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Giris

Movzunun aktualhigi: Hazirda diinya Olkolori arasinda xarici iqtisadi
olagolorin artmasi ilo alagadar olaraq beynoalxalq valyuta alagoleri do genislonir. Olkalor
arasinda valyuta miinasiboatlori diinya tosorriifat sistemi c¢argivesindo, beynoalxalq
xidmatlorin, amtoa vo kapitalin miibadilosi osasinda yaranir. Valyuta miinasibatlori nisbi
miistogilliys malik olub, todiys balansi, valyuta kursu, kredit vo omsoliyyatlar iizro
hesablagsmalar vasitosilo tomin edilir. Valyuta miinasibatlori ayri-ayrt olkslorin iqtisadi
inkisaf soviyyolorinin vo onlar arasindaki iqtisadi miinasibatloro adekvat olaraq
tokmillagir. Diinya tocriibasino asasan, bazar iqtisadiyyati soraitinds beynalxalq valyuta
miinasibatlorinin bir-birini tamamlayan bazar vo dovlat torafindon tonzimlonmasi hoyata
kecirilir. Birinci roqaboto osaslanaraq inkisafa stimul yaradir, ikinci i1so bazar
tonzimlonmoasinin monfi naticolorinin  dof edilmasine istiqgamatlonmigdir. Bu iki
tonzimlayici arasindaki sorhad konkret vaziyyatlords fayda va golir baximindan miioyyon
olunur. Ona gora do onlar arasindaki nisbat tez-tez doyisir. Bohran sarsintilari, miithariba
vo miiharibadon sonraki dagintilar zamani dovlot valyuta tonzimlonmasina istiinliik
verilir, bazon bu iisul cox sort sokildo haoyata kecirilir. Valyuta-igtisadi voziyyatin
yaxsilagdirilmas: zamani1 valyuta omoliyyatlarinin liberalizasiyas1 bas verir, bu sahado
bazar roqabati giiclondirilir. asinds asas rol oynayir.

Olkonin hayata kecirdiyi valyuta strategiyas1 vo miivafiq siyasot daxili vo xarici
bazarlarinda reallagdirdigs mohsullarin milli valyutada qiymeotlorine tosir edir. Olkonin
valyuta siyasatinin igsadi tabioti tarixi - tokamiil baximindan tohlilo maruz qaldig: {iciin
novbondv siralanmalar, yoni onu valyuta mohdudiyyatlori, valyuta omaliyyatlarinin
liberallasdirilmasi, valyuta tonazziillorinin qarsisinin alinmasi vo valyuta dayanigliginin
tomin edilmasi kimi prioritet vo konkret magsadlorin goyulusunda 6z imkanini tapir.

Milli valyuta strategiyasinin formalagmasinda valyuta siyasotinin aktual
ohomiyyat kosb etmosi, onun valyuta bohranlarinin garsisinin alinmasinda miihiim rol
oynamasi ilo da saciyyslonir. Bels ki, miiasir gqloballagsma soraitnds valyuta bohraninin

axin soklindo yayilmasi prosesi agig-aydin miisahido olunmaqdadir. Milli valyutalar



zaman-zaman iri mohtokirlorin hiicumuna moruz qalirlar. Bu hiicumlar ¢ox asanligla
Olkadoki sabitliyi poza bilor. Valyuta siyasati naticasinds bu kimi manfi hallarin garsisini
almaq olur.Bu baximdan dissertasiya isinin movzusu yetarincd aktual hesab edilir.

Dissertasiya isinin asas maqsadi:  Azorbaycanda milli iqtisadi sistemin diinya
tosarriifat sistemino foal inteqrasiyasi soraitinds iqtisadi inkisaf siyasotinin miihiim
elementi kimi valyuta strategiyasinin formalagmasini sortlondiron amillorin
giymatlondirilmasi vo onlarin inkisaf perspektivlorinin miioyyonlosdirilmasinin todqiqi
hesab edilir. Milli effktiv valyuta strategiyasinin qiymatlondirilmasi asagidaki vozifalorin
todqiqini tolab edir:

Miiasir soraitds iqtisadi inkisafin osas dominantlarinni miioyyanlosdirilmasi;

Valyuta sisteminin va strategiyasinin inkisafi soraitinin tadqiqi;

Azarbaycanin beynolxalq valyuta sistemins inteqrasiyasinin xiisusiyyatlori vo zaruri

edon amillorin miioyyanlogmasi;

Azarbaycanin tadiyys balansi vo onun valyuta siyasatinin formalasmasina tasiri;
Taodiyys balansinin milli iqtisadiyyatin rogbatgabiliyyatliliyinin tomin edilmasinda
rolunun qiymatlondirilmasi;

Muiiasir goraitdo Azarbaycanin valyuta siyasatinin tokmillosdirilmasi vozifalori vo
i1stigamatlorinin mgayyonlasdirilmasi.

Tadqgiqgatin obyekti vo predmeti: Magistr dissertasiyasinin tadqiqat obyektini
milli valyuta strategiyasinin formalagmasi proseslari togkil edir. Todqgiqatin predmetini
1S9 Azorbaycanda milli valyuta strategiyasimin formalagmast xiisisuiyyatlori,osas
elementlori vo strategiyanin inkisaf perspektivlari togkil edir.

Jsas elmi noaticalor: Dissertasiya corcivosindo apalimis todgiqatlarin  yekunu
olaraq asagidaklar geyd etmoyi magsad miivafiq hesab edirik.

Valyuta sistemi - tosorriifat olagolorinin beynoalmilallogsmasi asasinda meydana
golmis valyutanin faaliyyati ilo alagadar igtisadi miinasibatlorin mocmusu kimi yaranan,
milli qanunvericilik vo ddvlatlorarasi sazislor asasinda movcud valyuta mozonnasi vo
0domo miinasibatlorini tonzimloyon prinsip vo razilagsmalar toplusudur.  Valyuta
strategiyasi vo siyasoti iqtisadi siyasotin miihiim torkib hissosidir vo onun c¢oxtorofli

maqgsadlarinin yerina yetirilmasing, yani dayanigl iqtisadi inkisafin tomin edilmasing,



igsizlik vo inflyasiyanin arttminin dayandirilmasina, 0donis balansi miivazinatinin
dastoklonmasina yonoaldilir.

Azarbaycanin beynolxalq valyuta sistemine inteqrasiyasina tosir gostoron osas
amillordon biri neft amilidir. Bu amil bizi biitiin diinyada tanidan amillor sirasindadir.
Azarbaycanin beynolxalq valyuta sistemino inteqrasiyasina sobab olan, zorurilosdiron
amillordon biri do Azarbaycanin tranzitiv 6lko olmasidir. Bu xiisusiyyato malik olmagla
Olkomiz bir cox Olkalor arasindaki olagoni genislondirir, siirotlondirir vo olkalor
arasindaki dostlug miinasibatlorinin formalasmasi ve inkisafinda miithiim rol oynayir.
Xarici Olkalorin vo beynolxalq toskilatlarin maragina sebab olan bu amil naticasindo
Azarbaycan xeyli golir olda edir.

Azarbaycan Respublikasinin todiys balansinin asas gostaricilorinin cari voziyyatini
tohlil edorkon onun xarici amillorin tosiri ilo xiisusi baghiligim1 vo milli igtisadiyyatin
beynalxalq rogabato davaml igtisadiyyat kimi formalasdigini sociyyslondiron asagidaki
moqgamlar1 geyd etmok olar: Azorbaycanin omtas ixracinda ketdikco coxsahali meylin
artmasina baxmayaraq hoalo do obyektiv olaraq ixracat xammal yoniimliidiir. Azorbaycan
ixracatinin 9sas maddolori olan xam neft, neft emali mohsullar1 vo tobii qaz limumi
ixracatin doyar hocminin 95 faizini togkil edir ki, bu da ixracat nomenklaturali mallarin
diinya giymatlorindaki dayisikliklordon Azorbaycan ixracatinin asililigini miiayyan edir.

Xarici ticarotin  sorbastlosdirilmosi  vo  xarici  kapitalin harokoti  {izorindo
mohdudiyyatlorin olmamasi1 respublikaya investisiyalarin calb edilmosinin  asas
sartlorindon biri olmusdur. Bu da hom milli igrisadiyyatin beynalxalq ragabatliliyinin
artmasina sorait yaratmis, hom do 0lkonin todiye balansinin sabitliyinin tomin
olunmasinmi sortlondirmisdir. Bunun da noticosindo 6lkonin strateji valyuta ehtiyatlar
yiiksok templa ¢oxalaraq 50 mlrd. doll. ¢catmisdir.

Baslica olarag neft-qaz sektorunda, habelo iqtisadiyyatin  tikinti  va
kommunikasiya saholorindo ugurla davam etdirilon inkisaf programlarinin hoyata
kecirilmasi liciin xarici maliyyalosdirma axini bir daha tosdiq edir ki, Azarbaycanin
xarici Olkalordon investisiya colb etmosini sortlondiron asas Xxiisusiyyatlor:- 6lko
orazisindo  investisiyalarin golirli olmasi; nadir xammal ehtiyatlarinin  olmas;

islahatlarin gedisine beynolxalq toskilatlarinin etimad daracesinin artmast vo nohayat



milli iqtisadiyyatin ragabat gabiliyyatliliyinin artmasi ilo baghdir. Todiye balansinin
cari voziyyatinin tohlili belo gonasto golmaoys asas verir ki, milli igtisadiyyatin rogabat
gabiliyyatliliyinin ~ giiclondirilmasi:- ixracyoniimlii istehsalin artirilmasi; beynalxalq
xidmatlorin inkisafi; investisiyalarin stimullagdirilmast  vo milli valyutanin
mozaonnasinin sabit saxlanilmasi amillorindon xeyli asili olcaqdir.

Olkonin beynalxalq iqtisadi miinasibotlor  sistemindo somorali foaliyyati vo
imumiyyatlo, sistem doyisikliyin asas magsadlorindon biri olan milli iqtisadi sistemin
formalasdirilmas1 ndqteyi-nozarindon valyuta strategiyast son doraco miihiim ohomiyyot
kosb edon masalolordon biri kimi ortaya c¢ixir. Valyuta siyasoti milli iqtisadi inkigaf
strategiyasinin iizvi torkib elementi olmaqla bahom, oksor makroiqtisadi gostaricilorin
dinamikasina, milli tosarriifat subyektlorinin xarici iqtisadi foaliyystina va biitdvliikdos,
todiyyo balansina giiclii tosir gostormak iqtidarindadir.

Todgigatin naticolorinin istifadasi : Tadqiqat isinin naticolori milli valyutaa
strategiyasinin  tokmillogdirilmosi ilo baglhh ganun, program, layihe vo tokliflorin
hazirlanmas1 prosesinds, elmi-tadqiqat islorindo, homgcinin ali moktoblordo miivafiq
ixtisas kurslarinin tadrisinds istifado oluna bilor. Bununla yanasi, tadgigatin naticasinda
iroli  siiriilon tovsiyalorin  hoyata kecirilmoasi dayanigli iqtisadi inkisafin daha da
genislonmasi vo somoaraliliyinin yiiksaldilmasina gatirib ¢ixara bilar.

Dissertasiyanin strukturu: Dissertasiya isi girig, 3 fasil, 7 paraqraf, natico vo

tokilflor, homginin istifads edilmis adobiyyat siyahisindan ibaratdir.



1 Fasil Milli valyuta sistemi vo valyuta strategiyalarinin
formalasmasinin nazori-metodoloji asaslari.
1.1 Milli valyuta sistemi: mahiyyati, asas elementlari vo funksiyalari.

Valyuta sistemi tosarriifat hayatinin beynalmilsllosmasi vo diinya bazarinin inkisafi
osasinda formalasmis, beynalxalq miigavilo vo dovlat-hiiquqi normalarinda oks olunmus
pul-kredit miinasibatlorinin mocmusudur. Valyuta sistemini iki torafdon nozordon
kecirmok olar: birincisi, o, obyektiv realliq olub, Olkalor arasinda iqtisadi alagslorin
dorinlogmasi naticasinde yaranir, ikincisi, bu obyektiv realliq dork olunaraq hiiquqi
normalarda vo beynolxalq razilasmalarda oks olunur. Mohz bu monada moqgsadyonlii
foaliyyot kimi valyuta sisteminin yaradilmasindan damismaq olar. Beloliklo, valyuta
sistemini  valyutanin foaliyyati vo onun toskilinin formalar1 ilo olagedar iqtisadi
miinasibatlor  toplusu kimi  miioyyonlosdirmok olar. Toasorrufat olagolorinin
beynolmilallosmosi artdiqca milli, regional vo diinya valyuta sistemlori formalagir. Ilkin
olarag milli valyuta sistemi yaranmigdir. Bu, tarixon formalasmis vo milli
ganunvericilikdo 6z oksini tapmis Olkonin valyuta miinasibatlorinin togkili formasidir.
Milli valyuta sistemi 6lkonin valyuta ganunvericiliyi ilo miiayyan olunur. Milli valyuta
sistemi daxili pul sisteminin torkib hissasidir vo onun xarakterik xiisusiyyatlori ilo
miioyyan olunur. Lakin eyni zamanda, milli valyuta sistemi nisbaton miistoqildir vo milli
carcivolordon konara cixir. Onun osas xiisusiyyatlori inkisafin soviyyesi, Olkonin
iqtisadiyyati vo xarici iqtisadi alagalorinin voziyyati ilo miiayyan olunur.

Milli valyuta sistemi diinya valyuta sistemi ilo ayrilmaz slagolors malikdir. Diinya
valyuta sistemi diinya tosaorriifati ¢orcivasinda valyuta miinasibatlarinin togkilinin global
formasidir. Bu forma coxtorafli dovlatlorarasi sazislor asasinda beynolxalq valyuta-kredit
vo maliyya togkilatlar torafindon tonzimlanir.

Diinya valyuta sistemi 0ziindo bir torofdon valyuta munasibatlorini, digor torafdon
1s9 valyuta mexanizmini oks etdirir. Valyuta munasibatlori fiziki vo hiiquqi soxslarin,
firmalarin, banklarin beynslxalq hesablasma, kredit vo valyuta omaliyyatlarint hoyata
kecirmok mogsadilo valyuta vo pul bazarlarinda slagoalari ohato edir. Valyuta mexanizmi
hiiqugi normalar1 vo bu normalar1 milli, hom da beynslxalq saviyyado oks etdiron alatlori

0ziindo birlosdirir.



Diinya valyuta sistemi XIX osrin ortalarinda miirokkoblosdi. Diinya valyuta
sisteminin stabilliyi vo foaliyyat xiisusiyyati onun diinya tosorriifatt strukturunun
prinsiplorine uygunlugu vo aparict dovlatlorin maraqlarinin va giiclorinin qruplasmast
soviyyasindon asilidir. Verilmis sortlorin doyismasi ilo alagadar olaraq diinya valyuta
sistemindo periodik bohranlar yaranir ki, bu da son naticodo sistemin dagilmasi vo
yenisinin omoala golmasi ilo naticalonir. Ancaq diinya valyuta sistemi qlobal diinya
tosarriifat mogsadlori giidiir vo faaliyystin vo tonzimlonmonin Xiisusi mexanizmind
malikdir. O, milli valyuta sistemlari ilo yaxindan slagalidir. Bu slagolor milli banklar vo
xarici iqtisadi foaliyyat xidmatlori vasitasilo hayata kecirilir vo aparict dovlatlorin valyuta
siyasatlarinin koordinasiyas1 vo dovlatlorarasi valyuta tonzimlonmasi zamani amalo galir.
Diinya vo milli valyuta sistemlori arasindaki qarsiligli alags onlarin eyni olmas1 monasina
golmir , bels ki onlarin magsadlari, foaliyyat vo tonzimlonma sortlori, diinya tosarriifatina
vao ayri-ayrt Olkalorin iqtisadiyyatlarina tosiri miixtolifdir. Onlar arasindaki olago vo
miixtoliflik bu sistemlori togkil edon elementlords tocassiim olunur.

Istonilon valyuta sisteminin baza elementi valyuta hesab edilir. Valyuta deyondo
yeni nov pul deyil, onlarin funksiya gostormasinin xiisusi tisulu basa diisiiliir ki, bu
zaman da milli pullar beynalxalq ticarat, kredit, 6domoa-hesablasma omaliyyatlarini shato
edir. Oksor  tosarriifatciliq foaliyyatlorinin noaticalorinin - miibadilosi vo onlarin
beynolxalq hesablasmasi pul formasinda hoyata kecirilir. Ona gore do beynoalxalq
miinasibatlords bir 6lkonin pul vahidi digar 6lkonin pul vahidi ilo garsi-qarsiya dayanir.
Olko daxilindo milli pul vahidi homin homin 6lkonin pul nisan1 kimi foaliyat gostorir.
Miixtolif soboblordon (xarici ticarat, kapital ixract vo s.) milli pul vahidi 0©lko
sorhadlarindon konara ¢ixdigda , o, yeni keyfiyyat kosb edir —valyuta kimi ¢ixis edir.
Statusuna gors valyutalar1 asagidaki novlar iizrs tosniflogdirirlor:

milli (6lkonin ganunvericiliyi ilo miiayyon edilmis pul vahidi, buraxildig1r 6lkonin
orazisinda ganuni 6doma vasitosi);

xarici (digar dlkalorin valyutalarinda ifads olunmus askinaslar, monetlor va toloblar,
digor Olkalorin arazilarinds ganuni odoma vasitalori);

beynolxalq sarti (XIH);

regional (avro).



Milli valyuta sisteminin osasint milli valyuta togkil edir. Beynolxalq iqtisadi
miinasibatlords istifado olunan pullar valyuta soklini alir. Beynolxalq hesablagsmalarda
adoton digor Olkolorin pul vahidi olan xarici valyutadan istifado olunur. Xarici valyuta
valyuta bazarlarinda alqi-satqi obyektidir, beynolxalq hesablasmalarda istifado olunur,
banklarin hesablarinda saxlanilir, ancaq gostorilon dovlotin orazisindo ganuni todiyyo
vasitosi sayllmir (giicli inflyasiya dovrlari istisna olmagla). “ Valyuta” kateqoriyasi
milli va diinya tosarriifatlar1 arasindaki qarsiligli slagoni tomin edir.

Diinya valyuta sisteminda bir sira valyutalar rosmi olaraq BVF torofindon verilon
ehtiyat valyuta statusuna malikdirlor. Ehtiyat valyuta — beynoslxalq 6doma va ehtiyat
vasitosi funksiyasini yerino yetiron donorli milli valyutadir. O, digor 6lkslarin
valyutalarinin valyuta paritetlorinin vo valyuta mozannolorinin miioyyan edilmasi ii¢iin
baza rolunu oynayir. Ehtiyat valyutalardan valyuta miidaxilslorinin hoyata kegirilmasi vo
dovlatlorin rosmi qizil-valyuta ehtiyatlarinin formalasdirilmast liciin istifado edirlor.
Belalikls, ehtiyat valyutalarin osas toyinati beynolxalq iqtisadi munasibatlors xidmat
gostormakdir. Olkolar ehtiyat valyutada ozlorinin likvid aktivlerini saxlayirlar vo bu
aktivlordon tadiye balansinin manfi kasirini 6rtmak tigiin istifads edirlar.

Hor hansi sistemi xarakterizo edorkon valyutanin donarliliyi soviyyasi, yani xarici
valyutaya doyismoyin sorbastlilik doracasi miithiim shomiyyat kosb edir. Buna goro do
valyuta donorliliyinin miixtalif soviyyealorini xarakterizo edon sarbast donar valyuta,
nisboton donor valyuta vo qapali-valyuta meyarlarindan istifado edilir. Donarlilik
saviyyasi valyutanin xarici valyutaya doyisdirilmasing totbiq olunan vo yaxud da totbiq
olunmayan mohdudiyyatlor, onu tonzimloyon reqlamentlogdirici todbirlor sisteminin
movcudlugundan, valyuta omoliyyatlarinin novlori vo siibyektlorino  totbiq olunan
hiiquqgi vo kamiyyat mahdudiyyatlorinin mévcudlugu ilo miiayyon olunur. Hazirki dovrdo
ancaq bir sira sonayeco inkisaf etmis Olkolorin valyutalar1 tam sorbast donoarliliys
malikdir, qalan Olkolorin oksariyyotindo valyuta omoliyatlarina bu vo ya digor
mohdudlagdirici todbirlor mévcuddur.

Donorlilik iisuluna gora, yoni bu vo ya digor valyutanin miixtalif o6lkolorin
valyutalarina no deracado sorbast miibadilo edilmasindon asili olaraq asagidaki nov

valyutalar1 forglondirirlor:



1) sorbast donorli valyutalar (SDV). Bu valyutalar geyri-mohdud daxili vo xarici
donarliys malikdirlor vo valyuta ehtiyatlarinin formalasdirilmas: iigiin istifado edilo
bilorlor. BVF-nin Nizamnamasinin yeni redaksiyasina uygun olaraq (1978-ci il) bu
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anlayis sorbost istifado olunan valyuta” anlayis1 ilo ovoz olunmusdur. BVF
tovsiyalarino gora, bu ciir valyutalar kimi ABS dollarini, avronu, ingilis funt-sterlinqgini,
Isvecra frankini, yapon ienasii gostarmok olar. Faktiki olaraq sorbost donarli valyutalar
homin 6lkalarin valyutalarina aid edilir ki, bu 6lkalar asason sonayeco inkisaf etmiglor vo
tadiyya balanslariin cari amaliyyatlar iizra valyuta mohdudiyyatlori yoxdur.

2) nisbaton donarli valyutalar. Bu valyutalara valyuta mohdudiyyatlari totbiq edilir
vo onlar biitiin xarici valyutalara mubadila edilmirlar;

3) qapali (donarli olmayan) valyutalar. Bu valyutalar ancaq bir 6lko ¢arcivasinda
foaliyyot gostorir vo diinya valyuta bazarinda digor valyutalara doyisdirilmir.

Valyuta mozonnasi miiayyan bir 6lkonin pul vahidinin digor 6lkonin pul vahidinda
va ya beynalxalq hesablagma valyuta vahidlorinds ifads edilmis qiymatidir.

Valyuta mozonnosinin osasinda (xususilo mohkomlondirilmis rejim zamani)
valyuta pariteti durur. Valyuta pariteti ganuvericiliklo miiosyyon edilmis iki valyuta
arasinda olan nisbotdir. Avronun totbiqino godor paritetlor Avropa valyuta sistemi
Olkolorinds aktiv suratdos istifads edilirdi.  Qizil-monet  standarti  zamani  valyuta
mozonnasinin asasint qizil pariteti, yoni iki valyutanin qizil ¢akilarinin nisbati togkil
edirdi. Praktikada valyutalarin mazonnalari ancaq tosadufi olaraq vo qisa miiddato onlarin
paritetlori ila iist-iisto dusa bilor. Bu, tolob vo toklifin tarazligi zamani bas verir. Qizil
standarti zamam valyuta moazannalari paritetdon yalniz “qizil noqtelori” serhadindo, yoni
+1% haddinds forglons bilordi. Ciinki, qizilin gondarilmasi zamani ¢okilon xorclor heg
vaxt onun doyarinin 1%-ni ke¢gmirdi. Hor bir valyuta sisteminin moxsusi valyuta
mozannasi rejimi, valyuta mozonnasinin muayyan edilmasi vo doyisdirilmasi mexanizmi
vardir.

Valyuta sisteminin foaliyyot gostormosindo miihiim ohomiyyat kosb edon
mosalolordon biri do valyuta mozonnoasi rejimidir. iki oks valyuta mozonnosi rejimi
movcuddur ki, onlarin da osasinda miixtolif variantlarda valyuta mozonnosi rejimi

formalagdirmaq miimkiin olur: Tasbit olunmus valyuta mazonnasi rejimi va iizan valyuta
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mozonnasi rejimi. Tasbit olunmus valyuta mozonnasi rejiminda 6lkonin milli valyutasinin
mazaonnasi ganunvericilik yolu ilo miiayyanlasdirilir vo asason ¢ox ciizi konarlagmalara
(miioyyan dohliz daxilinds) yol verilir. Tasbit edilmis mozonna rejimi dedikds 6lkonin
milli valyutasinin sarbast donarli xarici valyutaya qarst doyismoz saxlanilmasi nazardo
tutulur. Yoni tosbit edilmis mozonnonin xiisusiyyati ondan ibaratdir ki, o kifayat qodor
uzun miiddst orzinds (aylar vo ya illor) sabit galir. Mazonnani sabit saxlamaq iic¢iin
Morkoazi Bank valyuta bazarinda tolob vo toklifi aktiv alis-satis amoliyyatlar1 vasitasilo
tarazlagdirir. “Uzon” valyuta mozonnosi rejiminin totbiq edildiyi zaman valyuta
mozonnasi valyutaya olan tolab vo toklifin tosiri asasinda formalagir, hor giin vo tez-tez
doyisir. Lakin, “lizon” valyuta mozonnosi rejimi morkozi bank torofindon valyuta
mozonnasinin tonzimlonmasing yonoldilmis tadbirlorin hoyata kecirilmasi imkanin
1stisna  etmir. Belo ki, miistosna hallarda Moarkozi Bank mozonnonin koskin
toraddiidlorinin garsisim1 almaq moqgsadilo valyuta bazarina miidaxilo edib mozonno
doyisikliyini “hamarlaya” bilar.

Hesablama iisuluna goro, valyuta mozonnalori faktiki vo paritet (miiqayiso olunan
Olkalorin valyutalarinin alicihiq qabiliyyati paritetlorinden ¢ixis edilarok miisyyan edilon)
olurlar. Paritet mozonnolor praktikada tez-tez real hesablama ilo iist-listo diismiirlor,
ondan bu va ya digar torafo forglonirlar.

1nﬂyasiyam nozors almaqla nominal (NM) vo real (RM) mozonnalari
forglondirmok lazimdir. Bununla yanasi, nominal effektiv valyuta mozonnasi vo real
effektiv valyuta mozonnosi forglondirilir. Nominal effektiv valyuta mozonnasi milli
valyuta ilo digor olkelorin valyutalar1 arasinda homin Olkolorin bu 6lkonin valyuta
omoaliyyatlarinda xususi ¢okisindan ¢ixis edilorok hesablanmis nisbati oks etdiron valyuta
mozonnoasi indeksidir.  Real effektiv valyuta mozonnasi qiymoat doyigsmolorini nazaro
almagla hesablanan nominal effektiv valyuta mozonnasidir.  Milli valyutanin
donoarlilik doracasi vo valyuta mozonnasinin soviyyasi, homcinin digor valyuta
parametrlori valyuta bazarinda miiayyan edilir.

Valyuta sisteminin digor elementi valyuta mohdudiyyatlorinin mévcudlugu va ya
movcud olmamasidir. Valyuta sarvatlori ilo omaliyyatlorin mahdudlagdirilmas: hamginin

BVF vasitosilo dovlatlararast tonzimlonmonin obyekti kimi ¢ixis edir.
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Valyuta bazar xarici valyutanin vo miixtalif valyuta dayarlilorinin alqi-satqis tizro
omoliyyatlar naticosindo yaranmus sabit iqtisadi vo toskilati miinasibatlor sistemidir.
Valyuta bazarinda miixtalif iqtisadi subyektlor arasinda garsiligli miinasibatlor sistemi
baorgerar olur. Valyuta bazarimin asas subyektlori kimi transmilli banklar, kommersiya
banklari, ticarot-sonaye vo maliyya sirkotlori, morkozi banklar, birjalar, beynslxalq vo
regional togkilatlar, fiziki soxslor va digarlari ¢ixis edirlar.

Valyuta bazarimin osas vozifosi beynoalxalq iqtisadi miinasibatloro xidmat
gostormokdir. Milli valyuta bazarlar dedikds 6lks orazisinds yerlagon banklarin 6lkonin
milli valyutasina miinasibatdo, hom¢inin onun rezidentlorina vo qeyri-rezidentlorino
valyuta xidmotlori gostormalori {izro hoyata kecirdiklori omaliyyatlarin mocmusu basa
dusulur. Bundan basqa, sirkatlorin 0z aralarinda hayata kecirdiklori valyuta omsliyyatlari
da daxili milli bazar omoliyyatlarina aiddir. Valyuta bazarlar1 xarici pullarin alinib
satildigt mokana deyilir. Valyuta bazarlarinda xarici pullar 6lkonin 6z milli pulu
qarsiliginda dayisdirilir. Ancaq, tobii ki, bir 6lkenin valyuta bazarinda iki xarici pulun da
dolayl1 va ya dolayisiz yoldan, bir-birina ¢evrilmo imkani vardir. Bu agiglamalara goro,
ogor diinyada tok bir pul vahidi istifade edilsaydi (mosalon qizil standartindaki kimi)
valyuta bazar1 da lazzim olmazdi. Halbuki, hor 6lko siyasi suverenliyi naticasindo forqgli
bir pul vahidino malikdir.

Valyuta bazar1 omoliyyatlarinda on yliksok hacmo nagd pullarin alqgi-satqist deyil,
nagdsiz valyuta bazarinda olan omaliyyatlar toskil edir.Adoton nagd valyutadan istifado
edonlor, gozmok maogsadi ile xarico getmoak, kicik yigimlarini inflyasiyadan qorumaq vo
ya valyutadaki doyor artimlarindan spekulyativ manfoat alds etmok istayanlordir. Ancaq
ixracat vo idxalat omoliyyatlarinda hesablasmalar, 6lko xaricino sormayo gondorilmasi
kimi boyiik hocmli omaeliyyatlar nagdsiz ddome formasinda yerina yetirilir. Bu ciir
O0danislordo bank kociirmoalorindon genis istifado edilir. Hor bir milli valyuta bazar 6z
xiisusiyyatlorina malikdir ki, bu da onu unikal, digorlorino oxsamayan edir.Beloalikla,
miiasir valyuta sistemlori vo valyuta bazarlari mahiyystino gors diinya soviyyasindo
foaliyyot gostorirlor, bu da onlar1 diinya tosorrufatinin vo beynoalxalq iqtisadi

miinasibatlorin vacib torkib hissasina ¢evirir.
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Nohayot, milli valyuta sisteminin vacib elementi institutsional elementdir. Burada
sohbat milli idarsetmos orqanlarinin foaliyyotinin reqlamentasiyasindan vo 0Olkalorin
valyuta miinasibatlorinin tonzimlonmosindon ( morkozi bank, iqtisadiyyat vo maliyya
nazirliklori, bazi olkalords-valyuta nazarati orqanlari) gedir. Milli valyuta qanunvericiliyi
milli vo xarici valyuta ilo aparilan omaliyyatlar1 tonzimlayir (sahiblik hiiququ, idxal-
ixrac, alqi-satqi). Dovlatlorarasi valyuta tonzimlonmosini Beynolxalq Valyuta Fondu (
BVF- 1944-cii ilde yaradilib), Avropa Valyuta Sistemindo iso-Avropa Valyuta
Omokdashigi Fondu (1973-1993) hoyata kecirir. Bu fond 1994-cii ildon Avropa Valyuta
Institutu ilo ovoz olunmusdur. Adlart ¢okilon milli vo beynolxalq institutlarin
foaliyyotlorinin son moqgsadi beynolxalq valyuta-kredit vo maliyys miinasibatlorinin

bohransiz, tohliikasiz inkisaf rejimini dostoklomok va onu yenidon isloyib hazirlamaqdir.

1.2 Valyuta siyasati va valyuta strategiyalarimin forma va istiqgamatlari.

Diinya tocriibasino osason, bazar iqtisadiyyati soraitindo beynolxalq valyuta
miinasibatlorinin bazar vo dovlot torofindon tonzimlonmaesi hoyata kecirilir. Bazar
tonzimlonmasi dayar, tolab va toklif ganununa asaslanir. Bazarda valyuta mazonnasinin
dinamikliyi signali vo qiymot mexanizmi vasitosilo igtisadi agentlor valyuta alicilarinin
toloblori vo onlarin tokliflorinin imkanlar1 hagqinda molumat olde edirlor. Homg¢inin
bazar valyuta omoliyyatlarinin voziyyati haqqinda informasiya rolunu oynayir.

