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Azarbaycanda mezsnns sabit mszsnna rejimins uygundur. Ustalik,
Azarbaycan neftdan cox asili o6lkadir. Buna gérs tahlilimizds
daha dayisksan va manali bir sey istifads etmak istardik.
Birincisi, qeyri-neft real effektiv mazesnnadan istifads etmak
istayirik. 0, qeyri-neft sektorunu toamsil edir voa daha
doyiskandir ve real iqtisadiyyatin ssaslarindan biri hesab
olunur. Datamiza gora, alimizds 2010-cu ilin yanvar — 2020-ci
ilin mart aylarini shats edosn ayliq makroigtisadi dayisanlar
movcuddur. 123 musahidamiz var va onlardan 100-nu
modellasdirma (talim), 23-n0 isa prognoz sahvlari (sinaq) ucln
istifads edirik. Daha avval danisdigimiz kimi, geyri-neft real
effektiv mazannani izah etmak ve prognozlasdirmaq istayirik.

Bunun UcUin bu yazida boszi makroiqtisadi dayisanlarimizdan
istifads edsacayik.

Ilk doyisen secimimiz iqtisadiyyatin an vacib géstaricisi
oldugu {icln UDM-dir. Tohlilimiz ugin daha uygun olaragqg,
geyri-neft real UDM secirik. Dayisenlari UDM deflyatoru ils
bolmakls real vaziyyate goatiririk. Qeyri-neft real effektiv
mazonna ils geyri-neft real UDM arasinda misbat minasibat
gozlayirik. Ikinci deyisen secimimiz iss inflyasiyadir.
Bununla birlikds, malumatlarimizda inflyasiya ucun g
variantimiz var. Hansi birini secmak ucun biraz daha arasdirma
aparmaliyiq. 9limizds UDM deflyatoru, ayliq IQI doyisikliyi veo
illik bazada IQI deyisikliyi var. Yalniz qeyri-neft real
effektiv mazanna ils korrelyasiyani nazardon kec¢irsak, illik
IQI UDM deflyatorundan ve ayliq IQI-den mivafiq olaraq -0.79
iles mutlsq baximdan an yuksak olan nisbatds daha yaxsi ¢ixis
edir. Ikinci an yaxsi dayari olan — 0.54 ils UDM
deflyatorudur. Dayisanlardan birini secmayin basqga bir yolu
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sado reqressiya etmok ve an yaxsi uygunlugu secmak olar. Uc
reqressiyadan sonra illik IQI hals do modellasdirms lcilin an
yaxsl secim kimi gérinir. Illik IQI olan model 0.63 dayari ils
an yuksak R kvadratina malikdir ve an asagi p dayari, an boyuk
amsali vo oan asagi model sahvi olan variantdir. Naticadas,
illik IQI-ni digoar iki secimdan farqli olaraq inflyasiya
doyiskani olaraq secirik.

Sonra geyd edilan lc¢ dayisan ils VAR modelini qurmaga va onun
prognoz gucunu geyri-neft real effektiv mazanna lcin sinamaga
calisiriq. Qeyri-neft real effektiv mazsnnani izah olunan
doyisan, digesr iki (qeyri-neft real OUDM ve illik IQI)
doyisonlari 1isa izahedici dayisan Kkimi diusuns bilarik.
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Qrafik 1. Qeyri-neft real effektiv mazsnna- 2010, yanvar-2020,
mart
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Qrafik 2. Qeyri-neft real UDM- 2010, yanvar-2020, mart
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Qrafik 3. Illik inflyasiya- 2010, yanvar-2020, mart

VAR modelini qurmaq ucun neca gecikmali dayar isladacayimizi
musyyanlasdirmaliyik. Bundan oslava, ogar varsa, sababiyyat
istigamatini bilmak Ucun Grancer sababiyyst testlarini aparmaq
faydali ola bilar. Gecikan dayar sayini miayyan etmak ucln
avvalca R-in VARselect funksiyasindan istifads edirik va
avtomatik olaraq geciksn daysarini secirik.



AIC HQ SC FPE
6.938899|7.073308| 7.272207 |1031.815
6.885292|7.120508| 7.468581 | 978.711
6.930743|7.266767| 7.764013 |1026.087
7.060503|7.497334| 8.143754 |1172.164
7.114317|7.651955| 8.447549 | 1243.609
7.269297|7.907741| 8.85251 |1463.571
7.395602(8.134854| 9.228796 |1678.925
7.5182728.358331| 9.601447 |1926.076
7.66557 8.606435| 9.998725 |2274.587
7.560254|8.601927|10.143391/2097.176

Coadval 1. VARselect funksiyasinin gecikanlar iiciin naticalari

Yuxaridaki cadvalda Uc¢ dayisanli VAR modeli dcun gecikan
doyarlari secmak meyarlari gostorilir. Qirmizi daysarlar har
meyar dcun minimumdur. GOstarildiyi kimi, iki meyar birini
secir, digor iki meyar model Ucun iki gecikmani secir. Har
ikisini d® sinayacagiq va numuna xaricinda 06zlarini necs
aparacaqglarini yoxlayacagig. Nimunadan kanar proqnoz sahvlari
orta kvadrat sshv kimi hesablanir.

