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AZORBAYCAN

Azarbaycan Respublikasi Prezidentinin 2022-ci il 30 dekabr tarixli Sorancamu ila tasdiq edilmisdir

Azorbaycan Respublikasinda dovlat borcunun idars edilmasins dair orta vo uzun miiddst ticiin
Strategiyanin 2022-2025-ci illar tizra yenilonmasi ¢or¢ivasi miindaricat
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1. Qusa xiilasa

Azerbaycan Respublikasi Prezidentinin 2018-ci il 24 avqust ta-
rixli 424 némreli Seroncami ile "Azerbaycan Respublikasinda dov-
lot borcunun idare edilmesine dair orta vo uzun miiddet ii¢iin Stra-
tegiya" (bundan sonra - mévcud Strategiya) tosdiq edilmisdir. Bu
sonadoe asasen miioyyoen olunan hadaflerin miitemadi esasda yeni-
den giymetlendirilmeasinin hayata kegirilmosi nezoarde tutulur.

Azerbaycan Respublikasi Prezidentinin 2021-ci il 2 fevral ta-
rixli 2469 nomreli Serencami ile tesdiq edilmis "Azerbaycan
2030: sosial-iqtisadi inkigafa dair Milli Prioritetlor" (bundan sonra
- Milli Prioritetlor) ¢orgivesinde dayaniqli makroiqtisadi sabitliye
xidmet edon effektiv makroiqtisadi siyaset ¢or¢ivesinin formalas-
dirllmas, iqtisadi inkisafin ortamiiddetli ve uzunmiiddetli "hare-
katverici qlivveleri"nin mohkemlendirilmesi - insan kapitalinin
miasirlesdirilmesi, roqemsal iqtisadiyyatin genislondirilmesi vo
iqtisadi suverenliyin tam tomin olunmasi kimi hadefler miieyyen
edilmigdir. Novbeti onillikde 6lkenin sosial-igtisadi inkisafina dair
bes milli prioritetin reallagdirilmasi nezerde tutulmus, "Dayaniqlt
artan roqabetqabiliyyetli igtisadiyyat" milli prioriteti ¢orgivesindo
dovlet ve kvazi - dovlet borcunun idare edilmasi lizre bir sira asas-
lar ve tapsiriglar miloyyon olunmusdur.

Bununla yanasi, koronavirus (COVID-19) pandemiyasinin
makroiqtisadi sabitliye, 6lkede mesgullug meselslerine ve sahib-
karliq subyektlorine menfi tesirinden, diger torofden ise Veten
miiharibesinde qazanilmis Zefor naticesinde isgaldan azad edil-
mis bolgelerin barpasi ve yeniden qurulmasi zeruratinden ireli
golon yeni sosial-iqtisadi ¢agirislar meydana golmisdir.

Yuxarida geyd olunanlar mévcud Strategiyanin yenilonmasini
zoruri edir.

Azorbaycan Respublikasi Prezidentinin 2018-ci il 24 avqust
tarixli 424 némroli Serencami ile toesdiq edilmis movcud Strate-
giya sonadinde miioyyon olunan asas istiqgamatlor ve mogsadler
deyismoaz olaraq qalmaqla, "Azerbaycan Respublikasinda dovlet
borcunun idare edilmesine dair orta ve uzun miiddat iigiin Strate-
giyanin 2022-2025-ci iller iizro yenilonmasi ¢orgivesi" (bundan
sonra - yenilonan Strategiya) 2022-2025-ci illor arzinde dovlet
borcalmalarinin idare edilmesi ¢orcivesini miioyyen edir veo
2030-cu ilin sonunadek olan dovr iiclin uzunmiiddetli baxist
0ziinde ehtiva edir. Yenilonon Strategiya movcud Strategiyada
mileyyen olundugu kimi, yalniz yeni borcalmalarla bagl strategi-
yani deyil, eyni zamanda dovlet borcu ve dovlet zemaneti ilo
alinmis borclarla bagh cari voziyyetin tohlilini, gézlenilen riskle-
11, goriilecok todbirleri do ahate edir.

Yenilonoan Strategiya movcud qanunvericilik esasinda 2022-ci
ilden barpa olunan biidce qaydasina uygunlagmaqla ortamiiddetli
makrofiskal ¢or¢ivenin asaslarindan birini toskil edir. 2022-2025-
ci illeri ohate eden yenilonen Strategiya global miqyasda forma-
lasmis yeni makroiqtisadi ve maliyye ¢agiriglart fonunda Azer-
baycan Respublikasinin dévlet borcunun idareolunan seviyyade
saxlanilmasina, dovlet borcalmalarinin asas prinsip ve istiqgamat-
larinin milayyenlasdirilmeasine xidmat edir.

Yenilonon Strategiyada istifade olunan bir sira makroiqtisadi
gostoriciler, o climloden timumi daxili mehsul (bundan sonra -
UDM) ve manatin ABS dollarina qarst mezennosi gostericilari
ortamiiddetli dovr liglin (2022-2025) gebul edilmis makrofiskal
gorgivaye asaslanir.

2. "Azarbaycan Respublikasinda dévlat borcunun idara
edilmasina dair orta vo uzun miiddat iiciin Strategiya" sona-
dinin 2018-2021-ci illards icrasi

Maévcud Strategiya senadinda strateji maqsadler kimi hem or-
tamiiddatli, hem de uzunmiiddatli dovrde dlke iqtisadiyyatinin
ehtiyaclarii nezere almaqla dovlet borcunun dayanigliliginin te-
min edilmesi, dovlatin diger menbalarden temin oluna bilmayen
maliyye ehtiyaclarinin en az xarcle ve asagi riskloerle qarsilanma-
st vo yerli maliyye bazarlarinin inkisafinin destoklonmaesi miioy-
yon edilmisdir.

Hemin senadde miieyyen olunmus strateji meqsedlere cat-
maq {i¢lin 5 prioritet todbirin hoyata kecirilmoasi nezerde tutul-
musdur. Umumi dévlet borcuna xidmat xerclorinin dévlet biidce-
si xorclarine nisbatinin 15 faizden asagi olmasinin tomin edilme-
si baradas birinci prioritet todbirin icrasi istigametinde goriilmiis
islor naticesinde imumi dovlet borcuna xidmet xerclerinin dov-
lat biidcesi xarclarinde pay1 2018-2021-ci illerdes 7,4-9,6 faiz ara-
sinda, yoni nazerde tutulan yuxari hedden xeyli asag1 olmusdur.

Moévcud Strategiyada nezerde tutulan borcalmalar hoyata ke-
cirilocoyi zaman 2018-2025-ci iller {izre iimumi dévlet borcunun
UDM-o nisbaetinin yuxar1 haddinin 30 faizden ¢ox olmamasi vo
2025-ci iledok 20 faize ¢atdirilmasi tedbirinin icrast naticesinde
2018-2021-ci illerin sonuna imumi dévlet borcunun meblegi mii-
vafiq olaraq 16.496,2 milyon manat ve ya 2018-ci il iizre UDM-
in 20,7 faizini, 16.870,3 milyon manat ve ya 2019-cu il {izro

UDM-in 20,6 faizini,16.938,8 milyon manat ve ya 2020-ci il iiz-
ro UDM-in 23,4 faizini ve 16.899,8 milyon manat ve ya 2021-ci
il {izro UDM-in 18,2 faizini toskil etmisdir.

Faiz deracelerinin artma riskinin riibliik esasda qiymetlendi-
rilmasi ve qeyd olunan giymetlondirme esasinda yeni borclarin
miinasib faiz sortlori ilo celb olunmasi tedbiri ilo bagli 2018-
2021-ci iller arzinde yeni borcalmalar hayata kecirilorken 6lke-
nin suveren reytingi vo beynoalxalq bazarlarda mévcud bengmark-
lar nezere alinmagqla, alverisli sortlorle kreditlorin calb olunmasi
tomin edilmisdir. Movcud Strategiyada miiayyen olunan strateji
maqsadlera asasen, faiz deracesi riskinin maqbul hadde saxlanil-
mas1 magsadile bir sira beynoalxalq maliyye-kredit qurumlari gar-
sisinda movcud bahali borclarin geri qaytarilmasi ve ya daha ol-
verisli maliyye sortlori ilo colb edilmis borclarla yeniden maliy-
yolosdirilmasi hayata kegirilmisdir. Eyni zamanda LIBOR goste-
ricisinin minimum hadde oldugu miiddetds bir sira kredit miiqa-
vileleri tizre deyisken faiz derocesi sabit faiz deracesi ile avez
edilmisdir.

Daxili bazarda dovlet qiymetli kagizlarinin miiddetinin mer-
holali sokilde uzadilmasi, tokrar bazarin formalagdirilmasi istiqa-
matindoe is aparilmasi ve gelecekde daxili borcalmanin artirilma-
sina Ustinlik verilmoklo, xarici borcalmanin toedricon azaldilma-
s1 todbirinin icrast meagsadile milli valyutada dovriyyede olan
dovlet qiymetli kagizlarmm hecmi artirtlmigdir. Eyni zamanda,
dovlet giymetli kagizlarinin miiddetinin merhelsli sekilde uzadil-
mas1 istigametinde ehemiyyatli islor goriilmiis ve bunun natice-
sinde avvalki illere nisbetde ortamiiddetli (2 illik ve 3 illik) dov-
lot giymetli kagizlarinin emissiyasinin hacmi artirilmig, habelo
2020-ci ilden etibaren 5 illik, 2021-ci ilden ise 7 illik dovlet qiy-
motli kagizlarinin emissiyasina baglanilmigdir.

