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АННОТАЦИЯ. Представлен ана-
лиз факторов развития экономики, их 
влияние на формирование и проявле-
ние экономической цикличности. Це-
лью данного исследования является вы-
явление значимых индикаторов цикли-
ческого развития экономики Азербай-
джана с целью прогнозирования и регу-
лирования фаз наступления экономиче-
ского цикла. Автором были рассмотре-
ны и проанализированы 20 различных 
экономических индикаторов, основы-
ваясь на ежегодных публикациях Госу-
дарственного статистического коми-
тета с 1998 по 2018  г. включительно. 
Кроме этого, были рассмотрены связь 
и влияние процентных ставок и цикли-
ческого развития экономики Азербай-
джана. Методологической основой про-
веденной работы являются фундамен-
тальные труды зарубежных ученых, а 
также исследования экспертов МВФ 
и Национального бюро экономических 
исследований (НБЭИ) США. Научны-
ми методами исследования выступа-
ют индикаторный подход и дополняю-

щие его качественный анализ и корре-
ляционно-регрессионный анализ изучае-
мых индикаторов. В результате иссле-
дования были идентифицированы аци-
клические, контрциклические и проци-
клические индикаторы, выявлены осо-
бенности влияния этих индикаторов 
на циклическое развитие в современных 
условиях, а также определена их зна-
чимость. В частности, доказано, что 
возможность прогнозирования с помо-
щью индикаторов различных фаз эко-
номического цикла способствует моде-
лированию факторов, непосредственно 
определенных экономической активно-
стью. Результаты исследования могут 
быть применены как для мониторин-
га развития экономики Азербайджана, 
так и для прогнозирования наступле-
ния соответствующих фаз экономиче-
ского цикла с целью адаптации и умень-
шения негативного влияния кризисов 
на микро- и макроуровне.
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экономический цикл, моделирование, 
качественный анализ, корреляцион-
ный анализ, внутренний валовой про-
дукт

В современном мире экономиче-
ские циклы определяют развитие лю-
бой отдельно взятой экономики стра-
ны или мира в целом� Воздействие ци-
кличности на экономическую систему 
невозможно полностью устранить� Тем 
не менее можно ими управлять, огра-
ничить их влияние� Насколько хоро-
шо экономика функционирует сегодня 
и насколько хорошо она будет работать 
в будущем, могут продемонстрировать 
экономические факторы, показатели, 
или (как их еще называют) индикато-
ры [Bame 2019]� Таким образом, целью 
исследования является поиск индика-
торов, присущих конкретно экономи-
ке Азербайджана, способных прогно-
зировать и регулировать фазы наступ-
ления экономического цикла� В свя-
зи с этим в данной статье был приме-
нен подход, который называется инди-
каторным� Особенностью данного под-
хода является формирование групп ци-
клических индикаторов, основной за-
дачей которых является установление 
связи их поведения и соответствующе-
го цикла [Moor 1983]�

Актуальность изучения системы 
индикаторов заключается в том, что 
она позволяет с определенной сте-
пенью надежности заранее выявить и 
спрогнозировать негативные тенден-
ции в экономике, следовательно, при-
нять соответствующие меры по их 
устранению�

Как известно, в современном мире 
одним из определяющих факторов ста-
новится нестабильность� В целом на-
ша цивилизация находится в состоя-
нии перманентных потрясений [Са-
довничий и др. 2012]� Увеличивается 
число экономических циклов� Слово 
«кризис» вошло в привычную жизнь 

не только экономистов, но и неспе-
циалистов в данной области� Азербай-
джан, как и многие другие страны, име-
ет многочисленные пакеты наработан-
ных и применяемых антициклических 
мер, где главным инструментом высту-
пают экономические показатели и ин-
дикаторы�

Экономические показатели 
как маркеры, описывающие 
деловую активность 
и поведение экономической 
системы

В исследовании, проведенном 
Б�  Эйхенгрин, сделана попытка отве-
тить как минимум на два вопроса: мо-
жет ли динамика определенных эко-
номических индикаторов заблаговре-
менно предсказать кризисы, к приме-
ру, кризисы обменных курсов, а также 
проанализировать, насколько сильно 
отличается поведение различных эко-
номических показателей в каждой фа-
зе экономического цикла�

Американские ученые-экономисты 
[Frankel, Rose 1996] для выявления ин-
дикаторов предвестников валютного 
кризиса применяли графический ана-
лиз� С этой целью были использованы 
данные и экономические показатели 
100  стран за период с 1971 по 1992  г� 
[Дробышевский 2007]� Экономисты 
США [Eichengreen, Rose 1998] при изу-
чении банковских кризисов в разви-
вающихся странах в качестве таких 
индикаторов использовали макро-
экономические и финансовые пока-
затели за 1975–1992 гг� Так, Б� Эйхен-
грин и Э� Роуз проанализировали по-
ведение девяти основных индикато-
ров, которые стали предвестниками 
39 фаз кризиса� Подобный анализ по-
дробно рассмотрен в работах Д�  Ка-
прио и Д� Клингебиля [Caprio, Klinge-
biel 1996]�
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Кризисы в странах Восточной Азии, 
Латинской Америки 1972–1997 гг� опи-
саны в работе Р�  Глика и Р�  Морено 
[Glick, Moreno 1999], где кризисом ав-
торы называют такую ситуацию, в ко-
торой отклонение обменного курса от 
среднего превышает два стандартных 
отклонения�

