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Diinya matbuatinda dovri olaraq dovlatlararasi valyuta
miiharibalari barade qizgin miizakirelar yer alir. Olkelar bir-
birini milli valyutalaraini siini sakilds ucuzlasdirmaq yolu ils
ixraclarini stimullasdirmaqda ittiham edirlar. Milli
valyutalarin ucuzlasdirilmasi siyasatindsan takca ixracyoniimlii
0lkalar yox, eyni zamanda idxaldan asili o6lkalar da zarar
¢akir. Birinci qrup oOlkalar iiciin ixrac etdiyi olkanin
valyutasinin mohkamlanmasi va ya he¢ olmazsa sabitliyi
arzuolunandir. Ikinci qrup o6lksalarde isa veziyyat bir qadar
farqlidir. Daxili devalvasiya idxali bahalasdirir, yerli
istehsala dastak verir, xarici devalvasiya iso® aksina idxali
ucuzlasdirsa da yerli istehsalin ragabat gabiliyyatini
azaldar.

Mogalads xarici ticarat tarsfdaslarinin, daha konkret desak,
Azarbaycana mal idxal edan oasas oOlkalards bazi makroigtisadi
gostaricilarin dayismasinin hamin oOlkalardan gatirilan
mallarin hacmins tasiri tendensiyasina diqqgat yetirilir. Bu
baximdan son 5 ilds osas ticarat tarsfdaslari olan olkalarin
idxalinin hacmi milli valyutalarinin nominal mazannasinin
doyismasi voa hamin O0lkalards inflyasiya saviyyasi Azarbaycanin
analoji iqtisadi gostaricilari ils muqayise edilir.

Valyuta mazannasinin dayismasinin olkadaxili qiymatlara tasiri
sibhasizdir. Bu toasir iki istiqamatds bas verir. I1k ndvbads,
idxal olunan son istehlak mallarinin va xidmatlarin, o
cumladan o6lks daxilindsa istehsal olunan, ancaq ayri-ayri
komponentlari xaricdesn gotirilan mal ve xidmatlsrin giymstinin
doyismasina sabab olur. Uzaq olmayan dovrda — 2015-ci ilds
Olkemizda bas vermis devalvasiyanin naticesi olaraq idxal
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mallari iles yanasi yerli istehsal mallarinin da bahalasmasinin
sahidi olmusug. Buna sabab yerli istehsalin muxtalif
komponentlarinin, o cimladan xammalinin idxal olunmasi olub.
Digor torafden valyuta mazsannasinin dayismasi ixracin hacmi
ils yanasi daxili qiymatlarin saviyysasins do tasir eds bilar.
Ixracin artmasi naticasinds daxili bazarda toklifin azalmasi
bahalasmani sartlandira bilsr. Masalan, Tirkiyada soganin
gitligi sababindan ilin avvalinda Azarbaycandan bu mahsulun
ixracinin Kkoaskin artmasi daxili bazarda qiymatlarin
bahalasmasina gatirib c¢ixartdi.

Ancaq tacrubads yuxarida geyd edilanlar tasdigini hec¢ ds
hamiss tapmir. Masalan, dunyaca mashur Financial Times qgozeti
107 inkisaf etmokds olan oOlksds milli valyutalarin

ucuzlasmasinin ixraca va idxala tasirini arasdirib. Arasdirma
2013-2015-ci illsri ohate edib vo qgozet Beynsalxalq Valyuta
Fondu (BVF) ve Thomson Reuters Datastream malumatlarindan
faydalanib. Arasdirmadan malum olub ki, inkisaf etmakda olan
0lkalards milli valyutalarin mazeannasinin asagi salinmasi
hoamin oOlkalards ixracin artimina sabsb olmayib, avazinds
idxalin azalmasi musahids edilib.

Azsarbaycanda 2015-ci ilds bas veran devalvasiyanin
igtisadiyyatdaki fasadlari halsa dsa aradan qalxmayib,
comiyyatin milli valyutanin mazannasinin dayismasina garsi
hassasligini daha da artirib. Uzun middat ABS dollarina
munasibatds sabit olan manatin il arzinds 50%-2 qgadar dayar
itirmesi daxili ticaratls yanasi xarici ticarsatds ds
¢otinliklar yaradib. Azsrbaycanda devalvasiyanin mal ixracina
tohfasi halaki nazara carpmir. GOmruk Komitasinin
malumatlarina gora, 2012-ci ilds 1 ABS dollari 78 gopik olanda
geyri-neft ixracimiz 1,9 milyard ABS dollari oldugu halda,
2017-2018-ci illards bu godsterici azalaraq 1,5-1,6 milyard ABS
dollari arasinda dayisib. Halbuki bu muddsatds 1 ABS dollari
rosmi olaraq 1,7 manata gadar bahalasib. 2017-2018-ci illar
arzinds hokumatin qeyri-neft sektorunu stimullasdirmaq Uucun
genismigyasli toasabbislarina ragman gqgeyri-neft ixracinin
hacmini devalvasiyadan avvalki saviyyaysa catdirmaq halaki
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mimkin olmayib. Umumi ixracin azalmasi ise ixracda ylksak paya
malik neft-qaz mahsullarinin qiymatinin dunya bazarlarinda
koskin ucuzlasmasi ils bagladir.