2021-ci il i¢iin tosdiq olunmus dovlet biidcesine, habelo ye-
nilenen Strategiyanin konsepsiyasina uygun olaraq, 2021-ci ilde
2.505,0 milyon manat mebleginde vesaitin, o cliimleden onun
610,0 milyon manat meblaginde hissesinin xarici kreditlor hesa-
bina maliyyelesen layiheler iizre, 595,0 milyon manatinin xarici
dovlet borcalmasi hesabina, 1.300,0 milyon manat hissesinin ise
daxili dovlet borcalmasi hesabina dovlet biidcesi kesirinin bag-
lanmasi {igiin celb edilmosi nezerde tutulmusdur.

Bununla elagedar, 2021-ci il arzinde layihe maliyyelosdiril-
masi ¢or¢ivesinde icragt qurumlar terefinden 203,0 milyon ABS
dollar1 meblaginde vesaitden istifade edilmisdir. Eyni zamanda,
Oten il erzinde emekdasliq aparilan beynoalxalq maliyye qurumla-
11 ile imzalanmis yeni sazislor asasinda 595,0 milyon manat hac-
minde vesait celb olunaraq dovlet biidcesi xerclorinin maliyye-
logdirilmasine yonaldilmisdir.

2021-ci il orzinde dovlet biidcesinin galirlerinin artiqlamasi
ilo yerino yetirilmasi, todiye balansinin miisbat dinamikasi ve
moveud Strategiya gorgivesinde xarici dovlet borcunun daxili
dovlet borcu ilo avezlesdirilmesi lizre hadefler nezere alinaraq,
daxili maliyye bazarinda yerlosdirilmis istiqrazlar hesabina me-
daxil olmus 800,0 milyon manat mebloginde vesait xarici valyu-
tadaki borcun vaxtindan evvel qaytarilmasi yolu ile xarici dovlet
borcunun azaldilmasina yonoaldilmisdir.

Yuxarida qgeyd olunanlarla yanasi, movcud Strategiyada
miiloyyonlosdiriloen institusional ve funksional ¢orgive lizro strate-
ji magsadler dairesinde dovlat borcunun idare edilmesini hoyata
kegiron qurumun strukturu tekmillesdirilerok Azerbaycan Res-
publikasinin Maliyye Nazirliyi yaninda Dovlet Borcunun ve Ma-
liyyo Ohdoliklerinin Idare Edilmesi Agentliyi yaradilmisdir. Ey-
ni zamanda, moévcud ganunvericiliyin toekmillesdirilmesi istiqa-
motinde goriilmiis tedbirler ¢orcivesinde bir sira normativ hiiqu-
qi aktlar gebul edilmisdir. Qeyd olunanlarla yanasi, institusional
vo funksional ¢orgivede qarsiya qoyulan hedeflerin icrasi istiqa-
matinde borclarin idare olunmasi ve tohlil edilmasi li¢lin program
tominatinin tetbiqi megqsedile ixtisaslasmis beynoalxalq teskilat
(UNCTAD) ilo emoakdashiga baslaniimisdir.

3. Dovlat borcunun vaziyyati vo mévcud makroiqtisadi miihit

3.1. Dévlet borcunun gk 1. Birbasa dovlot borcu
vaziyyati )
2022-ci il 1 iyul tarixino 2%} 2"

Azorbaycan Respublikasinin il a"_]
birbasa dévlet borcunun (xa- —
rici ve daxili) imumi meble-
&1 14.973,8 milyon manat vo
ya hemin zaman 2022-ci il
tizro 115,388.3 milyon manat
moblaginde progqnozlasdiri-
lan UDM-in 13,0 faizini tos-
kil etmisdir. Mecmu birbasa
dovlet borcunun 12.184,1
milyon manati1 (7.167,1 mil-
yon ABS dollar1) ve ya 81,4
faizi xarici dovlet borcunun,
2.789,7 milyon manati vo ya
18,6 faizi daxili dovlet bor-
cunun payina distr (Sokil 1).

2022-ci il 1 iyul tarixine
beynoelxalq maliyye bazarla-
rinda yerlosdirilmis istiqrazlar, habelo emokdasliq etdiyimiz
miixtalif beynoalxalq maliyye-kredit qurumlari ve xarici banklarla
imzalanmis kredit sazislori ¢orgivesinde faktiki istifade olunmus
hisse iizre yerine yetirilmis 6hdelikler nazere alinmaqla birbasa

Sakil 2. Birbasa xarici dovlat
borcunun valyutalar iizro bolgiisii

B ABS dollan
H avro

xarici dévlet borcu 7.167,1 Sakil 3. Birbasa xarici dovlat
milyon AB§ dollari ve ya borcunun faiz névlari iizra bolgiisii
2022-ci il tizro UDM-in 10,6
faizini toskil etmisdir.
2022-ci il 1 iyul tarixine
2018-ci ilin eyni dovri ilo |
miiqayisede birbasa xarici
dovlet borcunun miitleq ifa-
dode 1.762,2 milyon ABS
dollar1 hecminde azaldilma-
sina ve ya UDM-a nisbetinin
20,4 faizden 9,8 faiz bend
endirilorok 10,6 faize ¢atdi-
rilmasina nail olunmusdur.
Birbasa xarici dovlet bor-
cunun valyuta terkibi Sokil 2-
doki kimi olmusdur: XBH
(Beynolxalq Valyuta Fondu-

Sokil 4. Birbasa xarici dovlet borcunun
geri qaytarilma miiddati iizra bolgiisii
nun (BVF) Xiisusi Borcalma

Hiiquqlan) - 3,4 faiz, valyuta-

lar iizro iso ABS dollari ile - 88,4 faiz, avro - 4,7 faiz, Yaponiya ye-
ni - 2,9 faiz, diger valyutalar - 0,6 faiz.

Deoyisken faiz deracaesi ile olan 6hdelikler birbasa xarici borc
mebleginin 39,1 faizini, sabit derece ile olanlar ise 60,9 faizini
toskil etmisdir (Sakil 3).

Birbasa xarici dovlet borcunun 44,4 faizi 10 ile goder olan
miiddetde, 50,4 faizi 10 ilden 20 ile goder olan miiddetde, 5,2 fai-
zi ise 20 ilden artiq olan miiddetde kreditorlara qaytariimalidir
(Sekil 4).

2022-ci il 1 iyul tarixine birbasa daxili dovlet borcu 2.789,7
milyon manat ve ya UDM-in 2,4 faizini teskil etmisdir.

3.2. Qlobal makroiqtisadi miihit

2021-ci ilin ilk aylarindan baslayaraq, bir ¢ox diinya 6lkeale-
rinde koronavirus (COVID-19) virusuna qars1 kiitlovi vaksinasi-
yanin kegirilmesi, pandemiya ilo bagli tetbiq olunan mehdudlas-
dirict todbirlerin tedricen aradan galdirilmasi ve fiskal destok pa-
ketlorinin davam etdirilmesi iqtisadi tenazziildon berpa prosesine
kegidoe vo global iqtisadi artim tizre miisbet dinamikanin forma-
lagsmasina tokan vermisdir. BVF-nin 2022-ci ilin aprel ayinda elan
etdiyi prognoza esasen, diinya iqtisadiyyati 2020-ci ildeki 3,5
faizlik iqtisadi daralmadan sonra 2021-ci ildeki 6,1 faizlik berpa
xarakterli artim gostormisdir.

Pandemiya dovriinde inkisaf etmis Olkelorde genis fiskal
programlarin icrast ile elagedar dovlet biidcesi xerclerinin keskin
artimi biidce balansi ve dovlet borcu ile bagl veziyyetin pisles-
mosine sebab olmusdur. Inkisaf etmokde olan lkelords ise iqti-
sadi aktivliyin azalmasina gore biidce golirlorinde miisahide edi-
lan keskin azalmalar borcalma soviyyesinin yiikselmasine gotirib
¢ixaran osas amil kimi sociyyeloendirile bilor. BVF-yo esasen
2020-ci ilde global UDM-in 10,8 faizinedoek yiikselen diinya iiz-
ro fiskal kesir 2021-ci ilde global UDM-in 3,1 faizine beraber ol-
musdur. Qlobal dovlet borcunun seviyyesinde ve deyerinde (faiz
deracelori) artim novbeti illorde inkisaf etmokds olan dlkslorde
borc dayaniqliligi meselesinin asas risklerinden biridir.

Kifayet goder borclari olan inkisaf etmokde olan ve asagigalir-
li 6lkelarin borclart pandemiyaya qarst atdiglart addimlar natice-
sinde bir gader de artmisdir. Diinyada ortalama dovlet borcu 2020-
ci ilin sonuna bu giina goeder goriillmemis UDM-in teqriban 100 fai-
zi heddine catmis, 2021-ci ilde iso UDM gostericilorinde artim se-
bebinden borcun UDM-o nisbeti bir qeder azalsa da, borcun nomi-
nal gostericisinde ehemiyyetli azalma miisahide olmamisgdir. Asa-
gigalirli 6lkalorin dovlet borcunun akser hissasinin giizestsiz sort-
lorle olmast dévlet borcunun hacmi ile yanast risklerinin de artma-
st bu sahada narahatlig1 bir qeder de artirmaqdadir.