Bazar vo dovlot tonzimlonmasi bir-birini tamamlayirlar. Birinci ragabato
osaslanaraq inkisafa stimul yaradir, ikinci isa bazar tonzimlonmasinin manfi naticalarinin
dof edilmasino istigamotlonmisdir. Bu iki tonzimloyici arasindaki sorhod konkret
vaziyyatlorde fayda vo golir baximindan miioyyon olunur. Ona gore do onlar arasindaki
nisbat tez-tez doyisir. Bohran sarsintilari, mitharibo vo miiharibadon sonraki dagintilar
zamani dovlat valyuta tonzimlonmasing iistiinliik verilir, bazon bu iisul ¢ox sort sokilds
hoyata kecirilir. Valyuta-iqtisadi  voziyyetin yaxsilasdirilmast zamani1  valyuta
omoaliyyatlarinin liberalizasiyasi bas verir, bu sahads bazar rogabati giiclondirilir. Ancaq
dovlat valyuta miinasibatlorinin reqlamentasiyast magsadi ilo homiso valyuta nozarstini

saxlaywr. Valyuta siyasoti bazar iqtisadiyyatinin tonzimlonmosi sistemindo vacib
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yerlordan birini tutur. Valyuta siyasati 6lkonin cari va strateji magsadlarino uygun galon,
beynolxalq valyuta vo digor iqtisadi miinasibatlor sferasinda hoyata kecirilon
foaliyyatlorin macmusu basa diisiiliir. O, iqtisadi siyasatin asas magsadloring nail olmaga
yonaldilmisdir ki, bu moagsadlor- Igtisadi artimin sabitliyini tomin etmak, issizliyin vo
inflyasiyanin artiminin qgarsisitm almaq, todiyyos balansinda tarazligin gorunmasini
dastoklomokdon ibaratdir..

Valyuya siyasotinin forma vo istigamatlori Olkonin valyuta-igtisadi voziyyoati,
diinya tesarriifatinin tokamiilii, diinya arenasinda giiciin yerlogsmosi ilo miioyyan olunur.
Miixtolif tarixi etaplarda birinci planda valyuta siyasatinin yerino yetirdiyi asas
problemlor irali siiriiliir: valyuta bohraninin dof edilmasi va valyuta stabillogsmasini tomin
etmok; valyuta mohdudiyyatlori, valyuta donarliliyine kecid; valyuta oamaliyyatlarinin
liberallasdirimas1 vo s. Valyuta siyasoti 6lkoalorin qarsiligli miinasibatlor prinsipini oks
etdirir. Bu prinsiploro o6lkolor arasindaki torofdasliq vo miibahisalor aiddir. Bu
miibahisolor 6ziinii ilk novbads inkisaf etmis Olkolorin digorlorinin daxili isloring
miidaxilo etmasinda gostarir, nisboton zoif torofdaslarin diskriminasiyasina sabab olur.
Hiiquqgi cohotdon valyuta siyasoti valyuta ganunvericiliyi ilo rosmilosdirilir. Valyuta
ganunvericiliyi-olkado vo onun sorhodlorindon konarda valyuta sorvetlori ilo
omoaliyyoatlarin yerina yetirilmasi ardicilligini tonzimloyan hiiqugi normalarin macmusu,
homg¢inin dovlatlor arasinda valyuta problemlorine dair ikitorofli vo coxtorafli valyuta
razilagsmalaridir. Tarixi olaraq miiasir valyuta razilagsmalarinin solofi Latin pul ittifaqi
olmusdur ( 1865-1926-c1 illar). Bu ittifaqin magsadi iizv olkalar iigiin yegans pul vahidi
yaratmaq idi vo bir Olkenin pul vahidi digor dovlstlorde do ganuni 0domo vasitosi
funksiyasin1 yerina yetiro bilirdi. Daha sonra 1922-ci ildo kecirilmis Genuya
konfransinda qizil-deviz standartinin yaradilmasi rosmiloasdirildi. 1944-cii ilde kegirilon
Bretton-Vudsk konfransit miitharibadon sonraki valyuta sistemini méhkomlondirdi. BVF-
nin Nizamnamasina dayisiklori dostokloyon Yamayka razilagsmasi miiasir diinya valyuta
sisteminin prinsiplorini miioyyon etdi. Regonal birliklor ¢or¢ivasinde do valyuta
razimasmalar1 hayata kegirilir, masalon, Avropa Valyuta Birliyinin yaradilmasi.

Valyuta siyasotinin hoyata kecirilmasi vasitolorindon biri  do  valyuta

tonzimlonmosidir. Valyuta tonzimlonmasi-dovlatlorin beynolxalq hesablagsmalarinin
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reqlamentasiyast vo valyuta omoaliyyatlorinin aparilmas: ardicilligidir. O, milli, regional
vo Dbeynolxalq soviyyolordo hoyata kecirilir. Birbasa valyuta tonzimlonmosi
qanunvericilik aktlar1 vo icragi giiclorin foaliyyati yolu ilo hoyata kecirilir. Dolay1
tonzimlonms i1s9 bazarin iqtisadi agentlorinin davranislarina tosir edon iqtisadi, xiisusila,
valyuta-kredit metodlarinin istifadosi ilo realizo olunur. Tosorriifat olagslorinin
beynolmilallogsmasi dovlatlorarast valyuta tonzimlonmasinin inkisafina yardim etdi. O
asagidaki mogsadlari izloyir: ayri-ayri Olkolorin valyuta siyasatlorinin koordinasiyasi,
valyuta bohraninin dof edilmosi iizro birgo todbirlor, aparici dovletlorin  valyuta
siyasotlorinin  digor dovlotloro miinasibotdo razilasdirilmasi. Regional valyuta
tonzimlonmasi iqtisadi inteqrasiya birliklori ¢ar¢ivasinds hoyata kecirilir. Buna on yaxsi
niimuns inkisaf etmis 0lkslorin qruplasmasi sayilan Avropa Birliyidir.

Valyuta siyasoti— dovlot organlari, morkozi banklar, maliyys toskilatlari,
beynalxalq maliyya-kredit togkilatlar1 torafindon valyuta miinasibatlori sahasinds hoyata
kecirilan iqtisadi, hiiquqi vo toskilati tadbirlordir. Valyuta siyasati  dovletin  daxili
valyuta bazarinda hoyata kecirilon xarici valyuta ilo omoaliyyatlarin vo xarici valyuta
mozannasinin tonzimlonmasi istigamatinds apardigr daxili vo xarici iqtisadi siyasotdir.
Valyuta siyasoti markozi bank vo digor maliyya-kredit togkilatlari qismindo morkozi
hokumot organlart torafindon hayata kecirilir. Morkozi Bankin yiiriitdiiyli pul siyasati
Olkada makroiqtisadi stabilliyin tomin olunmasina va 6lkenin alverisli beynalxalq rogabat
gabiliyyatinin qorunub saxlanmasina yonaldilir. Dayaniqli makroiqtisadi sabitlik vo asagi
inflyasiya davaml iqtisadi artimin vo ohalinin sosial rifahinin ytiksoldilmasinin osas
sortloridir. Valyuta siyasoti todiye balansimin miisbat saldoya catmasi liclin aparilan
beynolxalq maliyya siyasotinin torkib hissasidir. Dovlot valyuta siyasotinin osas
elementlori kimi, valyuta miidaxilalorindon vo mohdudiyyatlarindan istifads edir.

Valyuta siyasoti valyuta problemlorino dair gorarlarin hazirligi, gobulu vao
realizasiyasini miioyyan edir. Valyuta miinasibatlorinin tonzimlonmasi bir ne¢a soviyyani
ohato edir: Xiisusi miiassisalor-buraya milli vo beynoalxalq banklar vo korporasiyalar
daxildir. Onlar boyiik valyuta resurslarina malikdirlor vo valyuta omasliyyatlarinda faal
istirak edirlor. Milli hokumot ( maliyys nazirliyi, morkezi bank, valyuta nozarati

organlar1) vo Dovlatloraras: saviyyadas.
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Valyuta siyasati 6z forma vo mogsadlarindan asili olaraq struktur va cari valyuta
siyasotina boliiniir. Struktur valyuta siyasoti diinya valyuta sisteminds struktur
doyisiklorinin hayata kecirilmosina yonaldilmis uzunmiiddastli tadbirlorin mocmusudur.
O, biitiin Olkolorin maraqlarina uygun prinsiplorinin tokmillosdirilmasi maqgsadi il
kecirilon valyuta islahatlar1 formasinda realizo olunur. Cari valyuta siyasati valyuta
mozonnasinin, valyuta omeliyyatlarinin, valyuta bazari vo qizil bazarinin faaliyyatinin
giindoaliik vo operativ tonzimlonmasing yonalmis qisamiiddatli tadbirlor macmusudur.

Valyuta siyasatinin formalari. Valyuta siyasotinin asagidaki osas formalar tatbiq
olunur: Diskont siyasati- markazi bankin ucot daracasinin dayisdirilmasi yolu ils valyuta
maozaonnasinin tonzimlonmasi; deviz siyasati (valyuta miidaxilasi) — valyuta bazarlarinda
tolob vo toklifin tarazlasdirilmast moqsadilo morkozi bankin valyutalarin alqi-satqisi
omoliyyatlarinda miintozom istiraki; vo onlarin miixtalif novlari-valyuta ehtiyatlarinin
diversifikasiyasi, valyuta mohdudiyyatlori—valyuta omoaliyyatlarinin inzibati todbirlor vo
ganunverici aktlarla qadagan olunmast vo ya limitlosdirilmasi ; valyutanin donarlilik
doracasinin tonzimlonmaosi, valyuta mozonnosi rejimi, devalvasiya (milli valyutanin
xarici valyutalara nisbaton mozonnosinin moqgsadyonlii ugotlasdirilmasi), revalvasiya
(milli valyutanin mazonnasinin qaldirilmasi).

Diskont siyasat - bir torofdon beynoslxalq kapitalin harokatino, digor torafdon iso
daxili kreditin, pul kiitlasinin, qiymatin, macmu tolobin dinamikasina tosir yolu ilo
valyuta mozonnasinin vo todiyys balansinin tonzimlonmasine yonoaldilmis morkozi
bankin faiz doracasini doyismosidir. Masalon, tadiys balansinin passiv saldosu zamani
faiz doracesinin artirilmasi faiz deracaesinin asagi oldugu olkelordon kapital idxalim
stimullagdira vo milli kapitalin ixracini zoiflodo bilor ki, bu da todiys balansinin
voziyyetinin yaxsilagmasina vo valyuta mozonnosinin yiiksalmasine gotirib cixaracag.
Rosmi faiz dorocasini asagi salaraq, morkozi bank valyuta mozonnasinin vo todiyyo
balansinin aktiv saldosunun azaldilmast moqgsadi 1ilo milli vo xarici kapitalin
azaldilmasini1 nazards tutur.

Miiasir soraitdo diskont siyasotin effektivliyl asagr diismiisdiir. Bu hor seydon
ovval onun daxili vo xarici mogsadlari arasindaki ziddiyystdon iroli golir. Ogor faiz

daracalari konyukturanin canlanmasit moaqgsadile asagi salinirsa vo kapitalin azalmasina
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sabob olursa, demali todiyys balansina monfi tosir edir. ©gor faiz doracasinin artimi
iqtisadiyyatin durgunluq voziyyoti zamam todiyyo balansinin tokmillogdirilmasina
yonadilmissa, bu zaman iqtisadiyyata monfi tosir edir. Diskont siyasatin somaraliliyi
xarici kapitalin 6lkoys axinindan asilidir, lakin geyri-sabitlik soraitinds faiz doracalori
homiso kapitalin horokotini miioyyon etmir. Kapitalin vo kreditin beynslxalq
tonzimlonmoasi diskont siyasotin todiyys balansina olan tesirini do zoiflodir. Buradan
diskont siyasotin qisamiiddatliliyi vo nisbaton asagi somarsliliyi ortaya ¢ixir. Aparici
olkalarin, ilk ndvbads iso ABS-in diskont siyasati digar roqgibloro monfi tosir edir. Bu
Olkalor milli maraqlarinin aksing faiz deracalorini yiiksaltmays vo asagi salmaga macbur
olurlar. Noaticads, periodik olaraq faiz doracalari miitharibalori alovlanir.

30-40-c1 illordo morkozi banklar Keynscilorin tokliflorine uygun olaraq “ucuz
pullar” , yoni asagi faiz doracali siyasat hoyata kecirmiglor. Belaliklo, yeni faiz doracalari
Ingiltoro bankinda 1932-1952-ci illor arasinda 2%, ABS-in Federal Ehtiyatlar
Sisteminda (FES) 1so 1937-1948-ci illor arasinda 1% hacmindos saxlanilir. 50-ci illardon
bir sira amillorin tosiri altinda diskont siyasatin aktivlosdirilmasi bas verir. Bu amillor
asagidakilardir: valyuta donorliliyinin daxil edilmesi, beynolxalq valyuta-kredit
miinasibatlorinin liberalizasiyasi, Avropa valyuta bazarinin inkisafi, kapitalin, hoamg¢inin
Olkalor arasinda neft dollarlarinin siiratlonmasi.

Deviz siyasati- dovlat orqanlari torafindon xarici valyutanin alqi-satqi yolu ilo milli
valyuta mazonnasing tosiri metodudur. Milli valyuta mozonnasinin artirillmasi magsadi
ilo morkozi bank onu satir, azaldilmast mogsadi ilo iso milli valyutaya miibadils ilo
xarici valyutani alir. Deviz siyasoti osason valyuta miidaxilesi formasinda hoyata
kecirilir, yoni xarici valyutanin alqi-satqist yolu ilo milli valyuta mozonnasing tasir
mogsadi dasiyan markozi bankin valyuta bazarindaki omsoliyyatlara miidaxilosi basa
diistiliir. Onun xarakterik xiisusiyyatlori nisbaton boyiik miqyasa malik olmasi va qisa
zaman periodunda totbiq olunmasidir. Valyuta miidaxilasi rosmi qizil-valyuta ehtiyatlar
vo ya banklararas1 “svop” miiqavilosing asaslanan, morkoezi banklarin milli valyuta ilo
qisamiiddatli garsilighh kreditlori hesabina hoyata kecirilir. Svop(mozonna svop-u) -
mozanna riskindon sigortalanmaq magsadilo miisyyon miiddotdon sonra yenidon oksina

miibadils edilmasi sortilo milli valyutanin xarici valyutaya miibadilo edilmasidir.Valyuta
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miidaxilasi dovlatin markozi bank gisminds valyuta tonzimlomasi magsadi ilo valyuta
bazarina miidaxilesidir. Markozi bank valyuta bazarinda xarici valyutanin kiitlovi toklifi
va ya yigilmasi yolu ilo valyuta bazarini tonzimlays bilir. Valyuta miidaxilosindon ¢ox
vaxt 6lkoys mal vo xidmaotlor idxalinin ixraca nisbatds siiratlo artmasi naticosindo milli
valyuta mozonnosinin xarici valyutaya nozoron asagr diisdiiyii soraitdo valyuta
mozonnasinin stabillogdirilmasi {iciin istifade olunur. Valyuta miidaxilesi XIX osrdon
totbig edilmoys baslamisdir. Qizil monometallizminin logvindon sonra valyuta
miidaxilasi genis viisat aldi. 1929-1933-cii illor diinya iqtisadi bohram1 zamani morkozi
banklar valyuta dempingino yardim etmok iiciin 6z valyuta mozonnalorinin asagi
salinmas1 mogsadini dasiyan valyuta miidaxilosindon istifado etmislor. Valyuta
miidaxilalorinin hayata kecirilmosinin maddi bazasi kimi 30-cu illordo ABS, Boyiik
Britaniya, Fransa, Italiya, Kanada vo basqa 6lkolordo yaradilmis valyuta
stabillosdirilmasi fondlar1 ¢ixis etmisdir. Bu fondlara -valyuta mozonnasini tonzimlomok
magsadile valyuta miidaxilslorindan istifads edon, qizil, xarici vo milli valyutalar ils olan
dovlat fondlar aid edilir. Miiasir soraitds bu fondlarin toyinati vo rolu ayri-ayri dlkalords
osas xuisusiyyatlora malikdir. Fransada bu hodof fondu rosmi qizil-valyuta ehtiyatlari
soviyyasindo miioyyon olunur. Fransa banki 6z miidaxilo amaliyyatlorinin xarakter vo
miqyasini acgiqlamamaq ii¢iin bu fondun ol¢iilori haqqinda molumatlar nosr etdirmir.
ABS-da valyuta stabillogdirilmasi fondu 6z real magzini itirmisdir (onun hacmi 1934-cii
ildon, yani yaradilmasi vaxtindan 2milyard dollar hacmindo doyismoz qalmisdir.), belo
ki, federal ehtiyat banklar1 valyuta miidaxilalorini asas etibarilo “svop” miiqavilalori
asasinda xarici Olkelorin morkoezi banklarinin kreditlori hesabina hoyata kecirirlor. Boyiik
Britaniyada valyuta stabillogdirilmosi fondlar1 hal-hazirda 6lkonin biitiin qizil-valyuta
ehtiyatlarini birlosdirir.

Deviz siyasoti ancaq miivoggoati vo mahdud miqgyasda valyuta mozonnasing tosir
edir. 9gor mozonno formalasdirilmasinin bazar amillori dovlet tonzimlonmosindon
giicliidiirss, o zaman valyuta miidaxilasina ¢okilon xorclor he¢ do homiso valyuta
mozaonnasi stabilliyini tomin etmir.

Valyuta ehtiyatlarinin diversifikasiyasi - beynalxalq hesablagmalari tomin etmak,

valyuta miidaxilalorini hoyata kecirmok vo valyuta itkilorinden qorunmaq magsadi ilo

18



dovlatlorin, banklarin vo TMK-larin valyuta ehtiyatlarinin onlarin torkibino miixtotif
valyutalar1 daxil etmak yolu ilo strukturunun tonzimlonmasina yonaldilmis siyasatidir.
Bu siyasot geyri-sabit valyutalarin satilmasi vo daha sabit, homg¢inin beynalxalq
hesablagmalar ii¢iin vacib olan valyutalarin alinmasi yolu ilo hoyata kecirilir. ABS
dollarinin geyri-sabitliyt onun kapitalist diinyasinin rosmi valyuta ehtiyatlarinda olan
payinin toraddiidiine sabab oldu ( 1973-cii ilde 84.3%, 1983-cii ildo 71.3%, 1993-cii ilda
toxminan 60%). Movgelorin mohkomlondirilmasi ilo slagadar olaraq rosmi ehtiyatlarda
alman markinin (taxminan 20%), yapon ienasinin, isve¢ra frankinin payi artir.

Valyuta pariteti vo valyuta mozonnosi rejimi milli  vo  dovlatlorarasi
tonzimlonmonin obyektidir. Bretton-Vudsk razilagmasina asason 6lkalor dollara nisbatdo
bazar mozonnosi asasinda BVF-do milli valyuta moezennosini mohkomlondirdilor vo
rosmi qizil giymatina uygun olaraq valyutanin qizil torkibini miioyyonlasdirdilor. Fondun
tizv dovlatlari 6hdslik gotiirdiilor ki, bazarda 6z valyutalarinin mazonnalorinin paritetdon
+ 1% yuxar1 yaymmasina yol vermasinlar. ( Avropa valyuta razilagmasina asason Qarbi
Avropa olkolari {liciin  £0,75%). Mohkomlondirilmis moazonno rejimi zamani periodik
olaraq valyuta ziddiyyatlorini koskinlosdiron valyuta tohriflori-rosmi  vo bazar
mazannalarinin uygunsuzlugu bas verirdi. Bretton-Vudsk sisteminin bohrani naticosinda
bazar tolobi vo toklifinin tosiri altinda nisbaton sorbast toroddiid edon ilizon valyuta
mozannalari rejimi togdim olundu. 1971-ci ilin avqustunda xarici Olkslorin morkozi
banklar1 {iclin dollarin qizila miibadilosinin dayandirilmasi naticosindo  6lkalarin
oksoriyyati iizon valyuta mozonnaosi rejiminao kecdilor. Bu, 1973-cii il 16 mart tarixindo
“grup 10”-un Paris razilagmasi asasinda méhkomlondirildi.

Qarsiligh toraddiidlorinin dar hadlari corcivasinds birgo toraddiid edon valyuya
mozonnasi rejimi olan “Avropa valyuta ilan1” rejimi Avropa iqtisadi birliyi 6lkolari
torofindon toqdim olunmusdur. 9vvalca ( 1972-ci ilin aprel- 1973-cii ilin mart aylari) “
tuneldo ilanlar” rejimi totbiq olundu. Qrafik sokildo “ilan” — 6 Avropa o6lkosinin
(Almaniya, Fransa, 1ta1iya, Niderland, Belcika, Liiksemburq) 6z aralarinda (+1,125%)
valyuta mozonnalorinin toraddiidlorinin dar c¢or¢ivasini kimi miisyyon edilirdi, “tunel”
1s9- onlarin dollara vo basqa valyutaya (+2,25%) birgo lizmoyinin xarici sorhadlorini

miioyyon edirdi. 1973-cii il 19 martda tunelin lagvi ilo AIB olkelorinin 6z aralarinda
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mozanna toraddiidlorinin sorhadi + 1,125%, 1976-c1 ilin yanvarindan sonra iso +4,5%
olmusdur. 9gar 6lkonin valyuta mazonnasi bu sorhoddon asagi diisordiso morkozi bank
xarici valyuta ilo milli valyutan1 satin almaq formasinda valyuta miidaxilasi hoyata
kecirmoys macbur 1di. Valyuta miidaxilosinin koordinasiyasi, hesablagsmalarin
tonzimlonmasi va qarsiligh kredit dastayi ticiin  AVOF (1973—1993-cii illor.) yaradilds,
daha sonra iso bu fond 1994-cii ildo Avropa Valyuta Institutu ilo avoz olunmusdur.
Valyuta siyasotinin formalarindan biri do  tosbit olunmus vo iizon valyuta
mozannolari arasinda aralig movge tutan ikiqat valyuta bazaridir. Bu forma 70-ci illarin
ovvoallorindon Belgika, Fransa vo Italiyada toqdim olunmusdur. Onun osas mahiyyati
valyuta bazarini iki hissoys bolmokdir: kommersiya omoaliyyatlar1 vo xidmatlorino gora
rosmi valyuta mozonnasi totbiq olunur; maliyys omoliyyatlarina goro ise ( kapitalin,
kreditin haorokati vo s.) bazar mazonnasi totbiq olunur. Kommersiya omoliyyatlari iizro
azaldilmis mozonno omtos ixracimin stimullasdirilmas: vo tadiyye balansinin tarazligi
iciin istifado olunur. Kommersiya vo maliyyo mozonnolori arasindaki uygunsuzluq
ohomiyyatli doracads olan zaman morkoazi bank onlart barabarlosdirmak ligiin valyuta
miidaxilolori hoyata kecirirdi. Ikigat valyuta bazar valyuta ehtiyatlarina bir qoder qanaati
tomin edirdi, belo ki valyuta miidaxilolorino tolobat azalmsdir. Uzon valyuta
mozaonnolorino kecidlo olagodar olaraq ikiqat valyuta bazarlari 1973-cii ildo Italiyada,
1974-cii ildo Fransada, daha sonra iso Belgikada logv olunmusdur vo hal-hazirda bozi
inkisaf etmokds olan 6lkalards tatbiq edilir.
Devalvasiya vo revalvasiya valyuta siyasatinin ononovi metodlarndir.
Devalvasiya (latin. “de” - “oks horokot”, “valeo” - “chomiyyst kosb edirom”
demokdir) — xarici valyutalara, eloco do beynolxalq valyuta hesab vahidlorino (SDR,
Avro) miinasibotdo milli valyutanin rosmi mazannasinin azalmasi va ya pul vahidinin
q1z1l mozmununun ganunvericiliya uygun olaraq azaldilmasidir (qizil standarti zamani);
pul todaviiliiniin vo valyuta mozonnasinin sabitlosmo metodudur. Qizil standarti logv
edildikdan sonra (1930-cu illor) devalvasiya valyuta siyasati metodu kimi istifade olunur.
Uzon valyuta mozonnasino kecmoklo bazarda devalvasiya kortobii sokilda bas verir v
he¢ do homiso ganunvericiliklo tortib olunmur. Uygun olaraq “devalvasiya” anlayisi

forma doyisikliyine moruz galir. Devalvasiya dedikda valyutanin mazannasinin nisbaton
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uzun miiddst asagir diismasi basa diisiilir. 12 valyutanin birgs ilizmasino asaslanan
Avropa valyuta sisteminda ( 2,25%, 1993-cii ilin avqustundan 1,5% hadlearinds) vaxtasir
olaraq rosmi devalvasiya va revalvasiya (1979-1993-cii illordo 16 dofs) kecirilirdi.
Beynolxalq Valyuta Fondunun (BVF) iizv 6lkalori 10%-don az dl¢iido 6z valyutalarinin
planlasdirilan devalvasiya haqqinda Fondu xobordar etmoli vo 10%-don yuxari
devalvasiya zaman1 onun (Fondun) ilkin icazasini almalidir. Devalvasiya ¢ox zaman pul
islahatinin aparilmasi metodu kimi istifado olunur. Belo ki, 1924-cii ildo Almaniyada
markanin devalvasiyast vo 1 yeni marka = 1 trln. kohno marka nisbatinds kdhna pul
vahidlorinin yeni pul vahidlorino miibadilosi hoyata kegirildi. Devalvasiya tadiyya
balansinin osas tonzimlonmo metodlarindan biridir, lakin onun somarasliliyi konkret
soraitdon asilidir. Devalvasiyanin noticalori milli idxalat¢ilar vo ixracatcilar iigiin
miixtalifdir. Bir torofdon, devalvasiya milli ixracatcilara olverislidir, belo ki, onlar 6z
giymotdon diismiis valyutasina daha sabit xarici valyutanin miibadilosi zamani
devalvasiya (ixrac) miikafatim alir vo qiymotdon diigsmiis valyuta ilo 6z ohdsliklarini
0doyon borclulara olverislidir. Digor torofdon, devalvasiya noticosindo idxalatgilar
(hesablagmalar) {iclin zoruri xarici valyutanin alinmasit onlara baha basa golir); 6z
toloblorino goro devalvasiya olunan valyutami alan kreditorlar, eloco do avuarlarin
sahiblori ziyana diisiirlor. ixracin stimullasmasi iiciin devalvasiyanin somaraliliyi ixrac
potensialinin movcudlugundan vo diinya bazarinda roqabat sortlorindon asilidir. 9gor
Olko beynolxalq ixtisaslasma ilo oalagodar xarici mallarin idxalindan nisbi azaddirsa vo
idxal1 avozloyan siyasoti ugurla hoyata kecirirso, idxali longids bilor. Devalvasiyanin
naticalori milayyon dévrdon sonra tozahiir edir. Az dlciide devalvasiya (masalon, 1967-ci
ildo funt sterlinqin 14,3%, 1971-ci ilds dollarin 7,89%) valyuta mohtokirliying tosir
gostorarak, valyuta mozononsinin tokrar azalmasi tohliikosini saxlayir (adi ¢okilon
valyutalarla bu hal bas vermisdir). Devalvasiyanin Ol¢iisii adoton digor valyutalarin
azaldilmasinda zoncirvari reaksiyaya sobob olur vo bu zaman tosabbiiskarda rogabat
tisttinliiklori yox olur. Devalvasiyanin somoraliliyinin yiiksaldilmasi tigiin olkaler,
xlisuson inkisaf etmokdo olan oOlkalor ixrac vo idxal iizro diferensiallasmis riisumlar vo

subsidiyalar tatbiq edirlor.
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Valyuta siyasoti oslindo Olkonin 6z milli valyutasinin mozonnasinin vo onun
vasitosi ilo xarici sovdalogsmolorin idars olunmasindan ibaratdir. Valyuta mozonnasinin
devalvasiya va revalvasiya naticasindo doyismasi milli galirin dinamikasina shomiyyatli
to’sir edir. Idaroetma baximindan tacriiboda daha ¢ox istifads olunan metod valyutanin
devalvasiyas1 yoludur. Ciinki devalvasiya ixracin real hocminin artmasina vo idxalin
azalmasina gotirir, ona gora do ixrac yonlii vo idxala roqabatli saholords yeni is yerlori
acilir vo golir artir. Lakin ilk baxisdan yuxaridaki montiq dogru olsa da, bu homiso
miisbat natico vermir.

1.Devalvasiya beynalxalq ticarat soraitini pislosdirarak, 6lkoni hor idxal vahidi {i¢iin
daha cox ixraca macbur edo bilor. Ciinki ticarat soraiti (R/Rm) pislosirsa 6lkonin real
aliciliq gabiliyyaeti agagi diisiir. Digor toraofdon bunu dork edarak shali 6z xarclorini azalda
bilar, bu iso neqativ proseslari daha da giiclondirir. Ona gora do devalvasiya ancaq ticarat
soraitini yaxsilasdirdigi vo ya an az1 ona to’sir etmadiyi halda milli galiri artira bilor.

2.Devalvasiya todiyyo balansini tonzimlomoyo xidmot etdikdo miisbat naticoyo
gotirir. Ciinki devalvasiya yaranmus kosiri aradan qaldirmaqgla Milli banki valyutanin
mozannasini siin’i suratds stabil saxlamagq iiciin daha ¢ox valyuta ehtiyati xorclomokdon
xilas edir.

3.Devalvasiya ticarat balansini yaxsilasdirmaya bilor, ¢iinki real mazonno aliciliq
gabiliyyati pariteti soviyyosinadok artdigda ixrac artir. Bu soviyyadon sonra ixracin
arttmi bag vermir. 9ksina daxili xarclar artdig liclin ticarat balansi pislasir.

Beloaliklo aydin olur ki, valyuta siyasatini ancaq onun mazannasinin idars olunmasi
kimi gobul etmok diiz deyil. Valyuta strategiyasinin 6lkods makroiqtisadi stabilliyin
to’min olunmasina istigamatlondirilmasinin bes iisulu vardir. Homin iisullarin forglorini
aydin gormok iigiin onlarin hom tadiyya balansinin kasiri, hom do valyuta mazonnasinin
diismasi — devalvasiyaya tosirini arasdiraq.

1.Milli igtisadiyyatda movcud saraiti vo ya valyuta mazonnasini doyismadan tadiyya
balans1 kosirinin miivaqqeti maliyyslogdirilmasi. Kasir yaranmasinin miivaqqgati oldugu
mo’lumdursa, 6lko sadoco olaraq 0z ehtiyatlarini istifado edir, lakin dovriyyads pul
toklifinin coxalmamasim gozloyir. Umumi balans vo miisbot saldo yarandigda

ehtiyatlarin barpasina ¢aligir.
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2.Valyuta nozarstinin totbiqi. Hokumot Olke ilo qalan diinya arasinda biitiin
olagolara ciddi nazarati hayata kegirir. Masalon, rosmi valyuta mozonnasini doyismadon
rezidentlors xarico aparilmagq ii¢iin valyutanin dayisdirilmasine mohdudiyyat qoyulmasi
miimkiindiir.

3. Uzon valyuta mazonnolaorinin totbigi. Valyuta bazarinda mozonnonin miistagil
miloyyonlosdirilmasi li¢iin sorait yaradilmasi. Bu zaman mozonno valyuta tarazhigi
yarananadak diiso bilar.