Idxala goldikds ise 2015-ci ilda 9,2 milyard ABS dollari olan
idxal 2016-ca ilds 7,5% azalaraq 8,5 milyard dollara disub.
Sonraki illards manatin mazannasinin sabitliyi va tarafdas
olkalarin valyutalarinin dayarsizlasmasi Azarbaycan bazarinin
idxal uUcun calbediciliyini yenidan artirib. Bunun naticasidir
ki, idxalin hacmi 2017-ci ilds 2,9% artaraq 8,8 milyard
dollara, 2018-ci ilds isa 30,6% artaraq 11,5 milyard dollara
catib. Artim butudn oOolkalsrds bas vermayib. Rusiya, Turkiya,
Cin vo Umumilikds Avrozona 6lkslari Uzrs artim olmasina ragman
ABS, Boyilk Britaniya, Israil kimi 6lkelards azalma bas verib.
(Cadval 1). Butovlukda Avrozona oOlkalari uzra idxalin
saviyyasi artsa da, ona daxil olan Belcika, Yunanistan, Litva
kimi 6lkalarin idxalinda azalma qgeyds alinib.

Cadval 1. 2014-2018-ci illar iizra Azarbaycanin asas xarici
ticarat tarafdasi olan
o0lkalardan idxalinin dinamikasi

(milyon ABS dollari)

Olkalar Illar

2014 2015 2016 2017 2018
Rusiya Federasiyasi |1314,48|1437,90|1641,81|1554,26|1885,17
Turkiys 1286,64|1171,39|1181,58|1273,71|1576,87
Avrozona Olkalari 1794,242037,64|1247,58|1327,15|1660, 89
Cin 697,08 | 511,91 | 703,91 | 854,53 |1196,67
ABS 563,42 | 847,39 | 471,58 | 720,59 | 527,17
Ukrayna 419,58 | 309,65 | 289,77 | 459,92 | 469,80
Boylk Britaniya 978,34 | 553,33 | 495,22 | 239,86 | 263,72
Yaponiya 240,51 | 558,10 | 282,65 | 170,37 | 383,89
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Qazaxistan 221,01 | 98,93 98,12 107,83 | 174,15
Koreya Respublikasi 186,30 | 133,95 | 72,05 85,33 | 226,64
Iran Istam 147,16 | 90,46 | 161,08 | 240,27 | 414,80
Respublikasi1
isvegra 94, 36 99,21 63,11 56,87 | 512,95
Belorus 83,94 83,63 76,30 | 130,21 | 180,76
Israil 23,96 24,87 15,62 32,67 23,91
Gurcustan 93,89 67,99 51,47 74,15 94,09
Comi idxalda payi 88,7% | 87,0% | 80,3% | 83,4% | 83,7%

Monba: Dovliet Gomriik Komitasi

2015-ci ilin avvalindan baslayaraq 2017-ci ilin ilk rdbduns
gadar olan dovr manatin mazannasi Uc¢ln geyri-sabit olub. 2015-
ci il dekabrain 21-ds bas vermis ikinci kaskin devalvasiya
zamanl ABS dollarina munasibatda rasmi mazannasi 1,55-s diusmus
manatin mazannasi 2017-ci ilin fevralainda 6zunun pik haddins -
1,92-ys goadar catmisdi. Hamin aydan baslayaraq dunya
bazarlarinda neftin bahalasmasi fonunda hokumatin Neft
Fondundan transferti artirmasi, o cumladan Markszi Banka
makroigtisadi sabitlik uUcuUn olave vasait ayirmasi manata
dostak verdi vo milli valyutamiz qisa middatds 1,7 manat
saviyyasina gadar mohkamlanmays basladi. Devalvasiya istehlak
giymatlari indeksini ds artirib. Devalvasiyadan sonraki 2 ilds
inflyasiya saviyyasi 12%-don yuksak olub. 2018-ci ilds isa bu
gostorici 2,3%-o dusub.

