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Hor bir 6lkonin asas iqtisadi giicli onun milli valyutasidir. Milli valyutanin xarici
valyutalara nisbi iso bu 6lkanin regionda vo diinyada tutdugu iqtisadi mévqeyi oks etdirir.
Valyuta bir yaxud bir negs 6lkanin istifads etdiyi pul nominalidir. Pul iss 6z-6zluyiinds
mallarin yaxud xidmatlorin doyarini 6lgon osas ekvivalentdir. Hor bir mal vo xidmot
insanlarin tolabatlarini 6domayindan asili olaraq bazarda toloblo mohdudlasdiriimagina
baxmayaragq miayyan daxili doyara malikdir va bu doayar mahs valyuta ilo 6lctlar.
Belaliklo tmimi sistem elo qurulur ki, mali vo Xidmati satan soxs hamiso monfaat aldo
etsin. Lakin dovlatin ¢ap etdiyi va dovriyays buraxdigi pul kiitlasi taloblo mohdudlagsmur.
Dovlat pul gapin1 miioyan faktorlar sobobindon artira bildiyi kimi azaldada bilir ki, bu
proseslor homiso iqtisadiyyatla bagl olmur. Igtisadiyyat artdig1 toqdirds pul kiitlasido
artmalidir oks halda 6lkads pul qitlig1 yaranar ki buda defilasiyaya gotirib ¢ixarar. Pul
kitlosi haddindan ¢ox goxaldigi taqdirds isa tam torsi milli valyuta doyardoan diiser va
infilyasiya yaranar. Milli valyuta homiso milli iqtisadiyyata qarsi taraz vaziyyatdo
olmalidir. Bu oldugca goaliz bir prosesdir va bu prosesi Azarbacan Respublikasinin
Morkazi Banki hayata kecirilir hamginin ciddi nazarat edir. Belaliklo dlkads pul
dovriyyasinin hotta on Kicik fargi bels 6lks igtisadiyyatina kiillii miqdarda ziyan vura bilar.
Hor il Azorbaycan Respublikasi istehsal etdiyi mahsulu va xidmati xarici 6lkalora satir (
eksport ) va eyniliklo xarici 6lkalordon mohsul vo xidmatlor bizim 6lkamiza daxil olur (
import ). Bu zaman xarici valyuta ilo milli valyuta arasinda miioyyan nisbot yaranir ki,
buda 6z névbasinds valyuta mozonnasinin yaranmasinin 2sas sababidir. Banklar valyutaya
olan talobi 6daya bilmadiklori zaman kélgs igtisadiyyati bir s6zlo desok “qara bazar”
yaranir. “Qara bazar” iqtisadiyyatin istonilon sektoru va istonilon vahidi tc¢iin mdvcud ola
bilor vo valyuta istisna deyildir. “Qara bazar”-da Xarici valyutanin milli valyutaya qars1
olan nisbi har zaman Markazi Bankin elan etdiyi mozannadan fargli olur. Kotirovkada
manat homiso elan olunmus mozonnoadon forqli olaraq yuxart doyars malik olur ki, buda
son naticads manatin ucuzlagsmasina gotirib gixarir. Bas bu amil milli iqtisadiyyatimiza
neco tasir eda bilor? Bu faktorun musbat va manfi cohatlori manatin mazonnasine necs

tasir edo bilor?

Umimiyatlo tasir faktorunun arasdirilmasi zamani bazi anlayislar bdyiik rol

oynayirlar. Bunlardan biri - Valyuta bazari Vo mazonna anlayislaridir. Clinki mohz valyuta



bazarinda valyutalarin talob-toklifi formalagir vo yaranmis talob-toklif miioyyan moazonns
garsivasinda 0z naticasini tapir. Codvalda (Cadval 1.0) 2005-2021-ci illar arzinda
Azorbaycan Respublikasinin Markazi Banki tarafinfon elan olunmus manatimn xarici
valyutalara garsi rosmi orta moazonnasini goruriik. Oks edilmis moazanna Azarbaycan

Respublikasinin Markazi Bankinin iglotdiyi siyasatinin asas tosir mexanizmidir.

