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АННОТАЦИЯ 

 

В данной статье были рассмотрены финансовые механизмы форми-

рования качественной бизнес-среды. Были представлены проблемы, свя-

занные с существующими механизмами финансирования в РА и приведе-

ны рекомендации, направленные на устранение текущих проблем. 

Ключевые слова: бизнес-среда, финансирование, инвестиционный 

климат. 

 

 

Введение 

Бизнес-сектор играет стратегическую роль в развитии экономики. 

Развитый частный сектор является краеугольным камнем прогресса любой 

страны с рыночной экономикой. Предприятия частного сектора являются 

драйвером рыночной экономики, так как выполняют ряд важнейших функ-

ций: общеэкономическую, ресурсную, инновационную и социальную. Для 

государства развитие частного сектора имеет глобальное значение и с точ-

ки зрения налоговой политики. Увеличение количества хозяйствующих 
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субъектов и их постепенное развитие, приводят к расширению налогообла-

гаемой базы и увеличению объема средств, поступающих в государствен-

ный бюджет. Объектом исследования является бизнес-среда Армении, суб-

ъектом – финансовые механизмы формирования и развития бизнес-среды. 

Учитывая важность развития бизнес-сектора, целесообразно осу-

ществлять комплексные мероприятия, направленные на улучшение бизнес-

среды и инвестиционного климата. Данная исследовательская работа нап-

равлена на выявление несовершенств существующих механизмов форми-

рования и улучшения бизнес-среды в РА – с целью представления практи-

ческих рекомендаций, основанных на анализе текущих проблем и перспек-

тив. Задачи исследования – проанализировать существующие источники 

финансирования частного сектора в РА, выявить проблемы, представить 

предложения. 

Одним из ключевых факторов формирования бизнес-среды и ее разви-

тия является государственное регулирование. Данная функция проявляется 

во многих аспектах: порядок и степень простоты регистрации юридическо-

го лица, обеспечение выполнения договоров, предоставление льгот, реали-

зация различных программ поддержки бизнеса и т.п. Для возможности 

сравнения стран по части простоты ведения предпринимательской деятель-

ности были созданы различные индексы. Один из наиболее популярных и 

авторитетных из них – индекс “Doing Business”1, представляющий собой 

проект по сравнению стран по различным показателям и характеристикам, 

для определения степени благоприятности бизнес-среды конкретной стра-

ны. Рейтинг, публикуемый данным индексом, является существенным фак-

тором, влияющим на решение локальных компаний о выходе на рынок ка-

кой-либо страны2.  

Степень развития бизнес-сектора государства, в частности, малого и 

среднего бизнеса, в условиях рыночной экономики имеет прямую взаимос-

вязь с экономическим развитием. Анализируя опыт различных развитых ст-

ран, в ВВП которых доля малых и средних предприятий выше на 50%, по 

данным проведенного исследования в 2019г. Российской Государственной 

венчурной компанией3, становится очевидным важность стимулирования 

                                                
1 https://archive.doingbusiness.org/en/doingbusiness 
2 https://archive.doingbusiness.org/en/rankings 
3 https://rvc.ru/: официальный сайт Российской Государственной венчурной компании 
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развития сектора МСП. Данный сектор выполняет также важную социаль-

ную роль в обществе, создавая рабочие места для населения, понижая уро-

вень безработицы.  

 

Развитие рыночной экономики в реалиях ХХ века невозможно без эф-

фективно работающей системы кредитно-финансовых институтов. Одним 

из инструментов кредитной системы является корпоративное кредитовани-

е, роль и степень эффективности которого влияет как на сектор МСП, так и 

на частный сектор в целом.  

Роль корпоративного кредитования для МСП и частного сектора: 

1. Возможность начать и развивать предпринимательскую деятельность;  

2. Обеспечение непрерывности кругооборота капитала; 

3. Возможность своевременного пополнения основных и оборотных 

средств; 

4. Ускорения концентрации и централизации капитала. 

Итак, исходя из вышеперечисленных функций корпоративного креди-

тования, можно утверждать, что данный механизм финансирования дает 

возможность увеличения количества хозяйствующих субъектов, повыше-

ния уровня деловой активности, расширение базы налогообложения. Дей-

ствующим предприятиям становится возможным рационализировать вре-

менные затраты на концентрацию и использование капитала. За счет кре-

дитов фирмы приобретают основные средства, что существенным образом 

понижает издержки и, как следствие, ведет к повышению рентабельности, 

а значит, и к большей конкурентоспособности. Возможность приобретения 

49% 47% 42% 41% 40% 39% 37% 32%

51% 53% 58% 59% 60% 61% 63% 68%

Крупный бизнес Малые и средние предприятия
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товарно-материальных запасов влияет на рост оборотов компании, а крат-

косрочные кредиты способствуют непрерывному кругообороту капитала.  

Рейтинг бизнес-климата стран по оценкам индекса “Doing Business” в 

2020г.4 : 

1. Регистрация юридического лица – A; 

2. Разрешения по части строительства – B; 

3. Подключение к электроснабжению – C; 

4. Регистрация собственности – D; 

5. Кредиты – E; 

6. Права миноритарных акционеров – F; 

7. Налоги – G; 

8. Международная торговля – H; 

9. Обеспечение исполнения контрактов – I; 

10. Банкротство юридического лица – J. 

 

Economy A B C D E F G H I J Rank 

New 

Zealand 

1 7 48 2 1 3 9 63 23 36 1 

Singapore 4 5 19 21 37 3 7 47 1 27 2 

Hong 

Kong 

5 1 3 51 37 7 2 29 31 45 3 

Denmark 45 4 21 11 48 28 8 1 14 6 4 

Korea 

Rep. 

33 12 2 40 67 25 21 36 2 11 5 

United 

States 

55 24 64 39 4 36 25 39 17 2 6 

Georgia 2 21 42 5 15 7 14 46 12 64 7 

Armenia 10 62 30 13 48 120 52 43 30 95 47 

 

Основываясь на опубликованном рейтинге и показателе доступности 

кредитования в Республике Армения, можно утверждать, что процесс по-

лучения корпоративного кредита носит в себе определенные трудности и 

препятствия. 

Проблемы финансирования в Республике Армения: 

                                                
4 https://archive.doingbusiness.org/en/rankings 

https://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%98%D0%BD%D0%B2%D0%B5%D1%81%D1%82%D0%BE%D1%80
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1. Высокие процентные ставки – анализируя международный опыт и 

сопоставляя условия финансирования тех или иных направлений развития, 

можно утверждать о неконкурентоспособности условий, предлагаемых 

банками в РА. 

2. Необходимость наличие залога – практика кредитования без зало-

гового обеспечения очень слабо развита в Армении и преимущественно 

применима лишь к крупному бизнесу.  

3. Необходимость наличия поручителя – банки в Армении практичес-

ки не выдают корпоративные кредиты организациям без поручительства 

официальных участников или же реальных владельцев юридического лица. 

В данном ключе теряется смысл организаций с ограниченной ответствен-

ностью и иных видов хозяйственных обществ, в рамках функционирования 

которых владельцы бизнеса не несут ответственность за обязательства ком-

пании.  

4. Существенные требования к финансовой стабильности – банки ус-

танавливают жесткие требования к финансовым показателям потенциаль-

ных заемщиков, усложняя процесс кредитования для сектора МСП. 

5. Отсутствие кредитования на стадии открытия – зарубежные банки 

осуществляют финансирование на основе бизнес-плана и заключенных до-

говоров. В случае банков РА данная практика практически не применяется. 

Предложения и рекомендации: 

1. Государственные субсидии и программы поддержки, в частности с 

2020г., государство реализует различные программы поддержки частного 

сектора, предоставляя субсидии полученным кредитам по части процентных 

ставок в рамках первой программы устранения экономических последствий 

пандемии. Предлагается продолжить реализовывать такие программы, так 

как есть зафиксированные показатели роста объема частного сектора. 

2. Развитие производственного и иных секторов при предоставлении суб-

сидии процентных ставок по части получения кредитов на капитальные расхо-

ды. Данное мероприятие в долгосрочной перспективе усилит сектор МСП в ви-

ду повышения рентабельности деятельности хозяйствующих субъектов. 

3. Реализация программ краткосрочного кредитования экспортерам 

на льготных условиях с целью приобретения кредитов для приобретения 

оборотных средств. 
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Заключение 

Для формирования качественной бизнес-среды и развития частного 

сектора, степень развитости которого имеет прямую взаимосвязь с эконо-

мическими показателями и экономическим ростом страны, должны прово-

дится различные мероприятия, упомянутые в данной статье. В рамках исс-

ледовательской работы был проведен анализ бизнес-среды и дана соответ-

ствующая оценка. Были представлены проблемы, препятствующие разви-

тию бизнес-среды Республики Армения. Исходя из представленных проб-

лем, были предложены программы по улучшению текущей ситуации по   

части бизнес-среды и инвестиционного климата, аккумулирующие в себе 

международный опыт и учитывающие специфику экономики РА. 
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ԱՄՓՈՓՈՒՄ 

 

Աշխատանքում դիտարկվել է ՀՀ բանկային համակարգում առկա 

իրացվելիության ռիսկերը, ուսումնասիրվել է ռիսկերի արդյունավետ 

կառավարման և դրանց չափերի նվազեցման հնարավոր ուղիները: 

Հիմնաբառեր՝ իրացվելիության ռիսկ, ընթացիկ իրացվելիություն, 

ընդհանուր իրացվելիություն, իրացվելիության նորմատիվային ցու-

ցանիշներ, բանկային պարտավորություններ, ակտիվներ: 

 

 

Ներածություն 

Բանկի իրացվելիությունը բնութագրվում է նրա ստանձնած պար-

տավորությունների և ակտիվների արդյունավետ ֆինանսավորմամբ։ 

Իրացվելիության բավարար պայմանների ապահովումը և կառավա-

րումը հանդիսանում է յուրաքանչյուր բանկի խնդիրը։ Իրացվելիության 

համապատասխան մակարդակ ապահովելու համար բանկերը պետք է 

պահուստներում կատարեն որոշակի իրացվելի միջոցների կուտակում 

և ապահովեն ընթացիկ պարտավորությունների կատարումը։ Կենտրո-

նական բանկի կողմից բանկերի իրացվելիության կառավարման հիմ-

mailto:avetisyan-1998@bk.ru
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նական պահանջներից է ավանդատուների հանդեպ պարտավորու-

թյունների կատարման ապահովումը։ Բանկի իրացվելիությունը նկա-

րագրելիս պետք է հաշվի առնել այն հանգամանքը, թե բանկը որքանով 

է ունակ արագ մարելու և ստանձնած պարտավորությունները կատա-

րելու ոչ միայն ավանդատուների, այլև իր վարկառուների հանդեպ։ Ի-

րացվելիության անհրաժեշտ մակարդակ ապահովելու համար բանկե-

րը պետք է՝ ա) դրամական միջոցների փոխարկեն իրացվելի ակտիվնե-

րը, բ) մեծացնեն կարճաժամկետ պարտավորությունների ծավալները 

կամ թողարկեն հավելյալ կարճաժամկետ ավանդային սերտիֆիկատ-

ներ, գ) կատարեն ներդրումներ բանկի կապիտալում, դ) մեծացնեն 

ժամկետային պարտավորությունները և փոքրացնեն բանկի ոչ իրացվե-

լի ակտիվների ծավալները։ 

Իրացվելիության ռիսկի առաջացումը հավանականությունն է մի 

իրավիճակի, երբ բանկը առանց հավելյալ կորուստներ կրելու ի զորու 

չի լինի բավարարել իր պարտատերերի պահանջները ժաանակին։ 

Բանկերի կողմից վստահության ձեռքբերման կաևորագույն ուղիներից 

մեկը իրացվելիության ռիսկի արդունավետ կառավարումն է։ Կախված 

ֆինանսական շուկայի առաձնահատկություններից, բանկի կողմից 

կատարվող գործառնությունների բարդություններց, ծավալներից և 

բնույթից ամեն բանկ պետք է ունենա իրացվելիության ռիսկի կառա-

վարման իր սկզբունքները1: Իրացվելիության կառավարման գործում 

կարևոր է այն հանգամանքը, թե բանկը ինչպես է իրականացնում իր 

պասսիվների և ակտիվների կառավարումը։ Ակտիվների կառավարու-

մը բակի կողմից իրացվելիության ապահովումն է ակտիվների կազմի և 

դրանց մարման ժամկետների փոփոխության հաշվին, իսկ պասսիվնե-

րի կառավարումը՝ պարտքային պարտավորությունների կազմի և ռե-

սուրսների ներգրավման ապահովումն է։ Իրացվելի ակտիվների մեծու-

թյունը պայմանավորված է այլ ակտիվային կամ վարկային գործարքնե-

րի ծավալներով և բանկի ներգրաված ավանդների կայունությամբ։ 

                                                
1 Իրացվելիության ռիսկի կառավարման ձեռնարկ՝ 

https://www.cba.am/am/SitePages/regbanks.aspx 
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Բանկերը հաշվի առնելով իրացվելի ակտիվների շուկայական արժեքը՝ 

պարբերաբար կատարում են դրանց գծով վերագնահատում։ 

Իրենց գործունեության ընթացքում բանկերը երբեմն ունենում են 

կարճաժակետ և երկարաժամկետ իրացվելիության խնդիրներ։ Բանկե-

րը հնարավորություն ունեն առաջացած կարճաժակետ իրացվելիու-

թյան խնդիրները լուծել այլ բանկերից ավանդների ներգրավման և միջ-

բանկային վարկերի միջոցով, կամ կարող են օգտվել կենտրոնական 

բանկի գործառնություններից (սվոփ կամ հակադարձ սվոփ, լոմբար-

դային ռեպո, ավանդային և ռեպո գործիքների միջոցով): Իրացվելիու-

թյան ռիսկի կառավարման համար ՀՀ Կենտրոնական բանկի կողմից 

գործող բոլոր առևտրային բանկերի համար սահմանվում են իրացվելի-

ության նորմատիվներ։ Բանկի ընթացիկ իրացվելիության հետ կապ-

ված խնդիրների նվազեցման համար սահմանվում է ընթացիկ իրացվե-

լիության նորմատիվը (Ն21), իսկ ընդհանուր իրացվելիության համար՝ 

ընդհանուր իրացվելիության նորմատիվը (Ն22)։ 

Աղյուսակ 1․Իրացվելիության նորմատիվների նվազագույն սահմանա-
չափերը2: 

                                                
2 Կազմվել է հեղինակի կողմից, Կանոնակարգ 2-ի՝ «Բանկերի գործունեության 

կարգավորումը, բանկային գործունեության հիմնական տնտեսական նոր-

մատիվները»: 

Ն2․1=Բարձր իրացվելի ակտիվներ/ընդհանուր ակտիվներ (բոլոր 

արժույթներով) 

15% 

Ն2․11= I խմբի արտարժույթով արտահայտված ԱԲԻ/I խմբի արտար-

ժույթով արտահայտված ընդ․ ակտիվների 

4% 

Ն2․12= II խմբի արտարժույթով արտահայտված ԱԲԻ/II խմբի ար-

տարժույթով արտահայտված ընդ․ ակտիվների 

4% 

Ն2․2= Բարձր իրացվելի ակտիվներ/ցպահանջ պարտավորություն-

ներ (բոլոր արժույթներով) 

60% 

Ն2․21= I խմբի արտարժույթով արտահայտված ԱԲԻ/I խմբի արտար-

ժույթով արտահայտված ցպահանջ պարտավորություններ 

10% 

Ն2․22= II խմբի արտարժույթով արտահայտված ԱԲԻ/ II խմբի ար-

տարժույթով արտահայտված ցպահանջ պարտավորություններ 

10% 
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Գծապատկեր 1. ՀՀ առևտրային բանկերի իրացվելիության նորմատիվների 
փաստացի և նորմատիային մեծության շարժը3: 

 

 

 

Դիտարկենք ընթացիկ և ընդհանուր իրացվելիության նորմատիվնե-

րի փաստացի մեծությունների դինամիկան 2012թ.-ից մինչև 2019թ.-ի ա-

ռաջին կիսամյակի ընթացքում (Տես՝ գծապատկեր 1.-ում)։ Իրացվելիու-

թյան Ն21 և Ն22 նորմատիվներն էլ զգալիորեն գերազանցում են ԿԲ-ի կող-

մից սահմանված նվազագույն սահմանաչափերը: Սա ապացուցում է ՀՀ 

առևտրային բանկերում ավելցուկային իրացվելիության առկայությունը:  

2012թ.-ի տարեվերջին ՀՀ բանկային համակարգի ընթացիկ իրաց-

վելիության և ընդհանուր իրացվելիության նորմատիվային ցուցանիշ-

ները կազմել են՝ 126,1% և 25,6%: 

2013 թվականին վարկային պորտֆելի ծավալների նվազմամբ 

պայանավորված բարձրացել են բանկային համակարգի իրացվելիու-

թյան նորմատիվները։ Ընթացիկ և ընդհանուր իրացվելիության նորմա-

տիվային ցուցանիշները նախորդ տարվա համեմատ ավելացել են 16% 

և 3,5%-ով՝ կազմելով 142 %(Ն22) և 29,1 %(Ն21)։ 2013թ.-ին ՀՀ-ում գործող 

բոլոր բանկերը պահպանել են իրացվելիության նորմատիվների պա-

հանջվող սահմանաչափերը։ 

                                                
3 Ֆինանսական կայունության հաշվետվություն (2019թ․առաջին կիսամյակ): 
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2014թ.-ին գրացվել է իրացվելիության նորմատիվների փաստացի 

մեծության նվազեցում նախորդ տարվա համեմատ։ Ընթացիկ (Ն22) ի-

րացվելիության նորմատիվը տարվա վերջին հասել է 129,4%-ի, իսկ ը-

նդհանուր (Ն21) իրացվելիության նորմատիվը՝ 25,1%-ի։ Նվազել են նաև 

բանկային համակարգի առաջին խմբի արտարժույթների ընթացիկ 

(Ն2․22) և ընդհանուր (Ն2․11) իրացվելիության նորմատիվների ցուցա-

նիշները։ 

2015թ.-ի կտրվածքով բանկային համակարգի իրացվելիության 

աստիճանը ավելացել է և իրացվելիության ցուցանիշները կազմել են՝ 

142,4% (Ն22) և 28,8% (Ն21)։  

Ն2․11 և Ն2․21 նորմատիվների ցուցանիշները աճել են 1,7% և 3,4%՝ 

հասնելով՝ 19,5% և 100,7%։ 

2016թ․ իրացվելիության մակարդակը բանկային համակարգում 

ավելացել է՝ պայմանավորված առևտրային բանկերի կողմից նորմա-

տիվային կապիտալի համալրմամբ։ Ընդհանուր (Ն21) իրացվելիության 

նորմատիվը ավելացել է 4,5%-ով և կազմել է 32,5%, իսկ ընթացիկ (Ն22) 

իրացվելիության նորմատիվը, 28,4%-ով ավելանալով, կազմել է 170,8%։ 

2017թ.-ին առևտրային բանկերը սկսել են ակտիվ գործունեություն 

ծավալել վարկային շուկայում, որի պատճառով տարեվերջին գրանցվել 

է բանկային համակարգի իրացվելիության մակարդակի նվազեցում։ 

Հաշվետու տարվա ընթացքում նվազել են ինչպես բանկային համա-

կարգի ընդհանուր ու ընթացիկ իրացվելիության նորմատիվների (0,4%-

ով և 29,1%-ով), այդպես էլ առաջին խմբի արտարժույթների համար ը-

նդհանուր ու ընթացիկ իրացվելիության նորմատիվային ցուցանիշները 

(0,5%-ով և 23,6%-ով)։ 2017թ Ն21 և Ն22-ը կազմել են 32,1% ու 141,7%, իսկ 

Ն2․11 և Ն2․21-ը՝ համապատասխանաբար՝ 20,5% ու 79,3%։ 

2018թ.-ի տվյալներով նվազել են առաջին խմբի արտարժույթների 

համար սահմանված նորմատիվների ցուցանիշները՝ հասնելով՝ 18,8% 

(Ն2․11) և 68,0% (Ն2․21)։ Նախորդ տարվա համեմատ նվազել են նաև Ն21 

(27,3%) և Ն22 (116,6%):  

2019թ.-ի առաջին կիսամյակի դրությամբ (պայմանավորված ա-

ռևտրային բանկերի կողմից վարկավորման ծավալների ավելացմամբ) 
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իրացվելիության ցուցանիշները շարունակել են նվազել։ 30.06.2019թ.-ի 

դրությամբ ընդհանուր (Ն21) իրացվելիության նորմատիվը կազմել է 

27,2 %, իսկ ընթացիկ (Ն22) իրացվելիության նորմատիվը՝ 111,4։ Առա-

ջին կիսամյակի ընթացքում ավելացել են առաջին խմբի արտարժույթ-

ների ընթացիկ և ընդհանուր իրացվելիության նորմատիվային ցուցա-

նիշները՝ 3,3%-ով ու 2,0%-ով՝ կազմելով՝ 71,9% և 20,9%4: 

Ընդհանուր առմամբ 2012–2019թթ-ին բանկային համակարգի ընդ-

հանուր իրացվելիության և ընթացիկ իրացվելիության նորմատիվների 

փաստացի մեծությունները միշտ գերազանցել են իրացվելիության նոր-

մատիվային մեծություններին։ Այսինքն՝ ՀՀ տարածքում գործող բոլոր 

առևտրային բանկերը պահպանել են իրացվելիության բոլոր նորմա-

տիվների պահանջվող չափերը։ 

ԿԲ-ի ֆինանսական կայունության տարեկան հաշվետվություննե-

րում իրացվելիության նորմատիվների տատանումերը (Գծապատկեր 

1.) բացատրվում է, որպես բանկերի կողմից վարկավորման ծավալների 

մեծացման հետևանք։ 

ՀՀ բանկային համակարգում երկարաժամկետ ներդրումների և 

վարկավորման ծավալների ավելացումը դրական ազդեցություն է ունե-

նում համակարգի վրա։ Ինչպես տեսնում ենք, դրանց հետևանքով նվա-

զում են նորմատիվային ցուցանիշները, ինչն էլ նվազեցնում է բանկային 

համակարգի գերիրացվելիության աստիճանը։ 

Որպեսզի ավելի ստույգ պատկերացում կազմենք իրացվելիու-

թյան ռիսկի ազդեցության մակարդակի չափը բանկային համակարգի 

վրա, պետք է դիտարկենք առևտրային բանկերի պարտավորություննե-

րի և ակտիվների կառուցվածքը։ 

Գծապատկեր 2.-ում ներկայացված են 2012–2019թթ․ ՀՀ առևտ-

րային բանկերի կողմից ներգրավված խոշոր պարտավորությունների 

տեսակարար կշիռն ընդանուր պարտավորություններում։  

                                                
4 ՀՀ ԿԲ-ի ֆինանսական կայունության հաշվետվություններ (տարեկան, կիսա-

մյակային): https://www.cba.am/am/SitePages/Default.aspx  
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Խոշոր են համարվում այն պարտավորությունները, որոնք գերա-

զանցում են բանկի ընդհանուր պարտավորությունների 5 տոկոսը։ 

Մինչև 2017թ․ բանկային համակարգին բնորոշ էր ընդհանուր պար-

տավորություններում խոշոր պարտավորությունների տեսակակար կշռի 

բանձր մակարդակ։ Դա կապված էր առևտրային բանկերի մեծ պարտա-

տերերի հանդեպ ունեցած պարտավորությունների տեսակակար կշռով։ 

2013թ-ից խոշոր պարտավորությունների տեսակակար կշիռը ը-

նդհանուր պարտավորություններում սկսել է նվազել։ 2015թ-ի ընթաց-

քում 1,3%-ով նվազելով այն կազմել է 23,0%։  

Գծապատկեր 2․ Խոշոր պարտավորությունների և ընդհանուր պարտավո-
րությունների հարաբերակցությունը5: 

 

 

Հետագա տարիների ընթացքում խոշոր պարտավորությունների 

կենտրոնացվածության աստիճանը շարունակել է նվազել, որը իր դրա-

կան ազդեցությունն է ունեցել համակարգի իրացվելիության վրա։ 

Եզրակացություն 

Այսպիսով նշենք, որ բանկը համարվում է իրացվելի, եթե նրա ի-

րացվելի ակտիվների գումարը բավարար է ընթացիկ պարտավորու-

թյունները ժամանակին կատարելու համար։ Իրացվելի բանկի համար 

                                                
5 ՀՀ ԿԲ Ֆինանսական կայունության հաշվետվություն, 2019թ. 

https://www.cba.am/AM/pperiodicals/fin_stab_I_19.pdf 
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մատչելի են այն միջոցները, որոնք նա կարող է ներգրավել խելամիտ 

գնով և հենց այն պահին, երբ դրանք անհրաժեշտ են։  

Այսպիսի իրավիճակը հուշում է, որ բանկը կա՛մ տնօրինում է ի-

րացվելի միջոցների անհրաժեշտ գումարի, կա՛մ դրանք կարող է ստա-

նալ փոխառությունների, ակտիվների վաճառքի միջոցով։ Սակայն ի-

րացվելիության անբավարար մակարդակի դեպքում առևտրային բան-

կերը սովորաբար ունենում են ֆինանսական դժվարություններ, աստի-

ճանաբար սկսում են կորցնել ավանդներ, ինչը փոքրացնում է վերջին-

ներիս կանխիկ միջոցները և ստիպում հրաժարվել առավել բարձր ի-

րացվելի արժեթղթերից: 

Կախված ֆինանսական շուկաներում առկա իրավիճակից և բան-

կի կողմից տնօրինվող ֆինանսական ակտիվների իրացվելիության մա-

կարդակից՝ բանկի մոտ կարող է առաջանալ իր պարտավորություննե-

րի կատարման համար անհրաժեշտ ֆինանսական միջոցների անբա-

վարարության խնդիր:  

Այս իրավիճակի, կամ որ նույնն է շուկայական իրացվելիության 

ռիսկի առկայության պայմաններում, բանկը, որպես կանոն, իր պար-

տավորությունները կատարելիս առնչվում է տարբեր ֆինանսական դժ-

վարությունների և ի զորու չի լինում պատշաճ կերպով իրականացնել 

ակտիվների (ներդրումների) ֆինանսավորում:  

ՀՀ բանկային համակարգում շուկայական իրացվելիության ռիսկը 

կարևորվում է ոչ այնքան նրա իրացվելիության մակարդակի վրա ունե-

ցած անմիջական ազդեցությամբ, որքան դրա հետևանքով մեծածախ 

ֆինանսական միջոցների արտահոսք առաջանալու վտանգի հավանա-

կանությամբ: Բնականաբար, տնտեսական նորմատիվների հաշվար-

կում զեղչադրույքներ սահմանելու մոտեցումն ամբողջապես չի կարող 

դառնալ զսպող մեխանիզմ ՀՀ բանկային համակարգում:  

Այսպիսով նշենք, որ անհրաժեշտ է վերանայել ՀՀ բանկային համա-

կարգում կիրառվող իրացվելիության ռիսկի զսպման մեխանիզմները և 

իրացվելիության գծով հիմնական տնտեսական նորմատիվները՝ սահ-

մանելով իրացվելիության նվազագույն ծածկույթի ապահովման տարբե-
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րակված մոտեցում՝ կախված առանձին բանկերում պարտավորություն-

ների կենտրոնացվածության աստիճանից: Այս դեպքում բանկերը կխու-

սափեն մեծածավալ ֆինանսական միջոցների ներգրավումից:  

Միևնույն ժամանակ, մեծածավալ ֆինանսական միջոցների ներգ-

րավումը կպահանջի համեմատաբար ավելի մեծ չափի բարձր իրացվե-

լի ակտիվների ապահովում, որը խոշոր պարտավորությունների ար-

տահոսքի պարագայում կսահմանափակի բանկի խոցելիության աստի-

ճանը: Այս մոտեցման ներդրումից հետո իրացվելիության ծածկույթի 

գործակցի հաշվարկման սխեմայում նպատակահարմար կլինի սահ-

մանել ներգրաված խոշոր պարտավորությունների գծով արտահոսքի 

ավելի խիստ պայմաններ: 
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ДЕНЕЖНЫЕ ДОХОДЫ НАСЕЛЕНИЯ РА И ПРОБЛЕМЫ 

ИХ РЕГУЛИРОВАНИЯ 
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Российско-Армянский университет 

 

veronika.harutunyan@mail.ru, martiros.petrosyan@rau.am 

 

АННОТАЦИЯ 

 

В данной статье были рассмотрены возможности применения и орга-

низации денежных доходов населения РА. Отдельно был выделен про-

цесс генерирования доходов населения по показателям. Были исследова-

ны базовые показатели применения и организации денежных доходов на-

селения РА. Рекомендованы условия применения и организации денеж-

ных доходов населения и определены обстоятельства, воздействующие 

на образование вложений населения. 

