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D
ünya iqtisadiyyatında baş verәn
qlobal maliyyә böhranı şәraitindә
beynәlxalq bazarda ixtisaslaşma
güclәnir, innovasiyalara söykәnәn

vә yüksәk әlavә dәyәr yaradan elmtutumlu
iqtisadiyyat modelinә üstünlük verilir. Bu isә
qlobal vә regional sәviyyәdә rәqabәtin kәskin
artmasına sәbәb olur. Belә bir şәraitdә hәr bir
ölkә qarşısında yüksәk rәqabәtqabiliyyәtliliyә,
mәhsuldarlığa, sәmәrәliliyә malik dayanıqlı vә
davamlı iqtisadi inkişafın formalaşdırılması kimi
vәzifәlәr dayanmalıdır. Bu vәzifәlәr iqtisa diy -
yatın strukturunun tәkmillәşdirilmәsini, elmtu -
tumlu iqtisadiyyatın formalaşdırılmasını, mak -
roiqtisadi sabitliyin qorunmasını, investisiya
mühitinin daha da yaxşılaşdırılmasını, qabaqcıl
texnologiyaların vә tәcrübәnin tәtbiqini, insan
kapitalının inkişaf etdirilmәsini, xarici inves -
tisiyaların tәşviqini nәzәrdә tutur. Müasir şә -
raitdә iqtisadiyyatın dayanıqlı inkişafının tәmin

olunmasında pul-kredit sistemini tәkmil lәş -
dirmәklә, investisiya siyasәtinin reallaşdırılması
istiqamәtindә mәqsәdyönlü islahatlar aparılması
mühüm vәzifә kimi qarşıya qoyulur. Odur ki, bu
problemin nәzәri vә praktiki cәhәtdәn araş -
dırılması aktual mәsәlәlәrdәn biridir.

Pul-kredit siyasәtinin әsas istiqamәtlәri 
Pul-kredit siyasәtinin әsas öhdәliklәrindәn

biri iqtisadi inkişafın dayanıqlığını vә davam -
lılığını tәmin etmәkdir. Dövlәtin investisiya
siyasәtinin reallaşdırılmasında pul-kredit siste -
minin xüsusi rolu vardır. Ölkәdә pul-kredit
siyasәtinin hәyata keçirilmәsi zamanı labüd
olaraq inflyasiyaya qarşı mübarizә ilә iqtisadi
artımın stimullaşdırılması problemi arasında
obyektiv ziddiyyәt yaranır. Bu baxımdan pul-
kredit siyasәti dövlәtin investisiya siyasәti ilә
әlaqәlәndirilmәli, vergi tәnzimlәmә sistemi ilә
tamamlanmalıdır.  

Qlobal maliyyә böhranı şәraitindә pul-kredit
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siyasәtinin әsas istiqamәtlәri kimi aşağıdakıları
göstәrmәk olar:

1. Mәzәnnә sabitliyi.
2. İxracın stimullaşdırılması.
3. İnflyasiyanın qarşısının alınması, aşağı tәk -

rәqәmli inflyasiya sәviyyәsinin qorunması.
4. Əlverişli investisiya mühitinin yaradılması.
5. Tәdiyә balansının tarazlığının qorunub sax -

lanılması. 
6. Qeyri-neft sektorunun inkişaf etdirilmәsi

[1, sәh.175].
Pul-kredit siyasәtinin әsas istiqamәtlәrindәn

biri kimi әlverişli investisiya mühitinin yara -
dılması әsas prioritetlәrdәndir. İnvestisiya sahә -
sindә iqtisadi artım çevik pul siyasәti ilә dәs -
tәklәnmәli, bunun üçün Mәrkәzi Bank risklәrin
minimallaşdırılmasını, bank sektorunda maliyyә
dayanıqlığının qorunmasını tәmin etmәlidir.
Bank sektorunun maliyyә dәrinliyinin artırılması
vә onun investisiya fәaliyyәtindә daha effektiv
iştirakının stimullaşdırılması istiqamәtindә dә
fәaliyyәt güclәndirilmәlidir.

