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Xulasa

Bu moqalanin asas magsadi Real Biznes Tsikllori (RBT) nozariyyasinin tokamul inki-
safin1 hartorafli tahlil etmok, onun glcli va zaif taraflorini gostarmokdir. Nozariyysnin
vacib xdsusiyyatlarini gostarmak tclin sado RBT modeli tagdim edilir, impuls-cavab
funksiyalarmin asas naticalorine baxilir. Magalods ham¢inin RBT nozariyyasindaki
osas ideyalar vo onlarin otrafinda aparilan miizakirslor isiqlandirilir, miibahisali mo-
gamlar xdsusilo vurgulanir. Eyni zamanda, magalods RBT nozariyyasindon irali galon
siyasat noticalorino baxilir, onlarin praktiki ohomiyyati mizakira edilir. RBT zra
aparilan son todgiqgatlar muzakirs edilir vo golocok todgigat istiqamatlori geyd edilir.

Acar sozlar: Real Biznes Tsikllor nazariyyasi, Keyns nazariyyasi, Monetar nazariyyo,
Lukas tongidi, makroigtisadi siyasat.
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Abstract

The primary aim of this article is to provide a thorough analysis of the development
of the Real Business Cycles (RBC) Theory, highlighting both its strengths and
weaknesses. In order to illustrate the core aspects of this theory, a simple RBC model
is introduced, and the results of impulse-response functions are analyzed. The article
sheds light on the fundamental concepts of the RBC theory and the ongoing debates
that surround them, with a specific focus on contentious issues. Moreover, the article
delves into the policy implications that stem from the RBC theory and explores their
practical significance. Recent advancements in RBC research are discussed, and
potential avenues for future research are delineated.
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Pe3rome

OcHoOBHas 1€JIb JaHHOW CTaThbU — BCECTOPOHHE IIPOAHAIM3UPOBATH HBOJIIOLIMOHHOE
pa3BUTHE TEOPUH peaIbHbIX J1e10BbIX LUKIO0B (P/ILl), moka3aTh ee CHiIbHBIE U cl1a0ble
croponsl. [Ipencrasnena npocras moaens P/ILL, oTpaxaromiasi OCHOBHbIE OCOOCHHOC-
TH TEOPUH, U PACCMOTPEHBI PE3yIbTaThl UMITYJIbCHBIX (QyHKUMI. B craThe Takxke
ocBemalTcss ocHOBHBIC myen Teopun PJII] m nebaThl BOKpYT HUX, YAelss ocoboe
BHUMaHUE CIIOPHBIM MOMEHTaM. B TO ke BpeMsi B cTaTbe paccMaTpUBAIOTCS IOJIUTH-
YyecKHe MocieACTBUS, BeITeKatoue u3 Teopun P/ILL, u obcyxaaercs ux npakTuyec-
Koe 3HadyeHue. PaccMaTpuBaroTCsl HElaBHO NpOBeACHHbIE HccaenoBanus no PIIL n
YKa3bIBalOTCS IOTEHIMAIbHbIE HAIIPABJICHUS OyAyIINX UCCIIEIOBAaHUH.

Knrouesnie cnoea. meopus peajlbHblX 0e06bix UUKII08, KeUHCUAHCKAA meopus, MOHe-
mapHas meopus, Kpumuxka ﬂyKClCd, MAKPOIKOHOMUYECKAS NOJTUMUKA.

Giris

Iqtisadi tsikllorin soboblari vo 6tiiriilmasi ilo bagl miizakiralor kegon asrdo “Béyiik
Depressiya” zamani vo Keynsin “Umumi nazoriyys™ osorinin nosrinden sonra oldugu
kimi, bu gin do aktual olaraq galir. Hal-hazirda debatlar asason klassik maktab vo
Keyns moktobi arasinda gedir [1]. Klassik moktab igtisadi agentlorin optimallasdiril-
ma bacariqlarima, tolob vo toklifi barabarlogdirmok Ugin nisbi giymatlorin uygunlas-
masina vo azad bazarlarin somoraliliyino xiisusi shamiyyat verir. Keyns moktobi iso
iddia edir ki, igtisadi tsikllori basa diismak {igiin bazar iflasinin miimkiinliiyiinii gobul
etmokls yanasi, imumi tarazliq probleminin incaliklori do aragdirilmalidir.

Real biznes tsikllor (RBT) nozariyyasi igtisadi doyiskonliys dair klassik moktabin on
son tozahurudir. Nazariyyaya gora texnoloji dayisikliklorin surstinds tosadiifi soklar
agentlorin 6z omok tokliflorini va istehlak saviyyalorini rasional sokilda tonzimlomoyo
macbur edir. Belaliklo, biznes tsikllor igtisadiyyatin méveud istehsal texnologiyasindaki
dayisikliklora tabii Vo somarali reaksiyasidir [1]. Lakin biitiin 6zalliklorlo yanasi, noze-
riyyanin bozi aspektlori miizakirs predmetidir. Masalan, igtisadi tsikllorin tutarli empirik
izahati verilmir. Tsikllor nazariyyasinin asas zaif cohatlori boyiik miqyasli texnoloji sok-
lardan asililig1 vo mosgulluqda doyisikliklorin asuds vaxtinin zamanlarasi avozlonmasi
ilo izah edilmosidir [2, 3]. Bundan olavs, RBT nozariyyasi miisahido olunan tsikllarlo
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bagli sosial xarclorin shomiyyatini ki¢ildir, bu da risklidir, ¢linki realligda heg bir tonaz-
zUl comiyyatlor tiglin agrisiz kegmir [4].

Bu mogalanin bir ne¢co magsadi var. Birincisi, oxuculara RBT nazariyyasi izre mévcud
adobiyyatin hartarafli vo tongidi tahlilini tagdim etmok, bu sahads osas tendensiyalari
Vo bosluglar géstormokdir. ikincisi, nozariyyanin iqtisadi siyaset tigiin naticalorinin
totbigi ilo baglh méveud suallart miizakirs etmokdir. Ugiinciisti, RBT iizro makroigtisadi
modellar vo onlarin asas forziyyslori haqqinda nazari biliklori darinlosdirmakdir.
Mogalonin strukturu asagidaki kimidir. Bundan sonraki hisso RBT noazariyyasinin
tarixgasine hasr olunur. Ugiincii hissada sade RBT modeli tagdim olunur, onun osas
xususiyyatlori gostarilir. Novbati hissode RBT nazariyyasinin makroiqgtisadi siyasato
gostordiyi tasiri barads bohs edilir. Besinci hissado RBT nazariyyasi barads mévcud
tongidi fikirlor mizakirs edilir. Altinci hissodo RBT mévzusunda son tadiqgigat islarini
isiglandirilir. Sonuncu hissada isa asas naticalor Umumlasdirilir vo mévzu izra névbati
potensial tadgigat istigamatlori nazardon kegirilir.

