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Diinya ekonomisinde petrol fiyatlar: tiim ekonomileri etkilerken, fiyat soklart
ozellikle petrol ihracatina ve dolayisiyla gelirine yiiksek derecede bagimli
ekonomilerde daha kuvvetli etkiler yaratmaktadir. Calismada toplam mal ihracati
igerisinde petrol ihracatinin %65 ve ulusal gelirinde de petrol ihracati payinin %40
oldugu Azerbaycan ekonomisinde petrol fiyatlar: ile GSYH arasindaki iliskiler
arastirtmistir. Calismanin veri donemi 2007:C1-2021:C4 arasint kapsamis ve tiger
aylik veriler yardimiyla analizler yapilmigtir. Burada Solow modelindeki
degiskenler kontrol degiskenler olarak alinarak ve buna petrol fiyatlari eklenerek
etkileri tespit edilmeye ¢alisiimistir. Yapilan analizlerde degiskenler arasinda uzun
donemli iliskilerin varligi tespit edilirken, FMOLS ve DMOLS tahminlerinde petrol
fiyatlarindaki %1’lik artisin GSYH'yi %0.4 civarinda artirdigi belirlenmigtir.
Nedensellik analizlerinde ise petrol fiyatlarindan GSYH'ye dogru tek yonlii bir
nedensellik iligkisinin varlig1 tespit edilmistir. Sonuglar bir biitiin olarak
degerlendirildiginde, Azerbaycan ekonomisinin petrole yiiksek dlgiide bagimli
yapist teyit edilmis ve bunun da ekonomide adeta dogal kaynaklarin laneti
argiimanint isleterek zimnen gelismeyi frenleyici rol oynadigina iligkin sinyaller
yvakalanmistir. Dolayisiyla Azerbaycan ekonomisinin tabiatin kendisine bahgettigi
bu imkant basta sanayi alanina kaydirmak suretiyle kalkinmanin sanayilesme ile
esanlam tasidigi gergegine uygun olarak bu kapsamdaki politikalar: takip etmesi
gerektigi séylenebilir.

Anahtar Kelimeler: Azerbaycan ekonomisi, Petrole bagimlilik, Ekonomik biiyiime,
Sabit sermaye birikimi, Zaman serisi analizleri

Alan Tanimi: Ekonomik Biiyiime

THE RELATIONS BETWEEN OIL PRICES AND ECONOMIC GROWTH:
STUDIES ON THE AZERBAIJAN ECONOMY

Abstract

While oil prices affect all economies in the world economy, price shocks have a
particularly strong impact on economies that are highly dependent on oil exports
and hence income. The study investigated the relationship between oil prices and
GDP in Azerbaijan, where oil exports account for 65% of total merchandise exports
and 40% of national income. The data period of the study covered the period
between 2007:Q1-2021:Q4 and analyzes were conducted using quarterly data. At
this point, the variables in the Solow model are taken as control variables and their
effects are tried to be determined by adding oil prices The analyses revealed the
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existence of long-run relationships between the variables, while FMOLS and
DMOLS estimations showed that a 1% increase in oil prices increased GDP by
around 0.4%. Causality analysis reveals the existence of a unidirectional causality
relationship from oil prices to GDP. Taken as a whole, the results confirm the high
dependence of Azerbaijan's economy on oil, which is implicitly acting as a brake
on development by operating the curse of natural resources argument. Therefore,
it can be said that the Azerbaijani economy should follow policies in this context in
accordance with the fact that development is synonymous with industrialization by
shifting this opportunity that nature has endowed it with to the industrial field.

Key Words: Azerbaijan economy, Oil dependency, Economic growth, Fixed capital
accumulation, Time series analysis

JEL Codes: 047

1.GIRIS

Bircok petrol ihrag¢ eden iilkenin oldukga biiyiik olciide petrol geliri elde ettigi ve
devlet harcamalar1 i¢in gereken fonlar1 petrol gelirlerinden sagladigi dikkat
cekmektedir. Dolayisiyla petrol ihracat gelirinin  petrol fiyatlarindaki
degiskenlikten etkilenmesinin kacinilmaz oldugu {lkelerde maliye ve para
politikalar1 da petrol fiyatlarina baghdir. Ihracati petrole dayali olan iilke
ekonomilerinde petrol fiyatlarinda ortaya ¢ikan soklarin iiretim ve tiiketim

mallarmma olan talebi azaltmasiyla iilke gelirini 6nemli sekilde etkiledigi
goriilmektedir (Hamilton, 98).

Bu ekonomilerde petrol fiyatlarindaki dalgalanmalar doviz giris ve ¢ikiglarini
etkilemekte ve bunlar da reel doviz kurlarini etkileyebilmektedir. Benzer sekilde
petrol fiyatlarindaki herhangi bir artis veya diisiis kalict olmadigi i¢in petrol
gelirlerindeki degisiklikler ekonomide istikrarsizlik yaratabilir. Petroliin gelir
artiric1 yansimalarinin yani sira basta dogal kaynaklarin laneti argiimani olmak
iizere bir takim olumsuzluklar dogurmasi kuvvetle muhtemeldir. UNCTAD (2021)
verilerine gore diinyada en fazla petrol rezervine sahip ilk 10 iilke sirasiyla
Veneziiela (%17.1), Suudi Arabistan (%14.5), Iran (%11.7) Kanada (%9.6), Irak
(%8.2), Kuveyt (%5.7), Birlesik Arap Emirlikleri (%5.5), Rusya (%4.5), Libya
(%%2.7) ve ABD (%2.6)’dir. Asagida sekil 1’de Diinya iizerinde en fazla petrol
rezervine sahip tilkeler gosterilmistir.
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Sekil 1. Diinya iizerinde en fazla petrol rezervine sahip iilkeler.

H 1. Venezuela

M 2. Suudi Arabistan

m3.iran

H 4. Kanada

m 5.irak

B 6.Kuveyt

Bu 10 {ilkeden sadece Kanada ve ABD’nin gelismis iilke oldugu dikkate alinirsa,
genel anlamda hem ekonomik hem de siyasal bakimdan gelisememe sorununun
temelinde petrol gelirleri sahipligi olduguna, yani dogal kaynaklarin laneti
argiimaninin igledigine isaret etmektedir. Soyle ki, Diinya iizerindeki petrol
rezervlerinin %17 sine sahip olmasia ragmen Venezuela’da ekonomik durum i¢
acicl durumda degildir. Bu bakimdan listedeki Irak, Libya gibi iilkelerin de zengin
rezevlere sahip olmasina bakilmayarak iilke ekonomilerinin petrole bagli olmasi
bir¢cok ekonomik sorunu beraberinde getirmektedir.