Bir gecikma olan model, 2020-ci ilin mart ayinadak geyri-neft
real effektiv mazannanin son 23 uUzvinl prognozlasdirmaqg Uucun
istifads olunur va faktiki dayarlarla muqayisada orta
kvadratik xata tapilir. Bu modeldan orta kvadratik xata 2.9,
yoni 7.9’dan iki gat daha kig¢ikdir, bu iss iki gecikma olan
modeldan orta kvadratik xstadir. Bu, gerilama sec¢iminin
malumatlari daha az sahvls prognozlasdirmagin na gadar vacib
oldugunu goOstarir. Buna g6ra tahlilimizi daha c¢ox gecikmalara
genislandiririk. 1l-den 12-yo qadsr gecikma saylari olan 12
model qururuq va numuna xarici malumatlari proqnozlasdirarkan
kvadratik xatanin na ile naticalesnacayini goriuruk.



Orta
Kvadratik |Model
Xota
5 97 model
1
mode'l
7.91
2
mode'l
5.19
3
model
5.92
4
mode'l
2.75
5
mode'l
2.12
6
model
4.43
7
mode'l
3.25
8
model
4.91
9
mode'l
3.3
10
mode'l
16.32
11
model
11.55
12

Cadval 2. Har gecikma iiciin prognoz naticalari

Daha cox gecikma qurulusunu arasdirmaq va daha cox model
qurmaq istardik. Ancaqg muayysan bir noqtadan sonra program
tobii olaraq xata verir va modellar msnasiz olur. 9n cox 24
gecikmadan ibarat modellar qura bilardik. Yuxaridaki cadvaldan
goruruk ki, alti gecikmali olan model an asagi nimuna xarici



prognozlasdirma sahvins malikdir.

Orta Kvadratik Xata
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Qrafik 4. 24 gecikmali dayars qadar xata strukturu

Yuxaridaki grafikdsn bir daha tasdiglayirik ki, alti gecikmoali
olan model VAR c¢oarcivemizds u¢ dayisan ils an yaxsl prognoz
gucuna malikdir. Mugayisa etmak ucun, tasadufi ydruyus alti
gecikmali olan models nisbaton daha pisdir (orta xata 6.77
ila). Tasadufi yluruyusdan galan prognozlar standart normal
tosadufi dayisanlarin macmu daracasi ils alds edilir (standart
normal sahvlar).

Alt1 gecikmo ils bir modeli sarh etmak c¢atindir, amma
xosbaxtlikdan bunun o6hdasindan galmsk Ugun bir dsulumuz var.
Impuls-reaksiya funksiyalari bir deyissnin digerins tesirini
giymatlandirmak Ucun yaxsi bir yoldur.



Qrafik 5. Impuls-reaksiya funksiyasi (QNREM Inflyasiyaya)

Yuxaridaki qrafik inflyasiyaya musbat bir sokun qgeyri-neft
real effektiv mazannays monfi tosir goOstardiyini godstarir. Bu
¢unki inflyasiyanin artmasi valyutanin
o0lkalarla mugayisads aliciliq
gabiliyyati azalair ve inflyasiya sobabindan digar olkalar

gozlonildiyi kimidir,
dayarini
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azaldair.

Qeyri-Neft Real Effektiv Mazanna Inflyasiyaya
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yerli valyutaya daha az talsbi olur.

Qrafik 6.
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Impuls-reaksiya funksiyasi (QNREM QNUDM-3)

Qeyri-Neft Real Effektiv Mazanna Qeyri-Neft UDM-a




Qrafiki inflyasiya kimi sarh etmak asan deyil. Qeyri-neft real
UDM-doaki sokun, geyri-neft real effektiv mezesnnays ilk ndévbade
musbat, sonra iss monfi tasir gbstordiyini soylayir. Tamamils
musbat toesir godstaracayini gozladik, lakin bazi ilkin
gecikmalar lcln geyri-neft UDM ila qgeyri-neft real effektiv
mazanna arasinda misbat alaganin oldugunu misahids edirik.

