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AZORBAYCAN

Azorbaycan Respublikast Markszi Bankinin 2020-ci il vo ortamiiddatli dovr ti¢ctin

pul vo maliyys sabitliyi siyasatinin asas istiqamatlori barads

BOYANATI

2019-cu ildo Moarkazi Bankin pul siyasatinin baslica hadafi milli iqtisadiyyatda qiymatlor sabitliyinin to-
min edilmasi olmugdur. Asagr va stabil inflyasiya ahalinin hayat saviyyasinin qorunmast, isgiizar faaliyyat
tictin alverigli miihitin formalagdiriimasi, ahali va biznesin maliyya resurslarina ¢ixis imkanlarmin yaxsilasdi-
rilmast va milli valyutaya etibarin baslica sartlorindondir.

Mbéhtaram Canab Prezident [lham Olivevin rahbarliyi ilo hayata kegirilon magsadyonlii igtisadi siyasat va
struktur-institusional islahatlar sayasinda 2019-cu ilda Azorbaycanda iqtisadi aktiviik iizra miisbat dinamika
qorunmusg, profisitli tadiya balanst strateji valyuta ehtiyatlarimin artmasina sarait yaratmisdir.

Inflyasiya saviyyasinin 2019-cu il iiciin qabul edilmis hadaf dohlizinda (4%2) formalasmast igtisadi sart-
lorda miiayyanlik yaratmagqla iqtisadi faalliga miihiim dastok vermisdir.

Qiymat sabitliyinin va inflyasiya gozlontilarinin formalasmasinda Morkazi Bankin hayata kegirdiyi aktiv
pul-kredit va mazanna siyasati hoalledici rol oynamigdir. Bir sira miihiim daxili vo xarici inflyasiya amillori-
nin neytrallagdirilmasina, eyni zamanda iqtisadi aktivliya va masgulluga dastok vermak maqsadi ilo monetar
saraitin ardicil olaraq normallasdiriimast artim va stabillik istigamatlorinda balansli naticalar alda etmaya im-

kan vermisdir.

2020-ci ilda do Morkazi Bankin hayata kegiracayi monetar siyasat qiymoatlor sabitliyi istigamatinda alda
edilan naticalorin méhkamlaonmasina va inflyasiyanin asagr birraqamli saviyyada l6vbarlagmasina yéonaldilacok-
dir. Bu zaman Morkazi Bank iqtisadi dinamikaya va xiisusila qiymatlar sabitliyina tasir edan baslica xarici va
daxili amillari digqat markazinda saxlayacaqdir. Diinya arzaq qiymatlarinin artimi, enerji dasiyicilarinin qiy-
mat dinamikasi, kredit aktivliyinin, xiisusilo istehlak kreditlorinin artim siirati, biidca siyasati va fiskal kasirin
maliyyalasma manbalarinin qiymat sabitliyina tasir kanallari va digar amillor hayata kegirilocak monetar si-

yasatda nazara alinacaqdir.

Morkazi Bank 2020-ci ildon olkada maliyya sabitliyinin giiclondirilmasi, maliyya sektorunun inkisafi va
real sektorun maliyyaya ¢ixis imkanlarimin artirilmast istiqamatlorinda kompleks tadbirlor géracakdir. Mak-
roprudensial alatlorin tatbiqi ilo maliyya sektoru sistem risklordon qorunacaq, an qabaqcil tocriibaya asasla-
nan nazarat ¢ar¢ivasi tatbiq olunacaqdir. Maliyya sektorunun sabitliyi va inkisafi igtisadi artim ilo yanasi pul

siyasatinin otiriiciiliiyiina da miisbat tasir edacakdir.

Monetar siyasatin miihiim alati olan kommunikasiya siyasatinin forma va metodlari daha da takmillagdi-
rilacak va inflyasiya gozlantilorinin formalasdiriimasinda onun rolu giiclondirilocakdir.

Eyni zamanda, 6lkada ham iqtisadi artimin siiratloanmasi, ham da makroigtisadi sabitliyin, o ciimladan qiy-
matlar sabitliyinin tamin edilmasinin baslica amillari miixtalif iqtisadi siyasat istiqamatlorinin six koordinasi-
yasidan, miihiim struktur-institusional islahatlarin hayata kegirilmasindon asili olacaqdir.

1. 2019-CU iLD® PUL SiYASOTI
1.1. Pul siyasatinin hayata kecirilmasi miihiti

2019-cu ilde miirekkab global igtisadi mui-
hitde Azerbaycanin xarici ve daxili balansinda
mtisbat meyillar davam etmisdir. Tediys balan-
s1 profisitli olmus, mecmu telebin canlanmasi
iqgtisadi artima mdisbet tasir gdstermisdir.

Qlobal iqgtisadi aktivlikde 2018-ci ilin Il ru-
blndan baslayan zaiflame 2019-cu ilde ds da-
vam etmisdir. Beynalxalq Valyuta Fondunun
(BVF) giymatlandirmalerine gora qlobal iqti-
sadi artim tempi global maliyye boéhranindan
kecon ddvrden an asagl seviyyaya enmisdir.
Kaskinlesmakda olan ticari ve geosiyasi ger-
ginlikler biznes inamina, global ticarete ve se-
naye istehsalina manfi tasir etmakdadir. Qey-
ri-mUayyanliklerin artmasi seraitinds iqtisadi
aktivliyin sangimasi inkisaf etmis 6lkalar (IEO)
vo inkisaf etmoakde olan 6lkeler (IEOO) Uzro
sinxron gedir.

Cari il erzinde BVF 2019-cu il Gizre qlobal
igtisadi artim prognozunu 4 defe azalma is-
tigamatinda tashih edarak imumilikde 0.5 faiz
bandi azaltmis ve 3%-a endirmisdir. O cuimls-
den IEO Uzrs iqgtisadi artim prognozu 0.3 faiz
bandi azaldilaraq 1.7%-a, IEOO Uzrs ise 0.6
faiz bendi azaldilaraq 3.9%-8 endirilmisdir.
IEO-da yavaslama ABS-Cin ticarat gerginlik-
lori, “Breksit’le bagdli geyri-muayyenlikler ve
bazi senaye sahslerinde durgunlugdan gay-
naglanmisdir. Merkazi banklar terafindan faiz-
larin azaldilmasi siyassti iqgtisadi aktivliyin
azalmasina muayyan gedar meahdudlasdirici
tosir gostarmisdir. Azarbaycanin ticarat teref-
dasi olan 6élkaler tzre orta iqtisadi artimin isa
cari ilde 1.3% olacagi g6zlanilir.

Igtisadi aktivliyin asagi saviyyasi 6zUnu
qlobal ticaret ve investisiyalarda da gdster-
mekdadir. Umumdinya Ticarset Teskilatinin
(UTT) oktyabr hesabatina esasan 2019-cu ilin
sonuna global ticarat hacminin artiminin cemi
1.2% olmasi prognozlasdirilir ki, bu da aprel
prognozundan 1.4 faiz bendi azdir.

2019-cu ilin 6tan dévrinds global amtaa
bazarlarinda Azerbaycan Ucln strateji ehe-
miyyat dasiyan emtasler lzra giymetler asa-
son artim meyilli olmusdur. Dinya arzaq qiy-
matleri cari ilin noyabrinda 6ten ilin mivafiq
ayina nazeren 9.5% yukselmisgdir. Dinya ba-
zarinda Brent markali neft 2019-cu ilin 6tan
dévriinda 28% bahalasmis, har barel Uglin orta
giymat 64.2 ABS dollar seviyyssinde olmus-
dur. Qlobal talebin zeif artimi (esasen IEOO-da),
neftin hasilatinda ve enerji dasiyicilarinin isti-
fadesinda texnoloji yeniliklor neft giymatini
azaldan amillardir. OPEK va qeyri-OPEK Uzv-
lori terefinden neft istehsalinin azaldiimasi ile
bagli raziigin middatinin uzadilmasi ve bazi
iri neft istehsalcilarina garsi sanksiyalar ise
neft giymatlarine artirici tesir gostarir.

Umumilikde, global konyunktur Azearbay-
can Ugun elverigli olmus, neftin orta giymati
6tan ille mugayisede azalsa da tadiys balan-
sinda musbat meyillar gorunmusdur.

2019-cu ilde Azerbaycanin tediys balan-
sinda cari amaeliyyatlar hesabi profisitli olmus-
dur (9 ayda 4 mird. dollar ve ya UDM-in
11.6%-i). Tadiya balansinin profisiti baslica
olaraq xarici ticarat balansinin misbat saldo-
sundan gaynaglanmisdir. Yanvar-noyabr ayla-
rinda xarici ticaret balansinin profisiti 5.9
mird. dollar teskil etmisdir. Qeyri-neft ixraci
16.3% artmagla monetar qizil ¢ixilmagla gey-
ri-neft idxalinin artim tempini (7.1%) Ustale-
misdir. Xidmatler, ilkin ve takrar galirlar balan-
sinda da musbat meyillor davam etmoakdadir.
Turizm xidmatleri balansi cari ilde da profisitli
olaraq galmisdir.

2019-ci ilin 9 ayinda kapital vo maliyya
hesabinin kasiri 6tan ilin mlvafiqg dévri ile
mugayisades 7.2 dafs azalaraq 344 min. dollar
olmusdur. Kesirin kicilmesi baglica olaraq ti-
carat kreditleri va avans ddanislarinin azalma-
sl ile bagli olmusdur.

