
AZƏRBAYCANDA REAL EFFEKTİV MƏZƏNNƏNİN
QEYRİ NEFT İXRACINA TƏSİRİ 
FƏRİDƏ VƏLİYEVA

Qeyd: Bu tədqiqat işində istifadə olunan fikirlər
müəllifə məxsusdur, Azərbaycan Respublikasının
Mərkəzi Bankının rəsmi mövqeyi ilə üst üstə düşməyə bilər.   

İŞÇİ MƏQALƏLƏR SİLSİLƏSİ
№  01 /2023



1 
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Xülasә 

Mәqalәdә Azәrbaycanda real effektiv mәzәnnәnin qeyri-neft ixracına tәsiri araşdırılmışdır. 
Qiymәtlәndirmә 2005-2022-ci illәr üzrә rüblük zaman sırası mәlumatlarından istifadә etmәklә 
vektor avtoreqressiv (VAR) modelinin tәtbiqi ilә aparılmışdır. Nәticәlәr göstәrir ki, real effektiv 
mәzәnnә ilә real qeyri-neft ixrac göstәricilәri arasında әlaqә statistik cәhәtdәn әhәmiyyәtli deyil. 
Müәyyәn dövrlәrdә REM vә qeyri-neft ixracı arasında әks әlaqә müşahidә olunsa da, 
iqtisadiyyatda müxtәlif dövrlәrdә baş vermiş şoklardan sonra bu әlaqә itmişdir. Belә ki, 
iqtisadiyyatın mәruz qaldığı bu şoklar REM vә qeyri-neft ixracı arasındakı әlaqәnin pozulmasına 
sәbәb olmuşdur. 
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1.Giriş

Artım nәzәriyyәlәrinә görә ixracın genişlәnmәsi iqtisadi aktivliyi şәrtlәndirәn әsas 
determinantlardan biridir. Belә ki, ixracın artımı investisiya qoyuluşlarının artması, mәşğulluğun 
genişlәnmәsi vә bu әsasda mәhsuldarlığın yüksәlmәsi ilә iqtisadi aktivliyә müsbәt tәsir göstәrir 
(Balassa 1978). Buna misal olaraq Şәrqi Asiya ölkәlәrinin sürәtli iqtisadi artım tәcrübәsi ixrac 
yönümlü artım modeli tәtbiqinin uğurlu nümunәlәri hesab olunur. Bәzi empirik tәdqiqatlara görә 
milli valyutanın dәyişimi vә bu әsasda REM-in ucuzlaşması ixraca tәsir edir. Bu hipotez 
Hәsәnov vә Sәmәdova (2010), Iwuoha vә Awoke (2019) vә bir sıra müәlliflәr tәrәfindәn aparılan 
tәdqiqat işlәri ilә tәsdiq olunmuşdur. Bir sıra tәdqiqatlar isә bu әlaqәnin zәif olduğunu göstәrir. 
Lakin cari tәdqiqat işindә daha fәrqli mühakimә irәli sürülür. Nәticәlәr göstәrir ki, iqtisadiyyat 
ciddi iqtisadi şoklarla üzlәşirsә bu halda onun mәzәnnә ucuzlaşmasından faydalanma 
potensialı mәhdudlaşır. Belә ki, bu tәdqiqata görә müәyyәn dövrlәrdә REM vә qeyri-neft ixracı 
arasında әks әlaqә müşahidә olunsa da, iqtisadiyyatda müxtәlif dövrlәrdә baş vermiş şoklardan 
sonra bu әlaqә itmiş vә bu göstәricilәr arasında әlaqә statistik cәhәtdәn әhәmiyyәtsiz olmuşdur. 

Mәqalәdә Azәrbaycanda real effektiv mәzәnnәnin (bundan sonra REM)2 qeyri-neft ixracına 
tәsiri araşdırılmışdır. Qeyri-neft ixracının tәşviqi Azәrbaycan Respublikasının strateji iqtisadi 
siyasәtinin әsas hәdәflәrindәn biridir. Azәrbaycan Respublikası Prezidentinin 2022-ci il 22 iyul 
tarixli 3378 nömrәli Sәrәncamı ilә tәsdiq edilmiş “2022-2026-cı illәr üzrә sosial-iqtisadi inkişaf 
Strategiyası”na әsasәn 2026-cı ildә qeyri-neft/qaz ixracının hәcminin 2021-ci ilә nәzәrәn 85% 
artırılması hәdәflәnmişdir. İqtisadi әdәbiyyatlarda vә bәzi ölkә tәcrübәlәrindә xarici mәhsulların 
yerli mәhsullar baxımından nisbi qiymәtini ifadә edәn REM-in ucuzlaşması rәqabәt 
qabiliyyәtliliyin artırılması alәtlәrindәn biri hesab olunur. Azәrbaycanda REM 2015-ci ildә iki dәfә 