Diger taraftan zengin petrol rezevlerine sahip olan bu iilkelerin toplam ihracatlarina
bakildigr zaman dogal kaynaklarin laneti argiimani igerisinde sayilan Hollanda
hastaliginin ortaya ¢iktig1 goriilmekte, dolayisiyla petrol ve petrole bagli {irtinlerin
ithracatinda yiiksek paya sahip olan iilkelerin varlig1 dikkat cekmektedir. Buna gore
toplam ihracatta petrol ve petrol iiriinlerinin pay1 Irak’ta %97.1, Libya’da %83.6,
Kuveyt’te %76.2, Nijerya’da %74.2, Veneziiela’da %72, Suudi Arabistan’da
%66.7 ve Azerbaycan’da %65.6’dir. Thracatta petrol ve petrol iiriinlerine yiiksek
derecede bagimlilik petrol fiyatlarina bagli olarak siiphesiz bu iilkelerin hem
ihracatlarnin hem de ulusal gelirlerinin oynak olmasma yol agmakta; petrol
fiyatlarinin yiiksek oldugu donemlerdeki genislemelerin petrol fiyatlariin diisiik
oldugu donemlerde de daralmalarin eslik etmesini beraberinde getirmektedir.

Gerek ihracatinin gerekse ulusal gelirinin dnemli dl¢iide petrole bagimli oldugu
Azerbaycan ekonomisinin petrol fiyatlarna duyarhilifinin incelenmesinin
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amaglandig1 bu ¢aligmada, petrol gelirine bagimli ¢ogu tilkelere kiyasla kurumsal
yapilarinin olusmamislhigr da bir baska handikap olarak goriilebilir. Bu baglamda
calismada Azerbaycan’in SSCB’den aldig1 miras ikinci kisimda incelenecektir.
Ucgiincii kistmda ana hatlariyla Azerbaycan ekonomisi resmedilmektedir. Dérdiincii
kisimda petrol fiyatlar1 ile ekonomik biiytime iligkileri {izerine literatiir incelenesi
yapilmistir. Besinci kisimda ise petrole bagimliligi yiiksek seviyede olan
Azerbaycan ekonomisinin petrol fiyatlarindaki degismelerin etkilerini 6lgmek
amaciyla tiger aylik verilerle zaman serisi analizleri uygulanmistir. Altinci kisimda
ise genel bir degerlendirme yapilmistir.

2.SSCB’DEN ALINAN TARIHI MiRAS

Merkezi planlamada ekonomide kamu eliyle kontrollerin saglanmasi yoluyla
kapitalist sisteme 0zgii piyasalardaki oynaklik ve belirsizlikler elimine edilerek
toplumun serbestlestirilecegi  diisiiniilmektedir. Sistem bireylerin ddiillerini
belirlerken is, egitim, saglik, barinma ve yiyecek gibi temel ihtiyaglar1 ekonomik
haklar olarak sunar. Boylece issizlik yoktur ya da olduke¢a diistiktiir, gelir dagilimi
gorece esittir veya esite yakindir, egitim ve saglik hizmetlerinden yararlanma sahip
olunan gelir diizeyine gore oldukca yiiksektir. Diger taraftan sosyalist sistemin
baslangi¢ yillar1 olan Stalin doneminde agir sanayiye yogunlasildigindan oldukg¢a
yiiksek ekonomik biiyiime oranlari elde edilmistir (Luttmer vd. 415-416). Yiiksek
biiyiime skorlariin yaninda o dénemde ayni1 zamanda askeri bakimdan da ABD ile
yarigabilecek seviyeye ulasilmistir. Ortaya cikan devasa doniisim ise diger
gelismemis ekonomilere model teskil edebilecegi tartismalarini giindeme tagimistir.
Ekonomik ve askeri glic olma bakimindan 1960’larin basina kadar siiren bu basari
hikayesinin ise ABD’yi yakalama ve hatta gegecegine dair iddialara karsilik
sistemin en Onemli zafiyetinin 6zglirliikleri kisitlayan yapist oldugu tartismalari
giindemi iggal etmeye baslamistir (Ofer, 25).

II. Diinya Savagi sonrasinda da merkezi planli Sovyet basaris1 1949’dan itibaren
Cin ve Uzak Doguda ve Dogu Avrupa’da bir dizi lilkede merkezi planli ekonomik
sisteme yonelimi tetiklemistir (Kazgan, 2005: 13). Basarili biiylime skorlaryla
Sovyetler, 1928-1984 arasi siiregte %4.3 ila %4.8 arasinda biiylime skorlar1 elde
etmistir. Bu yiiksek biiylime ortalamasina 1874-1984 aras1 i¢in Japonya %4.5’lik
bir ortalamayla ulagabilmistir. Sovyetler Birligi’nde 1951 yili ve sonrasinda orta
vadeli, yani 5’er yillik ortalama biiyiime skorlarinin ise siirekli diigiis gosterdigi
dikkat ¢cekmektedir; 1951-1955, 1956-1960, 1961-1965, 1966-1970, 1971-1975,
1976-1980, 1981-1985 ve 1986-1990 i¢in sirasiyla biiyiime oranlart %11.3, %9.2,
%5.7, %7.1, %5.1, %3.7, %3.2 ve %1.3 olarak gerceklesmistir (Kuskay, 8-9).
Sovyet biiylime mucizesinin gergeklesmesinin temelinde Lewis’in iki sektorli
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biiytime modelindeki daha ¢ok kdyden kente isgiicii aktarimina dayali emek-yogun
bir sanayilesme modeliyle gergeklestirildigi ifade edilmekte (Emsen, 164) ve
bunun da devam edegelen siirecte bozulmasinin nedeninin sanayide yiiksek katma
degerli faaliyetlere doniistliriilememesinin yattig1 sdylenebilir.

Sistemin negatif yoniinii olusturan unsurun basinda ise yiiksek biiyiime i¢in yiiksek
yatirimin gerekliligi ve bunun i¢in ihtiya¢ duyulan tasarrufun diisiik gelirden dolay1
saglanamamas1 ve c¢oziim olarak devletin zorlayici giicline dayali zorunlu
tasarruflarin olusturulmasi gerekliligi yer almaktadir. Ayrica agir sanayi olusturma
cabalar1 ve yildiz savaglar1 projeleri hafif endiistrinin, tiiketim mallarinin ve
hizmetler sektoriiniin ithmal edilmesine yol a¢mustir. Fiyat mekanizmasinin
yoklugundan kaynaklanan ¢ogu imalat sanayinde negatif katma deger yaratimi,
yani girdilerin reel degeri ciktilarin degerinin iizerinde olmus, etkinsizlik
derinlesmistir (Luttmer vd. 415-416).