Взаимосвязи между макроэконо-
мическими индикаторами и финансо-
выми показателями на примере ряда 
валютных кризисов в развитых и раз-
вивающихся экономиках изучались 
Д�  Азизой, Ф�  Карамацци и Р�  Сальга-
до [Зенькова 2009]� Кризис в рассматри-
ваемых экономиках показал себя как 
в обесценении национальной валюты, 
так и в резком уменьшении объема зо-
лотовалютных резервов�

Выявлением ведущих индикаторов 
идентификации валютных кризисов за-
нимались и эксперты МВФ [Aziz, Car-
amazza, Salgado 2000]� Так, в работе при-
веден анализ кризисов 50  развитых и 
развивающихся стран (1975–1997  гг�)� 
Доклад МВФ (2019 г�) по вопросам гло-
бальной финансовой стабильности пре-
доставляет анализ воздействия различ-
ных макроэкономических показателей 
на финансовую стабильность� В частно-
сти, предоставлены данные, что риски 
изменения цен на недвижимость в раз-
витых странах помогают спрогнозиро-
вать риски ухудшения роста внутрен-
него валового продукта (ВВП) намно-
го лучше, чем другие, более простые по-
казатели дисбалансов цен на жилье� Со-
ответственно, данный показатель до-
полняет модели раннего предупрежде-
ния наступления финансовых кризисов 
[Доклад по вопросам глобальной фи-
нансовой стабильности 2019]�

Несмотря на обширные исследова-
ния, в экономической литературе до 
сих пор нет общепризнанной теории 
экономического цикла� Представите-
ли разных направлений экономической 
мысли видят в возникновении эконо-

мических циклов разные причины� Так, 
В� Цветков отмечает, что «трудно в эко-
номической теории найти проблему, 
при объяснении которой так часто ло-
мались бы копья, так яростно соперни-
чали бы различные школы»� В разное 
время экономисты выдвигали различ-
ные теории, каждая из которых име-
ла свое объяснение колебания дело-
вой активности [Цветков и др. 2010]� 
Для определения лидирующих индика-
торов, с помощью которых возможно 
определить фазы экономического ци-
кла, используются в основном следую-
щие три подхода:

1�  Качественный анализ, т� е� графи-
ческий анализ динамики эконо-
мических показателей в разные 
фазовые периоды цикла�

2�  Эконометрическое моделирова-
ние, т�  е� построение регрессион-
ных моделей (например logit- или 
probit-моделей) для оценки взаи-
мосвязи индикаторов с вероятно-
стью экономического кризиса или 
для отражения зависимости веро-
ятности экономического кризи-
са различных экономических по-
казателей� Этот подход использу-
ют для прогнозирования наступ-
ления экономических кризисов в 
краткосрочном будущем�

3�  Непараметрические оценки, ко-
торые включают построение гра-
ниц изменения индикаторов эко-
номического кризиса и разработ-
ку сводных индексов финансо-
вой или экономической стабиль-
ности�

В современных условиях актуаль-
ность проблемы упреждения фаз эко-
номических циклов, расчет их ожи-
даемой глубины и продолжительности 
многократно возросли� Эти задачи тре-
буют выявления параметров исследо-
вания и поиска ответа как минимум на 
два из следующих вопросов:
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1�  Какие фазы и какого цикла мож-
но упредить?

2�  Какие показатели (индикаторы) 
могут быть критериями для объ-
яснения фаз экономических ци-
клов?

3�  Есть ли что-то общее у кризисов 
в прошлом  – что-то, чего можно 
постараться избежать в будущем, 
тем самым снизив вероятность 
кризиса?

4�  Как далеко мы находимся сегодня 
от прямого повторения кризисов 
прошлого?

Чтобы ответить на поставленные 
вопросы и понять воздействие разных 
факторов на экономику в разные фа-
зы экономического цикла, рассмотрим 
структуру этих индикаторов� Экономи-
ческие показатели и индикаторы имеют 
следующие характеристики:

По отношению к экономическому 
циклу индикаторы делятся на:

– проциклические;
– контрциклические;
– ациклические�

Частота данных� Например, в одних 
странах показатель ВВП, уровень без-
работицы публикуются ежеквартально 
(каждые три месяца), а в других – еже-
месячно� Некоторые изменения эконо-
мических показателей, таких как ин-
декс Доу-Джонса, происходят каждую 
минуту�

Временные экономические показа-
тели:

– опережающие;
– запаздывающие;
– совпадающие�

Временные экономические показа-
тели указывают на сроки их изменения 
относительно того, как меняется эконо-
мика в целом�

Классификация Национального бю-
ро экономических исследований США 

и Западной Европы включает три груп-
пы факторов:

•  опережающие, или ведущие (lead-
ing): достигают максимума (мини-
мума) перед достижением подъема 
(спада) [Snieska et al. 2019];

