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GIRIS

Movzunun aktualhi@i. Miiasir iqtisadi toadqiqatlarin osas movzularindan biri
dovlatin igtisadiyyatda rolunu giymatlondirilmasi, dovlet-igtisadiyyat miinasibat-
lorindo optimal saviyyonin miisyyan olunmasi toskil edir. Bazar iqtisadiyyati
prinsiplori ¢argivasinda yanasildiginda dovlatin igtisadiyyatda rolunun minimuma
endirilmasinin, asason 6zal sektorun ugursuz oldugu miihiim shomiyyat kosb edon
saholordo dovlot miidaxilasinin labiid oldugu fikri istiinliik togkil edir. Bu konteksdon
yanasildigda iki osas problemin tohlil olunmasi ©6n plana ¢ixir: a) biidco
resurslarindan istifadonin somoraliliyinin artirilmasi, b) dovlstin 6z vazifslorini icra
etmosi ti¢iin tolob olunan voasaitin tomin olunmasidir.

Dovlot biiddco vosaitindon istifado etmoklo bir sira funksiyalart yerino
yetirmokdadir. Bura hom klassik biidco funksiyalart (iqtisadi vo maliyys funksiyast,
hiiquqi funksiyasi, siyasi funksiyasi vo toftis funksiyasi), hom do miiasir makro-
iqtisadi funksiyalar (tsiklik funksiyasi, ovozedicilik funksiyasi, inkisaf funksiyasi,
gaynag tomin etmo funksiyasi, golirin boliisdiiriilmasinds tonzimloyici funksiyasi vo
stabilliyi tamin etmo funksiyasi) daxildir. Gorlindiiyti kimi, miiasir dovrdo dovlatin
biidca tlizarindan igtisadiyyatda oynaya bilacayi rol kifayat gador genisdir.

Azorbaycan iqtisadiyyatinda 2005-ci ildon sonra miisahido olunan neft bumu
Olkonin biidco siyasatindo ciddi doyisikliklorlo miisayiot olundu. Dovlat biidcasi
Xarclorinin migdari kaskin olaraq artirildi. Digoar torafdan isa, 6zal sektora ciddi vergi
giizostlori totbig olundu. Artan xarclor neft sektorundan alds olunan galirlar, asasan
do Azarbaycan Respublikasi Dovlet Neft Fondundan (ARDNF) doévlst biidcasine
birbasa transferlorlo maliyyalosdirildi. Biidco xorclorindoki arttmin vo vergi
giizastlorinin asas mogsadlarindan biri geyri-neft sektorunun inkisaf etdirilmasi oldu.
2014-cii ilin sonundan baglayaraq diinya bazarinda neft qiymatlorinin kaskin azalmasi
Azarbaycanda biidca siyasatinin yenidon nazardon kegirmasi va Xarclorin azaldilmasi
ilo naticalondi. Bu konteksda, 2015-ci ildon sonra miisahido olunan daraldici fiskal
siyasat tendensiyasinin geyri-neft sektoruna tasirinin ekonometrik analizi Azarbaycan

igtisad elminin aktual problemlarindan biridir. Eyni zamanda, resurslarin fargli Xarc
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istigamotlori tlizro boliisdiiriilmoesinin, basqa sozlo forgli xorc istiqamotlori {izro
samoaraliliyin ekonometrik qiymatlondirilmasi do aktual mosalalordandir.

Biidca siyasatinds stabilliyin tamin olunmasi va bu ¢ar¢ivads mévcud risklarin
ekonometrik modellorin komayi ilo tohlili do miithiim shomiyyat dasiyir. Bu zaman
iKi osas risk faktoru 6n plana ¢ixir.

Birincisi, neft giymatlorinds koskin dalgalanmalar vo giindalik neft hasilatinda
bas veron doyisikliklorin biidcanin vergi galirlori tizarinds tosiridir. Ciinki, ARDNF-
in birbasa transferlori Xaricinds biidco golirlorinin formalagmasinda neft sektorundan
odanoan vergilar ciddi paya sahibdir. Bundan olava, geyri-neft sektorundan ddsnon
vergilarin do neft qiymati vo hasilatina qars1 elastik ola bilacayi ehtimal olunur. Vergi
golirlorinin diizgiin prognozlasdirilmasi baximimdan hom macmu saviyyads, hom do
forqli vergi ndvlori {izro daxilolmalarin neft qiymoti vo hasilatt soviyyasindoki
dayisikliklara elastikliyinin empirik qiymatlondirilmosi vacibdir.

Digor osas risk faktoru iss 2015-ci il orzindo miisahido olunan kaskin
devalvasiyalar fonunda biidconin vergi galirlorinin 6lka valyutasinin mazannasindaKki
dalgalanmalara qars1 elastikliyidir. Bu problemin do hartorofli sokildo ekonometrik
modellarin tatbiqi ilo tohlili asas prioritet masalalordandir.

Bu dissertasiya isindo yuxarida qeyd olunan biitiin aktual masalalorin
ekonometrik tohlilinin aparilmasi yerino Yetirilon totqigat isinin elmi vo praktiki
aktualligimn tasdiq edir.

Movzunun tadqgig olunma daracasi. Biidco xarclorinin somaraliliyi diinya
soviyyasindo genis sokildo tohlil olunmusdur. Nijikamp vo Poot [119] torofindon
fiskal siyasstin uzunmiiddatli iqgtisadi artim {izarinds tasirinin giymatlondirildiyi 41
elmi arasdirmanin meta-analizinin noticasino goro todqiqatlarin 17%-do miisbat,
29%-da manfi alags oldugu miiayyan olunub, 54%-da geyri-miioyyanlik askar edilib.
Azarbaycan iigiin bu problem A.F.Musayev, Y.H. Hosonli, R.Korimov, S.I.Agayev,
Y .Hacizado, I.©hmodov, V. M.Valiyev, C.Mommadov, F.C.Hasonov, E.V .Olirzayev,
C.A. Abbasov, C.Mikayilov, O.Nadirov, I.Aliyev va s. torafindon gismon tohlil
olunub. Lakin, problemin giymatlondirilmasi asason mocmu saviyyodos aparilsa da

forgli istigamotlor lizro Xarclorin effektivliyi kifayot godor tohlil edilmoyib. Eyni
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zamanda, Azarbaycan iqtisadiyyati tiglin hom neft giymati vo hasilati saviyyasindoki
doyisikliklarin, hamginin do 6lko valyutasinin mozonnasindoki dalgalanmalarin vergi
golirlorino tasirinin ekonometrik giymotlondirilmasi ilo bagli elmi-todqiqat islori
yerino yetirilmomisdir. Bu baximdan biidco siyasatinin somaraliliyinin ekonometrik
giymatlondirilmasi istigamatinds aparilan todqiqat isi aktualligi il saciyyalanir.

Tadqgigatin magsadi. Dissertasiya isinin 95as moagsadi biidco siyasatinin somo-
raliliyi va stabilliyinin ekonometrik modellor asasinda giymotlondirmak va problemin
halli ilo bagli kompleks toklif va tovsiyalor isloyib hazirlamaqdan ibaratdir.

Moveud mogsados uygun olaraq todqiqat isindo asagidaki vozifalor qarsiya
qoyulmusdur.

- Qeyri-neft sektorunun inkisafinda samorali biidco siyasatindan istifadanin
elmi—nazari asaslarini miioyyonlosdirmok;

- Dovlat biideasinin galir va xarclarinin strukturu, dinamikasi, asas istigamatlori
va stabillik riskini giymatlondirmoak;

- Birbasa transferlor vo neft sektorundan golon digar galirlor hesabina
maliyyalosdirilon biidco Xorclomoalorinin  geyri-neft sektorunun uzun middatli
inkisafinda samorali istifadasini modellosdirmoak;

- Neftin koskin ucuzlagmasi vo hasilatin getdikco azalmasi fonunda biidco
siyasatinin stabilliyi riski vo ya biidco golirlorinin neft sektorundan asililigini
ekonometrik giymatlondirmok;

- Milli valyutanin kaskin ucuzlasmasi fonunda biidco siyasatinin stabilliyi riski
Vo ya biidconin vergi golirlorinin valyuta mozonnasindoki dalgalanmalara qarsi
elastikliyini empirik tadgiq etmok;

Tadgiqatin obyekti vo predmeti. Todgigatin obyektini 6lkonin torafindan
hoyata kegirilon biidco-vergi siyasati gotiiriilmiisdiir. Todgigatin predmeti isa 6lkado
biidco siyasatinin  effektivliyinin  ekonometrik  giymatlondirilmasi  va bu
metodologiyanin maliyys institutlarinda totbigi ilo bagh iqtisadi miinasibatlor
sistemindon ibaratdir.

Tadqgiqatin nazari-metodoloji asasimi 1S-LM-BP (Mundell Fleming) modeli

car¢ivasi, Azorbaycan Respublikasinin biidco qanunlari, uzun miiddatli dovr
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alagesinin giymatlondirilmasi iigiin ekonometriyada istifado olunan giymatlondirmo
metodlan togkil edir.

Tadqigatin molumat bazasim Azorbaycan Respublikasi Dovlot Statistika
Komitasinin  (ARDSK) rosmi materiallari, respublikanin Maliyys vo Vergilor
Nazirliyinin, Azarbaycan Respublikast Morkozi Bankinin  vo  Azorbaycan
Respublikas1 Dovlot Neft Fondunun statistik vo hesabat materiallari, internet saytlari
Vo S. manbalor toskil edir.

Isin yerino yetirilmasindo ham tosviri statistik tohlil vo 1S-LM-BP (Mundel
Fleming) modeli ¢argivasi, hamginin do Gecikmasi Paylanmis Avtoregressiv Modelo
Mohdudiyyst Testi Yanasmasi (bundan sonra ARDLBT), Tam Modifikasiya
Olunmus On Kigik Kvadratlar Metodu (bundan sonra FMOLS), Dinamik On Kigcik
Kvadratlar Metodu (bundan sonra DOLS), Kanonik Kointeqrasiya Reqressiyasi
(bundan sonra CCR) vo Enlge-Granger kimi ekonometrik qiymatlondirmo
metodlarindan istifado olunmusdur.

Dissertasiya isinin elmi yeniliyi asagidakilardan ibaratdir:

- Biidca siyasatinin samaraliliyinin elmi-noazari asaslar1 hartorafli tohlil edilmis
vo ilk dofo IS-LM-BP (Mundell Fleming) modeli istifade olunmagla
qiymatlodirilmisdir.

- Biidco siyasatinin stabilliyi {iglin shomiyyatli olan neft sektorundan asililiq vo
Mazanna riskinin tasvir mexanizmi islonib hazirlanmigdir.

- Qeyri-neft sektorunun inkisafi konteksinda biidca xarclarinin ham moacmu, ham
do 6 forgli xorc istigamoti lizro samoaraliliyi ilk dofo 4 fogli kointegrasiya metodu
istifado olunmagla empirik tohlil edilmisdir.

- Biidconin vergi golirlori 11 monbo iizro tosnif olunaraq neft giymoti vo
hasilatindak1 doyisikliklora qars1 elastikliyi 4 fargli kointegrasiya metodu ilo
qiymoatlondirilmisdir.

- Biidconin vergi galirlori 11 monbo tizro qruplasdirilaraq 6lks valyutast manatin
mozonnasindaki dalgalanmalara qarsi elastikliyi 4 fargli kointeqrasiya metodu tstbiq
olunmagla modellosdirilmisdir.

Isin aprobasiyasi: Dissertasiya isinin moezmunu Vo osas noticolori miixtolif
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beynolxalq vo respublika elmi-praktik konfrans materiallarinda, tezislordo, 4-ii
SCOPUS indeksli jurnallarda olmaqla ¢ap edilmis 10 mogalods 6z oksini tapmusdir:

- Gonc Todgiqgatgilarin 4-cli Beynolxalq Elmi konfransinda, Baki, Qafqaz
Universiteti, 29-30 aprel 2016, s. 518-519.

- Enterprise and the Competitive Environment 19-cu illik konfransinda, Brno /
Cexiya Respublikasi, Mendel Universiteti, 10-11 mart, 2016.

Isin qurulusu ve hocmi. Dissertasiya isi giris, 3 fosil, notico veo tokiflor,
odabiyyat siyahisi, 25 cadval vo 21 sokildon ibaratdir. Todgigat isindo 158 adda

adabiyyatdan istifads olunmusdur.
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I FOSIL. QEYRI-NEFT SEKTORUNUN INKiSAFINDA EFFEKTIV BUDCO

SIYASOTI TOTBIQININ NOZORI-METODOLOJI OSASLARI

1.1. Biidca siyasati alatlorindan istifadanin nazari asaslari1 va somaralilik prinsipi

1.1.1. Biidca siyasatinin funksiya va néviarina diaxron aspektdan baxis

Iqtisadi  diisiincolor tarixinin baslangicindan bu yana dovlet-igtisadiyyat
miinasibatlori, dovlatin igtisadiyyatda rolu, tosir imkanlari, miidaxilo daracasi,
homg¢inin ds iqtisadiyyata miidaxils ti¢ilin istifado edos bilocoyi miimkiin tasir kanallari
osas miizakiro movzularindan olmusdur. Belo ki, forqli iqtisadi diisiinco
moktablorinds doévlatin funksiyasi va iqtisadiyyatda rolu ilo bagh miixtalif tokliflor
verilmisdir.

Moasolon, merkantilist iqtisadi folsofodo dovlst igtisadiyyatda osas miidaxilagi
oyuncu kimi gotiiriiliir. Moshur Sotlandiyali iqtisad¢t Adam Smitlo baslayan Klassik
iqtisad folsofosindo iso igtisadiyyata dovlet miidaxilasinin maksimum daracada
azaldilmasi, iqtisadi foaliyyot azadligi, soxsi monafe vo saglam rogabat soraitindo
imumi manfaatin on yiiksok olacag: fikri dominantliq qazanmaga basladi [144, s.22].
Basqa soOzlo, klassik iqtisadgilar iddia edirdilor ki, mal vo Xxidmatlorin istehsal
olunmasi vo miibadilasi, homginin do istehsal faktorlarinin alqi-satqisi tam azad
olmalidir. Hor bir ford 6z soxsi monafeyini izloyacoyi vo ya iqtisadi faydasini
maksimum etmoys ¢alisacag: iiciin azad rogabst soraitindo timumi fayda daha da
artmig olacaq. Dovlotin iqtisadiyyata miidaxilasi tohliikasizliyin qorunmasi vo 6zal
sektorun ugursuz oldugu sortlords istiraki ilo mohdudlasdirilir. Basqa sozlo, dovlet
yalniz vacib Xorclorini qarsilamaq t¢iin vergi toplamali vo iqtisadiyyata birbasa
miidaxilo etmomalidir. Klassik iqtisadi yanagma Vo ya “laissez-faire” folsofosi Boyiik
Bohrana (Great Depression) gadar dominantligini gqorudu.

1929-1933-cii illords miisahida olunan igtisadi bohranin miiddatinin ¢ox olmasi,
igtisadiyyatin klassiklorin iddia etdiklori kimi “goriinmoz ol” sayasinds tokrar

tarazliga vo stabilliyo gayitmamasi “laissez-faire” iqtisadi sistemininin tongid va
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yenidon todqiq olunmasi ilo naticalondi. Yeni Kembric igtisadi moktobinin yetirmasi
Jon Maynard Keynes 1936-c1 ildo nasr olunan “Masgullug, Faiz va Pulun Umumi
Noazoriyyasi (The General Theory of Employment, Interest and Money)” kitabinda
Klassik iqgtisadi yanasmanin mohsulu olan Kapitalizm sisteminin tabii olaraq geyri-
stabil oldugunu vo tam mosgullugun oldo olunmasi iiglin bu sistemdo tobii bir
prosesin olmadigint bildirir [95]. Bununla belo, 0, bu sistemin tamamilo
doyisdirilmasini vo 6zal miilkiyyatin millilasdirilmasini do qotiyyatlo rodd edir.
Keyneso goro belo dovrlordo dovlatin nazarsti 6z tizorine gotiirarok iqtisadiyyata
miidaxilo etmosi, ictimai islor li¢lin Xarclorini artiraraq iqtisadiyyatda macmu talobi
stimullagdirmasi Vo bazar iqtisadiyyat1 sistemina olan inami barpa etmok ti¢iin alave
todbirlorin  goriilmosi lazimdir [144, 129]. Keyneso goro osas hadof masgulluq
yaratmaqdir [96, $.303]. Fiskal defisitlo miisahido olunan bu miidaxilo prosesi
naticosinds iqtisadiyyatda yenidon tarazliga nail olunacaq. Bundan sonra dovlatin
olavo miidaxilasine ehtiyac galmayacaq veo Klassik model 6z funksiyasini ugurla
yerina yetirmays davam edacak.

Keynesin tosabbiisii ilo izlonilon bu iqtisadi miidaxilo formasi1 zamanla dovlatin
iqtisadiyyat elmino asas tosir alatlorindon biri kimi fiskal siyasat termini daxil olur.
Fiskal siyasat qisa olarag macmu talaba va igtisadi aktivliyin saviyyasine tasir etmoak
moagsadiylo dovlst torofindon vergi doracalorinin vo dovlat biidca Xorcloarinin
hacminin artirilmasi / azaldilmasidir. Bu baximdan fiskal siyasati biidca siyasati vo ya
bilidco-vergi siyasoti kimi do adlandirmaq olar. Neco adlandirilmasindan asili
olmayaraq fiskal siyasotin istifado olunmasinda dovlotin mogsadi miisyyan iqtisadi
hadoflori oldo etmokdir. Igtisadi stabilliyin, igtisadi bdyiimo Vo inkisafin, galir va
sarvat bolisdiiriilmasinds odalatliliyin, tam masgullugun tomin olunmasi va todiyys
balansinda tarazligin qorunmasi kimi faktorlardan biri vo ya eyni zamanda bir negasi
dovlatin izladiyi fiskal siyasatin hadofi ola bilar [29, 27, s. 351-352].

Fiskal siyasotin geyd olunan hadoflorin reallagdirilmasinda rolu olduqca
boyiikdiir. Dovlot biidcasi vasitasilo totbiq olunan fiskal siyasat alstlorinin
iqtisadiyyata tosiri daha ¢ox istifado olunan alstin vo ya atilan addimin

effektivliyindon asilidir. Umumi olaraq gétiirdiikdo, biidco termini mona olaraq Latin
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dilindon “pul torbas1” vo ya “dovlatin pul Kisasi” monasina goalir [29, s.1-2]. Miiasir
dovrdo iso biidco anlayis1 dovlatin golocok zaman periodu (ssason illik hazirlanir)
iclin galir vo Xorc prognozlarinin yer aldigi, bunun yerino yetirilmosi {igiin milli
maclis (vo ya parlament) torafindon solahiyyat verilon bir qanun kimi basa diisiiliir
[28, s.15].

Hor bir dovlet qurum vo ya miiasisasinds oldugu kimi biidconin do miioyyon
funksiyas1 var. Turkiiyali iqtisad¢r Kamil Tiigen blidconin funksiyasini klassik vo
cagdas-makro biidco funksiyalar altinda asagidaki kimi qruplasdirmisdir [28, s.351-
352]:

Klassik biidco funksiyalari: klassik maliyyagilor torafindon biidconin asagidaki
funksiyalar yerino yetirmoli oldugu iroli siirtilmiisdiir.

1. Igtisadi vo maliyya funksiyas: biidco layihasi ilo nozords tutulan islorin on
minimum maliyyatlo vo ya an az gaynaq istifadasi ilo yerina yetirilmasini ifado edir.
Basga s6zlo minumum masraflo maksimum faydanin aldo olunmasi bu funksiya ilo
oshata olunur.

2. Hiiqugi funksiyasi biildconin hazirlanmasi va totbiginin 6lko ganunvericiliyi
cargivasinds hayata kegirilmali oldugunu, hamginin da naticalarinin toftisini ifads edir.

3. Siyasi funksiyast ilo biidca dovlat idaraetmasinds olan hokiimats vo parlaments
foaliyyatlorindo  yol gostorir vo oOlkonin idaroetmosinde komok edir. Ciinki,
hokiimotlorin  verdiyi biitiin vadlor va faaliyyatlorin  maliyyslogdirilmasi biidca
ganununa asasan tanzimlanir.

4. Taftis funksiyast biidcanin diger funksiyalarini tamamlayir. Biides ilo planlanan
faaliyyatlorin yerina yetirilmasi naticalori qarsilasdirilaraq dévlatin maliyys va timumi
olaraq faaliyyatina nozarat edilir.

Biidconin miiasir makro-iqtisadi funksiyalari: 1929-cii ildo ABS-da baslayan,
qisa miiddotda Avropa va diger diinya 6lkalorini do tosir altina alan Diinya Iqtisadi
Bohrani biides ilo bagli yanasmalarda ciddi dayisikliklara sabab oldu. Klassik igtisadi
diisiincodoa olan torafsiz “polis” dovlst anlayisi yerino milasir maliyyagilor dovlatin
igtisadiyyatda rolunun artmasini vo “sosial rihaf” dovlati fikrini 6n plana ¢ixarmaga

basladi. Bu c¢orgivodo modern maliyyagilor torafindon illik biidcodoki balansin
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(tarazliq vo ya golirlorin Xarclora barabar olmasi) qorunmasindan daha ¢ox iqtisadi
tarazhigin oldo olunmasini asas prioritet kimi toklif olundu. Bunun igiin biidcanin
chtiyac oldugunda ilo defisitlo (xarclorin golirlordon ¢ox olmasi) yekun wvura
bilacayini vo uzunmiiddatli dovrds alds olunan iqtisadi tarazligin biidcadoki tarazligi
da tomin edacayini irali siirdiilor. Dovlatin yeni rolunun garsilanmasi tigiin biidcoys
asagidaki funksiyalar olave olunmusdur:

1. Tsiklik  (dovriiliik)  funksiyasina goro bilidco iqtisadiyyatdaki  dovriiliik
gostoricilor garsisinda miioyyon godor elastikliya sahib olmalidir. Basqga sozlo,bilidca
foaliyyatlori igtisadi proseslora uygun olaraq planlanmalidir. Masalon, deflasyonist bir
vaziyyatdo dovlstin biidco Xorclorini artiraraq macmu tolobi artirmasi iqtisadiyyati
canlandiracadir. Vo oksing, inflasyonist bir igtisadiyyatda Xorclorin azaldilmasi vo
golirlorin artirillmasi mogsadouygundur. Biidco tarazligi masalasi illik osasda deyil,
igtisadi tsikl konteksinda nozars alinmalidir.

2. OVazedicilik funksiyast ilo biidco iqtisadi durgunluq zamani 6zal sektorun
hayata kegiro bilmadiyi tam mosgulluq vaziyystini yaratmalidir. Umumiyyatlo,
blidconin bu funksiyasi iqtisadi foaliyystin tamamilo 6zal sektorun ixtiyarina
buraxilacagi halda struktur olaraq durgunluq yaranacagi fikrino asaslanmaqdadir [27,
s.33].

3. Inkisaf funksiyas: igtisadi inkisafin tomin olunmasinda biidconin rolunu ifado
edir. Ciinki, 6lkalor torafindon miioyyan iqtisadi inkisaf hadoaflorine ¢atmagq {igiin biidco
ciddi maliyys alati kimi istifado olunur. Bu funksiya inkisaf etmokds olan 6lkalar tigiin
xtsusiylo ahomiyyatlidir. Dovlst investisiya Xxorclori, tosviq edici vergilondirmo,
inkisaf moqsadli vergi siyasati vo s. biidconin inkisaf funksiyasi nazdinds hoyata
kecirilir.

4. Qaynaq tomin etmo funksiyast biitin dovlst orqganlarmin biidca torafindan
gaynagla tomin edildiyini va qaynaqlarin maksimum effektiv istifado olunmasini ifads
edir.

5. Goalirin béliisdiiriilmasinda tonzimlayici funksiyas: igtisadiyyatda slds olunan
milli golirin istehsal faktorlari, basqa sozlo ohalinin forgli toboagalori arasinda

boliisdiiriilmasinda biidcanin tanzimlayici rol almali oldugunu gostorir. Biidco Siyasati
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ilo dovloat ham xorclor, ham do golirlor kanali vasitssilo 6lkada golirin yenidan
boliisdiiriilmasini hoyata kegirir, az galirli tobagoloro transfer ddonislori vasitasilo
yardim edir, tohsil vo sohiyya xidmatlorindon istifado edorok birbasa vo ya dolayi
olaraq bu qruplarin maddi vaziyyati yaxsilasdirir. Digor torofdon dovlot yiikksok golir
sahibi gruplardan galir migdarina gors artan faizlo daha ¢ox vergi tutur.

6. Istigrar: tamin etma biidconin miiasir an vacib makro-iqtisadi funksiyalarindan
biridir. Ciinki, azad bazar iqtisadiyyatinda iqtisadi istigrarin qorunmasi olduqca
vacibdir. Iqgtisadi istiqrar dedikdo 6lkodo osas olarag tam mosgullugun vo giymot
sabitliyinin tomin olunmasi basa disiiliir. Miiasir dovrds daxili va xarici siyasi-iqtisadi
faktorlarin tasiri ilo, xiisusilo do, nisbaton zoif iqtisadiyyatlara sahib olan inkisaf
etmokds olan 6lkalords istiqrarsizliq miisahido olunur. Biidca siyasati dovlatin digar
siyasat alatlori ilo koordinasiya olunmus halda istiqrarin qorunmasinda shamiyyatli
rol oynayir. Dovlat biidco xarclorinin migdar:t vo vergi doaracalori istigrarin tomin
olunmasi hodsfino uygun olaraq tonzimloanir.

Gorindiyt kimi biides igtisadiyyatda ¢oxohamiyyatli bir rola sahibdir. Xiisusilo
do, makro-igtisadi funksiyalarin Azarbaycan kimi inkisaf etmokdo olan gaynaq
zongini Olkolordo effektiv istifadasi geyri-neft sektorunun inkisafina vo natico
etibariylo bir ¢ox iqtisadi problemlarin hallina shamiyyatli tasir gostarar. Azorbaycan
liciin biidca siyasatinin effektivliyini ekonometrik modellar vasitasilo tadqig edarkan
inkigaf funksiyasi vo ya biidco xarclori vo vergilorin geyri-neft sektoru iizorindo
tosirinin giymatlondirilmasi mogsadsuygundur. Mévzunun genisliyini nazars alaraq
bu dissertasiya isindo bilidco siyasatinin inkisaf funksiyasi konteksinda geyri-neft
sektorunun inkisafina tasiri forgqli ekonometrik metod vo modellar istifads olunmagla
giymatlondirilocak.

1.1.2. Igtisadiyyata tasirin Nazari ¢ar¢ivasi

Yuxarida da qeyd olundugu kimi, fiskal siyasot dedikdo dovlotin budcs
xarclorinin  hacminin va / vo ya vergi daracalorinin doyisdirilmasi vasitasilo
igtisadiyyata miidaxilosi basa diisiiliir. Biidco Xarclorinin artirilmasi vo vergi doraces-

lorinin azaldilmasi, basqa s6zlo macmu talobi artirict addimlar geniglodici fiskal siya-
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satin totbiq olundugunun gdstoricisidir. ©ks halda iss, yoni ogor dovlot biidco
xarclorinin hacmini azaldarsa vo vergi doracalorini yiiksaldarsa bu igtisadiyyatda
macmu talobin azalmasi ilo naticalondiyi liglin daraldict fiskal siyasat adlandirilir.

Biidco siyasatinin iqtisadi inkisaf tizorinds tasirini nozori olaraq todgiq edon bir
cox elmi arasdirmalar aparilmisdir. Bu alaganin nazari modelini tagdim etmomisdon
avval “genislodici” vo “daraldic1” anlayislarinin aydinlagdirilmasi vacibdir. Slbatto
Ki, har iki halda biidca xarclorinds va vergilordoki doyisikliya garst milli galirin neca
doyismosi tosir gostaricisi olaraq gotiiriliir.

Forqli iqtisadi sortlordo fiskal siyasatin effektivliyini Mundel-Fleming modeli
corgivasinda tohlil elomok olar. Keynesin milli golirin formalagmasi tonliyindon
baslanilarsa:

Y=C+I1+G+X—-M) (1.1)
Burada: Y — milli galir; € — mocmu istehlak Xarclori; I —investisiya xoarclori;
G —dovlot biidea xarclori; X — ixrac olunan mal vo xidmatlari; M — idxal olunan mal

va xidmotlarin hacmini ifada edir. Nazara alinmalidir ki:

X —M = NX = NX(e) (1.2)
C=Co+c(Y —t*Y) (1.3)
I=1I,+1(r) (1.4)

Burada NX(e) —cari ticarat balansinin 6lks valyutasi mozannasinin bir funksi-
yast oldugunu; C, —avtonom (golirdon asili olmayan) istehlak xorclori miqdarini,
t —milli galirin vergi olaraq toplanan hissasini (0 < t < 1); ¢ —vergi sonrasi (xarclo-
na bilon) milli galirin istehlak mogsadiyls istifads olunan migdarini (0 < ¢ < 1); [, —
avtonom (golirdon asili olmayan) investisiya xarclori miqdarini; I(r) —investisiya
xarclarinin faizin funksiyasi oldugunu gostarir. 1S-LM modelini qurmaq ii¢iin (1.2),
(1.3) vo (1.4)-ii (1.1)-do yerina yazarsaq, kigik Ol¢iilii xarico agiq iqtisadiyyat {igiin
kapitalin tam mobilliyi soraitds (r = r%) asagidaki naticalor alariq:

Y=Co+c(Y —t+xY)+I,+I(r)+ G+ NX(e)
=(Co+ 1) +cxYA—-t)+I(r)+ G+ NX(e) (1.5)
Harada ki;
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M_1
- =L, (1.6)

1.6)-c1 tonlikdo — iqtisadiyyatdaki real pul toklifini (M —nominal pul toklifi,
P

P —qiymatlorin imumi saviyyasi), L iso milli galirin vo faizin funksiyasi olan pul to-
lobi miqdarini gdstorir.1S-LM modelinin qurulmasi va izahi ilo bagh miiasir makroig-
tisadiyyat kitablarinda vo todqiqatlarda genis moalumat verilmisdir [31, 30, 7]. Qisa
olaraq geyd edok ki, IS mal vo xidmot bazarinda, LM iso pul bazarinda tarazliq ndg-
tolorini gostoran ayrilordir. Dovlat torafindon fiskal siyasat alatlori istifado olunmagla
igtisadiyyata miidaxilo zamani1 macmu talobin doyismasi mal va xidmat bazarinda bas
verdiyi tiglin IS oyrisi saga vo ya sola dogru horokat edir. Pul siyasati alatlori ilo
miidaxilo zamani isa LM ayrisi saga/sola yerdoyismo edir.

Goriindiiyl kimi, fiskal siyasot alotlorindan istifado edildiyi zaman diger iki oho-
miyyatli faktoru (faiz vo valyuta mozonnasi) diggato almaq vacibdir. Indiki halda ka-
pitalin tam mobilliyi sorti qoyulduguna gora 6lkadaxili faizin diinya gostaricisi ilo ey-
ni oldugu forz olunur. Yani, 6lkodaxili faizds ¢ox kigik doayisiklik belo qisa miiddatda

kapital axin1 naticasinds diinya saviyyasina dogru harokat edorok barabarlagacak.

Faiz (1) LM,
LM,

LM,

v Ya Yo Milli galir (Y)

Sok. 1.1. Kapital harakatinin tam sarbast oldugu sabit mazanna rejminda
fiskal siyasatin effektivliyi

Bu prosesds 6lkonin moazonno siyassti do miihiim rol oynayir. Ona goro do
mozanna rejimlari ilo bagh qisa melumat vermok faydalidir. Burada sorti olaraq iki
mozonna rejiminda (sabit vo iizon) fiskal siyasotin effektivliyi analiz edilocok. Sabit

mozonna rejiminds (fixed exchange rate policy) olkonin Morkozi Banki valyuta
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Mozonnasini miiayyanlosdirir, bu mazonnoni qorumagq li¢iin bazara miidaxilo edir vo
bazarda 0 mozonna hor zaman sabit galir.Uzon moazonno rejiminds (flexible exchange
rate policy) iso 0Olko valyutasinin xarici valyutalar qarsisinda doyari tolob-toklif
asasinda valyuta bazarinda miioyyanlosir.

Owvalca sabit mozanno rejmindo fiskal siyasatin effektivliyino baxaq. Sokil 1.1-do
tosir mexanizmi qrafiki olaraq gostorilmisdir. ilkin vaziyyatds igtisadiyyat E, ndqtesin-
do tarazliqdadir. Ogor dovlat genisladici fiskal siyasot totbiq edorso (tonlik 1.5-do G T
vo ya t |) bu miidaxilo igtisadiyyatda macmu tolobi artiracaq. Tolob artis1 dovlatin
birbasa xarclori artirmasi va ya vergi doracalorini azaldaraq istehlakgilarin / firmalarin
xarclonabilir galirlarinin hacmini artirmagla bas vera bilar.

Hor iki halda IS oyrisi saga dogru, IS,-dan IS;-o harokot edacok. LM oyrisi
tizorindo r’ faiz doarocasinds (r' >1y) E' noqtesindo yeni “tarazliq” voziyyati
yaranacag. Bununla belo, kapital harokatinin tam sarbast oldugu halda, digor faktorlar
eyni forz olunarsa, daxili bazarda faizin yiiksok olmasi 6lkays xarici kapital axinina
sobab olacaq. Kapital axini iso 6z novbasinds 6lko valyutasina olan talobin artmasina
Vo “bahalagmaya meyllonmasine™ getirib ¢ixaracaq. Mazonno rejimi sabit olduguna
gora oOlkonin Morkazi Banki artiq tolobi qarsilamaq {igiin iqtisadiyyata miidaxilo
etmolidir, daha dogiq desok artiq xarici valyutani satin almalidir. Bu miidaxilo iso
bazarda pul toklifi artiracaq vo LM oayrisi LM-dan LM; -2 harokat edacok. Bu proses
r' = 1, olana godar davam edocak. Noticads igtisadiyyat yeni E; noqtesinds tarazliga
golacok. Miidaxils naticasinds milli galirin hacmi Y,-dan Y;-a yiiksalocok.

Sabit mozanna rejiminda daraldic fiskal siyasatin (tonlik 1.5-do G 1 vayat T) no-
ticasindoa IS ayrisi sola dogru, I1S,-dan IS,-a horokot edacok (bax sokil 1.1), LM ayrisi
tizarinda r"" faiz doracasinds (r”' <r,) E" noqtasinds yeni “tarazliq” vaziyyati
yaranacaq. Xarici bazarlarda faizin daxili bazardan daha ¢ox olmasi xarico valyuta
axmini artiracaq vo bu proses faizin avvalki saviyyays yiiksalmasina godar davam
edocok. Olkadon valyuta axin1 moazonna iizorinds tozyigin artmasima vo 6lks valyuta-
siin “ucuzlagsmaga meyllanmasina” gatirib ¢ixaracaq. Sabit mozanna rejmini gorumaq
iciin Morkazi Banki dovriiyyads olan “artiq” 6lke valyutasi toklifini xarici valyuta

sataraq todaviildon geri ¢okacok. Bu isa LM oayrisinin sola dogru, LM,-dan LM,-2 ho-
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rokatino sobab olacaq. Natica olaraq igtisadiyyat Ey' noqtasinds yenidon tarazliga golo-
cok. Bu tarazliq noqtesindo milli galirin hacmi iso avvalkindon daha az, Y, qodor
olacag.

Alman naticalordon goriiniir ki, qeyd olunan sortlordo sabit mazonno rejimindo
fiskal siyasot effektivdir vo milli golir tizorinds ciddi tosira sahibdir.

Sakil 1.2-ds isa lizon mazonna rejiminds ham genisladici, ham do daraldicifiskal
siyasotin milli galir tizorindo tosiri qrafiki olaraq gostorilmisdir. Genigladici fiskal
siyasat zamani yuxarida oldugu kimi yena IS oyrisi saga dogru, ISy-dan IS;-o harokat
edocok. LM oyrisi iizoarindo r’ faiz doracosinds (r' >r,), E' ndqtesindo yeni

miivoqqoti tarazliq yaranacag.

Y
Faiz (1)

Milli gslir (Y) ]

Sak. 1.2. Kapital harakatinin tam sarbast oldugu iizan mazanna rejminda
fiskal siyasatin effektivliyi

Faiz dorocasinin yiiksok olduguna goro 6lkoys ovvalki faiz doracosi miisahido
olunana godor xarici kapital axini artacaq, 6lko valyutasinin xarici valyutalar garsisinda
doyari artacag. Bu isa bir torafdon ixrac edilon mohsullarda ragabatqabiliyyatliliyin
itirilmasing, diger torofdon iso idxal mohsullarin milli valyutada ucuzlasmasma vo
idxalin artmasina, natico olaraq da cari ticarot balansinin azalmasma (tonlik 1.5-do
NX 1) sobob olacag.

Basqa sozlo kapital axini ilo 6lkoys daxil olan xarici valyutanin avozino xarici

ticaratdos ixracin azalmasi / idxalin artmasi sobabiylo 6lkodon valyuta ¢ixist olacaq. NX



17

azaldig: ticlin IS yenidon sola dogru, IS;-dan IS,-a geriya horokot edocok va avvalki
tarazliq voziyyatino gayidacaq. Daraldici fiskal siyasatin effektivliyi ilo bagli da bu
prosesin eynisi, amma oks istigamotda bas verir. Ovvalca 1Sy-dan IS,-9, sonra da 6lko
valyutasinin doyardon diismasi ilo yaranan NX-do artis sobabiylo avvalki voziyyatine
qayidir. Beloliklo, geyd olunan sortlordo hom genislodici, hom do daraldici fiskal
siyasat geyri-effektiv olur.

Buraya godor aparilan nozori tohlillordo shomiyyatli sort kapitalin tam mobilliyi
vo oOlkodaxili faizlo diinya faiz dorocasi barabarlogsona godor kapital axmin davam
etmosi idi. Halbuki, real igtisadi sortlords kapital axinina faizdon basqa bir ¢ox miihiim
faktorlar da tosir edir. Bu iso kapital axininin gismon sarbast oldugu vaziyyat demokdir.
Belo olan halda yuxarida apardigimiz analizloro 6lkonin todiyys balansini gostoran
BOP ayrisi slava olunmalidir:

BOP = Cari tic. balanst (NX) + Net kap.axint (CF) = NX(Y,e) + CF(r) (1.7)

Cari ticarat balans1 milli galir vo 6lko valyutasinin mazonnasinin funksiyasidir.
Milli galirin artmasi idxalin artmasina (NX |), valyuta moazonnasinin doyismasi iso
hom idxal, hom do ixraca tosir gostorir. Net kapital aximi 6lko faiz doracolorinin doyis-
masi ilo diiz miitonasibdir. Basqa sozlo, valyuta mozonnosinin sabit qaldigini forz
edarsok:

BOP = hr — kY (1.8)

0=hr—kY (1.9)

Tonlik 1.9-a oasason: kY = hr, r = % -dir. h kapital axininin faiz dearacoalorina
hossasligini, k iso idxalin golirdon asililigini gostorir. Buradan, sokil 1.3-do BOP
ayrisinin meyilliyinin % oldugunu gérmok olar. Kapitalin mobilliyi no gador c¢ox
olarsa (h na godor bdyiik olarsa) BOP oyrisi daha ¢ox tfiqi meyilli olur. Kapital
axminin faiza qarsi hossasligi az olan (h kigik olan) 6lkalords iss BOP ayrisi daha
cox saquli meyillidir, meyilliyi boyiikdiir. Azorbaycan kimi inkisaf etmokdo olan
olkalords kapital axininin faiz xarici faktorlara qarsi daha ¢ox hassas oldugunu, faizo
hossasligin zoif oldugunu nozors alaraq burada BOP oyrisinin nisboton saquli olmasi

vaziyyatinds fiskal siyasatin effektivliyi analiz olunacag.
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Asagida, sokil 1.3-do fiskal siyasatin effektivliyi sabit mozonna rejimini totbiq
edon 6lko iiglin nazeri olaraq qrafik iizorinde doyorlondirilmisdir. ilkin voziyyotda
iqtisadiyyat E, noqtasinds tarazligdadir.

Qeyd edok ki, IS vo LM ayrilarinin kosismo ndqtoesi daxili tarazliq noqtesidir. IS,
LM va BOP ayrilorinin kKasismoa noqtasi ise eyni zamanda ham daxili, ham do xarici
tarazhigin tomin olundugunu ifads edir. IS-LM kosismo noqtasi BOP oyrisinin

solunda olarsa BOP > 0, saginda olarsa iso BOP < 0 demokdir.

4 BOP
Faiz (1) 0
BOP,
Ty
o
ro |

IS,

Yy, 1 Milli golir (Y)

Sak. 1.3. Kapital harakatinin gisman sarbast oldugu sabit mazanna rejiminds
fiskal siyasatin effektivliyi

Todiyys balansinda miisbat saldo miisahido olunmasi (BOP > 0) milli valyu-
tanin xarici valyutalar qarsisinda doyerinin artmasina va oaksine, tadiyys balansinda
defisit olmas1 (BOP < 0) 6lko valyutasinin dayar itirmasina sabab olur. Tabii ki,
sabit mozonna rejiminin totbiq olundugu iqtisadiyyatlarda Markazi Bank moazonns
tarazhigini iqtisadiyyata miidaxilo edarak goruyur.

Genislodici fiskal siyasot zamani 1-ci marhaloda IS oyrisi saga dogru 1S,-dan
15;-5 harokat edir. Bu zaman 1, faiz doracssinds E; noqtesinds igtisadiyyatda yeni
daxili tarazliq yaranir. Amma burada BOP < 0, basqa sozlo 6lkaya valyuta girisi
valyuta ¢ixisindan azdir. Bu iss xarici valyutaya talobin artmasina, naticads isa 6lka
valyutasinin “ucuzlasmaga meyllonmasina” sobab olur. Moarkozi Bank miidaxilo

edorok pul toklifini azaldir, yoni LM ayrisi sola, LM,-dan LM, -o dogru siirligiir. Xarici
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balansda tarazligin da oldo olunmasi ilo BOP oyrisi asagi-saga horokot edir.
Iqtisadiyyatda E;ndqtasinda yenidon iimumi tarazliq olda olunur. Goriindiiyii kimi,
sabit mazannoa rejiminds genisloadici fiskal siyasaot zamani milli galir Y,,-dan Y; -0 artd,
yani efektivdir. Daraldic1 fiskal siyasot zamani iso okS natico oldo olunur. Cox
qarisiqliq vo tokrargiliq olmamasi ti¢iin bu hala ayrica tohlil edilmoayacak.

Sokil 1.4-do fiskal siyasatin effektivliyi kapital horokatinin gisman sarbost
oldugu vo ya kapital axininin faizo qarsi az hassas oldugu tizon mozanna rejiminds

aragdirilir.

.
Faiz (1) BOP,

Y, Y Y,  Milli galir (Y)

Sok. 1.4. Kapital harakatinin gisman sarbast oldugu iizon mazanna rejminda
fiskal siyasatin effektivliyi

Genisladici fiskal siyasat, sokil 1.3-do oldugu kimi, burada da IS ayrisinin saga, 1S,-
dan IS;-0 harokot etmoasina sobab olur. Uzon mozonno rejiminds Morkozi Bank
miidaxilo etmadiyi tigiin LM oyrisi yerdayisma etmir vo daxili tarazliq E; noqtasindo
tomin olunur. Ancaq BOP < 0 oldugundan 6lko valyutasi xarici valyutalar qarsisinda
dayar itirmaya baslayir. Bu isa 6lks ixracatinin artmasi, idxalatinin iso azalmasi vo ya
NX T ilo naticolonir, IS biraz daha saga dogru harokot edir. NX T ilo oaldo olunan
xarici tarazliq ilo BOP oyrisi do saga, BOP,-dan BOP;-o siirlisiir vo yeni imumi
iqtisadi tarazliq r; faiz daracasinds E; noqtasinds formalasmis olur. Goriindiiyii kimi,
genislodici fiskal siyasat noticasindo milli galir avvalki Y, migdari ilo miiqayisads Y; -
o yiiksolmisdir. Daraldici fiskal siyasot zamani iso bu prosesin torsi bas veracok vo

milli golir azalmis olacaq. Basqa sozlo, kapital harokatinin gismen sorbast oldugu



20

tizon mozonno rejimindo fiskal siyasot hor iki halda, hom daraldici, ham do
genisladici fiskal siyasot zamani milli golir izorindo ciddi toasiro malikdir, yoni
effektivdir.

Qeyd etmok faydalidir ki, Azorbaycanda 6lks valyutasinin mozonnosi 1991-
1994-cii illor iqgtisadi bohran sonra Moarkazi Bank torafindon miiayyanlosdirilmis,
sabit moazonna rejimi totbiq olunmusdur. Miioyyan olunmus mazannanin +2%-lik
band daxilindo valyuta alqi-satqisina icazo verilmisdir. 2005-ci ildo 6lko valyutasi
manatin denominasiyasi hoyata kegirilorkon 1 manat 1 Amerika Birlosmis Statlar
dollarina yaxin olmasina baxmayaraq sonraki illordo neft ixracati vo satigindan
6lkaya golon boylik hocmds xarici valyutanin tozyigi ilo manat xarici valyutalar
qarsisinda dayar qazanaraq, 1$=0.78 AZN otrafinda stabillogsmisdir.2014-cii ilin
sonunda neftin bazar qiymatinin koskin azalmasi ilo manat iizorinds tozyiq artmis vo
dovlat 2015-ci il arzinds 6lkos valyutasini iki dofo devalvasiya edorak, fevralin 21-do
33%, dekabrin 21-do iso 47.6% ucuzlasdirmisdir. Ikinci devalvasiyadan sonra qisa
miiddat {iglin iizon mazonna rejimi totbig olunsa da sonradan idarsolunan {izon
mozonna izlonilmays baslamldi. Umumiyyoatlo fiskal siyasotin effektivliyi analiz
olunarkan Azorbaycan iiglin sabit mozonno rejiminin gotiiriilmasi daha ¢ox

moagsadouygundur.