Sistemin tikandigina dair sinyaller Stalin sonrasinda 1960’larda Nikita Sergeyevic
Kurusgev’in “destalinizasyon” olarak adlandirdigi politika degisimi Leonid
Brejnev ile akamete ugramis, Yuri Andropov ile Stalinci sisteme baglilik devam
ettirilmeye ¢alisilmig, Andropov’un Oliimiiyle baslangic asamasinda kalan
reformlar Konstantin Cernenko ile daha yumusak bir sekilde devam ettirilse de,
1985'te isbasina gelen Mihail Gorbagov ile daha radikal bir sekilde yiiriitiilmeye
baslamistir. Sovyetlerde duraksama ve hatta ¢okiise iliskin sinyallerin ise yiiksek
bliyiime hizinin adeta yarisinin  ger¢eklesmeye basladigit  1960’larda
gergeklestiginden anlagilmaktadir. 1960’lara kadarki siirecte yiiksek ekonomik
biliyiime basaris1 gosteren planli sistem, kesintisiz iki on yillik donemde biiyltimede
duraganlig tecriibe etmistir. Ekonomik biiytimede siirdiiriilebilirlik kosulu olarak
fert basina gelir ile emek¢i basina verimliligin yiikseltilmesiyle ifade edilebilecegini
Oone siren Kuznets, bu olgunun da siirekli yapisal degisimlerle
gerceklestirilebilecegini ileri siirmiistiir (Ofer). 1980’lerde Mihail Gorbagov’un
perestoryka (yeniden yapilandirma) ve glasnost (agiklik) ile ifade edilen
restorasyon c¢abalar1 da sonu¢ vermemistir.

Livaneli (2022)’nin aktardig1 sekliyle Gorbagov ile 1997 sonunda Moskova’da
yaptig1 goriismede onun su ifadeleriyle Sovyet sistemi adeta Ozetlenmistir:
“Rusya’ya diktatorliikkle empoze edilen model basarisizliga ugramistir. Bu model
tamamen titopik, demokrasiyi ihmal eden, gormezlikten gelen, baskiyla sorunlari
¢ozmeyi benimseyen modeldir. Bu model, bir kisla toplumu yaratmistir, hatta buna
sosyalizm demek bile zordur. Bu modeli, sosyalizm degil, devlet kapitalizmi olarak
adlandirmak daha dogru olur. O dénemde Lenin, biiyiik bir cesaretle dogru yolda
yiirlinmedigini, komiinizm ilkelerinin zorla ve zorbalikla kabul ettirilmesinin dogru
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olmadigini s0ylemis, itiraf etmistir.” seklindeki agiklamalar1 sistemin isleyisindeki
tikanikliklarin da otesinde, kangrene doniistiiglinii gostermektedir. Bu noktada
“bliylime kalibinin en temel belirleyicisinin siirekli devinimi iceren yapisal
degisimlerle olacagi savi, ihtilal(ler) ile siyasal, ekonomik ve sosyal yapisi kirilmaz
kaliplara biiriindiiriilen sistemin, belki ihtilal ile ¢ag1 yakalamasi ve hatta One
gegmesine karsilik devam ede gelen siiregte cagin gerisinde kalmasi en temel sorun
olarak ortaya ¢cikmistir. Dolayisiyla baslangigta biiyiime ve ¢ag1 yakalama adina
cagin da Otesine gecen kurumsal yapilar, totaliter yap1 geregi, ilerleyen zamanlarda
cagin gerisinde kalmistir. Bunlar sistem geregi birer “dogma” halini alirken; cari
nesil i¢in “ilert devrim” niteligi tastyan yapi, gelecek nesil i¢in “geri paradigma”
haline doniismiistiir” (Emsen vd., 2011: 55). Dolayisiyla basta ekonomi olmak
iizere insan unsurunun oldugu yapilarda duragan kaliplarin kabul edilemezligi;
strekli sartlara uygun yenilesmenin olmasi, yani inkilap¢i hareket edilmesi
gerektigi vurgusu yapilabilir (Emsen, 230).

Sosyalist sistemin tikanarak duraganliga diisiisiinde su unsurlarin varhigi dikkat
cekmektedir: (i) biiylime skorlarinda azalis, (i1) sermaye ve isglicii verimliliginde
diisiis, (ii1) teknolojinin iiretime yonlendirilmesinde azalis, (iv) tarimsal yeterliligin
saglanamamasi, (vi) alternatif- karaborsa ekonomisinin derinlesmesi, (vii) hayat
standardi ve tiikketimin giderek diismesi, (viii) hizmetler sektoriinlin planlamacilikta
verimsiz kabul edilmesine bagli olarak ihmal edilmesi. Genel olarak ekonomik
yetkinsizlige giderek derinlesen Ozgiirliiklerin sinirlamasinin eslik ettigi girisim
eksikligi de eklenince 1989°da Berlin Duvar’’nin yikilmasi ve 1991°de de
SSCB’nin dagilmasiyla Dogu Blokunun ¢okiisii eslik etmistir (Emsen vd.36). Hatta
sistemin ¢Okiis ibaresinden cok, sistemin kendisine yiik oldugunu diistindiigii
topluluklart (kuvvetle muhtemel gecici silire) lizerinden atmasi tanimlamasi
yapilabilmektedir. Bu tanimlamayir daha dramatik ifadeyle “devletlerin
ozellestirilmesi” seklinde yapmak miimkiindiir.

