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Xiilaso. Tadgiqatin asas megsedi $tkads méveud olan inflyasiya ilo igtisadi
artim arasindak: olagenin doysrlendirilmesi ve ona tasir edan faktorlarm
miloyyan edilmasidir. isdo bezi iqtisadgilarm inflyasiyanin igtisadi artim
{igiin zorarli olmayan haddinin (kritik hadd) miloyyan olunmasi yoniinda bir
sira aragdirmalart tohlil edilmisdir.
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Abstract. The main purpose of the research is to
evaluate the relationship between inflation and
economic growth in the country and to identify the
factors that affect it. In the paper the studies of
some authors on the determination of the critical
lavel of inflation are analysed.
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1. Giris

inkisaf soviyyssindan asili olmayaraq dinyada méveud olan dovlatlarin skseriyyatinin
fiskal siyasatinin osas hadofi minimum inflyasiya ilo davamli iqtisadi artima nail olmagqdir.
Mohz bu baximdan da tarix boyu bu iki igtisadi amilin garshigh tasir vo olagelari hem nozari,
hom de empirik tadgiqatlarla aragdiritmig vo miixtalif yanagmalar slde olunmusdur. Belo ki,
Stenli Fiser, Emre Alper, Robert Borro, Robert Mundell, Ceyms Tobin va s. kimi alimlor
inflyasiya ilo iqtisadi artim arasmdaki alagani aragdirmmslar. Olkods modveud olan yiksak
inflyasiya resurslarin bdlgiisi va yeniden bolgiisii zamani tarazhifm pozulmasma, ictimai
rifahin doyersizlogmasine, investisiya miihitinin korlanmasina ve noticede iqtisadi artimn
saviyyasinin agag: diigmesina dolay1 vo birbasa tosir edir.

Sual olunur: olkeds iqtisadi stabilliys ve artima tesir eden inflyasiyanin hansi
soviyyasi hadaflonmolidir? inflyasiya vo igtisadi artum arasindaki qarsiliqli alage hansi sertler
daxilinds inkisaf edir? Inflyasiyanin agag1 saviyyaesi bizo no vad edir?
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A. ABDULLAYEVA: INFLYASIYA iLS IQTiSADI ARTIM

Umumiyystlo, demok olar ki, har bir 8lkenin milli iqti's'.adlyyann__

doyisikliyi qiymstlondirmek figiin, shalinin sosial-iqtisadi rifahmin, habele 6lkenin igti: Tor,
inkigaf suretinin {imumi monzeresi barads on dolfun meolumati oks etdiran on :és
gostoricilerden biri mohz igtisadi artimdir.

Qeyd olundugu kimi inkigaf ssviyyesindon asli olmayaraq istenilon ddvlst fiskal ve
monetar siyasotini yiiridon zaman ssas diqgetde saxladifi mesolslorden biri do iqtisadi
artumla inflyasiyamn optimal haddinin miioyyen edilmesi, bu balansin daim saxlanilmasidir.
Qeyd olunan mosslolerin hellorini ancaq islenilmis ve tetbiq olunmug siyaset vo ya
nozeriyyslors istinad etmoklo institusional mexanizmlori hazirlamaq mimkiindir. Bohs
olunan mesolo iizrs iqtisadi tarixdo bir sira nozoriyyelore rast gelmok miimkiindiir.
Umumiyyatls, I Diinya miiharibssindan sonra inflyasiya ilo iqtisadi artim arasmdaki slagenin
aragdirilmasina  xiisusi digqat yaranmig ve bu mosole iqtisadi miizakizs predmetino
cevrilmisdir. 1960-ci illords Tobin vo Migel Sidrauski torofinden inflyasiyamn iqtisadi artima
miisbat tosir gbsteracoyi qonasting golinmis vo bildirmisler ki, inflyasiya artimi naticesindo
ohali pulu yizima deyil, maddilogdirmoye can atacaglar ki, bu da 0z nbvbasindo
investisiyalara miisbot tosir edocaokdir.