1.2. Biidca xarclari va vergilarin geyri-neft sektoru iizorinds tasirinin
asas xiisusiyyatlori

1.2.1. Biidca siyasatinin stimullasdirici tasir kanallar

Yuxarida da qeyd olundugu kimi bilidco siyasoti iqgtisadi foaliyyatin
stimullagdirilmasinda, xiisusilo do iqtisadi bohran dovrlarinda ciddi tasir vasitasidir.
Keynesyan fiskal siyasat konteksinda asas magsad mosgullugun yaradilmasi olsa da
milasir yanagsmalarda bazi doyisikliklor bas vermis, iqgtisadi boyiimanin masgulluq
yaradacagi inanci ilo boylimo hodofli fiskal siyasot yanasmasi dominantliq etmisdir

[153]. Tam mosgullugun tomin olunmasinda miiasir fiskal yanasmanin ugursuz
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olmasi sobobi iso Friedman [74] vo Phelps [129] kimi iqtisadgilar torafindon tobii
issizlik fenomeni ila izah olunur [153].

Fiskal siyasotin effektivliyi IS-LM (Mundell-Fleming) modeli ¢orgivasinda milli
golir {izorinds qisamiiddatli (short-term) tasiri yuxarida miizakira olundu. Halbuki,
biidca xarclarinin va vergi daracalorindoki doyisimin ham qisamiiddatli — miivaqgati,
hom do uzunmiiddatli-daimi tosirlori ilo baglh miiasir iqtisadi odobiyyatda ¢oxlu
nozori-empirik arasdirmalar aparilmisdir. Qisamiiddatli vo / vo ya uzunmiiddatli
fiskal tosir omsalinin (fiscal multiplier) hacmi budca siyasatinin effektivliyindon asili
olarag doayiso, hatta monfi do ola bilar.

Hemming, Kell vo Mafhouz [85] iqgtisadi foaliyyatin stimullagdirilmasi baximin-
dan fiskal siyasotin effektivliyi ilo bagl aparilan todqiqatlart a) talab-istigamatli
(demand-side effects), b) toklif-istigamatli (supply-side effects) va c) fiskal siyasatin
institusional aspektlarini nazara almagla ham nazori, ham da empirik olarag iimumi-
losdirmisdir. Belo goriiniir ki, fiskal siyasatin iqtisadi foaliyysti stimullasdirici rolu
hom talab va toklif kanallar tizarindan, hom da institusional doyisikliklorlo bas verir.

Fiskal siyasotin tolob istiqamatli tosiri ilo bagli nozori analizlor biidco
xarclorindaki vo vergi doracalorindaki doyismonin talab tizorinds fiskal tosir omsalina
miivafiq olaraq artirici tasiri oldugunu gostaran sade Keynes modeli ilo baslayir. Bu
modelo asasan fiskal tosir omsali biidco Xorclari tiglin eyni miqdar vergi endirimi ilo
miiqayisado daha gox tolob artisina Sobab olur [113, 109]. Sonralar, Keynes modeli
fiskal miidaxilonin faiz doracalori va valyuta mozonnasi tlizarinds tasiri naticasinda
dolayili olarag da mocmu talobo tasirini (crowding out effect) nozoro alan qapali
iqtisadiyyat ticlin standard IS-LM, xarica agiq iqtisadiyyat iigilinsa IS-LM-BP
(Mundell Fleming) modeli ¢argivasinds inkisaf etdirilmisdir. IS-LM-BP (Mundell
Fleming) modeli ¢orgivasindo fiskal siyasotin effektivliyi yuxarida otrafli miizakiro
olundugu {igiin tasir prosesinin mexanizminas tokrar baxilmayacaq. Bununla bels bir
daha vurgulamaq yerina diisor ki, fiskal siyasatin iqtisadi aktivliyi stimullagdirmada
effektiv olub-olmamasi izlonilon mozanna siyasstindon va 6doamalor balansi
vaziyyatindon doa ciddi doracads asilidir.

Fiskal siyasatin totbiqi zamani Keynes modeli ilo gozlonilmoyan va ya forgli



22

voziyyatlordo Keynesyan forziyyslorin tosdiqini tapmadigi noticolor iqtisadi
adabiyyatda, asas da yeni-Klassik igtisadi modellords otrafli tadqiq olunmusdur.

Rasional gozlontilor nazariyyasine goro fiskal siyasotin uzunmiiddatli dovr
effekti qisamiiddotli dovr naticalari ti¢iin da tasirlidir vo bu konteksds “miivaqgoti” vo
“daimi” fiskal siyasot doyisikliklori arasindaki forg shamiyyatlidir [85]. Basqa s6zlo,
miivaqgoti fiskal doyisikliklorin uvzunmiiddatli igtisadi naticalori olmur. Daimi fiskal
genisladici siyasatin istehlak¢1 vo firmalarin faiz doracalorindaki va 6lka valyutasimin
doyarindoki artigin daimi olacagini / daha da artacagini gézlomasi sebabilo ciddi yan
tasiri (crowding out effect) ola bilar ki, bu fiskal tasir omsalini azalda, hatta manfi eds
bilor [55].

Fiskal siyasotin effektivliyi ilo bagli nozariyyslordon biri do Rikardo
borabarliyidir (Ricardian equalance). Malum oldugu kimi, Keynesyan yanasmanin
asas farziyyalarindon biri istehlak xarclorinin indiki golirin funksiyasi olmasidir. Bu
nazariyyada vergi doaracalorinin azaldilmasi vo naticads yaranan biidco kasirinin
dovlat borclanmasi vasitasilo maliyyslasdirilmasi fonunda genisladici fiskal siyasatin
effektiv olmayacagini iddia olunur [113]. Basqa so6zls, istehlak xarclori aslinds ancaq
bugiinkii goalirin yox, homginin do golocoklo bagli galir/xorc gozlontilorinin
funksiyasidir.

Tobii resurslarla zongin olan olkalords iqtisadiyyat neft vo geyri-neft sektoruna
ayrilarsa biidco xarclori vo vergi giizostlorinin birbasa geyri-neft sektorunda igtisadi
aktivliya tosir gostordiyi nazari olarag aydin goriinar. Bu yuxarida geyd olunan har {i¢
tosir kanallar1 qrupu (talob va toklif istigamatli, institutsional xarakterli) vasitasilo bas
verir. Buna goro do biidca siyasatinin effektivliyi analiz olunarkon biidco xarclori vo
vergilarin geyri-neft sektoru tizarinds tosir giicii osas gotiirtiliir.

Toassiif ki, lazim olan iqtisadi gostaricilor ii¢lin verilanlorin 6l¢iilmasinds va
alds olunmasinda gatinliklor olduguna gors talab vo toklif istigamatli tosir kanallarini,
hom¢inin do fiskal siyasatlo olagoali institutsional doyisikliklori empirik olarag
giymatlondirmok miimkiin olmur. Bununla bels, Azarbaycan tiglin makro saviyyado
verilonlor (macmu biidco Xxoarclori miqdari, forgli istigamatlor {izra biidco Xarclori

miqdari, biidconin vergi galirlori) algatandir. Bu verilonlor istifado olunmagla biidca
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siyasotindoki doyisikliklorin, daha doqiq desok fiskal siyasotin daraldici vo ya
genisladici olmas1 fonunda 6lkanin geyri-neft sektorunun necs tasirlonacayini miiasir
ekonometrik modellar totbig etmokla giymatlondirmeak miimkiindiir.

1.2.2. Empirik tadgigatlarin qisa xiilasaSi

Fiskal siyasatin effektivliyi ilo bagl forqli olkelor vo 6lko quruplar {igiin
aparilmis noazori-empirik todgiqatlarda hor kos torofindon gobul olunan iimumi bir
olago miisahida olunmur. Istor biidco Xorclori, istorsa do vergilorin iqtisadi bdyiima
tizarinds tosir giicii vo istiqamati todqigat predmetindon asili olaraq farqlilik gostorir.
Miiasir iqtisadi-empirik odobiyyatda hom bir 6lks, hom do o6lkalor qrupu iigiin
aparilmis todqigatlar mévcuddur.

Umumiyyatlo, uzun zamandir ki, biidco Xarclori vo iqtisadi bdyiimo arasinda
olan asililigin istigamati todqiqatgilar arasinda debat mévzusu olaraq qalmis va goxlu
sayda empirik todqigatlarin aparilmasi ilo naticolonmisdir [55, 106, 48,73].Biidca
Xarclorinin iqtisadi boylimo {izorindo tosirini aragdiran iqtisadgilarin oldo etdiyi
naticalar bazon bir-birino zidd olur. Masalon, Landau [106] vo Scully [142] biidca
xarclorinin igtisadi boyiima tizarinds tasirinin monfi oldugunu gostarirkon Kormendi
and Meguire [101] vo Diamond [61] bu tasirin shamiyyatli doracads olmadigini, Ram
[134] isa aksina, biidca Xarclarinin iqtisadi boylimani dastoklodiyini iddia edir. Sattar
[141] biidco Xoarclorinin igtisadi boylime tizorinds tesirinin 6lkonin iqtisadi inkisaf
Saviyyasina gora doyisdiyini hesab edir. Lucas [110] uzunmiiddatli iqtisadi
bdyiimonin tomin olunmasinda dovlst torofindon tohsilo qoyulan investisiyalarin
ohomiyyatini vurgulayir, hansi ki, insan kapitalinin artim ilo naticalonir. Barro [47]
igtisadi boytimanin tosviq olunmasinda dovlat infrastruktur xarclorinin ciddi miisbat
rolu oldugunu ifado edir. Basqa bir todqigatgt Romer [136] iso elma vo elmi
todgigatlara sorf olunan biidca Vvosaitinin iqtisadi bdyiimeni stimullagdirdigi
gonastindadir.

Inkisaf Etmokdo Olan Olkalor (IEOQ) iigiin aparilan elmi todqgigatlarda biidco
xarclari, xiisusilo do dovlat investisiya (vo ya kapital) xarclori igtisadiyyatin inkisaf
etdirilmosi, yoxsullugun azaldilmasi, iqtisadi boylimo tendensiyasinin siiratlonmasi,

notico olaraq da 0©lko Vatondaslarinin vo ya xalqin sosial-igtisadi rifahinin



24

yaxsilasdirilmasi tigiin effektiv vasitolordon hesab olunur [147, 70,51]. Lakin, kapital
xarclorinin asas hissasini toskil edon dovlat infrastruktur xarclori bazi tadqiqatcilar
torofindon iqtisadi boylimonin osas Sobabi olaraq goriilso do [bax 138, 120,145]
Josaphat [94] vo Romer [136] 6z tadqigatlarinda bu alagonin moanfi oldugunu irali
siriirlor. Amerikal1 iqtisad¢i Aschauer [42, 43,44] zoif infrastrukturu iqtisadi
inkisafin oniinds ciddi manes hesab edir.

Biidco xarclorinin forgli xarc istigamatlori tizra tosiri arasdirildiqda iso aparilan
todgigatlar  noticosindo  dovlot  istehlak  xorclorinin  iqtisadi  boyiimoni
stimullasdirmadig1r qonastine golinmisdir [61, 78, 48, 65]. Fiskal siyasatin
uzunmiiddatli iqgtisadi boylima T{izorinds tasirinin giymotlondirildiyi 41 elmi
aragdirmanin Nijikamp vo Poot torofindon aparilan meta-analizi naticasine gora
todgiqatlarin 17%-do olage miisbat, 29%-do manfi slago oldugu miiayyan olunub,
54%-da isa natica geyri-miiayyandir [119].

Devarjan va digarlori [60] On Kig¢ik Kvadratlar (OKK) metodunu istifado edarok
1970-1990-c1 illar iigiin 43 IEOO gostaricilorini ohato edon panel verilonlor analizi ilo
dovlat cari va kapital xarclomolarinin igtisadi boylima tizarinds tesirini arasdirir. Olda
olunan giymatlondirma naticolori cari Xarclorin statistik olarag ohamiyyatli vo
miisbat, kapital xarclarinin iso manfi tasiri oldugunu gostarir. Sabab olaraq da dovlot
biidco xorclorinin kapital xorclori kateqoriyasi lehing, cari xorclori azaldaraq yanlis
boliisdiiriilmasi gostarilir. Bu naticalorin izahi kimi hotta miolliflor iddia edirlar ki,
blidco qaynaqglarinin kiitlovi olaraq istifado olundugu halda zahiron iqtisadi
boyilimanin tosviq olunmasi baximindan “mohsuldar” olan Xarclor “az mohsuldar” va
ya “qeyri-mahsuldar” ola bilor. Carboni vo Russuya [52] gora infrastruktur, tahsil,
tolim vo hiiquqi sistemin qurulmasi moaqgsadiylo biidcodon maliyyslosdirilon Xxarclor
“mohsuldar, miidafia xarclori, milli parklarin va s. tikilmasi ti¢iin ayrilan vasaitlor vo
sosial ~programlarin  maliyyolosdirilmosine  sorf olunan  xorclorso  “qeyri-
mohsuldar”dir. Uzunmiiddatli dovr {igiin iqtisadi siyasot strategiyalari miiayyanlos-
dirilorkon biidco Xorclorinin bolisdiiriilmasi vo har Xorc istiqamati iizro iqtisadi
boyilima tizarinds tosirin analiz olunmasi vacibdir [54].

Bose va digarlori [51] torafindon aparilan todgigatda da dovlat biidca Xarclarini
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cari vo kapital xarclori olmagqla iki grupa ayrilarag hor xarc qrupunun toklikds igtisadi
bdyiimo {izorinds tasirine baxilmisdir. Bu magsadlo miialliflor 30 IEOQ iigiin 1970-Ci
illar vo 1980-ci illorin gostaricilorini gotiirarok panel verilonlor analizi istifads edir.
Devarjan va digarlorinin [60] naticalarinin aksina olaraq bu tadgigatdan alds olunan
naticalor cari xarclorin UDM-da pay: artdiqca iqgtisadi bdyiimo iizarinde shomiyyotli
tosiri olmadigii, lakin, kapital xorclorinin tosirinin miisbot vo statistik olaraq
ohamiyyatli oldugunu ortaya ¢ixarir.

GMM metodundan istifade etmoklo Gosh and Grogeriou [76] 15 IEOO-i ohato
edon 1972-1999-cu illor {igiin panel verilonlor analizi strukturunda kapital vo cari
xorclorin UDM bdyiimosi iizorinds tasirini giymatlondirmisdir. Noticolor cari
xarclorin igtisadi boyilima tizorindos tosirinin statistik olaraq shoammiyyatli vo miisbat,
kapital xarclorinin iso statistik olaraq shommiyyatli vo monfi oldugunu gostorir.

Dovlat biidea Xarclorinin igtisadi boyiima tizorinds tasirini Taban [151] Tiirkiya
ticlin 1987Q1-2006Q4 verilonlorine moahdudiyyat testi yanasmasi (bounds testing
approach) va Granger asililiq testini (Granger causality test) istifado edarok empirik
todqiq edir. Naticalor bu iki doyison arasinda uzunmiiddatli monfi alagenin oldugunu
gostarir.

Ali va digarlori [32] 1972-2009-cu illar {igiin ARDL giymatlondirma metodunu
istifado edorok Pakistan niimunasindoa biidco Xarclorini inkisaf moaqgsadli vo cari
xarclor kimi qruplasdirmaqla bu asililigi gqiymotlondirmisdir. ©lds olunan naticalor
inkisaf moqsadli Xxarclorin iqtisadi bdylimo {izorinde miisbat, cari Xorclorin iso
ohamiyyatsiz tosiri oldugunu gostarir.

Tobii resurslarla zongin olan oGlkalorin igtisadiyyatinda biidco siyasatinin
effektivliyi, basqa sozlos, geyri-neft sektorunun inkisaf etdirilmasinds va tobii resurs
osaslt iqtisadi inkisaf performansinin monfi tasirlorindon qorunmasinda biidco
xarclorinin fargli xarc istigamatlori iizro bolisdiiriilmoasi do nazore alinmali olan
ohamiyyatli masalalardon biridir. Qeyd etmok lazimdir ki, bu tip igtisadiyyatlar tigiin
tobii resurs ehtiyyatinin bir “nemot”, yoxsa “lonat” oldugu coxlu todgigatlarda olo
almmusdir [118, 75, 107,137, 82]. Olds olunan naticalor arasdirilan 6lks vo ya 6lko

qruplarina gora forqlilik gostormokdadir.
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Tobii resurslarla zongin igtisadiyyatlar ti¢lin biidco siyasotinin effektivliyi ilo
bagli bir xarakterik xiisusiyyat isa dovlatin insanlarin mommuniyyatsizliyini har hansi
bir yolla azaltmaga soy gostormosidir. Tobii ki, bu zaman ilk agila golon biidco
siyasati alotlorindan istifads olunmasidir. Bu konteksds, Kolstad va Soreide [100] bu
tip igtisadiyyatlarda zoif iqtisadi performansin arxasinda duran asas Ssabablordon biri
kimi  korrupsiya probleminin vacibliyini ifado edir. Coxlu basqa todgiqgatlarda da
tobii resurslarla zongin o6lkolordo biidco siyasatinin effektliliyi ilo bagh siyasi-
institutsional faktorlarin [152,33] vo korrupsiya amilinin [34, 63, 56] rolu vurgulanir.

Tobii resurslarla zangin igtisadiyyatlara xas olan bir digar tohliikali masalo da
resurs galirlorinin fiskal kanallar vasitasiylo iqtisadiyyata “yeridilmosinin” miimkiin
moanfi tasirloridir. Manfi tasirlor deyarkan nozords tutulan zsif institutsional inkisaf
[140,80], Holland Sindromu simptomlar1 [103,45] vo digar banzar problemlarin
miisahido olunmasidir. Ovvalki todgigatlar da tobii resurslarla zongin 6lkalordoki
igtisadi  boylimonin diger oOlkolorlo miiqayisodo daha yavas oldugunu gostorir
[137,45]. Auty [45] hesab edir ki, neft ixrac edon 6lkalords dovlat sektoru igtisadi
boylimads “miiharrik” rolunu oynayir.

Bu dissertasiyada biidco  siyasotinin  effektivliyi  Azorbaycan iigiin
giymatlondirilir. Azarbaycanin neft 6lkasi oldugunu nazors alaraq biidca Xarclarinin
igtisadi boylima tizorinda tosirinin giymotlondirildiyi bonzor neft 6lkolori {igiin
aparilan arasdirmalara nazar yetirmok faydali olacaq.

Ighodaro va Okiakhi [86] dovlat biidca Xarclarini iki kateqoriyaya (sosial xarclor
Vo ilmumi idaroetmo Xorclori) ayiraraq Nigeriya tglin 1961-2007-ci illarin
gostaricilorini analiz edir va Taban [151] ilo banzar natica alds edir.

Igve vo basqalari [88] Nigeriya iigiin 1970-2012-ci illor iizro VECM
metodundan istifado edorok fiskal faktorlarin igtisadi boylima iizorinds tasirine baxir.
Bu tadqgigatdan ¢ixan natica hom cari, ham do kapital xarclorinin iqgtisadi boyiima
tizorinds miisbat va statistik olarag shamiyyatli tesiri oldugudur.

1985-2008-ci illorin statistik gostaricilorindonistifado edorok Sojoodi va
digorlori [145] Iran iigiin biidco Xorclorinin iqtisadi bdyiimo {iizorindo tosirini

Gecikmosi Paylanmis Avtoregressiv Modelo Mohdudiyyat Testini (Autoregressive
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Distributed Lag Bound Test (ARDLBT)) tothig etmoklo arasdirir. Bu todgigat
biidcodan telekommunikasiya, domiryollar1 va Yol infrastrukturunun inkisafina
ayrilan investisiya xarclorinin iqtisadi artima ciddi miisbot tosiri oldugunu gostorir.
Iran Kérfazi Olkolori iigiin aparilan todgigatda iso Fasano vo Wang [71] dovlat biidco
xarclorinin geyri-neft sektoru tizorinds tasirinin geyri-miiayyan istiqamatds oldugunu
miayyan edir.

Iran Korfazi Olkalori iigiin basqa bir empirik todgigat Espinoza va Senhadji [69]
torofindon uzunmiiddotli dévrds biidco xorclorinin ¢oxaldict (multiplier) effektini
hesablamaq {igiin aparilmisdir. Noaticolor bu tesir omsalinin istifado olunan
giymatlondirmo metodundan asili olaraq cari xarclor {igiin 0.3-0.7, kapital xarclori
liciinss 0.6-1.1 araliginda oldugunu gostarir.

Kireyev [97] Soudiyys Orobistani iigiin Ikili Granger asililiq testindon istifado
edorak miivafiq qiymatlondirmoni 1969-1997-ci illor {i¢iin aparmigdir. Bu tadqgigatin
naticalori macmu biidca Xorclarinin geyri-neft sektoru iizorinds ciddi miisbat tasiri
oldugunu gostarir. Daha dogiq desak, Saudiyya Orabistaninda 1%-lik macmu biidco
xarclorinda artisin geyri-neft igtisadi boytimoni 0.5% artirdigr miisyyan edilir.

Soudiyys Orabistani {i¢iin daha bir empirik arasdirma Joharji vo Starr [91]
torafindon 1969-2005-ci illor gotiiriilmoaklo yerina yetirilmisdir. Miialliflor macmu
biidco Xarclori yerina kapital va cari xarclor tosnifatini apararaq zaman siralar1 analizi
metodlarindan istifado etmokla geyri-neft sektoru tizarinda tosiri giymatlondirir. ©ldo
olunan naticoalor cari xarclorin geyri-neft sektoru tizorinds daha giiclii miisbot tosiri
oldugunu gostarir. Mann va Sephton [114] do eyni 6lka ii¢ilin tohsil, sohiyys vo
miidafia moagsadli biidca xorclorinin  geyri neft sektoruna tasirini kointegrasiya
metodlarindan istifado edorok arasdiritb. Alinan naticolor sohiyys vo miidafia
xarclorinin manfi, tohsilo ayrilan biidco xarclorinin isa ¢ox kigik miisbat tasiri
oldugunu gostorir.

Kapital vo cari biidco Xorclor tosnifati aparilarag Oman niimunasinds bu
giymatlondirmoni Treichel [155] 1981-1997-ci illor tiglin aparmisdir. Bu tadgigat da
cari xorclorin qeyri neft UDM-i iizorindo tosirinin (1% artisa qarst 0.6%) kapital

xarclarinin tasirindan (1% artisa qarst comi 0.2 %) oshomiyyatli doracods daha ¢ox



28

oldugunu gostarir.

Biidco xarclorinin geyri-neft UDM-i iizarindo tosiri Azarbaycan niimunoasinds do
empirik olarag az sayda da olsa arasdirmalarda todqiq olunmusdur. Nigeriya vo
Soudiyys Orabistani tacriibasindon faydalanaraq uzunmiiddatli neoklassik iqtisadi
boylimo modeli ¢orgivasindos Koeda vo Kramarenko [99]Azarbaycan {igiin
“miivoqQoti neft hasilati bumu” konteksindo siiratli fiskal genislonmonin ardinca
biidco xarclorindoki ciddi azalma senarilorini doyarlondirir va biidca Xoarclarinin
geyri-neft UDM artimi iizorinds miisbat tosiri oldugunu gostorir. Noticalora asasan
Azorbaycan geyri-neft UDM artimi siirotinin Kapital Xxorclorinin azalmasi halinda
yavaslayacagi iddia olunmusdur.

Hasonov [81] macmu biidca xarclarinin Azarbaycan geyri-neft sektoru tizorinda
tasirini 1998Q4-2012Q3 periodu ti¢iin ARDLBT [128] va sistem-asasli kointeqrasiya
yanasmasi (Johansen [92], Johansen va Juselius [93]) istifado edarok giymatlondirir.
Model naticalori biidca Xarclarinin tasirinin statistik olarag shomiyyatli vo miisbat,
elastiklik omsalinin iso 0.55 oldugunu gostorir. Model modifikasiyalarina
baxmayaragq oxsar noatico Hosonov va Olirzayev [83] vo Aliyev vo Nadirov [40]
torafindon miivafiq olaraq 2001Q1-2012Q4 va 2000Q1-2015Q2 dovrlari tigiin do olda
olunmusdur. Azorbaycanda Holland Sindromunun simptomlarimi arasdirarkon
Hosonov [82] iqtisadiyyatda biidco Xarclorinin yaratdigi “xorc efektinin” oldugunu
askara ¢ixarir.

Aliyev, Dehing vao Nadirov [39] fiskal siyasotin hor iki tosir kanalinin (hom
biidco xarclori, hom do vergilor) Azorbaycanda geyri-neft iqtisadi artimi {izorinds
uzunmiiddatli tasirini OLS, ARDLBT, FMOLS, DOLS vo CCR kointegrasiya
yanasmalarindan istifado etmoklo 2000Q1-2015Q2 ddvrii tigtin giymatlondirir. Alinan
naticalor mocmu biidco Xarclorinin vo transferxarici (Azorbaycan Dovlot Neft
Fondundan edilon transferlor ¢ixilmagla) biidca golirlorinin uzunmiiddatli dovr
tosirinin statistik olarag shomiyyatli oldugunu gostorir. Basqa s6zlo, macmu biidca
xarclorindaki 1% artis geyri-neft UDM-i 0.73-0.87% artirir. Transferxarici biidco
galirlorinin uzunmiiddatli dovr tasiri moanfidir vo elastiklik omsali giymatlondirma

metodundan asili olaraq 0.35-0.49% arasinda doyisir.
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Indiya godor biidca Xarclorinin igtisadi boyiims {izorinds tosiri ilo bagli aparilmig
elmi todgigatlarda oldo olunan naticalorin forqli olmasi todgigat predmeti olan
mdvzunun obyekt se¢imindon asili olaraq hassasligini ortaya qoyur. Bu baximdan,
Azorbaycan iiglin mévzunun yenidon Vo hartorafli islonilmosi zoruridir. Yazilan
dissertasiya isindo Azorbaycan niimunosindo biidco siyasatinin effektivliyi vo
stabilliyi nozori vo empirik olarag, forgli ekonometrik giymoatlondirmo metodlar

totbig olunmagla analiz olunacag.

1.3. Biidca vo vergi ganunvericiliyinin geyri-neft sektorunun inkisafi
konteksinda dayarlandirilmasi
1.3.1. Biidca prosesi, ganuni bazasi Vo biidca sistemlari

Biidconin faydalar1 haqqinda yuxarida atrafli bahs olundu. Qeyd etdiyimiz kimi,
biidcanin asas xiisusiyyatlorindan biri do tartib olunma prosesi va digar faaliyyatlorin
hor birinin ganuni bazaya osaslanmasi, daha dagiq desok biidconin bir ganun
olmasidir. Qanunvericilikdo edilon hor hansi yeniliyin biidcoloma prosesinds vo
iqtisadi foaliyyat {izorindo tosiri olacagini noazora alaraq ovvoalco biidco tortibati
prosesi va biidca sistemlari ilo bagl otrafli malumat vermok faydali olar.

Biidconin hazirlanmasi prosesi bir ne¢o marholodan ibarat olan foaliyyatlorin
mocmusunu ifads edir. Lienert vo Jung [109] illik biidco prosesini bes marhalali
olaraq togdim edir (sokil 1.5).

1-ci marhalada icraedici organ illik biidco planmin layiha versiyasini hazirla-
yaraq ganunverici organa taqdim edir. ©vvalca Maliyys Nazirliyi (vo ya eyni sala-
hiyyatlori dasiyan basqa icraedici qurum) hokiimotin biidco siyasatinin asas prio-
ritetlorini ifado edon ilkin biidco layihosini hazirlayir. Sonra iso biidca layihasi
Nazirlor Kabinetino (vo ya eyni funksiyali quruma) tosdiq olunmagq ti¢iin toqdim olu-
nur. Tasdiq olundugdan sonra biidca layihasi ganunverici organa (Parlament vo ya
Milli Maclis) miizakiralor aparilmasi, dayisikliklor edilmasi va ya gobul olunmasi

tictin gondorilir.
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Milli Maclis (Parlament) Icraedici organlar

2. 1llik biidcani tosdigloyir
4. Biidcanin yerina
yetirilmasina nozarot edir

1. Biidconi hazirlayir (makro
corgivo, fiskal siyasat strategiya
Vo prioritetlori, tofsilatl biidca
layihalondirilmasi)

3. Biidcani idars edir (galirlori
toplayir, xarclara nazarot edir)
Va natislorlo bagli hesabat
hazirlayir.

Xarici audit

5. miistaqil audit

Sak. 1.5. Biidca tartibetma prosesinda milli maclis va icra orqanlarinin rolu

2-Ci marhala biidco layihasi ilo baghi Milli Maclisdoa (vo ya Parlamentdo) bas
veran biitiin faaliyyatlori ohato edir. Ovvalca icraedici organ tarafindoan togdim olunan
biidco layihasi parlament komitalori torafindon miizakirays c¢ixarilir, toklif vo
diizaliglor verilir. Bu diizaliglor plenar iclasda razilasdirildigdan sonra ganunverici
organ — Milli Maclis biidca layihasini tasdiq edir. Biidco xarclori ilo baglh tokliflorin
Milli Maclisdo gobul olunmasi hor bir Xorc kateqoriyasi iizro ayrilan xarclorin toklif
olunan yuxar1 haddinin tasdiq olunmasi demoakdir.

Tosdiq olunan biidco layihasinin icra olunmasi biidco prosesinds 3-cii
marhaladir. Layihonin yerino yetirilmosi icra organlart vo ya dovlet agentliklori
torafindan hoyata kegirilir. Prosesa moarkazi biidca ofisi funksiyasinda adatan Maliyys
Nazirliyi nazarat edir, doqiq miihasibatliq sistemindon istifado etmoklo dovrii olaraq
biidca layihasinin yerino yetirilmasi barads hesabat hazirlayaraq ictimaiyyats togqdim
edir. Bu zaman icra orqanina fargli igtisadi vaziyyatlords va fovqelads hallarda tasdiq
olunmus biidco layihoasinds doyisikliklor etmo solahiyyati wverilo bilor. Icraedici
organa hamginin iqtisadi vaziyyati nazars alaraq biidca xorclori kateqoriyalari tizra
tosdiq olunmus miqdarlarda doyisikliklor etmok va / va ya icra olunan xarclarin tasdiq
olunmus miqdardan daha az olmasina nozarat etmok salahiyyatlori da verila bilor.

4-cii marhalda biidco layihosinin icra olunmasina ganunverici organ olan



31

Parlament va ya Milli Maclis torafindon nozarat olunmasi hoyata kegirilir.

Nozarat prosesi il boyunca, yaxud da fiskal il sonunda icra orgami torafindon
togdim olunan hesabatlara osason bas verir. Toqdim olunan hesabatlarin zaman-
lanmas1 vo mozmununun miioyyan edilmosi ganunverici organin miistosna
hiiququdur.

Sonuncu - 5-ci marhalada miistoqil audit sirketi torofindon biidco layihasinin
icras1 ilo bagli maliyys hesablar1 toftis olunur. Bundan olava, audit sirkatina illik
blidco naticalarinin somaralilik, qonaatcillik vo effektivliyinin dayarlondirilmasi

vazifolori do havalo oluna bilor.

Yazilmisg Yazilmamis
4 konstitusiyalar konstitusivalar
=5
as Cargiva qanuwm
qa Goxsavl: biidea
n —— garmumnlar:
iidcaila slags - .
nl Strulctural coxlu ganunlar Bir 2sas budca_
bidee gamuu ganunuvayabir
nega qanunlar
Digar Parlamentin
garumlar gitvvzds olan
) Parlamentar geratlar:
N tanzimlamalar
darac
zh
ganu
nlar ; .. ; .. : .. . . - .
Icraedici [craedici Ieraedici Icraedici Icraedici
tanzimlamalar tanzimlamalar tanzimlamalar tanzimlamelar tenzimlamealar
s Slcsar b : . Yeni Zellandiva,
_Il_-'ran:.»a.: AES Almaniva e Norveg Dammarka Birlesmis
spaniva =la
: Kralliq

Sak. 1.6. Biidca sistemlarinda qanuni ¢arcivani taskil edan fargli modellar

Diinya tacriibasinds biidco prosesinin asaslandigi gqanunvericilik bazasi farglilik
gostarmokdadir. ©Oksor Olkalordo on ali qanun 6lko konstitusiyasi olsa da bozi
Olkalords bu konstitusiyalar yazilmamis halda mévcuddur. Yuxarida, sokil 1.6-da
biidca sistemlarinin ganunvericilik bazasinin togkili ilo bagl forgli modellori gostoran
sxema toqdim olunmusdur [109]. Umumiyyatlo gétiirdiikda ise, ganunvericilik
bazasm toskil edon ganunlar asas vo ikinci daracali ganunlar olmagla iki grupa

ayirilir. Fiskal foaliyyati tonzimloyan ganunlar asas ganunlar grupunda yer alarkon
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icraedici omrlor ikinci dorocoli qanunlar adlandirilir. Bozi o6lkolordo biidco
sistemlarinin foaliyyati bir biidco ganunu, boazi 6lkalords iso ¢oxlu sayda biidco
qanunlari ilo tonzimlanir.

Yuxaridaki sxemdon do goriindilyii kimi [109], Fransa vo Ispaniya kimi
olkalords biidca sistemi struktural biidco ganunu, digar ganunlar va icraedici amrlarlo
tonzimlonir. Amerika Birlosmis Statlarinda (ABS) biidco ilo olagali ¢oxlu sayda
qanunlar movcuddur. Almaniyada biidco sistemi ¢orgivo ganunu, Norvegds
parlamentar tonzimlomoalor, Danimarkada iso icraedici amrlorlo idara olunur.
Diinyanin oksor 6lkolorindoa biidco sistemindoa hiyerarxik bir olage yoxdur. Biidco
sistemi gobul olunmus bir biidco ganunu va ya bir nego alageli ganunlarin tatbiq
olunmasi ilo tonzimlanir. Biidco layihasinin icra olunmasi ilo bagl verilon amrlor vo
digor hiiquqi aktlar da sistemin tonzimlonmasinds ikinci doaracali ganunlar toplusu
kimi istirak edir.

1.3.2. Azorbaycan biidca sistemi va biidca ganunvericiliyi

Azorbaycan Respublikast 1991-ci il 18 oktyabrda miistagilliyini yenidon
qazandigdan sonra milli ganunvericiliyin yaradilmasi vo inkisafi baximindan ciddi
addimlar atildi. 1995-ci il 12 noyabr tarixindo 6lko konstitutiyasi referendum
kegirilorok qobul olundu. Sonraki illords biidca Vo vergi ganunvericiliyinin
giiclondirilmasi ilo bagli xiisusi qanunlar qobul edilmisdir.

Azorbaycanin biidco va vergi ganunvericiliyi ilo bagli imumi prinsiplar 6lka
konstitusiyasinda [3] qeyd olunmusdur. Konstitusiyanin 109-cu maddoanin 2-ci
bondina asason dovlot biidcosi layihasinin Milli Maclisdo tosdiq olunmaq {igiin
togqdim olunmasi1 Azarbaycan Respublikasi prezidentinin salahiyyatlorina daxildir.
119-cu maddays goro dovlat biidcasi layihasinin hazirlanilaraq prezidents togdim
olunmasi vo icrasinin tomin olunmasi ilo bagl faaliyystlor Azarbaycan Respublikasi
Nazirlor Kabineti torafindan yerino yetirilir. Azarbaycan Respublikasi Prezidentinin
togdimatina asason dovlat biidcasinin tasdiq v icrasina nazarat olunmasi Azarbaycan
Respublikas1 Milli Maclisinin salahiyyatindadir va 6lka konstitusiyasinin 95-ci mad-
dasinin 5-ci bondinds oks olunmusdur. Azarbaycan daxilinds olan Nax¢ivan Muxtar

Respublikasinda da biidca sistemi 6lka ganunvericiliyi ilo banzorlik toskil edir.
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Olko konstitutsiyasindan sonra biidco ganunvericiliyindo on asas qanun Biidca
Sistemi Haqqinda Azorbaycan Respublikasinin Qanunudur [6]. Bu ganunun 2-ci
maddasindo qeyd olundugu kimi Azorbaycan Respublikasinin biidco sistemi
haqqinda qanunvericiliyi 06lko konstitusiyasindan, Biidco Sistemi Haqgqinda
Azorbaycan Respublikasinin Qanunundan, bu ganuna miivafiq olaraq hor biidco
ilinda gobul olunan dovlat biidcasi haqqinda ganundan, digor ganunlardan, normativ
hiiquqi aktlardan, homginin do Azorbaycan Respublikasinin torofdar ¢ixdigi
beynolxalq miigavilalordon formalasir.

Biidco Sistemi Haqqinda Azorbaycan Respublikasinin  Qanununa goro
Azorbaycanin blidco sistemi dovlot biidcosi, Naxg¢ivan Muxtar Respublikasininin
biidcosi vo yerli biidcolordon toskil olunur vo geyd olunan biidcalorin “vahid
prinsiplor osasinda faaliyyatino va onlarin miistoqilliyina asaslanir” (Maddo 3.2).
Biidca sisteminin vahidliyi dedikds bu biidcalordo eyni tosnifat formasinin biidca
sonadlori vo formalarindan istifado olunmasi, hamginin do biidealarin icra olunma
voziyyati ilo bagli hesabatlarin vo icmal biidco {lizro hesabatin hazirlanmasi va
ganunvericilikds geyd olunmus formada togdim edilmasi basa diisiiliir. Azarbaycan
Respublikasi ganunvericiliyino miivafiq olaraq golir monbalarinin vo vahid biidco
tosnifat1 qaydalari nozoro alinmaqla xarclorin istigamatlorini miiayyanlosdirmak
hiiququnun olmasi biidcalorin miistaqilliyini tomin edir (Madds 3.4). Biidco Sistemi
Haqqinda ganuna asasan dovlat biidcasinin magsadi Azarbaycanin “igtisadi, sosial va
digor strateji proqramlariin vo problemlarinin halli, dovlstin funksiyalarinin hoyata
kegirilmasi tiglin qanunvericiliklo miioyyan edilmis gaydada maliyys vasaitinin
toplanmasini va istifadasini toamin etmokdir” (Maddo 8).

Dovlot biidcasi ilo planlagdirilan faaliyyatlorin maliyyslosdirilmasi ii¢lin nozords
tutulmus galirlorinin toplanilmasi Azarbaycan Respublikasinin Vergi Macallasine [4]
Vo digar qanunvericilik aktlaria asasan hayata kegirilir. Biidca galirlori moblaginin
yuxar1 haddi ganunla tasdiq olunmus biidca gostaricilori ilo mohdudlagmur.

Azorbaycanda biidco layihasinin hazirlanmasi prosesi vo zaman cadvali do
Biidco Sistemi Haqqinda ganunun 11-ci maddasinds geyd olunmusdur. Qanuna

osason dovlot biidcosi layihasinin hazirlanmasi prosesi ndovbati biidco ilina 11 ay
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qalmis baglanir vo layihonin Milli Macliso togdim olundugu giinadok olan miiddati
ohats edir.

Biidco layihosinin hazirlanmasi prosesi yanvar ayinmn sonuncu on giinliiyii
arzinds miivafiq icra hakimiyyati orqaninin matbuatda nosr olunan gorari ils baslanir.
Darc olunan gorara uygun olaraq fevral ayinin sonunadok miivafiq icra hakimiyyati
orqani torafindon hazirlanmis 6lkonin ortamiiddstli sosial-iqtisadi inkisaf proqnozlar
dogiglosdirilir. Tortib olunan inkisaf prognozlarina asason, cari ilin mart aymin 31-
dok miivafiq icra hakimiyyati orqani dévlot Vo icmal biidcalorin névbati il vo sonraki
tic il {i¢iin ilkin ortamiiddatli prognozu (galirlor, xarclor, kasir vo maliyyslosmo),
homginin do ddvlat investisiya proqraminin ilkin layihasini hazirlayir. Biidco
toskilatlarinin biidcodonkonar vasaitlori onlarin xarclori miiayyan edilorkon nazaras
alimir. Biidco golirlorinin formalasmasinda istirak edon vo biidcodon maliyyaloson
toskilatlar tolimata uygun olaraq tortib olunmus biidco layihasini cari ilin 1 iyul
tarixinadok miivafiq icra hakimiyyati orqanina togdim edirlar.

Azorbaycanda dovlet maliyyasinin idara olunmasini toskil edon va maliyys
siyasatini hoyata kegiron morkoazi icra hakimiyyati organi kimi Azarbaycan
Respublikas1 Maliyya Nazirliyi 2009-cu il 09 fevral tarixli, Azorbaycan Respublikasi
Prezidentinin 48 nomrai Formani ilo tosdiq edilmis asasnamays [5] miivafiq olaraq
foaliyyat gostorir,

osasnamo ilo Maliyys Nazirliyinin qarsisinda biidca siyasatinin  hayata
kecirilmasi ilo bagl asagidaki asas vozifalor qgoyulmusdur (madds 8):

1) Beynolxalq standartlara uygun metodologiya asasinda dévlat biidcasi vo icmal
biidcanin galir va xarclarinin prognozlasdirilmasini aparmaq, har il névbati biidca ili
liclin dovlat biidcasinin va icmal biidconin layihalarini, bundan slava sonraki iig il
ticiin do icmal biidconin gostaricilorini tartib edib ganunvericilikds nazards tutulmus
formada toqdim etmok, dovlet biidcasinin  hazirlanmasi Vo icrasi prosesinin
tokmillosdirilmasi ilo alagali tokliflor vermok;

2) Gotiiriilon biidea ili {izra dovlat biidcasinin tosdiq olunmus gostaricilaring
asasanonun vahid biidca tosnifatina uygun olaraq manbalor tizro miivafiq markozi icra

hakimiyyati organlar1 ilo razilasdirmagla golirlorinin vo Xorclorinin riibliikk, zaruri
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hallarda ayliq bolgiisiinii miioyyon etmok vo alagodar toskilatlara gondormok;

3) Dovlat biidcasinin vasaiti hesabina maliyyalosdirilmasi nozords tutulan dévlot
programlarinin vo inkisaf konsepsiyalarinin icrasi ilo olagodar maliyys tominatini
hoyata kegirmoak;

4) Dovlat biidcasinin icrast haqqinda ayliq, riibliik vo illik hesabatlar hazirlamaq
vo miivafiq dovlat orqanlarina toqdim etmok;

5) Qanunvericiliys miivafiq olaraq dovlat borcalmalarinin hayata keg¢irilmasini,
dovlet borcunun idare olunmasi vo dovlet zomanatlorinin verilmasini tomin etmok,
habelo dovlst borclarinin 6donilmasi sahosindo miivafiq todbirlor hoyata kegirmok;

Maliyys Naziriliyinin asasnamasinin tesdiq olunmasi ilo eyni vaxtda onun
strukturuna daxil olan Dovlet Borcunun Idaro Edilmasi Agentliyinin, Dévlot
Xazinadarlhigi Agentliyinin, Dévlat Maliyya Nozarati Xidmatinin, Qiymatli Metallara
va Qiymotli Daslara Nozarat Dovlot Xidmatinin vo Dovlot Sigorta Nozaroti Xidmo-
tinin asasnamoalori do tasdiq olunmusdur. Biidca siyasatinin hoyata kegirilmasi zamani
miivafiq asasnamolar, sarancamlar va digor hiiquqi normativ aktlar da diqgoats alinir.

1.3.3. Azorbaycan vergi sistemi va vergi ganunvericiliyi

Bazar iqtisadiyyat1 sistemindo vergilor dovlat biidcasinin an asas goalir man-
bayidir. Soffafligin qorunmasi vo hiiquqi zominin yaradilmasi {igiin vergi ganunveri-
ciliyinin inkisaf etdirilmasi vacibdir. Azarbaycan Respublikasi Konstitusiyasinin [3]
73-cti maddasinda gostarilir ki, “qanunla miiayyan edilmis vergilori vo basqa dovlat
6donislarini tam hacmdos vo vaxtinda 6demoak har kasin borcudur” va “heg¢ kas ganun-
la nazards tutulmus osaslar olmadan vo gqanunda gostorilmis hacmdan alava vergilori
Vo basqa dovlat ddanislarini 6domaya macbur edila bilmaz”. Vergi miinasibatlorinin
tonzimlonmasi Azarbaycan Respublikasinin 11 iyul 2000-ci il tarixli 9051Q nomrali
Qanunu ils tesdiq edilmis (sonradan edilon slave va doayisikliklor nazars alinmagla)
Azorbaycan Respublikasmin Vergi Macallasina [4] asasan hoyata kegirilir. Bu mo-
calla ilo Azarbaycan Respublikasi hiidudlarinda vergi sistemi, vergitutmanin imumi
prinsiplori, vergilorin miioyyon edilmasi, 6donilmasi vo yigilmasi qaydalari, vergi
odayicilarinin va dovlat vergi organlarinin, homginin do vergi miinasibatlorinin basqa

istirak¢ilarinin vergitutma masaloalori ilo alagali hiiquq ve vazifalori, vergi nazaratinin
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forma vo metodlar1, vergi ganunvericiliyinin pozulmasina goro mosuliyyst, dovlot
vergi organlarmin vo onlarin vazifali soxslorinin harokatlorindon va ya horakot-
sizliyindon sikayot edilmosi gaydalart miioyyon edilir (maddosl.1). Azorbaycanin
vergi qanunvericiliyini 6lko Konstitusiyasindan, Vergi Macallosindon va bu iki
huquqgi sonadlora uygun olaraq qobul olunmus Azorbaycan Respublikasinin basqa
qanunvericilik aktlarindan togkil olunur.

Vergi Macallasine asason Azorbaycan Respublikasi hiidudlarinda miioyyan olu-
nan va odonilon vergilor dovlat vergilori, muxtar respublika vergilari vo yerli vergilor
(baladiyya vergilari) olmagla 3 qrupa boliiniir. Azarbaycan Respublikas1 Vergi Macal-
lasi ilo miiayyan olunan va 6lkonin biitiin arazisinds 6danilmali olan vergilor dovlat
vergilori adlanir. Muxtar respublika vergilori Nax¢ivan Muxtar Respublikasi orazisinds
bu macalloya asasen vo muxtar respublika ganunlari ilo miioyyan olunan va 6donilon
vergilordir. Yerli vergilor dedikds isa Azarbaycan arazisinds 1999-cu ildon yaradilan
yerli idaraetmo organlar1 — baladiyyslorin arazilorinds vergi macallasi vo miivafiq qa-
nunla mioyyanlosdirilon, baladiyyslorin gorarlarina asason totbigolunan vergilor no-
zords tutulur. Bolodiyya vergilarinin daracalori vergi ganunvericiliyindo gostorilmis
hadlor ¢arcivasinds miioyyan olunur. Qanunvericiliya asason baladiyyalor orazilori
daxilinda yerli vergilar ii¢lin vergi doracoalarini azaltmag, farqli vergi 6dayicilori kate-
qoriyalarini yerli vergilordon gisman va ya tamamilo azad etmok hiiququna malikdir.