1991’de SSCB’nin dagilmasiyla siyasal bagimsizligin1 kazanan Azerbaycan,
kendisi gibi bagimsizligin1 kazanan diger ekonomilerle birlikte gecis ekonomisi
olarak adlandirilmistir. SSCB’den kopan iilkelerde bagimsizlik éncesi SSCB’nin
son donem profili teknolojik gelismeyi daha ¢ok silah ve uzay teknolojileri
acisindan Onceleyen, toplumsal ihtiyaclarin karsilanmasi noktasinda rekabetci
yapilardan uzakta kalan ve dolayisiyla tiikketim mallar1 sanayini 6n plana almayan
bir model olarak resmetmek s6z konusudur.
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3.AZERBAYCAN EKONOMISIi

Gegis olgusu hem siyasal ve kiiltiirel anlamda serbestligi hem de ekonomik anlamda
disa acikligi-dis ticarete miidahaleyi minimize eden bir bakis agisini igermektedir.
SSCB’den kopan iilkelerden olan Azerbaycan da gegis olgusunu en dramatik
sekilde yasayan iilkelerden olmus ve dolayisiyla ekonomik anlamda disa agikligi
benimsemistir. Siiphesiz disa agiklik olgusunun temelinde de liberal ekonomik
anlayis benimsenmis ve bunun da Giiney Dogu Asya deneyimi ile bir 6rnek
olmasindan dolay1 “ihracata dayali biiytime” goriisii onemli taraftar toplamistir.
Ihracatin bilyiimeyi onemli o6l¢iide destekledigi genel kabul gérse de bazi
durumlarda toplam gelirde ihracatin payimnin yiiksek oldugu iilkelerde ihracat
gelirinde olas1 istikrasizliklar 6zelde biiylimeyi ve genelde makroekonomik yapiy1
onemli Ol¢lide olumsuz yonde etkileyebilmektedir. Bunun da temelinde ihracati
ilksel mallar olarak nitelendirilen mallarn, yani dogal kaynaklara bagli olan
iilkelerin, bu iirlinlerde yasanan fiyat degismelerinden olumsuz yonde etkilenmesi
olgusu bulunmaktadir. Bu durum ise literatiirde dogal kaynaklarin laneti arglimani
bashigr altinda “Hollanda Hastaligi” ve “Bolluk Paradoksu” olarak
tanimlanmaktadir. Diger bir ifadeyle ihracati 6nemli 6lgiide hammadde ve/veya
diisiik katma degerli iirlinlerden olusan iilkelerde, sermaye verimliliginde diisiisler,
yurtici tasarruf egiliminde ve buna bagh olarak yatirimlarda azalislar, enflasyonda
artiglar seklinde birtakim makroekonomik gostergelerde kotiilesmelere maruz
kalabilme goriilmektedir. (Abutalipov, 1).

Diger taraftan Orta Asya ve Kafkasya Bolgesi, Sovyet Birligi’nin ekonomik
bakimdan 6nemli bir bolgesi konumundaydi. Soyle ki, bu iilkeler dogal kaynak
zenginligine sahip olduklarindan dolay1 ekonomi yonetimi tamamen komiinistlerin
sik1 kontrolii altindaydi. Buna karsilik zengin dogal kaynak sahipligiyle ters iliskili
olacak sekilde sanayilesme bakimindan gelismemis konumdaydilar. Dolayisiyla
Orta Asya ve Kafkasya iilkeleri eski Sovyet Birligi i¢erisinde en diisiik ulusal gelire
sahip tilkeler arasinda kalmislardir (Karadas ve Kosaroglu, 46-47).

Petrol ve benzeri olarak ilksel mallara duyarliligin varligindan bahsedebilmek i¢in
bu tlirden 6zelliklere sahip iilkelerin profilinin incelenmesinde yarar vardir. Bu
baglamda UNCTAD (2021) verilerine gore iilkelerin petrol ve petrole bagli iiriin
thracatinin toplam ihracat i¢indeki yiizdesi verilmistir.
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Sekil 2. Petrol Zengini Ulkelerin Petrol ve Petrol Bagl Uriin Thracinin Toplam
Ihracatta Pay1 (UNCTAD,2021)
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Sekil 2’den de goriildiigli gibi petrol ihracatinin toplam ihracatta 6nemli 6l¢lide pay
sahibi oldugu iilkeler sirasiyla Venezuela, Irak, Libya, Kuveyt Nijerya ve
Azerbaycan sekilde siralanmistir.

Bu iilkelerden biri olan Azerbaycan Hazar denizinin sahiline yerlesmistir ve 10
milyon niifusa sahip bu iilkenin baglica gelir kaynag1 petroldiir. Azerbaycan, 2021
yil1 itibariyla 7 milyar varil kanitlanmis petrol rezervine sahip olup diinyada 20.
sirada yer almakta ve 1.650.585.140.000 varil olan diinya toplam petrol rezervinin
yaklasik %0.4'linii olugturmaktadir (IEA, 2021). 2021 yilinda Azerbaycan’in ham
petrol ihracati bir 6nceki yila kiyasla %7.5 azalma gostermesine ragmen petrol
gelirleri %37.5 artmistir (Azerbaycan Istatistik Kurumu, 2021). 2021 yilinda 25
milyon ton ham petrol ihrag etmistir. Ayn1 yilda 457.31 min m?® dogal gaz ihracati
yapilmistir (Azerbaycan Istatistik Kurumu, 2021). Asagidaki sekil incelendiginde
1995-2021 yillar1 arasinda petrol ve petrole bagli iirlin ihracatinin toplam ihracat
icindeki paylartyla bu iirlinlerin GSYH igerisindeki paylar1 goriilmektedir.
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Sekil 3. 1995-2021 Arasi Donemde Azerbaycan Petrol ve Petrol Uriinleri
Ihracatinin Toplam Ihracatta Pay1 ile Mal fhracatinin GSYH Icerisindeki Payi
(World Bank, 2021 ve UNCTAD, 2021)
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Petrol ve petrol iirlinleri ihracatinin toplam ihracat igerisindeki pay1 dalgali bir seyir
izlemekle birlikte 2008’de %98.6 ile zirve yaptigi ve 2014’¢ kadar bu seviyeye
yakin diizeylerde kaldiktan sonra diisiis gosterdigi dikkat ¢ekmektedir. Bu verinin
s6z konusu donemdeki ortalamasi %79.9 olmustur (UNCTAD, 2021). Petrol
thracatinin toplam ihracat igerisindeki payinin bu kadar yiiksek olmasi Azerbaycan
ekonomisinin petrole olduk¢a bagimli olduguna isaret etmektedir. Petrol ve petrole
dayal1 iiriin ihracatinin GSYH igerisindeki pay1 ise ekonominin petrol gelirlerine
bagimliligimni teyit etmektedir. Bu donem araliinda petrol ihracatinin GSYH
icerisindeki pay1 %39.3 iken, 2007°de bu oran %63.2 ile zirve yapmistir (World
Bank, 2021). Dolayisiyla hem ihracatta hem de toplam gelirde 6nemli paya sahip
olan petroliin  ozellikle son donemlerde petrol fiyatlarinda yasanan
dalgalanmalardan derinden etkilendigi sdylenebilir.

