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AZORBAYCAN iQTiSADIYYATINDA DAVAMLI INKISAFIN
TOMIN EDILMOSI UZRO MB-IN PUL-KREDIT SIYASOTININ
TOHLILI VO QiYMOTLONDIRILMOSI

Xiilasa

Pul siyasatinin hodafino ¢atmaq mogsadilo Markezi Bank pul siyasati
alotlorindon istifado edir. Soroncaminda olan pul siyasoti alotlori vasitosilo
pul kiitlasi, valyuta mozonnasi vo faiz doracoloring tosir gdstormoklo Morkozi
Bank 6ziiniin son moagsadino nail olmaga ¢alisir. Pul siyasotino dair adekvat
qorarlar gobul etmok iigclin Morkozi Bank daim o6lkodoki makroiqtisadi
voziyyati tohlil edir vo prognozlasdirir.

Pul-kredit siyasatinin baslica magsadi maliyys stabilliyinin, inflyasiyaya
sobob olmadan davamli mosgulluq soviyyosinin vo iqtisadi artimin tomin
edilmesi kimi giymatlondirilir. AMB-nin faaliyyetinin vo onun pul-kredit
siyasotinin miihiim istiqgamotlorindon biri do bank sisteminin inkisaf
etdirilmasi, bu sektorda risklorin azaldilmasi, likvidliyin yiiksoldilmaesi,
banklarin pul yaratma kimi keyfiyyat gostoricisinin daha da artirilmasidir.

Acar sozlar: inflyasiya, ugot doracasi, qiymaotli kagizlar.

Giris.

Moqalado Azaorbaycan iqtisadiyyatinda davamli inkisafin tomin edilmasi
tizro MB-1n pul-kredit siyasotindon bohs edilir. Bu moqalodo Azarbaycanin
Morkozi bankinin  pul-kredit siyasotinin 9sas istigamotlorine, onu
miioyyanlosdiron amillors, somarslik doracasine va iisullarina digqgat yetirilir.