Tarixo nozer salsaq gorerik ki, Onenovi Keynscilor moktobinin niimaysndaleri

asagidaki grafikle de miiayysn tadgiqat naticelerini oks etdirmoys ¢alismuslar (Sakil 1).
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Sokil 1. Keynsgilor maktabinin miisyyen dvr srzinds istehsal ilo inflyasiya arasindak
olagani aks etdiren grafik

_ Belo ki, onlarin fikrikce, giymetiorin EO-dan El-5 artan zaman mahsul istehsalinda da
artim miisahide olunur. Ancaq inflyasiya doracesinin 71-den yuxar: galxanda istehsalin
azalmasina getirib ¢ixaracaqdir. Keynsgilorin fikrincs, qiymetlerin artimi zaman mohsul
istehsalimm artmast qisamtiddstli haldur, inflyasiya doracosi artdigea artiq inflyasiya ila
istehsal v onunla slagodar olaraq iqtisadi artim arasinda tors miitenasib alago mdveud olur.
" Onlar bunu iki ciir izah edirdilar ki, birinciys esason qisa miiddst srzinds istehsal miiossisasi

tarafinden giymatlorin artinlmast zamani 6z monfastlerinda ds artim aldo etmis olurlar, lakin

; "%biimirler ki, lkadaxili biitiin saholorde do bu hal bag verir ve bu daxilolmalarin sonrak1
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morholasi iimumi 61k saviyyasinde giymatlorin artmasi seraitinde daxil olacaqdir. Ikin
odur ki, inflyasiya bas veron zaman artiq istehsal miiossisolori istehsala ¢ox vasai
etdiklori iiciin do istehsali dayandira bilmirlor. Ciinki onlar talab-toklif osasinda
istonilon halda avvalcadon baglanmis miiqaviloys uygun olaraq xidmatlori gostormalidir]
s. 5-6].

Keynsgilor inflyasiyani iqtisadi artim iiglin stimul adlandirmuslar. Ciinki ist:
halda 6lkade méveud olan inflyasiya shalini pulu maddilegdirmays tosviq edacak vo ba
canlanma yaranacaqdir. Belo ki, Mocmu tolebin stimullagdiriimast ilo qiymat soviyy:
yiiksalmosi istehsalgilar torafindon istehsalin yiiksalmosine gatirib ¢ixardacaqdr.

Khan va Senhadi [3] ekonometrik metodlardan istifads edorok 140 olkanin
1968-ci illori ohato edon statistik melumatlarna istinadon todqigat aparmig vo bu gz
golmiglor ki, igtisadi artim ilo inflyasiya arasinda geyri xotli olage var. Er
qiymotlondirmo zamani bels noticoyo golmiglor ki, [EO-da inflyasiyanin goabul olunan
1-3%, [BEOO-do iso 7-11%-dir. Qeyd olunan hodden asagi doracads olan inflx
igtisadiyyat tigiin zorarsizdir.

Bruno Jossa ve Marco Musella-mn [4, s.3-30] “Inflyasiya, Igsizlik vo Pul
kitabinda iqtisadi artimla inflyasiya arasmndaki olagoni aragdirmagq iigiin inflyasiya bi
yasamis 26 Olkoni toedqiq olunmusdur. Olkolorin illik inflyasiyas: ilo iqtisadi a
determinantlar1 arasinda empirik tohlil aparilmis va belo naticoyo gelinmisdir ki, inflyas:
iqtisadi artim iigiin tohliikosiz haddi 40%-dir. Ancaq Bruno Jossa belo bir masaleni d
siirarok bildirmisdir ki, inflyasiya doracesi 40%-den yiiksok oldugu halda da igtisadi :
neqativ tosiri qisamiiddotlidir. Belo ki, faiz daracasi tohliikali haddon artiq oldugu to
igtisadi artim canlanir vo bu da 6z névbesinds inflyasiyanin real faizinin azalmasina |
gixarir.

Behera (2014) [5, 5.145-155] alti Conubi Asiya dlkesindo 1980-2013-cti illori
edon dovr iigiin arasdirma aparmisdir. Bels ki, onun goldiyi qonaoto asason Banglades, -
Hindistanda iqtisadi artim inflyasiyaya, Nepalda iso oksino inflyasiya igtisadi artima
olur. Maldiv va Sri-Lankada iso onlar arasindaki sabab va noticalorini tasbit edo bilmom

2. Inflyasiya va iqtisadi artim slagasinin tohlili

Elm vo texnikanin intensiv inkisafi, olkenin iqtisadi inkisafinin gdstarici
artmasi, olkonin maliyyo imkanlarmin, ohalinin golir vo yasayis soviyyasinin yiiks:
infrastrukturun miiasir dévriin tolablarine uygun modernlogdirilmasi, igtisadiyyatin ink
yonelmis sosial-igtisadi programlarin hoyata kegirilmasi, igtisadiyyatda macmu talob v«
arasinda tarazhiga nail olunmasi {iglin Merkozi Bank moqsady6nlii todbirlor hoyata |
Qiymotlerin sabitliyinin qorunub saxlanmasi, pulun aliciliq gabiliyyatinin, inflyas
igtisadi inkigaf iigiin mogbul saviyyesinin nozaratdo saxlanilmasi vo bu kimi
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funksiyalar yerino yetirmok figlin Moarkozi Bank iqtisadi geraite uyZun olaraq bir sma pul
tyasoti alatlarinden istifado edir.

