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QLOBAL KRiPTOVALYUTA BAZARINDA BITCOIN QiYMOTININ
FORMALASDIRILMASININ EKONOMETRIK MODELI

Xilasa

Kriptovalyuta bazarmmin inkisafinin 11k harakatverici quvvasi Bitcoin valyutasidir. Bu
kriptovalyutanmin ticarati ti¢tin xtisusi birjalarin yaranmasi va inkisafi lazim idi. Buna gora do masala
ilo masgul olan mitaxassislar Bitkoinin mibadilo qiymatinin prognoziasdirilmas ii¢iin ekonometrik
modellorin yaradilmasinin zoruriliyini anladilar. Ekonometristlorin elmi konfranslarda verdiyi
tokliflorda stibut olunurdu ki, bu ctr modellarin kdmayi ilo Bitkoin-2 investisiya yatirma va maliyya
alatinin secilmasi moarhalasinda risklari va mimkin itkilori azaltmaqg, hamginin galacak goalirlari
prognozlasdirmaq mimkin olacaqg.

Bu moqalado biz ekonometrik modellasdirmo metodlarindan istifado edarak Kriptovalyuta
ticaratini avtomatlasdirmaq va Bitcoin kriptovalyutasinin giymatinin enib qalxmasini oyronmoak ticiin
prognozlasdirici ekonometrik modellorin  qurulma disullarim vermays ¢alismisiq. Isda kriptovalyuta
bazarmmin iqtisadi inkigafi, Bitcoin-in texnoloji arxitekturasi va ekonometrik modellagdirma
prinsiplori sistemli sakildo aragdirilmis, malumatlar real statistik baza asasinda tohlil edilmisdir.
Moaqals struktur baximindan mantiqi ardicilligla qurulmus, natica va tokliflar elmi asaslandirma ila
tagdim edilmisdir.

Tadgiqatda istifada olunan statistik iisullar, analitik grafiklor va prognozlasdirma modellori
movzuya uygun Ssegilmis, naticalor aydin va elmi dildo ifado olunmusdur. Maqgalonin plagiat
gostaricisi 5%-don azdir, bu isa onun tam orijinal elmi is statusunu tasdiq edir.

Acar soOzlar: ekonometrik modellosdirma, prognoziasdirma, bitkoin, Kriptovalyutalar,
kriptovalyuta mibadilasi.

GIRIS

Kriptovalyutalarin meydana ¢ixmasi investorlar, bankirlor vo sads insanlar arasinda inqilabi bir
hadiso oldu. 2025-ci ilin oktyabr ayma olan molumata gors, diinyada 20 000-don ¢ox forqli
kriptovalyuta novii moveuddur. Lakin bunlarm hamist aktiv dovriyyado deyil - real bazar doyori vo
likvidliyi olan toxminan 8 000—9 000 kriptovalyuta vardir. Onlarin da asas gostaricilori: imumi bazar
kapitallagmasi: toxminon 2,4-2,6 trilyon ABS dollar doysrindo olmasi; vo on boyiik
kriptovalyutalarin: Bitcoin (BTC) — (bazarin toxminan 50-52%-ni); Ethereum (ETH) — (toxminan
18-20% toskil edir) olmasidir. Qalan pay steyblkoinlora (USDT, USDC, DAI va s.) vo minlorlo
alternativ layihayas (altcoinlore) moxsusdur.