Ölkәnin investisiya potensialının artırıl -
masında bank sisteminin rolunun yüksәldilmәsi
olduqca vacibdir. Bu istiqamәtdә bank sisteminin
fәallığının tәmin olunması ilә bağlı imkanların
aşkara çıxarılması, ölkәdә әlverişli siyasi vә
iqtisadi şәraitin yaradılması mühüm rol oynayır,
elәcә dә bankların özlәrinin dә xüsusiyyәtlәri az
әhәmiyyәt kәsb etmir. Qeyd edәk ki, son illәr
respublikamızda bank sisteminin pul yaratma
qabiliyyәtini ifadә edәn pul multiplikatorunun
sәviyyәsindә artıb-azalmalar müşahidә olun -
muşdur. Belә ki, 2016-cı il әrzindә geniş pul
kütlәsi (M3) 1,9% azalaraq 20889,6 mln manat
olmuşdur. 2017-ci il әrzindә isә pul kütlәsi (M3)

9,01% artaraq 22772,1 mln manat tәşkil etmişdir.
M3 pul aqre qatının ÜDM-ә nisbәti 2015-ci ildә
39,2% tәşkil etdiyi halda, 2016 vә 2017-ci illәrdә
azalaraq 34,6% vә 32,7% tәşkil etmişdir.

2016-cı ildә M3 pul aqreqatının azalması
әsasәn, xalis daxili aktivlәrin azalması hesabına
baş vermişdir. Xalis xarici aktivlәr isә yeni -
dәnqiymәtlәndirmә nәticәsindә manat ifadәsindә
artmış vә pul kütlәsinә müsbәt tәsir etmişdir.
İnvestisiya fәaliyyәtinin iqtisadi sәmәrәliliyinin
artırılmasında pul aqreqatlarının mühüm rol
oynadığını nәzәrә alsaq, bu sahәdә dövlәt siya -
sәti dә tәkmillәşdirilmәlidir. Demәli, investisiya
layihәlәrindә yaxından iştirak edәn bankların
kapital bazası beynәlxalq, dünya standartlarına
cavab vermәlidir, çünki yalnız iri banklar
istehsala investisiya yatırmaq istiqamәtindә
vәsaitlәrinin әksәr hissәsini onların tәsәrrüfat
dövriyyәsindәn çıxarılmasına tab gәtirә bilәr.  

Bank kreditlәşdirilmәsi pul-kredit siyasәti
vasitәlәrindәn biri kimi 

İnvestisiya kreditlәşdirilmәsi pul-kredit siya -
sәti vasitәlәrindәn biri kimi çıxış edir. Mәlumdur
ki, investisiya kreditlәşdirilmәsi әsa sәn, orta vә
uzunmüddәtli olur vә borcalan üçün kreditә görә
faiz dәrәcәsinin sәviyyәsi müstәsna rol oynayır.
Uzunmüddәtli bank kreditlәşdirilmәsinin ob -
yektlәri müәssisә vә tәşkilatların tikintilәri, elәcә
dә vәtәndaşların özlәrinә mәxsus mәnzil tikin -
tilәri, istehsal vә sosial sferaya aid obyektlәr
tikintisi, mövcud obyektlәrin yenidәn qurulması,
genişlәndirilmәsi, avadanlıq, texniki vә nәqliyyat
vasitәlәri, elmi-texniki mәhsullar, intellektual
dәyәrlәr, eyni zamanda, digәr mülkiyyәt ob -
yektlәrinin yaradılması ola bilәr. Kommersiya
banklarını uzunmüddәtli kreditlәrin verilmәsinә

2013 2014 2015 2016 2017

İqtisadiyyata kre dit qoyuluşları 15422,9 18542,6 21730,4 16444,6 11757,8

Onlardan: qısamüddәtli 3335,4 3931,4 5297,3 3478,0 2101,3

yekuna görә faizlә 21,6 21,2 24,4 21,1 17,9

uzunmüddәtli 12087,5 14611,2 16433,1 12966,6 9656,5

yekuna görә faizlә 78.4 78,8 75,6 78,9 82,1
vaxtı keçmiş borclar 792,8 976,3 1508,6 1472,6 1626,7