Azarbaycanda inflyasiya ile igtisadi artim arasindaki slaqs vs asililif: aragdirmaq tigiin
3&3&‘1 dovriin milayyen iqtisadi gdstoricilorinin miiqayisesini apardiq.

- Codval 1. 1991-1995-ci illor arzinde istehlak qiymotlari indeksinin vo UDM géstoricilari
‘I'morhsala '

Gistaricitor ilior
1991 1992 1993 1994 1995
o UDMe-in artim 99.3 71.4 78.9 80.3 88.2
stehlakqiymatloriindeksi 206.6 1012.3 12291 1763.5 511.8

Tohlil etdiyimiz I marhslods (1991-1995-ci illar) 6lks iqtisadiyyatindaka igtisadi artim
vo inflyasiya proseslorinin miiasir xiisusiyystini iqtisadi inkisaf dovrleri fizra todqiq etdik.
Homin illorde istehsal saholori siradan ¢ixmus, respublikanin ononovi iqtisadi slaqalori

;qirilml,s, Slkonin bu qebilden olan digar slagalari pozulmus, satis bazarlan itirilmis, Qarabag

iiharibesi iqtisadi temezzillii va inflyasiyani sortlondiron 2sas maosololordon birine
gevrilmigdir. Yoni bu ddvrde inflyasiyaya birbasa tasir edan mesals siyasi masslalor idi.

- Sonraki dovrlerde aparlan sort biidco-vergi, pul-kredit siyasoti, xarici iqtisadi
olagolorin  tonzimlenmasine  dair  proqramlarin  yaradilmasi, valyuta bazarmm
liberallagdirimast 1998-2002-ci illarin istehlak qiymstlori indeksinin vo UDM gdstaricilerina
tosir gbstormigdir. Bu iki iqtisadi amil arasindaki slagonin dinamikasi agagidak: codvalds
- verilmisdir.

Cadval 2.1998-2002-ci iller arzinds istehlak giymstlari indeksinin va UDM géstoricilari

1 Marhala
. Gastoricilor illor
1998 1999 2000 2001 2002
_ UDM-in artimm 110 107 1111 109.9 110.6
Istehlak qiymatlari indeksi |- 99.2 91.5 101.8 101.5 102.8
;’:ﬁéifanba: [6]

: Bu codvaldan goriildiiyi kimi artiq inflyasiya igtisadi artima tssir edon ilkin amillordan birina
| éevrilmays baglanmigdi. Ancaq bundan dncoki tohlil etdiyim dovriin méveud giiclii siyasi va
' _i;Qtisadi sortlor fonunda inflyasiya ile iqtisadi artim arasinda olags vo asihiligm arasdirilmas:
- heg bir diizgiin notico olde etmoayimiza imkan vermazdi.

Homg¢inin, onu da vurgulamaq miitlogdir ki, 1996-c1 ildan Beynsixalq institutlarin,
xtisusile, BVF-nin destoyi ile &lkeds ciddi antiinflyasiya toedbirlori goriilmoys baglandi, pul
kiitlosi tizarinde nozaret giiclondirildi, manatmmn mozennosi sabitlogdirildi.
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111 morholado miiasir dévr daha genis spektrda nozardon kegirilmigdir. Belo ki, iqtisadi
artimimn osas olamatlorini vo istehlak giymatlori indeksinin illor tizre gostoricilorine nozar

salsaq gororik ki, illor 1zro miloyyon siyasi-igtisadi amillori tosirindon olkemizin

igtisadiyyatinin fimumi menzorasi forgli olmusdur. Bu gostoricilordon belo genasto golmoak
olar ki, inflyasiyanin 3-4% doyismosi igtisadi artima v onun 95as gostoricilerine ciizi tosir

edir.
Cadval 3. 2011-2017-ci illor orzinda igtisadi gdstoricilarin faizlo ifadosi
fllor | Istehlak Kapital Ohalinin illik | UDM Adambagina iimumidaxili issiz ahalinin
giymoatlori goyulusu golirlori mohsulun dinamikasi, faizlo say1 min

indeksi nafor
2011 107,9 1273 161.1 109.0 101.3 250.9
2012 101,1 118.5 141.4 106.7 100.5 243.1
2013 1024 115.1 130.9 100.8 96.3 236.6
2014 101,4 98.3 124.6 98.1 94.8 237.8
2015 104,0 88.9 117.8 97.0 94.9 243.7
2016 112,4 78.2 108.3 100.1 99.1 252.8
2017 112,9 174.3 100 100.0 100.0 251.7

Qeyd: 2017-ci ilin ahalinin illik galirlari, UDM, adambagina simumi daxili mohsulun dinamikast
gostaricisi digor illarin miigayisasi iigiin(baza olarag) 100%-lik amsalla gostarilmigdir.