Profisitli tediye balansi seraitinde strateji
valyuta ehtiyatlar ilin evvalinden 13.7% arta-
raq 50.9 mird. dollara catmisdir ki, bu da Umu-
mi Daxili Mahsulu Ustalayir. Cari ilde tarixde
ilk dofe Doévlet Neft Fondunun aktivleri 40
mird. dollari 6tmugdir. Merkezi Bankin valyu-
ta ehtiyatlari 2019-cu ilin 6ten dévrinds 11%
artaraq 6.2 mird.dollar Gstelemisdir.

Olkenin beynalxalq investisiya moévgeyi
Uzre aktivleri (111 mird. dollar) éhdalikleri (54
mird. dollar) 2 dafadan ¢ox Ustalayir. Bu Azer-
baycanin yuksek beynalxalq 6demae gabiliyye-
tini ve beynalxalq kreditor rolunda ¢ixis etdiyi-
ni gostarir.

Igtisadi aktivlikde pozitiv dinamika cari
2019-cu ilde gorunmusdur. 11 ayda UDM real
olaraq 2.1% artmisdir. Qeyri-neft sektorunda ar-
tim 3.5% olmagla asasen ticari sektordan gay-
naglanmisdir. Qeyri-neft senayesinds 14.8%,
kend tesarrufatinda 7.1% artim olmusdur.

Markoezi Bank terafinden aparilan real sek-
torun monitoringi de igtisadi aktivliyin artdidi-
ni tasdiglayir. 2019-cu ilin noyabrinda qeyri-
neft senayesi, ticaret ve xidmat sahaleri Gzre
biznes inam indeksi ham ilin avvelina, heam
de Otan ilin mivafiq dovriine nazaren yaxsi-
lagsmisdir. Istehsal guclarinin yuklanme seviy-
yasi potensialdan asagi olsa da son bir nege
ribds artan dinamikadadir ki, bu da asasen iri
mugssiselar hesabinadir.

Igtisadi artim xarici teleb ve daxili telebin
istehlak komponenti ilo destekloenmisdir. Is-
tehlakin saviyyasi ahalinin pul galirlari va kre-
dit goyuluslarinin dinamikasinin tesiri altinda
formalagmisdir. Cari ilde bir nece merhalade
hayata kecirilon sosial islahat paketlarinin de
tesiri ilo 11 ayda ehalinin nominal galirleri
7.4% artmisdir ki, bu da illik inflyasiyani ehe-
miyyatli Ustelayir. Bu seraitds istehlak¢l inami
gostericilerinin  yaxsilasmasi geyde alinmis-
dir. Daxili telebin diger komponenti olan in-
vestisiyalarin hacmi cari ilin 11 ayinda 12.8
mird. manat olmus, geyri-neft sektoruna inves-
tisiyalar 3.5% artmigdir.

Buidca xarcleri cari ilde de daxili telebin
muhim amillerden biri olmusdur. 11 ayda
ddvlat bidcesi xerclari 6tan ilin eyni dévrina
nazaran 2.6%, o cimladen, cari xarcler 12.5%
artmisdir.

1.2. Pul siyasati va onun naticalari

2019-cu ilds pul siyasstinin son hadsfi in-
flyasiya seviyyesinin elan edilmis dehlizde
saxlanmasi, toskil etmisdir. Il erzinde Azer-
baycanda inflyasiya hadef diapozonunda qo-
runmagla MDB mekani ve terefdas blkeler ara-
sinda en agagi gostericilerden olmugdur. Mo-
netar seraitin neytral ssviyyays yaxinlasdiril-
masi istigametinde 2018-ci ilden baslanan si-
yaset davam etdirilmisdir.

Rasmi statistikaya gére, noyabrda 12 ayliq
inflyasiya hadaf diapozonunun markazinden
de asagida olmagla 2.6% taskil etmisdir. Son
bir ilde istehlak sabstine daxil olan mahsulla-
rin 8.8%-nin giymeati deyismemis, 15.4%-nin
giymati asag dusmusdir. Bahalasan mahsul-
larin 46.4%-nin giymat artimi 2%-dan asag!
olmusdur.

Istehlak sebatinde shamiyyatli cokiye ma-
lik erzag mehsullar Gzre giymat indeksi no-
yabrda illik esasda 4.8% artmisdir. Diinya or-
zaq giymeatlerinde artim meyillerinin gtclen-
masi inflyasiya idxali kanal ile daxili arzaq in-
flyasiyasina tesir gdsteran asas amillardan
biridir. Diger terefden mdvsimi amiller bazi
yerli kend teserrifat mallarinin giymetlerine
artirici tesir edir.

Qeyri-arzag mahsullari va xidmatlar tzrs il-
lik bahalasma templarinin (mavafiq olaraq 1%
vo 0.9%) azalmasi Umumi inflyasiyaya meh-
dudlasdirici tasir gostarir.

Umumilikde, inflyasiyaya istehlakin can-
lanmasi ve dlinya bazarinda erzaq giymatleri-
nin bahalagsmasi artirici, mezanne sabitliyi,
monetar serait, inzibati giymatlerin dinamika-
sI vo asagl inflyasiya gdzlentileri ise stabillas-
dirici tesir gbstermisdir.

Tenzimlenan giymatlarin, hamginin mov-
sumi xarakterli kend tasarrifati mahsullarinin
giymet deyisimi nazers alinmadan hesabla-
nan orta illik baza inflyasiya ise 2019-cu ilin
11 ayinda 2.4% teskil etmisdir.

2019-cu ilde de inflyasiyanin faktiki dinami-
kasl ve valyuta bazarindaki tarazliq inflyasiya
gozlentilarini minimum seviyyada saxlamisdir.
Merkazi Bank terafinden aparilan real sektorun
monitoringinin naticalerine esasen ev tasarri-
fatlarinin névbati 12 ay U¢ln inflyasiya gézlenti-
lori asagi ve stabildir. Qeyri-neft emal sanayesi
ve xidmat sektoru Utzre da 3 ayliq inflyasiya goz-
lentileri faktiki inflyasiyaya yaxin saviyyedadir.

Cari ilde milli valyutamizin mazannasi 0l-
kade makro-igtisadi ve maliyya sabitliyinin
baslica l6vbari kimi cixis etmekle nainki re-
gionda, hetta inkisaf etmekde olan o¢lkelerin
valyuta qrupunda 6zind dayanigh valyutalar-
dan biri kimi gdstermisdir.

2019-cu ilde daxili valyuta balansinda taklif
telebi Ustelomis, manatin mazennasi bahalas-
ma tezyiqgleri altinda olmusdur. Valyuta teklifi
asasan tadiye balansinin profisiti, fiskal mag-
sadler Ucln istifade olunan neft galirleri ve de-
dollarizasiya meyilleri ile desteklonmisdir.

2019-cu ilde banklar terefinden muayyan
edilen xarici valyutanin alig-satis mezannaleri
resmi mazannaye yaxin saviyyads formalas-
migdir. Resmi mazenne ise banklararasi ba-
zarda orta ¢okili mazenna asasinda muiayyan
edilir. Banklararasi bazarda valyuta amaliy-
yatlarinin hacmi 15% artmisdir.

Manatin geyri-neft sektoru Uzro real effek-
tiv mazannasi 2019-cu ilin 11 ayinda 2%
ucuzlagmisdir. Azarbaycandaki inflyasiyanin
ticarat torefdasi olan 6lkalardeki orta inflyasi-
yadan shamiyystli asagl olmasi manatin real
effektiv. mazannesine azaldici tesir gdster-
makle regabat qabiliyystini desteklomisdir.
2014-cu ilin sonundan bari manatin real effek-
tiv mezennasi 33%-den ¢cox ucuzlasmisgdir.

Olde olunmus makroiqtisadi sabitlik, infl-
yasiyanin bir sira daxili ve xarici amillarinin
neytrallagsmasini nazere alaraq monetar serai-
tin ham pulun dayarinin azaldilmasi, ham da
pulun hacminin artiriimasi istigamatinde
yumsgaldilmasi hayata kegirilmisdir.

Markezi Bankda 2019-cu ilde faiz dehlizi-
nin parametrleri 8 defe muizakire edilmis veo
ucot daracasinin marhalalerlo 9.75%-den
7.5%-0 endirilmasi bareds gerar gebul edil-
migdir. Umumilikde, 2018-ci ilin evvelinden
beri ucot deracesi 2 defe azaldilmigdir.

Pul taklifinin genislonmasi de monetar so-
raitin neytrala yaxinlasdirimasinda mihim rol
oynamisgdir. Manatla pul bazasi ilin evvalindan
23%-o gader artmisdir. Manatla genis pul kut-
lasinin (M2 pul agregati) artimi ise 11 ayda
13.8% togkil etmisdir.

Monetar seraitin yumsaldilmasi faiz dere-
celerina azaldici tesir géstermoekdadir. Umu-
milikde, 2018-ci ilin avvalinden beri manatla
calb edilmis yeni emanatloer Uzre orta faizler
2.9 faiz bandi, manatla yeni kreditler Gzrs orta
faizlor ise 3.4 faiz bandi azalmisdir. Dévlat
giymatli kagizlar bazarinda faizler de Markezi
Bankin faiz dahlizi parametrlarinin dinamika-
sina paralel deyisir.

Asagi inflyasiya ve tarazli valyuta bazar
soraitinde de-dollarlasma proseslari davam
etmisdir. Fiziki sexslerin amanatloeri tzre dol-
larlasma ilin avvelindaki 62.5%-den 54.1%-o
enmisdir.