Cәdvәl 1. 
İqtisadiyyata kredit qoyuluşları (ilin axırına mln manat) [3]
Mәnbә: Azәrbaycan Respublikası Dövlәt Statistika Komitәsi. Bakı, 2017
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cәlb etmәyin әsas şәrtlәrindәn biri, borcların
sığorta şirkәtlәri, pensiya fondları vә başqa
qeyri-dövlәt şirkәtlәrinin bu әmәliyyata cәlb
edilmәsi vasitәsi ilә ola bilәr. Bu halda әn önәmli
mәsәlә uzunmüddәtli kreditlәr üzrә faiz dәrә -
cәlәrini aşağı salmaqdan ibarәtdir. Uzunmüddәtli
kreditlәrin alınmasını müştәri üçün әlverişli
etmәk mәqsәdi ilә güzәştli qiymәtlәrlә istiq -
razların buraxılışı mәqsәdәuyğun hesab edilir.
Belә olduqda borcalan uzunmüddәtli ssudanı bir
neçә ildәn sonra istiqrazların real laş dırıl ma -
sından daxilolmalar hesabına qaytara bilәr.

Cәdvәl 1-in mәlumatlarından da göründüyü
kimi, investisiyalaşdırma mәqsәdi ilә iqtisa -
diyyata kredit qoyuluşlarının hәcmindә son illәr
uzunmüddәtli kredit qoyuluşları üstünlük tәşkil
edir. Belә ki, 2017-ci ilә nәzәr saldıqda görәrik
ki, iqtisadiyyata  kredit qoyuluşlarının 17,9%-i
(2101,3 mln man) qısamüddәtli, 82,1%-i (9656,5
mln man) isә uzunmüddәtlidir. Son 2 il әrzindә
hәm uzunmüddәtli, hәm dә qısamüddәtli kredit
qoyuluşlarının hәcmindә azalma müşahidә
olunmuşdur. 

Uzunmüddәtli kreditlәrin artmasına passiv -
lәrin struktur xüsusiyyәtlәri müәyyәn dәrәcәdә
mane olur: banklarda şәxsi vәsaitlәr azlıq tәşkil
edir, cәlb olunan vәsaitlәr qısa müddәtlidir. Faiz
dәrәcәlәri ilә verilәn borcların riski arasında
ziddiyyәtlәr vәziyyәti bir qәdәr dә kәskinlәşdirә
bilәr. Dünya tәcrübәsindә uzunmüddәtli kreditlәr
daha etibarlı hesab olunur vә onlara görә faiz
dәrәcәlәri aşağıdır. Buna baxmayaraq, bu gün
respublikamızda uzun müddәtli kreditlәr daha
riskli hesab olunur vә onlara verilәn faiz dәrә -
cәlәri müәssisәlәrin maliyyә imkanlarının mәh -
dudluğu baxımından çox aşağıdır.

Qeyri-sabit, iqtisadi-siyasi şәraitdә banklar
tәrәfindәn hәyata keçirilәn investisiya siyasәti
aşağıdakı xüsusiyyәtlәrlә müşahidә olunur: 

– siyasi risklәrin yüksәk sәviyyәdә olması;
– dövlәt qiymәtli kağızlarına kapital qoyu luş -

larının gәlirlik sәviyyәsinin yüksәk olması; 
– korporativ qiymәtli kağızlar bazarının zәif

inkişaf etmәsi vә ya inkişaf etmәmәsi;
– fond bazarının inkişaf etmәmәsi sәbәbindәn

kreditin, banklarda investisiya aktivlәrinin ciddi
çatışmazlığı şәraitindә innovasiya-investisiya
layihәlәrinә kommersiya bankları tәrәfindәn bir
kömәk, yardım formasına çevrilmәsi;

– investisiya fәaliyyәtindә risk probleminin
ciddi әhәmiyyәt kәsb etmәsi.

İnvestisiya kreditinin müqabilindә qoyulan
girova qarşı likvidlik tәlәbini irәli sürәn inno -
vasiya-investisiya layihәlәrini kreditlәşdirәn
banklar üçün kredit riskinin minimuma en -
dirilmәsi әlverişli vә rahat yollardan biridir. 

Müәssisәlәr üçün bu imkan böhrandan çıxış
yollarından olsa da, maliyyә vәziyyәtinin acına -
caqlı olması onlara kredit verilmәsi imkanlarını
mәhdudlaşdırır.