Azorbaycan Respublikasi Markozi Bankinin pul siyasstinin 9sas moqsadi
Olkodo qiymot sabitliyini, basqa so0zlo inflyasiyanin asagi soviyyado
qorunmasini tomin etmokdon ibarotdir. Asagi inflyasiya istehlakgilar vo
biznes ligiin olverisli iqtisadi miihit demokdir. Qiymat sabitliyi sahibkarlara
va ev tosorriifatlarina imkan verir ki, onlar 6z planlarini ominliklo vo daha
uzunmiiddatli dovra tortib etsinlor. Asagi inflyasiya milli valyutanin sabit
aliciliq qabiliyystini tomin edir. Stabil asagi inflyasiya golirlorin va
yigimlarin doyarsizlogsmasinin qarsisini alaraq milli valyutada uzunmiiddotli
yigimlar1 stimullagdirir, dollarlasmani vo faiz dorocolorini azaldir. Biitlin
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bunlar da iqtisadi artima vo maliyyo sabitliyino miisbat tosir edir. Pul
siyasotinin son hadofi olan inflyasiyani 6lgmok iiciin istehlak qiymaotlori
indeksindon istifade olunur. Azorbaycanda bu gdstorici Dovlet Statistika
Komitosi torafindon biitiin zoruri tolobat mallar1 vo xidmaetlorin daxil edildiyi
istehlak sabati asasinda hesablanaraq ictimaiyyoto toqdim olunur. Shalinin
rifah soviyyoesindon vo istehlak bazarindaki tendensiyalardan asili olaraq
istehlak sobotino daxil olan mohsul vo xidmotlor dostino vaxtasiri baxilir.
Morkozi Bankin inflyasiya iizro hodofinin komiyyat parametrlori ndvbati il
liciin miioyyaonlogdirilorok ictimaiyyoto aciglamir. illik hodof istehlak
qiymatlori indeksinin son 12 ayda doyisimi (vo ya 12 aylq inflyasiya) iizro
miioyyan olunur. Son hadof osasinda pul siyasstinin araliq vo omoliyyat
hodoflori miioyyan olunur. Perspektivds inflyasiyanin hadoflonmasi rejimino
kecidlo baslica omoliyyat hodofi olaraq banklararast pul bazarindaki
qisamiiddotli faizlordon istifado etmok nozordo tutulur. Pul siyasatinin
omoliyyat cor¢ivosinin mithiim elementlorindon biri faiz dohlizidir. Faiz
dohlizi banklararas1 bazardaki qisamiiddotli faizlorin dohliz daxilindo
harokatini tomin etmok mogsadi dastyir. Faiz dshlizi eyni zamanda Markozi
Bankin likvidlik amoliyyatlar1 tizro faizlorinin iyerarxiyasini miioyyon edir.
Morkozi Bankin faiz dohlizi li¢ parametr olan ugot doracasi, yuxar: hadd vo
asagl hoddon ibarotdir. Faiz dohlizinin asagi hoddi sterilizasiya yoniimlii
daimi imkanlar alotlorindon olan 1 giinlik depozit samsliyyatinin faizidir.
Faiz dohlizinin yuxar1 haddi iso 1 giinliik likvidliyin verilmosi iizro daimi
imkanlar alotlorindon olan oks-REPO omaliyyatinin faizidir. Ugot faiz
dorocosi faiz dohlizinin morkozi parametridir. Bu faiz dorocosini elan
etmoklo Morkozi Bank banklararasi bazarda qisamiiddotli faizlori bu
parametra yaxinlasdirmaga calisir. Dohlizin asagi hoddi ilo ugot dorocosi
arasinda formalasan faizlorlo sterilizasiya yoniimlii qisamiiddotli agiq bazar
omoliyyatlar1 hoyata kegirilir. Ugot doracosi ilo dohlizin yuxari haddi
arasinda formalasan faizlorlo likvidliyin verilmosi yoniimli qisamiiddotli
aclq bazar omoliyyatlart hoyata kegirilir. Morkozi Bank soroncamindaki
alotlorlo banklararasi pul bazarinda faizlorin dohliz daxilinds formalagmasina
calisir. Bu proses pul siyasoti gorarlarinin transmissiyasinin birinci hoalgosini
toskil edir. Banklararasi bazarda qisamiiddstli faizlor doyisondo digor faizlor,
o climlodon depozit vo kredit faizlori do doyisir. Bu proses pul siyasoti
qorarlarinin transmissiyasinin ikinci holqosini toskil edir.Pul siyasoti