Artiqg 2 ildir ki, milli valyutanin ABS valyutasina nazaran
rosmi mazennasi 1,7 AZN saviyysasinds galib. Manatin mazsnnasi
digar valyutalara nsazaran carpaz muayyanlasdirildiyindan ABS
dollari istisna olmaqla digsr valyutalara, o cumladan asas
ticarat tarafdaslarinin valyutalarina garsi tez-tez dayisir.
Ancag bu mazoanns doyisikliyi daxili bazara ciddi inflyasiya
tozyiqi gostarmir.

Hazirda sanksiyalardan dolayi iqtisadi c¢atinliklarla Uuzlasan,



Azarbaycanin an c¢ox idxal etdiyi Rusiya Federasiyasindan
idxalin hacmi ils rublun manat garsisinda nominal mazannasinin
doyismasina diqgat yetirak. Rasmi malumatlardan malum olur Ki,
2014-2018-ci illards rublun mazsnnasinin wucuzlasmasi bu
Olkadan idxalin artimini, bahalasmasi isa idxalin azalmasini
sartlondirib. Yegans olaraq 2016-ci ilds rublun manata nszaran
29% mOhkamlanmasina ragman idxalin 14,2% artimi bas verib.
Homin il Azarbaycanda inflyasiya saviyyasinin (12,4%) simal
gonsumuzdaki analoji gostearicini (5,4%) uUstalamasi do idxalain
artimina mane ola bilmayib. Buna baxmayaraq har iki amil 2017-
ci ilds (rublun méhkamlanmasi va inflyasiya saviyyasinin asagi
dismasi) idxala azaldici, 2018-ci ilds iss (rublun ucuzlasmasi
vo inflyasiya saviyyasinin artimi) artirici toesir gostoarib.
Rusiyanin idxalda payi son illar 16-19% civarinda dayisir.
(Qrafik 1)
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Qrafik 1. Rusiyadan idxal olunan mallarin hacmi ils valyuta
mazannasi va inflyasiya saviyyasinin dayismasi dinamikaszi,
2014-2018

Idxalda 13-14%-1lik paya malik Tirkiys idxal lzrs Azarbaycanin
ikinci on boyuk tarafdasidir. Bu Olksadoan idxalin hacmi
2014-2016-c1 illards 8% azalib, 2016-2018-ci illards iss 33,5%
artib. Idxalin azaldigi dévrde Tirkiysnin milli valyutasi olan
lironin manata garsi rasmi mazannasi 32% mohkamlanib, artdigi
dovrde isa lire 45,6% ucuzlasib. Idxal géstericilsrinin
doyismasinds hoar iki Olkads inflyasiya gostoaricilari do rol
oynayib. Bels ki, gonsu oOlkads inflyasiya saviyyasi 2016-ci
ilds Azerbaycandaki 12,6%-a qarsi 8,53% oldugu halda, sonraki
illards onu Ustalayarak 2018-ci ilds 20,3%-a yuksalib. Halbuki
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hamin il Azarbaycan 1istehlak giymatlsarinin artimi ssviyyssini
birragemli haddsa (2,3%) salmaga nail olub. (Qrafik 2)
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Qrafik 2. Tiirkiyadan idxal olunan mallarin hacmi ils valyuta
mazannasi va inflyasiya saviyyasinin dayismasi dinamikaszi,
2014-2018

Umumilikds 19 &6lkeni 6zinde birlssdiran Avrozona makaninin
idxalda pay1i taxminan 14-15% civarindadir. 2015-ci ildsa bu
mokana daxil olan o6lkalarin pay1i hatta 22% saviyyoasini do
otub. Rusiya va Turkiyadsn farqli olaraq Avrozona o6lkalarindan
gotirilan mallarin hacmi ilsa avronun mazannasi arasinda
asililiqg asimmetrik olub. 2014-2018-ci illards manatin avro
garsisinda davamli ucuzlasmasi bas verib. Hamin dodvrds avro
manata nazaran 96 sentdan 50 sents gadar bahalasib. Ancaq bu
dovrda 2016-c1 il istisna olmaqla idxalin hacmi artmaqda davam
edib. Avronun bahalasmasinin idxalin artimina manfi tasiri
olmayib. Avrozona oOlkalari UuUzra idxalain artimi asasan
Almaniya, Niderland, Fransa, Estoniya, ispaniya hesabina tamin
edilib. Azsarbaycanda istehlak qgiymatlari indeksinin
Avrozonadaki indeksi doafalarla UuUstalamasi doa idxalain
saviyyoesini azalda bilmayib. 2016-c1i ildski kaskin azalmadan
sonra novbati illards idxalda artim tendensiyasi geydsa alinib
(Qrafik 3)
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Qrafik 3. Avrozonaya daxil olan olkalardan idxal olunan
mallarin hacmi ils valyuta mazannasi ve inflyasiya
saviyyasinin dayismasi dinamikasi, 2014-2018