Dévriin daha ciddi siyasi, igtisadi, sosial vo digor hallar +-(3-4)% -lik inflyasiyadan
daha cox tosir edir. Hotta bu gostoricilorin analizi onu demoye osas verir ki, bazi iqtisadi
dévrlords oks alage do méveuddur.

2015-2016-ci illordo gostoricilorin digar illoro nisbaten iirokacan olmamasinin sababi
2015-ci ilin dekabrinda ve 2016-ci ilin fevral aynda bag vermis devalvasiyadir. Bu dovrin
igtisadi artimin osas gostoricilorine tosir eden osas amili birbasa olaraq inflyasiya deyil
manatin ABS dollarina nazaran ucuzlagmasi idi.

7017-ci ilo nozor salsaq gorerik ki, Azorbaycamn  xarici  iqtisadi movqeyl
yaxsilagsmigdir. Belo ki, tadiys balansinin 2015-2016-c1 illardaki kasiri 2017-ci ilin ilk 9
aymnda 1.4 mrld ABS dollari hacminda profisitla avaz olunmusdur. Cari amoliyyatlarin
hesabinda da UDM-in 3.8%-i saviyyasinda profisit misahida olunmusgdur. Bu naticoyo nail
olmag iiciin manatin geyri-neft sektoru iizra real effektiv mozonnasinin 36% ucuzlagmasi va
diversifikasiya tadbirleri naticasind2 geyri-nefi ixracina asash tosir gostormigdir. Bundan
slavs olaraq onu da geyd etmok lazzmdir ki. 2017-ci ilda alds olunan profisit 6lkenin stratej:
valyuta ehtiyatlannin artmasina da tasir etmisdir. Markazi Bankin valyuta ehtiyatlart 5.2 mrld
ABS dollan tagkil etmisdir [71-

AR Dévlat Statistika Komitasinin molumatina 95asan 2017-ci ilde Azerbaycanda
inflyasiya 13.4 % taskal etmisdir. Inflyasiyaya tasir edon baslica amillor diinya arenasinda bas
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veran iqtisadi, siyasi hadisoler vo onlarin birbasa ve dolay1 yolla milli valyutamiza, bir sira
emtea qruplart lizre tolob-toklifo ve s. tesiridir. Bundan slavo olaraq onu da geyd etmok
lazimdir ki, neftin diinya bazarinda giymatinin doyigmosi, elaco da, 2017-ci ilds igtisadi
soraito uygun olaraq hodoflenen sabitlik meyllori qeyri-neft sektorunun iqgtisadi artrmina tosir
etmigdir. Artim ticari sektorda 4.3%, diger qeyri-neft sonayesindo isa 4.4%, kond
tasarriifatinda 4.2% tagkil etmisdir.

DSK-nin melumatlarma ssasen 2017-ci ilds illik inflyasiya tempinin asag diismeosi
miigahido edilmisdir. Bels ki, illik inflyasiya 13.9% olmusdur, Istehlak giymotlori indeksinin
tarkibinde orzaq qiymetleri 17.9%, qeyri-orzaq qiymetleri 12.5%, xidmotlor iso 9.6%
doyismigdir [6].

Qeyri-neft sektorunun artiminda

Iqtisadi kt i
qtisadi artinmn sektorlar izra sektorlarm pay1 , %-lo

bolgiisii , %-lo

Qeyri- & Qeyri-neft ssnayesi @ Kand tasarriifat
neft & Tikinti B Nagliyyat
sektoru - . . .
Informasiya va rabite & Ticarat
B Turizm vo ictimai iase @ sosial va digar xidmatlar
‘Sakil 2. 2017-ci ilin neft va qeyri neft sektoru akil 3. Qeyri neft sektorunun tarkibinin faizlo
qeyrl Y
tizro faizlo pOstorilmasi gostorilmosi

