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ABSTRAKT

Bu moqalodo 6lko iqtisadiyyati lizro makroiqtisadi gostoricilorin modellogdirilmasi vo
prognozlasdirilmasi zamani garsiya ¢ixan asas problemlor vo praktiki cotinliklor todqiq olunur.
Bu mogsadlo geyri-struktur modellor hesab olunan Vektor Avtoreqressiv (VAR) modellordon
istifado edilir vo miixtalif gostaricilor arasinda qarsiliqlt asililiglar qiymatlondirilir. Models daxil
olan gostaricilorin ilkin miiayinosi vo tohlili gostorir ki, onlarin dovrii dinamikasinda
anomaliyalar vo yiiksok volatillik movcuddur. Tokco bu faktorun ozii gostericilor arasinda
qarsiligh asililiglart zeiflodon esas amillordon hesab oluna bilor. He¢ do toacciiblii deyil ki, bir
cox hallarda miixtalif gostoricilordon istifado edorok ekonometrik modellor quran arasdirmacilar
onlar arasinda statistik ohomiyyatli asililiglar askar etmokds cotinlik cokirlor. Burada bir sira
statistik metodlardan istifado etmoklo homin gostaricilorin dinamikasinda movcud olan volatillik
vo anomaliyalar azaldilmaga calisilir. Torkibino miixtalif sayda doyisonlor daxil edilon VAR
modellori qiymotlondirilir vo iki metodologiya (Vaqqoner vo Zha (1999) vo Banbura, Giannone
va Lenza (2014)) asasinda miixtolif gostaricilor iizra sortsiz vo sorti prognozlar hesablanir. Sonda
modellogdirmo vo proqnozlasdirama zamani qarsiya ¢ixan praktiki ¢otinliklor gosterilir vo
statistik molumatlarin keyfiyyatinin yaxsilagdirilmasi tigiin tokliflor verilir.

JEL klassifikasiyasi: C11, C13, C32, C53
Acar sozlor: prognozlagdirma, zaman sirasi metodlari, Bayez metodlari
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1. Giris

Tonzimlayici qurumlar ii¢iin 6lks iqtisadiyyatinin voziyyatini diizgiin vo dolgun oks etdiran,
homginin vaxtli-vaxtinda nosr olunan statistik gostoricilorin shomiyyati boyiikdiir. Bohran
idarsetmosinin miivaffoqiyysti oksor hallarda slds olunan statistik molumatlarin keyfiyystina,
homg¢inin onlarin operativ vo miintozom qaydada oldo olunmasina birbasa baglidir. Basqa ifado
ilo, anti-bohran tadbirlorinin uguru iqtisadi vaziyyat haqqinda toqdim olunan informasiyanin
diizgiinliiyii ils yiiksok asililiq niimayis etdirir.

Aydindir ki, tonzimloyici qurumun iqtisadi voziyysto vaxtinda diizgiin diagnoz qoymasi
iqtisadiyyati bohranlardan vo onlarin dorinlogsmosindon qoruyur. Burada obrazli ifadoyos vo ya
tosbeho miiraciot edib tonzimloyici qurumlart hokimloro do bonzotmok olar. Siibhosiz, hokimin
xostoliyi diizgiin togxisdoki miivoffoqiyyoti 6n diaqnoz aparatlari vo laboratoriya alotlorinin
diiriist islomosino birbasa baghidir. Oxsar olaraq, yalniz iqtisadi voziyyst haqqinda diizgiin
tosovviir formalasdiran statistik molumatlar tonzimloyici qurumun todbirlorinin effektivliyini
tomin eds bilor. Basqa bir ifads ils, problemin tobioti haqqinda diizgiin diagnozunun qoyulmast
vo vaxtinda zoruri todbirlorin goriilmoasi iqtisadi voziyyatlo bagli gobul edilon signallarin vo
molumatlarin keyfiyyati ilo diiz miitonasibdir.

Heg siibhosiz, hor bir gostoricinin keyfiyyati onun dasidigi informasiya yiikiiniin bas veran
proseslori dolgun vo diiriist oks etdirmo doracasine shomiyyatli baghdir. Gostoricinin keyfiyyot
diapazonu {iizro asagi soviyyoli giymotlondirilmosi iso bir sira amillordon asili ola bilor.
Gostoricilorin keyfiyyatini asagi salan faktorlara niimuno olaraq onlarin emali zamani1 yanlis
totbiq olunan metodologiyadan qaynaqlanan xatalari, onlarin toplanmasi vo aqqreqatlagdirilmasi
zamani buraxilan texniki qlisurlari, ixtiyari va ya geyri-ixtiyari tohriflori gdstarmak olar.

Bir cox hallarda gostaricilar iizro ortaya ¢ixan keyfiyyat problemlari daha ilkin marhalalarlo
bagli olur. Istifads etdiyimiz bir ¢ox gostaricilor sorgular vasitasi ilo aldo olunur vo bu morholado
bas veron xotalar sonda oldo etdiyimiz noticoloro tosir gostorir. Sorgulardaki problemlor iso
onlarin reprezentativlik vo ohatolilik doracasi, onlar1 dolduran respondentlorin qoyulan suallara
somimi cavab verib-vermomasi, sorgu toplayanin toftis imkaninin olub-olmamasi vo bunu
respondentin bilmasi, vo s. misal gostormok olar.

Bu mogalodo 6lko iqtisadiyyati iizro makroiqtisadi gostoricilorin modellogdirilmasi vo
prognozlasdirilmas1 zamant qarsiya ¢ixan praktiki ¢atinliklor, statistik gostoricilorin keyfiyyati ilo
bagli problemlor vo onlarin qiymatlondirme naticalorine tosirlori todqiq edilir. Burada
gostaricilorin empirik modellora daxil edilmodon Oncoki ilkin miiayinesi, onlarin dovri
dinamikasinin todqiqi, movsiimi amillordon tomizlonmo prosesi vo bu zaman ortaya ¢ixan
problemlor, gostoricilor arasinda ilkin asililiglarin tohlili vo onlarin nozori osaslandirilmasi
masalaloring toxunulur.

Statistik gostoricilorin empirik modellors daxil edilmasindon 6ncaki tohlilinin vacibliyi askar
olsa da, bir cox hallarda todqiqatcilar bu morholoni siirotlo vo sobirsizliklo got edirlor. Lakin



yadda saxlamaq lazimdir ki, model naticalari statistik gostaricilorin keyfiyyatino birbasa baglidir
— yiiksak keyfiyyatli naticolor yiiksok keyfiyyatli gostaricilarls aldo olunur vo ya oksina. Bir ¢cox
hallarda todqiqat¢ilar mohz statististik molumatlarin ilkin todqiqi ve miiayinasine az vaxt sorf
etmoloari sabobindan gostaricilorin nozari alagelori dogrultmamasi naticasina galirlor.

Bu moqalads biitiin statistik gostaricilorin ilkin milayinasini vo onlar arasindaki olagslarin
tohlilini aparmaq fiziki baximdan miimkiin deyil. Buradaki moqsod osas makroiqtisadi
gostoricilorin (q/n UDM, inflyasiya, biidco xorclori, sonays istehsali, faizlor, vo s.) ilkin
miiayinosini vo movsiimi tomizlonmasini apardiqdan sonra onlar arasindaki olagelori tadqiq
etmok vo bu zaman garsiya ¢ixan problemlori nliimayis etdirmokdir. Qeyd etmok lazimdir ki,
moqalodo istifado edilon gostoricilor bir ¢ox todqiqatcilarin vo siyasst qurucularin tez-tez
miiraciot etdiyi makroiqtisadi doyisonlordir.

Burada biz ilk olaraq bozi makroiqtisadi gostericilorin ilkin miiayinasini vo aralarindaki
nazori alagalerin 6n tadqiqini apaririq. Biz ilkin miiayine zamani gostoririk ki, imumiyyatlas, bir
cox gostaricilorin dinamikasinda yiiksok volatillik mévcuddur. ilkin tohlillor hamin gostaricilorin
dovrii dinamikasinda movcud olan anomaliyalar1 vo ekstrim giymotlori agkarlamaga, bununla
bagli ekspert qiymotlondirmosi aparmaga imkan verir. Sonraki morholodos biz bir sira
interpolyasiya metodlarindan istifado etmoklo anomaliya hesab etdiyimiz qiymatlori avozloyirik.
Burada biz hom do movsiimi tomizlomo iisullarina miiraciot etmoklo gostaricilori movsiimi
amillordon tomizlayirik.

Sonraki morhalodo biz homin gostaricilori ekonometrik modellors daxil edirik. Burada
istifado olunan modellor gostaricilor arasindaki olagolori struktura (nozari ¢orgivoyo) salmaga soy
gostormir. Basqa sozlo miiraciot edilon modellor geyri-struktur modellor olub daha cox
prognozlasdirmaga xidmat edir. Bu moqalads istifado olunan modellor miixtalif miqyasl (7 vo
32 doyisonli) Vektor Avtoreqressiv (VAR) modellordir. Homin modellorden istifads etmokls
gostoricilorin  dinamikasinin qarsidaki dovr diglin  prognozlagdirmast aparilir. Bu zaman
prognozlagdirma isi sortsiz vo golocokdo bir sira gostoricilorin dncodon miisyyan olunmus
trayektoriya izloyacayi sortini nozors alan sortli formada hayata kegirilir.