1  Fәridә Vәliyeva, Azәrbaycan Respublikasının Mәrkәzi Bankı, farida_valiyeva@cbar.az 
2 Real effektiv mәzәnnә (REM) ölkә valyutasının әsas ticarәt tәrәfdaşlarının mәzәnnәlәrinә qarşı real ifadәdә 
dәyişmәsini göstәrir. Ticarәt tәrәfdaşı olan ölkәlәrin valyutalarına nәzәrәn ikitәrәfli nominal mәzәnnәlәrinin 
dәyişiminin ölkәnin xarici ticarәtindә hәmin ölkәlәrin xüsusi çәkilәri vә hәmin ölkәlәrdә inflyasiya nәzәrә alınmaqla 
hәndәsi orta kimi hesablanır. https://uploads.cbar.az/assets/6be7d8f19361560759ad73574.pdf 
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devalvasiya sәbәbindәn kәskin (2015-2016-cı illәrdә ≈ 16.1%↓) yumşalmışdır (Qrafik 1). Lakin 
hәmin dövrlәrdә REM-in ucuzlaşması qeyri-neft ixracının artımını dәstәklәmәmiş, qeyri-neft 
ixracında da azalma (2015-2016-ci illәrdә ≈ 14.2 %↓) müşahidә olunmuşdur. Tәdqiqatın nәticәsi 
göstәrir ki, Azәrbaycan iqtisadiyyatında baş verәn şoklardan (devalvasiya vә pandemiya) sonra 
REM ilә qeyri-neft ixracı arasında kointeqrasiya әlaqәsi pozulmuşdur. 

Qrafik 1. REM* vә qeyri-neft ixracının artım dinamikası, illik dәyişmә %-lә 

Qeyd*: REM-in möhkәmlәnmәsi manatın әsas ticarәt tәrәfdaşlarının mәzәnnәlәrinә nәzәrәn bahalaşmasını bildirir 

Tәdqiqat işi giriş, әdәbiyyat icmalı, metodologiya vә statistik mәlumatlar, qiymәtlәndirmә, nәticә 
vә әlavәlәr olmaqla 6 bölmәdә qruplaşdırılmışdır. Әlavәlәr hissәsindә isә impuls cavab 
şoklarının tәsiri vә diaqnostika testlәrinin nәticәlәri tәqdim olunmuşdur. 

2.Әdәbiyyat icmalı

2.1 Konseptual baxış 

Nәzәri olaraq REM-in yumşalması ixrac hәcminin artırılmasının mühüm amillәrindәn biri kimi 
çıxış edir. Ticarәt nәzәriyyәsinә görә milli valyutanın ucuzlaşması yerli malların xarici valyutada 
ifadә edilәn qiymәtinin azalmasına, xaricdәn gәtirilәn malların isә qiymәtinin artımına sәbәb 
olur. Belәliklә, nominal olaraq milli valyutanın ucuzlaşması ixracı artırır, idxalı isә azaldır, 
nәticәdә ticarәt balansı yaxşılaşır. Lakin tәdqiqatlar göstәrir ki, REM-dә yumşalma olduqda 
ticarәt balansının yaxşılaşması fәrziyyәsi daim özünü doğrultmur. Xüsusәn qısamüddәtli dövrdә 
milli valyutanın ucuzlaşması ticarәt balansını pislәşdirir, uzunmüddәtli dövrdә isә ölkәnin 
rәqabәt qabiliyyәtini dәstәklәmәklә xarici balansı yaxşılaşdırır. Belә ki, mәzәnnәdә dәyişiklik 
ticarәt axınına qiymәt vә hәcm effekti olmaqla iki istiqamәtdә tәsir göstәrir. Mәzәnnәdәki 
ucuzlaşma qısamüddәtli dövrdә qiymәt effekti ilә ölkәnin ixrac gәlirlәrinin azalması, idxal 
xәrclәrinin isә artmasına gәtirib çıxararaq ölkәnin ticarәt balansının pislәşmәsinә sәbәb olur. 
Uzunmüddәtli dövrdә isә hәcm effekti ixracın ucuzlaşması ilә ixracın hәcminin artmasına, 
idxalın bahalaşması ilә isә idxalın hәcminin azalmasına sәbәb olur vә nәticәdә ölkәnin ticarәt 
balansı yaxşılaşır. Bu fenomen “J әyrisi” (“J-curve”) kimi tanınır. Uzunmüddәtli perspektivdә milli 

0

20

40

60

80

100

120

140

-70

-20

30

80

130

180

Qeyri-neft ixracının artım tempi, %-lә (sol şkala) REM (sağ şkala)



3 

valyutanın ucuzlaşması nәticәsindә ticarәt balansının yaxşılaşması üçün Marşall-Lerner şәrti3 
tәmin olunmalıdır.   

2.2 Empirik baxış 

Nәzәri cәhәtdәn valyuta mәzәnnәsinin ixraca birbaşa tәsiri mövcud olsa da, empirik olaraq bu 
әlaqә zәifdir (E. J. Medina-Smith 2000). Hooper vә Kohinagen (1978) valyuta mәzәnnәsi üzrә 
qeyri-müәyyәnliyin artımı ilә iqtisadi agentlәrin (idxalatçı vә ixracatçı şirkәtlәr) mәzәnnә 
riskindәn ehtiyatlandığını vә bunun ticarәtә mәnfi tәsir göstәrdiyini qeyd etmişdir. Dincer vә 
Kandil (2011) tәrәfindәn aparılan tәdqiqata görә milli valyuta mәzәnnәsindә gözlәnilmәz 
bahalaşma ixracı bahalaşdırır, idxalı isә ucuzlaşdırır. Müәlliflәrlәrә görә mәzәnnәdә volatilliyin 
azalması müxtәlif sektorlar üzrә ixracın genişlәnmәsini dәstәklәyir.  