Ключевые слова: вложения населения, организация денежных дохо-

дов, денежные доходы. 

 

 

Введение 

Организация доходов – это многоуровневый механизм, который на-

целен на формирование обеспеченности населения и снижения уровня бед-

ности. В данный промежуток времени цель сокращения уровня бености яв-

ляется важной точкой социальной политики Руководства страны. Следуя из 

вышеуказанного, правительство преследует цель к концу текущего года со-

кратить показатель уровня бедности почти в 2 раза. На основе образования 

новых рабочих мест, которые формируются за счет модернизации различ-

ных областей экономики, предполагается повышение уровня доходов насе-

ления. 
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Исследования показали, что в данный промежуток времени вырабо-

таны новые модели организации доходов населения. Проблема доходов бы-

ла изучена как со стороны макро- и микроэкономики, так и в областях по-

литики и социологии. На базе глобализации, совершенствуется процесс об-

разования доходов населения. Показатель уровня доходов населения Арме-

нии находится на крайне низком уровне, который не подходит под между-

народные стандарты, так же наблюдается резкое разделение доходов по 

слоям населения. 

В нынешней ситуации экономических взаимосвязей в РА, исходя из 

перечисленного, была установлена необходимость в изучении проблем об-

разования и организации денежных доходов населения. Мы считаем,что к 

вопросу организации и образования денежных доходов населения в широ-

ком формате нужно указать следующее: 

– определение показателей, которые воздействуют на образование и 

организацию денежных доходов населения;  

– установление базовых типов доходов, а также их исследование и 

сущность; 

– модернизация путей образование и организации денежных доходов 

населения. 

Для достижения устойчивого экономического роста и разрешения 

экономических вопросов на предмет улучшения жизни нынешнего и буду-

щего населения, а так же повышения качества жизни населения, основной 

задачей преобразования экономики РА является установление развитой ра-

ночной экономики. 

Сравнение показателей объема ВВП и объема доходов дают возмож-

ность получить полную картину, отображающую изменения в доходах на-

селения, которые произошли в промежуток становления рыночных взаимо-

отношений на макроуровне.  

В посткризисный период, денежное преобразование было неравно-

мерным. Следуя из показателей коэффицента Джинни, можно увидеть, что 

разделение доходов населения усиливается (Табл. 1. Коэффицент Джинни 

1992–2021гг.)1. 

                                                
1 https://armstat.am/ 

1992 1993 1997 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2008 2017 2019 2020 2021

0,28 0,29 0,28 0,24 0,26 0,54 0,45 0,44 0,41 0,36 0,34 0,36 0,36 0,38 0,34

Коэффицент Джинни РА 1992-2021гг

https://armstat.am/
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На наш взгляд, изменения роли правительства тесно взаимодествует с 

уровнем неравномерного распределения доходов. Раньше распределение до-

ходов регулировалось и планировалось государством. Со стороны правитель-

ства устанавливался баланс денежных доходов, который заключал в себе: раз-

мер фонда заработной платы и его уровень, государство управляло пособиями, 

пенсиями и стипендиями, которые выплачивались из гос бюджета. 

После развала СССР произошли координальные изменения государ-

ственного влияния на доходы населения. Ограничения были сняты с дохо-

дов предпринимателей (внебюджетных), за исключением налогов, а дохо-

ды, получаемые из государственного сектора, находились под усиленным 

контролем. Внедрение механизма гос.гарантий явилось основным регуля-

тором доходов, которое так же способствовало защите прав общества. Дан-

ный механизм включал в себя: пособия, пенсии, минимальную ставку по 

оплате труда, тарифную ставку по оплате труда. 

Структура денежных доходов подверглась преобразованиям в резуль-

тате изменений в механизме распределения. Оплата труда являлась единст-

венным источником дохода населения – до начала рыночных реформ. Об-

щая ее часть на 1996 год в сумме денежных доходов составляла 23%, транс-

ферты составляли 7%, на остальные доходы приходилось 70%2 (См.: Табл. 

2. Структура денежных доходов)3. 

Таблица 2. Структура денежных доходов 1996–2020гг. 

 

Отметим, что доходы от частного сектора увеличились в результате 

рыночной реформы. Рост доходов был обусловлен за счет уменьшения раз-

мера оплаты труда, а социальные трансферты были стабильны.  

                                                
2 https://armstat.am/file/article/poverty_2009_a__3.pdf 
3 https://armstat.am/file/article/poverty_2020_a__3.pdf 

Доходы 

населения

Всего 1996 2004 2005 2008 2009 2015 2016 2018 2020

Оплата труда 23 56.5 60.7 63.1 60.8 65.7 65.5 64.1 61.8

Социальные 

трансферты 7 13.6 14.1 9.1 8.7 8.7 16.9 16.3 16.4

Доходы от всех

видов продаж

28 11.3 10.3 8.2 7.3 8.5 8.3 7.4 8.4

Другие 

денежные 

поступления 42 18.6 14.9 9.2 8.2 10.1 12.4 12.2 13.4

Годы
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В результате итогов 3–4 кварталов 2020г. скрытая зарплата из пункта 

«другие» была перемещена в пункт «оплата труда». Можно сделать вывод, 

что почти 25% от общего дохода попадала на «теневой» доход. Теневой до-

ход не облагается налогом и при нем не производятся начисления (к при-

меру. социальные). Рост нагрузки на бюджет связан с выдаваемыми посо-

биями по безработице той части населения, которая трудится в «теневом» 

секторе. 

Вовремя невыплаченная зарплата и повышение уровня дифференци-

ации служат отрицательными причинами, воздействующими на оплату 

труда. В настоящее время распределение оплаты труда приобрело стабиль-

ный характер и выглядит следующим образом: (График 1. Распределение 

заработной платы по специальностям 2020г.)4. 

 

График 1. Распределение заработной платы по специальностям 2020г. 

 

По закону РА «О государственных пенсиях», обновленный в 2021г.5, 

система социального платежа выглядит следующим образом: 

– Работнику необходимо накапливать 10% в месяц, из них ежемесячно 

выделяется 3,5% от зарплаты, а остальные 6,5% платит государство 

от вашего имени. 

                                                
4 https://staff.am/staffmedia/salary/ 
5 https://www.arlis.am/documentview.aspx?docid=151818 

https://www.arlis.am/documentview.aspx?docid=151818
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Вывод такой: увеличение зарплаты приводит к увеличению социаль-

ных выплат. 

Несвоевременная выплата начисленной зарплаты – следующая зада-

ча, влияющая на оплату труда. Общая сумма задолженности состоит из-за 

недостатка средст из бюджета и из частного сектора. Неуплата является не 

только следствием бюджетного дефицита, но и следующих факторов: 

– халатность нанимателей; 

– неблагоразумное использование средств; 

– брокеры в процессе продажи. 

В данной ситуации необходимо было предпринять шаги по уменьше-

нию размера долга выплат по заработной плате. Было решено утвердить 

Трудовой Кодекс РА6. По Трудовому Кодексу РА7, если выплата заработ-

ной платы производится по вине работодателя с нарушением сроков, уста-

новленных Трудовым кодексом РА, коллективным договором или соглаше-

нием, работодатель уплачивает штраф за каждого работника в размере 

0,15% от заработной платы, но не более суммы, подлежащей к уплате. 

 Основной из показателей денежных доходов, которые не подверга-

ются изменениям по сей день, это – социальные трансферты. По нашему 

мнению, стабильность данного показателя предопределено с некоторыми 

факторами: 

– законность; 

– рост соц. пособий; 

– снижение демографического положения; 

разделение социальной помощи по категориям.  

Базовая доля соц.трансфертов попадает на Пенсионную систему РА. 

Согласно законодательству РА, выплаты из Пенсионного фонда распреде-

ляются по следующим направлениям: 

– содержание нетрудоспособных;  

– пенсии; 

– финансовое содействие пожилым;  

– пособия по уходу за ребенком (до 2-х лет). 

Реформа денежных доходов отразилась на сфере их применения. Де-

нежные средства начали храниться в иностранной валюте, в наличной фор-

                                                
6 http://www.parliament.am/legislation.php?sel=show&ID=2131&lang=rus 
7 https://www.arlis.am/documentview.aspx?docid=66489 

http://www.parliament.am/legislation.php?sel=show&ID=2131&lang=rus
https://www.arlis.am/documentview.aspx?docid=66489
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ме, а также на депозитных счетах (срочные и довостребования). В частнос-

ти, исходя из мировой практики, эти счета несут сберегательный характер 

и формируются из свободных денежных средств населения.  

В заключение следует отметить, что соотношение увеличения доли 

денежных доходов к ценам, приведет, с одной стороный, к инфляции и па-

дению базовых показателей экономического роста, а с другой, развитию 

производства и повышению объема вложений. Вышеупомянутые признаки 

нуждаются в разработке методов, направленных на уменьшение уровня 

бедности и развития путей увеличние доходов.  
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АННОТАЦИЯ 

 

В данной статье речь идет о том, что национальная экономика госу-

дарства является сложной, организованной системой, состоящей из раз-

ных отраслей и сфер функционирования. Данная система нуждается в по-

стоянных финансовых дотациях, без которых невозможна реализация 

всевозможных социальных, экономических, политических мероприятий 

на макроуровне. В данной работе проводится анализ распределения рас-

ходных статей бюджета РА по функциональным группам и их формиро-

вание от налоговых отчислений физических лиц – резидентов Армении.  

Ключевые слова: бюджет РА, функциональные группы, налоговые 

отчисления. 

 

 

Введение 

Бюджетная система Республики Армения зародилась во 2-ой полови-

не 90-х гг. ХХв. и постепенно обретала свою структуру и инструментарий. 

В 1996 году издается закон «Об утверждении годового отчета исполнения 

государственного бюджета РА за 1995 год» [1], в котором отражается ис-

полнение бюджета за 1995г. с дефицитом – доходы составили 94 458 млн. 

драмов, в то время, как расходная часть составила 125 551,1 млн. драмов. 
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Следующий, 1996 год, также исполняется с дефицитом – 98 214,5 млн. дра-

мов доходов1 и 127 083,1 млн. драмов расходов.  

В 1997 году система претерпевает методологические реформы – по-

является закон РА «О бюджетной системе Республики Армении» [2], кото-

рый утверждает бюджетную систему Армении и регулирует бюджетные 

процессы. Данный закон распространяется на все уровни бюджета РА (го-

сударственный и муниципальный), которые основываются на финансовых, 

денежно-кредитных и налоговых единых государственных политиках. 

В том же году утверждается план государственного бюджета, кото-

рый в конце года сопоставляется с исполнением: по доходной части запла-

нировано 117 937,7 млн. драмов, исполнено 126 155,3 драм.; по расходной 

запланировано 151 912,7 млн. драмов, исполнено – 146 886,6 млн. драмов. 

В 1998 году доходы существенно возрастают: запланировано 160 783,8 млн. 

драмов, исполнено 168 655,8 млн. Рост, по сравнению с 1997 годом, соста-

вил беспрецедентные 33.7%, что, например, в несколько раз превышает 

средний темп роста доходов государственного бюджета за последние 10 лет 

(см. Диаграмму 1). Расходная часть была запланирована в размере 225 357,5 

млн. драмов, реализовано расходов на 204 600,1 млн. драмов. Таким обра-

зом, дефицит госбюджета вместо запланированных 64 573,7 млн. сократил-

ся почти вдвое, составив 35 944,3 млн. драмов. Доходы в 1999 году в фак-

тических ценах составили 190 917,8 млн. драмов, расходы – 231 656,6 млн. 

драмов.  

Как видим, вторая половина 90-х годов в Армении ознаменовалась 

формированием бюджетной системы, ее разделением на два уровня, внед-

рением механизма планирования и сравнительного анализа с фактическим 

исполнением по итогам года.  

Для анализа распределения расходных статей бюджета РА по функ-

циональным группам в актуальной динамике рассмотрим государственный 

бюджет Республики Армения за последние 10 лет. Как и во всех других 

странах, львиную долю доходов государственного бюджета РА составляют 

налоговые поступления (Диаграмма 1). 

 

  

                                                
1 В фактически действовавших ценах доходы оказались ниже прошлогодних. 
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Диаграмма 1. Валовые доходы государственного бюджета РА в 2012–

2021гг., млрд. драмов. 

 
Источник: Национальная статистическая служба РА: 

https://www.armstat.am/am/?nid=82 

 

На Диаграмме 1 представлены валовые доходы государственного бюд-

жета Армении в 2012–2021гг., а также отдельно выделены налоговые поступ-

ления (налоги и пошлины) и поступления по подоходному налогу. Как видим, 

доля налоговых поступлений в валовых доходах государственного бюджета 

РА составляет, в среднем, за десять лет 94.3% [3]. Данная цифра указывает на 

сильную зависимость государственных финансов от налогово-бюджетной по-

литики. Доля подоходного налога, в среднем, за данный период составляет 

24% от валовых налоговых поступлений [4]; это указывает на то, что подоход-

ный налог является одним из главных источников формирования государст-

венного бюджета, и в объеме поступлениях уступает лишь налогу на добав-

ленную стоимость (НДС). Средний темп доходов государственного бюджета 

РА в течение последних 10 лет составил 7.22% [5]. 

В государственном бюджете РА расходы классифицируются по сле-

дующим одиннадцати группам: 

– общественные услуги общего характера; 

– оборона; 

– общественный порядок, безопасность и судебная деятельность;  

– экономические отношения; 
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– защита окружающей среды;  

– строительство жилья и коммунальные услуги;  

– здравоохранение;  

– отдых, культура и религия; 

– образование; 

– социальная защита; 

– прочие расходы. 

Рассмотрим распределение расходов государственного бюджета Ар-

мении по вышеуказанным функциональным группам (Табл. 1). 

Таблица 1. Структура расходов государственного бюджета РА по функ-

циональным группам в 2012–2021гг., млрд. драмов.  

Год/группа 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

Всего расхо-
дов, млрд 

драмов 

951.73 1,024.99 1,168.86 1,293.88 1,449.06 1,503.88 1,446.32 1,623.06 1894.3353 1988.0409 

Обществен-
ные услуги 

общего харак-
тера 

157.66 178.75 207.62 254.37 292.12 274.54 278.41 319.96 344.16 380.90 

Оборона 152.86 182.11 190.39 198.58 225.88 294.46 238.48 309.95 387.75 319.62 

Обществен-
ный порядок, 
безопасность 

и судебная 
деятельность 

75.65 91.02 104.63 122.14 120.30 122.54 123.10 143.68 151.43 160.00 

Экономичес-
кие отноше-

ния 

39.73 38.42 49.87 52.06 131.06 129.52 111.61 111.34 125.43 152.59 

Защита окру-
жающей сре-

ды 

3.80 3.92 4.04 4.69 4.46 4.96 5.63 5.80 4.42 6.02 

Строительст-
во жилья и 
коммуналь-
ные услуги 

6.15 9.92 10.89 19.90 25.64 12.30 11.66 16.25 8.90 8.91 

Здравоохра-
нение 

61.90 61.56 74.56 82.53 88.65 83.22 79.57 99.28 148.24 160.50 

Отдых, куль-
тура и религия 

19.38 17.89 21.07 26.35 26.61 26.00 25.30 33.56 33.63 30.42 

Образование 100.90 101.93 113.30 119.67 122.41 124.37 121.63 129.33 143.80 149.09 

Социальная 
защита 

291.76 296.24 343.06 383.68 396.80 408.96 416.63 453.92 546.58 620.01 

Прочие рас-
ходы 

41.93 43.24 49.43 29.92 15.13 23.02 34.31 – -0.00 – 

 

Источник: Национальная статистическая служба РА, 

https://www.armstat.am/am/?nid=82 
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Из данных Табл. 1 можно рассчитать долю определенной функцио-

нальной группы в структуре расходов бюджета. Так,средняя доля общест-

венных услуг общего характера составляет 18.7%, обороны – 17.3%, обще-

ственного порядка, безопасности и судебной деятельности – 8.5%, эконо-

мических отношений – 6.3%, защиты окружающей среды – 0.3%, строи-

тельства жилья и коммунальных услуг – 0.9%, здравоохранения – 6.5%, от-

духа, культуры и религии – 1.8%, образования – 8.8%, социальной защиты 

– 29.1%, прочих расходов – 2.0%.  

Поскольку расходы государственного бюджета РА финансируются его 

доходной частью, рассчитаем, какую часть в абсолютном выражении состав-

ляют расходы госбюджета, обеспечиваемые налоговыми отчислениями со 

стороны физических лиц в РА, в частности, поступлениями по подоходному 

налогу. Так, за период 2012–2021гг. поступления в бюджет РА по линии по-

доходного налога принимали следующие значения (Диаграмма 2): 

Диаграмма 2. Поступления по подоходному налогу в государственный бюд-

жет РА и их доля в валовых налоговых поступлениях в 2012–2021гг., млн. 

драмов, % 

 
Источник: Национальная статистическая служба РА, 

https://www.armstat.am/am/?nid=82 

 

Исходя из имеющихся данных, можем рассчитать пропорциональное 

обеспечение функциональных групп расходной части государственного 

бюджета РА, обеспечиваемые налоговыми отчислениями со стороны физи-

ческих лиц в РА.  
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Таблица 2. Обеспечение функциональных групп расходов государственного 

бюджета РА отчислениями от подоходного налога, млн. драмов. 

Год/груп-

па 

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

Общест-

венные ус-

луги обще-

го характе-

ра 

15,185.31 1,034.88 51,364.98 61,276.09 67,069.45 62,299.37 68,640.05 86,889.39 74,763.86 81,673.14 

Оборона 14,723.37 1,054.32 47,101.91 47,838.40 51,860.86 66,818.87 58,797.21 84,172.72 84,233.21 68,532.63 

Общест-

венный по-

рядок, без-

опасность 

и судебная 

деятель-

ность 

7,286.01 526.99 25,884.12 29,422.16 27,621.62 27,807.13 30,348.87 39,018.18 32,896.32 34,306.80 

Экономи-

ческие от-

ношения 

3,826.61 222.42 12,338.32 12,540.31 30,091.59 29,390.03 27,516.35 30,237.30 27,246.80 32,717.80 

Защита ок-

ружающей 

среды 

366.23 22.70 999.63 1,128.92 1,023.89 1,124.47 1,386.85 1,574.79 961.09 1,291.46 

Строитель-

ство жилья 

и комму-

нальные 

услуги 

592.47 57.41 2,694.31 4,794.39 5,887.48 2,790.57 2,875.25 4,412.32 1,934.17 1,910.07 

Здравоох-

ранение 

5,961.90 356.38 18,445.48 19,882.26 20,352.88 18,883.80 19,618.73 26,962.03 32,202.11 34,414.05 

Отдых, 

культура и 

религия 

1,866.89 103.56 5,213.74 6,346.49 6,108.95 5,900.96 6,238.81 9,113.33 7,304.50 6,523.60 

Образова-

ние 

9,718.64 590.12 28,030.00 28,828.62 28,105.43 28,223.24 29,986.57 35,120.84 31,237.48 31,967.41 

Социаль-

ная защита 

28,101.37 1,715.10 84,871.56 92,426.53 91,105.01 92,803.19 102,717.56 123,270.11 118,734.97 132,942.83 

Прочие 

расходы 

4,038.49 250.37 12,227.75 7,207.73 3,474.34 5,224.48 8,459.08 – -0.01 – 

 

Источник: Национальная статистическая служба РА, 

https://www.armstat.am/am/?nid=82 
 

Как видим из данных Табл. 2, наибольшая часть отчислений по подо-

ходному налогу направляется на функциональную группу «Социальная за-

щита». Так, в 2021г. из валовых поступлений в государственный бюджет по 

подоходному налогу 133 млрд. драмов были затрачены на это направление; 

обороне было выделено почти 68.5 млрд. драмов, на общественный поря-

док и безопасность – 34.3 млрд. драмов, на образование – 31.9 млрд. драмов, 
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на здравоохранение – 34.4 млрд. драмов.  

В процентном соотношении распределение налоговых доходов от фи-

зических лиц на расходную часть государственного бюджета РА будет сле-

дующим: 

Таблица 3. Обеспечение функциональных групп расходов государственного 

бюджета РА отчислениями от подоходного налога, % 

Год/группа 2012  2013  2014  2015  2016  2017  2018  2019  2020 2021 

Общест-

венные ус-

луги обще-

го характе-

ра 

16.57% 17.86% 17.76% 19.66% 20.16% 18.26% 19.25% 19.71% 18.17% 19.16% 

Оборона 16.06% 18.19% 16.29% 15.35% 15.59% 19.58% 16.49% 19.10% 20.47% 16.08% 

Общест-

венный по-

рядок, без-

опасность и 

судебная 

деятель-

ность 

7.95% 9.09% 8.95% 9.44% 8.30% 8.15% 8.51% 8.85% 7.99% 8.05% 

Экономи-

ческие от-

ношения 

4.17% 3.84% 4.27% 4.02% 9.04% 8.61% 7.72% 6.86% 6.62% 7.68% 

Защита ок-

ружающей 

среды 

0.40% 0.39% 0.35% 0.36% 0.31% 0.33% 0.39% 0.36% 0.23% 0.30% 

Строитель-

ство жилья 

и комму-

нальные 

услуги 

0.65% 0.99% 0.93% 1.54% 1.77% 0.82% 0.81% 1.00% 0.47% 0.45% 

Здравоох-

ранение 

6.50% 6.15% 6.38% 6.38% 6.12% 5.53% 5.50% 6.12% 7.83% 8.07% 

Отдых, 

культура и 

религия 

2.04% 1.79% 1.80% 2.04% 1.84% 1.73% 1.75% 2.07% 1.78% 1.53% 

Образова-

ние 

10.60% 10.18% 9.69% 9.25% 8.45% 8.27% 8.41% 7.97% 7.59% 7.50% 

Социальная 

защита 

30.66% 29.60% 29.35% 29.65% 27.38% 27.19% 28.81% 27.97% 28.85% 31.19% 

Прочие 

расходы 

4.41% 4.32% 4.23% 2.31% 1.04% 1.53% 2.37% 0.00% 0.00% 0.00% 

 

Источник: Национальная статистическая служба РА, 

https://www.armstat.am/am/?nid=82 

 

Усредненно за последние 10 лет получаем следующую картину: 
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Таблица 4. Обеспечение функциональных групп расходов государственного 

бюджета РА отчислениями от подоходного налога, средний % за период 

2012–2021гг. 