Real Biznes Tsikllar nazarayisanin tarixgasi

Biznes tsikllorlo bagh todqigatlar iqtisadiyyatlarin tokraron yiksalis vo tonozziil
dovrlordon kegcmayinin saboblarini vo naticalorini arasdirir. RBT nozariyyasi igtisa-
diyyatdaki dalgalanmalarin osason real amillordon gaynaqlandigmi géstorir. Otan
asrdo igtisadgilarin real biznes tsikllorine ham ¢ox diqgst yetirdiyi dovrlor, hom do
ohomiyyat vermadiyi dovrlor olub. Belo ki, 1920-ci illordo iqtisadgilar omtas vo
resurslarin tolob va toklifindoki doyisikliklarin igtisadiyyata necs tasir etdiyini basa
diismok ¢un mikroigtisadi nozariyyslorin elementlorini istifado etmisdirlor. Lakin
1930-cu illordoki Boyuk Depressiya biznes tsikllor nozoriyyesino boyik tosir
gOstormisdir. Iqtisadgilar tsikllori izah etmok Gglin tokco mikroigtisadi nozariyyslorin
kifayat etdiyino siibho ilo yanasmaga baslamigdirlar. Onlar real faktorlara az diqqaet
yetirmoyo, monetar soraito, ev tosarriifatlarinin vo biznesin psixoloji aspektlorine iso
daha ¢cox 6nam vermaya baslamigdirlar. Homginin hesab edilirdi ki, dévlatin midaxi-
lasi nainki arzu olunandir, hom doa zoruridir.

1960-c1 illords iqtisadgilar artiq biznes tsikllorin shomiyyatinin itirilmasi barado fikir
irali stirmisdiilor [4]. O ddvrdos Ustunlik Keynsin modelins verilmisdir. Keynsin mo-
delinds igtisadiyyatda mumi talob monetar va fiskal siyasatlor vasitssila idars edilir.
Bu baximdan inflyasiya talobin haddon artiq ¢ox oldugu, issizlik isa talobin kifayat qodor
olmadigi toqdirdo yaranir. SiyasatGilor asason inflyasiya vo issizlik arasinda balansi
miayyon etmali idilor, bu da Fillips ayrisi adlanir. O dovrds asas vazifo Keynsgi ¢argivani
dostoklayan mikroigtisadi prinsiplor tiglin méhkom zomin yaratmaq olmusdur. Lakin bu
vozifa siyasatgilorin igtisadiyyati sabitlogdirmok saylorina mane olmayan ikinci doracali
mosalo kimi gorindrdd [5].

106



R.R.Rshmanov: Real biznes tsikllori nazariyyasinin takamuli: hartarafli baxig

1970-ci illards tagriban on illik igtisadi artimdan sonra yiiksok inflyasiya saviyyasi ilo
misayiat olunan biznes tsikli yenidon yaranmisdir. Bu hadiss ananavi keynsgi ¢argi-
vanin biznes tsikllorin dinamikasini basa diismoak ¢un geyri-adekvat oldugunu gos-
tormisdir. Aydin oldu ki, Keyns modeli iqtisadi miihitdoki dayisikliklari, pul va fiskal
siyasatlorin tasirlari ilo bagli suallara dogru cavab vermir. Zaif nazari tamali olan, lakin
empirik faktlara asaslanan Keyns nazariyyasi 6z etibarliligini itirmisdir [5].

Makroiqtisadi proseslorin interpretasiyasinda keynsgi yanagmanin 2sas problemi onun
fordi secimlora vo mikroiqtisadi prinsiplara sdykonon tutarli tomolin olmamasidir.

1968-ci ildo Milton Fridman [Milton Fridman (1912-2006) — amerikali iqtisadg1, monetarizm
nozoriyyssinin yaradicisi. 1976-c1 ilds istehlakin tohlili, monetar tarix vo nozoriyys, stabillogdirmo
siyasatinin miirokkabliyi ilo bagl apardig1 todgigatlara goro iqtisadiyyat iizro Nobel miikafatina layiq

goriilmiisdiir] Vo daha sonra 1976-c1 ildo Robert Lukas [Robert Lukas (1937-2023) - amerikali
iqtisad¢1, Yeni klassik makroiqtisadiyyatin banilorindan biridir.1995-ci ildo rasional gozlontilor
forziyyssini inkigaf etdirdiyine, totbig etdiyins, bununla da makroigtisadi tohlili doyisdirdiyino vo
igtisadi siyasot hagqinda anlayis1 dorinlosdirdiyino goro Iqtisadiyyat i{izro Nobel miikafatina layiq

goriilmiisdiir] keynsci mihakimalarinds bu gatismazhigi askar edon niifuzlu mogalalor
dorc edarok miiasir makroiqtisadiyyatin biinovrasini qoymusdurlar [6, 7].
1960-c1 illardo Keyns nazariyyasinin osas elementi inflyasiya ilo real istehsal vo ya

issizlik arasinda tarazliq ideyasi idi. Bununla bela, Milton Fridman iddia edirdi ki,
mikroiqgtisadiyyatin asas prinsiplori uzunmuddatli Fillips oyrisinin saquli olmasini
dikts edir [6]. Basga sOzlo, mikroigtisadi prinsiplora gors, fordlor 6z faydaliliglarini
Vo sirkotlor 6z monfaatlorini maksimum soviyyays c¢atdirirlar, bu iso nominal
giymotlordon vo ya pul galirlorindon tasirlonmoyon real talob vo toklif oayrilarinin
formalagdirilmasina sobab olur. Natica etibari ilo davamli inflyasiya mallara real tolab
Vo ya toklifin istonilon saviyyasinde mdévcud ola bilor. Belslikla, keynsci igtisadiy-
yatinin asas middoast mikroiqtisadi prinsiplorlo birbasa ziddiyyat yaratmisdir.
Robert Lukas da bu magami vurgulamisdir. Mikroiqtisadi osaslara goro keynscilor
torafindon ¢ox vaxt istifads edilon davranis miinasibatlori igtisadi siyasatdoki doyisik-
liklori dogiq giymatlondirmok Ggtin adekvat deyil. Lukas galacok siyasatlo bagl goz-
lantilorin hazirk: gorarlara tasir edacayini vo bununla da davranislari doyisdiracayini
geyd etmisdir. Bundan olavs, Lukas gozlantilorin 6zbasina formalasa bilmayacayini,
lakin rasional oldugunu toklif etmisdir [7].