Qarayeva vә Tahirova (2017) tәrәfindәn  aparılmış panel qiymәtlәndirmә әsaslı tәdqiqata görә 
institusional keyfiyyәt mәzәnnә vә ixrac arasında әlaqәyә tәsir göstәrir. Bu tәdqiqat 1991-2016-
cı illәr üzrә әsasәn inkişaf etmәkdә olan 33 ölkәni әhatә edir. Müxtәlif ekonometrik metodlardan 
istifadә edilmәklә mәzәnnә vә ixrac arasında mәnfi vә әhәmiyyәtli әlaqәnin mövcud olduğu 
tәsdiqlәnmişdir. Panel qiymәtlәndirmәlәrә görә REM-in 1% bahalaşması digәr dәyişәnlәr sabit 
saxlandığı halda ümumi ixracın 0.55% azalmasına sәbәb olur. Lakin Azәrbaycan üzrә valyuta 
mәzәnnәsi ilә ixrac arasında әlaqә statistik cәhәtdәn әhәmiyyәtli olmamışdır.   

Hәsәnov vә Sәmәdova (2010) tәrәfindәn Azәrbaycanda 2002-2009-ci illәr üzrә qeyri-neft ixracı 
ilә REM arasında әlaqә araşdırılmışdır. Vektorial xәtaların korreksiyası modeli (VECM) 
yanaşmasından istifadә edilmәklә aparılmış qiymәtlәndirmәlәrә görә Azәrbaycanda REM-in 
bahalaşması qeyri-neft ixraca mәnfi, qeyri-neft ÜDM isә müsbәt tәsir göstәrir. Müәlliflәrә görә 
tәdqiqatın әhatә etdiyi dövrdә Azәrbaycanda real mәzәnnәnin bahalaşması qeyri-neft ixracının 
artımına mane olan әsas amillәrdәn olmuşdur.  

Azәrbaycan iqtisadiyyatının strukturu nәzәrә alınaraq neftlә zәngin ölkәlәrdә REM vә qeyri-neft 
ixracı arasında әlaqәyә dair tәdqiqatlar da araşdırılmışdır. Kazerooni vә Feshari (2010) 
tәrәfindәn İranda 1971-2007-ci illәr üzrә qeyri-neft ixracı ilә REM-in volatilliyi arasındakı әlaqәyә 
baxılmışdır. Empirik nәticәlәrә görә real mәzәnnәnin ucuzlaşması İranın qeyri-neft ixracına 
müsbәt tәsir göstәrir. Bu tәdqiqatda ümumilәşdirilmiş avtoreqressiv şәrti dәyişәn variasiya 
(GARCH) modelindәn istifadә edilmiş, real mәzәnnә dәyişkәnliyi üçün tәxmini göstәrici 
hesablanmış, Johansen çoxvariantlı kointeqrasiya yanaşmasının tәtbiqi ilә әnәnәvi ixrac 
funksiyası qiymәtlәndirilmişdir.  

Imoughele vә İsmaila (2015) әn kiçik kvadratlar (OLS) üsulundan istifadә etmәklә 1986-2013-
cü illәrdә mәzәnnәnin Nigeriyanın qeyri-neft ixracına tәsirini araşdırmışdır. Nәticәlәr göstәrir ki, 
pul kütlәsi, özәl sektora verilәn kreditlәr qeyri-neft ixracının artımına müsbәt, mәzәnnәnin 
bahalaşması isә mәnfi tәsir göstәrir. Müәlliflәr Nigeriyada qeyri-neft ixracının mәhdudlaşmasına 
sәbәb olan inflyasiya tәzyiqlәrinin qarşısını almaq üçün mәzәnnә sabitliyinin vacibliyini qeyd 
etmişlәr. 

Iwuoha vә Awoke (2019) tәrәfindәn 1975-2017-ci illәr üzrә Johansen çoxvariantlı kointeqrasiya 
metodu vә Vektorial xәtaların korreksiyası modelindәn istifadә etmәklә Nigeriyada real 
mәzәnnәnin qeyri-neft ixracına tәsiri araşdırılmışdır. Nәticәlәrә görә qeyri-neft ixracı, real 

3 Marşall-Lerner şәrtinә әsasәn milli valyutanın ucuzlaşması yalnız ixrac vә idxalın qiymәt elastikliyi mütlәq ifadәdә 
1-dәn yüksәk olduğu halda ticarәt balansını yaxşılaşdırır. 
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mәzәnnә, ticarәt açıqlığı vә faiz dәrәcәsi arasında uzunmüddәtli әlaqә mövcuddur. Vektor 
xәtalarının korreksiyası modeli real mәzәnnәnin bahalaşması vә ticarәt açıqlığının qeyri-neft 
ixracını mәhdudlaşdırdığını, faiz dәrәcәsinin isә qeyri-neft ixracına müsbәt tәsiri olduğunu 
qiymәtlәndirmişdir.  

