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PUL-KREDIT TONZIMLONMOSININ TOKMILLOSDIRILMOSI iISTIQAMOTLORI

Xiilasa
Mogalado Azarbaycanda pul-kredit tonzimlonmasinin tokmillogdirilmasi istigamatlori arasdirilmisdir.
Muallif inflyasiya hodoflomasi rejimina kegid, pul siyasotinin transmissiya mexanizminin giliclondi-
rilmasi, makroprudensial kredit tonzimlonmasi vo dollarlagmanin azaldilmasi kimi dord asas istiqamoto
digget yetirir. Beynolxalq tocriiboler, xiisusilo Qazaxistan, Giirciistan vo Ozbokistan niimunalari osasinda
tohlillor aparilmigdir. Magalodos bu todbirlorin hoyata kegirilmasinin Azorbaycanda makroiqtisadi sabitli-
yin mohkomlondirilmasi, geyri-neft sektorunun inkisafi vo davamli iqtisadi artimin tomin edilmasi

baximindan shomiyyat kasb etdiyi vurgulanir.
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Giris

Pul-kredit siyasoti makroiqtisadi sabitliyin
gorunmasinda vo davamli iqtisadi inkisafin tomin
edilmasindo asas alotlordon biridir. Son illards qlo-
bal miqyasda inflyasiyanin yiiksal-mosi, COVID-
19 pandemiyasinin fosadlart vo geosiyasi gorgin-
lik, xiisusilo Rusiya-Ukrayna miiharibosi markozi
banklarin qarsisinda ciddi cagirislar formalagdir-
misdir. Yiksok inflyasiya ilo miibarizo aparmaq
tiglin ABS-in Federal Ehtiyat Sistemi, Avropa
Morkozi Banki vo digar qurumlar ugot doracalorini
stiratlo artirmali olmus, bu da global maliyye mU-
hitini kaskin sokilds doyismisdir. Natica etibarils,
pul-kredit tonzimlonmosinin somoraliliyi vo diiz-
gun hoyata kecirilmasi masalasi hom global, ham
do soviyyado daha da aktuallasmisdir.

Azorbaycan iso pul-kredit siyasotinin tok-
millosdirilmasi iqtisadi diversifikasiya vo daya-
nighlig baximindan xiisusi ohomiyyat dasiyir.
Olks iqgtisadiyyatinin enerji sektorundan asililig:
va yerli valyuta olan manatin ABS dollarina qars1
sabit mozonnasi makroiqtisadi sabitlik t¢lin da-
vamli asas yaratsa da, 2015-ci ildo neft giymatlori-
nin koskin azalmasi problemlor yaratdi. Homin
dovrdo manatin devalvasiyast naticasindo inflya-
siya yiiksaldi vo bu igtisadi artima manfi tasir etdi.
Bu tacriiba gostordi ki, asason neft galirlori va sabit
mozonna kimi faktorlara osaslanan pul siyasati
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bozon somorasiz olur. Buna goro Azorbaycan
Morkoazi Banki (AMB) son dovrlardos pul siyasoti-
nin strateji ¢orgivasini  yenilomok, inflyasiya
hadoflorine yonalmok vo monetar alotlorin effek-
tivliyini artirmaq istiqgamatinds addimlar atmigdir.
Qeyd edilonlori nozero alaraq maqalonin
mogsadi  Azorbaycanda pul-kredit tonzimlon-
masinin tokmillogdirilmasi istigamotlorini
miioyyanlogdirmokdir. Bunun {iglin her bir is-
tigamat lizro hoyata kegirilo bilocak todbirlori, bu
todbirlorin  Azorbaycan UgUn yaradacagi Ustln-
liklori, uygun beynolxalq tocrilbodo bu is-
tigamotlorin faydaliligini nozordon kegirok vo
Azorbaycanla miiqayisali tohlililini aparaq. Azer-
baycanda pul-kredit tonzimlanmasinin tokmillag-
dirilmasi tigiin asas dOrd istigamati gdstormok olar.
Inflyasiva hadaflomasi  rejiminin  totbigi v
mazaonna siyasatinin ¢evikliyinin artirllmast
Pul-kredit siyasatinin tokmillosdirilmasi tigiin
ilk osasli addim kimi Azorbaycan inflyasiya
hoadoflonmasi rejiminin morholali sokilda taotbigini
hayata keciro bilor. Bu rejimde Markozi Bank osas
diggoti giymot sabitliyinin tomin olunmasina
yonoldir vo orta miiddotli inflyasiya hadafi
miioyyan edir. Inflyasiya hodaflonmosi effektiv
islomosi {i¢ilin lizon mazonns rejiming kegid tolob
olunur. Uzon mozonno rejimindo manatin
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mozonnasi bazar amillorino daha ¢ox uygunlasa-
caq, Markozi Bank iso zoruri hallarda valyuta ba-
zarina miidaxilalor ils kaskin dalgalanmalarin qar-
sisii alacaqdir.