Fordi secimlora sOykonon asasli ¢argivonin olmamasi Keyns modellarinin dinamik as-
pektlori tgun ¢atinliklor yaratmigdir. Biznes tsikllari anonavi olaraq zamanla doyison bir
proses kimi basa diisiiliirdii. Bununla bels, Keyns modellarinin biindvrasi ilk névbada
statikdir, kapitalin hacmi sabit gotirilir vo digget konkret bir anda istehsalin miioyyan
edilmasinoe yonoaldilir [5]. Investisiya va inventar tanzimlonmasi kimi mexanizmlor, elo-
co do giymat vo ya amokhaqqr tonzimlonmasi va gisman tonzimlomo modellari vasite-
silo dinamik elementlori tatbig etmoys cohd edilmisdir. Lakin bu dinamik spesifika-
siyalar maksimumlasdirma prinsiplorina bagli olan va fordi se¢ima asaslanan gargivodon
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irali galmirdi. Bunun avazins onlar ya fordi agentlorin, ya da imumiyyatlo bazarlarin
davraniglarini tosvir edon qaydalar idi. Bir davranisin ifadasini digarindan Gstiin tutmaq
Uclin heg bir nazari asas yox idi. Sadaca, mévcud statistik faktlar1 daha yaxsi izah edon
gaydalara tstunlik verilirdi.

1980-ci illarin avvallarinds yeni klassik moktob daxilinds alternativ yanasma, RBT
nozariyyasi todricon 6z yerini tutmusdur. Bu nozariyys Nobel miikafatgilar1 Fin
Kidland [Fin Kidland (1943) — norvegli igtisadg1, biznes tsikllor nozoriyyosinin inkisafina bdyiik
téhfo vermisdir. 2004-cii ildo dinamik makroiqgtisadiyyata verdiyi tohfays gore Preskotla bir yerds
Nobel miikafatina layiq gériilmiisdiir] Vo Edvard Preskot [Edvard Preskot (1940-2022) — amerikali
iqtisade¢1, biznes tsikllor nozoriyyssinin inkisafina mithiim tohfalorlo taninir. 2004-cl ildo dinamik
makroiqtisadiyyata verdiyi téhfalors goro Kindlandla bir yerdo Nobel miikafatina layiq goriilmiigdiir]
torofindon irali siiriilmiisdiir [13]. RBT nozariyyasinds igtisadi foaliyystdo dalgalan-
malarin harokoatverici qivvasi kimi texnoloji soklar ¢ixis edir. Eyni zamanda, RBT
nozariyyasi agreqat iqtisadi doyisonlori bir gox agentlor torafindon verilon gorarlarin
naticasi kimi gobul edir. Bu agentlor istehsal imkanlarini vo mévcud resurslar1 nazara
alarag, 6zloarini mimkin godar cox mamnun etmoys c¢alisirlar [5]. Belalikls, bu mo-
dellor tutarli vo aydin mikroiqtisadi asaslarin iizorinds qurulmusdur. Xiisusilo, RBT
modellori faydaliligi maksimuma ¢atdirmagq istoyan rasional agentlor igtisadiyyatda
bas veran doayisikliklora neca reaksiya vermayi vo bu agreqgat igtisadi dayisonlora neca
tosir edacayini toxmin edir. NOvbati hissodo RBT modelinin sado versiyasi togdim
edilir vo onun asas xususiyyatlori muzakirs edilir.

RBT modellarinin asas xususiyyatlari
Burada tagdim olunan model Kuli va Preskot tarafindan qurulan modelin xususi versi-
yasidir [8]. Sado RBT modeli ev tosarriifatlar1 vo firmalardan ibarstdir. Ev tosorrifat-
lar1 mal va xidmatlori istehlak edir vo firmalarda isloyir. Bundan slavs, ev tasarriifat-
lar1 igtisadi dinamikaya tosir edon kapitala sormays qoymagla modelds asas rol oyna-
yir. Firmalar isa mal vo xidmat istehsali ilo moggul olur. Firmalara istehsali artirmaq
Ucuin kapital talob olunur, onlar bu kapitali ev tasarriifatlarindan icara gotUrdr va istifa-
dasina gors icars haqqi 6dayir. Firmalar hamginin amak bazari vasitasilo ev tosarri-
fatlarindan asilidir.
Modelds ev tosorriifatlart vo firmalar arasinda slagolor qarsilighidir. Ev tosorriifatlar
firmalarda ¢aligir vo bunun migabilinds galir alds edir. Sonra bu galir gisman firmalar
torafindon istehsal olunan mohsullarin istehlakina xarclonir, galan hissasi isa goanast
edilir. Qeyd etmak vacibdir ki, bu model daxilinds gonastls bagli heg bir xarc yoxdur.
Qonast olunan vasaitlor kapitala yatirilir, sonra bu kapital firmalar tarafindan mohsul-
darlig1 vo istehsali artirmagq tigiin istifads edilir.
Ev tosarriifatlar: istehlak vo asudadon ibarat olan faydaliliq funksiyani maksimum
Soviyyaya catdirirlar. Ev tosorriifatlart miimkiin qodor ¢ox istehlak va istirahot etmok
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istosalor do, blidca onlarin imkanlarin1 mohdudlasdirir. Onlarin biidcasi iki monbadon
formalasir: smokhaqqi vo kapital qoyuluslarindan alds olunan galir. Kapital cari saviy-
yayo, amortizasiya doracasine Vo investisiyalardan asili olaraq doyisir. Beloliklo, ev
tosarriifatlarinin maksimumlasdirilmas1 masalosi asagidaki kimidir:

ma

Ce) N kt+1 {Z B [(1 = @) log(cy) + arlog(1 — ny]

nozaros alaraq ki,
Ct + it == tht + Ttkt
kepr = (1 — 8k + iy,

burada 8 diskont omsali, @ amayin elastikliyi, c; isteklak, n; isladiyi saatlarin say1, w;
omokhaqqu, k; kapital, i; investisiya, r; galirlilik daracasi, § amortizasiya normasidir.
Bu modelds tam ragabat miihiti oldugu forz edildiyina géro monfaat sifira borabardir.
Firmalar istehsal funksiyasini sort olaraq gobul edorok 6z manfostlarini maksimuma
catdirirlar:

maxy; — Ttkt — Wy
kt,Tlt
nozors alaraq ki,
yt — eZtke 1-6

Zep1 = PZ + £441,€~N(0,07),

burada y; istehsalatin hacmi, 8 kapitalin elastikliyi, z, Gmumi faktor
mohsuldarligidir.