İstehsalın investisiyalaşdırılmasına maliyyә
vәsaitlәrinin cәlb olunması perspektivlәrini araş -
dıran alimlәrin fikrincә, keçid iqtisadiyyatı şә -
raitindә maliyyә-sәnaye qruplarının yara dılması
hәm makroiqtisadi sabitlәşmә prosesinә vә iqti -
sadi artım üçün potensialın formalaş masına, hәm
dә bank sisteminin özünün daya nıqlığının yük -
sәldilmәsinә müsbәt tәsir göstәrir  [4, sәh. 43]. 

Əksәr şirkәtlәr açıq bazardan istifadә etmәklә
vәsait toplayırlar. Qiymәtli kağızların açıq (küt -
lәvi) yerlәşdirilmәsi, tәklif olunması – bazarda
özünü tәsdiqlәmiş, uğurlu fәaliyyәt göstәrәn,
kapitalın iri şirkәtlәr üçün xarakterik cәlbolunma
üsuludur. Adәtәn, kütlәvi şәkildә yerlәşdirmә
korporasiyaların gücünün artırılması, mәhsul vә
xidmәtlәrin çeşidinin genişlәndirilmәsi, dövriy -
yәsinin artırılması, әmәliyyatların coğrafi miq -
yasının genişlәndirilmәsi vә s. mәqsәdi ilә hәyata
keçirilir. Korporasiyanın qiymәtli kağızları
kütlәvi şәkildә yerlәşdirmәsi olduqca mürәkkәb
vә bahalı prosesdir. Bu prosesi hәyata keçir mәz -
dәn әvvәl korporasiya prosesin mәq sәdlәrini,
dәyәrini vә nәticәsini әvvәlcәdәn görә bilmәlidir.
İnkişaf etmiş ölkәlәrdә bu sahәdә dәqiq fәaliyyәt
alqoritmi mövcuddur vә burada mühüm cәhәt –
kredit tәminatıdır. Müştәrilәrә borc verilmәsi ilә
bağlı aparılan danışıqlar za manı müzakirә olunan
әsas mәsәlә tәminatın hәcmi vә keyfiyyәtidir.
Bu, borcun verilmәsi zamanı bank sahibinin
qәrar qәbulu prosesindә hәlledici cәhәtidir.

Borc vәsaitlәrinin qorunma obyekti kimi
aşağıdakılar ola bilәr: girov, kredit riskinin
sığortalanması, zaminlik, tәminat. Borcalan borc
müqavilәsinin möhkәmlәnmәsi üçün müxtәlif
formalardan istifadә edir. Kreditlәrin әn geniş ya -
yılmış qorunma növlәri – torpaq, bina, borca la -
nın digәr növ daşınmaz әmlakı, әmtәә-material
ehtiyatları, qiymәtli kağızlar vә s. ola bilәr. 
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İlkin inkişaf mәrhәlәsindә olan şirkәtlәr üçün
vençur kapitalı daha әlverişlidir. Belә növ kapital
yeni biznes fәaliyyәtinin sәhmlәr vә yaxud
qiymәtli kağızlarla maliyyәlәşdirilmәsidir. Bu,
yeni biznesә qoyulmuş pullar olub, bәzәn borc
öhdәliklәri çox vaxt da adi sәhmlәr formasında
olur. Borc öhdәliklәri onların buraxılışı qey -
diyyata alınmayanadәk satıla bilmәz, bir neçә il
onlar likvidli olmurlar. İnvestorlar ümid edirlәr
ki, firma bir neçә ildәn sonra tam formalaşaraq
inkişaf edәcәk vә artıq açıq bazarda öz şәxsi
sәhmlәrini satacaqdır. Öz növbәsindә, vençur
kapital sahiblәri sәhmlәri onların gәlirlәrindәn
bir neçә dәfә artıq qiymәtә satacaqlarına ümid
bәslәyirlәr. Bu, bir variantdır. Tәәssüf ki, digәr
variant da vardır. Yeni firmanın formalaşması ilә
bağlı yüksәk risklәr mövcuddur, ona görә
investorların qoyduqları vәsaitlәri itirmә ehtimalı
böyükdür. Belәliklә, investor bütün pullarını itirә
bilәr, lakin belә bir ehtimal var ki, onların dәyәri
10, hәtta 50 dәfә arta bilәr. Vençur kapital
sahibinin bütün investisiyalar üzrә gәliri uğurlu
kapital qoyuluşuna qarşı olduqca hәssasdır, yәni
bu fәaliyyәtin müvәffәqiyyәtindәn asılıdır.