Inflyasiya hodoflonmosi rejimino kegid Azor-
baycana bir ne¢o miihiim Ustiinliik gazandiracag.
Birincisi, qiymot sabitliyinin prioritet Kimi
miloyyon olunmasi vo ucot dorocasi vasitosilo
inflyasiyanin cilovlanmasi uzun miiddatli perspek-
tivdo asag1 vo stabil inflyasiya miihitini formalas-
diracaq. Bu, 6z ndvbasinds, iqtisadi subyektlorin
inflyasiya g6zlontilorini daha daqiq formalasdira-
cag, uzunmiiddatli investisiya qararlarinda etibar-
lihg artiracaq. ikincisi, ¢evik mozenna rejimi
xarici soklara adaptasiya baximindan iqtisadiyyata
olava dayamigliq veracok. Masalon, neftin diinya
bazarinda qiymoti koskin diisdiikdo sabit
mazonnoni saxlamaq avazino manatin miioyyon
gadoar ucuzlasmasi, qeyri-neft sektorunun rogabot
qabiliyyatini artiracaq. Diinya Bankinin tov-
siyoloring asasan, inflyasiya hadaflonmosins kecid
on c¢ox geyri-neft sektorunun rogabatliliyini
yiiksaltmak iiciin vacibdir. Uglinciisi, inflyasiya
hoadaflonmasi rejimi soffafliq vo hesabatliliq muhi-
tini daha da giiclondirmaklo AMB-nin strateji po-
tensialini artiracaqdir.

Inflyasiya hadoflonmasi rejimina kegidla bagh
Azorbaycanla oxsar iqtisadi struktura malik
Qazaxistan1 niimuns gostormak olar. Qazaxistan
2015-ci ildo koskin devalvasiyadan sonra
mozonnani  sorbast  buraxaraq  inflyasiya
hodoflonmasine kecid etdi. ilk marholodo milli val-
yuta doyarini 23%-o qada itirss do, bu addim mak-
roigtisadi somaralilik tiglin zoruri idi. Noticodo
Qazaxistan Morkozi Banki (NBK) pul siyasatinin
icrasinda daha ¢evik davranmaq imkani qazandi
vo inflyasiyan1 todricon nozarot altina aldi
Mosalon, 2016-2019-cu illorde Qazaxistanda
inflyasiya, inflyasiya hadof-lonmasi rejimi totbiq
edildikdon sonra, NBK-nin hadsf intervalina yaxin
soviyyado qalmigdir. Bu dovrda illik inflyasiya 6-
7% otrafinda olmus vo yalniz sonraki qlobal sok-
larm tosiri ilo miivaqqati yiiksolmigdir. Digar bir
niimuna Kimi Giirctistanin geyd etmak olar. 2009-
cu ildon inflyasiya hadoflonmasini gobul edon
Gilirciistan Morkazi Banki bir sira xarici va daxili
soklara baxmayaraq uzunmiiddatli dévrds inflya-
siyani nozarotdo saxlamag: bacarmisdir. Umumi-
likdos, bu 6lkalorin tocriibasi gostorir ki, diizgiin ha-
zirhq vo institutlasma oldugda inflyasiya
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hadoflonmasi rejimi makroiqtisadi sabitliys bOylk
tohve verir.