Ev tosarriifatlart vo firmalarin maksimumlasdirma masalslorini hall etdikdon sonra
asagidaki tarazliq sortlori olds edilir:

Ce+1 ﬁ
—_— MPK, 1-6
. 1+y —( t+1 T )
Vt+1
MPK;,, = 9k = = Tt+1
t+1

we= (3 - 2 (1 itnt)

ke\?
=(1-6 Zt( )
we = ( e e

— ,Zt1,0.,1-6
ye = e”tk{ng”

Ct + it = Yt

burada MPK, kapitalin marjinal mahsuludur.
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Tarazliq sortlorini oldo etdikdon sonra soklarin tasirini tohlil eds bilarik. Qeyd edildiyi
kimi RBT modellorindoki asas sok iimumi faktor mohsuldarhig: ilo baglidir. Miisbot
texnoloji sok bas verdikdo (z;1) firmalar daha somorali olur vo daha ¢ox mohsul
istehsal edir (y;1). Noticodo amaya talab artir (n;1), amaya tolobin artmasi iso amok-
haglarinin artmasina sabab olur (w;1). Ev tosarriifatlari artan masgulluq vo amoakhaqqt
hesabina daha yiiksok golir aldo edir vo bunun miiqabilinds istehlak xarclorini artirir
(c:7). Bundan olava, texnoloji sok ev tosarriifatlarinin investisiya qorarlarina da tosir
edir, daha yiiksok golirlilik onlar1 kapitala investisiya qoyuluslarinin artirilmasina

sOvq edir (it 1).

Real Biznes Tsikllari nazariyyasinin makroiqgtisadi siyasata tasiri

1980-ci ilo godar makroigtisadi nozariyyacilor arasinda fikir ayriligi olsa da, ti¢ maSa-
loys dair imumi raziliq oalds edilmisdir [4]. Birincisi, imumi buraxilisin doyismasi
uzunmiddatli tendensiyadan mivaqgsti kenarlasa bilor. Bu tendensiyanin miioyyan
edilmosinds texnoloji taraqqi miihiim rol oynayur. Ikincisi, iqtisadiyyatda qeyri-stabil-
liya sobob olan biznes tsikllor comiyyatin rifahini agsagi saldigi ticlin arzu olunan deyil.
Buna g0ro do, uygun siyasatlor vasitasilo geyri-stabillik minimuma endirmoalidir.
Uciinciisii, monetar sektorda dayisikliklor biznes tsikllari izah edon miihiim amil hesab
edilir. ©Ononavi keynsci, monetarist vo yeni klassik iqtisad¢ilarin hamisi bu {i¢ asas
prinsip Uzarinds hamfikir olmusdurlar. Bununla bels, onlar igtisadi geyri-sabitliyin
necs azaldilmasi vo pulun real buraxiliga tasir mexanizmi barads fikir ayriligina diis-
miisdirlor. Keynsci vo monetarist modellor pulun geyri-neytralligini adaptiv gozlon-
tilor, amakhaqqi va giymatlarin talabin doyismasina long reaksiya ilo izah edirdilor.
1970-ci illarin yeni klassik taraz bazar modellari iss pulun geyri-neytralliginin sobo-
bini geyri-milkommoal molumata malik olan agentlordo gorirdilar. Igtisadiyyat: stabil-
lasdirmak Gglin monetaristlor va yeni Kklassik igtisadgilar sabit pulun artim stirati gay-
dasimu toklif edirdilor, keynsgilor isa siyasat gararlarinda sarbast olmagin torafdari idilor
[9]. Yeni klassik nozariyyanin birinci dalgasinin magsadi hokumatin aktiv miidaxilosine
garst daha giiclii nazari arqument gotirmoak idi [10]. Bundan alavs, siyasi biznes tsiklloro
dair adabiyyata gora siyasatgilor stabillosdirma siyasstindan igtisadiyyatda doyiskonliyi
azaltmaqdan daha ¢ox 6z maraglart iigiin istifado edirlor [11].