Kapital axını öz mәzmununa görә dünya
iqtisadiyyatında unikal hadisәdir. Əksәr xarici
mütәxәssislәr bu problemә müxtәlif cür yana -
şırlar. Ən geniş yayılmış yanaşma isә belәdir ki,
kapital axını kifayәt qәdәr böyük hәcmdә
qısamüddәtli borc kapitalının sürәtlә bir ölkәdәn
digәrinә yerdәyişmәsidir. Ölkәlәrin fond bazar -
ları vә dünya fond bazarı arasında qarşılıqlı

asılılığın artması kapitalın axını riskini artırır,
miqyasını genişlәndirir vә ölkәnin maliyyә
vәziyyәtinә güclü tәsir göstәrir. Ona görә dә
Beynәlxalq Valyuta Fondu, Dünya Bankı vә
digәr maliyyә tәşkilatları bu problemin tәdqiqinә
böyük maraq göstәrirlәr. Kapitalın sürәtlә yer -
dәyişmәsi kapital axınının әsas әlamәti kimi
xarici investorların sәlahiyyәtindә olan maliyyә
aktivlәrinin (sәhmlәrin, istiqrazların) kütlәvi
şәkildә onlara satılması, hәmçinin yerli banklar -
dakı hesablardan vәsaitlәrin kütlәvi şәkildә
götürülәrәk daha güclü valyutaya mübadilәsi
mühüm rol oynayır. Maliyyә aktiv lәrinin leqal
şәkildә satılması fond bazarının kifayәt dәrәcәdә
inkişafını tәlәb edir. Ona görә dә bәzәn fond
bazarının formalaşması prosesindә bu yolla
kapital axını baş vermәyә bilir. Bir faktı qeyd
etmәk yerinә düşәrdi ki, 1997-ci ildә Şәrqi-Asiya
ölkәlәrindә fond bazarlarında baş verәn böhran
bәzi ölkәlәrin fond bazarlarına öz mәnfi tәsirini
göstәrәrәk hәmin bazarlarda maliyyә aktivlәrinin
kütlәvi leqal satışına sәbәb oldu. Dünya fond
bazarının elastikliyi bir sıra hallarda hәmin pro -
sesin qarşısını alaraq, belә tәsirlә üzlәşәn ölkә -
lәrin fond bazarlarından xarici valyutanın axınını
dayandıra bilәr [6, sәh.15]. 

Kapital axınının baş verdiyi ölkәlәr üçün
ümumi oxşar әlamәt axının miqyasının böyük -
lüyü vә nәticәdә ölkәnin maliyyә-investisiya
potensialının azalması, eyni zamanda, onun xari -
ci valyutadan gәlәn gәlirlәri itirmәsidir. Kapi -
talın sürәtlә yerdәyişmәsinin әsas motivi, sәbәbi

Əsas tәminat әlamәtlәri Əlamәtlәrin  qiymәtlәndirilmәsi

1. Tәminat ölçüsü Bu ölçü böyük olduqca, qәrarın müsbәt hәlli ehtimalı artır. 

2. Tәminatın likvidliyi – mülkiyyәtin spesifikliyinin qiymәtlәndirilmәsi;
– mülkiyyәtin lәğvedilmә müddәtinin qiymәt lәn diril mә si;
– likvidlәrin tәsnifatı.

3. Tәminatın mövcudolma müddәti – mülkiyyәtin, әmlakın mövcudolma müddәti kreditin müd -
dәtindәn çox olmalıdır;
– mövcudolma müddәtinә görә likvidlәrin tәsnif lәş dirilmәsi. 

4. Tәminatın hüquqi cәhәtdәn әsas -
landırılması

– hüquqların reallaşmasının sadәliyi vә etibarlığı; 
– tәminatın tәşkil edilmәsi;
– biznes-planın  hazırlanması (olması).

Cәdvәl 2.
İnvestisiya  kreditlәrinin әsas tәminat әla mәtlәri [5, sәh.153]
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kommersiya mәqsәdli olmayıb, kapitalın daha
tәhlükәsiz yerdә saxlanılması vә әlverişli istifadә
şәraitinin tәmin olunması  tәlәbindәn irәli gәlir. 