Azorbaycan iso inflyasiya hadaflonmasi reji-
mino kecidin ilkin morholosindo yarana bilocok
risklori azaltmagq tigiin ke¢idi todriclo hoyata kegira
bilor. Masalon, ilkin marhalads “hibrid” inflyasiya
hadaflonmasi rejimindon istifade eds biler. Bu
halda manatin mozonnasi qisa miiddotdo miioyyan
hadlor daxilinds stabillosdirici faktor olaraq qala-
caq, lakin todricon bazar dinamikasia uygunlasa-
cad. Umumilikdo, Azarbaycan neft golirlori hesa-
bina sabit mozonnani saxlaya bilsa do bu geyri-neft
sektorunun inkisafina monfi tosir  gostorir.
Qazaxistan tocriibosi iso gostorir ki, sorbost
mozonna uzun miiddotds iqtisadi saxslondirmays
tohfo vera bilor. Beloliklo, Azorbaycan uygun
beynolxalq tocriibadon istifado edorok morholali
inflyasiya hodoflonmosi strategiyasini hoyata ke-
cirmolidir.

Pul siyasatinin transmissiya mexanizminin giic-
londirilmasi

Inflyasiya hodoflonmosi rejimindon semarali
natico aldo etmok {iglin pul siyasotinin transmis-
siya mexanizmi guclii olmalidir. Transmissiya
mexanizmi dedikdo AMB-nin gabul etdiyi gorar-
larm (mosalon, ucot doracasinin doyismasi) real
sektora va inflyasiyaya no doracads vo hanst ka-
nallarla tosir etmasi nozords tutulur. Transmissiya
mexanizminin giiclondirilmasi tliciin AMB  faal
aglq bazar omoliyyatlart hoyata kegirmali, faiz
dohlizi alatlorini tokmillogdirmali vo banklararasi
pul bazarmi inkisaf etdirmalidir. Xiisusilo, bankla-
raras1 faiz doracolorinin AMB-nin miioyyan etdiyi
faiz dohlizi gar¢ivasindo formalagmasi tomin olun-
malidir. Bunun iiciin AMB likvidlik inzibatcilig
mexanizmlorini (masalon, depozit vo kredit hor-
raclar, repo amoliyyatlart vo s.) genislondirmali,
zaruri hallarda yeni alotlor togdim etmalidir. Bun-
dan olavo, maliyys bazarlarinin inkisafi pul si-
yasatinin effektiv icrasi ti¢iin vacib sortdir. Yalniz
bank sektoru deyil, eyni zamanda sigorta, qiymatli
kagizlar bazar1 kimi sektorlar da inkisaf edorak pul
siyasatinin miixtalif kanallarini giiclondirs biler.

Transmissiya ~ mexanizminin  giiclonmasi
naticesindo Morkazi Bankin qararlari daha qisa za-
manda real iqtisadiyyata tosir edocokdir. Trans-
missiya mexanizmi giiclondikcs, inflyasiyanin
idaro olunmasi ii¢iin valyuta mozonnasindon asili-
liq azalacaq va pul siyasatinin miistoqilliyi artacaq.
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Eyni zamanda, effektiv transmissiya maliyys ba-
zarlarinda intizamu da giiclondiracokdir ki, bu da
biitovliikde maliyys sektorunun somaraliliyini
yiiksaldir.

Bu istigamotds ugurlu niimunolordon biri kimi
Ozbokistan1 gdstormok olar. 2017-ci ildo valyuta
rejimini liberallagdiran vo inflyasiya hodoflonmasi
rejimino kegid (ciin hazirliq goron Ozbokistan
Morkozi Banki (OMB) pul siya-satinin transmis-
siya mexanizminin giiclonmasi ti¢iin dovlot bank-
larinin  rolunun azaldilmasina Ustinlik verdi.
Naticado, 6zal banklarin payinin artirilmasi, bank-
lararas1 bazarmn canlandirilmast kimi addimlarla
miisayiot olundu. Noticads, Ozbokistanda ugot
doracosinin  doyismosi kommersiya banklarmin
kredit vo depozit faizlorino daha tez tosir basladi.