hodoflorine nail olunmasi ohomiyyatli dorocodo bank sisteminin likvidlik
movqeyindon asilidir. Bank sisteminin likvidlik mévqgeyina bir sira amillor
tasir gostorir. Likvidliys tosir edon baglica avtonom (yoni Markozi Bankdan
asili olmayan) amil hokumot hesablarmin, xiisusilo do xozino qaliginin
doyisimidir. Bu amil dovlot biidcasinin golir vo xarclorindon asilidir. Xozina
qaligmmin azalmasi manatla miixbir hesablara artirici, onun artmasi iso
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manatla miixbir hesablara azaldic1 tosir gostora bilor. Bu amil dovlot
biidcosinin golir vo xarclorindon asilidir. Hokumat hesablarinin doyisiminin
likvidliye tosirini qiymotlondirs bilmok {iglin Morkozi Bank Maliyya
Nazirliyi ilo omok ashq edir.Agiq bazar omoliyyatlart Morkozi Bankin
togabblisii ilo vo Morkozi Bank torofindon miioyyonlosdirilon komiyyot
parametrlori ilo aparilir. A¢iq bazar omoliyyatlar1 da sterilizasiya yoniimlii vo
likvidliyin verilmasi yoniimlii ola bilor. Sterilizasiya moqgsedila Morkaozi
Bank 6ncodon miioyyon edilon hocmlords 1,3,6 vo 9 ayliq not horraclar
kegcirir. Not harraclar1 sabit hacmli olmaqla bazar faizlori osaslt mexanizmlo
kecirilir. Basqa so6zlo notlarin golirliyi bazarda tolob-toklif nisbatindon asili
olaraq formalasir.Macburi ehtiyatlarin normasi banklarin 6hdsliklorinin
hocminin miioyyon faizi nisbotindo miioyyonlosdirilir. Banklar torofindon
macburi ehtiyatlar “Macburi ehtiyatlarin  normasi, hesablanmast vo
saxlanmas1t Qaydasi”na uygun olaraq hesablanir vo saxlanilir. Qaydaya
uygun olaraq mocburi ehtiyatlar bankin colb olunan 6hdsliklorinin
hesablama dovrii (1 ay) iizro orta gilinliik qaligi osasinda hesablanir.
Hesablama dovrii hor ayin ilk taqvim giinii baslayir va son toqvim giinii bitir.
Banklar hesablama dovriindon sonraki 5 (bes) is giinli orzindo mocburi
ehtiyatlar iizro hesabatt Morkozi Banka toqdim etmalidir. Novbati saxlama
dovriinlin - mocburi  ehtiyatlar1  homin hesabat osasinda miioyyon
edilir.Banklar arasinda pul bazar1 oqdlori tominatli vo tominatsiz osasda
baglana bilor. Banklararasi tominath pul bazar1 osason Baki Fond Birjasinda
(Birja) qiymetli kagizlarin girovu ils baglanan REPO omoliyyatlarindan
ibarotdir. REPO oqdi baglandigi zaman REPO predmeti olan qiymatli
kagizlar depozitar torafindon REPO alicisinin hesabinda dondurulur. “REPO
bazarinda baglanilan aqdlor iizro indekslorin hesablanmasi vo agiglanmasi
Qaydalar’”na uygun olaraq, Birja torofindon giindolik osasda banklar
arasinda baglanan REPO oqdlori lizro 1 giinliikk, 1 hoftolik vo 2 hoftolik
indekslorin hesablanmasi vo Birjanin internet sohifosindo aciglanmasi
nazords tutulur. Bu indekslor banklar arasinda baglanan tominatli pul bazari
oqdlori iizro reprezentativ faiz rolunu oynayir.Morkozi Bankin monetar
siyasati pul siyasatindo miithim rol oynayir. Monetar siyasot Morkozi Bankin
pul toklifino tosir gostormoys ¢alismasidir.Monetar siyasotin asagidaki
novlori var.Daraldict siyasot - Bu zaman pul toklifi azaldilacaq vo ya az
artirtlacaq, yaxud faiz doracasi yiiksaldilocok.Genislondirici siyasot — Bu
zamant is9 pul toklifi koskin artacaq vo ya faiz doracosi azaldilacaq.Bundan
olavo monetar siyasotin mogsadindon asili olaraq asagidaki ndvlori var:
Yumsaq pul siyasoti -Morkozi bank faiz dorocosin asagi salmaqla iqtisadi
artima tokan verir.