Igtisadiyyatda ve bank sisteminde likvidli-
yin effektiv idare olunmasi magsadile Merkazi
Bank serancamindaki pul siyasaeti alatlarin-
den adekvat istifade etmisdir. Sentyabrdan
baslayaraq 84, 168 va 252 gunlik notlarin yer-
losdirilmasi ile Merkezi Bankin sterilizasiya
alatlorinin muaddat diversifikasiyasi galirlilik
ayrisinin qisamuaddetli doévrini ehate edan
hissasinde faizlerin formalagsmasini dastokle-
mak baximindan mihim shamiyyet kesb edir.
Dovr arzinds faizlerin enmasina baxmayaraq,
kecirilon harraclarda talabin taklifi shamiyyat-
li Ustalemasi bank sisteminin likvidlik mévqge-
yinds irihacmli struktur profisitinin galdigini
gOsterir.

Pul siyasatinin effektiv. kommunikasiyasi
cari ilde de diqgetde saxlanmisdir. 2019-cu il
Uzre Markeazi Bankin Idarse Heyatinin pul siya-
setina dair gerarlarinin yayimlanmasi qrafiki
Oncaden ictimaiyyets agiglanmisdir. Bu grafi-
ka uygun olaraq Markazi Bankin har bir siya-
sat goerar ile bagh muvafiq analitik serhlarle
press-relizleri derc edilmig, muntazem mat-
buat konfranslar kegirilmisdir. Pul siyasaeti ic-
mali ribluk esasda ictimaiyyste agiglanmis,
Merkazi Bankin fealiyyati internet sehifesi va-
sitesile isiglandiriimisdir. Mearkazi Bankin
“Twitter” vo “Youtube” sosial sebakalarinda
resmi sehifeleri istifadeye verilmis, interaktiv
rejimda idara olunan bu muiasir platformalarda
onun asas faaliyyat istigamatleri izre operativ
malumatlarin yayimlanmasi ile kommunikasi-
ya aktivlesdirilmisdir. Informasiya acgighginin
artinlmasi aparilan siyasstin anlasighginin va
Merkeazi Banka etimadin yuksaldilmesi mag-
sadi daslyir.

1.3. Maliyya sabitliyi va maliyye
sektorunun inkisafi

2019-cu ilde maliyye sabitliyinin gorunma-
SI siyaseti banklari, geyri-bank kredit toskilat-
larini, kapital ve pul bazarlarini, sigorta siste-
mini ehate etmisdir. Maliyye sektoru lizre sis-
tem riskleri balansinda bir sira koévrokliklor
qalsa da, maliyys sabitliyi qorunmus ve kredit
aktiviliyinin barpa olunmasi davam etmigdir.

2019-cu ilda bank sektorunun restruktu-
rizasiyasi ¢corcivasinde bir nece bank Uizre ka-
pital inyeksiyasi hayata kegirilmig, prudensial
normativlerde risklarin tenzimlenmasi sistemi-
nin effektivliyinin artirilmasina yénaldilmis de-
yisikliklor edilmisdir. Butdvlikde, maliyye sek-
torunda restrukturizasiya prosesleri hale ki, ta-
mamlanmamisdir.

Olka bascisinin 28 fevral 2019-cu il tarixli
“Azarbaycan Respublikasinda fiziki saxslarin
problemli kreditlorinin halli ils bagli slave
tadbirler hagqginda” Fermaninin icrasi ile bagh
602 min vetendas kompensasiya ¢ercivasine,
300 minden artiq vetendas ise kreditlerinin
restrukturizasiyasina aid edilmisdir. Artiq ve-
tondaglara 644.5 min. manat kompensasiya
Odeanilmisdir. Son tarixa 123.1 min borcalanin
242.3 milyon manat mablaginds kreditleri gu-
zastli sartlerle (1% olmagla 5 ile) restrukturiza-
siya edilmisdir. Ferman cercivesinde silinan
faiz va debba pullarinin hacmi 205 milyon ma-
natdan ¢ox olmus, 42 min borcalanin kreditle-
ri tam baglanmisdir. Fermanin icrasi bank ak-
tivlerinin keyfiyyatine misbat tasir géstarmis-
dir. Cari ilin noyabrinda sektorun vaxti kegmis
kreditlerinin portfelds pay1 2018-ci ilin sonu ile
miqayisads 3 faiz bandi azalmisdir. Bununla
bele problemli kreditlar maliyya sisteminin sa-
bitliyinin kévrekliklarindan biridir.

Doévriin sonuna maliyya sabitliyi gosteri-
cilerinden olan kapital adekvathgi 22.6%, lik-
vid aktivlerin cemi depozitlera nisbati 40% ol-
musdur.

Olkeda maliyya savadlihginin artiriimasi
istigamatinda ardicil isler mixtelif hadaf qrup-
larini ve regionlari eahate etmakle davam etdi-
rilmisdir. Cari ilde maliyye xidmatlerinden is-
tifadani stimullasdiran Malumat Axtaris Siste-
mi yaradilmisdir.

llin avvalinden kredit qoyuluslari 16.1%
artmisdir ki, bu da asasen ev tesarrifatlarina
kreditlorin 21% artmasindan irali gelmisdir.
Kredit portfelinde ev teserrifatlarina kreditle-
rin pay1 50.4%-a catmisdir.

Banklarin baslica resurs manbalarinden
olan shalinin bank amanatlari ilin avvelindan
3.7% artaraq 8.7 mlird. manata catmisdir.
©manatlerin 84.4%-i ©®mansatlerin Sigortalan-
masi Fondu tarafinden qorunur. Maliyys sek-
torunda restrukturizasiya proseslerinin ta-
mamlanmamasi amanstlerin si§ortalanmasi
sisteminin tekmillogsmasine langidici tesir
eden amillerdan biri olmusdir.

Hesabat dévrinde maliyye bazarinin inki-
saf tadbirleri giymatli kagizlarla kliring ve he-
sablagmalarin tekmillesdirilmesi, xarici inves-
torlarin celbi, sekyuritizasiya vasitesile yeni
maliyya alatlerinin buraxilisinin tesviqgi, habe-
le tarif rejiminin optimallasdiriimasi kimi isti-
gameatleri ehate etmisdir. 2019-cu ilin 11 ayin-
da doévlet giymatli kagizlarinin takrar bazarin-
da ticarat hacmi 4 dafs, korporativ giymatli ka-
gizlarin tekrar bazarinda 38% ve repo emaliy-
yatlarinda 81% artim geyde alinmisdir.

2019-cu ilds sigorta sektorunun inkisafi,
sahaya nazaretin tekmillosdirilmesi ve isteh-
lak¢l htuquglarinin gorunmasi Uzra isler gorul-
musdar. llin avvaelinden sektorun aktivleri
13.5% artmisdir. Sidorta ddeniglerinin hac-
minde 6ten ilin mivafiq dévrl ile migayisada
8.6% artim geyde alinmisdir.

1.4. Odenis sistemlari

Odenis sistemlarinin sabit, fasilesiz, tehli-
kssiz fealiyysti ve inkisafi 2019-cu ilde do
Merkazi Bankin mihim faaliyyst istiqgametle-
rindsn olmusdur. .

Milli Odanis Sistemi (MOS) vasitasile
2019-cu ilin 11 ayinda hayata kegcirilon 6de-
nislarin sayl 41% artmisg, ddeniglerin hacmi
UDM-in 3.3 mislini tagkil etmisdir.

Bldce ddenisleri ve kltlavi xidmatler Gzre
Odenislerin markezlasdiriimis gaydada, topla-
nilmasi Ggun yaradiimis “Hékumat Odenis
Portali”’nin (HOP) imkanlarinin genislendiril-
masi davam etdiriimisdir. Hazirda bu infrast-
ruktura 12 markezi icra hakimiyyeti organi, 4
kommunal xidmati misssisesi, 5 stasionar ve
mobil rabite operatoru, 106 mahkama organi,
18 sigorta sirkati, 1438 beladiyye organi va di-
ger sosial shemiyyatli_qurumlar inteqrasiya
olunmusdur. Bu gin HOP-a integrasiya olun-
mus qurumlar Uzre 550-den ¢ox xidmat Uzro
6daeniglerin toplaniimasi temin olunur. Bu xid-
matler lzre 6danisler 30 bank ve “Azarpoct”
MMC-nin 2500-den ¢ox filial va sbbalerinds,
1300-8 yaxin ddenis terminalinda nagd ve
nagdsiz formada aparila biler. Cari ilde portal-
da emal olunan emsaliyyatlarin sayi 24%, hac-
mi ise 27% artmisdir.

Hesabat ddévrunds “2018-2020-ci illerde
Azarbaycan Respublikasinda ragamsal 6de-
nislerin genislendirilmasi tzre Dévlst Progra-
mi’nin icrasi ¢argivesinde 6lkeda raegemsal
Odenisglerdan istifadeanin shats dairasinin ge-
nislondiriimasi maqsadi ilo 24/7/365 rejimli
“Ani 6denigler sistemi’nin yaradilmasi,
1ISO20022 standartlarinin tatbigi, regamsal
identifikasiya sisteminin Blok¢eyn platforma-
sinda qurulmasi layihaleri Uzro isloar davam
etdirilmisdir. Program ¢arcivesinda Tahsil Na-
zirliyi ile birge 6lkads ilk defe ganc naslin ma-
liyye davraniglarini radikal deyisdirmaye im-
kan veracak ve 4zlinde ham taleba bileti, ham
de 6danis funksiyalarini birlesdiran “Azarbay-
can Talaba Karti’nin verilmasina baglaniimis-
dir. Nagliyyat sektorunda raegemsal ddenigle-
rin tatbigi imkanlar tahlil edilerak mivafiq qu-
rumlara teklifler Gnvanlanmisdir. Regamsal
Odenislare maragin artiriimasi Ggun lotereya
vo coxsayl maariflondirici kampaniyalar teskil
edilmisdir.