Функциональная группа Средний %  

Общественные услуги общего характера 18.7% 

Оборона 17.3% 

Общественный порядок, безопасность и судебная деятельность 8.5% 

Экономические отношения 6.3% 

Защита окружающей среды 0.3% 

Строительство жилья и коммунальные услуги 0.9% 

Здравоохранение 6.5% 

Отдых, культура и религия 1.8% 

Образование 8.8% 

Социальная защита 29.1% 

Прочие расходы 2.0% 

 

Источник: Национальная статистическая служба РА: 

https://www.armstat.am/am/?nid=82 

 

Таким образом, физическое лицо в Республике Армения наибольшую 

часть своих налоговых отчислений в государственный бюджет тратит на 3 

базовых направления: общественные услуги общего характера, оборона и 

социальная защита (суммарно – 65.1%). В 2021 году их суммарный объем 

составил 66.43%, в 2020 году – 67.49%. За последние 10 лет данный пока-

затель ни разу не оказывался меньше 63%, что свидетельствует о том, что 

данные функциональные группы исторически и институционально являют-

ся первоочередными в нашей бюджетной системе. Такая большая доля 3-х 

первоочередных направлений из 11-ти особенно ярко подчеркивается при 

сравнении с другими компонентами. Так, например, суммарный процент 

двух важнейших социальных компонентов – здравоохранения и образова-

ния – в среднем составляет всего 15.3%.  

Подытоживая, можем отметить строгую направленность расходного 

плана государственного бюджета на три базовых функциональные группы 

– общественные услуги общего характера, оборона и социальная защита, 

являющиеся текущими расходами, не создающих добавочную стоимость и 

не увеличивающих капитальную базу государства. В среднем, за последние 

10 лет физические лица своими налоговыми отчислениями покрыли данные 
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расходы на сумму 570.2, 525.1 и 868.7 млрд. драмов, соответственно, что, 

например, в сумме превышает валовые налоговые поступления в государ-

ственный бюджет РА за 2021 год.  
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АННОТАЦИЯ 

 

В данной статье речь идет, как цифровизация и анализ больших дан-

ных влияет на отрасль сельского хозяйства. Был проведен анализ перс-

пективы развития анализа больших данных в этой отрасли экономики. 

Ключевые слова: Биг дата, анализ данных, цифровизация, новые 

технологии.  

 

Введение 

Новые технологии, широкое распространение Всемирной паутины по 

всему миру, использование телефонов, компьютеров и других гаджетов, появ-

ление все большего количества современных устройств – это все, что на дан-

ный момент времени охватило весь мир, и то, что делает всю информацию 

доступной из различных источников – таких, как социальные сети, разные по-

исковики, навигаторы, Интернет магазины и многие другие платформы. 

Каждый раз, когда мы пользуемся всеми вышеперечисленными плат-

формами, генерируем очень много данных, совокупность которых обозна-

чают термином «Большие данные». Это – результат применения техноло-

гий, которые стали неотъемлемой частью цифровой экономики. Данная те-

ма является актуальной на данный момент, поскольку все в мире переходит 

к цифровизации, и уже становится возможно использовать новые техноло-

гии практически во всех отраслях экономики. Особенно развитие анализа 

больших данных обрела новые силы распространения в последние годы в 

период пандемии, когда практически все виды работ перешли на дистанци-

онную форму. 
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Большие данные и сельское хозяйство 

Каждый день в окружающем нас мире происходит много изменений 

и, к счастью, или для кого-то к сожалению, на нас эти изменения имеют 

неограниченное влияние. Цифровизация на данный момент охватила весь 

мир, включая области здравоохранения, банковская сфера, сфера образова-

ния, сельское хозяйство, строительство и т.д. “Bigdata” – это неструктури-

рованные и структурированные данные в огромных количествах и значи-

тельного многообразия, обрабатываемых горизонтально масштабируемы-

ми инструментами различных программ. Большие данные характеризуются 

свойствами пяти V-(VVVVV). “” 

– Veracity-точность (правдивость и точность – это то, что сделает ре-

зультат анализа эффективным. Компании нужно знать, из какого 

именно источника она должна взять данные для получения хороше-

го результата). 

– Value-ценность (речь идет о ценности, которую организации полу-

чают после анализа больших данных). 

– Velocity-скорость (со временем требования к анализу данных увели-

чиваются со стороны компаний, касательно того, с какой скоростью 

неструктурированные данные должны превратиться в конечный ре-

зультат). 

– Variety-разнообразие (данные поступают из самых разных источни-

ков, включая интернет сайты как “Facebook”, “Google”, “YouTube”). 

– Volume-объем (данные поступают и хранятся в гигабайтах, терабайтах) 

Вообще, когда мы говорим о больших данных в земледелии и сельском 

хозяйстве у нас может возникнуть вопрос: каким именно образом и в какой 

точке именно эти два совершенно разные понятия могут столкнуться? 

Но, на самом деле, особенно в последнее время, у них очень тесная вза-

имосвязь. Это можно представить на очень наглядном и простом примере. 

Представим, что фермеры должны собрать урожай в ближайщие несколько 

дней. И сделать это нужно в хороших климатических условиях. Именно в этой 

точке появляются новые технологии, которые дают информацию об условиях 

погоды, состоянии влажности земли, количества осадков и других важных 

факторах, которые имеют значительное воздействие на урожай. 

Теперь, когда распространилось понятие “bigdata”, фермеры могут да-

же дистанционно и точно управлять полем, решать, где и когда можно са-
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жать семена, следить за состоянием земли, растительности, химических ве-

ществ, погоде, что однозначно снижает риски получения плохого урожая и 

значительно упрощает их работу. На этом роль больших данных в земледе-

лии не заканчивается. 

Как известно, при неправильном выращивании продуктов у людей, 

которые потребляют данный продукт, могут появиться заболевания. И, на 

самом деле, за год миллионы людей заражаются кишечными и другими за-

болеваниями, связанными с употреблением пищи. И, следовательно, одной 

из задач современных земледельщиков является обнаружение микробов и 

признаков заболевания в продукте. Теперь современные фермеры это делают 

с помощью анализа данных, которые дают сведения о температуре, хими-

ческих веществах в продукте, влажности земли и, основываясь на этих по-

казателя, могут сделать вывод о состоянии растущего продукта. 

Спрос на продукцию сельского хозяйства в ближайшее десятилетие 

будет расти, что объясняется все время растущей численностью населения: 

на данный момент цифра составляет 7,9 млрд. человек, а к 2030 составит 

уже 8,5 млрд. Дополнительный спрос будет покрываться за счет стран та-

ких как: Китай, Индия и стран Африки. Однако развитию предложения ме-

шают факторы, в числе которых деградация почвы – примерно 33% пригод-

ных сельскохозяйственных земель по всему миру за последние 40 лет были 

загрязнены что существенно сократило потенциал мирового сельского хо-

зяйства, а также на это влияет ограниченность водных ресурсов.  

График 1. Мировой обьем сельскохозяйственных земель (% от общей зе-

мельной территории). 

 

Источник: база данных Всемирного банка1. 

                                                
1 Источник: база данных Всемирного банка: Data.worldbank.org 
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Изменение климата также оказывает негативное влияние на количе-

ство и качество пахотных земель. Для того чтобы обеспечить продуктами 

питания демографический рост, уже к 2050г. надо будет производить на 

70% больше продуктов по сравнению с текущими объемами производства. 

Вместе с тем, урбанизация тоже сокращает численность сельского населе-

ния, т.е. трудовой ресурс, и имеет место нерациональный менеджмент вы-

ращивания продуктов: в среднем, 33–50% произведенных продуктов про-

довольствия по миру выбрасывается. В сложившихся условиях повышение 

урожайности должно быть обеспечено другим путем: за счет внедрения со-

временных технологий. 

Использование дронов теперь получает все большее распространение 

в сельском хозяйстве, т.к. с их помощью возможно собирать и анализиро-

вать данные о состоянии почв, сажать растения, что, в целом, значительно 

сокращает издержки посадки – 85. С помощью использования различных 

датчиков можно оптимизировать работу теплиц, автоматизируя ручной 

труд и обеспечивая постоянный контроль температуры, влажности, давле-

ния и др. Теперь на полях можно использовать более развитые техники 

(комбайны, косилки, тракторы) с хорошими функциями, помогающие сок-

ращать человеческий труд. 

Как уже стало понятно, будущее агробизнеса теперь зависит от степе-

ни внедрения и применения инноваций, обеспечивающих рост в условиях 

нехватки нужных природных ресурсов.  

Как известно в Армении, например, сельским хозяйством занимается 

та часть населения, которая живет в деревнях и селах, среди них большая 

часть – люди старшего поколения, которым эта эволюция в области их ос-

новного источника дохода может казаться чуждой и сложной для понима-

ния. То есть здесь появляется и вопрос внедрения цифровизации на рынок. 

В последнее время, однако, в Армении тоже появились тенденции к пере-

ходу новых технологий и внедрения анализа данных в область сельского 

хозяйства. Для того чтобы доказать, что Армения движется вперед в этой 

области, возьмем несколько показателей из статистического сайта Армении 

и сделаем анализ состояния в сельском хозяйстве в стране. 

Ниже представлен график занятого населения по всем секторам, и от-

дельно в секторе сельского хозяйства. Из графика можем сделать вывод, 

что из всего населения Армении, по показателям 2019 года, 1/5 часть насе-

https://www.oliverwyman.com/content/dam/oliver-wyman/v2/publications/2021/apr/agriculture-4-0-the-future-of-farming-technology.pdf
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ления занималась сельским хозяйством. При этом не нужно забывать обра-

тить внимание на то, что занятость населения, в целом, по годам начинает 

снижаться. Также рассмотрим график обьемов сельскохозяйственной про-

дукции в млн. драм.  

График 2. Занятое население по всем секторам экономики.2 

График 3. Объем валовой продукции сельского хоз-ва в млн. драм. 

Анализируя данную ситуацию, можем прийти к выводу, что обьемы 

сельского хозяйства в стране увеличиваются вследствие того, что людей 

начинают подменять машины и новые технологии. И, конечно же, от этого 

                                                
2 Источник данных – Армстат. 
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следует, что если несколько лет назад производством одной продукции за-

нимались несколько фермеров, у каждого из которых была своя функция 

для получения конечного продукта, то теперь человеческий труд заменен 

на капитал, т.е. для производства одного сельскохозяйственного продукта 

нужно меньше рабочей силы и больше развитых IT-технологий и программ. 

Но в данной ситуации должны отметить и не оставлять в стороне тот факт, 

что если людей заменяют машины, то это говорит о безработице, которая с 

каждым годом растет. В этом плане эти инновации играют однозначно не-

гативную роль. 

Если говорить о возможностях стран в развитии технологий в области 

сельского хозяйства, то можно рассмотреть стимулирование данной облас-

ти государством, например, способом выдачами лицензий, а также разви-

тия мобильных сетей, снижения цен на телефоны, компьютеры, распрост-

ранения Интернета в неразвитых районах, так как во многих дальных рай-

онах он просто не действует, а также умения пользования Интернетом и 

технологиями в данных районах. Можно упростить получение кредитов, 

снизить процентную ставку и выделить субсидии заинтересованным ли-

цам. Вышеперечисленные варианты стимулирования могут значительно 

увеличить число заинтересованных лиц, понижая при этом число безрабо-

тицы и улучшая состояние экономики и качество жизни населения.  

Заключение 

Подводя итоги, можно отметить, что цифровые технологии очень ско-

ро приведут к значительному сдвигу в сельском хозяйстве, преобретя и по-

ложительные и в то же время отрицательные последствия. Эти изменения 

будут отражаться в ВВП страны в первую очередь, а также в росте безра-

ботицы, уровне платежеспособности населения и многих других макроэко-

номических показателях. Изменения будут также в образовательном секто-

ре, в промышленности. Повысится уровень и качество жизни населения, 

появятся новые специалисты, профессии и рабочие места. Самым главным 

плюсом развития цифровизации в сельском хозяйстве будет то, что в даль-

нейшем страна может дойти до такого уровня производства сельскохозяй-

ственной продукции, что может полностью удовлетворять свой внутренний 

спрос, специализироваться не только на продукции, которая хорошо растет 

в данном регионе, но и диверсифицировать рынок и внедрять в производ-

ство новую продукцию, и, конечно же экспортировать свою продукцию, 
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расширяясь на рынке страны-партнера, повышая при этом конкурентоспо-

собность на мировом рынке. 
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АННОТАЦИЯ 

 

Данная статья посвящена анализу показателей технологических ком-

паний, и тому как они влияют на экономику за последние 20 лет. Расс-

мотрены ключевые индикаторы компаний в сфере информационных тех-

нологий, а именно: капитализация, доход, прибыль, активы и т.д. В пос-

ледние годы мировая экономика развивается по пути увеличения доли 

рынка информационных технологий. Это происходит по причине того, 

что люди начали все больше связывать свою жизнь с инновациями и ин-

новационными технологиями. Актуальность данного исследования зак-

лючается в проведении анализа данного рынка, выявлении крупных «иг-

роков» на рынке. С этой целью нами будет рассмотрена динамика разви-

тия технологических компаний.  

Предметом данной статьи является изучение рынка инновационных 

технологических компаний. Объектом являются основные показатели, 

которые характеризуют технологический рынок. Результатом исследова-

ния стал вывод о том, что сегодня во многих странах гигантах (например, 

США) некоторые экономические показатели зависят именно от техноло-

гических компаний. 

Ключевые слова: технология, инновация, рынок, экономический 

рост, развитие. 

 

Введение 

Данное исследование является анализом показателей развития инфор-

мационных технологий, и как этот показатель влияет на государство с точ-

ки зрения экономики, в особенности, как информационные технологии вли-
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яют на общую долю ВВП на рынке. С каждым годом сектор информацион-

ных технологий занимает все большее место на рынке, и тем самым можно 

отметить, что какая-то часть доли ВВП стран приходится именно на ИТ-

сектор. В современном мире слово «технология», пожалуй, является одним 

из широко используемых терминов. Технологический прогресс получил 

высокую оценку как один из факторов, определяющих экономику боль-

шинства стран и развивающихся рынков. Последний необходим для эконо-

мического роста и развития, и чем более совершенными будут доступные 

технологии, тем быстрее сможет улучшиться национальная и глобальная 

экономика. Некоторые слаборазвитые страны не в состоянии освоить эти 

новые технологии из-за нехватки знаний, капитала и технической поддерж-

ки для внедрения этих технологий. Конвергенция технологий привела к 

глобализации, поскольку производительность глобальных рынков возрос-

ла, и теперь можно производить большее количество продуктов и услуг по 

более низкой цене. Были изучены и проанализированы 6 компаний эконо-

мических «гигантов», также были рассмотрены такие индикаторы, как: ка-

питализация, доля и прибыль на рынке. Самой крупной по капитализации 

компанией является “Apple”, можно увидеть на Рис. 1. 

Рисунок 1. Капитализация топ 6 компаний технологического рынка. 
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Обе компании являются ранними конкурентами, но причина того, что 

компания “Microsoft” уступает по капитализации своему конкуренту, явля-

ются многочисленные судебные разбирательства с Еврокомиссией, которая 

признала американскую компанию виновной в использовании своего доми-

нирующего положения на европейском рынке программного обеспечения, 

а также: оплата многочисленных штрафов1. Остальные компании, которые 

были рассмотрены, были уже основаны позднее предыдущих, это: “Meta”, 

“Amazon”, “Alphabet” (Google), “Samsung”2.  

Рисунок 2. Доля каждой из 6 компаний в общем объеме капитализации 11 

ИТ компаний. 

 

Источник: https://companiesmarketcap.com/ 

На данном графике представлена доля каждой из 6-ти компаний в общем 

объеме капитализации из 11 ИТ-компаний. В начале 2000-х гг. мы наблюдаем, 

какой рост доли имела компания “Microsoft”, которая вскоре его «потеряла» – 

по причине судебных разбирательств и пр. В последние годы у многих компа-

ний можно заметить стабильность в цифрах, и даже некий рост у определен-

ных компаний, кроме как компаний“Amazon”, “Meta” и “Samsung”. Падение 

доли компании “Amazon” связано со снижением инфляции и проблем с пос-

тавкой товаров, эта проблема больше связана с восстановлением экономики 

после COVID-193. Если говорить о компании “Samsung”, то тут проблема 

                                                
1 http://www.moscow-post.su/economics/001240554951799/ 
2 Причиной того, что были взяты только 6 компаний являлась колоссальная разница в 

цифрах между первой (Apple) и второй (Samsung) компаниями. 
3 https://aussiedlerbote.de/2022/04/amazon-teryaet-bolee-200-mlrd/ 
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больше всего связана с поставками их товаров в разные страны, а также нех-

ватка соответствующих комплектующих для создания новой техники. Что ка-

сается компании “Meta”4, то тут можно заметить спад из-за частых сбоев са-

мой Сети, после чего компания обычно несет большие потери в капитализа-

ции, а также снижение связано с новым названием самой компании, которая 

раньше имела название “Facebook”. После изучения капитализации компаний, 

были рассмотрены доходы и прибыли, которые также можно посмотреть по 

графикам 3 и 4. 

За последние 20 лет ИТ-сектор начал быстро развиваться и после пан-

демии COVID-19 этот процесс ускорился в разы. Помимо пандемии, были 

рассмотрены также кризисы 2008 и 2014гг., где можно заметить только 2 

пострадавшие компании (Рис. 2). Пандемия нанесла большой ущерб всей 

экономике, но это никак не отразилось на ИТ- секторе, наоборот, это дало 

большой рывок всей индустрии в целом. Когда разные государства из раз-

ных регионов объявили локдаун по всей территории, людям приходилось 

работать дистанционно, и отсюда уже можно было наблюдать большую 

производительность разных компаний, что также можно увидеть на графи-

ках компаний (прибыль, доход). 

Рисунок 3. Доходы каждой из 6 компаний.

 

Источник: https://companiesmarketcap.com/ 

                                                
4 https://br.atsit.in/ru/?p=59756 

https://br.atsit.in/ru/?p=59756
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Сегодняшняя экономика во многом зависит от ИТ-сектора, в особен-

ности от ВВП стран/страны, т.к. осуществляется достаточно большое коли-

чество экспорта и импорта разного вида техники и товаров. Есть обратная 

сторона хороших показателей, ведь если компания-гигант будет терять 

свою рыночную стоимость, то это может сказаться на ВВП, и как, по наше-

му мнению, это может стать большой проблемой, т.к. из года в год сектор 

ИТ расширяется, экономика начинает зависеть от этого сектора все больше 

и больше, что будет иметь свои последствия. 

 

Рисунок 4. Прибыль каждой из шести компаний. 

 

 

Источник: https://companiesmarketcap.com/ 

Вывод состоит в том, что государствам всех стран нужно вниматель-

нее следить за производительностью промышленных заводов, так как хо-

рошая производительность положительно сказывается на дальнейших по-

казателях экономики страны. 

Выводы: 

1. На рынке информационных технологий можно наблюдать высокую 

концентрацию рынка. Топ 6-ти компаний занимают 95% общего рынка ин-

формационных технологий. Все изученные компании являются, в целом, 

гигантами на всем информационном рынке. Люди со всего мира пользуют-
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ся услугами данных компаний, которые являются для самих людей неотъ-

емлемой частью их жизни. Остальные компании, которые хотят заявить о 

себе, как о компании-гиганте, являются лишь новичками на рынке (старта-

пами), которые на данный момент очень далеки от такого статуса, как «ги-

гант на рынке», следовательно, ожидать новую иерархию на рынке надо 

будет еще много лет. 

2. Динамика развития 6 компаний достаточно отличается. Лидером 

сегодня является “Apple”. Почему именно эта компания является лидером 

на сегодняшний день? Ответ очень прост, люди со всего мира скупают тех-

нику “Apple” в первый же день, когда выходит ее новая продукция. Ни у 

одной другой компании нет таких показателей и результатов, что, собст-

венно, и придает этой компании «статус» самой успешной компании в ми-

ре. По специальному подсчету капитализация ВВП в мире, у компании 

“Apple” этот показатель составляет 2,7%, который является самым высоким 

показателем среди всех остальных изученных 6-ти ИТ-компаний.  
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major players in the market. For this purpose, we will consider the dynamics of the develop-

ment of technology companies. The article examined the key indicators of companies in the 

field of information technology, namely: capitalization, income, profit, assets, etc. 

This article is devoted to the analysis of the performance of technology companies, 

and how they affect the economy over the past 20 years. The subject of this article is the 

study of the market of innovative technology companies. The object is the main indicators 

that characterize the technological market. The result of the research was the conclusion that 

today in many giant countries (for example, the USA), some economic indicators depend on 

technology companies. 

Keywords: technology, innovation, market, economic growth, development. 
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АННОТАЦИЯ 

 

В данной статье исследуется проблема неравномерности доходов на-

селения РА. Рассматриваются коэффициенты неравномерности доходов, 

уровень образования в РА и его влияние на уровень доходов населения. 

А также предложения и рекомендации для обеспечения высокого качест-

ва образования, которое приведет к сокращению неравномерности дохо-

дов населения. 

Ключевые слова։ факторы, неравномерность, доходы, образование, 

конкурентоспособность. 

 

 

Введение 

Актуальность исследования. Тема неравномерности доходов населе-

ния всегда является актуальной, так как она является одной из проблем эко-

номической теории. На уровень доходов влияют различные факторы – от 

личностных особенностей до НТП. Высокий уровень неравномерности 

приводит к социальной нестабильности, однако умеренный уровень оказы-

вает положительный эффект на экономику. В период цифровизации нерав-

номерность доходов усугубилась, тем самым представляя тему очень акту-

альной. 

Исследовательский вопрос. Какие изменения в социальной политике 

приведут к сокращению неравномерности доходов населения РА? 

Гипотеза. Обеспечение высокой конкурентоспособности населения 

при помощи высокого качества образования, мобильности, приведет к сок-

ращению неравномерности доходов населения РА. 
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Цель исследования. Анализ влияния образования на неравномерность 

доходов населения РА. 

Задачи։ 

– Сбор, анализ и обобщение аналитической литературы по тематике 

работы; 

– Изучение и анализ состояния РА в контексте проблем сокращения 

неравномерности доходов населения РА; 

– Выявление перспектив сокращения неравномерности доходов насе-

ления. 

Объектом исследования являются доходы населения РА. 

Предмет։ Уровень неравномерности доходов населения РА. 

Методология։ в работе использованы качественные и количественные 

методы анализа (сравнительный анализ, табличный и графический анализ). 

Тема неравномерности доходов всегда актуальна и исследуется для 

нахождения современных решений, способствующих сокращению нерав-

номерности. Высокая степень неравномерности доходов увеличивает прес-

тупность, снижает продолжительность жизни, приводит к финансовой нес-

табильности. Конечно, достижение полного равенства доходов возможно 

только теоретически. На протяжении всей истории человечества неравно-

мерность всегда существовала. Само неравенство доходов не является пло-

хим явлением и может служить стимулирующим фактором для обеспече-

ния экономического роста, т.к. мотивирует людей работать, улучшать свои 

навыки и качества для достижения лучшей жизни. Уровень неравномерно-

сти не должен быть слишком высоким, т.к. может привести к противопо-

ложному эффекту – к увеличению бедности и, в целом, к снижению эконо-

мического роста. 

Однако нужно понимать, что пути снижения неравенства доходов 

должны быть разными – в зависимости от развитости и специфики страны. 

Для уменьшения неравенства государства применяют налогово-бюджет-

ную политику, например, устанавливая прогрессивную шкалу налогообло-

жения, чтобы население, имеющее более высокий уровень доходов, плати-

ло больше, чем население с относительно низким уровнем, а налоги пере-

распределялись к последним. В развитых странах такая система приносит 

положительные результаты, но в развивающихся странах такая система не 

работает, так как ресурсов для перераспределения доходов не хватает, и го-

сударства в этих целях привлекают дополнительные средства. 
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Серьезная роль профсоюзов, здоровая конкуренция, эффективная си-

стема образования, обеспечивающая мобильность населения – также могут 

способствовать сокращению неравенства доходов. Для поддержки бедных 

слоев населения государство выделяет пособии, трансферты, увеличивает 

минимальный уровень заработной платы, уменьшает налоги, организовы-

вает образовательные программы и т.д. 

Для оценки экономического неравенства принято пользоваться коэф-

фициентом Джини, который измеряется от 0 до 11. В пространстве ЕАЭС в 

2019г. Армения находилась на 4 месте, опережая только Россию2. Рассмот-

рим коэффициент Джини отдельно по Армении (График 1). Несмотря на то, 

что коэффициент в 2017 году снизился, тренд увеличения неравномерности 

сохраняется. 

График 1. Индекс Джини Армении 2010–2020гг. 

 

Источник։ уровень жизни населения. Статистический комитет Респуб-

лики Армения։ https։//armstat.am/file/doc/99528018.pdf 

Доходы являются важной составляющей для поддержания жизни как 

для домохозяйств, так и для фирм. На Графике 2 подробно показана струк-

тура денежных доходов домохозяйств. Согласно графику, 64,9% от всех до-

ходов занимает заработная плата, социальные трансферты занимают второе 

место – 17,3%, далее идут доходы от продаж и прочие поступления – 9,3% 

и 8,4%, соответственно.Социальные трансферты в течение 10 лет в среднем 

занимали 17,5% от доходов, из которых 80% поступает от родственников, 

                                                
1 0 – полное равенство, 1 – полное неравенство. 
2 Источник: Статистика Евразийского экономического союза. Аналитический обзор 

17.02.2021: http://www.eurasiancommission.org/ru/act/integr_i_makroec/dep_stat/econ-

stat/Documents/householdincome_2019.pdf 

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
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живущих заграницей3. Такая ситуация показывает довольно сильную зави-

симость от экономической стабильности других стран, колебания которых 

сильно повлияют на доходы населения РА. 