Petrol ve iiriinleri ihracatina olduk¢a duyarli olan Azerbaycan ekonomisinde ayni
zamanda mal ihracatinin GSYH ig¢indeki paymin da yiiksek oldugu dikkat
cekmektedir. Bu yoniiyle petrol ve petrol {iriinlerine bagimli ve dolayisiyla mal
cesitlemesinin yetersiz oldugu Azerbaycan ekonomisinin mal ve hizmet dengesi
olarak ifade edilen cari agigimin GSYH igerisindeki pay1 ile kiimiilatif cari
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dengesizligini ifade eden net dis bor¢ stokunun GSMH igerisindeki payinin zamana
bagl degisimi asagidaki sekilde verilmistir.

Sekil 4. 1990-2021 Aras1 Dénemde Azerbaycan Cari A¢iginin GSYH Igindeki Pay1
ve Dis Borg Stokunun GSMH Igerisindeki Pay1 (World Bank, 2021)

a5
35 ’ ~.
25 ’
15 ’

5

-51990 1993 1996 199 2008 2011 2014 2017 2020

-15

-25

-35

Cari Dengenin GSYH icindeki Payr — — — Dis Bor. Stokunun GSMH icindeki Payi

Azerbaycan dis ticaret verileri incelendiginde genel olarak 1995-2005 yillar
arasinda siirekli bir acik veren ekonomiye sahip oldugu dikkat ¢ekmekte ve bu
durumun yansimast da giderek artan dis bor¢ stokundaki artislar oldugu
goriilmektedir. Gegisin dramatik yansimalar1 arasinda sayilan bu durum 2005
yilindan sonra, 2016 ve 2020 yillar1 harig, siirekli cari fazla seklinde bir yapi
sergilemis ve bu da dis borg stokunda azalisi tetiklerken 2010 yilindan itibaren artis
trendine giren bir dis bor¢ stoku varlig1 gdzlenir olmustur.

Azerbaycan ekonomisinde cesitlilik sorunsalindan bahsedilirken GSYH’nin ii¢
temel sektdr icerisindeki dagilimi asagidaki sekilde resmedilmektedir.
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Sekil 5. 1990-2021 Aras1 Dénemde Azerbaycan GSYH igerisinde Temel
Sektorlerin Pay1 (World Bank, 2021)
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GSYH’nin sektorel dagilimi incelendiginde baslangigta tarim, sanayi ve hizmetler
sektoriiniin ulusal gelirden aldig1 paylar %30’lu rakamlarla hemen hemen esit gibi
goziikkmektedir. Ancak zamana bagli olarak sanayinin payinda artiglar yasanmasi
ile birlikte kalkinmiglik gostergesi olarak kabul edilen bu sektoriin payindaki
artiglar 2006 yilinda zirve yaptiktan sonra siirekli diisiis gdsteren tarim sektorii gibi
diisiise gegmis; hizmetler sektorii ise artisa gegmistir.

Ekonominin sektérel doniisimii “lic sektor kanunu” c¢ercevesinde ilerlerken
ekonomide fert basina gelirin zamana bagli gelisimi asagidaki sekilde verilmistir.
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Sekil 6. 1990-2021 Aras1 Donemde Azerbaycan Fert Bagina GSYH’sinin Cari
Dolar ve SGP Sabit Fiyatlarla Dolar Cinsinden Degerleri (World Bank, 2021)
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Nominal ABD dolar1 bazli gelirde 2014 yilina kadar siiren artis trendinin bu tarihte
kirillarak 6nemli diisiis yasandig1 goriiliirken SGP acisindan gelirin duragan bir
seyre biiriindiigli dikkat cekmektedir.

4. LITERATUR INCELEMESI

Petrol fiyatlarindaki artislarin diinya ekonomisinde petrol gelirlerine 6nemli dlgiide
bagimli olan ekonomilerde istihdam, fiyatlar, gelir, kurlar vb. makroekonomik
faktorlere yansimalar1 olmaktadir. Petrol fiyatlarinin yiikselmesiyle beraber petrol
ithracatt ile buna bagli olarak ulusal gelirde artislar yasanmakta; artan gelir ve
tasarruflar baglaminda yatirim ikliminde iyilesme ve istihdam artiglar1 s6z konusu
olurken, artan doviz miktar1 kurlar1 diistirerek diger sektorlerde rekabet giicliniin
kaybolmasina ve bdylece iiretim kaybina yol acar ki burada ilk etapta ifade edilen
olumlu etkilere karsilik ortaya ¢ikan olumsuz etkiler baglaminda net etki tartigsmali
hale gelir.

Diger taraftan petrol fiyat artiglarinin yansimalar1 ise petrole bagimli-ithalatgi
iilkelerde olumsuz etkiler dogurmaktadir. Dolayisiyla petrol fiyatlarina duyarliligin
sadece petrol ihra¢ eden iilkeleri degil petrol ithal eden iilkeleri de duyarli hale
getirmesi s6z konusu olabilmektedir. Bu noktada ithalat¢i tilkelerde petrol
fiyatlarinin yaratacag etkiler daha cok girdi fiyatlar1 baglaminda, yani maliyet
enflasyonu yoluyla gerceklesmektedir. Petrol ithalatina bagimli olan ekonomilerde
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petrol fiyatlart ithal enflasyon seklinde maliyet enflasyonunu tetiklerken ayni
zamanda ekonomide olumsuz arz soklar yaratarak stagflasyonun da yaganmasina
neden olabilmektedir.

Caligmanin motifi petrol fiyatlar1 ve GSYH iliskisi oldugundan burada literatiir
incelemelerinde petrol fiyatlar1 ve petrol gelirleri (harcamalar1) ile GSYH
iligkilerini ele alan c¢aligmalara yogunlasilmistir. Petrol ithalat¢isi iilkelerdeki
etkiler de lilkeye 6zgili zaman serisi veya iilkelere 0zgii panel veri ¢aligmalar
seklinde smiflandirilabilir. Ulkeye 6zgii zaman serisi ¢aligmalara drnek olarak
Darby (1982), Kilian vd. (2009) ile Nazir ve Qayyum (2014)’un yaptiklari
caligmalar Ornek gosterilebilir. Bu caligmalarda petrol fiyatlarindaki artiglarin
GSYH tizerine 6zellikle uzun donemde negatif etkiler yarattig1 belirlenmistir. Kisa
donemli iliskilerde ise pozitif etkilerinin oldugu ancak bunun da daha cok
esnekliklerin kisa donemde diisiik olmasindan kaynaklanan bir sonu¢ oldugu ileri
siiriilmektedir. Ulkelere 6zgii panel veri calismalardan Burbidge ve Harrison (1984)
ve Abeysinghe (2001) petrol ithalatgisi tilkelerde GSYH {izerine uzun donemli
iligkilerin oldugunu; petrol fiyatlarindaki artiglarin biiyiimeyi olumsuzlastirdigini
ifade etmislerdir.