Muasir innovativ 6danis hallarinin inki-
safina hiiquqgi zemin yaratmaq uc¢un 2019-cu
ilde banklar terafinden mesafedan bank he-
sablarinin agilmasi, temassiz texnologiyalara
asaslanan mobil édenisler Gzre ganunvericili-
yo dayisiklikler hazirlanaraq tesdiq edilmisdir.

Kart infrastrukturunun da inkisafi davam
etmisdir. Olkada Odanis kartlarinin sayi 7.5
min. adads, bankomatlarin sayl 2.6 min ade-
ds, POS-terminallarin sayr 65.2 min adada
catmisdir. Odenis kartlarinin 18.1%-i temassiz
kartlardir. Otan ille miqgayiseda bankomatlarin
sayl 2.2%, temassiz POS-terminallar 35% art-
misdir. Odanis kartlar ile butin vasitalarle
aparilan nagdsiz 6deniglerin hacmi 57%, o
cumleden elektron ticaret amaliyyatlarinin
hacmi 93% artmisdir. Olke daxilinds kartlarla
aparilan nagdsiz 6denislarin xtsusi ¢okisi son
bes ilde 8%-dan hal-hazirda 20%-o kimi yUk-
selmisdir.

Odonis sistemlarine effektiv nazarat do
2019-cu ilde diggetde saxlaniimisdir. Norma-
tiv-hGquqi bazaya masafedan bank hesablari-
nin agilmasi proseduru miayyen edan dayisik-
liklor edilmisdir. Isgal olunmus srazilards bey-
nalxalq kart tagkilatlarinin ve pul ké¢irma sis-
temi operatorlarinin fealiyyatinin muitemadi
monitoringi Uzre muivafiq tedbirlar gérulmus-
dar. Odenis ekosisteminds tatbiq ediloan mah-
sul ve xidmatlerin tahlili apariimisdir. Regem-
sal bankgilig xidmatlarinin inkisafi ve bas vera
bilecak risklerin garsisinin alinmasi istigame-
tinds, habels “Baza bank xidmatleri paketi” la-
yihasi Uzro bank sektoru ile aktiv dialoq teskil
olunmusdur.

II. 2020-Ci IL VO ORTAMUDDOTLI DOVR®
PUL VO MALIYYD SABITLIYi SIYASOTI

2020-ci il ve ortamdddetli dévr 6lkede yeni
iqgtisadi inkisaf modeline kegid baximindan
mdhdm strateji horizont hesab olunur. Bu dév-
rde de qiymetler sabitliyi ve maliyye sektoru-
nun stabilliyinin qorunmasi, habele maliyys
sektorunun inkisafi makroiqtisadi ve makrop-
rudensial siyasetlorin mtihim prioritetlerinden
olacaqadir.

Moerkazi Bank makroigtisadi ve maliyye sa-
bitliyi vasitesile iqtisadi artim ve sosial rifahin
yaxsilasmasi (¢tin miinbit seraitin yaradilma-
sina destek veracakdir.

Pul siyaseti dayaniqli iqtisadi artim dg¢iin
vacib sertlerin temin edilmesinde mdihim rol
oynayacaqdir. Pul siyaseti bundan sonra da
isguizar mdhitin, sosial stabilliyin ve reqabet
gabiliyystinin muhim elementi olan qiymet
sabitliyine fokuslasacaqdir. Inflyasiyaya tesir
imkanlarini genislendirmek tigtin pul siyaseti
refiminin tekmillesdirilmesi isleri davam etdiri-
lecekdir.

Maliyys sektorunun dayanigliginin gticlen-
dirilmesi, maliyye vasitegiliyinin ve maliyye
bazarlarinin inkisafi istigametinde seyler glic-
lendirilecekdir.

2.1. Makroiqtisadi proqgnozlar

Merkoezi Bank 6ziintin pul siyasetini névbe-
ti il ve ortamdiddatli dévrde de global ve daxili
iqtisadi meyiller tizre makro-prognozlari neze-
re almaqla hayata kegiracokdir.

Qlobal igtisadiyyatda 2020-ci il ve orta-
muddatli dévrda artimin miayyan zaifloms ile
davam edacayi gézlenilir. BVF-nin cari ilin ok-
tyabrinda agigladi§i prognozlara géra, 2020-ci
ilde global igtisadi artim 3.4% olacaqdir ki, bu
da ilin avvelindaki prognozdan 0.2 faiz bandi
azdir. 2020-ci ilde da beynalxalq ticarats meh-
dudiyystlerin ve geosiyasi veziyyatin iqtisadi
aktivliye tasir edacak asas faktorlardan biri ki-
mi qalacagi goézlenilir. IEO Uzre 1.7%, IEOO
Uzro 4.6% iqtisadi artim prognozlasdirihr.
IEOO uzrs igtisadi artim prognozu ilin avvali
ilo miqayisede 0.3 faiz bendi azaldiimigdir.

Igtisadi aktivliyi desteklomak U¢in ndvbati
ilde da aparici dlkelards pul siyasatinin stimul-
lasdirict imkanlarindan istifade edilecayi g6z-
lanilir. ABS daxil olmagla dinyanin baslica
glc markazlerinde maerkazi banklarin faizleri
azaltma ehtimali yiksekdir.

Azarbaycanin ticaret terefdaslar olan dlke-
lords iqgtisadi artimin nisbeten sulretlanarak
2.4% toskil edacayi gdzlenilir. Mévcud geyri-
muayyanlikler seraitinde tarofdas &lkelerin
maliyye bazarlarinda yeni kaskin dayiskanlik-
lar dalgasi istisna olunmur.

Qlobal amtea bazarlarinda giymatlarin
forgli dinamikaya malik olacagi prognozlasdi-
rilir. BVF-nin son prognozlarina esasan 2020-Ci
ilda neftin giymati 57.9' ABS dollari teskil ede-
coakdir ki, bu da avvalki ille miiqayisade asagi-
dir. Neft mahsullarina telebds azalma gdézlen-
tileri onu demaya imkan verir ki, orta ve uzun-
muddatli dévrda neftin giymatinin pik illerinde
musahide olunan seviyyaye yiksalmasi ehti-
mali ylksak deyil. Bununla bels bazi neft ixra-
catcilarina qarsi sanksiyalar vo OPEK+ tare-
finden hasilatin tenzimlenmaesi siyaseti neft
giymatlerine ndvbati ilde de artirici tesir ede-
cokdir. Dinya Bankinin prognozlarina goére
2020-ci ilde giymatlerin metal Uzre 5.6%, kend
tasarrtfati mahsullan Uzre ise 0.6% artacagi
gozlenilir.

UTT-nin prognozuna gore, 2020-ci ilde
global ticaratin artim tempi 2.7% taskil ede-
cokdir ki, bu da daha énceki prognoz gdsteri-
ciden 0.3 faiz bandi azdir.

Baza ssenari Uizre prognozlar Azerbaycan-
da xarici ve daxili balans lzre alda edilmis
musbat meyillerin qorunacagini géstarir.

2020-ci ilde global mahitdaki geyri-muay-
yonlikler seraitinde neftin diinya bazarinda
giymatinin dinamikasi, ticarst terafdaslarinda
geden prosesler, habels idxaldan asihihgin
azaldilmasi ve ixrac potensialinin artmasi
Azerbaycanin xarici balansina tesir gosteran
asas amiller olacaqdir. Neftin muxtalif giymaet
ssenarisi Uzre apariimisg simulyasiyalar 2020-ci
ilde neftin dévlet bidcesinde nazerds tutulan
giymatinin reallasmasi halinda cari amaliy-
yatlar hesabinin profisitli olacagini gésterir.
Ovvalki illerde oldugu kimi, névbeti ilde de ca-
ri amaliyyatlar balansinin profisiti esasan xari-
ci ticaret balansi hesabina formalasacaqdir.
Qeyri-neft ticarat balansi ils yanasi, xidmat ve
ilkin gelirler balansinda da muisbat meyillarin
galacagi prognozlasdirilir.

Igtisadi artim tempinin 2019-cu ille muga-
yiseda ylksalecayi prognozlasdirilir. Rasmi
prognozlara gdére, 2020-ci ilde real iqtisadi
artim tempinin 3%, o cUmledan qeyri-neft
sektoru Uzra 3.8% olacagi gézlenilir. Makroig-
tisadi sabitliyin qorunmasi ve davam edan
kokla institusional islahatlarla 6lke iqtisadiy-
yatinda bas veran struktur transformasiyalari
2020-ci ilde de iqtisadi artimin siratina ve in-
kluzivliyine tasir gosteren amillardan biri ola-
caqdir. Hayata kegcirilan islahatlar igtisadi po-
tensialin esas amillari olan emak ve kapitalin
mahsuldarliginin artmasini, habels yeni texno-
logiyalarin tatbigini stimullasdirmahdir.

