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В статье описаны экономический характер и подходы к определению государственного долга и воз-
можности его формирования. Рассматривается понятие "государственный долг", его структура по субъек-
там международного кредита и валютный состав внешних займов страны. Проведен анализ изменения
показателей экономического развития и показателей бюджета страны. Исследованы динамика измене-
ния государственного долга и ВВП в республике Азербайджан за период 2010—2017 гг. А также проана-
лизированы механизмы его реального воздействия на экономику Азербайджана.

The proposed article presents the economic nature and approaches to the definition of public debt and the
possibility of its formation. The article deals with the concept of "public debt", its structure by subjects of
international credit, the currency composition of foreign loans of the country. The analysis of changes in the
indicators of economic development and indicators of the country's budget. Investigated the dynamics of changes
in public debt and GDP in the Republic of Azerbaijan for the period 2010—2017. And were analyzed the
mechanisms maintaining it in reality impact the economy of Azerbaijan.

Современная экономика носит долговой характер,
поскольку у большинства стран не хватает собственных
ресурсов для финансирования текущего баланса, по-
крытия дефицита государственного бюджета, проведе-
ния социально-экономических реформ, выполнения
долговых обязательств. В международной практике вне-
шние финансовые ресурсы, как правило, используются
государством в качестве дополнительных источников
развития экономики страны. В общем виде внешние дол-
ги или внешняя задолженность представляет собой сум-
му долгов нерезидентам в любой валюте, независимо от
места получения иностранных кредитных средств — из-
за рубежа или в стране заемщика.

Со временем задолженность выходит за рамки воз-
можностей страны, и это порождает необходимость в
сокращении расходной части бюджета на инвестицион-
ные и социальные цели, а так же цели, которые не свя-
заны с оплатой и обслуживанием государственного дол-
га. Валютная, бюджетная и долговая политика страны
очень тесно взаимодействуют друг с другом: государ-
ственный долг оказывает влияние на экономический
рост, денежный поток, инфляцию, ставку рефинанси-
рования, уровень безработицы, инвестиционный объем
в экономику государства в целом и реальный сектор
экономики, а также влияет на сокращение инвести-
ционных ресурсов в экономике и разрушение в воспро-
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изводственных процессах, спад экономического разви-
тия.

Высокий рост государственного долга влечет за со-
бой угрозу для безопасности экономики страны и устой-
чивости бюджетной системы. Неаргументированная
денежно-кредитная, курсовая и бюджетная политика
государства вызывает беспокойство на финансовом
рынке по отношению к инвестиционному климату, и
побуждает инвесторов выдвигать требования для повы-
шения премирования за риск. Это в основном относит-
ся к странам, которые развивают и формируют рынки
ценных бумаг, в которых кредиторы имеют право отка-
заться от принятия долгосрочных обязательств, а это
может отрицательно повлиять на формирование финан-
сового рынка и экономический рост [9].

При этом у развитых стран долг и спровоцировав-
шие его дефициты бюджета представляют собой фак-
торы, встроенные в экономический цикл развития эко-
номики и ее подъема. Деньги, которые занимаются у
граждан, организаций, банков, а также у других финан-
совых и кредитных учреждений имеют статуса активов
упомянутых кредиторов. Государственный долг мож-
но рассмотреть, как "заем нации самой себе" и можно
сказать, что он не оказывает влияния на общий размер
агрегированного богатства населения [5].

В общем виде государственный долг состоит из:
— Внутреннего государственного долга: в задол-

женности из выпущенных и непогашенных внутренних
государственных ссуд.

— Внешнего государственного долга: финансовых
обязательств страны по отношению к иностранным кре-
диторам на определенную дату.

— Валовой внутренний долг: это объем непогашен-
ных, фактических текущих, не связанных с какими усло-
виями обязательств в виде основной суммы и процен-
тов, принятых резидентом по отношению к нерезиден-
ту, а также обязательств резидентов страны по отно-
шению к нерезидентам подлежащие погашению в опре-
деленное время в будущем.