3.Metodologiya vә statistik mәlumatlar

Әdәbiyyat icmalı vә Azәrbaycan iqtisadiyyatının xüsusiyyәtlәri nәzәrә alınmaqla, bir sıra 
fundamentalların qeyri-neft ixracına tәsirlәri aşağıdakı bәrabәrlikdәn istifadә edilmәklә 
qiymәtlәndirilmişdir: 

NonExpt = β0 + β1Reert + β2TP_RGDPoimp, t + β3TP_RGDPoexp, t +  β4M3t+  β5ROilPt + 𝑢௧   (1) 

Burada NonExpt qeyri-neft ixracı, REERt qeyri-neft ixrac çәkili REM, TP_RGDPoimp, t neft 
idxalatçısı olan ticarәt tәrәfdaşlarında real iqtisadi artım4, TP_RGDPoexp, t neft ixracatçısı olan 
ticarәt tәrәfdaşlarında real iqtisadi artım5, M3t geniş mәnada pul kütlәsi6, ROilPt  Brent markalı 
neft qiymәti, 𝑢௧ –  xәta payı, β1,β 2, β3 ,β4 vә β5  –  dәyişәnlәrin әmsallarıdır. 

Aparılan qiymәtlәndirmәlәrdә әsas mәqsәd qeyri-neft ixracı vә REM arasında әlaqәnin olub 
olmadığını müәyyәnlәşdirmәkdir. Modeldә iqtisadiyyata investisiya qoyuluşlarını nәzәrә almaq 
üçün M3 pul aqreqatı göstәricisi modelә daxil edilmiş, bu zaman M3 ilә investisiya qoyuluşları 
arasında yüksәk müsbәt әlaqә fәrz olunmuşdur (M3 ilә ümumi investisiya qoyuluşu arasında 
korrelyasiya 0.7, qeyri-neft investisiya qoyuluşu ilә isә 0.59 tәşkil edir). Qeyd edәk ki, bu 
mәqsәdlә modelә investisiya qoyuluşu vә ya proksi olaraq depozit qoyuluşu (investisiya 
qoyuluşu ilә depozit qoyuluşu arasında korrelyasiya: 0.66) mәlumatlarının daxil edilmәsi daha 
mәqsәdәuyğun olsa da, investisiya qoyuluşu göstәricisinin modelin diaqnostika testlәrinin 
nәticәsini pislәşdirmәsi, habelә depozit qoyuluşu üzrә zaman sırasının qısa olması 
qiymәtlәndirmәdә alternativ göstәricidәn istifadәni zәruri etmişdir. Qeyri-neft ixracı üzrә әsas 
ticarәt tәrәfdaşlarında (neft idxalatçı vә ixracatçı ölkәlәrә ayrılmaqla) iqtisadi artım tәlәb 
göstәricisi kimi modelә daxil edilmişdir. Bununla yanaşı, hәm Azәrbaycanın, hәm dә qeyri-neft 
ixracı üzrә әsas ticarәt tәrәfdaşlarımızın neft ixracatçıları olduğu nәzәrә alınaraq neft qiymәtlәri 
vә hәmçinin tәlәb göstәricilәri modelә ayrıca ekzogen7 dәyişәn kimi daxil edilmişdir. Bununla 
yanaşı, qiymәtlәndirmә zamanı böyük maliyyә böhranı (2008), devalvasiya (2015) vә COVİD 
pandemiyası kimi dövrlәrin tәsirlәrini nәzәrә almaq üçün modelә süni dәyişәnlәr әlavә 
edilmişdir. 

Qiymәtlәndirmә 2005-2022-ci illәr üzrә rüblük mәlumatlardan istifadә etmәklә aparılmış, bütün 
dәyişәnlәr ilk növbәdә Census (X-11) metodu ilә mövsümilikdәn tәmizlәnmiş vә sonrakı 
mәrhәlәdә reallaşdırılmışdır. Bütün göstәricilәr rәsmi qurumların mәlumatlarına әsaslanmışdır 
(Cәdvәl 1).  

4 Neft idxalatçıları: Cәnubi Koreya, Böyük Britaniya, Yaponiya, İsrail, Türkiyә, İsveçrә, Avrozona (19 ölkә), 
Gürcüstan, Çin 
5 Neft ixracatçıları:  ABŞ, Rusiya 
6 M3 pul aqreqatına banklardan kәnarda nağd pul (M0), manatla vә sәrbәst dönәrli valyutada depozitlәr daxildir. 
7 VAR modelindә dәyişәnlәrin bir birinә tәsirini qiymәtlәndirildiyi üçün ticarәt tәrәfdaşlarında (neft idxalatçı vә 
ixracatçı ölkәlәri üzrә) iqtisadi artım vә neft qiymәtlәri modelә ekzogen kimi әlavә edilmiş vә qeyri-neft ixracı, REM 
vә M3 göstәricilәrinin ikitәrәfli tәsiri mәhdudlaşdırılmışdır. 
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Cәdvәl 1. Qiymәtlәndirmәdә istifadә edilmiş göstәricilәr 