График 2. Денежные доходы всех домашних хозяйств в среднем на душу 

населения в 2020 году (драмы). 

 

Источник։ уровень жизни населения. Статистический комитет Респуб-

лики Армения։ https։//armstat.am/file/doc/99528018.pdf 

Согласно Табл. 1 можно заметить, что 20% населения, получающее 

низкий уровень доходов, владеет 6% доходами, а 20% богатого населения 

владеет 43% доходами. За 5 лет доходы населения первой квинтильной 

группы увеличились только на 1%, а пятой группы уменьшились на 3%. 

Таблица 1. Денежные доходы населения по квинтильным группам. 

Квинтильные группы (по 20%) 2016 2017 2018 2019 2020 

Первая (с наименьшими доходами) 5 5 5 5 6 

Вторая 10 11 11 12 12 

Третья 16 16 16 16 17 

Четвертая 23 22 22 24 22 

Пятая (с наибольшими доходами) 46 46 46 43 43 

Источник։ уровень жизни населения. Статистический комитет Респуб-

лики Армения։ https։//armstat.am/file/doc/99528018.pdf 

Однако в силу того, что население склонно скрывать реальную сумму 

доходов, например, занижая ее, разбор структуры расходов является более 

точным. Структура расходов на покупку продовольственных товаров пока-

зана на Графике 3, где в продукты питания входят 23,4%։ расходы на мясо, 

птицу, рыбу, 19,4% – овощи и фрукты, 19,3% – хлеб и хлебопродукты и т.д. 

                                                
3 В частности, Россия, США. 
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График 3. Структура расходов (в % к итогу). 

 

Источник։ уровень жизни населения. Статистический комитет Респуб-

лики Армения։ https։//armstat.am/file/doc/99528018.pdf 

На Табл. 2 показана разница в доходах 20% населения, имеющих вы-

сокий уровень доходов и 20% населения с низким уровнем дохода – по до-

ходам и по расходам. По структуре доходов, в 2004г. разница составляла 

10,6 раз, по расходам – 5,8. Показатель 2020г. опустился до 7,7 раз и 5,3 по 

доходам и расходам, соответственно. 

Таблица 2։ Разница между доходами и расходами 20% наиболее обеспе-

ченных и 20% наименее обеспеченных слоев населения по годам. 

 2008 2009 2018 2019 2020 

По денежным доходам 7,8 8 8,3 8,2 7,7 

По потребительским расходам 5,2 5,1 5,6 5,7 5,3 

Источник։уровень жизни населения. Статистический комитет Респуб-

лики Армения։ https։//armstat.am/file/doc/99528018.pdf 

Дифференциация доходов зависит от множества факторов. Все люди 

обладают определенными навыками, имеют разную продуктивность, моти-

вацию делать что-либо, имеют разный уровень образования. Для увеличе-

ния доходов и уменьшения бедности уровень образования может стать 

ключевым фактором. Ведь чем выше степень образования, тем больше ве-

роятность найти высокооплачиваемую работу. Для начала рассмотрим по-

казатель грамотности населения различных стран (График 4). Средний по-

казатель по миру составляет 86%. Как видно из нижеприведенного графика, 

лидируют Армения, Азербайджан, Россия, Беларусь со 100% показателем. 

88,5%

0,7%

2,3% 8,5%

Продукты питания Алкогольные напитки

Еда и напитки вне дома Табачные изделия
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Европейские страны немного отстают։ Италия – 99%, Испания – 98%, Гре-

ция – 95% и т.д. А совсем низкий показатель в Нигерии, который составляет 

чуть больше половины населения – 60%. 

График 4. Уровень грамотности населения (в % от населения 15 лет и 

старше). 

 

Источник։ The World Bank։ https։//data.worldbank.org/indicator/SE.ADT.LI-

TR.ZS?end=2017&locations=IT-ES-PT-1W-TH-RW-NG-GR-IR&most_re-

cent_value_desc=false&start=2008 

Для того чтобы население было конкурентоспособным, мало быть 

просто образованным, уметь читать и писать, окончить школу и универси-

тет. Необходимо, чтобы полученные навыки были актуальными – соответ-

ствовали требованиям рынка, чтобы избежать также высокого уровня без-

работицы. Так как требования работодателей меняются в соответствии с 

быстрыми изменениями технологий, образовательные учреждения должны 

постоянно пересматривать образовательные программы. Они должны кон-

тролировать как длительность, гибкость предлагаемых образовательных 

услуг, так и актуальность имеющихся факультетов, открывая новые при не-

обходимости. 

Успех страны в сфере образования можно увидеть при рассмотрении 

уровня безработицы среди людей, имеющих высшее образование. В стра-

нах, где образование занимает важную роль, существует высокая доля ин-

вестиций, есть исследовательские центры и практические занятия, – безра-

ботица составляет маленький процент. Поскольку студенты имеют высо-

кую квалификацию, устроится на работу им легче. 

Если рассмотреть заработную плату по секторам экономики Армени-

и, то можно увидеть, что высокооплачиваемыми остаются горнодобываю-
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щая промышленность (в силу условий труда), связь, финансовая и страхо-

вая деятельность (График 5). В секторе образования самая низкая заработ-

ная плата – 121528 драм. Далее идет сектор сельского хозяйства и, по воз-

растанию, торговля, культура, развлечения, отдых, здравоохранение – где 

заработные платы составляют ниже среднемесячной (182672 драм.).  

График 5. Среднемесячная номинальная заработная плата по секторам 

экономики (драм) 2019 года. 

 
 

Источник։ Статистическая Статистический комитет Республики Арме-

ния. Заработная плата по секторам экономики։ https։//armstatbank.am/px-

web/hy/ArmStatBank/ArmStatBank__2%20Population%20and%20social%20p-

rocesses__23%20Employment%20and%20unemployment/PS-eu-19-2019.px/?-

rxid=1c50d038-e4be-417b-9082-4cf0efcd1834 

 

Ученики, выбирающие будущую профессию, уделяют большое вни-

мание тем профессиям, где заработная плата высока. Поэтому студентов 

определенных специальностей выпускается намного больше, чем требует 

рынок; следовательно, возникает высокая безработица среди молодежи. На 

протяжении лет можно разглядеть тенденцию изменения спроса по специ-

альностям. Студенты выбирали специальность по «моде». Так, например, в 

2018–2019гг. происходил переход от «модных» профессий к более востре-

бованным. Хотя спрос на факультеты «экономика» и «юриспруденция» ос-

тается высоким, спрос на такие направления, как «вычислительная техни-

434195401331

182699
121528
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ка», «информатика и прикладная математика», «международные отноше-

ния», «журналистика», «управление» увеличился. Взамен уменьшились 

студенты по специальности։ «химия», «география» и «геология»4. 

Главной причиной безработицы среди населения с высшим образова-

нием остается слишком высокое количество студентов одинаковых специ-

альностей (График 6). Уровень безработицы в РА среди людей, имеющих 

высшее образование, довольно высокий. Он выше уровня Германии почти 

в 9 раз, США – в 6,5 раз и Канады – в 3,5 раз5. 

 

График 6. Безработица среди людей с высшим образованием (в % от всей 

безработицы). Начиная с 2018г., методология расчетов поменялась. В 

отличие от прошлого метода, новый рассчитывается для постоянного 

населения 15–74 лет. 

 
 

Источник։ Статистический комитет Республики Армения. Уровень без-

работицы։ https։//armstatbank.am/pxweb/hy/ArmStatBank/ArmStatBank_2%2-

0Population%20and%20social%20processes_23%20Employment%20and%20-

unemployment/PS-eu-1-2019.px/?rxid=d60812b8-d3b5-49f2-8ae7-1c03d1bdb-

087 

Высокая безработица также обусловлена тем, что модель образования 

не уделяет достаточного внимания исследованиям, практическим знаниям. 

А диплом становится просто бумажкой, поэтому количество поступивших 

                                                
4 Ереванский государственный университет: http://www.ysu.am/news/hy/1446-students-

entered-YSU-this-year 
5 Источник: Unemployment with advanced education. World Bank, 2019: 

https://data.worldbank.org/indicator/SL.UEM.ADVN.ZS?end=2019&locations=DE-JP-

NL-US-GB-FI-CA-IT&start=1990 

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
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абитуриентов падает на протяжении 10 лет6. Учащиеся порой ничего не по-

нимают в выбранной специальности. Это все приводит к снижению конку-

рентоспособности населения. Поэтому высшие учебные заведения должны 

строго следить за спросом и предложением и предлагать такие специально-

сти, в которых нуждается рынок, а не те, которые пользуются популярно-

стью. Еще одним дестимулирующим фактором получения высшего образо-

вания является то, что разница в уровнях заработных плат между группами 

населения с высшим, со средним и со школьным образованием незначи-

тельна. В 2020г. заработная плата населения, имеющего высшее образова-

ние, составила 142370 драм. (в 2019г. – 144816 драм.), среднее – 111272 

драм. (в 2019г. – 106055 драм.), школьное – 113144 (в 2019г. – 105381)7. 

Если тренд сокращения не остановить и не сделать образование привлека-

тельным, то и неравенство в доходах будет увеличиваться и бедность оста-

ваться на высоком уровне. 

Выводы и рекомендации։ 

Изучив и проанализировав ситуацию в Республике Армения, а также 

в других странах, приходим к выводу, что для сокращения неравенства до-

ходов необходимы структурные изменения рынка труда, что может быть 

осуществлено, в первую очередь, посредством модификации, адаптации 

образовательной системы, в целом, и системы высшего образования – в 

частности. Без получения качественного образования не получится увели-

чить общий уровень доходов, сократить неравномерность распределения, 

так как это превращается в порочный круг։ нет доходов для получения об-

разования и нет образования для получения высоких доходов. Армения 

должна продолжить проводить реформы. Но недостаточная продуманность 

во многом приводит к тому, что копирование опыта европейских стран, без 

учета собственной социокультурной специфики, не решает проблемы, а нао-

борот – усугубляет ситуацию. Нужно четкое слежение за изменениями, ко-

торые происходят в мире. Кроме того, активная роль государства в контро-

лировании заработной платы, субсидий, а также предоставлении программ 

                                                
6 Источник: Статистический комитет Республики Армения. Количество поступив-

ших абитуриентов: https://armstatbank.am/pxweb/hy/ArmStatBank/ArmStatBank_-

2%20Population%20and%20social%20processes_22%20Education/PS-ED-11-

2019.px/?rxid=57313bc3-a4a9-49d4-926c-0536da122528 
7 Источник: Статистический комитет Республики Армения. Доходы: 

https://www.armstat.am/file/article/lab_market_2021_6.pdf 
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социального обеспечения, могут смягчить неравномерность доходов насе-

ления. 
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АННОТАЦИЯ 

 

В данной статье речь идет о том, что основная причина перспектив-

ности и развития криптовалюты кроется в ее особенностях. Курс валюты 

напрямую зависит от спроса: большое количество покупателей валюты 

«равно» увеличению цены, и наоборот. Никто не может регулировать 

курс крипты, управлять ею, изменять количество. Совокупность этих 

свойств подразумевает большой шаг вперед, т.к. деньги впервые не зави-

сят от экономической и политической ситуаций в стране. Большая перс-

пектива заключается в том, что криптовалюта также может использовать-

ся в личных целях. Это происходит вследствие того, что контроль над 

криптовалютой практически отсутствует. 

Ключевые слова: криптовалюта, крипторынок, экономический рост, 

драйвер роста, капитализация. 

 

 

Введение 

С точки зрения экономики – это деньги, которые не подвергаются 

влиянию инфляции, имеют фиксированный тираж и т.д. В странах Европы 

криптовалюта на данный момент имеет довольно крепкие позиции и может 

считаться договорным средством платежа. Крупные организации – такие, 

как “Microsoft”, “Google” и др., принимают платежи биткоинами и некото-

рыми другими криптовалютами. В Японии, например, криптовалюта офи-

циально утверждена, признана, и на данный момент происходит процесс 

интеграции в финансовую систему и банки данной страны. В Китае тоже 
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криптовалютная система с каждым днем приобретает все большую попу-

лярность, и заметны многие случаи использования криптовалюты вместо 

американского доллара. Однако в некоторых странах мира оборот и обмен 

криптовалют запрещен, но присутствие криптовалюты в этих странах все 

же есть, и имеет свое влияние. 

Возникшая совсем недавно криптовалюта на данный период времени 

находится на всеобщей стадии подъема. И с каждым днем увеличивается 

количество пользователей, которые, так или иначе, связаны с криптовалю-

той, куплей-продажей, майнингом и другими операциями, а также увели-

чивается количество криптовалют в мире. В некоторой степени покупка 

криптовалюты это – мера эффективной защиты от девальвации националь-

ной валюты страны. Платформы для осуществления основного оборота ва-

люты – это валютные биржи, на которых происходят все операции, связан-

ные с криптовалютой1.  

Уже сегодня очень много онлайн-магазинов и службы предоставле-

ния услуг в качестве оплаты принимают криптовалюту, которая сегодня 

уже выступает в роли финансового инструмента. Она может стимулировать 

социальный и мировой экономический рост, в том числе предоставляя дос-

туп к капиталу и финансовым услугам. 

Но, с другой стороны, криптовалюта имеет специфические характе-

ристики, которые мешают функционированию финансовой системы. Ос-

новные принципы криптовалюты: 

1. Благоприятный рост экономической активности; 

2. Большие возможности для стран с плохой банковской системой; 

3. Низкие транзакционные издержки; 

4. Повышение прозрачности транзакций; 

5. Больше возможностей для предпринимателей. 

Материалы и методы 

Криптовалюта: перспективы развития – совсем недавно, когда поня-

тие криптовалюты только начало фигурировать в экономическо-финансо-

вой сфере, особым доверием оно не пользовалось. Вся схема и механизм 

криптовалюты считались подозрительными, прогнозы на будущее были ис-

                                                
1 Необходимо отметить, что криптовалюту можно купить и продать за различные ва-

люты, как международные, так и национальные, произвести обмен на материальные 

вещи или какие-либо услуги. 
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ключительно отрицательными. Но в скором времени представления изме-

нились, и сегодня блокчейн [1, 97] используется не только в крупных фи-

нансовых структурах, но и в банковской системе. Далее постараемся выяс-

нить, в чем заключается основное различие между обычной валютой и 

криптовалютой. Вот базовый список основных различий [28]: 

– По сравнению со всеми другими валютами, инвестирование в вирту-

альную валюту имеет минимальный риск; 

– В отличие от обычной валюты, у криптовалюты нет четко опреде-

ленного владельца; 

– Деньги тесно взаимосвязаны с экономической политической обста-

новкой в данной стране; 

– Базовый элемент, определяющий криптовалюту, это – спрос. 

Обычные деньги и их структурные функции выполняют цифровые 

монеты [29]. Данные функции заключаются в таких факторах, как:  

– Платежеспособность; 

– Самые надежные и удобные биткоин-кошельки – это хранилища; 

– Определенный рост денежной единицы; 

– Товарная биржа;  

– Децентрализованная биржа. 

Виртуальные валюты наделены индивидуальными «качествами» – ха-

рактеристиками, которые присущи только им. Сегодня трудно представить 

жизнь без электронных операций и транзакций – именно поэтому есть боль-

шая необходимость в электронной валюте, которая фигурирует и в электрон-

ных транзакциях, и в ликвидации монополий государств на печатание денег. 

На финансовом рынке криптовалюты заняли место обособленного 

класса финансовых активов, что дает новые возможности для инвестиций, 

а также подталкивает к развитию финансовую и портфельную теории [31]. 

Также криптовалюты начали частично выполнять некоторые функции де-

нег, что вызвало обеспокоенность многих центральных банков, т.к. отсут-

ствие возможности у монетарных властей централизованно оказывать вли-

яние на эмиссию криптовалют вносит неопределенность в функционирова-

ние традиционной финансовой системы. В этой связи анализ перспектив и 

последствий развития криптовалют и цифровых валют центральных банков 

является актуальной задачей [42]. На сегодняшний день активному обсуж-

дению подлежат темы о небывалым спросе на криптовалюту и, вместе тем, 

обсуждения центральных банков многих стран о криптовалютах. Роль 
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криптовалют в финансовой системе [24] – говорить о полной замене фиат-

ных денег криптовалютой еще рано, поскольку она слишком волотильна, 

чтобы в ней суметь выражать стоимость чего-либо. На сегодняшний день 

наибольшую перспективу из криптовалют имеют: “Bitcoin”, “Ethereum”, 

“Litecoin” [32].  

График 1. Капитализация некоторых криптовалют (млн. долларов 

США)[32]. 

Одни из основных перспектив заключаются в том, что [2, 167]: 

– Криптовалюта довольно проста в обращении; 

– Инвестиции растут каждый день (большой объем инвестиций); 

– Происходит постепенное увеличение покупательной способности; 

– Легализация; 

– Есть большой шанс заработать. 

Таблица 1. Цены на криптовалюту 2020–2022гг. [42]. 

Криптовалю-
та 

Цена на 
23.03.2020г. в дол-

ларах США 

Цена на 
23.03.2021г. в дол-

ларах США 

Цена на 
23.03.2022г. в 

долларах США 

Tronix 0,017 0,041 0.0625 

Dogecoin 0,0017 0,055 0.1145 

Stellar 0,04 0,09 0.1775 

Ripple 0,14 0,54 0.7598 

Tether 0,37 0,85 1.0112 

80,079

738,701

305,395

3,6525,825
76,085

8,1751,8454,72515,2581,6537,4472,085
0
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Капитализация некоторых криптовалют 

(млн долларов США)
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Криптовалю-
та 

Цена на 
23.03.2020г. в дол-

ларах США 

Цена на 
23.03.2021г. в дол-

ларах США 

Цена на 
23.03.2022г. в 

долларах США 

Tezos 1,4 2,75 2.8654 

Litecoin 35,85 182 105.204 

ZСash 29,67 139 153.074 

Monero 38,26 217 184.254 

Ethereum 122,44 1682 3037.485 

Bitcoin 5828 54095 42645.431 

 

Сегодня наличные деньги постепенно теряют свою востребованность, 

вопрос касается не только электронных валют, криптовалют, а также просто 

безналичных операций [31]. Кроме всего прочего, криптовалюты с каждым 

днем получают все большее распространение, и все более востребованы. 

Огромная и неоспоримая перспектива развития криптовалют кроется 

в запретах на расчеты наличными – во многих странах мира установлены 

лимиты для осуществления расчетов наличными деньгами. Это делается с 

различными целями, например, с целью оптимизации платежного оборота, 

сокращения наличных при совершении покупок и постепенного перехода 

на карточный режим и оплату переводами [29]. 

По мнению многих экономистов, изъятие наличных средств из обра-

щения послужит импульсом для более широкого применения и для реали-

зации криптовалюты.  

Сегодня широко обсуждается теория, что, по своей сути, криптовалю-

та не слишком отличается от всемирно известных и принятых центробан-

ками платежных систем, потому что через криптовалюту также можно по-

купать, инвестировать, обменивать и делать любые другие финансовые 

операции, которые приняты центральными банками всех стран, а также ми-

ровыми финансовыми структурами [29].  

Следующая потенциально объемная перспектива криптовалюты зак-

лючается в том, что они могут дать инвестором около 90% [26] годового 

дохода при помощи определенной стратегии. Криптовалюта имеет боль-

шие перспективы доходности даже по сравнению с облигациями. Стандарт-

ная облигация может обеспечить доходность за период 10 лет [32] около 

3,5% [32] в год. Криптовалют же может обеспечить около 90% дохода ин-

вестора за один год. Большие перспективы есть и в расширении торговли 

деривативами мировой экономики, которые набираются большие темпы, 
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начиная с 2017г.[28]. Цены на криптовалюту, а также перспективы быстро 

растут за счет фьючерсов, свопов, опционов и общего расширения рынка. 

Участие институциональных инвесторов также продолжает стимулировать 

и скрывать в себе огромные перспективы для развития и расширения рын-

ков криптовалюты. За период 2020–2022гг. конфиденциальность еще боль-

ше будет интегрирована в блокчейн, т.е. иначе это можно сравнить с запу-

щенным Интернетом [1, 97]. 

Данное явление тоже является огромной перспективой для развития 

криптовалюты с точки зрения безопасности. В ближайшее десятилетие по-

явится возможность увидеть даже консолидацию блокчейнов. Блокчейны, 

которые добиваются наибольшего прогресса в области масштабируемости, 

конфиденциальности, инструментов разработчика и других возможностей, 

получат наибольшие дивиденды [25].  

На сегодняшний день довольно актуальным стало такое явление, как 

«Крипто-стартап» – по прогнозам, к концу 2021–2023гг.[30] почти каждый 

технический стартап будет иметь некую криптовалютную составляющую. 

Помимо крипто-стартапов2, другой областью внедрения будут развиваю-

щиеся рынки, где существующие финансовые системы являются гораздо бо-

лее болезненной точкой, в частности, в странах с высокими темпами инфля-

ции и большими рынками денежных переводов, где криптовалюта может 

действительно задавать темп [43]. Безусловно, лучшее время для инвести-

ций в цифровые деньги – сейчас. Новые криптовалюты и токены появляют-

ся каждый день, и все больше компаний пользователей, инвесторов и бан-

ков хотят стать владельцами полюбившихся электронных денег [24]. Ко-

нечно, криптовалютный рынок растет большими темпами, основная крип-

товалюта биткоин в этом году выросла более чем на 70%. Крупнейшие ин-

вестиционные фонды мира активно вкладывают средства в различные 

криптоактивы. Все это говорит о том, что отрасль находится на подъеме и, 

скорее всего, эта тенденция сохранится надолго. 

Между тем, перспективы криптовалютного рынка расширяются с 

каждым днем. Криптовалюта, какой бы сомнительной ни была ее стабиль-

ность, заняла свое место в мире финансовых активов, набирающих попу-

лярность [24]. Электронная торговля, инвестирование, трейдинг и добыча 

полезных ископаемых уже вошли в мировую экономику и заняли в ней 

прочные позиции [1, 97]. 

                                                
2 Которые, в основном, станут первым мировым феноменом. 
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Однако, прежде чем сделать выбор в пользу той или иной криптова-

люты, кошелька и биржи, важно понять свои потребности. Нужна ли вам 

криптовалюта для быстрой торговли и получения денег здесь и сейчас, или 

вы ищете долгосрочную перспективу. Необходимо тщательно изучить ры-

нок электронных активов и их показатели, попробовать различные цифро-

вые платформы для покупки и продажи электронных денег [27],[28]. Стоит 

обратить внимание на то, каким образом криптовалюта может потенциаль-

но изменить жизнь человечества. Сегодня криптовалюту часто сравнивают 

с мобильными телефонами и Интернетом. Они были созданы для того, что-

бы сократить дистанцию между людьми и общением. Но всего через нес-

колько лет стали незаменимой частью жизни и играют намного важную 

роль, чем их первоначальное предназначение. 

Также и криптовалюта, созданная всего несколько лет назад и, на пер-

вый взгляд, не имеющая никаких перспектив, уже сегодня считается незаме-

нимой частью общей финансовой системы и играет важную роль в мировой 

экономике. Как уже было сказано, некоторые считают криптовалюту нега-

тивной, а также оценивают ее влияние3 отрицательно, поскольку есть пред-

положения, что криптовалюта своим влиянием исключает из процесса пос-

редников, т.е. банки, которые очень важны для экономик развивающихся ст-

ран. Также указывается волатильность в качестве негативных факторов. 

С другой стороны, те же отрицательные стороны в совершенно дру-

гом разрезе имеют большой потенциал и становятся положительными сто-

ронами4. Из всего выше перечисленного можно сделать следующий вывод: 

криптовалюта является современным и интересным решением многих важ-

ных проблем, например инфляции.  

Данная денежная единица не зависит от экономической и политичес-

кой ситуаций в стране, а следовательно – стабильна. Но ее нынешнее поло-

жение на рынке валют показывает нам, что многие из свойств данной ва-

люты не принимаются устоем многих государств и успешно реализуются 

лишь в странах 1-го порядка, модернизация которых значительно преуспе-

                                                
3 Особенно на растущую экономику. 
4 Например, отсутствие посредника в несколько раз увеличивает скорость передачи и 

минимизирует стоимость транзакций, что для тех же развивающихся стран может 

иметь огромное преимущество. Кроме того, криптовалюта имеет все возможности 

быть средством сбережения, не подвергается инфляции, как другие деньги, что уже 

имеет важное преимущество. 
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вает над остальными. Вероятно, в будущем большинство стран пересмот-

рит свой взгляд на криптовалюты, и они выйдут на мировой рынок. В бли-

жайшее время прогнозируется полный переход и адаптирование на крипто-

валюту, но даты пока не называются.  

Международный рынок криптовалют расширяется и растет больши-

ми темпами, базовая, широко известная криптовалюта – биткоин, за пос-

леднее время выросла практически на 70%. Самые большие инвестицион-

ные фонды в мире с большими темпами делают вложения средств в дивер-

сифцированные криптоактивалюты. Потенциальная отрасль криптовалют 

находится в фазе высокого подъема и, по прогнозам, данная тенденция со-

хранится надолго. 