1980-ci illordos igtisadi tofokkiirde shamiyyatli doyisiklik bas vermisdir. Nelson va
Ploserun, Kidland va Prescotun tadgigat naticalori iqtisadgilari biznes tsikllarin mév-
cudlugundan siibhalonmayas asas vermisdir [12, 13]. RBT nazoariyyagilori biznes tsikl
termininin ugursuz oldugunu iddia edirdilor, ¢linki o, iqtisadi artimi miiayyan edan
quvvalardan asili olmayan bir fenomenin izahin1 nazardos tutur. Bunun avazins, naze-
riyyagilor hom artimi, ham do tsikllori birlikdo nazars alan bir yanasma toklif etdilor.
Belo ki, standart neoklassik nazariyyays gors istehsal vo moasgullugda qisamiiddotli
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dovrds bdyuk dayisikliklorin olmasi normaldir. Oslinds, igtisadiyyatda belo shomiy-
yatli dalgalanmalar olmasa, bu, geyri-adi olardi [14]. RBT nazariyyagilarinin fikrincs,
miisahido olunan bu dalgalanmalar timumi rifah1 azaldan buraxilisin uzunmiiddatli
trenddon konarlagsmalar deyil. Daha dogrusu, tsikllor igtisadi mihitdoki doyisikliklara
optimal gokildo cavab veran rasional igtisadi agentlorin davraniginin naticasidir. Olda
edilon tarazliq Pareto optimaldir, yoni Umumi rifaht maksimum doracods artirir [15].
Buna goOro do, RBT nozariyyagilori hokumatin bu dalgalanmalar1 azaltmaq tiglin
mudaxilo etmali oldugu fikrini gabul etmirlor, ¢linki bu cir siyasatlor rifahi azalda
bilor. iqtisadiyyatdaki dalgalanmalar texnoloji toraqqideki geyri-miisyyanliyo optimal
cavab kimi goabul edilir. Bu yanasma iqtisadi dalgalanmalar haqqinda ananavi disiin-
coni sual altina qoyur. Belaliklo, monetar amillor geyri-stabilliyi izah etmok Gg¢lin
ohomiyyatsiz olur va pul siyasatinin real tasiri olmur. Pul neytral hesab olunur. Bundan
alava, is¢ilorin na gador islomok istadiklori barads gorari 6zlari verdiyina goro, miisa-
hido edilon issizlik koniillii hesab olunur. Real biznes tsikllor nazoriyyasinde UDM-in
doayiskenliyi davamedici tarazliq kimi basa distiliir. Natica etibari ilo hOkumatin “tam
mosgulluq” kimi moagsodi manasini itirir, ¢linki iqtisadiyyatin artiq tam moggulluq
saviyyasinds oldugu hesab olunur. Bununla bela, RBT nazariyyagilari gobul edirlor
ki, hokumatin gararlari, xiisuson do vergi vo Xarc siyasatinds tohriflor yarada vo nega-
tiv tosir gostors bilor. Qeyd etmok lazimdir ki, RBT modellorinds ddvlst satinalmalari-
nin miivaqgoeti artmasi buraxilis vo maggullugu artirir, ¢linki macmu talab genislonir,
noticado real faiz doracalori galxir vo buna cavab olaraq is¢i qiivvasinin toklifi artir [4].
Ogor texnoloji doyisiklik hom iqtisadi artimin, hom do dalgalanmalarin miiayyan
edilmasinds halledici rol oynayirsa, texnoloji taraqqinin suratine tasir edon amillari, 0
cimladan institusional strukturlart va tonzimlomalori daha yaxsi1 basa diigmok lazim-
dir. RBT noazariyyacilari hesab edirlor ki, keynsci vo monetarist iqtisadgilarin stabilli-
ya verdiyi 6nom ¢ox baha basa galon sohv olmusdur. Dinamik diinyada geyri-stabillik
hom arzu olunan, hom ds gagilmaz olaraq goriiniir [4]. Lakin belo fikir var ki, RBT
nozariyyasinin yuksalisi aslinda Il Diinya miharibasindon sonraki dovrde hoyata
kecirilon ugurlu kontrtsiklik siyasatin naticasidir [16]. Bu siyasatlor avvalki dovrlarlo
migayisada macmu tolobin soklar naticasinds yaranan UDM-in dayiskanliyini effek-
tiv sokilds azaltmisdir. Noticada, texnoloji soklarin tasiri muasir biznes tsikllarin do-
minant monbayi kimi gorindr.

Real Biznes Tsikllar nazariyyasina dair tanqidi fikirlar

Real biznes tsikllor nozariyyasinin asas tonqidi onun asanligla miisahide olunmayan
texnoloji soklara bdyiik énom vermosidir. iqtisadi dalgalanmalari izah etmok (giin
lazim olan texnoloji soklar kifayat goador bOylk va doyisken olmalidir. Lakin texnoloji
dayiskonlik yliksok olmamalidir, ¢iinki texnoloji inkisaf adoton yavas siiratlo bas verir
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Vo ravan Umumi tasira malikdir [2]. Tanozzillora sobab ola bilacok texniki reqressi-
yanin isa bas vermasinin sabobini izah etmok ¢atindir.
Samers texnoloji soklar gismindo Solou galigimin (imumi faktor mohsuldarliginin
Olgiisii) variasiyasindan istifads etma sleyhins ¢ixis edir [17]. Solou galiginda boyiik
dayisikliklor aslinds izafi amok glivvesinin toplanmasi sobobindon istehsal funksiya-
sinin adi davranisindan konara ¢ixmast ils izah edilo bilor. RBT nazariyyagcilari igtisadi
yuksalis zamani amok mohsuldarliginin artimini istehsal funksiyasinda doyisikliklarin
stibutu kimi togdim etsolor do, ananavi keynsgilor bunu amak amilinin sabit xtsusiy-
yatino aid edirlar. Tonazzillords qisamiiddatli toanzimloama Xarclari sababindan firma-
lar lazim oldugundan daha ¢ox is¢i saxlamaga meyillidirlor. Belo soraitds firmalarin
0z is¢i qlivvasini tam istifado etmadiyindon mohsuldarliq azalir. Bu, tonozziil zamani
adoton istehsalatin azalmasinin masgullugun azalmasindan niys daha boyiik oldugunu
izah edir. Iqtisadiyyat barpa olunduqca, firmalar 6z isci qiivvesindon daha intensiv
istifads edirlor, bu da is¢i qiivvasi ilo mugayisade mahsulun daha boyik faiz artimina
sobab olur [4].
Umumiyyatla, bir ¢ox igtisadeilar Solou qaliginin tsiklik horaKatini tanazziillor zamani
hom kapitalin, hom do amoyin tam istifado edilmomoasilo izah edirlor. Texnologiya
sabit galsa bels, Solou galig1 yena do doyisa bilor. Empirik faktlar gostorir Ki, agor
kapitalin va is¢i quUvvasinin istifado omsali biznes tsikli ila birlikds dayisirss, bu tesiri
oks etdiron protsiklik Solow qaligi miisahids edilocak [3, 19].
NOvbati tongid tonazziiliin texnoloji reqressiya dovrii olmasi fikrilo baglidir. Tonaz-
zullor har zaman siyasatgilor vo media nimayandolarinin diggotinds olur, lakin mov-
cud texnologiyanin azalmast ilo bagli heg bir miizakirs aparilmir. Comiyyato tosir edon
ohomiyyatli manfi texnoloji soklar bas versaydi, bu, hamiya malum olardi [1].
Bu tongids cavab olarag, Hansen vo Preskot texnoloji soklara istehsal funksiyasinda vo
ya istehsal imkanlarinda bas veran doyisikliklori aid etmisdirlor [19]. Onlarin fikirinco
hlquqi va institusional ¢oargivads dayisikliklor miiayyan texnologiyalarin monimsanil-
moasina stimullasdirict tasir gostara bilar. Masalon, htkumatin midaxilosi manfi texno-
loji sok kimi ¢ix1s edo bilor. Bununla belo, Muellbauer geyd etmisdir ki, 1990-c1 illorin
ovvallarinds Boyiik Britaniyada yasanan agir tonazzul 1988-1989-cu illordos faiz dorace-
larinin shomiyyatli daracods artmasi, sonradan amlak giymatlorinin asagi diismasi vo
1990-c1 ilin oktyabrindan sonra bahali mazanna ilo mozanna mexanizminda istiraki kimi
amillorlo asanligla izah edils bilor [2]. Bu tasirlorin goxu RBT nozariyyasinds adekvat
sokilds nazars alinmur.
Digar ohamiyyatli tonqid issizlik masaloasina yonalib. RBT modellorinds issizlik ya
tamamilo yoxdur, ya da konilli hesab olunur. Tangidgcilar bu farziyyani inandirici he-
sab etmirlar, xtisusan BOylik Depressiyaya baxarkan, ¢tinki kutlovi issizlik tokgo dovr-
lorarasi ovazetmo vo mohsuldarliq soklart ila izah edils bilmoaz [17]. Eynilo 1980-ci
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illordo Avropada yasanan issizliyin ohamiyyatli bir hissasinin geyri-ixtiyari oldugu
iddia edilir, bu da yeni klassik igtisadiyyat ¢arc¢ivasinds izah edilo bilmayan mihim