Göstәricilәr Mәnbә 
Ümumi statistika 

min. maks. orta 
Müşahidә 

sayı 

Qeyri-neft ixracı 
Dövlәt Statistika 
Komitәsi (DSK) 

71.5 398.8 201.6 72 

Qeyri-neft ixrac çәkili REM Mәrkәzi Bank 94.5 165.5 121.4 72 

M3 pul aqreqatı Mәrkәzi Bank 1592 14847 7118.2 72 

Ticarәt tәrәfdaşlarında real iqtisadi 
artım indeksi (ümumi) 

Mәrkәzi Bank 91.4 113.4 103.1 72 

Ticarәt tәrәfdaşlarında real iqtisadi 
artım indeksi (neft idxalatçıları) 

Mәrkәzi Bank 89.6 118 103.9 72 

Ticarәt tәrәfdaşlarında real iqtisadi 
artım indeksi (neft ixracatçıları) 

Mәrkәzi Bank 90.8 110.3 102.3 72 

İstehlak qiymәtlәri indeksi (İQİ) DSK 97.4 334.3 194.6 72 

ABŞ İQİ FED 193.1 298.6 235.4 72 

Neft qiymәti ABŞ Enerji İnf. Adm. 11.2 52.4 32.4 72 

İki tәrәfli mәzәnnә dәyişmәsi 
(2005=100) 

Mәrkәzi Bank 80.2 181.9 119.9 72 

Emal vә kәnd tәsәrrüfatı çәkili 
ÜDM-in deflyatoru 

DSK 98.9 305.4 199.4 72 

Qeyri-neft ixracının reallaşdırılması mәqsәdilә emal vә kәnd tәsәrrüfatı çәkili ÜDM 
deflyatorundan istifadә edilmişdir. Emal vә kәnd tәsәrrüfatı çәkili ÜDM deflyatorunun 
hesablanması üçün nominal vә real ifadәdә emal vә kәnd tәsәrrüfatı ÜDM göstәricilәri vә 
onların qeyri-neft ixracında xüsusi çәkilәrindәn istifadә olunmuşdur. Qeyd edәk ki, Dövlәt 
Statistika Komitәsi (DSK) tәrәfindәn qeyri-neft ixrac qiymәtlәri indeksi üzrә mәlumatlar da 
tәqdim olunur. Lakin bu göstәricilәr üzrә zaman sırası qısa olduğundan xüsusi çәkili ÜDM 
deflyatorundan istifadә edilmişdir. Ticarәt tәrәfdaşlarında real iqtisadi artım göstәricisi müvafiq 
ölkәlәr üzrә iqtisadi artım vә Azәrbaycanın qeyri-neft ixracında hәmin ölkәlәrin xüsusi çәkisi 
әsasında hesablanmışdır. M3 pul aqreqatının reallaşdırılması zamanı yerli istehlak qiymәtlәri 
indeksi (İQİ), neft qiymәtinin reallaşdırılması üçün isә ABŞ istehlakçı qiymәt indeksindәn istifadә 
olunmuşdur. Qeyd edәk ki, manatda ifadә olunan emal vә kәnd tәsәrrüfatı çәkili ÜDM 
deflyatoru, hәmçinin M3 pul aqreqatı göstәricilәri ikitәrәfli mәzәnnә dәyişmәsi nәzәrә alınmaqla 
dollar ifadәsindә modelә daxil edilmişdir.  

İstifadә edilәn dәyişәnlәr Genişlәndirilmiş Diki-Fuler (ADF) vahid kök testindәn keçirilmişdir. 
Test nәticәlәrinә görә qeyri-neft ixracı, REM, neft qiymәti, M3 vә neft ixracatçısı olan ticarәt 
tәrәfdaşlarında iqtisadi artım göstәricilәri vahid kökә malikdir, ümumi vә neft idxalatçısı olan 
ticarәt tәrәfdaşlarında iqtisadi artım göstәricilәri isә stasionardır (Әlavә 2). Bütün göstәricilәr 1-
ci fәrqdәn stasionardır vә bu sәbәbdәn bütün göstәricilәr modelә loqarifmik fәrq formasında 
(log-difference) daxil edilmişdir. Mәlumat üçün model qiymәtlәndirmәsi zamanı real qeyri-neft 
ÜDM göstәricisinә dә baxılmışdır. Lakin bu göstәrici modelin stabilliyinә tәsir etdiyi üçün istifadә 
olunmamışdır. 
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REM-in qeyri-neft ixracına tәsirinin qiymәtlәndirilmәsi mәqsәdilә empirik әdәbiyyatlarda әsasәn 
kointeqrasiya әlaqәlәrinә baxılmış vә VECM modelindәn istifadә edilmişdir (Hәsәnov vә 
Sәmәdova, 2010). Bu yanaşmanın spesifikasiyasına uyğun olaraq bütün dәyişәnlәr sәviyyәdәn 
qeyri-stasionar, birinci tәrtib fәrqdәn isә stasionar olmalıdır. Lakin qiymәtlәndirmә dövründә 
әsas dәyişәnlәrdәn biri stasionar olduğu üçün Johansen çoxvariantlı kointeqrasiya metodu ilә 
dәyişәnlәr arasında kointeqrasiya әlaqәsi müәyyәn edilmәmişdir. Mәlumat üçün REM vә qeyri-
neft ixracı göstәricilәrindәn istifadә etmәklә sadә model qurduqda belә bu iki dәyişәn arasında 
kointeqrasiya әlaqәsi görünmür (Әlavә 3).8 Bu sәbәbdәn bütün dәyişәnlәr loqarifmik fәrq 
formasında stasionar olaraq modelә daxil edilmiş vә әlaqәnin qiymәtlәndirilmәsindә VAR 
modelindәn istifadә edilmişdir. 