Qiymatlondirma vo prognozlasdirma isi gosterir ki, Olke iizro bozi makroiqtisadi
gostaricilorin prognozlagdirilma imkani asagidir. Bir sira tohlillor onlarin prognozlagdirmaga
imkan veron otalatli komponentinin, demak olar ki, mdvcud olmadigina isars edir. Bu naticoni
hamin gostaricilorin kifayst qodor genis prognoz intervallar1 da dastokloyir. Digor torofdon biz
miioyyon edirik ki, osas makroiqtisadi gostaricilor arasinda olagolor zoifdir. Masalon, biidconin
kapital xarclorinin g/n iqtisadi faaliyyat sahasi iiciin lokomativ rolunu oynadigini giiman etsok
do, biz miivafiq makroiqtisadi gostericilor arasinda statistik shomiyyatli asililiglar agkarlamiriq.
Bu fakti hom ilkin asililiglarin tahlili ils baglh apardigimiz qiymatlondirmelor, ham da sortsiz vo
sorti prognozlasdirma naticalari tasdiglayir.



Beloaliklo, magalonin strukturu beladir: 2-ci fosildo biz bir sira gostaricilorin ilkin miiayinosini
aparir, onlar arasinda miimkiin qgarsiligl alagslari tohlil edir, giymatlondirms va prognozlasdirma
zamani istafds etdiyimiz metodologiyalar haqqinda molumat veririk. 3-cii fosildo biz iki miixtalif
sortli prognozlasdirma metodologiyasindan istifado etmoklo iic miixtolif ssenari iizro osas
gostaricilorin  prognozlarini hazirlayiriq. 4-cii fosildo biz 6lko {izro statistik gostaricilorin
keyfiyyatinin yaxsilasdirilmasi ii¢lin 6z tokliflorimizi verir, 5-ci fosildo iso timumi noticlorimizi
geyd edirik.

2. Statistik malumatlar vo metodologiya

Bu fasil ii¢ alt bolmoays ayirlir. Birinci bdlmads giymatlondirmolers daxil edilon statistik
gostoricilorin ilkin miiayinasi vo mdvsiimi tomizlonmasi aparilir. Ikinci bdlmoado gostaricilor
arasinda asililiglar tohlil olunur. Uciincii bolmodo iso empirik giymotlondirmo vo
prognozlasdirma metodologiyasi tosvir olunur.

2.1. Ilkin miiayina va movsiimi tamizloma

Moqalads istifado edilon statistik gostoricilor riibliik osasda olub 2003, R1 — 2014, R4
dovrlorini ohato edir. Ayliq gostoricilordon miivafiq riiblik gostericilori sldo edsrken onlarin
ayliq qiymatlorinin odadi ortasi gétiiriiliir (maselon, IQI, faiz daracaloeri, vo s.). Qiymotlondirma
vo prognozlagdirma zamani az doyisonli (7 gostorici) vo c¢ox doyisonli (32 gostorici) VAR
modellorindon istifado olunsa da, bu bdlmado modellora daxil olunan biitiin gostaricilorin
dinamikasin1 todqiq etmok vo bu zaman qarsiya ¢ixan problemlori geyd etmok gqeyri-
mimkiindiir. Lakin nlimayis moagsadi ilo biz bir sira asas gostaricilorin dinamikasini tohlil edir,
movsiimi tomizloms, qarsiligh asililiglarin tadqiqi vo modelin giymatlondirmasi zamani ortaya
cixan praktiki ¢atinliklori gostoririk.

Sokil 1. Sonaye istehsalinin hacmi Sakil 2. Sonaye istehsalinin hacmi (son)
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Bu fosildo tadgiqat obyekti olan osas gostoricilor g/n UDM-i, sonaye istehsalinin hacmi,
biidconin kapital vo cari xorclori, 1-3 ayliq manat kreditlori iizra faiz dorocesi vo 1QI indeksidir.
Qeyd etmok yerindo diisordi ki, Dovlot Statistika Komitesi (DSK) UDM vo onun
komponentlorinin real hocminin hesablanmasini iki miixtolif metodologiya osasinda aparir.
Burada istifado edilon real g/n UDM-i 2005-ci ilin sabit giymatlari (orta) ilo hesablanan riibliik
gostaricidir.

Sokil 3. Biidcanin kapital xarclori Sokil 4. Biidconin kapital xarclori (mévsiimi tomiz)
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Ik 6nca bozi gostaricilerin dinamikasimin ilkin miiayinesine nazor yetirok. Cari giymotlorla
riibliikk sonaye istehsal1 gostaricisinin dinamikasi Sokil 1-do tosvir edilmisdir. Qrafikdon molum
olur ki, bazi dovrlorde sonaye istehsalinin hocmi bir riib orzinds koskin doyismisdir (2006 R4 —
46%, 2007 R4 — 115%, 2008 R3 — 84%). Bozi riiblords iso sonaye istehsalinin hacmi kegon ilin
miivafiq riibiine naozaoron ohomiyystli artim niimayis etdirir (2006 R4 — 59%, 2008 R3 — 131%,
2010 R4 -58%). Hesab edirik ki, buradaki doyigsmolor mdvsiimi xarakter dasimir, ¢iinki
movsiimilik il orzinds tokrarlanan qanunauygunlugu oks etdirmolidir. Biz burada senaye istehsali
hocminin koskin doyisdiyi dovrleri interpolyasiya etmoyi {istiin tuturuq. Nozoro almaq lazimdir
ki, todqiqat apararkon istifads etdiyimiz modellor oksor hallarda xatti modellardir vo onlarin belo
kaskin doyigsmolori izah etmasi geyri-miimkiindiir. Qeyd edok ki, sonaye istehsalinin ayliq
gostaricilorinin dinamikasinda mévcud olan problemlar va onlarin volatilliyi riibliik gostaricilora
nozoran daha dorindir.

Sokil 2-do interpolyasiya olunmus sonaye istehsalinin hocmi tosvir olunmusdur. Bu
gostaricinin dinamikasina nozar yetirdikds 6lks iqtisadiyyatinda bas veran bazi mithim hadisalor
qabariq olaraq 6no ¢ixir. Xiisusile, sonaye istehsalinin hacminin 2008-2009-cu illori shats edon
diinya maliyye bohran1 zamani1 ohomiyyatli asag1 diisdiiyii aydin olur. Miigayise iiciin homin
gostaricinin orjinal dinamikasina (Sokil 1) nazer yetirsok eyni miilahizalori sdylomok vo ya
iqtisadiyyatda bas veron proseslori anlamaq cotindir. Umumiyyatlo, statistik gostoricinin
dinamikasi tosvir etdiyi prosesi dolgun va diizgiin oks etdirmalidir. Oks halda, siyasat quruculari



va tohlilgilor iqtisadi voziyyst haqqinda tohrif olunmus signallar ssasinda fikir yliriitmali vo
yanlis naticalor ¢ixartmali olurlar.

Sakil 5. Biidconin kapital xarclari (son) Sakil 6. Orta faiz doracoasi
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Sokil 3-do biidconin kapital xorclorinin dinamikasina nazar yetirok. Bu dinamikadan 6lko
iqtisadiyyatinda bas veron miithim hadisolori oxumaq geyri-miimkiindiir. Bir ¢cox hallarda riibliik
doyismolorin miqyast 100%-don yiiksokdir (masalon, 2007 R2 — 117%, 2008 R2 134%, 2009 R4
— 294%, va s.). Homin dovr orzindo gostoricinin riiblilk hacminin kecon ilin miivafiq riibiino
nazoron doyismasi do bdyiik volatillik niimayis etdirir (masalon, 2006 R4 — 151%, 2007 R2 —
108%, 2008 R4 — 155%, vo s.). Gostorici iizorindo movsiimi tomizlomonin aparilmasi belo
movcud problemlari hall etmir® (Sokil 4). Masolon, movsiimi tomizloma naticasinds 2009-cu ilin
4-cii riibiinde 2,310 mln manat togkil edon biidconin kapital xorci 1,470 mln manata enso do,
homin mablog holo do yiiksok olaraq qalmaqdadir. Gostarici iizro movsiimi faktorlarin tohlili
gostorir ki, movsiimi amillor son riibdo biidconin kapital xarclorinin trenddon yiiksok galmasina
sobab olur. 4-cii riib lizro miivafiq mablogin mdvsiimi amillordon tomizlonmosi onun 57%
azalmasini tomin etss do, qalan mablogds holo do mdvsiimilikdon gaynaqlanan sismenin oldugu
askardir.” Bu sobobdon mdvsiimi amillordon adekvat tomizlonmodiyini diistindiiytimiiz dévrlori
interpolyasiya edirik (Sakil 5). Belalikls, gostoricinin sonda aldo olunmus dinamikasinin tohlili
0lko iqgtisadiyyatinda bas veran proseslor haqqinda nisbaton osasli miilahizalor yiiriitmoys imkan
verir. Qrafikdon do aydin oldugu kimi biidconin kapital xorclari ilk dovrlords siiratlo artsa da,
sonaye istehsalinda oldugu kimi 2008-2009-cu illerinin maliyys bohrani ilo slagadar koskin
diismiisdiir. Oxsar diismoni biz 2013-cii vo 2014-cii illordo do miisahids edirik. Bu miilahizalari
gostoricinin orjinal dinamikasina ($okil 3) baxaraq soylomok xeyli ¢atin olsa da, gostorici
izorindo aparilan bir sira tomizloma islori onun son dinamikasinin iqtisadi voziyyati nisbaton
adekvat oks etdirmosini tomin edir.