•  запаздывающие, или отстаю-
щие (lagging): достигают макси-
мума (минимума) после достиже-
ния подъема (спада) [Хансен 1997; 
Макконнелл, Брю 2003; Moore 1961; 
Ngakosso 2018];

•  совпадающие, или соответствую-
щие: движутся одновременно с 
экономикой [Keane, Moffitt, Runkle 
1988; Зенькова 2005; Moore 1950; 
Таболов 2007; Moffatt 2018; Остап-
кович 2000; Смирнов 2012]�

Следует отметить, что экономиче-
ские показатели анализируются и пуб-
ликуются многими национальными и 
международными организациями�

Анализ индикаторов 
циклического развития 
экономики Азербайджана

Нами рассмотрены каждая группа 
факторов, их поведение применитель-
но к экономике Азербайджана, колеба-
ния значений экономических показате-
лей в процессе экономического цикла� 
На первый план выходят процикличе-
ские индикаторы�

Проциклические индикаторы из-
меняются в том же направлении, что 
и экономика: если в экономике все хо-
рошо, этот показатель обычно увели-
чивается; если же экономика находит-
ся в рецессии – уменьшается� Валовой 
внутренний продукт является приме-
ром проциклического экономического 
показателя�

Итак, в статье представлен анализ 
20 индикаторов, отражающих цикличе-
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Рисунок 1. Динамика ВВП и проциклических индикаторов Азербайджана, 
в сопоставимых ценах*
Figure 1. Dynamics of GDP and procyclical indicators of Azerbaijan, in comparable prices

Источник / Source: [Статистические бюллетени Государственного Комитета; Статистические бюллетени Центрального Банка].

Рисунок 2. Динамика приращений ВВП и проциклических индикаторов 
Азербайджана
Figure 2. Dynamics of increments of GDP and procyclical indicators of Azerbaijan

Источник / Source: [Статистические бюллетени Государственного Комитета; Статистические бюллетени Центрального Банка].

*Расшифровку сокращений см. в Приложении 1 на стр. 116.
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ское развитие экономики Азербайджана 
в период с 1998 по 2018 г� Условные обо-
значения показателей, используемых в 
исследовании для анализа различных 
типов индикаторов экономического ци-
кла, представлены в Приложении 1�

Согласно рис� 1 и рис� 2, процикли-
ческие индикаторы возрастают в фа-
зе подъема и сокращаются в фазе спада 
краткосрочного и среднесрочного эко-
номических циклов� Кроме этого, объ-
ем промышленного производства, де-
нежные агрегаты, индекс цен промыш-
ленного производства, дефлятор, ин-
декс потребительских цен экономи-
ки Азербайджана являются не только 
проциклическими, но и совпадающими 
индикаторами, поскольку изменяют-
ся почти одновременно, соответствен-
но изменениям экономической актив-
ности� Мы провели проверку наших 
предположений с помощью статисти-
ческих методов корреляционного ана-
лиза и исследования лаговой состав-
ляющей во временных рядах�

Результаты парного корреляцион-
ного анализа ВВП Азербайджана и его 
прироста с проциклическими индика-
торами показали наличие тесной поло-
жительной связи данных показателей 
(табл� 1�)

Факторные влияния на макроди-
намику экономической системы могут 
проявляться не сразу� Это связано с ха-
рактеристикой индикатора: опережаю-
щего, совпадающего или опаздываю-
щего� В ходе исследования оценивает-
ся временной лаг, возникающий между 
вовлечением индикатора в цикличе-
скую динамику и его влиянием на вы-
пуск и на приращение выпуска� Любые 
факторные влияния на макродинами-
ку могут не проявляться сразу, соответ-
ственно, реакция экономической систе-
мы запаздывает на определенный пери-
од� Нами разработана таблица коэффи-
циентов линейной парной корреляции 
годовых приростов регрессоров с воз-
растанием объема ВВП, при этом усло-
вием принято положение, что роста на 

Таблица 1. Корреляционный анализ ВВП (Y), приращений ВВП (ΔY) и процикличе-
ских индикаторов Азербайджана
Table 1. Correlation analysis of GDP (Y), GDP increments (ΔY) and procyclical indicators 
of Azerbaijan

Y ΔY

Y 1 ΔY 1

P 0,984219 ΔP 0,924244

D 0,066182 D 0,911737

ИПЦ / CPI 0,195413 ИПЦ / CPI 0,757383

ИЦП / IPI 0,057704 ИЦП / IPI 0,601677

М0 0,925679 ΔМ0 0,631395

М1 0,962685 ΔМ1 0,677171

М2 0,94908 ΔМ2 0,613066

М3 0,981092 ΔМ3 0,653652

I 0,968554 ΔI 0,653533

Im 0,958854 ΔIm 0,543045

Источник / Source: Расчеты автора / Author’s calculations.
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ожиданиях (отрицательного лага) быть 
не может, продолжительность лага  – 
6  лет� Необходимо отметить, что про-
должительность и время поворотных 
точек и периодов зависит от интенсив-
ности воздействия фактора на экономи-
ческий цикл и продолжительности ре-
акции экономической системы на этот 
фактор� Это явление подтверждается 
статистическими методами анализа� В 
частности, расчет коэффициентов пар-
ной корреляции с лаговыми объясняю-
щими переменными представлен в таб-
лицах 1 и 2�

Средняя процентная ставка на 
кредиты коммерческих банков 
и ее влияние на циклическое 
развитие экономики 
Азербайджана

Влияние процентных ставок на ре-
альный сектор экономики носит не-
однозначный и противоречивый ха-
рактер� С одной стороны, процентные 
ставки коммерческих банков выступа-
ют проциклическими индикаторами, с 

другой – они зависят от спроса и пред-
ложения денег� В Азербайджане наблю-
дается тесная связь на объем выпуска 
средних процентных ставок по креди-
там в манатах для юридических лиц на 
краткосрочное кредитование периодом 
1–3  месяца� Наибольшее влияние ока-
зывают ставки по среднесрочным кре-
дитам в манатах на период 3–5 лет�

Анализ прироста выпуска связи 
средних процентных ставок (ВВП) на 
кредиты коммерческих банков в ма-
натах не обнаружил умеренной либо 
сильной корреляционной связи� Не-
значительная корреляция имеет ме-
сто лишь для процентных ставок дол-
госрочного кредитования (сроком свы-
ше 10 лет)�

Анализ средних процентных ставок 
межбанковских кредитов в манатах по-
казал умеренную связь с выдачей крат-
косрочных кредитов до 30 дней и свы-
ше 1  года� Прирост же выпуска слабо 
коррелирует со средними процентны-
ми ставками краткосрочных кредитов 
(от 90 до 180 дней)�

Проследить такую закономер-
ность в условиях экономики Азербай-

Таблица 2. Линейная парная корреляция ВВП и прирост ВВП Азербайджана с неко-
торыми проциклическими индикаторами и их приростом
Table 2. Linear pair correlation of GDP and GDP increment in Azerbaijan economics with 
some procyclical indicators and their increment

Лаги
(лет) 
/ Lags 

(years)

Y
Индикаторы / Indicators

ΔY
Приращение индикаторов / Indicators’ increment

P I Im ΔP ΔM0 ΔM1 ΔM2 ΔM3 ΔI ΔIm

0 0,972 0,944 0,945 0,922 0,633 0,897 0,850 0,974 0,664 0,572

1 0,950 0,905 0,903 0,218 0,053 0,148 0,118 –0,094 0,263 0,054

2 0,914 0,894 0,909 –0,028 –0,338 0,035 –0,077 –0,018 0,503 0,156

3 0,896 0,910 0,925 –0,162 –0,407 0,097 0,107 –0,405 0,299 0,178

4 0,914 0,923 0,931 –0,297 –0,134 –0,871 –0,884 –0,322 0,071 0,320

5 0,909 0,925 0,948 –0,036 0,113 –0,178 0,016 0,226 0,157 0,181

6 0,888 0,927 0,9471 0,237 0,211 0,299 0,414 0,328 0,362 0,188

Источник / Source: Расчеты автора / Author’s calculations.



107

Таблица 3. Корреляционный анализ процентных ставок на кредиты коммерческих 
банков и ВВП Азербайджана, в манатах
Table 3. Correlation analysis of interest rates on loans of commercial banks and GDP 
of Azerbaijan, in manats

Индикаторы ВВП Приращение 
ВВП

Средняя процентная ставка по кредитам в манатах / Average interest 
rate on credits in manats –0,54057 –0,05064241

Для юридических лиц / For legal entities –0,80277 –0,03129482

Для физических лиц / For individuals 0,097631 –0,04088636

До 1 мес. / Up to one month –0,43152 –0,240895

1–3 мес. / 1–3 month –0,75864 –0,08172078

3–6 мес. / 3–6 month –0,59601 0,227329677

6–9 мес. / 6–9 month –0,23917 –0,27260549

9–12 мес. / 9–12 month 0,177905 0,104109589

1–3 года / 1–3 years 0,619626 0,283749426

3 года  – 5 лет / 3–5 years 0,894483 0,052815324

5–10 лет / 5–10 years –0,71516 –0,2073854

Свыше 10 лет / Over 10 years –0,55856 –0,39758964

Источник / Source: Расчеты автора / Author’s calculations.

Рисунок 3. Динамика прироста ВВП Азербайджана и средних процентных ставок 
коммерческих банков по кредитам, манат
Figure 3. Dynamics of GDP growth in Azerbaijan and average interest rates of 
commercial banks on credits at AZM, Azerbaijan Manat

Источник / Source: [Статистические бюллетени Государственного Комитета; Статистические бюллетени Центрального Банка].
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джана  – достаточно сложная задача� 
Во-первых, это связано с низкой до-
лей уровня монетизации экономики 
сравнительно с развитыми странами� 
Во-вторых, – с недостаточностью дан-
ных о целевом назначении кредитных 
денег, учитывая тот факт, что на нача-
ло 2019  г� 41,2%  кредитов, выданных 
банковской системой Азербайджана, 
были предназначены для физических 
лиц� В январе 2019  г� этот показатель 
находился на уровне 5  306,3  млн ма-
нат� Сравнительный анализ показыва-
ет, что в 2005 г� этот маркер составлял 
27% и 389,2 млн манат соответственно� 
Таким образом, кредитование физиче-
ских лиц за 14 лет выросло в 13,6 ра-
за� Данные показывают, что в услови-
ях кредитования такой доли домаш-
них хозяйств коммерческими банка-
ми структурные преобразования ре-
альной экономики не происходят под 
влиянием эффективной процентной 
политики�

Контрциклические экономические 
индикаторы  – это индикаторы, кото-
рые меняются в направлении, проти-
воположном экономике� Например, 
уровень безработицы увеличивает-
ся по мере ухудшения состояния эко-
номики� Как правило, контрцикли-

ческие индикаторы слабо коррелиру-
ются�

Анализ динамики индикатора ско-
рости оборота денежных средств (v) 
показывает интересные данные� Так, 
согласно учебнику Г� Мэнкью [Мэн-
кью 2009], данный показатель сохра-
няет относительную стабильность во 
времени� Это касается, скорее, разви-
тых экономик� В транзитивных эко-
номиках требуется корректировка� За 
20 лет в экономике Азербайджана ско-
рость оборота денежных средств не-
сколько раз меняла тенденцию и в ре-
зультате увеличилась в 2 раза� Если в 
1997 г� этот показатель составлял 10,2, 
то на начало 2019 г� – уже 5,4� Макси-
мальное значение скорости оборота 
наблюдалось в 2001 г�, минимальное – 
в 2014 г�, когда v равнялась 3,4� Для Ве-
ликобритании скорость оборота де-
нежных средств составляет приблизи-
тельно 1,0, для США – 1,8, Германии – 
1,6, Японии – 0,9� Высокое значение v 
соответствует низкому значению ко-
эффициента монетизации� Следует от-
метить, что положительная динамика 
показателя v наметилась после 2009 г� 
Это свидетельствует об усложнении, а 
соответственно, и развитии экономи-
ки Азербайджана (третий этап разви-

Таблица 4. Корреляционный анализ средних процентных ставок межбанковских 
кредитов и ВВП Азербайджана, манат
Table 4. Correlation analysis of average interest rates of interbank credits at AZM 
(Azerbaijan Manat) and GDP of Azerbaijan

Индикаторы ВВП Приращение 
ВВП

средняя ставка / average rate –0,69126 0,073139

до 30 дней / up to 30 days –0,77099 0,036301

30–90 дней / 30–90 days –0,19892 0,216842

90–180 дней / 90–180 days 0,140203 0,48308

180–360 дней / 180–360 days –0,54189 0,124061

свыше 1 года / over 1 year –0,86411 0,083593

Источник / Source: Расчеты автора / Author’s calculations.
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Рисунок 4. Динамика ВВП Азербайджана и контрциклических факторов
Figure 4. Dynamics of Azerbaijan GDP and countercyclical factors

Источник / Source: [Статистические бюллетени Государственного Комитета; Статистические бюллетени Центрального Банка].
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Рисунок 5. Динамика прироста ВВП Азербайджана, скорости оборота денежных 
средств и уровня монетизации экономики Азербайджана, а также добычи нефти с 
газовым конденсатом, млн тонн
Figure 5. Azerbaijan GDP increment dynamics, money circulation rate and monetization 
level of the Azerbaijani economy and oil production with gas condensate, million tons

Источник / Source: [Статистические бюллетени Государственного Комитета; Статистические бюллетени Центрального Банка].
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тия) вследствие третьего структурно-
го сдвига� При этом наибольшее зна-
чение УМ экономики Азербайджа-
на наблюдалось в 2014 г� и составляло 
29,5%� На начало 2019 г� уровень моне-
тизации (УМ) составлял 18,4%� Это в 
разы меньше, чем соответствующий 
показатель развитых стран� 

Таким образом, коэффициент v яв-
ляется контрциклическим и в то же 
время опережающим индикатором, 
т� к� поворотные точки динамики ско-
рости его оборота опережают измене-
ния в динамике ВВП� Это подтвержда-
ется коэффициентами корреляции ла-
говых показателей� Коэффициенты 
корреляции v больше с лагом, равным 
2, 3, 4, чем в текущем году� Наиболь-
шая связь прослеживается при ла-
ге 4 года, что соответствует периодам 
краткосрочного и половине средне-
срочного цикла� Индикатор УМ опре-
делен как проциклический, опережаю-
щий индикатор экономики Азербай-
джана�

Формирование скорости денежного 
оборота в переходных экономиках ха-
рактеризуется значительной неопреде-
ленностью, связанной с незавершенно-
стью процесса становления экономи-
ки нового типа [Eichengreen, Rose 1998]� 
Вместе с тем в Азербайджане постепен-

ная диверсификация экономики станет 
тем фактором, который будет способ-
ствовать снижению скорости денежно-
го оборота и увеличению степени мо-
нетизации ВВП�

Ациклические показатели  – это 
показатели, изменение которых никак 
не зависит от фаз экономического ци-
кла (величина экспорта товаров и услуг, 
плата за лицензирование и другие на-
логи) и наоборот�

Согласно экономической теории, 
ациклические индикаторы не корре-
лируют с динамикой деловой актив-
ности� Рассмотрение ациклических 
показателей экономики Азербайджа-
на дает возможность проследить ин-
тересные результаты� Экспорт уме-
ренно связан с динамикой ВВП и зна-
чительно коррелирует с приростом 
(Y)� При  этом наибольшая корреля-
ция динамики Y прослеживается при 
лаге, равном 4  годам� Наибольшая 
связь прироста экспорта и роста Y 
прослеживалась в 2019 г� и определя-
лась как достаточно сильная� Умерен-
ная корреляционная связь прослежи-
вается при анализе налогов, которые, 
теоретически, нейтральны к динамике 
ВВП� Подобные искажения индикато-
ров типичны для транзитивных эко-
номик�

Рисунок 6. Динамика прироста ВВП и ациклических индикаторов
Figure 6. GDP growth dynamics and acyclic indicators

Источник / Source: [Статистические бюллетени Государственного Комитета; Статистические бюллетени Центрального Банка].
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Влияние индикаторов 
на циклическое развитие 
современной экономики 
Азербайджана

Учитывая структуру ВВП и специ-
фику экономики Азербайджана, кото-
рая все еще остается ресурсозависи-
мой, можно сделать вывод о том, что 
прирост ВВП Азербайджана в 2019  г� 
определяется уровнем экспорта� Эф-

фект от экспорта является пролонгиро-
ванным и держится в течение 4 лет� На-
логи также тесно связаны с динамикой 
ВВП� Можно сделать вывод о том, что 
экспорт и налоги выпадают из катего-
рии ациклических индикаторов и иден-
тифицируются как проциклические по-
казатели [Tiapkina, Mongush, Akimova 
2017]� При этом налоги являются со-
впадающим индикатором, а экспорт  – 
опережающим и ведущим [Yépez 2018]�

Таблица 6. Линейная парная корреляция ВВП Азербайджана и его прироста с аци-
клическими индикаторами и их возрастанием
Table 6. Linear pair correlation of GDP and GDP increments in Azerbaijan with acyclic 
indicators and their increments

Лаги (лет) / 
 Lags (years)

Y
Индикаторы / Indicators

ΔY
Индикаторы / Indicators

Ex Tx ΔEx ΔTx

0 0,567 0,971 0,852 0,561
1 0,512 0,953 –0,429 –0,342
2 0,589 0,949 –0,104 –0,360
3 0,699 0,960 –0,034 0,255
4 0,775 0,947 –0,040 0,197
5 0,764 0,913 0,045 –0,068
6 0,716 0,879 0,202 –0,058

Источник / Source: Расчеты автора / Author’s calculations.

Таблица 5. Линейная парная корреляция ВВП Азербайджана и его прироста 
с контрциклическими индикаторами и их возрастанием
Table 5. Linear pair correlation of Azerbaijan GDP and its increase with countercyclical 
indicators and their increment

Лаги
(лет) / 
 Lags  

(years)

Y
Индикаторы / Indicators

ΔY
Индикаторы / Indicators

umpl bud V Crime Δumpl Δbud ΔV ΔCrime

0 –0,931 –0,144 –0,785 0,832 –0,175 0,272 –0,080 –0,016
1 –0,857 –0,185 –0,850 0,862 0,442 0,196 –0,003 –0,529
2 –0,855 –0,162 –0,872 0,942 –0,017 –0,240 0,138 0,356
3 –0,747 –0,172 –0,857 0,961 –0,109 –0,217 0,192 0,547
4 –0,600 0,172 –0,910 0,908 –0,055 –0,105 –0,146 0,009
5 –0,344 0,432 –0,873 0,843 0,195 0,268 0,062 –0,288
6 –0,051 0,057 –0,738 0,777 0,178 0,121 0,100 0,047

Источник / Source: Расчеты автора / Author’s calculations.
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Рисунок 8. Динамика прироста внутренних факторов экономических циклов
Figure 8. The increase dynamics of internal economic cycles’ factors

Источник / Source: [Статистические бюллетени Государственного Комитета; Статистические бюллетени Центрального Банка].

Рисунок 7. Динамика внутренних факторов экономического цикла и ВВП 
Азербайджана
Figure 7. Dynamics of internal factors of the economic cycle and GDP of Azerbaijan

Источник / Source: [Смирнов 2012; Статистические бюллетени Государственного Комитета].
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Таблица 7. Линейная парная корреляция ВВП Азербайджана и его прироста с вну-
тренними индикаторами и их приращениями
Table 7. Linear pair correlation of the Azerbaijan GDP and its growing with internal 
indicators and their increment

ΔY ΔC ΔI

ΔY 1

ΔC 0,975591 1

ΔI 0,968509 0,941347 1

Y C I

Y 1

C 0,97544 1

I 0,968554 0,935094 1

Источник / Source: Расчеты автора / Author’s calculations.