Cadval 1.0 Manatin xarici valyutalara qarsi rasmi orta mazonnasi

Table 1.0 Official average exchange rates of manat

i1, ay dlzlll;asrl AVRO A\(/]S(fll’lilrllya Cin yuam Rusiya rublu
Year, month US dollar EURO Al.(;s;:’fl;;an Chinese yuan Russian ruble

2005 0.9459 1.1799 0.7214 0.1154 0.0335
2006 0.8927 1.1231 0.6741 0.1121 0.0329
2007 0.8579 1.1769 0.7198 0.1128 0.0336
2008 0.8216 1.2100 0.7019 0.1182 0.0332
2009 0.8038 1.1204 0.6357 0.1177 0.0254
2010 0.8026 1.0657 0.7377 0.1186 0.0264
2011 0.7897 1.0995 0.8148 0.1222 0.0269
2012 0.7856 1.0102 0.8138 0.1245 0.0253
2013 0.7845 1.0422 0.759%4 0.1276 0.0247
2014 0.7844 1.0430 0.7078 0.1273 0.0208
2015 1.0261 1.1381 0.7705 0.1632 0.0170
2016 1.5959 1.7659 1.1879 0.2402 0.0239
2017 1.7212 1.9423 1.3189 0.2547 0.0295
2018 1.7000 2.0093 1.2719 0.2574 0.0272
2019 1.7000 1.9036 1.1819 0.2462 0.0263
2020 1.7 2.0694 1.2803 0.2600 0.0230
2021

01 1.7000 2.0713 1.3118 0.2625 0.0229

02 1.7000 2.0559 1.3173 0.2631 0.0229

*01.01.2006 tarixina kimi 1000 valyuta vahidi / 1000 currency unit till 01.01.2006

*% 01.01.2005 tarixindan etibaran 100 valyuta vahidi / 100 currency unit till 01.01.2005

Monba: Azarbaycan Respublikasinin Markazi Banki | Source: The Central Bank of the Republic of Azerbaijan
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Valyuta bazar: - bir valyutanin bir vo ya bir neco valyutalara doyisdiyi bazardir.
Konvertasiya zamani bir valyuta 6z cografi yaxud suveren faktorlarina asason daxili, digari
iSo xarici valyuta sayilir, buradan xarici valyuta termini yaranib. Valyuta bazari tok
treyderlor vo maliyyagilor tiglin yox eyni zamanda sosial comiyatin hor fordi liglin agiq hesab
olunur. Dovlatlorin va dévlst daxilinds milli bloklarin 6z valyutasi oldugu vaxtadak, valyuta
bazar1 biznessa, geyri-kommersiya sektoruna va bazon kommersiya toskilatlarinin siyasi
tolabatlarini, dovlstlorin, ayri-ayr1 soxslorinin, toskilatlarin vo qurumlarin monafeyini
gorumaga davam edacokdir. Gordiiyliniiz kimi valyuta bazari ¢ox genis bir anlayisdir.
Valyuta mazannasi — bir valyutanin doyarinin basqa valyutada olan ifadasidir. Bu zaman
pulun dayar Ol¢lict vo miibadils vasitasi funksiyalar1 milli igtisadiyyatda vo beynalxalq
ticaratda oks olunur. Pulun asas mogsadi Umiimi doyar 0¢ust olmag vo mallarin alig-satis
mubadilasi zaman miibadilo vasitesi olmaqdir. Belaliklo hor malin miiayyan bir doyari
yarandig1 zaman onlar1 bir yaxud bir ne¢o basqa mallara doyisib tranzaksiya etmays ehtiyac

qalmir, mali miiayyon pul vahidi ilo miibadilo etmak mumkin olur.
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Iki 61konin iqtisadi istehsal potensialin1 va yasay1s soviyyasini makroigtisadi tohlilini vo
analizini aparmaqg tgun beynolxalg maliyys institutlarinin istifads etdiklori on yayilmis
mugaise novii “Aliciliq Qabiliyyati Pariteti”-dir.

Alicithg Qabiliyyati Pariteti teoriyasina gora bir mahsul har bir 6lkada eyni giymatadir va har
kas bir mohsul ti¢lin eyni migdar pul 6domalidir. Naticads Aliciliq Qabiliyyati Pariteti vo real
birja giymatlori arasinda mazonns forqi yaranir. Hor 6lko eyni mahsul istehsal eds bilmir va
yeni mohsullarin daginmasi va alictya fiziki olaraq catdirilana dok miayyan xarclor tolob edir.
Dovlatlor bu kimi xarclori idars etmak tcln tariflor tayin edir, ki bu da xarici valyuta ilo
miqgaiss edilon zaman muoyyan uygunsuzluglar yaradir. Aliciliq Qabiliyyati Pariteti S=P1/P>

diisturla hesablanir.

Burada,

S — bir 6lkonin valyutasinin digar 6lks valyutasi arasinda olan valyuta mazonnasi,

P1 — malin birinci 6lkads olan giymati,

P> — malin ikinci 6lkado olan giymati.