Bu calismanin ana motifini Azerbaycan ekonomisine yonelik incelemeler
olusturdugundan, literatiirde petrol gelirlerine bagimlilig1 yiiksek olan iilke(ler)
tizerine odaklanmistir. Yapilan zaman serisi ¢alismalarinda Eltony ve Al-Awadi
(2001) Kuveyt’te petrol gelirlerinden kamu gelirlerine ve kamu gelirlerinden de
kamu harcamalarina ve buradan da diger degiskenlere dogru nedensellik
iligkilerinin oldugunu tespit etmislerdir. Ito (2010)’nun Rusya iizerine yaptigi
caligmada petrol fiyatlarinin GSYH’yi artirdigi, kisa donemde de ensflasyonu
etkiledigi tespit edilmistir. Yine Rusya {izerine Gocer ve Bulut (2015) tarafindan
yapilan c¢aligmada geliri artiric1 etkiler yarattigi bulgular elde edilmistir. Suudi
Arabistan iizerine Abdel-Latif vd. (2018) petrol fiyatlar1 ile kamu harcamalari
arasindaki iligkilerin asimetrik oldugunu ortaya koymuslardir. Panel veri ¢caligmalar
baglaminda petrol fiyatlarmin Mehrara ve Oskoui (2007) Iran, Kuveyt, Endonezya
ve Suudi Arabistan’da tiretimde dalgalanmalara yol ag¢tiZini; Berument vd. (2010)
MENA iilklerinde biiyiimeyi pozitif etkiledigini, Mercan vd. (2013) OECD
iilkelerinde biiylimeyi enflasyona gore daha fazla artirdigim, Yardimcioglu ve
Giilmez (2013) de O6nemli petrol ihracatgist 10 iilke i¢in yaptiklar1 arastirmada
biliylimeye uzun dénemli etkiler dogurdugunu, Kilian ve Murphy (2014) Orta Asya
tilkelerini inceledigi c¢aligmada petrol soklarinin is dongiisii dalgalanmalari
dogurmak suretiyle ekonomide etkli oldugunu, Nisanct vd. (2016) de gecis
ekonomilerinden Azerbaycan, Kazakistan, Rusya ve Tiirkmenistan’da petrol
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fiyatlarinin GSYH, kamu harcamalari, ihracat ve igsizlik {izerine etkiler yarattigini
tespit etmislerdir.

5.AMPIiRiK BULGULAR

Hem dogal kaynak ihracat¢ist hem de bir gegis ekonomisi olan Azerbaycan da
kirilganliklar bu iki unsurdan dolayr 6n planda oldugu gibi, Ermenistan ile
ihtilaflarin varligir kirilganligi derinlestirici unsur yapmaktadir. Bu noktada
Azerbaycan’in hem ihracatinda hammadde agirlikli olmasi hem de ulusal gelirinde
bu hammadde ihracatinin yiiksek pay sahipligi nedeniyle hammadde fiyatlarinda,
yani petrol fiyatlarinda ortaya ¢ikan degismelerden ¢ok 6nemli 6lciide etkilenmesi
kuvvetle muhtemeldir. Bu ¢alismanin temel hipotezi burada olasilikli durum igin
petrol fiyatlarindaki de§ismelerin ulusal gelirde ne derecede etki yaptigini
belirlemeyi amaglamaktadir. Dolayisiyla calismada sinanmasi diisiiniilen hipotezi
matematiksel olarak su sekilde ifade etmek miimkiindiir:

GSYH=f(OILP) (1)

Burada GSYH, Azerbaycan ulusal gelirinin degerini; OILP de Azerlight petrol
fiyatlarini temsil etmektedir. Calismada Azerlight petrol fiyatlarinin Azerbaycan’da
makroekonomik gdostergelere etkisi ulasilabilir veri seti olan 2007:C1-2021:C4
donemleri arasi i¢in iicer aylik verilerle analiz edilecektir. Bu dogrultuda GSYH
lizerine petrol fiyatlarinin etkileri arastirilirken model olarak Solow modeli
kapsaminda ilerlenmesi hedeflenmis ve kontrol degisken olarak isgiicii ve sabit
sermaye birikiminin alinmasi uygun bulunmustur. Ancak isgiicii verilerindeki kisit
nedeniyle kontrol degisken olarak sabit sermaye birikimi alinmis ve (1) nolu
matematiksel iliski (2) nolu iligkiye dontistlriilmiistiir:

GSYH=f(OILP,FCA) ()

(2) nolu matematiksel iliski de ekonometrik forma doniistiiriilirken Azerbaycan
para birimi manat seklindeki bu veriler Azerbaycan TUFE degerlerine béliinerek
reellestirilmistir. Ayrica esitligin her iki tarafindaki degiskenlerin logaritmasi
alimmis ve “L” ile sembolize edilmistir:

LGSYH=/o+ALOILP+/LFCA+e, (3)

Calismada incelenen petrol fiyat verileri Azerlight petrol fiyati Azerbaycan manati
cinsinden verilmis ve analizde “LOIL” olarak kisaltilmistir. GSYH Azerbaycan
manat1 degerinden gosterilmekte ve ¢calismada “LGSYH” olarak gdsterilmektedir.
Ayrica sabit sermaye birikimi Azerbaycan manati degerinden gosterilmekte ve
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calisgmada “LFCA” kisaltmasi ile sembolize edilmektedir. Asagidaki tabloda
calismada kullanilan verilerin alindig1 kaynaklar gosterilmistir.

Tablo 1: Degiskenler ve Verilerin Kaynagi

Degiskenler Kaynak
Petrol Fiyatlar “www.iea.org” International Energy Agency
GSYH “stat.gov.az” Azerbaycan Istatistik

Komitesi

Sabit Sermaye Birikimi

“tradingeconomics.com”

Trading Economics

TUFE

“stat.gov.az”

Azerbaycan Istatistik
Komitesi

Ekonometrik analizler GAUSS ve Ewiews-12 programi ile yapilmistir. Calisma
zaman serisi analizleri kapsaminda yiirlitiileceginden zaman serisi ile yapilan
caligmalarda serilerin duragan olmamasi halinde sahte ya da diizmece regresyon-
tahmin sorunu ortaya ¢ikabilmektedir.