2020-ci ilde de dovlet telebi igtisadi artimin
muhUm amillerinden biri olaragq galacaqdir.
Budcada neftin giymatinin éten ille migayise-
do daha konservativ (55 dollar) gétarilmasi
perspektiv G¢ln fiskal dayanighgi destekleyen
amildir. 2020-ci il Gzre dévlet blidcesinin hazir-
lanmasi zamani fiskal qaydaya edilmis yeni-
likler igtisadi artima fiskal stimullarin guclendi-
rilmasi moagsadini dasiyir. Névbati ilde dovlet
budcesi xerclerinin 2019-cu ile nezaran 6.8%,
o clmladan cari xarclerin 39.3% artacagi prog-
nozlagdirilir. Il erzinde &ten ille migayisede
ahamiyyatli artan biidce kasirini maliyyslasdir-
mak Gglin daxili borclanmadan daha c¢ox istifa-
de edilmesi heam makroiqgtisadi sabitliyin qo-
runmasi, heam da maliyye bazarlarinin inkisafi
baximindan mahim shamiyyat kasb edardi.

Hékumaetin resmi prognozlarina goére,
2020-ci ilde inflyasiya 4.6% olacaqdir ki, bu
da shalinin real galirlerinin artimina serait ya-
radacaq seviyyadir.

Umumilikde, 2020-ci ilde daxili balans Uz-
ro geyd olunan prognozlarin reallasmasi mak-
roigtisadi siyasatin bltin istigamatlerinin ef-
fektiv koordinasiyasindan ve mimkun xarici
sokun tesirlerinin gabaqcadan hazirlanmis
tadbirler plani ile minimallagdiriimasindan asi-
Il olacaqdir.

Ardi 7-ci sah.

" Brent, Dubay Fateh ve West Texas neft markalarinin orta qiymeti
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Azarbaycan Respublikast Markoazi Bankinin 2020-ci il va ortamiiddatli dovr ii¢tin

Ovvali 6-ci sah.
2.2. 2020-ci ile pul siyasaeti ¢carcgivasi

2020-ci il ve ortamdiddatli dévrde de pul si-
yasatinin prioritet meqsadi qgiymet sabitliyinin
Moarkozi Bankin selahiyystleri ¢argivesinde
gorunmasi olacaqdir. Qiymet sabitliyinin pul
siyasetinin diger meqgsed ve vezifelerinden
miditleq dstinliyd névbeti ilde de temin edilo-
cokdir. Informasiya aciqgligi névbeti ilde de pul
siyasetinin muhim prinsiplerinden biri ola-
caqdir.

Qiymat sabitliyi istehlakcilar ve biznes
Gcln elverisli igtisadi mihitin vacib elementi-
dir. Asagi inflyasiya milli valyutanin sabit alici-
g qabiliyyatini temin edir. Qiymat sabitliyi
hesabina etimad gazanmig siyaset sahibkar-
lara ve ev tasarrifatlarina 6z investisiya va is-
tehlak planlarini ortamuiddatli dévre eminlikla
tartib etmaya imkan yaradir. Stabil asag infl-
yasiya gelirlarin vo yigimlarinin dayarsizles-
masinin garsisini alaraq milli valyutada uzun-
muddatli yigimlar stimullasdirir, dollarlasmani
vo faiz daroacelerini azaldir. Bu da daxili inves-
tisiya potensialini artinir va igtisadi inkisafa te-
kan verir. Asag inflyasiya sosial stabilliyin va-
cib elementi olmagla asagi gelirli ahalinin is-
tehlak saviyyasini qoruyur va galir berabersiz-
liyinin derinlesmeasina mane olur.

2020-ci ilde da pul siyasetinin son hadafi
inflyasiyanin 4+2% dshlizinde saxlaniimasi
toskil edacakdir. Hadaf istehlak giymatleri in-
deksinin illik, yoni son 12 ayda dayisimi Uzra
muayyen edilmisdir. Bu hadefe nail olmaqg
Gcin Markezi Bank arsenalinda olan buitln
alet vo mexanizmlarden adekvat istifade ede-
cok, pul siyasetini hayata kecirarkan 6z qerar-
larinin ardicilhgi ve natica asasl olmasini dig-
gatds saxlayacaqdir.

Manatin mazannasinin dinamikasi ndv-
bati ilde de asagdi inflyasiyanin vacib sertlarin-
dan biri olacaqdir. Hesablamalara géra, ma-
natin méhkemlenmesinin giymetlere azaldici
tosiri ilo mligayiseda onun ucuzlasmasinin ar-
tirici tosiri daha yuksakdir.

Mévcud mazanna rejimi ¢carcivesinde Mer-
kezi Bank manatin mezennasinin makro-
igtisadi fundamentallar asasinda formalas-
masina serait yaradacaqdir. Manatin mazen-
nasinin uzunmuddatli dinamikasini miuayyan-
lasdiran basglica amil tadiye balansinin veziy-
yeti olacaqdir ki, bu da xarici soklarin ve kapi-
tal axinlarinin tesiri ile dayise biler. Ona goére
da baslica ixrac mahsullari tzra giymatlerin
dayisimi ve kapital axinlari, elece de nominal
vo real effektiv mazennalarin dinamikasi daim
monitoring olunacaq, onlarin igtisadiyyata ve
maliyye bazarlarina tasirleri diggatde saxlana-
caqdir. Xarici valyuta teklifi menbalerinin di-
versifikasiyasi, habels dévlat terafindan valyu-
ta toklifi ve talebinin effektiv tanzimlanmasi
garsidakl doévrds de valyuta bazarinda uzun-
muddatli tarazligin esas teminatcisi kimi ¢ixis
edacakdir.

Merkazi Bank tealab-taklif nisbatini hamar-
lamaq Oc¢in valyuta bazarina madaxile hiqu-
qunu 6zinde saxlayir. Névbaeti ilde de Mearke-
zi Bank valyuta bazarina miidaxilaleri mah-
dud hacmdae ve sayda hayata kegirilmakle fun-
damental ve konyunktur amiller asasinda for-
malasan meyillari nezera alacaqdir. Markazi
Bank valyuta bazarinin likvid ve seffaf olmasi-
ni, onun 6zunutenzimlema rejiminda calisma-
sini tosviq edacakdir. Névbati ilde de mudaxi-
la amaliyyatlarinin hacmi ve valyuta ehtiyatla-
r barede melumatlar ictimaiyyetle mitemadi
paylasilacaqdir.

Pul taklifi igtisadi artim ve inflyasiya prog-
nozlari, habele maliyye bazarlarinda proseslor
ve bank sisteminin likvidlik mévgeyi nazers
alinmagla tenzimlenacek. Bank sisteminin pul
yaratmaq qabiliyyatinin artirlimasi ve 6denis-
lerin fasilesizliyi de diqgetde saxlanacaqdir.

Pul siyasetinin son maeagsedine catmaq
dcln Merkezi Bank 6z amaliyyatlar Uzrs faiz
daracelerindan aktiv istifade edacekdir. Ov-
valki illerde oldugu kimi névbaeti ilde de faiz
dahlizinin parametrlori haqda qerar mak-
roigtisadi durum ve riskler balansinda bas ve-
ron dayisikliklar, model giymatlondirmalari
asasinda islenmis prognozlar nazers alin-
magla gabul edilacekdir. 2020-ci ilde da pul
siyasetine hasr olunan massleler 8 defe ol-
magla mintazem muzakire edilecekdir. Pul
siyasati gerarlarinin gabulunda Merkazi Bank-
da mdvcud model ¢antasi ve prognozlasdirma
aparatindan istifade edilocekdir. Prognozlar
muxtelif ssenarilerde olmagla global muihitde
vaziyyet, real sektorda prosesler, bidce-vergi
vo iqtisadi siyasetin digar istigamatlari tzro
gerarlarin mimkun tasirleri haqqinda malu-
matlar esasinda tertib edilecekdir. Faiz dahli-
zinin parametrleri tenzimlenarkan pul siyase-
tinin transmissiyasi, inflyasiya hadafina nail
olma perspektivleri ile yanasi, milli valyutada
yigimlarin celbediciliyinin gorunmasi ve kre-
dit qoyuluslarinin inflyasyon artimina yol veril-
memasi kimi amiller de nezare alinacaqdir.
Merkazi Bankda mdvcud olan muxtelif daxili
kollegial organlar pul siyasaeti gararlarini ma-
liyye sabitliyi va maliyye sektorunun inkisafi
siyaseti Uzre gorarlarla effektiv alagslandir-
maya imkan veracokdir.

Ucot daracasinin trayektoriyasinin inflyasi-
ya hadafi nazare alinmagla muiayyanlasdiril-
masi ve vaxtinda adekvat pul siyasati gararla-
rinin gebulu inflyasiyanin hadafdan yayinma
ehtimalini minimallasdirmaga imkan vermali-
dir. Daxili ve xarici risklarin reallasmamasi,
bazarda gdzlenilmaz dayisikliklerin bas ver-
mamasi seraitinde 2020-ci ilde neytral faiz
siyasati ila inflyasiya fonu Gzarinde nazarati
itirmadan tam masgulluga ve iqgtisadi artima
maksimum dastek hayata kecirilocokdir. Infl-
yasiya risklerinin aktivliegsmasi halinda ise faiz
siyasatinin sertlosma istiqamatinda dayisme-
si de mumkunddr. Umumiyyatls, pul siyaseti-
nin ister pulun dayeri, isterse de pulun kemiy-
yoti hesabina izafi yumsaldilmasi masstabli

pul vo maliyys sabitliyi siyasatinin asas istiqgamatlori barads
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negativ naticalere getirib ¢ixara bilar. Mecmu
telebin artim tempinin igtisadiyyatin istehsal
genislendirmak imkanlarinin artimini gabagla-
masi inflyasiyaya yol aca bilar. Bunu nazaro
alaraq Markezi Bank inflyasiya risklarinin qiy-
matlendirilmasi ve qerarlarin gebulu zamani
konservativ mévgeden cixis edecakdir.