Таблица 8. Результаты анализа влияния индикаторов экономического развития
Table 8. The analysis results of the economic indicators impact

Контрциклические /  
Countercyclical

Ациклические /  
Acyclic

Проциклические /  
Procyclic

V
Oil

Crime
Unempl

Процентные ставки по кредитам 
для юридических лиц сроком  

от 1 до 3 месяцев, от 5 до10 лет / 
Interest rates on credits for legal  

entities for a period of 1 to 3 months,  
of 5 to 10 years

ИПЦ / CPI
ИЦП / IPI

Процентные ставки для юридических 
лиц сроком более 10 лет /  

Interest rates for legal entities  
for a period of more than 10 years

ВВП / GDP
P

Денежные агрегаты /  
Monetary aggregates.

C
I

Процентные ставки по кредитам для 
юридических лиц сроком от 3 до 5 лет 

/ Interest rates on credits for legal entities 
for a period of 3 to 5 years

Опережающие /  
Leading

Запаздывающие /  
Lagging

Совпадающие /  
Coincident

Tx
Ex

ИПЦ / CPI
ИЦП / IPI

M3
Bud
M0

Процентные ставки по кредитам 
для юридических лиц сроком  

до 1 месяца /  
Interest rates on credits for legal entities 

for a period up to one month

ВВП / GDP
C
I

Источник / Source: Расчеты автора / Author’s calculations.
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Заключение

В исследовании выявлена система 
макроэкономических индикаторов, по-
зволяющих осуществлять мониторинг 
экономических флуктуаций в эконо-
мике Азербайджана� Выявлены различ-
ные группы показателей, индикаторов-
предвестников, которые с определен-
ной степенью надежности позволяют 
заблаговременно выявить фазы расши-
рения и сужения экономической систе-
мы, определить негативные тенденции 
в экономике и позволить принять меры 
по их устранению�

Был проведен качественный ана-
лиз, графически представлена динами-
ка экономических индикаторов в пери-
од спада экономической активности, 
перед финансовым кризисом и в пери-
од расширения экономики� На основе 
качественного анализа были выдвину-
ты гипотезы, проверенные в ходе даль-
нейшего исследования с помощью ста-
тистических и эконометрических ме-
тодов�

В результате исследования были 
определены следующие группы инди-
каторов, которые имеют разное влия-

ние на циклическое развитие экономи-
ки Азербайджана:

Индикаторы, которые имеют влия-
ние на циклические колебания эконо-
мики� Это розничный товарооборот, 
индекс цен промышленного производ-
ства, денежные агрегаты М0, М2 и М3, 
а также уровень монетизации эконо-
мики�

Индикаторы, влияние которых на 
циклические колебания экономики 
Азербайджана не выявлено� Эти фак-
торы, которые изменяются под влия-
нием циклического развития, показы-
вают скорее эффект, последствия соот-
ветствующей фазы развития цикла� К 
ним относятся инвестиции в основные 
фонды, внешнеторговый оборот, экс-
порт, импорт, дефлятор, индекс потре-
бительских цен, уровень преступности�

Факторы, которые имеют неодно-
значное влияние на циклические ко-
лебания в экономике� Это объем про-
мышленного производства, скорость 
денежного оборота, налоги и денеж-
ный агрегат М1�

С помощью индикаторов, которые 
имеют непосредственное влияние на 
экономическое развитие, можно про-

Таблица 9. Результаты анализа влияния экономических факторов (индикаторов)
Table 9. The results analysis of the economic factor (indicator) influence

Имеет влияние на циклические 
колебания в экономике /  

Impact on cyclical fluctuations  
in the economy

Неоднозначно влияет 
на циклические колебания 

в экономике /  
Affects on cyclical fluctuations 
in the economy ambiguously

Не влияет на циклические 
колебания в экономике /  

Not affect on cyclical fluctuations 
in the economy

T P I

ИЦП / IPI V IT

M0 Tx Ex

M2 M1 Im

M3 D

УМ / MI ИПЦ / CPI

Crime

Источник / Source: Расчеты автора / Author’s calculations.
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гнозировать наступление каждой фа-
зы экономического цикла, что позво-
лит моделировать факторы, зависящие 
от экономической активности�

Структурные изменения в экономи-
ке Азербайджана происходят, но уча-
стие монетарной политики коммерче-
ских банков в этих процессах незна-
чительно� Причинами являются отно-
сительно молодая банковская система, 
неразвитость фондового рынка и про-
цессы переходного периода� Касатель-
но последнего: структурные изменения 
в самой экономической системе проис-
ходят стремительно, и наблюдается об-
ратное влияние – не процентной поли-
тики коммерческих банков на экономи-
ку, а наоборот, сама процентная поли-
тика подстраивается под изменения в 
экономике, что свойственно экономи-
ке переходного и трансформационно-
го периода�

Доходность фондового рынка, как 
фактор экономического влияния, была 
исключена из списка индикаторов вви-
ду недостаточного развития фондового 
рынка в Азербайджане, в то время как 
в развитых странах этот показатель яв-
ляется ведущим в определении фаз эко-
номических циклов�

Согласно проведенному корреляци-
онному анализу макроэкономических 
показателей экономики Азербайджа-
на, поворотные точки экономической 
динамики можно прогнозировать с до-
статочно высокой долей вероятности 
и описывать с помощью процикличе-
ских индикаторов, которые значитель-
но коррелируют с изменениями дело-
вой активности, коэффициент корре-
ляции которых близится к единице�

Результаты оценки индикаторов по-
казали, что прямого воздействия ин-
декса цен при уменьшении денежных 
агрегатов, импорта и процентных ста-
вок Центрального банка на деловую ак-
тивность обнаружено не было� Выявле-
но, что первостепенную роль в возник-

новении экономических циклов в эко-
номике Азербайджана играют потре-
бительский и инвестиционный спрос� 
Инвестиционный спрос выступает 
главной движущей силой циклов, а по-
требительский  – влияет на изменение 
циклических колебаний слабо� Вну-
тренние экономические индикаторы 
определены как совпадающие и проци-
клические�

Результаты, полученные в резуль-
тате исследования, могут быть исполь-
зованы как для мониторинга цикличе-
ского развития экономики Азербай-
джана, так и для адаптации инвести-
ционной, кредитной, монетарной по-
литики к соответствующим фазам эко-
номического цикла, с целью максими-
зации выгод и минимизации отрица-
тельных влияний�
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Приложение 1. Условные обозначения показателей, используемых в исследовании 
для анализа различных типов индикаторов экономического цикла
Application 1. Symbols of indicators used in the research to analyze various types 
of indicators of the economic cycle

Условное 
обозначение 
индикатора /  
Symbols of indicator

Показатели, единица измерения / 
 Indicators, unit of mesure

Y ВВП Азербайджана, млн манат / Gross Domestic Product (GDP), million manat

Δ Y Приращение Y / Increment Y

P Объем промышленного производства Азербайджана, млн манат / Azerbaijan industrial 
production, million manat

Δ P Приращение P / Increment P

T Розничный товарооборот, млн манат / Retail turnover, million manat

I Инвестиции в основной капитал, млн манат / Fixed investment, million manat

Tx Чистые налоги, млн манат / Net taxes, million manat

Ex Экспорт, млн долл. США / Export, million US dollars

Im Импорт, млн долл. США / Import, million US dollars

D Дефлятор, % / Deflator, %

ИПЦ / CPI Индекс потребительских цен, % к предыдущему году / Consumer Price Index,% to the previous 
year

ИЦП / IPI Индекс цен промышленного производства, % к предыдущему году / Industrial production price 
index, % to the previous year

М0 Денежный агрегат М0, млн манат / M0 money supply, million manat

М1 Денежный агрегат М1, млн манат / M1 money supply, million manat

М2 Денежный агрегат М2, млн манат / M2 money supply, million manat

М3 Денежный агрегат М3, млн манат / M3 money supply, million manat

V Скорость обращения денег, единиц / Velocity of money, units

УМ / MI Уровень монетизации экономики, % / Monetization of the economy, %

Oil Добыча нефти с газовым конденсатом, млн тонн / Oil condensate production, million tons

Unempl Количество зарегистрированных безработных, чел. / Number of registered unemployed, people

Crime Совершенные преступления на каждые 100 тыс. жителей / Crimes committed for every 
100 thousand inhabitants

Bud Профицит (+), дефицит (–) госбюджета Азербайджана, млн манат / Surplus (+), deficit (–) 
of the state budget of Azerbaijan, million manats

Δ Приращение соответствующих показателей / Increment of relevant indicators

IT Внешнеторговый оборот, млн долл. США / Foreign trade turnover, million US dollars
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ABSTRACT. We are proposing the results of 
economic development factors analysis, and 
there influence in forming and display of the 
economic cycles. The purpose of this article is 
to identify significant indicators of the cycli-
cal development Azerbaijan economy for the 
capable of predicting and regulating phases of 
the onset of business cycle. Were checking 20 
different indicators based by the annual data 
of the State Statistical Committee from 1998 
to 2018. The relationship and influence of in-
terest rates and the cyclical Azerbaijan econ-
omy development were examined. The meth-
odological basis of this work became an anal-
ysis of such fundamental research data as pa-
pers IMF and the National Bureau of Eco-
nomic Research (NBEI) of the United States. 
Scientific methods of our research were an in-
dicator approach, complemented by a qual-
itative analysis and a correlation-regression 
analysis. The calculations were performed by 
the freely distributed modern software – the 
statistical environment R, the most dynami-
cally developing program in its class. So acy-
clic, countercyclical, and pro-cyclic indicators 

were identified by us. The features of the in-
fluence of these indicators on cyclic develop-
ment in modern conditions were identified, 
their significance was determined. It was 
concluded that the possibility of economic cy-
cles forecasting by the various phases indica-
tors contributes to the modeling of economic 
activity. The results of the research can be ap-
plied both to monitor the development of the 
Azerbaijan economy and to predict the onset 
of the corresponding economic phases with 
the aim of adapting and reducing crises’ neg-
ative impact at the micro and macro levels.

KEY WORDS: indicators, factors, econom-
ic cycle, economic activity, modeling, qual-
itative analysis, correlation analysis, GDP
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