Vektor avtoreqressiv (VAR) modellәri geniş miqyaslı makro-ekonometrik modellәrә alternativ 
olaraq ilk dәfә Sims (1980) tәrәfindәn tәklif olunmuşdur. VAR modeli dәyişәnin cari 
müşahidәlәrini özünün keçmiş müşahidәlәri vә sistemdәki digәr dәyişәnlәrin keçmiş 
müşahidәlәri ilә әlaqәlәndirәn çoxdәyişәnli zaman sırası modelidir. VAR tәnliklәrinin ümumi 
forması aşağıdakı kimi müәyyәn edilir: 

𝑦௧ ൌ  𝛼 ൅ ෍ 𝐴௜

௣

௜ୀଵ

𝑦௧ି௜ ൅ 𝑢௧ 

burada 𝑦௧ 𝑘𝑥1- ölçülü endogen dәyişәnlәr vektoru, 𝛼 𝑘𝑥1- ölçülü sabit parametrlәr vektoru, 𝐴௜ 
parametrlәrin 𝑘𝑥𝑘 (kvadrat) ölçülü matrisi, 𝑢௧ isә xәta paylarının 𝑘𝑥1- ölçülü vektorudur. Hәr bir 
dәyişәn sistemdәki bütün endogen dәyişәnlәrin cari vә gecikmiş qiymәtlәri ilә izah olunur. 
Endogen dәyişәnlәr arasında eynizamanlı (“contemporaneous”) әlaqә yoxdur. 

İqtisadiyyatın ekzogen impulslar hesab edilәn iqtisadi şoklara zamanla necә reaksiya verdiyini 
tәsvir etmәk üçün makroiqtisadi modellәşdirmәdә impuls cavab funksiyalarından tez-tez istifadә 
olunur. Bu funksiyaları VAR modeli kontekstindә görmәk mümkündür. İmpuls cavab funksiyaları 
hәm şokun baş verdiyi dövrdә, hәm dә növbәti dövrlәrdә endogen makroiqtisadi dәyişәnlәrin 
iqtisadi şoka reaksiyasını tәsvir edir. Qeyd olunan funksiyalar alternativ iqtisadi siyasәtlәri 
qiymәtlәndirmәk baxımından faydalı hesab olunur. 

İmpuls reaksiyası verilәn hipotetik şokdan sonra endogen dәyişәnlәrin zamanla şoka 
uyğunlaşması (“adjusment”) vә bu uyğunlaşmanın şok olmadan, yәni faktiki proseslә (zaman 
sırası prosesi) müqayisә edilmәsidir. İmpuls-cavab funksiyası xәtti VAR modeli üçün sürüşkәn 
ortanın (MA) nәzәrә alınması yolu ilә әldә edilir. Nәzәrә alınan şok ilә vә şok olmadan dәyişәnin 
gözlәnilәn dәyәri arasındakı uyğunsuzluq impuls cavab (FEIR)9 funksiyasıdır: 

                                                       Φ௧ ൌ ෍ 𝐴௝Φ௧ି௝

௜

௝ୀଵ
                                           (3)                           

burada 𝛷   endogen dәyişәnlәr üzrә xәta payları, 𝐴௝  xәta paylarının matrisi, j isә impulsun 

gecikmәsidir. Qiymәtlәndirmәdәn sonra hәyata keçirilәn müxtәlif diaqnostik test nәticәlәri 
(serial korrelyasiya, heteroskedastiklik) qiymәtlәndirmә nәticәlәrinin etibarlı olduğunu demәyә 
әsas verir (Әlavә 4). 

 
8 Mәlumat üçün qeyd edәk ki, 2003-2009-cu illәr üzrә bu dәyişәnlәr arasında kointeqrasiya әlaqәsini görmәk 
mümkündür. 
9 İngilis dilindә, “forecast error impulse response” 