Inflyasiya hadafina nail olmaq t¢in Merka-
zi Bank sarancamindaki pul siyasati alatle-
rinden operativ istifade edecek. Bu alatlar (iz-
ro kemiyyat parametrlori araliq hadaflere nail
olunmasi veziyystindan asili olaraq cevik de-
yisdirilocakdir.

Merkazi Bankin carcive ve aciq bazar
amaliyyatlari névbati ilde do banklar terafin-
den likvidliyin effektiv idare edilmasina serait
yaradacaqdir. Markazi Bank pul siyaseti alet-
leri ile hem da pul bazarinin aktiviesmasine ve
galirlilik ayrisinin formalasmasina destek ve-
rocokdir. Maliyye bazarinin darinlegsmasinde
vo pul siyasatinin transmissiya mexanizminin
effektivliyinin yuksaldilmasindaki rolunu naze-
ro alaraq Markazi Bank 2020-ci ilde do 6zU-
niin emissiya etdiyi maxtelif maddatli notlar-
dan aktiv istifade edacekdir. Likvidliyin moni-
toringi ve prognozlasdiriimasi sisteminin tok-
millesdirilmasi istigamatinds islar davam etdi-
rilecakdir. Umumilikde, alet arsenalinin opti-
mallasdiriimasi ve pul siyasatinin transmissi-
ya effektinin artiriimasi tgtin sayler gliclendiri-
lacak, bazar faizlarina tasir imkanlarinin artiril-
masi Ugun tadbirlar gorilecekdir. Qisamid-
datli aletler banklararasi pul bazarinda qisa-
muddatli faizlerin faiz dehlizi daxilinds forma-
lasmasini dastakloyacekdir. Uzunmuddaetli
alstler ise bank sektorunda struktur likvidliyi-
nin tenzimlanmasina imkan vermalidir. Qisa-
muddatli faiz deracalarinin uzunmuddatli faiz-
lare tesirinin artiriimasi yollarinin arasdiriima-
sI da davam etdirilecaekdir. Monetar alstlarlo
hamcinin iqgtisadiyyatda vasaitlerin axininin
optimallasdirilmasi ve pula talebin deyismasi-
na garsi likvidliyin yeterli cevikliye sahib ol-
masi hadaflonacekdir.

Markezi Bank seffafliin yiksaldilmasi ve
pul siyasatinin effektiv kommunikasiyasini
nbvbati ilde de xususi diggetde saxlayacaqdir.
Informasiya agiqli§i siyasati ¢arcivasinda pul
siyasatinin maqsadi, prinsipleri, tedbirleri ve
naticalari, eyni zamanda iqtisadi vaziyyatin
giymetlendirilmasi ve inkisaf perspektivleri ilo
bagli maksimum operativ ve tam a¢iq malu-
matlarin verilmasi tamin olunacaqdir.

Merkazi Bankin garar ve niyyatlerini aydin
kommunikasiya etmesi inflyasiya gézlentileri-
ni idare etmak Ucgln tasirli aletdir. Inflyasiya
gbzlentileri hem cari inflyasiyanin dinamikasi-
na, heam da iqtisadiyyatdaki faiz deracalerine
tasir gosterir. Asagi inflyasiya gozlentileri iqti-
sadiyyatin daxili ve xarici risklera qgarg| da-
vamhhgini artirir, igtisadi artim ve sosial rifah
magqsadlarina ¢atmaq Ucun elverigli sorait ya-
radir. Merkezi Bank 6zinin kommunikasiyasi
ile ev taserrifatlari ve miassisalerin inflyasiya
gdzlentilerini stabillesdirmaya ve inflyasiya
hadafine uygunlasdirmaga calisacaqdir.

2020-ci ilde de éncaden aciglanmis qra-
fiklo pul siyaseti qerarlari mavafiq serhlarle
birlikde ictimaiyyetin muzakiresine teqdim
edilacek, mintezem (ilde 4 defs) matbuat kon-
franslan kecirilocekdir (Slave 1). Maerkezi
Bankin gararlarinin sabablari va atilan addim-
lar baredae etrafll melumat bazar istirak¢ilarina
gerar gabul edildikden darhal sonra verilacok-
dir. Kommunikasiya kanallari dairesinin ge-
nislandirilmasi diggatde saxlanilacaqdir.

2020-ci ilde bir sira global ve d6lke Ucun
spesifik risklar inflyasiya hadafine nail olma-
ga tesir gdstara bilar.

Qlobal risklar ilk névbads dinya iqgtisa-
diyyatinin gézlenildiyinden asagi temple art-
masi, proteksionizm meyillerinin davam et-
maesi ve geosiyasi garginlikler seraitinde nef-
tin mimkin giymat dayiskenliyi ile baglidir.
Bele ki, dinyada iqgtisadi siyasatin geyri-
muayyenliyi indeksi 6zinun rekord seviyyesi-
na catmisdir. Hoamginin uzunmuddatli giymat-
li kagizlarin galirliyinin gisamuaddatli kagizlar-
dan asagi dusmasi ve IEO-de maliyys siste-
minda tahlUkalarin artmasi ortamiddatli dévr
dcin bdéhran gdzlentilerini artirmigdir. Diger
xarici risk manbayi diinya arzaq bazarlarinda
bahalagmanin davam etmasi, ticarst terafdas-
larinda inflyasiya ve valyuta mazannaslerinde-
ki deyiskanlikler naticesinde potensial inflya-
siya idxahdir.

Daxili risk faktorlarina isa fiskal aktivlik
vo fiskal kesir neticesinda pul kitlesinin art-
masi, istehlak kreditlerinin inflyasyon genis-
lenmasi, habele gbzlentiloerin assimmetrikliyi
aiddir.

Risk balansini ve geyri-monetar faktorlarin
tasir potensialini nezers almagla inflyasiyanin
hadaf diapozonu c¢argivesinde saxlaniimasi
ahamiyyatli deraceda muxtalif iqtisadi siyasat
istigametlerine yanasmalardan asili olacaqdir.
Qeyri-muayyanliklarin artdi§i bir seraitds yal-
niz igtisadi siyasatin buttn istigametleri, xu-
susile fiskal ve monetar siyaset Uzra effektiv
koordinasiya xarici soklarin neqativ tesirlori-
nin minimallasdirilmasina, o cumleden, valyu-
ta bazarinda tarazhigin gorunmasina imkan
vera biler. Fiskal siyasatds pro-tsiklliys yol ve-
rilmamasi ve fiskal qaydalarin adekvat tatbiqi
daxili risk amillarinin effektiv idare edilmasi vo
beloliklo qgiymat sabitliyinin dayanigliginin
asas sartlerindan biri olarag galacaqdir. Diger
torafden 6lkeds heyata kegirilon struktur-insti-
tusional islahatlar raqabat muhitini yaxsilas-
dirmalidir ki, bu da dayanigh giymet sabitliyi
dgcln shamiyyatlidir.

2.3. Ortamuddatli dévra
pul siyasati ¢carcivasi

Merkezi Bank pul siyaseti rejiminin tekmil-
legdirilmesi ile inflyasiyaya tesir imkanlarinin
yiksaldilmesi istigametinde fealiyyatini 2020-ci
ilde de davam etdirecekdir.

Pul siyasati strategiyasinin tekmillogdi-
rilmasi carcivesinde Markazi Bank Azarbay-

canda inflyasiyanin hadaflenmasi rejimina
marhalali kecid sartlerinin reallasdirilmasi isti-
gameatinde islarini davam etdiracokdir.

Pul bazarinin aktivlegsmasi istigametinde
toedbirler perspektivde banklararasi bazarda
gisamuddatli faizlerin pul siyasstinin alterna-
tiv 16vbarina cevrilmasine imkan vermalidir.
Bu ise Markezi Banka imkan veracak ki, 0 6z
inflasiya hadefine asasen siyaset faiz derace-
sini dayisarok nail olsun. Markazi Bank bank-
lararasi bazarda qisamiddatli faiz deracaleri-
nin faiz dshlizine sinxron hareketinin temin
edilmasi U¢ln aktiv fealiyyatini davam etdire-
cokdir. Markazi Bank terefinden faiz esasli
amaliyyat cargivesinin formalasdiriimasi pul
bazarinin aktiviesdiriimesine slave destek ve-
rocekdir.

Fiskal sistemin dayanighgi ve sabitliyinin
temin edilmasi, maliyya-bank sektorunun
saglamligi ve derinliyinin artiriimasi, nagdsiz
o6danislerin genisloendiriimasi, dollarlagsma-
nin azaldilmasi, habele makroiqgtisadi koordi-
nasiyanin effektivliyinin yUksaldilmasi da in-
flyasiyanin hadeflonmasi rejimine kecidi su-
ratlandiracakdir.

Yeni rejime kecid tedbirleri ¢ercivesinda
Merkezi Bank 6zlnun tahlil ve prognozlasdir-
ma potensialini ve fealiyystinin saffafligini da-
ha da ylUkseldacekdir. Prognozlasdirmanin
keyfiyyatinin artinimasi inflyasiyanin gézleni-
lan seviyyesi ilo onun hadsflonan saviyyasi
arasinda farglari miayyen etmaya ve minimal-
lasdirmaga imkan veracekdir. Pul siyasatinin
kommunikasiyasinda edilen dayisiklikler icti-
maiyyatin diggetini mazannaden inflyasiyaya
yonaldacekdir ki, bu da gdzlentileri deyismak-
la giymat sabitliyine nail olmagi deastaklays-
cokdir. Markezi Bankin maliyye ve amaliyyat
mustaqilliyinin gorunmasi da giymet sabitliyini
destekleyan amillardan biri olacaqdir. Yeni
bank ganunvericiliyi Markezi Bankin masuliy-
yot-miustaqillik ve seffaflig-hesabatliq Uzre ins-
titusional esaslarini daha da guclendirmaelidir.