В широком смысле под внешним государственным
долгом понимается задолженность государства по не-
погашенным внешним займам и невыплаченным по ним
процентам. Внешний государственный долг складыва-
ется из задолженности государства международным и
государственным банкам, правительствам, частным ино-
странным банкам. Текущий внешний государственный
долг — тот, по которому срок уплаты наступает в теку-
щем или ближайшем бюджетном году; капитальный —
тот, по которому срок платежа еще не наступил [4].

Страны с низким кредитным рейтингом вынуждены
широко предоставлять государственные гарантии час-
тным национальным заемщикам, обременяя тем самым
государственный бюджет в случае их неплатежеспособ-
ности. В структуре внешнего долга таких стран доля
частного негарантированного государством долга от-
носительно низкая. В странах, развивающихся и с фор-
мирующимися рынками большая часть внешних долго-
вых обязательств приходится на государственный и га-
рантированный государством долг, в развитых странах
преобладают долги частного сектора перед нерезиден-
тами.

Основными причинами возникновения и увеличения
государственного долга является следующие [6]:

— хронический дефицит государственного бюджета;
— превышение темпов роста государственных рас-

ходов над темпами роста государственных доходов;
— фискальная политика, направленная на уменьше-

ние налоговой нагрузки без соответствующего сокра-
щения государственных расходов;

— расширение экономической функции государства;
— привлечение средств нерезидентов с целью под-

держки стабильности национальной валюты;
— избыточное увеличение государственных расхо-

дов;

— милитаризация, ведение войн и другие форс-ма-
жорные обстоятельства.

В данное время перед экономикой государства сто-
ят две цели: развивать финансовый рынок внутри стра-
ны и направлять средства на уменьшение дефицита в
консолидированном бюджете страны. При значитель-
ном объеме государственного внешнего долга, следо-
вательно, происходит снижение расходов на развитие
и расширение производства внутри страны, на со-
циальные нужды, в итоге, все сказывается на уровне
жизни людей. Таким образом, происходит замедление
экономического роста страны.

Величина государственного долга в национальной
части внешней задолженности зависит и от динамики
обменного курса. Если в период между датами опреде-
ления величин задолженности обменный курс изменил-
ся, то переоценка суммы внешнего долга, выраженного
в иностранной валюте, служит одним из факторов из-
менения общей величины государственного долга. Это
особенно важно в связи с тем, что структурно государ-
ственный долг состоит из двух частей: основной долг
(капитальный) и непогашенный долг (текущий), вклю-
чающий кроме основного еще и проценты на долговые
суммы, либо под названием обслуживание долга.

Под капитальным государственным долгом понима-
ют всю сумму выпущенных и непогашенных долговых обя-
зательств государства, включая начисленные проценты по
этим обязательствам. Под текущим государственным дол-
гом понимают расходы по выплате доходов кредитора по
всем долговым обязательствам государства и из погаше-
ния обязательств, срок оплаты которых наступил.

Государственный внешний долг страны оказывает
как положительное влияние на национальную экономи-
ку страны, так и отрицательное.

Положительные последствия заключаются в сле-
дующем: 1) большой выгодой для страны является то,
что существует возможность привлечения в бюджет го-
сударства заемных средств и сохранения относитель-
ного размера долга; 2) дефицит бюджета в стране при-
водит к нарастанию объемов государственного долга, а
профицит, наоборот, наделяет возможностью погашать
наросший долг [7; 9].

 Следовательно, если в стране наблюдается продол-
жительный экономический рост, то возрастает доход-
ная часть бюджета, которая позволяет уплачивать про-
центы по долгу государства.

Негативные последствия заключаются в следующем:
— при постоянном увеличении внешнего долга го-

сударства, правительству приходиться сдерживать ка-
питаловложения инвестиций в национальное хозяйство
страны;

— нарастание внешних заимствований ведет к сни-
жению своей политической независимости, а также вле-
чет за собой огромную зависимость отечественных фи-
нансов от международных;

— государственный внешний долг, как и любой дру-
гой долг, необходимо погашать вместе с процентами.

В процессе организации государственного бюдже-
та органам государственной власти необходимо прини-
мать во внимание оптимальную величину государствен-
ного внешнего долга страны.