® Biitiin gostoricilor iizro movsiimi tomizlomo TRAMO-SEATS paketi osasinda aparilir.

7 Olke iizro osas gostoricilorin movsiimi amillordon tomizlonmoesi mosalesi kifayot goder problemlidir vo bu
movzunun Ozii miistaqil toqdiqat isi tolob edir. Tacriiba gostarir ki, movsiimi tomizloms metodlarinin 6lks tizra
makroiqtisadi gostaricilora mexaniki totbiqi bir ¢ox hallarda yanildici naticalara gatirib ¢ixara bilar.



Sakil 7. Faiz daracalari (miiqayisali) Sokil 8. Avtokorrelasiya funksiyasi (g/n UDM)
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1-3 ayliq manatda kreditlor iizro orta faiz dorocesinin (ayliq) dinamikasina nazor yetirok
(Sakil 6). Bu gostarici 2006-c1 ilin dekabr aymnda 17.3% otrafinda qorarlagsa da, onun gqiymati 3
ay sonra (2007-ci ilin mart aymda) 6.8% toskil etmisdir. Orta faiz doracesi iki ay orzindo
yiiksolorak yenidon 16.6% otrafinda borgerar olmusdur. Homin dovriin diqqgatli tohlili gosterir ki,
bu gostaricinin kaskin qalxib-diismasi bas veran iqtisadi proseslorls bagl deyil. Homginin, hesab
edirik ki, bu gotoricinin  miivafiq dovrdo belo volatillik nlimayis etdirmosi bazar
fundamentallarin1 oks etdirmir vo bazar faizlori iiclin xarakterik hesab oluna bilmoz. Bank
sektoru tizro orta faiz dorocosinin hesablanmasi vo qarsiya cixan metodoloji problemlor
Hiiseynov (2014) torofindon genis tohlil olunmusdur. Biz do hamin geydlari nazars alaraq bank
sektoru iizro median faiz gostaricisindaen istifads edirik (Sokil 7).

Sokil 9. Avtokorrelasiya funksiyasi (inflyasiya) Sokil 10. Avtokorrelasiya funksiyasi (biidco)
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Oxsar milayine vo tomizloma islori (movsiimi, va s.) diger istifads edilon gostoricilar ii¢iin do
aparilir. Lakin biz burada onlar tofsilati ilo tosvir etmayi lazim bilmirik. Daha ¢ox diger bir
mithim masalays do toxunmagq istordik. Magalo makroiqtisadi gostaricilarin prognozlasdirilmasi
1sini todqiq etdiyindon istifado olunan gostaricilorin digor xiisusiyyatlori do shomiyyot kasb edir.
Mosalon, g/n UDM-i iizro real artim tempinin (riibliik) avtokorrelasiya (AC) vo natamam
avtokorrelasiya (PC) funksiyasina nazar salaq (Sakil 8). Tadqiq edilon dovr arzinda gostaricinin



(sortsiz) avtokorrelasiya funksiyasi ag kiiyiin avtokorrelasiya funksiyasindan ohomiyyatli
forqlonmir. Molumdur ki, ag kiiylin prognozlasdirilmasi praktiki olaraq qeyri-miimkiindiir. Bunu
ag kily ilo oxsarliq niimayis etdiron q/n UDM-nin artim tempi haqqinda da sdylomok
miimkiindiir. Umumiyyatlo, bir gosterici iizra prognozlasdirma isinin miivoffagiyyatlo aparilmasi
ticlin homin gostoricinin dovr orzindo otalot (inersiya) niimayis etdirmosi vacibdir.

Sokil 9-da inflyasiya gostaricisinin 2010 — 2014-cii illori ohato edon dovrdoki dinamikasi
osasinda hesablanan avtokorrelasiya funksiyasi, Sokil 10-da iso biidconin kapital xorclorinin
avtokorrelasiya funksiyasi tosvir edilmisdir. Aydindir ki, ¢/n UDM-nin artim tempi haqqinda
sOylodiyimiz miilahizolori miivafiq gostericilor iiclin do tokrarlaya bilorik. Post-neft bumu
dovriindoki inflyasiya prognozlasdirmasinin c¢otinliklori haqqinda Huseynov, Ahmadov vo
Adigozalov (2014) 6z moaqalslorindo genis sohbat acir vo qurulan modellarin prognozlasdirma
qabiliyyatinin asag1 diismasini geyd edirlor.

2.2. Asithiliglarin tohlili

Ovvalki bolmads bazi gostaricilorin sortsiz momentlari iizra avtokorrelasiya funksiyasi tohlil
olunmusgdur. Yaxsi olar ki, istifads edilon gostaricilor iizro sorti momentlor tadqiq olunmagqgla
onlar arasinda korrelasiya asililigqlarina vo dovril inersiya doracesine baxilsin. Bu maoqsadlo
doyisonlor tizro 6ncodon struktur forziyyasino osaslanmayan ixtisar VAR modellorino miiraciot
edirik. Qeyd etmok lazimdir ki, qurulan ixtisar formali VAR modellori osasinda nozori
asililiglara soykenon struktur VAR (SVAR) modellorini oldo etmok miimkiindiir. SVAR
modellari gostaricilor arasindaki nozori asililiglart miioyyanlogsdirmak iiclin struktur soklarinin
identifikasiyasi forziyyasino asaslanir. Bozon identifikasiya ti¢iin kifayst qodor giiclii forziyyslora
osaslanmali  oluruq. Lakin bizim bu bdlmodoki tohlilimiz nozori  asililiglarin
giymotlondirilmosindon daha cox tosviri xarakter dasiyan korrelasiya olagolorinin ortaya
cixarilmasina xidmaot edir.

Biz 2003, R1 — 2014, R4 dovrlorini ohato edon molumatlara dayanaraq 7 gostoricinin (g/n
UDM-i, neft giymotlori, biidconin kapital xarclori, biidconin cari xarclori, ehtiyat pullar, faiz
doracosi vo 1QI) riiblilk artim templori osasinda (faiz dorocosi istisna olmagqla) klassik VAR
modeli qururuq. VAR modelinin optimal tortibi vo onun adekvatliq diagnostikas1 aparildigdan
sonra, milvafiq model asasinda avtokorrelasiya funksiyasi hesablanir.

Qeyd etmok lazimdir ki, qurulan avtokorrelasiya funksiyalar1 vahid statistik niimuno asasinda
hesablanir. Hor bir tosadiifi doyison kimi giymaotlondirilon avtokorrelasiya funksiyasinin statistik
ohomiyyatliliyini miisyyonlogdirmok iiciin etibarliliq intervallari qurula bilor. Bunun iiciin
Coenen (2000) toklif etdiyi analitik metodologiya osasinda VAR modelinin asimptotik
avtokorrelasiya funksiyasiminin etibarliliq intervallarin1  hesablamaq miimkiindiir. Lakin
giymotlondirma dovriiniin qisa vo miisahidslorin saymnin nisboton az olmasini noazors alaraq biz
avtokorrelasiya funksiyasinin etibarliliq intervallarinin hesablanmasi ti¢lin “butstrap” metoduna



miiraciot edirik. Malumdur ki, VAR modellarine daxil edilon gostaricilor tizro miisahido dovrii
qisaldigca modeldon oldo olunan omsallarin statistik meyillilik problemi koskinlosir. Bu
sobabdon biz etibarliliq intervallarin1 hesablayarkon VAR modellorindoki omsallarin
meyilliliyino korreksiya veran qeyri-parametrik “butstrap arxasinca butstrap” metodundan
(Kilian (1998)) istifads edirik.®

Sokil 11-15-do (bax Olavalor) istifads olunan gostaricilorin 90%-lik etibarliliq intervali
daxilindos neft qiymatlori (cari vo gecikmali) ilo sorti avtokorrelasiya funksiyasi tosvir edilmisgdir.
Qrafiklarin tohlilindon molum olur ki, neft giymotlori ilo g/n UDM-i, biidcenin kapital xorclori,
homginin inflyasiya arasinda asililiglar statistik ohomiyyot kosb etso do, pul kiitlosi vo faiz
doracaleri ilo korrelasiya statistik oshomiyyatsizdir. Neft qiymatlori ilo g/n UDM-i va inflyasiya
arasinda korrelasiya asililiglarinin statistik ohomiyyatli olmasina baxmayaraq etibarliliq
intervallarinin nisboton genis olmasi avtokorresiya funksiyasinin qiymoti ilo bagl qeyri-
miisyyanliyin bdyiik olduguna isaradir.