Cin Xalq Respublikasi son illsr idxal olkslari arasinda 4-cu
an boyuk O0lkays cevrilib. 2014-2018-ci illards samavi doévlatin
idxalda payi 7,6%-don 10,4%-o yuksalib. Cinin milli valyutasi
olan yuan manata nazaran bahalasaraq 7,85-dan 3,89-a yuksalib.
Yuanin bahalasmasi idxalin artimina mane olmayib. Bu muddsatds
idxalin hacmi 2015-ci il istisna olmaqla illar uUzro artim
tendensiyasi gostararak 697 milyon dollardan 1,2 milyard
dollara yuksalib. Bu o0lkads inflyasiya ssaviyyasinin

Azarbaycanla mugayisade asagi olmasi da idxali azalda
bilmayib (Qrafik 4)
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Qrafik 4. Cin Xalq Respublikasindan idxal olunan mallarain
hacmi ils valyuta mazannasi va inflyasiya saviyyasinin
doyismasi dinamikasi, 2014-2018

Oxsar voziyyet BOyuk Britaniya ils idxal tendensiyasinda da
geyda alinib. Cindan farqli olaraq Boyuk Britaniyanin idxalda
payi son 5 ilda azalaraq 10,7%-dan 2,3%-a dusub. 2014-cu ilds
idxalin hacmi 978,3 milyon dollar oldugu halda 2018-ci ilds bu
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gostoarici 263,7 milyon dollara qoadar azalib. Bu muddatds
funtun manat qarsisinda rasmi mazannasi mohkamlanarak 0,77
funtdan 0,44 funta yuksalib. Dumanli albionda istehlak
giymoatleari indeksi 0,04%-don 2,68%-5 yiuksalsa da
Azarbaycandaki saviyyays catmayib (Qrafik 5)
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Qrafik 5. Boyiik Britaniyadan idxal olunan mallarin hacmi ils
valyuta mazannasi va inflyasiya saviyyasinin dayismasi
dinamikasi, 2014-2018

Manatla mazannasinin birbasa misyysanlasdiyi dollarin 2017-ci
ils godoar mohkamlanmasi ABS-dan idxal olunan mallarin hacmina
muxtalif tesirlar gosterib. Bels ki, 2015 vo 2017-ci illards
idxalin hacmi artdigi halda 2016 va 2018-ci illards azalaib.
2018-ci ilds nominal mazsnnanin sabitliyi, inflyasiya

saviyyasinin eyni olmasi fonunda idxalin azalmasi bas verib.
(Qrafik 6)
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Qrafik 6. ABS-dan idxal olunan mallarin hacmi ila valyuta
mazannasli va inflyasiya saviyyasinin dayismasi dinamikaszi,
2014-2018
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2014-2018-ci iller Ukrayna igtisadiyyati ugun do qeyri-sabit
olub. 2015-ci ilds Azarbaycanin ulzlasdiyi devalvasiyaya ragman
manat qgrivnaya minasibatds bahalasaraq 21,23 AZN/UAH
saviyyasina yuksalib. Sonraki illards qrivnanin mohkamlanmasi
bas verib. Yukssk inflyasiya ils uUz-uzsa galan Ukrayna misyysan
godar giymat artimini azaldaraq 2015-ci ildeki 43,3%-dosn 2018-
ci ildoki birrsgamli saviyyaya endirmays muvaffsqg olub. Buna
baxmayaraqg bu O0lkada istehlak qiymatlari indeksi Azarbaycanla
mugayisada yuksak olarag qgalib. Mszannanin «cuzi
mohkamlanmasina baxmayaraq inflyasiya saviyyasinin yuksak
olmasi bu Olkadan idxal ucun alverisli soarait yaradib va
idxali son 3 ilde 2 dafayadak artirib. (Qrafik 7)
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Qrafik 7. Ukraynadan idxal olunan mallarin hacmi ils valyuta
mazannasi va inflyasiya saviyyasinin dayismasi dinamikasi,
2014-2018

Azarbaycanin oasas ticarst torafdasi olan digsr Olkalardsn ds
(Yaponiya, Qazaxistan, Koreya, Iran) idxalin artimi bas verib.
Bu 6lkalarin bazilarinds milli valyutalar manata munasibatds
mohkamlanib, bszilarinds inflyasiya saviyyasi Azarbaycandaki
analoji gostoricilari ustalayib.