4.Tasbit olunmus daimi mazannalarin totbigi. Rosmi dovlat orqanlar igtisadiyyatda
doyisikliklor aparmaqla onu formalasmis valyuta mozonnasine uygunlasdira bilarlor. Bu
osason, o halda bas verir ki, 6lko uzun miiddot orzindo xarici ddomo kosirino malik olur
vo ona gora do xaricilor onun valyutasim1 almagq istomirlor. Belo oldugda 6lks valyuta
ehtiyatlarinin axirina ¢ixmaqla pul toklifini azalda bilor, devalvasiya etmakla giymot vo
golirlori azalda bilor. Bu o vaxta qodor davam edoacokdir ki, xarici valyutaya talob vo
onun toklifi miiayyan geyd olunmus paritetds tarazlasacaqdir. Bu iisul tadiyys balansinin
geyri — stabilliyinin aradan galdirilmasi iiciin «klassik iisul» hesab olunur.

5.Valyuta mozonnolorinin kombinasiyasi tisulu. Yo'ni hokumat «iizon valyuta» va
«tasbit olunmus valyuta» iisullarinin kombinasiyasini totbiq edsa bilor. Bu halda iki
variant miimkiindiir. Birinci variant Bretton — Vuds sistemi olan «doyison valyuta
paritetlori» lsuludur. Yo’ni tosbit olunmus mozonno siyasoti aparilmasi lciin
iqtisadiyyatda ciizi doyisikliklor hoyata kecirilir. Lakin bu tadbirlor kifayot etmoadikdo
devalvasiya edilir vo yeni geyd olunmus saviyyads mozonna miioyyanloasdirilir. Bu iisul
1944-1971-ci illords aparic iisul olmusdur. Ikinci variantda iso valyutalarin tonzimlonon
tizmosi totbiq edilir. Yo'ni hokumot valyuta mozonnasini yeni paritet aldo olunanadok
todricon dayisir. Yeni pariteto dogru iso valyuta giindalik, avvalcadon miioyyanloson vo
e’lan olunan Ol¢iido («siiriiskon baglilig»), avvalcadon e’lan olunan dovriiliikla, boyiik
addimlarla (stiriinon bagliliq) vo ya har giin avvalcadon e’lan edilmadon (cirkli tizmo)
devalvasiya edilo bilor. Lakin hor ii¢ halda hokumot iqtisadiyyatin yeni soraito
uygunlasdirilmasi iigiin tadbirlor goriir vo valyuta bazarinda omasliyyatlart asanlasdirmaq
ticiin maliyya monbalori axtarir. Diinya tacriibasini va iqtisadi mahiyyatini tohlil etdikds

yuxaridaki bes tisulun yalniz son iigiiniin se¢im iiciin olverisliliyi aydinlasar.
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Revalvasiya - pul vahidindoaki qizil torkibinin rosmi surotds artirilmasi vo ya basqa
Olkalorin xarici valyutalarina miinasibatdo milli valyuta mazonnasinin artirilmasidir.

Devalvasiya ohalinin masgul hissasinin hayat soviyyosinin asagi diismasing,
revalvasiya iso daha ucuz xarici omtoslarlo rogabato tab gotiro bilmoyan saholordo
1ssizliyin artmasina gotirib ¢ixarir. Devalvasiya 6lkolor arasindaki rogabat miibarizasini
koskinlogdirir. Qorbi Avropa Olkelorinin ABS dollarinin 2 devalvasiyasindan itkilori
toxminon 10 milyard dollar olmusdur. Inkisaf etmokda olan 6lkalor aparici valyutalarin
devalvasiyasindan boylik zarar ¢okirlar.

Valyuta mohdudiyyatlori dovletin daxili valyuta bazarindaki omsliyyatlarin, elaca
do Olkaya xarici valyuta daxilolmalarinin vo 6lkado milli vo xarici valyuta ¢ixarmalarinin
mohdudlasdirilmas: istigamatindo hoyata kecirdiyi valyuta tonzimlonmosi siyasatidir.
Osas etibar ilo valyuta mohdudiyyati valyuta bazarinda valyuta mozonnasinin
tonzimlonmasina xidmat edir. Valyuta mohdudiyyati milli iqtisadiyyatin xarici tosirlordon
gorunmasi maqgsadi giidiir.

Valyuta mohdudiyyatlorinin 2 osas sferasi forqlondirilir: tadiyys balansinin cari
omoliyyatlar1 ( ticarat vo “goriinmoyon” omoliyyatlar) vo maliyys (kapital vo kreditin
harakati, galirlorin kociiriilmasi, vergi vo basga 6domalar)

[k dofo olaraq valyuta mohdudiyyatlori birinci diinya miiharibasi illorinde ddyiison
Olkalords totbiq edilmisdir. 1924-1928-ci illor miivoqqati stabilizasiya zamani onlar logv
olundu. 1929-1933-cii illor diinya maliyys bohran1 zamani, xiisusilo 1931-ci il miixtalif
Olkalords tadiyys balansinin pislosmosi, kapitalin “ucusu” , qizil standartinin dagilmasi
ilo olagadar olaraq valyuta mohdudiyyatlori genis viisot aldi. Ikinci diinya miiharibasinin
baslanmas1 ilo valyuta mohdudiyyatlori demok olar ki, biitiin 6lkolors yayilmisdi.
Miiharibadon sonraki dovr iciin yeni xiisusiyyat valyuta mohdudiyyatlorinin
dovlatlotarasi tonzimlonmasi organi olan BVF-nin yaranmasi oldu.

Valyuta siyasotinin istiqgamoatlori vo formalar1 Olkolorin valyuta — iqtisadi
voziyyati va diinya iqtisadiyyatinin inkisafi ilo sortlonir.  Bu vo ya digor 6lkonin hoyata
kecirdiyi valyuta siyasati 6lkonin daxili vo xarici bazarlarinda reallagdirdigi mahsullarin
milli valyutada 6z oksini tapmus qiymotlora tosir gostormok iiciin totbiq edilir. Oz

novbasinda bir ¢ox amillorin, masalon, diinya tosarriifatinin tokamiilii, 6lkonin iqtisadi
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voziyyoti vo diinya arenasinda qiivvolor nisbatini, onlarin qarsiligh tosiri  vo
“dalgalanmas1” fonunda onun ilkindon baslayaraq nodvbali sokildo tosnifatini 6ziindo
ehtiva edir. Olkonin valyuta siyasatinin iqsadi tobioti tarixi - tokamiil baximindan tohlilo
moruz qaldig iiciin névbandv siralanmalar, yoni onu valyuta mohdudiyyatlori, valyuta
omoaliyyatlarinin liberallasdirilmasi, valyuta tonazziillorinin garsisinin alinmasi vo valyuta
dayanmigliginin tomin edilmasi kimi prioritet vo konkret mogsadlorin qoyulusunda 6z
imkanini tapir.

Milli valyuta strategiyasinin formalagsmasinda valyuta siyasotinin aktual
ohomiyyot kasb etmasi, onun valyuta bohranlarinin garsisinin alinmasinda miihiim rol
oynamasi ilo do saciyyalonir. Belo ki, miiasir globallasma soraitndo valyuta bohraninin
axin soklindo yayilmasi prosesi agig-aydin miisahido olunmaqdadir. Milli valyutalar
zaman-zaman iri mohtakirlorin hiicumuna moruz qalirlar. Bu hiicumlar ¢ox asanligla
Olkadoki sabitliyi poza bilor. Valyuta siyasati naticasinds bu kimi manfi hallarin garsisini
almagq olur.

Inkisaf etmis bazar iqtisadiyyati olan olkolordo valyuta siyasoti, osasen, pulun
alicilig qabiliyyotini saxlamaga vo valyuta mozonnasini sabitlogdirmoys yonoalir. Milli
valyutalarin mozonnasinin sabitliyinin tomin edilmasi, yalmiz beynalxalq iqtisadi
olagolorin maneasiz genislonmoasi liciin deyil, hom do 0lke daxilindo sosial-igtisadi
problemlarin halli ii¢lin mithiim shamiyyat kasb edir. Bu problem tonzimlonon sabit vo
doyison valyuta mozonnosi sistemlori totbiq edildikde xiisuson boyiikk ohomiyyato
malikdir. Valyuta mazonnasing tasir gostormak li¢iin morkozi banklar valyuta bazarina
miidaxilo edir vo voziyyoatdon asili olaragq beynolxalq ehtiyatlar miigabilinde milli
valyutan1 alib-sata bilirlar.

Nohong vo yiiksok inkisaf etmis Olkalorin valyutasindaki doyismalor, dollar vo
avro arasindaki nisbatin doyismasi zaif inkisaf edon, iqtisadiyyati asili olan dovlatlorin

valyuta strategiyasina birbasa tosir edir.
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1.3 Azarbaycan Respublikasinda sosial-iqtisadi inkisafin miiasir vaziyyati vo
valyuta strategiyasimin vozifalori.

Son illarde Azarbaycan iqtisadiyyatinin inkisaf xiisusiyyatlorini sortlondiron asas
amillor 1inkisafin siirotinin yiiksok olmasi ilo yanasi inkisafin 6lkonin beynalxalq
rogabatliliyini tomin etmosi hesab edilo bilor. Azorbaycan hokumatinin moagsadyonlii
siyasati noticosinado miiasir diinyada bas veron ciddi iqtisadi tolatiimlor bizim
iqtisadiyyatimiza iqtisadi tohliikasizliyimizo tosir edocok qodor monfi tosirlor gotiro
bilmomisdir. Masalan tokca sonuncu, 2014-cii ildo miirokkob qlobal iqtisadi proseslor
fonunda Azorbaycan iqtisadiyyatinda dinamik inkisaf vo makroiqtisadi sabitlik davam
etmisdir. Qeyri-neft sektoru iqtisadi artimin 9sas monbayi olmus, investisiya foalligi
yiiksok saviyyads qalmisdir. Tadiys balansinin profisiti strateji valyuta ehtiyatlarinin
arttmin1 tomin etmisdir. Azorbaycan diinya Olkalori arasinda makroiqtisadi sabitlik tizro
ilk onluqdak1 yerini qorumusdur. Azorbaycan Respublikasinin Prezidenti ITham Bliyevin
ugurla hoyata kecirdiyi iqtisadi artim vo saxalonmo siyasoting, “Azaorbaycan 2020:
golocayo baxis” Inkisaf Konsepsiyasinda 6z oksini tapmus strateji inkisaf prioritetloring
uygun olaraq biitiin dovlat idarsetms orqganlart vo o ciimlodon, pul-kredit siyasati vo
valyuta siyasotinin formalasdirilmas: vo hoyata kecirilmasino bilavasito masul olan
Morkazi Bank 2014-cii ildo do 6lkads makroiqtisadi sabitliyin tomin olunmasinda foal
istirak etmisdir. Morkozi Bank 0z faaliyyatini inflyasiyanin asagi tokrogomli saviyyada
saxlanilmasi, manatin mazonnasinin va bank sektorunda maliyys sabitliyinin qorunmast,
banklarin igtisadi inkisafda rolunun artirilmasina yonaltmisdir. Qlobal igtisadi miihitdon
irali golon risklora baxmayaraq, biitiin bu mogsadlore nail olunmusdur. Makroiqtisadi
sabitlik qorunmus, manat bir daha 6ziinii sabit valyuta kimi tosdiq etmisdir. Il orzindo
dayanighh maliyys sabitliyi tomin olunmus, bank sektorunun iqtisadi artimda vo
investisiya foalliginin dostoklonmoasinds rolu daha da artmis, maliyys xidmotlorino vo
resurslarina ¢ixis imkanlar1 genislonmisdir.

Olko igtisadiyyatinin saxolondirilmosi siyasotine uygun olaraq Hokumotlo yanast,
Morkozi Bank 2015-ci ildo makroiqtisadi vo maliyys sabitliyinin qorunmasina, bank
sektorunun maliyys dorinliyinin artirilmasina, maliyys-bank infrastrukturunun inkisafina

yonalmis foaliyyatini davam etdirmok ozmindadir. Masalon, Markazi Bank pul siyasati
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vasitosilo 2015 —ci  ilde do inflyasiyanin asagi tokrogomli soviyyado saxlanilmasini
hadofloyir. Bunun {iclin osas vozifolor kimi  manatin mozonnasinin sabitliyinin
gorunmasi, yeni qlobal vo makroiqtisadi cagirislara uygun olaraq pul siyasoti
car¢ivasinin tokmillasdirilmasinin davam etdirilmasi vo s miioyyanlosdirilmisdir. Kontr-
tsiklik bank nozarati modeli vo prudensial siyasot vasitasilo bank sistemindo risklorin
cevik idara olunmasi vo banklarin maliyys dayanigliginin daha da giiclondirilmasi do
nozordo tutulur. Qeyri-neft iqtisadiyyatinin kreditloro olan tolobatinin effektiv
Odonilmasi, maliyys xidmatlari va resurslarinin slyetorliyinin tomin edilmasi, regionlarda
miasir bank¢iligin inkisafi, nagdsiz 6donislorin vo elektron bankg¢iligin miqyasinin
genislondirilmasi, ipoteka mexanizminin tokmillosdirilmasi dovlotin bank siyasatinin
novbati ilds asas hadoflaridir.

Statistika gostorir ki, 2014-cii 1lds global iqtisadiyyatda artim davam etmis, lakin,
bu artim miixtalif regionlar iizro geyri-borabor getmisdir. Inkisaf etmis 6lkalords iqgtisadi
foalliq nisbaton yiiksalmisdir. Son illords biidco kosirlorini shomiyyatli azaldan fiskal
konsolidasiyanin cari ilds nisbaton yumsaq hoyata kecirilmasi stimullasdirict pul siyasati
ilo birlikds iqtisadi artimin canlanmasi iiciin miihit yaratmigdir. Lakin, bazi 6lkelords,
xiisusilo avrozonada suveren borc probleminin halo do galmasi, makroiqtisadi siyasatin
stimullagdirict  imkanlarmin tiilkonmosi vo struktur problemlor iqtisadi artimm
mohdudlasdiran  amillordir. Inkisaf etmokdo olan 6lkolordo iso iqtisadi artim
perspektivlort zoiflomisdir. Qlobal tolobin doyiskonliyi vo investisiya axinlarinin
azalmas1 bu Olkalordos iqtisadi fealliga manfi tosir edon amillordir.

Yaranmis yeni meyillori nazare alaraq, Beynoalxalq Valyuta Fondu (BVF) bir cox
olkalor iizra igtisadi artim prognozlarint asagi salmisdir. Son prognoza gora 2014-cii ilds
qlobal iqtisadi artimin 3.3% olacag1 gozlonilir. Igtisadi artim prognozu inkisaf etmis
olkolor (IEOQ) iizro 1.8%-o, inkisaf etmokdo olan olkelor (IEOO) iizro iso 4.4%-o
endirilmisdir. Diinya iqtisadiyyatinda issizlik osas problemlordon biridir. Beynalxalq
Omok Toskilatinin molumatina goro hazirda diinyada 202 milyon issiz vardir. Issizlik
IEO-do 7.6%, IEOO-da 6.7% soviyyasindadir.

Qlobal ticaratin avvallki ildeki 3% artimina qars1 2014-cii 1ldo 3.8% artacagi

gozlonilir. Bazi qabaqcil 6lkalords faiz darocolarinin artmasi fonunda global investisiya
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axinlarinin istigamoti doyisir. Birlosmis Millotlor Toskilatinin Ticarot vo Inkisaf {iizro
Konfransinin (UNCTAD) molumatlarina goéro cari ilin sonuna birbasa xarici
investisiyalarm IEO iizro 35% artacagi, IEOQ iizra iso 1.8% azalacag: gozlonilir.

Son global iqgtisadi proseslor maliyys sektoruna da tasir edir. Hazirda inkisaf etmis
Olkolorin bank-maliyya sistemindo asas cagiris maliyya dayanighigia xalal gotirmadon
iqtisadiyyatin kreditlogdirilmasi kanallarinin barpa edilmasidir.

2014-cii ilds global tolobin azalmasi fonunda amtos giymatlori dinamikas1 azalma
meyilli olmusdur. Cari ilin 6ton dovriindo global amtas giymatlori 19.5%, o ciimlodon
orzaq qiymatlori 8.3%, metal giymatlori 12.7% azalmisdir. 2014-cii il arzinds neftin
ohomiyyatli ucuzlasmasi (40%-don ¢ox) miisahido olunmusdur. Neftin orta qiymati isa il
tizro 100 ABS dollar atrafinda olmusdur.

Qlobal iqtisadiyyatda foalligin asagi diismosi inflyasiyanin asagi enmasi ilo
miisaiyot olunmusdur. 2014-cii ilin sonuna inflyasiyanin IEO-do 1.6%, IEOO-do isa
5.5% olacag1 gozlanilir. Qlobal igtisadi arttm vo masgulluq problemlari, asag: inflyasiya
fonunda oksor morkozi banklar yumsaq pul siyasotlorini davam etdirmis, o ciimlodon
geyri-oananavi monetar ekspansiya alatlorindan istifads etmislor.

2014-cii i1ldo milli iqtisadiyyatin olverigli xarici mdvqgeyi qorunmus, valyuta
ehtiyatlart artmaqda davam etmisdir. Azorbaycan iqtisadiyyati cari ildo region
olkalorinda gedon proseslor fonunda yliksok sabitlik niimayis etdirmisdir.

Diinya omtos bazarlarindaki mévcud konyunktura baxmayaraq, 2014-cii ilin 6ton
11 ayinda xarici ticarat balansinin profisiti 6ton ilin eyni dovriina nazaran 2.7% artrmsdir.
Ixracin hocmi idxali 2.6 dofo iistolomisdir. Idxalin 18% azalmasi miisahide olunmusdur.
[lin sonuna cari omaliyyatlar hesab1 iizro profisitin Umumi Daxili Mohsulun (UDM)
10%-indon ¢ox olacagi gdzlonilir.

Milli iqtisadiyyata xarici investisiyalar 11 ayda 16.5% artaraq 5.6 mlrd. ABS
dollar1 toskil etmisdir. Olkonin yiiksok beynolxalq reytingi ilk dovlet avrobondlarin
diinya bazarlarinda alverisli sortlorls yerlogsdirmoayo imkan vermisdir.

Todiys balansimin profisiti soraitindo strateji valyuta ehtiyatlar1 il orzinde 3%
artmus, ehtiyatlarin UDM-o nisbatino gora (taqriban 70%) Azorbaycan diinyada ilk 20-

likdoki yerini saxlamigdir. Valyuta ehtiyatlar1 6lkonin toxminen 3 illik idxali hacmindadir
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vo xarici dovlat borcunu 8 dofodon cox iistoloyir. Azorbaycanin beynolxalq kreditor
movqgeyi daha da giiclonmisdir. Qiymatlondirmalora gora 6lkonin macmu xarici aktivleri
ohdaliklorini 2.7 dafa iistolayir.

2014-cii ildo iqtisadi artim davam etmis vo bunun baslica monbayi geyri-neft
sektoru olmusdur. Azorbaycan yuxart orta golirli Olkolor qrupunda moévgeyini
mohkomlondirmisdir. Saxalonma proseslari davam etmis, iqtisadi artimin daxili vo xarici
tolob manbalari arasinda yenidon balanslagsmasi miisahids olunmusdur.

Cari ilin 11 ayinda real UDM 2.2%, o ciimloaden geyri-neft igtisadiyyatinda 6.5%
artmugdir. UDM-in 60%-i qeyri-neft sektorunun payma diismiisdiir. Qeyri-neft
sonayesinda 6.6%, turistlorin yerlosdirilmasi vo ictimai iasads 16.8%, informasiya vo
rabitads 14.2%, tikintide 8.6% artim geyds alinmisdir. “Sanaye ili” ¢ar¢ivasinda aparilan
mogsadyonlii siyasot emal sonayesinds istehsalin artimina miisbot tosir etmisdir. Cari ildo
Istehsalc1 Etimadi Iindeksi yiiksok soviyyada qalmisdir.

Qeyri-neft sektorunda yiiksok iqtisadi foalliq soraitindo cari ildo Olkeds 100
mindan ¢ox yeni, o ciimlodon 82 mindan ¢ox daimi is yeri acilmisdir.

2014-cii ilds iqtisadi artimda daxili talob, o ciimladon investisiyalar va istehlak
mithiim rol oynamisdir. Cari ilin 11 ayinda 6lke iqtisadiyyatina 14.7 mlrd. manat
mabloginds investisiya qoyulmusdur ki, bunun da 63.1%-1 geyri-neft sektorunun payina
diigiir. DoOvlot biidcasinin  xarclori do daxili tolobi dostoklomisdir. Osas kapitala
investisiyalarin 38.9%-ni biidca vaosaitlori togkil etmisdir.

Oton 11 ayda ohalinin istehlak xorclorinin artimn 7.5% toskil etmisdir. Istehlak
bazarinda satilmis omtoo vo xidmotlorin hocmi 9% artmisdir. Morkozi Bankin ev
tosorriifatlar1 arasinda kecirdiyi sorgular Istehlak¢i Etimadi Indeksinin do yiiksok
saviyyada galdigini gostorir.

2014-cii 1lds 6lkada giymatlorin sabitliyi tomin edilmis, inflyasiya asagi tokrogomli
soviyyodo tomin olunmusdur. Diinya Iqtisadi Forumunun son hesabatina goro
Azaorbaycan diinyada inflyasiyanin on asagi oldugu olkslordan biridir. Cari ilin 11 ayinda
orta ilik inflyasiya 6ton ilin eyni dovrii ilo miiqayisodo 0.8 faiz bondi azalaraq 1.5% toskil
etmisdir. Bu, ticarot torofdasi oOlkolorindoki orta inflyasiyadan (5.2%) ohomiyyatli

soviyyada asagidir.
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Il orzindo inflyasiyaya tosir edon amillori daim nozarotdo saxlanilmisdir.
Mogsadyonlii monetar tonzimlomo, daxili toloblo miiqayisado toklifin daha c¢ox
genislonmosi, diinya bazarlarinda orzagin ucuzlagmasi inflyasiyaya azaldici tesir
etmisdir. Morkozi Bankin real sektor miiossisolori vo ev tosarriifatlari arasinda apardigi
konyuktur sorgular inflyasiya gozlontilorinin azalmasini gostorir. DOvr arzindo shalinin
pul golirlorinin artimi inflyasiya tempini iistolomisdir. Noticodo 11 ayda ohalinin
soroncaminda qalan galirlar real olaraq 3.6%, real amok haqq 1so 4% artmusdir.

2014-cii ildo Moarkozi Bank olverigli xarici iqtisadi movgeys 9asaslanan
mogsadyonlii mozanns siyasati hoyata kegirarok milli valyutanin - manatin sabitliyini
gorumusdur. Markazi Bank valyuta bazarindaki proseslora ¢evik reaksiya verarok burada
tarazligi tomin etmisdir. Mozonna siyasati makroiqtisadi vo maliyys sabitliyi, habels
geyri-neft sektorunun ragabat gabiliyyatinin qorunmasi hadaflori nazors alinmagla hoyata
kecirilmisdir. Moazonna siyasatinin hoyata keg¢irilmasi mexanizmi doyismoz saxlanilmis,
ABS dollari/manat ikitorafli mazonnasi bu siyasatin amoliyyat hadofini togkil etmisdir.
Bir sira xarici ticarat torofdasi 6lkolorinde milli valyutalarin shomiyyatli devalvasiyaya
ugramasi soraitinds 2014-cii ildo manatin ABS dollarina garsit mazannasi demak olar ki,
doyismomisdir. Daxili inflyasiyanin partnyor 6lkslardoki inflyasiyadan shomiyyatli asagi
olmasi 1s9 real effektiv mozonnaya azaldici tosir etmisdir.

Valyutaya tolob, nagd va geyri-nagd bazarda xarici valyutanin alis1 manbalari vo
motivlari, toklif manbalari, bazi tarafdas 6lkalarin valyutalarinin doyarsizlogsmasi ilo bagl
psixoloji amillor Markazi Bank torofindon operativ izlonilmisdir. Bu asasda miivafiq
tonzimlomo todbirlori goriilmiis, noticodo valyuta bazarinda sabitlik qorunmus vo
manatin mozonnasinds toraddiidlor bas vermomisdir.

Azorbaycan iqtisadiyyatinin  movcud  xiisusiyyeotlori  soraitindo  manatin
mazannasinin sabitliyi bir daha 6z makroiqtisadi shomiyyatini tosdiq edir. Sabit mozonna
inflyasiya vo inflyasiya gozlontilorinin idars olunmasinda, ohalinin vo real sektorun
aktivlorinin doyarinin qorunmasinda, bank sektorunun maliyys sabitliyinde oshomiyyatli
amildir. Eyni zamanda mozonnonin sabitliyindo makroiqtisadi dayanigligin daha da
mohkomlondirilmasine yonolmis struktur siyasotlor va iqtisadi siyasotin koordinasiyasi

da miihiim rol oynayir.
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2014-cii 1lds asagi inflyasiya soraitindo Markozi Bank pul siyasatinin tosvigedici
imkanlarindan istifado etmisdir. 1qtisadi arttmin daxili vo xarici amillorini, imumon,
iqtisadi tsikldoki meyillori nazare alaraq Markozi Bank pul siyasatini yumsaltmigdir.

Qeyri-neft sektorunda investisiya foalliginin daha da artmasina vo faiz
doracalarinin enmasing sorait yaratmaq liclin Moarkozi Bank 2014-cii ildo faiz dohlizi
parametrloring 2 dofo doyisiklik etmisdir. Noticado ugot daracasi morhalolorlo 4.75%-
don 3.5%-o endirilmisdir. Eyni zamanda banklarin xarici vo daxili ohdoliklori {izro
macburi ehtiyat normalar1 3%-don 2%-9 endirilmisdir. Bu todbirlor depozit vo kreditlor
lizro faiz daracaloring azaldici tosir etmigdir. 2014-cii ilin 11 ayinda manatla pul kiitlasi
pula talabs uygun olaraq 6.6% artmis, onun strukturunun yaxsilasmasi1 davam etmisdir.
Qeyri-nagd pul kiitlosinin artimi nagd pul kiitlosinin artimini 22 faiz bandi tistolomisdir.

Bank sisteminin xarici vo daxili soklara garst dayamiqhigi artirilmis, maliyyo
sabitliyi qorunmus, maliyys resurslarinin effektiv mobilizasiyast vo boliisdiiriilmasi
tomin edilmigdir. Bank sisteminds risklorin akkumulyasiyasiin garsisinin alinmasi iizro
zoruri tadbirlor goriilmiisdiir. Banklarin kapitalizasiyas1 davam etdirilmis, asas risklorin
tonzimlonmasine yonalmis prudensial nazarat ¢orgivasi tatbiq edilmisdir.

Bank sektorunda asas trendlorin diagnostikasi asasinda sistem shomiyyatli risklor
preventiv qaydada mohdudlasdirilmisdir. “Kontr-tsiklik™ idarasetmo vo erkon xabardarliq
sistemlori giiclondirilmisdir.

Sektorun aktivlorinin keyfiyyatinin qorunmasi vo kredit risklorinin tonzimlonmasi
mogsadilo portfelin strukturunun yenidon balanslagdirilmast istigamotinds miixtalif
vektorlu destimulyasiya todbirlori hoyata kecirilmis, makroprudensial nazarat ¢orcivasi
sortlosdirilmisdir.

Banklarin kapitalizasiyas1 davam etdirilmis, kapitalizasiya potensiali asagi olan
banklar {izro intensiv nozarot rejimi totbiq olunmusdur. Kapitalizasiya gorarinin
gobulundan (avqust 2012) 6ton dovr arzinds banklarin macmu kapitali 95% va ya 2 mird.
manat artaraq 4,2 mlrd. manata ¢atmigdir. Sektorun aktivlorinin 99%-ns malik banklarin
kapitalinin hocmi 50 mln. manatdan yuxari olmusdur.

Bank nozaratinin risk osash yeni metodoloji ¢arcivasi hazirlanmigdir. Banklarin

davranis standartlarinin miioyyanlosdirilmasi, arzuolunmaz biznes praktikasinin aradan
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qaldirilmas1 magsadils kredit toskilatlarinin sosial mosuliyyatlarinin artirilmasini nazardo
tutan “mosuliyyatli” kreditlosmo iizro yeni metodoloji c¢or¢civo miioyyon olunmusdur.
Banklara etimadin artirilmasi tadbirlori ¢or¢ivasindo maliyys xidmatlori istehlak¢ilarinin
miidafio mexanizmlorinin formalasdirilmasi, miibahisalorin operativ tonzimlonmasi,
banklarda istehlak¢ilarin hiiquglarimin  miidafiasi isinin institutlasdirilmast davam
etdirilmisdir.

Hazirda milli bank sektorunun dayanmighigimin osas indikatoru olan kapital
adekvathg 12%-lik normaya qarst 18,7% toskil edir. Bank sisteminin macmu kapitali
cari ilin 11 aymnda 21,3% artmigdir. Bank sektorunun likvidliyi yiiksokdir, 6hdalik vo
hesablagmalarin icrasi fasilosiz hoyata kegirilir. Sistemin ani likvidlik omsali minimum
tolobi 2 dofa iistaloyir. Bank aktivlarinin keyfiyyat gostaricilori gonastbaxs soviyyadadir.
Real sektorun vo ohalinin bank sistemina vaxti ke¢mis borclarinin portfelds xiisusi ¢okisi
5.5% toskil edir. Bu da banklar torafindon yaradilmis ehtiyatlarla tam ortiiliir. Xarici borc
ohdoliklorinin bank resurslarinda xiisusi ¢akisi comi 22% toskil edir vo bu dayaniqliq
baximindan tohliikasiz soviyyadir. Banklarin monfooti oton illo miigayisades 23%
artmigdir. Sistemin aktivlorinin galirliliyi 2%, kapitalin galirliyi ise 13,8% toskil etmisdir.

2014-cii ildo bank sektorunun iqtisadi inkisafda rolunun daha da yiiksolmasi
miisahido olunmusdur. Olkeonin strateji inkisaf hodaflorino uygun olaraq Morkozi Bank
biznes kreditlosmosinin genislondirilmasi iizro miivafiq todbirlor hoyata kegirmisdir.
Banklarin maliyyslosmo monbalorinin doyeorinin azaldilmasi, biznes kreditlori iizro
xorclorin optimallagdirilmasi sahasinda miihiim todbirlor goriilmiisdiir. Olka iizra maliyyo
sistemi aktivlorinin 90%-ni 6ziindo comlosdiron bank sektorunun maliyys dorinliyi cari
ildo artmaqda davam etmisdir. Sektorun aktivleri 21.2% artaraq qeyri-neft UDM-in 78%-
no catmisdir. Hazirda Azarbaycan bank sektorunun maliyys darinliyi bank sistemlari orta
inkisaf soviyyasindo olan 6lkalora uygundur.

Bank kreditlori 18%, o climlodon uzunmiiddastli kreditlor 19.2% artmisdir. Hazirda
kredit protfelinin 81%-don coxunu uzunmiiddatli kreditlor togkil edir. Cari ilin 11 ayinda
biznes kreditlori 18%, o ciimlodon, sonaye va istehsala 36.3%, kond tosorriifat1 vo emala
14.1% artmisdir. Biznes kreditlorinin comi kredit portfelindo xiisusi ¢okisi 73%
olmusdur. Regionlara kredit qoyuluslar1 iso 39,4% artmusdir. Istehlak kreditlorindo
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movcud dinamikan vo potensial risklori nazero alaraq cari ilde bir sira tonzimlomo
todbirlori  goriilmiisdiir. Noticado, istehlak kreditlorinin artim tempi Oton 1illo
miiqayisads 1.9 dofs azalaraq 19%-9, ipoteka kreditlari istisna olmagla isa 11%-9 enmis,
avtomobil kreditlorinin miitloq hocmi 31% azalmisdir. Azorbaycanda istehlak
kreditlorinin kredit portfelindo payr Avropa Yenidonqurma vo Inkisaf Banki iizra
olkalorin orta gostoricisindon asagidir. Inkisaf etmis olkolords iso istehlak kreditlorinin
portfelds pay1 50% vo daha yuxandir.