Moéveud borclarina xidmet etmokde ¢atinliklor sebebinden
bir sira asagigolirli 6lkeler terefinden BVF, Diinya Banki ve di-
gor iri beynalxalq maliyye institutlarinin yardim proqramlarina
edilmis miiracietlor bu kimi teskilatlarin yardim proqramlarinin
ohato dairesinin ve hacminin geniglonmesi ile neticelonmisdir.
Koronavirus (COVID-19) pandemiyasinin fosadlarinin aradan
qaldirilmast ile elagedar goriilmiis tedbirler naticesinde yoxsul
vo inkisaf etmokde olan iizv dlkelorin valyuta ehtiyatlarinda bas
vermis azalmalar ve borc seviyyesinin artmasi geraitinde hemin
olkalarin valyuta ehtiyatlarinin gisman barpa edilmesi magsadile
BVF terafinden 456,0 milyard XBH mablaginds (teqriben 650,0
milyard ABS dollar1 ekvivalentinda) vesaitin iizv 6lkelar {iclin
ehtiyat gisminde ayrilmasina dair gorarin gobul edilmesi bunun
tozahiirtidiir.

3.3. Yerli makroiqtisadi miihit

2020-ci ilde bas veran dorin epidemioloji bohran, xarici mi-
hitden qaynaqlanan soklar, diinya bazarinda neft qiymetlerindaki
dalgalanmalar ve nohayaet sentyabr ayinda baslayan Veton miiha-
ribasi soraitinde hokumsat terafinden hayata kegirilon antibohran
siyasati 0lko iqtisadiyyatin1 derin iqtisadi tenezziilden qorumaga
va sosial 6hdelikleri toamin etmoyo imkan yaratmisdir. Monetar
vo fiskal siyasetin ugurla alagelendirilmesi ¢ar¢ivesinda goriilen
tadbirler 6lkede makroiqtisadi sabitliyin tomin edilmasina, sosial
rifahin qorunmasina, sahibkarlarin miiflislogmesinin qarsisinin
alinmasina, ohalinin golirlerindeki itkilerin kompensasiya edil-
mesineg, iqtisadi aktivliyin desteklonmesine ve inflyasiyanin asa-
&1 soviyyade saxlanilmasina istiqgameatlonmisdir.

Isgaldan azad edilmis erazilerin berpas ve inkisafi, o ciimle-
den hamin boélgelarde sosial-igtisadi infrastrukturun yeniden qu-
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rulmasi zerureti yaranmisdir ki, bu da ortamtiddetli dovrde (2022-
2025-ci illorde) dovlet biidcesinin xarc siyasetinde mithiim amil-
lorden biri kimi nazere alinmisdir.

2021-ci il de biitdvliikde, 6lkenin sosial-iqtisadi inkisafi baxi-
mindan kifayet goeder ugurlu il olmusdur. Belo ki, koronavirus
(COVID-19) pandemiyasina qarst siiratli ve genismiqyash vaksi-
nasiyanin hayata kegirilmasi, pandemiya ilo bagli mehdudiyyat-
larin todricen yumsaldilaraq aradan qaldirilmasi, eloce do neftin
diinya bazarlarinda qiymsatinin artmasi fonunda 6lke ii¢iin yara-
nan olverisli xarici ve daxili makroiqtisadi miihit iqtisadiyyatin
gozlenilonden daha siiretle barpa olunmasina gerait yaratmis ve
UDM 2019-cu ildeki seviyyeni kegorok 2021-ci ilde 92,9 milyard
manat seviyyoasinde gerarlagmisdir. 2021-ci ilde iqtisadiyyatin
demak olar ki, biitiin sahalerinde barpa proseslori siirotlo getmis-
dir. Olke iqtisadiyyatinda UDM-in illik real artim tempi 5,6 faiz
toskil etmis, qaz hasilatinin artmasi ile neft-qaz sektorunda illik
1,8 faiz artim ve pandemiya mahdudiyyetlerinin yumsaldilmasi
ilo geyri-neft-qaz sektorunda illik 7,2 faiz artim miisahide olun-
musdur. 2021-ci il iizre UDM-in 37,8 faizini neft-qaz sektoru,
62,2 faizini ise qeyri-neft-qaz sektoru toskil etmisdir.

2021-ci ilde ortaillik inflyasiya seviyyesi 6,7 faize ylikselmis-
dir ki, bu da 2017-ci ilden etibaren 2021-ci ilodek geyde alinmis
on yiiksek gostericidir. Yiiksek inflyasiya, asasen, olkeye idxal
olunan mehsullardan gaynaqlanmagla, qlobal emtes bazarlarinda
qiymat artimi, tochizat zenciri problemleri, dasinma xerclerinin
artimi, postpandemiya dovriinde telebin siirotle reallasdirilmasi
ilo alagelendirilir.

Ixrac edilmis mallarin deyeri avvelki ilin eyni dovrii ile mii-
qayisedo real ifadede 17,0 faiz artaraq 23,9 milyard ABS dollar1
toskil etmisdir. 2021-ci ilde qeyri-neft ixraci iso real ifadede 38,4
faiz artaraq 2,7 milyard ABS dollar1 ile pik hadde ¢atmisdir.

3.4. Fiskal sektor

Azorbaycan Respublikasinin hokumsati terefinden 2020-ci il
arzinde koronavirus (COVID-19) pandemiyasina qarsi qabaqlayi-
c1 tadbirleri oks etdiren fealiyyat planlari tesdiq edilmisdir ki, bu
foaliyyet planlart 6lkenin sehiyye, sosial miidafie, makroiqtisadi
sabitlogsme, eloco do pandemiyadan zerer ¢cokmis ahalinin hossas
qrupuna aid olan vetondaglara destok lizre hoyata kegirilon tod-
birlorden ibaret olan pandemiyaya cavab paketini toskil etmisdir.
Azarbaycan Respublikasi Prezidentinin 2020-ci il 19 mart tarixli
1950 némroli Seroncami osasinda 2020-ci ildo timumilikde 3,5
milyard manat vesait (2,06 milyard ABS dollar1 vo ya UDM-in
4,8 faizi) biidco fondlar1 vo diger menbaler hesabina ayrilmisdir.
Eyni zamanda, isgaldan azad edilmis erazilorde yenidenqurma is-
lorinin aparilmasi {iglin toleb olunan maliyyo chtiyaclar1 dovlet
biidcesinin xorc siyasoatinde 6z oksini tapmigdir. Dovlet biidcesi-
nin xarclorinin artmasina baxmayaraq, diinyada neft qiymetinin
nisbaton stabillogmesi fonunda dovlet biidcesinin gelirlerinde
miisbat tendensiya miisahide olunmusdur.

2021-ci il dovlet blidcesinin golirleri 25,43 milyard manat,
xarclori ise 28,54 milyard manat seviyyesinde miioyyonlosdiril-
mis, dovlet biidcesinin kesiri 3,12 milyard manat prognozlagdiril-
migdir. 2021-ci il arzinde dovlet biidcesinin xarcleri 27,4 mil-
yard manat, dovlet biidcasinin golirleri ise 26,4 milyard manat ic-
ra olunmusdur. Beloalikla, 2021-ci il arzinde dovlet biidcesinde
1.026,1 milyon manat meblaginde kesir yaranmisdir.

2020-ci ilde pandemiya ilo olagodar yaranmis voziyyoto uy-
gun yeni chtiyaclarin maliyyelosdirilmesi magsedile bilidce qay-
dasinin tetbiqi miiveqqgeti dayandirilmaqla kontr-tsiklik biidce si-
yasati hoyata kegirilmis, dovlat biidcesine ve icmal biidcaye yeni-
don baxilaraq diiriistlesdirilmis, Azerbaycan Respublikasinin
Dévlat Neft Fondundan dovlet biidcesine transfertin moblagi arti-
rilmigdir. iqtisadi realliglar vo biidce qaydasinin tokmillosdirilme-
si zorurati nozears alinmagqla hazirlanmis tekmillesdirilmis biidce
qaydasmin 2021-ci il erzinde qanunvericiliye inteqrasiyast ve
2022-ci ilden etibaren tatbiqi nezerde tutulmus ve "Biidce sistemi
haqqinda" Azerbaycan Respublikasinin Qanununda dayisiklik
edilmesi barede" Azerbaycan Respublikasinin 2021-ci il 24 de-
kabr tarixli 440-VIQD ndémrali Qanununun asasinda biidce qayda-
sinin berpa edilmesi tomin edilmigdir. Yenilonon Strategiya ¢orgi-
vosi totbiq olunan biidce qaydasina uygunlasmagqla ortamiiddetli
makrofiskal ¢er¢ivenin asaslarindan birini teskil edecekdir.