Azorbaycan transmissiya mexanizminin giic-
londirilmasi yolunda ilk addimlarini atmigdir vo
burada Ozbakistan tocriibasi ilo ortaq cohatlor var-
dir. Ozbokistan niimunasi gdsterir ki, bank siste-
minda struktur islahatlart o ciimladon banklarin
miilkiyyet strukturu va raqabat miihiti pul siyasati-
nin Otlirticiilik qabiliyyotino birbasa tosir edir.
Azorbaycanda bank sektoru asason 6zal banklar-
dan ibaratdir, lakin dovlsto moxsus bir nega bdyiik
bankin bazardaki dominanthig likvidliyin bolis-
diiriilmosing tosir edir. Buna goro do, Azorbay-
canda da rogabotin artirilmasi, biitlin banklarin
barabor sortlorlo likvidliys ¢ixiginin tomin olun-
mas1 vacibdir. Umumilikds, Azorbaycan bdyiik
neft golirlori oldo etdiyindon likvidliyin yiiksok
soviyyasini tomin edir. Bu da transmissiyani longi-
dir. Yeni ¢or¢iva ilo vo beynoalxalq tacriibadon isti-
fads etmokls, AMB transmissiya imkanlarinin ar-
tirilmasina tosir edo bilor.

Makroprudensial kredit tanzimlonmasi

Pul-kredit tonzimlonmosinin ayrilmaz torkib
hissasi olan makroprudensial siyasat maliyys sis-
teminin sabitliyinin tomin edilmosinds bdyiik rol
oynayir. Azarbaycanda 2015-2016-c1 illordoki de-
valvasiya vo iqtisadi cotinliklor bank sektoruna
ciddi tosir edorok bir sira banklarin baglanmasina
va problemli kreditlorin hacminin artmasina sabab
oldu. Hokumat vo AMB sonraki illords bank sek-
torunu saglamlagdirmaq {iciin todbirlor gérso do
(mosalon, problemli aktivlorin tomizlonmosi,
Azarbaycan Beynolxalq Bankinin restrukturizasi-
yast va s.) maliyya sektorunun dayamqliginin arti-
rilmast davaml digqat tolob edir. Bu istigamotda
goriilo bilocok todbirlordon biri kredit artiminin
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makroprudensial tonzim-lonmosidir. Bu ton-
zimlomo ¢oar¢ivasindo Mor-kozi Bank iqtisadiy-
yatda kredit bumunun yaranmasina yol vermomok
ucln kapital buferlori formalasdira, diferensiallas-
dirllmis macburi ehtiyat normalarini totbiq edo,
kreditlorin miixtolif gdstaricilorine limitlor totbiq
edo bilor. Bu ¢orgivodo digor vacib addim bank
nozarati vo tonzimlomo ¢argivasinin tokmillosdi-
rilmasidir. Bunun U¢ln banklarin kapital adekvat-
g1, likvidlik moévqelori daimi nozarotdo saxlan-
mall, stress-testlor kecirilmalidir.

Makroprudensial tonzimlomos vasitosilo ma-
liyys sabitliyinin giliclonmasi, dolay1 olaraq pul si-
yasatinin effektivliyini ds artiracaq. Bundan basqa,
makroprudensial alatlorlo vaxtinda miidaxilo kre-
dit tsikllorinin koskin dalgalanmalarinin garsisi ali-
nir. Bu da iqtisadi artimin stabil, maliyys sektoru-
nun dayaniqli olmasina gatirib ¢gixarir. Azoerbaycan
kimi inkisaf etmokdo olan 6lkalorda bank sektoru
iqtisadiyyatin “qan dovran1” funksiyasi yerino
yetiri. Ona goro do banklarin saglam olmast tokca
maliyyo gostaricisi deyil, ham do real sektora ve-
rilon kreditlorin davamliligi demokdir. Masalon,
vaxtinda totbiq olunan prudensial limitlor hesabina
2020-ci il pandemiya dovriindo Azarbaycan bank-
lar1 dayaniqliliq gostordi. Homin dovrdo Kkapital
adekvatlig1 normativdon xeyli yuxar idi vo dov-
lotin dastayi ilo sistem risklori azaldildi. Giiclii
makroprudensial rejim golocokdo miimkiin sok-
lara (neftin ucuzlagsmasi, global maliyyos bohranlar
va s.) qars1 bank sektorunu hazirligh edir.