Olks igtisadiyyatinin dovrii strukturundan molumdur ki, biidconin kapital xorclori
makroiqtisadi voziyystin konturlarinin miioyyon olunmasinda ohomiyystli rol oynayir. Bunu
nozors alaraq Sokil 16-19-da (cari vo gecikmoli) biidca xarclori ilo g/n UDM-i, pul kiitlosi, faiz
doracasi vo inflyasiya arasinda avtokorrelasiya funksiyasi toqdim olunmusdur. Qrafiklordon
aydin olur ki, biidconin kapital xorclori ilo q/n UDM-i arasinda ohomiyyatli statistik olago
movecud olmasa da, onunla pul kiitlasi, faiz doracasi va inflyasiya arasinda ohamiyyatli asililiglar
movcuddur. Yers gonast etmak liciin biildconin cari xarclarinin miivafiq grafiklori burada toqdim
edilmoaso do, oxsaraq olaraq onun da q/n UDM-i ilo asililig: statistik ohomiyyatli deyil. Osason,
biidco xorclorinin geyri-neft sektorunu hom investisiya, hom do tolob kanali vasitesi ilo
dastokladiyini diisiinsok, bela bir noticonin oldo olunmasi xeyli toacciib dogurur.

Pul kiitlasi ilo faiz doracalari vo inflyasiya arasinda oshomiyyatli statistik alago movcud olsa
da, onunla g/n UDM-i arasinda asililiglar zoifdir (Sokil 20-22). Digor maraqli olagolor faiz
doracasi ilo g/n UDM-i va inflyasiya arasindadir (Sokil 23-24).

Sokil 25-29-da gostaricilerin varianst vo 6z gecikmolorindon dovrii asililig1 (inersiyast) tasvir
olunmusgdur. Qrafiklordon molum olur ki, biidconin kapital xorclorinin vo ehtiyat pullarmin
riibliik artim templorinin standard kenarlagmalar1 miivafiq olaraq toqribon 20% vo 10%-dir. ©gor
hamin gostoricilorin qiymatlondirma dovrii arzinde orta artim templorinin 0%-9 yaxin oldugunu
nazars alsaq, bels standard konarlagsmalar kifayst qodar boyiik hesab oluna bilor. Digar torafdan,
inersiyas1 yliksak olan gostaricilara pul kiitlasini, faiz doracasini vo inflyasiyani gdstora bilarik.
Digor gostoaricilorin dovrii inersiya omsallart manfi vo miisbat gqiymatlor arasinda doyisdiyindon,

¥ Qurulan VAR modelinin optimal tortibi 2 olaraq miioyyenlosdirilmigdir. Butstrap qiymotlondirmosi apararken ilk
1,000 replikasiya osasinda omsallarin statistik meyilliliyi hesablanir. Digor 2,000 replikasiya asasinda hesablanan
omsallar meyilliliys gore korreksiya olunur vo hamin omsallar asasinda hor bir replikasiya iiciin avtokorrelasiya
funksiyasi1 hesablanir.



bdyiimo vo daralma tsikllorinin bir-birini avazlomasine, hamginin gostaricilorin giymatlorinds
sonmolorin miisahids olunmasina imkan yaranir.

2.3. Metodologiya

Bu moqalads istifads olunan giymatlondirmo metodologiyalart klassik vo Bayez asasli VAR
(BVAR) modellori yanasmasidir. Biz ki¢ik miqyasli (7 doyisonli) modeli giymotlondirorkon
klassik VAR yanagmasindan, iri miqyash (32 doyisonli) modeli giymoatlondirorkon iso BVAR
yanasmasindan istifado edirik. Klassik VAR yanasmasi standard giymotlondirmo metodologiyasi
oldugundan ondan genis sohbot agmaq istomirik. Biz burada daha ¢ox BVAR giymatlondirmo
metodologiyasi tizorindo dayanacagiq.

Umumiyyatlo, praktikada makroiqgtisadi gostaricilorin prognozlasdirilmas: ii¢iin BVAR
modellorina genis miiraciot olunur vo bunun osas sababi digor modellors gora onlarin
prognozlasdirma doqigliyinin daha yiiksok olmasidir. Klassik VAR yanasmasindan forgli olaraq
BVAR yanasmasi Bayez diisturu vasitosi ilo ilkin qgonastlorin (tosovviirlorin) statistik
molumatlardan oldo olunan yeni informasiya osasinda yenilonmasino osaslanir. Basqa sozlo,
todgigatcinin statistik molumatlara baxmadan modellarin oamsallar1 hagqinda malik oldugu ilkin
tosovviirlor gostaricilorin dasidigi informasiya yiikii osasinda yenilonir. Belo ki, oamsallarin
giymatlori ilo bagh ilkin gonastlorin (prior) miistorok ehtimal paylanmasi statistik molumatlarin
miimkiinliik funksiyast ilo qarsilagdirilaraq omsallar {izro posterior ehtimal paylanmasi oldo
olunur. Qeyd etmok lazimdir ki, ogor statistik molumatlardaki informasiya yiikii ilkin
genastlordan forglonmirso, bu zaman qiymatlondirilon amsallarin yenilonmasi hayata kecirilmir.

Bu moqalode Banbura, Giannone vo Lenzanin (2010) toklif etdiyi metodologiya osasinda
modelin omsallar ilo bagli ilkin gonaatlor siini (fiktiv) doyisonlor vasitosi ilo modelo daxil edilir.
Belo ki, istifado edilon gostaricilar iizro miisahidolors siini doyisonlor olave edilir vo ekonometrik
giymotlondirma aparilir. Birinci qrup siini doyisonlor avtoreqressiv omsallar, ikinci qrup siini
doyisonlor iso kovarians matrisi haqqinda ilkin gqonastlori models inteqrasiya etmok iiciin istifado
olunur. Ugiincii qrup siini doyisonlor reqressiya sabiti ilo bagl qeyri-informativ ilkin qonastlori,
nohayot dordiincii qrup siini doyigenlor iso Doan, Litterman vo Sims (1984) torofindon toklif
olunan reqressiya amsallarinin comi ilo bagli qonastlori modelo daxil edir. ©msallarin ilkin
(prior) ehtimal paylanmasimin kiplik dorocesine nozarot edon A parametrinin qiymati 0.1, comi
omsallar iizro ilkin gonoatin kiplik doracasini tonzimloysn parametrin qiymoti 7 =104 olaraq
miisyyonlosdirilir.

Omsallarin qiymatlondirilmasi Qibbs niimuna gotiirma alqoritmi osasinda hoyata kegirilir.
Basqa soOzlo, omsallar iizro posterior ehtimal paylanmasi Qibbs alqoritmi vasitosi ilo
approksimasiya edilir. Belo ki, Qibbs alqoritmindon istifado etmoklo sorti posterior ehtimal
paylanmasindan niimuna gotiiriilmasi 10,000 dofs tokrarlanir, onlardan ilk 9,000-1 atilir vo qalan
1,000 niimuna asasinda qiymatlondirms aparilir.



Bu magqalads biz sortsiz prognozlar iizorindo deyil, daha ¢ox miixtalif ssenari analizlorinin
aparilmasima imkan versan, homginin siyasot qurucularinin da maraq dairasinds olan sorti
prognozlar iizorindo dayanacagiq. Praktikada tez-tez cox tonlikli sistemlor {izro sorti prognozlarin
hesablanmas1 vo onlar iizro etibarliliq intervallarinin qurulmasi Vaqqoner vo Zha (1999)
torofindon toklif olunmus alqoritm osasinda hoyata kegirilir. Qeyd etmok lazimdir ki, sorti
prognozlasdirma aparilarkon modeldoki stoxastik soklarinin gozlonilon gqiymoti sortsiz
prognozlasdirmadan farqli olaraq sifir olmur. Vagqoner vo Zha (1999) yanagsmasi imkan verir ki,
miistorok ehtimal paylanma osasinda golocok soklarin trayektoriyasi oalds olunarkon miigahide
olunan doyisonlorin sorti trayektoriyasi nozors alinsin. Bizim burada istifade edocoyimiz birinici
sorti prognozlasdirma metodologiyast Vaqqoner va Zha (1999) yanasmasi olsa da, bu sahads bir
sira digor yanagmalar da movcuddur (Benes, Binning and Lees (2008), Banbura, Giannone and
Reichlin (2014), vo s.). Bu moqgalodo sorti prognozlarin qurulmasi ii¢iin istifado edocoyimiz
ikinci yanagsma Kalman filterino asaslanan Banbura, Giannone vo Reichlinin (2014) toklif etdiyi
metodologiyadir. Bu yanagsma gostoricilor iizro miioyyon tarixlordo movcud olmayan
miigahidolorin Kalman filteri osasinda generasiyasi prinsipino osaslanir. Kalman filteri dovri
diapazonda rekursiv alqoritm oldugundan proqnoz ddvriiniin uzunlugu vo models daxil edilon
doyisonlorin say1 artdiqgca Banbura, Giannone vo Reichlin (2014) yanagmasinin hesablama
iistiinlyli gabariq olaraq iiza ¢ixir.