3.5. Monetar tadbirlar

2021-ci ilin sonlarma dogru xarici amilloerden qaynaqlanan in-
flyasiya tozyiqinin giiclonmasi soraitinde Azerbaycan Respubli-
kasinda pul siyasati istigamatina, o climladen faiz dehlizinin pa-
rametrlorine yeniden baxilma zerureti yaranmis ve 2021-ci il or-
zindo faiz dohlizinin parametrlori 8§ defe miizakire edilmisdir.
2021-ci ilin ikinci yarisindan baslayaraq inflyasiya proseslorinin
stirotlonmasine cavab olaraq, sentyabr, oktyabr ve dekabr ayla-
rinda ucot dorocesinin 3 dofe ardicil yiiksoldilorak 6,25 faizden
7,25 faize qaldirilmasi haqqinda qerarlar qebul edilmisdir. Bu
dovrde faiz dehlizinin yuxari haddi 6,75 faizden 8,25 faize, faiz
dehlizinin asagi haddi ise 5,75 faizden 6 faize yilikseldilmisdir.

2021-ci ilde manatin xarici valyutalara garsi mezennasi valyu-
ta bazarinda teleb-toklif nisbatine uygun olaraq formalasmisdr. i1
arzinde todiye balansinin irthecmli profisiti valyuta bazarinda tok-
lifin genislonmasi ile miisayiat olunmusdur ki, bu da qiymat sabit-
liyinin baslica 16vbarini - mezenne sabitliyini destoklomisdir. Ey-
ni zamanda manatin mezoennasi ticarot torofdasi olan Olkelorin
valyutalarina qars1 forqli istiqgamatlorde deyismisdir.

Ardi 23-cii sah.
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Azarbaycan Respublikast Prezidentinin 2022-ci il 30 dekabr tarixli Sarancamu ila tasdiq edilmisdir

Azorbaycan Respublikasinda dovlat borcunun idars edilmasins dair orta vo uzun miiddst tictin
Strategiyanin 2022-2025-ci illar izrs yenilonmasi ¢ar¢ivasi miindaricat

Iwali 22-ci sah.

Belo ki, manatin mezennesi avroya, Tiirkiye liresine, Rusiya rubluna, ingiltere funt-
sterlingine, Isvecro frankina ve Yaponiya yenine qarsi bahalagmis, Ukrayna qrivnasina
ve Giirciistan larisine qars1 ucuzlasmisdir. Umumilikde, manatin nominal effektiv mo-
zonnasi 2021-ci ilde 12,1 faiz méhkemlenmisdir ki, bu da inflyasiya idxalina azaldici te-
sir etmisdir.

4. Ortamiiddatli dovr iiciin makroiqtisadi prognozlar

4.1. Qlobal makroiqtisadi miihit iizro prognozlar

BVF torafinden 2022-2023-cii iller {izro qlobal iqgtisadi artim 3,6 faiz seviyyesinde
prognozlasdirilsa bels, 2021-ci ilde diinya iqtisadiyyatinda miisahide olunan canlanma-
dan sonra, qeyri-miieyyenlikloerin davam etmasi soraitinde 2022-ci ille ve ndvbeti illor-
lo bagl iqtisadi prognozlarda keskin kenarlagmalarin ola bileceyi ehtimali da istisna
edilmir. Eyni zamanda, pandemiya zamani tochizat zencirindaki qirilmalar, Rusiya-Uk-
rayna miinaqisesi, eloce do fiskal ve monetar destok todbirleri naticesinde yaranmis in-
flyasiya tozyiqlori hazirda sanksiyalar, eloce do global emtes giymetlorindoki yiiksealis
sobabinden daha da artmaqdadir.

2021-ci ilde miisahide olunan qlobal inflyasiya tempi ve gdzlentilerinin ylikselmaesi
2022-ci ilde daha keskin hal almigdir. Belo ki, qlobal tochizat zencirindoki pozulmala-
rin, gozlenildiyinden daha uzun miiddete yayilmasi ve emtes giymetlorinda taklif ve
toleb amilleri sebabinden prognozlasdirilan qiymet artimlari yliksek ve davamli inflya-
siya gozlentilori riskini artirmaqdadir. Bu soraitde bir cox morkezi banklar monetar si-
yasetini sortlasdirir. Bunun mentiqi naticesi olaraq, aparici valyutalar {izre faiz derace-
lari artir, bu ise 6z ndvbasinde inkisaf etmoakda olan 6lkealerin xarici borcunun yerli val-
yutada doyerini yiikseltmeklo yanasi, onlarn yerli valyuta mezennalerine tozyiq gos-
tormokle daxili maliyye bazarlarinda faiz deracelerinin artmasina da tekan verir.

Qlobal kontekstde inflyasiya en bdyiik problemlorden biri hesab olunur. Diinyanin
aparict markoezi banklarmin artan inflyasiya gozlentilerini cilovlamaq magsadile mone-
tar siyasati sortlogdirmasi naticesinda global likvidlik daralmaqdadir. Belo todbirler in-
kisaf etmokde olan 6lkelerde halelik borc ve valyuta bohranlarina getirib ¢ixarmasa be-
la, bu istigamatde olan riskler ylikselmoekdadir.

4.2. Yerli makroiqtisadi miihit iizra proqnozlar

Azorbaycan Respublikasi Prezidentinin 2022-ci il 22 iyul tarixli 3378 némrali Se-
roncamt ilo tesdiq edilmis "Azarbaycan Respublikasinin 2022-2026-c1 illarde sosial-ig-
tisadi inkisaf Strategiyasi'"nda nazerde tutuldugu kimi, ortamiiddetli dévrde 6lke iqtisa-
diyyatinin saxaloendirilmasi vo geyri-neft ixracinin artirilmasi hesabina davamli vo yiik-
sok iqtisadi artim temin olunacaqdir. S6zligeden strategiyanin icrasi naticesinde 6lke iq-
tisadiyyatinin her il orta hesabla 3-4 faiz, qeyri-neft-qaz UDM-in ise illik orta hesabla 5
faiz artacagi gozlonilir.

Cari il lizre iso neft qiymetlarinin ve geyri-neft golirlarinin kifayet qodar artiq olma-
st Azearbaycan Respublikasinin 2022-ci il dovlet biidcesine yeniden baxilmani sertlon-
dirmis ve 2022-ci ilin dovlet biidcesinde biidce golirlori 29,2 milyard manat, xorclori
32,3 milyard manat, dovlet biidcasinin kesiri ise 3,1 milyard manat seviyyesinde miiay-
yonlogdirilmisdir. Yenilonon Strategiya hemin kesirin maliyyslosme menbeleri lizre
borcalma hesabina nezerdoe tutulan hissesini 6ziinde ehtiva edir. Bununla yanasi, orta-
miiddetli dovr iiclin (2023-2025) gebul olunan biidce ¢orcivesinde proqnozlasdirilan
biidce kesirinin borcalma hesabina baglanacaq hissesi do yenilonen Strategiya ilo ohate
olunur.

Qeyd edilmelidir ki, yenilonan Strategiya senadi iizre ortamiiddetli dovr liglin nezer-
do tutulan nominal gostericiler yeni makroiqtisadi prognozlar esasinda doyise biler.

5. 2022-2025-ci illar iizra yenilonan Strategiya

Ortamiiddatli dovr orzinde dovlet biidcesi qarsisinda makroiqtisadi sabitliye xalel
gotirilmamsasi, biidcenin goalir ve xerclarinin ahangdarliginin temin edilmasi vo tadiye
balansinin tarazliginin pozulmasinin garsisinin alinmasi, yenilonan biidce qaydasi ¢orgi-
vosinde mileyyen olunmus meyarlarin gézlonilmesi, Azerbaycan Respublikast Dovlot
Neft Fondunun aktivlerinin iqtisadi tehliikesizliyi temin eden seviyyede qorunmasi, is-
galdan azad edilmis erazilerde yenidenqurma islerinin, habele dovletin asas funksiyala-
rinin (sosial tominat, sohiyye, midafio, dovlet borcuna xidmat ve s.) maliyyelosdiril-
mosi kimi bir sira ¢agirislar meydana gelmisdir.

"fcmal biidconin geyri-neft baza kesirinin geyri-neft iimumi daxili mehsula nisbet
gostoricisinin ve dovlet borcunun timumi daxili mehsula nisbat gostoricisinin ortamiid-
detli dovr tizre hadaflonen yuxari hadleri, habele 2022-ci ilin sonuna hadaflonan icmal
bilidcenin geyri-neft baza kesirinin geyri-neft iimumi daxili mehsula nisbet gostericisi-
nin yuxari haddinin tesdiq edilmasi haqqinda" Azerbaycan Respublikasi Prezidentinin
2022-ci il 28 mart tarixli 1637 nomrali Fermanina miivafiq olaraq, yuxarida sadalanan
cagiriglar ¢orcivesinde pandemiyanin menfi tesirlerinin, habels inflyasiyanin tesirlori-
nin azaldilmas1 meaqgsadile miiveqqeti fiskal stimullasdirma tedbirlerinin hoyata kegiril-
moasi, Voton miiharibasi naticesinde azad olunmus oarazilerde bearpa islerinin aparilma-
s1, habelo 6lkenin miidafie qabiliyyetinin ve tehliikesizliyinin daha da artirilmast ve di-
gor dovlet ehtiyaclariin tomin edilmesi zoruriliyi nezere alinaraq, ortamiiddetli dovr
arzinde dovlet biidcasi qarsisinda bir sira alave xearclorin yaranmast miimkiindiir.