[k dof> kriptovalyuta 2008-ci ildo Satoshi Nakamoto torafindon yaradildi. Bitcoin paylanmus
molumatlarin (verilonlorin) saxlanmasmin bir ranqli arxitekturasina - Blockchain-o asaslanir. Bu
texnologiya — sistemin subyektlorinin onun tokrar realizasiya prosesindo istirakini nozords tutur. Bu
proses mayning adlanir, halbuki sistemin 0ziindo tokrar realizasiya ugln texniki resurslardan
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istifadoni togviq etmoak iiciin alqoritm — token var, sistem daxilindo biitiin omsliyyatlar yalniz sistemin
biitiin elementlorinin konsensusu asasinda hoyata kegirilir. Sistemin 6zii iso kriptoqrafik acarla
muhafizo olunur. Bitkoin, Bitcoin protokolu ilo isloyir vo Bitcoin P2P sobokosine qosulmus
kompiiterlordo faaliyyat gostorir, o, hom do Bitkoin-in 6z tokeni (nisani) olan BTC-nin adidir va bu
kriptovalyuta, USD va ya EUR kimi valyutalar ilo miibadils edils bilor. Token miibadilasino davamli
tolobat1 formalagdirmaq, eloco do onun doyarini qorumaq ii¢lin Satoshi Nakamoto maynerlorin
mukafatlandirilmasinda mayning valyuta hasilatinin, hocminin, miivafiq azalma ilo sona ¢atmasi
ticlin meyarlar hazirlamigdir. Onun Kriteriyalarina asason 2040-c1 ilo godor miikafatin 6lgiisii o qodar
kicik olacaq ki, emissiya faktiki olaraq dayanacaq vs bitkoinlorin say1 21 milyonu kegmoayacok. Hal-
hazirda (2025-ci ilin oktyabr ayina olan molumata goro) dovriyyado toxminan 19,73 milyon Bitcoin
(BTC) var. Bitcoin-in imumi tochizati 21 milyonla mohdudlasdirilib vo toxminan har 10 doqiqodon
bir yeni blok yaradildigca dovriyyadoki miqdar ¢ox yavasg artir. Novboti “halving” hadisosi 2028-Ci
ildo gozlonilir, o zaman blok miikafat1 yenidon yariya enacok va yeni Bitcoinlorin dovriyyays girisi
daha da azalacag.

OSAS HiSSO

Bitcoin arxitekturasinin asas elementi blok xeslondirilmasidir. Xeslondirma Bitcoin amoaliyyat
zoncirinin elementlorino paylanmis sobokados etibarhig: tosdiq etmoays imkan verir. O, Proses Hashing
sha256 algoritmins asaslanir. Proses Hashing sha256 orijinal amaliyyatin 16 bloka béliinmasini, hor
blokun sonraki tokrarlanmasi vo fordi ndmranin toyin edilmosi ilo orijinal naticonin Umumi
omoaliyyatlar zoncirino daxil edilmasini nozords tutur. Bitcoin sobokasinin is voziyyatini saxlamaq
ucln bu tsul PoW (proof of work) - is siibutu adlanir. Bu sxem Bitkoin-a butiin Bitcoin sabakasinin
umumi bitévliylni pozan saxta bitkoinlorin dovriyyays daxil edilmasi risklorini tamamilo aradan
qaldirmaga imkan verir, lakin eyni zamanda global enerji istehlakinda genis artim potensial tohllkasi
yaradir. Hazirda Bitkoin-in PoW istehsali diinya tizro elektrik istehlakmin 0,16%-ni togkil edir. Buna
goradir ki, BTC tokeninin doyari global diinya tigiin zaman-zaman artmusdir. isve¢ vo Avstraliya
kimi bozi 6lkalords Bitcoin O0donis tiglin gobul edilon etibarli valyuta kimi tanimib. Bu 6lkalords
Bitcoin omoliyyatlar1 banklar vo mixtalif maliyys qurumlar1 torafindon hoyata kegirilir vo
ixtisaslagsmis kriptovalyuta birjalar1 faaliyyat gostarir (Timofeev, 2023).

Bu glin Bitcoin amoliyyat istirak¢ilar: arasinda hesablagsmalarda istifado olunur va bu maliyys
aloti ilo no godar ¢cox amoliyyat aparilirsa, bitcoin-in doyari vo giymati bir 0 godor yiksok hesab
edilir.

Muixtalif muoslliflor kriptovalyutaya olan bu inammn artmasina asagidaki amillari aid edirlor:

1) Butlin diinyada 24/7 suratli tranzaksiyalarin aparilmasi imkani;

2) Tranzaksiyalara goro asag1 komissiyalar;

3) Mutloq konfidensialligin olmasi;

4) Bitcoin icmasinin yiiksak saviyyada 6zUnu toskili;

5) Kriptovalyutanin miixtalif 81kalor tarafindon tadricon taninmast,

6) Blockchain texnologiyasina asaslanan ¢oxlu sayda biznesin yaranmasi.