Macallanin 4-cii maddasinin 6-c1 bandinda gostarildiyi kimi, “bu macalla ilo
nazardos tutulmayan vergilorin miioyyan edilmasins yol verilmir”,

Vergitutma formalar1 da macalloads agiq qeyd olunmusdur. Bu macalloys asason
vergilor golir vo ya monfost oldo edilonadok (bilavasito manbadan), golir vo ya
moanfoaat alds edildikdan sonra (bayannama iizra) vo vergitutma obyektinin sahasi vo
dayarina asasen vergi orqaninin va ya baladiyyanin hesabladigi 6denis migdan {igiin
toqdim etdiyi bildirisi asasinda (bildiris iizra) tutulur (madds 5).

Daévlat vergilorina daxildir: oslave doyor vergisi (ODV); fiziki soxslorin galir
vergisi; hiiquqi soxslorin manfaat vergisi (baladiyys miilkiyyatindoki miiassisa va
toskilatlardan basqa); aksizlor; yol vergisi;hiiquqi soxslorin torpaq vergisi; hiiquqi

saxslorin amlak vergisi;madan vergisi;sadalosdirilmis vergi (madds 6). Bu vergilor
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Naxg¢ivan Muxtar Respublikasi vergi ddoyicilori iiglin totbiq olundugu halda muxtar
respublika vergilori adlanir (madds 7). Qeyd olunan vergi novlari {igiin totbiq edilon
daracalar macalls ilo miiayyan olunan vergi doaracalarindan ¢ox ola bilmaz va har cari
il ticlin dovlat biidcoasi hagqinda ganun gobul olunan zaman bu doracalors tokrar
baxila bilar.

Yerli (baladiyys) vergilorino daxildir: fiziki soxslorin torpaq vergisi;fiziki
soxslorin amlak vergisi;yerli ohomiyyatli tikinti materiallar1 tizro modoan vergisi;
baladiyys miilkiyyatinda olan miiassisa Va toskilatlarin monfaat vergisi (madds 8).

Olko miistoqilliyinin yenidon barpa edilmasindon sonra osas vergi novlari iizra
vergi daracalorinin dinamikasi asagidaki kimi olmusdur [21]:

-9lavo Dayar Vergisi (ODV ) doracasi vergi obyekti olan mal vo volya
xidmatdon asili olaraq 1992-ci ilo gqadar 0-28%, 1993-2000-ci illards 0-20%, 2001-ci
ildon sonra isa 0-18% araliginda olmusdur.

- Manfaat vergisinin doracasi 1992-1996-c1 illardo 35%, 1997-1998-ci illards
32%, 1999-cu ilda 30%, 2000-2002-ci illorda 27%, 2003-cii ildo 25%, 2004-2005-cCi
illorda 24%, 2006-2009-cu illords 22%, 2010-cu ildon sonra isa 20% miiayyan
edilmisdir.

- Sahibkarliq faaliyyati tizra galir vergisi daracasi 1992-1995-ci illarda 12-55%,
1996-1999-cu illards 12-40%, 2000-2003-cti illards 14-35%, 2010-cu ildsn sonra ise
biitiin foaliyyat névlari lizra sabit 20% olmusdur.

- Qeyri-sahibkarliq faaliyyati vo muzdlu is tizro oldo edilon golir iizro golir
vergisi daracasi 1992-1995-ci illords 12-55%, 1996-1999-cu illords 12-40%, 2000-
2003-cii illorde 12-35%, 2004-2009-cu illordo 14-35%, 2010-2013-cii illordo 14-
30%, 2013-cii ildon sonra isa 14-25% araliginda totbiq olunmusdur.
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I1 FOSIL. AZORBAYCANDA BUDCO SIYASOTI GOSTORICILORININ
QEYRI-NEFT SEKTORUNUN INKISAFI KONTEKSINDO TOHLILI

VO QiYMOTLONDIRILMOSI

2.1. Dovlat biidcasi galirlarinin strukturu, asas manbalari va stabillik riski

Sovet Ittifaqmin dagilmasi ilo 1991-ci ildo miistogilliyini yenidon borpa edon
Azarbaycan Respublikasi dovlat biidcasinin idara olunmasi ilo bagli miistagil siyasat
hoyata kegirmoaya basladi. Lakin, miistaqilliyin ilk illorinds ciddi sosial-siyasi-igtisadi
catinliklor, Ermanistanin 6lkanin beynoalxalq saviyyoado taninmus orazi biitlivliyiine
tocaviizii vo 20%-don ¢ox arazisinin iggal olunmasi kimi ciddi ¢atinliklarlo garsilasan
gonc respublikada 1991-1994-cii illor bohran illari (recession period) kimi yadda
qaldi. 1995-ci ildon Diinya Banki vo Beynalxalg Valyuta Fondunun (BVF) dastayi ilo
hoyata kegirilon anti-béhran proqrami makroiqtisadi voziyyatin stabillogsmasi vo
inflyasiyanin 4 ragomli (hiperinflyasiya) soviyyasindon iki il ig¢inda bir rogomli
Saviyyayoa diismoasi ilo naticalondi. Lakin iqgtisadi foaliyyatin avvalki saviyyays
catmasi uzun zaman aldi.

Azorbaycan Respublikasinin igtisadi inkisaf tarixindo 1991-1994-cii illarin 1-ci -
bohran dovrii kimi gabul olunmasi masalasinds ortaq yanagsma moévcuddur. Lakin, 2-Ci
igtisadi inkisaf dovrii (yenidonqurma) kimi bazi miialliflor 1995-2003, bozi miislliflor
ISo 1995-2005-ci illori gotiiriir. Bu dissertasiyada biidcoa galirlarinin/xarclarinin
dinamikasi ilo bagh analizlords Aliyev [35], Aliyev va Siileymanov [36] vo Aliyev va
Qasimov [37] torafindon irali siiriilon iqtisadi dovrlora boliinma metodologiyasina
osaslanilacaq: Bohran dovrii - 1991-1994; yenidonqurma dovrii - 1995-2005; neft
bumu dovrii - 2006-2014; post-neft (bum sonrasi) dovrii - 2014-cii ildon sonra.

2.1.1. Ddévliat biidcasi galirlorinin dinamikast
Azorbaycan dovlat biidcasi galirlarinin dinamikasi gqeyd olunan iqtisadi inkisaf

dovrlori orzindo ciddi forglilik gostormisdir. Bohran dovrii ilo bagh iqtisadi
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problemlorin miqyas1 nazars alinaraq asagida bohran sonrasi illor ligiin Azarbaycanda

dovlat biidcasi galirlarinin macmu saviyyads dinamikasi verilmisdir.
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Manba: ARDSK nasriari vo AMB statistik biilletenlaoring asasan miiallif tarafindan tortib olunub

Sak. 2.1. Macmu dovlat biidcasi galirlarinin 1995-2016-ci illar iizra dinamikasi1 (milyon AZN)

Sakil 2.1-ds iqtisadi inkisaf dovrlori arasinda dinamika farqi 6ziinii gostorir. Neft
bumu baglamamigdan ovval biidco golirlori nisbi olaraq yiiksalmo tendensiyasinda
olsa da 2 milyard AZN miqdarimi ke¢momisgdir. Bohran naticasinds dagilmis olan
igtisadiyyatin vo beynolxalq igtisadi slagalorin yenidon qurulmasina paralel olaraq
aparilan bazar iqtisadiyyat1 sistemina kegid siyasati bu dovr arzinds davam etdirilsa
da dovlat biidca siyasatinds ciddi genislonma yoluna getmomisdir.

Bununla bels, 1994-cii il 20 sentyabr tarixindo Xozor donizinin Azorbaycan
sektorunda olan Azari-Ciraq-Giinasli (ACG) yataqglarimin islonilmasi ilo bagl aparici
beynolxalq neft sirkatlorinin istiraki ilo imzalanan “Osrin Miiqavilesi” iizra islorin
aparilmasina baslanilmasi, istehsal olunan xam neftin ixraci tigiin nozards tutulan vo
Xazar danizini Araliq danizina birlosdiron Baki-Tiblisi-Ceyhan neft komorinin 2005-
ci ilda istifadoya verilmosi, elo homin ildo do ACG layihasi iizro neft hasilatinin
koskin sokildo artmasi Azorbaycan iqtisadiyyatini yeni bir morholoys dasidi. Neft
bumu olaraq adlandirilan bu marhalods tobii resurs ixracindan oldo olunan galirlorin

iqtisadiyyata istiqamatlondirilmasi moagsadiyle dovlat biidca siyasati do kaskin sokilda
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genislonmays maruz qaldi.
2005-ci ildon sonra biidco galirlorinds ciddi artim miisahids olunur va bu artim
tendensiyas1 2009-cu il xaric 2013-cii ilo godor davam edir. Bu dinamikanin an vacib
toroflorindan biri biidca golirlorindoki artimin biidcanin vergi golirlorindon daha ¢ox
neftin diinya bazarindaki qiymatine, daha dogiq desok Azarbaycan Dovlot Neft
Fondundan (ARDNF) dovlot Dbiidcosine edilon birbasa transferlordan
qaynaqglanmasidir. 2009-cu ildoki azalma Diinya Maliyys Bohrani sonrasinda neft
giymatlarindaki kaskin azalmaya, 2013-2015-ci illordoki azalan tendensiya iso

hasilatin azalmasi naticasinds galirlorin azalacagi prognzlarina paralel bas verir.
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Manba: ARDSK, AMB va ARDNEF statistik gostaricilarina asasan miiallif torafindan tortib olunub.

Sak. 2.2. Biidca galirlari, birbasa transferlar (sol tarafdaki ox, milyon AZN) va neft
giymatlarindaki dayisma (sag tarafdoki ox, ABS dollar)

2016-c1 ilin biidcasindoki koskin azalma da neftlo bagli gedoan proseslordan
qaynaqlanir. Biidco golirlorinin ARDNF-dan birbasa transferlor vo neftin diinya
bazarindaki qiymatindon asililigr sokil 2.2-do riibliikk gostoricilor istifade olunmagla
grafiki olaraq tosvir edilmisdir. Sokilds riibliik biidca galirlori vo ARDNF-don dovlat
biidcasing edilon transferlorin hocmi milyon manatla sol saquli oxda gostarilir. Diinya
bazarinda bir barrel xam neftin ortalama riibliik giymati iSo sag saquli oxda ABS

dollar1 ilo, qirig-qiriq xottlorlo geyd olunur. Goériindiiyii kimi, ARDNF-don birbasa
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transferlorin hocmi miioyyan miiddat gecikmo ilo (gorarverms prosesine bagl miiddot
olaraq basa diismok olar) neft giymaotlorindoki dalgalanmani izlomokdadir. Xiisusilo
neft bumu dovriindo dovlat biidcasinin galirlori ARDNF-don birbasa transferlora
bagli trend niimayis etdirir. Biidco siyasatinin effektivliyi mosalasindo galirlorin
formalagsma monbolori lizro divesifikasiyas: vo forgli risklora qarsi daxilolmalarda
stabilliyin qorunmasi ¢ox ohamiyyatlidir. Asagida, codval 2.1-do ARDSK tarafindon
togdim olunan moalumatlara asasen biidco goalirlorinin formalagsmasinda 2000-2015
zaman aralig1 tigtin forgli galir monbolorinin payr migdar vo hisss olaraq verilmisdir.

Statistik gostoricilordon goriinlir ki, dovlet biidcasi golirlorinin - ARDNF
transferlori (sair daxilolmalarin torkibindadir) xaricinds asas qaynag fiziki soxslorin
golir vergisi, hiiquqi soxslorin 6dodiyi moanfoot vergisi vo olava doyar vergisidir
(ODV).

Fiziki soxslorin golir vergisi tlizro biidco daxilolmalarimin @imumi biidco
galirlorindaki payr 2000-2005-ci illordo 12-15% olmusdur. 2005-ci il vo sonraki
illarda bu manba tizra daxilolmalarin hacminin ciddi miqdarda artmasina baxmayaraq
imumi golirlordoki payr azalmis, 2008-ci il sonrasinda 4-6% araliginda olmusdur.
Analiz olunan middoat orzindo fiziki soxslorin 6dadiyi golir vergisi miqdarinda
yiiksalon tendensiya davam etmis, yalniz Qlobal Maliyya bohrani dovriinds, 2009-cu
ildo azalma geydo alinmisdir.

Hiiquqi soxslorin manfaat vergisi 6domoalari migdarindaki trend isa biidcanin
vergi galirlorinin stabilliyi ilo bagli asas problemlardan birinin, neft-qaz sektorundan
asililigin simptomlarini 6ziinds oks etdirir.

Neft bumu Oncasinds bu vergi novii iizro daxilolmalarin mocmu biidca
galirlorinds pay1 14-17% otrafinda olmasina baxmayaraq 2006-c1 ilds, avvalki illo
miiqayisada miqdar olaraq demak olar ki 4 dofs artmis vo bu tendensiya 2009-cu ila
godor davam etmisdir. 2006-2008-ci illords hiiquqi soxslarin monfoot vergisi tizra
biidco daxilolmalarmin iimumi galirlordoki pay1r da koskin artarag 2006-c1 ildo
35.16%, 2007-ci ildo 40.92% oldugdan sonra 2008-ci 25.6% saviyyasinds geyds
almir. Sonraki illorde monfoat vergisinin macmu daxiolmalarda payi azalaraq 12-

13.5% saviyyasindo stabillosir.



42

Codval 2.1.
Dovlat biidcasi galirlorinin formalasmasi1 manbalari
2000 | 2003 | 2005 | 2006 | 2007 2008 | 2009 | 2010 2011 2012 2013 2014 2015

i;'l'\lr)'”'“m' (milyon 714.6 | 1220.9 | 2055.2 | 3868.8 | 6006.6 | 10762.7 | 10326 | 11403 | 15700.7 | 172815 | 19496.3 | 18400.6 | 17156.8

(%) | 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100

o ctimladan

Sézrg?;i”xs"’”” golir 94 1504 | 317.43 | 407.30 | 58859 | 627.188 |581.87 |590.2 | 715.7 813 859.7 980.3 9825

%) | 1315 | 1232 | 1544 | 1053 98 5.83 5.63 5.17 4.56 47 4.4 533 573
Hiiqugqi saxslarin
montast (aolit) veris 1259 | 1783 | 35539 | 13605 | 2457.7 | 2862.32 | 1329.2 | 1429.9 | 2134 2252 23748 | 23027 | 22111

%) | 17.62 146 | 1729| 3516| 4092 256 | 12.87 125 13.59 13.03 12.18 1251 12.89
Torpaq vergisi 6.7 113 15267 | 18547 | 27.089 | 30.6301 | 26.235 | 35.3 353 306 331 354 48.7

%) | 0.94 0.93 0.74 0.48 0.45 0.28 0.25 0.31 0.22 0.18 0.16 0.19 0.28
Omlak vergisi 118 | 26.6 40436 | 55792 | 723 112.892 | 66.168 | 101.8 | 103.9 105.1 125.1 1413 1482

%) | 1.65 218 1.97 1.44 1.20 1.05 0.64 0.89 0.66 0.61 0.64 0.77 0.86
(ea";")"j;)dw” Vergssi 190.8 | 409.7 | 599.87 | 737.85 | 1179.2 | 1910.87 | 2012.8 | 2082 | 22227 | 23669 | 27100 |3119.6 | 3454.7

) | 267 335 292 | 1907 | 19.63 17.75 195 | 1826 16.15 137 139 16.95 20.14
Aksiz vergisi 24 |67 14098 | 187.37 | 402.88 | 486.874 | 485.15 | 514.9 | 480.2 5315 593.3 7973 647.8

%) | 313 5.49 6.85 4.84 6.71 452 47 451 3.06 3.07 3.04 433 3.77
Madan vergisi 504 | 56.7 53540 | 100.16 | 123.16 | 147.610 | 121.90 | 130.1 | 129.8 1258 1215 1162 116.1

%) | 705 4.64 2.60 2.59 2.05 137 118 114 0.82 073 0.62 063 0.68
Xarici iqtisadi . 63.4 92.7 | 20518 | 13934 | 2932 | 449712 | 41813 | 291.8 433.1 5925 | 675.2 684.7 575.7
faaliyyatla bagh vergilor

(%) | 8587 759 9.98 3.60 4.8 418 4.04 256 276 3.43 3.46 3.72 3.36
Digor vergilar 900 | 128 28.1 40.9 68.591 | 96.8 86.793 | 90.3 1406 1576 1615 1927 2477

%) | 1.26 1.05 137 1.06 114 0.9 0.84 0.79 0.89 0.91 0.82 1.04 1.44
Sair daxilolmalar 1402 | 2154 | 299 821.1 | 793.76 | 4037.73 | 5197.7 | 6136.2 | 93054 | 103065 | 11842.1 | 100304 | 87243

%) | 1962 | 1764 | 1455| 2122| 1321 375| 5033 | 5381 59.27 59.64 60.74 5451 50.85

Moanba: Azarbaycan Respublikast Doviat Statistika Komitasi. Faizlar miiallif torafindan hesablaniimigdr.
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Miqdar olaraq baxildiginda monfoot vergisi tizro golirlorin neft bumu
basladiqdan sonra kaskin artmasi, azalmanin iss neftin diinya bazarindaki qiymatinin
asagl oldugu 2009 vo 2015-ci illordo miisahido olunmasi bu monba iizro
daxilolmalarin neft sektorundaki doyisikliklora yiiksok elastik oldugunun olamati

kimi gabul oluna bilar.
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Manba: Azarbaycan Respublikasi Vergilor Nazirliyi malumatiarina asasan miiallif tarafindan tartib olunub.

Sak. 2.3. Osas vergi novlari iizra biidcod daxilolmalarimin dinamikasi (mln AZN)

Dovlat biidcasinin asas golir qaynaqglarindan biri olan ©DV {izra daxilolmalarin
hocmindo do analiz olunan miiddotdo yiiksolon tendensiya miisahido olunur. Neft
bumundan avval 26-33.5% olan macmu galirlordoki ©DV daxilolmalar1 payr bum
dovriinda taxminan 14-20% araliginda geyds alimmugdir. Son illards bu manba {izra
daxilolmalarin payinda artim miisahids olunur.

Digor vergi novlori lizro daxilolmalarin hocmi bdyiik olmadigindan slava sorh
olunmayacag. Sair daxiolmalar iso yuxarida da geyd olundugu kimi asas etibariylo
ARDNF-don biidcayo edilon birbasa transferlori 6ziindo oks etdirir. Umumiyyatlo,
dovlat biidcasi galirlorinin neft sektorundan asililigi problemi ndvbati bélmoda otrafli
miizakira olunacag.

2.1.2. Dovlat biidcasi galirlarinin neftdon asililig: riskinin nazari tohlili

Azorbaycanda neft bumu baslayandan bori 6lko igtisadiyyatinin neftdon asilili

Vo bu asililigin aradan qaldirilmasi istiqgamotindo forqli platformalarda miizakiralor
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aparilmaqdadir. Olka ii¢iin miihiim shamiyyat kasb edan bu gargivadoki masalalordan
biri do biidca galirlorinin neft vo qaz sektorunda bas veran doyisikliklors elastikliyinin
vo bu elastikliyin yarada bilacayi risklorin tohlil olunmasi, miivafiq qiymatlon-
dirilmalorin aparilmasi vo alinan naticalorin biidco / vergi siyasati ilo bagli qorarlar
verilorkan nazars alinmasi hesab oluna bilar.

Umumiyyatlo, neft -gaz zongini 6lkelorin biidcalori bozi ciddi xiisusiyyatlori
Oziindo oks etdirir. Bu xiisusiyyoatloro yuxarida da qeyd olunan mocmu biidco
gaolirlorindo neft-gaz sektorundan oldo olunan golirlorin paymnin xeyli yiiksok
olmasindan olavo konyuktural doyisikliklor soboabiylo biidconin artim tempindo
koskin doyisikliklorin olmasi, biidco ilo bagli risklorin hoddindon ¢ox olmasi,
biidconin somaraliliyi vo soffafligi ilo baglh problemlorin mévcudlugu, boyiik neft
pullarmin 6lko iqtisadiyyatina aximindan “boadxorclik sindromu”nun yaranmasi vo
biidca ilo bagli gqanunvericiliyin zaifliyini aid etmok olar [8]. Azorbaycanda neft va
gaz golirlorinin idaro olunmasi ilo bagli moasalolor Q. Ibadoglu, K. Blasgarov va Q.
Bayramov tarafindan otrafli tohlil olunmusdur [10].

Azorbaycan iqtisadiyyatinda 2005-ci ildon bori neft bumu yasanmusdir. Tabii
qaz istehsalinin vo ixracatinin yaxin onillikds artmasi Trans-Anadolu Qaz Komarinin
(TANAP) istifadays acilmasi ilo gézlanilondir [154]. Buna gora do burada biidcanin
tobii resurslara bagh risklorindon danigarkon neft sektoru asas gotiiriilocok. Bununla
belo, toklif olunan mexanizm vo analizlor kigik uygunlagdirmalar edilmoklo
galocokds digor tabii resurslardan asililigin da tohlilinds ugurla istifads oluna bilor.

Azorbaycanda dovlat biidcasi galirlorinin neft golirlorindon asililigi deyildikds
agila ilk golon ARDNF-don edilon birbasa transferlor olur. Halbuki, nisbaton genis
perspektivdon baxildigda bu olagenin daha miirokkob oldugu vo faqli tosir
kanallarmin moévcudlugu miisahido olunur. Miigayiso li¢iin qeyd edok ki, rosmi
monbalora istinadon, mocmu vergi daxilolmalarinda qeyri-neft sektorundan
daxilolmalarin xiisusi ¢okisi 2015-ci ildo 40.5 % toskil edib [16]. Sokil 2.4-do bu tasir

kanallarinin faaliyyst mexanizmasi tasvir olunmusdur.
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Monba: Miiallif torafindon hazirlanilib

Sok. 2.4. Neftin biidca galirlorinin formalagsmasinda tasiri mexanizmasi

Azorbaycanda iqtisadi statistika asason neft (neft —gaz) vo geyri-neft sektoru
olaraq bir-birindon ayr1 gostorilmoklo toqdim olunmasi bu mexanizmdo do oks
olunmusdur. ARDNF-in neft galirlorinin idaro olunmasindaki rolu nazors alinaraq
mexanizmanin bir torafinds ayrica nozoro alinir. Bu mexanizmanin mogsadi dévlot
biidcasi golirlorinin neft sektorundan asililigini gostormok oldugu ii¢lin “biidco”
morkazds yer alir.

Indi iso mexanizmin tahliline baslayaq. Neft hasilat1 vo satisindan Azarbaycanin
alda etdiyi golirlor neft galirlorinin idars olunmasi ila baglh ganunvericiliyo asason
ARDNF-das toplanir. Hor il dovlst biidcosi, ARDNF-in illik biidcasi vo icmal biidca
hazirlanarkon cari il iglin noazordo tutulan birbasa transferlorin hacmi biidca
layihasinds miizakirays ¢ixarilir vo Qobul olunur. Birbasa transferlor doévlst
biidcasinin asas golir gaynagi kimi biidca galirlorinin neftdon asililigini géstaran an
boyiik va agiq gostaricidir.

Birbasa transferlordon oslave, ARDNF torafindon dovlst biidcasine forgli vergi
novlori lizro 6daniglar edilir ki, bu da biidcanin neftlo baglh oldo etdiyi galir hesab
edilmolidir. Dovlat biidcoasine neft sektorunda foaliyyot gostoron sirkatlor torafindon

hoyata kegirilon vergi Odonislori tizro daxilolmalarin hocmi do kifayat qodor
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yiiksokdir vo ciddi tobii resursa bagli risk amili kimi nozaro alinmalidir.

Saholorarasi balans modeli ¢argivasinds iddia etmok miimkiindiir ki, geyri-neft
sektorundan daxil olan vergi 6danislarinin bir qismi do neft sektorunun tasiri ilo
formalagan golirlordondir. Bu golirlorin bir gismi neft sektoru tarafindon geyri-neft
sektoru iiglin yaradilan oalava talob naticasinds formalasir.

Digor shamiyyatli gismi iso neft golirlorindon istifado naticasindo artan biidco
xarclorinin  geyri-neft sektoru {izorindo tosiri noticesindo formalasan vergi
daxilolmalaridir. Bu vaxta qodor bir sira empirik todqgiqatlarda biidco Xorclarinin
geyri-neft sektoru iqtisadi boylimesi iizorinds ciddi miisbat tosiri oldugu tasdiqini
tapmusdir [81, 82, 38, 99, 83, 40, 58, 39, 84,41]. Bundan alavs, biidca Xarclorinin 6zii
do birbasa 6zii-6zlinlin vergi golirlorini artirir. Bu iddian1 daha da giliclondirmok tigiin
biidcadon maliyyaloson toskilatlarin, daha doaqigq desok dovlot sektorunda c¢alisan
isgilorin amok haqqlarindan tutulan vergilori (fiziki soxslorin golir vergisi) misal
gostarmok olar.

Dovlat biidcasinin mocmu  daxilolmalarmin torkibinds ARDNF-don birbasa
transfer olunan vasait hacminin payimni va illor iizra necs dayisdiyini sokil 2.5-ds daha

aydin gormoak olar.
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Moanba: AMB statistik biilletenlari Vo ARDNF riibliik hesabatlarina asasan miiallif tarafindan tartib olunub.

Sak. 2.5. Biidca galirlarinin formalasmasinda birbasa transferlorin dinamikas1 (mln AZN)

ARDNF yaradildiqdan sonra dovlat biidcasine ilk birbasa transfer 2003-cii ilo

reallagdirilmigdir. Neft bumu dovrii basladigdan sonra biidca golirlori hacmindo ciddi
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artis miisahido olunsa da 2009-ci ilo godor ARDNF-don birbasa transferlorin miqdari
ohamiyyatli doracads doyismomisdir. 2009-2013-cii illor arzinds birbasa transfelorin
hocmi siiratli sokildo artmis vo dovlst biidcesinin an boyiik golir monbayins
cevrilmisdir. 2008-ci ildo macmu galirlorin comi 2.9%-1 miqdarinda olan transferlorin
hacmi 2009-cu ildo 47.6%-o Qodor artir, 2010-2015-ci illor arzinds isa 50-58%
arasinda dayisir.

Yuxarida da geyd olundugu kimi, dovlot biidcosi daxilolmalarinda vergi
galirlarinin shamiyyatli bir gismi do neft-qaz sektorundan yigilir. Tobii ki, sokil 2.5
Vo 2.6-da gostorilon neft sektorundan bilidco 6donislori mocmu olaraq birbasa
formalasan miqdar1 ifado edir. Basqa sozlo, sokil 2.4-do gostarilon neft sektorunun
geyri-neft sektoru iizorindon, homginin do biidco Xarclorinin 6zilinlin yaratdigi vergi
bazas1 lizro daxilolmalar1 soki 2.5 vo 2.6-do tosvir olunan miqdarlar ohato etmir,
Cilinki, bu tip dolayil1 tasir naticasinds formalasan vergi bazasi {izro 6donislorlo bagl

miisahido aparmagq va statistika alds etmok ¢ox ¢atindir.
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Moanba: Vergilor Nazirliyi maolumatlarina asasan miiallif torafindan hazirlanilmigdur.

Sak. 2.6. Neft-qaz sektorundan vergi daxilolmalarinin hacmi (sol saquli oxda, min AZN) va
macmu vergi galirlarinda pay1 (sag saquli oxda, %-I19)

Neft-qaz sektorunun biidconin vergi galirlori tizorinds ciddi tosiri oldugu
statistik vo proporsional olarag, riibliik gostaricilordon istifado edilmoklo sokil 2.6-da

tosvir olunur. Goriindiiyli kimi 2006-c1 ilin birinci riibiino godar miqgdar olaragq 200
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milyon AZN-don az olan neft-qaz sektoru vergi daxilolmalarimin dévlot biidcasinin
vergi galirlorinds do nishat olaraq 35-40% yer tutur.

Lakin, sonraki riiblordo vergi golirlorinds neft-qaz sektorundan daxilolmalarin
hocmi yiiksok siiratlo artir vo 2006-c1 ilin 4-cii riibiindo 400 milyon AZN-don ¢ox
olmagla avvalki riiblorlo miiqayisado az1 2 dofo artim geydo alinir. Artim tempi
miioyyon dalgalanmalarla davam edorkon on yiiksok gostorici 2008-ci ilin ikinci
riiblindo 1 milyard AZN-don ¢ox va ya riib lizro macmu vergi golirlorinin 65.2%-i
miqdarinda geyds alinir. Macmu vergi golirlorinda hisse baximindan iso an yiiksok
gostarici 2006-c1 ilin 4-cii riibiinda, 70.6% olmusdur.
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Manba: Vergilar Nazirliyi malumatlarima asason miisllif torafindan hazwrlaniimigdir.

Sok. 2.7. Neft-qaz sektorundan vergi novlari iizra daxilolmalarinin hacmi (sol saquli oxda,
milyon AZN) va macmu vergi galirlarinds payi (sag saquli oxda, %-19)
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2009-cu ilin ilk yarimilinds bu sektordan daxil olan vergi 6donisi miqdarindaki
kaskin azalma neft giymotindon asililigin ¢ox boyiik vo stabillik riskinin na godor
ciddi oldugunu gostorir. 2014-cii ilin sonundan bori diinya bazarinda neftin bir
barelinin giymotinin koskin azalmasia paralel olaraq vergi neft-qaz sektorundan
vergi 0donisi migdarinin davamli olaraq azalan trend niimayis etdirmasi do avvalki
ciimloda geyd olunan fikirlori dastoklayir. Biidconin vergi galirlorinds asas pay sahibi
olan iki vergi — ©DV va hiiquqi soxslorin monfaat vergisi lizro daxilolmalarda neft-
gaz sektorunun rolu sakil 2.7-da grafiki olaraq tosvir olunmusdur.

Neft bumundan avval ©DYV iizro daxilolmalarda neft-gaz sektorunun pay: (sokil
2.7.a) oldugca yiiksok olmasina baxmayaraq 2005-ci ildon sonra azalma tendensiyasi
miisahido olunur. Bu vergi novii lizro gostoricilora asason neft sektorundan birbasa
astliligin o gadar do bdyiik olmadigimi (imumi payda comi toxminon 10-20% yer
tutur) demok olar. Lakin, birbasa olmayan tasirlori miqdar olarag geyds almaq

miimkiin olmasa da nazars almaq lazimdir.
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Moanba: miiallif tarafindon tortib olunmugsdur.

Sak. 2.8. Azarbaycan neft hasilat1 (sol saquli oxda, min barrel) va neft giymatinin
(ABS dollan ilo) dinamikasi
Lakin, eyni naticani hiiquqi soxslarin manfaat vergisi 6danislari ilo bagli demok
olmaz. Neft bumundan oavval ¢ox az miqdarda olan neft-qaz sektoru lizro hiiquqi
soxslarin monfoot vergisi daxilolmalar1 ndvbati iqtisadi inkisaf dovriindo siiratli artim

gostararok bu vergi novii tizro imumi golirlordo pay etibariylo do ciddi rola sahib
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olmaga baslamisdir. Hoatta Qlobal Maliyys bohranindan avvalki illards (2006-2008)
bu vergi novii lizra golirlords neft-qaz sektorunun istiraki 90%-o yaxin oldugu sokil
2.7 (b)-don aydin goriiniir. 2009-cu ilin ilk iki riibiinde miisahids olunan sart azalma
da vergi galirlorinin neftin diinya bazar1 gqiymotina na godor yiiksok elastik oldugunu
gostorir. Azorbaycan neft hasilatt miqdarinda 2011-ci ildon sonra miisahido olunan
azalma tendensiyasi vo neftin diinya bazar1 qiymatindoki dalgalanmalarin tasiri bu
sektordan hiiquqi soxslorin moanfoot vergisi 6donislori migdarina tosiri zaman {izra
aydin hiss olunur.

Yuxarida neft-qaz sektorundan vergi ddonislorinin miqdarindaki dalgalanmalara
sokil 2.8-do tosvir olunan neft hasilati vo qiymoti dinamikasina paralel olaraq
baxildiginda masolonin aktualligi hiss olunur. Biidco siyasotinds uzunmiddotli
mogsadloro nail olmaq Tgiin stabillik moasalasinin  shomiyyatli oldugu noazars
alindiqda neft-qaz sektorundaki dalgalanmalara hossasligin azaldilmasi vacibdir. Bu
problem 2015-ci ildon sonraki dovrdo Azarbaycanin biidco siyasati ilo baglh atilan
addimlarda 6ziini ciddi sokilds hiss etdirmokdadir.

2.1.3. Dévlat biidcasi vergi galirlarinin devalvasiya riskinin nazari tohlili

Biidca siyasatinin qurulmasinda va illik biidca planlarinin hazirlanmasinda vergi
galirlarinin prognozlasdirilmasi vacib oshomiyyat kasb edir. Vergi siyasati dlkalorin
iqtisadi sistemlari ilo birbasa baghdir [11]. Dovlatin maliyys potensiali 6lko
iqtisadiyyatinin malik oldugu vergi potensiali ilo miiayyan olunur. Dovlat biidcasinin
osas golir monbayi do fiziki vo hiiquqi soxslordon toplanilan vergilordir. Olkanin
vergi potensiali isa iqtisadi potensial, aparilan vergi siyasati, tatbiq olunan vergilor va
onlarin daracalori vergi inzibatgiligi sisteminin keyfiyyati va s. ilo miiayyan olunur.
Vergi ganunvericiliyinin tokmillogdirmoa saviyyasi iso 6lkalordo miisahido olunan
iqtisadi artima birbasa tosir gostarir [13, 14, 15,121].

Normal sartlords vergi tutula bilon galir miqdarmin va ya 6danilobilacak vergi
miqdarinin hesablanmasi asandir. Bununla belo iqtisadi dalgalanmalar saraitindo
vergi galirlorinin prognozlasdirilmasinda asas problem biznes faaliyyatlorinin mocmu
golirlorinin, vergiloro azaldict tosir gdstoron miixtolif faktorlarin  diizgiin

modellosdirilmoasidir. Belo faktorlardan biri do 6lko valyutasmin xarici valyutalar
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qarsisinda koskin doayar itirmosi ilo Xarakterizo olunan devalvasiyalardir. Vergi
prognozlar1 verilarkon digqgatlo tohlil olunmasi talob olunan an vacib mosalalardan
biri goézlonilon valyuta devalvasiyasinin ticarotdo istirak edon mohsullar va
korporasiyalar vo ya sahibkarliq obyektlorinin (bundan sonra vergi Odayicisi)
manfaotine tasiridir.

Son iki il orzinds diinya bazarinda neftin qiymatinin 4 dofodon ¢ox azalmasi
sobobi ilo Azarbaycan iqtisadiyyatinda yasanan ¢otinliklor vo 6lko valyutast AZN-2
olan tozyiq artmusdir. Bunun naticasidir ki, 2015-ci il arzindo Azorbaycan Respub-
likas1 Markazi Banki iki dofo ciddi deracado devalvasiyaya gedarok AZN-in xarici
valyutalar qarsisinda doyoarini azaltmisdir [1,2]. 2016-c1 il arzinds nisbi olarag eyni
tendensiya miigahido olundu va rasmi mozonno 2017-ci ilin birinci riibiindo 1.91 so-
viyyasindos geydos alindi. Olks valyutasimnin xarici valyutalar qarsisinda doyarsizlasma-
si bir torafdon ixraci tegviq baximindan arzuolunan olsa da digar torafdon 6lkanin xa-
rici 6hdoliklorini milli valyutada artirdig: ticiin monfooti azaldir. Azorbaycan iiglin
vergi 6hdaliklari yerina yetirilorkan va prognozlar verilorkon bu amilin nazars alin-
mas1 vacibdir.

Milli valyutanin mozonna doyisikliyi vergi 6dayicisilorinin manfastine bir nego
istigamatda tosir edir. Aparilan elmi todqiqgatlar devalvasiyalarin istehsal tizorinda
ohamiyyatli tosiri oldugunu gostoarir [108, 156, 49, 105,135]. Nozoars alsaq ki, dovlat
biidcasine ddonilon monfoat vergisinin miqdar1 da vergi 6dayicilorinin aldo etdiyi
monfaatin faizlo miiayyan olunan hissasidir, 0 zaman mazanna doayisikliklarinin vergi
goalirlari tizarinds tasirini daha aydin basa diismiis olariq. Vergi 6dayicisinin monfoati
onun daxili va xarici bazarda apardigr omaliyyatlar naticasinds miiayyan olunur.

Milli valyutanin mazanna dayisikliyi iso birbasa olaraq vergi 6dayicisinin xarici
bazarla olagoali faaliyyatlori {izorindon galir valya xarclorina tosir edir. Bu tosir
kanallarin1 3 qrupa ayirmaq olar [90]:

1. Istehsal olunan mohsulun ixraci tizerindan golirlordoki doyismo;

2. Idxal olunan istehsal faktorlarmimn doyeri iizerindon mohsulun maya
doyarindoki doyismo;

3. Xarici valyutada olan sirkat borclarinin 6danilmasi tizarindon milli valyutada
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borc 6domalori migdarindaki doyismo;
Asagida sorti vergi Odayicisinin daxili vo xarici bazarla miinasibatlori
miistovisindo yuxarida qeyd olunan kanallarin vergi golirlori tizorindo tosiri

mexanizmi toqdim olunmusdur.

DOVLOT

Istehsal faktorlar:
(X) ve .
Istehsal faktorlar

roi (X1)
FiRMA

Vergi = a* Manfaat

Satis (Y,), geri borc
odomoalori (xarici valyutada
(Z,), AZN-12 (Z3))

Satis (Y1), geri borc
odomoloari (Z4)

" Manfaet=(Y1+Y2) - (X1 + Xz) - (Zl + Zz + Z3)

DAXILI XARICi
BAZAR BAZAR

Manba: Miisllif tarafindan tortib olunmusdur.

Sak. 2.9. Devalvasiyanin manfaat vergisi galirlarina tasir mexanizmasi

Tabii ki, istehsal foaliyyatini hoyata keciron vergi ddoyicisi istehsal faktorlarini
satin almaq moacburiyyatindadir. Bu istehsal faktorlarinin miioyyan bir hissasi xarici
bazarlardan tomin olunur. Naticads iso, xarici valyutada olan alis qiymati ilo
miiqavils tizra 6demoni hayata ke¢irmok macburiyyatindadir. Burada xarici maliyya
institutlarindan calb olunan kreditlorin ds bir istehsal faktoru oldugunu nazaras almaq
lazimdir. Bununla belos, kreditlorin geri 6donilma miiddati digor istehsal faktorlari
liclin 6danislarlo miigayisados daha tliziinmiiddatli olduguna gora geri borc 6domalarini
ayriligda nazars almaq daha dogru olar.

Sokil 2.9-da xarici vo daxili bazardan tomin olunan istehsal faktorlari {igiin
miiasisa tarafindon 6donilon migdar miivafiq olaraq X; va X, olaraq gostarilmisdir.

Moalumdur ki, har bir vergi 6dayicisinin galiri istehsal etdiyi mal vo ya xidmot

satisindan oaldo olunur. Bu baximdan yuxarida da moazonns doyisikliklarinin vergi
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goalirlori tizorinds ikinci tosir kanali olaraq vurgulanan satiglarin miqdar vo qiymot
olarag doyismoyarkon oldo olunan golir hocminin artmasi va/ya azalmasi ciddi
ohamiyyat kasb edir. Yuxaridaki diagramda firmanin satiglar1 xarici vo daxili bazara
olmaqla miivafiq olaraq Y; va Y,ilo gostorilmisdir.

Sonuncu tesir kanali olan borc 6domalari mabloginds real olaraq bir doyismo
olmasa da mozonna doyisikliyi sobabindon cadval iizro 6donis miqdarinin artmasi
vo/ya azalmasidir. Bu doyisikliklori daha yaxsi basa diismok iigiin yuxaridaki
diagramda borc 6domalari 3 qrupa ayrilmisdir:

a) Xarici maliyys institutlarindan calb olunan kreditlor tizra borc 6domoalari (Z;)

b) Daxili bazarda foaliyyat gostoron maliyys institutlarindan xarici valyutada
calb olunmus kreditlor {izra borc 6domalari (Z,)

c) Milli valyutada calb olunmus vo miigavila {izro mazonna doayisikliklarindon
tosirlonmayon alinmis kreditlor tizra borc 6domalari (Z5)

Hor ti¢ tosir kanalinin firmanin monfoati iizorinds tasirini nazoro aldigda iso
asagidaki monfoat funksiyasi alinir:

Monfoat = (Y, +Y,) - (X1 +Xy) - (Z1+2Z, + Z3) (2.1)

Bundan basqa mocmu satislardan istehsal xarclori va calb olunmus coadval {izra
hoyata kegirilon borc 6domalori migdarinin ¢ixilmasi naticasinds firmanin manfaati
miiayyan olunur. Burada geyd olunmali olan an vacib masalo mozanna doyisiklik-
lorinin yuxaridaki tonlikds hansi doyisonlor tizarinds tosirinin olmasi mosslasidir.

Hom xarici, hom do daxili bazarda istehsal faktorlar1 qiymatlorinin sabit
qaldigin1 vo 0lko valyutasmin % doayor itirdiyini forz edoacok olarsaq firma eyni
miqdar Uglin xarici bazarda olan saticilara ovvalki dovrlorlo miiqayisado 6lko
valyutast ilo ™% Qgodor daha ¢ox 6domo etmali olacag. Daha doqiq desok, xarici
bazarda giymaoti doyismayan 100$ doyarindos istehsal faktoru li¢iin (daha asan basa
diistilmasi ticiin awalki mazannanin 1$=1AZN, yeni mazannanin iso 1$=1.10 AZN
oldugunu gabul edak) indi 10 AZN daha ¢oX, yani 110 AZN 6domo etmali olacag.
Halbuki, daxili bazardan satin aldig: istehsal faktorlari tigiin 6danislor milli valyutada

olduguna goro giymot vo miqgdar eyni galarsa doyismoyacok. Eyni montigi analiz
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firmanin satislari {i¢iin do edils bilor. Burada iss firmanin xarici bazara olan satislari
giymat vo miqdar eyni qaldigr halda milli valyutada doyari mazonna doyisikliyino
miivafiq olaraq m% Qodor artacaq vo ya azalacaq. Amma daxili bazara olan satislarin
doyarindo giymot vo miqdar eyni qaldigi forz olundugunda mozonno doyisikliyi
sabobindan bir forqlilik miisahido olunmayacaq. Borc 6domoali {izro iSo firmanin
moanfoati Mazonno artisi/azalisi sonrasi doyisiklik Xarici valyutada olan cadval iizro
6donisloro miivafiq olaraq borc 6damalari * % artacag/azalacaqg.

Biitiin bu tosir kanallar1 lizro doyisikliklor nozoros alindigdan sonra firmanin
monfootindon dovlot biidcasine ddonilon monfoot vergisi miqdar1 asagidaki kimi
miioyyan olunacag:

Vergi = a* Manfaat (2.2)

Burada a manfoot vergisi doracasini gostormoakdadir.,

Daha atrafli molumat {igiin codval 2.2-do 10%-lik devalvasiyanin 4 forqli satis
strukturuna sahib firma {igiin tosirinin simulyasiyasi toqdim olunmusdur. Birinci vergi
6doyicisi biitlin istehsal eladiyi mohsullar1 xarica ixrac etmokda, yani daxili bazarda
heg bir satis hoyata ke¢irmomokdadir. 2-ci vergi 6dayicisinds iso tam tarsins, istehsal
olunan mohsul tamamon daxili bazara toklif edilib satilmaqdadir. Bazar omoliyyat-
larinin 6l¢ii vahidi kimi sorti olaraq Azorbaycan milli valyutas: olan AZN gotiiriil-
miisdiir. Digor iki halda isa firmalar hom daxili, hom do xarici bazarda satis hoyata
kegirir.

Cadval 2.2-don do goriindiiyii kimi, milli valyutanin 10%-lik devalvasiyasi
sonrasinda istehsal elodiyi mohsulun hamisini ixrac edon 1-ci vergi 6doayicisinin
mocmu satiglar1 da 10% vo ya 400 min AZN (4000*0.10=400) artir. 2-Ci vergi
odayicisinin mocmu satislarinda iso biitlin satislar1 daxili bazarda hoyata kegirildiyi
lictin hec¢ bir doyisiklik bas vermir. Basqa sozlo, devalvasiyanin istehsal olunan
mohsullarn ixraci tizorindon olan tasiri xarici bazara mohsul ¢ixaran vergi 6dayicilori

ticlin misbatdir.
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Cadval 2.2.