Biz Grancer sababiyyat testlarini apardiq ve tasdiq etdik ki,
sobabiyyet istigameti geyri-neft real UDM ve inflyasiyadan
geyri-neft real effektiv mazeannays dogrudur. Daha sonra
performansimizi inkisaf etdirdiyimizi gérmak Uclin modelimiza
bazi prognozlasdiricilari alave etmak istayirik. Tahlilimizs
faiz doracalarini slave etmak istayirik. Ancaq Azarbaycanda
faiz doroacalari toplamag va etibar etmak alverisli deyil.
Bunun avezins xarici bazar faiz doaracasi uUcun aveazlayici
olarag ABS-in federal fond daracasindan istifads edirik.
dlbotts ki, yerli faiz doracsalari ile aks effekti gozlayirik.
Yani xarici faiz darsacasinin artmasi yerli valyutaya talabi
azaldir ve dayarini asagi salair. ovvala, modelimiz UcglUn uygun
gecikms saylarini sec¢mak lazimdair.
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Qrafik 7. 17 gecikmali dayars qadar xata strukturu

Yuxaridaki qrafik ndmunadan kanar orta kvadratik xoata



qurulusunu gostarir. Bu dafa kod ugurla 17 geriya qgadar davam
etdi. Gordnan budur ki, bu dofs asagi gecikmali modellar daha
yaxsl ¢ix1is edir. Muavafiq ragamlari gorak.

Orta
Kvadratik |Model
Xota
25 97 mode'l
1
3809 model
2
mode'l
3.74
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mode'l
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29 51 model
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7
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Cadval 3. Har gecikma iiciin prognoz naticalari

Avtomatik secim bir gecikmali olan modeli toklif etss da,
yanasmamiz biza U¢ gecikmali olan modeldan istifades etmayi
tovsiya edir. Sonra impuls-reaksiya funksiyasina baxiriq.

Qeyri-Neft Real Effektiv Mazanna Faiza
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Qrafik 8. Impuls-reaksiya funksiyasi (QNREM xarici faizlara)

Yuxaridaki grafik xarici faiz deracasins musbat sokun qgeyri-
neft real effektiv mazannsys manfi tosir etdiyini gostarir.
Xarici bazarda faiz nisbatlarinin artmasi yerli valyutaya
tolobi azaldir ve bununla da daysrinin azalmasi nozoariyyasi
ils c¢ox uygundur. Bununla birlikds, faiz doaracasi va ¢
gecikma do daxil olmaqla, doérd dasyisan olan modelimiz g
doyisan va alti gecikma olan modeldan bir az pisdir, lakin



tosadifi yurusdsn daha yaxsidir.

Indiya godar dayisenlarimizin duraganligi hagqginda hec¢ bir sey
soylamadik. Bununla birlikds, dayisanlarimizi sinamali va
vahid koéklarinin olub-olmadigini yoxlamaliyiq. Dayisanlarin
stabil olub-olmadigini misyyan etmak ucin ADF, PP va KPSS
testlorini apardig. Yigcam olmaq Ucin burada test naticalarini
toqdim etmirik. Butlin testlar dord doayisonimizin do stabil
olmadigini vo vahid kéklara sahib oldugunu géstarir. Sonraki
etdiyimiz sey dayisanlarin farqlarini alib, hamin formalarda
baxmagdir. Malumatlari farqglsndirdikdsn sonra apardigimiz
testlar doyisanlarin sabit hala galdiyini gOstoarir. dvvalca Ug
forqli dayisani olan modeli qurmaga calisiriq: geyri-neft real
effektiv mazenna, qgeyri-neft real UDM va inflyasiya. Sonra har
hansi1 bir yaxsilasmani arasdirmaqg ucun xarici faiz
doracalarini alave edirik.
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Qrafik 9. 24 gecikmali dayara gadar xata strukturu

Yuxaridaki qrafik, uc¢ foargi alinmis doayisan ilsa olan modelin
kvadratik xata qurulusunu godstarir. Optimal gecikms sayinin 8
, orta kvadrat xatanin iss 2.8 oldugu gorunir.



Orta Kvadratik Xata
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Qrafik 10. 18 gecikmali dayara qgadar xata strukturu

Yuxaridaki qrafik dord fargi alinmis dayisan ila olan modelin
kvadratik xata qurulusunu goOstarir. Optimal gecikma sayinin
yena 8 oldugu, ancaq orta kvadrat xatanin 5.13 oldugu ortaya
¢cixdi.

Notica olarag, on asagi prognoz xatasi olan an yaxsi model (¢
forqi alinmamis dayisan voa alti gecikmali olan modeldir.
Bununla birlikda, U¢ farqgi alinmis dayison vo sakkiz gecikmali
olan ikinci an yaxsi modeli secirik, clunki bu model sabit
doyisonlardon istifado edir. Dayisanlarin oalava edilmasi
prognoz gucumizu lazimi gadsr 1inkisaf etdirmsadi. Basga
doyisonlarin bazilarini sinaqdan kecirdik, lakin hec¢ bir
yaxsilasma gormadik. Data doastimizdoki daha cox dayisanlari
orta kvadrat xstamizi dizoaltdiyimizi yoxlamaq Uugun sinaqgdan
kecira bilarik, lakin bunu daha sonraki arasdirmalar ucun
saxlayiriq.