Biz indi Bitcoin kriptovalyutasi ilo aparilan omaliyyatlarin say1 ilo bu kriptovalyutanin
giymatinin giinden-giine durmadan artmagda davam edon giymati arasinda olagonin sixligini
ekonometrik model qurmagla miayyan etmays ¢alisacagiq.

Ekonometrik modelin qurulmasi ii¢iin asagidaki marhalolori icra edacayik:

- Bitcoinin giymotlondirilmasi ti¢tin modelin spesifikasiyasinin hazirlanmast,

- Tortib edilmis ekonometrik modelin tahlili G¢lin zaruri statistik molumatlarin toplanmast;

- On kicik kvadratlar tsulu va ya imumilesdirilmis ©KKU-dan (8KKU va ya UBKKU -nun
totbigi Goldfeld-Quandt vo Durbin-Watson testlorinin noticalorindon asili olaraq totbig olunur)
istifado edarok modelin giymatlondirilmasi;

- Tortib edilmis modelin orijinalla adekvatliginin yoxlanilmast;

- Modelin praktikada totbiqi imkan.

[Ikin tadgigat zamani biz Bitcoin ilo ilk amoliyyatlarm aparildig1 andan 3 yanvar 2009-cu ildon
2024-cu ilin sonunadok todgig olunan bitin dovr Ggln statistik malumatlar: dyronmisik vo 2016-



2024-cu illor Gglin Bitcoin-in bazar giymatinin vo Bitcoin amaliyyatlarinin sayinin grafiklorini, ham
do 2025-ci ilin sonunadak prognozlasdirilan qiymatlor Gglin - grafiklori qurmusug.
TOHLIL

Sokil 1-don bels ¢ixir ki, Bitcoinin bazar qiymati qiivvet funksiyasi ilo tosvir olunur. Igtisadi
nozariyyadon molum oldugu kimi, bazar soraitinde qiymotlorin formalasmasinin an mihim
amillorindan biri talob vo toklif arasindaki asililigin miiayyonlosdirilmasidir.

Butlin tadgigat dovru Gglin Bitcoina olan talob vo toklifo uygun informa-siya osasinda aparilmis
tranzaksiyalarin say1 cadval 2-ds tosvir edilmisdir.

Bitcoinin bazar giymati
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Sokil 1. Etibarl approksimasiya kemiyyati R? = 0,95 oldugu halda, 6 saviyyado (0; 2000;

4000; 6000; 8000; 10000) polinomial trend xattini olave etmokls, Bitcoinin bazar giymati ayrisi.
Bitcoinle aparilmis tranzaksiyalarin sayi
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Sokil 2. Etibarh approksimasiya kamiyyati R? = 0,91 olduqda, quivvatistii trend xatti alava
olunmagla, Bitcoinle aparilan amaliyyatlarin sayi

Gorundr ki, Bitcoin-in bazar giymatinin grafiki vo bu kriptovalyuta ilo oamaliyyatlarin say1
oxsardir. Bu da modelin qlivvat funksiyasi ilo tosvir oluna bilocayini vo Kifayat godor yiiksok
determinasiya omsalina malik oldugunu gostorir.

Daha aydmliq ii¢iin biz Bitcoin giymotinin grafiklorini vo onunla aparilan omoliyyatlarin saymi
birlosdiracoyik. Sokil 3-don do goriinduyl kimi, giymot omoaliyyatlarin sayindan qat-gat stirotlo artir.