3. Proqnozlasdirma

Bu fosildo biz iki sado vo bir miirokkob ssenari osasinda hesablanan sortsiz vo sorti
prognozlarimizin naticalerini toqdim edirik. Ilk iki sado ssenari iizro prognozlar ovvalki bolmoada
istifado etdiyimiz 7 doyisonli klassik VAR modeli, miirokkaob ssenari isa 32 dayisonli irimiqyash
BVAR modeli osasinda hesablanir. Klassik VAR modeli iizra prognozlarin hesablanmasi
Vaqqoner vo Zha (1999) metodologiyasi, irimiqyaslh BVAR modeli iizro prognozlarin
hazirlanmasi iso Banbura, Giannone v Reichlinin (2014) toklif etdiyi yanasma asasinda aparilir.

Birinci sado ssenarido neft qiymotlorinin golocok bir ildo $20-a diismo ssenarisino baxir vo
bunun g/n UDM-i, biidconin kapital xarclori, pul kiitlosi, faiz derocasi vo inflyasiya iizorindo
tosirlorini tohlil edirik. Ikinci ssenarido iso biz biidconin kapital xorclorinin iki riib orzindo 50%
konsolidasiyasinin sadalanan gostoricilor iizerindoki tosirlorini todqiq edirik. Biz ovvalki
ssenarilordon forgli olaraq ligiincii ssenarido (miirokkaeb soklar) ise vahid sokun deyil, miistorok
soklarin makroiqtisadi gostaricilor iizorindo birgs tosirlorini arasdiririq. Miirokkeb soklar
ssenarisinda forz edirik ki, neftin orta qiymatlori 2015, 2016 va 2017-ci iller orzinde miivafiq
olaraq $20, $40 vo $60 trayektoriyasini izloyir. Bu zaman biidconin kapital xorclorinin dovr
arzinds miivafiq olaraq -50%, -20% va -10% konsolidasiyas1 hayata kegirilir. Homin illor orzinda
diinya orzaq qiymatlorinin artim dinamikasi -10%, 0% vo 2% togkil edir. Bu ssenaride, slava
olaraq, miivafiq dovr orzinds biidconin cari xorclorinin ciizi azalmasi vo Morkozi Bankin
AZN/USD mazannasini sabit saxlamasi forz olunur.



Biitiin ssenarilords g/n UDM-i, biidcanin kapital xarclori, ehtiyat pullar, faiz deracasi vo Q1
(homginin iiglincii ssenarids cari amaliyyatlar balans1) makro gostaricilori iizra prognozlar toqdim
olunmusdur (Sokil 31-51).

(i) Neft giymat ssenarisi

Neft giymotlorinin 2015-ci il orzinds $20-a diismosinin (-75%) vo 4 riib orzindo hamin
soviyyads gqalmasmin todqiq edilon gostoricilor {iizorindoki tosirlori Sokil 31-37-do tesvir
edilmisdir. Qrafiklordon aydin olur ki, neft giymotlorinin belo sort diismosi q/n UDM-nin
hacminin sortsiz prognozla miiqayisade motadil daralmasia sobab olur (Sokil 30-31). Neqativ
neft giymot sokuna qars1 g/n UDM-nin sortsiz proqnoza gora asag1 olmasi intuisiyamiz ilo iist-
isto diisso do, g¢/n UDM-nin hacmindoki azalmanin miqyas1 gézlonilondon nisbaton asagidir.

Biidconin kapital xorclarinin prognoz dinamikasi asasinda miilahizs yiiriitmak ¢otindir (Sokil
32-33). Belo ki, 1-ci riibdo gozlonilonin oksino neft qiymatlorinin asagi diismasins baxmayaraq
biidconin kapital xorclori qalxir. 2-ci vo 4-cii riiblorde sortsiz vo sortli prognozlar arasinda
ohomiyyatli forq nozors ¢arpmasa da, 3-cii riibds biidconin kapital xarclorinin artim tempi sortsiz
prognozdan oshomiyyatli asagidir. Biidconin kapital xorclorinin illik comi moblagi iso hor iki
halda bir-birino ¢ox yaxindir.

Ehtiyat pullar vo faiz dorocesinin (Sokil 34-35) prognozlarindan molum olur ki, bu
gostaricilar izra sortsiz vo sortli ssenarilor arasinda ohomiyyatli forq mévcud deyil. Basqa s6zlo,
miivafiq statistik gostaricilor asasinda neft qiymatlori ilo ehtiyat pullar, hamginin faiz daracolori
arasinda shomiyyatli asililigin mdvecud olmasini miilahizs etmak ¢atindir.

Neft gqiymatlorinin kaskin diismasi ssenarisinds inflyasiyanin shomiyyatli azaldigin1 Sokil 36-
37-don miisahido etmok miimkiindiir. Hor iki ssenarinin tohlilindon belo molum olur ki, neft
giymatlari ilo inflyasiya arasinda ohomiyyatli asililig mévcuddur. Bels fikir yiirtitmak olar ki,
neft qiymatlorindaki koskin enma istehsal xarclorini azaltdigindan inflyasiyan1 asagi salir. Lakin
hesab edirik ki, milli iqtisidiyyat iiclin daha sociyyovi olan neft giymotlorinin asagi diismosi
naticasinda tolob kanalinin daralmasidir ki, bu da inflyasiya tizorinde daha giiclii azaldici tosira
malikdir.

(ii) Biidcanin konsolidasiyasi ssenarisi

Biidconin kapital xarclorinin ardicil iki riibde - R1 arzinds -30% vo R2 arzinds isa -20%
(kumulyativ -50%) konsolidasiyasi ssenarisino nozor salaq (Sokil 38-43). Qrafiklordon malum
olur ki, biidco xarclorinin shomiyyatli konsoldiasiyasina baxmayaraq q/n UDM-nin hocmi sortsiz
vo sortli ssenarilorda bir-birindon elo do forglonmir (Sokil 38-39). Umumiyyatlo, miitoxassislor
arasinda belo gonaot hakimdir ki, milli iqtisadiyyatda biidconin kapital xorclori g/n UDM-nin
osas artim monbayi kimi ¢ixis edir. Basqa sozlo, biidconin kapital xorclori infrastruktur



yatirimlart ilo timumi faktor mohsuldarligini artirir ki, bu da 6z ndévbosindo mocmu toklifin
bdyiimosina tokan verir. Digor torafdon, biidco xarclori hom do mal vo xidmatlor {izro dovlot
tolobini dostokloyir ki, bu da mocmu tolob kanalint stimullasdirir (Huseynov vo Ahamdov
(2013)). Belalikla, neft ixrac edon 6lks kimi biidco xorclarinin, xiisusila onun kapital komponenti
iizra xorclorin daxili istehsalat iiciin shomiyyati boyiikdiir. Lakin g/n UDM-i ilo biidconin kapital
xorclori arasinda ohomiyyatli asililigin moveud olmasint zonn etmoyimizo baxmayaraq bu olago
statistik gostaricilorde 6z oksini tapmir.

Sokil 40-dan molum olur ki, biidconin kapital xarclori ehtiyat pullarin dinamikasina giicli
tosir gostorir. Belo ki, sortli ssenarido biidconin miivafiq xarclorinin koskin konsolidasiyasi
ehtiyat pullarin artim dinamikasini ohomiyyatli asagi salir. Belo statistik shomiyyatli slagonin

movcudlugunu faiz dorocolorinin vo inflyasiyanin prognoz dinamikasindan da oxumaq
mimkiindiir (Sokil 41-43).

(iti )Miirrakkab soklar ssenarisi

Qeyd etmak lazimdir ki, miirokkab soklar ssenarisinin ilkin dovrlerinds shomiyyatli (xarici
va daxili) neqativ soklarin bas veracayi, lakin proqnoz dovriiniin sonuna dogru barpa prosesinin
baslayacagi forz olunur. Bu sobobdon hesab etmok olar ki, bu ssenari xarici vo milli
iqtisadiyyatlar iiciin bohran ssenarisi hesab oluna bilor. Miirrokkob soklar ssenarisinde makro
iqtisadi gostaricilar iizra prognoz naticalori Sakil 44-49-da tosvir edilmigdir.