AR Dévlat Statistika Komitesinin molumatina ssasen 2017-ci ilin ilk 9 aymda UDM nominal
olaraq 50.1 mird manat togkil etmigdir. UDM-in adambasina diison hocmi ise 5149.4 manat
olmugdur. Iqtisadi artimin sektorlar fizra bélgiisiine nezer salsaq gorerik ki, geyri-neft
sektorunun galirlarinde asash artima nail olunmusdur,

2016 va 2017-ci illerin inflyasiya gostaricalori, diffuziya indeksini, habelo igtisadi
artim gdstoricilarini miigayise ederok bu genasts galmok olar ki, inflyasiya ilo iqtisadi artim
arasinda qeyri- xatti slage var. 2017-ci ilde méveud olmus inflyasiyanm 13.5 % haddi igtisadi
artim {igiin gabulolunan haddon 3-4% c¢oxdur vo mahz bu ssbabden do 2018-ci ilds Markazi
Bankin o6lkedaxilinds makroiqtisadi sabitlik g¢orcivasinde inflyasiyammn  azaldilmasina
yonoeldilmis ononavi siyasoti davam etdirmok olacaqdir. Aparilan coxsayli tehliller, ssenarilor
naticesinde 2018-ci ilds real artim tempi UDM iizro 1.5%, geyri neft sektoru iizrs iso 2.9%
prognozlasdirilir.
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Sokil 4. 2016 vo 2017-ci illorin ilk @ ay1 arzindo Sakil 5. 2016 va 2017-ci illorin ilk 9 ay1 orzinda
istehlak giymotlari indeksi, srzag , qeyri-arzaq va istehlak giymatlari indeksi ila diffuziya indeksinin”
xidmat sahaleri iizra orta illik inflyasiyanin doyisms dinamikas:

faizlo doyismasi

Natica. Yuxarida qeyd olunan modellora, molumatlara, statistik gdstaricilore istinadan
deys bilorik ki, inflyasiya ilo iqtisadi artun arasindaki slaga bu ciirdiir ki, agag saviyyali
inflyasiya igtisadi artim figlin zorarli deyil vo gox vaxt ona stimul verir, ancaq bu hal miiayyon
hadda godor davam edir, bu haddi kegon zaman iqtisadi artima manfi tesir edir.

Bundan slava olaraq onu geyd etmok istoyiram ki, Milli Maclisin kegirilmig plenar
iclasinda dévlot va icmal biidce layihesinin miizakirasi zamam geyd edilmisdir ki, 2018-ci
ildo sistemli islahatlarm davam etdirilmasi, bank sektorunun saglamlasdinimas: v valyuta
bazarinda gozlentilorin somorali idars olunmdsi, makroigtisadi sabitliys tehdid yaradan xarici
igtisadi soklarin yasanmamas: sortlori osas gotiiriilmokls, novbsti ilde inflyasiyanin
birregamli, iqtisadi artimin ise miisbat olmast prognozlagdirihib.

Umumiyyetle, bels bir moseleni do diggetde saxlamaq lazmdir ki, igtisadgilar
torofindon istonilen islonilmis modeli diinyanmn biitiin Slkslorinin igtisadiyyatina aid etmaek
olmaz. Bels ki, istenilon 6lkenin iqtisadi artimina vs inflyasiya derscesing tesir eden fimumi
faktorlardan basqa xiisusi faktorlar da mévcuddur ki, onlann da iqtisadiyyata tesiri
danilmazdir. Hor 6lkenin iqtisadi soraiti, iqtisadi-siyasi veziyyati, hoyata kegirdiyi daxili vo
xarici siyasoti, inkisaf soviyyssi, senayesi va s. forgli ve Oziinamoxsus oldugu igiin
inflyasiyanm iqtisadi artim Gigiin qobul olunan heddi da dévrler iizre dziinamaxsusdur. Milasir
dévrde apanlan coxsayl tedgiqatlar onu demeye ssas verir ki, inflyasiya ilo igtisadi artima
tasir edon yegans amil deyil. Bels ki, todqiq olunan iki dévrds eyni inflyasiya deracasi oldugu
halda igtisadi artimin osas gdstaricilori fargli ola bilor. Bunun da sabobi geyd etdiyim kimi
inflyasiyamn iqtisadi artima tosdiq edon yegana faktor olmamasidir. Ancaq siyasi, igtisadi vo
s. sabitlik fonunda inflyasiya iqtisadi artima tasir eden 1-ci deracoli amilo gevrilir.

* Diffuziya indeksi — Istehlak sabstino daxil olan va artim miisahids olunan mohsullarin sayi ile azalanlann
forginin imumi mehsul sayina nisbetidir
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