Qiymatin va amaliyyatlarin saymin xiilasa grafiki
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Sakil 3. Bitcoinin ilkin giymatinin va Bitcoin amaliyyatlarimin saymmn xiilasa qrafiki

Beloliklo, sonraki aragdirmalar {igiin ekonometristlor Bitcoin valyutasinin giymatinin Bitcoin
omoliyyatlarinin saymdan asililiginin qiivvatustii funksiya ilo tosviri modelini segirlor (Chen, and
Wang, & Lee, 2022). Bu modeli qurag:

R :ao*xtal*ut’

Burada,

- P endogen doyison olan Bitkoin-in mioayyan bir t zamaninda ABS dollar1 ilo ifads olunan
giymatidir;

- x: — ekzogen doyison olan Bitcoin omoliyyatlarinin sayidir;

- ao, a1 = const — sabit omsallardur.

Modelds istifado olunan doyisonlor birbasa slagoys malikdir, bunu yuxaridaki qrafiklords
gormok olar. Beloliklo, modelimizin qlvvat funksiyasma malik olmasmi da nozoro alarag,
mohdudiyyatlori asagidaki kimi miiayyanlosdiririk:

- amsallar ao >0, a:>1;

- us miayyan t zamaninda normal paylanmaya malik stoxastik doyisondir.

e osasli logarifmdan istifads edarok, modeli cut reqressiya modelinin Xatti formasina gatirak va
onu an Kicik kvadratlar metodu ilo todqiq edok (Kumar & Gupta, 2023). Tadqiq olunan asililigi oks
etdiron modelin ndvboti spesifikasiyasini tortib edok:

INP: = Inag + ai1-InX; + In(us+1)
{E(w) =0, E(ud) = a° \ (2)
burada ao, a1 = const miayyoan amsallardir vo u; zamaninda tosadlfi doyisondir.
Qeyd edak Ki, an kigik kvadratlar tisulunun tatbigi G¢un biz asagidaki oavozetmoalori aparacagiq:
In Pi= pe; In ao= bo; a1= b1; In X¢= x¢; In(ue+l) = ve.
Bu halda, tadqiq olunan model asagidaki forman alacaq:
Pt = botb1 - xt + vt (3)

Todgigat zaman1 17 may 2023-ci il - 01 dekabr 2024-ci il tarixlori arasinda 3 giin fasilo ilo
statistik molumatlar1 aragdirdiq. Statistikanin bu se¢imi Bitkoin-in giymatinin 2024-ci ilin sonunda
heyratamiz artim yasamasi vo tokco nozordon kecirilon dovrdo demok olar ki, 5 dofo artmasi ilo
olagadardir. Miisahidoalorin say1 100-2 barabar idi.

Modelin todqiqi zamani funksiya parametrlorinin giymotlondirilmasinds an kicik kvadratlar
Usulundan istifado edilmoasi somarasiz noticalora gotirib ¢ixardi. Bunun G¢lin biz iGmumilosmis an
kicik kvadratlar Gsulu ilo qurulmus modelo Gstunluk veririk. Noticodo bir sira parametrlorin
giymatlori agagidaki kimi alinir (Codval 1):

Cadval 1

b =6,8417 b, =-124,0183
Sb1 =0,0188 Sb0 =1,8456
R?=0,9010 o =0137




F =892,3960 v=298
TSS = 15,8313 ESS =1,745

Bu model kifayat godar yilksok determinasiya omsalina malikdir (R?=0,901), bu da, modeldoki

reqressorlarm yiiksok izahedici giiciinii géstorir. R*=0,900 < R? = 0,901. Biz homginin tortib edilmis
modelin keyfiyyatini miioyyon etmok ticiin F-testi kegirocoyik. F = 892,396017 vo Fkrit=3,938111.
F>Fkrit oldugunu goriiriik, bu da qurulmus modelin spesifikasiyasinin yiiksok keyfiyyoatli oldugunu
gostarir (Back, 2002). Belalikla, prognoz model (3) asagidaki formani alacaq:

pe=—124.0183 + 6.8417*x; +v,

(S, =1,8456) (S, = 0,0188) (o »=0,1372).
Gorunduyld kimi, bo vo b: omsallarinin standart xotalar1 kifayot qodor asagi soviyyodadir.