(2) 
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4. Qiymәtlәndirmә 

Qiymәtlәndirmә nәticәlәri göstәrir ki, Azәrbaycanda REM ilә qeyri-neft ixrac göstәricilәri 
arasında әlaqә statistik cәhәtdәn әhәmiyyәtli deyil. Qeyd edәk ki, bu dәyişәnlәr arasında 
әlaqәnin qiymәtlәndirilmәsi mәqsәdilә 4 fәrqli modeldәn istifadә edilmiş, lakin heç bir model 
üzrә nәticәlәr statistik cәhәtdәn әhәmiyyәtli olmamışdır (Cәdvәl 2). Modellәr üzrә kumulyativ 
impuls şok cavab funksiyanın nәticәlәrinә әsasәn birinci modeldә ticarәt tәrәfdaşlarında iqtisadi 
artımın real qeyri-neft ixracına әhәmiyyәtli artırıcı tәsiri vardır. İkinci modeldә yalnız neft 
idxalçısı olan ticarәt tәrәfdaşları modelә daxil edilmiş vә nәticәlәr dәyişmәmişdir. Neft 
ixracatçısı olan ticarәt tәrәfdaşlarında iqtisadi artım әlavә edildikdә bu göstәricinin qeyri-neft 
ixracı ilә әlaqәsi müsbәt vә әhәmiyyәtli tapılmışdır (Model 3). Digәr dәyişәnlәrin tәsiri isә 
kәmiyyәt vә statistik әhәmiyyәtlilik baxımından çox dәyişmir. Nәhayәt sonuncu modeldә REM, 
M3, neft ixracatçısı vә idxalçısı olan ölkәlәrdә iqtisadi artımla yanaşı, neft qiymәti dә modelә 
әlavә dәyişәn kimi daxil edilmişdir (Model 4). 

Azәrbaycan iqtisadiyyatının xüsusiyyәtlәri nәzәrә alınmaqla, 4-cü modelin istifadәsi daha 
mәqsәdәuyğun hesab olunmuşdur. Bu modelin kumulyativ impuls (şok) cavab funksiyasının 
nәticәlәrinә әsasәn ticarәt tәrәfdaşlarında iqtisadi artım (neft idxalatçıları vә ixracatçıları üzrә) 
vә real neft qiymәtinin real qeyri-neft ixracına tәsiri müsbәt qiymәtlәndirilmişdir. Belә ki, 1 il 
әrzindә neft idxalçısı olan ticarәt tәrәfdaşlarında iqtisadi artım tempinin 1% bәndi artımı real 
qeyri-neft ixracını 0.84% bәndi, neft ixracatçısı olan ticarәt tәrәfdaşlarında iqtisadi artım 
tempinin 1% bәndi artımı real qeyri-neft ixracını 1.59% bәndi, real neft qiymәtinin 1% bәndi 
artımı isә real qeyri-neft ixracını 0.19% bәndi artırır. Lakin M3 pul kütlәsi vә REM ilә real qeyri-
neft ixracı arasında әlaqә düzgün vә statistik cәhәtdәn әhәmiyyәtli olmamışdır. Qeyd edәk ki, 
model üzrә inam intervalını 68% hәddinә azaltdıqda belә M3 pul kütlәsi vә REM-in real qeyri-
neft ixracına tәsiri yenә dә әhәmiyyәtsiz qiymәtlәndirilir. İzahedici dәyişәnlәr üzrә kumulyativ 
impuls (şok) cavab әlaqәlәri REM ilә qeyri-neft ixracı arasında impuls şok cavab әlaqәsinin zәif 
olduğunu göstәrir (Әlavә 1). 

Cәdvәl 2. VAR modellәri üzrә kumulyativ impuls şok cavab funksiyasının nәticәlәri 

Dәyişәnlәr 
Model  

(I)
Model 

(II)
Model 

(III) 
Model 

(IV)

REM (qeyri-neft ixrac çәkili) -0.62 f.b -0.81 f.b -0.48 f.b -0.56 f.b 

M3 pul kütlәsi 0.1 f.b 0.17 f.b 0.1 f.b 0.02 f.b 

Ticarәt tәrәfdaşlarında iqtisadi artım (ümumi) 2.16 f.b* − − − 

Ticarәt tәrәfdaşlarında iqtisadi artım (neft 

idxalatçıları)
 1
 

− 1.76 f.b* 1.13 f.b 0.84 f.b* 

Ticarәt tәrәfdaşlarında iqtisadi artım (neft 

ixracatçıları)
 2
 

− − 3.16 f.b* 1.59 f.b* 

Neft qiymәti − − − 0.19 f.b*

Qeyd: * işarәsi әmsalların 95% inam intervalında statistik әhәmiyyәtli olduğunu göstәrir. 
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Qeyd etmәk lazımdır ki, әdәbiyyatlarda Azәrbaycanda qeyri-neft ixracı vә REM arasında 
әhәmiyyәtli әlaqәnin olması10 qiymәtlәndirmә dövrünün xüsusiyyәtlәrindәn irәli gәlә bilәr 
(2003-2009-cu illәr üzrә mәlumatlar әsasında). Belә ki, bu dövrdәn sonra iqtisadiyyatda müxtәlif 
dövrlәrdә baş vermiş devalvasiya vә pandemiya kimi şoklar qeyri-neft ixracı vә REM arasında 
әlaqәnin itmәsinә gәtirib çıxara bilәr. Qeyd edәk ki, şokların baş verdiyi dövrlәri nәzәrә 
almadıqda iki dәyişәn arasında mәnfi korrelyasiyanı görmәk mümkündür (2003-2014-cü illәrdә 
korrelyasiya -0.57 olmuş, devalvasiya dövründәn sonra azalaraq -0.53-ә, pandemiyadan 
dövründәn sonra isә -0.25-ә enmişdir). 