Asagidaki

duraganliginin kontrol edilmesi i¢in birim kok testi yapilmuistir.
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Tablo 2: ADF Birim Kok Testi

Seviye Birinci Fark
Degiskenle
r Test Kritik Test Kritik
Istatistigi Deger | Istatistigi | Deger
Trendli -2.548135 | -3.546099 | -7.953426 | -3.548208
LOILP
Trendli ve sabitli -2.925127 | -4.121303 | -7.884654 | -4.124265
Trendli -3.042109 | -3.548208 | -12.87393 | -3.548208
LGSYH
Trendli ve sabitli -5.539464 | -4.121303 | -12.76317 | -4.124265
Trendli -1.153196 | -3.552666 | -9.128974 | -3.552666
LFCA
Trendli ve sabitli -1.470080 | -4.130526 | -9.044850 | -4.130526

Tablo 2’de birim kok incelemesi sonucuna gore t istatistikleri ve kritik degerleri ile
yapilan karsilastirmalarda serilerin diizey degerlerde duragan olmadigi, yani birim
kok icerdikleri goriilmektedir. Seriler birim kok igerdiginden dolay1 birinci
dereceden farklar1 alindiktan sonra duraganlik sinamasi yapilmistir. Tablodan da
goriildigl gibi veriler birinci farkta duragandir. Serilerin tiimiiniin birinci farkta,
yani I(1)’de duragan olmasi nedeniyle bagimli ve bagimsiz degiskenler arasinda
iligki arayis1 es-biitlinlesme analizini gerektirecektir.

Esbiitiinlesme analizini yapmadan Once degiskenlerin gecikme uzunluklarina
bakilmalidir. Johansen es-biitiinlesme analizinde uygun gecikmenin belirlenmesi
icin Oncelikle VAR analizi uygulanmaktadir. Tablo 3’te uygun gecikme uzunluklari

verilmistir.
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Tablo 3: Degiskenler Arasinda Uygun Gecikme Testi

Lag | Logl LR FPE AlC sC HQ
0 | 74.48489 NA 1.55e-05 | -2.563087 | --2.453596 | -2.520746
1 | 107.2146 | 9.731441 | 6.30e-06* | -3.462347* | -3.024384* | -3.292983*
2 | 1127899 | 6.693387 | 7.16e-06 | -3.337813 | -2.571377 | -3.041426
3 | 116.8803 | 6.693387 | 8.63¢-06 | -3.159282 | -2.064373 | -2.735872
4 | 129.0678 | 26.693387* | 7.80e-06 | -3.275191 | -1.851809 | -2.724758
5 | 133.6815 | 6.543139 | 9.38¢-06 | -3.115691 | -1.851809 | -2.724758

Tablo 3°te LogL, LR, FPE, AIC, SC ve HQ bilgi kriterlerine uygun olarak gecikme
uzunluklar1 incelenmis ve degiskenler i¢cin en uygun gecikme uzunlugu 1 olarak
bulunmustur. Tablo 4’te degiskenler arasindaki iliskiyi analiz eden Johansen es-
biitiinlesme testi sonuglar1 gosterilmistir.

Tablo 4: Johansen Es-biitiinlesme Testi

.. . . 0 iti

1z Istatistigi Ozdeger 1z Istatistigi %S ermk Olasilik
Deger

None 0.458230 59.89607 35.19275 0.0000

At Most 1 0.279074 24.34702 20.26184 0.0129

At Most 2 0.088403 5.368315 9.164546 0.2455

Mabdimum . Maksimum %05 Kritik

Ozdeger Ozdeger Ozdeger Istatistigi Deger Olasilik

istatistigi & £ &

None 0.458230 35.54905 22.29962 0.0004

At Most 1 0.279074 18.97871 15.89210 0.0158

At Most 2 0.088403 5.368315 9.164546 0.2455
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Tablo 4’te degiskenler Johansen es-biitiinlesme testi yapilarak degiskenler
arasindaki uzun dénem iligkisi incelenmistir. Es-biitlinlesme testi sonuglarina gore
hem maximum eigen hem de trace istatistik degerlerinde olasilik degerlerinin %5
mutlak degerden kiiciik olmasindan dolay1 temel hipotez kabul edilmektedir. Bu
durumda degiskenler arasinda uzun dénemde es-biitiinlesme iligkisinin oldugu
goriilmektedir. Eg-biitiinlesme iligkisinin varligindan hareketle FMOLS ve DOLS
esbiitiinlesme yontemleri kullanilarak uzun donemli katsay1 tahminleri yapilmistir.

Phillips Hansen (1990) tarafindan 6nerilmis FMOLS y6ntemi ve Saikkonen (1992)
ile Stock ve Watson (1993) tarafindan gelistirilen DOLS yo6ntemi es-biitiinlesme
analizi yapildiktan sonra uzun doénemli sonuglarin tahmin katsayilarinin elde
edilmesi yoluna gidilmektedir. FMOLS ydntemi otokorelasyon ve degisen varyans
gibi sorunlardan kaynaklanan sapmalar1 diizeltmek i¢in kullanilmaktadir. DOLS
yontemi ise i¢sellik sorunlarindan kaynaklanan sapmalar1 giderebilmek 6zelligine
sahiptir (Kok vd.).

Asagidaki Tablo 5 ve Tablo 6°da sirastyla FMOLS ve DOLS yontemi ile yapilan
tahminlerin sonuglar1 verilmistir.

Tablo 5: FMOLS sonuglari

Bagimli Degisken LGSYH
Degiskenler Katsay1 Standart Hata t-istatistigi Olasilik
LFCA 0.419737 0.100999 4.155851 0.0001
LOILP 0.540333 0.137492 3.929924 0.0002
C 2.146386 0.364597 5.887015 0.0000
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Tablo 6: DOLS sonuglart

Bagimli Degisken LGSYH
Degiskenler Katsay1 Standart Hata t-istatistigi Olasilik
LFCA 0.402354 0.195342 2.059738 0.0449
LOILP 0.548108 0.231750 2.365087 0.0221
C 2.206805 0.582881 3.786032 0.0004

Her iki yonteme gore de degiskenlere iliskin katsayilar istatistik olarak anlamlidir.
Her iki analiz sonuglaria gore degiskenler arasinda uzun donemli ve pozitif yonli
iliski bulunmus; dolayisiyla bagimli degiskenler ile bagimsiz degiskenler arasinda
dogrusalligin var oldugu tespit edilmistir.