Doévlet borcunun mdveud seviyyesi ve dovlet biidcesi qarsisinda ¢agiriglar diggete
alinaraq, Milli Prioritetlor senadi asasinda miioyyen olunmus inkisaf hodoflorine ¢at-
maq tliclin movcud Strategiyada nazerde tutulan strateji megsedler yenilonan Strategiya
¢orcivesindo, asas etibarilo, doyismoaz olaraq qalir:

Strateji maqgsad 1. Hom ortamiiddatli, hom do uzunmiiddatli dévrda 6lka iqti-
sadiyyatinin ehtiyaclarim1 nozoroe almaqla dévlet borcunun dayaniqhihgini tomin
etmoak

Bu magsedla 2025-ci ilin sonunadek dovlet borcunun (birbasa daxili ve birbasa xa-
rici dovlat borcu) UDM-a nisbetinin 20 faizden asag1 seviyyede saxlanilmas1 hadaflo-
nir. Eyni zamanda, iimumi dovlat borcuna xidmat xarclorinin dovlet biidcesi xarclori-
nin 10 faizinden artiq olmamasi planlagdirilir.

Strateji maqsad 2. Dovlat biidcasi qarsisinda yaranmis ¢agirislar ¢orcivasinda
dovlatin digor manbalordan tamin oluna bilmayan maliyys ehtiyaclarim an az xarc-
Ia va asagi risklorle qarsilamaq

Bu istigamatda 2025-ci ilin sonunadok faiz deracesi riskinin maqgbul hadde saxlanil-
masi iiclin deyisken faiz deracesi ile celb olunan borcun timumi portfelde paynin 50
faizi kegmomasi hadeflonir. Eyni zamanda, yeniloenen Strategiya ¢orcivesi ile ahate olu-
nan dovr orzinde daxili borcalmanin genislondirilmasi, bunun miiqabilinde xarici d6v-
lat borcunun tedricen azaldilmasi ve belsalikle xarici dovlet borcunun timumi dévlat bor-
cu portfelinde xiisusi paymin agagi salinmasi temin edilocekdir. 2025-ci ilin sonuna xa-
rici dovlat borcunun timumi portfelde paymin 75 faizden asagiya salinmasi hadeflonir.

Strateji moaqsad 3. Yerli maliyys bazarini, o ciimlodan dovlet qiymotli kagizla-
rinin inkisafini dostoklomak

Bu istiqgametde dovlat qiymatli kagizlarinin hacminin artirilmasi ve dévlet qiymatli
kagizlarinin orta 6denis miiddetinin merhelsli sekilde uzadilmasi nazerde tutulur. Eyni
zamanda, yerli maliyyo bazarlarinda investor bazasinin diversifikasiyasi ve tokrar baza-
rin formalasdirilmasi ti¢lin zeruri tadbirler heoyata kecirilmesi istiqgametinde aidiyyeti
tonzimlayici qurumun desteklonmasi tomin olunacaqdir.

Yenilonon Strategiyada miioyyen olunan strateji moagsodlore ¢atmaq {iglin hoyata
kecirilocok todbirler neticesinde dovlet borcu ve dovlet borcuna xidmet xorclori lizro
mileyyon edilmis hedeflere dair 2022-2025-ci iller orzinde gdstericilarin
codva | 1-doki kimi olmas1 prognozlasdirilir.

Cadval 1. Dovlat borcu vo dovlat borcuna xidmat xarclari iizro miiayyon edil-
mis gostaricilar (ilin sonuna)

Géstorici 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 Hgdsl’
Jukt prognoz gistarici
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Olkeler iizro miiqayise gosterir ki, Azerbaycanda birbasa dévlet borcunun {imumi
hacmi asagi olmagqla yanasi, onun strukturunda daxili borcun payi kigikdir (Cadval 2).

Cadval 2. Olkalar iizrs birbasa dévlat borcu (DM-da pay)

Kreditorun De Sy
nominasiya
rezidentlik olundugiu
i statusuna 5
o Blfhasa 7 valyutaya gira Malumat
Olka dovlat £0r9 rabiira disvrii
borcu strukturu ¥
daxill || xarict | Ferké | xanici
valyuta | valyuta
i . I yanvar,
orhave: 3 ) 3 3
Azarbaycan 16.2 2.7 13.5 2.7 13.5 5022-¢i il
Tiirkiye 453 31.8 134 19.6 25.7 2021, IV riib
Giiretistan 50.9 9.0 41.3 10.5 404 2021, III riib
Rusiya 19.0 13.1 59 13.6 33 2021, 11 riib
Litva 47.7 16,1 3.6 47.7 0.0 2021, IV rub
Ruminiva 48.8 24 8 24.0 22.8 26.0 2021, 1V riib
Ozbokistan 38.0 3.9 34.1 0.1 99.9 2021, IV riib
Israil 68.6 56.1 12.5 59.2 9.5 2021, IV riib

Monbalor: Diinya Banki va Azarbaycan Respublikasinin Maliyya Nazirliyi

2023-2025-ci iller arzinde birbasa xarici dovlet borcu lizre asas borc ddenislerinin
yeni calb olunacaq borcalmalar hesabina tomin edilmasi (daxili maliyye bazarlarinin im-
kanlar1 ve todiye balansinin gdstericileri nezere alinmagqla daxili borcalmalar hesabina
yeniden maliyyelesdirmaya iistiinliik verilmokloe) nezerde tutulur. Odenilmali birbasa
xarici dovlet borcu lizre asas borc 6denislerinin yeniden maliyyelosdirilmesi hesabina
sorbastlogdirilon vesait investisiya xarclorinin maliyyoalosdirilmasi ii¢lin dévlat biidce-
sinden ayrilan vesaitin azalmasinin gismen aradan qaldirilmasina imkan veracokdir.

Dévlat borcalmalar iizre miloyyen olunan strateji maqgsadlara ¢atmaq liglin asagida-
k1 5 prioritet todbirin hayata kegirilmasi nazoarde tutulur:

Prioritet tadbir 1. 2022-2025-ci illor iizra dovlet borcunun UDM-a nisbatinin
yuxar1 haddinin 2025-ci ilin sonunadak 20 faizdan asag1 soviyyada saxlanilmasi

Ortamiiddatli dovrde xarici dovlat borcunun seviyyesinin todricen azaldilmasi, bu-
nun miiqabilinde ise daxili dovlet borcunun artirilmasi (dovlet qiymetli kagizlar: hesa-
bina) yolu iloe nominal UDM-in artmasi da nezere alinmagla, dévlet borcunun
2025-ci ilin sonunadek UDM-in 20 faizden asag1 seviyyede saxlaniimasi hadeflonir.

Prioritet todbir 2. Xarici dévlat borcunun UDM-a nisbatinin 2025-ci ilin sonu-
nadak 15 faizdon asag: soviyyada saxlanilmasi

Xarici dvlet borcunun UDM-a nisbatinin 10 faize ¢atdirilmasi uzunmiiddetli hadef
kimi miieyyon olunmusdur ve yenilonan Strategiya homin hadefe ¢atmagq tigiin 2025-ci
iladek hayata kecirilmali olan tedbirleri shate edir. Belo ki, 2022-2025-ci iller {izro ye-
nilenan Strategiya ¢arcivesinde xarici dévlet borcunun UDM-de payinin 2025-ci ilin so-
nuna 15 faizden asag1 soviyyode saxlanilmasi, ndvbeti dovrde (2025-2030) ise 10 faize
catdirilmasi hadeaflonir.

Prioritet todbir 3. Umumi dévlet borcuna xidmot xorclorinin dévlet biidcosi
xarclarinin 10 faizindan artiq olmamasi

Qeyd olunan gostericinin 2022-2025-ci iller arzinde 10 faizden (birbasa xarici dov-
lat borcu iizro vaxti ¢atan asas borc ddenislorinin, habelo 2024-cii ilde geri qaytarilma-
It olan xarici valyutada istiqrazlarin 6denis tarixinedeak tam gokilde yeniden maliyye-
lasdirilmasi nazerde tutuldugundan, bu xercler dovlet borcuna xidmet xorclerine aid
edilmir) asag1 olacag1 prognozlasdirilir. Lakin ndvbaeti illorde valyuta mezennasinin,
faiz deracelerinin deyismasi ile borca xidmat xarclorinin artmasi ve ya imumi dévlet
biidcesi xarclarinin azalmasi naticesinde miieyyen edilmis gostorici 10 faizden yuxari
olarsa, bu forqin maliyyealoesdirilmeasi magsadile daxili maliyye bazarlarinda dovlet qiy-
matli kagizlarmin buraxilmasi nazearde tutulur.

Prioritet tadbir 4. Faiz doracalarinin artma riskinin illik asasda qiymatlondiril-
masi vd bu asasda yeni borclarin miinasib faiz sortlari ilo calb olunmasi

Azorbaycan Respublikasinin beynoalxalq kredit reytinginin miiayyen olunmasi mag-
sadile "Fitch Ratings", "Moody's Investors Service" vo "S&P Global Ratings" beynal-
xalq reyting agentliklerinin miitemadi sorgularina asasen, aidiyyeti melumatlar miivafiq
qaydada onlara toaqdim edilir vo iqtisadi bloka daxil edilon dovlat qurumlarinin rehber-
lori ile goriisler ve ya videomiisaviraloer hayata kegirilir. 2022-ci il 22 iyul tarixinde
"S&P Global Ratings" beynolxalq reytinq agentliyi 6lkenin suveren reytingini
"BB+/B", iqtisadi perspektivi "sabit" kimi, 2022-ci il 19 oktyabr tarixinde "Fitch Ra-
tings" beynolxalq reytinq agentliyi 6lkenin suveren reytingini "BB+", iqtisadi perspekti-
vi "miisbat" kimi, o ctimleden 2022-ci il 5 avqust tarixinde "Moody's Investors Service"
beynalxalq reyting agentliyi "Bal", iqtisadi perspektivi "sabit" kimi qiymetlondirmisdir.