5. Nәticә 

Tәdqiqat nәticәlәri ticarәt nәzәriyyәsinin valyuta ucuzlaşmasından sonra ticarәt balansının 
yaxşılaşacağına dair fәrziyyәsinin Azәrbaycan iqtisadiyyatına uyğun olmadığını demәyә әsas 
verir. Qiymәtlәndirmә nәticәlәri REM ilә qeyri-neft ixrac göstәricilәri arasında әlaqәnin statistik 
cәhәtdәn әhәmiyyәtli olmadığını göstәrir. Qeyri-neft ixracında real artım әsasәn ticarәt 
tәrәfdaşlarında iqtisadi artımdan vә neft qiymәtinin dәyişmәsindәn tәsirlәnir.11 Neft qiymәtlәri 
bir neçә kanal vasitәsilә qeyri-neft ixracına tәsir göstәrә bilәr. Belә ki, neft qiymәtlәrindә artım 
dövrlәrindә büdcә xәrclәrinin vә bununla da, qeyri-neft sektoruna dövlәt investisiya 
qoyuluşunun artması qeyri-neft ixracını stimullaşdırır. Digәr tәrәfdәn, әsas qeyri-neft ixrac 
tәrәfdaşı olan Rusiyanın neft ixracatçısı olması neft qiymәtlәrinin yüksәldiyi dövrdә bu ölkәdә 
iqtisadi canlanmaya vә nәticәdә, Azәrbaycanın qeyri-neft ixracına tәlәbin artmasına gәtirib 
çıxarara bilәr. Bundan әlavә, qeyri-neft ixracında yüksәk paya malik kimya mәhsullarının 
qiymәtlәri dә qlobal neft qiymәtlәrindәn әhәmiyyәtli tәsirlәnir ki, nәticәdә neft qiymәtinin artımı 
ixracatçı şirkәtlәrin gәlirlәrini artırmaqla qeyri-neft ixracını tәşviq edir. Gәlәcәkdә REM vә qeyri-
neft ixracı arasında әlaqәnin qiymәtlәndirilmәsi zamanı qeyri-neft ixrac çәkili ixrac qiymәtlәri 
indeksi kimi dәyişәnlәrin daha geniş zaman sırasının modelә daxil edilmәsi, qeyri-neft ixrac 
göstәricisinin reallaşdırılmasında qeyri-neft ixrac qiymәtlәri indeksindәn istifadә tәdqiqat 
nәticәlәrinin tәkmillәşdirilmәsinә xidmәt edә bilәr. Bu әlaqәnin araşdırılması ilә bağlı növbәti 
tәdqiqat işlәrindә hәssas dövrlәri istisna etmәklә (xüsusilә 2015-2017-ci illәr) modelә yenidәn 
baxıla vә cari tәdqiqat işinin nәticәlәri ilә müqayisә edilә bilәr.  

  

 
10 Hasanov, F., & Samadova, I. 2010. " The Impact of Real Effective Exchange Rate on the Non-oil Export: The 
Case of Azerbaijan." 
11 Neft qiymәtlәrindә artım iqtisadi aktivliyә tәsir etmәklә ixracatçı şirkәtlәrin gәlirlәrini artırır. 
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7. ӘLAVӘLӘR 

Әlavә 1. Kumulyativ impuls (şok) cavab funksiyaları (VAR modeli) 

    

                       

                                                                                          

                      

                                                                               

 

            

 

                                                                                  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                    

 

Real qeyri-neft ixracının REM şokuna 
reaksiyası 

Real qeyri-neft ixracının ticarәt tәrәfdaşlarında 
(neft idxalatçıları) iqtisadi artım şokuna reaksiyası 

Real qeyri-neft ixracının real M3 şokuna 
reaksiyası 

Real qeyri-neft ixracının öz şokuna 
reaksiyası 

Real qeyri-neft ixracının ticarәt tәrәfdaşlarında 
(neft ixracatçıları) iqtisadi artım şokuna reaksiyası 

Real qeyri-neft ixracının real neft qiymәti 
şokuna reaksiyası 
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   Әlavә 2: Genişlәndirilmiş Diki-Fuler (ADF) vahid kök test nәticәlәri (2005R1-2022R4) 

Dәyişәnlәr 
Sәviyyә 

Birinci tәrtib 
fәrq 

Nәticә 

Real qeyri-neft ixracı       1.31       -6.24***          I(1) 
REM     -2.68       -3.86***          I(1) 

Ticarәt tәrәfdaşlarında real iqtisadi artım (ümumi)     -2.93***                    I(0) 

Ticarәt tәrәfdaşlarında real iqtisadi artım 
(neft idxalatçıları) 

    -3.28***                    I(0) 

Ticarәt tәrәfdaşlarında real iqtisadi artım  
(neft ixracatçıları) 

    -2.06       -3.98***          I(1) 

Real M3     -2.51       -3.95***          I(1) 
Real neft qiymәti     -2.63       -5.99***          I(1) 

      ***, ** vә * müvafiq olaraq 1%, 5% vә 10%-dә әhәmiyyәtlilik dәrәcәsini ifadә edir. 

 

  Әlavә 3. Johansen çoxvariantlı kointeqrasiya metodunun nәticәlәri 

 

 

Әlavә 4. Diaqnostika testlәri  

                      