Diisiinok ki 1 kg alma Amerikada 1 dollardir, Azarbaycanda ise 2 manatdir. Burada aliciliq

gabiliyyati paritetini tapmaq Ugln,



S=2/1=2. burada 2 Azaorbaycan manatmim 1 Amerika dollarma barabar olmasini goriiriik vo
Aliciliq Qabiliyyati Pariteti iki valyutani bels dayarlondirdiyinin sahidi olurug. Lakin bu
giymoatlor hazirki birjada mévcud olan mazonna giymatlarindan forgli olur. Fargin asas sobabi
infilyasiya daracasinin nozars alinmamasi, 6lkads hal-harirda olan kasibliq doracasi vo 6lkado
mallar va xidmatlara qoyulan tarif doracaloridir. Aliciliq Qabiliyyati Pariteti Azorbaycanda va
diinyada hor bir 6lka Uzrs infilyasiyanin doracasini hesablamaga komok edir: bir 6lkanin
umimi mallar sabatinin digor bir 6lkanin mallar soboatine bolir ve Gmimi forqi tapir. Butilin
amillor dogiq 0z tosdigini tapmadigindan bazon geyri-rosmi faktorlar Aliciliq Qabiliyyati
Paritetini hesablamaga mano olur yaxud alinmig naticilori qeyri dogiq edir.

Tk KkAK
Tossiif ki “Qara Bazar”-da hal-hazirda 6lko Uguin vacib olan bir faktora — Real Ekkeftiv

Mazannayada (Real Effective Exchange Rate) tosir gostorir. Ciinki imumi hesablanmig

Effektiv mozonno yalniz rosmi olds edilon molumatlara asason hesablanir vo digar geyri-
rosmi molumatlar nozors alinmir. REER bir valyutanin digarino miinasibatds necs doyisdiyini
muoyyan edir. Biz Real ekkeftiv mazonnoani hesablayaraq milli valyutamizin digor valyutalar
sabatinin dayarina nibatini miisyyan etmis oluruq. Koélgoe igtisadiyyati vasitisi ilo yaranmis
alava dayar rasmi sanadlords 6z tastiqini tapmadigindan miiayyan rosmi hesablamalar “nisbi”
xarakter dagimis olur. Eyniliklo qara bazarda bas veran mozonno farqi naticads ikili
mozannaya gatirib ¢ixardir. Bela Ki, geyri-rasmi mantagolordo USD/AZN moazannasinda
rasmi gostoaricilordon forgli olarag Azorbaycan manati 1.70 $ deyil, 1.82 $ toskil edir. Rasmi
nozarat edilmayan pul kitlasi dovriyyads oldugu zaman infilyasiyaya sabob olur vo bu hamdas
pul dévriyyasinin slratinads tosir gostormis olur. Qara Bazar termini Azarbaycanda 2015-ci il
bas vermis devalvasiyadan sonra daha genis islonmoays basladi. Bels ki, 2015-ci ilds dollara
olan tolabat koskin sokilds artdi va bu talobin ddonilmasi {iglin ayri-ayr1 subyektlor geyri-
qanuni dollar alis1 va satis1 ilo mosgul olmaga basladilar. Misal olaraq Azarbaycana golmis
bir turistin 6z pulunu doyismasi Ugln geyri-rasmi mantagoys yaxinlasdigi zaman o daha gox
monfaat alds etmis olacaq lakin bu prosess tobii olaraq milli valyutani ucuzlagmasina gatirib

¢ixaracaq.



Cadval 2.1 Pul bazasi (dovriin sonuna)

Monetary base (end of period)

min. manat
o ciimlodan

smendon | olan magd pul

’ hesablar Macburi bazasina

manatla pullar ehtiyatlar nisboti, %
2014 11866.9 11541.9 10845.9 1013.1 228.0 91.4
01 11142.6 11038.1 10530.2 598.4 162.0 94.5
02 11244.6 11136.5 10617.8 617.7 158.3 94.4
03 112056  11107.1 10676.7 519.4 165.1 95.3
04 11229.3 11105.0 10607.4 612.3 170.3 94.5
05 11366.4 11272.2 10750.5 599.9 179.2 94.6
06 11580.6 11485.2 10905.9 663.3 133.2 94.2
07 11858.1 11736.5 111444 702.1 190.5 94.0
08 11863.4 11743.6 111344 716.0 183.4 93.9
09 11646.2 11546.5 11042.3 593.2 118.5 94.8
10 11587.4 11478.0 10993.9 564.5 130.0 94.9
11 11601.1 11519.7 10955.7 627.7 115.1 94.4
12 11866.9 11541.9 10845.9 1013.1 228.0 91.4
2015 7560.7 6901.8 5416.8 2137.2 47.4 71.6
01 10760.3 10551.0 10145.3 604.5 142.0 94.3
02 9736.1 9109.9 8701.1 1028.4 155.1 89.4
03 8919.2 8339.4 8055.5 859.4 165.5 90.3
04 7870.2 7418.6 7008.9 858.3 60.1 89.1
05 7983.7 7597.3 7129.4 849.2 49.9 89.3
06 7806.0 7487.0 7084.4 718.3 62.8 90.8
07 7793.4 7467.5 7013.7 777.8 47.7 90.0
08 6886.3 6352.1 6118.5 762.7 57.1 88.9
09 7434.3 7050.4 6050.0 1378.9 47.3 81.4
10 7355.4 7055.9 5994.9 1349.7 45.9 81.5
11 7002.2 6730.6 5738.1 1257.7 43.7 81.9
12 7560.7 6901.8 5416.8 2137.2 47.4 71.6