Параллельно, наличие больших, потенциально объемных перспектив 

криптовалютного рынка расширяет мировой финансовый рынок с каждым 

днем. Криптовалюта константно заняла свое место в мире финансовых ак-

тивов. 
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Զ.Կ. Մելիքջանյան 

 

Հայաստանում Ֆրանսիական Համալսարան 

 

zavenmelikjanyan@gmail.com 

 

ԱՄՓՈՓՈՒՄ 

 

ՓՄՁ-ների դերը յուրաքանչյուր երկրի կայուն և ներառական աճի 

գործընթացում չափազանց մեծ է, և կառավարություններն իրենց 

զարգացման ռազմավարությունները մշակելիս մեծ ուշադրություն են 

դարձնում հենց ՓՄՁ-ների զարգացմանն ուղղված միջոցառումներին։ 

ՓՄՁ-ները կարևորագույն դերակատարում ունեն յուրաքանչյուր հա-

սարակության մեջ կայուն զբաղվածության ապահովման և միջին 

խավի ձևավորման հարցում։ ՓՄՁ-ների կարևորությունը հատկապես 

նշանակալի է զարգացող տնտեսություն ունեցող երկրներում, որտեղ 

ՓՄՁ-ների գործունեության շրջանակը չափազանց լայն է․ հեշտ է գտ-

նել փոքր կամ միջին ձեռնարկություն, որը զբաղվում է հանրային սնն-

դի գործունեությամբ կամ, նույնիսկ, արտադրում է արտաքին շուկայի 

համար նախատեսված ավտոմեքենաներ։ 

Հիմնաբառեր՝ ՓՄՁ, վարձու աշխատողներ, հասույթ, ակտիվների 

հաշվեկշռային արժեք, հանրային գնումներ։ 

 

Ներածություն 

2011 թվականին Հայաստանի Հանրապետությունում ՓՄՁ սահ-

մանումը աշխատողների միջին ցուցակային թվաքանակի մասով հա-

մապատասխանեցվել է Եվրամիության անդամ երկրներում գործող 
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ՓՄՁ սահմանման հետ, որի համաձայն՝ ՓՄՁ սուբյեկտները վարչական 

նպատակներով դասակարգվում են ըստ ստորև ներկայացված չափա-

նիշների [1].  

Աղյուսակ 1. Հայաստանում ՓՄՁ սուբյեկտների սահմանումը։ Աղ-
բյուր՝ ՀՀ օրենք [2]: 

ՓՄՁ 

սուբյեկտ-

ներ 

Աշախտողնե-

րի միջին ցու-

ցակային 

թվաքանակ 

Նախորդ տարվա 

գործունեությու-

նից ստացված 

հասույթ 

Նախորդ տարե-

վերջի դրությամբ 

ակտիվների հաշ-

վեկշռային արժեքը 

Գերփոքր 0–9 <100մլն ՀՀ դրամ <100մլն ՀՀ դրամ 

Փոքր 10–49 <500մլն ՀՀ դրամ <500մլն ՀՀ դրամ 

Միջին 50-249 <1500մլն ՀՀ դրամ <1000մլն ՀՀ դրամ 

 

Ըստ ՀՀ վիճակագրական կոմիտեի կողմից հրապարակվող տվյալ-

ների՝ 2020թ. ընթացքում ՀՀ-ում տնտեսական գործունեություն իրակա-

նացրած տնտեսվարողների քանակը կազմել է 83 164 [3], որի նկարա-

գիրը ներկայացնում եմ ստորև՝ աղյուսակի միջոցով.  

Աղյուսակ 2. 2020թ. ընթացքում ՀՀ-ում տնտեսական գործունեություն 
իրականացրած տնտեսվարողների քանակական նկարագիր։ Աղբյուր՝ 
ՀՀ ՎԿ: 

 

Գերփոքր Փոքր Միջին Խոշոր Ընդամենը 

78 530 3807 695 132 83 164 

 

Ինչպես տեսնում ենք տվյալներից՝ խոշոր ընկերությունները կազ-

մում են ընդհանուր տնտեսվարողների ընդամենը 0,16%-ը, սակայն, 

միևնույն ժամանակ, վերջիններիս կողմից ստեղծված արժեքը համա-

խառն ՀՆԱ-ի մեջ կազմում է շուրջ 36,5%: 

Միաժամանակ հատկանշական է այն փաստը, որ ՀՀ ՓՄՁ ոլորտի 

տնտեսվարողների մեկ վարձու աշխատողի հաշվով ստեղծված ավե-

լացված արժեքը 2020 թվականին տարեկան կտրվածքով կազմել է շուրջ 
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6.97 մլն ՀՀ դրամ (շուրջ 13.95 հազ. ԱՄՆ դոլար ($1=500 ՀՀ դրամ)), ինչը 

գրեթե 2,5 անգամ զիջում է ՏՀԶԿ երկրների միջիններին։ 

Մեթոդներ 

Ուսումնասիրելով ՀՀ ԷՆ-ի կողմից մշակված ՓՄՁ զարգացման 

ռազմավարությունը, որը նախատեսված է 2020–2024թթ. համար, ՀՀ վի-

ճակագրական կոմիտեի կողմից հրապարակվող զեկույցներն ու հաշ-

վետվությունները, ինչպես նաև հայ գիտական համայնքի կողմից ՓՄՁ-

ների առնչությամբ հոդվածները՝ կարելի է առանձնացնել Հայաստա-

նում գործող ՓՄՁ-ների համար հիմնական խնդիրները, որոնցից են 

բարդեցված վարչարարությունը, հարկային դաշտի բարդությունն ու 

հաճախակի փոփոխությունները, բիզնեսի վարման դժվարությունները 

և այլն։ Միևնույն ժամանակ հաշվի առնելով այն փաստը, որ ՓՄՁ ոլոր-

տի զարգացումը հանդիսանում է ՀՀ տնտեսական քաղաքականության 

ռազմավարական և գերակա ոլորտներից մեկը, ապա անհրաժեշտ է 

հաշվի առնել միջազգային փորձը կիրառվող գործիքակազմի առումով 

և լավագույն օրինակները ներդնել Հայաստանում, ինչը հնարավորու-

թյուն կտա երկարաժամկետ կտրվածքով ապահովել հայկական տնտե-

սության դիվերսիֆիկացիան և քիչ կախումը խոշոր խաղացողներից։ 

ՓՄՁ-ների դերը ՀՀ տնտեսության մեջ և համեմատությունը  

այլ երկրների հետ 

Մշտապես ՓՄՁ-ների դերը պատմության ընթացքում մղվել է երկ-

րորդական դիրքեր, քանի որ վերջիններս ընկալվել են որպես տնտեսու-

թյանն որոշակի օժանդակ ծառայություններ մատուցող համակարգի 

ներկայացուցիչներ, սակայն շուկաների միջազգայնացման և զարգաց-

ման հետ մեկտեղ արվել են որոշակի վերաձևակերպումներ այն առու-

մով, որ ՓՄՁ-ների դիմակայունության մակարդակը ճգնաժամերի 

նկատմամբ շատ ավելի բարձր է և վերջիններս ճկունությունն ստեղծ-

ված իրավիճակների հանդեպ ավելի է համապատասխանում ներկայիս 

շուկայական հարաբերությունների պայմաններին։ 

Խոշոր ընկերությունների մասնատումը ավելի փոքր միավորների 

հնարավորություն է տալիս ամրապնդելու վերոնշյալների փոխգոր-
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ծակցության մեխանիզմները, ապահովելու գործառույթների ճկունու-

թյունն ու բազմաֆունկցիոնալություն, ինչը վերջնարդյունքում հանգեց-

նում է գործող շուկայում գործունեության նեղ տեսակներից կախվա-

ծության նվազեցման։ 

Ինչպես տեսանք Աղյուսակ 1-ից՝ ՀՀ-ում գործունեություն ծավալող 

տնտեսվարողների 99,84%-ը համարվում է ՓՄՁ սուբյեկտ, որոնց հա-

մախառն ավելացված արժեքի մասնաբաժինը ՀՆԱ-ում կազմում է 

26,3%, ինչը 2018թ. համեմատ գրանցել է աճ 2.7%-ային կետով։ Հատ-

կանշական է, որ արդեն նկատելի է դրական միտում ՓՄՁ-ների կողմից 

ՀՀ ՀՆԱ-ում ավելի մեծ ավելացված արժեք ստեղծելու առումով, ինչը, 

միանշանակ, իր դրական ազդեցությունն է թողնում հասարակության 

կենսամակարդակի բարելավման վրա։ Համաշխարհային բանկի 

տվյալների համաձայն՝ համաշխարհային տնտեսության տնտեսվա-

րողների 95%-ից ավելին հանդիսանում են ՓՄՁ սուբյեկտներ, և այս 

ցուցանիշի առումով Հայաստանը բարձր դիրքերում է գտնվում, սակայն 

նույն տվյալների համաձայն՝ ՓՄՁ սուբյեկտները մասնակցում են հա-

մաշխարհային տնտեսությունում ստեղծված ավելացված արժեքի 50%-

ից ավելիին։ Սա նշանակում է, որ Հայաստանը գրեթե 2 անգամ զիջում 

է համաշխարհային միջին տվյալներին։ 

Միևնույն ժամանակ անհրաժեշտ է նշել, որ 2018թ. Հայաստանում 

1000 բնակչին ընկնող ստեղծվող ընկերությունների թիվը կազմել է 9,8։ 

Համաձայն համաշխարհային բանկի զեկույցի՝ բարձր-միջին եկամուտ 

ունեցող երկրներում այս ցուցանիշը հասնում է 30-ի։ Այժմ ՀՀ ցուցանիշը 

համապատասխանում է ցածր-միջին եկամուտ ունեցող երկրների ցու-

ցանիշին։ 

Մեկ այլ մտահոգիչ ցուցանիշ է հանդիսանում փոքր և միջին ձեռ-

նարկությունների կենտրոնացվածության աստիճանը Երևանում, քանի 

որ գործող ՓՄՁ սուբյեկտների կեսից ավելին (շուրջ 54,5%-ը) իրենց գոր-

ծունեությունը ծավալում են մայրաքաղաքում։ Սա մտահոգիչ է հա-

մայնքային հավասարաչափ զարգացման տեսանկյունից, որը հանդի-

սանում է ՀՀ կառավարության կողմից մշակվող տնտեսական ռազմա-
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վարությունների անկյունաքարերից մեկը։ 2018թ. այս ցուցանիշը կազ-

մել է 52,1%, ինչն էլ ավելի է խորացնում խնդրի էությունը, քանի որ հս-

տակ երևում է, որ ցուցանիշն ունի աճի միտում։ Տվյալ խնդրի լուծման 

նպատակով ներկայումս ՀՀ կառավարության կողմից մշակվել և կի-

րառվում են պետական աջակցության հստակ միջոցառումներ մարզե-

րում սկսնակ գործարարներին օգնելու նպատակով։ 

Ներքոնշյալ արդեն ներկայացված է ՀՀ-ում 2020թ. գործունեություն 

ծավալած ՓՄՁ-ների քանակը՝ ըստ վերջիններիս գործունեության տե-

սակի, ինչն որոշ մտահոգիչ ազդակներ է հաղորդում, քանի որ ՓՄՁ հա-

մայնքի ներկայացուցիչների (83 032 տնտեսվարող) մեծ մասը բաժին է 

ընկնում առևտրի ոլորտին (48 228 կամ ընդհանուր գործունեություն 

ծավալողների 58%-ը), ինչը չի կարող անտեսվել ՀՀ կառավարության 

կողմից պետական աջակցության միջոցառումները մշակելու ժամա-

նակ։  

Գծապատկեր 1՝ 2020թ. ՓՄՁ ոլորտի տնտեսվարողների քանակն ըստ 
տնտեսական գործունեության դասակարգչի: 

 

 
 

Հետաքրքիր պատկեր է ստացվում նաև 2020թ. ընթացքում ՀՀ տն-

տեսական գործունեություն իրականացրած տնտեսվարողների կողմից 

արտադրված ապրանքների ու մատուցված ծառայությունների ծավա-

լային (շրջանառությունը) տվյալների վերլուծության ժամանակ, երբ 

ամբողջ շրջանառության (6 713 911մլն ՀՀ դրամ) 65%-ն (4 355 545մլն ՀՀ 
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դրամ) է բաժին ընկնում ՓՄՁ ոլորտի ներկայացուցիչներին, այնինչ տն-

տեսվարողների 99%-ից ավելին այդ համայնքի ներկայացուցիչներ են։  

Գծապատկեր 2. 2020թ. ՓՄՁ-ների կողմից արտադրված ապրանքների 
ու մատուցված ծառայությունների ծավալը (շրջանառությունը) ըստ 
տնտեսական գործունեության տեսակների (մլն դրամ): 

 

 
 

Միևնույն ժամանակ անհրաժեշտ է ուսումնասիրել ոչ միայն ՓՄՁ 

ոլորտում գործունեություն ծավալող տնտեսվարողների քանակն՝ ըստ 

գործունեության տեսակի, այլև վերջիններիս կողմից արտադրված ապ-

րանքների ու մատուցված ծառայությունների ծավալը (շրջանառությու-

նը)՝ Հայաստանի տնտեսության ուղղվածությունն, ընդհանուր առ-

մամբ, հասկանալու համար։ Վերոնշյալ գծապատկերից պարզ է դառ-

նում, որ ՓՄՁ-երի ամբողջ շրջանառության 57%-ը բաժին է ընկնում «-

մեծածախ և մանրածախ առևտուր ավտոմեքենաների և մոտոցիկլների 

նորոգում» տնտեսական գործունեության դասակարգչով ոլորտին։ 

Եվս մեկ տվյալ, որն արժանի է ուշադրության ՓՄՁ-ների դերը ՀՀ 

տնտեսության մեջ հասկանալու համար, ՀՀ-ում տնտեսական գործու-

նեություն իրականացրած տնտեսվարողների վարձու աշխատողների 

թվաքանակն է՝  
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Գծապատկեր 3. 2020թ. ՀՀ-ում տնտեսական գործունեություն իրակա-
նացրած տնտեսվարողների վարձու աշխատողների թվաքանակ: 

 

 
 

Ստացվում է, որ բոլոր տնտեսական գործունեություն իրականաց-

նողների վարձու աշխատողների 69%-ը ներգրավված են ՓՄՁ ոլոր-

տում, որը համեմատության մեջ այնքան էլ վատ ցուցանիշ չէ իրենից 

ենթադրում, քանի որ Համաշխարհային բանկի կողմից հրապարակված 

զեկույցի համաձայն՝ համաշխարհային համանման ցուցանիշն ընդա-

մենը 60% է։  

Ուսումնասիրելով համաշխարհային փորձը՝ կարող ենք փաստել, 

որ ՓՄՁ-ների դասակարգումը մեծամասամբ իրականացվում է կա՛մ 

վարձու աշխատողների թվաքականով, կա՛մ նախորդ տարվա ընթաց-

քում ստացված հասույթի մեծության միջոցով։ Օրինակ՝ ԱՄՆ-ում որ-

պես ՓՄՁ-ի դասակարգման ցուցանիշ է հանդիսանում մինչև 500 աշ-

խատող ունենալու փաստը, այնինչ Ֆրանսիայում (ինչպես և Հայաստա-

նում) այս թիվը 250-ն է։ Կան նաև երկրներ (օրինակ՝ Չինաստանը), ո-

րոնց համար նկարագրական ցուցանիշ է հանդիսանում արտադրված 

արտադրանքի քանակը տարեկան կտրվածքով։ Վերցնելով Ճապոնի-

այի օրինակը, որտեղ ՓՄՁ սուբյեկտներն ունեն մինչև 300 վարձու աշ-

խատող՝ կարելի է հասկանալ, որ տվյալ երկրում ՓՄՁ-ները կազմում 

են բոլոր տնտեսվարողների 99,5%-ը, որտեղ ներգրավված են վարձու 

աշխատողների 78%-ը։ Եթե դիտարկում ենք համանման ցուցանիշնե-

րով, ապա Հայաստանն այդքան էլ վատ դիրքերում չի գտնվում։ 
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Եվս մեկ ցուցանիշ, որը ենթակա է ուսումնասիրության, հանդի-

սանում է հանրային գնումների գործընթացում ՓՄՁ-երի ներգրավվա-

ծությունը։ Այսպիսով, 2020-2021թթ. ընթացքում ԱՄՆ ՄԶԳ համապա-

տասխան ծրագրի ժամանակ մասնագետների կատարած ուսումնասի-

րության արդյունքում կազմված հաշվետվության համաձայն՝ 2019թ. 

Հայաստանի հանրային գնումներում ՓՄՁ-երի մասնակցության գոր-

ծակիցը կազմել է 68,6%, իսկ 2020թ.՝ 63%: Դրամային արտահայտու-

թյամբ կնքված պայմանագրերի առումով ՓՄՁ-ների ներգրավվածու-

թյունը 2019թ. կազմել է շուրջ 38,6%, իսկ 2020թ.՝ 34% [4]։ Այս հիմնական 

ցուցանիշների վերլուծության արդյունքում կարող ենք ասել, որ փոքր-

ինչ նվազում, այնուամենայնիվ, նկատվել է, ինչը պայմանավորված է 

հիմնականում 3 խնդիրներով՝ համավարակ, պատերազմ և օրենսդրա-

կան որոշակի փոփոխություններ, որոնք բերել են պայմանագրային հա-

րաբերությունների կատարման խստացմանը։ 

Համեմատության մեջ կարող ենք նշել, որ Հայաստանում բավա-

կանին լավ արդյունքներ են գրանցվել, քանի որ Եվրամիությունը ներ-

կայացնող երկրների շարքում մենք զբաղեցնում ենք միջանկյալ դիրքեր՝ 

հետ մնալով 18 երկրից, սակայն, միևնույն ժամանակ, գերազանցելով 

շուրջ 10 երկրի։ Իսկ առևտրային մեր հիմնական գործընկեր հանդիսա-

ցող Ռուսաստանի Դաշնության ՓՄՁ սուբյեկտների մասնակցությունը 

հանրային գնումների գործընթացին կազմել է 55%, իսկ դրամային ար-

տահայտությամբ կնքված պայամանգրերի քանակը կազմել է 27%, ինչը 

վկայում է այն մասին, որ ՀՀ ՓՄՁ տնտեսվարողներն ավելի ակտիվ 

մասնակցություն ունեն հանրային գնումների գործընթացին և ավելի 

հաճախ են դրամային արտահայտությամբ պայմանագրերի կնքմանը 

մասնակցում։ 

Հեռանկարները 

Ինչպես հասկացանք վերոգրյալից՝ Հայաստանում ներկայացված 

ֆորմալ ցուցանիշները ՓՄՁ ոլորտում տեսականորեն շատ չեն տար-

բերվում միջազգային ցուցանիշներից, սակայն լուրջ քայլեր են անհրա-

ժեշտ ոլորտում առկա խնդիրների վերացման համար և, մասնավորա-
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պես, անհրաժեշտ է ուղենշել ռազմավարական հիմնական ուղղություն-

ները, որոնցից են՝ «սկսնակ գործարարների» համար ֆինանսական մի-

ջոցների հասանելիության ապահովումը, ՀՀ-ում ձեռնարկատիրական 

մշակույթի զարգացումը, ՓՄՁ սուբյեկտների արտադրանքի միջազգայ-

նացումը, ինչպես նաև ինստիտուցիոնալ միջավայրի ապահովումը։ 

Սույնի առնչությամբ պետք է սկսել և զարգացնել միջազգային ըն-

կերությունների հետ փոխշահավետ և երկարաժամկետ համագործակ-

ցությունը, ինչը հնարավորություն կտա կապիտալի նոր հոսք ապահո-

վել մասնավոր հատված, քանի որ ներկայումս Հայաստանում, գրեթե, 

բացակայում են բիզնեսի ֆինանսավորման այլընտրանքային գործիք-

ներ։ 

Ոլորտի հեռանկարային ուղղություններից կարող է դառնալ կա-

նանց շրջանում ձեռներցության զարգացումը, ինչն, էապես, կխթանի 

բիզնես միջավայրի զարգացմանը, տնտեսվարողների շրջանում մրցու-

նակության բարձրացմանը և ոլորտում նոր մշակույթի ձևավորմանը։ 

Այս ուղղությամբ անհրաժեշտ է մշակել ճանապարհային հստակ քար-

տեզ՝ աջակցության մեխանիզմները հստակեցնելու նպատակով։  

Չափազանց հեռանկարային ուղղություն և, միևնույն ժամանակ, 

եկամուտների ավելացման նոր աղբյուր կարող է դառնալ ՓՄՁ-ների 

շրջանում «կանաչ աճի» քաղաքականության անցումը։ Վերջինս իրենից 

ենթադրում է ոչ թե բնապահպանական տեխնոլոգիաների կիրառում, 

այլ առանց թափոնների համակարգի անցում, ինչը մի քանի անգամ կա-

րող է բարձրացնել գործունեության ցանկացած տեսակից ստացվող ե-

կամուտները՝ չափազանց քիչ ջանք գործադրելով։ Բիզնեսի տեսանկյու-

նից առաջացած թափոնների վերամշակման անտեսումը պատճառ է 

տեխնոլոգիաների և գիտելիքների սակավության, ինչը հանգեցնում է ե-

կամուտների կրճատման։ Գործունեության ցանկացած տեսակից առա-

ջացած թափոնների «լավ կառավարումը» հնարավորություն է տալու 

բարձրացնելու ՀՀ ՓՄՁ ոլորտի տնտեսվարողների մեկ վարձու աշխա-

տողի հաշվով ստեղծված ավելացված արժեքը, որը, ինչպես նշվեց վեր-

ևում, գրեթե 2,5 անգամ զիջում է ՏՀԶԿ երկրների ցուցանիշներին։ 
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Եզրակացություն 

Այսպիսով, ելնելով իրենց հնարավորություններից և բնութագրե-

րից՝ ՓՄՁ-երը նպաստում են տնտեսության բոլոր ոլորտների աշխու-

ժացմանը, այդ թվում՝ ապահովելով խոշոր ձեռնարկությունների ընդ-

լայնումը, քանի որ պատվիրակելով նեղ մասնագիատական գործա-

ռույթները ՓՄՁ-երին, հնարավորություն է տալիս խոշոր ընկերություն-

ներին իրենց գործունեությունը դարձնել ավելի շահութաբեր։  

Մեր օրերում ՓՄՁ-ների զարգացումը շատ կարևոր գործոն է հա-

մաշխարհային տնտեսության զարգացման համար, քանի որ ՓՄՁ-երը 

շարժիչ ուժ են գործազրկության դեմ պայքարի, ինչպես նաև համընդ-

հանուր տնտեսական աճի համար: 

Հաշվի առնելով ներկայացված տվյալները՝ դժվար է ասել, թե ՀՀ-

ում ՓՄՁ ոլորտը գտնվում է իդեալական դիրքերում՝ չնայած այն հան-

գամանքին, որ մի շարք անկյունաքարային ցուցանիշներով ՀՀ-ն գտն-

վում է նույն հարթակում, ինչ զարգացած երկրները, որոնցից են ՀՀ-ում 

գործունեություն ծավալող տնտեսվարողների շրջանում ՓՄՁ-երի քա-

նակը, ՓՄՁ-երում ներգրավված վարձու աշխատողների քանակը, հան-

րային գնումների գործընթացում ՓՄՁ-երի ներգրավվածությունը և 

այլն։ Միևնույն ժամանակ չափազանց կարևոր ցուցանիշներով Հայաս-

տանն այնքան էլ բարձր դիրքեր չի զբաղեցնում։ Այդ ցուցանիշներից են՝ 

ՀՀ ՓՄՁ ոլորտի տնտեսվարողների մեկ վարձու աշխատողի հաշվով 

ստեղծված ավելացված արժեքը, ՓՄՁ սուբյեկտների համախառն ավե-

լացված արժեքի մասնաբաժինը ՀՆԱ-ում, Հայաստանում 1000 բնակչին 

ընկնող ստեղծվող ընկերությունների թիվը և այլն։  

Ընդունելով առկա իրողությունը և ընկալելով ոլորտի հեռանկա-

րային լինելը՝ անհրաժեշտ է ՀՀ կառավարության կողմից սահմանված 

խնդիրների լուծմանն անդրադառնալ հրատապ կերպով՝ կիրառելով 

առկա ողջ գործիքակազմը և ներգրավելով միջազգային կազմակերպու-

թյուններին՝ վերջիններիս փորձի և գիտելիքի ներդրման հնարավորու-

թյունը հաշվի առնելով։ 
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ԳՐԱԿԱՆՈՒԹՅԱՆ ՑԱՆԿ 

 

1. ՀՀ էկոնոմիկայի նախարարության տվյալներ: 

2. ՓՄՁ պետական աջակցության մասին ՀՀ օրենք (2000 թվականի դեկտեմբերի 

5): 

3. ՀՀ վիճակագրական կոմիտե, 2021, «Փոքր և միջին ձեռնարկատիրությունը Հա-

յաստանի Հանրապետությունում» վիճակագրական տեղեկագիր: 
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РОЛЬ МСП В ЭКОНОМИКЕ АРМЕНИИ И ИХ ПЕРСПЕКТИВЫ 
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Французский университет в Армении 

 

АННОТАЦИЯ 

 

В данной статье рассматривается роль МСП в процессе устойчивого и инклю-

зивного роста каждой страны огромна, и правительства при разработке своих страте-

гий развития уделяют большое внимание мерам, направленным на развитие МСП. 

МСП играют важную роль в обеспечении устойчивой занятости и формировании 

среднего класса в каждом обществе. Важность МСП особенно значительна в развива-

ющихся странах, где сфера деятельности МСП очень широка․ Не сложно найти малое 

или среднее предприятие, которое занимается ресторанным бизнесом или даже про-

изводством автомобилей для зарубежных рынков. 

Ключевые слова: МСП, наемные работники, выручка, балансовая стоимость 

активов, государственные закупки. 
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THE ROLE OF SMES IN THE ARMENIAN ECONOMY  

AND THEIR PROSPECTS 

 

Z. Melikjanyan 

 

French University in Armenia 

 

ABSTRACT 

 

The role of SMEs in the process of sustainable and inclusive growth of each country 

is enormous, and governments, in creating their development strategies, pay great attention 

to measures aimed at SMEs’ development. SMEs play an important role in providing sus-

tainable employment and building a middle class in every society. The importance of SMEs 

is especially significant in developing countries, where the scope of SMEs is very wide․ It is 

not difficult to find a small or medium-sized enterprise that is engaged in the restaurant busi-

ness or even the production of cars for foreign markets. 