musahidadir [20]. Tobin [Ceyms Tobin (1918-2002) — amerikali igtisadg1, investisiya, pul va fiskal
siyasot, maliyys sahasinds yenilikci tohfalor vermisdir. 1981-ci ildo maliyys bazarlarmin tahlili, o
cumladan xarc, moggullug, istehsal vo giymatlors dair verilon gorarlarla slagslori Uizre apardigi yaradici

Vo genis todgiqatlaria goro Nobel mikafatina layiq goriilmiisdiir] do yeni klassik iqtisadgilari
torafindoan biitiin issizliyin kontilli oldugunun gobul edilmasins siibha ilo yanasir [21].
Omok bazarmin dinamikasi tarazliq nozariyyslori ilo uygun golmir. Ogar issizlik yal-
niz iqtisadi agentlor torafindon edilon kondlll segimlorin noaticasi olsaydi, vakansiya
sayinin vo koniillii isdon ¢ixmalarin protsiklik harokati miisahids edilmozdi. Tonoazzil
dovrlori koniillii isdon ¢ixma nisbatinin artmasi ilo Xarakterizo olunmur.

Blinder Real biznes tsikllor nazariyyasini tongid edarak bildirmisdir ki, Pareto optimal
resessiya noazoriyyalori issizliyin azaldilmasina ¢ox da komok etmir [22]. Blinder
1980-ci illards yuksak issizlik probleminin hoallinin vacibliyini vurgulamis, siyasatci-
lorin va iqtisadgilarin bunu etmokds ugursuz oldugunu diqqato ¢atdirmigdir. RBT
nozariyyasinda issizliys etinasizliq tongidgilor torafindon shomiyyatli zaiflik hesab
olunur [23]. Lilien torafindon qurulan sektorlararasi axinlar modelinds texnoloji sok-
lar sektorlar arasinda resursun, o climlodan amoak qlivvasinin yenidon bolisdiirtlmo-
sina sabab olur [24], lakin tongidgilar holo do RBT nazariyyasinds igsizliys etinasizligi
asas nogsan kimi gordrlor [4].

RBT nazariyyasina qarst ndvbati tonqidi fikir pulun neytralligi vo pul siyasatinin real
igtisadiyyata ohomiyyatli tosir géstormadiyi ilo bagldir. 1980-ci illarin avvallorinds
hom ABS, ham do BOyiik Britaniya tarafindon hayata kegirilon monetar antiinflyasiya
todbirlorindon sonra darin tonoazziilo maruz qaldig: bir vaxtda bu modellarin populyarliq
gazanmasi bir gadar ironikdir [4]. 1990-c1 ildon 1992-ci ilo godor BOylk Britaniyada
bas veran igtisadi tonoazz(l da sart pul siyasatindan tasirlonmisdir. Bu tongids cavab ola-
raq, RBT nozariyyagilari iddia edirlor ki, 1980-ci illarin avvallarinds bas vermis tonaz-
zullardon gabag 1979-cu ilds ikinci boyiik neft soku bas vermisdi. Lakin, bununla bels,
igtisadgilarin oksariyyati pul siyasatinin qisa miiddotds neytral olduguna amin deyillor.
Oksino, aragdirmalar gostorir ki, nominal giymot vo amokhaqqr sartliyi sababindan pul
siyasati mocmu taloba qisamiiddatli dovrds shamiyyatli tasir gosterir [25, 26].

NGvbati tongid RBT noazariyyassinds xarakterik agent konsepsiyasinin genis istifadosi ilo
baglidir. Milyonlarla miixtalif fordlorin segimlorino uygun se¢im edocayi forz edilon
xarakterik agenti istifado etmoklo, RBT nozariyyagilori miixtalif agentlorin Gmumilos-
dirilmasi ilo bagli ¢atinliklordon yayimirlar [4]. Bu yanagsma asimmetrik molumat, miba-
dilo vo koordinasiya masalalarini kanarda qoyur. Lakin bir ¢ox iqtisadgilar koordinasiya
vo muxtaliflik problemlarini makroiqgtisadi nazoriyyado vacib hesab edirlor [27, 28].
Biznes tsikllor osason koordinasiya problemlori vo mibadilo ugursuzluglart kimi
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sobablardon bas verirss, o zaman Robinzon Kruzo iqtisadiyyatinin farz edilmasi magbul
todgigat strategiyasi deyil.

Real Biznes Tsikillar nazariyyasinda son yeniliklor

Bitin tongidlora baxmayaraq, RBT carcivasi halo do muxtalif igtisadi aspektlorin
tohlilinds istifado olunur. Masalon, Feve va b. RBT modelino maliyys vasitagilorini
olava etmoklos igtisadiyyatda maliyys strtinmalari (Maliyys sirtiinmalori firmalarin
bitun talob olunan investisiyalar1 kanar manboalordon maliyyslosdirmasina mane olan
maliyys mohdudiyyatloridir [30]) ilo tsiklik asimmetriya arasindaki olageni tohlil
edirlor [29]. Onlarm todqiqatt gostarir ki, maliyya strtinmolori kapitalin yigilmasini
yavagladir. Bu, investisiya soklariin maliyys Vvasitogiliyindo zamanla dayison
strtinmolora  oxsadigini  gostorir. Onlarin  modelindoki asimmetriya maliyys
vasitagilorinin iflasa dair gorarindan yaranan geyri-xotliliyindon iroli golir. iflasin
paylanmasinda asimmetriya miisbot oldugundan kredit-depozit taraz faiz forginin
paylamasinda da asimmetriya miisbatdir, kapital, buraxilis v istehlakin paylamala-
rinda iso asimmetriya monfidir. Muslliflor dévlot tonzimlomasinin iflas tezliyins va
rifaha tosirini aragdiraraq, daha sort tonzimlomonin iflas ehtimalin1 azaltdigini vo
tsiklik gazanclar1 yaxsilasdirdigini, lakin tarazliq xorclorini artirdigimi askar
etmigdirlor. Onlarin apardigi empirik simulyasiyalar modelinin ABS gostaricilorinda
miisahido olunan asimmetriyani tokrarlaya bilacayini tosdigloyir.