Yuxarida oks olunan cadvalo (Cadval 2.1) asasan biz 2014-cl il va 2015-ci illar arasinda

mugaiso apara bilarik. 2014-c ilda dovriyyads boyuk pul kitlosi olmusdur lakin 2015-ci ilda

bas vermis devalvasiyadan sonra Azorbaycan Markozi Banki manatin ucuzlagsmasinin

qarsisini almagq tigtin dovriyyada olan pul kiitlasini 50%-dan ¢oxunu dovriyyan ¢ixardi. Lakin

yaranmis talob-toklifin 6donilmasi tgiin slave prosedurlarin yaranmamasi vaziyyati yalniz
gismoan idars etmays imkan verirdi. DOvriyyados olan pul kiitlesinin devalvasiyadan avvalki
SaVviyyaya barpasi yalniz 2019-cu ilds bas vermisdir. Belo ki bu ilds 10405.5 manat togkil

etmisdir (Cadval 2.2).
Cadval 2.2 Pul bazasi (dévriin sonuna)
Monetary base (end of period)
min. manat
o ciimlodan
0 Dovriyyadas olan
. Pul P ciimlodan nagd pul kiitlasinin
I, ay bazasi | Pul bazas, Dovriyyada Muixbir 5 I])b
olan nagd . pul bazasina
manatla hesablar Moacburi nisboti. %
pullar . s 70
ehtiyatlar
of which
of which i i
Year, Monetary Monetary R;t;gu?;t(i:c?r?rlc;n
month base base, .Cash in Correspondent Required Monetary base, %
. circulation accounts
in manat reserves
2014 11866.9 11541.9 10845.9 1013.1 228.0 91.4
2015 7560.7 6901.8 5416.8 2137.2 47.4 71.6
2016 9232.8 7860.5 6960.8 2258.7 147.7 75.4
2017 9872.6 8543.2 8140.2 1695.8 141.2 82,5
2018 10643.7 9545.7 8364.1 2243.8 163.0 78.6
2019 13125.3 121525 10405.5 2708.6 165.4 79.3
07 11668.0 10574.3 9310.1 2303.5 157.6 79.8
08 11417.0 10157.6 9288.4 2106.5 157.8 81.4
09 11498.3 10217.3 9352.6 2132.2 159.8 81.3
10 114275 10298.8 9437.3 1973.9 163.3 82.6
11 11622.8 10674.5 9614.3 1993.0 166.6 82.7
12 13125.3 12152.5 10405.5 2708.6 165.4 79.3




Statistik molumatlara asasan biz xarici tesirin bizim milli iqtisadiyyatimiza tasirini vo bu
tosirlorin azaldilmasma hesablanmis miioyyan addimlara sahid oluruq. ©n sads faktor belo
valyutamiza, milli iqtisadiyyatimizin inkisafina vo dovlstin galocak ii¢iin hazirladig:
uzunmuddatli addimlarin macmusuna tasir gostarmakdadir. Bunun tigtin daha doaqiq planlama
zaman1 geyri-rasmi molumatlar bels bdyiik rol oynamaqdadir. iqtisadiyyat termininin ¢ox
genis oldugunu nozars alaraq vaxtinda noazara alinmayan istonilon an Kicik amil belo milli
iqtisadiyyatimiz iglin boylik zararla naticalons bilor. “Qara bazar” anlayisi har nagadar
anlasilmaz vo gobuledilmoz olarsa belo onun vaxtinda prudensal olaraq ¢argivoys alinmamagi
Azarbaycan Respublikasinin Morkozi Banki torafindan yeridilon qaydalari va siyasatin on
sonda istanilon naticays gadirib ¢ixardilmasinda boyiik mane térada bilar.