Keywords: SMEs, employees, revenue, book value of assets, public procurement. 
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Ժամանակակից հասարակության մեջ քաղաքացիություն հաս-

կացությունը դադարել է կապված լինել միայն «հողի» կամ «արյան» 

կանոնի հետ։ Ավելի ու ավելի հաճախ ենք հանդիպում «գլոբալիզացի-

ա» հասկացությանը, որն իր հետ առաջ է բերում այնպիսի երևույթներ, 

ինչպիսիք են «աշխարհի քաղաքացին» կամ «երկքաղաքացին»։ Դեռ 50 

տարի առաջ քաղաքացիություն ստանալու հիմնական տարբերակը 

հանդիսանում էր որևէ երկրում ծնված լինելու փաստը, սակայն վեր-

ջին 30 տարվա ընթացքում մենք ականատես ենք լինում նաև քաղա-

քացիություն ստանալու այլընտրանքային տարբերակների։ «Քաղա-

քացիություն ներդրումների դիմաց» մոդելը կիրառվում է բազմաթիվ 

երկրների կողմից օտարերկրյա ներդրողներին կառավարության կող-

մից սահմանված որոշակի ոլորտներում ներդրումների կատարմանը 

խրախուսելու նպատակով։ 

Հիմնաբառեր՝ քաղաքացիություն, երկքաղաքացի, ներդրումներ, 

քաղաքացիության շնորհում, քաղաքացիության դադարեցում, ան-

ձնագիր։ 
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Ներածություն 

Համընդհանուր ճանաչում ստացած հասկացության համաձայն` 

քաղաքացիությունը անձի և պետության միջև կայուն, իրավական 

կապն է` հիմնված պետության կողմից տվյալ անձին որպես իր քաղա-

քացի իրավաբանական ճանաչման վրա, որն օրենքով նախատեսված 

դեպքերում պետության և քաղաքացու համար առաջ է բերում փոխա-

դարձ իրավունքներ, պարտականություններ և պատասխանատվու-

թյուն [1]: ՀՀ քաղաքացիություն ստանալու համար Հայաստանում գոր-

ծում են հատուկ պայմաններ, ըստ որոնց՝ ՀՀ քաղաքացիություն չունե-

ցող 18 տարին լրացած, գործունակ, օտարերկրյա պետությունում բնակ-

վող (գտնվող) կամ ՀՀ-ում օրինական հիմքով բնակվող (գտնվող) յուրա-

քանչյուր անձ, եթե նա օրենքով սահմանված կարգով վերջին 3 տարին 

մշտապես բնակվել է ՀՀ-ում, կարող է բացատրվել հայերեն լեզվով և ծա-

նոթ է ՀՀ Սահմանադրությանը, կարող է դիմել ՀՀ ոստիկանության ան-

ձնագրային և վիզաների վարչություն` Հայաստանի Հանրապետության 

քաղաքացիություն ստանալու համար, ինչպես նաև օտարերկրյա պե-

տություններում ՀՀ դեսպանություններ և հյուպատոսական հիմնարկ-

ներ [2]: 

Միևնույն ժամանակ, «ՀՀ քաղաքացիության մասին» ՀՀ Օրենքի 

համաձայն՝ օրենքով նախատեսված բացառիկ դեպքերում ՀՀ վարչա-

պետը կարող է անձին քաղաքացիություն շնորհելու մասին առաջար-

կությունը ներկայացնել ՀՀ Նախագահին՝ առանց Քաղաքացիության 

հարցերով միջգերատեսչական հանձնաժողովից եզրակացություն 

ստանալու։ Սա, իր հերթին, ներկայումս փոխարինում է «Քաղաքացի-

ություն ներդրումների դիմաց» մոդելին, սակայն կրում է շատ սուբյեկ-

տիվ բնույթ և հստակ չկան ներկայումս ընթացակարգ ու համապա-

տասխանության չափանիշներ, ինչը շփոթություն է առաջացնում ՀՀ 

քաղաքացիության դիմողների շրջանում։ 

Ներքոնշյալ աղյուսակի միջոցով կարելի է տեսնել 2018–2020թթ. ՀՀ 

նախագահի կողմից ՀՀ քաղաքացիության շնորհման և դադարեցման 

դեպքերը [3]՝  
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Աղյուսակ 1. ՀՀ քաղաքացիության շնորհումներ և դադարեցումներ։ 
Աղբյուր՝ ՀՀ նախագահի հաշվետվություններ։ 

 
 

Ներկայացված հաշվետվությունների ուսումնասիրությունից կա-

րող ենք հասկանալ, որ վերջին 3 տարում ՀՀ քաղաքացիության շնորհ-

ման և դադարեցման դրական տարբերություն կա, որը կազմում է շուրջ 

20 000 դեպք։ 

Մեթոդներ 

Ուսումնասիրելով, առաջին հերթին, Հայաստանի Հանրապետու-

թյան Սահմանադրությունը և «Քաղաքացիության մասին» ՀՀ օրենքը, ո-

րոնք կարևոր դեր են խաղում քաղաքացիության ինստիտուտի ձևա-

վորման հարցում, ինչպես նաև հայ գիտական համայնքի կողմից հրա-

պարակվող ուսումնասիրությունները՝ կարելի է ընդհանուր պատկե-

րացում կազմել Հայաստանի քաղաքացիության ինստիտուտի ներ-

կայիս վիճակի և զարգացման հեռանկարների մասին։  

Միևնույն ժամանակ անհրաժեշտ է խորն ուսումնասիրել վերոն-

շյալ ինստիտուտի տարբեր ասպեկտները՝ գոյություն ունեցող հակա-

սությունների լուծման ուղիները գտնելու համար։ Հաշվի առնելով Հա-

յաստանի Հանրապետությունում օտարերկրյա ներդրողների հոսքի 
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կարևորությունը՝ «Քաղաքացիություն ներդրումների դիմաց» հայեցա-

կարգի կիրառման պարագայում պետք է ուսումնասիրել միջազգային 

փորձը կիրառվող գործիքակազմի առումով և լավագույն օրինակները 

ներդնել Հայաստանում:  

ՀՀ քաղաքացիություն ստանալու առավելությունները օտարերկրյա 

ներդրողի համար 

«Քաղաքացիություն ներդրումների դիմաց» մոդելի հաշվին երկր-

ները հնարավորություն են ունենում ներգրավել նոր ներդրողների, ով-

քեր իրենց հետ բերում են օտարերկրյա կապիտալ՝ տվյալ երկրի տնտե-

սությունը զարգացնելու համար։ Միևնույն ժամանակ նոր ներդրողները 

հնարավորություն են ստանում օգտվել ընդունող երկրի կողմից շնորհ-

վող առավելություններից, որոնցից ամենակարևորներն են՝ առանց վի-

զայի ռեժիմը բազմաթիվ երկրների հետ, բանկային հաշիվ բացելու հետ 

կապված գործընթացների հեշտությունը, բիզնես վարելու հարմարա-

վետությունը և այլն։ 

Յուրաքանչյուր ներդրողի խոշոր նախագծերը կամ նպատակներն 

իրականում չպետք է ունենան քաղաքական և աշխարհագրական սահ-

մանափակում, քանի որ հստակ առաջադրված նպատակների համար 

միշտ կարող են գտնվել նոր հնարավորություններ։ Որևէ երկրի քաղա-

քացի դառնալու շնորհիվ տվյալ ներդրողը ձեռք է բերում նոր իրավունք-

ներ և ազատություններ, սակայն, միևնույն ժամանակ, կատարում է 

տվյալ երկրի Սահամանդրությամբ և օրենքներով սահմանված պար-

տավորությունները, ինչպես նաև պատասխանատու է վերջիններիս 

խախտման համար և այլն։ 

Այսպիսով, կարելի է թվել Հայաստանի Հանրապետության քաղա-

քացիություն ձեռք բերելու հետ կապված առաջին առավելությունը, որը 

ենթադրում է, որ ՀՀ-ն փոխադարձության սկզբունքով ունի առանց վի-

զայի ռեժիմ ավելի քան 60 երկրի հետ, ինչը հնարավորություն է տալիս 

առանց որևէ դժվարության ՀՀ քաղաքացիներին, վավեր անձնագրի առ-

կայության պարագայում, մեկնել տվյալ երկրներ1։ 

                                                
1 https://www.mfa.am/hy/whoneedvisa 
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ՀՀ քաղաքացիություն ձեռք բերելը օտարերկրացուն հնարավորու-

թյուն է տալիս ունենալու «ապահովության օղակ» այն պարագայում, ե-

րբ վերջինս պետք է լքի իր երկիրը տնտեսական կամ, նույնիսկ, քաղա-

քական դրդապատճառներով, ինչպես նաև, երբ օտարերկրացին փնտ-

րում է նոր հնարավորություններ՝ իր կարողություններն իրացնելու հա-

մար։ ՀՀ քաղաքացիությունը հետագայում փոխանցվում է ապագա սե-

րունդներին, ինչը հավելյալ առավելություն է հանդիսանում օտարերկ-

րացիների համար։ Հայաստանի քաղաքացիություն ստանալուց հետո 

օտարերկրացու անչափահաս երեխաները կարող են ավտոմատ կեր-

պով ստանալ հայկական անձնագրեր, և վերջինիս ամուսինը կարող է 

իրավասու դառնալ դիմելու ՀՀ քաղաքացիություն ստանալու համար: 

Ըստ ՀՀ օրենսդրության՝ հայ հորից կամ մորից ծնված երեխան կարող է 

հեշտությամբ ձեռք բերել Հայաստանի քաղաքացիություն՝ անկախ ծնն-

դյան կամ բնակության վայրից։ Այսինքն՝ օտարերկրացու երեխաներն 

ու թոռները կկարողանան հայկական անձնագիր ստանալ, եթե անգամ 

Հայաստանում չբնակվեն։ 

Հայաստանի Հանրապետությունն ընդունում է երկքաղաքացիու-

թյունը և չի ստիպում օտարերկրացուն հրաժարվել իր մյուս քաղաքա-

ցիությունից, ինչն անում են ներկայումս մի շարք պետություններ։ Սա-

կայն պետք է հաշվի առնել, որ երկքաղաքացին ունի ՀՀ քաղաքացու հա-

մար նախատեսված բոլոր իրավունքները և կրում է ՀՀ քաղաքացու հա-

մար նախատեսված բոլոր պարտականություններն ու պատասխա-

նատվությունը: 

ՀՀ քաղաքացիություն ստանալու հաջորդ առավելությունը ՀՀ ան-

ձնագրի «ուժն» է, քանի որ, համաձայն անձնագրերի համաշխարհային 

ցուցանիշի, ՀՀ անձնագիրը զբաղեցնում է 61-րդ հորիզոնականը և հա-

մազոր է Չինաստանի անձնագրին2։ Միևնույն ժամանակ, համաձայն 

«Henley & Partners» համաշխարհային անձնագրային ցուցանիշի, հայ-

կական անձնագիրը զբաղեցնում է 78-րդ հորիզոնականը 2022թ. դրու-

թյամբ [4]։ Հայկական անձնագրային «ուժը» հնարավորություն է տալիս 

                                                
2 https://www.passportindex.org/byRank.php 
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առանց վիզայի պահանջի մեկնել ավելի քան 60 երկիր, ներառյալ արևմ-

տյան երկրների քաղաքացիների համար սահմանափակ մուտք ունե-

ցող վայրեր, ինչպիսիք են Ռուսաստանը, Իրանը, Ուզբեկստանը և այլն: 

Միևնույն ժամանակ ՀՀ քաղաքացիներն ազատված են աշխատանքի 

թույլտվության պահանջներից ԵԱՏՄ երկրներում (Ռուսաստան, Բելա-

ռուս, Ղազախստան, Ղրղզստան, Հայաստան) և կարող են օգտվել ար-

տոնյալ վերաբերմունքից՝ աշխատուժի ազատ տեղաշարժի շնորհիվ։ 

Երկրորդ քաղաքացիության առկայությունն անձին տալիս է վս-

տահության զգացողություն, քանի որ Հայաստանը, ընդհանուր առ-

մամբ, համարվում է ապահով երկիր՝ ունենալով աշխարհում հանցա-

գործության ամենացածր ցուցանիշներից մեկը։ Ըստ հանցագործության 

համաշխարհային ցուցանիշի՝ Հայաստանն աշխարհի 138 երկրների 

շարքում զբաղեցնում է 127-րդ հորիզոնականը 2022թ. դրությամբ (138-

րդ ամենաապահով երկիրն է)3։ Եթե որևէ երկրում տնտեսական կամ 

քաղաքական իրավիճակը վատթարանում է, ապա տվյալ անձը կարող 

է օգտագործել իր հայկական անձնագիրը ընտանիքի հետ միասին ժա-

մանակավոր կամ մշտական տեղափոխվելու Հայաստան։ Երկրորդ քա-

ղաքացիության առկայությամբ անձը կարող է խուսափել խնդիրներից, 

որոնք բխում են սեփական երկրի վարած արտաքին քաղաքականու-

թյունից և ներքին կանոնակարգերից (օրինակ՝ բանկային համակարգի 

հետ կապված դժվարությունները կամ ավելացված հարկային բեռը)։ 

Միևնույն ժամանակ Հայաստանի քաղաքացիություն կարող են ձեռք 

բերել այն անձինք, ովքեր փնտրում են ավելի շատ գաղտնիություն կամ 

ում անձնագիրը ժամկետանց է, կորել է կամ առգրավվել է։ 

Հայկական անձնագրի ձեռքբերումը հնարավորություն է տալիս 

նաև օգտվելու Հայաստանի կողմից իր քաղաքացիների համար ընդուն-

ված սոցիալական ծրագրերից, այդ թվում՝ ՀՀ կառավարության կողմից 

ֆինանսավորվող կրթությունը, բուժումը, սոցիալապես անապահով 

խավերի նպաստները և այլն։ Միաժամանակ ՀՀ քաղաքացիությունն օ-

                                                
3 https://worldpopulationreview.com/country-rankings/crime-rate-by-country 
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տարերկրացուն հնարավորություն է տալիս որևէ այլ երկրում հանդի-

սանալ ոչ ռեզիդենտ և օգտվել տվյալ երկրում հասանելի հարկային ար-

տոնություններից։ ՀՀ քաղաքացիությունից հրաժարվելն որևէ խնդիր չի 

առաջացնում անձի համար, եթե վերջինս չունի չմարված պարտավո-

րություններ կառավարության հանդեպ։  

ՀՀ-ում գործում է նաև «հատուկ կացության կարգավիճակ», որը 

տրվում է ազգությամբ հայ օտարերկրացիների 10 տարի ժամկետով, ի-

նչպես նաև Հայաստանի Հանրապետությունում տնտեսական կամ 

մշակութային գործունեություն ծավալող այլ օտարերկրացիների:  Սա 

հնարավորություն է տալիս ցանկացած ժամանակ անարգել մուտք գոր-

ծել Հանրապետություն և մեկնել այստեղից [5]։ 

Ամփոփելով օտարերկրացու համար ՀՀ քաղաքացիության ձեռք-

բերման հնարավորությունը՝ անհրաժեշտ է նշել Հայաստանի ամուր 

կապերը միջազգային տնտեսական կենտրոնների հետ, ինչպես նաև 

ՀՀ-ի աշխարհագրական դիրքը, որի շնորհիվ նոր հնարավորություններ 

են բացվում ինչպես ռուսական և հետխորհրդային երկրների շուկաներ, 

այնպես էլ հարևան Իրան, որի հետ երկիրն ունի բարիդրացիական հա-

րաբերություններ։ Հայաստանի քաղաքացիություն ստանալը ոչ միայն 

տալիս է տնտեսական զարգացման հնարավորություններ, այլև ան-

վտանգության երաշխիքներ, քանի որ համարվում է աշխարհի ամե-

նաապահով երկրներից մեկը։ 

Օտարերկրացիների կողմից ՀՀ քաղաքացիություն ստանալու օ-

գուտները Հայաստանի համար 

Հայաստանի Հանրապետությունը կիրառում է օտարերկրյա ներդ-

րումների խթանման բազմաթիվ գործիքներ, սակայն գոյություն ունի 

հավելյալ հնարավորություն, որով ՀՀ-ն կարող է համեմատաբար արագ 

ներգրավել նոր օտարերկրյա ներդրողների՝ առաջարկելով «Քաղաքա-

ցիություն ներդրման դիմաց» մոդելը։ Վերջինիս կիրառումը լայն տա-

րածում ունի ամբողջ աշխարհում, այդ թվում՝ ԱՄՆ-ում, Եվրոպայում և 

այլուր։ Եթե խոսքը գնում է «Քաղաքացիություն ներդրման դիմաց» մո-

դելի կիրառմանը, ապա կարող ենք ասել, որ ներդրող-ներգաղթյալները 
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մշտապես դրական ազդեցություն են թողնում երկրի, համայնքների, ի-

նչպես նաև ընդհանուր տնտեսության վրա։ Նոր ժամանած ներդրող-

ներն օգնում են խթանել բիզնեսի ստեղծումը, նորարարությունը, լրաց-

նում են աշխատուժի հիմնական կարիքները և ամրապնդում են զար-

գացած միջին խավի ձևավորմանը։ 

Ներգաղթյալները, մուտք գործելով աշխատանքային շուկա, մե-

ծացնում են արտադրական կարողությունները և, հետևաբար նաև, 

ՀՆԱ-ն։ Վերջիններիս եկամուտները գրանցում են աճ, սակայն, միև-

նույն ժամանակ, աճում են նաև բնիկների եկամուտները։ Տվյալ երևույ-

թը կոչվում է «ներգաղթի հավելաճ», որից օգուտներ են քաղում աշխար-

հի գերտերությունները՝ ընդունելով ներգաղթյալներ ամբողջ աշխար-

հից։ Վերջիվերջո, ներգաղթյալներն իրենց հետ բերում են նորարարու-

թյուններ, որոնք մինչ այդ չէին կիրառվում բնիկների կողմից։ 

«Քաղաքացիություն ներդրումների դիմաց» մոդելի կիրառումը 

հաճախ իրականացվում է անշարժ գույքի, պետական պարտատոմսե-

րի գնմամբ կամ որևէ հիմնադրամում ուղիղ ներդրումներ իրականաց-

նելու միջոցով։ Ամբողջ աշխարհում ներդրումների գումարները տա-

տանվում են $100,000 ԱՄՆ դոլարից մինչև $10,000,000 ԱՄՆ դոլար։ Այս 

մոդելը, միանշանակ, բարձրացնում է պետության եկամուտները, սա-

կայն անհրաժեշտ է հաշվի առնել նաև դրա կիրառման տարբեր գործիք-

ների բացասական ազդեցությունները, որոնցից կարող է լինել անշարժ 

գույքի շուկայում գների չափազանց մեծ բարձրացումը։ 

Ներկայումս ստեղծված աշխարհաքաղաքական փոփոխություն-

ներով պայմանավորված՝ Հայաստանը պետք է շահագրգռված լինի 

ներդրումային այլընտրանքային հոսքերի ներգրավման համար, որի 

լավագույն տարբերակներից մեկը կարող է դառնալ «Քաղաքացիու-

թյուն ներդրումների դիմաց» մոդելը։ Աշխարհում տվյալ մոդելի կիրառ-

ման մեջ հմտացած “Arton Capital”-ը ուսումնասիրություններ է իրակա-

նացրել Հայաստանում հնարավոր այլընտրանքային ներդրումային 

հոսքի չափերը հասկանալու համար և պարզել, որ ճիշտ գործիքի կի-

րառման արդյունքում 6 տարվա ընթացքում Հայաստանը կստանա ա-
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վելի քան $138 մլն ԱՄՆ դոլարի լրացուցիչ եկամուտ [6]։ Այս նպատա-

կին հասնելու համար ընկերությունն առաջարկել է 2 հիմնական տար-

բերակ՝ 50 հազար դոլարի ուղղակի ներդրում պետական որևէ հիմնադ-

րամում կամ 100 հազար դոլարի ներդրում՝ կառավարության կողմից ը-

նտրված դրամագլխի կառավարման ընկերությունների կողմից ֆինան-

սավորվող հիմնադրամում՝ որոշակի եկամտի հնարավորությամբ: Այն 

նաև առաջարկում է Հայաստանին սահմանել երկու տեսակի վճար: Ա-

ռաջինը կլինի մինչև 10 հազար ԱՄՆ դոլարի չվերադարձվող գործըն-

թացի վճար, իսկ երկրորդ վճարը, որի գումարը չի նշվում, կընդգրկի դի-

մորդների անձնական փաստաթղթերի և եկամտի աղբյուրների ստու-

գումը: «Arton Capital»-ը կարևորելով երկրի դրական կողմերը՝ վստա-

հություն է հայտնել, որ ճիշտ մոդելի կիրառման և համակարգման մի-

ջոցով հնարավոր է օգուտները հասցնել առավելագույնի։ Սակայն 

պետք է հավասարակշռվեն քաղաքացիության ծրագրի համար ներդր-

ման առավելությունները դրա թերությունների հետ և, այդ իսկ պատճա-

ռով, օտարերկրյա ներդրողները պետք է մանրակրկիտ ուսումնասիրու-

թյան ենթարկվեն՝ մինչև կատարված ներդրումների դիմաց ՀՀ քաղա-

քացիություն ստանալը՝ ապօրինի տնտեսական գործունեության դեպ-

քերից խուսափելու համար։ 

Շատ կարևոր է հաշվի առնել ստեղծված աշխարհաքաղաքական 

փոփոխություններով պայմանավորված իրավիճակը, որից իրական օ-

գուտներ կարող է քաղել Հայաստանի Հանրապետությունը։ Ըստ ՀՀ ար-

դարադատության նախարարության իրավաբանական անձանց պե-

տական ռեգիստրի գործակալության՝ Հայաստանում 2022թ. փետրվա-

րի 24-ից մարտի 22-ն ընկած ժամանակահատվածում ԱՁ է հաշվառել 

Ռուսաստանի Դաշնության 938 քաղաքացի: Նույն ժամանակահատվա-

ծում Հայաստանում գրանցվել է 268 ՍՊԸ, որոնցում առկա է իրավաբա-

նական կամ ֆիզիկական անձ ՌԴ քաղաքացի։ Ընդ որում, գրանցման 

պահին որպես տնտեսական գործունեության դասակարգիչ ԱՁ-ների և 

ՍՊԸ-ների ճնշող մեծամասնությունն ընտրել է ՏՏ և ծրագրային մշա-

կումներ ոլորտը [7]։ Սրան գումարելով առաջարկված «Քաղաքացիու-
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թյուն ներդրումների դիմաց» մոդելը՝ Հայաստան տեղափոխված օտա-

րերկրացիները ևս մեկ պատճառ կունենան մնալու և շարունակելու ի-

րենց գործունեությունը ծավալել Հայաստանում։  

Այսպիսով, կարելի է հասկանալ, որ ճիշտ մոդելի կիրառման ար-

դյունքում, երբ ավելանան հնարավոր ներդրողները, կբարձրանան պե-

տության եկամուտները, բնակչության կենսամակարդակը, կավելա-

նան նորարարությունները և այլն։ 

Եզրակացություն 

Այսպիսով, ելնելով վերոնշյալ փաստերից՝ կարելի է հասկանալ, 

որ «Քաղաքացիություն ներդրումների դիմաց» մոդելը երկակի բազմա-

թիվ դրական ազդեցություններ կարող է ունենալ Հայաստանում տար-

բեր ոլորտների զարգացման, բնակչության կենսամակարդակի բարձ-

րացման, ինչպես նաև պետության եկամուտների ավելացման համար։ 

Մեր օրերում ներդրումների ներգրավման տարբեր այլընտրանքային 

տարբերակների կիրառումն ուղղակի կենսական նշանակություն ունի 

Հայաստանի տնտեսական աճի ապահովման համար։ 

Հետևապես, պետք է հասկանալ ճիշտ մոդելի կիրառման հնարա-

վորությունները, որպեսզի հնարավոր լինի Հայաստանի կողմից որդեգ-

րել համապատասխան քաղաքականություն՝ առկա օգուտները առա-

վելագույնի հասցնելու համար։ 

Ընդունելով առկա իրողությունը և ընկալելով տվյալ գործիքի հե-

ռանկարային լինելը՝ անհրաժեշտ է հարցի լուծմանն անդրադառնալ 

հրատապ կերպով՝ կիրառելով առկա ողջ գործիքակազմը և ներգրավե-

լով միջազգային կազմակերպություններին՝ վերջիններիս փորձի և գի-

տելիքի ներդրման հնարավորությունը հաշվի առնելով։ Սակայն պետք 

է հաշվի առնել, որ երկքաղաքացիության համակարգը չպետք է վնաս 

հասցնի ՀՀ ազգային անվտանգությանը, ինչպես նաև չպետք է խախտ-

վեն ՀՀ բոլոր քաղաքացիների սահամանդրական իրավունքները, քանի 

որ, համաձայն ՀՀ օրենսդրության, Հայաստանի Հանրապետության ե-

րկքաղաքացին Հայաստանի Հանրապետության համար ճանաչվում է 

միայն որպես Հայաստանի Հանրապետության քաղաքացի։ 
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Այնուամենայնիվ, պետք է հստակ ուսումնասիրություններ իրա-

կանացվեն «Քաղաքացիություն ներդրումների դիմաց» մոդելի կիրառ-

ման տարբեր գործիքների դրական և բացասական ազդեցությունները 

հասկանալու համար՝ Հայաստանում ամենաարդյունավետ տարբերա-

կի գործարկման նպատակով։ 
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АННОТАЦИЯ 

 

В современном обществе понятие гражданства перестало ассоциироваться 

только с правилом «земли» или «крови». Все чаще мы встречаем понятие «глобали-

зация», которое несет с собой такие явления, как «гражданин мира» или «двойное 
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гражданство». Еще 50 лет назад основным способом получения гражданства было 

рождение в стране, но за последние 30 лет мы также увидели альтернативы получе-

нию гражданства. Модель «Гражданство за инвестиции» используется многими стра-

нами для поощрения иностранных инвесторов вкладывать средства в определенные 

области, определенные правительством. 