Tablo 5’te gosterilen FMOLS sonuglarina gore bagimsiz degiskenler olan petrol
fiyatlar1 ve sabit sermaye birikiminde ortaya c¢ikan %1’°lik bir artis, GSYH’yi
sirastyla %0.54 ve %0.41 oraninda artirmaktadir. Buna benzer sekilde Tablo 6’daki
DOLS sonuglarina gore de bagimsiz degiskenler olan petrol fiyatlar1 ve sabit
sermaye birikiminde ortaya ¢ikan %1 lik bir artis, GSYH’yi sirasiyla %0.55 ve %
0.40 oraninda artirmaktadir. Goriildiigli gibi hem FMOLS hem de DOLS sonuglar1
Azerbaycan’da petrol fiyatlar1 ile sabit sermaye birikimin GSYH {izerinde etkili
faktorler oldugunu ortaya koymaktadir. Azerbaycan ekonomisinin petrol fiyatlarina
ve dolayisiyla petrol gelirlerine bagimliliginin varli§i zaman serisi literatiiriinii
olusturan Eltony ve Al-Awadi (2001), Ito (2010), Goger ve Bulut (2015) ile Abdel-
Latif vd. (2018) tarafindan yapilan ¢alismalarin sonuglariyla ortiismektedir.

Calisgmada hem uzun hem de kisa donemli iliskiler baglaminda petrol fiyatlar1 ve
dolayistyla petrol gelirlerine bagimliligin yiiksek oldugu bir Azerbaycan ekonomisi
dikkat ¢ekmektedir. Bagimsizligina kavustugu 1991°de ekonomide ileri ve geri
baglantilarin kopmasi ile birlikte uzun siire agir bir durgunluk ve ¢ok yiiksek
enflasyon oranlarini tecrilbe eden Azerbaycan ekonomisinin toparlanmasi petrolle
gerceklesirken petrole bagimlilig1 azaltici politikalar, yani iceride {iretim ve buna
bagli olarak ihracat cesitligini gelistirememesi (Abutalipov, 2022), “dogal
kaynaklarin laneti” argiimani ¢ergevesinde degerlendirilebilir.

Tablo 7°de de Hajker ve Hatemi-J tarafindan gelistirilen bootstarp temelli
nedensellik sonuglar1 verilmistir. Yapilan analizlerde gecikme uzunlugunun 1
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olmas1 sonucuna gore test igerisindeki degerler bu uzunluk derecesine uygun olarak
verilmigtir.

Tablo 7: Hacker ve Hatemi-J Bootstrap Nedensellik Analizi

WSTAT Bootstrap Kritik Degerler
Test VAR (p)

Istatistigi %1 %5 %10
LFCA—LGSYH 1.453 1 8.404 4.189 2.968
LGSYH—LFCA 1.056 1 8.466 4.301 2.915
hOILP*LGSY 6.286* 1 9.047 4.539 2.954
EGSYH_’LOIL 0.035 1 9.001 3.855 2.494
LFCA—LOILP 0.238 1 7.636 4,183 2.767
LOILP—LFCA 0.819 1 8.377 4.009 2.734

Analizde test istatistikleri ve kritik tablo degerleri bootstrap 1.000 kullanilarak elde
edilmistir. Tablo 7 incelendiginde petrol fiyatlarindan GSYH’ye dogru nedensellik
iliskisini gosteren WSTAT test istatistigi bootstrap yontemi ile elde edilen Kkritik
degerden biiyiikk olmasina paralel olarak %5 Onem diizeyinde sifir hipotezi
reddedilmektedir. Diger bir ifadeyle bu bulguya goére LOILP ve LGSYH
degiskenleri arasinda tek yonlii nedensellik iligkisinin oldugu ve iliskinin de
LOILP’den LGSYH’ye dogru oldugu sonucuna varilmistir.

8.SONUC

Azerbaycan ekonomisinin hem ihracat hem de ulusal gelir agisindan 6nemli 6l¢iide
petrole bagimli oldugu istatistiki verilerden anlagilmaktadir. Bu bagimliligin
derecesini 6l¢mek amaciyla Solow modeline petrol fiyatlarinin eklenmesi ile
yapilan zaman serisi analizlerinde uzun dénemli iligkileri ortaya koymak amaciyla
es-biitlinlesme testleri yapilmistir. Es-biitiinlesme testleri sonuglarinda degiskenler
arasinda uzun donemli iligkilerin varligr tespit edilmistir. FMOLS ve DMOLS
tahminlerine gére GSYH {iizerine hem petrol fiyatlarinin hem de kontrol degisken
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olarak alinan sabit sermaye stokunun pozitif ve istatistiki acidan anlamli etkiler
yarattig1 belirlenmistir.

Azerbaycan ekonomisinin petrole bagimliligini azaltabilme adina petrol gelirlerini
sanayilesmeye kanalize edememesi, istikrarli biiylimesinin ve dolayisiyla istthdam
yaratmasinin 6niinde engel konumundadir. Dolayisiyla politika ¢ikarimi agisindan
Azerbaycan icin birinci husus, sanayilesmenin kalkinma ile anlamli oldugu
gerceginden hareketle karsilagtirmali ustiinlik yapisina bagli bir sanayilesme
hamlesinin uzun doénemde kalkinmasini saglamasi acisindan 6nem arz ettigi
soylenebilir. Tkinci husus, ¢ogu gelismis iilkede oldugu gibi petrol gelirlerini varlik
fonu olusturarak gelecek nesillere aktarim mekanizmasini isletmesi bagimliligi
azaltict politikalara yonelimini tetiklemesi agisindan onemli kabul edilebilir.
Ugiincii husus, gelecege yatirim adma egitim ve arastirma-gelistirmeye Oncelik
vermesi, beseri sermaye birikimi sayesinde kompleks mallar iiretebilmesi igin
potansiyel olusturmasinin gerekliliginden bahsedilebilir.

YAZARLARIN BEYANI
Katki Oram Beyani: Yazarlar ¢alismaya ortak katki saglamistir.

Destek ve Tesekkiir Beyani: Calismada herhangi bir kurum ya da kurulustan
destek alinmamustir.

Catisma Beyani: Calismada herhangi bir potansiyel ¢ikar catismasi séz konusu
degildir.
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