Bernstein vo b. béhran zamani ixtiyari issizliyin mévcudlugu ilo bagli tongidlara cavab
olaraq RBT c¢arcivasini midafis etmoys ¢alismusdirlar [31]. Onlar issizlik vo vakansi-
yalardaki dalgalanmalarda uygunluq elastikliyin rolunu vurgulamis, modelin amok
bazarinin miixtalif xtsusiyyatlorino uygun olmasina imkan veran identifikasiya sxe-
mini hazirlamigdirlar. Bu modelds olan dayisonlords statistikaya uygun volatilliyi ya-
ratmaga imkan vermisdir. Bundan olavs, mialliflor soklarin isdon ayirma nisbating
Oturtlmasini tahlil etmis va bunun hom qisamiiddatli, hom do uzunmuddatli issizlik
doyiskanliyine shomiyyatli doracads tosir etdiyini tapmisdirlar. Is tapmus olanlarin nis-
batinin endogen oldugu vurgulanmisdir, ¢iinki o, isdon ayirma nisbati vo amak moh-
suldarliginda bas vermis dayisikliklordan tasirlanir.

RBT corgivasine hamginin institusional inkisafin iqtisadi tasirini 0yranmak Gg¢lin mira-
ciot edilir. Belo ki, Germassevski (Germaschevski) va b. Cinin institusional xususiyyat-
lorini (zoif milkiyyst hiiquglar, iqtisadiyyatda yiiksok dévlot pay1) standart RBT mo-
delino daxil edarak 6lkanin real biznes tsikllorini aragdirmisdirlar [32]. Onlar 6zganin-
Kilosdirmayo vo dévlet miiassisaloring fokuslanmisdirlar. Ozganinkilosdirmoalor vo ho-
kumat toroafindon sirkatlorin golocok manfoot axinini azaldan todbirlor endogen kimi
modellasdirilir. Daha ¢ox asas vasaiti olan va 6zgoaninkilosdirmalors garst immunitetli
dovlot miassisalori CES agreqatoru vasitasilo 6zol muoassisalarlo qarsiligl slagads olur.
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Onlarin naticalorina gora, 6zganinkilogdirmalor Cinds makroigtisadi dayiskanliya oho-
miyyatli daracads toesir gdstorir.
Fernandez-Villaverde vo Guerron-Quintana geyri-muosyyanliyin rolunu va onun biznes
tsikllorlo slagoasini arasdirmusdirlar [33]. Tadgiqgat naticalori gostarir ki, makroigtisadi
geyri-miayyanlik kontrtsiklik xarakter dasiyir, yani yiksok geyri-muayyanlik zaif iqgti-
sadi aktivliklo miisahids edilir. Magalods toqdim edilmis model geyri-muoyyanlik sok-
larin1 biznes tsikllori ilo alagslondiran mexanizmlori, o climladon maliyys strtinmale-
rini 0ziinda birlasdirir. Muslliflor geyri-mliayyanlik soklari ilo maliyys surtinmalori
arasinda qarsiligli slagenin olmasini vurgulamisdirlar. Belos ki, asas kapitala investisiya-
larin golmasini ¢atinlosdiran sart maliyys surtinmalori geyri-miosyyanlik soklarinin
tosirini guclondirir.
Evans va b. makroiqtisadi modellords rasional gozlontilor vo gézlantilarin koordina-
siyast movzusu atrafinda miizakiralori davam etdirmisdirlor [34]. Onlar mixtalif ya-
nagmalari, o ciimladon adaptiv 0yranma metodu va “eduktiv” baxisi nazardon Kegirt-
misdirlor. Gozlontilorin koordinasiyasi hotta xususi rasional gozlontilor tarazligina
malik olan modellordo miihiim rol oynayir, lakin real biznes tsikllor modellarinds
koordinasiyaya nail olmag ¢ox ¢atin masaladir. Bunun tigiin zamanla miisahids edilon
molumatlar1 nozars alan adaptiv dyronmo zoruri ola bilor. MUslliflor reallasmis addim-
lar1 galacok haqqinda gézlantilarlo uygunlugunu gostarmok tigiin “B-sabitlik” konsep-
siyasini toqdim etmisdirlar.
RBT modellori vasitasi ilo otraf mihit mosalalorini arasdiran todgiqat islorine do rast
golmok olur. Masalon, Vasilev Bolgaristan timsalinda otraf muhitin keyfiyyatinin moc-
mu iqtisadi foaliyyata tasirini tadqiq etmisdir [35]. Moagalada ¢irklonmanin negativ
tosirlorini neytrallasdirmagq tiglin vergilor vo aotraf miihitin qorunmasina yonaldilmis
todbirlor vasitosilo hokumatin miidaxilosinin vacibliyi vurgulanmisdir. Miollif fayda-
lihig1 artiran otraf muhitin keyfiyyatini, endogen amok toklifi vo htkumat sektorunu
daxil etmoklo standart RBT modelini tokmillogdirmisdir. ©moayin toklifi digar model
dayisonlori ilo qarsiligh slagodo olmagla vo omok bazarinda tsiklik dalgalanmalara
tosir etmoklo modelds mithiim rol oynayir. Modelds girklonmo emissiya soku texno-
loji sok kimi tosir edir, lakin onun tasiri kamiyyotco kicikdir.
Lansing igtisadi doyisonlordoki doyiskanliyi izah etmok tigiin modellora meyil vo goz-
lantilorin daxil edilmasini toklif etmisdir [36]. Magaloda meyils asaslanan davranislari
ehtiva edon RBT modeli taqdim edilmisdir. Modelds fundamental soklar nazardon
kegirilmis vo fundamentallarla slagssi olmayan “sohimo meyil soku” daxil edilmisdir.
Golacok kapital doyarins asaslanan sarti prognozu hazirlamaq ii¢lin meyil 6lgiisiindon
istifads edilmisdir. Modelin naticalori ABS-nin makroiqtisadi statiskasi ilo uygundur
va modella giymatlondirilmis meyil soku ila sorgudan alds olunan istehlak¢1 meyilinin
Olculori arasinda giiclii korrelyasiya tapilmigdir.
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Horvath inkisaf etmokdo olan 6lkalorin va inkisaf etmis olkolorin biznes tsikllorinin
arasindaki farglarinds geyri-formal iqtisadiyyatin miqyas1 va faiz doracalarinin doyis-
moasinin rolunu aragsdirmisdir [37]. Tadqgigatin naticalorino gors, geyri-formal igtisa-
diyyatin olgiisii ilo istehlakin nisbi doyiskonliyi arasinda miisbat olage mdvcuddur.
Bundan oslavs, inkisaf etmokds olan 6lkalards faiz doracalarinin kontrtsiklik xarakteri
va boylk doyiskenliyi haqqinda faktlar toqdim edilmisdir. Model formal va geyri-
formal sektorlar1 6ziinda birlagdirir. Qeyri-muoyyanlik xiisusi texnoloji soklar va 6lka
spredinin ekzogen dalgalanmalar1 vasitosilo modelo daxil edilmisdir. Olka spredinin
artmas1 formal sektorda galisan sirkatlor tiglin daha yiiksak faiz xarclorino sabab olaraq
formal istehlakin geyri-formal istehlakla svozlonmasine, formal sektora investisiyala-
rin azalmasina va qeyri-formal sektorda aktivliyin artmasina sobab olur. Model hom-
cinin gostorir ki, faizlorin arttimi formal sektorda istehsalatin vo is saatlarinin azalmasi
ilo naticalonarak ticarat balansini yaxsilasdirir.