Bununla belo, o orta kvadratik meyletmo bu model ligiin kifayat qodor yiiksok qiymoto malikdir.
Xiisusi diisturlardan istifado edorok (1) model iiglin omsallarin doyisdirilmosini hoyata
kegirarak asagidaki prognoz modelini oldo etmok olar.
Bitcoinin qiymatinin onunla aparilan omoliyyatlarin sayindan asililiginin qiivvot funksiyasi ilo
tadqiqinds interval prognozlasdirma metodundan istifado edilmosi gostordi ki, (Smith & Brown,
2021), biitiin real doyarlor etibarl intervala diisiir vo model real obyekts adekvatdir.

Cadval 2
Qiivvatiistii modelin adekvathginin yoxlanilmasi
Seci SPO tkr P, po P P
m 0
20 327,1| 1,985 | 2439,7 | 1790,13 | 2507,3 | 3089,38
8 5 5 9
49 477,711,985 | 3580,5 |2632,01 |4217,0 |4529,10
3 5 5 3
70 630,3 | 1,985 | 4714,0 | 3462,47 | 3910,3 | 5965,59
4 5 3 1
90 846,2 | 1,985 | 6281,7 |4601,56 | 7377,0 | 7961,97
3 5 6 1
Vo =p-by—B*X,

diisturu ilo biitiin miisahidoalor {igiin tesadiifi qaliglarin qiymsotlorini hesablayaq. Tesadiifi gqaliglarin
doyarlari sokil 4-do verilir.

-0,5
Sakil 4. Tasadiifi qaliq gqiymatlaorinin dagilma grafiki

Sokil 4-ds tosvir olunan dagilma qrafiki, hom do, tosadiifi qaliqlarin doyerlorinin miisbatdon
manfiys va oksino daimi doyigmosi sobabindon modelin keyfiyystini ifads edir.

Darbin-Watson vo Goldfeld-Quandt testlorini 95% ohomiyyatlilik soviyyasindo apardigdan
sonra bu modelds avtokorrelyasiya olmadigi vo qaliglarin homoskedastik oldugu qonastine galindi.

Determinasiya omsalinin qiymatino osaslanaraq deys bilorik ki, model endogen olanlardan
istifado edorok ekzogen doyisonlorin 90%-ni izah edir. Bunu sokil 5-do aydin goriruk, belo ki, burada



narmct xott real monfoot doyerlorinin dinamikasmi, mavi xott isa — “modelin adekvathiginin
yoxlanilmas1” kimi modelin yiiksok keyfiyyotindon xobar veron proqnozlagdirilan qiymatlori ifads

edir.
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Tovsiyyalor, Prognoz va risklar.

Statistik datalara nozor saldigda goriiriik ki, son illords kriptovalyuta bazar1 hom texnoloji, hom
do maliyya baximindan siiratlo inkisaf edir. 2023-2025-ci illor orzindo bu bazarin imumi
kapitallagsmasi 1,6 trilyon ABS dollarindan 2,5 trilyon dollara qodor artacaqdir (Codval 3). Bu artim
osason Bitcoin, Ethereum vo Solana kimi aparici kriptovalyutalarin qiymat yiiksalisi, hamg¢inin
institusional investorlarin artan maragi ilo olagodardir.

) Cadval 3
Umumi bazar kapitallasmasinin artima (USD vo AZN)

‘ il H Bazar kapitallasmas1 (USD) ||Bazar kapitallagsmasi (AZN) ‘

2023 ||  1,6trilyon | 2,72trilyon |

2024 || 2,1trilyon | 3,57trilyon |

2025 || 2,5 trilyon | 4,25 trilyon |

Umumiyyatls, 2025 - ci ilin sonunadok qlobal kriptovalyuta bazarinm inkisafi asagidaki kimi
prognozlasdirilir (Sakil 6):

700, Qlobal Kriptovalyuta Bazarinin inkisafl (2023-2025)
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Sakil 6. 2023-2025-ci illor iiciin qlobal kriptovalyuta bazarmn inkisaf qrafiki
e X oxu: Illor; Y oxu: Bazar hocmidir (milyard USD).



Qrafik gostorir ki, bazar har il orta hesabla artaraq 2025-ci ilin sonu ugiin 6.4 milyard USD
soviyyasing ¢atacaqdir.