Parametrlor

Vergi odayicisi — |
(xarici bazara satis — 100%6)

Vergi odayicisi — 11
(daxili bazara satis —

100%)

Vergi odayicisi — 111
(xarici bazara satis — 7090,
daxili bazara satis — 30%)

Vergi odayicisi — 1V
(xarici bazara satis — 3090,
daxili bazara satig — 70%)

Owvval ‘ Sonra ‘ Farq owval ‘ Sonra ‘ Forq owval ‘ Sonra ] Forq owval ‘ Sonra ] Farq
Olka valyutasimin 10% devalvasiya olunmast halinda
Moacmu satislar 4000,0 | 4400,0 |400,0 | 4000,0 |4000,0 | 0,0 4000,0 | 4280,0 |280,0 | 4000,0 | 4120,0 | 600,0
Xarici bazara 4000,0 | 4400,0 |400,0 |00 0,0 0,0 2800,0 | 3080,0 | 280,0 1200,0 | 1320,0 | 600,0
Daxili bazara 0,0 0,0 0,0 4000,0 | 4000,0 | 0,0 1200,0 1200,0 | 0,0 2800,0 | 2800,0 | 0,0
Macmu istehsal faktorlart | 2000,0 | 2060,0 | 60,0 2000,0 | 2060,0 | 60,0 2000,0 2060,0 | 60,0 2000,0 | 2060,0 | 60,0
Xarici bazardan (30%) 600,0 660,0 | 60,0 600,0 | 660,0 | 60,0 600,0 660,0 | 60,0 600,0 | 660,0 |60,0
Daxili bazardan (70%) 1400,0 | 14000 | 0,0 1400,0 | 14000 | 0,0 1400,0 | 14000 | 0,0 1400,0 | 1400,0 | 0,0
Omok haqqr ddemalori 400,0 | 4000 |00 400,0 |400,0 |0,0 400,0 400,0 |00 400,0 |400,0 |0,0
Amortizasiya 5000 |500,0 |00 500,0 |500,0 |0,0 500,0 500,0 |0, 500,0 |500,0 |0,
gﬂgmtri xarici — bOrC | 500 | 2496 | 9,6 2400 | 2495 |95 240,0 2495 |95 2400 | 2495 | 9,60
Xarici valyutada 96,0 1056 | 9,6 96,0 1056 |95 96,0 1056 | 9,5 96,0 1055 | 9.60
Milli valyutada 144.0 1440 | 0,0 144,0 | 1440 |0, 144,0 1440 | 0,0 1440 | 1440 |00
Vergidon avvalki manfast | 860,0 11904 |330,6 |[860,0 |7905 |-695 860,0 1070,5 | 210,5 860,0 | 9105 |50,5
Monfaot vergisi hdoliyi' | 1720 | 23808 |66,08 |1720 |1581 |-13.9 172,0 2141 | 421 172,0 |1821 |10,1
Xalis manfaot 688.0 952,32 | 264,32 | 6880 |6324 |-556 688,0 856,4 | 1684 |6880 |7284 |404

Manba: Hesablamalar miiallif tarafindan aparinugdr.

"Manfoot vergisi doracasi 20% oldugu halda
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Istehsal elodiyi mohsulu ancaq daxili bazarda satan vergi ddayicilarine bu tasir
kanalmin he¢ bir tosiri yoxdur. Istehsal prosesindo xammal olaraq istifado olunan
istehsal faktorlarinin bazar payina gors Va borc 6damalarinin milli vo xarici valyutada
Odonislor olmagq tizra nisbati har iki vergi 6dayicisi tiglin eynidir.

Cadvoaldon aydin goriiniir ki devalvasiya naticasindo xaricdon idxal olunan
istehsal faktorlarinin miqdar1 vo xarici valyutada olan borc &domolorinin hocmi
doyismadiyi halda milli valyuta ilo olan dayari 10% (660-600=60 min AZN, va
105.60-96=9.60 min AZN) artir. Bu iso har iki vergi odayicisinin vergi avvalki
moanfaatinds 69.60 min AZN (60+9.60=69.60 min AZN) azalma ils naticalanir,

Hor ti¢ tosir kanalinin vergi 6dayicilarinin monfaati tizarinds birlikda tasirini iso
yuxarida geyd edilon 1-ci tonliya osason asanligla hesablaya bilorik. 1-ci vergi
0doayicisi devalvasiya sonrasinda satiglarinin 10% artmasindan 400 min AZN daha
cox, idxal etdiyi istehsal faktorlarinin vo xarici valyutada olan borc 6domaloarinin
hacmindoki artisdan iso miivafiq olaraq 60 min AZN vo 9.60 min AZN daha az
monfaoat alda edir. Son naticads isa bu vergi 6dayicisinin vergidon avvalki manfaati
devalvasiyadan avvalki dovrlo miiqayisado 10%-lik devalvasiya naticasinds 330.40
min AZN (400-60-9.60=330.40 min AZN) artir. Notico olarag, moanfoat vergisi
6hdaliyi do 66.8 min AZN (238.8-172=66.8 min AZN) artir.

2-ci vergi Odoyicisi {iglin iso devalvasiyanin tosiri arzuolunan kimi deyil.
Devalvasiya sonrasinda satis golirlorinds he¢ bir doyismo olmazkon digor iki tosir
kanal1 sababiyla vergidan avvalki manfastinds 69.60 min AZN (60+9.60=69.60 min
AZN) azalma olur. Bu iss 2-ci vergi 6dayicisinin vergi 6hdaliyinds 13.92 min AZN
azalmaya sobob olur. Daha doqiq ifado edilocok olarsa, daha ¢ox daxili bazara
satisdan golir oldo edon, amma istehsal faktorlarini xaricdon idxal edon vo borc
6domoloari xarici valyutada olan vergi 6dayicilari liclin devalvasiya vergidon avvalKi
monfaatin azalmasi, natico olaraq da vergi 6hdosliyinin azalmast ils naticaloanir.

Digor iki halda isa gétiiriilon vergi 6dayicilori miiayyan nisbatds (70/30, 30/70)
satiglarin1 hom xarici, hom do daxili bazarda edirlor. Develvasiyanin 2-Ci va 3-cii
tosirkanali lizro gostoricilor eyni oldugundan son tosir satislardaki doyismoya bagh

olur. Yuxarida da geyd olundugu kimi, xarico moahsul ixrac edon vergi 6dayicisinin
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monfooti ixrac satiglar1 artdiqca daha ¢ox artir. Hor iki halda vergi 6doyicilarinin
monfaati vo manfaat vergisi lizra vergi 6hdaliyi artmus olur. Bununla bels, satislarinin
70%-ni xaricdo reallasdiran 3-cli vergi odayicisinin monfoati vo monfoat vergisi
ohdoliyi 4-cii vergi 6dayicisindon 4 dofs daha ¢ox artir.

Olbatto ki, devalvasiyanin vergi goalirlori tizarinds tasiri sadoco monfoot vergisi
ilo qurtarmir. Bonzor analizlor digor vergi novlori tiglin do aparila bilor. Firmalarda
monfostin azalmasi ixtisarlara sebab olacagindan fiziki soxslorin golir vergisi lizra
daxilolmalarda azalma qag¢inilmazdir. Ciinki, Azorbaycanin qeyri-neft sektorunda
ixrac moqsadli istehsal hocmi oldugca az vo ixracin 90-95%-i neft vo neft
mohsullaridir. Digor torofdon, devalvasiya idxal mohsullarini bahalasdirdigindan

tolobin azalmasi ilo naticalonarso ©DV golirlari do azala bilar.
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Moanba: AMB statistik malumatiar: asasinda miiallif torafindan tortib olunub.

Sak. 2.10. AZN/ABS dollar1 mazonnasinin dinamikasi

Yuxarida da geyd olundugu kimi, 2014-cii ilin sonundan bari Azarbaycan {igiin
an ¢ox diqgat calb edon mosalalardan biri do manatin doyardon diismasi, basqa sozlo
devalvasiya oldu va bu masals 6z aktualligini qoruyub saxlamaqdadir. Sakil 2.10-da
Azorbaycan milli valyutasi manatin ABS dollar1 qarsisinda dayarinin doyismo
dinamikasi verilmisdir. Neft bumundan avval xarici valyuta qarsisinda dayar itiron

AZN bum dovriindo boyiikk hocmli neft pullarinin 6lkoys daxil olmasi ilo doyor
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qazandi. Lakin, neft qiymoatlorinin koskin azalmasi ilo yaranan iqtisadi problemlor,
neft golirlorinin azalmasi manatin 6z giliciinii qorumasina imkan vermadi. AMB-in
kiitlovi valyuta satis1 soklindo bazara daxil olarag mazannani stabil saxlamag cohdlori
do ugursuz oldu. Naticada iso 2015-ci il orzinds iki dofo (21 fevral vo 21 dekabr)
manatin doyari xarici valyutalar qarsisinda miivafiq olaraq 33% vo 47.6% diistirtildii.
Yuxarida togdim olunan simulyasiya naticalorini vo Azorbaycanin geyri-neft
sektorundaki istehsal sistemi xiisusiyyatlorini nozars aldiqda devalvasiya amili biidca

galirlarinda stabilliyin gorunmasi tigiin ciddi risk amili kimi nozors alinmalidir.

2.2. Dovlat biidcasi xarclarinin strukturu, asas istigamatlari vo samaraliliyi

Dovlat biidcasi Vo onun iqtisadi aktivlik iizarinda tosiri, homginin do zaman tizro
struktural vo somoralilik baximindan doyismosinin analizi bilidco siyasati
effektivliyinin olgiilmasinda boyiik shomiyyat dasiyir. Dovlot biidcasi galirlorinds
oldugu kimi xorc siyasatindo do iqtisadi inkisaf dovrlorinds ciddi doyisikliklor
miisahido olundu. Buna gora do, dovlat biidca xarclari ilo baglh analizdo Aliyev [35],
Aliyev vo Siileymanov [36] Vo on son olarag Aliyev vo Qasimov [37] torafindon
istifado olunan Azarbaycan ticiin iqtisadi inkisaf dovrlarine boliinmo metodologiyasi
totbiqg edilacak.

2.2.1. Dévlat biidca Xarclarinin dinamikast va déviat borcu

Hor cari il iiglin dovlat biidcasi layihasi hazirlanarkon biidca xarclarinin prognoz
gostaricilorina asason iimumi xorclor miqdart vo fargli istigamotlor tizro Xorclorin
boliisdiiriilmasi  hayata kegirilir. Tobii ki, Xarclorin planlanmasi zamani gobul
olunmus iqtisadi inkisaf strategiyasi osas gotiriiliir vo prognoz gostaricilor dovlot
liciin prioritet masalalor nozars alinmagla miioyyan olunur. Nozors almaq lazimdir ki,
iqtisadi  sortlor doyiskondir vo buna goro do dovlot {iglin biidco Xxorclori {izra
gostaricilor miioyyon olunarkan asas gotiiriilon prioritetlor doyiso bilar.

Azorbaycanin macmu dovlst biidco Xorclorinin migdarina baxildiginda neft
bumundan avval, bum dovrii arzinds va post-bum erasi ii¢iin dinamikanin neca

doyisdiyini aydin gérmok olar.
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Neft bumundan ovvalki illordo dovlotin bilidco Xorclori kanali ilo iqtisadi
foaliyyotlords istiraki azdir. illor {izro mecmu Xorc miqdari nisbi olaraq artsa bela bu
forq ciddi hiss olunmamaqdadir. Sakil 2.11-don do aydin goriiniir ki, 2005-ci ilo gadar
macmu biidca Xarclarinin hacmi 2 milyard AZN-don az olmusdur.

Bum dovriinde dovlst biidca Xarclorinin hacmi kaskin tendensiya ilo artmaga
baslayir. Comi 3 il sonra, 2008-ci ildon sonra biidco Xorclorinin miqdart 10 milyard
AZN saviyyasini asaraq bumdan avvalki illorin gostaricisindon 5 dofodon ¢ox artiq
olmusdur. Neft giymatlorinin azalmasi vo Qlobal Maliyys bohraninin tasiri ilo 2009-
cu ilda nisbaton azalan biidca xarclori miqdari sonraki illards yenidon artmaga davam
edir. Belo koskin artim tendensiyasi 2014-cii ilda avvalki illo miigayisads 434 milyon
AZN azalma xaricindo davam edorok 2015-ci ildo biidco Xarclori rekord hadds,

toxminan 19.5 milyard AZN saviyyasins gatir.
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Manba: ARDSK nasriari vo AMB statistik biilletenlaring asasan miiallif tarafindan tortib olunub.

Sak. 2.11. Dovlat biidcasi xarclorinin dinamikasi: 1995-2016 (milyon AZN)

2015-ci il arzinda neftin giymatinin kaskin azalmasi va qarsilasilan digar igtisadi
cotinliklor biidco resurslarindan istifadonin effektivliyinin artirilmasi masalasini
prioritet hala gotirdi. Nazirlor Kabinetinin 2014-cii ilin sosial-igtisadi inkisafinin
yekunlarina vo 2015-ci ilds garsida duran vozifalors hosr olunan iclasinda yekun nitqi

zamani Olko prezidenti Ilham Oliyev biidco resurslarindan istifads ilo bagh ciddi
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mesajlar verir: “dovloat strukturlar1 da 6zlorini masuliyystli aparmalidirlar”, “israfci-
liga yol verilmomalidir”, “biz prioritet olmayan layihaloro raziligimizi vermoayo-
coyik”, “hor bir dovlet strukturunda, qurumlarda, dovlet sirkatlorinds idaroetmos
prinsiplari tokmillogdirilmalidir”, “bizim ddvlot niimayandslorimiz vesaitin godrini
bilmoalidirlor” [17]. 2016-c1 il {i¢iin gobul olunan biidca layihasinds biidco xarclori
miqdarinda miisahido olunan kaskin azalma ndvbati illor iiclin xorclor migdan ilo
bagli bir tosovviir yaranmasina imkan verir.

Biidco xoarclorinin maliyyalosdirilmasindon yaranan biidco defisiti vo dovlet
borclarmin artim dinamikast da fiskal siyasotin osas problemlarindon biri kimi
qarsiya ¢ixir. Bu sobobdon Azaorbaycan {igiin do bu masalonin diggeto alinaraq
miizakirs olunmasi vacibdir.

Sokil 2.12 1995-2016-c1 illar {igiin Azorbaycanin dovlat biidcasindo miisahido
olunan defisit/profisitin dinamikasin1 oks etdirir. Aydindir ki, neft bumundan avval
dovlat biidcasi kigik hacmda do olsa defisitlo tamamlanmisdir. Yalniz 2004-cii ilda
cilizi miqdarda (7.4 milyon AZN) profisit miisahids olunur. Bu dévrds 6lks tiglin galir
Saviyyasinin az oldugunu nazars alaraq defisitlo biidcs ilinin tamamlanmasini normal

hesab elomok olar.

750.0
250.0 I I
B | _
n! i B ®E g = - - | | | | ! !}
J'OFMOOC‘-D—NM‘;W\DII‘MOO [ o |
2500 (2 2229222822288 = = =
S S O O O o o O O O O O O O O 1 o O O o [ [
————— [ T TRt Y o Y N o I o O o T i O | [ T o I o I N |
-750.0
-1250.0
-1750.0

Monba: miiallifin hesablamalar

Sok. 2.12. Azarbaycan dovlat biidcasi defisitinin doyisma dinamikasi (milyon AZN)
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Lakin, 2005-ci ildon sonra boyilik hocmdoa neft golirlorinin alds olunmasi, neft
sektorunun forgli tosir kanallar1 ilo dovlot biidcasinds ciddi yera sahib olmasina
paralel olaraq dovlot biidcasindo defisit miisahido olunmasi miizakiroys agiq
movzudur. Diqgot edildikds, 2006-c1 ilin az miqdarda profisiti nozoro alinmazsa
yalniz 2011 vo 2013-cii illorde 300 milyon AZN civarinda miisbat saldo ila ilin
tamamlandig1 miisahido olunur. 2014-cii ildon baslayan vo ciddi artim tendensiyasi
gostaran defisit hocmi biidca siyasatinin davamliligi ti¢iin neft sektorundan galirlorin
azaldig1 hazirki sortlords ciddi mosals kimi analiz olunmalidir.

Azorbaycan Respublikasi Maliyys Nazirliyinin agiqladigi rosmi statistikaya goro
6lkonin xarici dovlat borcu ilo bagli malumatlar asagidaki kimidir:

-1 yanvar 2014-cii il tarixino: 4753.2 milyon AZN (6059.66 milyon ABS
dollar1), UDM olan nisbati 8.2 %. Borc voesaitlorinin 8.1%-i 10 ilo godor, 43,6%-i 10
ildon 20 ilo godar, 48.3%-i iso 20 ildon artiq olan miiddato geri 6donmoalidir. Valyu-
talar lizra: 11.7% Beynolxalq Valyuta Fondunun Xiisusi Borcalma Hiiquqglar1 (XBH),
47.1% ABS dollari, 28.8% avro, 9.5% yapon yeni, 2.9% digar valyutalar il [22].

- 1 yanvar 2015-ci il tarixina: 5081.5 milyon AZN (6478.2 milyon ABS dollar),
UDM-» olan nisbati 8.6 %. Borc vosaitlorinin 7.3%-i 10 ilo godor, 60.2%-i 10 ildon
20 ilo godoar, 32.5%-i iso 20 ildon artiq olan miiddato geri 6donmoalidir. Valyutalar
tizra: 9.9% XBH, 64.8% ABS dollari, 21.4% avro, 2.1 % yapon yeni, 1.8% digor
valyutalar ila [23].

-1 yanvar 2016-ci il tarixina: 10751.0 milyon AZN (6894.3 milyon ABS
dollar1), UDM-o olan nisboti 19.8 %. Borc vosaitlorinin 58.6 %-i 10 ilo godor, 32.9
%-i 10 ildan 20 ils goadar, 8.5 %-i iso 20 ildon artiq olan miiddato geri ddonmalidir.
Valyutalar lizra: 8.8 % XBH, 66.3 % ABS dollari, 20.4 % avro, 2.5 % yapon yeni, 2
% digar valyutalar ils [25].

-1 yanvar 2017-ci il tarixina: 12241.3 milyon AZN (6913.2 milyon ABS
dollar1), UDM-2 olan nishati 20.4 %[26]. Dovlet borcu barads geyd olunan tarixa
digar malumatlar bu agiglamada toqdim olunmay1b

Gorlindiiyli kimi, dovlst biidco xorclori migdarinda azalma, illik biidco defisiti

hacminds iso siiratlo arttm miisahido olunur. Daha shomiyyatli bir masalo isa bu
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miqgdarda defisitin ADRNF-don birbasa transferlorin kogiiriilmasi ilo eyni zamanda
bas vermosidir. Neft bumu Azarbaycan iigiin ciddi miqdarda dovlat borcu yiikii ilo
sona catdi. Borc hacmindos ciddi artis miisahido olunur. Sadaca son 3 ilin statisitikasi
bunu aydin gdstarir (har il toxminan 400 milyon ABS dollari artig). Milli valyuta ila
baxildiginda isa dovlot borcunun miqdar1 6lka valyutasinin 2015-ci il arzinds iki dofo
devalvasiya edilmasindon sonra 2 dofo artib. Dévlat borcunun UDM-2 nisbatindo da
eyni tendensiya goriiliir. Burada mocmu UDM (neft + qeyri-neft) gotiiriildiiyii do
yaxin galacak ti¢lin dovlat borcu probleminin analizi zamani digqate alinmalidir.

2.2.2. Biidca resurslarindan farqli istigamatlor iizra istifadonin dinamikast

Biidco siyasatinin effektivliyinin artirilmasi vo iqtisadi boylimo {izorinds
tosirinin maksimallasdirilmas1 biidco resurslarindan somorali istifado olunmasini,
basqa sozlo optimal istifadonin tomin olunmasini tolob edir. Bu mosalo tobii
resurslarla zangin olkalor iiglin xiisusilo ohamiyyatlidir. Ona gora ki, bu tip
igtisadiyyatlarda tobii resurslardan oldo olunan galirlorin igtisadiyyata injeksiya
olunmas1 prosesi bas verir. Bozi todqiqat¢ilar torafindon forgli istigamatlor iizro
biidca xarclori mohsuldar va geyri-mshsuldar kimi siniflondirilmasi [149, 77, 98] ilo
yanasi ¢oxluq paradoksunu osas gotiironlor do var. Devarjan vo digoerlori [60]
torofindon irali siiriilon “resurslardan kiitlovi sokildo istifado zamani goriiniisco
mohsuldar olan biidco xarclori do geyri mohsuldar ola bilor” fikri tobii resurslarla
zongin Olkalar {igiin daha ugurlu bir sarh hesab oluna bilar.

Azorbaycan dovlat biidcasinda forgli xarc istigamatlori iizra ayrilan migdar va
imumi Xarclordo pay1r codval 2.3-do gostorilmisdir. Statistik gostaricilordon forgli
istigamatlor tizra resurslarin boliisdiiriilmasinda neft bumundan avval va sonra bas
veran doyisiklik aydin hiss olunur. Bumdan ovvalki dovrds biidcads sosial-madani
todbirlora ayrilan xarclor asas yer tutur, basqa sdzls biidca sosial yoniimlidiir.

Bu kateqoriya daxilinds dos asas istigamot olaraq tohsil xarclori vo sosial miidafis
Vo sosial tominat xarclori aydin goriiliir.

Lakin, bum dovrii basladigdan sonra resurslar boliisdiiriilmosinds do vaziyyot
dayisir. ©vvalki illordo mocmu xarclords 19-20% yer tutan iqtisadiyyata yonaldilon in-

vestisiyalarin (vo ya kapital xorclorinin) payr 2006-c1 ildo artaraq 33%-o catir.
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Cadval 2.3
Dovlat biidcasi xarclarinin fargli istigamatlor iizra boliisdiiriilmasi
2000 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
?fﬂﬁfg‘; ’f;cl\'f)r 764 | 12345 |1502.1 | 21407 |3790.1 | 60862 | 10774.2 | 105039 | 11765.9 | 15397.5 | 174165 | 191435 | 18709.0 | 177845
@) | 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
o ciimlodan:
iqtisadiyyata 89.4 | 2429 |290.9 | 44473 | 12469 | 23500 |4958.60 | 43739 | 4889.9 | 68032 | 6960.7 | 82075 | 7598.7 6408.8
) | 1170 | 1968 | 1936 | 2077 | 3290 | 3861 46.02 41.64 4156 44.18 39.97 | 42.87 4061 36.03
tss?fg‘?rll';‘:dgm 3826 | 5352 | 6422 | 8433 | 1049.7 | 16703 | 23125 | 2763 29014 | 3447.2 | 40729 | 4081.8 | 4484.4 | 4442.9
%) | 5007 | 4335| 4275 | 3939 | 2769 | 27.44 21.46 26.30 24.66 22.39 23.38 | 21.32 23.97 24.98
onlardan:
Tohsil 181.8 | 2348 | 2941 | 37250 |479.06 | 72299 | 979.719 | 1147.90 | 11808 | 12685 | 14532 | 1437.7 | 1553.9 1605.1
%) | 4752 | 4387 | 4579 | 4417 | 4564 | 4328 42.37 4155 40.70 36.80 36.68 35.22 34.65 36.13
Sohiyys 409 | 553 735 11525 | 161.10 | 257.19 | 346.228 | 402.366 | 429.2 493.4 609.4 618.9 665.3 708.2
%) | 1069 | 1033 | 1144 | 1367 | 1543 | 1540 14.97 14.56 14.79 14.31 14.96 15.16 14.83 15.94
sé’gii;l gx]‘?sg‘f Ve 139.3 | 214 2365 | 304.92 | 34148 |594.77 | 846.384 | 1054.42 | 1123 14954 | 17695 | 17503 | 1971.2 1857.2
%) | 364| 3998 | 3683 | 3616| 3253 3561 36.60 38.16 38.70 4338 43.44 | 42.88 43.95 41.80
Digar foaliyystlor 206 |31 382 50589 | 67.144 | 95295 | 140.225 | 158.267 | 168.4 189.9 240.8 274.9 294.0 272.4
@) | 5.38 5.79 5.95 5.99 6.40 5.70 6.06 5.73 5.80 5.51 591 | 6.73 6.55 6.13
Elm 9.3 16.6 20 28.8 32 43.9 62.1 833 92.8 106.1 116.7 117.0 124.2 113.2
@) | 1.22 1.34 1.33 1.34 0.84 0.72 0.58 0.79 0.79 0.69 0.67 0.61 0.66 0.64
idaraetms xorclori 1114 | 1894 | 2452 | 3303 |42154 | 6299 | 78632 | 9386 9715 992.2 12715 | 13986 | 1553.3 1536.6
%) | 1458 | 1534 | 1632 | 1543 | 1112| 1035 7.30 8.94 8.26 6.44 7.30 7.31 8.30 8.64
Digar Xarclor 1713 | 2504 | 3038 | 4936 | 1040 1391.9 | 26547 | 23451 | 29103 | 40488 | 49947 | 53386 | 49484 | 5283.0
%) | 2242 | 2028 | 2022 | 2306 | 2743 | 2287 24.64 2233 24.73 263 28.68 | 27.88 26.44 29.71
Moanba: Azarbaycan Respublikast Doviat Statistika Komitasi.. Faizlor miiallif torafindon hesablanilmigdr.
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Sonraki illordo do artim davam edir vo 2008-ci ildo 46% gostoricidon sonra
timumi moblogin 40%-1 miqdarinda stabillogir. Buna paralel olaraq biidconin sosial
yoniimliilitylindo ciddi azalma hiss olunur. Biidcads sosial-modani tadbirlora ayrilan
resurslarin pay1 bum dévriinda 22-23% saviyyasine godar azalir. Iqtisadiyyata qoyulan
investisiyalar 6lkodo infrastrukturun inkisafina gotirib ¢ixarsa da bu istigamot {izro
resurslardan istifadonin effektivliyi daha otrafli todqiq olunmalidir. Resurslarin
boliisdiiriilmasinds an ¢ox diggoat ¢okon mosalalordon biri do elmo ayrilan vosait
miqdarmin vo macmu Xarclordo paymnin olduqca az olmasi, hotta 2015-ci ilin
biidcosinds daha da azaldilmasidir.

Halbuki, blidca xarclorinin iqtisadi inkisafda rolu modellagdirilorkon Lukas [110]
vo Romer [136] tohsilo vo elma ayrilan Xarclorin uzunmiiddatli igtisadi boytimonin alda
olunmasinda rolunu xiisusi vurgulayir.

Biidca xarclorinda digar xarclor kateqoriyasinin bu qadar boyiik paya sahib olmasi
goriba goriine bilar. Qeyd etmok lazimdir ki, miidafia magsadli xarclor bu kateqoriyada
yer alir.

Azaorbaycan Respublikasi ilo Ermonistan arasinda Dagliq Qarabag probleminin
davam etmosi, 6lkonin beynolxalq ganunlarla taninan orazisinin  20%-don ¢oxunun
isgal altinda olmas1 buna asas verir. Masaloya bu konteksdon yanasdiqda, hatta miida-
fio xarclori geyri-mohsuldar xarc istigamati kimi gostorilmis olsa belo [52] bum dov-
riinda bu istigamat tizra istifads olunan resurslarin hacminin bdyiik olmasi resurslarin
optimal bolgiisii masalosi Nnazars alinmadan normal gobul oluna bilor. Lakin istonilon
halda resurslardan istifadanin effektivliyino miidafio sahasinds do nazarst olunmalidir.
Azorbaycan iqtisadiyyatinda dovlotin Xxorclor kanali ilo istiraki dévlet biidcasi ilo
tamamlanmir. ARDNF torafindon maliyyalosdirilon dovlst ohamiyyatli layihalori do
genis monada biidca Xarclarinin torkib hissasi kimi gérmok lazimdir. Fond torafindan
asagidaki faaliyyatlorin maliyyslosdirilmasi hayata kegirilmisdir [20]:

1. Baki-Thilisi-Ceyhan osas ixrac boru komori layihasindo Azarbaycan
Respublikasinin istirak paymin maliyyalosdirilmasi — 297.9 milyon AZN.

2. Qacqin Vo macburi kdgkiin ailalorinin sosial-moisot Voziyyatinin yaxsilag-

dirilmas1 vo maskunlasdirilmasi problemlarinin halli — 1962.9 milyon AZN.
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3. Oguz-Qabalo zonasindan Baki soharina su kemarinin gokilmasi - 779.6 milyon AZN

4. Samur-Abseron kanalinin rekonstruksiya edilmasi — 1259.2 milyon AZN.

5. Dévlot Investisiya sirkotinin nizamnams kapitalmin maliyyalosdirilmesi — 90.0
milyon AZN.

6. “Baki-Thilisi-Qars yeni domir yolu” layihasi — 521.1 milyon AZN.

7.“2007-2015-ci illordo Azorbaycan gonclorinin xarici Olkolordo tohsili iizro
Dovlat Programimin” maliyyolosdirilmasi — 166.0 milyon AZN.

8. ACG tizrs layihado Azaorbaycan Respublikasi Dovlat Neft Sirkotinin (ARDNS)
istirak payimnin maliyyolosdirilmosi — 87.6 milyon AZN.

9. “STAR” neft emali kompleksinin tikintisi — 723.2 milyon AZN.

10. “Conub Qaz Dohlizi” QSC-nin nizamnameo kapitalinda dovlstin istirak
payimin maliyyalosdirilmasi — 974.7 milyon AZN.

Qeyri-neft sektorunun va 6lka regionlarin inkisafinin davamliliginin tomin edil-
mosi, iqtisadiyyatin diversifikasiya soviyyssinin artirilmasi, infrastrukturun vo sosial
xidmotlorin daha da yaxsilasdirilmasi moagsadi ilo 2004-cii ildon bari Azarbaycan
Respublikas: regionlarmmin sosial-igtisadi inkisafi Doviat Programlart yerina yetiril-
misdir (2004-2008, 2009-2013, 2014-2018). Bu proqram ¢argivasinda nazards tutulan

faaliyyatlorin maliyyslosdirilmasi dovlat biidcasi torafindon hoyata kegirilmisdir.

2.3. Qeyri-neft sektoruna vergi giizastlari va dovlat biidcasindan ayrilan
subsidiyalarin effektivliyinin IS-LM (Mundell Fleminq) modeli ¢ar¢ivasinda
dayarlandirilmasi
2.3.1. Vergi giizastlori Vo subsidiyalar

Vergidon azadolunmalar, vergi gilizostlori Vo subsidiyalar iqtisadiyyata dovlot
dastayinin on miihiim alatlorindon hesab olunmalidir. Nozari olaraq vergi giizostlori-
nin mogsadi iqtisadi inkisafin dastoklonmasi, hiiquqi vo fiziki saxslorin vosaitlorinin

investisiya foaliyyotino yonoadilmosinin vo ayri-ayr1 sektorlarin vo ya regionlarin

stimullagdirilmasi, ayri-ayr1 6doyici qruplarina maliyys dosStoyinin gostorilmasi,
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mioyyan mal vo xidmot istehsalgilarinin mohsullarma tolobin dostoklonmasi vo s. ola
bilor [19]. Subsidiyalar da oxsar mogsadlora nail olmaq {igiin istehsalgilara ovozsiz
gostarilon maliyys yardimlaridir. Bundan basqa, dovlat torafindon prioritet sahalorin
inkisafi li¢iin giizostli kreditlorin ayrilmasi da aktual masalolordan biridir.

Azorbaycan Respublikasinin Vergi Macallasinds vergidon azadolmalar vo vergi
giizostlori ilo bagli geydlor 106-c1 maddads oks olunmusdur. Burada iqtisadi foaliyyo-
tin tosviq olunmasi konteksindo iki asas miiddoa diqgsti calb edir: madds 106.1.14.
“kond taSarriifatt mohsullarimin istehsali ilo Masgul olan (o ciimladan, Sanaye iisulu
il2) hiiqugi saxslarin bu faaliyyatdan alda etdiklari galirlori - 2014-cii il yanvarin 1-
don 5 il miiddatina” vergidon azad olunmasi vo madds 106.1.17. “investisiya tasvigi
Sonadini almis hiiqugi saxsin hamin sanadi aldigi tarixdon alda etdiyi manfaatin 50
faizi - 7 il miiddatina” vergi glizostinin totbiq olunmasi. Vergi 6domokdon azad
edilma vo verginin 0O (sifir) faiz dorocasi ilo tutulmasi ilo bagl giizostlor do Vergi
Macallasinin 164-cii vo 165-ci maddalorinds 6z oksini tapmugdir.

Azorbaycan iqtisadiyyatinda geyri-neft sektoru tizro an prioritet sahalordan biri
kond tosarriifatidir. Bu baximdan, bu sahaya dévlat dastoyinin migyasi ¢ox boyiikdiir.
Yuxarida geyd olunan vergi giizosti ¢orgivasindo Azorbaycan kond toosoriifati isteh-
salgilari torpaq vergisi xaric digar vergilori 6domokdon azaddirlar va bu giizost 2001-
ci ildon bari totbiq olunmaqdadir. Bundan slava, kond tasarriifat1 sektoru {igiin ciddi
gomriik giizostlori da totbiq olunmaqdadir [7]. Kond tosarriifat1 istehsalgilarina 6do-
non birbasa subsidiyalarin, homginin do oslava texniki dastoyin hacmi boyiikdiir. Bu
sektora tatbigq olunan maliyys vo texniki giizostlor Danilovska, Ismayilov va Aliyev
[57] torofindon otrafli tohlil olunmusdur. Qeyri-neft sektoruna dovlet torafindon gos-
torilon digor miihiim maliyys dostayi do Azorbaycan Respublikasi Igtisadiyyat Nazir-
liyinin tabeliyindo yaradilan Sahibkarliga Komok Milli Fondu torafindon toklif olu-
nan giizostli kreditlordir.

2.3.2. 1IS-LM (Mundell Fleming) modeli iizarinda analiz

Azarbaycan {igiin fiskal siyasotin effektivliyinin iqtisadi model ¢orgivasinds do-

yarlondirilmosi ekonometrik modellar totbig olunmadan ilkin informasiyaya sahib ol-

magq t¢iin faydalidir. Bu mogsadls, 1-ci fosildo IS-LM (Mundell Fleming) modelinin
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noazori gargivasi Vo grafiki olaraq fargli mozonna rejimlarinds vo kapital horokati sor-
bastliyi soraitinds fiskal siyasatin milli galir tizarinds tasiri otrafli tohlil olundu. Bu
modelin bir slave tstiinliiyli do pul vo mazana siyasati ilo koordinasiyali sokilda fis-
kal siyasatdoki doyisikliyin iqtisadi boylimaya necs tosir etdiyini gérmok imkaninin
olmasidir. 1-ci fasildo aparilan tohlillor gostordi Ki, sarbast kapital harokati soraitinds
sabit mazonna rejiminds fiskal siyasat effektiv, iizon moazonna rejiminds iss az
effektiv va ya qgeyri-effektivdir.

Kapital harokatinin gismon sarbast oldugu vo kapitalin faizo qars: hassasliginin
az oldugu sortlordo fiskal siyasatin effektivliyinin mazanna siyasotindon basqa hom
do todiyys balansindaki vaziyyato qarsi hossas olmasi masaloni bir az daha miirok-
koblosdirir. Buna gora do IS-LM (Mundell Fleming) modeli ¢argivasinds biidco Xorc-
lari va vergi giizastlarinin effektivliyi ilo bagli tohlil aparilan zaman daha etibarli nati-
Ca aldo olunmasi {igiin 6lkonin milli valyutada pul bazasinda bas veran doyisikliklori
Vo paralel olaraq milli valyutanin xarici valyutaya (burada ABS dollar1) qarst mazon-
nasinin analiz olunan miiddat arzinds dinamikasi, 6lkanin tadiyys balansindaki voziy-
yat da nazars alinmali va dayarlondirilmalidir.

Azorbaycan iiciin tohlil aparilarken “milli galir” avezinda geyri-neft UDM gétiiriil-
mosi daha magsedouygundur. Ciinki, neft UDM fiskal siyasato garst hossas deyil vo ya
tosir ¢ox az miqdardadir. Asagida IS-LM (Mundell Fleminq) modeli ¢argivasinds toh-
lilda istifads olunan faktorlarin 2000-2015-ci illar iizra grafiklori taqdim olunmusdur.

Aparilan analiz naticalorini neft bumundan avvalki dovr tizra vo bum dovrii
arzindo olmagla iki grupda togdim etmok neft bumu sonrasi dovr iiglin miioyyan
prognozlar vermays imkan verir. Goriindiiyli kimi, bum doévrii baglamamisdan avval
geyri-neft UDM, biidco Xarclari vo pul bazasinda doyisiklik eyni — nisbi olaraq artim
tendensiyasini izlayir. Morkozi Bank torofindon demok olar ki, sabit mazanno siyasati
totbiq olundugu ti¢iin 6lka valyutasinin dayari do ciddi dalgalanma géstarmomoaklo
cari hesabdaki defisitin tosiri altinda ucuzlasmaga meyilli olmusdur. Goriindiiyii kimi,
bumdan oavvalki iqtisadi inkisaf dovriindo gostaricilordoki doyismo IS-LM (Mundell
Fleming) modelinda alda olunan nazari naticalari dastoklayir.

Basqa sozlo, biidco xarclorindoki nisbi artis IS oyrisini saga dogru stirtisdiiriir.
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Kapital horokatinin faizo qarsi az hossas oldugu (6lkado maliyys bazarlarinin az
inkisaf etmasi Sabobiyls) nisbaton sabit mazanna rejmindos, cari hesabda monfi saldo
(NX manfidir) oldugu sortlordo Moarkoz Banki 6lko valyutasinin miioyyon godor
ucuzlagmasina da izin vermaklo yumsaq genisladici pul siyasati ilo (LM oyrisi saga
dogru siirlisiir) iqtisadiyyatin yeni tarazliq néqtesinds stabillosmasine gatirib ¢ixarir.
Yeni tarazliq noqtasinds milli galir soviyyesi, daha dogrusu geyri-neft UDM hacmi

yumsaq genisladici fiskal siyasat naticasinds artmus olur.

a) Qeyri-neft UDM (milyon AZN) b) Doviat biidca xarclori (milyon AZN)
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e) Cari hesab (milyon AZN)
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Sok. 2.13. Istifads olunan dayisanlorin grafiki tohlili
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Neft bumu doévriindo biitiin gostoricilor iizro doyismo Sort yiiksolis xarakteri
dasiyir. Mazoannas siyasati avvalki dovrds oldugu kimi sabit rejimo daha yaxindir. Cari
hesabda olduqgca boyiik hacmdo miisbat saldo var. Yuxarida da gqeyd olundugu kimi
biidca xarclorinds kaskin artis vo vergi giizostlori fonunda ciddi genisladici fiskal si-
yasot izlonildiyi miisahids olunur. Hom genisladici fiskal siyasat, hom do cari hesabda
miisbat saldo olmasinin tasiri ilo (AG + ANX) qgodor IS ayrisi saga dogru siiriisiir. Sakil
2.13d-don do goriindiiyli kimi, 2012-ci ilo godor Morkozi Bank manatin mioyyon
doracads bahalanmasina sarait yaradir, amma sonra sabit mazanna qorunmacdadir.

Lakin, IS ayrisindoki saga dogru siiriismanin mazanna iizarinds tozyiqi ¢ox bo-
yiik oldugundan Markazi Bank iqtisadiyyata miidaxils edir, artiq xarici valyuta tokli-
fini satin alaraq dovriiyyoadoki pul kiitlosini artirir — genislodici pul siyasati izlonilir vo
bunun tasiri ilo LM oyrisi do saga dogru siiriisiir. Noticodo iso yeni tarazliq ndq-
tasinda milli galirin daha yiiksok olmali oldugu goriiniir. Bu analizin naticasini geyri-
neft UDM miqdarinda neft bumu orzinds ciddi artis tosdiq edir.

Gorilindiiyli kimi, Azarbaycan tiglin fiskal siyasat geyri-neft sektorunun inkisafi
konteksindoa effektiv hesab oluna bilar. Bu effektivliyin daracasi, basqa sozlo Xarc vo
vergi multiplikatorunun miqyasi ekonometrik modellor vasitssilo 3-cii fosildo qiymot-
londirilocok. Bu an {igiin maraqli olan IS-LM (Mundell Fleming) modeli vasitasilo
neft bumu sonrasinda timumi olaraq na bas veracayini prognozlasdirmaqdir.

2014-cii ilin sonundan baglayan neft qiymatlorindo kaskin azalmasi neft golir-
larina asaslanan fiskal siyasat vo cari hesabdaki miisbat saldoda ciddi dayisikliklara
gotirib ¢ixardi. 2015-ci ilda, son 10 ilds ilk dofa olaraq cari hesabda manfi saldo gey-
do alindi. Bu isa NX-da kaskin azalma va IS ayrisinin sola dogru siiriismasi demok-
dir. Neft giymotlorinds kaskin artis olmazsa (hansi ki, prognozlara gora gozlonilmir
[143]) yaxin golocokds do cari hesabda monfi saldonun davam edocoyi ehtimali
yiiksokdir. Digar tarafdon, avvalds ds geyd olundugu kimi, biidca Xarclari miqdarinda
2016-c1 ildo ciddi migdarda azalma var. Bundan oslave, vergidon yaymma hallarina
qars1 miibariza artirilir. Bu iso daraldici fiskal siyasatin izlonildiyini va IS ayrisinin
fiskal siyasotin tosiri ilo do saga dogru siirlisocoyini gostorir. Noticodo, IS ayrisi
(AG + ANX — AT) godor saga harokat edacok.
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Post-neft dovriiniin mozonna siyasati tizarinds tosiri artiq 2015-ci ildon 6ziinii
gostarmaya basladi. Morkozi Bank no godor ¢alissa da sabit mozonno rejmini
qorumaq miimkiin olmadi. 2015-ci il arzinds iki dofo Glko valyutas: devalvasiya
olundu: fevralin 21-i 33% [1] vo dekabrin 21-i 47.6% [2]. Valyuta rezervlori 2014-cii
ilin noyabrinda mévcud olan 15 milyard ABS dollarindan birinci devalvasiyadan
avval 11 milyarda, ikinci devalvasiyadan avval iso 5 milyarda godor azaldi [18]. Eyni
zaman periodunda milli valyutada pul bazas1 da miivafiq olaraq 11.5 milyard AZN-
don 9.1 milyard vo 6.9 milyard AZN-o godor azaldildi. Pul bazasinda daralma IS-LM
(Mudenll Fleming) modelindo LM ayrisinin sola dogru siiriismosi demoakdir. Qrafik
olaraq analiz simulyasiyasindan xatirlanacagi kimi bu halda yeni tarazliq noqtasindo
milli galir saviyyasi avvalkindon az olacag. Bu konteksds, 2016-c1 il vo yaxin zaman
periodunda daraldici fiskal siyasatin va cari hesabdaki azalmanin tasiri ilo geyri-neft
sektorunda ki¢ilma olacagi gozlonilir. Devalvasiyalarin ixrac lizarinds ciddi miisbat
tosirinin olma ehtimali iso iso mocud geyri-neft sektoru ixrac potensiali nazara
alinarsa azdir. Moarkazi Bankin 2016-c1 ilin birinci yarimili iiglin ayliq statistik
biilletenlorina asason qgeyri-neft sektoru iizro UDM miqdarinda davamli olaraq azalma

oldugu miisahida olunur.



71

IIT FOSIL. BUDCO SiYASOTININ AZORBAYCAN QEYRI-NEFT
SEKTORU UZORINDO TOSIiRININ EKONOMETRIK QiYMOTLONDIRMO

METODOLOGIYASI VO NOTICOLORIN TOHLILI

Bu dissertasiya igindo todqigat obyekti olaraq gotiiriilon “biidco Siyasatinin
effektivliy” problemi ilo baghi ekonometrik qiymatlondirmalor iki istigamatdo
qruplasdirilmagla aparilmisdir. Birinci istigamot resurslardan effektiv istifadonin
giymatlondirilmasi ¢argivasinda biidco Xxarclorinin geyri-neft sektorunda yaradilan
UDM iizorinda tosiri tadqiq olunur. Bu zaman dévlot biidca xarclorinin hom moacmu
olarag, ham do farqli xarc istiqamatlori olmagla tasirina ayri-ayriliqgda baxilir. Digar
giymatlondirma istiqamati isa biidca galirlorinin stabilliyi ilo bagli iki asas problemin
— devalvasiya vo neft sektorundan asililigin Saviyyasi ilo bagli ekonometrik
modellordon istifado olunmagla  doayarlondirmo aparilir. Bu fasildo oavvalco
ekonometrik giymotlondirmoalords istifada olunan giymatlondirmo metodlarinin izahi
Vo verilonlorin zaman iizro qisa analizi verilir. Daha sonra iso hor iki istigamot {izro

todqiqg olunan problemlar ilo bagli naticalar tagdim va sarh olunur.

3.1. istifada olunan ekonometrik metodologiya va verilanlar bazasimin tahlili

Ekonometrik modellardan istifado etmoklo giymatlondirma aparilarkon olda
olunan naticalarin etibarliligi asas masalalordon biridir. Bunun ti¢iin 6tan illar arzindo
forgli metodologiyalar inkisaf etdirilmis, noticolorin etibarliligini siibho altina ala
bilocok moasalalarin yoxlanilmasi tiglin miixtalif yanasmalar irali siiriilmiisdiir. Biitiin
giymatlondirmoalorin  E-Views 9 ekonometrika kompyuter proqrami {izarindo
aparilmasina baxmayaraq istifado olunan alstlor vo 6lgmo metodlarinin metodolo-
giyasi qisa olaraq asagida toqdim olunmaqdadir.

3.1.1. Qiymatlandirmalarda istifada olunan dayisanlar va verilanlarin tasviri
statistikasi
Ikinci fasildo biidca siyasati ilo asas doyisanlorin nominal dayarlari ilo zaman

lizro neco doyisdiyi gostorildi. Lakin, ekonometrik giymatlondirmalarda dayisonlarin
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real doyarlori istifado olunur. Verilonlorin nominal dayarlordon real dayarlars
tranformasiya edilmosi iigiin Istehlak Qiymotlori indeksi 2000-ci ilin 4-cii riibii baza
ili olaraq gotiiriilmokla hoyata kegirilmisdir.

Dayisonlor haqqinda otrafli molumat vo bundan sonra istifado olunacaq
qisaltmalar asagida verilmisdir:

Qeyri-neft UDM (QUDM) Azarbaycan iqtisadiyyatinda neft sektoru xaricinda
yaradilan oalavo doyarin mocmu miqdaridir. Doyisonlo baglh riiblikk gostaricilor
Azorbaycan Morkazi Bankinin (bundan sonra AMB) molumat bazasindan oldo
olunmusdur. Ol¢ii vahidi olaraq milyon AZN gétiiriilmiisdiir.

Moacmu biidca Xarclari (MBX) Azorbaycan dovlot biidcasi iizra yerino yetirilo
riibliik xorclorin mocmu miqdarim1 gostorir. Statistik gostoricilor AMB moalumat
bazasindan olda edilmisdir. Olgii vahidi olaraq milyon AZN gétiiriilmiisdir.