2014-cii ilin 6ton dovriinde 92 mln. manat mablaginds ipoteka krediti verilmisdir.
Noticodo, Ipoteka Fondunun kredit portfeli 628 mln. manata ¢atmus, ipoteka krediti
alanlarin  say1 1so 15700-i kec¢misdir. Miivokkil banklar, sigorta sirkotlori,
giymotlondiricilor vo Ipoteka Fondu arasinda “Elektron ipoteka”-nm tatbiqino
baslamlmusdir. Ipoteka kreditlorinin imumi hocmi 25% artaraq 1 milrd. manati (qeyri-
neft UDM-in 3%-i) iistolomisdir.
2014-cii 1ldo 1iqtisadi subyektlorin maliyys xidmatlorina ¢ixis imkanlarmin genislonmasi
davam etmis, maliyyo infrastrukturundan istifads saviyyasi yiiksolmisdir.

Alternativ kreditlogmo monbalorinin canlandirilmas: mogsadile Morkezi Bank
toraofindon bank olmayan kredit toskilatlarmin foaliyyoti cari ildo do dostoklonmisdir.
Qeyri-bank kredit togkilatlarinin say1 157-9, onlarin filiallarinin say1 iso 222-5 ¢atmisdir.
Ilin oavvelindon geyri-bank kredit toskilatlari iizro aktivler 13.3%, kreditlorin hocmi iso
12.3% artmsdir.

Ohalinin maliyye xidmatlorine cixis imkanlarinin genislonmasinds miihiim rol
oynayan elektron bank¢iliq xidmatlarinin inkisaf1 istigamatinda do tadbirlor goriilmiisdiir.
Hazirda 23 bank internet bankgiliq, 15 bank mobil bank¢iliq xidmotlori gostarir.

2014-cii ildo do banklara inam daha da artmus, noticoda bank sektorunun resurs
bazasi genislonmis, resurs monbalorinin dayanigligr giiclonmisdir. 2014-cii ilin 6ton
dovriinds korporativ depozitlor 35.3% artaraq 8.2 mlrd. manata, ohalinin amanatlori iso
10.8% artaraq 7.1 mlrd. manata ¢atmigdir. Ohalinin manat omanatlori 11 ayda 15%
artmisdir. Regionlarda omanatlor 12.4% artmisdir. Hazirda 6lkads har 1000 nofors 473
omanotci diisiir. Adambasina omanatin moblogi 745 manata, fiziki soxslorin bank

hesablarinin say1 ise 6,4 milyona ¢atmigdir.
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ohali bank sektoru ilo miinasibatds xalis kreditordur. ©halinin omanatlorinin
hocmi kreditlorini 2,3 mlrd. manat iistoloyir. Cari ilin 6ton dovriindo omanatlor iizro
ohalinin faiz galirlori 450 mln. manat olmusdur.

Faiz doracolorinin azalmasi prosesi davam etmis, bu prosesin siiratlondirilmasi
liciin Morkozi Bank torofindon olava todbirlor goriilmiisdiir. Ilin oavvealindon omanotlor
lizro orta faiz doracosi 0.4 faiz bondi azalaraq 9.4%-5 enmisdir. Morkozi Bankin ugot
doracasindon olavo may ayindan Omanostlorin Sigortalanmast Fondunun Himayogilik
Surasi torafindon sigortalanan amanatlor iizro maksimal faiz darocesinin 10%-don 9%-9
endirilmasi do faiz daracalaring azaldic tosir gostormisdir.

Kreditlor iizro faiz doracalori do azalma meyillidir. Son 5 i1ldo bu meyil daha da
giiclonmis, hazirda kreditlor iizro orta faiz doracasi 14.3%, o ciimlodon kommersiya
kreditlori iizro 10.8% toskil edir. Istehlak kreditlori {izro iso orta faiz dorocoloeri kreditin
noviindan vo tominatliliq doracesindan asili olaraq forglonir. Umumaon, istehlak kreditlori
lizro faiz daracalari bir ¢cox Olkalardoki faiz doraceloring yaxindir.

2015-ct ilin pul vo mozonna siyasati global iqtisadi risklor, milli igtisadiyyatin
strateji inkisaf ca@irislart nozora almmagla hoyata kecirilocokdir. Inflyasiyanin asag
tokrogomli soviyyado saxlanmasi pul siyasotinin asas hadofini togkil edocokdir. Manatin
mozonnasinin sabitliyi novbeti ildo miihiim prioritetlordon biri olacaqdir. Iqtisadi
situasiyadan asili olaraq iqtisadi artima effektiv dostok vermok iiglin pul siyasatinin
cevikliyi artirilacaqdir. Bank sektorunda maliyyo sabitliyinin tomin olunmasi {i¢iin
prudensial nozarat giiclondirilocak, kontr-tsiklik tonzimloma davam etdirilocakdir. Biznes
kreditlorina ¢ixis imkanlarinin genislondirilmosi, real sektorun kreditlogdirilmasinin
stimullagdirilmasi, bank-maliyys infrastrukturunun inkisafi miithiim prioritetlor olacaqdir.

Beynolxalg-maliyys kredit toskilatlarinin royino gore 2015-ci ilde qlobal
iqtisadiyyatin arttmu bir godar siiratloconak, lakin bu artim regionlar iizro geyri-barabar
galacaqdir. Qlobal amtas bazarlarinda volatillik doracasi, maliyys sektorunun faalliginin
borpast soviyyosi, inkisaf etmis Olkolordo pul siyasaotlorinin xarakteri global iqtisadi
arttma tosir edon asas amillor olacaqdir.

BVF-nun son prognozlarina gora 2015-ci ilde global iqtisadi artimin 3.8% olacag1

gozlonilir. O ciimladen IEQ iizra 2.3%, IEOO iizro iso 5% artim prognozlasdirilir. 2015-
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ci ilds inflyasiya prognozu IEO iizro 1.8%, IEOO-do isa 5.6% toskil edir. 2015-ci ildo
ABS-da iqtisadi artim vo moasgullug gostaricilorinin yaxsilasmasi soraitindo yumsaq pul
siyasatindon todricon imtina edilocayi gozlonilir. Bu, global maliyys bazarlarinda faiz
daracalarina tasir edon vacib amil olacaqgdir. Avrozonanin aparici olkalorinds is9 struktur
islahatlan iqtisadi arttmin canlanmasinda miihiim rol oynayacaqdir. 2015-ci ilda global
ticaratin 5% artacagl prognozlasdirilir. Beynolxalq kapital axinlarinin novbaeti ildos do
daha cox IEO-lara istiqamotlonacoyi gozlonilir. Prognozlara gora 2015-ci ildo birbasa
xarici investisiya axinlar1 IEO-lora 16.3%, IEOO-lors iso comi 1.6% artacaqdir.

2015-ci ildo Azarbaycan iqtisadiyyatinda artim davam edocak, dovlatin strateji
inkisaf programlarinin hoyata kegirilmosi igtisadi artima tosir edon miithiim amillordon
biri olacaqdir. Iqtisadiyyatin saxalonmosindo geyri-neft sektorunda investisiya foallig1 vo
ixrac potensialinin reallagdirilmasi miihiim rol oynayacaqdir.

2015-ci ildo o©lkenin xarici iqtisadi movqeyi olverisli qalacaqdir. Olka
iqtisadiyyatimin - makroiqtisadi  sabitliyi tomin edon yiiksok maliyye dayanigligi
gorunacaqdir. Movcud makroiqgtisadi prognozlar corcivesindo tadiys balansinin cari
omoliyyatlar hesabinin profisitli olmas1 gozlonilir. 2015-ci ilds iqtisadi artimin 4.4%
toskil etmosi prognozlasdirilir. Iqtisadi artim osason geyri-neft sektoru hesabina tomin
edilocok, geyri-neft sektoru iizra artim prognozu 8.2% toskil edir. Iqtisadi artimda daxili
tolobin rolu ohomiyyatli soviyyads qalacaqdir. Prognozlara gora 2015-ci ilds daxili
investisiyalar 6.1%, ohalinin pul xorclori iso real olaraq 5.2% artacaqdir.

2015-ci ilda salahiyyatlari ¢ar¢ivasinda qiymat sabitliyinin tomin edilmasi Markazi
Bankin pul siyasatinin asas mogsadini toskil edacokdir. Son global ve daxili iqtisadi
meyillori nozars alaraq, orta miiddatli perspektivds inflyasiyanin asagi saviyyado galmasi
gozlanilir. Novbati ilds inflyasiya 2-3% soviyyasinda hadaflonir.

Pul siyasotinin hom inflyasiya, hom do deflyasiya risklorina ¢evik reaksiyasi tomin
edilocokdir. Bu reaksiyanin xarakteri vo miqyasi inflyasiyaya tosir gostoron tolab vo
toklif amillarindon asili olaraq doyisocokdir. Markoezi Bank miixtsalif qiymat indekslorinin
tohliline  vo  inflyasiyanin  prognozdan  konarlagsmasi  risklorinin  hartorofli
giymotlondirilmosina xiisusi digget yetirocokdir. Inflyasiya (deflyasiya) tozyiglarinin

miivagqgati vo uzun miiddatli amillarini forglondirmak ticiin baza inflyasiyanin dinamikasi
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daim izlonacokdir. Pul siyasatinin adekvat reaksiyasinin formalagsmasinda Markozi Bank
iqtisadi tsikl modelinin naticalarini do nozars alacaqdir.

2015-c1 ilde mozonna siyasatini hoyata kecirorkon Morkozi Bank makroiqtisadi
sabitliyin tomin edilmosi, maliyys sabitliyinin vo geyri-neft iqtisadiyyatinin raqabat
gabiliyyatinin qorunmast kimi hodoflori asas gotiirocokdir. Manatin sabit mozonnasi
asag1 tokrogomli inflyasiya hodofino nail olunmasinda, sosial rifahin va investisiya
aktivliyinin gorunmasinda miithiim rol oynayir. Bunu nozors alaraq 2015-ci ildo manatin
mozannasinin sabitliyi mithiim prioritetdir. Mazonna rejimi asasan doyismaz saxlanacaq,
ABS dollari/manat mozennasinin hodoflonmasi novbati ildo do mozonns siyasatinin
omaliyyat ¢orcivasini toskil edoacokdir. Novbati ildo do ikitorofli mozonns ilo yanasi,
manatin nominal va real effektiv mazonnalari monitoring edilocokdir.

Pul toklifinin mogbul artim tempine nail olmaq ii¢iin 2015-ci ildo Markozi Bank
pul bazarinda likvidliyin verilmasi vo ya sterilizasiyasi alatlorindon istifado edacokdir.

Makroiqtisadi prognozlar pula tolabin stabillosmasi meyilinin 2015-c1 ilde do
davam edocayini gostarir.

Pul bazarindaki voziyyotdon asili olaraq Morkozi Bank torofindon likvidliyin
tonzimlonmosi, o climlodon inyeksiya omsoliyyatlarindan istifado  diggotdo
saxlanilacaqdir. Bazar omaliyyatlar1 pul siyasoti magsadlari ilo yanasi bank sisteminda
sabitliyin gqorunmasi, maliyys vasitociliyinin stimullasdirilmas: vo 6donislorin vaxtli-
vaxtinda hoyata kecirilmasino xidmat edacokdir. Klassik alatlorlo yanasi geyri-onanavi
pul siyasati alatlorindon do zoruri hallarda istifads edilmasi tomin olunacaq, o ciimloden
banklar vasitosilo biznesin kreditlogdirilmasi alatlori inkisaf etdirilocokdir.

Likvidlik alatlori lizro faiz doracalori “faiz dohlizi konsepsiyasi”na uygun olaraq
mioyyanlogdirilocokdir. 2015-ci ildo faiz dohlizinin parametrlori iqtisadi miihite ¢evik
sokildo uygunlasdirilacaqdir. Oz omaliyyatlari iizro faiz daracalerini miioyyanlosdirarkon
Morkoazi Bank 0lkads kreditlar iizra faiz doracolorinin azaldilmasi prioritetini do nozors
alacaqdir.

Pul siyasati alotlorinin komiyyat parametrlorini miioyyon edorkon pul siyasatinin
iqtisadiyyata otiiriiciiliik gabiliyyati - transmissiyasi xiisusiyyatlori do nazars alinacaqdir.

Pul siyasoti alotlorinin tokmillogdirilmasi vo onlarin iqtisadiyyata tasirlorinin
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giiclondirilmasi istigamatinds tadbirlor davam etdirilocokdir. Xiisusilo banklararasi pul
bazarinin foaliyyotinin giiclondirilmasi diggotds saxlanacaq, buradaki faiz doracslorinin
faiz dohlizi mexanizming inteqrasiyasi imkanlarina baxilacaqdir.

Morkazi Bank pul siyasatinin strateji ¢or¢ivasini 2015-ci ilda do tokmillosdirmakda
davam edocokdir. Bu tokmillosdirmo bir toroafdon inflyasiyanin birbasa hodoflonmasi
rejimind kecid sortlarinin reallagdirilmasi, digor torafdon iso Markoazi Bankin tonzimloma
arsenalinin genislondirilmasi istiqgamatlorinds aparilacaqdir.

Beynolxalq tocriibaya gora inflyasiyanin birbasa hodoflonmasi qiymat sabitliyini
tomin etmayin on effektiv corgivasidir. Markazi Bankin faiz daracolori vasitasilo macmu
tolobo, igtisadi artima vo inflyasiyaya yiiksok tosir imkanlarin1 nozards tutan bu siyasot
carcivasi inflyasiya gozlontilorini sabitlosdirir vo makroiqtisadi soklarin tasirlorini ¢evik
neytrallasdirmaga imkan verir. Bunun {iciin miivafiq sorait formalasdigca (xarici valyuta
manbalarinin saxalonmasi, maliyys vo kapital bazarlarinin dorinlosmasi, bank sektorunun
maliyya dorinliyinin artmasi va s.) faiz doracosindon mocmu tolabs tosir edon operativ
hadaf kimi istifado olunmasi imkanlar1 yaranacaqdir.

Pul siyasati corcivosinin tokmillogdirilmasi zamani son vaxtlar diinyada pul
siyasoti dizayninda bas veron doyisikliklor do noazors alinacaqdir. Son global bohran
gostordi ki, morkozi banklar dayanigh iqtisadi inkisafi yalniz qiymot sabitliyi ilo
dostoklomoklo kifayotlonmomolidirlor. Hazirda diinyada morkozi banklarin  hadof
perimetrinin (qiymat sabitliyi ilo yanasi, igtisadi artim vo maliyyo sabitliyi) vo alot
arsenalinin genislondirilmasi masalasi aktuallagmigdir.

Maliyys sektorunda riskli artimin makroiqtisadi disbalanslar yarada bilmo
ehtimalini  nozoro alarag monetar siyasot makroprudensial siyasatlo  six
olagalondirilocokdir. Pul siyasati alatlori ilo tomin olunan makroiqtisadi sabitlik maliyyo
sektorunda horaratlonmonin qarsisini alan kontr-tsiklik makroprudensial alatlorin tatbiqi
ila giiclondirilocokdir.

Morkozi Bank 2015-ci ildo do bank sektorunun potensial risklora qarsi
dayanmigliginin yiiksaldilmasino, risklorin preventiv rejimdo mohdulasdirilmasina

yonaldilmis foaliyyatini davam etdiracokdir.
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2015-c1 ildo bank nozarati ¢or¢ivasinin tokmillosdirilmasi Bazel III prinsiplori,
habelo bank faaliyyotinin yerli miihitinin xiisusiyyatlori nozoro alinmagla davam
etdirilocakdir. Risk asasl vo kontr-tsiklik prudensial tonzimlomonin hayata kecirilmasino
imkan veron siyasot modelinin qurulmasi, hor bir risk ndviiniin prudensial toloblorlo
ohatosi iizro islor davam etdirilocokdir.

Sektorun aktivlorinin keyfiyyatinin qorunmast iiciin banklarin tomkinli kredit
foallig1 vo kredit portfelinin strukturunun yenidon balanslasdirilmasi tomin olunacaqdir.
Kredit qoyuluslarinin dinamikasinin iqtisadi inkisaf strategiyasi ilo uzlagsmasini tomin
etmok iiciin istehlak kreditlori iizro artimin tonzimlonmosi davam etdirilocokdir.
Banklarda “mosuliyyatli kreditlosmo™ falsofosinin totbiqi inkisaf etdirilocok, girovlarin
realizasiyast mexanizminin tokmillosdirilmasina dair yeni tosabbiislor gostarilocokdir.
Bank sektorunda riskli arttmin garsisim almaq iiciin novbati ildo do yeni prudensial
nozarat alatlorinin totbiqi imkanlart arasdirilacaqdir.

2015-ci ildo omsoliyyat risklori iizro tonzimloma corcivasinin yaradilmast vo
omoaliyyat risklorinin kapital adekvatliginin hesablanmasinda nazors alinmasi nozords
tutulur. Bank sisteminds konsolidasiya proseslori davam etdirilocokdir. Sistem
ohomiyyatli banklarin risk profiline uygun nozarot corcivosinin secilmasi diggotds
saxlanilacaq, zoruri hallarda restrukturizasiya istiqgamatinds todbirlor goriilocokdir.

Banklarda risklorin idara edilmosi iizro daxili potensialin yiiksoldilmasi iigiin
korporativ idaroetmo standartlarinin  kompleks totbiqi, idaroetmonin keyfiyyating,
menecmentin kompetensiyalarina, texnoloji vo kadr potensialina toloblarin yiiksoldilmasi
istigamatindo faaliyyat davam etdirilocokdir.

ohali vo korporativ sektorun bank sistemino etimadinin artirilmasina yonalmis
todbirlor corcivasinds maliyys xidmotlori istehlak¢ilarinin  maraqlarinin - miidafiasi
sisteminin giiclondirilmasi miihiim priortetlordon biri olacaqdir. ©Shalinin maliyya
savadlig1 soviyyasinin yiiksoldilmasi istiqgamatinds foaliyyat giiclondirilocokdir. Maliyya
Maariflondirilmasi Portalinin bu igsds xiisusi rol oynayacagi gozlonilir. Maliyys savadligi
sahosindo miixtolif toskilatlarla birgo kiitlovi todbirlor davam etdirilocokdir. Bu

istigamatds yeni maariflondirici vasits vo mahsullarin hazirlanmasi tomin edilocokdir.
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2015-c1 i1ldo Morkozi Bank iqtisadiyyatin saxolonmosinde bank-maliyyo
sektorunun rolunun yiiksaldilmasi istigamatinds foaliyyatini davam etdiracokdir. Maliyya
resurslarini iqtisadiyyatin saxolonmoasine yoOnoaldon, iqtisadi artima effektiv dostok
vermoklo golirlorin daha somarali boliisdiiriilmasine vo sosial rifahin daha da
yaxsilagsmasina xidmat edon maliyys sisteminin formalasmasi tosviq olunacaqdir.

Biznesin uzunmiiddotli kredit oldo etmosi imkanlarini artirmaq iglin yeni
maliyyslogsmo mexanizmlorin yaradilmasi imkanlari arasdirilacaq, banklarin real sektora
yeni mohsul vo xidmaotlor toklif etmasi tosviq olunacaqdir. Biznes kreditlosmosinin
genislonmosindo real sektor torofindon effektiv biznes layihalorinin togdim edilmasi
mithiim amil olacaqdir. Real sektor miiassisalorinin maliyys hesabatliginin beynslxalq
standartlara tam uygunlasmasi, kreditorlarin hiiquglarinin qorunmasi mexanizminin
giiclondirilmasi biznes kreditlorina ¢ixis imkanlarini artiran mithiim amildir.

Faiz doracalorinin asag1 salinmasi istigamatinds tadbirlor davam etdirilocokdir. Bu
istigamatda bank sektorunun resurs bazasinin artirilmasi tigiin ohalinin, korporativ
sektorun va institusional investorlarin uzunmiiddstli yigimlarinin bank sektoruna calbinin
stimullasdirilmas1 diggatds saxlanacaqdir. Habelo, nagdsiz 6danislorin stimullasdiriimast
va naticada kreditlosmonin resurs monbalorinin genislondirilmasi istigamatinda foaliyyat
giiclondirilocokdir. ©Omanatlorin  sigortalanmast  mexanizminin  tokmillosdirilmasi
carcivasinda qorunan omanat vo amanatcilorin ohatosinin genislondirilmosi imkanlarina
baxilacaqdir. Bank sektorunda restrukturizasiyanin davam etdirilmasi, banklararasi
bazarin inkisaf etdirilmasi, banklarda daxili potensialin giiclondirilmasi vo omaliyyat
effektivliyinin yiiksoldilmasi, habelo bank xidmatlorinin elektronlasdirilmast vo distant
bank xidmatlari faiz doracalaring azaldici tosir edon amillar olacaqdir.

Regional bankciligin inkisafi 2015-c1 ilde do diqggetds saxlanilacaq, kredit
institutlarmin regional sobokosinin genislondirilmasi tosviq olunacaqdir. Fiziki filial
sobokosi ilo yanasi distansion bank¢iliq mexanizmlorinin, o climladan, elektron bankgiliq
alatlorinin inkisaf etdirilmasi miihiim prioritetlordon olacaqdir. Regionlarda sosial rifahin
yiiksolmasindo mikromaliyyanin rolunu nazors alaraq bank olmayan kredit toskilatlarinin

inkisafina digqget artirilacaqdir. Mikromaliyya institutlari, o ctimloedan “Azarpo¢t” MMC-
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nin regional xidmoat sabokasi vasitasilo bank xidmatloring ¢ixigin artirtlmasi iizro slave
todbirlor goriilocokdir.

Ipoteka kreditlosdirilmasi sisteminin inkisaf1 istiqgamotinda foaliyyat 2015-ci ildo
do davam etdirilocokdir. Bu istigamatds dyronilmis diinya tocriibalori asasinda hokumaotlo
birlikds yeni tagobbiislorin hoyata kecirilmasi imkanlarina baxilacagdir. Sosial ipotekanin
ohatosinin genislondirilmosi do miihiim prioritetdir. Ipoteka kreditlosmosi prosesinin
sadolosdirilmasi mogsadilo  “Elektron ipoteka” sisteminin imkanlarindan istifads
edilocokdir. Votondaslarin ipoteka kreditlorina elektron miiraciot imkani yaradilacaqdir.
Adi ipoteka kreditlogsmasinin genislondirilmasi ticiin slave bazar manbalarinin calbi, yeni
ipoteka mohsullarinin yaradilmasi, ipoteka kreditlori iizro zomanot mexanizminin
formalagdirilmasi istigamatinda tadbirlor goriilacakdir.

Beloliklo, 2014-cii ildo milli iqtisadiyyatda dinamik inkisaf vo saxalonma
proseslori davam etmis, miixtalif sosial-iqtisadi gostaricilor iizra 6lkonin beynoalxalq
reytinglori daha da yaxsilasmusdir. Milli iqtisadiyyat qlobal garginliys va risklora garst
daha yiiksok dayaniqliq niimayis etdirmis, iqtisadi artim davam etmisdir. 2014-cii ilds
makroiqtisadi sabitlik qorunmus, inflyasiya asagi tokrogomli soviyyads saxlanmis vo
manatin mazonnasinin sabitliyl tomin olunmusdur. Bank sektorunun maliyys vasitogiliyi
vo maliyys xidmoatlorino c¢ixis inkanlari daha da genislonmisdir. Bank sektorunda
risklorin gabaqlayici rejimds idara edilmasi naticasinde banklarin maliyys dayaniqlig
daha da yaxsilasmisdir.

2015-ci ildo do Morkozi Bankin faaliyystinde makroiqtisadi vo maliyys
sabitliyinin qorunmasi1 osas hodoflordir. Asagi tokrogomli inflyasiya soviyyasinin
gorunmasi vo manatin mazonnasinin sabitliyl ndvbati ilds do miihiim prioritetlordir. Eyni
zamanda iqtisadi artim c¢evik pul siyasati ilo dostokloklonacokdir. Markozi Bank bank
sektorunda  maliyyo  dayamighi@mmin  qorunmasimi, o  ciimlodon  risklorin
minimallasdirilmasini tomin edacokdir. Bank sektorunun maliyya dorinliyinin artirilmasi
vo onun iqtisadi artimda daha effektiv istirakinin stimullasdirilmas: istigamatindo do

foaliyyot giiclondirilocokdir.
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Fasil 2 Milli valyuta strategiyasinin formalasmasina tasir edan asas amillor

2.1. Tadiyya balansi va onun valyuta siyasatinin formalagsmasina tasiri.

Todiys balansit miioyyon zaman dovriindo hor hansi bir 6lkonin diinyanin digor
olkalori vo beynolxalq maliyya institutlar1 ilo xarici iqtisadi amaliyyatlarinin  modvcud
voziyyatini oks etdiron sistemlosdirilmis gostoricilordon ibarot hesabatdir. Buradaki
gostaricilor real resurslarla (mallar, xidmaotlor vo golirlor) DTS-no inteqrasiya iizra cari
omoliyyatlar1 vo maliyys resurslart ila (aktivlor vo 6hdsliklor) DTS-ns inteqrasiyani, yani
BKB-na inteqrasiyani oks etdirir. Milli iqtisadiyyatnin DTS-na inteqrasiyasi ilo bagh
TB-da 06lkoya daxilolmalar iizra asagidaki omaliyyatlar gostorilir:

1) real resurs maddalari iizro - ixracat;

2) maliyya resurslart maddalari {izra - homin 6lkonin rezidentlorino maxsus olan

xarici aktivlaorin azalmasina, yaxud bu 6lkonin xarici 6hdsliklaorinin artmasina sabab
olan amaliyyatlar.

Oksing, Olkodon Odonislor ilizro asagidaki omsliyyatlar gostorilir:

1) real resurs maddolori iizro - idxalat;

2) maliyya resurslari maddalori {izro - homin 6lkonin rezidentlorino moxsus olan
xarici aktivlarin artmasina, yaxud bu 6lkonin xarici 6hdsliklorinin azalmasina sabab olan
omoliyyatlar.

Diinya tocriibasinde TB-nm1 miixtalif mogsadlor iigiin istifado edirlor. Eyni
zamanda, qeyd etmoliyik ki, milli iqtisadiiyyatin DTS-no inteqrasiyasinin movcud
voziyyatinin tohlilinds vo onun iqtisadi inkisafa tosirinin giymatlondirilmasinds todiyo
balansinin molumatlarindan hals ki, tam vo sistemli sokilda istifado olunmur. Fikrimizco,
har bir 6lkenin BKB-na inteqrasiya imkanlarinin giiclondirilmasi vo bu prosesin onlarin
milli iqtisadi inkisaflarina tosirinin diizgiin miioyyonlosdirilmasi baximindan todiyo
balansinin gotaricilorindon asagidaki istigamatlords istifads oluna bilor:

Olkenin xarici iqtisadi alagalerinin amtaa ticsrati, beynalxalq ximatlor va galirlor

lizro gostaricilorinin milli iqtisadiyyatin DTS-do movgeyinin giiclondirilmasi

kontekstinda tadqiq edilmasinds;
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Olkonin beynalxalq maliyys bazarlarindaki voziyyeotinin dinamik siralarinin
todgiginde vo  BKB-na inteqrasiyamin  milli  iqtisadi  inkisafa  tosirinin
miioyyanlosdirilmasindo;

- Olkenin xarici iqtisadi olagolorinin asas gostaricilorinin ortamiiddatli
inkisaf pespektivlorinin miioyyonloasdirilmasinda.

Yuxarida geyd olunan istigamotlor {izro todiys balansinin gostaricilorindon
miivaffaqiyyatls isrifado olunmasi liclin onun tortibi montiqi baximdan alagadar struktur

carcivasinda yering yetirilmalidir. Belos ki, balansin gostaricilorinin tosniflosdirilmasi vo

standart komponentlori hom nozori miiddealari, hom do praktik xarakterli miilahizalori

oks etdirmolidir. Todiys balansinin asas vozifasi Olkonin xari¢ sektorunun cari
voziyyatini oks etdirmoklo yanasi onun gostaricilori makroiqtisadi arasdirmalar iiciin,
masolon, milli iqtisadiyyatin DTS-na inteqrasiyast baximindan, xiisusilo BKB-na
inteqrasiyanin milli iqtisadi inkisafa tosirini qiymotlondirmok baximindan zoruri
informasiya bazasi roju oynamalidir. Todiyo balansim1 formalasdiran osas gostaricilor
asagidaki omaliyyatlar iizrs iki istiqgamotdo hoyata kegirilir:

a) DTS-no inteqrasiya lizro cari omoliyyatlar - buraya asagidakilar daxildir :

- xarici ticarat iizro daxilolmalar (omtoo ixraci);

- xarici ticarat iizro ddonislor (omtos idxalr);

- beynalxalq xidmatlar iizro daxilolmalar (xidmat ixraci);

- beynolxalq xidmarlar tizra 6donislor (xidmat idxali);

- investisiya galirlori tizre xaricdon daxilolmalar;

- investisiya galirlori lizro xarico ddanislar;

- digar cari amaliyyatlar iizro daxilolmalar vo 6danislor.

b) DTS-ns inteqrasiya lizra maliyys omaliyyatlara1 ( BKB-na inteqrasiya) - buraya
asagidakilar daxildir:

- xaricdan calb olunmus birbasa investisiyalar tizra daxilolmalar;

- xarico yonaldilmis birbasa investisiyalar iizra 6danislor;

- birbasa investisiyalarin repatriasiyasi (qaytarilmasi) {iizro daxilolmalar vo
Odonislor;

- xaricdon calb olunmus kreditlor iizra daxilolmalar;
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- xarico yonaldilmis kreditlor tizra ddanislar;

- kreditlorin repatriasiyasi (qaytarilmasi) iizro daxilolmalar vo 6donislor;

- digor maliyya amaliyyatlaru iizro daxilolmalar vo 6danislor.

Qeyd olunan istigamatlor iizro toadiys balansimnin gostaricilorinin tohlili yalniz o
zaman daha somarali olar bilar ki, balansin  gostaricilort DTS-no inteqtasiya kontestinda
sistemli gokildo tohlil olunsun vo konkret molumatlarla tamamlansin. DTS-no
inteqrasiya Uizro cari omoliyyatlara aid olan gostaricilorin saldosu homisos BKB-na
inteqrasiya, yoni maliyys ilo omoliyyatlarin saldosunun vao stratej valyuta ehtiyatlar ilo
omoliyyatlarin saldosunun mablagine barabardir. Bu asililigdan goriiniir ki, resurslar cari
omoliyyatlarin saldosu kimi Ol¢iilmiis, homin 0lks torofindon verilmis (yaxud onun
torofindon xaricdon alinmis) xalis hocmi bu Olkenin qalan ©lkolor qarsisinda xalis
toloblorinin  hacminin eynilo doyismosi ilo miisayiot olunmalidir. Masalon, cari
omoliyyatlarin miisbat saldosu bir torofdon Olkonin geyri-rezidentlor qarsisinda xalis
tolablorinin artmasinda, ya da Olkenin strateji valyuta ehtiyatlarinin coxalmasinda 6z
oksini tapir. ©ksino, cari omoliyyatlarin monfi saldosu xaricdon xalis resurslarin
alimmasimin Olkonin strateji valyuta ehtiyatlarinin mosrofi hesabina, ya da geyri-
rezidentlor qarsisinda 6hdaliklorin artimi hesabina 6donilmasini nozards tutur.