Yuxarida adlar1 ¢okilon reyting agentliklorinin miioyyen etdiklori kredit reytinglori-
nin alde olunmasi beynalxalq maliyye ictimaiyyatinin Azarbaycan Respublikasina eti-
madinin gostericisi olmaqla yanasi, hokumat ve dlkenin iri sirketlori terafinden beynal-
xalq maliyye bazarlarinda borcalma maqsadile qiymatli kagizlarin emissiyasi ii¢iin zo-
ruri serait yaradilmasina, dovlet zemanati ile alinan kreditlore gore ddenilen faiz dere-
colarinin ve sigorta haqlariin azalmasina ve beloalikla, dovlatin beynalxalq kapital ba-
zarina ¢ixisinin asanlasmasina, birbasa xarici investisiyalarin hacminin artmasina, ma-
liyye resurslarinin deyerinin ucuzlagmasina, eloce do beynalxalq arenada onun niifuzu-
nun yiikselmasine imkan verir.

Bu baximdan, yeni borcalmalar hayata kecirilocoyi toqdirde, maliyye sortleri ilo
bagli danisiglar zamani 6lkenin suveren reytingi vo beynalxalq bazarlarda movcud ben-
¢marklar nezere alinmaqla, daha olverisli sortlore malik yenidon maliyyslesdirme im-
kanlar1 aragdirilacaq ve daha slverigli sortlorle kreditlorin celb olunmasi temin edileceok-
dir. Yeni borcalmalar hoyata kegirilorkon faiz deracesi riskinin magbul seviyyade sax-
lanilmas1 magsadile deyisken faizli borcun iimumi bore portfelinde paymin 2025-ci ilin
sonunadak 50 faizi kegmoamasi hadeflonir.

Prioritet tadbir 5. Daxili maliyya bazarlarinda dovlat qiymatli kagizlariin hac-
mini artiraraq onun miiddatinin marhalsli sokilde uzadilmas:

Novbeti illorde daxili dovlet borcalmalari, xiisusile daxili maliyye bazarimda mov-
cud dovlet qiymatli kagizlari iizre @sas borc ddenislerinin baglanilmasina, dovlet biid-
cosinin kesirinin maliyyelosdirilmasina, habelo makroiqtisadi voziyyet ve valyuta baza-
rinin yaratdigl imkanlar ¢argivesinde xarici dovlet borcalmalar: {izre vaxti ¢atmis asas
borc 6denislerinin bir hissesinin yenidon maliyyslasdirilmeasine yonealdilacekdir.

2022-2025-ci iller arzinde dovlet qiymatli kagizlariin hacmi artirllmagla daxili ma-
liyyo bazarinin daha da inkisaf etdirilmasi, yenidon maliyyelesdirma riskinin azaldilma-
st magsadile dovlet giymstli kagizlarinin orta denis miiddetinin bazar seraitinin ve faiz
deraceleri imkan veraceyi derecede marhslsli sekilde uzadilmasi hadeflenir. Eyni za-
manda, daxili maliyye bazarlarinda istirak¢1r bazasinin diversifikasiyasi, tokrar bazar
amoliyyatlarinin genislondirilmasi ve likvidliyin artirilmasi sahasinde aidiyyeti tonzim-
layici qurumun desteklenmasi nezerde tutulur.

2022-2025-ci illor iizra borcalmalarmm hacmi. Yenilonan Strategiya goar¢ivesinda
miieyyenlosdirilmis prioritet todbirlerin icrasi, o ciimleden 6lkeade reallagdirilan ve go-
locekdo planlagdirilan layihelorin maliyyelosdirilmesi ve borcun UDM-o nisbeti iizro
hadaflonan gosterici gdzlenilmekla, 2022-2025-ci iller arzinde bilavasite dovlet biidce-
si xarclorinin maliyyslesdirilmasi maqsadile heyata kegirilocek ddvlet borcalmalarinin
yuxari haddi teqriben 7.216,5 milyon manat hecminde miieyyen olunmugdur. Umumiy-
yotla, novbati ortamiiddatli dovr arzinde dovlet borcalmalarinin xiisusen daxili dovlet
borcalmalarina istiinliik verilmoklo hayata kegirilmasi planlasdirilir. Miieyyen edilmis
prioritet todbirler borcalmanin meagseadleri, hazirda méveud veziyyet ve prognozlar da
nazare alinmagqla, qeyd olunan meblagde vesaitin Qrafik 1-de nazearde tutuldugu kimi
colb olunaraq, dovlet biidcesinin kasirinin maliyyelosdirilmesine yonaldilmesine imkan
verir. Bununla bela, 2022-2025-ci iller {izro miioyyon olunmus borcalmanin hacminin
yuxar1 haddi, habelo xarici vo daxili borcalma iizre bolgiisii biidco gostericilorinin icra
voziyyetindan, beynalxalq ve daxili maliyye bazarlarinda méveud faiz deracelarinden,
daxili maliyye bazarinin inkisafi ve borcalma imkanlarindan, eloce de 6lkade valyutaya
tolobatdan asili olaraq doyise biler.

Qrafik 1. 2022-2025-ci illar arzinda yeni dévlat borcalmalari iizrs indikativ ha-
daflor, milyon manatla
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Moéveud ve imzalanmasi nazearde tutulan yeni kredit sazislori (layihe maliyyelosdi-
rilmasi) ¢orgivasinde ortamiiddetli ddvrde (2022-2025) {imumilikde 870,5 milyon ma-
natadek kredit vesaitinin calb edilorek ddvlet ehemiyyaetli layihalerin maliyyelosdiril-
mosine yonsaldilmasi prognozlagdirilir. Novbeti illerde layihe maliyyslesdirilmasi lizre
istifadelerin prognozlagdirilandan artiq olmasi qeyd edilen dovr arzinde dovlet biidcesi
xarclorinin maliyysaloesdirilmasi iigiin colb olunacaq diger dévlet biidcesi xarclorinin
maliyyeloesdirilmasi iizre xarici borcalmalar ve daxili borc {izre elave borcalmalarin
hoacmini azalda biler. Layihe maliyyelesdirilmasi ilo yanasi, Azerbaycan Respublikasi
Dovlat Neft Fondunun aktivlerinin qorunub saxlanilmasinin tomin edilmasi istiqgamatin-
de 2022-2025-ci iller orzinde iimumilikde 6.346,0 milyon manatadek yeni borcalmalar
(xarici vo daxili) hesabina dovlet blidcesinin investisiya xarclorinin azalmasinin qisman
aradan qaldirilmasina yonealdilmesi hadeflenir. Prioritet todbirlerin icrasi ¢orgivesinde
nozorde tutulan daxili borcalma meblaginde dovlet istigrazlarinin emissiyasinin xalis
artim hacmi nazerde tutulur.

Qeyd olunanlarla yanasi, 2022-ci ilde neft giymatlorinin yiiksek olmasi fonunda dov-
lat biidcesi golirlerinde yaranmis artiqliq nezere alinaraq, daxili maliyye bazarlarinda
yerlosdirilmis qiymetli kagizlar hesabina 2024-cii ilde geri qaytarilmali olan 1.250,0 mil-
yon ABS dollart mebleginde xarici valyutada istiqrazlarin 350,0 milyon ABS dollar1 hac-
minda hissesi 2022-ci ilin sonlarinda investorlara 6denilmisdir. Yerde galan 900,0 mil-
yon ABS dollar1 hacminde hissenin, habelo 2023-2025-ci illorde 2,7 milyard ABS dolla-
11 (4,6 milyard manatadek) hacmdae birbasa xarici dovlat borcu iizre vaxti ¢atan asas borc
Odenislarinin, 6denis vaxti ¢atanadek yeni emissiya olunacaq xarici valyutada istiqrazla-
rin daxili maliyye bazarlarinda yerlosdirilocok dovlet giymatli kagizlari ve ya diger ma-
liyye alatlori hesabina yeniden maliyyelosdirilmesinin tomin edilmesi hadoflenir.

Yeni borcalmalar ¢arcivesindo dévlet borcunun prognozlasdirilan vaziyyati.
Xarici ve daxili borcalmalar hadefloenan sekilde hayata kegirilocayi teqdirds, yenilona-
cok biidce qaydasi ¢argivesinde miieyyenlasdirilmis hadaflerin, habels bir sira prioritet
tadbirlerin icras1 Qrafik 2-deki kimi olacaqdir.

Umumi dévlet borcunun 2025-ci ilin sonunadek teqriben 20,9 milyard manat meb-
loginde ve ya proqnozlasdirilan UDM-in 18,5 faizi hecminde olmasi hadeflenir.