Ключевые слова: гражданство, двойное гражданство, инвестиции, получение 

гражданства, прекращение гражданства, паспорт. 

 

 

BILATERAL BENEFITS OF “CITIZENSHIP BY INVESTMENT” IN ARMENIA 
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ABSTRACT 

 

In modern society, the concept of citizenship has ceased to be associated only with 

the rule of “land” or “blood”. Increasingly, we meet the concept of “globalization”, which 

brings with it such phenomena as “citizen of the world” or “dual citizenship”. Even 50 

years ago, the main way to acquire citizenship was to be born in the country, but over the 

past 30 years, we have also seen alternatives to citizenship. The “Citizenship by Invest-

ment” model is used by many countries to encourage foreign investors to invest in certain 

sectors designated by the government. 

Keywords: Citizenship, dual citizenship, investments, obtaining citizenship, termi-

nation of citizenship, passport.



136 

 

 

ПЕРСПЕКТИВЫ РАСШИРЕНИЯ НАЛОГОВЫХ  

ЛЬГОТ В ИТ-СФЕРЕ РА В УСЛОВИЯХ СОВРЕМЕННЫХ 

ГЕОПОЛИТИЧЕСКИХ ТЕНДЕНЦИЙ 

 

 

Л.М. Мутафян1, А.В. Амроян2  

 

Российско-Армянский университет 

Институт Экономики и Бизнеса (ИЭБ) 

 

lilit.mutafyan@student.rau.am, arman.amroyan@rau.am 

 

АННОТАЦИЯ 

 

В данной статье речь идет о том, что одной из самых важных проблем 

в экономике РА на протяжении многих лет является отрицательный тор-

говый баланс страны. По данным 2020г., экспорт РА составил всего 55.8% 

от импорта. Это означает, что экспортные доходы государства компенси-

руют примерно половину от импортных расходов, не выполняя свою 

функцию фактора экономического роста. Важную роль в недостаточных 

объемах армянского экспорта играет неблагоприятное географическое 

расположение, неразвитость транспортных инфраструктур, неудобность 

грузоперевозок и высокие транспортные расходы, которые обусловлива-

ют относительно неконкурентоспособные цены экспортируемой продук-

ции Армении. Исходя из этого, по нашему мнению, самым перспектив-

ным вектором развития внешнеторговых отношений РА является разви-

тие сферы услуг, в частности, компьютерных и информационных техно-

логий. Нами рассмотрено законодательное регулирование налоговых ас-

пектов ИТ-сферы РА, действующие льготы по налогу на прибыль и подо-

ходному налогу, а также динамика роста данной отрасли в РА. 

Ключевые слова: ИТ-сфера, налоговые льготы, подоходный налог, 

налог на прибыль. 
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Согласно последним опубликованным данным3, баланс услуг, в отли-

чие от торгового баланса страны, положительный, а в 2020г. экспорт ин-

формационных услуг из Армении составил около 30% от всего экспорта 

услуг, при этом доля данной статьи имеет динамику роста, означая, что у 

Армении высокий потенциал развития высокотехнологических отраслей 

[1]. Учитывая, что для страны, которая не имеет выхода к морю, и, в силу 

высоких транспортных издержек, имеет отрицательный торговый баланс, 

это может стать новым толчком к развитию экономики. 

В Армении миграция рабочей силы также является одним из факто-

ров, тормозящих развитие экономики. Именно поэтому ИТ-сфера интерес-

на еще и тем, что у резидентов есть возможность работать над различными 

проектами, в том числе и на иностранных рынках, не покидая при этом пре-

делы своей страны. По данным 2021г., объем ИТ-сферы РА составил 167 

720 млн. драмов, что в 1.92 раза превышает показатель 2018 года. Сфера 

информационных технологий была и остается одной из самых быстрорас-

тущих и перспективных отраслей экономики Армении. Стремительное раз-

витие ИТ-сферы РА является фактором экономического роста страны, 

обеспечивает увеличение рабочих мест, а также повышает международный 

рейтинг страны. На Графике 1 ярко выражена разница между объемами экс-

порта и импорта телекоммуникационных, компьютерных и информацион-

ных услуг (далее – ИТТ-услуг). По данным 2020г., экспорт информацион-

ных услуг и телекоммуникаций превысил их импорт в 14 раз4.  

Уже в 2000г. сфера информационных технологий РА была признана 

правительством как одно из приоритетных направлений экономического 

развития страны. В целях поощрения создания новых ИТ-компаний и но-

вых рабочих мест в 2014г. Национальное собрание РА приняло пакет зако-

нодательных мер, направленных на государственное поощрение ИТ-сферы 

страны. Согласно проведенным изменениям, хозяйствующим субъектам 

данной отрасли предоставляются налоговые льготы, в частности – нулевая 

ставка налога на прибыль и применение 10%-ой ставки подоходного нало-

га. По итогам 2014 года, данные реформы обеспечили рост ИТ-сектора Ар-

мении на 25.2% по сравнению с 2013г. [2]. 

                                                
3 Третий квартал 2021г. 
4 Изучению данного вопроса добавляет актуальности еще и тот факт, что в условиях 

современных геополитических перипетиях есть большой приток российских специа-

листов сферы информационных технологий в Армению. 
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График 1. Динамика экспорта и импорта информационных технологий в 

РА, 1993–2020 гг.(млн. долларов). 

 

Источник: ЦБ РА, база данных ЦБ РА, 

https://www.cba.am/ru/sitepages/statexternalsector.aspx 

 

На данный момент законодательное регулирование государственной 

поддержки сферы информационных технологий состоит из закона о «Гос-

ударственной поддержке сферы информационных технологий» РА от 

17.12.2014г., закона «О подоходном налоге» РА, закона «О налоге на при-

быль», Гражданского кодекса РА и др. правовых актов.  

Закон «О государственной поддержке сферы информационных техно-

логий» определяет юридических лиц и индивидуальных предпринимателей 

как субъектов ИТ-сферы, если они являются резидентами РА и не менее 

70% их объема продаж формируется за счет оказания ИТ-услуг, перечень 

которых тоже определен настоящим законом. В категорию данных услуг, 

подлежащих государственной поддержке, входят: программное обеспече-

ние и консультационная деятельность в области компьютерных техноло-

гий, управление компьютерными системами, обработка данных и распро-

странение информации, действия, связанные с веб-порталами, образова-

тельная и исследовательская деятельность в области информационных тех-

нологий, компьютерное моделирование, проектирование, тестирование и 

производство электронных систем [3]. Отметим также, что государственная 

поддержка сферы информационных технологий РА осуществляется пос-

редством кооперации частного и государственного секторов экономики и 
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преследует цели повышения конкурентоспособности данной сферы, прив-

лечения венчурного капитала, иностранных инвестиций и квалифициро-

ванной рабочей силы, проведение научно-исследовательской деятельности 

через грантовые программы и обеспечение конкурентноспособного уровня 

заработной платы для ИТ-специалистов.  

 

График 2. Динамика средней номинальной заработной платы сферы ин-

формационных технологий и телекоммуникаций, 2013–2021гг. (драмов). 

 
Источник: Составлено авторами на основе данных НСС РА 

//https://armstat.am/am/?nid=82&id=1625 

 

В этом контексте интересно изучение картины средней заработной 

платы в данной отрасли в РА. По данным декабря 2021г., самый высокий 

уровень средней номинальной заработной платы был зарегистрирован в 

ИТ-секторе5, тогда как самый низкий – в сфере общественного питания (112 

749 драмов) [4]. В сфере информационных технологий, по итогам декабря 

2021г., были заняты 23039 человек (3.4% от общих занятых), что на 30.5% 

превышает тот же показатель 2020г. Их значительная часть (99.5%) работа-

ют в частном секторе [5]. На Графике 2 представлена динамика средних 

номинальных заработных плат как ИТ-сектора, так и ИТТ-сектора в целом. 

Динамика средней заработной платы имеет тенденцию роста. Так, в 2021 

году темп роста составил 9%, а в 2020 и 2019гг. – 7% и 6%, соответственно. 

Средние заработные платы ИТ-сектора превышают заработные платы ИТТ-

сектора на 30%–40% (в 2020 и 2021гг. – на 30%). Число занятых работников 

                                                
5 852 600 драмов в месяц, который больше на 30.5%, чем в 2020г. 
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в сфере ИТ тоже имеет динамику роста: по итогам 2021г. (январь-декабрь) 

около 64% от занятых в ИТТ отрасли работают в сфере информационных 

технологий. Число занятых в ИТ-сфере в 2021г. превысило тот же показа-

тель 2020г. на 38% (График 3).  

 

График 3. Динамика количества занятых в сфере информационных техно-

логий и телекоммуникаций, 2013–2021гг. (человек). 

 
Источник: Составлено авторами на основе данных НСС РА 

//https://armstat.am/file/article/trud_14_6.pdf 

 

Для проведения исследований и анализа в сфере ИТ, а также для разра-

ботки политики дальнейшего развития сферы, возникает необходимость в 

сборе статистических данных от действующих ИТ-компаний Армении6. Учи-

тывая это, правительством РА было принято решение (N 1553-Ն от 

10.12.2015г.) с 1января 2018г. сделать уполномоченным органом по сбору по-

казателей и ведению реестра ИТ-сферы РА Министерство высокотехнологи-

ческой промышленности РА [6]. Таким образом, процесс сбора данных стал 

                                                
6 Отметим, что в ходе написания данного исследования мы также столкнулись с про-

блемой недостаточности статистических данных в ИТ-сфере (особенно до 2018 

года), что значительно затрудняет процесс научной деятельности. 
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более упорядоченным, и, как результат этого, в статистических данных об-

ласть «информационные технологии»7 после 2018г. обособлена от общей от-

расли информационных технологий и телекоммуникационных услуг. Это дает 

также возможность сравнить ИТ-сектор с ИТТ. Так, по итогам 2021г., объем 

ИТ-сферы составил около 49% от объема сектора информационных техноло-

гий и связи. Данный показатель тоже имеет тенденцию роста8 (График 4). 

График 4. Динамика объема сферы информационных технологий и теле-

коммуникаций, 2013–2021 гг., (млн. драмов). 

 
Источник: Составлено авторами на основе данных НСС РА// 

www.armstat.am 

 

Налоговыми льготами ИТ-сферы могут воспользоваться следующие 

хозяйствующие субъекты: 1) Начинающие хозяйствующие субъекты, осу-

ществляющие предпринимательскую деятельность в сфере информацион-

ных технологий; 2) Хозяйствующие субъекты, занимающиеся внедрением 

инновационных и современных информационных технологий; 3) Инфраст-

руктуры, способствующие развитию ИТ-сферы, такие, как технопарки, ак-

селераторы, инкубаторы и пр.; 4) Хозяйствующие субъекты, занимающиеся 

образовательной и исследовательской деятельностью в области ИТ [7]. 

                                                
7 Под классификатором экономической деятельности J62 и J63.1. 
8 В 2018 году он составил всего 32%. 
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Важно отметить, что налоговые льготы предоставляются сертифици-

рованным лицам. Заявку на получение данного сертификата могут подавать 

коммерческие организации и индивидуальные предприниматели, зарегист-

рированные в РА9. Процесс сертификации проводится на добровольной ос-

нове среди хозяйствующих субъектов, которые соответствуют данным кри-

териям [8]: 

1. Были созданы для осуществления исключительно вышеупомяну-

тых видов деятельности; 

2. Не являются следствием реорганизации другого хозяйствующего 

субъекта; 

3. После вступления данного закона в силу никто из акционеров на 

являлся акционером ликвидируемого общества в ИТ-сфере; 

4. Никто из акционеров или участников компании не является акцио-

нером другой сертифицированной ИТ-компании (которая пользуется нало-

говыми льготами); 

5. Никто из акционеров не является участником или акционером дру-

гого хозяйствующего субъекта, находящегося в процессе банкротства; 

6. Число зарегистрированных работников не превышает 3010. Класси-

фикация субъектов малого и среднего предпринимательства проводится на 

основе среднего годового количества работников. Хозяйствующие субъек-

ты, имеющие от 0 до 9 работников, считаются очень малыми, от 10 до 49 – 

малыми, а от 50 до 249 – средними [9], 

7. Никто из акционеров на протяжении 3 лет не является акционером 

или участником другого хозяйствующего субъекта, уже воспользовавшего-

ся данными налоговыми льготами; 

8. На получение сертификата не могут претендовать те организации, 

акционерам которых принадлежит более 20% другой организации ИТ-сфе-

ры, а также те индивидуальные предприниматели, которые уже ранее (до 3 

лет) были зарегистрированы и сняты с регистрации как индивидуальные 

предприниматели ИТ-сферы. 

                                                
9 За исключением дочерних компаний и филиалов иностранных юридических лиц. 
10 Из этого следует, что налоговыми льготами данного сектора могут потенциально 

пользоваться субъекты малого и среднего предпринимательства. 
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Важно также отметить, что данные сертифицированные хозяйствую-

щие субъекты ИТ-сферы не вправе отчуждать результаты своей деятельно-

сти11 другим хозяйствующим субъектам ИТ-сферы, которые тоже являются 

резидентами РА. Если субъект удовлетворяет всем этим критериям, то он 

имеет право подавать заявку на получение сертификата в течение 3 месяцев 

после регистрации бизнеса. Сертификат предоставляется в течение 30 дней 

после подачи заявки. На данный момент подавать заявку на получение сер-

тификата можно до 1 декабря 2022г., при этом, сертификаты, полученные 

до 1 февраля 2018г. действуют в течение 5 лет, а те, которые были получены 

после 1 февраля 2018г. – до 31 декабря 2022г. включительно [10]. Соответ-

ственно, пользоваться государственной поддержкой в сфере ИТ можно до 

конца 2022г.  

График 5. Динамика количества хозяйствующих субъектов ИТ-сферы, по-

лучивших сертификат, 2015–2021гг.  

 

Источник: Составлено авторами на основе данныхictstat.am 

 

Анализируя данные о сертифицированных субъектах, можно прийти 

к выводу, что целью государственной поддержки является не поощрение 

посреднических операций в сфере ИТ, а создание инновационных высоко-

технологических продуктов и услуг. Процесс сертификации проводится 

                                                
11 За исключением образовательных программ. 
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специальной комиссией, состоящей из 7 членов. Состав Комиссии образу-

ется на основе решения Правительства РА. 

Согласно данным ИТ-регистра, с 2015г. на получение сертификата по-

дали заявку 1185 хозяйствующих субъектов, из которых 1149 получили его. 

Анализируя данные о сертифицированных субъектов в периоде 2019–

2021гг., можно прийти к выводу, что процент получения сертификата ко-

леблется от 94% до 98%, что является довольно высоким показателем. От-

носительно периода 2015–2018гг. имеются данные только о получивших 

сертификат компаний и ИП. 

Наконец, рассмотрим те самые налоговые льготы, которыми пользу-

ются ИТ-компании, успешно прошедшие через вышеупомянутые этапы и 

получившие сертификат.  

– Налоговый агент, сертифицированный в сфере информационных 

технологий согласно вышеперечисленным критериям, в период дей-

ствия сертификата применяет 10%-ую ставку для расчета подоход-

ного налога с приравниваемых к заработной плате выплат работни-

кам [6]. В этом контексте важно отметить, что при прочих равных 

условиях в Армении действует следующая система налогообложе-

ния доходов наемных работников (Табл. 1). Соответственно, хозяй-

ствующие субъекты, которые пользуются государственной под-

держкой в сфере ИТ, платят примерно в два раза меньше подоход-

ного налога, что, по нашей оценке, является существенной привиле-

гией. 

– Кроме того, государственная поддержка ИТ-сферы подразумевает 

также освобождение от налога на прибыль12. Таким образом, осво-

бождение от данного вида налога тоже является значительным об-

легчением налогового бремени для хозяйствующих субъектов. До-

ходы от реализации ИТ-услуг в течение срока действия сертификата 

не являются доходами, и, соответственно, расходы, связанные с реа-

лизацией данных услуг, не являются расходами с налоговой точки 

зрения [11].  

 

  

                                                
12 Отметим, что ставка налога на прибыль в РА на данный момент составляет 18%. 



 

145 

Таблица 1. Налогообложение доходов наемных работников РА, 2020–2023гг. 

Источник: составлено авторами на основе налогового кодекса и закона 

РА «О накопительных пенсиях».  

 

Чтобы охарактеризовать рост ИТ-сферы в РА и эффективность предо-

ставления налоговых льгот данному сектору экономики, достаточно взгля-

нуть на динамику количества хозяйствующих субъектов и занятых в ней 

сотрудников (Табл. 2). По сравнению с 2014г., ИТ-сферa РА увеличилась 

почти в 3.5 раза по количеству зарегистрированных ИП и компаний, а по 

количеству наемных работников – в 3 раза. Как уже было отмечено, стати-

стика ИТ-сферы РА общедоступна, начиная с 2018г., когда была запущена 

деятельность регистра ИТ-компаний. Однако в ходе написания данного ис-

следования нами была запрошена имеющаяся официальная статистика ИТ-

сферы РА, которая представлена в Табл. 2. Проведенный анализ позволяет 

прийти к выводу, что в 2019г. около 12% из всех хозяйствующих субъектов 

ИТ-сферы РА отправили запрос на получение сертификата, и 11% от всех 

субъектов ИТ-сферы получили его. В 2020г. данный показатель составил 

16% (количество запросивших) и 15.87% (количество получивших), соот-

ветственно, а в 2021г. – 25% и 23%.  

Сумма месячного дохода 2020  
(январь- 

июль) 

2020  
(июль-

декабрь) 

2021 2022 2023 

До 500.000 драмов (ставка 

пенсионных выплат) 

2.5% 2.5% 3.5% 4.5% 5% 

Размер пенсионных вып-

лат для уровня дохода 

500.000 драмов и более 

10%- 

37500 

10%-

37500 

10%-

3250

0 

10%-

2750

0 

10%-

2500

0 

Размер обязательных пен-

сионных выплат при мак-

симальном доходе  

1 020 000 драмов (если 

минимальная зарплата 

=68 000 драмов) 

12500 64500 6950

0 

7450

0 

7700

0 

Ставка подоходного на-

лога 

23% 23% 22% 21% 20% 
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Таблица 2. Динамика количества хозяйствующих субъектов ИТ-сферы РА 

и занятых в них сотрудников, 2010–2021гг. 

 

Количество хозяйствующих 

субъектов ИТ-сферы РА 

Среднее годовое количество 

сотрудников ИТ-сферы РА 

2010                               287                          3,006  

2011                               314                          3,203  

2012                               335                          3,382  

2013                               355                          4,347  

2014                               366                          4,149  

2015                               455                          4,510  

2016                               583                          6,683  

2017                               761                          7,755  

2018                               828                          8,761  

2019                            1,047                          9,698  

2020                            1,203                        12,181  

2021                            1,302                        13,173  

Источник: Составлено авторами на основе данных НСС РА. 

 

Кроме уже действующих налоговых льгот для ИТ-сферы, 24 марта 

2022г. правительством РА был принят новый механизм государственной 

поддержки ИТ-сферы. Для ее получения хозяйствующие субъекты должны 

удовлетворять следующим критериям: 

– Не менее 90% их оборота с продаж должны составлять услуги ИТ-

характера13. В случае, если доходы с продаж отсутствуют, то учиты-

вается количество сотрудников, 90% которых должен составлять 

персонал ИТ-сектора.  

– Количество работников, по состоянию на момент подачи заявки, уве-

личилось не меньше, чем на 50 человек по сравнению с 1 марта 

2022г. Для хозяйствующих субъектов, которые были зарегистриро-

ваны после 1 марта 2022г., количество работников должно состав-

лять не менее 50.  

– Указанные новые сотрудники в течение 6 предшествующих месяцев 

не являлись наемными работниками в РА – ни по трудовому дого-

вору, ни по договору по оказанию услуг. 

                                                
13 Под классификатором экономической деятельности J62 и J63.1. 
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– Хозяйствующие субъекты не имеют обязательства, превышающие 

100 000 драмов, по отношению к налоговым органам РА [12]. 

Бенефициарам данной программы государственная поддержка предо-

ставляется посредством возвращения суммы, равной 50% от подоходного 

налога, уплачиваемого ими в качестве налоговых агентов [13]. Данный вид 

государственной поддержки рассчитан на 12 месяцев14 и направлен на по-

ощрение и создание благоприятной налоговой среды не только для нацио-

нальных ИТ-компаний, но и для хозяйствующих субъектов российского 

происхождения, которые в течение последних 2-х месяцев активно перево-

дят свой бизнес в ИТ-сферу в Армению. Кроме этого, в Армении есть дей-

ствующая Свободная Экономическая Зона (ECOS), также ориентированная 

на развитие ИТ-сферы. Резиденты данной СЭЗ получают налоговые льготы 

в виде [14]: 

– Нулевой ставки налога на добавленную стоимость (НДС); 

– Нулевых импортных и экспортных таможенных пошлин; 

– Нулевой ставки налога на прибыль, налога на дивиденды, на недви-

жимость и имущество.  

Насколько экономика Армении выиграет от релокации бизнеса из РФ 

в РА в результате сложившихся геополитических условий, будет ли приток 

ИТ-специалистов временным – во многом зависит от мер, предпринимае-

мых правительством РА в настоящее время. Согласно базе данных Комите-

та государственных доходов РА, которая была запрошена нами для написа-

ния данного исследования, по состоянию на 29.03.2022г. в Армении было 

4203 действующих ИТ-компаний и индивидуальных предпринимателей15, 

1309 из которых были зарегистрированы после 24 февраля 2022г. В основ-

ном, это –индивидуальные предприниматели неармянского происхождения 

(с российскими фамилиями) и общества с ограниченной ответственностью. 

На данный момент Министерство экономики РА активно занимается регу-

лированием вопроса релокаций бизнеса из стран СНГ (в основном РФ) в 

Армению. Была создана специальная почта горячей линии по вопросам ре-

локации, а также были созданы официальные руководства по релокации 

бизнеса в Армению. 

                                                
14 Начиная с марта 2022 года. 
15 Под классификатором экономической деятельности J62 и J63.1. 
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При долгосрочных мерах, направленных на удержание релокацион-

ного бизнеса в Армении, необходимо как расширение имеющихся налого-

вых льгот в данной сфере, так и их продление. К примеру, действующую 

ныне льготу по нулевой ставке налога на прибыль для новосозданных ком-

паний можно продлить до конца 2023 года. Эта мера, как показывает ста-

тистика, является достаточно привлекательной для иностранных инвесто-

ров, которые, в перспективе, могут рассматривать Армению как серьезную 

площадку для развития бизнеса в сфере ИТ. В перспективе расширение ИТ-

сектора может привести к существенному развитию других, не менее важ-

ных отраслей – таких как военная промышленность (софт и технологии), 

машиностроение, образование и т.д.  
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UNDER CONDITIONS OF MODERN GEOPOLITICAL TRENDS 

 

L. Mutafyan, A. Amroyan 

 

Russian-Armenian University 
Institute of Economics and Business 

 

ABSTRACT 
 

Negative trade balance has been one of the most important problems of the RA econ-

omy for many years: according to statistics of 2020the export of the RA amounted to only 

55.8% of the import, which means that the export revenues of the country barely compensate 

half of the import costs, underperforming their role of economic growth factor. Unfavorable 

geographical location, transport infrastructures underdevelopment, inconveniences regard-

ing cargo transportation, which lead to high transportation costs and relatively uncompetitive 

prices of exported products, play a huge role in forming insufficient volumes of Armenian 

export. Thus, in our opinion, the most promising vector for the foreign trade relation devel-

opment of the Republic of Armenia is the service sector, in particular-computer and infor-

mation technologies. In the framework of this article we examine the tax legislation of the 

IT sphere of the Republic of Armenia, the current profit and income tax benefits, as well as 

the growth dynamics of this field in general.  