Yuxarida geyd olunanlarla yanasi 6lkonin DTS-do movgeylnin giiclondirilmasina
tosir edon osas amillordon birina nozor salaq. Bu xaricdon xalis maliyys resurslari
aximnlarindan vo strateji valyuta ehtiyatlarindan istifado etmok masalosidir. Burada ilk
olaraq - maliyye axinlar1 vasitosilo cari omoliyyatlar iiziiro gostoricilorin kasirinin
maliyyolosdirilmasi masalasinin  dyronilmasindon baslamaq magsadouygundur. Bu
masalo bir sira miilahizalarle baghidir. Birincisi, 6lkoya maliyys resurslart axini1 birbasa
investisiyalar, xarici banklardan ssudalar alinmasi, yaxud beynalxalq kapital bazarlarinda
dovr edon istiqraz varagolori buraxilmasi formasinda kapital qoyuluslar iiciin daxili
xarclarin bilavasito artmasi ilo alagadar ola bilar. Bu yolla aldo edilmis vasait investisiya
programlarinin hoyata kecirilmosi liciin lazzim olan xarici mallarin vo xidmatlorin
1dxalina, habelos istehsalatda istifado olunan 6lka resurslarinin alinmasina sarf oluna bilar.
Olavo kapital qoyuluslarinin maliyyalosdirilmasinin digor tisulu bank ssudalari, yaxud

Olkonin daxilindo sohmlor vo istiqgraz voragelori buraxilmasi hesabina vasaitin
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soforborliyo alinmasidir. Belo bir voziyyatds daxili xorclorin artmasi ilo xarici
maliyyoalosdirma arasinda birbasa bagliliq olmur. Bununla bels investisiyalarin artmasi
noticosinda daxili faiz doracalorinin yiiksolmasi (xaricdoki faiz daracsloring nisbaton)
Olkaya pul veosaiti axinini stimullasdiracaqdir. Bu vasaitin 0lkaya golib-goalmayacayini
xeyli dorocoado bu oOlko iqtisadiyyatinin inkisaf perspektivlorini investorlarin neco
giymatlondirmasi miioyyonlagdirir. Sabit iqtisadi vo siyasi vaziyyotin olmasi 0Olkoyo
giiclii maliyya resurslar1 axinina komok gostarir.

Belalikls tadiya balansinin gostaricilori arasindaki asililiglarin arasdirilmasi 6lkonin
yeritdiyi iqtisadi siyasato tosir edon amillorin vo milli igtisadiyyatin DTS-do mdvqgeyinin
giiclondirilmasi vazifalorinin miioyyanlasdirilmasinds mithiim shomiyyat kasb eds bilor.
Eyni zamanda geyd etmak lazimdir ki, todiys balansinda sabit miisbat saldonun olmast,
Olkoaya kapital axii vo xeyli mablogds valyuta ehtiyatlarinin comlonmasi demokdir vo
milli igtisadiyyatlarda nadir hal kimi miisahido edilir. Bu 1so homin 6lkalords iqtisadi
siyasatin hazirlanmas1 zamani adaton bels ciddi problem yaratmir. Bu baximdan 6lkonin
todiyo balansinin miisbot saldo ilo sociyyealondiyi voziyyotin bozi cohatlorine diggot
yetirmok mogsadouygundur. Cari amaliyyatlarin miisbat saldosu homin 6lkonin xiisusi
sektorunun, yaxud dovlot idaroetmo sektorunun geyri-rezidentlor qarsisinda xalis
toloblorinin artmasi, yaxud rosmi ehtiyatlarin toplanmasi demokdir. Giiman etmok olar
ki, xalis xarici aktivlerin hocminin doyismesi geyri-rezidentlor garsisinda toloblorin
{imumi mablaginin artmasi hesabina bas vermir, daha ¢ox onlarin qarsisinda 6hdaliklorin
azalmasinin naticosidir. Xarici borca xidmat sahasinde agir yiika ¢evrilmis 6hdaliklorin
bu ciir azalmas1 avvalki dovrlords y1gilmis borcun boyiik hocmds oldugu bir 6lks iiciin
arzuedilon hal olardi. Belo bir voziyyatds cari omoliyyatlarin miisbat saldosu tadiyo
balansinin tarazligina nail olmagq iiciin zoruri sart ola bilor. Bunu is9 6z ndvbasinds milli
iqtisadiyyatin  rogabatliliyinin  yliksoldilmosino tosir edon amillordon biri  kimi
gqiymatlondirmak olar.

Sabit miisbat saldosu olan Olkonin (Azarbaycanda son 10 ildo saldo miisbatdir)
todiyo balansinin tohlili zamani yigimlar vo investisiyalar probleminin hallina dovlat

torafindon hoayata kecirilon tadbirlari va belalikla tadiys balansi saldosunun miisbat torafo
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harokatino hansi iisullarla komak etdiyini miioyyanlosdirmak vacibdir. Fikrimizca, belo
todbirlor miixtalif formalarda ola bilor. Masalan:

- Birincisi, bilavasito cari amoliyyatlarin saldosunun dayisdirilmosing yonoldilmis
todbirlor kimi Idxali mohdudlasdiran idxal tariflori vo normalari, xarici 6denislor
tizorindo mohdudiyyatlor, ixracat subsidiyalari vo dovlot satinalma sahosinde daxili
istehsalcilar iiciin giizostli rejimi tomin edan todbirlor buna misal ola bilor;- ikincisi, milli
valyutanin mozonnasini bilorokdon asagi salmaq mogsadilo valyuta bazarina miidaxilo
etmok olar ki, bu da cari omoliyyatlarin miisbat saldosuna ke¢cmoyo imkan verir; -
Nohayat, homin 6lkenin daxili aktivlerine vasait qoyulusu sahasindo geyri-rezidentlorin
imkanlarin1 mohdudlasdirmaq olar.

Hesab edirik ki, geyd olunan todbirlorin tadbiqi naticosinda milli igtisadiyyatin
DTS-do movgeyininn daha da giiclondirilmosi ilo yanast BKB-na inteqrasiya iizro
Olkodon maliyys axinlarim1 artacaq vo Olkonin davamli inkisafin1 sortlondiracok.
Belaliklo, tadiys balansinin konseptual asaslari, tosnifati, standart komponentlari ili bagh
metodoloji masalalori nozordon kecirorok belo qonaito golmok olar ki, BKB-na
inteqrasiyanin tadqiqinds todiye balansinin gostaricilorinden kompleks sokildo istifado
etmok olar. Belo yanasma miiassir soraitdo milli iqtisadiyyatin giiclondirilmasi
i1stigamatlorinin miisyyonlosdirilmasinds ¢evik siyasatin aparilmasina imkan vera bilor.

Taodiyye balansimmin voziyyeti, onun strukturunda bu vo ya diger omaliyyatlarin
dominantligr miioyyon monada 6lkonin inkisaf soviyyasini xarakterizo edir. Basqa sozlo
todiyya balansinin vaziyyati vo strukturu iqtisadi inkisaf prosesindo kecilon moarhalalor
ilo miiayyan olunur.

Iqtisadi odabiyyatda adaton todiyya balansinin inkisafinin dord osas fazasi gostorilir.
Masalon: ABS iqtisadiyyati artiq biitiin bu fazalar1 ke¢gmisdir vo har bir fazada bas veron
doyisikliklor bu 6lkonin sonaye vo texnoloji inkisaf soviyyosini vo digor fundamental
amillori oks etdirir.Inkisafin birinci fazasinda milli iqtisadiyyatin investisiyalara boyiik
ehtiyact yaranir vo bu dovrde onun sonaye mohsullarini istehsal etmak {i¢iin imkanlar
maohdud olur. Bu sababdon 6lkays boyiik mablogds sonaye mohsullart idxal olunur ki, bu
da ticarat balansinda kasirin yaranmasi ilo naticalonir. Eyni zamanda 6lkoys iri hacmda

xarici investisiya daxil olur va bu investisiyalar ticarat kosirinin maliyyslogmasini tomin
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edir. Bu faza formalagsmamis debitor fazasi adlanir vo bu faza iiciin ticarat balansinin
kasiri, investisiya balansinin iso miisbat saldosu saciyyavidir.

Inkisafm ikinci fazasinda 6lkads istehsalin hocmi genislonir, hom idxali avoz edoan,
hom do ixracyoniimlii sektorlar inkisaf edir. Ixracin genislonmosi xarici ticarat balansinda
miisbot saldonun yaranmasina sabab olur. Lakin eyni zamanda 6lkoyo xarici kapitalin
biitiin formalarda axinm1 hals do davam edir. Bununla bels investisiya galirlori balansi iizro
kosir yaranir, ¢iinki avvallor qoyulmus investisiyalar vo calb olunmus kreditlor iizro
investorlar divident vo faizlori xarica transfer etmoya baslayirlar. Bu fazaya formalasmis
debitor fazasi deyilir vo bu dovrds xarici ticarat balansinda miisbat saldo, investisiyalar
balansinda 1so manfi saldo omalo golir. Azorbaycan hal-hazirda inkisafin bu fazasinda
gorar tutur.Inkisafin iigiincii fazasinda 6lkodon xarico yonoldilon investisiyalarin hocmi
artmaga baslayir vo noticodo o©lko xalis kreditor statusunu oldo edir, ixracat iso
genislonmokdo davam edir. Bu fazaya formalasmamis kreditor fazasi deyilir ki, burada
Olkonin xarici ticarat balansi miisbat saldoya malikdir vo onun kreditor statusu giiclonir.
Neft golirlorinin artmasi, milli galirin yiiksalmasi, ixrac va investisiyalar ilo masgul olan
milli korporasiyalarin formalagsmas1 Azorbaycana da yaxin 5-10 ildo bu statusu aldo
etmoaya imkan vera bilar.

Inkisafin dordiincii fazasinda iso inkisaf etmis iqtisadiyyatin xiisusiyyotlorino géro
(masalon: 70-ci illordo ABS-da) idxal artmaga baslayir, ixracat iso azalir. Xaricds
akkumulyasiya edilmis investisiyalar rezidentlors investisiya golirlari balansi tizra boyiik
moblogda golir aldo etmays imkan verir va bu balans iizro miisbat saldo formalasir. Bu
faza formalasmis kreditor fazasi adlanir vo bu zaman 6lkonin xarici ticarat balansinda
monfi saldo, onun investisiya galirlori balansinda iso miisbat saldo yaranir. Azarbaycan
bu statusdan halo ki ¢ox uzaqdir vo yalniz yiiksok iqtisadi artima nail olundugdan vo
xarici bazarlara milli korporasiyalarin ekspansiyasi tomin olundugdan sonra bu statusu
olds etmok miimkiindiir. Beloalikla tadiyys balansinin fazasindan asili olaraq dévlat onun
tonzimlonmasinin bu va ya diger startegiyasini reallagdira bilar.

Cari omoliyyatlar balansinin yaxsilasdirilmas: strategiyasi: Todiyys balansinin
inkisaf fazalar1 tobii proses olsa da hor halda cari amaliyyatlar balansinin xronoki kasiri

ilo tizlosmis dovlatlor bir qayda olarag onun aradan qaldirilmast mogsadilo miivafiq
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iqtisadi  strategiyalarin hoyata kecirilmosino nail olmaga cahsirlar. Son illor
Azarbaycanda aparilan liberallagsma siyasatinin dorin tohlili tadiyys balansi prizmasindan
asagidaki naticalora golmoys imkan verir:

Ligtisadiyyatin liberallasdirilmas1 iizro aparilan islahatlarin somorasi potensial
soviyyadon asagi olmusdur, ciinki iqtisadiyyatin strateji saholorine onlarin  davamh
inkisafin1 tomin edo bilocokmaliyye resurslarinin axim1 tomin edilmomisdir. Bu da
mocmu toklifi formalasdiran  osas  saholorin, xiisusilo  geyri-neft  sektorunun
ixracyOniimlii sahslorinin stagnasiyasin sartlondirmisdir.

2 Diinya iqtisadiyyatina feal inteqrasiyaya yonalmis siyasotinreallagmasi soraitindo
milli istehsalcilarin  maraqglart  tam  nozoro alinmamisdir vo ohomiyyotli dovlat
dastoyino malik olmayan yerli istehsal¢ilar subsidiyalagdirilan xarici rogabats bozon
tab gotira bilmirlar.

Bu fundamental noticolor birmonali olaraq todiyys balansinin tonzimlonmosi
strategiyasinin onun cari hesabimmin qaldirilmast iizorinde qurulmasi vo haoyata
kecirilmasini zoruri edir. Bu o demokdir ki, xarici iqtisadi foaliyyat sahasinin biitiin
istigamotlori  iizro xarici valyuta hasilatinin  artinlmasmma yonalmis strategiya
reallasmalidir. Bunun iiciin iso Azarbaycanda biitiin imkanlar vardir vo bu magsadlos ilk
novbado geyri-neft sektorunun ixracat potensialinin reallagsmasini tomin edo bilacok
uzunmiiddatli struktur-sonaye siyasoti yiiriidiilmalidir.idxali ovez edon vo ixracyoniimlii
inkisaf strategiyalarinin xiisusiyyotlori: Milli iqtisadiyyatin prioritet sahalorinin inkisafina
dovlat dostoyi dovlat sonaye siyasotinin kompleks istigamatlorini ohato edir ki, bu da
todiyyo balansinin uzunmiiddatli sabitliyi iligiin zomin yaradir. Hor bir 6lke bu tip
todbirlori iki inkisaf modellari ¢or¢ivasinda reallagdira bilmisdir:

I.Daxili bazara yonalmis inkisaf modeli (idxalin ovoz olunmasi
strategiyasi).Bu modelin prioriteti daxili sonaye mallar1 bazarinin tam monimsanilmasi
yoni milli igtisadiyyatin bu mallar ilo tominatinin maksimallasdirilmasindan ibaratdir.

2.Xarici bazarlara yonalmis inkisaf modeli. Bu modelin
osasini 1s9 milli mehsullarin xarici bazarlara ekspansiyasi togkil edir.

Yaxin illor orzindo Azarbaycanin garsisinda daha perspektivli ixracyoniimlii vo

idxal1 ovoz edon saholorin giiclii dovlet dostoyl mexanizmi c¢orgivasindo inkisaf
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etdirilmasi vozifosi dayanir. Bu vazifonin ugurla hayata kecirilmasi son naticads 6lkonin
xarici valyuta golirlorinin yiiksok sahovi diversifikasiyasina imkan vermoklo tadiyyo
balansinin uzunmiiddstli davamliligini tomin edacokdir.

Kapitalin horokati hesabinin tonzimlonmaosi strategiyasi: Uzunmiiddatli dovrdo milli
iqtisadiyyatin inkisaf spesifikast nozoro alinmaqla kapitalin horokoti hesabinin
tonzimlonmoasi  strategiyasinin da islonmoasi Azorbaycan li¢iin on aktual
masalolordan biridir.Bu strategiyanin asasinda asagidaki prinsiplor durmalidir:

Milli  iqtisadiyyata  qisamiiddotli ~ spekulyativ ~ xarici  kapital  axinmm
mohdudlasdirilmasi; Milli  kapitalm leqal ixracati {igiin  institutsional —miihitin
yaxsilasdrilmasi, c¢iinki bu Azorbaycanin xarici alomds formalasmis kreditor statusunu
mohkomlondira bilor.Miisbat haldir ki, hal-hazirda Azorbaycana xarici kapital osas
etibarilo BXI formasinda golir vo xarico repatriasiya olunan dividendlorin moblogi
todiyyo balansinda he¢ bir gorginlik yaratmir. Ciinki bu dividendlorin manbayi xaricda
neft ixracatindan aldo olunan xarici valyuta hasilatidir ki, bu da daxili valyuta bazarina
v tadiyys balansina manfi tosir géstormir.

Xarici kreditlora goldikds iso bu sahads aparilan siyasot Azorbaycanda xarici borc
problemi tohliikasindon tam uzaqdir. Ciinki aliman kreditlor ovvola uzunmiiddslidir,
digor torofdon iso bu kreditlor daxili yiZim normasimi yalniz tamamlayir vo iqtisadi
inkisafin osas maliyyo monboyi deyildir. Kreditlorin boyiik bir hissesi hom do milli
iqtisadiyyatin istehsal potensialinin (o ciimlodon ixracyOniimlii) artinlmasina yonalmisdir
(mosalon, Diinya Bankinin kreditlori).Kapitalin harokoti  hesabinin tonzimlonmasi
strategiyasinin mithiim komponentlorindon biri do portfel investisiyalar iizra siyasatdir.
Diizdiir hal-hazirda Azorbaycana portfel investisiyalann aximi az miisahido olunur.
Lakin, 6lkonin diinya iqtisadiyyatina inteqrasiyasi dorinlosdikca portfel investorlarinin da
Azaorbaycana marag arta bilor. Ona gora do asas strateji vozifo bu «maragi» miioyyan bir
hadds saxlamaq vo onun doguracagi monetar effektlori sort nozarato gotiirmokdir.

Kapitalin harokati hesabinin tonzilmlonmasi strategiyasinin ¢ox miihiim aspektlorindon
biri do milli iqtisadiyyatdan kapitalin geyri-leqal ixracinin leqal formaya salinmasi
masolosidir.  Sirr deyil ki, biitiin ke¢id iqtisadiyyatlt ©lkelorde oldugu kimi,

Azaorbaycanda da son illor xarico miixtalif formalarda geyri-leqal kapital aximi bas
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vermisdir. Ona goro do baglica vaozifolordon biri avvala geyri-leqal kapital axinma qarst
miibarizonin giiclondirilmasi olmahdir. Ciinki bu axin todiyys balansinda gorginlik elementi
yaradir. Digaor torafdon iso geyri-leqal kapital ixracim sortlondiron vo investisiya miihitindo
movcud olan bir ¢cox problemlarin hall olunmasi da vacibdir. Ciinki, kapital leqal surotdo milli
sirkatlor va fiziki soxslor torafindon xarici ¢ixanlarsa bu, bir tarafdon 6lkonin imicini va iqtisadi
tosirini artirmig olur. Digar torafdon ise todiyye balansinin investisiya golirlori tizro golocokda
Olkays valyuta daxilolmalarmin artmasi iiciin giiclii potensial yaranir.

Azorbaycan hokumsoti todiyys balansinin  tonzimlonmasindo  qisamiiddatli
tonzimloma vasitalarindon effektiv sokilds istifads edir. On ¢ox istifads olunan alatlor is9
valyuta mozonnosinin devalvasiyasi, morkozi bankin faiz (ugot) daracalorinin
doyisdirilmasi vo pul kiitlosinin hoacmino nazaratdir. Diizdiir, bunlar miiosyyon monada
stabilliy1l tomin etmoyo sorait yaradir vo hatta 2005-ci ilin yekununa goro Azaorbaycanin
cari omoliyyatlar balansinda 167 mln ABS dollar1 hacminds miisbat saldo yaranmisdir.
Bununla belo Azarbaycan hal-hazirda slds etdiyi formalagsmis debitor statusunu qoruyub
saxlamaq vo davamli inkisaf naticosinds kreditor statusunu aldo etmok ii¢iin qisamiiddatli
tonzimloma vasitolorini foal sokildo uzunmiiddatli siyasoto uygunlasdirmalidir. Ciinki
hal-hazirda Azorbaycanin xarici iqtisadi vaziyystindo miioyyan geyri stabillik vo neft
amilindon kaskin sokilda asililiq hiss olunur va hatta ixracin strukturunda manfiys dogru
doyisiklik bas verir, ovozinda iso idxalin strukturu genislonir. Ogor vaxtinda todbir
g0riillmazss onda bu miiayyon dovrdon sonra Azarbaycan li¢iin ¢ox pis naticolora gatirib
cixara bilor vo Azarbaycan todiyys balansinin inkisaf fazalar iizro geriloya bilor.

Olkays daxil olan xarici kapitalin da hocmindo neft sektoru boyiik paya malikdir.
Umumiyyotlo Azarbaycanda sonayenin strukturunda xarici investisiyalarin bolgii dlgiilori
alverigsizdir. Xarici investisiyalarin sahovi diversifikasiya omsali illor tizro 1.4-1.7
otrafinda dayisir ki, bu da ideal hesab olunan 3-don ¢ox asagidir.

Son on ilds iqtisadi sahado kec¢id dovriinii gerido qoyan o6lkomizin inkisafi
keyfiyyotco yeni morhaloyo qodom goymusdur. Oton illords igtisadiyyatin davamli vo
tarazli inkisafinin tomin olunmasi naticosinde UDM - in orta illik arttimu 13%, qeyri —
neft sektorunda — 10,6 % toskil etmisdir. 2003- 2012 — ci illor orzinde UDM 3 dofodon

cox artmis vo onun inkisafina 140 mlrd. doll. yaxin, o ctimlodon 60 mird.doll. ¢cox xarici
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sormays qoyulmusdur. Bu illor orzinds Olkonin ixrac potensialinin giiclondirilmasi
naticosindo Olkadon 200 mlrd.doll. mohsul ixrac olunmus vo strateji valyuta
ehtiyyatlarinin hacmi 50 mlrd.doll. ¢catmisdir.

2003-2013 -ci illardoki xarici iqtisadi foaliyyatin yekunlari xarici partnyorlarin
etimadiin artdigim1 vo Azarbaycanin xarici iqtisadi alogolarine getdikco daha ¢ox 6lko
calb olundugunu niimayis etdirir. Todiys balansinin gostaricilorine asaslanaraq deya
bilarik ki, geoiqtisadi alagslorin davamli inkisaf1 vo cari voziyyati, getdikca artan iqtisadi
imkanlar vo digor amillor Azorbaycanin diinyada artan niifuzunun vo imicinin 9yani
siibutudur va tosadiifi deyil ki, Umumdiinya iqtisadi forumun 2014 — 2015 —ci iller iigiin
“Qlobal Ragabatlik Hesabati” —nda dlkomiz diinyada 46 —c1, MDB mokaninda isa 1 — ci
yerdadir. Son molumatlara gore 6lkamiz 7 pills iraliloyarok 39 —cu yers qalxmusgdir.

Beloliklo, hesab edirik ki, todiyo balansimin  gostoricilorinin - milli
iqtisadiyyatlarin aparict vo digor sektorlar tizro bolgiisiiniin aparilmasi hor bir 6lkonin
beynalxalq roqabatlilik gostaricilorinin cari vaziyyatini va giiclondirilmasi istiqgamatlorini
miloyyanlosdirmak {iciin iimumi bir sistemds comlosdirilmis informasiya bazasi1 rolunu
oynaya bilor. Eyni zamanda geyd etmok istordik ki, milli igtisadiyyatlarin beynalxalq
rogabatliliyinin giymotlondirilmasi kontekstindo todiys balansinin gostaricilorindon
sistemli tohlil asasinda kompleks sokildo demoak olar ki, halalik istifads olunmur. Bu iso
onu demoyo osas verir ki, milli iqtisadiyyatlarin beynolxalq roqabatliliyinin
giymatlondrimasi prosesindo movcud informasiya monbalorinin hor hast birino
ohomiyyoat verilmomasi geyri-obyektiv gqiymatlondirmaya sabab ola bilor. Bu baximdan
hesab edirik ki, hor bir Olkonin beynolxalq bazarlarda omtos, xidmat vo maliyya
vaziyyatini  daha obyektiv giymatlondirmak iigiin todiya balansinin gostaricilorindon
ugurla istifads etmok olar.

Apardigimiz tadqgigat belal gonaato golmoya asas verir ki, milli iqtisadiyyatlarin
global roqabatlilik reytinginin Makroiqtisadi sabitlik, Infrastruktura veo Maliyyo
bazarlarinin inkisafit katiqoriyalarinin mévcud vaziyyastinin gqiymatlondirilmasinds tadiya
balansinin gostaricilorindon sistemli tohlil asasinda kompleks sokilda istifado etmoklo

daha tutarli noticolor oldo etmok olar. Bu iso 6z nobesinde milli iqtisadiyyatlarin
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beynolxalq rogabatliliyinin giiclondirilmasi istigamatlorinin miisyyonlosdirilmasi iiciin
xiisusi shomiyyat kosb eda bilor.

Onu da geyd etmok istordik ki, todiys balansinin tortibinin sektorlar iizro
bolgiisii diinya tocriibasinds ilk dofo 1995-ci ildo Azorbaycan Respubliksinin Markazi
Bankinda yerino yetirilmis vo hal hazirda davam etdirilmokdadir. Todiyo balansinin
sektorial bolgiisiiniin ¢cox dnomli bir is oldugunu Beynolxalq Valyuta Fondunun vo digor
motabar beynalxalq qurumlarin ekspertlori do geyd etmislor. Onlarin da fikrlorinco milli
iqtisadiyyatin movciid voziyyatinin tohlili aparilarkon  todiyys balansinin sektorial
bolgiisti lizro gostaricilorindon istifado olunmasi mithiim shomiyyet kosb edo bilor vo
Azorbaycanin bu sahoadoki tocriibasinin digor oOlkolor torofindon Oyronilmasi
mogsadauygundur. Deyilonlora olavo etmok istordik ki, Kazaxstan, Qirgizstan vo
Giirciistan miitoxassislori Azarbaycanin bu sahadoki ugurlu tocriibasi ilo yaxindan tanis
olmusdurlar. Aparilan tadqgigat bela bir gonasto do golmoys asas verir ki,
todiys balansinin sektorial bolggsiiniin gostaricilari 6lka igtisadiyyatinin “qalan diinya”
1lo miinasibatlorindo neft-qaz vo digor sektorlarin rolunu miisyyanlosdirmoklo yanasi,
milli iqtisadiyyatin rogabat qabiliyyatliliyine tesir edon amillorin do miioyyon

edilmoasinda istifada oluna bilar.

2.2 DTS-o inteqrasiya: tadiys balans1 vo valyuta strategiyasi

Son 10 ilds iqtisadi sahads keg¢id dovriinii gerido qoyan Olkomizin inkisafi
keyfiyyatco yeni maorhsloyo godom qoymusdur. Bu illor orzinds 6lkonin ixrac
potensialinin giiclondirilmasi naticasinda 6lkadon 240 mlird.doll. cox amtos vo xidmot
ixrac olunmus va strateji valyuta ehtiyyatlarinin hocmi 50 mlrd.dollar kegmisdir. Milli
iqtisadiyyatin  2004-2013-cii illords DTS-no inteqrasiyasinin iimumi naticolorini 2
i1stigamoatda tohlili etmak olar:

DTS-ns inteqrasiya iizro cari omaliyyarlar;
DTS-ns inteqrasiya iizro maliyys omaliyyatlari: BKB-na inteqrasiya.
Aparilan todgiqatlar ~ 2004-2013-cti illorde xarici partnyorlarin 6lkomiza

etimadinin artdigin1 niimayis etdirir vo Azarbaycanin xarici iqtisadi alogalerina getdikco
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daha cox 6lka calb olundugunu gostarir. Bu illor arzinda partnyor Olkslorin siyahisina
daha 30 oOlko olavo olunmus vo 2013-cii ildo respublikamiz diinyanin 160 dovlati ilo
iqtisadi olagoalor saxlamugdir. 2013-cii ildo amtos vo xidmatlorin idxal-ixrac dovriyyasi
55,4 mird. doll. ¢catmis vo 2004-cii ildokino nisbaton 5 dofodon cox artmisdir. Son illor
Azarbaycan kecid igtisadiyyath 6lkalorde oldugu kimi qalan 6lkalarlo miinasibatlorinds
yalmz borclu kimi ¢ixis edon Olkadon investisiya ixrac edon Olkoys cevrilmisdir.
Hesablamalar gostorir ki, O0lkenin mocmui xarici aktivlori 2015-ci ilin avvalino 120
mlrd.doll. catacaqdir. Noticodo diinyanin kapital bazarlarinda Azorbaycanin mdévgeyi
daha da mohkomlonacak vo kapitalin haorokati sahasinds 6lkonin kifayat qoador yiiksok
beynalxalq kredit vo investisiya reytinqi qazanmasina sabab olacaqdir.

1. DTS-ns inteqraciya iizra cari amaliyyatlar. Son 10 il arzinds milli igtisaiyyatn
DTS-ns inteqrasiyasi iizro cari amaliyyatlarin imumi moblagi 426 mlrd. doll. olmusdur.
Bunun iso 70 %-5 qodorini omtos ticarati togkil edir. Omtas ticarati iizro balansi bu dovr
arzinds miisbat olaraq qalmis vo nozardon kegirilon dovriin iimumi saldosu miisbat 150,9
mlrd. doll. saviyyasinds olmusdur. Asagidaki 1 sayli codvaldo cari omoaliyyatlarin asas
analitik gostoricilari verilmisdir.

1-ci cadval
2004-2013-cii 1llorde DTS-na inteqrasiya iizra cari omaliyyatlar
Mlrd.ABS doll.

O cimladan

Gostaricilor Dovriyya

Daxilolmalar | 6donislor forq
Cari omoliyyatlar 426,0 261,2 164,8 96,4
neft-qaz sektoru 275,0 209,3 65,7 143.6
digor sektorlar 151,0 51,9 99,1 -47,2
Oomtao ticarati 294.5 22277 71,8 150,9
neft-qaz sektoru 221,3 208,7 12,6 196,1
digor sektorlar 73,2 14,0 59,2 -45,2
Beynolxalq xidmatlor 64.0 20.0 44.0 -24.0
neft-qaz sektoru 17,8 - 17,8 -17,8
digor sektorlar 46,2 20,0 26,2 -6,2
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Golirlar 47.6 6,0 41,6 -35,6

neft-qaz sektoru 35,9 0,6 35,3 -34,7
digor sektorlar 11,7 5,4 6,3 -0,9
Digor omaliyyatlar 19,9 12,5 7.4 5,1

neft-qaz sektoru - - - _

digor-sektorlar 19,9 12,5 7,4 5,1

omtoo ticarati. Yuxarida geyd etdiyimiz kimi hal hazirda Azorbaycan 160 6lko ilo
ticarat alagolori yaratmisdir. Bununla bels ixrac-idxal dovriyyasinin 70 % -9 godori asas
torof miigabillori olan 10 6lkenin payma diisiir. Bunlar Italiya, Birlosmis Kralliq,
Tiirkiys, ABS, Rusiya, Indoneziya, Almaniya, Tailand, Fransa vo Yaponiyadir.
2-ci cadval
2013-cii ildo omtoo ticarat iizro osas torof miiqabillori

Min. ABS dollar1

Omtad [xrac [dxal Saldo

dovriyyasi
ITALIYA 6227 5990 237 +5753
B. KRALLIQ 4421 3203 1218 | +1985
TURKIYO 3451 1793 1658 +135
ABS 3017 2654 363 +2291
RUSIYA 2820 1165 1655 -490
INDONEZIYA 2800 2772 28 +2744
ALMANIYA 2195 1433 762 +671
TAILAND 1687 1665 22 +1643
FRANSA 1529 1133 396 +737
YAPONIYA 1449 1172 277 +895
BASQALARI 13336 8796 4540 | +4256

CoMi 42932 31776 11156 | +20620

53



MDB dovlatlori 4267 1649 2618 -969

Digor dovlatlor 38665 30127 8538 +21589

omtoo ixraci. Xarici ticarotin daha da sorboslosdirilmosi sahosindo todbirlor
goriilmasi, yanacaq kompleksinin ixracat yoniimlii miiassisalorinds istehsalin inkisafi,
habelo son illordo neftin olverisli qiymoti ixracatin siirotlo artmasini tomin etmisdir.
2013-cii ilds ixracin iimumi doayori 2003-cii ilo nisbaton 12,1 dofs artaraq 31,8 mlird.
doll. barabar olmusdur.