Qrafik 2. Umumi dévlot borcunun névbati illor iizra dinamikasi (ilin sonuna)
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Xarici dovlat borcunun 2025-ci ilin sonunda 7,1 milyard ABS dollar1 meblaginde ve
ya UDM-in 10,7 faizi hocminde olmasi gozlenilir (Qrafik 3). Belo olan halda, 2025-ci
ilin sonunadek xarici dévlet borcunun UDM nisbetinin 15%-den asag1 seviyyede saxla-
milmasi temin edilocekdir. Xarici dévlat borcunun UDM-a nisbaetinin 10%-den asag1 sa-
linmast hadefinin ise 2025-2030-cu illeri shate edacak ndvbeti strategiya ¢or¢ivesinde
tomin edilmasi nazerda tutulur.

Ardr 24-cii sah.
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Azarbaycan Respublikast Prezidentinin 2022-ci il 30 dekabr tarixli Sarancanu ila tasdiq edilmisdir

Azorbaycan Respublikasinda dovlat borcunun idars edilmasins dair orta vo uzun miiddst ticiin
Strategiyanin 2022-2025-ci illar izrs yenilonmasi ¢arcivasi miindaricat

Awvali 23-cii sah.

Qrafik 3. Xarici dovlet borcunun névbati illor iizro dinamikasi (ilin sonuna)
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Dovlet giymatli kagizlariin hecminin artirilmast hesabina daxili dovlet borcunun
2025-ci ilin sonunda 8,8 milyard manat: {isteloyeceyi ve ya UDM-in 7,8 faize gatacag
hodoflonir (Qrafik 4).

Qrafik 4. Daxili dovlet borcunun névbati illor iizro dinamikasi (ilin sonuna)
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6. Dovlat zomanatli maliyys 6hdaliklari

Azerbaycan Respublikasinda bir sira investisiya ve infrastruktur layihslerinin, o
climleden satinalmalarin hayata kegirilmasi moaqsedile dovlet miiassisaleri yerli ve xa-
rici maliyye qurumlari ile resmilesdirilmis aqdler vasitesile kredit vesaitlari colb edir-
lar. Homin aqdler hesabina hayata kegirilon layihalor dovlet shemiyyatli layihaler oldu-
gu taqdirde, maliyyelesmae iizre faiz xarclarinin azaldilmasi meagsedile bu aqdler lizre
ohdelikler dovlat zomanati ilo temin edilir.

Bu giinedak dovlat zemansti ile celb edilmis vesaitler, asasen, elektrik stansiyalari-
nin tikintisi ve barpasi, aviasiya ve demir yolu naqliyyat: xidmetlerinin tekmillesdiril-
masi, qaz boru kemarlerinin insasi, eloce do infrastrukturun diger prioritet hesab edilen
sahalerinin barpasi, yeniden qurulmasi, inkisaf etdirilmesi ve sair magsadlars sorf edil-
misdir. Bununla yanasi, iqtisadi aktivliyin tesviq edilmasine ve maliyye-bank sektoru-
nun saglamlagdirilmasina dovlet desteyinin verilmasi {i¢iin hayata kegirilon program vo
tadbirlarle bagl da dovlet zemanatleri verilmisdir.

2022-ci il 1 iyul tarixine dovlet miiessiselarinin imumilikde 50 aqd iizre Azerbay-
can Respublikasinin dévlet zemansti ile temin edilmis borclart 22.703,5 milyon manat
toskil etmisdir. Qeyd olunan mablagin 53,1 faizi xarici valyutada (7.086,5 milyon ABS
dollart), 46,9 faizi ise milli valyutada (10.656,4 milyon manat) calb edilmis borclara ve-
rilmis dovlet zomanstloridir.

Xarici valyutada dovlet zemanstli maliyye Ohdslikleri, asasen, asagidaki dovlet
miiassisalerinin payina diisiir: "Canub Qaz Dsahlizi" QSC (4.657,2 milyon ABS dollar1),
Azarbaycan Respublikasinin Dovlet Neft Sirketi (670,0 milyon ABS dollar1), "Azarbay-
can Demir Yollar" QSC (531,9 milyon ABS dollar1), "Azarenerji" ASC (508,8 milyon
ABS dollar), "Agrarkredit" QSC (220,0 milyon ABS dollari) ve diger dovlet miiassise-
lari (498,6 milyon ABS dollari).

Milli valyutada dovlet zemanstli maliyye o6hdslikleri, esasen, asagidaki dovlet
miiassisalerinin payma diisiir: "Aqrarkredit" QSC BOKT terafinden buraxilmis ve tam
hacmde Azerbaycan Respublikast Markezi Bankinin aldig1 qiymetli kagizlara verilmis
dovlet zemanati (9.482,1 milyon manat), Azarbaycan Respublikasinin Dévlet Neft Sir-
ketinin calb etdiyi kredite verilmis dovlet zemanati (32,0 milyon manat), Omanatlorin
Sigortalanmast Fondunun xeyrine buraxilmis sade veksellor (450,0 milyon manat) ve
Omanatlarin Sigortalanmasi Fondunun lisenziyasi legv olunmus bir sira banklarin qoru-
nan emanatcilerine kompensasiyalarin 6denilmaesi iizre Azerbaycan Respublikasinin
Morkeazi Bankindan celb etdiyi kredit vesaitine verilmis dovlet zemanati (300,0 milyon
manat), fiziki sexslerin vaxti ke¢mis kredit borclarinin restrukturizasiyasi maqsadile
bank ve bank olmayan kredit togkilatlarina Azarbaycan Respublikasi Markezi Bankinin
ayirdigi kredit vesaitlerine verilmig dovlet zemanatleri (200,8 milyon manat), koronavi-
rus (COVID-19) pandemiyasindan zerer ¢ekmis sahalorde fealiyyet gosteran sahibkar-

liq subyektlorine ayrilmis bank kreditleri ilo alagedar verilmis dovlet zemanati (191,5
milyon manat).

Yenilonan Strategiya ¢or¢ivesinin ahate edaceyi 2022-2025-ci iller lizre 2,0 milyard
manat, 2025-2030-cu iller lizre ise 2,0 milyard manat meablaginadek dovlat zomanatinin
verilmasi nazardan kegcirile biler. Belo olacagi toqdirds, yenilenan Strategiyanin icrasi
dovriinde dovlet zemanastli maliyye 6hdslikleri {izre hayata kegirilocek asas borc dde-
nislari ve yeni borcalmalar nezers alinmagla, 2025-ci ilin sonuna dévlet zemansati ilo te-
min edilmis maliyye 6hdaliklerinin mablaginin 21,0 milyard manatdan artiq olmamasi,
2030-cu ilin sonuna ise macmu dovlet zemanatli maliyye 6hdaliklerinin hacminin 16,8
milyard manat mebloeginaedek endirilmasi hadeflenir (Qrafik 5). Bu halda, xarici valyu-
tada dovlet zemanatli maliyye 6hdsliklerinin imumi zemanat portfelinde payinin 2025-
ci ilin sonuna 50,0 faizedak, 2030-cu ilin sonuna ise 35,0 faizedek azalacagi proqnozlas-
dirtlir.

Qrafik 5. Dovlat zomanatli maliyys 6hdsliklarinin ilin sonuna
prognozlasdirilan soviyyasi, milyard manatla
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2025-ci ilin sonuna dévlet miiessiselorinin Azerbaycan Respublikasinin dévlet ze-
manati ilo temin edilmis maliyye ohdeliklerinin osas hissesini "Aqrarkredit" QSC
BOKT terafinden Azerbaycan Respublikasinin Markezi Bankindan dovlat zemanati ile
colb olunmus maliyye 6hdeliyi (41,8 faiz) ve "Cenub Qaz Dehlizi" QSC terafinden bey-
noalxalq maliyye bazarlarinda emissiya olunmus qiymetli kagizlar ve beynalxalq maliy-
yo institutlarindan calb etdiyi maliyye 6hdslikleri (36,8 faiz) teskil edir. "Aqrarkredit"
QSC BOKT terafinden Azerbaycan Respublikasinin Merkazi Bankindan dovlet zema-
nati ile calb olunmus maliyye 6hdeliyinin geri 6denis miiddeatinin kifayet geder uzun ol-
mast, habele Conub Qaz Dehlizini teskil eden boru kemarlerinin tam hacmdae istismar
olunmas1 ve kifayet qoder golir alde edilmasi bu zemanatlorin shemiyyatli risk toskil
etmoamesine imkan yaradir.

7. Yenilanan Strategiyamin hoyata kecirilmasi ilo bagh risklar

Yenilonon Strategiyanin hayata kecirilmasi asagida qeyd olunan risklarin taninmasi-
n1 vo onlarin nezaratde saxlanilmasini teleb edir.

Yenilonen Strategiyanin icrasi miiddetinde birbasa xarici dovlet borcunun timumi
borc portfelinde payr 2022-ci il 1 iyul tarixine 2018-ci ilin eyni dovrii ile miiqayisede
94,9 faizden 13,5 faiz bendi azalaraq 81,4 faize catdirilmigdir, miivafiq olaraq, daxili
borcun iimumi borc portfelinde xiisusi ¢okisi artaraq 18,6 faiz toskil etmisdir ki, bu da
xarici valyutada ifade olunmus dovlet borcunun xiisusi ¢okisinin tedricen azaldilmasina
yoneldilen strateji hadefin icrasini tomin edir. Bununla belo, mévcud borcun valyuta tor-
kibinde xarici valyutada olan borclarin paymin hale de yiiksek qalmasi borc portfelinin
mozonnayd hassasligini aktuallasdirir. Belo ki, milli valyutanin mezennasinin zoaiflome-
si soraitinde bas verocek dayisiklikler valyutada xidmet edilmesi zeruri olan borc 6hde-
liklori izre xorclorin manatla ifade olunan hecmine, eloco do timumi doévlet borcuna xid-
mat xarcloarine bilavasite tasir gdstoracayindan, borc portfelinin valyuta torkibi daim na-
zaratde saxlanilmali ve riskin minimuma endirilmasi tiglin goriilen isler davam etdiril-
meolidir.