Hor iki prognoz iizra q/n UDM-nin trayektoriyasina nozor salsaq, sortli ssenarido onun artim
tempinin ohomiyyatli asag1 diigmosini miisahido edirik (Sokil 44). Ogor sortsiz ssenarido 2015-
2017-ci illor arzindo q/n UMD-nin artim tempi miivafiq olaraq 0.3%, 7.3% va 3.9% toskil edirsa,
miirokkob soklar ssenarisindo bu -3.9%, -0.2% vo 2.9% otrafinda formalasir. Qeyd etmok
lazimdur ki, bu ssenarido g/n UDM-nin barpasi tadricon bas verir.

Qrafiklordon molum olur ki, sortli ssenarido ehtiyat pul kiitlosi ochomiyyatli asag1 diisso do,
faiz dorocolorinds yiiksok volatillik miisahido olunmur (Sokil 46-47). Belo ki, ilkin dovrlor
faizlorin miloyyon dorocado asagi diismesi ilo yadda qalsa da, dovriin sonuna dogru faiz
darocalarinin (sortsiz ssenari ilo miiqayisada) barpasi bag verir. Bu zaman inflyasiya soviyyasi
sifir faiz otrafinda borqorar olur, lakin dovriin sonuna dogru yaxsilasma miisahids olunmur ($akil
48). Qeyd etmok lazimdir ki, biidconin kapital xorclori 6ncadon forz olunan trayektoriyani izloyir
(Sakil 45).

Miivafiq dovr orzindo ticarat balansinin ohomiyyetli asagi diismoesi aydin olsa da, onun
neqativ zonaya ke¢mosinin sahidi olmuruq (Sokil 49). 2014-cii il ilo miigayisado comi ixracin
hacmi -41% diisss do, idxal mohsullarinin hocminds do shamiyyatli azalma bas verir (-21%). Bu
zaman ticarat balansinin saldosu 13.3 mlrd manatdan 5.1 mlrd manata qador gerilayir.



4. Siyasat tovsiyasi

Asagidaki praqraflarda yalniz bu moqalodo apardigimiz tohlillor vo qgiymotlondirmalor
zamani qarsilasdigimiz problemlor vo onlarla bagli goriilocok islor sadalanmir. Biz statistik
molumatlarin keyfiyyati ilo bagli masalalori bir biitdv olaraq goriiriir vo bu prizmadan mévzuya
yanasmaq istoyirik. Belo ki, bu fosildo ovvolki bdlmolordo geyd olunan problemlordon vo
giindalik tocriibomizdon yola ¢ixaraq bu mosoloni daha genis konteksto qoymaq vo miizakira
etmok mogsadi giidiiriik.

Ik 6nco, biznes foaliyyati ilo masgul olan subyektlorin hesabatliliq masalolarine vo bu zaman
ortaya ¢ixan problemlors nozor yetirok. Bazar foaliyyoti ilo mosgul olan iqtisadi vo biznes
subyektlori bir sira hesabatlar hazirlamaga vo toqdim etmoyo qanunla borcludurlar. Onlar
Vergilor Nazirliyino, Dovlot Statistika Komitosine, Dovlat Sosial Miidafis Fonduna, ogor
subyekt kommersiya bankdirsa olavo olaraq Markozi Banka, vo s. miixtolif hesabatlar hazirlamali
va toqdim etmolidir. Hesabatlarin sayinin ¢oxlugu hom subyektlor iiciin slavo masraf vo xarc,
hom do vaxt itkisidir. Bu hom do hesabatlar arasinda eyni gostaricilorlo bagl ziddiyatlorin ortaya
cixmasina da qapi agan praktikadir. Qeyd etmok yerino diisordi ki, oksor hallarda hesabatlarin
toftis olunmast vo yoxlanilmasi yalniz Vergilor Nazirliyi torofindon hoyata kegirilir. Tacriiba
gostarir ki, hesabatlar tizrs toftis imkaninin olmasi subyektlori gostorilon moalumatlart diizgiin vo
sohih togdim etmoyos macbur edon osas faktordur. Ogor nozors alsaq ki, toftis ricaqr no Dovlot
Statistika Komitosinin, no do digor qurumlarin olindo moévcuddur (VN istisna olmagla), bu
zaman homin qurumlara togdim olunan molumatlarin kefiyyotindo problemlor olmasi tobiidir.
Hom todqim olunan hesabatlarin saymin azaldilmasi, hom ds onlarin toftis imkanmmin (VN
torofindon) oldo osas vasito kimi saxlanilmasi {igiin iqtisadi subyektlorin vahid hesabat formasi
yaradila bilor. Bu zaman iqtisadi subyektlor vahid hesabat formasimi hazirlayar vo dovlot
portalindan homin molumatlart sistema yiikloya bilorlor. Belo olduqda miivafiq qurumlar homin
portaldan zoruri molumatlar1 qabul edo, onlar1 icmallagdira vo emal edo bilarlor. Qeyd etmak
lazimdir ki, belo praktikadan beynolxalq tocriibads genis istifads olunur.

Digor bir mosalo iqtisadi vo maliyys faaliyystinin ugota alinmasi ilo baglidir. Biidconin
kapital xarclori do daxil olmaqla bir sira gostaricilorin dinamikasinin tohlili gostordi ki, onlarin il
arzinds volatilliyi yiiksokdir. Maqalada riibliik gostaricilordan istifads etsak do, bu gostaricilora
xas olan yiiksak volatilliyi azaltmaq xeyli ¢atindir. Bunu yalmiz 6lks igtisadiyyatinin gonc vo
nisbaton doymamis iqtisadiyyat olmasina baglamaq xeyli nikbin saslonir. Hesab edirik ki, bu
problem daha cox biznes subyektlari torafindon hoyata kegirilon iqtisadi vo maliyys foaliyyatinin
ucota alinmast ilo baglidir. Mosolon, bununla baglh bir fakti qeyd etmok kifayatdir - miivafiq
gostaricilorin ayliq dinamikasinda daha kaskin volatillik miisahids olunur va elo tokcs bu fakt
foaliyystin ugota alinmasinda problemlor oldugunu niimayis etdirir. Cox vaxt ayliq hesabat
toqdim edon subyektlor biznes faaliyystinin riibiin sonuncu ayinda, riibliik hesabat veranlor isa
ilin sonuncu riibiinds bas verdiyini gostorirlor. Bu oksaor hallarda onunla bagl olur ki, biznes
subyektlori arasinda pul vo maliyyo hesablagmalari homin dovrlors tosadiif edir. Lakin geyd
etmok lazimdir ki, satilan mal vo xidmotlorin ugota alinma dovrii pul vo maliyyo



hesablagmalarinin bas verdiyi tarixlor kimi yox, onlarin togdim edildiyi tarixlor kimi
gostarilmolidir. Biitovliikds, bu problem yalniz biznes foaliyyati ilo masgul olan subyektlor iiciin
xarakterik deyil, eyni problemi hotta biidco toskilatlarinin hesabatlarindan da gérmok
miimkiindiir (masalan, biidca xarclari).

Qeyd etmok yerinds diisordi ki, oksor hallarda iqtisadi subyektlor 6z biznes foaliyyati ilo
bagli statistik molumatlarin ohomiyyatini tam gavramirlar. Umumiyyatlo, sorgulardan da molum
olur ki, olkodo taninmis sirkotlor nadir hallarda 6z iqtisadi foaliyyotini ohato edon osas
gostoricilor lizro zaman siralart formalagdirir vo onlar tizro dinamik yenilonon vo miintozom
istifads olunan statistik molumat bazas1 yaradirlar. Hesab edirik ki, bu ham do biznes foaaliyyati
ilo moasgul olan sirkatlorin ictimai hesabatliliq masalasi ilo do alagoalidir. Qanunvericiliklo, birjada
istirak edon sirkotlor, sohmdar comiyyatlor, kommerisya banklar1 vo dovlat togkilatlari, vo s.
miintozom hesabat vermoklo miikoallofdir. Lakin diisiiniiriik ki, qanunvericiliklo biitiin hiiquqi
soxslora riibliikk hesabat vermok miikallofiyyati miioyyon olunmasi hom onlarin faaliyysti ilo
bagh soffaflifi artiracaq, hom do onlarin “gara qutu” olmaqdan c¢ixmasina vo
rogabatqabiliyyatliliyini yaxsilasidirmasina tokan veracokdir. Digar torofdon bu addim hom do
onlarin biznes hesabati hazirlamagq, gostericilor iizro zaman siralar1 qurmagq, biznes fasliyyatini
standard hesabat formasina salmaq, o climlodon, gostoricilori dovr orzindo analiz etmok
vardislorini piixtologdiracokdir.