Igtisadiyyata yénaldilon biidca xorclari (IX) dovlet biidcasindon igtisadiyyata
investisiya vo bu moqgsadli digor xarclori maliyyslosdirmok tigiin ayrilan vosait
miqdarmi ifado edir. Illik gostoricilor Azarbaycan Respublikasi Dovlot Statistika
Komitasinin (bundan sonra ARDSK) molumat bazasindan gotiiriilmiis v har riib tizro
biidca Xarclarinin macmu xoarclarda pay1 (%-12) nisbatinds riibliik hala gotirilmisdir.
Olg¢ii vahidi olaraq milyon AZN gétiiriilmiisdiir.

Idaraetma Xarclori (IdX) mohkomo hakimiyyati, hiiquq-miihafize vo prokuror-
lug, ganunvericilik va icra hakimiyyati, yerli 6ziiniiidaroetmo organlarinin saxlanma-
sia dovlat biidcasindon ayirilan vasait miqdarini gostarir. Dayison tiglin malumatlar
IX ilo eyni qaydada toplanilmigdir. Olgii vahidi olaraq milyon AZN gétiiriilmiisdiir.

Tahsil xarclori (TX) dovlat biidcasindan iimumi tohsil sahasi {izra 6hdsliklarin vo
digar alagali institut vo tadbirlorin maliyyslosdirilmasi iiglin sorf olunan vosaiti ifado
edir. Doyison iigiin verilonlorin monbayi IX ilo eynidir. Olgii vahidi olarag milyon
AZN gotiiriilmiisdiir.

Sahiyya Xarclari (SX) dovlst biidcasindon sohiyys sektoruna ayrilan vosait
miqdarmi gostorir. SX iigiin verilanlorin alds olunmast monbayi IX ilo eynidir. Olgii
vahidi olaraq milyon AZN gotiiriilmiisdiir.

Sosial-madani tadbirlara ayrilan déviat biidcasi xarclori (bundan sonra sosial
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xarclar (SosX)) TX, SX, sosial miidafia vo sosial taminat xarclori do daxil olmagla
morkazi biidcoadan bu istigamotds sorf olunan biitiin vasaitlorin comini ifados edir.
Dayison iiciin molumatlar IX ilo eyni qaydada toplanilmisdir. Olgii vahidi olaraq
milyon AZN gotiirtilmiisdiir.

Digar xarclor (DX) yuxarida geyd olunan kateqoriyalara aid edilmoayon biitiin
digor xarc istigamatlorini, xiisusilo do miidafia vo tohliikesizlik ii¢lin ayrilan vosait-
lorin hacmini géstorir. Dayison iiciin molumatlar X ilo eyni qaydada toplanilmisdr.

Olg¢ii vahidi olaraq milyon AZN gétiiriilmiisdiir.

Cadval 3.1.
Verilanlarin tasviri statistikasi
Dayisanin Miis. Oodadi Maksimum Minimum Standart Comi
adi sayl orta meyletma

QUDM 64 1778.6 3445.8 514.95 875.44 113833.2
MBX 64 988.12 2914.85 141.58 721.19 63239.9
X 64 381.34 1287.8 17.95 329.77 24405.9
™ 64 101.92 240.16 32.65 51.75 6523.1
SX 64 36.89 93.41 7.37 23.41 2360.69
SosX 64 257.13 652.63 69.49 146.94 16456.3
1dX 64 87.59 201.25 23.46 47.36 5605.6
DX 64 254.64 766.46 29.03 199.77 16297.3
QTBG 64 551.63 985.46 76.45 271.50 35304.4
MVG 64 450.41 817.58 116.26 226.4 28825.9
NVG 64 213.58 558.84 42.94 138.06 13669.2
QNVG 64 236.82 516.73 69.7 117.96 15156.8
MoDV 64 111.63 285.45 21.36 58.39 7144.3
NoDV 64 29.09 98.57 1.30 14.88 1861.8
QNoDV 64 82.54 255.24 9.40 55.94 5282.4
MMV 64 168.22 458.46 22.90 123.34 10766.0
NMV 64 112.31 401.32 5.52 107.15 7187.9
QNMV 64 55.90 143.72 13.72 29.02 3578.2
GV 64 64.27 104.04 20.16 25.13 4113.5
NH 64 677.01 1066.0 274.00 291.01 43329
NQ 64 64.37 121.10 19.30 31.02 -
VM 60 0.88 1.11 0.78 0.09 -
QNI 60 122.27 234.64 43.57 41.65 7336.4
DS 60 1730.05 3248.42 531.45 832.71 103803.2

Moanba: miiallifin 6z hesablamasi
Qeyri-transfer biidca golirlori (QTBG) dovlat biidcasinin riibliik macmu galirlo-
rindan har riib tizro ARDNF-don birbasa trasnerlorin hocmi ¢ixildiqda qalan daxilol-

malarin miqdaridir. Riiblik mocmu biidco galirlorinin miqdar1 ilo bagh statistika
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AMB molumat bazasindan, riibliikk birbasa transferlorin hacmi ilo bagli malumatlar
iso ARDNF-in riibliik hesabatlaridan gotiiriiliib. Olgii vahidi olarag milyon AZN
gotlirilmusdr.

Macmu vergi galirlori (MVG) dovlet biidcasine Azarbaycan Respublikast Ver-
gilor Nazirliyi (bundan sonra ARVN) tarafindon hom neft, hom do geyri-neft sekto-
rundan toplanilaraq 6donilon daxilolmalarin hacmidir. Monba ARVN, 6l¢ii vahidi
milyon AZN.

Neft sektoru tizra vergi goalirlori (NVG) igtisadiyyatin yalniz neft sektorundan
6donilon vergilorin macmu miqdarini ifadoa edir. Manba ARVN, 6l¢ii vahidi olaraq
milyon AZN gotiirtilmiisdiir.

Qeyri-neft sektoru iizra vergi galirlari (QNVG) iqtisadiyyatin yalniz geyri-neft
sektorundan 6danilon vergilorin mocmu miqdarini ifade edir. Monba ARVN, ol¢ii
vahidi olaraq milyon AZN gétiiriilmiisdiir.

Macmu ODV goalirlori (MODV) ARVN Xotti ilo dovlet biidcasine biitiin
igtisadiyyatdan (neft + geyri-neft sektoru) ©DV daxilolmalarini ifado edir. Manba
ARVN, o6l¢ii vahidi olaraq milyon AZN gétiirtiilmiisdiir.

Neft sektoru tizra ODV golirlari (NODV) ARVN Xatti ilo dovlat biidcasina neft
sektorudan ©DV daxilolmalar1 migdarini gostarir. Manba ARVN, 6l¢ii vahidi olaraq
milyon AZN gotiirtilmiisdiir.

Qeyri -neft sektoru iizro ODV goalirlori (ONODV) ARVN xotti ilo dovlat
biidcasina geyri-neft sektorudan ©DV daxilolmalar1 miqdarimi gostarir. Moanba
ARVN, ol¢ii vahidi olaraq milyon AZN gotiirtilmiisdiir.

Macmu manfaat vergisi galirlori (MMV) ARVN Xatti ilo dovlat biidcasina biitiin
iqtisadiyyatdan (neft + qeyri-neft sektoru) monfost vergisi ilizro daxilolmalarin
hacmini ifads edir. Monba ARVN, 6l¢ii vahidiolaraq milyon AZN gotiiriilmiisdiir.

Neft sektoru tizro moanfaat vergisi golirlori (NMV) ARVN xatti ilo dovlst
biidcasino neft sektorudan monfoot vergisi lizro daxilolmalarin miqdarini gostarir.
Moanba ARVN, 6l¢ii vahidi olaraq milyon AZN gotiiriilmiisdiir.

Qeyri-neft sektoru iizra manfaat vergisi galirlori (QNMV) ARVN xatti ilo dovlot

biidcasino geyri-neft sektorudan monfost vergisi iizro daxilolmalarin miqdarim



75

gostorir. Monba ARVN, 6l¢ii vahidi olaraq milyon AZN gotiiriilmisdiir.

Golir vergisi galirlori (GV) dovlat biidcasine ARVN Xxatti ilo 6donilon GV iizra
daxilolmalarin hocmini gostorir. Monba ARVN, 6l¢ii vahidi olarag milyon AZN
gotiirtilmiisdiir.

Neft qgiymati (NQ) diinya bazarinda neftin bir barelinin ortalama ribliik
giymatini ifado edir. Dayisonlo bagli statistik gostoricilor index mundi molumat
bazasindan ayliq olaraq gotiiriilorok riibliik hala transformasiya olunmusdur. Olgii
vahidi olaraq 1 ABS dollar1 gotiiriilmiisdiir.

Neft hasilatt (NH) Azarbaycan ticiin giindalik ortalama neft istehsali migdarin
gostarir. Monbo index mundi molumat bazasi, 6lgii vahidi olarag min barrel
gotirilmusdir.

Valyuta mazonnasi (VM) Azorbaycanin milli pulu olan manatin ABS dollar1
qarsisinda ortalama riibliik mozonnosini ifado edir. Verilonlor AMB moalumat
bazasindan ayliq olaraq gotiiriilorok ortalama riibliik hala transformasiya edilmisdir.

Qeyri-neft ixrac (ONI) Azorbaycandan ixrac olunan geyri-neft mohsullar
hocmini gostarir. Manba AMB, 6l¢ii vahidi olaraq milyon AZN gotiiriilmiisdiir.

Daxila satis (DS) 6lko daxilinds istehsal olunub yerli bazarda satilan hissasini
gostarir. Basqa sozlo, geyri-neft UDM-don geyri-neft ixrac miqdan ¢ixildiginda
alinan farqdir. Olgii vahidi olaraq milyon AZN gotiiriilmiisdiir.

Qeyd edok ki, VM, ONI va DS doyisonlori riibliik olaraq 2001-2015-ci illori
ohato edir. Digor doyisonlor tizra verilonlor 2000-2015 periodu ig¢iin riibliik
formadadir. Codval 3.1-do doyisonlorin asas xiisusiyyatlorini gostoron tosviri
statistikas1 verilmisdir.

3.1.2. Qiymatlandirma metodlarinin nazari izah

Bu dissertasiyada istifado olunan ekonometrik alstlor coxlugu todgigat obyekti
olan hor iki problemlo baghh aparilan qiymatlondirmalorde qisamiiddatli vo
uzunmiiddatli asililiglarin miioyyan olunmasi iiglindiir. Bundan olava, naticalorin
etibarliligin1 yoxlamaq t¢iin bir ne¢o giymatlondirma metodu istifads olunmusdur.
Basqa s6zls, todqigat movzusu olan asililiglar Gecikmasi Paylanmig Avtoregressiv

Modelo Mohdudiyyat Testi Yanasmas: (Autoregressive Distributed Lags Bounds
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Testing approach (ARDLBT)) vo Engel-Granger kointeqgrasiya testi (Engel-Granger
cointegration test), homginin do Tam Modifikasiya Olunmus On Kigik Kvadratlar
Metodu (Fully Modified Ordinary Least Squares (FMOLS), bundan sonra FMOLYS)),
Dinamik On Ki¢ik Kvadratlar Metodu (Dynamic Ordinary Least Squares (DOLS),
bundan sonra DOLS) vo Kanonik Kointeqrasiya Reqressiyast (Canonical
Cointegrating Regression (CCR), bundan sonra CCR)) tothig olunmagla
giymatlondirilmisdir.

Gecikmasi Paylanmis Avtoregressiv Modelo Moahdudiyyat Testi Yanasmast
(bundan sonra ARDLBT)Pesaran vo digorlori [128] torofindon inkisaf etdirilon
kointeqrasiya metodudur. Lakin, bu yanagmanin ovvalki alternativ kointeqrasiya
metodlar1 ilo miigayisada bir ¢ox iistiinliiklori mdvcuddur [127, 128]. Ik névbada,
nliimuna sayinin nisbaton az oldugu hallarda bu yanasma daha etibarli naticalor verir
vo asanligla ©n Kigik Kvadratlar (Ordinary Least Squares (OLS)) metodundan
istifado edilmoklo giymotlondirilmosi miimkiindiir. Bundan basqa, ARDLBT
yanasmasinda ekonometrik modellasdirmada nazars alinmali olan asas problemlordan
biri kimi endogenlik problemi yoxdur vo eyni zamanda hom qisa, hom do
uzunmiiddatli dovr amsallarint bir model igarisinda giymatlondirmok miimkiindiir.
Bundan basqa, ARDLBT kointeqrasiya yanasmasinda dayisonlorin hamisinin 1(0) va
ya I(1), yaxud da bunlarin qarisigi olmasisindan asili olmayaraq hesablamalar
aparmaq mimkiindiir [12, 122,150]. Qisa olaraq geyd edok ki, 1(0) va I(1) istifado
olunan zaman seriyasi dayisonlorinin hansi doracads stansionar oldugunu gostarir vo
vahid kok testlari ilo miiayyan olunur. Bu barads asagida otrafli molumat verilocok.
ARDLBT istifado olunmagla aparilan giymatlondirmalor asagidaki marhalalor {izra
aparilir:

a) Birinci marhalodo Mahdudiyyatsiz xata korreksiya modeli (ECM) qurulur.
Modelin riyazi ifadasi asagidaki kimidir:

n n
Ay = co + O0yi_q + 9yxxt—1 + z wAy;_; + Z QiAxe_; + U, (3.1)

=1 =0

Tonlik 3.1-do iki doyisonli (bir asili doyison Vo bir sarbast doyison) ECM
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strukturu verilmisdir. Burada y asili doyison, X iSa Sarbast vo ya izahedici doyisondir.
¢ modelin sarbast hoddini, u isa ag kily xotasini ifads edir. 8;uzunmiiddoatli dovr
omsalini, w; Vo @;iso qisamiiddatli dovr amsallarini ifads edir. Sarbast dayisanlorin
say1 artdigca modeldo uygun olavolorin edilmosi lazimdir. Mosalon, yeni bir z
doyisonin do modelo daxil edilarsa vo ya iki sarbast doyison olarsa miivafiq olaraq
“OyzZe—17 Vo “YiLo ¥ildz,_;” olava olunacag, vo s.

On uygun gecikmo Olgiisliniin secilmoasi vo modelin tolob olunan sortlori
o6domasi ECM qurularkan diggat edilmasi lazim olan masalalardandir. Adatan, riibliik
verilanlar ilo giymatlondirirma aparilarkon optimal gecikmo 6l¢iistinii (tonlik 3.1-do
n) 0-4 gecikmo olgiili ECM-lor giymatlondirilmalidir. Bu zaman on vacib sartlordon
biri ndvbati marhalo iiciin istifado olunacag ECM-do avtokorelyasiya va ya ardicil
korelyasiya probleminin olmamasidir. Riibliikk verilonlora asaslanan modellar ii¢iin
avtokorelyasiya problemi 1 va 4 gecikma miiddati nozars alinmaqla yoxlanilir. Sonra
bu problemin olmadigt ECM-lor arasindan Akaike vo ya Schvarz kriteriyalarina
asasan optimal gecikmo 6lgiisii miioyyon edilir. Kigik 6l¢iilii niimuna qruplar tigiin
Schvarz informasiya Kriteriyasinin osas gotiiriilmoasi daha uygundur [127,72].
Belaliklo, avtokorelyasiya problemi olmayan va Schvarz dayari an kigik olan model
miioyyan olunur. Daha sonra, qisamiiddotli dovr omsallarindan statistik olaraq
ohamiyyatli olmayanlar modeldon ¢ixarilib yenidon giymatlondirmo aparilir.
Avtokorelyasiya problemi yoxdursa bu model an son ECM olaraq ikinci marhalo
iclin istifado olunur.

b) ARDLBT yanasmasinda ECM quruldugdan sonra dayisanlor arasinda
kointegrasiya alagasinin olub-olmamas: yoxlamilmalidir. Bunun tgilin yuxarida
uzunmiiddatli dovr amsallar1 olaraq qeyd olunan 6;-lar iizorinds Wald-testi (vo ya F-
Testi) totbiq olunaraq kointegrasiyanin yoxlugu tigiin sifir hipotezi olan Hy:6 =
0yx = 0,, = =0 yoxlamlir. Bu zaman iroli siiriilon alternativ hipotez iso
doyisonlor arasinda kointeqrasiya alagesinin mévcud olmasidir.

Bu zaman hesablanan F-statistikas1 doyari istifads olunan miisahids va reqres-

sorlarin sayindan asili olaraq codval soklindo togdim olunan kritik doyarin asagi
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sorhad giymotindon kigik olarsa bu zaman sifir hipotezinin rodd olunmasi ugursuz
olur. Basqa s6zlo, bu natico doyisonlor arasinda kointeqrasiya vo ya uzunmiiddatli
dovr olagesinin mévcud olmadigimni gostorir. Oks halda isa, yani hesablanan F-
statistikas1 doyari kritik doyorin yuxar1 sorhoddindon bdyiik olarsa kointeqrasiya
alagesinin olmadigmi iddia edon sifir hipotezi radd olunur, yani doyisonlor arasinda
uzunmiiddotli dévr olagesi movecuddur. Uciincii miimkiin hal olan hesablanan F-
statistikas1 dayarinin kritik doyorin asag1 vo yuxari sarhadlori arasina diismasi halinda
Iso doyisonlor arasinda kointeqrasiya alagesinin olub-olmamasi ilo bagh dagiq fikir
ifado etmok miimkiin olmur.

Burada qeyd olunmalidir ki, ARDLBT yanagmasinda istifado olunan F-
statistikas1 geyri-standart paylanmaya malikdir. Buna goro do, bu metod vasitasilo
doyisonlor arasinda Kkointeqrasiya olagesinin  mdvcudlugu yoxlanilarkon F-
paylanmasinin ananavi Kritik dayarlorindon artiq istifade etmok dogru olmur. Bu
zaman F-paylanmasimin kritik dayarlorini oldo etmok {i¢iin Pesaran vo Pesaran
torofindon hazirlanmis xiisusi codvaldan istifado etmok lazimdir [128,126]. Lakin, bu
kritik dayarlorin kigik vo boylik olgiilii niimunalords etibarliligr ilo baglh da forqli
goriiglor var. Belo ki, Pesaran vo Pesaran [126] torofindon F-paylanmasinin asagi va
yuxart sarhaddlori miivafiq olaraq 500 vo 1000, homg¢inin do 20000 va 40000
miisahido naticalorine asason miiayyan olunmusdur. Narayan [115] isa bu kritik
dayarlarin kigik 6l¢iilii niimunalar ii¢lin dogru olmadigini iddia edir. Buna gors do, 0
Kigik niimuna qrupu ti¢iin kritik dayarlori yenidon hesablamisdir [116, 115].

Hotta iddiasin1 tosdiglomok ii¢in o 31 miisahido say1 vo 4 sorbast doyison
oldugu halda F-statistikas1 kritik doyorlorini 5% ohamiyyatlilik doracasinds
hesablayib vo gostormisdir ki, kritik doyarlor Pesaran vo Pesaran [126] torafindon
hesablanilan kritik deyarlordon 18.3% daha kigikdir. Buna gora do Narayan [115] 30-
dan 80-2 godor miisahida say1 olan niimuna qruplar tigiin F-paylanmasinin yeni kritik
doyarlorini hesablamisdir. Bu dissertasiyada ARDLBT yanasmasinda kointeqrasiya
testi aparilarkon miigayiso iiglin hom Pesaran vo Pesaran [126], hom do Narayan
[115] torofindon hesablanilan F-paylanmasiin kritik doyarlori codval soklindo

verilacak, lakin istifads olunan miisahids sayinin nisbaton az (60-64) oldugu nazaras
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alinaraq Narayan [115] kritik doyorlori asas gotiiriilocok.

Kointeqgrasiya slagesinin olub-olmamasi yuxarida qeyd olunan sifir hipotezinin
yoxlanilmasi naticasinde miioyyon olunur. ©gor doyisonlor arasinda kointeqrasiya
alagesinin oldugu miiayyan olunarsa bu slagenin stabilliyi yoxlanilir. ©gar y;_;-in
omsalif statistik olaraq shamiyyatli vo manfi olarsa kointegrasiya slagessinin stabil
oldugunu soylomok olar. Bu o demokdir ki, qisamiiddotli dovrlorde bas verdon
tarazliq halindan vo ya uzunmiiddstli miinasibatdon konarlagsmalar miivaqqgatidir va
zamanla uzunmiiddotli miinasibato dogru korreksiya edilir [12]. Qeyd edak ki, 8-nin -
1 vo 0 araliginda olmasi1 gézlonilondir.

c) Dayisonlor arasinda kointeqrasiya olagesinin mévcudlugu siibut olunarsa
novbati marhalode uzunmiiddatli dévr amsallarint giymatlandirmak olar. Bunun {i¢iin
Bevley [50] transformasiyasini totbiq etmoklo, daha qoqiq desok tonlik 3.1-do
uzunmiiddotli dévr omsallar1 hissasini 0-a barabar etmoklo (co + 0y,_q + 0)xx;—1 =
0), bu tonliyi y-a nazaron hall edorok uzunmiiddstli dévr amsallarini asagida kimi
hesablamag olar:

co 0
Ve = =g =g Xt U (3.2)

d) Sonuncu morholo uzunmiiddatli dovr ag kiiy xatasimi (ect;) hesablayaraq
tonlik 3.1-do uzunmiiddatli dovr omsallar1 olan hissonin (6y;_; + 6y,x,_;) avazine
modelo daxil edorok tokrar giymatlondirmok yolu ilo kointegrasiya alagasinin
stabilliyinin tokrar yoxlanilmasidir. Basqa sozlo, bu zaman giymatlondirilon modelin

riyazi funksiyasi agagidaki kimi olur:

n n
Ay, =co + Z w;Ay;_; + Z Qilx;_; + fecti_1 + u; (3.3)
i=1 i=0
Harada ki:
co 0
ecty_1 =Yt — i %xt (3.4)

o . . 0, .
Burada y; asili dayisonin hagiqi doyarlarini (—%—%xt) hissasi iso

uzunmiiddatli dovr tonliyino (tonlik 3.1) osason asili doyisonin hesablanilan (fitted



80

value) giymatloridir. Tonlik 3.3-do agor -1 vo 0 arasindadirsa vo statistik olaraq
ohamiyyatlidirss bu kointegrasiya slagesinin stabil olmasi monasina galir. Yuxarida
da geyd etdiyimiz kimi, bu qisamiiddatli dovr ii¢lin yaymmalarin uzunmiiddotli dovr
alagasina dogru korreksiya olunacagi monasina goalir. Basqa sozlo, oagar 8 -0.70 olarsa
bu o demoakdir ki, qisamiiddatli kenarlagmalarin 70% bir dovr arzinds tarazliq halina
Vo ya uzunmiiddatli slagoys korreksiya olunur. ©Ogor ciddi hesablama xotas1 yoxdursa
B tonlik 3.1-do olan 8 omsali ilo eyni Vo ya ¢ox yaxin qiymot alir. Bu konteksdo,
sonuncu marhalo ham do yoxlama xarakteri dasiyir.

Tam Modifikasiya Olunmug On Kicik Kvadratlar Metodu (FMOLS) alternativ
kointeqrasiya metodlarindan biridir. Phillips vo Hansen [130] tarofindan toklif olunan
bu giymotlondirma metodu kointegrasiya tanliyi ilo stoxastik proses niimayis etdiron
reqressorlardaki toraddiidlor (innovations) arasinda asililigdan yaranan problemlori
aradan qaldirmaq tgiin semi-parametrik korreksiya hoyata kegirir. Noticads iss,
FMOLS naticasinda alda olunan giymatlondirma naticalori meyilsiz (unbiased) olur
Vo tam normal asimptotik paylanmaya sahib oldugu tiglin Xi-kvadrat statistik
doayarlarindan istifado etmoklo standart Wald testinin totbigine imkan verir. Basqa
sozla, FMOLS ekonometrik giymotlondirmalor zamani nozors alinmali olan
endogenlik vo ardicil korrelyasiya kimi problemlardan yaranan tesirlori avtomatik
olarag korreksiya edir [116]. Nozoro alinmalidir ki, bu kointeqrasiya metodunun
riyazi olaraq miirokkab giymatlondirma gaydasi var vo otrafli sokilda Phillips va
Hansen [130]-ds izah edilmisdir.

Dinamik 9n Kicik Kvadratlar Metodu (DOLS): Assimptotik somarali
giymatlondirmo alati olaraq Dinamik On Kigik Kvadratlar Metodu (DOLS) Stock vo
Watson [146] torafindon irali siiriilmiisdiir. Bu yanagsmada kointeqrasiya sisteminda
qarsiligli tasiri vo ya endogenlik problemini aradan qaldiran qiymatlondirma
metodologiyas1 toklif olunur. DOLS uzunmiiddatli dovr tiglin doyisenlor arasinda
potensial  eynizamanliliq meyilliyi  iiglin  korreksiya olunmus tarazligin
giymatlondirilmasinds istifado olunur [116]. DOLS-in riyazi hesablama qaydasi da
Stock vo Watson [148]-da otrafli izah olunmusdur.

Kanonik Kointeqrasiya Reqressiyasi (CCR): Park [123] torofindon inkisaf
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etdirilon Kanonik Kointeqrasiya Reqressiyasi (CCR) FMOLS-o ¢ox yaxindir. Lakin
CCR stasionarhiga transformasiya edilmis verilonlori istifado edorok kointeqrasiya
tonliyi va stoxastik reqressorlarda toraddiidlor (innovations) arasindaki uzunmiiddatli
dovr asililigim1 aradan qaldirir. Bu metod On Kigik Kvadratlar (©9KK) metodu
vasitasilo giymatlondirmo apararkon asimptotik olaraq somarali naticalor alds etmoays
imkan verir. CCR-1n giymatlondirme metodunun riyazi izahi ilo bagl otrafli moalumat
Park [123]-ds toqdim olunmusdur.

Qeyd edok ki, FMOLS, DOLS va CCR istifado olunmagla giymatlondirilon
biitiin reqressiya tonliklorindo kointegrasiya olagesinin olub-olmadigini yoxlamaq
ticiin Philips-Ouliaris [132] kointeqrasiya testi istifado olunmsdur. Cox texniki
masalo oldugundan vo bu dissertasiyada qiymatlondirmolor avtomatik gaydada E-
Views 9 program paketindo aparildig1 {igiin yuxarida geyd olunan kointeqrasiya
metodlarmin vo Philips-Ouliaris [132] kointegrasiya testinin riyazi hesablama
qaydasi burada verilmayacok.

Engel-Granger kointegrasiya testi: Dayisonlor arasinda kointeqrasiya
olagosinin yoxlanilmasi ii¢iin istifado olunan metodlardan biri do Engel-Granger
(bundan sonra EG) kointegrasiya testidir [68]. Bu test vasitasilo nainki uzunmiiddatli
dovr alagesinin movecudlugunu yoxlamaq, hamginin do dayisonlor arasinda slaganin
istigamotini miioyyan etmok, eyni zamanda qisamiiddatli dovr olagesini do
arasdirmaq miimkiindjir.

EG kointegrasiya testi vasitasilo qiymotlondirmonin aparilmasi prosesini bir
ne¢a morhoaladoan ibaratdir [79,66].

Birinci morhalodo orijinal halda stasionar olmayan, lakin eyni doracadon
differensiasiya olunmus halda stasionar olan (adaton 1(1)) dayisanler ii¢iin reqressiya
tonliyi giymatlondirilir. Qeyd edok ki, stasionarligin yoxlanilmasi (vahid kok testlori)
ilo bagl asagida otrafli molumat verilocok. Belaliklo, iki doyisonli oan sads hal tigiin:

Ve = Qg+ ayxe + & (3.5)

Burada, ay vo a; giymatlondirilocok olan regressiya amsallarini, y Vo x miivafiq

olaraq asil1 vo sarbast doyisonlori, € ag kily xotasini, t iSo zamani tomsil edir.

Reqressiya tonliyi giymatlondirildikdon sonra novbati morhalo ag kiiy xotasinin
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stasionarliginin yoxlanilmasidir. Ogor &, stasionar olarsa bu doyisonlor arasinda
kointegrasiya slagasinin oldugu va bu slagonin aldadici (spurious) olmadig1 manasina
galir. Buna asasan do giymotlondirilmis olan tonlik 3.5 uzunmiiddatli dovr tonliyi
hesab olunur.

Sonuncu marhalads isa doyisanlor arasinda sabob-natica alagesinin, basqa sozlo,
asililigin giicli vo istigamotinin yoxlanilmasi tiglin stasionar hala gotirilmis doyigonlor

va bir period gecikmoli ag kily xatas1 (&;_4) istifado olunmagla ECM giymatlondirilir:

m m
Ay, =09 +v&—q + z O6;Ay;_; + Z T Ax_; + ¢ (3.6)
i=1 i=0

Burada g, v, 6; vo m; omsallar1 ifado edir. m optimal gecikmo ol¢iisti, 9 iso
modelin ag kily xotasidir. Optimal gecikmo Ol¢iisliniin miioyyon olunmasi {igiin
awvalca doyisonlor arasinda olago Vektor Avtoreqressiya (Vector Autoregressive
(VAR)) modeli giymatlondirilir. Sonra iss tonlik 3.6-1 On Kig¢ik Kvadratlar (9KK)
metodu vasitasilo, optimal gecikmas 6l¢iisii nozors alinmagla qiymatlondirilir.

Engle vo Granger [68] gostorir Ki, agor doyisonlor arasinda kointeqrasiya
movcuddursa bu asililigin  ECM  vasitasilo giymatlondirmosi do aparilmalidir.
Kointegrasiya slagesinin stabil olmasi halinda Xota Korreksiya termininin (Error
Correction Term, bundan sonra ECT), yani &,_;-in amsal1 y manfi vo statistik olaraq
ohamiyyatli olmalidir. Basqa bir ifads ilo bu amsal Tonzimlonma Siirati (Speed of
Adjustment, bundan sonra SoA) adlanir. Adaton SOA -1 vo 0 araliginda qiymsot alir.
Ogoar -1-don boyiik olarsa bu korreksiya prosesinin ¢ox yiiksok oldugunu gostarir.

Tanlik 3.6-ni istifado etmoklo asagidaki sabab-natica alagslorini yoxlamaq olar:

» Qusamiiddatli dovr digiin Granger sabab-natica alagasi F-statistik vo ya Xi-
kvadrat statistik doyarlarindan istifado etmoaklo har bir sarbast doyison iiciin biitiin
gecikmoli birinci tortib forglorin (biitiin  Ax;_;) omsallarinin birlikdo statistik
ohamiyyatliliyini (sifir hipotezi:Hy:m; = m, = - =m; = 0,i = 1...m) yoxlamaqgla
qiymeatlondirilir. Sifir hipotezinin radd olunmasi qisamiiddatli dovrds x-1n y tizorinda
tosirinin oldugunu gostarir.

» Uzunmiiddatli dovr iiciin Granger sabab-natica alagasini yoxlamagq tigiin t testi
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istifado &,_; omsalinin statistik olaraq shomiyyatliliyi yoxlanilir. Bunun iigiin sifir
hipotezini (H,:y = 0) test etmok lazimdir. ©gor naticads sifir hipotezi rodd olunarsa
bu uzunmiiddstli dovr tarazliq veziyystindon uzaqglasmalarin asili doyison lizarindo
tosirinin oldugunu vo zaman kecdikco tokrar tarazliq voziyystino qayidacaginm
gostarir.

" Giiclii  sabab-natico  alagasi  oslindo  hom  qisamiiddatli  dévr, hom do
uzunmiiddatli dovr sabob natico olagesinin eyni zamanda yoxlanilmasidir. Basqa
sOzlo, Wald testi vasitasilo F-statistik vo ya Xi-kvadrat statistik doyarlorindan istifado
etmokla har bir gotiiriilon doyison tigiin sifir hipotezi olaraq Hy: m; = My = -+ = m; =
y = 0,1 = 1...m, hipotezi yoxlanilir.

Nozoro alinmalidir ki, yuxarida Engle-Granger kointeqgrasiya testi ilo bagh
ikidoyisonli model tizorinds tohlil aparildi. Coxdayisonli regressiya modellori iiglin
har yeni slava olunan doayison ii¢iin tanlik 3.5 va 3.6-a uygun olavalar edilir vo sobab-
natico analizi ilo bagh tohlillor do hor bir doyison tigiin gdstorilon qaydada aparilir.

Engle-Granger kointeqrasiya testi ilo bagli analiz aparilarkon on vacib
mosalalordan biri uzunmiiddatli dévr vo ya kointegrasiya tonliyinin (bax tonlik 3.5)
giymatlondirilmasi ilo bagli ortaya ¢ixan problemlarin hall olunmasi vo alternativ
giymatlondirmo metodlar1 arasinda se¢im aparmaqdir. Test inkisaf etdirilorkon Engle
vo Granger [68] hesab edirdilor ki, OKK metodu ilo alds olunan giymatlondirma
naticaloari istiqrarli (consistent) vo Ssomaralidir (efficient). Lakin, OKK ils alds olunan
omsallara anonavi t-statistik dayarlorina asasan sorh verilmosi dogru deyil. Ciinki,
statik tonlikdo dinamik formalarin daxil edilmomosi omsallar1 vo standart Xotalar
meyilli edir. Xisusila da, bu meyillilik kigik 6l¢iilii nlimuna qruplar tigiin daha bdyiik
olur [46].

Qeyd olunan problemlori hall etmok iigiin zamanla forqli yanasmalar vo
giymatlondirmo metodlar1 yaranmisdir [124, 130,46, 67,158, 139, 131, 53, 56, 87].
Bu metodlarin miiqayisali vo hartorafli tohlili Utkulu [157] torofindon aparildig ticiin
burada genis molumat verilmayacok. Indera [87] gora uzunmiiddotli dévr omsallari-
nin korreksiya olunmasindansa dinamik modellarin istifado edilmasi daha

moagsadauygundur. Bundan slavs, Stock va Vatson [148] da Monte-Karlo simulya-
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siyalari (Monte Carlo Simulations) osasinda DOLS-in digor alternativ metodlarla
miiqayisados kigik 6l¢iilii nlimuns qruplar li¢iin daha yaxs1 oldugunu gostarir.

Daha doaqiqg natico aldo etmok tigiin bu dissertasiyada hom FMOLS va DOLS,
hom do CCR istifado edilmoklo Engle-Granger kointeqrasiya tonliyi giymatlon-
dirilocok.

3.1.3. Dayisanlorda stasionarliq problemi, Vahid Kok testlarinin totbiqi vo ag kiiy
Xatasinin diognastik testlorla yoxlanilmasi

Reqressiya tonliklorinin giymotlondirilmosindon avval Vahid Kék (Unit Root)
testlorivasitosilo  doyisonlorin  stasionarliginin  yoxlanilmasi oldugca miihiim
ohomiyyat dasiyir. Ciinki, reqressiya analizindon istifado edorok iki vo daha ¢ox
doyison arasindaki asililigin qiymotlondirilmosi aparilarkon zamanla doyisonlordo
stabilliyin olmasi1 zoruridir. Bir zaman oasash (time series) doyisonin stasionar olmasi
liclin onun ehtimal paylanmasi gotiiriillon har bir zaman aralig: ii¢iin eyni olmalidir
[bax 89, s. 378-380]. Bununla bels, dayisanlorin stasionar olmasi har zaman arzuolu-
nan deyil. Uzunmiiddatli doévr vo ya Kkointeqrasiya olagesinin olmasi vo
giymatlondirilmasi tigiin oksar metodlarda dayisanloringeyri-stasionar, birinci tortib
farglarinin isa stasionar, yani dayisonin I(1) olmasi talab olunur.

Qeyd edok Ki, har hansi bir zaman seriyasi dayison haqiqi dayarlari ilo stasionar
olarsa 1(0) hesab edilir. ©gar bir doyison I(0) deyilsa onun birinci doaracadan forqi
(first difference) hesablanilir vo stasionarligi yoxlanilir. ©gor bu halda stasionar
olarsa hamin doayison 1(1) hesab olunur. Bazon bir doyisonin ehtimal paylanmasi
ancaq zamana gora doyisir ki, bu zaman o doyison trend-stasionar sayilir. Zaman
osashi analizlordo doyisonlorin stasionarligt vo bunun ohomiyyati ilo baglh miiasir
ckonometrika kitablarinda otrafli molumat verilir [bax: 112, s. 527-530; 148, s. 554-
564; 89 s.377-379]. Buna goro do stasionarliq ilo bagli daha otrafli molumat
vermayorak birbasa bu problemin yoxlanilmasi {i¢iin istifado olunan Vahid Kok (Unit
Root) testlorine kegok.

Bu dissertasiyada stasionarliq testi naticalorinin daha etibarli olmasi ii¢iin ¢
forqli vahid kok testi totbiq etmoklo, hom trend daxil olunarag, hom do trend olmadan

tohlil aparilacaq. Istifado olunan vahid kok testlori bunlardir: Giiclondirilmis Dikey
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Fuller (Augmented Dickey Fuller, bundan sonra ADF ), Phillips-Perron (bundan
sonra PP) vo Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (bundan sonra KPSS). Bu testlor
tizro qiymatlondirmolor E-Views 9 vasitasilo giymotlondirildiyi tigiin gqeyd olunan
testlorin riyazi hesablanma qaydasi ilo bagl alave malumat vermoyas ehtiyac yoxdur.
Eyni zamanda, ADF testi Dickey va digarlari [62], Stock va digarlari [148], Dolado
vo digorlori [64], de Brower vo digarlori [58], Enders [66, s. 237-239] va basqgalar
torofindon {istiinliik vo catismazliglart nazars alinmaqla otrafli tohlil olunmusdur. PP
vo KPSS ilo bagl otrafli molumat iss miivafiq olaraq Phlillips vo Perron [133]
voKwiatkowski va digarlaridon [104] alda oluna bilar.

Qeyd edok ki, ADF va PP vahid kok testlorinds “vahid kok problemi var” vo ya
“dayison geyri-stasionardir” sifir hipotezlori yoxlanilir. ©gar test naticalorina asason
sifir hipotezi rodd olunarsa bu gétiiriilon doyisonin (vo ya onun transformasiya
olunmus halinin) stasionar oldugunu gostorir. KPSS testinds isa oksina, sifir hipotezi
olaraq “doyison stasionardir” gotiiriiliir vo rodd olunmamasi halinda dayisonin (vo ya
onun transformasiya olunmus halinin) stasionar olduguna qorar verilir. ©gar doyison
trendsiz qeyri-stasionar, trend daxil edildiyi halda iso stasionar olarsa o zaman
yoxlanilan dayisonin “trend-stasionar” oldugu gonastina galinir.

Ekonometrik analizlor aparilarkon modellordo Qaus-Markov (Gauss Markov)
forziyyslorinin (ardicil korelyasiya, heteroskedastiklik) pozulmamasi vo ag kiiy
Xatasinin normal paylanib-paylanmamasinin yoxlanilmasi vacibdir. FMOLS, DOLS
vo CCR metodlar vasitasilo giymatlondirmalor apararkon avtomatik olaraq ardicil
korelyasiya vo heteroskedastiklik problemlori korreksiya olunmus olur. Lakin,
ARDLBT kointeqrasiya yanasmasi iigiin ECM-lar giymatlondirilorkan biitiin testlarin
aparilmasi vacibdir.

Bu dissertasiyada ardicil korelyasiya problemini yoxlamaq {i¢iin Breusch-
Godfrey LM testi (sifir hipotezi: “serial korelyasiya yoxdur”), heteroskedastiklik
problemi daha etibarli natico oldo etmok iigclin ham Breusch-Pagan-Godfrey (sifir
hipotezi: “heteroskedastiklik problemi yoxdur”), ham do Avtoreqressiv Sortli
Heteroskedastiklik testi (Autoregressive Conditional Hederoscedasticity test, bundan

sonra ARCH) istifado olunacag. ARCH testi zamani da sifir hipotezi olaraq
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“heteroskedastiklik problemi yoxdur” forziyyossi yoxlanilir. Hor ii¢ halda sifir
hipotezinin rodd olunmamasi arzuolunandir.

Ag kily xoatasinin normal paylanmasini yoxlamaq iigiin Jarque-Bera testi istifado
olunacaq. Bu test vasitasilo yoxlanilan sifir hipotezi “ag kily xotasinda normal
paylanma moévceuddur” farziyyosidir.

Osason yoxlama xarakteri dasidigi iigiin istifado olunan testlorin otrafli sorh
olunmasina ehtiyac yoxdur. Eyni zamanda, test noticolori do giymatlondirmo
gostaricilorini oks etdiran codvallorin altinda slave panel olaraq toeqdim olunacaq va

har bir model ii¢iin qisa sokilda sorh olunacaqg.

3.2. Biidca xarclarinin effektivliyinin ekonometrik giymatlondirilmasi

v naticalarin tahlili

Bu dissertasiyada tohlil olunmasi qarsiya qoyulan birinci problem biidco
xarclorinin  geyri-neft sektorunun inkisafi konteksindo neca effektiv oldugunu
yuxarida geyd olunan giymatlondirma metodlarindan istifado etmoklo ekonometrik
tohlilini aparmaqdir. Daha dogiq moalumat toqdim edilmasi {igiin biidco Xarclori hom
mocmu halda, hom do forgli istigamotlor {izro (IX, TX, SX, SosX, idX vo DX)
boliinmaklo geyri-neft UDM iizarinda tosiri giymoatlondirilocak.

3.2.1. Ekonometrik modellarin qurulmasi

Ekonometrik analiz zamani avvalca modellorin giymatlondirilmasinds birinci
morhalo istifado olunacaq doyisonlorin trend analizini aparmaq spesifikasiyada
Xaotalarin minimuma endirilmoasi baximindan mogsadouygundur. Burada biitiin
modellords doayisonlor natural logarifmik halda istifado edilocok. Basqa s6zls,
modellords elastik (faiz-faiz) slagonin todqiqi aparilacagq.

Sakil 3.1-do biidca xarclarinin effektivliyinin giymatlondirilmasi modellarinda
istifads olunan biitiin doyisonlorin qruplar halinda loqarifmik profillori tagdim olunur.

NH va NQ xaric biitiin doyisonlordo mévsumi dalgalanmalar miisahido edilmokdadir.
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Sak. 3.1. Dayisanlarin logarifmik trendi

Xiisusila da, qis faslinds (yanvar-mart) va ya ilin birinci riibiinds dayisonlarin an
asagl qiymot aldigi goriiniir. ©ksing, ilin 4-cii riibiindo iso an yiiksok gostaricilor
geydo alinir. Buna gora do ekonometrik modellarin giymatlondirilmasi zamani mév-
sim faktoru nozoro alinmalidir. Bunun bir yolu doyisonlorin movsiim tasirindon
tomizlonmoasi (seasonal adjustment) olsa da burada digar iisul — giymatlondirmads 1-
ci riiblin sorbast binominal doyison kimi (@seas(1))) daxil edilmasi istifado
olunmaqdadir.

Asili doyisonda (QUDM) ciddi qirilmalar miisahido olunmadigi {iciin olava
fiktiv (dummy) doyison daxil edilmasins ehtiyac yoxdur.

Qiymatlandirilacok ekonometrik modellarin statik halda ilkin ifadasi asagidaki
Kimidir:

In(QUDM), = By + By *In(X)); + Bo * In(QTBG), + B * In(NQ), + B,
* In(NH); + Bs * @seas(1) + u; (3.7)

Burada istifado olunan qisaltmalar yuxarida otrafli izah olunmusdur. S, k =
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0 ....5 regressiya amsallarini, t iSo zamam ifado edir. u iSo ag kily xatasidir. Biidco
xarclorini ifado edon asas doyison X;-dir. Burada X; forgli modellorde miivafiq olaraq
MBX, IX, TX, SX, SosX, IdX vo DX-ni tomsil edir. Tokrar¢iligdan qagmagq ii¢iin bu
isul moagsadouygundur. Qeyd edak ki, burada asas todgigat shamiyyati dasiyan S; ;
Vo fyomsallaridir. Azorbaycan iqtisadiyyatinda neftin boyiik rolu oldugunu nozoro
alaraq digor doyisonlor kontrol funksiyasi dasiyir.

Yuxarida da geyd olundugu kimi, model qiymoatlondirmosi aparilmazdan avval
doyisonlorin stasionarliginin yoxlanilmasi vacibdir. Cadval 3.2-da trendsiz vo trend

slava olunmagla alds olunan ADF, PP vo KPSS vahid kok testlarinin naticalarini

verilmisdir.
Cadval 3.2:
Vahid kok testlarinin naticalari
ADF testi PP testi KPSS testi
Dayisonin ad1 Soviyys Kk 1}9% tortib K Saviyyo ]:cla:f(lq tartib Soviyyo %3'(’::1 tartib
OUDM 0592 4 445677 3 -2.006 21.28177  0.99277  0.096
MBX -1317 4 -33387 3 -4.090"  -20.9157"  0.903" 0.172
Ix -1317 4 3257 3 -3.72577 41956177 0.87177  0.180
Idx -1.406 3 -164277 2 -4.280"" -25.200"" 0.944™  0.178
sap TX -1.299 3 —18.19:: 2 -4.561:: —27.832:: 1.009: 0.182
L SX -1.093 3 -16447 2 -42537"  -23992 0937 0.165
SosX -1.173 3 -16.38 2 -4.112 -24.018 0.919 0.169
Dx -1294 4 326177 3 -3.026""  -20.448" 0.912™"  0.147
QTBG 2230 0 -1074™7 0 -2.022 -10.9397°  0.6947  0.310
NQ -1.538 2 656177 1 -1.676 566217 0.7537"  0.227
NH -1200 0 -65607" 1 -1.214 -6.7092"  0.822""  0.225
OUDM 2311 4 439177 3 -6.756 -21.079° 0195  0.095
MBX 0429 3 -3460°° 3 -6.4917"  -21.374" 0.184"  0.126
Ix 0031 4 -3431° 3 54897 -19.400" 0157  0.130"
Sab ldX 0370 3 -16597° 2 -8.6087 -26.202°°  0.146~  0.113
it  TX 0202 3 -1843™ 2 77897 -30.021"" 02017  0.116
Va  SX 0363 3 -16.48" 2 -7.807"" -245197"  0.136" 0.121
tre  gpsx 0109 3 -16.48" 2 78777 -24.6267" 0130 0.120"
nd  py -1.049 4 -3.262° 3 -6.329""  -20.453" 0.142" 0.123"
QTBG 2148 0 -1101"™ 0 -1.812 -11.2327°  0.2107 0176
NQ -1.007 2 6686 1 -1.394 57892 0.1527  0.119
NH 0763 0 -6.684" 1 -0.952 -0.691"" 0.183"  0.124"

Qeyd: ADF, PP va KPSS miivafiq olaraq Augmented Dickey-Fuller, Phillips-Perron va Kwiatkowski-
Phillips-Schmidt-Shin vahid kok testlarini ifada edir. Maksimum gecikma é6l¢iisii 10-dur. ADF testinda
optimal gecikmo ol¢iisii (k) Schwarz kriteriyasina asasan avtomatik olaraq miiayyan olunur, ***, **yy *
sifir hipotezinin miivafiq olaraq 1%, 5% va 10% ahamiyyatlilik daracasinda radd olundugunu gostarir;
Kritik dayarlor MacKinnon [111] va Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin[94]-dan gétiiriilmiisdiir.
Qiymoatlondirma periodu: 200001-2015Q4.
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ADF testi hor iki halda biitiin doyisonlorin I(1) oldugunu gostorir. Bu natico
novbati giymotlondirmalar va istifads olunacaq biitiin metodlar ti¢iin alverislidir. PP
testinin naticalori miioyyon qodor qarisigdir. Lakin KPSS testi do trend olava
olunmadig: halda biitiin doyisonlorin I(1) oldugu fikrini dostokloyir. ADF vo KPSS
testlorinin naticalarini asas gotiirarok burada doyisonlarin (1) oldugu gabul olunur.
Bu iso yuxarida geyd olunan biitiin metodlarin totbiq edilo bilmasi demakdir.