Hesablamalar gostorir ki, son 10 ildo do Azorbaycanin ixracatinin iqtisadiyyatin
neft-qaz sektoru mallar1 iizorindo tomorgiizlosmasi davam etmis vo homin mallarin
xiisusi ¢akisinin ixracatin hocminds 94,4 %-5 qodor qalxmasina sabab olmusdur. Bels
ki, 2013-cii 1ildo xarici bazarlara imumi moblog 30 mlrd. doll. barabar olan neft-qaz
mohsullari, o ciimlodon 26,9 mird. doll. xam neft ixrac edilmisdir ki, bunun da 25,3
mlrd. doll.Azarbaycan Beynolxaq Omaliyyat Sirkati ( ABOS) torafinds hasil olunmus
neftin payina diisiir. Qeyd etmak lazimdir ki, 2013 ildo ABOS-in hasil etdiyi neftin 68,8
%-1, yoni 17,4 mlrd. doll. Azarbaycanin payina diison vo 30,8 %-i, yani 7,9 mlird.doll.
ABOS-in xarici sohmdarlarinin payina diison neftdir. Xarici sshimdarlarin xeyrina ixrac
olunmus neftin 3,6 mird. dolla. “Osrin miiqavilasi” ila bagl xarici sohmdarlar torafindon
Azorbaycana yOnoldilmis birbasa investisiyalarin repatriasiyasi kimi, yoni neft
sektorunun xarici ohtaliklorinin azalmasi hsabina, 4,3 mlrd. doll. 1so xarici sohmdarlarin
golirlori kimi ixrac edilmisdir. Neft mohsullar ixracinin artmasi ilo yanast son illor
orzinds tobii qazin da ixraci artmaga baslamis vo son bes il arzindo xarici 6lkalors 6,2
mlrd.doll. gaz ixrac olunmusdur.

Onu da geyd etmok lazimdir ki, ixracatin iimumi doyar hocminin miioyyon
hissasi geyri neft-qaz sektorunun mohsullarimin  paymna diisiir. Togdiralayiq haldir ki,
son on ilds igtisadiyyatin bu sahasing xeyli xarici investisiya calb edilmis vo bazi iri
ixrac yonimlii miiassisolor xarici sirkatlorin idaragiliyine verilmisdir. Noticads 1994-
2003- ci illorin yekunlarina nisbaton 2004-2013-cii illordo geyri neft-qaz sektorunun
timumi ixraci 1,8 dofo artaraq 14,0 mlrd. doll. toskil etmisdir. Yalmiz 2013 cii ilds xarici
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olkalors 1,7 mlrd. doll. masin-avadanlq, kond tesarriifat1 , kimya, metallurgiya vo digor
neft-qaz mallar ixrac olunaraq 2012-ci ilin gostaricisina nisbaton 6% artmusdir.

omtos idxali.  2004-2013-ci illor arzinde milli iqtisadiyyatin inkisafi ilo bagh
Olkaya gotirilon masinlarin, avadanligin, cihzlarin, tikinti materiallarinin vo digor istehsal
yoniimlii mllarin xeyli artmasi naticosinds idxalin iimumi doyor hocmi 2013-cii ildo
2003-cii ilo nibaton 4 dofedon cox artmis vo 11.2 mlird. doll. catmisdir. Ovvalki
doviirlords oldugu kimi, 2013-ci 1lge do idxalin strukturu ixracin strukturundan koklii
surotdo forglenir. Tadiys balansiin tortibi metodologiyasina uygun diizaliglor nozors
alimmagla 2013- ci il arzinds 6lkays 4,5 mlrd. doll. istelak mallar1 gotirilmisdir. Bunun da
31 %-1, yoni 1,4 mlrd. doll. qodari orzaq mohsullarinin payina diisiir. Bundan basqa
2013-ci il arzinds 6lkays 6,7 mlrd. doll. istehsal toyinathh masin-avadanliq, kimya, qara
va alvan metal mohsullar1 vo s. xammal gotirilmisdir. Miiqisa li¢iin geyd etmok lazimdir
ki, 2003-cii ildo homin mohsullarin idxali comi 2,5 mlrd.doll. mablaginds olmusdur.
Nozaordon kecirilon 2004-2013-cii illor arzindo idxalin timumi doayeari avvalki 10 il
nisbaton 5 dofodon ¢ox artaraq 71,8 mird. doll. olmusdur. Biitovlikkde iso son 20 il
arzinda Olkoys 86 mlrd. doll. amtos idxal olunmusdur. Bunun da 15 mlird. doll. gadari
neft-qaz sektorunda hoyata kecirilon beynalxalq layihalorin icrasi ilo bagli idxal olunmus
mallardir.

Beynolxalq xidmotlor. Azorbaycan iqtisadiyyatinin ¢oxsaxali inkisaf
strategiyasinin  hoyata kecirilmasi sahasindo dovlatin ardicil siyasoti vo geoiqtisadi
olagolordo bas veron miisbat doyisikliklor beynolxalq xidmoat ticarstinin sabit
gaydada artmasina vo inkisafina gotirib sixarmisdir. Hesab edirik ki, Azarbaycanin
beynolxaq  xidmotlor bazarindaki cari voziyyotinin  kompleks sokildo todqiqi
Azarbaycanin DTS-no inteqrasiyasinin  miiassir vaziyyatinin daha  diizgiin
giymatlondirilmasindo vo milli iqtisadiyyatin ortamiiddatli inkisaf perspektivlorinin
miloyyonlosdirilmasinds ovozsiz rol oynaya bilor. Bu magsadlo 6lkonin tadiyo
balansinda beynolxalq xidmaotlor iiziiro oks etdirilmis Umumi vo ayri-ayrt xidmaot
saholarinin gostaricilarinin thliline tstiinliik verilmalidir.

Todiyo balansinin  tohlili  gostorir ki, Azorbaycanda beynolxalq xidmaot

siyasatinin dinamikast xdmatlorin kifayat qodor yiiksok siiratlo artdigini tosdiq edir.
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Belo ki, 2013-cii ildo xarici Olkslorlo garsiligli xidmat ddvriyyasi 2003- cii ildokina
nisboton 2 dofo artaraq 12,4 mird. doll. bir gadar ¢ox olmusdur. Bunun iso 8,3 mlrd.
doll. geyri-rezidentlor torofindon  Azorbaycana, 4,1 mlrd. doll. iso oksino geyri-
rezidentlora gostarilon xidmatlordir.

Olkonin beynolxaq xidmatlor bazarina inteqrasiyasinin artim dinamikasi ilk
novbado milli igtisadiyyatin xarici 6lkalorlo amtas ticarati dovriyyaesinin siiratlo artmasi
va tranzit naqliyyat xidmatlorinin intensivlogsmasi naticosindo beynoalxalq dasimalarin
coxalmasi ilo yanasi 3-cii cadvaldon goriindiiyii kimi xidmat ixracinin va idxalinin bozi
saholorinin kifayot qodor inkisaf etmasi ilo saciyyelonir.

3-cii cadval
2004-2013-cii illarin yekunlart iizra beynalxalq xidmatlor
Milrd. ABS dollan

IXRAC IDXAL FORQ
( daxilolmalar)  (6donislor)
Turizm xidmatlori 7,7 9,2 -1,5
Nogliyyat xidmatlori 5,8 6.8 -1,0
Tikinti xidmalari 1,2 9,5 -8,3
Hokumot xidmoatlori 0,9 0,7 0,2
Rabito xidmotlori 0,6 0,4 0,2
Digor xidmotlor 3,8 17,4 -13,6
CoMI 20,0 44,0 -24.0

Biitovlikdo 2004-2013-cti illords beynoalxalq xidmot dovriyyesi 64 mird.doll.
oimusdur ki, bunun da 20 mlrd. doll. bu illor arzindo Azaorbaycanin xarici Olkalors
gostordiyi xidmatlarin doyaridir.

Beloliklo geyd etmak istordik ki, Azarbaycanin beynalxalq xidmatlorinin inkisaf
dinmikasi, xiisuson “Turizm”, “Nogliyyt” vo “Tikinti” sahlorinds bas vermis komiyyat
vo keyfiyyot doyisikliklori Olkenin milli iqtisadiyyatimin DTS-do mdvqgeyinin

giiclondirilmasina nazaracarpacaq daracads tasir etmisdir.
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Ilkin vo tokrar golirlor. Todiyos balansmin bu gostoricilorinin  tohlili do
Azarbaycanin DTS-no inteqrasiyasinin movcud voziyyatinin arasdirilmasinda vo milli
iqtisadiyyatin ortamiiddatli inkisaf perspektivlorinin miioyyanlasdirilmasindo miihiim rol
oynaya bilar.

Arasdirmalar gostorir ki, xaricdon colb edilon maliyys vo omok ehtiyatlarinin
artmas1 naticosindo homin ehtiyatlardan istifadoyo goro geyri-rezidentloro faiz vo
investisiya golirlori sokilindo 6donislor son 10 ildo dinamik olaraq artmisdir. Bu illor
arzinda qeyri-rezidentlorin xeyrino hesablanmis vosait 41,6 mlrd. doll. maoblogindo
olmusdur ki, onun da cox hissasini (85 %) Olkonin neft sektoruna calb olunmus birbasa
investisiyalarla bagli xarici investorlara moxsus (xam neft sokilinds repatriasiya edilmis)
golirlar togkil edir. Eyni zamanda nazarden kecirilon doviir arzinds DTS-9 inteqrasiyanin
bu istiqgamati iizro xarici Olkolordon daxilolmalar da xeyli atrmis vo toplam olaraq 6
mlrd.doll. toskil etmisdir.

Daxilolmalar. Miistaqilliyimizin ilk illarindo unvestisiyalara tolabatin yiiksok
oldugu bir zamanda va iqtiaadiyyatin daxili vasaitinin asagi soviyyada olmasi onun xarici
aktivlorinin artmasina imkan vermidir. Xarici Olkelors uzunmiiddatli investisiyalarin
oslinda sifir soviyyado oldugu bir zamanda, xarici maliyys aktivlorindon golon golir
osason Morkozi Bankin beynolxalq ehtiyatlart vo 2-ci saviyyali banklarin aktivlori
hsabina formalasirdi.

2001-ci ildon baslayaraq Azorbaycan Morkozi Banki ilo yanasi Dovlot Neft
Fondunun da xarici avuarlarindan golirlor daxil olmaga baslamisdir. Yalmiz, 2013-ci ilds
strateji valyuta ehtiyatlarinin idars olunmasindan daxilolmalar 800 mln.doll. togkil
etmisdir. Qeyd etmok lazimdir ki, Olkonin strateji valyuta ehtiyatlarindan daxil olan
golirlorin o gador do yliksok olmamas1 xaricds yerlosdirilmis ehtiyatlarin strukturunda
Olko robarliyi torafindon diizgiin secilmis siyasat, yoni daha golirli olanlarinin payinin az
olmasi siyasoti ilo olagadardir. Ciinki strateji valyuta ehtayatlarinin idars olunmasinda
risksiz siyasato Ustiinliik verilmasi daha miidriik yanagmadir.

Odonislor. 2001-ci ildon baslayaraq olkoya calb olunmus xarici sermayolordon
istifada edilmasinin hacminin va geyri-rezidentlorin omak ehtiyatlarinin idxalinin daha da

artmasi1 golirlor balansi iizro xorclorin ¢oxalmasina sobob olmusdur. Ilk illordo bu
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xarclorin osas hssasini BVF-un kreditlori vo xarici investorlarin ssudalarn iizro
hsablanmis faizlorin 6donilmasi toskil etmisdir. Odonislorin miioyyan hissosi iso xarici
investorlrin birbasa investisiyalardan alds etdikloari galirlorin payina diisiirdii.

Xaricdon calb olunmus birbasa investisiyalarin xeyli hissasini sohmdar kapital
soklindo neft-qaz sektoru iizro xarici sirkotlordon daxil olmus vosait, xaricdo
yerloson bas firmalarin Azaorbaycandaki filiallarina bir ildon ¢ox olmayan miiddato
verdiklori sormayalor vo birgo miiassisalara xarici payg¢ilar torofindon daxil olmus vasait
toskil edir. Homin sarmayslordon olde edilon golirlorin repatriasiyasi hesabina neft-qaz
sektoru iizro faiz 6danislori 2000-ci ildon hesablanmaga baslanmis vo homin il comi 50
mln.dollar olmusdur. Qeyri neft-qaz sektorunda iss birbasa investorlarin galirlorina
hesablanmig faizlor comi 10 mln. doll. toskil etmisdir. Beloliklo, demok olar ki, ilkin
golirlor lizro ddonislorin {imumi hocminds birbasa investisiyalar lizro faiz 6donislori
homin doviirds o gadar do cox olmamisdir.

Sonraki illorde xarici kapitaldan istifado edilmosindo neft-qaz  sektorunun
istirakinin daha da genislonmosi kapitalin (asas borcun) repatriasiyasi ilo yanasi onlara
hsablanmis faiz Odonislorinin, omok hgqglarinin vo digor golirlorin do reptriasiyasi
durmadan artmaga baslamis vo artiq 2003-cii ildo 0,5 mlrd., 2013-ci ilds is9 4,4 mlrd.
doll. vasait galirlarin repatriasiyasi soklinda xarici sormayadarlara 6donilmisdir.

2. DTS-no inteqrasiya iizro maliyyo omaliyyatlar: BKB-na inteqrasiya.
Miistoqillik illori dovriinds, xiisusilo do “Osrin miiqvilosi” baglanandan, 1994-ci ildon
sonra Azorbaycani diinyaya tanidan on miihiim faktorlardan biri do dinamik iqtisadi
inkisafidir. Bu istigamatds on boyiik ugurlardan biri ise xaricdon sormaya calb edilmasi
iclin olverisli imkanlarin yaradilmasi olmusdur. Eyni zamanda xaricdon calb olunmus
kapitalin va investisiya galirlorinin xarici sormayadarlara qaytarilmasi (repatriasiyasi) vo
Azorbaycan rezidentlorinin xarico sormays qoymalart ii¢iin do soraitin yaradilmasini
geyd etmak lazimdir. Deyilonlarin ayani tosdiqini 6lkonin todiys balansinin “Maliyys ilo
omoliyyatlar” iizro gostaricilorinin, yoni Azorbaycanin BKB-na inteqrasiyasi iizro
gostaricilorinin tohlili zamani1 gérmok olar. Bu gostaricilari tohlil edorkon onlar1 2 dovro,

1994-2003-cii vo 2004-2013-cii 1llora bolmak olar.
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Birinci doviir 6lkoye xalis xarici kapital axininin artmasi ila saciyyalonir. Bu
illor orzindo Azorbaycanin xarici maliyyo aktivlorindoki vo  ohtoaliklorindoki
doyisikliklorin dinamikas1 gostorir ki, 6lkoya xalis kapital axint arttminin yiiksak siirati
baslica olaraq maliyyo ohtoliklorinin daha siiratli artimi ilo olagodordir. Rezidentlor
torafindan xarici aktivlora yonaldilmis investisiyalarin ¢ox asagi oldugu bir halda 6lkoyo
1994-2003-ci illor orzindo xaricdon biitiin formalarda calb olunmus miitlaq kapital
axininin iimumi moablagi 15,4 mird. doll. olmusdur.

Olkos igtisadiyyatinin BKB-na inteqrasiyas1 darinlosdikca onun torkibinde miihiim
doyisikliklor do bas verirdi. Bela ki, xarici kapitalin iimumi axininda dovlat tominati
olmayan kapital axinlarinin pay1 1994-cii illards 40 faiz togkil etmisdirsa, 2003-cii 1lds 90
faiz olmusdur. Bu illor arzinds dovlat borcu yaratmayan xarici kapital, asas ehtibar ilo
birbasa investisiya miiassisalorina calb olunmus vo 11,1 mlrd.doll. mablaginds olmusdur.
Olkoya geyri-borc kalpital axminin - birbasa xarici investisiyalarin colb olunmas1 ham
neft-qaz sektoru hesabina, hom do birgo miiassisalor hesabina tomin edilmis vo miivafiq
olaraq 9,5 vo 1,6 mlrd.doll. olmusdur. Azarbaycan iqtisadiyyatinin BKB-9 inteqrasiyasi
lizro bu dovrii saciyslondiron asas amillordon biri do odur ki, 2000-ci ildon balayaraq
xarici Olkalor garsisindaki ohtaliklorin nazaracarpacaq deracads azalmasi ilo yanasi xarici
aktivlorin do todricon ¢oxalmasi miisahiro olunur. Belo ki, 2003-cii ilin sonuna 3,6
mlrd.doll. vasait geyri-rezidentlora qaytarilmis vo 6lkadon xarico yonaldilmis birbasa
investisiyalarin hocmi 1,3 mlrd. doll. ¢catmisdir. Pozitiv hal olaraq onu da geyd etmok
lazzmdir ki, 2003-cii ilin sonuna godor Olkonin strateji valyuta ehtiyatlar1 da bir qodor
artaraq 1,6 mlrd.doll. ¢catmisdir. Bu iso 6lkonin beynslxalq aktivlorinin 6,1 mlrd. doll.
soviyyasing ¢atmasini sortlondirmisdir. Noticada beynalxalq chtaliklor ilo aktivlarin, yoni
Olkonin xalis beynslxalq investisiya movgeyinin monfi saldosu da todricon azalmaga
baslamisdir.

Ikinci dovriin, yani 2004-2013-cii illorin gostariciloring nazar yetirsok gorarik ki,
son 10 ildo BKB-na inteqrasiya ilo bagli 6lkenin iqtisadi olagoelorindo ohomiyyatli
keyfiyyat doyisikliklori bas vermisdi. Bels ki, bu illor oarzinds xaricdon biitiin formalarda
calb olunmus kapital 1994-2003-cii illorin gostaricisina nisbaton comi 4,9 dofo artaraq

75,3 mlrd.doll. tagkil etdiyi halda 2004-2013- cii iller orzindo xarico yonaldilmis kapital
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16,1 dofs artaraq 155,8 mird. doll. tagkil etmisdir. Bu vasaitin 55,2 mlrd. doll. xaricdon
colb olunmus kapitalin geri qaytarilmasi (repatriasiyasi), yoni Olkonin xarici
ohtaliklorinin azalmasi ilo baghh omoliyyatlarin, 100,6 mlird. doll. isa biitiin formalarda
xarici iqtisadiyyata yonaldilmis Azorbaycan kapitalinin payina diisiir. Bu kapitalin da cox
hissosi Olkonin xalis beynolxalq aktivlorinin artmasini tomin etmisdir. Naticodo
01.01.2008-ci 1l tarixino ilk dofo olarag miistaqil Azaorbaycanin xalis beynoalxalq
investisiya movgeyinin manfi saldosu miisbat saldo ilo avozlonmis vo 01.01.2014-cii il
tarixine 75 mlird. doll. soviyyasindo giymatlondirilir. Bunu ise pozitiv hal kimi 6lko
robarliyinin son 10 ilde apardigr ugurlu iqtisadi siyasatin naticasi kimi qiymatlondirmak
olar. Bu dovrii saciyyalondiron cohatlordon = Azorbaycanin digor Olkslora kreditlor
vermaya baslamasini, neft golirlorini xarici banklarda daha intensiv yerlosdirilmasini vo
Olkonin xarici 6htaliklorinin nazaragarpacaq doracads azalmasini geyd etmok olar.

4-cii cadval

1994 — 2013- cii 1illordo

BKB-na inteqrasiyanin asas analitik goctaricilori

1994-2003 2004-2013 1994-2013
mlrd.$. (% ) mlrd. $. (%) mird. $.
(%)
Calb olunmus kapital — Comi 15,4 100 75,3 100 90,7 100
Birbasa investisiyalar 11,1 72,1 441 58,6 55,2
60,9
- neft-qaz sektoru 9,5 61,7 38,0 50,5 47.5
52.4
- digor sektorlar 1,6 104 6,1 8,1 7,7
8,5
Kreditlar vo sudalar 3,9 253 239 31,7 27,8
30,6
- dovlat tominath 1,3 8,4 7,2 9,6 8,5
9.4
- digorlori 2,6 169 16,7 22,1 19,3
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21,2

Digaor kapital 0,4 2,6 7.3 9,7 7,7
8,5

Xarica yonaldilmis kapital - Comi 9,7 100 155,8 100 1655 100

Birbasa investisiyalar 1,3 134 7,7 4,9 9.0
5,5

Kreditlar vo sudalar - - 4,0 2,6 4,0
24

Birbasa investisiyalarin gaytarilnasi 3.0 30,9 38.6 2438 41.6
25,1

Kreditlorin gaytarilmasi 0,6 6,2 16,6 10,6 17,2
10,4

Digor kapital 3,2 33,0 40,2 25,8 43 .4
26,2

Strateji valyuta ehtiyatlari 1,6 16,5 48,77 31,3 50,3
30,4

Mboshz geyd olunan miisbat doyisikliklorin naticesi imkan vermisdir ki, 2014-cii
ilin 01 yanvar tarixino Azorbaycanin xarici Olkslor garsisindaki ohtaliklorinin artim
tempi xeyli azalmis vo 01.01.2014-cii il tarixino comi 31.9 mlrd. dollar toskil etdmisdir.
Eyni zamanda Olkenin beynolxaq aktivlorinin hcmi 2004-ci ilin avvalino nisbaton 16,5
dofo artaraq 106,7 mlrd. doll. catmisdir. Bunun da 1/2 hssosi strateji valyuta
ehtiyatlarinin payina diisiir. Beloaliklo, ogor 2004-ci ilin avvalino 6lkonin beynslxalq
aktivlorinin UDM-da xiisusi ¢okisi 50 faiz idiso 2014-cii ilin avvalino bu géstaricib 140
faizi kecmisdir. Yuxarida deyilonlor belo gonasto golmoyo asas verir ki, son 10 ildo
Azaorbaycanin BKB-na daha siirotli vo c¢oxsaxali inteqrasiyasi Olkomizin DTS-do
movqgeyinin giiclondirilmasindo miihiim rol oynamis vo milli igtisadiyyatin ortamiiddatli
inkisaf petrspektivlori {i¢iin zoruri imkanlar yaratmisdir.

Onu da geyd etmok lazimdir ki, 6lks igtisadiyyatina colb olunmus xarici kapitalin

mithiim hissasini kreditlor vo diger maliyys aximlarn togkil edir. Biitovlikde 1994-2013-
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ci illorde 6lkoys 35,5 mird. doll. mabloginds kredit vo digor maliyya ehtiyatlar1 calb
edilmisdir ki, bunun da 27,8 mird. doll. kreditlorin paymna diisiir. Son 10 ilds calb
edilmis kreditlor 1994-2003-cii illorin timumi gostaricisindon 6,1 dofa ¢ox olaraq 23,9
mlrd. doll. olmusdur. Toqgdirslayiq haldir ki, homin mablagin yalmz 7,2 mird. doll.
birbasa dovlot vo dovlot tominat1 asasinda calb olunmus kreditlorin, 16,7 mlrd. doll. ico
dovlat tominati olmayan kreditlorin payina diisiir. Tokco son 3 il arzinds banklar, birgo
miiossisalar vo digor 6zal togkilatlar torafindon xaricdon 7,5 mird. doll. ¢ox vasait calb
olunmusdur. Bu ico 0z nodvbesindo xarici partnyorlarin 0lke iqtisadiyyatimin 6zal
sektoruna ehtimadinin artdigim1 géstormoklo yanasi bu sektorun milli iqtisadiyyatin DTS-
do, eloco do BKB-da movgeyinin giiclondirilmasinds vo milli igtisiyyatin ortamiiddatli
inkisafinin miivafigiyyastloe tomin olunmasida mithiim rol oynaya bils.

Pozitiv hal olaraq onu da geyd etmok istordik ki, 1994-2013-ci1 illor orzinds
xaricdon calb olunmus biitiin kreditlorin 60 faizindon ¢oxu (17,2 mlrd. doll.) artiq geri
gaytarimigdir. Yalmz son 5 ildo 10 mlrd. doll. kredit borclart xarici kreditorlara
gaytarilib. Bu vosaitin 45.6 faizi (4,6 mlrd.doll.) bank sektorunun, 27,2 faizi (2,7 mlrd.
doll.) neft-qaz sektorunun, 14,3 faizi (1,4 mlrd. doll.) dovlat borcu yaradan kreditlorin ,
12,9 faizi (1,3 mlrd. doll. ) isa digor miiassisa vo firmalarin payina diistir.

Son 10 ildo 6lkods hoyata kecirilon sosial-igtisadi inkisaf strategiyasinin asas
istiqgamatlorindon bri da strateji valyuta ehtiyatlarinin artirilmas: vo bunun da naticasindo
milli igtisadiyyatin BKB-do movgeyinin daha da giiclondirilmasi olmusdur. Naticodo
2004-cii ilin avvaline comi 1,6 mlrd. doll. tagkil edan strateji valyuta ehtiyatlar1 2014-cii
ilin 01 yanvar tarixino 50 mird. doll. cox olmusdur. Bu iso UDM-un 68,4 % vo
adambasina 5,4 min ABS doll. demokdir.

Fasil 3 Azorbaycanin valyuta strtegiyasinin perspektivlori

3.1 Miiasir soraitds Azarbaycanin valyuta siyasatinin tokmillasdirilmasi

vazifalari va istiqgamatlari.
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Bazar iqtisadiyyatinin tonzimlonmasi sisteminde valyuta siyasati mithiim yer tutur.
Valyuta siyasoti iimumdiinya tosarriifat slagoalori sisteminds igtisadiyyatin daxili va xarici
dinamik miivazinatini tomin etmok, beynalxalq 6domslori miioyyan bir sistem daxilinds
yering yetirmok vo xarici 6donis balansini tonzimlomok mogsadilo 6lkonin cari va strateji
magsadlaring uygun olaraq hokiimatin hayata kecirdiyi tadbirlorin macmusudur. Valyuta
siyasati biiquqi cohatdon valyuta qanunvericiliying,yoni 0lkads vo onun sarhadlori
xaricindo valyuta doyorlori ilo amoaliyyatlar aparilmasi qaydalarini tonzimloyan hiiquqi
normalar toplusu, habels valyuta normalart iizro dovlatlor arasinda ikitorafli vo ¢oxtorafli
miiqavilalori rosmilagdirilir.

Son 10 ildo o6lko iqtisadiyyatinda miisahido olunan makroiqtisadi sabitlik,
xarici  ticarot miinasibatlorinin dinamik inkisafi vo iqtisadi islahatlarin ardicilligi
Azarbaycanin basqa oOlkslorlo miinasibatlorinda alverisli meyllorin formalasmasini vo
BKB-na inteqrasiyasinin giiclondirilmasini tomin etmisdir. Ortamiiddatli perspektivda do
bu meyllorin saxlanmas1 6lkonin tadiys balansinin asas gostaricilorinin sabit inkisafini
giymatlondirmoklo yanasi, yiiksok rogabat qabilyyotine malik olan Azarbaycan
iqtisadiyyatinin DTS-do movqgeyinin daha da giiclondirilmasine imkan veracakdir.

omtoo ticarati. Xarici ticarat miinasibatlorinin inkisaf meyllori bir sira
amillorin tosirini  oks etdirir. Bunlardan iqtisadiyyatin asas ixracat nomenklaturasi
mallarin istehsalinin hacmini artirmaq imkanlarini, imumi talobatin vo timumi toklifin
tonzimlonmasi izro daxili siyasati géstormak olar.

Azarbaycan ixracatinin asas movgelarinin diinya omtos bazarinda giymatlorinin
doyismoasinin uzunmiiddatli olmamaci vo 2004-cii ildon baslayaraq xam neft ixracinin
sigrayish artitmi omtoa ticarati balansinda miisbat saldonun yaranmasini vo onun dinamik
olaraq artimini tomin etmisdir.

Arasdirmalar gostorir ki, omtos ixracinin ortamiiddotli inkisaf perspektivlori
osas etibari 1lo Xozorin Azarbaycan sektorundaki karbohidrogenlorin hasilatinin artmasi
vo onlarin xarici 0lkalors ixracini tomin edon naql yollarimin inkisafi ilo baghdir. Osas
neft-qaz komarlorinin bir godor gec do olsa iso salinmasi boyiik neft-qaz ixracinin
intensivlosdirilmasini  reallagdirmis vo artig 10 ildir ki, beynalxalq neft-qaz

sOvdalasmaloari corcivasinds Azorbaycan nefti vo qazi xarici 6lkalora ixrac olunur. Bu
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prosesin orta vo uzunmiiddatli inkisaf perspektivlori diinyanin on iri layihalerindon olan
Sahdoniz-2, TANAP, vo 2013-cii ilin 17 oktyabr tarixindo Azarbaycan Republikasinin
Prezidenti Ilham Oliyev torofindon imzalanmis TAP layiholorinin ugurla yerino
yetirilmasi nati¢asinds reallasacaq.

Azarbaycan ixracatinin digor asas movqei - geyri neft-qaz katiqoriysina aid olan
kond vo baliggiliq tosorriifatinin vo kimya sonayesi kompleksinin  mohsullardir.
Iqtisadiyyatin bu sahalorinin golocok inkisafi vo omtoo ixraci potesialin artirilmasi
xarici vo daxili investisiyalarin colb edimosindon vo xarici bazara ¢ixarilmasi nazordo
tutulan mallarin beynalxalq raqabatliliys davamliligindan da xeyli asili olacgini 1istisna
etmak olmaz.

Milli valyutanin mozeonnasinin yaxin galocokda heg bir kaskin dayisikliye moruz
galmayacagi ilo yanasi masin, avadanliq vo zoruri istehlak mallarina daxili tolabatin
yiiksok olmasi galocokds do bu tip omtos idxalinin artmasini sortlondiracok. Masin vo
avadanliglar baglica olaraq daxili sarmayalaor hesabina miiassir infrastruktur lahiyslorinin
(naqgliyyat, su, rabito, turizm vo s.) icrast vo beynolxalq neft-qaz layihalori ilo alagodar
daha cox gatirilocak vo amtos idxalinin miihiim torkib hissasi olacaqdir.

Eyni zamanda geyd etmaliyik ki, ortamiiddatli doviirds idxal edilocok mallarin
nozoro carpacaq hissosi ovvalki illordo oldugu kimi yens do rezident fiziki soxslor
torofindon gatiralocok vo biitovliikdo Azorbaycanin geyri neft-qaz sektoru iizro omtoa
ticarati balansinin vo xiisusan uzaq xarici 6lkalarls ticaratin manfi saldosu baglica olaraq
bu ciir amtos (minik atomobillari, zoruri arzaq vo digor istehlak mallarr) idxalinin mahz
doyor hocmi ilo olagadar olacaq. Azaorbaycanmin Cin, Tiirkiys, Rusiya Fedarasiyasi,
Almaniya, Iran vo Birlogsmis Orob ©mirliklori ilo ticarot olagolorinin sabitliyi, mokik
idxalcilar iiclin vergilordoki forq vo qeyri-orzaq istehlak mallarn istehsalinin 6lko
daxilindo holo ki, long inkisafi belo giiman etmoys osas verir ki, ortamiiddatli
perspektivda do amtas ticarati dovriyyasinin nazaracarpacaq hssosi fiziki soxslorin idxal
omoliyyatlarinin payia diisacok.

Biitovliikkdo geyd etmok istordik ki, Azorbaycan neftinin diinya bazarindaki
giymatinin yaxin galocokds do son 10 ilin orta qiymati soviyyads olacaginin va asas

ixracat mallariin fiziki hacimlarini, xiisusi i1lo qazin ixracinin artmasinmim labiid naticasi
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kimi ixracatin iimumi doyarinin vo amta9 ticarati balansinin miisbat saldosunun mévcud
soviyyasi qorunub saxlanilacaq.