Yuxaridaki paraqraflarda statistik molumlatlarla bagli keyfiyyot maosolosi daha genis
perspektivdon toqdim olunur. Bununla birlikdo, biz bu moaqalods apardigimiz tohlillor vo
giymoatlondirmolor zamani qarsilasdigimiz masololordon do s6hbat acmaq, problemlori bir az
spesifiklosdirmak istoyirik. Lakin bizim bu addimimiz yuxarida sadalanan masalalorin
ohomiyyatini azaltmaq vo ya onlara xalol gotirmok mogsodi giidmiir. Aydindir ki, biz burada
biitiin statistik gostaricilori tahlil eds, onlarla bagli problemlori aragdira bilmarik. Hesab edirik ki,
bizim bir sira spesifik niimunalorls iistiindo duracagimiz mosololori digor gostaricilora do samil
etmok miimkiindiir.

Ovvalki fosillords do bohs olundugu kimi bir sira gdstaricilorin dinamikasina nazor saldiqda
onlarin tomal iqtisadi proseslarlo bagliliginin zaif oldugu ortaya ¢ixir. Bels ki, bozi gostoricilorin
dinamikasindan dovr orzindo bas veron iqtisadi proseslori oxumaq xeyli miiskiil maosaloyo
cevrilir. Qeyd edok ki, miixtalif gostaricilor izro zaman siralarinin qurulmasi homin gostaricinin
dinamikasinda movcud olan anomaliyalar1 vo ekstrim qiymatlori askarlamaga xeyli yardim
gostarir. Belo zaman siralarinin qurulmasi vasitasi ilo bir sira gostaricilorin, masalon, sanaye
istehsali vo UDM-in ayliq hacmlorinda, hamginin biidco xarclorinin riibliik vo ayliq hacmlarindo,
vo s. movcud olan anomaliyalart gérmok miimkiindiir. Yuxarida da qeyd olundugu kimi
gostaricilorin dinamikasindaki belo anomaliyalar ¢ox vaxt sirkstlorin ucota alma tocriibasi vo
biznes faaliyystinin bag verma dovriiniin rosmilogdirmasi ilo birbasa bagliliq gosterir. Masalon,
sonaye istehsalinin hacminin hesabathiligi elektron formada portal tizoerindon hoyata kegirilir.
Sirkatlor ayliq hesabatlarini portal iizorindon togdim etso do, oavvalki aylarda verdiyi hesabatlara



diizolis etmok imkanlar1 yoxdur. Lakin diistiniirtik ki, sirkotlorin diizolis va ya reviziya imkaninin
olmas1 homin gostaricilorin ayliq volatilliyini azaltmaga komak edordi.

Umumiyyatlo, oncoki illorin tocriibasi gostorir ki, DSK-nin diizolis vo reviziya praktikasi
nadir hallarda miisahido olunur. Masalon, UMD-in artim tempi ilo bagl aciglanan molumatlara
cox az diizolis olunur. Belo praktika, ola bilar ki, ictimaiyystds miivafiq diizolislors tolerantligin
asagl olmasi ilo baghdir vo ya ictimai casqnhigin qarsisini almaq mogsedi glidiir. Lakin
beynolxalq tocriibado statistik gostoricilora reviziya praktikasi ¢ox normal hal hesab olunur.
Masolon, ABS tocriibasino gora, osas statistik gostoricilordon biri olan UDM riibliik osasda
aciglanir. Belo ki, ovvolki riibiin UDM-i iizra ilkin gostorici homin riibdon sonraki birinci aymn
sonunda, birinci doqiqlogdirma ikinci ayin sonunda, ikinci doqiglosdirmo iso iiglincii ayin
sonunda hayata kecirilir. Bundan basqa alt1 ay sonra bu gostarici bir daha reviziya olunur vo bu
proses bir do bes ildon sonra tokrarlanir.

Statistik molumatlarin hazirlanmast zamani he¢ do az ochomiyyatli masalo olmayan
metodologiya masalasini do geyd etmok zoruridir. Homin molumatlari hazirlayarkon DSK oksor
hallarda beynaslxalq praktikani meyar kimi qobul edir vo gostaricilori miivafiq metodologiyalar
osasinda hesablayir. Statistika komitolorinin istifado etdiklori metodologiyalarin bels
harmonizasiyas1 6lkolor arasinda qarsiligli miigayisolorin vo tohlilorin aparilmasina xidmat edir.
BVF, Diinya Banki, 19T va digor beynolxalq toskilatlar metodologiyalarin belo harmonizasiyani
togviq edir vo dostokloyirlor, homg¢inin onlara toqdim olunacaq hesabatlarin homin
metodologiyalar osasinda hazirlanmasini tolob edirlor. Masolon, DSK bir sira gostoricilorin
(UDM, sonaye istehsali, vo s.) real artim tempini hesablayarkon beynolxalq praktikada az tosadiif
edilon metodologiyaya miiraciot edir. DSK gostaricinin “dovriin dovra” artim tempini gostarir vo
bu zaman baza dovrii bozon siirligorak aylara gors doyisir, bazon do illora gors forglilik niimayis
etdirir. Lakin DSK BVF-yo hesabat toqdim edorkon onun tolobi osasinda UDM-i, sonaye
istehsalini, vo s. sabit giymotlorlo (mosolon, 2005-ci ilin orta giymatlori ilo) hesablayir.” Qeyd
etmok lazimdir ki, “dovriin dovro” statistikas1 vo miivafiq metodologiya bu gostaricilor iizro
kumulyativ siralarin qurulmasmna imkan vermir. Belo olan hallarda homin gostaricilori
ekonometrik modellora daxil etmok vo ya beynolxalq miigayisalor iiciin istifads etmok xeyli
catinlosir.

Hesab edirik ki, DSK-nin beynolxalq tocriiboys osaslanaraq sabit giymatlorlo vo ya sabit
cokilarls indeks hesablamaq praktikasina todricon kecid etmasi toqdiroalayiq haldir. Aydindir ki,
kohno praktika beynolxalq toskilatlar, homg¢inin model qurucular, empirik todqigatlargt vo
tohlilgilor iigiin cotinliklor toradir. Moasolon, IQI géstaricisinin hesablanmasi Laspeyres indeksi

® BVE-nin 6lko iizro 2014-cii il oktyabr hesabatinda milli hesablar sisteminin harmonizasiyasi ilo bagli hals
goriilocak bir sira islorin méveud oldugu geyd olunur: “Statistik molumatlarin beynolxalq standardlara uygun olaraq
toplanmas1 siyasot quruculart va investorlarin daha informativ qorarlar vermosino imkan veracokdir. BVF-nin
texniki yardimina soykonon miistorok saylor statistik molumatlarin generasiyasini, xiisusilo milli hesablar, fiskal
statistika vo beynolxalq investisiya voziyyati ilo bagli molumatlarin hazirlanmasini yaxsilasdirmaga yardim
edocokdir.”



osasinda hoyata kecirilir. Lakin istehlak sobotino daxil olan mal vo xidmotlorin c¢okilori
miintozom olaraq (an azi illik osasda) dayisir. Belo olan halda IQi-do bas veran doyismolor tokco
giymot doyigsmolarini deyil, hom do ¢oki doyismalarini do oks etdirir. DSK ¢oki doyismolarini ev
tosorriifatlar1 sorgulart osasinda miioyyonlosdirdiyini qeyd etso do, hesab edirik ki, belo c¢oki
doyismalarine miintozom miiraciat olunmasi praktikasi yenidon nazoradon kecirilmalidir.

Problemlor yalniz aqqreqatlasimig gostaricilori tohlil etdikdo ortaya ¢ixmir. Tam torsina,
hamin gostaricilorin alt komponentlarinin tohlili digar problemlari ds isiqlandirmaga xidmat edir.
Masolon, UDM-in xorc metodu osasinda hesablanmas1 BVF-nin tolabi osasinda hoyata kegirilir.
Bu zaman onun alt komponentlorinin cari qiymatlorlo miivafiq hocmi gostorilir. Homginin, ev
tosarriifatlarinin istehlaki da miivafiq metodologiya asasinda qiymatlondirilir. Diinya Banki ev
tosarriifatlar1 sorgusu metodologiyasinda bir sira problemlorin mdveud oldugunu qeyd edir.
Mosalon, miivafiq hesabata goro ev tosorriifatlarinin istehlak tizro Cini omsali “... dlkalor iizro
miisahido olunan on kicik Cini amsallarindan biridir”. Hesabatda ev tesorriifatlar1 sorgusunda
movcud olan problemlor daha cox istifado olunan metodologiyalara baglanir. Qeyd etmok yerino
diisordi ki, DSK ev tosorriifatlar1 ilo bagl sorgular tofsilati ilo ictimaiyyato agiglamir. Bels ki,
cox nadir hallarda todqiqatgilar hor bir ev tosorriifati soviyyasindo molumat bazasina ¢ixis imkani
oldo edirlor.

Qeyd etmok lazimdir ki, BVF-nin tolabi osasinda hesablanan gostaricilor miintozom qaydada
toqdim olunmur. Diizdiir, DSK daha cox kohns metodologiya ilo molumatlari miintozom
qaydada toqdim edir vo daha ¢ox buna mosuldur. Lakin nozors alsaq ki, beynalxalq qurumlar,
todgiqatcilar vo model quruculart bu gostoricilordon miintozom istifado edir, bu zaman homin
gostoricilorin nogr qrafiki xiisusi ohomiyyot kosb edir. Xiisusilo, siyasot qurucularina
ovazolunmaz material toqdim edon prognozlagdirma isi molumatlarin miintezom yenilonmasi vo
nasr olunmasindan oshomiyyatli asilidir.