Бюджетное Законодательство Азербайджанской
Республики определяет предельный размер государ-
ственного долга, а так же долговые обязательства Азер-
байджанской Республики перед физическими и юриди-
ческими лицами Азербайджанской Республики, иност-
ранными государствами, международными финансовы-
ми организациями. В государственный внешний долг
включаются выраженные в иностранной валюте:

— сумма долга по ценным бумагам государства;
— размер основного долга по тем кредитам, кото-

рые получены Азербайджанской Республики;
— величина обязательств по государственным га-

рантиям правительства АР. Отмечаем что, в государ-
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ственный долг включены кредиты, полученные по пря-
мым обязательствам государства и привлеченные под
государственные гарантии.

Внешний долг Азербайджана по подписанным
кредитным соглашениям на начало 2017 г. составил $
10 млрд 931,8 млн или 32,3% ВВП. Об этом говорит-
ся в отчетах Счетной палаты республики. Из указан-
ной суммы фактически освоено — 6,913 млрд долл.
или 20,4% ВВП. Согласно источнику, внешний долг
страны на душу населения на 1 января 2017 г. соста-
вил 7,047 млрд долл., что на 0,8% меньше аналогич-
ного периода 2016 г. [13; 12].

 А также только в 2016 году Азербайджан освоил
кредитов на сумму 1,204 млрд долл. (рост внешнего долга
за год на 46,1% по сравнению с показателем 2015 г.), на
выплаты по внешнему долгу направил 0,719 млрд долл.
(с показателем 2015 года рост составляет 41,9%) [11].

Иностранными донорами выдающими кредиты
Азербайджану являются следующие экономические
субъекты: Всемирный банк, Азиатский банк развития,
Исламский банк развития, Европейский банк реконст-
рукции и развития, Японское агентство международно-
го сотрудничества, которые имеют  82,3% пая привле-
чённого госдолга и остальные субъекты  имеют привле-
чённых 17,7% паев с международного рынка капитала
посредством размещения долгосрочных ценных бумаг.

По данным Министерства финансов на первое
апреля 2016 г., объем внешнего государственного долга
Азербайджанской Республики составил 7 448,7 милли-
она долларов (11 486,6 миллиона манатов), то есть 21%
от ВВП страны [13] (рис. 1).

 В 20 % из подписанных кредитных соглашений вхо-
дит доля соглашений от правительства Китая, кредиты
из Кувейтского фонда, "Роял банка" из Шотландии,
"Импортно-Экспортного банка" из США и т.п.

По состоянию на 1 апреля этого года Азербайджан
подписал с международными финансовыми учреждени-
ями и другими кредитными организациями кредитные
соглашения на 14,2 млрд долларов. При этом внешний
госдолг Азербайджана по использованным кредитам на
основе этих соглашений составил 9,6 млрд долларов.
Соотношение внешнего госдолга к ВВП составило 22%,
объем внешнего госдолга на душу населения равен
972,4 доллара [11; 12].

Валютный состав внешних займов государства на
1 апреля 2017 г. распределен следующим образом
(рис. 2).

По фиксированной ставке привлечено 46,5% креди-
тов, по плавающей — 53,5%. В структуре внешнего
госдолга 43,9% приходится на кредиты сроком на 10 лет,
52,3% — 10—20 лет и 3,8% — более 20 лет. В первом квар-
тале этого года использовано 255,9 млн долларов по
подписанным кредитным соглашениям. По состоянию
на 1 апреля внутренний долг страны составил 1,070 млрд

манатов.
Заметим, что 75% от общей суммы государственно-

го внешнего долга занимает задолженность по внешним
облигациям. Выплачивать их необходимо будет до
2047 г., самый высокий платеж ожидается в сумме 6
966 млн долларов США в 2030 году.

При этом по состоянию на первое января 2018 года
объем внешнего государственного долга Азербайджа-
на составил 9398,9 млн долл. (15978,1 млн манатов), что
составляет 22,8 процента ВВП страны (отмечаем что,
2017 г. ВВП страны составлял 70135,1 млн манатов). Об
этом говорится в сообщении Министерства финансов.
В статистику по заимствованиям включены прямые обя-
зательства государства и условные обязательства по
кредитам, привлеченным под государственный гаран-
тии.