Neytral pul siyasoti - Morkozi bank faiz dorocoesindo doyisiklik etmir.
Belolikls ns iqtisadi artim tosviq edilir no do inflyasiya ilo miibarizo aparilir.
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Sart pul siyasati - Bu zaman faiz doracesi yuxari saviyyoads saxlanmagqla
inflyasiya azaldilir. Monetar siyasotin osas alotlorindon biri agiq bazar
omoliyyatlaridir. Bu alot dovlat istiqrazlarinin, sirkatlorin sohmleri vo xarici
valyutalarin alinmasi va satilmasi ilo pulun miqdar idara edilmosino sobab
olur. Biitiin bu amaliyyatlar zaman1 az ya da ¢ox hocmdoki valyuta bazar
dovriyyesindon ¢ixir vo ya dovriyyayo daxil olur. Adoton qisa miiddotli agiq
bazar amoliyyatlarin sobabi qisa miiddstli faiz deracesine nail olmaqdir.
Digor torofdon iso bu omoliyyatlar hor hansi xarici valyutada (vo ya qizilda)
xiisusi miibadilo doracosini qoruyub saxlamaga xidmot edir. Monetar
siyasotdo istifado edilon digor osas alotlore iso asagidakilar daxildir:

*Diskont faiz doracasi,

*Maocburi ehtiyat normasi,

*Monovi razisalma (ing. Moral suasion),

*A¢1q ag1z omoliyyatlar1 (ing. Open Mouth Operations)

Monetar siyasot likvidlik tolosindo effektsizdir. Inflyasiya vo faiz
doracoasi sifira yaxin oldugda Morkoz Banki ononovi yollarla monetar siyasot
hoyata kegira bilmir. Bu zaman qeyri onenovi iisullar totbiq edir: dovlot
istiqrazlar1 almaqdansa, korporativ qiymotli kagizlar almaqla istehsalin
arttimin1 tomin edir ya da uzunmiiddotli istiqrazlar alir vo qisa miiddetli
istigrazlarmni satir.

Mbonba: Azorbaycan Respublikasinin Morkozi Bankinin  pul-kredit
siyasati haqqinda qaydalari.
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Analysis and evaluation of monetary and credit policy of the Central Bank of
Azerbaijan on ensuring sustainable development in the economy of
Azerbaijan

Summary

In order to achieve the goal of monetary policy, the Central Bank uses
monetary policy instruments. The Central Bank tries to achieve its ultimate
goal by influencing the money supply, exchange rate and interest rates
through the monetary policy instruments at its disposal. In order to make
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adequate decisions on monetary policy, the Central Bank constantly analyzes
and forecasts the macroeconomic situation in the country.

The main goal of monetary policy is to ensure financial stability,
sustainable employment level and economic growth without causing
inflation. One of the important directions of the Central Bank's activity and
its monetary policy is the development of the banking system, reducing risks
in this sector, increasing liquidity, and further increasing the quality indicator
of banks such as money creation.

Keywords: inflation, discount rate, securities.

AHanu3 ¥ olleHKa JICHe)KHO-KPEAUTHOU MONMUTHKHY L{eHTpanpHOro Oanka
Azep0aiimkaHa 1o 06ecreueHUI0 YCTOHYUBOTO pa3BUTHS SKOHOMUKHU
Azep0aiikana

Pe3rome

Jns mOCTHKEHUS UEIU NEHEKHO-KPEAUTHOW NONUTHKH LleHTpanbHbIi
0aHK  WCHOJB3yeT  HMHCTPYMEHTHI  JICHEKHO-KPEAWTHON  TOJUTHKH.
[lenTpanbHBIM OaHK MBITAETCS JOCTUYL CBOCH KOHEYHOM 11€JTH, BO3JICUCTBY I
Ha JICHE)KHYIO Maccy, OOMEHHBI KypC M MPOIICHTHBIE CTaBKHU C TIOMOIIBIO
WMEIOIIUXCS B €ro PacHopsiKEHUH HWHCTPYMEHTOB JI€HEKHO-KPEIUTHOM
MOJUTUKU. [[1 NpUHATHS aJeKBaTHBIX PELICHHUM M0 JIEHEKHO-KPEAUTHOU
nonutrke LleHTpanbHBI OaHK TOCTOSHHO aHATU3UPYET U MPOTHO3ZUPYET
MaKpO3KOHOMUYECKYIO CUTYalMIO B CTPAHE.

OcHOBHOW  TeNBbIO  JCHEKHO-KPEIUTHONM  TIOJUTHUKH  SIBJISIETCS
obecrnieueHre (PUHAHCOBOI CTAOUIBHOCTH, YCTOWYMBOTO YPOBHS 3aHITOCTH
U DKOHOMHYECKOTO pOCTa, HE BbI3bIBas WHQsAIUU. OIHUM U3 BaKHBIX
HarnpaBieHul nedarenbHocTd L[BA M ero JIeHeKHO-KPeAUTHOW MOJUTUKU
SIBJISICTCSL pa3BUTHE OAHKOBCKOW CHCTEMBbI, CHHKEHHE PHUCKOB B JaHHOM
CEKTOpE, MTOBEIIIIEHHUE JIMKBHIHOCTH, JlabLHENIIee MOBBIIICHHUE
KauyeCTBCHHOI'O IIOKA3aTe/s TaKNX 0AaHKOB, KaK CO3JJaHHE JICHET.
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