Qazaxistan eyni zamanda maliyys sabitliyinin
mohkomlondirilmasi sahosindo genis tacriibaya
malik 6lkalordon biridir. 2008-ci ildoki global ma-
liyyo bohraninda Qazaxistanin bank sektoru ciddi
zarar gordiikdon sonra bu 6lko makroprudensial is-
lahatlara  baslamisdir. Islahatlar  gorcivesindo
Qazaxistan problemli banklarin restrukturizasiya-
sin1 hayata kegirdi vo yeni prudensial normalar tot-
big etdi. Belo ki, istehlak kreditlorino mohdu-
diyyatlar, sektor iizro konsentrasiyaya nazarot, val-
yuta movgeyi limitlori kimi addimlar atildi. Bu
tadbirlar naticasindo 2017-Ci ildon sonra Qazaxis-
tan bank sektoru osasli doracads saglamlasdi vo
kapital ehtiyatlar artd1. Beynalxalq Valyuta Fondu
Qazaxistanin bank sektorunun hazirda likvid vo
dayanigli oldugunu qeyd edir, real sektora kredit
verma qabiliyyatinin ds barpa olundugunu vurgu-
layir. Bagqa bir niimuno Giirciistandir. Gurcustan
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Milli Banki1 2019-cu ilds 6lkada siiratls artan isteh-
lak kreditlosmosinin qgarsisin1 almaq iiglin “mosu-
liyyetli kreditlosma” qaydalari tatbiq etdi. Bu ¢or-
civado golirliyi asagi olan miistorilora kredit ve-
rilmasi gadagan olundu, homg¢inin ipoteka kre-
ditlori iizro do limitlor miioyyonlosdirildi. Bu ad-
dimlar Giirciistanda haddindon artiq borclanmasi-
nin qarsisini aldi vo banklarin kredit portfelinin
keyfiyyatini yiiksaltdi.

Bu niimunsloro baxaraq deys bilorik ki,
Qazaxistan kimi, Azarbaycan da neft bumu dov-
rindo kreditlorin siiratlo artdigi, lakin sonradan
xarici soklarin (2015-ci ildoki kimi) problemlor
yaratdig1 dovrlordon kegmisdir. Hor iki 6lko son-
radan makroprudensial ¢or¢ivoni giiclondirmoyo
caligmisdir. Tocriibado Qazaxistan bank sekto-
runda xarici borclanmanin  yiiksok  pay1
sobabindon, Azorbaycanda iso devalvasiya ilo
bagh valyuta riskinin reallasmasi sobsindon prob-
lemloarls tizlogmisdir. Buna gors, Azarbaycan tigiin
makroprudensial siyasotdo osas diqget valyuta
risklorinin idara edilmasino vo kreditlorin key-
fiyyotino yonaldilmalidir.

Dollarlasmanin azaldilmas: (dedollarizasiya)