Внешний госдолг состоит в основном из кредитных
программ и инфраструктурных проектов международ-
ных финансовых институтов, а также из ценных бумаг,
размещенных на международных финансовых рынках.
При составлении объёма размера госдолга Министер-
ство финансов берет в расчет только те кредиты, кото-
рые уже использованы на момент составления офи-
циального отчета.

Но кредитные контракты, которые были подписа-
ны в этом году, не учитываются, хотя деньги уже выде-
лены и начался процесс их освоения для реализации тех
или иных проектов. На 1 июля 2017 г., по официаль-
ным данным, внешний долг составляет 18,1 процента
ВВП. Но если учитывать контрактные факты, подписан-
ные в текущем году, среди которых есть и неиспользо-
ванные пока кредиты, то сумма внешнего долга соста-
вит порядка 11 млрд 500 млн долларов. То есть разница
между официальным долгом и реальным составит боль-
ше 4 млрд долларов.

Вообще изучая объём внешней задолженности го-

Рис. 2. Валютный состав внешних займов АР

Рис. 1.  Структура внешнего долга по субъектам международного кредита, доля с процентами

Источник: http://www.maliyye.gov.az/node/1939
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сударства, можно заметить несколько причин резкого
роста внешнего долга Азербайджана. В частности, в
рамках реструктуризации внешних обязательств Меж-
дународного банка Азербайджана, а также обяза-
тельств по большим проектам, таким как TANAP, TAP,
Шахдениз-2, Южный газовый коридор и т.п. были под-
писаны большие кредитные соглашения. В рамках этих
проектов Азербайджан финансирует свою долю в ос-
новном за счет полученных иностранных кредитов.
В рамках реализации этих крупных проектов до 2020 г.
правительство привлечет еще больше кредитных средств
[14; 15].

Как и в других странах, управление долгом уже яв-
ляется проблемой и нашей страны. Здесь основные про-
блемные вопросы видим следующим образом: с одной
стороны проблема связана с целенаправленным исполь-
зованием долгов. Как известно, первое условие успеш-
ной реализации подписанных кредитных соглашений
связано с использованием расходов по назначению. Но
иногда мы видим, что эти кредиты тратятся на ирраци-
ональные направления и превращаются в коррупцию. То
есть, использование таких кредитов для проектов, ко-
торые не стоят ничего и раздувание этого кредитного
портфеля из года в год заключается или становится се-
рьезной проблемой в управлении государственным дол-
гом.

Следующая проблема связана с распределением вне-
шних заимствований по секторам экономики. Существу-
ет значительная неравномерность диверсификации дол-
га. Большинство полученных кредитов используется для
инфраструктурных проектов (41,4%) и сектора энерге-
тика (36,2%). Это, в конце концов, вызывает задержки в
развитии ненефтяного сектора, который является од-
ним из приоритетов страны. Доля государственного
долга по использованным иностранным кредитам отно-
сится к дорожной инфраструктуре, промышленному и
энергетическому секторам (рис. 3).

Для анализа финансовых показателей и на получе-
ние максимально возможного эффекта от привлекае-

мых займов при минимизации связанными с ними издер-
жками, так же, тяжесть долговой нагрузки страны оп-
ределяется следующими показателями [4; 6]:

— отношение общей суммы внешнего долга к ВВП в
процентах;

— отношение общей суммы внешнего долга к дохо-
дам от экспорта товаров и услуг в процентах;

— отношение платежей по обслуживанию внешне-
го долга к ВВП в процентах;

— отношение платежей по внешним государствен-
ным обязательствам к бюджетным доходам в процен-
тах;

— отношение платежей по обслуживанию внешне-
го долга к экспорту товаров и услуг в процентах;

— отношение процентных платежей к ВВП и к экс-
порту товаров и услуг, официальных резервов к общей
сумме внешнего долга в процентах и др.;

Долговую зависимость страны можно измерить
уровнем тяжести долговой нагрузки страны по обяза-
тельствам перед нерезидентами. Верхним пределом раз-
мера внешнего долга, который теоретически позволяет
его своевременно обслуживать, считается его отноше-
ние к ВВП до 40—60%, а также к экспорту товаров и
услуг — до 200—250%; отношение платежей по обслу-
живанию долга к экспорту товаров и услуг до 20—25%.
В мировой практике страна считается неплатежеспособ-
ной, если объем внешнего долга превышает 40% от ВВП
и 200% экспорта [7]. Исследование по этим показате-
лям представлены в таблице 1.