Xarici dovlet borcunun bir qismi dayisken faiz deraceleri ile celb edilmis kreditlor
oldugundan, beynoalxalq maliyye bazarlarinda asas emissiya markazi olan dlkeler tere-
finden bengmark faiz deracelorinin artirilmasi xarici borca xidmet xarclorinin deyismae-
sina gotirib ¢ixarir. Koronavirus (COVID-19) pandemiyasi dovriinde aparict 6lkelorin
apardig1 olduqca yumsaq monetar siyasot naticosinde bengmark faiz deraceleri tarixi mi-
nimumlarda olsa da, hazirda koronavirus (COVID-19) pandemiyasindan ¢ixis arafesin-
do bu siyasetin geri ¢okilmasi soraitinde hemin faiz deraceleri bir qoder artmisdir. Ey-
ni zamanda, miisahide olunan global inflyasiya, habele emtoo qiymatlorinde toklif ve te-
lob amilleri sebabinden proqnozlasdirilan qiymet artimlar ile alagedar, monetar siyasot-
lorin bir qader de sertlesdirilmasi ben¢gmark faiz deracalerinin de eyni seviyyade arti-
mina sabab ola biler. Belo olan halda, deyisken faiz deracali borca xidmat xarclorinin
artmast qa¢ilmazdir. Bununla yanasi, bengmark faiz deracelerinin artmasi hem daxili
maliyye bazarlarinda emissiya edilen dovlet istiqrazlar izre, hem do yeni colb olunacaq
xarici borcalmalar iizre faiz deracelerinin do yiikselmesini sertlondiracekdir ki, bu da
yekunda ddvlet borcuna xidmat xerclorinin artmasina getirib ¢ixaracaqdir.

Yenilonan Strategiya ilo miiayyon olunan asas hadeflor 2025-ci ilin sonunadek dov-
lot borcunun UDM-o nisbetinin 20 faizden, xarici dévlot borcunun UDM-o nisbetinin iso
15 faizden asag1 seviyyade saxlanilmasini nazerde tutur. Bununla bels, xarici soklarin
UDM-in artim templorine vo seviyyesine gdstere biloceyi menfi tesirlor dvlet borcu-
nun UDM-o nisbet gdstericilerinin miieyyen miiddet erzinde artmasina ve hodeflonen

gostaricilarin alde olunmasinin nazerde tutulan miiddetlerden bir qadar kenarlasmasina
sabab ola biler. Eyni zamanda qeyd olunmalidir ki, yenilonan Strategiya senadi ilo
milayyenloesen osas strateji maqsade ¢atmaq ve prioritet tadbirlerin icrast mazenna vo
nominal UDM prognozlarinin keskin deyismesi neticesinde geyri-miimkiin ola biler.

Yenilonan Strategiya ile miioyyon olunan asas istiqgamatlerden biri daxili borcalma-
nin artirtlmasina tistiinliik verilmokloe, xarici borcalmanin todricen azaldilmasini nozorde
tutur. Bu istiqgamatde hayata kegirilocok todbirlarin icrasi maqsadile ndvbati illorde do
mdvcud dovlet istiqrazlar lizre vaxti catmis asas bore ddenislerinin yeniden maliyysloes-
dirilmesi yolu ile alave vesaitin daxili bazardan calb edilmesi nazerde tutulur. Lakin
yerli maliyye bazarinin kifayat qoder inkisaf etmomasi ve asagi likvidliyi, habelo moah-
dud sayda bazar istirak¢isinin olmasi goalacekds iri hacmde emissiya edilecak dovlet is-
tigrazlarinin yeniden maliyyelesdirilmasi {igiin risk menbayi ola biler.

Dovlet zemanstli maliyye 6hdsliklarini borcalan tegkilat hor hansi bir sebabden ic-
ra etmok iqtidarinda olmayacagi teqdirde, dovlet zemanstinin sertlarine uygun olaraq bu
ohdeliklore xidmet dovlet terafinden heyata kegirilmalidir. Bels olan halda borca xid-
mat xarclarinin artmasi qagilmazdir. Eyni zamanda, yasil iqtisadiyyata kecid arefesinda
ekologiya ve etraf miihitin qorunmasi maqgsadile neft-qaz sektorunda layihsalorin kredit
resurslari ile temin edilmesine mahdudiyyatler qoyulmasi beynoalxalq maliyye togkilat-
lar1 terefinden bayan edilir. Homin sektorda fealiyyat gdosteren dovlet miiessiselarinin
("Cenub Qaz Dehlizi" QSC, Azarbaycan Respublikasinin Dévlat Neft Sirkoti vo s.) ma-
liyye 6hdeliklerinin yeniden maliyyelasdirmae riskleri bu sebabden artir.

Qeyd olunanlar, eloce de iri hecmda emissiya edilacek dovlet istiqrazlarinin yeniden
maliyyealesdirilmasi riskleri nezere alindiqda, sadalanan 6hdaliklerin vaxtinda ve tam
sokilde temin edilmasi, habels 6lkenin kredit reytingine xalal gatirilmemasi magsadile
"Dovloat borcu vo zomaneti tizre 6hdoaliklorin Tominat Fondu'"nda (bundan sonra - Tomi-
nat Fondu) saxlanilan vesaitin hocminin todricen artirilmasit hodoflonir. Koronavirus
(COVID-19) pandemiyasi dovriinda bir sira dovlet zemanstli maliyyes 6hdsliklerine xid-
mat edile bilmemasi ile bagli Teminat Fondunun vesaitinden istifadesine zerureti yaran-
mis ve Teminat Fondundan 877,6 milyon manat hacminde vesait serf edilmisdir. 2021-
ci ilin sonunda Teminat Fondunun qalig1 teqriban 840,0 milyon manat ve ya dovlat bor-
cu iizre sorti 6hdsliklarin teqriben 46 faizine barabar olmusdur.

8. Yekun

Yenilonan Strategiya 2022-2025-ci iller arzinde dovlet borcalmalarinin idare edil-
mosini vo 2030-cu ilin sonunadek olan dovr ii¢lin uzunmiiddetli baxisi 6ziinde ehtiva
edir. Qeyd olunan strategiyanin 2025-ci ilin sonunadek dévlat borcalmasi iizre sadalanan
riskler gézlenilmakle icrasi nezearde tutulur. Bu barads haer ilin icra naticelarine dair he-
sabat Azarbaycan Respublikasinin Prezidentinae teqdim olunacaqdir. Yenilonan Strategi-
yanin icrasindan sonraki dovr {iglin miieyyen olunan uzunmiiddetli baxisin temin edil-
masi magsadile bu senadin 2025-ci ilde yenilonmasi heyata kegirilocokdir.

9. Todbirlor Plam
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11,1% 11,0% 10, 7%

2. Divlatl bideasi garsisinda yaranmis caginslar cargivasinda déviatin digar manbalardan tamin
oluna bilmayan maliyya ehtivaclarim an az xarcla va asag risklrl garsilamag

Umumi dovlat boreuna
xidmat xarclarinin

T e

21| dovlat budcasi MN | S | 55% 3,0% 3,4% 3.9%
xarclarimin 10 faizindan S
artig olmamasi
Pl e daviskan dayiskan C[:l__\.'lﬁ_k.‘-‘n da_}'isl-::n
riskinin illik asasda fatzl:horcun faizh bﬂrcun faizh borcun fa|zllbmlcun
qiymationdirimasi vo ﬁmunﬂl bore Umurm. bore 'I.'L'I'I'I|-|-'I-'I1I. bore Umum:. bore
b s portfelinds | portfelinda | portfelinds | portfelinda

o 2 3)a * ol P Ay Inmn VNN PAYINIn ayimn

S | | e $m]p{“ l_]? o 2025 gﬂfﬂl-ci ilin ZM;;ZE-CE ilin ]1(1-2-'-‘2-:& lin EIJE?S-C: ilin
‘;:]l:] :?J:-::ﬁ“ (d:}} I$l\.:'ll‘: sonunadak sonunadak sonunadak sonunadak
IHJI’-C'LLn E:mu:m bt 50 fain 50 fan . 50 fain . 50 fanzn .
portfelinde payr) L:cgm:lm:_)su koﬂ;mam;m kc@'nnm'gst kcvmom@ﬁl

. hadaflanir hadaflanr hadaflanir | hadaflanir

3. Yerli maliyvya bazarmi, o ciimladan diviat giymatli kagizlarmmn inkisafim dastaklomak

Daxahi maliyya
bazarlannda daviat
giymatli kagizlarinin

hacmim artirarag, : 2022 Ry
middatinin m.:?w]ah N 205 |
gakilds uzadilmasi
(daxili borcun UDM-2
nisbati)

3.1 5.1% 1.8%