Azorbaycanda pul-kredit sahosindo moévcud
olan problemlordon biri do dollarlagma soviyyasi-
nin yiksok olmasidir. Dollarlagma  hom
omanatlords, hom do kredit portfelindo 06ziinii
gostorir. Masalan, 2015-ci ildo amanatlorin dollar-
lasma saviyyasi 82%, kreditlorin iso 49% toskil
edirdi. 2024-cii ilin sonuna olan molumata goro
1s9, omanatlorin dollarlasma soviyyasi 37.5%-9,
kreditlorin dollarlagma saviyyesi iseo 16.1%-9
godor azalmisdir. Azalma trendi miisahido edilso
do omanatlor tizro dollarlasma soviyyasi holo do
yuksokdir. Yiiksok dollarlasma soraitindo AMB-
nin manatla bagl faizlor vasitosilo tosir giicii moh-
dudlasir, ¢linki igtisadi subyektlor xarici valyutada
hesablagsmalara tistiinliik verirlor. Dollarlasmanin
azaldilmast tigilin bir nega istigamotds todbirlor go-
riilo biler. Birincisi, makroiqtisadi sabitlik vo asag1
inflyasiya tomin edilmalidir. Ev tosarriifatlari ma-
natin  alicthq  qabiliyyatine  giivandikds
omanatlorini dollardan manata kegirmayo bagslaya-
caqdir. Bu baximdan, inflyasiya hadaflonmasi re-
jiminoa kegidin ugurlu olmasi dollarlagsmanin azal-
masinin da tomol sortidir. Ikincisi, diferensial
macburi ehtiyat normalart vo digor prudensial r1-
caglar totbiq edils bilor. Bu ¢argivads banklar iglin
xarici valyutada colb edilon vasaitlora daha ytiksok
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chtiyat normasi totbiq edilmoklo onlar1 manatla
islomoya stimullasdirmaq miimkiindiir. Uglincuist,
xarici valyutada kreditlosmoys mohdudiyyatlor
goyula bilor. Dérdiincisti, manatla olan maliyys
alatlorinin cazibadarlig artirila bilor. Bunun Ugln
manatla olan doévlst qiymaotli kagizlarinin, korpo-
rativ istiqrazlarm, sigorta mohsullarinin gesidini
artirmaq vo golirliliyini yiliksaltmok olar. Nohayat,
hiiquqi miistovido dedollarizasiyanin tosvigi. Bu
corgivodo bozi Olkolordo oldugu kimi boyiik
mablagli ddanislorin yalniz milli valyutada aparil-
mast tolobi, yaxud qiymotlorin  manatda
gostorilmosinin mocburi olmasit kimi addimlar
nozardon kegirilo bilar.

Dollarlagmanin azaldilmasi tadbirlorinin hayata
kecirilmasi birbasa pul siyasstinin manevr imkan-
larim artiracaq. ©gor iqtisadiyyatin omanat vo kre-
ditlorinin oksor hissasi manatla olarsa, Markozi
Bankin manat iiciin totbiq edilon faiz deracasi iqti-
sadi aktivliys vo inflyasiyaya daha giiclii tosir edo
bilor. Masalon, hazirda yiiksak dollarlasma fo-
nunda AMB ugot doracasini artirdigda, manatla
olan kreditlor bahalassa da, dollarla verilmis mov-
cud kreditlarin faizi doyismoz qalir vo dollarla y1-
gimlar iizro faiz do daxili siyasstdon az asilidir.
Noticado, pul siyasatinin transmissiyasi effektiv
olmur. Dollarlasma azalarsa, bu problem aradan
qalxar. Fitch reytinq agentliyinin do geyd etdiyi
kimi, yiiksak dollarlasma MDB 6lkelarindo pul si-
yasoti transmissiyasini angoalloyon osas amillordon
biri kimi ¢ixig edir. Biitiin geyd olunanlari nozors
alsag, uzunmiiddatli perspektivds, manatin
Olkodaxili yegano hesablagma vasitasi rolunun
mohkomlonmasi iqtisadi tohliikesizliyin tomin
edilmosinds asash sokilda tévha vera bilar.

Natica

Yekun olarag, pul-kredit tonzimlonmasinin tok-
millogdirilmasi hom makroiqtisadi sabitlik, hom do
inkliiziv vo dayamqli inkisaf {glin strateji
ohomiyyot dasiyir. Hazirki global ¢agirislar fo-
nunda Azorbaycan 6z pul siyasatini modernlos-
dirmo yolunda ardicil addimlar atmalidir.
Maogalads miizakire olunan dord ssas istiqgamat —
inflyasiya hadoflomasing kecid vo ¢evik mazonna
rejimi, transmissiya mexanizminin gliclondi-
rilmosi, makroprudensial kredit tonzimlonmasi,
dollarlagmanin azaldilmasi ilo bagh todbirlor bir-
biri ilo olagali va inteqrasiya olunmus sokildo
hoyata kecirilmolidir. Bu halda qeyd edilon is-
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tigamaotlar iizra tadbirlorin hayata kegirilmasi asan-
lasacaq vo onlarin tosir imkanlar1 da daha ohatali
olacaqdir. Belo ki, daha miistoqil Morkozi Bank
inflyasiya hodoflonmosini ugurla aparacaq, inflya-
siya asag diisdiikco dedollarizasiya siiratlonacok,
dedollarizasiya artdiqca pul siyasati transmissiyast
daha da yaxsilasacaqdir.