2.4. Maliyya sektorunun sabitliyi va inkisafi

2020-ci ilde maliyys sektorunun risklere
qarsi dayanighginin ylkseldilmesi, maliyye
vasiteciliyinin, pul ve kapital bazarlarinin de-
rinlesdirilmesi istigametinde seyler artirila-
caqdir. Maliyys sektorunda resturuktrizasiya
proseslarinin basa catdiriimasi, problemli ak-
tivlerin tenzimlenmesi (izre tasirli tadbirler go-
rilecekdir. Blitiin bunlar maliyys sektorunun
iqtisadi artimda rolunu yikseltmalidir.

Bank sisteminin saglamlasdiriimasi pro-
sesi hayata kegcirilorken sistem shamiyyatli
maliyya institutlarinda risklarin akkumulyasi-
yasinin qgarsisinin alinmasi vacib prioritetlor-
den biri olacaqdir.

Bank sektorunun aktivlerinin keyfiyyati-
nin gorunmasi c¢oargivasinda problemli aktiv-
lorle is xUsusi diggetde saxlanilacaqdir. Bu-
nun Ocln Merkezi Bank bank sektorunda
problemli kreditlerin hacminin daha effektiv
sokilde azaldilmasi ve kredit tagkilatlar tere-
finden yeni kreditlarin verilmasi zamani takmil
risk idareetmasi prinsiplerinin rahbar tutulma-
sini tesviq edacakdir.

Bank sisteminin likvidlik saviyyasinin
maqgbul saviyyada qorunmasi ve onun sema-
roli idare olunmasi mexanizmlerinin yaradil-
masi diqgatds saxlanilacaqdir. Merkazi Ban-
kin likvidlik aletleri arsenali bank sisteminin
likvidliyinin gorunmasinda mihim rol oynaya-
caqdir. Bundan basqa, dévlet giymatli kagizla-
rinin hacminin genislenmasi va banklararasi
kredit bazarinin inkisafi da banklar tarefinden
likvidlik mévgeyinin c¢evik tanzimlenmasina
musbat tasir eden amillar olacag.

Maliyya sektorunun monitoringi inten-
sivlegdirilacak, maliyye bazarlarinda yarana
bilacek sistem risklerinin va potensial béhran
ehtimallarinin askar edilmasi, buna ydénalmis
siyasaet tedbirlerinin hayata kecirilmeasi digget-
de saxlanilacaqdir. Stres-testlor asasinda
Merkazi Bank muxtalif igtisadi soklara qgarsi
maliyye sektorunun veziyyaetini énlayici qay-
dada simulyasiya edacak va zeruri hallarda
sektora mulvafiq midaxilaler hayata kegirilo-
cokdir.

Novbati ilde bank nazarsti ¢argivasinin
tokmillasdirilmasi, risk asasli ve kontr-tsiklik
prudensial tenzimlemaenin tatbiqi isleri gorile-
cokdir. Yeni metodoloji yanasma easasinda
risk asasli nezarstin tatbiqi meqgsadile pilot
gaydada ilkin islera baslanilmasi nezerds tu-
tulmusdur.

Banklarin risklerin idare edilmasi Gzre da-
xili potensialinin yiksaldilmesi 2020-ci ilde
de dasteklanacakdir. Banklarda korporativ
idarsetme standartlarinin tetbigi ve stres-test-
lasma potensialinin yiksaldilmasi Gzrs tadbir-
lor hayata kegirilocokdir.

Bank sistemina etimadin artirilmasi ¢or-
civasinda eamansatlarin sigortalanmasi sistemi-
nin tekmillesdirilmesi diqgetde saxlanilacag-
dir. Maliyya xidmatlari istehlak¢ilarinin hiiqug-
larinin midafiasi sisteminin guclendirilmasi
ve ohalinin maliyye savadli§i saviyyasinin
yuksaldilmasi istigamatinde fealiyyat do bank
sistemine etimadin yukseldilmasine xidmet
edacekdir. 2020-ci ilde muxtslif hadef grupla-
rindan olan ehali arasinda regional shatelilik
genislenmakle genis maariflondirme todbirleri
davam etdirilocek. Ictimaiyyatin maliyye sava-
dinin artirilmasi onlarin risk idarsetmasinin
yaxsilasmasina, borc intizaminin artiriimasina
ve masuliyyatli borclanma davraniginin yayil-
masina serait yaradacaqdir.

Igtisadi artimin desteklanmasinde maliyye
sektorunun rolunun guclendiriimasi, igtisadi
subyektlorin kredite ¢ixis imkanlarinin daha
da genislendiriimasi istigamatinda foaliyyat
2020-ci ilde guclandirilocekdir.

Maliyye vasitagiliyinin inkisafi istigamatin-
de Markezi Bankin fealiyyati igtisadi artimin
effektiv maliyyalogsmasini temin eden, bitln
igtisadi subyektlari genis cesidli maliyys mah-
sullan ile ahats eden samarali maliyys siste-

minin formalasdiriimasina hadeflenacekdir.

Real sektor musassiselerinin, xlisusen do
orta ve Kicik sahibkarliq subyektlerinin ucuz
ve uzun muiddastli maliyya resurslarina cixis
imkanlarini artirmaq d¢in hékumatle birge te-
sabbuslar gdsterilacek. Qeyri-maliyysa sekto-
runda korporativ idareetmenin genis tatbiqi,
kreditorlarin hiquglarinin gorunmasi mexaniz-
minin guclendirilmesi névbati ilde de biznes
kreditlegmasinin genislonmasinin  mihim
sortlarinden olacaqdir.

Faiz daracelarinin azaldilmasi tadbirleri
ile bagl 2020-ci ilde Merkezi Bankla bank ic-
timaiyyati arasinda feal dialog davam etdirile-
cakdir. Olkeda nagdsiz ddenislarin genislan-
masi ile kreditlosmanin resurs manbalarinin
artinlmasi, maliyya bazarlarinin batin seqg-
mentlerinin davamli inkisafi, banklarda eme-
liyyat xarclarinin optimallasmasi ndvbati ilde
de faiz deracelerine azaldici tesir gdsteran
amil olacaqdir.

Maliyye xidmatlerine slyeterliyin paytaxt-
dan kenarda da artirilmasi maqgsadi ile kredit
institutlarinin regional sebakasinin genislan-
dirilmesi tesviq olunacaqdir. Banklarin, habe-
lo poct sistemi daxil olmagla bank olmayan
kredit toskilatlarinin regional xidmat sebakasi
vasitesile bank xidmatlerine ¢ixisin artiriimasi
istigamatindas tadbirlar gorulecekdir.

Innovativ maliyya alstlerinin tetbiginin
yayilmasi, mobil texnologiyalarin bank sistemi-
ne daha genis inteqrasiyasi kredit institutlarinin
amaliyyat xarclarinin, borcalanlarin iss vaxt itki-
sinin va inzibati xarclerinin asagi salinmasina
imkan veracakdir. Bu da 6z névbasinds bazar
subyektlorinin maliyys xidmatlerine suratli ¢ixi-
sinin tamin olunmasi va borcun giymatinin
ucuzlagmasi baximindan shamiyyatlidir.

Igtisadiyyata uzunmuddatli investisiyala-
rin artirilmasindaki rolunu nazers alaraq Mer-
kezi Bank pul ve kapital bazarlarinda aktivli-
ya ybnalik tadbirler gérecekdir. Bazar istirak-
cilan va infrastruktur provayderlori ilo aktiv
dialoq seraitinde tarif rejiminin optimallasdi-
rilmasi davam etdirilocakdir. Investisiya xid-
maetlerinin elektronlasdiriimasi, investor-
muassise munasibatlerinin darinlagdiriimesi
ucln elektron platformalarin yaradilmasi, in-
vestorlara mesafeden ticaret aparmaga im-
kan veran sistemlarin tatbiginae dair mivafiq
islor gorulecakdir. Qiymatli kagizlar bazarin-
da emitentler va investorlar tgtn alverigli ver-
gi mahitinin formalasdiriimasi lzre tesebbis-
lor gbsterilacakdir. Kapital bazarlarinda tekli-
fin stimullagdiriimasi t¢in qiymatli kagizlarin
geydiyyat prosedurunun va sirkatler Ggun lis-
ting teleblarinin daha da sadslagdirilmasi, ha-
bele xarici investorlarin calbinin asanlasdiril-
masi istiqamatinda iglerin guclandirilmasi na-
zorde tutulur.

Seffafligin artirllmasi magsadi ile bazar
istirakgilan G¢lin informasiya elcatanliginin ar-
tirnlmasi ve bu yolla informasiya assimmetri-
yasinin aradan qaldiriimasi Gzre igler gorule-
cokdir. Maariflondirme ve tasvigat islerinin
apariimasi, o cumledan potensial investorla-
rin giymatli kagizlarin faydalar ve riskleri ba-
rede malumatlarinin artirlmasi nezerde tutu-
lur. Sirkatlerin seffafliq ve hesabatliginin mia-
sir standartlara uygunlasdiriimasi da kapital-
maliyye bazarinda investisiya aletlerinin genis
istifadesini destekleyan amil olacaqdir.