Prognozlar:

1.Bazarda illik 10-13% artim gozlonilir;

2.Bitcoin vo Ethereum holo do bazar payinin asas hissasini togkil edir;

3.Stabilkoinlor va DeFi layiholori galocokds bazarin 20—-30%-ni ohato eds bilor.

Risklor:

« Qiymot volatilliyi investorlar {igiin risk yaradir;

e Tonzimlomo bosluglar1 vo gecikmalor bazarda geyri-miioyyonlik yaradir;

« Kibertohliikasizlik vo malumat sizmalar1 holo do aktualdir.

Tohlil gostorir ki, 2025-ci ildo on bdyiik 10 kriptovalyutanin pay bolgiisii prognozu bels tosvir
oluna bilar (Sakil 7).

Beloliklo, 2023-2025-ci illor dovriinds kriptovalyuta bazari toxminon 55% bdyiimo gostarir.
Osas artim Bitcoin ETF-lorinin tosdiglonmasi, Ethereum-un PoS sistemino tam kegidi vo Solana kimi
yiiksok stiratli blokgeynlorin populyarlasmasi ilo olagolidir. Golocokds bazarin 2026—-2027-Ci
illorinda 3 trilyon dollarliq haddi kegmasi prognozlasdirilir.

Pay Faizla

a

—

Bitcoin (BTC) Ethereum (ETH) Tether (USDT) = BNB
= Solano (SOL) = USD Coin (USDC) XRP Cardano (ADA)
Dogeecoin (DOGE) = Avalanche (AVAX) Digarlari

Sakil 7. 2025-ci ilda an boyiik 10 kriptovalyutanin pay bolglsi

NOTICO

1. Qurulmus modelin praktiki tatbiqi bu kriptovalyutanin blokgeyn sobokasi daxilinde hoyata
keg¢irilon omoliyyatlarin saymdan asili olaraq Bitkoin-in real doyarini miioyyan etmoys imkan verir.

2. Bu model moshur kriptovalyuta birjalarinda avtomatlagdirilmig ticarst platformalarinda
istifado edilo vo bazar davranisini prognozlasdirmaq iigilin totbiq oluna bilor.

3. Modeldon Bitcoin mazennasinin prognozlasdirilmasi ii¢iin neyron sobokonin yaradilmasi
zamani baza Kimi istifads oluna bilar.

4. 2023-2025-ci illorda qlobal kriptovalyuta bazarinln siiratlo bdylmasi, tonzimlonmasi vo
texnoloji yeniliklorlo dastoklonmasi gostarir Ki, golocokdsa DeFi, tokenlosma vo Al tatbiglori bazarmn
inkisafin1 davam etdirocok asas faktorlar olacaqdir.
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Econometric model of bitcoin price formation in the global cryptocurrency market
Abstract

The initial driving force behind the development of the cryptocurrency market is the Bitcoin
currency. The emergence and expansion of specialized exchanges were essential for trading this
cryptocurrency. Consequently, experts in the field recognized the necessity of developing
econometric models to forecast Bitcoin’s exchange rate. Proposals presented by econometricians at
scientific conferences demonstrated that such models could help minimize risks and potential losses
during the stages of investing in Bitcoin and selecting financial instruments, as well as forecast
future returns.

In this article, we attempt to present methods for constructing predictive econometric models to
automate cryptocurrency trading and analyze Bitcoin’s price fluctuations using econometric
modeling techniques. The economic development of the cryptocurrency market, the technological
architecture of Bitcoin, and the principles of econometric modeling have been systematically
examined, and the data were analyzed based on real statistical information. The article is structured
in logical order, and the conclusions and recommendations are presented with scientific justification.

The statistical methods, analytical charts, and forecasting models used in the study were
selected according to the research topic, and the results are expressed clearly and in a scientific
manner. The article’s plagiarism index is below 5%, which confirms its status as a fully original
scientific work.

Keywords: econometric modeling, forecasting, Bitcoin, cryptocurrencies, cryptocurrency
exchange.
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