Yuxarida da geyd olundugu kimi, ARDLBT kointeqrasiya metodunun totbiqi
zamani modelin qurulmasinda asas mosalalordon biri optimal gecikma o6l¢iisiiniin
mioyyan olunmasidir. Bu zaman diggest edilmasi lazim olan gostaricilor segilon
optimal modelds ardicil korelyasiya probleminin olmamasi vo SBC informasiya
Kriteriya doyarinin minimum olmasidir.

Cadval 3.3 biidca xarclarinin effektivliyini todgig edon biitiin modellor ii¢iin
optimal gecikma 6Slgiisiiniin sec¢ilmasi ilo bagl nazars alinmali olan naticalori 6ziindo
oks etdirir.

Cadval 3.3.

ARDLBT metodu ii¢iin optimal gecikmo 6l¢iisiiniin miiayyan edilmasi
(biidca xarclarinin effektivliyinin gqiymatlondirilmasi)

Model 1: x,- MBX

| AIC SBC X3 (1) X3c(4)
0 -1.499488 -1.125289 4.842803 [0.0323] 2.018095 [0.1068]
1 -1.523692 -0.974754 2.468116 [0.1191] 0.815086 [0.5228]
2 -1.713267 -0.986573 4.720168 [0.0360] 2.158214 [0.0936]
3 -1.611479 -0.703929 2.507813 [0.1228] 2.330935 [0.0786]
4 -1.580438 -0.488850 0.163014 [0.6896] 1.906006 [0.1421]
Model 2: : x,- [X

0 -1.406712 -1.032514 5.318417 [0.0252] 1.839017 [0.1368]
1 -1.473519 -0.924581 1.833297 [0.1825] 0.849079 [0.5023]
2 -1.536165 -0.809471 6.386967 [0.0157] 2.363255 [0.0714]
3 -1.521922 -0.614372 0.683822 [0.2034] 3.092049 [0.0303]
4 -1.447574 -0.355987 0.119436 [0.7323] 1.224933 [0.3265]
Model 3: : x,- IdX

0 -1.406528 -1.032330 10.16165 [0.0025] 6.439134 [0.0003]
1 -1.623198 -1.074260 6.091871 [0.0174] 1.427666 [0.2416]
2 -1.740302 -1.013608 5.526835 [0.0239] 2.101321 [0.1009]
3 -1.620814 -0.713264 2.380767 [0.1324] 2.141263 [0.1001]
4 -1.56857 -0.476569 1.487793 [0.2331] 1.459791 [0.2454]
Model 4: : x,- TX

0 -1.306814 -0.932615 8.920235 [0.0043] 5.357963 [0.0012]
1 -1.449856 -0.900918 4.162373 [0.0472] 1.114444 [0.3625]
2 -1.679943 -0.953248 5.845398 [0.0204] 1.869749 [0.1370]
3 -1.604091 -0.696542 2.279291 [0.1406] 1.865312 [0.1425]
4 -1.543351 -0.451764 1.074994 [0.3090] 1.487489 [0.2372]




Model 5: : x,- SX

90

Cadval 3.3-iin ardi

0 -1.411215 -1.037017 7.825455 [0.0072] 4.557333 [0.0034]
1 -1.562642 -1.013704 4.226466 [0.0456] 1.012934 [0.4117]
2 -1.758456 -1.031761 5.383061 [0.0257] 2.064510 [0.1059]
3 -1.662545 -1.754996 2.872953 [0.0995] 1.677555 [0.1812]
4 -1.633926 -0.542338 1.158313 [0.2913] 1.651752 [0.1940]
Model 6: : x;- SosX

0 -1.439171 -1.064973 7.606210 [0.0081] 4.260469 [0.0050]
1 -1.522834 -0.973896 4.850726 [0.0328] 1.281551 [0.2925]
2 -1.780456 -1.053762 6.711975 [0.0134] 2.123677 [0.0979]
3 -1.690747 -0.783198 2.961428 [0.0946] 1.452474 [0.2413]
4 -1.653153 -0.561566 1.475225 [0.2350] 1.990390 [0.1282]
Model 7: : x,- DX

0 -1.468181 -1.093983 4.148745 [0.0469] 1.844969 [0.1356]
1 -1.504668 -1.955730 3.068173 [0.0867] 0.763416 [0.5550]
2 -1.683651 -0.956956 5.487043 [0.0244] 2.673364 [0.0475]
3 -1.640704 -0.733155 2.553294 [0.1196] 2.846517 [0.0411]
4 -1.644763 -0.553176 0.293771 [0.5923] 1.994931 [0.1275]

Qeyd: k gecikma 6l¢iisiidiir (lag order), AIC vo SBC miivafiq olaraq Akaike vo Schwarz informasiya kriteriyalarini
ifado edir. xéc(l) &) x,éc(4) iso ag kily xotasinda ardicil korelyasiya problemini miivafiq olaraq 1 va 4 gecikma

olgiisiinds yoxlayan LM testi noticalorini gostorir. Ehtimallar mortoriza igarisinds verilmisdir.

Hom 1, ham do 4 gecikmo 6lgiisiinds ardicil korelyasiya probleminin olmadigi,
SBC dayarinin do on kigik oldugu va optimal gecikmo 6l¢iisii olaraq segilon ECM ilo
bagli noticolor codvaldo qara ronglo forglondirilmisdir. Daha doqiq deyilarss,
ARDLBT kointeqrasiya metodu iigiin istifado olunacag ECM-in on son versiyasini
aldos eds bilmak ii¢lin miivafiq olaraq Model 1-2 {igiin 1 gecikmo 6lgiisii, Model 3-5
ticlin 3 gecikmo Olgiisii, Model 6-7 ti¢iin isa 4 gecikmoa 6Slgiisii istifads olunacag.

Digor kointeqrasiya metodlarinda uzunmiiddatli dévr modelinin qurulmasi
avtomatik olaraq E-Views 9 tarofindon bas verdiyi ii¢iin alave izaha ehtiyac yoxdur.

3.2.2. ARDLBT naticalarinin giymatlondirilmasi va tahlili

Miisyyan olunan optimal gecikma o6lgiisii istifado edilorok ECM-larin statistik
olarag shomiyyatli olmayan qisamiiddoatli dovr amsallarinin aid oldugu dayisanlorin
modeldan ¢ixarilmagqla tokrar giymatlondirilmasi ARDLBT kointeqrasiya yanasma-
sinda giymatlondirma prosesinin névbati marhalasidir. Asagida, cadval 3.4-do model
spesifikasiyasi vo ag kiiy xatasinin diognastik test noticolori verilmisdir. Model 1-7
cadval 3.3-ds istifado olunan eyni klassifikasiyani ifado edir. Basqa sozls, burada
modellar x;-nin tomsil etdiyi doyisona gora forglonir vo naticalor x;-nin hor bir hali

ticlin taqdim olunur.



Cadval 3.4.

Model spesifikasiyasi va naticalarin etibarhhiginin yoxlanilmasi

Model 1 Model

Model (6) Model (7)

@) Model (3) Model (4) Model (5)

In(QUDM),_, -0585  -0.555~  -0.452" -0.389™ -0.501"" -0.494™ -0.464"
In(MBX),_, 0.362"" - - - - - -
In(iX),_, - 0.356" - - - - -
In(idX),_, - - 0.239™ - - - -
In(TX),_, - - : 0.2777 - - -
In(§X),_1 - - - - 0.384™" - -
In(SosX)¢_1 - - - - - 0.408™" -
In(DX);_, - - - - - - 0.243"
In(QTBG),_,  -0.049""  -0.338" -0.083 -0.079™" -0.054 -0.066 0.006
In(NQ);_, 0.047 0.112 0.168™ 0.148" 0.036 0.101 -0.008
In(NH),_, -0.076 -0.163 0.047 0.003 -0.085 -0.047 -0.061
Aln(MBX), 0.128 - - - - - -
Aln(iX), - 0.174™ - - - - -
Aln(idX), - - 0.130" - - - -
Aln(TX), - - - 0.154"™ -
Aln(SX), - - - - 0.160" - -
Aln(SosX), - - - - - 0.165" -
Aln(QTBG), - -0.108™ -0.083" -0.077" -0.083" -0.099” -
Aln(QUDM),_, - - -0.376"" -0.433"" -0.3317" -0.349™" -0.4357"
Aln(QTBG),_, - 0188”7 - - - -
Aln(NH),_, -0.392 - -0.882"" -0.768™" -0.617"" -0.569" -0.747
Aln(QUDM),_, - - -0.300"" -0.3717 -0.150™" -0.157" -0.429™
AIn(QTBG),_, - - -0.213" -0.137" -0.232" -0.211" -0.184™
Aln (NQ),_, - - : - 0.230" 0.224" -
Aln(QUDM),_5 - - -0.181" -0.246" - - -0.3337
Seas (1) 03977 -0.368""  -0.2397 -0.245™" -0.351"" 0367 02777
Sabit 264777 4967 1.960"" 1.614™ 3.264" 1.870™ 2.698"

Ag kiiy xatasimin diognastiq yoxlanilmasi naticalori
Model (1) 6=0.109659; xéc(4)=1.125264 [0.3555]; xf\RCH(4)=0.886257 [0.4786]; Xlz-IETR: 1.027745 [0.4272]; JBN= 0.845269 [0.6:
Model @) 0=0.111362; 73 (4)=0.490262 [0.7428]; g (4)=0.633895 [0.6405]; 17,1 = 0.500722 [0.8672]; JB = 2.733631 [0.2:
Model 3) 0-0.086258; 13 (4)= 1.645323 [0.1813]; )3 g (4)= 1.614414 [0.1849]; 7., = 0.665830 [0.7940]; JB, =0.850042 [0.
Model (4 0=0.087452; %3 (4)= 1.772113 [0.1525]; )3 p oy (4)= 1.377936 [0.2547]; 57y = 0.653299 [0.7960]; JB, =2.713746 [0.
Model (5) 0=0.082695; x3.(4)= 1.281710 [0.2933]; oy (4)=1.302488 [0.2816]; 7y, = 0.697247 [0.7732]; JB, =2.717059 [0.2
Model (6 0=0.084642; 13 .(4)=1.572671 [0.2008]; 3 -py (4)=0.704503 [0.59251]; 71, = 0.735148 [0.7436]; JB = 0.944880 [0.6
Model () 6=0.086974; xéc(4)= 1.127114 [0.3571]; xﬁRCH(4)= 0.994988 [0.4190]; szmmz 1.244272 [0.2817]; JBN= 0.181515 [0.

Qeyd: AIn(QUDM),- asili doyisen; o - reqressiyanin standart xotasi; ardicil korelyasiya testi noticosi -2, heteroskedastiklik testi
noticasi : Breusch-Pagan testi ilo - y3pcy vo ARCH testi ilo -yZgrr; Ag kily xotasinn normal paylanmasi - JBy, funksional
misspesifikasiyanin yoxlanmasi - Frp; ; *¥**, ** va * sifir hipotezinin miivafiq olaraq 1%, 5% va 10% shamiyyatlilik deracasinda
rodd olundugunu gostorir; Ehtimallar mortoriza igorisinds verilmisdir; Qiymotlondirmo periodu: 2000Q1-2015Q4.
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Goriindiiyti kimi, modelds tolob olunan biitiin ilkin sortlor 6donmokdadir. Bela
Ki, bir period gecikmo ilo modelo sorbast doyison kimi daxil edilon asili doyisonin
(lagged dependent variable) omsali biitiin modellordo manfi vo statistik olaraq 1%
ohamiyyatlilik daracasindo shomiyyatlidir. Bundan olava, biitiin modellords ag kiiy
Xotasinin diognastik yoxlanmasi miisbat notico verir. Basqa sozlo, modellorin heg
birinds ardicil korelyasiya vo heteroskedastiklik problemi yoxdur, regressiya standart
Xotasi kigikdir.

Ag kiiy xotas1 normal paylanib. Modellordo spesifikasiya problemi yoxdur.
Cunki, sifir hipotezinin rodd olunma ehtimali biitiin hallarda 10%-don yiiksokdir
(» > 0.10).

Indi is9, doyisonlor arasinda uzunmiiddetli dévr vo ya kointegrasiya olagesinin
movcudlugu yoxlanilmalidir. Yuxarida da geyd olundugu kimi, bunun {igiin Wald
testi istifada olunur va alds olunan F-statistik doyarine asason sifir hipotezi yoxlanilir.
Cadval 3.5-do kointegrasiya slagesinin yoxlanilmasi ilo bagli test naticalori tosvir
olunmusdur.

Qeyd edoak ki, sifir hipotezi olaraq yoxlamlan 6 = 6,, = 0,5 = 0,9 = 6,,, =0
ECM-do uzunmiiddotli dovr omsallarinin birlikdo ohomiyyatliliyinin yoxlanilmasini
xarakterizo edir. Burada 6-lar yoxlanilan bir period gecikmo ilo natural logarifmik
ifadads asili doyigonin 6ziiniin va Sarbast dayisonlarin (x;, QTBG, NQ, NH) amsal-
larin1 tomsil edir.

Test naticasinds alds olunan F-Statistik dayarlari biitiin modellords 1% shomiy-
yatlilik daracasinds hom Pesaran vo d. [128], hom do Narayan [115] kritik dayarle-
rinin yuxari haddindon boyiikdiir. Bu iso kointeqrasiya slagssinin olmadigi ilo bagh
irali siiriilmis sifir hipotezinin radd olunmasi demokdir. Belaliklo, qiymatlondirmoa
naticalari 1% ohomiyyatlilik daracasinds doyisonlor arasinda uzunmiiddatli dévr vo

ya kointeqrasiya alagesinin oldugunu siibut edir.
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Cadval 3.5.

ARDLBT yanasmasinda kointeqrasiya alagasinin yoxlamilmasi

Pesaran do d. (2001)

Narayan (2005) kritik

Hesablanan Ohoamiyyatlilik kritik dayorlori dayarlori
F-Statistik dayari daracasi Asagi Yuxari Asagi Yuxari
Sarhad Sorhor sarhad Sarhar
Model 1: x,-MBX
1% 3.65 4.66 3.451 4.764
Fw = 6.989920 5% 2.79 3.67 2.589 3.683
10% 2.37 3.20 2.204 3.210
Model 2: x,-[X
1% 3.65 4.66 3.451 4.764
Fw =5.911281 5% 2.79 3.67 2.589 3.683
10% 2.37 3.20 2.204 3.210
Model 3: x;.-ldX
1% 3.65 4.66 3.451 4.764
Fw = 6.481502 5% 2.79 3.67 2.589 3.683
10% 2.37 3.20 2.204 3.210
Model 4: x,-TX
1% 3.65 4.66 3.451 4.764
Fw = 5.810285 5% 2.79 3.67 2.589 3.683
10% 2.37 3.20 2.204 3.210
Model 5: x;-SX
1% 3.65 4.66 3.451 4.764
Fw = 7.059399 5% 2.79 3.67 2.589 3.683
10% 2.37 3.20 2.204 3.210
Model 6: x;-SosX
1% 3.65 4.66 3.451 4.764
Fw = 5.468787 5% 2.79 3.67 2.589 3.683
10% 2.37 3.20 2.204 3.210
Model 7: x,-DX
1% 3.65 4.66 3.451 4.764
Fw = 5.699413 5% 2.79 3.67 2.589 3.683
10% 2.37 3.20 2.204 3.210

Qeyd: Fy sifir hipotezini yoxlamaq l¢iin hesablanan F-Statistik doyoridir. Testin sorhad (kritik)
giymatlorigecikmasi ilo verilmis 4 regressor, mohdudiyyst qoyulmus sarbast hadd va trend dayisoninin

olmadig [bax: 128, 5.300] vo 60 miisahids olanhal iigiindiir [115].

Cadval 3.5-0 Bevley [50] transformasiyas1 totbig olundugda ARDLBT

kointeqrasiya yanasmasinda uzunmiiddatli dovr tonliklari alds olunur:

In(QUDM), = 4.526 + 0.619 * In(MBX), — 0.085 * In(QTBG), + 0.080 * In(NQ), —
(3.8)

_0.130 * ln(NH)t + ult
In(QUDM), = 8.949 + 0.641 * In(iX), — 0.609 * In(QTBG), + 0.204 * In(NQ), —

—0.294 * In(NH); + uy;
In(QUDM), = 4.336 + 0.529 * In(idX), — 0.186 = In(QTBG), + 0.371 = In(NQ), +
+0.104 * In(NH); + uz;

(3.9)

(3.10)
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In(QUDM), = 4.149 + 0.712 * In(TX), — 0.203 * In(QTBG), + 0.380 * In(NQ), +

+0.007 * In(NH) ¢ + uy, (3.11)
In(QUDM), = 6.528 + 0.768 * In(SX), — 0.108 = In(QTBG); + 0.070 * In(NQ), —
—0.170 * In(NH); + us; (3.12)
In(QUDM), = 3.785 + 0.826 * In(SosX), — 0.133 x In(QTBG), + 0.204 = In(NQ), —
—0.093 * In(NH); + ug; (3.13)
In(QUDM), = 5.815 + 0.524 * In(DX); + 0.013 * In(QTBG); — 0.017 * In(NQ), —
—0.131 *In(NH); + uy; (3.14)

Tonlik 3.8-3.14 Azorbaycanda geyri-neft sektorunun inkisafinda fiskal siyasatin
rolu ilo bagli shomiyyatli molumat verir. Noticalor Keynesyan hipotezi, hamginin do
IS-LM-BP modeli osasinda verilon noazori analizdoki miiddoalar1 doastokloyir.
Qiymatlandirma naticalori uzunmiiddstli dévrds biidca xarclarinin geyri-neft sektoru
tizorinds tasirinin statistik olarag ohamiyyatli vo miisbat oldugunu gostarir. Digor
torofdon, vergilori tomsil edan geyri-transfer biidca galirlorinin geyri-neft UDM-o
gozlonildiyi kimi monfi tosiri var.

Indi iso biidca xorclorinin effektivliyini xarakterizo edon asas amsallarm sorhina
baxaq. Olda olunan naticalor, uzunmiiddatli dévrds digor faktorlar sabit galarsa
(doyismazsa) MBX-da 1%-lik artisin / azalmanin QUDM-do 0.62%, IX-do 1%-lik
artisin / azalmanin QUDM-da 0.64%, idX-da 1%-lik artisin / azalmanin QUDM-da
0.53%, TX-do 1%-lik artisin / azalmanin QUDM-do 0.71%, SX-do 1%-lik artisin /
azalmanin QUDM-do 0.77%, SosX-do 1%-lik artisin / azalmanin QUDM-dos 0.83%,
DX-do isa 1%-lik artisin / azalmanin QUDM-do 0.52% artisa / azalmaya sobab
oldugunu gostorir. Uzunmiiddotli dovrdo miisbot tosirin olmasi nozariyys ilo do
gozlonilondir. Bununla bels, forgli istigamatlor iizro tesir migdarinin ciddi dlgiido
farglanmasi nazardon gagmamalidir.

Elastiklik omsali baximindan gotiirdiikdo on boylik effektivlik TX vo SX-ni do
ohato edan SosX-o maxsus oldugu goriiliir. Bu konteksda, effektivlilik siralamasinda
2-Ci vo 3-cu yerlori miivafiq olaraq SX vo TX-nin tutmasi normaldir. ©On kigik
elastiklik amsal1 iso 1dX vo DX-o moxsusdur. Qiymotlandirme naticalori qisamiiddotli

dovrda do biidco Xarclarinin tosirinin miisbat vo statistik olarag shomiyyatli oldugunu



gostorir.
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on son morhalo olarag giymatlondirilmis kointeqrasiya tonliyindoa stabilliyin

yoxlanilmasi ila bagli naticalor cadval 3.6-da verilmisdir..

Cadval 3.6.

Kointeqrasiya slagosinin stabilliyinin yoxlanilmasi

Model I Model (2) Model (3) Model (4) Model (5) Model (6) Model (7)

ect;_q 0585  -0555  -0.452" -0.3897°  -05007°  -0.4947  -0.465

Aln(MBX), 0.128 - - - - - -

Aln(iX), - 0.174™ - - - - -

Aln(idX), - - 0.130™ - - - -

AIn(TX), - - - 0.153™

Aln(SX), - - - - 0.160"" - -

Aln(SosX), - - - - - 0.165

Aln(DX), - - - - - - 01567

Aln(QTBG), - -0.108 -0.083 - -0.083 -0.099 -

Aln(NH), - - - -0.378" - -

Aln(QUDM),_, - - -0.376™°  -0433"7 033177 -0.3497 04357

AIn(QTBG)¢_4 - 0.188" - - - -

Aln(NH),_4 -0.392 - -0.882"™"  -0.768"7  -0.6177" 0569  -0.747"

Aln(QUDM),_, - - -0.3007" 037177 01507  -0.157"  -0.4307"

AIn(QTBG),_, - - -0.2137 -0.137 02327 02117  -0.184"

Aln(NQ),_, - - o - 0.230" 0.224™ -

Aln(QUDM),_5 - - -0.181 -0.246 - - -0.333

AIn(QTBG);_3 - - -0.133" - -0.129 -0.109 -

Aln(QUDM),_, - - - - - - -0.195"

Seas (1) -0.3977"  -0.368""  -0.2397" 02457 035177 -0.367  -0.277

Sabit 0.004 0.002 0.0002 0.002 -0.001 -0.004 -0.009

Ag kiiy xatasimin diognastiq yoxlamilmasi naticalori

_ ) — . a2 — . a2 —

Model (1) 6=0.105742;%.(4)=1.154933 [0.3412]; 3 g 1y (4)=0.893739 [0.4743]; = 1.064022 |
— 2 — . a2 — c 2 —

Model (2) 6=0.107312;2.(4)=0.502524 [0.7340]; % oy (4)=0.631401 [0.6423]; 33 = 0.632332 |
_ ) — ) — . a2 —

Model (3) 6=0.082662;%.(4)=1.697130 [0.1673]; 2y oy (4)= 1.606333 [0.1869]; %z = 0.690576
— 2 — ) — ) —

Model (4) 6=0.083881;2.(4)=1.836171 [0.1381]; 2 oy (4)= 1.369882 [0.2574]; .1 = 0.674506
_ ) — . — . —

Model (5) 6=0.079175;%.(4)= 1.352748[0.2658]; x4 4 (4)=1.288090 [0.2870]; %15 = 0495734 |
— 2 — . a2 — . a2 —

Model (6) 6=0.080960;2.(4)=1.651538 [0.1789]; 1% (4)=0.710810 [0.5883]; 2,1 = 0.697933 |
_ ) — . — . —

Model (7) 6=0.083353;2.(4)= 1.150888[0.3451]; x4 -y (4)= 0.992719 [0.4202]; 1z = 1.023501

Qeyd: AIn(QUDM),- asili dayison; o - reqressiyanin standart xatasi; ardicil korelyasiya testi naticasi -y 2.,
heteroskedastiklik testi noticasi : Breusch-Pagan testi ilo - y3rcy vo ARCH testi ilo -yZzrr; A kily xotasmn
normal paylanmasi - /By, funksional misspesifikasiyanin yoxlanmasi - Fgg; ; **% ** vo * sifir hipotezinin
miivafiq olaraq 1%, 5% vo 10% shomiyyatlilik doracasinds radd olundugunu gostorir; Ehtimallar mortorizo
icarisinds verilmigdir; Qiymatlondirma periodu: 2000Q1-2015Q4.

Xatirladaq ki, burada stabillik dedikdo qisamiiddestli dovrdo tarazliq
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vaziyyatindon konarlagsmalarin vzunmiiddotli dovrdo tarazliq vaziyyatino korreksiya
olunmasi siirati basa diisiiliir vo ect;_,-Iin amsali asasinda miisyyan olunur. Biitiin
miivafiq omsallarin monfi va statistik shamiyyatli olmasi modellordo kointeqrasiya
olagosinin stabil oldugu fikrini dostoklayir.

Qisamiiddoatli dovrdo Konarlasmalar 2-3 riib orzindo korreksiya olunaraq
uzunmiiddotli dovr tarazliq slagesine dogru yigilir.

Qeyd edok ki, kointeqrasiya olagesinin stabilliyinin yoxlanilmasi modellarinda
do tolob olunan sortlor testlor vasitesilo yoxlanilmigdir. Goriindiiyli kimi, modellor
biitiin sortlori 6dayir.

3.2.3. FMOLS, DOLS, CCR va Engle-Granger analizi naticalarinin tahlili

Istifado olunan diger giymetlondirme metodlar1 — FMOLS, DOLS vo CCR
kointeqrasiya metodlart vo Engle-Granger analizinin naticolorinin tohlili biidco
siyasatinin effektivliyinin todqiq olunmasinda c¢ox faydalidir. Ciinki, ARDLBT
kointeqrasiya yanasmasi ilo aldo olunan naticolorin bu metodlarin totbiqi ilo tokrar

gbzdon kecirimosi daha etibarli tohlil aparilmasina imkan verir.

Cadval 3.7.
Phillips-Ouliaris kointeqrasiya testi naticalari

Tau-statistik z-statistik Tau-statistik z-statistik
Model 1: x,-MBX Model 2: x,- IX
FMOLS -7.596 " -64.415 " FMOLS  -4.898" -35.023 "
DOLS 7596 -64.415 " DOLS -4.898 " -35.023"
CCR -7.596 " -64.415 ™" CCR -4.898™ -35.023™
Model 3: x,-TdX Model 4 : x,-TX
FMOLS -6.056 " -49.7417 FMOLS  -4.898" -35.023 "
DOLS -6.057"" -49.740™" DOLS -4.898 " -35.023"
CCR -6.057"" -49.740 ™" CCR -4.898™ -35.023™
Model 5 : x;- SX Model 6 : x;-SosX
FMOLS -6.030"" 473807 FMOLS  -6.709" -54.995 "
DOLS -6.030™" -47.380 """ DOLS -6.709™" -54.995
CCR -6.030" -47.380"" CCR -6.709 " -54.995 "
Model 7 : x;-DX
FMOLS -6.929™" -56.070
DOLS -6.929™" -56.070 "
CCR -6.929™ -56.070 "

Qeyd: asili dayison - In(QUDM),. Sifir hipotezi — dayisanlor arasinda kointeqrasiya alaqasi yoxdur; ***, ** Vo * sifir
hipotezinin miivafiq olaraq 1%, 5% va 10% ahamiyyatlilik daracasinda radd olundugunu gostorir; Optimal gecikma
olgiisii Schwarz Kriteriyas: asasinda maksimum 4 period gecikma olmagla segilib; tau-statistik naticalori tigiin ehtimallar
(p-values) MacKinnon [111]-don gotiriiliib. Testin sarhad (kritik) giymatlarigecikmasi ilo verilmis 4 regressor,
mohdudiyyat goyulmus sarbast hadd va trend dayisoninin olmadigi [bax 128, $.300].
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FMOLS, DOLS vo CCR metodlari ilo reqressiya omsallarinin giymatlondirmasi
aparildigdan sonra ilk ndvbado doyisonlor arasinda kointeqrasiya olagosinin
movcudlugunu yoxlamaq lazimdir. Bu moagsadls Phillips-Ouliaris kointegrasiya testi
istifads olunmusdur va test naticalori cadval 3.7-da verilmisdir.

Cadval 3.7-ds togdim olunan naticalor biitiin modellarin (model 1-7) FMOLS,
DOLS vo CCR ilo giymatlondirilmosi halinda doyisonlor arasinda kointeqrasiya
alagesinin moveud oldugunu gostorir. Hor bir halda, “kointeqrasiya slagosi yoxdur”

sifir hipotezi 5% ahomiyyatlilik doracasinds radd olunur.

Cadval 3.8.

Ag kily xatalarmin stasionarh@inin yoxlanilmasi
Model 1: x,-MBX
Dayison ADF PP KPSS
u,-FMOLS -2.183 -9.267 0.381°
u,-DOLS -8.157"" -8.157"" 0.084
u,-CCR -2.802" -10.493 ™ 0.254
Model 2: x,- IX Model 3 : x,-IldX
Dayison ADF PP KPSS Dayison ADF PP KPSS
u,-FMOLS  -7.436°  -7.503" 0509° |u,-FMOLS -1.508 -6.257 0.445
u,-DOLS -8.675°  -8.611° 0.047 u,-DOLS -7.867"" -7.881"" 0.038
u,-CCR 9403”7  -9518™" 0.237 u.-CCR -8.0877  -8.2927" 0.122
Model 4: x,-TX Model 5 : x;-SX
u,-FMOLS  -0.974 571277 04297 | u, -1.792 -6.184"  0.345
u,-DOLS -6.8167"  -6.804"  0.055 ug -6.694""  -6.6737 0.070""
u,-CCR -1.725 -8.1837"  0.284 u, -2.883"  -7.57377  0.124
Model 6 : x;-SosX Model 7 : x,-DX
u,-FMOLS  -1.814 -7.965°  0.462° u,-FMOLS  -7.485  -7.483"  0.247
u,-DOLS -8.3737"°  -8.3637  0.090 u,-DOLS 8313 -8.754™"  0.048
u,-CCR -3.2417 - 0.403" u,-CCR -8.6277"  -8.6177"  0.092

10.823™"

Qeyd: Qeyd: ADF, PP va KPSS miivafiq olaraq Augmented Dickey-Fuller, Phillips-Perron va Kwiatkowski-
Phillips-Schmidt-Shin vahid kék testlarini ifada edir. Maksimum gecikma é6l¢iisii 10-dur. ADF testinda optimal
gecikmo édlgiisii Schwarz kriteriyasina asason avtomatik olaraq miiayyon olunur; ***, ** va * sifir hipotezinin

miivafiq olaraq 1%, 5% va 10% ahamiyyatlilik doracasinda radd olundugunu gostorir; Kritik dayarlor MacKinnon
[111] va Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin [104]-dan gotiiriilmiisdiir. Qiymatlondirma periodu: 200001 -
2015Q4.

Dayisonlor arasinda kointeqrasiya olagesinin movecud oldugunu gostoran digor
bir xiisusiyyat do giymotlondirmolordon alds olunan ag kily xotalarinin stasionar
olmasidir. Cadval 3.8-do FMOLS, DOLS va CCR vasitasila giymatlondirilmis har bir
uzunmiiddatli dovr tonliynin ag kiiy xotas1 iizorindo ADF, PP vo KPSS vahid kok

testlori totbiq edilorak stasionarliq testi naticalori verilmisdir.
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Umumi olaraq baxildiginda ag kiiy xotalarmin stasionar oldugu goriiniir. PP testi
biitlin hallarda sifir hipotezini rodd edon statistik doyarlor verir. Lakin, ADF testi
naticalori bir ne¢o halda FMOLS vasitasilo giymatlondirilon tanliklords ag kiiy
KPSS testi do 5%

ohamiyyatlilik doracasinds biitiin hallarda ag kiiy Xoatalarinin stasionar oldugu fikrini

Xotasinin qgeyri stasionar oldugunu gostorir. naticalori
dostokloyir. Bu noticolora osason ag kily xotalarinin biitlin modellordo stasionar
oldugu vo belaliklo do kointegrasiya slagesinin mévcudlugu bir daha 6z tasdigini
tapmis olur. Gorlindilyli kimi, bu notico yuxarida verilon Phillips-Ouliaris
kointeqrasiya testi naticalarini dostoklayir.

Kointegrasiya testi olaraq istifado olunan har iki yanagmanin naticalorina asasan
giymoatlondirilon regressiya tonliklorini uzunmiiddatli dovr tanliyi kimi gobul edarak
sorh vermok olar. Cadval 3.9-do FMOLS, DOLS vo CCR kointeqrasiya metodlari

istifado olunmagla olds olunan uzunmiiddatli dovr tizro elastiklik amsallar1 tosvir

olunmusdur.
Cadval 3.9.
Uzunmiiddatli dovr alagasinin giymatlandirma naticalari
(FMOLS, DOLS va CCR istifads olunmagla)

Model 1: x,-MBX
Doyison FMOLS DOLS CCR
In(MBX), 0.814" 1.0277" 0.9017
In(QTBG), -0.272"" -0.303"" -0.2737
In(NQ), 0.079 -0.108 0.030
In(NH), -0.253™ -0.387" -0.3477
Seas(1) -0.101™ -0.3297" -0.1117
Sabit 5.026" 5.506 5258
Model 2: x,- IX Model 3 : x,-IdX
Dayison FMOLS DOLS CCR Dayison FMOLS DOLS CCR
In(iX), 0661  0.780°  0.790" | In(idX), 0817 1117 1069
In(QTBG), -0.363""  -0.783"" -0.592"" |In(QTBG), -0.360  -0.599™" -0.662" "
In(NQ), 0.092 04717  -0.197 In(NQ), 03057 02707 0.364"
In(NH), -0.526™"  -0.767"" -0.730"" | In(NH), 0.108 0.101 0.122
Seas(1) 014777 -0.308""  -0.214"" | Seas(1) 0.052 -0.383"7"  0.228™
Sabit 9.132"" 11.144™" 10.753" | Sabit 414177 46157 4544
Model 4: x,-TX Model 5 : x;-SX
In(TX), 0.8347"  0.996 1467 |In(SX), 0.805°  1.0247"  1.007
In(QTBG),  -0.328™"  -0.049 -0.269” | In(QTBG), -0.266"" -0.285"" -0.463""
In(NQ), 0.381" 0.637 0.180 In(NQ), 0.171 0.035 0.163
In(NH), 0.091 07167  -0.321 In(NH), -0.101 -0.241°  -0.157
Seas(1) -0.045 -0.162 -0.124 Seas(1) -0.0477"  -0.283""  0.191
Sabit 35437 52957 37687 | Sabit 6.2507" 717777 714277
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Cadval 3.9.-un ard:

Model 6 : x,-SosX Model 7 : x,-DX

In(SosX),  0.8537 1.06377  1.023 | In(DX), 0.708""  1.057  0.837
In(QTBG),  -0.262""  -0.151 -0.369™" | In(QTBG), -0.168"  -0.068  -0.254""
In(NQ), 0.238" 0.077 02737 | In(NQ), -0.046 -0.538"  -0.058
In(NH), 0.032 -0.152°  -0.077 In(NH), -0.208"  -04777  -0.348"
Seas(1) -0.068""  -0.348"" -0.124" | Seas(1) -0.067°  -0.3107 -0.076
Sabit 3.248™° 3398 3566 | Sabit 6.303™ 7.666"  -0.087

Qeyd: Asili dayison -In(QUDM) .. ***, ** va * sifir hipotezinin miivafiq olaraq 1%, 5% va 10%
ahamiyyatlilik doracasinda radd olundugunu géstarir. Qiymatlondirmas periodu 2000g1-2015g4.

Cadval 3.9 6ziindo 21 uzunmiiddatli dovr tonliyinin omsallarini oks etdirir. Bu
isa naticalorin etibarililign vo inandiriciligi baximindan ¢ox vacibdir. i1k baxisda osas
maraq dairasindo olan omsallarla bagli vahid fikir soylomok miimkiindiir. Biitiin
modellorda biidco Xorclorini ifado edon sarbost doyisonin amsali nazariyys ilo do
gozlonildiyi kimi miisbat vo statistik olaraq shamiyyatlidir. Eyni zamanda, vergilarin
tosirini avozedici doyison Kimi tomsil edon QTBG-nin omsali har zaman monfidir va
21 modeldon 18-do statistik olarag oshomiyyatlidir. Bu noticolor ARDLBT
kointeqrasiya yanagmasi naticalorini dastoklayir.

Lakin, elastiklik omsallarinin miqyas1 konteksinds effektivlik analizi aparilarkon
fargli xarc istigamatlori va istifads olunan giymatlondirms metodlarindan asili olaraq
forglorin oldugu goriiniir.

Qiymoatlondirma naticolori gostorir ki, diger doyisonlor sabit qalarsa biidco
xarclorinds doyismonin QUDM iizerinds asagidaki kimi tosiri olacaq:

-MBX 1% artarsa /azalarsa QUDM ortalama olaraq 0.81-1.03% artar/azalar.

-1X 1% artarsa /azalarsa QUDM ortalama olaraq 0.66-0.80% artar/azalar.

-1dX 1% artarsa /azalarsa QUDM ortalama olaraq 0.82-1.12% artar/azalar.

- TX 1% artarsa /azalarsa QUDM ortalama olaraq 0.83-1.47% artar/azalar.

- SX 1% artarsa /azalarsa QUDM ortalama olaraq 0.81-1.02% artar/azalar.

- SosX 1% artarsa /azalarsa QUDM ortalama olaraq 0.85-1.05% artar/azalar.

- DX 1% artarsa /azalarsa QUDM ortalama olaraq 0.71-1.06% artar/azalar.

Eyni zamanda, statistik olarag shomiyyatli olmayan istisna amsallar1 nazara
almasaq, digar faktorlarin doyismodiyi halda QTBG-do 1%-lik artimin / azalmanin
QUDM-ds ortalama olarag 0.17-0.78% azalmaya/artisa sabab olacag: goriiniir.

Forgli istigamotlor tizro xarclorin effektivliyino baxildigda iso sosial istigamotli
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xarclorin (SosX, TX, SX) QUDM iizerindo daha gox miisbat effekti oldugu giiriiniir.
Xoarclorin azaldilmas1 fonunda iqtisadiyyata qoyulan investisiya xarclarinin azaldilmasi
QUDM iizorinda nisboton daha az menfi tasiro sobab olar. Lakin, hor bir halda (digor
faktorlarin sabit qaldig: forz olunarsa) genisladici fiskal siyasotin QUDM-ni artiracagi,
daraldici fiskal siyasotin iso monfi tosir gostoracayi qagmilmazdir. Bu isa ham IS-LM-
BP modeli c¢orgivasindo 2-ci fosildo aparilan nozori analiz, hom do ARDLBT
kointeqrasiya yanasmasi naticalori ilo {ist-iisto diisiir.

Qisamiiddatli Vo uzunmiiddatli sobab-natica slagssini Engle-Granger kointegrasiya
metodu tlizorindon Granger sobob-natico olagasini istifado etmoklo daha aydmn tohlil
etmok olar. Yuxarida da geyd olundugu kimi, bu analizin aparilmasi {i¢iin lazim olan
kointegrasiya tonliyinin  giymatlondirilmasi 3 forgli  (FMOLS, DOLS,CCR)
giymotlondirmo metodu asasinda yerins yetirilib.

Coadval 3.10-da mocmu xarclor vo forgli istigamatlor tizro biidco Xarclorinin,
homginin da biitiin modellorde QTBG-nin QUDM-2 qisa vo uzunmiiddatli dovrda tosiri
ilo bagl analiz naticalori verilmisdir. Qisamiiddatli dovr tohlillorinda kointegrasiya
tonliyinin giymatlondirilmoe metodundan asili olaraq naticalor forglilik gostarir. FMOLS
vo CCR kointegrasiya tonliyi osasinda olds olunan analiz noticolori MBX, IX, SosX,
DX-nin va QTBG-nin QUDM iizarinds qisamiiddatli dévrdo statistik olaraq shomiyyatli
tosirinin oldugunu gostoarir. DOLS asasinda alda olunan naticalor iss bu fikri dostoklayici
mahiyyatdas deyil, daha daqiq desok alinan naticalor statistik olaraq shamiyyatsizdir.

Cadval 3.10.

Granger sabab-natica analizi giymatlandirma naticalari

Tosirin monbayi (sarbast doyison)
Uzunmiiddatli

Qisamiiddatli dovr N Giclii tosir
dovr
Metod  Asih dayison Aln(x,) AIn(QTBG) ECTy, EeCA-II-Fll(xt) EQCA-II-;l(QTB G)

Model 1: x,- MBX
FMOLS  Alog(QUDM), 3502  6.751 19.529 8.513" 8.331
DOLS Alog(QUDM),  2.049 1.924 9.104™ 4859 4.462°"
CCR Alog(QUDM), 3.954" 6592 17.803"" 7.889™" 7.710™"
Model 2: x,- IX
FMOLS  Alog(QUDM), 2.448 8.306 16.165 6.386 7.6617
DOLS Alog(QUDM),  0.497 1.359 3.928™ 1.934 2.426"
CCR Alog(QUDM), 3.270"  10.783" 15.793"" 6.340"" 7.562""

Model 3: x;- IdX
FMOLS  Alog(QUDM), 1.693 5.165 7.4247 2.888" 41957




101

Cadval 3.10-un ard:

DOLS Alog(QUDM),  1.017 3.449" 9.744™" 4.929™ 5.425""
CCR Alog(QUDM),  1.979 4413 4957 3.275" 3.316"
Model 4: x,- TX

FMOLS  Alog(QUDM), 1.444 4689 14.005 6.2117" 6.289"
DOLS Alog(QUDM),  1.127 1.258 3.589™ 2.287 2.088"
CCR Alog(QUDM),  1.480 3.222" 5.330" 2.983" 3.487"
Model 5: x,- SX

FMOLS  Alog(QUDM), 0.018 5516 12,9817 6.245 6.385
DOLS Alog(QUDM),  1.105 2.975" 10.732"" 5.479"" 5.484""
CCR Alog(QUDM),  0.172 5.984"" 7.485"" 4.246™" 4.3714™
Model 6: x;- SosXX

FMOLS  Alog(QUDM), 2737 5.745 19.776" 8.319 8.366
DOLS Alog(QUDM),  1.361 1.793 12.382°" 5.837"" 5572
CCR Alog(QUDM), 3.0147  7.3317 15.509"" 6.7917" 6.835
Model 7: x,- DX

FMOLS  Alog(QUDM), 2.295 36737 154517 7594 6.955
DOLS Alog(QUDM), 1.311 1.07 4.823" 3.247" 2.494"
CCR Alog(QUDM),  2.393 5.119™" 11.7817" 6.234"" 56317

Qeyd: Qisamiiddotli dovr vo giiclii tosir baghqlar1 altinda verilon Vald testdon alinmis Xi-kvadrat statistic
doyorloridir. Uzunmiiddatli dovr omsallar: baghgi ilo SOA omsallar1 verilib. *** ** va * miivafiq olaraq 1%, 5%
Vo 10% ohomiyyatlilik doracasini gostarir. Qiymotlondirmo period: 2000q1-2015g4

Model 3-5-do QTBG-nin ciddi qisamiiddatli dovr tesiri oldugu har 3 metod
osasinda tosdiqlonir. Maraqhidir ki, har 3 halda analiz neticolori 1dX, TX vo SX-nin
qisamiiddatli dévrdo QUDM-o ohomiyyatli tosiri olmadigini gostarir. Dayisonlor
arasinda uzunmiiddatli dovr alagesi va giiclii sabab-natico slagesinin oldugu fikri iso

biitiin hallarda tosdiglonir.

3.3. Biidco galirlarinin stabilliyi probleminin ekonometrik

giymatlondirilmasi va naticalarin tahlili

Biidco siyasati ilo nozords tutulan foaliyyatlorin effektiv icrasinin toamin
olunmasi, basqa soézlo Xarclorin maliyyslosdirilmasi baximindan biidca golirlorinds
stabillik ciddi oshomiyyot dasiyir. Yuxarida da gqeyd olundugu kimi, Azorbaycanin
dovlat biidcasinds golirlorin  formalagsmasinda osas rolu  ARDNF-don birbasa
transferlor toskil edir. Lakin, birbasa transferlorin xaricinds do biidcanin galirlari neft
sektorunda bas veron doyisiklikloro hossasdir. Eyni zamanda, yuxarida biidconin
vergi galirlorinin valyuta mazonnasindoki dayisikliklora, basqa s6zlo devalvasiyaya

elastikliyinin nozori ¢orgivasi toqdim olundu. Azarbaycan iglin 2015-ci ilin
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avvalindon miisahido olunan manatin ucuzlagsmasi vo iki dofo koskin devalvasiyanin
bas vermosi fonunda vergi golirlorinds stabilliyin qorunmasi baximindan devalvasiya
amilinin tasirinin giymatlondirilmasi miihiim shamiyyat kasb edir. Buna gora do, bu
hissada har iki masalo ekonometrik modellar tatbiq olunmagla tahlil olunacag.
3.3.1. Ekonometrik modellarin qurulmasi
Daha effektiv naticolorin oldo olunmas: iiciin bu hissado do biitiin hallarda

modellards elastik slagonin (faiz-faiz) giymatlondirilmasi aparilacagq.
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Ekonometrik tohlilloro kegmozdon ovval doyisonlorin logarifmik profillaring

baxmag modellosdirmonin daha dogru edilmosi baximindan faydalidir. Sokil 3.2-do

bu hissado ekonometrik giymatlondirmoalor iigiin istifado olunacaq doyisanlorin

logarifmik profillari verilmisdir.

NQ va NH-nin logarifmik profillori sokil 3.1-do mdvcud oldugu ii¢iin burada

tokrar verilmir. Qeyd edok ki, gafiklor E-views 9 kompyuter programi vasitoesilo

hazirlandigi tigiin “©” horfi yerino doyisonlorin qisaltmalarinda “E” harfi verilir
(masalon “MODV” yerino “MEDV”).