Изучая данные таблицы 1, можно сделать следую-
щие выводы. Удельный вес государственного долга пос-
ледних лет, начиная с 2015 г., отражается на показате-
лях ВВП страны. И если удельный вес государственно-
го долга на ВВП страны 2014 г. составлял 8,6%, то уже
2018 г. этот показатель составлял уже 22,8 %. В том чис-
ле увеличиваются все изучаемые показатели, которые
определяют роль внешнего государственного заимство-
вания в процессах развития экономики. Указаные по-
казатели отражают сложившуюся ситуацию в стране, в

Рис. 3. Структура государственного долга АР по секторами экономики, с процентами 2016 г. (cbar.az)

Источник: [13; 15].

Таблица 1. Показатели государственного внешнего долга станы

 

Показатели с 

процентами/ 

годами 

Удельный 

вес 

экспорта в 

ВВП 

Удельный 

вес 

импорта в 

ВВП 

Доля 

иностранных 

инвестиций в 

ВВП 

Доля 

внутренних 

инвестиций 

в ВВП 

Соотношение 

внешнего 

государст-

венного долга 
к ВВП 

Соотношение 

внешнего 

государст-

венного долга 
с экспорта 

Соотношение 

внешнего 

государственного 

долга к доходам 

государственного 
бюджета 

2016 46,45 43,67 16,82 26,61 19,4 43,63 69,92 

2015 29,81 15,61  22,0  18,1 12,4 14,8 36,18 

2014 43,3 26,23 19,83 21,56 8,6 25,37 35,21 

2013 48,4 26,26 18,12 22,65 8,2 16,87 24,38 

2012 53 25,29 18,84 22,19 8,3 15,45 25,93 

2010 54,3 20,68 19,42 17,66 7,42 13,42 27,15 
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первом случае это связано с краткосрочной неплатежес-
пособностью страны.

Удельный вес экспорта на ВВП страны в наихудшем
случае был в 2015 г. и составил 29,81%, начиная с 2016 г.
продолжается увеличения экспорта товаров и матери-
алов. Доля экспорта в Государственном долге состави-
ла в 2014 г. — 25,3 %, 2015 г. — 14,8%, а уже в 2016 г. —
43,63% [16].

Изучая удельный вес макроэкономических показа-
телей Азербайджанской республики, отмечаем что, с
начиная 2014 г. наблюдаелся непрерывный рост внеш-
него государственного долга. Темп прироста долга: на
2013 г. внешней долг страны составлял относительно
6050,41 млн долл., на 2014 г. 36% увеличениями 8257,74
млн дoлл. В 2015—2016 г. за счет обслуживания внеш-
него долга государства его размер уменьшился до 6913,2
млн долл. На манатном эквиваленте увеличивался по-
чти 2 раза, за счет девальвации валютного курса. От-
мечаем, что в 2013 г. 1 долл. составлял 0,78 манатов, а
уже начиная 2015 г. курс маната к доллару составляет
1,7 манатов.

Анализируя состояние государственной задолжен-
ности, мы пришли к выводу, что если власть не изменит
темпы роста государственного долга, экономический
кризис будет обостряться и тогда она не сможет в бу-
дущем выплачивать проценты и возвращать кредиты,
которые невозможно будет пролонгировать.

Это обуславливает совершенствование системы уп-
равления государственным долгом, которая должна
быть направлена на:

— оптимизацию государственного долга;
— усиление административного контроля за финан-

совыми потоками государств;
— осуществление системных институциональных

изменений, создающих благоприятный инвестиционный
климат.

Однако использования этих долговых источников в
качестве фактора роста необходимо учитывать два важ-
ных условия:

— макроэкономическое ограничение уровня внеш-
ней задолженности:

— улучшение структуры внешнего долга, т.е. стрем-
ление к повышению удельного веса инвестиционных
кредитов в рентабельности финансируемых за их счет
программ.
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