Magalada osas diggat valyutalarin nominal mazannasina
yonaldilss do ixracatci ve idxalatcilarin gazanci va ya ¢ixari
tokca nominal mazannadan yox, ham do idxalat¢i ve ya ixracatcgi
olkenin inflyasiya saviyyasindan asilidir. Toabii ki, sohbat
real effektiv mazannanin saviyyasindan va doayisma
tendensiyasindan gedir. Burada osas masala yerli istehsalain
tokco xarici bazarlarda yox, ham ds daxili bazarlarda ragabat
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gabiliyyatinin tamin edilmasindadir.

Real effektiv mezanna (REM) manatin ticarat partnyoru olan
olkalarin valyutalarina noazoaran ikitarafli nominal
mazannalarinin dayisiminin ticarat xuUsusi c¢akilari ve hamin
0lkalarda inflyasiya nazara alinmaqla handasi ortasini aks
etdirir. Markszi Bankin malumatina ssasan manatin REM-i asas
ticarat tarafdasi olan 15 (ABS, Avrozona, B.Britaniya,
Belorus, C.Koreya, Gircistan, Cin, Iran, Israil, Isvecrs,
Qazaxistan, Rusiya, Turkiys, Ukrayna, Yaponiya) 0lkanin
muvafigq godstaricilari asasinda hesablanaragq vahid indeks
soklinda toartib olunur.

Cadval 2. Manatin xarici valyutalara nisbatan
real effektiv mazsnnalari %-1a (dekabr 2010=100)

Illar| Real effektiv mazanna

Umumi |geyri-neft sektoru iizra

2014 114.9 122.0
2015 86.2 93.3
2016 71.5 74.8
2017 73.8 77.9
2018 77.9 82.6

Manba: Markazi Bank

2-ci cadvaldan gorindiyld kimi devalvasiya naticasinds manatin
real effektiv mazannasi 2015-ci ilds 114,9%-dan 86,2%-3, 2016-
c1 ilds ise 71,5%-5 dusub. Ancaq son 3 ilds REM yenidan
bahalasmaga baslayib va 71,5%-dan 77,9%-2 ylksalib. Qeyri-neft
sektoru uUzro vaziyyat daha pis olub. 2016-2018-ci illarda REM
74,8%-don 82,6%-2 qalxib. Bunun sabsbi milli valyutanain
nominal mazannasinin sabitliyi, tarafdas 6lkalards inflyasiya
saviyyasinin artmasidir.

Milli valyutanin devalvasiyasi bir qayda olaraq oOlkads



inflyasiya fasadlari yaratdigindan daxili qiymatlarin artimi
devalvasiyanin effektini musayysn qgadar azaldir, cunki real
effektiv mazanna nominal mazanna ils muqgayisada daha az
doyisir. Buna gO0rs da agar nominal mazsannadan makroigtisadi
siyasoatin alati gisminda istifads edilirsa, calismag lazimdir
ki, iqgtisadi gostaricilars real tasir maqsadils sonda real
valyuta mazannasi ds dayissin.

Real effektiv mazannanin asagi diismasi nazari olaraq o6lkads
ixraci stimullasdirair, idxali isa azaldir. Magalada nominal
mazanna va inflyasiya saviyyasi dayisikliyinin asas tarafdas
0lkalarin idxal saviyyasina ciddi tasir etmadiyini gordiik.
Masalan, real effektiv mazannanin alverisli olmasina ragman
Avrozona oOlkalarindan va Cindan galan mallarin artimini
goriiriikk. Ciinki idxali avazlema siyasati hayata kecirilmirsa va
ya bu siyasat ugurlu olmursa, milli valyutanin devalvasiyasi
yerli istehsala an yaxsi halda qisamiiddetli doestak vera bilasr.
Buna gora da Azarbaycan kimi idxaldan asili olan o6lkalards
real effektiv mazeannanin azalmasi idxala hec¢ da hamisas
azaldici tasir gostara bilmir. Analoji veziyyati ixracla bagli
da soyleamak olar. Ixrac imkanlari yoxdursa, hec¢ bir
devalvasiya onu stimullasdirmayacaq. Ciinki devalvasiya
naticasinda tarkibi asasan idxal komponenti hesabina
formalasan ixrac bir gadsar da bahalasaraq raqabat
qabiliyyatini azalda bilasr.