Beynolxalq xidmaotlor. Malum oldugu kimi, milli iqtisadiyyatlarin  qglobal
rogabatliliyini vo ortamiiddatli inkisaf perspektivlorini miioyyon edon amillordon biri do
infrastrukturun inkisaf soviyyosidir, xiisusilo do DTS-na inteqrasiya kontekstindas. Bu
amillo bagh tadiys balansinin gostaricilarinin tohlili gostarir ki, Azarbaycanin DTS-do
movqgeinin giiclondirilmasinds vo milli iqtisadiyyatin davamli vo dayanigh inkisafinda
Olkanin beynalxalq xidmat ticaratinin intensiv inkisafinin miistosna rolu olmusdur. Belo
ki, yalniz son 10 ilds beynoalxalq xidmatlor dovriyyasinin iimumi dayari 64 mlird.doll.
baorabor olmusdur. Avropa ilo Asiya arasinda tranzit orazi kimi respublikanin olverisli
geosiyasi va cografi vaziyyati tranzit xidmatlorin ixracini inkisaf etdirmok iiciin yaxsi
perspektivlor nozordo tutur. Bu inkisaf movcud nogliyyat infrastrukturu vo
kommunikasiya obyektlorinin genislondirilmasini vo tikintisini davam etdirilmaklo
yanas1 yeni ixrac kamarlorinin ¢okilisini do nazards tutur.

Azorbaycanin infrastruktur sahslorinin inkisafina yonaldilmis investisiyalarin,
xiisusilo daxili investisiyalarin movcud hocmi vo golocok goriintiilori belo bir fikir
sOylomoyo imkan verir ki , yaxin golocokda beynalxalq xidmatlor iizra nozards tutulan
programlarin hayata kecirilmasi 6lkonin beynoslxalq xidmoatlorinin noinki keyfiyyatinin
yiiksalmasing vo sayca artmasina, hom do xidmotlors c¢oxsahali xarakter verilmosino
imkan yaradacaqdir.

Hor seydon ovval nagliyyat, kommunikasiya vo turizm sahasindo miithiim
iraliloyis nozordo tutulur. Azorbaycan hokumoti osas naqgliyyat infrastrukturu vo
kommunikasiya obyektlorinin yenidon qurulmasini va tikintisini davam etdirmak, ixracat
licin yeni neft-qaz komorlorinin  ¢okilisi  sahasindo beynolxalq danisiglart
intensivlosdirmak, gostarilon sahalorin strukturunun doyisdirilmasi vo natico ehtibari ilo
beynolxalq xidmatlor bazarinda daha intensiv istirak etmok niyyotindodir. TAP
layihosinin imzalanmasi buna oyani siibut olmagla yanas1 Azorbaycan dovlstinin
aktivino yazilan daha bir tarixi gorardir.

TRASEKA ( Avropa- Qafgqaz nogliyyat dohlizi) yeni “Ipak yolunun”

foaliyyatinin genislondirilmasi, mdvcud neft vo gaz borusu komarlaorinin somarsliliyinin
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artirtlmasi, tranzit ticaroti sahasindo hokumatlorarasi vo beynalxalq sazislordo
Azarbaycanin istirakinin genislondirilmasi, habelo genis miqyasl iqtisadi inkisaf vo bir
sira Asiya-Sakit okean regionu Olkolorinin xarici ticarot dovriyyssinin  daim artmasi
tranzit xidmatlorinin inkisafi ticlin mithiim zomin yaradacaq. Bu baximdan 2015-ci ildo
tikintilorinin basa ¢atdirilmasi nazords tutulan “Olat Beynolxalq Doniz Ticarst Liman1”
vo “Baki —Thilisi-Qars” domir yolu mithiim shomiyyat kasb edacok.

Azorbaycan artiq “Kosmik™ dovlotdir vo Azorbaycanin siinii  peykinin
beynolxalq xidmatlorindon diinyanin bir ¢ox olkalari istifads etmoays baslamisdir. Yaxin
galacokda bu xidmatlarin cografiyas: genislonocok vo 6kaye milyonlarla golir gatiracak.
Telekommunikasiya sistemindo edilocok digor keyfiyyot vo struktur doyisikliklori
sahanin inkisaf etdirilmasing, yenidon qurulmasina vo modernlasdirilmasing, respublika
vo xarici investisiyalarin colb edilmasing, gostorilon rabito xidmotlorinin ¢esidinin
genislonmasing, keyfiyyatinin vo hocminin artmasina vo natica etibarilo rabito xidmatlori
sahasinds uzun illordir yaranmis miisbat balansin méhkomlonsina kdmok gostoracakdir.

BKB-na inteqrasiya. Azorbaycanin BKB-na inteqrasiyasinin ortamiiddatli
perspektivlari bilavasito 6lkonin ixracyoniimlii omtos vo xidmat sahalorinin inkisafi vo
onun geoiqtisadi siyasati ilo olagodar olacaq. Oton illerin tocriibasi do bu amillorin
haledici rol oynadigini gostormisdir. Belo ki, Xozor donizinin Azarbaycan sektorunun
monimsanilmasi ilo bagh 6lko rohborliyinin apardigr ugurlu siyasot noticosindo diiya
miqyash an iri beynolxalq konsorsiumlar yaradilmis vo 6lkoyoa 55 mird. doll. cox birbasa
investisiya axinit tomin edilmisdir. Noticado 2004-2013-cii illor arzindo beynalxalq
miigavilalar ¢arcivasinds xarici 6lkolara 176,1 mlrd. doll. xam neft vo 7,3 mlrd. doll. qaz
ixrac olunmusdur. Diinya bazarinda karbohidrogenlorin qiymatlorinin epizodik olaraq
doyisilmasi do nozors alinmaqla qarsidaki 5 ilds beynolxalq miiqavilalor ¢or¢ivasindo
xarici Olkalara daha 100 mlrd. doll. xam neft vo qaz ixraci1 nazards tutulur. Onu da geyd
etmoliyik ki, neft-qaz kompleksi miiossisolorine bundan sonra xarici investorlarin
vosaitinin daxil olmas1 avvalki dovrlara nisbaton bir goador azala bilor . Bu amili nazars
alaraq oOlkonin iri sonaye miiossisalorinin daha intensiv 0zallasdirilmasi xarici kapitalin

Olkaya calb edilmasinin strategiyasina ¢evrilmalidir.
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Yaxin golocokds bu strategiyanin hayata kecirilmasi dlkads investisiya iglimina
0z tosirini giiclondirarok milli igtisadiyyatin geyri neft-qaz saholorine kapital axininin
stimullasdirilmasina gotirib ¢ixaracagina zomin yarada bilor. Xarici kapitalin komayi ilo
telekommunikasiyalarin, kond vo baliq toesarriifatlarinin, tikintinin vo turizmin daha da
inkisaf etdirilmasino sorait yaradilacaqdir. Bu iso belo gonasto golmoyos asas verir ki,
Azarbaycana illik xarici kapital aximi yaxin golocokds do milyardliq saviyyadon asagi
olmayacaq. Bunun da naticosinds 0lks igtisadiyyati birbasa xarici investisiyalarin calb
edilmasinds digar tranzit iqtisadiyyatlar torofindon sort rogabatlo garsilanmamaq {ii¢iin
sigortalana vo BKB-da 6z m6vqyini daha da giiclondira bilocak.

Milli igtisadiyyatin BKB-na inteqrasiyasinin inkisaf perspektivlori yuxarida geyd
olunanlarla yanasi nozaoracarpacaq dorocado Olkodon kapital axinlari, xiisusi ilo xarici
iqtisadiyyata yonoldilocok birbasa investisiyalarla bagli olacag. Bu istigamotdo
ortamiiddatli perspektivde Dovlat Neft Sirkotinin Tiirkiyads, Giirciistanda, Ruminiyada,
Indoneziyada va basqa dovlatlards nozardo tutdugu layiholorin icrasia 20 mird. doll. cox
investisiya yonaldacayi vo Dovlot Neft Fondu torofindon Baki-Tibilisi-Qars, Sahdaniz,
“Star” NEK tikintisi layiholorine ayrilacaq vasaitin avvalki illore nisbaton artirilacag
gozlonilir. Bununla yanas1 Xozorin Azorbaycan sektorunun monimsonilmasine  dair
movcud layihalorin davam etdirilmasi ilo slagodar xarici investorlarin golirlori vo asas
kapitalin repatpiasiyasi ¢orcivasindo 6lkadon 30 mird. doll. kapital axinlari (xam neft vo
tobii qaz sokilindo) davam etdirilocok. Eyni zamanda nozordo tutulan doviir orzindo
ovvalki illorde xaricdon calb olunmus kreditlor iizro asas borcun geri qaytarilmasi vo
hesablanmuis faizlorlo bagh xarici kreditorlara 10 mlrd. doll. goder vasaitin 6donilmasi
nozards tutulur.

Tadiys balansinin vo BKB-na inteqrasiyanin perspektiv goriintiilori belo gonasto
golmoys osas verir ki, ortamiiddotli doviirds do DTS-no inteqrasiya iizro cari
omoaliyyatlara aid gostoricilorin iimumi saidosu 2004-2013-cii illords oldugu kimi miisbat
olaraq yiiksok saviyyado qalacaq vo toxminon 10-12 mlrd. doll. saviyyesinda olacaqdir.
Eyni zamanda qeyd etmok lazimdir ki, gozlonilon miisbat saldo xarici ticarat
gostaricilorinin  ayri- ayri ixracat movgelori, baglica olaraq xam neft vo qaz ixracati

artimi hesabina reallasacaq. Bu iso 6z nobasinds tadiys balansinin digor maddalari iizro
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gozlonilon manfi saldonu laziminca maliyyelagdirmoklo yanasi 6lkenin strateji valyuta
ehtiyatlarinin artmasin1 da sortlondiracok. Bu iso golocokdo dovlatin daxili  vesaitinin
daha da yiiksok soviyyads olmasini vo 6lkonin macmui xarici aktivlarinin kifayat qodor
artaraq 150 mlrd. doll. saviyyasina catmasini tomin edacak.

Noticodo ortamiiddatli doviir orzinde Azorbaycanin “qgalan diinya” ilo iqisadi
olagolorinin genislonmasi, tadiys balansinin sabitliyi vo “xalis beynolxalq investisiya
movqgeyi’-nin miisbat saldosunun dayanigli arttmi tomin olunacaq. Bununla da 6lkonin
milli iqtisadiyyatinin DTS-do movqgeyininr daha da giiclondirilmesina vo BKB-o
inteqrasiyasinin genislondirilmasina sorait yaradilacaq.

Azoarbaycan Respublikasinin todiys balansinin asas gostaricilorinin movciid
voziyyatinin tohlili vo perspekt goriintiilori milli iqtisadiyyatin xarici amillorin tosiri ilo
xtisusi bagliligim gostormaklo yanasi, Olkonin DTS-do movgeyinin davamli olaraq
giiclondirilmasini saciyyalondiron asagidaki magamlar: da geyd etmoys imkan verir:

1. Miistoqilliyimizin ilk illorinde DTS-ns inteqrasiya iizra cari amaliyyatlarin monfi
saldosu ( kosiri ) 6lko iqtisadiyyatinin iimumi xorclorinin timumi golirlorindon ¢ox
olmasinin naticasi ilo bagli olmusdur. Buna goro do 2000-ci ildon baslayaraq
Azorbaycan ixracatina c¢oxsahali xarakter verilmoys vo idxali ovoz edon
istehsalatlarin inkisaf etdirilmosi lizro miivafiq dovlat siyasati hoyata kecirilmoya
baslanmisdir. Noticads xarici sektorun sabitliyi tomin olunmus, strateji valyuta ehtiyatlar
artmaga baslamis va 6iks iqtisadiyyatinin DTS-no inteqrasiyasi siiratlonmisdir.

2. Xarici ticaratin  sorbostlogdirilmasi  vo  xarici kapitalin harokati  {izorindo
mohdudiyyatlorin olmamast respublikaya investisiyalarin calb edilmasinin asas
sortlorindon biri olmusdur. Bu da hom milli iqrisadiyyatin DTS-do mdvgeyinin
giiclondirilmasina gorait yaratmig, hom do 6lkonin todiye balansinin sabitliyinin tomin
olunmasin1 sortlondirmisdir. Bunun da naticosindos cari omoliyyatlar {izro imumi
gostaricilorin monfi saldosu 2005-ci ildon miisbot saldo ilo ovozlonarok hor il dayanaqgh
olaraq artmaga baslamis vo strateji valyuta ehtiyatlart yiiksok templs coxalaraq 50 mlrd.
doll. 6tmiisdiir.

3. Xazar selfi yataqglarindan istifads edilmasi vo nagl iizrs ixrac boru komarlarinin

istifadoyo verilmosi ilo olagadar neft-qaz ixracatinin nozordon kecirilon doviirde
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intensivlogsmasi naticasinds obyektiv olaraq golocokds do ixracatin iimumi hocminda neft
vo qaz mohsullarinm paynin yiiksok soviyyadoe qalacagini sortlondirir. Ixracatin bu
mohsullara olan tolobatda vo onlarin diinya bazarimdaki giymotlorin doyisikliklordon
asililigina baxmayaraq neft-qaz ixracatinin fiziki hacmlorinin dinamik artimi golirlorin
coxalmasina sorait yaratmisdir. Eyni zamanda karbohdrogenlorin diinya qiymatlorinin
azalmasi ilo bagli asililigdan yaxa qurtarmagq ii¢ciin miivafiq dovlat programi ¢ar¢ivasinda
ixracata ¢coxsahali xarakter verilmis vo bu tendensiyanin golocokdso do davam etdirilmasi
prioritet istigamat olaraq qalacaqdir.

4. Xarici maliyyslogsdirmads uistiinlityii miisbot amil kimi qobul edilon birbasa
investisiyalagsdirmaya iictiinlik verilmis, 1995-ci ildon baslayaraq neft-qaz sektoruna
boyiik xarici kapital qoyuluslart baslamis vo artiq 2000-ci ildon baslayaraq xarici
investorlarin  monfostindon ayirmalart vo onlarin qarsisindaki  ohtaliklorin - geri
gaytarilmasina baslanmigdir. Yalniz son 10 ildo 55 mlird. doll. vasait geyri-rezidentlora
gaytarimigdir. Bu iso Azarbaycanin etibarh torafdas oldugunun ayani siibutudur.

5. Azorbaycanin 20 illik kredit siyasoti tarixinin 1-ci 10 illiyi xaricdon birbasa
investisiyalarin vo uzunmiiddatli giizostli kreditlorin calb edilmasi ilo bagh olmusdur.
Bu tarixin 2-ci 10 illiyini saciyslondiron asas amil iso ondan ibaratdir ki, 6lkodon xarico
maliyys axinlart artmaga baslamisdir. Bunlar asagidakilardir:

- xaricdan calb olunmus kapitalin (asas borclarin ) geri qaytarilmasi (reportiasiyast)
va geyri-rezidgntlorarin golirlorinin 6donilmasi;
- Azarbaycan kapitalinin xarici 6lkolords yerlosdirilmasi.

6. DTS-no inteqrasiya iizro caro omoliyyatlarin vo BKB-na inteqrasiyanin
movcud vaziyyatinin tohlili vo Tadiyo balansinin perspektiv goriintiilori belo gonaato
galmayas asas verir ki, milli iqtisadiyyatin ortamiiddatli inkisafi osas etibari ilo asagidaki
amillarlo bagh olacaq:

- ixracyOniimlii istehsalin va strategi valyuta ehtiyatlarinin artirilmast;

- investisiyalagdirma siyasatinin davam etdirilmosi vo milli  valyutanin

mazonnasinin sabit saxlanilmasi.

3.2.Azarbaycanin valyuta strategiyasinin geoiqtisadi amillori.
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Miiasir  Azorbaycanin  iqtisadi inkisafdaki  ugurunu sortlondiron vacib
moqamlardan biri do Neft Strategiyasi olub. Neft Strategiyasinin mahiyyati son
doracados ¢oxsaxali kombinasiyalari ohato edir.

Neft amili Azorbaycanin beynolxalq imicinin formalasmasmna da tosir
gostoron mithiim faktorlardandir. Neft strategiyasinin pozitiv mahiyyatini
tosdigloyocok komponentlordon biri neft faktorunun 6lko iglisadiyyatinda bdoyiik
cokiya malik olmasidir. Oton illorlo miiqayisado comiyyatdaki iqtisadi miinasibatlorin
tohlili siibut edir ki, Azorbaycan bohran situasiyasindan tamamilo qurtulmusdur.
Neft golirlorinin digor iqtisadi saholoro investisiya formasinda colb edilmosi
mogsadlari bir daha tasdigloyir. Bu realliq perspektivdo Azoarbaycan igtisadiyyatinin
yalniz neftdon asili olmayacagini da demoyo osas verir.

Neft strategiyasinin hayata kegirilmasi mogsadi ilo aparilan ugurlu iqtisadi va
diplomatik missiya strateji baximdan Azorbaycanin iqtisadi potensialinin
giiclondirilmosino vo milli tohlitkosizliyin tomin olunmasina yonolmisdir. Neft
golirlorinin 6lka iqtisadiyyatinin gerido gqalmis saholorinin inkisaf etdirilmosina kond
tosorriifatl, agir sonaye vo masingayirma sektoruna uzunmiiddatli kapital
goyuluslarina sorf edilmosi moagsodlori asas iqtisadi realliglar1 vo problemlori diizgiin
analiz etmoyi tolob edir. Ekspertlorin fikrinco DNF ideyasi yalniz neftdon golon
golirlori diizgiin istiqgamoto sorf edacok yeni dovlet strukturunun yaradilmasi ilo
kifayotlonmir. DNF strateji qiymotli kagizlar bazarma foal miidaxiloys zomin
yaradacaq investisiya strukluruna cevrilo bilor. Bu perspektiv mogsadlorindon biri
hesab olunur.

Neft strategiyasi ilo bagli konseptual baxislarin xususiyyotlorini asagidaki
sokilda siralasaq bu masaloni bir daha tosdiglomis olariq;

a) neft komori; Azorbaycan neftinin bir neco komorlo diinya bazarlarina
ixrac edilmasi Olkonin strateji maraqlarina tamamilo miinasibdir. Osas ixrac
komaorlorinin seg¢ilmoasinda prioritetin Baki-Tbilisi-Ceyhan marsrutuna verilmasi bu
miitonasibliyi tosdigloyon on baslica arqumentlordondir. Baki-Tbilisi-Ceyhan
marsrutunun iqtisadi istiinliiklori komorin shomiyyatino optimist yanasmagi tolob
edir. Baki —Thbilisi —Ceyhan asas ixrac boru komarinin ¢okilmasi zarurati ham movcud
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komorlorin (Baki- Supsa vo Baki-Novorossiysk boru komorlori) Azorbaycanin artan
1xrac tolobatin1 6domak qgabiliyyatino malik olmamasi, ham do ixrac istigamatlorinin
diversifikasiyasinon ohomiyyatinin aydin dork olunmasi ilo baghdir. Belo ki, Baki —
Novorossiysk komorinin paralel olaraq Rusiya vo Qazaxistan neftinin hesabina
istismar edilmasi onun rentabelliyini azaldir.Digor torofdon Yiiksok keyfiyyatli
Azaorbaycan neftino asagr keyfiyyotli Rusiya vo gazaxistan neftinin qarigmasit onun
giymotini ohomiyyatli doracado asagi salir. Bundan basqa Baki-Novorossiysk
komorinin kegdiyi orazi miinaqisolor regionuna ¢evrildiyindon, bu amil do onun
siyasi maksimumlarini siibho altina almis olur.

b) Baki-Supsa komorinin ¢atismayan cohati iso onun nogletmo imkanlarinin “Osrin
Kontrakti” c¢or¢ivosindo hasil olunacaq neftin noqli toloblorine he¢ cavab
vermomosiidir. Bundan olavo bogazlar problemi bu komorin rentabelliyini asagi
salan osas amillordon biridir. Bu baximdan Baki-Thbilisi-Ceyhan neft komori
Azorbaycanin maraqlarina tam cavab veracok hesab oluna bilor vo bu komorin
perspektivini tokco siyasi deyil, hom do iqtisadi baximdan osaslandirir. Tiirkiyonin
Baki-Thbilisi-Ceyhana perspektivli marsrut kimi iistiinliik vermosini tomin edon

faktorlardan biri do bu Olkonin Xozor qazinin potensial alicisi rolunda ¢ixis

etmosidir.
Beynoixalq neft kontraktlarinin asas gostaricilori
No Neft kontraktlar Istehsal Imza- Xarici Investisi- | Azorbay-
hacmi lanma istirak¢1- | ya (mlrd. |canin pay1
(min ton) tarixi larin say1 dol.) (%)
1 [Azoari, Ciraq vo Glinasli 630 20.09.1994 11 12-14 10
2 |Qaradag 80-50 10.09.1995 4 1,7-2 7,5
3 |Sahdoniz 100 04.06.1996 6 4 10
4 |9sraf1, Dan ulduzu 100-150 {14.12.1996 4 1,5-2 20
5 |Lonkoran, Talis doniz 100 13.01.1997 5 1,5-2 25
6 |Yalama 100 03.07.1997 2 1,5-2 40
7 |Naxgivan 75-100  |01.08.1997 1 5 50
8 |Abseron 150-300 |{01.08.1997 3 3-3,5 50
9 |Oguz 75,5 01.08.1997 1 2 50
10 |Kiirdasi 90-120  |02.07.1998 4 2 50
11 [Canub-Qarbi Qobustan 30-60 02.07.1998 2 0,3-0,5 20
12 |Innam 150-250 |21.08.1998 3 3-4 50
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13 |Muradxanh 50-80 21.08.1998 1 1-1,5 50
14 [Araz, Alov, Sorq 150-300 {21.07.1998 5 9 40
15 |Kiirzengi, Qarabagl 60-90 15.07.1998 2 0,5-08 50
16 |Atoskah, Yanan Tava, 100 25.07.1998 4 2 50
Mugan doniz

17 |Zofor, Mosal 120-150  [27.04.1999 2 2 50
18 |Lerik doniz, Savalan 100-120  [{27.04.1999 2 2 50
19 |Padaq 50-100  |27.04.1999 2 0,8 20
20 |Misovdag - - - - -

21 |(Z1g vo Hovsan - - - - -

Moanba: ARDNS-nin malumatlari

Biitiin bunlar1 nozors alaraq 29-dekabr 1999-cu ildo Umummilli Lider Heydor
Oliyev torofindon “Azarbaycan Respublikasi Dovlat Neft Fondunun yaradilmasi haqda”
forman imzalandi.Formanda ARDNF nun yaradilmasi moqgsadi belo gostorilir: “Neft
golirlorinin toraqqi vo inkisafin toloblori nezero alinmaqgla golocok nasillar {igiin
toplanmas1 vo artirilmasi, 6lkonin cari sosial ehtiyaclari, eloco do indiki nasil {i¢iin
istifado olunmasi”.

Dovlot Neft Fondunun yaradilmasi ilo comiyyatdo orta tobagonin formalagmasi
arasindaki miitonasiblik yaranir. Inkisaf etmis 6lkolorin tocriibesi siibut edir ki,
Dovlot Neft Fondunun yaradilmasi yeni is yerlorinin agilmasina genis imkanlar
yaradir vo bunun miigabilinds geyri-neft problemlor yiikii bir godar do azalmais olur.

Daha doqiq desok, siyasi sabitliyin tominat¢i funksiyasimi icra edon «Qizil
tobogo»nin formalasmasi daha da intensivlosir. Bu baximdan neft golirlorinin belo
bolgii mexanizmi iqtisadi inkisafi nozordo tutur, hom do starteji baximdan
comiyyatin siyasi tohliikasizliyini ehtiva edir.

AR DNF-nun yaradilmasi vo Azorbaycan neftinin satisindan oldo olunan
vosaitin neft fonduna daxil edilmosi on baslica nailiyystlordon biridir. Istismar
texnologiyasinin  inkisafi Xozorin tokindo yeni-yeni yataglarin istismarini
sortlondirdiyindon AR DNF vasaitinin 100 milyardlara qalxacag: da istisna deyil.
Nefl golirlorinin xorclonmo istiqgamotlori haqqinda tokliflor mohz bu realliglara
osaslanir.

Tokca son bir neca ildo AR DNF-nun xarclorina nozor salsaq Azarbaycanin sosial —
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iqtisadi inkisafinda fondun neco shomiyyatli rol oynadigin1 gora bilarik. Cadval 3 don
goriindilyii kimi son illordo biidco golirlorinin ohomiyyatli hissasi neft fondundan
koclirmolor hesabina maliyyslosir. Bu iso dovlot biidcasindon 0©lka {igiin strateji
ohomiyyato malik investisiya layihalorinin maliyyslosdirilmasina imkan verir. Mahz bu
vosait hesabina dovlot biidcasindo osas vasaitlora kapital qoyulusuna 2011-ci ildo 5,358
mlrd, 2012-ci ildo 5,774 mlrd,2013-cii ildo 6,915 mlrd manat xorclonmis, 2014-cii ildo
1s9 bu magsad li¢iin 6,260 mlrd manat vasait ayrilmisdir.

Azorbaycanin Neft Strategiyasinin mahiyyotinds bozi maqamlar digqgeti xiisusi
ilo calb edir. Bunlar 6lkonin iqtisadi vo geosiyasi tohliikosizliyinin gorunmasini
nazors alan vo tokamiil¢iilitys osaslanan islahat¢i baxislar1 ehtiva edir. Azorbaycan
neft strategiyasinin OPEK 6lkoalorinin nefl fonduna asaslanan xarici siyasat kursu ilo
miiqayisali tohlili bunu bir daha tesdiq edir.

Azarbaycanin perspektiv neft-qaz strukturlarimin kasfiyyati vo islonmasi proseslorinda

istirakc1 olkalorin pay1

Olkalor Kompaniyalarin sayi Istirak pay1 (%)

1 Azorbaycan 1 37.59
9 ABS 9 29,30
3 Boyvyiik Britaniya 4 7,51
4 Rusiya 2 5,00
5 Yaponiya 5 4.69
6 Fransa 2 4,23
7 Italiya 1 291
8 Norvec 1 2,59
9 Tirkiya 1 1,63
10 Soudiyys Orabistani 1 1.38
11 Kanada 2 1,05
12 Iran 1 1.05
13 Almaniya 1 0,53
14 Ispaniya 1 0,26
15 Belcika 1 0,26

Comi (15 6lko izra) 33 100.0

Monba: ADNS-nin  molumatlart

Geoiqtisadi mokanda somarali foaliyyati tomin etmok {iciin li¢c 9sas masaloys -
foaliyyat soraiti, strateji foaliyyot liciin yeni saho, strateji gorarlarin gobulu iigiin yeni
vasitolora digget vermok vacibdir.  Beloaliklo geoiqtisadi problemlorin mahiyyati vo

onlarin  hollindo iqtisadi inteqrasiyanin rolu vo vozifolorini  {imumi  sokilds
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giymatlondirarok ~ Azorbaycan realliglari baximindan iqtisadi inteqrasiyanin osas
vazifalarini va ya hadoflorini asagidakilar kimi ifads eds bilarik:

I Cagdas diinya iqtisadiyatinin inkisafinin miithiim meyllorindon biri regional
inteqrasiyanin giiclonmasi  hesab edilir. Regionallasma br nec¢o sobobdon hazirda
globallasmanin  vo iqtisadi inteqrasiyanin aparici alamatina ¢evrilir. Ovvala regional
omokdaslq igtisadi inteqrasiyanin tomal prinsiplarine daha miivafigdir. iknicisi- regional
omokdasligda mogsadlarin uzlasdirilmasi daha asandir vo transaksiya xorclori daha azdir.
Uciinciisii- regional amokdashiqda iqtisadi maraqglarin milli-manovi vo global siyasi
maragqlarla qarsilighh miinasibatlorinds marjinal doyorlorin ohomiyyati oksor hallarda
hallledici hesab edilmir. Nohayat — regional inteqrasiya mahiyyat etibari ilo geoiqtisadi
xarakter almaqla milli iqtisadi tohliikesizliyin amilina ¢evrila bilir va s. Qeyd olunanlara
diinya tosorriifat sisteminin c¢oxtorafli tonzimlonmosi mexanizminin somaraliliyinin
artirtlmast  vo  bununlada regionallasmanin  globallasmaya zidd olmamasi
xiisusiyyatlorinin olavo etdikdo, homin prosesin biitiin diinyada  genislonmasini
sortlondiron mogamlar basa diisiilon olur. Nozors almaq vacibdir ki, forma vo mahiyyat
etibari ilo regionallasma bu prosesa colb olunan 6lkolorin miistoqilliyina faktiki olaraq
maned yaratmir, 9ksino geoiqtisadi movgenin mohkomlondirilmasi baximindan milli
iqtisadi siyasatin formalasdirilmasinda daha genis imkanlar vo resurslar yaradir.

2. Diinya tarixinds va diinya tosarriifat sisteminds ciddi movgeys malik olan tiirk
dilli Olkolorin 1iqtisadi inteqrasiyasinin dorinlosdirilmasi vo miivafiq geoiqtisadi
strukturlasdirilmis inteqrasiya  birliyinin yaradilmasit iigiin fikrimizco hazirda c¢ox
mogbul imkanlar vardir. Bu 6lkalorin faktiki olaraqg movcud qarsiliglt sarhadlar vasitasi
ilo vahid cografi mokan yarada bilmosi, onlarin iqtisadi potensialinin, diinya
iqtisadiyyatinin indiki inkisaf morhoalasi vo faaliyyat strukturunda qarsiliqli tamamlayici
ola bilmasi imkanlari, 6lkslordo formalasmis iqtisadi tofokkiir soviyyasinin yaxinligi,
Ozlorino moxsus sorofli tarixi tocriiba, cografi movgenin yaratdigr geoiqtisadi faktor
amili vo s. Turk diinyas: olkelorinin sivil iqtisadi inteqrasiya birliyinin yaranmasini
sortlondirir vo miimkiin edir.

3. Belo birliyin biitiin tiirk 6lksleri iictin adekvat faydaliliginin tomin edilmasi

baximindan xiisusi aragdirmalar aparilmas1 vo miivafiq layihonin hazirlanmasi zoruridir.
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Layiho, birliyin timimi sociyyoasini formalasdirmaqla barabar, inteqrasiyanin aparici
istigamotlorini  miisyyonlosdirmalidir.  Fikrimizco inteqrasiya birliyinin  aparici
dominantlari:

- tobii resurslardan istifadonin somaraliliyinin yiiksaldilmasi,

- tranzit-kommunikasiya infrastrukturunun inkisafi,

- birlik daxili bazarin potensialinin somaraliliyinin artirilmast,

- diinya bazarinda geoiqtisadi mdvqgeya osaslanan foal istirak¢iya cevirilmo

hadoaflari va s. ola bilar.

4. Miiasir diinya tocriibasindo mokan geosiyasatinin yerini axinlar geosiyasati
almisdir. Hazirda he¢ bir dovlet oOton osrdo merkantilist doktrinasinin toklif etdiyi
proteksionist tadbirlorlo  qoruna bilmir. Voatondaslarinin maddi rifahin1 qoruyub
saxlamagq liclin dovlatin bacariq vo giicii indi arazi vo ohali kimi horizontal amillordon
deyil, iqtisadi foaliyyotin mohsuldarligl, «sistem-06lko» rogabot qabiliyyatliliyi kimi
saquli amillordon asilidir. Kapitalin beynalmilallogsmasi dovlatin iqtisadi inkisafa tasirini
ohomiyyatli doracados mohdudlasdirir. Dovlat yalmiz kapital aximi ilo miisaiyat olunan
global texnologiyani calb etmokla 6z votondaslarinin mosgullugunu vo rifahint iomin
etmok iqtidarindadir. Belaliklo, geoiqtisadiyyat iqtisadi geosiyasats ¢evrilmisdir.