Aydindir ki, geyd edilon istigamatlor tizra tod-
birlorin hoyata kecirilmosi ilkin maorholdo
miioyyon c¢otinliklor yaradacaqdir. Belo ki, iizon
mazanna sisteminin totbiqi manatin moazonnasinda
dalgalanmalara sobob ola bilor vo ya yaxud kre-
ditlora prudensial mohdudiyyatlorin totbiqi ilkin
morholodo sahibkarlarin borclanma imkanlarini
azalda bilor. Lakin, beynolxalq tocriibonin
naticalori gostarir ki, orta vo uzun miiddstli dovrde
oldo olunacaq asagi inflyasiya, giiclii bank sektoru,
roqabatgabiliyyotli real sektor, somorali pul si-
yasati kimi tstiinliiklor bu keg¢id dévrinin mim-
kiin monfi tosirlorinden daha vacibdir. Iqtisadi si-
yasatin digor saholori, xiisusilo fiskal siyasot vo
struktur islahatlar1 da pul-kredit siyasati ilo uzlas-
dirilmalidir ki, makroiqtisadi sabitlik méhkom da-
yaglar tizorindo qurulsun. Notico etibarilo, Azor-
baycanda pul-kredit tonzimlonmasinin tokmillas-
dirilmosi istiqgamatlori iizro ardicil todbirlorin
hoyata kegirilmosi 6lkonin post-neft dovrinda
inamla addimlamasina, iqtisadi diversifikasiya
hadoaflaring ¢atmasina va global iqtisadi ¢agirisla-
rn fonunda davamli maliyys sistemino sahib ol-
masina xidmot edocakdir.
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HAIIPABJIEHUA COBEPIIEHCTBOBAHUA AEHEXKHO-KPEAUTHOI'O
PEI'YJIMPOBAHUSA

Pesrome

B craree paccMaTpuBarOTCs  HalpaBJ€HUS ~ COBEPLICHCTBOBAHMS  JEHEKHO-KPEIUTHOIO
perynupoBanus B A3sepOaiijpkaHe. ABTOp aKIEHTHPYET BHHMAaHHME HA YETBIPEX OCHOBHBIX
HaIIpaBJICHUAX: IICPCXOA K PEKUMY TApIrCTUPOBAHUS I/IH(bJIiIIII/II/I, YKPCIUICHUEC MCXaHU3Ma TPaHCMHUCCHUU
JEHEXKHO-KPETUTHOM OJUTUKH, MAKPOIIPYACHIIUATBHOE PETYIMPOBAHNE KPEIUTOB U CHUKEHHE YPOBHS
nosutapusanud. Ha ocHOBe MeXXIyHapOaHOTO OnbITa, B yacTHOCTH Kazaxcrana, ['py3uu u Y30ekucrana,
aHaJIM3UPYETCS BAXKHOCTh JAHHBIX MEp JUIA YKpEIUICHHS MAaKpOIKOHOMHYECKOH CTaOMIIbHOCTH,
pa3BUTHS HEHE(DTSIHOTO CEKTOpa U 00ECIIeYeHUs yCTOMYMBOIO SKOHOMUYECKOr0 pocTa B A3epOaiiikaHe.

Rza Jabir oglu ABBASOV
Doctoral Student of Western Caspian University, Azerbaijan
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DIRECTIONS FOR IMPROVING MONETARY AND CREDIT REGULATION

Summary
This article explores the directions for improving monetary regulation in Azerbaijan. The author focu-
ses on four main areas: the transition to an inflation targeting regime, strengthening the monetary policy
transmission mechanism, macroprudential credit regulation, and reducing dollarization. Drawing on in-
ternational experiences, particularly from Kazakhstan, Georgia, and Uzbekistan, the article highlights how
these reforms can enhance macroeconomic stability, promote the development of the non-oil sector, and
ensure sustainable economic growth in Azerbaijan.
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