Yuxaridaki qrafiklordo ciddi sinma QTBG-do 2015-ci ilin 3-cii riibiindo

miisahida olunur va bu modellogdirmo zaman fiktiv dayison (dummy variable) olaraq

modelo daxil edilocok. Digor grafiklordoki dalgalanmanin nefto bagli faktorlara goéra

oldugunu hesab etmok olar.

Cadval 3.11.
Vahid kok testlarinin naticalari
ADF testi PP testi KPSS testi
Dayigonin . Birinci . Birinci . Birinci
adi Saviyys K ;:::gb K Saviyya tortib farq Saviyya tortib far
QTBG -2.230 0 -10747 0 -2.022 210939 0.6947  0.310
MVG -1.725 0 9073 0 -1.481 -10.740™"  0.802™"  0.391"
NVG -2.606" 0 -9.719™ 0 -2.542 -11.600™"  0.467°  0.500”
QNVG -0.688 1 -12277 0 -0.863 -12.393™  1.012"  0.184
MoDV -0.035 3 68477 2 -0.641 211475 1.008™°  0.296
NODV 6.984™" 0 -9.928"" 2 -6.974™"  -27.034™"  0.439" 0.149
ONODV -0.499 3 -6.652"" 2 -1132 -11.009™  0.978™"  0.459"
Sa MMV -1.972 0 —8.839:: 0 -1.911 —8.8422:: 0.501:* 0.081
it MV -2.215 0 -9501™ 0 -2.094 -9.6003""  0360°  0.103
QNMV -0.865 3 -9.179 2 -1.408 -16.765 0.904 0.240
GV -1.980 4 -2814" 3 -1.829 -11.746™ 0.814™  0.350
VM -1.676 3 -1.287 2 -0.814 -4.1974™ 0475~  0.373"
ONI -2.667° 1 -78317° 2 -42597" -25734"" 05887  0.182
DS -0.598 4 -4156"" 3 -2.078 -19.087" 0.932°"  0.101
oUDM -0.592 4 -44567" 3 -2.006 21.2817"  0.992”"  0.096
NQ -1.538 2 -65617 1 -1.676 566217 07537 0.227
NH -1.200 0 -65607" 1 -1.214 -6.7092"" 0.822"  0.225
QTBG -2.148 0 -11.017 0 -1.812 -11.2327° 02100 0.176"
sa MVG -2.687 0 -9011™ 0  -2.633 -11.720"™"  0.155~  0.5007
bit NVG -2.699 0 -97107 0 -2.618 -14.400™" 0.1777 0377
va  QNVG -2.523 1 -123177 0 42227 12456 0.087 0.079
tre  MODV 4678 0 -67157 2 46057 -11.129™"  0.099 0.133"
nd NODV 72227 0 -9.908™ 2 72177 -29.4917"  0.2477"  0.105
ONODV -1.819 3 66397 2  -3.88  -1154277  0.119 0.347
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Cadval 3.11-in ard:

MMV -2.136 0 -87927 0 -2.077 -8.81817°  0.145°  0.054
NMV -2.167 0 957777 0 -2.167 95967  0.1517  0.057
QONMV -0.826 3 -93167 2 -5.098""  -17.308™"  0.128" 0.133"
GV -1.077 4 -3.097 3 -2.412 2125217 01957 0.2047
VM -1.085 3 -0.860 2 -1.763 -455637° 01817  0.1917
ONI -2.687 1 -8.033" 2 52207 -4299" = 0.2237 0.107
DS -2.230 4 -40807 3 -6.3197" -18.748""  0.1897  0.101
oUDM -2.311 4 -43917" 3  -6756  -21.0797"  0.195"  0.095
NQ -1.007 2 -6.68 1 -1.394 57892 0.1527  0.119

*kk

NH -0.763 0 -66847" 1 -0.952 -0.691 0.183"  0.124"

Qeyd: ADF, PP vo KPSS miivafiq olaraq Augmented Dickey-Fuller, Phillips-Perron vo Kwiatkowski-Phillips-
Schmidt-Shin vahid kok testlorini ifado edir. Maksimum gecikmo olgiisii 10-dur. ADF testindo optimal gecikmo
Olciisti (k) Schwarz kriteriyasina asason avtomatik olaraq miioyyon olunur; *** ** vo * sifir hipotezinin miivafiq
olaraq 1%, 5% vo 10% ohomiyyatlilik doracasinds rodd olundugunu gostorir; Kritik doyarlor MacKinnon [111] vo
Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin [104]-don gétiiriilmiisdiir. Qiymatlondirmo periodu: 2000Q1-2015Q4.

Bu bolmods biidca goalirlarinin neft qiymati vo hasilatina, hamginin do 6lka
valyutasi manatin xarici valyutalara (ABS dollarina ) qarst mazoannasindoaki
dayisikliklara olan elastikliyi problemloarinin giymatlondirilmasi aparilacagq.

Miivafiq olaraq, qiymotlondirmolorin aparilmasinda istifado olunan baza
modellarinin statik versiyalar1 agagidaki kimidir:

- Neft giymati va hasilatinin tasirini giymatlondirmak {igiin:
In(Y;); = ¥o + v1 *In(QUDM;), + v, * In(NQ); + y5 * In(NH); + y5 * @seas(1) + u;;  (3.15)

- Valyuta mozonnasindaki doyisikliklorin (devalvasiyanin) tasirini giymot-
londirmoak tigiin:

In(Y,); = 8y + 8; * In(VM,), + 8, * In(DS), + 85 In(DS), * In(VM), + 8, * In(QNI), + 85 * In(QNI),
«I(VM), + 8¢ * In(NQ), + &, * In(NH), + 85 * @seas(1) + +&;, (3.16)

Harda ki, Y biidco daxilolmalarini gostoron asili toyiseni tomsil edir. Y; €
(QTBG,MVG,NVG,QNVG,MODV,NoDV,QNaDV,MMV,NMV,QNMV, GV).
Burada y va § reqressiya amsallarini, t zamani, u; Va &; har bir model ti¢iin ag kily
Xotasi ifado edir. Bu isa tonlik 3.15 vo 3.16-non 11 forqli model ¢oargivasinds
giymatlondirilmasi demokdir.

Qiymatlondirmads istifado olunacaq metodlarin miiayyonlosdirilasindon avval
dayisonlarin stasionarligina baxaq. Qeyd olunan har iki problemin giymatlondiril-
masindas istifads olunan biitiin doyisanlorin stasionarliq testi naticalari cadval 3.11-do

verilmigdir. Biidco xorclorinin effektivliyinin giymotlondirilmasinds oldugu kimi
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burda da har bir doyison {igiin stasionarliq 3 forqli vahid kok testi istifado olunmagla
hom trendsiz, hom do trend olavs edilorok yoxlanilmisdir. Cadval 3.11-don goriiniir
ki, doyisonlorin oksoriyyati 1(1)-dir. Yalmz NODV va NVG vo QNi-nin stasionar
oldugu goriiniir.

Cadval 3.12.

ARDLBT metodu ii¢iin optimal gecikma olciisiiniin miiayyan edilmasi
(nefta elastikliyin giymatlondirilmasi)

Model 1: y,- QTBG

' AIC SBC Xsc(D) X5c(®)
0 -1.019422 -0.679242 3.353802 [0.0728] 2.198015 [0.0829]
1 -1.052944 -0.572623 0.762913 [0.3869] 0.952703 [0.4429]
2 -1.015366 -0.392485 0.653892 [0.4233] 0.614133 [0.6550]
3 -1.077222 -0.309296 0.119672 [0.7313] 0.834759 [0.5126]
4 -1.072878 -0.157353 0.015319 [0.9023] 1.791620 [0.1575]
Model 2: y,- MVG

0 -1.226348 -0.920186 0.041224 [0.8399] 4.076055 [0.0062]
1 -1.174534 -0.728522 1.765248 [0.1903] 2.137940 [0.0916]
2 -1.284506 -0.696230 0.019394 [0.8899] 1.437797 [0.2393]
3 -1.426062 -0.693042 0.989261 [0.3262] 0.393432 [0.8119]
4 -1.774263 -0.893950 0.960422 [0.3342] 1.105775 [0.3720]
Model 3: y,- NVG

0 0.005504 0.311666 0.004304 [0.9479] 1.313028 [0.2780]
1 0.003089 0.449101 0.415702 [0.5222] 1.265686 [0.2975]
2 0.010044 0.598321 1.548359 [0.2201] 1.190965 [0.3296]
3 0.015751 0.748772 2.594997 [0.1155] 0.634994 [0.6409]
4 -0.436556 0.443756 0.279172 [0.6008] 1.115270 [0.3677]
Model 4: y,- QNVG

0 -1.582435 -1.276273 14.78286 [0.0003] 3.762744 [0.0094]
1 -1.756400 -1.310388 0.043390 [0.8359] 0.852953 [0.4994]
2 -1.733227 -1.144950 3.958002 [0.0530] 1.078927 [0.3798]
3 -1.652803 -0.919782 3.437408 [0.0715] 0.859490 [0.4978]
4 -1.560861 -0.680548 0.359427 [0.5529] 0.834201 [0.5142]
Model 5: y,- MoDV

0 -0.301399 0.004763 4.549328 [0.0376] 1.353909 [0.2633]
1 -0.327649 0.118363 2.024117 [0.1613] 1.105450 [0.3657]
2 -0.395446 0.192831 0.336425 [0.5649] 0.110904 [0.9780]
3 -0.244570 0.488451 0.698200 [0.4086] 0.186577 [0.9438]
4 -0.248752 0.631561 0.472672 [0.4966] 0.784942 [0.5450]
Model 6: y,- NODV

0 1.926984 2.233146 1.421886 [0.2384] 1.859176 [0.1323]
1 1.962136 2.408148 1.642831 [0.2061] 1.422430 [0.2420]
2 1.991696 2.579972 0.273099 [0.6039] 0.337215 [0.8512]
3 2.027587 2.760608 2.639154 [0.1125] 1.756780 [0.1597]
4 2.040403 2.920716 0.585376 [0.4497] 0.340805 [0.8482]
Model 7: y,- QNODV

0 0.266518 0.572680 0.250996 [0.6184] 0.351036 [0.8421]
1 0.322479 0.768491 0.444906 [0.5080] 1.219268 [0.3160]
2 0.410020 0.998296 2.024815 [0.1620] 1.336490 [0.2732]
3 0.400938 1.133958 1.648146 [0.2070] 1.236792 [0.3132]
4 0.355182 1.235494 4.477779 [0.0420] 1.346445 [0.2758]
Model 8: y,- MMV

0 0.164519 0.470681 0.332157 [0.5668] 2.795196 [0.0359]
1 0.285476 0.731488 2.650312 [0.1101] 2.077481 [0.0995]
2 0.257710 0.845987 0.261278 [0.6119] 1.448643 [0.2359]
3 0.207625 0.940646 0.177934 [0.6755] 0.543463 [0.7049]
4 -0.032674 0.847639 1.489984 [0.2309] 1.836980 [0.1478]




Model 9: y,- NMV
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Cadval 3.12-nin ard:

0 0.860930 1.167092 1.131684 [0.2922] 1.365450 [0.2593]
1 0.954895 1.400907 1.972320 [0.1666] 1.043276 [0.3956]
2 0.963718 1.551994 0.330055 [0.5686] 2.389260 [0.0669]
3 1.050119 1.783139 1.196791 [0.2809] 0.982048 [0.4299]
4 0.989504 1.869816 4.748591 [0.0366] 1.750110 [0.1651]
Model 10: y,- QNMV

0 0.199223 0505385 5.642446 [0.0212] 2517573 [0.0528]
1 0.227620 0.673632 1.319345 [0.2564] 2.345366 [0.0689]

Cadval 3.12-nin ardi

2 0.343452 0.931728 4.967902 [0.0311] 3.041366 [0.0280]
3 0.137343 0.870364 0.037828 [0.8468] 3.317489 [0.0209]
4 0.035555 0.915868 0.060449 [0.8073] 0.701973 [0.5968]
Model 11: y,- GV

0 -1.303926 -0.997764 0.491352 [0.4864] 0.200244 [0.9371]
1 -1.244694 -0.798682 16.34930 [0.0002] 5.684924 [0.0009]
2 -1.655784 -1.067508 0.459061 [0.5017] 0.380787 [0.8210]
3 -1.699275 -0.966254 0.054475 [0.8167] 0.041867 [0.9965]
4 -1.763051 -0.882739 0.028996 [0.8658] 1.331753 [0.2810]

Qeyd: k gecikmo odlgiisiidiir (lag order), AIC vo SBC miivafiq olaraq Akaike vo Schwarz informasiya kriteriyalarini
ifado edir. xéc(l) &) xéc(4) iso ag kily xotasinda ardicil korelyasiya problemini miivafiq olaraq 1 vao 4 gecikma
Olgiisiindo yoxlayan LM testi noticalorini géstarir. Ehtimallar mortariza igarisinds verilmisdir.

Uygun model serial korelyasiya probleminin olmadigi vo SBC dayarinin an
kicik oldugu ECM olaraq gotiiriilmiisdiir. Novbati marhals ticiin gotiiriilon ECM-lor
digarlarindan farglondirilmak tigiin nazaron galin tonla verilir.

Cadval 3.13.

ARDLBT metodu iiciin optimal gecikmo 6l¢iisiiniin miiayyan edilmasi (valyuta

mazannasing elastikliyin giymatlandirilmasi)

Model 1: y,- QTBG

I AlC SBC Xéc(D) Xéc(4)

0 -1.154172 -0.520347 0.599473 [0.4433] 0.587801 [0.6735]
1 -1.161886 -0.238239 3.749955 [0.0620] 1.182702 [0.3399]
2 -1.268183 -0.049521 0.312556 [0.5818] 0.774422 [0.5553]
3 -1.554458 -0.035444 1.347877 [0.2665] 3.858187 [0.0379]
4 -2.750145 -0.925296 2.466811 [0.1914] 3.750942 [0.3671]
Model 2: y,- MVG

0 -1.401224 -0.802611 0.000076 [0.9931] 0.431344 [0.7851]
1 -1.352052 -0.463930 0.635932 [0.4311] 0.860340 [0.4993]
2 -1.377500 -0.194681 0.272081 [0.6069] 1.000278 [0.4305]
3 -2.248818 -0.765971 0.935832 [0.3498] 1.803524 [0.1984]
4 -2.782088 -0.993737 0.000141 [0.9910] 6.278196 [0.1421]
Model 3: y,- NVG

0 -0.061092 0.537521 0.102890 [0.7500] 0.287294 [0.8844]
1 -0.049521 0.838601 0.107630 [0.7450] 0.449556 [0.7718]
2 0.125185 1.308004 0.001654 [0.9679] 0.639412 [0.6405]
3 -0.137912 1.344935 0.454390 [0.5112] 1.451858 [0.2817]
4 -0.473021 1.315330 0.039381 [0.8505] 2.209158 [0.3351]
Model 4: y.- QNVG

0 -1.672284 -1.073671 4.504304 [0.0399] 1.359862 [0.2660]
1 -1.756962 -1.868840 0.880546 [0.3551] 0.986624 [0.4303]
2 -1.948732 -1.765913 0.741641 [0.3980] 1.601051 [0.2130]



-2.390351
-2.811900

-0.907504
-1.023549

1.099014 [0.3122]
3.469633 [0.1215]
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Cadval 3.13-iin ard:

1.466728 [0.2775]
7.839684 [0.1163]

odel 5: y,- MODV

-0.263362
-0.371108
-1.253292
-1.519094
-1.841127

0.335251
0.517014
-0.07047
-0.03624
-0.05277

0.188316 [0.6666]
2.541366 [0.1207]
0.003955 [0.9504]
0.013310 [0.9098]
3.317393 [0.1282]

0.815783 [0.5231]
1.864073 [0.1437]
0.317942 [0.8626]
0.999442 [0.4482]
826.1106 [0.0012]

odel 6: y,- NODV

1.910884
2.084366

2.509497
2.972488

0.943498 [0.3371]
5.061232 [0.0315]

0.644161 [0.6344]
1.250081 [0.3120]

Cadval 3.13-iin ard:

1.379952

0.634167
0.226007

2.562771

2.117014
2.014358

0.560721 [0.4616]

0.365916 [0.5549]
0.001862 [0.9672]

0.316606 [0.8635]

1.015946 [0.4407]
30.56622 [0.0319]

odel 7: y,- QNODV

0.269228
0.124040
0.322890
-0.64853
-1.20997

0.867841
1.012162
1.505709
0.834307
0.578377

0.079764 [0.7790]
0.046465 [0.8307]
1.977761 [0.1730]
2.233579 [0.1572]
4501738 [0.0873]

0.748762 [0.5650]
0.449536 [0.7719]
1.161380 [0.3573]
0.855791 [0.5195]
1509258 [0.4358]

odel 8: y,- MMV

-0.00304
0.031466
0.148167
-0.39168
-1.021414

0.595567
0.919588
1.330987
1.091166
0.766937

0.063696 [0.8020]
0.005876 [0.9394]
0.099810 [0.7549]
0.043220 [0.8383]
3.867159 [0.1064]

0.380153 [0.8214]
0.244163 [0.9108]
0.878233 [0.4945]
0.031943 [0.9977]
5.921698 [0.1497]

odel 9: y,- NMV

1.059512
0.917568
0.988756
0.414840
0.261159

1.658124
1.805690
2.171575
1.897687
2.049511

0.271959 [0.6048]
0.000272 [0.9869]
0.008343 [0.9280]
0.380903 [0.5470]
2.208745 [0.1974]

0.747711 [0.5657]
0.550930 [0.6998]
0.235197 [0.9152]
0.713807 [0.5996]
171.3044 [0.0058]

odel 10: y,- QNMV

-0.168015
0.001060
0.039177
-0.10420
-1.18322

0.430598
0.889182
1.221996
1.378646
0.605125

0.085063 [0.7720]
1.247549 [0.2723]
0.033183 [0.8571]
0.031424 [0.8618]
21.10138 [0.0059]

0.602124 [0.6087]
0.706130 [0.5943]
1.801479 [0.1682]
1.205982 [0.3623]
7.612998 [0.1195]

odel 11: y,- GV

-1.969937
-2.140199
-2.110179
-2.066195
-2.180347

-1.371324
-1.252077
-0.927359
-0.583348
-0.391995

2.569991 [0.1166]
0.919362 [0.3448]
2.093471 [0.1614]
0.659347 [0.4304]
0.398903 [0.5554]

1.003072 [0.4180]
1.406964 [0.2564]
1.632055 [0.2053]
1.155821 [0.3815]
5.203527 [0.1676]

Qeyd: k gecikma odlgiistidiir (lag order), AIC vo SBC miivafiq olaraq Akaike vo Schwarz informasiya
. . . . 2 2 - o 7 e . .. .
kriteriyalarini 1fe.1d9 edir. y5-(1) Vo x5(4) isa ag kl_.ly x_etasmda ardicil korelyasiya problerr.nm muYa%ﬁq
olarag 1 vo 4 gecikmo ol¢iisiindo yoxlayan LM testi naticalorini gostorir. Ehtimallar mortariza igarisindo
verilmigdir.

Fargli manbalar tizra biidca galirlarinin neft giymati va hasilatina olan elastikli-

yini ARDLBT kointeqrasiya yanasmasi ilo qiymotlondirmok ti¢lin asagidaki gecikmao
Olciilori gotlriilmisdiir: Y; € (NVG, NODV,QN9DV,NMV) {igiin gecikmo 6lgiisii 0,
Y; € (QTBG,QNVG,MODV) iigiin gecikmo Slgiisii 1, Y; € (MMV, GV) tigiin gecikma
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olgiisii 2, Y; € (MVG, QNMYV) tigiin isa gecikmoa 6lgiisii 4-diir (bax codval 3.12).

Biidco golirlorinin valyuta mozonnosindoki dalgalanmalara qarsi elastikliyini
ARDLBT yanasmasi ilo giymatlondirmok tgiin asagidaki gecikmo Olgiilori
gotiiriilmisdiir (bax cadval 3.13):

- 0 gecikmo ol¢iisii: Y; € (QTBG, MVG, NVG, NODV, QNoDV, MMV, NMV,
QNMV, GV)

- 1 gecikmo ol¢iisii: Y; € (QNVG)

- 2 gecikmo dlgiisii: Y; € (MODV)

3.3.2. Biidcanin vergi galirlorinin neftdan asililiguinin giymatlandirilmasi va

ekonometrik naticalarin sarhi

Yuxarida da geyd olundugu kimi, biidca golirlorinin neft amilindon asililigimin
giymatlondirilmasinds ham ARDLBT kointeqrasiya yanasmasi, homda FMOLS,
DOLS va CCR kointeqrasiya metodlar1 istifado olunur. Buna goro do alinan
giymatlondirmo naticalarini iki qrup halinda sorh etmok daha yaxs1 basadiisiilon olar.

ARDLBT naticalarinin giymatlondirilmasi va tahlili

Cadval 3.14 vo 3.15-do biidca galirlarinin nefts elastikliyinin ARDLBT istifada
olunmagla giymatlondirma naticalori verilmisdir. ARDLBT kointegrasiya yanasmasi
ilo uzunmiiddatli dovr tonliyinin oldo olunmasi {igiin talob olunan model
spesifikasiyasi sortlori tamamlanmisdir.

Cadval 3.14 vo 3.15-do ARDLBT kointeqrasiya yanasmasinda son ECM
spesifikasiyasi tizro ekonometrik giymatlondirma naticalori, hamginin do modellarin
etibarliliginin yoxlanmasi1 moqsadiylo istifado olunan test gostoricilori verilmisdir.
Biitiin naticalorin (11 model tizra) bir cadvalds verilmasi sohifs Slgiisii baximindan
miimkiin olmadig1 va ya daha qarisiq olacagi ticiin model naticalari iki codvalda verilir.

Cadval 3.14.

Model spesifikasiyasi va naticalorin etibarhiliginin yoxlanilmasi
(nefta elastikliyin giymatlandirilmasi, model 1-6)

Model (1) Model (2) Model (3) Model (4) Model (5)  Model (6)
In(QTBG),_, -0.3005" - - - - -
In(MVG),_, - -0.394" -
In(NVG)¢_4 - - -0.435™"

In(QNVG),_, - -0.0452 -
In(M3DV),_, - - - - -0.654
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Codval 3.14.-iin ard:

In(N9DV),_, - - - - - -0.695
In(QUDM),_,  -0.0764 0.001 0429 0.025 0.418™ 0.165
In(NQ)¢_, 0.2152" 0.363"" 0.407"" 0.016 -0.047 0.139
In(NH);_4 0.1384 0.053 0.479™ -0.007 0.356 -0.029
AIn(NH); - - -0.618 - - -
AIn(NQ); - 0.148 0.339 - - -
Aln(QUDM),_ 0.117 - - - -0.129 -
Aln(QTBG);_, -0.3230 - - - - -
Aln(MVG),_4 - -0.209™ - - - -
Aln(QNVG),_ - - - -0.552 - -
Aln(MODV),_ - - - - -0.203 -
AIn(MVG);_3 - 0.272 - - - -
AIn(NQ),_3 - -0.428"" - - - -
AIn(NH);_5 - 0.665 - - - -
D1 -2.1957" - - - - -
Seas (1) -0.195™" -0.112™" -0.214™ -0.057" -0.174™ -0.181
Sabit 0.743 0.565 0.752 0.102 -2.102 0.711
Ag kily xatasinin diognastiq yoxlanilmasi naticalori
— 2 — 2 — 2 =
Model (1) 6=0.125364; x5 (4)=1.302976[0.2823]; 3 p oy (4)=0.207183[0.9333]; xprr = 0.266899 [0.98
— 2 — 2 — 2 =
Model (2) 6=0.081716; 5 (4)=0.864187[0.4935]; xsp s (4)=1.454106[0.2302]; 7= 1.9808 [0.0455]
Cadval 3.14-iin ard:
_ a2 — ) — 2 =
Model (3) 6=0.225333; x5 (4)= 1.252534[0.3008]; sy (4)= 1.359398[0.2602]; %i;prr= 0.956765[0.4
Model (4) 0=0.089303; X§C(4)= 0.253357 [0.9063]; XiRCH(AL): 0.059507 [0.9932]; x%mﬂf 0.943368 [0.4
_ a2 — ) — 2
Model (5) 6=0.180237; x5 (4)= 1.275301[0.2922]; s n oy (4)=0.066355 [0.9917]; 5= 1.125263 [0.3€
_ a2 — 2 — 2
Model (6) 6=0.582214; x5 (4)=1.039673[0.3956]; ¥ p o (4)=0.059031[0.9934]; %= 1.250025 [0.29
Qeyd: : model (1) - AIn(QTBG),, model (2) - AIn(MVG),, model (3) - Aln(NVG),, model (4) - Aln(QNVG),, model (5) -
AIn(M3DV),, model (6) - AIn(NODV),; o - reqressiyanin standart xotasi; ardicil korelyasiya testi naticosi -yZ.,

heteroskedastiklik testi noticasi : Breusch-Pagan testi ilo - yZpcy vo ARCH testi ilo -y Agrr; Ag kily xotasinn normal paylanmasi - /By,

funksional mis

spesifikasiyanin yoxlanmasi - Fgp; ; *¥**, ** vo * sifir hipotezinin miivafiq olaraq 1%, 5% va 10% shomiyyatlilik

doracasinds radd olundugunu gdstorir; Ehtimallar mortorizs i¢arisinda verilmigdir; Qiymotlondirma periodu: 2000Q1-2015Q4.

Cadval 3.15.

Model spesifikasiyasi vo naticalorin etibarhiliginin yoxlanilmasi

(nefta elastikliyin giymatlondirilmasi, model 7-11)

Model (7) Model (8) Model (9) Model (10) Model (11)
In(QNODY),_, -0.882" - - - -
In(MMV),_, - -0.325™ - - -
In(NMV),_, - - -0.425™" - -
In(QNMV), | - - - -0.095 -
In(GV),_, - - - -0.097"
In(QUDM),_, 0.764"" -0.088 -0.975"™ 0.391 -0.077"
In(NQ),_, -0.151 0.260" 0.591"" 0.077 0.190"
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Cadval 3.15-in ardi

In(NH),_, 0.748™" 0.334" 1.259™ -0.403" -0.096
Aln(QUDM), - - -0.865" - -
Aln(NQ), - - - 0.484™ -
Aln(QNMV),_, - - - -0.568"" -
Aln(NH),_, - 0.626 - - -
Aln(QUDM), _, - - - 0.263" -
Aln(QNMV),_, - - - -0.458™" -
Aloog(NQ),_, - - - - -0.137
Aloog(NH),_, - 1.205™ - - -
An(QNMV),_, - - - -0.478™ -
AIn(NQ),_; - - - -0.431" -
AIn(NH), _, - - - 1.082" -
Aln(NQ),_, - - - 0.568™ -
Seas (1) 0.180" -0.022 -0.436" 0.023 -0.213™
Sabit -6.085 -0.982 -1.396 -0.193 0.890

Ag kiily xatasimin diognastiq yoxlanilmasi naticalori

Model () 0=0.254485; 12.(4)=0.560396 [0.6924]; & p yy (4)=0.794370[0.5340]; o= 1111876 [0.3644]; JB_= 40.
Model @) 6=0.239669; 12.(4)=0.795233[0.5340]; 12 cyy (4= 0.827131 [0.5140]; 12, = 2215502 [0.0474]; JB_= 0.5
Mokl ©) 6=0.346759; 12.(4)=0.721906 [0.5809]; 12 ¢y (4)= 2.177357 [0.0838]; o= 1430030 [0.2196]; JB =1.:
Miockl (10 6=0.199820; 12 (4)= 1.846393 [0.1384]; 12y (4)= 1.470503 [0.2252]; o2 1, = 1.934707 [0.0513]; JB =2.:
Mokl (11 6=0.092604; 12.(4)= 0364733 [0.8326]; 121, (4)=0.272133[0.8946]; 2= 3466505 [0.0057]; JB_=10.

Qeyd: Asili dayigonlor: model (7) - AIn(QNODV),, model (8) - AIn(MMV),, model (9) - Aln(NMV),, model (10) -
AIn(QNMV),, model (11) - AIn(GV),; o - reqressiyanin standart xotast; ardicil korelyasiya testi naticasi -y 2., heteroskedastiklik
testi naticasi : Breusch-Pagan testiilo - y3pcy vo ARCH testiilo -y 2 grg; Ag kiiy xotasinn normal paylanmasi - /By, funksional
misspesifikasiyanin yoxlanmasi - Fgp; ; **¥%, ** vo * sifir hipotezinin miivafiq olaraq 1%, 5% va 10% shamiyyatlilik deracasinds
rodd olundugunu gostorir; Ehtimallar mdrtorizs i¢orisindo verilmisdir; Qiymotlondirmo periodu: 2000Q1-20150Q4.

Miivafiq olaraq, tonlik 3.15-in Y; € (QTBG,MVG,NVG,QNVG, MoDV,N9DV)
giymatlondirmo naticalori coadval 3.14-do, Y; € (QNODV,MMV,NMV,QNMV,GV)
liciin naticalor iso cadval 3.15-do togdim olunur. Model naticalorinin etibarliligini
ciddi siibho altina alacaq xata goriinmomakdadir.

ARDLBT yanasmasinda doyisanlor arasinda kointeqrasiya slagesinin mévcud
olmasi va stabilliyinin ilkin slamati modelo sarbast doyison formasinda daxil edilon
bir period gecikmali asili dayisonin amsalinin monfi va statistik olaraq shomiyyatli
olmasidir. Yuxaridak: har iki cadvaldon goriiniir ki, biitiin hallarda qeyd olunan amsal
monfidir. Lakin, model 4 vo model 10-da amsal beynalxalg konvensiya ilo gobul
olunmus shomiyyatlilik doracalorinds statistik olaraq shamiyyatli deyil (p > 0.10),

model 11-dos iso ancagq 10% shomiyyatlilik doracasinds shamiyyatlidir. Bu 3 modelds
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koinegrasiya oalagesinin mévcud olmamasi ehtimali goriiniir.

Bununla bels, doyisonlor arasinda kointeqrasiya olagesinin mdvcud olub-
olmamasi ilo bagli Vald test istifado olunmaqla yoxlanildiqgdan sonra goarar vermok
olar. Yuxarida, codvol 3.16-da ARDLBT yanagmasinda doyigonlor arasinda
kointegrasiya olagesinin yoxlanilmasi ilo bagl test noticolori, Pesaran vo Narayan
Kritik doyarloari ilo birlikds togdim olunmusdur.

Vald testi noticolori gostorir ki, model 4-do, toxmin etdiyimiz kimi,
kointegrasiya olagosi yoxdur. F-statistik doyari (0.263008) 10% -ohomiyyatlilik
doaracasinda bels kritik doayarlardan kigikdir. Model 8 va model 10-da isa test naticasi
kointegrasiya alageasinin olub-olmamasi ilo bagli doqiq fikir sdylomaya imkan vermir,
clinki F-statistik doyari (miivafiq olaraq 2.968558 vo 3.069004) hom Pesaran [128],
hom do Narayan [115] kritik doyarlorinin asag1 vo yuxari sarhodlori arasina diisiir.

Model 1 xaric digor modellarin hamisinda isa 5% shamiyyatlilik daracasinds koin-
tegrasiya alagesinin movcud oldugu fikri test naticaloari ilo tasdiqini tapir. Model 1-ds isa
kointegrasiya alageasinin oldugunu 10% shomiyyatlilik doracasinds s6ylomak olar.

Cadval 3.16.

ARDLBT yanasmasinda kointeqrasiya slagasinin yoxlanilmasi
(nefta elastikliyin giymatlondirilmasi)

Pesaran va d. [128] kritik Narayan [115] kritik
Hesablanan Ohomiyyatlilik doyarlori dayorlori
F-Statistik dayari doracasi Asagl Yuxari Asagi Yuxari
sarhad Sorhor sarhad Sarhar
Model 1: y,-QTBG
1% 3.65 4.66 3.710 4.965
Fw = 3.402471 5% 2.79 3.67 2.763 3.813
10% 2.37 3.20 2.323 3.273
Model 2: y,-MVG
1% 3.65 4.66 3.710 4.965
Fw = 12.05593 5% 2.79 3.67 2.763 3.813
10% 2.37 3.20 2.323 3.273
Model 3: y,-NVG
1% 3.65 4.66 3.710 4.965
Fw = 8.019842 5% 2.79 3.67 2.763 3.813
10% 2.37 3.20 2.323 3.273
Model 4: y,-QNVG
1% 3.65 4.66 3.710 4.965
Fw =0.263008 5% 2.79 3.67 2.763 3.813
10% 2.37 3.20 2.323 3.273
Model 5: y,-MoDV
1% 3.65 4.66 3.710 4.965
Fw = 4.653439 5% 2.79 3.67 2.763 3.813

10% 2.37 3.20 2.323 3.273
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Cadval 3.15-in ard:
Model 6: y,-NODV

1% 3.65 4.66 3.710 4.965
Fw = 7.573945 5% 2.79 3.67 2.763 3.813

10% 2.37 3.20 2.323 3.273
Model 7: y,-ONODV

1% 3.65 4.66 3.710 4.965
Fw =13.33243 5% 2.79 3.67 2.763 3.813

10% 2.37 3.20 2.323 3.273
Model 8: y,-MMV

1% 3.65 4.66 3.710 4.965
Fw =2.968558 5% 2.79 3.67 2.763 3.813

10% 2.37 3.20 2.323 3.273
Model 9: y,-NMV

1% 3.65 4.66 3.710 4.965
Fw =9.253937 5% 2.79 3.67 2.763 3.813

10% 2.37 3.20 2.323 3.273
Model 10: y,-QNMV

1% 3.65 4.66 3.710 4.965
Fw = 3.069004 5% 2.79 3.67 2.763 3.813

10% 2.37 3.20 2.323 3.273
Model 11: y,-GV

1% 3.65 4.66 3.710 4.965
Fw = 4.643851 5% 2.79 3.67 2.763 3.813

10% 2.37 3.20 2.323 3.273

Notes: Fy sifir hipotezini yoxlamagq ti¢iin hesablanan F-Statistik doyaridir. Kritik doyarlor trendsiz, 4 gecikmali
regressorlar vo sabit hadd ti¢iin hesablanilib. (Bax: Pesaran vo d., [128], s. 300) vo 60 miisahids Gi¢iin (Narayan
[115], s.. 1987).

Bu naticalara asason model 1 vo 10 xaric olmagla digerlori iiciin Bevley [49]
transformasiyasini totbiq edorok uzun muddatli dévr tonliklorini hesablamaq olar.
Asagida, tonlik 3.17-3.25 forgli monbalar tizra biidca galirlarinin neft giymativo neft

hasilatindan uzunmiiddotli dovr asililigini ifads edir.

In(QTBG), = 2.473 — 0.254 * In(QUDM), + 0.716 * In(NQ), + 0.461  In(NH),+Uy, (3.17)
In(MVG), = 1.434 + 0.002 * In(QUDM), + 0.921 * In(NQ), + 0.134 *In(NH), +Uy (3.18)
In(NVG), = 1.729 — 0.986 » In(QUDM), + 0.936 * In(NQ), + 1.101 * In(NH)+Uy (3.19)

In(MADV), = —3.214 + 0.639 * In(QUDM), — 0.072 * In(NQ), + 0.544 xIn(NH),+usx  (3.20)
In(NADV), = —1.023 + 0.237 * In(QUDM), + 0.200 * In(NQ), — 0.042 = In(NH); + Uy (3.21)
In(QNODV), = —6.899 + 0.866 » In(QUDM), — 0.171 * In(NQ), + 0.961 x In(NH), +u;,  (3.22)

In(MMV), = —3.021 — 0.271 * In(QUDM), + 0.800 = In(NQ),; + 1.028 * In(NH) +Ug, (3.23)
In(NMV), = —3.284 — 2.294  In(QUDM), + 1.391 * In(NQ), + 2.9622 * In(NH),+Us,  (3.24)
In(GV); = 94.590 — 0.793 * In(QUDM), + 1.959 * In(NQ); — 0.989 = In(NH)+Uyy, (3.25)

Burada, u,, u, va s. cadval 3.14 vo 3.15-do miivafiqg models istinaddir. Model 4
Vo 10 ti¢iin uzunmiiddatli dovr tonliklori hesablanilmayib. Bu cadvellordon do gorii-
niir ki, NQ-ds artimin/azalmanin QTBG, MVG, NVG, MMV, NMV va GV daxilol-

malar1 hacmi {izorindo tosiri statistik olarag oshomiyyatlidir. Biidconin diger golir
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monbolori tizorindo tosiri iso statistik olaraqg ohomiyyatli deyil, yani tosir var
deyilmoyacok godor zoifdir. NH miqdarindaki doyigsmoninss yalniz NVG, MODV,
QNODV, MMV, NMV vo QNMYV fiizarinds tosiri statistik olaraq shamiyyatlidir.

Qiymatlondirma naticalorini qisa olaraq asagidak: kimi sorh etmok olar:

- Digar amillarin doyismadiyi forz olunarsa, neftin diinya bazarinda qiymati 1%
artarsa ortalama olaraq

- Qeyri transfer biidca galirlori 0.716% artacaq;

- Dovlat biidcasinin macmu vergi galirlori 0.921% artacadg;

- Neft sektorundan biidcoys daxil olan vergi &donislorinin hacmi 0.936%
artacag;

- Dovlat biidcasinin monfoot vergisi daxilolmalarinin mocmu miqdar1 0.800%
artacag;

- Neft sektorundan daxil olan monfoat vergisi tizra 6danislorin hacmi 1.391%
artacag;

- Dovlat biidcasinin fiziki soxslorin golir vergisi 6donislorinin miqdar1 1.959%
artacag;

- Digar amillarin doyismadiyi farz olunarsa, Azarbaycanin giindolik neft hasilati
1% artarsa ortalama olarag;

- Neft sektorundan biidcays daxil olan vergi 6donislarinin hacmi 1.101 %
artacag;

- Olava dayar vergisi iizra daxilolmalarin macmu miqdari 0.544 % artacaq;

- Qeyri-neft sektorundan olave doyar vergisi lizra 6donislorin hacmi 0.961%
artacag;

- Macmu manfaat vergisi galirlorinin hacmi 1.028 % artacaq;

- Neft sektorundan manfaat vergisi galirlori 2.962 % artacagq;

ARDLBT kointeqrasiya yanasmasi ilo aparilan qiymatlondirmo naticalori
gozlonildiyi kimi, Azorbaycanin dovlat biidcasi galirlorindo  ARDNF - don birbasa
transferlarin xaricinds da neft sektorundan ciddi daracads asilidir va neftlo bagl bas
veron doyisiklikloro qarsi ¢ox hossasdir. Neft sektorundan vergi 6denislarinin neft

giymati va hasilatina bagh olaraq doyismasi gozlonilon idi. Amma geyri-neft sektoru
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lizro vergi daxilolmalarinda da neft amilinin hiss olunacaq doracads ohamiyyatli rol

oynamasi biidca galirlorinin stabilliyi baximindan tohliikalidir.

FMOLS, DOLS va CCR giymatlondirma naticalarinin tahlili

Cadval 3.17.

Phillips-Ouliaris kointegrasiya testi naticalari (nefta elastikliyin giymatlandirilmasi)

Tau-statistik  z-statistik Tau-statistik z-statistik
Model 1: y,-QTBG Model 2: y,- MVG
FMOLS -3.566 -24.588" FMOLS  -3.265 -18.639
DOLS -3.566 -24.588" DOLS -3.265 -18.639
CCR -3.566 -24.588" CCR -3.265 -18.639
Model 3: y,-NVG Model 4 : y,-QNVG
FMOLS 45517 -29.568" FMOLS  -3.927 -30.317"
DOLS 45517 -29.568"" DOLS -3.927" -30.317"
CCR 4551 -29.568"" CCR -3.927" -30.317"
Model 5 : y,- MODV Model 6 : y,-NOoDV
FMOLS -7.0517" -58.633" FMOLS  -5.938" 442617
DOLS -7.051"" -58.633"" DOLS -5.938"" -44.261™"
CCR -7.051"" -58.633"" CCR -5.938"" -44.261™"
Model 7 : y,-ONODV Model 8 : y,-MMV
FMOLS 75737 -66.663" FMOLS  -3.831° -23.250"
DOLS 7573 -66.663"" DOLS -3.831" -23.250"
CCR -7.573" -66.663"" CCR -3.831" -23.250"
Model 9 : y,-NMV Model 10 : y,-QNMV
FMOLS -4.166" -26.413" FMOLS  -3.819 -25.518"
DOLS -4.166" -26.413" DOLS -3.819" -25.518"
CCR -4.166" -26.413" CCR -3.819" -25.518"
Model 11 : y,-GV
FMOLS -2.677 -12.630
DOLS -2.677 -12.630
CCR -2.677 -12.630

Qeyd: asili doyison - In(QUDM),. Sifir hipotezi — dayisanlor arasinda kointeqrasiya alaqgasi
yoxdur; *** ** ya * gifir hipotezinin miivafiq olaraq 1%, 5% va 10% shomiyyatlilik daracasinds
rodd olundugunu gostorir; Optimal gecikmo 6lgiisii Schwarz  kriteriyasi osasinda maksimum 4
period gecikmo olmagla segilib; tau-statistik naticolori {iglin ehtimallar (p-values) MacKinnon
[111]-don gotiiriiliib. Bound test kritik doyarlorinin asagi vo yuxart hodd qiymeotlari trendsiz, 4
regressor vo sabit oldugu halda Pesaran vo digarlorindon [128] gotiiriiliib.

ARDLBT kointeqrasiya yanasmasi ilo oldo olunan naticalorin etibarliliginin

yoxlanilmasi baximindan FMOLS, DOLS vo CCR kointeqrsasiya metodlar1 ilo do

giymatlondirilmo aparilmasi mithiim shamiyyat dasiyir.

Uzunmiiddatli dovr tonliklorinin sorh olunmasindan oavval FMOLS, DOLS va

CCR vasitasilo giymatlondirilon modellords kointegrasiya slagasinin olub-olmamasi

yoxlanilir. Cadval 3.17-do Phillips-Ouliaris kointeqrasiya testindon oldo olunan

naticalor verilmisdir.
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Cadval 3.18.

Ag Kiiy xatalarmmin stasionarhgimin yoxlanmilmasi (nefts elastikliyin giymatlondirilmasi)

Model 1: y,-QTBG

Variable ADF PP KPSS
u,-FMOLS -3.8827 -3.7427 0.159

u,-DOLS -3.856" -3.825"" 0.158

u,-CCR 4596 -3.889"" 0.148

Model 2: y,- MVG Model 3 : y,-NVG

Variable ADF PP KPSS Variable ADF PP KPSS
u,-FMOLS -3.608" -3.3997 0121 u,-FMOLS 51457 -5.079°  0.090
u,-DOLS -3.069" 29177 0122 u,-DOLS -4566""  -4543"  0.084
u,-CCR -3.598™" -3.386""  0.119 u,-CCR 52407 5143 0.083
Model 4: y,-QNVG Model 5 : y,-MoDV

u,-FMOLS -2.589 -4.75977  0.119 u, 75347 75317 0.107
u,-DOLS -1.709 -4.0427" 0112 u, -6.9347"  -6.921""  0.104
u,-CCR -4.834™" 49577 0.124 u, -7.535""  -7.529™"  0.117
Model 6 : y,-NoDV Model 7 : y,-ONODV

u,-FMOLS -2.534" 59197 0.214 u,-FMOLS -7.09477  -7.105°°  0.244
u,-DOLS -6.729"" -6.7497"  0.126 u,-DOLS -7.085""  -7.080""  0.149
u,-CCR -2.515" -5.8677  0.232 u,-CCR -7.0437"  -7.0557  0.242
Model 8 : y,-MMV Model 9 : y,-NMV

u,-FMOLS -4.003"" -3.8517  0.090 u,-FMOLS -4.6937  -4.7817  0.068
u,-DOLS -3.604"" -3.4637  0.103 u,-DOLS -4.3857"  -4.392""  0.055
u,-CCR -4.034™" -3.988""  0.087 u,-CCR 48217 -4.908™"  0.093
Model 10 : y,-QNMV Model 11 : y,-GV

u,-FMOLS -0.774 -4.2847  0.130 u,-FMOLS -2.539" 34697  0.193
u,-DOLS -0.743 -4.462""  0.123 u,-DOLS -3.223" -3.3387  0.116
u,-CCR -0.838 -4.4477"  0.133 u,-CCR -2.533" -3.498"  0.195

Qeyd: Asili doyison -In(y);. ***, ** vo * sifir hipotezinin miivafiq olaraq 1%, 5% vo 10% ohomiyyatlilik
doracasinds rodd olundugunu gostarir. Qiymotlondirms periodu 2000g91-2015g4.

Maraghidir ki, Phillips-Ouliaris kointeqrasiya testi noticolori ARDLBT
yanasmasinda aldo olunan kointeqrasiya testi naticalori ilo forglilik gostorir. Codval
3.17-5 asason model 2 vo 11-do dayisonlor arasinda kointeqrasiya alagasi yoxdur,
model 1 va 8-do isa zaif oldugunu sdylomak olar. Buna gora do doyisonlor arasinda
kointegrasiya slagesinin movcudlugunu yoxlamagq iigiin digar bir tisul — har bir model
liciin ag kily xotasinin stasionarligiin yoxlanilmasi daha doqiq gorar vermays komok
edacak.

Hor bir hal iigiin, ag kiiy xotasmin stasionarligit ADF, PP va KPSS vahid kok
testlorindan istifado olunmagla yoxlanilmis vo coadval 3.18-do togqdim olunmusdur.
Cadval 3.18-ds togqdim olunan naticalors asasan istifads olunan vahid kok testlarindon
an azi ikisi biitiin modellords ag kiiy xatalarinin stasionar oldugunu gostorir.

Bu natico modellorin hamisinda doyisonlor arasinda kointeqrasiya oalagesinin

olmasi iddiasini dastokloayir.
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Buna osason, biitiin modellorin har 3 metodla giymatlondirilmis uzunmiiddatli
dovr tonliklari tohlil olunacag. Qiymatlondirma naticalari cadval 3.19-da verilmisdir.

