatin nominal effektiv

mazannasinin méhkamlonmasi inflyasiya

idxalin1 mohdudlagdiran baslica

amillordon biri kimi ¢ix1s etmisdir.
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