Kapital axınından fәrqli olaraq, kapital ixracı
rezidentlәrin şәxsi vә dövlәt kapitalının rәsmi vә
qanuni qeydiyyatdan keçmiş müstәqim vә portfel
investisiyalarla aparılan әmәliyyatlar şәklindә
mәqsәdyönlü ixracı kimi başa düşülür. Bundan
başqa, ixrac olunan kapitalın strukturuna da -
şınmaz әmlak әldә etmәk, dövlәt kreditlәrinin
verilmәsi, qeyri-rezidentlәrә maliyyә kreditlә -
rinin lisenziyalaşdırılması, tәdiyәlәrin (ödәmә -
lәrin) vaxtının uzadılması üçün ticarәt kredit -
lәrinin lisenziyalaşdırılması, rezidentlәrin xarici
valyutalarının toplanılması, açılmış hesablardakı
qalıqların dәyişdirilmәsi şәklindә investisiya
yatırımları daxildir. Kapital ixracının başlıca
әlamәtlәrindәn biri dә ondan ibarәtdir ki, maliy -
yә resurslarının ixracı üzrә әmәliyyatlar onların
maliyyә aktivlәrinin artmasına sәbәb olur.
Kapital axını nәticәsindә isә әksinә, bu vәsait -
lәrin yönәldiyi ölkәlәrin maliyyә potensialı artır.
Kapital axınının sәbәblәri vә motivlәri müxtәlif
ola bilir vә keçid iqtisadiyyatının bazis әsası,
xarici iqtisadi fәaliyyәtin tәnzim lәnmәsinin
valyuta-maliyyә alәtlәrinin spesifi kası, bazar
subyektlәrinin, investorların davranış psixolo -
giyası, dövlәtin hәyata keçirdiyi siyasәtә onların
inamı, elәcә dә ölkәnin milli valyutasının sta -
billiyinә inamları ilә әlaqәdardır. 

Müasir cәmiyyәtdә baş verәn sürәtli tran s -
formasiya vә qlobal xarakterli dәyişikliklәr
istehlak qiymәtlәrinin yüksәk artım tempi ilә vә
uyğun olaraq yığım kapitalının dәyәrdәn düş -
mәsi ilә müşahidә edilir. Belә vәziyyәt istәr-
istәmәz ölkәnin maliyyә-kredit sisteminә vә
milli valyutasına qarşı әhalidә inamsızlıq yaradır.
Siyasi vә iqtisadi risklәrin artması bazar iqtisa -
diyyatyönlü islahatlardan uzaqlaşmaq, kәnara
çәkilmәk, onlara qarşı bir ümidsizlik hissi do -
ğursa da, geriyә, köhnә sistemә qayıtmağın
mümkünsüzlüyü islahatlar mexanizmindә ciddi
tәkmillәşmәlәr, düzәlişlәr edilmәsini tәlәb edir,
zәrurilәşdirir. Belә risklәrin tәsiri altında iqtisadi
sistemdә hökm sürәn qeyri-sabitlik iqtisadiyyata
yönәldilәn investisiyaların ilbәil azalmasına
sәbәb olur. Ona görә dә dövlәt tәrәfindәn
sәmәrәli investisiya siyasәti hәyata keçirilmәli
vә bu fәaliyyәt sahәsi daim tәnzimlәnmәlidir.
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A.Yahyayeva 
The role of the monetary-credit system in

the implementation of the investment policy

Summary
The article refers to the role of monetary-

credit system and its comparative growth
dynamics, and the methodology for its
systematic analysis as one of the tools for
implementation of the investment policy in our
country. As a result, the measures for imple -
mentation of the investment policy have been
systematized through the mechanism for intro -
duction of the monetary-credit system.

А.Яхьяева 
Роль денежно-кредитной системы в

реализации инвестиционной политики

Резюме
В статье рассматривается роль денежно-

кредитной системы в этой области и ее срав -
нительная динамика развития, систе ма -
тический анализ методологии как одного из
средств реализации инвестиционной поли -
тики в нашей стране. В результате были сис -
тематизированы меры по реализации инвес -
тиционной политики через механизм де-
нежно-кредитной системы. 

01.01.2015 01.01.2016 01.01.2017 01.01.2018

M0 10152,5 4775,93 6376,9 7490,3

M1 12830,4 6897,2 8960,3 10544,2

M2 7435,8 8678,3 11546,3 12466,4

M3 21566,4 21286,9 20889,6 22772,1
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