Gorilindiiyt kimi, fargli metodlarla giymatlondirilmasina baxmayaraq naticalordo
neft giymati vo hasilatinin biidco golirlori tizorinda tasir istigamoti doyismir. Bu iso
naticalarin etibarli oldugu fikrini giiclondirir. Naticalor asason, diinya bazarinda neft
giymatlarindaki dalgalanmalarin tasiri QNVG, MODV vo NODV xaric biitiin vergi
daxilolmalar1 {izorinds statistik olaragq shomiyyatli tasiro malikdir. NODV, QNMYV vo
GV xaric giindalik neft hasilatinin biidca galirlori iizorinds tasirinin do statistik olaraq
ohamiyyatli oldugu goriiniir.

Omsallarin iqtisadi olaraq shomiyyatliliyi do oksar modellords gox yiiksokdir.
Hor {i¢ metodla alinan naticalori imumilagdirarak qisa sokilda belo sorh etmok olar:

Digor amillarin doyismadiyi forz olunarsa, neftin diinya bazarinda qiymoti 1%
artarsa ortalama olaraq:

- Qeyri transfer biidco galirlari 0.60-0.65% artacaq;

- Dovlat biidcasinin macmu vergi galirlari 0.35-0.44% artacaq;

- Neft sektorundan biidcoys daxil olan vergi 6danislarinin hacmi 0.67-0.85%
artacag;

- Qeyri-neft sektorundan ©DV 6nanislarinin hacmi 0.26-0.28% azalacag.

Cadval 3.19.
FMOLS, DOLS va CCR istifads olunmagla uzunmiiddatli dovr alagesinin

giymatlandirma naticalari (nefta elastikliyin giymatlondirilmasi)

Model 1: y,-QTBG

Doyison FMOLS DOLS CCR
In(QUDM), -0.015 -0.006 -0.064
In(NQ), 0.603™" 0.624™" 0.653"
In(NH), 0.4877" 0.443™ 0.476"

D1 -1.8217 -2.0117 -1.7137
Seas(1) -0.145 -0.069 -0.143"

Sabit 0.775 0.891 1.0001

Model 2: y,- MVG Model 3 : y,-NVG

Doyison FMOLS DOLS CCR Doyison FMOLS DOLS CCR
In(QUDM), 0.144 0.047 0.142 In(QUDM), -0.452" -0.748" -0.506"
In(NQ), 03477 04377 0.3547 | In(NQ), 0.668"" 0.8517" 0.696
In(NH), 07157 0.694"" 0.708"" | In(NH), 09757  1.044™" 0.997
Seas(1) -0.123 0101 0.121 Seas(1) -0.312" 0120  -0.290
Sabit -1.084" -0.568  -1.045" | Sabit -0.427  0.568 -0.308"
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Cadval 3.19-un ard:

Model 4: y,-QNVG Model 5 : y,-MoDV

In(QUDM), 0.719°  0.675 0.753 |In(QUDM), 0877 07727 0.910
In(NQ), 0.135 0.159 0.125 In(NQ), 0139  -0072  -0.161

In(NH), 034777 0.355 0.32277 | In(NH), 044977 04717 04427
Seas(1) 0.081 0.010 0.080 Seas(1) 0.152°  -0.060  0.151"
Sabit -2.76277 257277 -2.815 | Sabit -4.244""  -3.82177 -4.3537
Model 6 : y,-NODV Model 7 : y,-ONODV

In(QUDM), 0.490 0.475 0.637 |In(QUDM), 09547 0.8437 0.924
In(NQ), 0.195 0.164 0.156 In(NQ), -0.2667 0201  -0.276"
In(NH), -0.148 -0.152  -0.259 | In(NH), 0.830°° 0.8827" 0.877
Seas(1) -0.256 -0.213  -0.243 | Seas(1) 0.358" -0.151  0.3517
Sabit -0.177 0.091 -0.394 | Sabit 71997 -6.842" -7.238"
Model 8 : y,-MMV Model 9 : y,-NMV

In(QUDM), -0.422° -0.588"  -0.472° | In(QUDM), -1.318 -1.627  -1.484"
In(NQ), 0.670™ 0.836 07017 | In(NQ), 0.7207  0.969~  0.787"
In(NH), 1.386"" 1.33777 14007 | In(NH), 279177 27967 2.8937
Seas(1) -0.171 -0.143  -0.168 | Seas(1) -0.227  -0.365  -0.228

Sabit -3.6747" 2765  -3.524"" | Sabit -6.980"" -5.627 -6.696
Model 10 : y,-QNMV Model 11 : y,-GV

In(QUDM), 0.787 0777 0.865 | In(QUDM), 0284 0369  0.326°

In(NQ), 0.279 0.285 0.255 In(NQ), 0433 03957 04407
In(NH), -0.026 -0.027  -0.082 | In(NH), 0.233 0.237 0.178

Seas(1) -0.151 0.212 0.151 Seas(1) -0.2097  -0.109  -0.205"
Sabit -2.928"" 29007 -3.044™" | Sabit -1.2457  -1.8047 -1.228"

Qeyd: Asili doyison -In(y),. ***, ** vo * sifir hipotezinin miivafiq olaraq 1%, 5% vo 10% oshamiyyatlilik
daracasinds radd olundugunu gostarir. Qiymotlandirms periodu 2000q1-2015g4.

- Dovlat biidcasinin monfoot vergisi daxilolmalarinin mocmu miqdart 0.67-
0.84% artacaq;

- Neft sektorundan daxil olan manfoat vergisi tizro 6donislorin hacmi 0.72-0.97
% artacaq;

- Dovlat biidcasinin fiziki soxslorin galir vergisi ddonislorinin miqdar1 0.39-
0.44 % artacaq;

Digor amillorin doyismadiyi forz olunarsa, Azarbaycanin giindalik neft hasilati
1% artarsa ortalama olaraq

- Qeyri transfer biidca galirlari 0.44-0.49% artacaq;

- Dovlat biidcasinin macmu vergi galirlari 0.69-0.72% artacaq;

- Neft sektorundan biidcoys daxil olan vergi ddanislorinin hacmi 0.97-1.04 %
artacag;

- Qeyri-neft sektorundan biidcays daxil olan vergi 6danislarinin hacmi 0.32-0.35

% artacaq;
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- Olavo doyor vergisi lizro daxilolmalarin mocmu miqdar1 0.44-47 % artacaq;

- Qeyri-neft sektorundan slava doyar vergisi lizra 6donislorin hacmi 0.83-0.88%
artacag;

- Macmu monfoat vergisi galirlorinin hacmi 1.34-1.40 % artacaq;

- Neft sektorundan monfaat vergisi galirlari 2.79-2.89 % artacagq;

Goriindiiyli kimi, FMOLS, DOLS vo CCR giymatlondirmo naticalori ARDLBT
kointeqrasiya yanasmasi ilo oldo olunan noticolori dostokloyir. Neft qiymoti va
giindalik neft hasilati miqdarindaki doyisikliklor uzunmiiddstli dovrds vergi galirlori
miqdar1 iizorindo ciddi tosiro malikdir. ©ksor hallarda bu tasir miisbot vo statistik
olaraq shamiyyatlidir.

3.3.3. Biidcanin vergi galirlarinin valyuta mazonnasindan asililiginin
giymatlandirilmasi va ekonometrik naticalorin sorhi

Yuxarida doyisonlorin stasionarligi yoxlanilarken QNI doyisoninin ADF vo PP
vahid kok testlarinin naticalorina asasan 1(0), yani stasionar oldugu miisyyan edildi.
Buna goro do biidconin vergi golirlorinin valyuta moazonnasindoki dalgalanmalara
elastikliyi qiymotlondirarken yalniz ARDLBT kointeqrasiya yanagmasi istifado
olunur.

Cadval 3.13-5 asason miiayyan olunan optimal gecikma 6l¢iisiinda giymatlon-
dirilon, sonra iso statistik olaragq shomiyyatli olmayan qisamiiddatli dévr amsallarinin
modeldon c¢ixarildigt ECM-lorin naticalori cadval 3.20 vo 3.21-do verilmisdir.
Valyuta mozannasina elastikliyi modellarinin hamisi eyni cadvalds tegdim oluna
bilmadiyi tigiin miivafiq olaraq model 1-6-nin naticalari cadval 3.20-do, model 7-11-
in naticalari isa cadval 3.21-ds tagdim olunur.

Cadval 3.20.

Model spesifikasiyasi vo naticalarin etibarhhigimin yoxlanilmasi (valyuta

mazannasina elastikliyin giymatlandirilmasi, model 1-6)

FEFT

In(QTBG),_; -0.542 -
In(MVG),_, - -0.499

In(NVG),_, - - -0.581 -

In(QNVG),_, - - - -0.142
In(M3DV),_, - - - - -0.380
In(N3DV),_, - - - - - -1.057

Model (1) Model (2)  Model (3) Model (4)  Model (5) Model (6)
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Cadval 3.20-nin ard:

In(VM),_4 -6.581 0.340 5.6737" -3.934 19.271™ 49.833"
In(DS);_, 0.158 -0.061 -0.446" 0.172" 0.044 -0.747
In(DS),_; * In(VM),_, 1.034 0.580 0.631 0.741 -1.005 -5.634
In(QN1),_, 0.141 0.016 -0.095 0.035 -0.467" 0.931"
In(QNi),_; * In(VM),_, -0.151 -0.847 -2.083 -0.265 -2.069™" -0.796
In(NQ),_, 0.208" 0.320" 0.495™ 0.043 0.117 -0.193
In(NH);_4 0.241 0.364" 0.604"™ -0.006 0.586"" 0.801
Aln(VM), - 1.032" - - 1.209 -
Aln(QNI), - - - - - 0.705™"
Aln(DS), - - - - 0.4117 -
AIn(QNi), * AIn(VM), - - - - 7.216° -
Aln(NH), - - -0.460 - - -
Aln(NQ), - 0.197" 0.293 - - -
Aln(QTBG),_, -0.323" - - - - -
AIn(QNVG),_, - - - -0.600™" - -
Aln(MODV),_, - - - - -0.464™" -
Aln(VM),_, - - - -0.498 -3.180"" -
AIn(QND)¢_y * Aln(VM),_, - - - - -12.628"" -
Cadval 3.20-nin ards
Aln(M3DV),_, - - - - -0.297 -
D1 2462 - - - - -
Seas (1) -0.200™" -0.162™" -0.198™ -0.067” -0.040 -0.071
Sabit 0.685 -0.142 0.944 -0.679 -0.351 0.657

Ag kiiy xatasinin diognastiq yoxlanilmasi naticalori
Model (1) 0=0.117068; 3. (4)=0.437834 [0.7805]; 13 opy (4)=0.917356[0.4612]; x5y p.rp,= 0.919568[0.5299]; JB, =2.691938 [0.26
Model ) 0=0.103216; 13 (4)=0.483710[0.7475]; )3 oy (4)=1.302940 [0.2817]; yf;,,= 1.438862[0.1877]; JB, =3.973767 [0.1.
Model 3 0=0.205896; 13 (4)= 0.462143 [0.7631]; 3 oy ()= 2.314251 [0.0702]; xf = 1.026846 [0.43886]; JB =1.619734 [0.
Model (4) 6=0.081756; 13 (4)= 1.075827 [0.3806]; 3 pcyy (4)= 0.712959[0.5871]; x5y pe = 0.928641[0.5220]; JB_=1.185759 [0.5
Model (5) =0.107379; 3 (4)=0.464936 [0.7610]; 13 -y (4)=0.479218[0.75081; .y = 0.404435 [0.9762]; IB = 4.208778 [0.12
Model (6) 6=0.532835; xgc(4)= 0.538266 [0.7084]; xf\RCH(4)=0.461550[O.7636]; xf{ETR= 1.772968 [0.0917]; JBN=125.3588 [0.0

Qeyd: : model (1) - AIn(QTBG),, model (2) - AIn(MVG);, model (3) - AIn(NVG),, model (4) - AlIn(QNVG),, model (5) -
Aln(M3DV),, model (6) - AIn(NODV),; o - reqressiyanin standart xotas1; ardicil korelyasiya testi noticosi -2, heteroskedastiklik
testi noticosi : Breusch-Pagan testi ilo - y3gcy vo ARCH testi ilo -yZzrgr; Ag kily xotasinn normal paylanmasi - JBy, funksional

misspesifikasiyanin yoxlanmasi - Fgp;

rodd olundugunu gostorir; Ehtimallar motorizs igorisinds verilmisdir; Qiymatlondirma periodu: 2001Q1-20150Q4.

; ¥FEEE v * sifir hipotezinin miivafiq olaraq 1%, 5% va 10% ohamiyyatlilik deracoasinda

Cadval 3.21.

Model spesifikasiyasi vo naticalarin etibarhhigimin yoxlanilmasi (valyuta

mazannasina elastikliyin giymatlandirilmasi, model 7-11)

Model (7) Model (8) Model (9) Model (10) Model (11)

In(QN3DV),_, 111977 - - - -
In(MMV),_, - -0.476"" - - -
In(NMV),_, - - -0.463™" - -
In(QNMV),_, - - - -0.589"" -
In(GV),_, ) - - - -0.188™
In(VM),_, -14.894 -26.969" -6.122 -30.848™ 3.438
In(DS);_, 1.320™ 0.327 -0.564 0.838™" -0.181"
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Cadval 3.21-nin ard:

In(DS)¢_; * In(VM),_, 3.268"™ 4366 2.969 3.199" -1.137"
In(QN1),_, -0.575" 0.278 -0.321 0.443™ 0.258™"
In(QN1),_; * In(VM),_, -2.231" -1.366 -3.423" 1.384 1.067"
In(NQ),_, 0.189 0.265 0.667" 0.378" 0.017
In(NH),_, 0.549" 0.122 1.097” -0.636™ 0.071
Aln(VM), 1.619 - - 3.519™ -
Aln(QNi), - 0.284 - 0.216 -
Aln(DS), - - -0.787” 0.452" -
AIn(QNI), * Aln(VM), - - - 17.854™ -6.807""
Aln(DS), * Aln(VM), - - - - 2.538"
Aln(NQ), - - - 0.349" -
Aln(NH), - - - 1.013™ -
Seas (1) 0.186" -0.043 -0.397" 0.4117" -0.230™"
Sabit -6.649"" -3.335" -2.131 -3.456"" 0.433

Ag Kkiiy xatasimin diognastiq yoxlanilmasi naticalori

Cadval 3.20-nin ard1

Model (1) | O0235765: 15 (9=1.042271 [0.3963]; 1351y (4)=0.493460[0.7405]; 17, = 1.696711[0.1090];
Model @ | O 0211610 2 (9)=0.666616[0.6186]; 131y (4)= 046192710.76331; ey = 1903759 [0.0678];
Model ) | O0-349008; ()= 0.973151[0.4319]; 51y (9= 1391735 [0.2503]; 157, = 1.506188(0.1664
Model (10) | 00 195555: 1 (4)= 0.690175 [0.6032]; oy (4)= 0.639448 [0.62311; = 0504121 [0.92462
Model (11) | 00077334 £ ()= 1261353 [0.29991; 13 (4)=0.-820600[0.5182]; 1y = 1567648 [0.1400];

Qeyd: Asili doyisonlor: model (7) - AIn(QN9DV),, model (8) - AlIn(MMV),, model (9) - AIn(NMV), model
(10) - AIn(QNMV),, model (11) - AIn(GV);; o - reqressiyanin standart xotasi; ardicil korelyasiya testi noticosi
-x2c, heteroskedastiklik testi noticosi : Breusch-Pagan testi ilo - y2p-y vo ARCH testi ilo ~yZzrr; A kily xotasmn
normal paylanmasi - /By, funksional misspesifikasiyanin yoxlanmasi - Fgpg; ; *** ** vo * sifir hipotezinin
mivafiq olaraq 1%, 5% vo 10% ohomiyyatlilik doracesindo radd olundugunu gosterir; Ehtimallar mdortorizo
icarisinda verilmisdir; Qiymatlondirms periodu: 2001Q1-2015Q4.

Gorilindiiyli kimi, model 4 xaric digor biitlin modellorda bir period gecikmali
asili doyisonin omsali monfi vo statistik olaraq shomiyyatlidir. Bu kointegrasiya
alagosinin olmasi il bagli ilkin sortin 6danilmasi demakdir.

Kointegrasiya alagoesinin stabilliyi baximindan amsallarin modulda 1-don bdyiik
olmamasi sarti do oksar modellords 6donilir. Basqa sozlo, qisamiiddotli konarlagsmalar
2-3 riib arzinds uzunmiiddatli tarazliq vaziyyatina korreksiya olunur. Yalniz model 6
Vo 7-da normaldan siiratli korreksiya (overcorrection) miisahids olunur.

Bununla belo giymatlondirilmis modellordo  kointegrasiya alagesinin
movcudlugu Vald testi totbiq olunmaqla yoxlanilmalidir. Cadval 3.22-do
uzunmiiddatli dovr alagesi iigiin test naticolori verilmisdir. Test naticalori yuxarida
irali siiriilon fikri dostokloyir.

Vald testi naticalori 5% oshomiyyatlilik doracasinds model 4 xaricinda biitiin
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modellorda doyisonlor arasinda kointeqrasiya oalagesinin movcud oldugunu gostarir.
Buna asasan uzunmiiddatli dovr tanliklorini hesablamaq olar.
Cadval 3.22.
ARDLBT yanasmasinda kointeqrasiya slagasinin yoxlanilmasi (valyuta

mMazannasing elastikliyin giymatlondirilmasi)
Pesaran do d. (2001) kritik Narayan (2005) kritik

Hesablanan Ohomiyyatlilik dayarlori dayorlori
F-Statistik doyari doracasi Asagi Yuxari Asagi Yuxari
sorhad Sorhor sorhad Sarhor
Model 1: y,-QTBG
1% 3.65 4.66 3.129 4.507
Fw = 18.68558 5% 2.79 3.67 2.373 3.540
10% 2.37 3.20 2.044 3.104
Model 2: y,-MVG
1% 3.65 4.66 3.129 4.507
Fw = 6.185614 5% 2.79 3.67 2.373 3.540
10% 2.37 3.20 2.044 3.104
Model 3: y,-NVG
1% 3.65 4.66 3.129 4.507
Fw =6.792710 5% 2.79 3.67 2.373 3.540
10% 2.37 3.20 2.044 3.104
Model 4: y,-QNVG
1% 3.65 4.66 3.129 4.507
Fw =2.169181 5% 2.79 3.67 2.373 3.540
10% 2.37 3.20 2.044 3.104
Model 5: y,-MOoDV
1% 3.65 4.66 3.129 4.507
Fw = 6.254788 5% 2.79 3.67 2.373 3.540
10% 2.37 3.20 2.044 3.104
Model 6: y,-NODV
1% 3.65 4.66 3.129 4.507
Fw = 6.463219 5% 2.79 3.67 2.373 3.540
10% 2.37 3.20 2.044 3.104
Model 7: y,-ONODV
1% 3.65 4.66 3.129 4.507
Fw =9.713799 5% 2.79 3.67 2.373 3.540
10% 2.37 3.20 2.044 3.104
Model 8: y,-MMV
1% 3.65 4.66 3.129 4.507
Fw = 5.473282 5% 2.79 3.67 2.373 3.540
10% 2.37 3.20 2.044 3.104
Model 9: y,-NMV
1% 3.65 4.66 3.129 4.507
Fw = 5.105340 5% 2.79 3.67 2.373 3.540
10% 2.37 3.20 2.044 3.104
Model 10: y,-QNMV
1% 3.65 4.66 3.129 4.507
Fw = 5.404592 5% 2.79 3.67 2.373 3.540
10% 2.37 3.20 2.044 3.104
Model 11: y,-GV
1% 3.65 4.66 3.129 4.507
Fw = 3.794887 5% 2.79 3.67 2.373 3.540
10% 2.37 3.20 2.044 3.104

Notes: Fy sifir hipotezini yoxlamagq ti¢iin hesablanan F-Statistik dayaridir. Kritik dayarlar trendsiz. 4 gecikmali
regressorlar vo sabitin kombinasiyasi ii¢iin hesablanilib.(Bax: Pesaran vo digorlori [128], s. 300) vo 60
miigahido ii¢iin (Narayan [115], s. 1987).
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Cadval 3.20 vo 3.21-do verilon model spesifikasiyasina Bevley [50] transfor-
masiyasi totbiq olunduqda asagidaki uzunmiiddotli dovr tonliklori alda olunur. Model

4-do kointegrasiya olagasi olmadig li¢iin uzunmiiddatli dovr tanliyi hesablanilmayib.
In(QTBG),
= 1.264 — 1.256 * In(VM), + 0.292 = In(DS), + 1.747 * In(DS), * In(VM), + 0.260 * In(QNI), — 0.278
*In(QNI); * In(VM), + 0.384 * In(NQ); + 0.445 * In(NH),
+ug, (3.26)
In(MVG); = —0.284 + 0.681 * In(VM), — 0.122 * In(DS); + 1.162 * In(DS); * In(VM), + 0.032
* In(QNI); — 1.697 * In(QNI); * In(VM); + 0.641 * In(NQ), + 0.729 = In(NH);

+ Uy, (3.27)
In(NVG), = 1.624 + 9.764 = In(VM), — 0.767 * In(DS), + 1.086 * In(DS), * In(VM), — 0.163

«In(QNI); — 3.585 * In(QNI), * In(VM), + 0.852 * In(NQ), + 1.039 = In(NH),
+ us, (3.28)

In(MODV), = —0.924 + 50.713 * In(VM), + 0.116 = In(DS), — 2.645 * In(DS), * In(VM),
—1.229 * In(QNI); — 5.445 * In(QNI); * In(VM); + 0.308 * In(NQ); + 1.542 xIn(NH);
+ us, (3.29)
In(NODV), = 0.621 + 47.145 = In(VM), — 0.707 * In(DS), — 5.33 * In(DS), * In(VM), + 0.881
*In(QNI); — 0.753 * In(QNI); * In(VM), — 0.182 * In(NQ); + 0.758 * In(NH);
+ ug (3.30)
In(QN3DV), = —5.942 — 13.31 x In(VM), + 1.18 x In(DS), + 2.92 * In(DS), * In(VM), — 0.514
*In(QNI); — 1.994 * In(QNI); * In(VM); + 0.169 * In(NQ); + 0.491 * In(NH);

+ Uy (3.31)
In(MMV); = —7.006 — 56.657 * In(VM); + 0.687 * In(DS); + 9.172 * In(DS); * In(VM), + 0.584
*In(QNI); — 2.869 * In(QNI); * In(VM); + 0.557 * In(NQ); + 0.256 * In(NH); + ug; (3.32)

In(NMV), = —4.602 — 13.222 = In(VM), — 1.218 * In(DS), + 6.412 * In(DS), * In(VM), — 0.693
*In(QNI); — 7.393 * In(QNI); * In(VM); + 1.44 x In(NQ); + 2.369 * In(NH);
+ Ugt (3.33)
In(QNMV), = —5.867 — 52.373 * In(VM), + 1.422 = In(DS), + 5.431 % In(DS), * In(VM), + 0.752
*In(QNI); — 2.349 * In(QNI); * In(VM); + 0.641 * In(NQ); — 1.08 * In(NH);
+ Ugor (3.34)
In(GV); = 2.303 + 18.287 * In(VM); — 0.963 = In(DS); — 6.05 * In(DS); * In(VM); + 1.372 = In(QNI),
+ 5.675 * In(QNI); * In(VM); + 0.090 * In(NQ); + 0.378 x In(NH);
+ Uqqg (3.35)
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Uzunmiiddotli dovr tonliklorindon do goriiniir ki, valyuta moazonnasi (VM)
giymatlondirmolords sarbast doyison kimi 3 dofo daxilolunub: bir dafa toklikdo, digar
iki dofada iso DS vo QNI ilo birlikda. Bunun magsadi, VM-do dalgalanmalarin vergi
golirlori iizorinds tosirini forqli tosir kanallar1 (DS, QNI vo digor kanallar) ssasinda da
giymotlondirmokdir. Umumi olaraq baxildigda, VM-nin DS kanal1 iizorindan yalniz
QNODV, MMV, QNMV va GV daxilolmalar1 iizarindo miisbat statistik olaraq
ohomiyyatli tosirinin oldugu miiayyan olunur. QNI kanali {izerindan iso oksor hallarda
statistik olaraq ohamiyyatli olmayan monfi tasir miisahide olunur. QNI-do vo VM-do
artis biidconin MODV va QNODV golirlori iizorindo statistik olaraq shamiyyatli vo
manfi tosiro malikdir.

Bu iki tosir kanali xaricindo do VM-do dalgalanmalar vergi golirlorinin
formalagsmasinda ohomiyyotli rol oynayir. Bu tosirlori giymotlondirmok VM-ni
modellordo miistoqil doyison olarag daxil etmoklo miimkiindiir. Qeyd olunan
car¢ivada naticalor VM-nin NVG, MODV, NODV, MMV, NMV va QNMYV iizarinds
tosirinin statistik olaraq ohamiyyatli oldugunu gostorir. Tasirin istigamati biidco
goalirlorinin klassifikasiyasina gora doyisir.

Hesablanilan uzunmiiddatli dovr tanliklarina (tanlik 3.26-3.35) asason VM-da
dalgalanmalarin biidcanin vergi galirlari tizorinds tasirini qisa formada asagidaki kimi
sarh elomok olar,

Digor amillarin dayismadiyi forz olunarsa, Azorbaycan milli valyutasi manatin
ABS dollarina qars1 mazonnasi (ABS dollar1 / AZN) 1% artarsa ortalama olaraq

- Neft sektorundan biidcoys daxil olan vergi 6donislorinin hacmi 9.764%
artacaq;

- Macmu ©DV 6danislarinin hacmi 50.713 % artacag;

- Neft sektorundan ©DV 6danislarinin hacmi 47.145 % artacag;

- Macmu monfaat vergisi tizro daxilolmalarin miqdart 56.657 % azalacagq;

- Qeyri-neft sektorundan monfoat vergisi tizro daxilolmalarin hacmi 52.373 %
azalacaq;

Digor amillorin doyismadiyi forz olunarsa, daxili satiglarin (DS) hocmi va

Azorbaycan milli valyutast manatin ABS dollarina garst mozonnasi (ABS dollar /
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AZN) 1% artarsa ortalama olarag VM-nin DS kanali tizarindoan tasiri naticasinds

- Qeyri-neft sektorundan ©DV 6danislarinin hacmi 2.92% artacaq;

- Macmu moanfaat vergisi tizro daxilolmalarin miqdari 9.172% artacagq;

- Qeyri-neft sektorundan monfoot vergisi iizro daxilolmalarin hocmi 5.431%
artacag;

- Dovlat biidcasinin galir vergisi lizro daxilolmalarinin miqdari 6.05% azalacaq;

Digar amillorin doyismadiyi forz olunarsa, geyri-neft ixracatiin (QNI) hacmi vo
Azorbaycan milli valyutas1 manatin ABS dollarina garst mozonnasi (ABS dollar /
AZN) 1% artarsa VM-nin QNI kanali iizorindon tasiri naticasindo ortalama olaragq

- Macmu ©DV 6danislarinin hacmi 5.445% azalacaq;

- Qeyri-neft sektorundan 9DV 6danislarinin hacmi 1.994% azalacag;

- Neft sektorundan monfoot vergisi {izro daxilolmalarin miqdar1 7.393%
azalacaq;

- Dovlat biidcasinin galir vergisi lizro daxilolmalarinin miqdari 5.675% artacagq;

Yuxarida valyuta mazonnasindoki dalgalanmalarin vergi galirlori tizarinds tasiri
ilo bagli empirik naticalor sorh olunarkan yalniz statistik olaraq shamiyyatli olan am-
sallar istifado olunub. Ciinki, statistik olaraq shamiyyatli olmayan omsallarin t-testi
ila tohlili zaman1 0-dan farqli olmadigi hipotezinin (Hy: §; = 0) roddi ugursuzdur.

Umumi olaraq baxildiginda Azorbaycan {iciin 6lko valyutas1 manatin
mozonnasindoki  dalgalanmalarin  gozlonildiyi  kimi  vergi  golirlori  iizorindo
ohomiyyatli tosiri oldugu tosdigini tapir. Bu gorgivada xiisusiylo ©DV va manfaat
vergisi daxilolmalari ciddi shomiyyat kasb edir. Naticolor manatin kaskin doyardon
diistiriilmasinin (devalvasiyanin) dovlat biidcasine ©DV 6danislari tizarinds ¢ox ciddi
miisbot, manfoot vergisi ddonislori tizarinds isa ohamiyyatli doracads monfi tasiri
olacagini gostarir.

Toadgigat naticalari nazari analiz gézlantilari ila do st lista diisiir. Bels ki, ODV
birbasa mohsullarin satis giymati lizorindon hesablanilir, hansi ki, devalvasiya oksor
mohsullarin (idxal olunan va idxal xammal asasinda istehsal olunan yerli moahsullar)
giymatinin artirilmasii  sortlondirir. Burada 2015-ci ilin oavvalindon baslayaraq

vergidon yaymmalara garsi miibarizonin giiclondirilmasi do shomiyyatli faktor Kimi
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nozoro almmalidir. Noticoda ise, ©DV 0Odonislorinin manatla migdarinda manatin
doyarinin azalmasimin tasiri ilo digar faktorlar sabit forz olundugunda artis olacagi
miisahido olunmaqdadir.

Monfoot vergisi ddonislori tizorinds tosirin neco olacagi ilo bagli Jenkins va d.
[90] torofindon aparilan tohlildo istehsalin strukturundan asili olacagi fikri irali
stiriilmiisdiir. Basqa sozlo, monfoot vergisi 6dayicilorinin istehsal etdiyi mal vo
xidmat doyarinin formalasmasinda xarici bazardan idxal olunan istehsal faktorlarinin
nisbatindon vo Xarico satisin imumi satisda payindan asili olaraq tosir istigamaoti
doyisir. Azorbaycan niimunasinds monfoat vergisi 6dayicilorinin shamiyyatli
gisminin xarici mohsullarin idxali vo satis1 (yerli istehsal yox) ilo mosgul olan
miiosisalor torafindon 6donildiyi do nazars alinmalidir. Digoar torofdon yerli istehsal da
ciddi migdarda xaricdon idxal olunan xammala baghdir. Qeyri-neft ixracatinin hocmi
ISo ¢ox azdir va yerli istehsalgilar oksor hallarda xarici ragabsto davamli deyil. Biitiin
bu faktorlar nazars alindiginda devalvasiyalarin monfoat vergisi (xiisusilo geyri-neft
sektorundan) tizarinds ciddi moanfi tasiri oldugu ils bagli alinan naticalor realligla tist-

listo diisiir.
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NOTICO

Effektiv biidco siyasotinin iqtisadi inkisafin tomin olunmasinda rolu miihiim
ohomiyyot dasiyir. Tosadiifi deyildir ki, biidconin osas miiasir makroiqtisadi
funksiyalarindan biri do iqtisadi inkisafin tosviq edilmosi Vo béhran zamanlarinda
dovlet miidaxilesi ilo makroiqtisadi tarazligin yenidon oldo olunmasidir. Tobii
resurslarla zongin olan 6lkalords fiskal siyasatin xarakteri bir az forglilik gostararak
hom do resurslardan oldo olunan galirlorin igtisadiyyata injeksiya olunmasi
funksiyasini yerina yetirmok konteksinds do nozors alinmalidir.

Azorbaycan iqtisadiyyatinda 2005-ci idon sonra miisahido olunan neft bumu
dovriindo biidco-vergi siyasatinin hoyata kegirilmasinda geyd olunan masalo 6ziinii
gostarmokdadir. Bu dovrda 6lkonin fiskal siyasstindo ham biidco Xarclarinin kaskin
artirtlmasi, hom do vergi giizostlori fonunda ciddi genislodici xarakter miisahido
olundu. Qeyri-neft sektorunun inkisaf etdirilmoasi vo iqtisadiyyatin diversifikasiyanin
tomin olunmasi baximindan izlanilon fiskal siyasat dovlot dastayinin asas gostaricisi
Kimi nazars alinmaqdadir.

Lakin burada diger asas mosalo - biidco golirlorinin neft sektorundan asililigi,

basqa sozlo fiskal siyasotin davamlilig1 ciddi problem kimi garsiya ¢ixir. 2014-cii ilin
sonundan miisahido olunan neft giymotlorinds kaskin azalma naticasinds 10 il
boyunca izlonilon genisladici fiskal siyasstdon kaskin daraldici fiskal siyasato kegid
nozors alindigda geyd olunan problemin ohamiyyati daha ciddi hiss olunmaqdadir.
Eyni zamanda, fiskal siyasotin davamlilig1 vo effektivliyi izlonilon mozanns vo pul
siyasati ¢ar¢ivasinds do tohlil olunmalidir.
Birinci istigamoat biidca xarclorinin geyri-neft sektorunda iqtisadi boyiimaya tasirinin
todqiq olunmasidir. Ikinci istigamat isa biidco siyasotinin davamliligi baximindan
biidco golirlorinin neft sektorundan asililigimin  vo valyuta moazannasindoaki
dalgalanmalara qars1 elastikliyinin analiz olunmasidir.

Dissertasiyada biidco xorclorinin effektivliyi avvalco nazori olaraq IS-LM-BP

(Mundell Fleming) modeli ¢argivasinds tohlil olunur. ©lds olunan naticalor biidco
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xarclorinin geyri-neft sektoru tizarinds tosvigedici tasiri oldugunu gostorir. 1S-LM-BP
(Mundell Fleming) cor¢ivasinda aparilan tahlilin naticalori pul siyasati va valyuta
Mazonnasi rejminin, 6lkonin cari hesabindaki vaziyyatin, homginin do kapital axini
sarbastliyi doracasi amilinin nazora alinmasi baximindan miithiim shamiyyst dasiyir.
IS-LM-BP ¢argivasinda goriinon odur ki, 2000-2015-ci illor arzinds nisbston sabit
moazonna rejminds izlonilon genislodici fiskal siyasat nozoriyys ilo do gozlonildiyi
kimi genislodici pul siyasati ilo miisaiyat olunub, naticods iso geyri-neft UDM illor
lizro artma istigamotli tendensiya gostarib. 2015-ci ilin sonundan miisahido olunan
devalvasiyalar vo daraldic1 fiskal siyasat fonunda geyri-neft sektorunda miisahido
olunan daralma da biidco siyasatinin geyri-neft UDM iizorinda ohomiyyotli tosiri
oldugu iddiasini dastoklayir.

Ikinci fasildo tohlil olunan biidco ilo olageli statistik gostoricilorin tohlili do
vazyyatin diizgiin basa diistilmosinds miithiim shomiyyat dasiyir. Gostaricilor 2005-ci
ildon sonra biidco siyasatindo ciddi dayisikliklorin oldugunu tesdiq edir. Bu ham
koskin genisladici fiskal siyasatin izlonilmasi va forgli xorc istigamatlori tizro
resurslarin bolisdiriilmasi, hom do biidconin golir qaynaqlar1 strukturunda 6ziinii
gostorir. Blidco Xarclorindo avvalki illorlo miigayisada dovlat investisiya Xarclori
dominantliq gazanir. Sosial istigamatli Xarclor artirilsa da iqtisadiyyata yonaldilon
vasait miqdarindaki artigdan xeyli geri qalir. EImo ayrilan xarclor mocmu vasaitin ¢ox
az hissasini toskil etmokdo davam edir.

Digor torofdon, biidco golirlorindo 2005-ci ildon sonra neftdon asililiq
doracasinds artan tendensiya miisahido olunur. Burada osas gostorici ARDNF-don
dovlat bidcasino edilon birbasa transferlorin hacminin zamanla koskin artmasidir.
Lakin, neftdon asililiq gostaricisi bununla bitmir. Ciinki, biidcanin vergi galirlorinin
bir hissasi do neft sektorundan daxil olan 6donislordir Ki, bunu da birbasa neft
sektorundan asililiq konteksinda dayarlondirmak vacibdir. Bununla bels, dissertasiya
isindo geyri-neft sektorundan daxil olan vergi 6donislarinin do miioyyan doaracodo
neft sektoru performansina, daha dagiq desok neftin diinya bazarindaki qiymati va
hasilatina bagli oldugu iddia olunur. Basqa sozlo, biidco galirlorinin neft sektorundan

asililigt ARDNF-don birbasa 6donislor vo neft sektoundan vergi daxilolmalari
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miqdarindan daha ¢oxdur.

Ikinci faslda biidca siyasotinin stabilliyi baximindan digar shomiyyatli mosalo -
vergi goalirlorinin 6lko valyutasi mozonnasindoki dalgalanmalardan asililiginin nazari
cor¢ivo Vo simulyasiya iizorinds tohlil olunmasidir. Buradan 2015-ci ildo miisahido
olunan kaskin devalvasiyalarin biidconin vergi golirlori tizorindo ciddi tasir
gostoracayi aydin goriiniir. Lakin, ilk baxisda bu asililigin doracasi ilo bagl bir fikir
sOylomok miimkiin deyil vo ekonometrik giymatlondirmolorin aparilmasi vacibdir.

Dissertasiyanin tiglincli fasli geyd olunan biitiin problemlorin ekonometrik
giymatlondirmo metodologiyasi, giymatlondirma naticalori vo naticalorin tohlilini
ohato edir. Xiisusilo ARDLBT kointeqrasiya yanagmasinin qiymatlondirmo
metodologiyasinin marhalo-morhalo aydin Azarbaycan dilinds tosviri dissertasiyanin
igtisadi adabiyyata shomiyyatli alava tohfasidir.

Biidca xarclarinin macmu va fargli istigamatlor {izra geyri-neft sektoru {izorinds
tasirinin ekonometrik giymatlondirma naticalari biidca vasaitinin boliisdiiriilmasinda
vacib niianslar1 ortaya ¢ixarir. Naticalor biidca xarclorinin geyri-neft sektoru tizarinds
statistik olaragq shamiyyatli vo miisbat tasiri oldugunu tasdiq edir. Fargli istigamatlor
tizro Xarclorin effektivliyine baxildiqda sosial istigamatli xarclarin (SosX, TX, SX)
QUDM iizorinds daha ¢ox miisbot effekti oldugu giiriiniir. Xorclorin azaldilmasi
fonunda iqtisadiyyata goyulan investisiya xarclorinin azaldilmast QUDM iizarindo
nisbaton daha az manfi tasira sabab olar.

Biidca golirlari tizarinds neftin diinya bazarindaki qiymatinds miisahido olunan
koskin dalgalanmalarin tasirinin qiymotlondirilmasi naticalori do gézlonilon asililigin
daha yiiksok oldugunu tosdiglayir. Neft qiymoti doyisikliklorina paralel olaraq
ARDNF-don birbasa transferlor hocmindoki artma / azalma ekonometrik
giymatlondirmolordo daha etibarli noatico oldo etmok tiglin nozoro alimur.
Ekonometrik analiz naticalori neftin giymatindoki dalgalanmalarin qgeyri-transfer
biidca galirlori, dovlat biidcasinin  moacmu vergi galirlari, neft sektorundan biidcaya
daxil olan vergi Odoniglori miqdari, dovlet biidcasinin  monfoot vergisi
daxilolmalarinin mocmu miqdari, neft sektorundan daxil olan monfoot vergisi iizro

Odonislorin hocmi vo dovlat biidcasinin fiziki soxslorin golir vergisi 6danislarinin
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miqdari tizorindos tosiri miisbat vo statistik olaraq shomiyyatlidir. Buradan goriiniir ki,
neft giymati qeyri-neft sektorundan vergi 6donislori miqdarma ciddi tosir etmir.
Giindolik ortalama neft hasilati miqdarindaki doyisikliklorin neft sektorundan
biidcays daxil olan vergi d6donislorinin hacmi, alava doyar vergisi lizro daxilolmalarin
moacmu miqdari, geyri-neft sektorundan slave doyar vergisi tizro ddonislori, macmu
monfoot vergisi, o ciimlodon neft sektorundan monfoot vergisi daxilolmalarinin
miqdar1 lizorindo miisbat vo statistik olaraq shomiyyatli tosiri var. Goriindiiyii kimi,
neft hasilati hocmindoki artis/azalis hom neft sektorundan, hom do geyri-neft
sektorundan vergi 6donislori miqdarina ciddi tasir gostarir.

Valyuta mozonnosindoki dalgalanmalarin iso an ¢ox qeyri-neft sektorundan
olavo doyar vergisi 0doanislori va biidconin monfoat vergisi daxilolmalar1 {izarindo
ciddi tesiri olacagi ekonometrik qiymoatlondirmo noticalorindo 6ziinii gostorir.
Monfoot vergisi daxilolmalar1 iizorindo tosir nozori olaraq goézlanildiyi Kimi
ekonometrik tohlil naticasindo do statistik olaraq ahomiyyatli vo monfidir. Lakin,
naticolorgeyri-neft sektorundan olave doyar vergisi 6denislorinin devalvasiyalar
naticasindo artdigin1  gostorir ki, bu basa disiilondir. Qeyd olunmalidir ki,
devalvasiyalarin miisahido olundugu 2015-ci il arzinds geyri-neft sektorundan 9DV
Odonislarindaki artis ¢ox boylik ehtimal mal vo Xidmat giymatlorinin yiiksalmasine
goradir. Vo bu notico uzunmiiddotli dovrdo 6lko iqtisadiyyatinda aliciliq giicli
ohomiyyatli doracoads azalarsa miisbat olmaya bilar.

Qeyd olunan nozari tahlillor vo ekonometrik giymatlondirmalora asasan tadgiq
olunan problemlarin halli Gigiin asagidaki tokliflor tovsiya olunur:

- Daraldic1 fiskal siyasat izlonilirkan (biidca Xarclorinin azaldilmasi va vergi
daxilolmalariin artirilmasi istigamoatinds atilan addimlar konteksinda) qeyri-neft
UDM iizorindo monfi tosir gdstoracayi nozors alinmali, monfi tosirin minimuma
endirilmasi {igiin biidco Xorclorinin effektivliyi artirilmalidir. Biidco vosaitinin forgli
Xarc istigamotlori iizra boliisdiiriilmasi edilorkon sosial istigamatli xarclor (SosX, TX,
SX) prioritet olaraq qalsin, azaldilma daha ¢ox dovlat investisiya, inzibativa digor
xarclor kateqoriyasi daxilindo aparilsin. Dd&vlot investisiya vo inzibati xarclorin

effektivliyini artirmagq ti¢lin lazim olan institutional islahatlar aparilsin.
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- Ekonometrik giymatlondirma naticalori biidconin vergi golirlorinin neft giymati
Vo hasilatina qars1 yiiksok doracads elastik oldugunu gostorir. 2014-cii ilin sonundan
neft giymotlorinin koskin azalmasi miisahido olundu. Bundan basqa, Azarbaycan
liciin yiiksok neft hasilatinin miisahido olundugu dovriin do sonuna yaxilasilir vo
giindalik ortalama hasilat azalan tendensiya niimayis etdirir. Bu konteksds, nazards
tutulan prognozlarin tomin olunmasinda osas alternativ geyri-neft sektorundan
Odonislorin artirilmas: vo vergidon yaymmalarin qarsisinin alinmasidir. Lakin, bu
yanasma iqtisadiyyatin geyri-neft sektorunda daralmanin daha da siiratlonmasi ilo
naticolono bilor. Buna goro do vergidon yaymmalara garst miibarizonin artirilmasi ilo
borabor bu sektoru investorlar iiglin colbedici hala gotirocok vo istehsali
stimullasdiracaq olavo todbirlorin nozardon kegirilmosi vacibdir. Bu ¢argivado
Azorbaycanin xarici kapital tiglin cozbedici 6lkaya ¢evrilmasi va digar institutional
islahatlarin aparilmasi yoniinds ciddi addimlar atilmasi tévsiys olunur.

- Azorbaycan milli valyutasi manatin xarici valyutalara qarsi koskin doyor
itirmasi  vergi golirlori tizorindo do ciddi tesiro malikdir. Hazirki vaziyyatdo
devalvasiya noticosindo monfoot vergisi daxilolmalarinda ciddi azalma Oziini
gostorir. Lakin, devalvasiyanin yeni bas vermasi Vo ikinci devalvasiyadan sonraki
middatin analizdo noazars alina bilmomosi devalvasiyanin digor vergi novlori tizra
daxilolmalar iizorinds do ciddi tasiri olacagini gézlomaya asas verir. Devalvasiyanin
monfi tasirinin minimuma endirilmasi yalniz ixracin artirtlmasi vo daxili istehsalda
idxal olunan istehsal faktorlarinin payimin azaldilmasi ilo miimkiindiir. Bu ¢oargivada,
yerli istehsal va ixrac togviq olunarkan istehsal zancirinin qurulmasi va son mohsul
istehsalinin daxili xammal hesabina reallasdirilmasi orta vo uzunmiiddotli dovrds asas

iqtisadi prioritetlordan biri kimi nozars alinmasi toklif edilir.
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ADF — Giiclondirilmig Dikey Fuller testi
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AIC — Akaike Informasiya Kriteriyasi
AMB - Azarbaycan Markozi Banki
ARCH - Avtoreqressiv Sartli Heteroskedastiklik testi
ARDNF- Azarbaycan Respublikasi Dovlat Neft Fondu
ARDSK - Azorbaycan Respublikasi Dovlot Statistika Komitasi
ARDLBT - Gecikmasi Paylanmig Avtoregressiv Modelo Mohdudiyyat Testi
ARVN — Azarbaycan Respublikasi Vergilor Nazirliyi
BVF - Beynalxalg Valyuta Fondu
CCR - Kanonik Kointeqrasiya Reqressiyasi metodu
DOLS - Dinamik On Kigik Kvadratlar Metodu
DS - Daxils satis
DX - Digar xarclor
ECM - Xota Korreksiya Modeli
ECT - Xota Korreksiya Termini
ODV — Olava dayar vergisi
OKK / OLS- On Ki¢ik Kvadratlar Metodu
FMOLS - Tam Modifikasiya Olunmus On Ki¢ik Kvadratlar Metodu
GV - Galir vergisi galirlori
XBH - Xiisusi Borcalma Hiiquglari
[dX - Idaroetmo xarclori
IEOO — Inkisaf Etmokda Olan Olkalor
IX - igtisadiyyata yonaldilon biidco xarclori
KPSS - Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin
QNI - Qeyri-neft ixraci
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QNODV - Qeyri -neft sektoru iizro ODV galirlori
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QTBG - Qeyri-transfer biidca galirlori
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PP - Phillips-Perron
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