Natica va yeni tadgigat uflqglari

Kegan asrdo RBT nazariyyasi murakkab bir inkisaf yolu kegmis, o ham tonazzil, ham
da intibah dovriinii yasamigdir. ©vval igtisadgilar tsikllori tohlil etmoak Gi¢iin talob va
toklif amillarina diqgat yetirirdilor. Lakin Boyiik Depressiyadan sonra igtisadgilar mo-
netar soraito vo psixoloji amillora 6nom vermoys vo hékumatin mudaxilasini zaruri
hesab etmoys baslamisdilar. 1960-c1 illarin sonuna godor Keyns nozariyyasi igtisad el-
minds dominant cargivoa idi. Bu nozariyys monetar va fiskal siyasotlor vasitasils talab,
inflyasiya va issizliyin kontrol edilmasini toklif edir. Lakin 1970-ci illordo RBT nozo-
riyyosi geri qayidaraq keynsci yanasmanin diiriistlityiinii sual altina qgoymusdur. iqtisad-
cilar basa diismoya baslamigdilar ki, Keyns nazariyyasinin dayaniqli mikroigtisadi asasi
yoxdur. Keyns nazariyyasinin gucli mikroigtisadi tomoslinin olmamasi vo rasional
g0zlantilori nazars almamasi biznes tsikllorin dinamikasinin tahlilini ¢atinlogdirmisdir.
Keyns nazariyyasina yonaldilmis tongids cavab olaraq 1980-ci illordo RBT nazariy-
yasi ortaya ¢ixmisdir. Yeni nozariyys hom iqtisadi artim, ham ds tsikllor Gglin texno-
loji toragqinin shomiyyatini vurgulamisdir. RBT nazoriyyasi sabitliyi hom arzu olu-
nan, ham ds gagilmaz hesab edoarok h6kumatin midaxilasini faydasiz hesab edir. Bu-
nunla bels, real biznes tsikllor nozariyyasi ciddi tongidlo tzlogmisdir. Tongid asason
nozoriyysnin miisahido olunmayan texnoloji soklara boyiik Gnomin verilmasi, geyri-
ixtiyari issizliys lageyd yanasmasi, pulun neytralligi vo xarakterik agent konsepsiya-
sindan istifadosine fokuslanmisdir. Tongidgilor iddia edirlor ki, bu ¢atismazliglar onun
praktikliyini vo real igtisadi tsikllorin tohlilini mohdudlasdirir. RBT nozariyyasinin
yuksalisino Il Dunya muharibasindon sonraki ugurlu kontrtsiklik siyasatlor zomin
yaratmisdir, bu siyasot tolobdon yaranan UDM-in volatilliyini azaltmis vo texnoloji
soklarin tosirini qabartmisdir.
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Bitin mibahisali magamlara baxmayaraq RBT ¢arcivasini istifads edarak tsikllorin
sabablarini vo muxtolif iqgtisadi aspektlorini aragdiran todqigatlarin aparilmasi davam
edir. Onlar maliyya sirtinmalari, amok bazar1 dinamikasi, institusional masalalari va
ekoloji problemlarin biznes tsikllorin asimmetriyasina va dayiskanliyins tasirini tod-
qgiq edir. Bundan slavs, iqtisadi volatilliyinin murokkabliklorini daha yaxs1 basa diis-
mok Uclin modellards geyri-muayyanlik, meyil va gdzlontilorin koordinasiyasinin rolu
aragdirilir. Todgigatlar ham inkisaf etmis, hom do inkisaf etmokda olan 6lkalari shata
edir vo mixtolif igtisadi kontekstlordo RBT nazariyyasinin aktualligmi géstarir. Umu-
milikda bu todgigatlar muxtalif soraitlords biznes tsikllori formalasdiran ¢oxsaxali
amillar hagqinda naticalori taqdim edarok RBT nazariyyasinin inkisafina tohfa verir.

Galacak tadgiqatlar ekoloji, geosiyasi, sahiyya, maliyys va digar geyri-ananovi sokla-
rin tasirinin RBT ¢arcivasinds tahlilina fokuslana bilor. Bu soklarin ananavi texnoloji
va moahsuldarliq soklari ilo necs qarsiligli alagads oldugunu 6yranmokls geyri-ananavi
soklarin biznes tsikllora 6tliriilma mexanizmlorini basa diismok miimkiin olacaq. Ola-
Vo olaraq, tadqgiqatgilar bu ciir soklarin iqtisadi faaliyyato manfi tasirlorinin yumsal-
dilmasinda fiskal siyasatin effektivliyini, eloco do bu soklarin iqtisadi artima vo
dayanigliliga uzunmuddatli tasirlorini giymatlondira bilarlor. Qeyri-ananavi soklarin
omok bazar1 dinamikasi, ticarat alagelori vo resurs bolgisi ilo necs kasisdiyini basa
diismok Gglin real diinyadaki iqtisadi tsikllarin mirokkabliklorini daha yaxsi izah eda
bilon va gozlonilmaz soklara qarsi siyasi reaksiyalarinin formalagdirilmasina dastok ola
bilocok daha ohatsli va real modelin islonib hazirlanmasi miithiim shomiyyat kosb edir.
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