Maliyya bazarlarn Uzre normativ-hiiquqi
bazanin giclandirilmasi istigamatinde say-
lor artinlacaqdir. “Sekyuritizasiya fealiyyati
haqginda” Qanunun gabulu Uzrs iglerin davam
etdiriimasi ve elagadar normativ xarakterli akt-
larin hazirlanmasi temin edilacekdir. Térama
maliyye alatleri bazar Uzre hiquqi ¢ergivanin
da gabagcil beynalxalq tecribays uygun tok-
millagdirilmasi nezarde tutulur. Beynalxalq
maliyya institutlarinin istigrazlarinin emissiya-
sI ve tadavulinu tenzimleysn xususi huquqi
corcive yaradilacaqdir. Investisiya fondlarinin
fealiyyaetinin tagvigi magsadile mivafiq haqu-
gi cerciveya yenidan baxilacaqdir.

Ragabeat muhitinin maliyye xidmatlerinin
keyfiyyatinin artirnimasinda ve maliyye mah-
sullarinin mixtelifliyinin, naticads innovasiya-
nin tesvigindaki rolunu nazears alaraq, maliyys
bazarlarinda reqabatin tesviqi do Merkazi
Bankin diggatinde olacaqdir. Bu meaqgsadle
beynalxalg maliyys institutlarinin emakdasligi
ilo raqabatin dastakloenmasi Uzre zeruri ad-
dimlarin atilmasi nezerdae tutulur.

2020-ci ilde sigorta sektorunda effektiv
tenzimlamae va nazarati tamin etmak, icbari ve
kdnullh sigorta sistemlarinin inkisafi ile maliy-
yo bazarlarinin diger segmentlerinin inkisafi-
na elave impulslar verilmasi Markazi Bankin
vacib prioritetlerinden olacaqdir.

Sigorta sisteminin shate dairesinin genis-
lendirilmasi, sigorta yigimlarinin artiriimasi,
yeni sigorta alstlerinin tatbiqi, sigorta nazare-
ti sisteminin tekmillesdirilmasi, sigortalilarin
haquglarinin gorunmasi, hiiquqi ve fiziki sexs-
larin kénUlli sigortadan istifadasinin tesviqi,
sigorta sisteminda neqativ hallarin garsisinin
alinmasi ile sektora edimadin artiriimasi kimi
istigamatlerde foaliyyat gbsterilocekdir. Qeyd
olunan istigamatlerde iraliloyise nail olmaq
Ggun sigorta fealiyyatinin normativ-hiiquqi

bazasinin takmillasdirilmasi isleri gorile-
cokdir.

Onlmuzdaski ilds yeni institusional esas-
larda kand tesarrifati sigortasinin inkisafi
6lkeda agrar sektorun inkisafina mihim das-
tek olacaq, bu sahade defolt risklerinin diver-
sifikasiyasina serait yaratmagla uzunmuddat-
li investisiya planlasdiriimasina tekan vere-
cokdir.

Nozarastin takmillesdiriimasi maqgsadi ile
sigortacilarin, sigorta vasitacilarinin, o cimle-
den xarici sigortacgilarin ve xarici sigorta bro-
kerlarinin, onlarin Azarbaycandaki nimayan-
daliklerinin, sigorta sahasinda yardimgi faaliy-
yot gdstaran hiiquqi sexslerin reyestrinin apa-
rilmasi temin edilacakdir. Sidorta ile bagli teb-
ligat-tesviqat iglerinin davam etdirilmasi, ne-
zarat carcivesinda sifortagilarda sayyar yox-
lamalarin hayata kegirilmasi de planlasdirilir.

2.5. Ragomsal ekosistemin inkisafi

Nagdsiz édenislerin inkisafi, elektron éde-
nis xidmetlarinin ve innovativ édenis texnolo-
giyalarinin tetbiginin genislendirilmesi Merke-
zi Bankin faaliyyatinin prioritet istigametlorin-
den olacaqdir.

Dévlet bascgisinin muavafig Serencami ile
tasdiq edilmis “2018-2020-ci illards ragam-
sal 6danislerin geniglandirilmasi Gizra D6v-
lat Programi”na uygun olarag 6lkeds vetan-
das, biznes subyektlori vo dévlet strukturlari
arasinda nagdsiz 6denis muhitinin genislendi-
rilmasi, nagd dévriyyanin hacminin minimuma
endirilmasi ve 6lkade nagdsiz cemiyyatin for-
malasdirilmasi istiqgametinde fealiyyat davam
etdirilacakdir.

Bu sahade heayata kecirilocak an mihim
layihelaerdan biri “Ani 6denis sistemi”nin ya-
radilmasi olacaqdir. Bu sistemin yaradilmasi
ilo biznes strukturlari, fiziki sexsler ve dévleat
organlari arasinda hesablagmalarin makanin-
dan ve zamanindan asili olmayaraq 24/7/365
rejiminde 5-10 saniys erzinde tam basa catdi-
riimasi mimkun olacaqdir.

Odoenis xidmatleri izre tanzimlayici ¢or-
civanin takmillasdirilmasi va nazaratin
guclondirilmasi isleri de 2020-ci ilde davam
etdirilecekdir. “Odenis xidmetleri ve &6denis
sistemleri hagqinda” Qanunun va ondan irali
gelan huquqi aktlarin gebulu istigamatindas is-
lor goérilecekdir. Regemsal ddenigler sahe-
sinde tenzimlayici test rejiminin toetbiqgi im-
kanlari giymetlandirilecek ve “Baza bank xid-
maetleri paketi” layihasi tesviq olunacaqdir.
Odenis ekosisteminda yerli ve beynalxalq
maliyya institutlarinin faaliyyetinin tehlili, tat-
big edilan mahsullarin giymatlandiriimasi
aparilacaqdir. Maliyye inklGzivliyinin inkisafi
Uzre yeni metodlarin tetbigi, o cumleden
agent bankgiliq ve 6denis agenti sebakasinin
formalasdinimasi, bank olmayan 6denis xid-
mati tachizatcilarinin assosiasiyasinin yara-
dilmasi nazards tutulur. Regemsal bankgiliq
ve reagemsal 6danis texnologiyalari sahasinda
innovativ haellarin tetbiqi, risklerin daha ope-
rativ idare edilmasi magsadi ile tanzimlayici
corcivada zeruri deayisiklikler aparilacaqdir.
Mesafeli bank xidmatlerinin tetbiginin genis-
landirilmasi tesviq olunacaqdir.

Muasir 6danis sistemlerinin yaradilmasi ile
baraber Umumi texnoloji inkisaf masalalari do
diggeatde saxlanilir. Markezi Bank 6lkede pilot
olaraq ilk deofo Blokgceyn texnologiyasina
asaslanan ve bank sektorunun inkisafi Ggln
muhim olan Regamsal Identifikasiya Sistemi-
nin yaradilmasi layihasini hayata kecirmakda-
dir. Layiha naticesinde mustari-bank minasi-
betlerinin reqemsallasmasi magsadi ile fiziki
vo huquqi sexsler tarafinden masafedan bank
hesablarinin acilmasi Gzre biznes prosesler
avtomatlasacaqdir. Eyni zamanda, 2020-ci il-
da innovativ maliyye texnologiyalarinin tetbi-
ginin shats dairasinin geniglondirilmasi mag-
sadi ile aciq bankgiliq prinsip ve standartlari-
nin yaradilmasi prioritet olaraq secilmisdir.

Informasiya-kommunikasiya texnologiyala-
rinin saretli inkisafl batdn dinyada oldugu ki-
mi, Azerbaycanda da kiber tahlukesizlik ma-
solalerini aktuallagdirir. Bununla elagadar
Merkazi Bank terafinden kiber tshdidlars
garsi adekvat tadbirlarin gérilmasi 2020-ci
ilde de temin edilecakdir.

Elektron ddenis xidmatlerinin istifadesi lz-
ro maariflandirma saviyyasinin yiksaldilmasi
istigametinda sayler glclendirilocakdir. Aidiy-
yotl dovlet qurumlar ile eamekdasliqda tedris
muessiselerinde sagird ve telebalare elektron
O6danis xidmatlerinden istifade Uzra zeruri bi-
liklerin dyradilmasi istiqgamatinds isler davam
etdirilecakdir.

Umumilikde, Merkszi Bank qarsidaki stra-
teji dévrde makroiqtisadi ve maliyys sabitliyi-
nin dayanighginin gticlendirilmesi, maliyysye
¢ixis imkanlarinin genislendirilmesi istigamat-
lerinde qarsiya qoyulan prioritetleri vaxtinda
reallasdirmaga calisacaqdir.

Yaradilacaq sabitlik platformasinda Méhte-
rem Cenab Prezident llham Sliyevin rehbeorli-
yi altinda heyata kecirilon yeni nasil islahatlar
cemiyyetin bditiin tebagelerinin iqtisadi inki-
safdan faydalanmaq imkanlarini artiracaqdir.

Blava 1

Pul siyasati qararlarinin ictimaiyyate aciqlanmasi grafiki

2020-ci ilds faiz dehlizinin parametrlarine dair gararlar 8 dafe olmagla asagidaki grafikle icti-

maiyyete teqdim edilocokdir:

31 yanvar
19 mart

1 may

19 iyun

30 iyul

18 sentyabr
30 oktyabr
18 dekabr

Qeyd olunan tarixlerden 31 yanvar, 1 may, 30 iyul ve 30 oktyabr tarixlarinde gerarin aciglan-

masi matbuat konfransi ile musayist olunacaqdir.