Umumiyyatlo, bu moqalodo apardigimiz miixatlif giymotlondirmolor gostordi ki, statistik
gostorcilor arasinda qarsiliqh asililiglar zeifdir. Homginin, qeyd olundugu kimi, istifado olunan
gostaricilorin volatilliyinin bdyiik olmasi1 prognoz intervallarinin da ohomiyyatli genislomasina
gotirib ¢ixarir. Tohlillor gostorir ki, xiisusilo son dovrlordo bir sira osas gostoricilorin
prognozlagdirilabilmo qabiliyyati xeyli pislosmisdir (mosalon, g/n UDM, inflyasiya, vo s.).
Biitiin bunlar statistik molumatlarla bagl keyfiyyot problemloring isaro edir vo gostorir ki, belo
ohomiyyatli sahado ciddi iralilayislorin aldo olunmasi iigiin xeyli is goriilmalidir.

Burada xiisusilo biidconi golir vo xorc gostaricilorini  vurgulamaq yerino diisordi.
Gozlantilorin oksing, qiymatlondirmslar gostarir ki, bu gostaricilarin iqtisadi faaliyyatlo slagasi

19 jIk svvallor DSK vo Diinya Banki ev tesorriifatlar1 sorgusunu birgo kecirirdi. Bu zaman homin sorgular1 ev
tosarriifatlart saviyyasindas vo tofsilath alds etmok imkani moveud idi. Son dévrlordo DSK homin sorgulari artiq 6zii
togkil edir vo ev tosorriifatlar1 soviyyasinde molumatlari ictimaiyyato agiglamir. Hesab edirik ki, bu molumatlar
konfidensial hesab oluna bilmaz. Belo ki, homin sorguda istirak edon har bir ev tosarriifati kodlagdirtlir vo bu zaman
istifadagilorin har hansi soxsi molumati alds etmak imkani yoxdur.



zoifdir. Buna misal olaraq yuxarida da geyd olundugu kimi q/n UDM-i ilo biidconin kapital
xorclori arasinda garsiligli asililiglarin  olmamasini gdstormok olar. Cox toacciibliidiir ki,
biidconin kapital xorclorinin g/n sektorunun osas lokomativi olmasini gliman etmoyimizo
baxmayaraq belo nozori asililiglar miivafiq statistik gostoricilor arasindaki olagolordo 6z oksini
tapmur. Digor torofdon biidco xorclorinin g/n UDM-don asililifi da zoifdir. Belo ki, biidco
xorclorinin asas golir monbalorinden biri olan biidconin vergi golirlori g/n UDM-dan zoif asililiq
niimayis etdirir. Halbuki biidco golirlorinin vergi bazasi elo mahz g/n iqtisadi fealiyyat sahosini
ohato edon q/n UDM-dir.

Hesab edirik ki, statistik molumatlarin ohomiyyatinin ictimaiyyat torafindon anlasilmasinda,
hom¢inin miivafiq qurumlar torsfindon onlarin ohamiyyastinin anlatilmasinda da problemlar
movcuddur. Bu ndgsanlarin aradan qaldirilmasi {i¢iin hazirlanan todbirlor paketi subyektlora
statistik molumat bazasi ila islomak, hesabat hazirlamaq, miixtalif gostoricilor izro zaman siralari
qurmaq, vo s. kimi vordislorin dyradilmosi vo onlarin bu sahade savadliliginin artirilmasin
qarsistna magsad qoymalidir. Umumiyyatlo, comiyyatdos hesabatliliq vordislorinin yaradilmast,
statistik molumatlarin ohomiyyotinin vo soffafligin toblig olunmasi statistika qurumlariin
qarsisinda duran miithim vazifolordon biri hesab oluna bilor.

Qeyd etmok istordik ki, yuxarida bshs olunan masalalor miivafiq qurumlar iiciin gostaricilorin
keyfiyyatinin yaxsilagsdirilmas: vo mévcud metodologiyatlarin tokmillogdirilmasi istigamatindo
atilacaq addimlar vo goriilocok islor iiciin ilkin ¢arcivo rolunu oynaya bilor. Lakin sonralar 6lko
izro statistik molumatlarin keyfiyyotinin yaxsilagdirilmasi ti¢iin genis platformada, statistik
hesabat togdim edon subyektlorin vo gobul edon qurumlarin istirak: ilo tofsilath yol xoritosi
hazirlana bilor.

5. Noatico

Mogalods miixtalif makroiqtisadi gostericilorin modellosdirilmasi vo prognozlagdiriimasi
zamani qarstya ¢ixan problemlor vo praktiki ¢otinliklordon sohbat agildi. Dogrudur, burada 6lke
iqtisadiyyatinin makro gostaricilori iizro model quran va prognozalagdirma isi aparanlarin
qarsilasdiglar: biitlin problemlar va cotinliklor ohato oluna bilmaz. Biz burada daha cox siyasat
qurucularinin tez-tez miiraciot etdiyi gostoricilor iizorindo dayanmaga calisdiq.

Apardigimiz tohlillor vo giymatlondirmalor gostardi ki, makroiqtisadi gostaricilor arasinda
qarsiligh asililiglar zaifdir. Cox taacciiblii olsa da buna niimuns kimi biidcanin kapital xarclari ilo
g/n UDM-i arasinda qarsiligh asililigin moveud olmamasini gostors bilorik. Digor torafdon
tohlillor gostordi ki, artiq son dovrlordo bir sira osas gostoricilorin, daha doqiq desok, g/n UDM-i
va inflyasiyanin, prognozlagdirila bilon komponenti mévcud deyil. Bu xiisusiyyat hom do 6ziinii
homin gostaricaler iizra prognoz intervallarinin shomiyyatli boylimasinde do biruzs verir. Mohz
elo bir sira gostaricilorin dovrii volatilliyinin yiliksak olmas1 prognozlasdirma isini ¢otinlogdiron
amillordon hesab oluna bilar.



Qeyd etmak yerina diisordi ki, iqtisadi foaliyyat bir-biri ils six, mohkom va qarsiligl alags vo
asililiglara malik olan biznes faaliyyatlorinin mocmusudur. Homin olagolori ortaya c¢ixarmaq
liciin bizens foaliyyatinin diizgiin ucota alinmasi vacibdir. Basqa so6zls, iqtisadi foaliyyati tohrif
etmadan, onlar1 dolgun vao diiriist oks etdiron statistik gostaricilorin olmasi asas sortdir. Burada da
qgeyd olundugu kimi bir sira movcud praktikalar statistik gostaricilorin keyfiyyotinin asagi
diismasing sorait yaradir. Belo ki, vahid hesabatliliq sisteminin yaradilmasi allorinds heg bir toftis
ricaqr olmayan DSK vo digor toskilatlarin igini ylingiillogdirocok vo onlarin daha etibarl
gostaricilor alds etmasine imkan veracokdir. Digor torofdon ugota alma isinin diizgiin teskili,
biitiin hiiquqi soxslar {igiin ictimai hesabatliliq miikallofiyyatinin gotirilmasi, biznes foaliyyati ilo
bagh soffafligin artirilmasi, kéhno molumatlara reviziya imkaninin oldo olunmasi, statistik
molumatlarin hazirlanmasi metodologiyalarinin beynslxalq metodologiyalarla harmonizasiyast,
statistik gostaricilor vo onlara ¢ixis imkaninin genislonmasi, ictimaiyyatin statistik molumatlarla
bagli maariflondirilmasi kimi todbirlor statistik molumatlarin keyfiyystini yaxsilagsdirmaga
xidmat edacakdir.

Bu mogalado biz bir sira gdstoricilori tohlil etmok fiirsoti oldo etdik, lakin diistiniiriik ki,
aragdirmacilar vo tohlilgilor belo todqiqatlar: digor gostoricilar tigiin do aparmali vo problemlori
geyd etmolidirlor. Bunun ii¢iin arasdirmacilarin gostaricilori aldo etmok imkan1 asanlasdiriimali,
o climladon onlarin tadqiqat vo tohlil islari togviq olunmalidir. Belos ki, statistika qurumlari yalniz
molumlatlarin toplanmasi, emal olunmasi vo aqqreqatlasdirilmasi isini hoyata kecirirlor. Lakin
gostaricilor arasinda asililiglar: tohlil etmoak, buradaki problemlori vo ziddiyyatlori géstormak isi
aragdirmacilarin lizorino diigiir. Ancaq bu sokildo biz iqtisadi vo biznes foaliyyotini oks
etdirdiyini giiman etdiyimiz gostaricilorin keyfiyyatini yoxlaya vo bundan omin ola bilorik.
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