Geoiqtisadiyyat faktiki olaraq, ganunlart vo mexanizmlori ilo dovlatin inzibati-
hiiquqi toskili paradigmasimi formalasdirir. Beloki, bazarin globallasmasinin naticasi
kimi, daxili vo xarici bazar arasindaki sorhadlorin itmasi, milli iqtisadi siyasatin
formalasdirilmasina yeni yanasmalar tolob edir. Miiasir global iqtisadiyyatda miidafio
tadbiri ilo miivaffoqiyyst gazanmaq miimkiin deyil. Roqabat gabiliyyatli moévgeyin
axtaris1 hiicum taktikasinin totbigini zaruri edir.

Azarbaycan 0z inteqrasiya siyasotini Olkonin strateji maraqglart vo real voziyyat
nozars alinmagqgla formalasdirmisdir. Bu siyasot daha ¢ox ikitorofli miinasibatlorin inkisaf
etdirilmosing, biitiin toroflorlo qarsiliglt  alverisli  genis olagolorin  yaradilmasina
yonolmisdir. Azarbaycan MDB vo GUAM kimi regional inteqrasiya qurumlarinin tam
hiiquqlu tizvii olarag AB, NAFTA,MERKOSUR vo ASEAN kimi inteqrasiya qurumlari

ilo do six olagolor qurmusdur vo bu olagoalor daim inkisaf edir.Eyni zamanda 6lkomiz
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Iqtisadi ©®mokdashq Toskilati (ECO), Qara Deoniz Iqtisadi ®mokdashig kimi regional
toskilatlarin da iizviidiir vo onlarin isindo foal istirak edir.

Bu giin AB Azarbaycanin on iri ticarat partnyorudur. 2013-cii ildo Azarbaycanin
ixracinin -~ 48,02%-1, 1idxalin iso 35,13%-1 Avropa Birliyi 0lkolorinin  payina
diismiisdiir.Miigayisa liciin geyd edak ki, homin dovrds ixracin yalmz 6,3 %-1, idxalin 1so
23,83%-1 MDB o6lkalorinin payina diismiisdiir.

Azarbaycanin geoiqtisadi mokandaki movgeyini miioyyonlosdiron asas amillordon
biri Olkonin ixrac potensialidir. Malumdur ki, ixrac potensiali istoniln 6lkenin sosial
iqtisadi inkisafinda miistosna ohomiyyato malikdir. Olkenin xarici ticarot dovriyyasi,
xarici ticarat balansinin saldosu miihiim gostaricilar olsa da, ixracin strukturu — 6lkonin
beynolxalq amak bogiisiinds vo demali global iqtisadi mokandaki yerini miioyyon edon
osas gostaricidir. Azarbaycanin zongin tobii sarvatlori 6lkonin ixracinin yiiksok hocmini
tomin edir. Ancaq ixracin strukturu bu istqgamotdo voziyyotin he¢ do qonaotboxs
olmadigim gostarir.

Azarbaycanin boyiik turizm potensialinin oldugunu nazors alsaq 6lkomizin turizm
xidmatlarinin netto idxal¢ist kimi ¢ixis etmosi manfi hal kimi gqiymatlondirils bilar vo bu
sahado Olkonin potensialindan daha somarali istifado olunmasina ehtiyac var. 2009-cu
ildo gobul olunmus ‘“2010-2014-cti illordos AR-da turizmin inkisafi lizro Dovlat
Program1” da mohz Azorbaycanin turizm potensialindan daha effektiv istifado
olunmasinin tomin edilmasina yonalmisdir.

Molumdur ki , diinyada regionalizm meyllori giiclonir vo bu proses miixtolif
iqtisadi  sistemlorin sorhadindos yerlogson O©lkalorin rolunun artmasi ilo c¢lisayiot
olunur.Azarbaycanin simaldan posr sovet 6lkalari ilo , conubdan Iran, Tiirkiys arasinda
movqgeyi, eyni zamanda Sorq —Qorb vo Simal — Conub ticarat xotlorinin iizorindo
yerlosmosi ilo diggati calb edir.Biitiin Sarqi Avropa, Qafgaz vo Orta Asiya olkolori kimi
Azarbaycanin da maraglar1 Qarba va ya Sarge fordi “poncora” agmaqgda yox, Sarq — Qarb
vo Simal — Conub miinasibatlorindo foal istirakdan, bu istigamatlordo noqliyyat
dohlizlorinin yaradilmasindan ohomiyyoatli doracods asilidir MDB o6lkalori, Avropa vo
Asiya olkaleri ilo ticarat igtisadi alagslari inkisaf etdirmok magsad ilo Azarbaycan Xaozor

donizinin biitiin istigamatlorini — Simal,Canub,Sorq va Qarbi birlogdiron “Simal-Conub”
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vo Sorq Qarb” Beynolxalq naqgliyyat dohlizlorine qosulub.Bu naqgliyyat dohlizlorinin
infrastrukturunun inkisafi bu istigamotlordo yiilk axinlarinin giinbagiin  artmasi
sababindon ¢ox aktualdir.Azarbaycanin bu naqgliyyat dohlizlarine qosulmasi: hom 6lkonin
ticarot — iqtisadi olagolorinin genislonmasi, hom do beynalxalq alomdo movgelarinin
mohkomlonmasi baximindan shomiyyoatlidir.

Zongin iqtisadi ehtiyatlara, yeralt1 vo yeriistii sorvotloro malik olan
Azarbaycan 6lka rohboarliyinin moqsadyonlii faaliyysti naticasinda regionda aparici,
lider dovloto cevrilmisdir. Bu giin o6lkomizin noqliyyat siyasoti Azorbaycan
dovlatinin iqtisadi miistaqilliyini daha da méhkomlondirmayas xidmat edir.

Simal-Conub iqtisadi olagelorindo Azorbaycanin rolunun artirilmasinda
nogliyyat-kommunikasiya  komplekslorinin  inkisafi mithiim rol oynayir.
Azorbaycanda diinyanin igtisadi cohotdon inkisaf etmis 6lkolorine xas olan nogliyyat
— kommunikasiya kompleksi — domir yolu, doniz, avtomobil, boru komori, hava
nogliyyati vo rabito sektoru inkisaf etmisdir. Avropa — Asiya kosismosindo yerloson
Azorbaycanda somorali iqtisadi olagelerin inkisafi {iclin olverisli sorait vardir.
Azorbaycanin olverisli iqtisadi mévgeyo malik olmasi ona Simal-Conub iqtisadi
slagoalorinda xiisusi ohomiyyat verilmasina gatirib ¢ixarmis, respublikamiz bu alverisli
geoiqtisadi mokanda ticarat dohlizi rolunu giiclondirmisdir. Avropa vo Asiyanin,
Simal va Conubun kasismasinds yerlason Azarbaycan regionda enerji va yiik axinlar
iiciin qovsaq rolunu oynamagq ii¢iin unikal imkanlara malik oldugunu niimayis
etdirmisdir. 1994-cii ilin sentyabrinda Azorbaycanin biitiin hoyati ohomiyyatli
saholordo inkisafinin osasini qoyan "Osrin miigavilosi"'nin imzalanmasi ilo
respublikanin iqtisadi vo tranzit-kommunikasiya ohomiyyoati xeyli doracado
artmisdir. Sonraki morhoalodo Baki-Novorossiysk, Baki-Supsa, daha sonra Baki-
Thilisi-Ceyhan osas ixrac neft komorlorinin i1so salinmasi, habelo Baki-Thbilisi-
Orzurum gaz komorinin tikintisinin yekunlasmaq iizro olmasi tokco Azorbaycanin
deyil, biitovliikdo regionun tranzit ohomiyyotini artirir. Simal-Conub oslagolorinds
Azorbaycanin faal istiraki vo global layiholors calb edilmasi onun etibarli, hamginin
daimi torofdashiginin bariz niimunoasi oldugunu gostorir. Azorbaycan bunu 6ziiniin

TRASEKA programinda faal istiraki ilo siibut etmisdir.
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Simalla-Conub arasinda korpli rolunu oynayan Azorbaycanin Avropa-
Qafqaz-Asiya noqliyyat dohlizinin inkisaf etdirilmosindo aparict yer tutmasi
respublikanin diinya 6lkalori ilo inteqrasiyasinin daha da dorinlosmosine xidmat edir.
Bu 1so noinki iqtisadi, hom do siyasi sabitlik vo tohliikasizlik baximindan bdyiik
ohomiyyato malikdir.

Azorbaycanin  “Simal-Conub” noqliyyat dohlizindo istiraki da o6lkomizin
iqtisadi vo strateji maraqlar1 baximindan miithiim shomiyyat kosb edir.

Simal — Conub beynalxalq nogliyyat dohlizi haqda sazis 12 sentyabr 2000-ci ilds II
Beynolxalq Avrasiya konfransinda Rusiya, Iran vo Hindistan arasinda imzalanmisdir.Bu
marsrut Siiveys kanali ili dasima marsrutundan ii¢ dofa qisa olub, yiiklorin Fars korfozi
olkolori, Hindistan, Pakistan va Iranla Morkozi vo Sorqi Avropa , eloco do Skandinaviya
olkolori arasinda Rusiyadan ke¢moklo dasinmasi ii¢iin nozordo tutulurdu.Imzalanan
miiqavilads yiiklorin Xazor donizi vasitosi ilo , Azarbaycandan yan kegmoklo Rusiyadan
birbasa Irana dasinmasi nozords tutulurdu.Amma bu istigamatdo domir yolu vo ya
avtomobil nogliyyati ilo Azorbaycandan kegmoklo dasinmasi homin vaxti 5-7 giin
qisaltmaga, hom do dasima xarclorini shamiyyatli dorocods azaltmaga imkan verir.Biitiin
bu amillornazors alinmaqla 2002-ci ildo Azaorbaycan da daxil olmaqgla “Simal-Conub”
Beynolxalq Nogliyyat Dohlizinin yaradilmasi hagda miiqavilo imzalandi.2005-ci ilin
fevral ayinda “Simal-Conub” BND-dos islarin togkili iizro komissiyanin ikinci iclasinda
Azarbaycan,Rusiya va Iran 6z domir yollarim birlosdirmok barada raziliga goldiler.

Bu marsrutla ildo 5 min ton yiik dasmir. Layiha {izro biitiin islor basa catdigdan
sonra is9 hor il 20 mln ton yiik dasma bilocokdir vo layihonin reallasdirilmas: iigiin
¢okilon xarclar iic il arzinds 6danila bilar.

Beynolxalq “Simal-Conub” noaqliyyat dohlizi Avropa 6lkalorinin, Rusiyanin,
Orta Asiya vo Qafgaz regionlarinin Fars korfozi vo Hindistana ¢ixisina, Xozoryani
Olkolorin Qara doniz limanlar ilo ticarst olagoalorinin intensivlosdirilmosing sorait
yaradacaqdir. Simal-Conub noqgliyyat dohlizi vasitosilo Azorbaycan iizorindon
yliklorin boyiik oksariyystinin daginmasinda domir yolunun istiraki nazards tutulur
ki, burada osas amil kimi, yiiklorin bir nagliyyat névil ilo bdyiikk hacmdo, tez bir

zamanda, daha uzaq mosafoyo dasinmasi gotiriliir. Dohliz vasitesilo  yiik
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dasimalarina Azorbaycan Respublikasinin yol-noqliyyat kompleksinin daha genis
colb edilmosi, xiisuson avtomobil nogliyyatinin vo Xozor Doniz Gomigiliyinin
imkanlarindan tam istifado olunmasi iigiin sorait yaradilmalidir. Azorbaycanin
“Simal-Conub” noqgliyyat dohlizino qosulmasi vo dohlizlo yiik dasimalarinda foal
istiraki respublikamizin iqtisadi maraglarina uygun olaraq yiiklorin, o ciimlodon
tranzit yiiklorin daha genis colb olunmasina, yilk hocminin c¢oxalmasma vo
golirlorinin artmasina, 6lkomizin noqliyyat infrastrukturunun inkisafina, yeni is
yerlorinin ag¢ilmasina, 6z névbosinds, bir cox sosial problemlorin hollino sorait
yaradacaqdir.

Ogor son vaxtlar Qorblo Iran arasindaki qarsidurmanin todricon yumsalmasini vo
Ofganistanda horbi omaoliyyatlarin todricon basa catmaga dogru meyllonmasini nazars
alsaq “Simal- Conub” BND -nin shomiyyatinin na doracads artacagini1 prognozlasdirmaq
¢otin deyil.

Biitiin bunlar gostorir ki, beynolxalq nogliyyat dohlizlorinin kosismoasinda
yerloson Azorbaycan hor ndv noqgliyyat dasimalari ii¢lin  ohomiyyotli strateji
morkozdir. Respublikamiz ¢ox qiitbli noaqliyyat-kommunikasiya sobokosi
formalasdirmaqla, 6ziinlin hom geosiyasi, hom do geoiqtisadi movqelorini daha da
giliclondirir. Azorbaycanin noaqliyyat strategiyasinin prioritet istigamatlori arasinda
TRASEKA layihosi c¢orgivesindo omokdashiga xiisusi digqet yetirilir. Avropa-
Qafqaz-Asiya noaqliyyat dohlizinin yaranmasmin vo inkisafinin osas noaqliyyat vo
kommunikasiya xottlorinin hansisa bir ir1 dovlstin tosiri altda diismosinin qarsisini
almagqla yanasi, Xozor donizindoki vo Xoazor sahilindoki zongin enerji dasiyicilarinin
vo digor tobii ehtiyatlarin diinya bazarina sorbost, davamli olaraq ¢ixisini tomin
etmokdon ibaratdir.

TRASEKA programimin totbiqi hokumatlor arasinda daha six omokdashq vo
dialogla noticolonmisdir. Bu da tranzit Odonislorin rogabatli soviyyads saxlanilmasi
raziligina vo sorhaddon ke¢cmonin rosmilosdirilmasi prosedurlarinin sadslogdirilmasing
gotirib ¢ixardi. TRASEKA dohlizi boyu iritonnajli yiiklorin nagl edilmesi hagqda da
razilagsmalar oldo olunmusdur. Onun Morkazi Asiyanin doniz yollar1 vasitosilo diinya

bazarlar1 ilo birlogdiron on qisa vo potensial cohatdon on siiratli vo oan ucuz marsrut
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oldugu tosdiq edilir, TRASEKA dohlizi boyu limanlar, domir yollar1 vo avtomobil yollar
tizro osash layiholorin maliyyalosdirilmasi iictin 1,7 milyard Avrodan c¢ox vasait
ayirmuslar. Bundan olave, Avropa Ittifaginin 6zal sarmayagilori Qafqaz vo Moarkozi Asiya
nogliyyat sirkotlori ilo birgo miiossisolordo istirak edirlor. Regional omokdasligi
genislondirmok vo iqtisadi sabitliyi mohkomlondirmok ii¢iin Avropa Ittifaqn Conubi
Cevrado Hava Marsrutlar: layihasi vo Neft vo Qaz Komorlori layihosi (INOQEYT) kimi
digor layihalori do doastoklayir.Nogliyyat dohlizi olmagla inteqrasiyaya dogru shomiyyotli
todbir kimi TRASEKA-nin inkisaf dinamikasi bu giin homigsokindon daha giicludiir.
Torofdas 6lkalor TRASEKA-n1 milli nogliyyat sistemlorinin diinyanin digoer 6lkalori ilo
inteqrasiya ii¢iin shomiyyatli sayillar. Markazi Asiyadan baslayaraq, Qafqazdan kegorak,
Qara Donizo istigamatlonmis va regionu Trans-Avropa Sobokolori vo diinyanin digor
noqtalarila birlasdiron Sorg-Qarb dohlizi bdyiik hacmds yiik dasimalarmi tomin edon
realligdir. Regional nogliyyat hiiquqi bazasmmin Avropa vo beynalxalq normalara
inteqrasiyast vo uygunlasdirilmasi davamli bir prosesdir. Avropa vo digor beynalxalq
agentliklor mallarin harokatinds siini manealorin azaldilmasi iiciin TRASEKA programi
carcivasinda foaliyyat gostarirlar.

Simal - Conub xarici ticarat alagolorine mal dovriyyesi artimina nail olmaq
iiciin Azorbaycanda avtomobil vo domir yollarinin yenidon qurulmasi, Baki
Beynolxalq Ticarot Limanimnin tikintisi, Xozor Gomigiliyi idarssinin inkisafi
sahosindo ¢ox mithiim islor gériilmokdadir.

Azorbaycanin naqliyyat sisteminin inkisafi, alternativ avtomobil vo domir yolu
xotlorinin ¢okilisi kiilli miqdarda investisiya tolob etso do, bu layiholorin
reallasdirilmasi, ilk névbada, milli tohliikasizlik maraglar1 baximindan vacib sayilir.
Olkomizin iqtisadi potensialinin vo miidafio qiidrotinin artmasi hor bir sahoya, o
climlodan yol-nagliyyat kompleksinin daha da inkisafina vo tohliikasizliyinin tomin

olunmasima genis imkanlar agir.

Noatica va takliflar.
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Diinyanin miiasir inkisaf morhoalosindo kapital axini1 milli vo regional iqgtisadi
hoyatda osas rol oynayir. inkisaf etmis diinyanin beynolxalq maliyys vo kapital bazari ilo
bagli manevr etmosi ii¢iin tizon valyuta moazonnslorindon yaxa qurtarmasina baxmayaraq,
valyuta mozonno siyasati bu bazarla olagoni saxlayir. Belo vaziyyat, cagdas dovriimiizdo
diinyanin iqtisadi inkisafinda bas veron monfi moqamlarin ilk ndvbodo maliyya
sektorundan rovaclanmasini sortlondiron amillordondir . Dovlat hoyata kecirilon valyuta
siyasatinin baslica subyektidir. O, perspektiv iiciin valyuta miinasibatlorinin inkisafinin
osas istigamatlorinin strategiyasini, qarsidaki dovro faaliyyat taktikasini, iqtisadi
masololora nail olmagin vasito vo yollarimi miioyyon edir. Valyuta siyasoti iqtisadi
siyasotin mithiim torkib hissesidir vo onun coxtorafli moqgsadlorinin  yerino
yetirilmasing,yoni dayaniql iqtisadi inkisafin tomin edilmasing, issizlik va inflyasiyanin
arttminin  dayandirilmasina, todiyyos balansi tarazliginin dastoklonmosine yonaldilir.
Valyuta siyasatinin asason bu formalarda hayata kecirilir: diskont, deviz siyasati vo onun
novlori olan, valyuta intervensiyasi, valyuta ehtiyatlarinin diversifikasiyasi, valyuta
mohdudlasdirmalari, valyuta donarliliyi deracasinin tonzimlonmasi, valyuta mozonnasi
rejimi, devalvasiya, revalvasiya.

Bu giin Azorbaycana daxil olan xarici kapitalin da hacminds neft sektoru boyiik
paya malikdir. Umumiyyatlo Azorbaycanda sonayenin strukturunda  xarici
investisiyalarin bolgii ol¢iilari alverissizdir. Xarici investisiyalarin sahavi diversifikasiya
omsali illar iizra 1.4-1.7 otrafinda doyisir ki, bu da ideal hesab olunan 3-don ¢ox asagidir.
Azaorbaycan Morkozi Banki (AMB) torofindon yiiriidiilon dollarin manata qarsi
ucuzlasdirilmasi siyasoti naticasinda iso 6lkonin ixraci, o ciimlodon onun asas hissasini
toskil edon neft ixracini ucuzlasdirr.

Dissertasiya ¢orcivasindo apalimis todqiqatlarin yekunu olaraq asagidaklarn geyd
etmoyi mogsad miivafiq hesab edirik. Eyni zamanda valyuta strategiyasinin nozori
aspektlorini kifayot gqodor vo dorindon tohlil edildiyi ii¢iin yalmz Azorbaycana aid
tokliflarlo kifayatlonacoyik:

[.Valyuta  sistemi  iqtisadi  noqteyi-nozordon  tosorriifat  olagolorinin

beynolmilallogsmasi asasinda meydana golmis valyutanin foaliyyati ilo slagodar iqtisadi
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miinasibatlorin macmusu kimi yaranan, milli ganunvericilik vo dovlatlorarasi sazislor
osasinda movcud valyuta mozonnasi vo 6domo miinasibatlorini tonzimloyan prinsip vo
razilagmalar toplusudur. Valyuta siyasati iqtisadi siyasatin miithiim torkib hissasidir vo
onun coxtarafli mogsadlorinin yerino yetirilmasing, yoni dayanigh iqtisadi inkisafin
tomin edilmasing, issizlik vo inflyasiyanin artiminin dayandirilmasina, 6donis balansi
miivazinatinin dastoklonmasing yonaldilir.

Valyuta siyasotinin asasini rosmon gobul edilmis nozori doktrinalar toskil
edir.Valyuta siyasati hiiquqi cohotdon valyuta ganunvericiliying, yani 6lkads vo onun
sarhadlari xaricinda valyuta dayarlari ilo amaliyyatlar aparilmasi gaydalarini tonzimloyon
hiiquqi normalar toplusu, habelo valyuta normalar1 {izro dovloatlor arasinda ikitorafli vo
coxtarafli miigavilalorlo rosmilogdirilir.

Milli valyuta sistemi — milli ganunvericiliklo miisyyan edilon ayr1 — ayr dlkalorin
valyuta miinasibatlorinin togkili formasini ifade edir. Milli valyuta sistemlarinin asasini
dovlatin qanunla miioyyan etdiyi milli valyuta togkil edir. Milli pul beynalxalq iqtisadi
miinasibatlords istifads edildikds valyuta olur.

2. Dovlatlorin milli valyuta strategiyalar1 dedikds onlarin daxili valyuta siyasatlori
basa diisiiliir. Dovlatin valyuta siyasati onun iqtisadi siyasatinin asas magsadlorina nail
olmasina yonoldilon siyasotidir. Bu siyasoto iqtisadi artimin davamliliginin tomin
edilmasi, issizliyin vo inflyasiyanin artiminin qarsisinin alinmasi, todiya balansinin
tarazliginin tomin edilmosi daxildir.

3. Azorbaycan Respublikasinda valyuta siyasati sahasinda sarbast foaliyyat 1991-ci
ildo dovlat miistoqilliyi aldo edildikdon sonra baslanmisdir. Bu masolo ilo bagh ilk
gorarlarin gabulu 1992-ci ilo tosadif edir. 1993-cii ilin avqust ayinda imzalanmis
prezident formani ilo manat 1994-cii il yanvarin 1-don Azorbaycan Respublikasi
orazisinds yegana 6donis vasitasi rolunu yerina yetirmaya baslamisdir.

Azorbaycan Respublikast  “Valyuta Tonzimi Hagqinda” ganuna 9asason
respublikamizin milli valyutasina asagidakilar aid edilir :

- tadaviilds olan, elaca do todaviildon ¢ixarilan, lakin todaviilds olan pul nisanlarina
doyisdirilo bilon Azarbaycan Respublikasi Moarkazi bankinin banknotlar1 soklinds olan

manatlar1 vo sikkolori;
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- Azarbaycan Resbublikasinda banklarda vo digor kredit toskilatlarnda hesablarinda
olan manat vasaiti;

Azaorbaycan Respublikasindan konarda yerloson baklarda vo digor kredit
toskilatlarinda hesablarda olan manat vosaiti.

4. Azorbaycanin beynslxalq valyuta sistemino inteqrasiyasina tosir gostoran 9sas
amillordon biri neft amilidir. Bu amil bizi biitiin diinyada tanidan amillor sirasindadir.

Azorbaycanin  beynolxalq valyuta sistemino inteqrasiyasina sabab  olan,
zorurilogdiron amillordon biri do Azarbaycanin tranzitiv 6lko olmasidir. Bu xiisusiyyato
malik olmagla 6lkomiz bir ¢cox Olkelor arasindaki slagoni genislondirir, siiratlondirir vo
Olkolor arasindaki dostluq miinasibatlorinin formalagsmasi: vo inkisafinda miihiim rol
oynayir. Xarici Olkolorin vo beynalxalq toskilatlarin maragina sobab olan bu amil
naticasinda Azarbaycan xeyli galir alds edir.

5. Azorbaycan Respublikasinin todiyo balansinin osas gostoricilorinin cari
voziyyetini tohlil edorkon onun xarici amillorin tosiri ilo xiisusi bagliligin1 vo milli
iqtisadiyyatin ~ beynolxalq rogaboto davamli iqtisadiyyat kimi formalasdigini
saciyyalondiron asagidaki magamlar1 geyd etmak olar:

Azarbaycanin omtoo ixracinda ketdikco c¢oxsahali meylin artmasina baxmayaraq
haolo do obyektiv olaraq ixracat xammal yOniimliidiir. Azorbaycan ixracatinin osas
maddalori olan xam neft, neft emali mohsullar1 vo tobii qaz timumi ixracatin doyor
hocminin 95 faizini toskil edir ki, bu da ixracat nomenklaturali mallarin diinya
giymatlarindoki doayisikliklordon Azarbaycan ixracatinin asililigin1 miioyyen edir. Xozar
selfi yataglarindan istifado edilmasi vo naqgl lizre ixrac boru komarlorinin istifadaye
verilmasi ilo olagadar neft-qaz ixracatinin nozords tutulan intensivlogmasi naticosindo
obyektiv olaraq golocokdo do ixracatin imumi hacminds neft vo gaz mohsullarinin
paynin yiiksok soviyyads qalacagim sorlondirir. Eyni zamanda karbohdrogenlorin diinya
giymatlorinin azalmasi ilo baghh asililigdan yaxa qurtarmaq ii¢iin miivafiq dovlat
programi ¢ar¢ivasindo ixracata c¢oxsahoali xarakter verilmisdir. Belo ki, 2003-cii ilin
yekunlarina nisbaton 2012-ci ildo geyri neft-qaz sektorunun imumi ixracit 1,5 dofo
artaraq 2 mlrd. doll. catmisdir vo bu tendensiyanin golocokds do davam etdirilmasi

nazorda tutulur.
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6. Investisiyalarin colb edilmosino dair dovlot siyasoti strateji  saholor iizro
Azorbaycanin olverisli imkanlarini, partnyor o©lkolorin  Azorbaycanin ixracat
nomenklaturasina ehtiyaclarini vo miimkiin satis bazarlarin1 nozors almagla respublikada
yeni ixracyOoniimlii istehsalin toskilinin vo movcud saholorin  genislondirilmasinin
mogsadouygunlugu nozors alinmagla hayata kegirilmisdir. Olkayo colb olunmus birbasa
investisiyalarin vo diger valyuta axinlarinin geri qaytarilmasi ilo bagli 6htaliklorin yerino
yetirilmasi miivafiq qanunvericiliklo tonzimlonmisdir. Belo amoliyyatlar xam neft ixraci
hesabina kapitalin geri qgaytarilmasi, yoni neft-qaz sektoruna calb olunmus
investisiyalarin geri qaytarilmasi (repotriasiyasi) vo digor xarici ohdaliklorin 6donilmasi
soklindo hoyata kecirilmisdir. Bu 1so 0z novbasindo Azaorbaycanin etibarli torofdas
oldugunun oyani siibutudur.

7. Xarici ticarotin sorbastlogdirilmasi vo xarici kapitalin horokoti iizorindo
mohdudiyyatlorin olmamasi1 respublikaya investisiyalarin calb edilmosinin  asas
sartlorindon biri olmusdur. Bu da hom milli igrisadiyyatin beynalxalq ragabatliliyinin
artmasina sorait yaratmis, hom do o6lkonin todiyo balansinin sabitliyinin tomin
olunmasini sortlondirmisdir. Bunun da naticasindo Olkonin strateji valyuta ehtiyatlar
yiiksok templo ¢coxalaraq 50 mlrd. doll. ¢catmisdir. Azarbaycanin 20 illik kredit tarixinin
I-ci dekadas1 xarici kapitalin calb edilmasi sayasindo respublikanin iistiinliiklorini
dogiq miioyyonlosdirmoys imkan vermisdir. Bunlar birbasa investisiyalar, 9sason
giizostli xarakter  dasityan uzunmiiddotli kreditlor vo qeyri - dovlat sektoru
torofindon xarici vesaitin calb edilmasi liclin  sorait yaradilmasidir. Bu tarixin 2-ci
dekadasini sociyolondiron osas amil iso ondan ibaratdir ki, 6lkadon xarico maliyyo
axinlari artmaga baslamigdir. Bu axinlar 2 katiqopiyadan ibarst olmusdur :

- calb olunmus investisiyalarin ( borclarin ) repotriasiyasi, yani geri qaytarilmast;

- xarici investorlarin qazandiglart golirlorin 6donilmosi. Calb  olunan xarici
kapitalin ~ strukturu Olkonin sabit todiys qabiliyyoti baximindan kifayot qgodor
alverisli olmusdur: xaric kapitalin ticds iki hissesindon ¢oxu birbasa investisiyalar
soklindo colb olunmus vo beynolxalg maliyys tosisatlart  torofindon  verilon
uzunmiiddatli dovlet borclarinin payr comi 10 faizo qador idi. Qeyri-dovlat sektoru

torofindon colb edilon kapitalla baghh da orta miiddatli borclarin hocminin artmasi
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meyli sabit olmusdur. Bununla belo xarici 6hdsliklorin yigilmasit nohayotsiz davam
edo  bilmozdi vo milli iqtisadiyyatin roqabatliliyini yiiksoldmok maogsadi ilo
respublikanin  tadiys qgabiliyyatini qoruyub saxlamaq {iciin cari omoliyyatlar tizro
gostoricilorin ~ profisitine nail olunmusdur. Bu mogsdo catmagq iiciin asas strategiya
ondan ibarat olmusdur ki, calb olunan xarici kapitaldan somorali istifado edilmis vo
onlar mohsuldar investisiyalarin maliyyalosdirilmasi istigamatlorine yonoldilmisdir.
Biitiin bunlar daxili vesait qith@min kompensasiya edilmasina vo ixracyOniimlii
iqtisadiyyatin inkisafina komok goOstorilmisdir. Noticads hokumatin apardigir ugurlu
islahatlar gedisindo iqtisadiyyatin makrosabitliyi oldo edilmis, xaricdon kifayat
godor caolb olunmus investisiyalar daxili investisiyalarin inkisaf etdirilmasina
zomin yaratmis vo Azorbaycan kapitalinin xarici Olkelords yerlosdirilmasi prosesi
baslanmigdir.

8. Baslica olaraq neft-qaz sektorunda, habelo iqtisadiyyatin tikinti vo
kommunikasiya saholorindo ugurla davam etdirilon inkisaf proqgramlarinin hayata
kecirilmosi iigiin xarici maliyyalosdirmo aximi bir daha tosdiq edir ki, Azarbaycanin
xarici Olkoalordon investisiya calb etmosini sortlondiron asas xiisusiyyatlor:- 6lko
orazisindo  investisiyalarin golirli olmasi; nadir xammal ehtiyatlarinin  olmas;
islahatlarin gedisino beynslxalq toskilatlarinin etimad doracasinin artmasi vo nahayat
milli iqtisadiyyatin ragabat gabiliyyatliliyinin artmasi ilo baghdir. Todiye balansinin
cari vaziyyatinin tohlili belo gonasto golmays asas verir ki, milli igtisadiyyatin rogabat
gabiliyyatliliyinin  giiclondirilmasi:- ixracyoniimlii istehsalin artirilmasi; beynalxalq
xidmatlorin inkisafi; investisiyalarin stimullagdirilmas1  vo  milli valyutanin
mozaonnasinin sabit saxlanilmasi amillorindon xeyli asili olcaqdir.

Qeyd olunan amillarin icrasina yonoldilon dovlat siyasati tadbirlori bu vo ya
digor doracads basqa masalalorla ziddiyyat yaratmasn deys xarici ticarat, pul - kredit
vo vergi - biildco siyasoti yeridon dovlot orqanlart goriilocok todbirlorini bir - biri

ilo razilagdirmalart vo birgo foaliyyat gostormslori magsadouygundur

Istifads olunmus adabiyyat siyahisi.
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