Keywords: IT-sphere, tax benefits, income tax, profit tax.
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ՀՀ ԱՌՈՂՋԱՊԱՀԱԿԱՆ ՀԱՄԱԿԱՐԳԻ  

ՖԻՆԱՆՍԱՎՈՐՄԱՆ ՄԵԽԱՆԻԶՄՆԵՐԸ. ՀԱՄԱԿԱՐԳԻ  

ՖԻՆԱՆՍԱԿԱՆ ՑՈՒՑԱՆԻՇՆԵՐԻ ՎԵՐԼՈՒԾՈՒԹՅՈՒՆ 

 

 

Ա.Ա.Նիկողոսյան  

 

Հայ-Ռուսական համալսարան 

   

Anahit.nikoghosyan.9@mail.ru 

  

 ԱՄՓՈՓՈՒՄ  

 

Աշխատանքում դիտարկվել է ՀՀ Առողջապահական համակարգի 

ֆինանսավորման մեխանիզմները, ֆինանսավորման ծավալներն ը-

ստ յուրաքանչյուր ֆինանսավորման աղբյուրի:  

Առողջ բնակչությունը յուրաքանչյուր երկրի սոցիալ-տնտեսական 

զարգացման ամենամեծ երաշխիքն է: Հետևաբար՝ առողջապահական 

համակարգի զարգացումը պետք է հանդիսանա յուրաքանչյուր երկրի 

ռազմավարական քաղաքականության առաջնային խնդիրներից մե-

կը: 

Հիմնաբառեր՝ առողջապահական համակարգ, ֆինանսավորման 

աղբյուրներ, առողջապահական ծախսեր, ֆինանսական ծավալներ: 

 

 

Ներածություն 

Առողջապահական համակարգի արդյունավետ գործունեության 

հիմքում ընկած են՝ համակարգի արդյունավետ կառավարումը, ան-

հրաժեշտ ռեսուրսային ապահովվածությունն, այդ թվում մարդկային 

(բժիշկներ), դեղորայքային և տեխնիկական (բժշկական նորագույն 
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սարքավորումներ), որակյալ բժշկական ծառայությունների տրամադ-

րում, համակարգի բավարար ֆինանսավորում, ինչպես նաև առկա ռե-

սուրսների արդյունավետ օգտագործումը: Նշված գործոնների միջև առ-

կա է փոխկապակցվածություն, հետևաբար՝ առողջապահական համա-

կարգի զարգացում նշանակում է նրանցից յուրաքանչյուրի զարգացու-

մը առանձին-առանձին: Առողջապահական համակարգի զարգացումը, 

բնակչությանը մատուցվող բժշկական ծառայությունների մատչելիու-

թյունը, որակը, ազգաբնակչության առողջական վիճակը բնութագրող 

ցուցանիշների բարելավումը մեծապես կախված է համակարգի ֆինան-

սավորման մակարդակից: Խնդրի լուծման նպատակով առողջապա-

հության համաշխարհային կազմակերպությունը (WHO) անդամակից 

երկրների համար սահմանել է համընդհանուր նպատակ, ըստ որի ան-

դամակից երկրները պետք է զարգացնեն իրենց առողջապահական հա-

մակարգի ֆինանսավորումը՝ բնակչությանը տալով հնարավորություն 

օգտվել բժշկական սապասարկումից՝ չմտածելով ծախսերի մասին:  

Համաշխարհային պրակտիկայում կարելի է առանձնացնել առող-

ջապահական համակարգի ֆինանսավորման երեք հիմնական մոդելներ: 

 Դրանք են՝ 

– Պետական կամ Բյուջետային ֆինանսավորման մոդել (Բևերի-

ջյան): 

– Բյուջետաապահովագրական (Բիսմարկյան): 

– Մասնավոր – ձեռնարկատիրական կամ ընդունված է նաև ան-

վանել Ամերիկյան մոդել: 

ՀՀ առողջապահական համակարգի ֆինանսավորման աղբյուրնե-

րը երեքն են՝ 

1. պետական հատված: 

2. մասնավոր հատված, որը իր մեջ ներառում է կամավոր առող-

ջության ապահովագրության մասով ապահովագրավճարները, գործա-

տուների կոմից աշխատակիցներին կատարվող հատկացումները, ինչ-

պես նաև բնակչության անձնական ծախսերը: 

3. Արտաքին հատված: 
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Ուսումնասիրել ենք 2014-2020թթ. ֆինանսավորման ծավալների դի-

նամիկան ինչպես նաև ֆինանսավորման աղբյուրներից յուրաքանչյուրի 

մասը և տոկոսային փոփոխությունը նախորդ տարիների նկատմամբ: 

 

Ֆինանսա-
վորման 
աղբյուրը  

2014թ.  2015թ.  2016թ.  2017թ.  2018թ.  2019թ․  2020թ․  

Պետական  
հատված  

79,599.3  89,356.9  94,604.7  84,913.4  80,517.6  99,982.7 148,745.8  

Մասնավոր  
հատված  

408,665.7  420,956.8  409,866.3  490,736.3  518,691.9  643,247.2 601,044.7  

Արտաքին 
հատված  

6,701.3  5,083.1  7,094.3  4,749.4  4,434.4  3,366.5 9,784.2  

Ընդամենը 494,966.3  515,396.8  511,565.3  580,399.1  603,643.9  746,596.4 759,965.5  

 

Վերը ներկայացված աղյուսակից տեսանելի է, որ 2015թ.-ին 

գրանցվել է առողջապահական ոլորտի ֆինանսավորման ծավալի աճը: 

Աճը նախորդ տարվա ցուցանիշի նկատմամբ կազմել է 4,1% (կամ 

20430,5 միլիոն ՀՀ դր.): Աճը պայմանավորված է եղել պետական և մաս-

նավոր հատվածների աճով: Մասնավոր հատվածի ֆինանսավորումը 

նախորդ տարվա համեմատ աճել է 3%-ով (կամ 12291,1 ՀՀ դր.): Պետա-

կան հատվածի ֆինանսավորումը աճել է 12%-ով (կամ 9759,6 միլիոն ՀՀ 

դր.): 2016թ.-ին ֆինանանսավորման ծավալներում գրանցվել է անկում 

նախորդ տարվա համեմատ -0,7% -ով (կամ -3831,5 միլիոն ՀՀ դր): Ան-

կումը պայմանավորմաված է եղել մասնավոր հատվածի ֆինանսավոր-

ման ծավալների կտրուկ անկումով -2,6% (կամ 11090,5 միլիոն ՀՀ դր): 

Սակայն ի հակադրումն դրան, արտաքին և պետական հատվածների 

կողմից կատարվող ֆինանսավորման ծավալները աճել են նախորդ 

տարվա գրանցված ցուցանիշների համեմատությամբ համապատաս-

խանաբար՝ 39,5%-ով (կամ 2011,2 միլիոն ՀՀ դր.) և 5,8% (կամ 5247,8 մի-

լիոն ՀՀ դրամ): Սակայն քանի որ ինչպես նախորդող տարիներին, ֆի-

նանսավորման ծավալների մեծ մասը կազմել են մասնավոր հատվածի 

կողմից կատարվող ֆինանսավորումները և այդտեղ գրանցվել է ան-

կում, մյուս 2 աղբյուրներից կատարվող ֆինանսավորման ծավալների 
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աճը չի ծածկել ընդհանուր անկումը: 2017թ.-ին գրանցվել է աճ, որի մեծ 

մասը կրկին ապահովել է մասնավոր հատվածը: Աճը նախորդ տարվա 

գրանծված ցուցանիշի նկատմամբ կազմել է 13,4% (կամ 68833,8 միլիոն 

ՀՀ դր.): Մասնավոր հատվածի նույնն է, թե ասենք բնակչության կողմից 

կատավող ֆինանսավորման ծավալները նախորդ տարվա համեմատ ա-

ճել են մոտ 20%-ով (կամ 80871 միլիոն ՀՀ դր.): Պետական և արտաքին 

հատվածներում գրանցվել է անկում համապատասխանաբար -10,3% 

(կամ -9691,3 միլիոն ՀՀ դր.) և –33% (կամ -2344,9 միլիոն ՀՀ դր.): 2018թ.-ին 

նույնպես գրանցվել է ընդհանուր ֆինանսավորման ծավալների աճ կր-

կին ապահովված մասնավոր հատվածի կողմից: Աճը նախորդ տարվա 

գրանցված ցուցանիշի նկատմամաբ կազմել է 4% (կամ 23244,8 միլիոն ՀՀ 

դր.): Պետական և արտաքին հատվածներում այս տարի կրկին գրանցվել 

է անկում: Պետական հատվածում նախորդ տարվա ցուցանիշի համե-

մատ գրանցվել է 5,2% (կամ -4395,8 միլիոն ՀՀ դր.) անկում: Արտաքին 

հատվածի կողմից կատարվող ֆինանսավորման ծավալները նվազել են 

-6,6% (կամ 315 միլիոն ՀՀ դր.)-ով: 2019 և 2020թթ․ կրկին ունենք աճ։ Վեր-

լուծությունը պատկերենք գրաֆիկով և տոկոսներով ցույց տանք դինա-

միկան ինչպես նաև յուրաքանչյուր հատվածի տոկոսային մասը: 
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Առողջապահական համակարգի ֆինանսավորման դինամիկան 

ուսումնասիրելիս արձանագրեցինք, որ ֆինանսավորման ամենամեծ 

ծավալը ընկնում է մասնավոր հատվածի վրա, հասկանանք, թե այս մա-

սով ովքեր են հանդիսանում ամենից շատ վճարողները: 

 

 2014թ.  2015թ.  2016թ.  2017թ.  2018թ.  2019թ․  2020թ․  

Ընդհանուր  408 ,665.7  4 20,956.8  409,866.3  490,736.3  518,691.9  643,247.2  601,044.7  

Գործատու-

ներ  

917.1  1, 518.9  1,518.9  1,518.9  6,079.2  5,288.9 6,098.3 

Ապահո-

վագրավ-

ճարներ  

4 ,640.5  5, 151  3,360.3  4,640.6  6,965.1  8,154.0 7,486.7 

Տն.տեսու-

թյուններ  

403,107.9  414, 286.9  404,987.1  484,576.8  505,647.6  629,804.3 587,459.8 

 

Ներկայացված փաստական տվյալների վերլուծությունը հիմք են 

տալիս արձանագրելու ֆինանսավորման ամենամեծ ծավալը ընկնում 

է մասնավոր հատվածի վրա, այդ ծախսերը անմիջապես ընկած է 

տնային տնտեսությունների վրա: Դա կարող է հանգեցնել նրան, որ շու-

կայում գնագոյացումը դառնա անկառավարելի: Պետությունը, չկարո-

ղանալով անմիջական վերահսկողություն կատարել համակարգի ներ-

քին ֆինանսավորման մասով, հնարավոր է համակարգի գնագայոցմա-

նը չկարողանա մասնակցել։ 

Այժմ առաջարկում ենք ուսումնասիրել, թե կատարվող առողջա-

պահական ծախսերի գերակշիռ մասը բնակչության, որ խավի կողմից է 

կատարվում և դա ընդհանուր սպառման, որ մասն է կազմում։ Դիտար-

կենք ՀՀ բնակչության՝ ըստ քվանտիլային խմբերի, ընդհանուր սպառ-

ման ագրեգատի նկատմամբ առողջապահական ծախսերի մասնաբա-

ժինը՝ 
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Գծապատկերից երևում է, որ առողջապահական համակարգի ոչ 

բավարար ֆինանսավորումը հանգեցնում է բնակչության սոցիալապես 

անապահով խավի թուլյ թիրախավորման, որը լուրջ մտահոգության ա-

ռիթ պետք է հանդիսանա պետության համար: Համակարգը չի կարո-

ղանում բնակչության բոլոր խավերի համար ապահովել մատուցվող 

բուժսպասարկման հասանելիություն և մատչելիություն, կատարված 

փաստական տվյալների վերլուծությունը թույլ է տալիս արձանագրել 

այն փասը, որ համեմատաբար բարձր խավը օգտվում է շատ ավելի 

թանկարժեք ծառայություններից, որն էլ ենթադրում է համեմատաբար 

բարձր որակ: 

Եզրակացություն 

Կատարված վերլուծության արդյունքում, կարող ենք արձանագ-

րել, որ վերջին տարիներին զգալիորեն կրճատվել է առողջապահական 

համակարգի պետական ֆինանսավորման մասը, որը հանգեցրել է 

մասնավոր հատվածի ֆինանսավորման ծավալների մեծացման: Նկա-

տեցինք, որ մասնավոր հատվածից հատարվող ֆինանսավորման զգա-

լի մասը ընկած է տնային տնտեսությունների վրա, դա հանգեցրել է 

նրան, որ տարեցտարի ավելանում է տնային տնտեսությունների սպա-

ռողական ծախսերում առողջապահական ծախսերը: Այդ պատճառով 
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պետությունը չի կարողանում կատարել վերահսկողություն համակար-

գի ներքին ծախսերի մասով, կանխատեսել և զսպել տնային տնտեսու-

թյունների կողմից կատարվող առողջապահական մեծ ծախսերը, և ա-

պահովել բուժծառայության ֆինանսական հասանելիություն և մատչե-

լիություն բնակչության բոլոր խավերի համար: Կարող ենք հստակորեն 

շեշտադրել երկու կարևոր համակարգային խնդիրներ։ 

1. Առողջապահական ոլորտի ֆինանսավորման կենտրոնացվա-

ծություն։ 

2. Բնակչության սոցիալապես անապահով խավի թույլ թիրախա-

վորում: 
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АННОТАЦИЯ 

 

В данной статье рассмотрены механизмы финансирования системы здравоохра-

нения РА, объемы финансирования по их мнению. источник финансирования. Здоро-

вое население – самая большая гарантия социально-экономического развития каждой 

страны. Поэтому развитие системы здравоохранения должно быть одной из первосте-

пенных задач стратегической политики каждой страны. 

Ключевые слова: система здравоохранения, источники финансирования, рас-

ходы на здравоохранение, объемы финансирования. 
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The paper considers the mechanisms of financing the health care system of the Re-

public of Armenia, the amount of funding in their opinion. source of financing. A healthy 

population is the biggest guarantee of the socio-economic development of every country. 

Therefore, the development of the health care system should be one of the priorities of the 
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АННОТАЦИЯ  

 

 В данной статье представлены сущность и основы долевого и долго-

вого финансирования, сравнительный анализ и выявление сценариев, в 

которых использование того или иного типа финансирования более обос-

новано. Были выявлены их характерные черты, положительные и отрица-

тельные стороны. 

Ключевые слова: финансирование, инвестиции, инновационные 

компании, рынок капитала. 

 

 

Введение 

На сегодняшний день существует множество стран, которые находят-

ся в процессе сложного и долгого этапа перехода в экономической системе. 

Согласно опыту развитых стран, эффективно функционирующая финансо-

вая система играет одну из важнейших ролей для развития страны. Пра-

вильная аккумуляция финансовых средств позволяет перенаправлять их в 

самые эффективные сферы экономики, что впоследствии дает импульс для 

развития всей системы.  

Одной из главных проблем на ранних этапах жизнедеятельности ком-

паний является проблема финансирования. С учетом того, что частный биз-

нес является одной из основ рыночной экономики и его «двигателем», воп-

рос развития всей экономической системы переплетен с решением вопроса 

развития малых и средних предприятий.  

Для большинства финансовых институтов проекты инвестирования в 
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«молодые» компании являются неприемлемыми по уровню риска. Вслед-

ствие этого, они предпочитают инвестировать в компании на более поздних 

этапах развития, что создает неравномерное распределение свободных ре-

сурсов на разных этапах развития. Это зачастую приводит к недостатку фи-

нансовых средств на предпосевной стадии развития, а если будут отсутст-

вовать государственные гранты по поддержке стартапов, то это и вовсе мо-

жет стать преградой для зарождения и развития компаний, что может пос-

лужить для обострения стагнационных процессов1. 

Сравнительный анализ 

Глобально, типы финансирования компаний можно разделить на две 

большие группы: долевую и долговую. Долевое финансирование подразу-

мевает предоставление капитала взамен на часть акций компании. Долговое 

финансирование– предоставление капитала с потенциальной возможност-

ью получения прибыли за счет процентов по ссудному капиталу. Рассмат-

ривая эти группы финансирования, можно увидеть принципиальную разни-

цу, которая показывает положительные и отрицательные стороны каждой 

из них. Таким образом, характерные особенности этих типов финансирова-

ния позволяют им существовать в современной финансовой системе одно-

временно, предоставляя выбор предприятиям. 

Остановимся на анализе характерных черт этих двух групп типов фи-

нансирования компаний для большей ясности сценариев, когда преимуще-

ство одной или другой группы имеет больше оснований. Начиная рассмат-

ривать долевое и долговое финансирование, в первую очередь, можно за-

метить разницу в общей концепции этих моделей с точки зрения конечной 

цели. Для долевого финансирования, т.к. оно подразумевает приобретение 

части акций целевой компании, основной целью инвесторов является рост 

стоимости компании-реципиента капитала. Инвестор будет заинтересован 

в максимизации стоимости целевой компании в кратчайшие сроки, для со-

ответственного увеличения стоимости своей доли. Таким образом, можно 

заключить, что все основные виды финансирования, которые относятся к 

долевой группе, своей долгосрочной приоритетной целью ставят рост и раз-

витие целевой компании, т.к. прибыль формируется за счет реализации сво-

ей доли акций этой компании по более высокой цене на рынке капитала. 

                                                
1 В современном мире все больше внимания уделяется изучению вопроса целесооб-

разности имплементации того или иного типа финансирования, ее роли в устойчиво-

сти экономической системы и ее роста. 
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Каждый вид долевого финансирования достигает этой глобальной цели 

своими инструментами и методами, которые будут описаны ниже.  

В то время как в долговом финансировании не прослеживается абсо-

лютная связь между приростом стоимости целевой компании и выгодой ин-

вестиционного проекта. Даже при многократном увеличении стоимости це-

левой компании проценты по ссудному капиталу останутся прежними, и 

инвестор не увидит никакой разницы генерируемой доходности. Большее 

значение для инвестора будет иметь показатель кредитоспособности целе-

вой компании. В то время как в долевом финансировании инвестор будет 

мыслить с точки зрения роста и развития реципиента. 

Такой подход объясняется тем, что долговая группа видов финанси-

рования сохраняет за компанией-реципиентом обязательство по выплате 

ссудного капитала, зачастую гарантируя его залогом, а долевая – нет. 

Таким образом, большим преимуществом для «молодых» компаний в 

долевом финансировании является фактор того, что не возникает обяза-

тельств по погашению процентов ссуды, т.к. на начальных этапах одной из 

главнейших проблем этих компаний является недостаток финансовых ре-

сурсов. Выплаты формируются только за счет дивидендов из чистой при-

были, и даже в этом случае, зачастую, советом акционеров принимается ре-

шение по удержанию дивидендов для расширения и развития компании в 

качестве внутренних инвестиций на начальных этапах. 

С другой стороны, можно заметить, что в долевом финансировании есть 

вероятность возникновения ситуации, когда происходит потеря контроля над 

деятельностью своей компании, т.к. крупные акционеры являются активными 

членами совета и имеют право голоса в принятии решений в бизнесе. Но, как 

отмечалось выше, инвесторы максимально заинтересованы в росте и развитии 

целевой компании. Для этого они участвуют в организации и управлении биз-

нес процессами, чем способствуют повышению эффективности деятельности 

компании, т.к. в качестве инвесторов выступают люди, которые имеют колос-

сальный опыт и профессиональные знания в данной области. 

Долговое финансирование, соответственно, предполагает периодиче-

ские выплаты по ссуде, что является фактором риска для компании. В пер-

вую очередь, при неправильном управлении потоком денежных средств 

компании может возникнуть ситуация, когда компания не в состоянии осу-

ществить периодические выплаты и признается банкротом. Основным пре-

имуществом для этого типа финансирования является то, что проценты по 
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выплате обязательства не облагаются налогом. Также другой особенностью 

является психологический фактор сохранения контроля над всеми процес-

сами внутри компании и принятием решений. 

Необходимо отметить вероятность возникновения осложнений в дол-

говом финансировании стартапов компаний, т.к. институты долгового фи-

нансирования чаще всего подразумевают относительно низкий приемле-

мый коэффициент риска для ссуды. Так как стартапыкомпании, которые 

чаще всего не имеют ни имущества для залога, ни кредитной истории, то 

продукты долгового финансирования зачастую находятся вне зоны их дос-

тупа. С учетом роли инновационных стартапов в модернизации экономики, 

обеспечении фундаментального качественного роста экономически эффек-

тивных направлений, ограничение возможностей для молодых компаний 

может послужить причиной стагнационных процессов.  

К основным видам долевого финансирования компаний относятся: 

венчурные фонды, бизнес-ангелы, акселераторы, долевой краудфандинг. 

Основными видами долгового финансирования являются: банковские кре-

диты, эмиссия облигаций, коммерческие кредиты, проектное финансирова-

ние. Инструменты долгового финансирования считаются традиционными 

механизмами привлечения средствдля компаний, но альтернативныевиды 

долевого финансирования приобретают все большую популярность, осо-

бенно для «молодых» компаний (Рис. 1). 

Рисунок 1. Объем сделок с частным акционерным капиталом во всем мире 

(в млрд. долл. США). 

 

Источник: Bureau van Dijk, Moody’s Analytics 
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Отраслевая специфика 

Важно отметить отраслевые особенности для долевого и долгового 

финансирования.Отрасли, которые подразумевают большие оборотные ак-

тивы по отношению к выручке, более чувствительны к изменениям долго-

вого финансирования. Соответственно, эти отрасли страдают больше всего 

во время кризисов, когда уменьшаются объемы этого способа финансиро-

вания. 

В экономиках стран постсоветского пространства таких отраслей 

много, они являются системно важными, и их роль в экономике намного 

значимее, чем в европейских странах. Основными отраслями, предпочита-

ющими долговое финансирование, являются: строительство, сельское хо-

зяйство, операции с недвижимостью, некоторые виды обрабатывающей 

промышленности и др. Такая структура показывает неустойчивый характер 

и не является залогом стабильности экономики, т.к. особенно страдает при 

сокращении предложения ссудного капитала2. 

Принято считать, что структура отраслей в экономике влияет на вза-

имосвязь показателей реального и финансового секторов.Большое количе-

ство экономистов приводят доказательства того, что отрасли, которые за-

висят от долгового финансирования, труднее переносят неблагоприятные 

кредитные циклы (Braun, Larrain(2005); Kroszneretal (2007); Dell’Aricciaetal 

(2008); Abiadetal (2011)). Необходимо признать, что в странах СНГ объемы 

и уровень ряда секторов рынка капитала значительно уступают рынкам раз-

витых стран. Несостоятельность рынка капитала препятствует полноцен-

ной имплементации инструментов долевого финансирования, что и объяс-

няет доминирование долговых инструментов в экономике. Для нагляднос-

ти можно рассмотреть график с агрегированными показателями зависимо-

сти экономики от долгового финансирования РФ и стран Европы (Рис.2). 

                                                
2 Аналитическая записка Департамента исследований и прогнозирования Банка Рос-

сии (2018), «Отраслевые особенности долгового финансирования в России и уязви-

мость к финансовым шокам». 
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Рисунок 2. Агрегированный индикатор зависимости от долгового финан-

сирования РФ и стран Европы (в %). 

 

Источник: Аналитическая записка Департамента исследований и прогно-

зирования Банка России(2018). 

 

В качестве агрегированного показателя принимается отношение до-

бавленной стоимости, произведенной в отраслях с высокой зависимостью 

от долгового финансирования, к ВВП. Высоким показателем зависимости 

в данном исследовании считались показатели, превышающие пороговое 

значение в 60% (Рис. 3). 

В качестве показателей чувствительности экономики к доступности 

долгового финансирования можно принять балансовые показатели нефи-

нансовых компаний (Raddatz, 2006). В первую очередь, это – соотношение 

ТМЗ к выручке. Если наблюдается высокое значение этого показателя, то 

это говорит о специфике производственных циклов и о высокой потребно-

сти во вложениях в ТМЗ, которые не могут быть профинансированы теку-

щей выручкой. Если считать финансовые активы на счетах нефинансовых 

компаний необходимыми для их деятельности оборотными средствами 

(Subramaniam et al. (2011); Bigelli, Sánchez-Vidal (2012)), то вторым показа-

телем зависимости от долгового финансирования можно принять соотно-

шение всех оборотных активов к выручке. Данный показатель релевантен 

в выявлении чувствительности экономик европейских стран к финансовым 

шокам, что подтверждается эмпирическим анализом3. 

                                                
3 Пономаренко А., Рожкова А., Селезнев С.(2017), Макрофинансовые взаимосвязи: 

роль зависимости от долгового финансирования. 
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Показатель зависимости отраслей в РФ и в странах Европы4 от долго-

вого финансирования легче рассмотреть графически (Рис. 3). Расшифровка 

кодов отраслей дается в приложении (Приложение 1). 

Рисунок 3. Отношение оборотных активов к выручке по отраслям в  

РФ и странах Европы (в %).

 

Источник: Аналитическая записка Департамента исследований и прогно-

зирования Банка России (2018). 

 

По данному графику наблюдается межотраслевая неоднородность, 

характерная как для России, так и для европейских стран. Показатели зави-

симости на основе оборотных активов отраслей России незначительно отк-

лоняются от соответствующих показателей в странах Европы, значитель-

ное отклонение отмечается в операциях с недвижимостью, строительстве, 

сельском хозяйстве, предоставлении прочих услуг5.  

После финансового кризиса Европейская комиссия обратила особое 

внимание на изучение вопроса зависимости экономики от долгового фи-

нансирования. Укрепление рынков капитала в Европе и, в частности, раз-

витие долевого финансирования могло бы помочь преодолеть некоторые 

ограничения финансирования, проистекающие из чрезмерной зависимости 

                                                
4 Диапазон и медиана для 10 стран Европы из предыдущей выборки. 
5 В отраслях производства кокса и нефтепродуктов отмечается превосходство показа-

теля РФ в 2.5 раза по сравнению с европейскими странами. 
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от банковского сектора, решить проблему чрезмерной задолженности час-

тей корпоративного сектора ЕС и обеспечить лучшую передачу и распре-

деление рисков между государствами-членами. Таким образом, благопри-

ятное развитие фондовых рынков кажется ключевым в обеспечении необ-

ходимого стимула для текущего циклического подъема европейской эконо-

мики6. 

За последние несколько лет структуры корпоративного финансирова-

ния в зоне евро менялись, о чем свидетельствует переход от банковского 

кредитования к рыночному финансированию, что снижает уязвимость бан-

ковской системы перед корректировкой баланса. Рыночные инструменты 

и, особенно акции, котирующиеся на бирже, играют центральную роль во 

внешнем корпоративном финансировании США. Согласно некоторым не-

давним исследованиям, это способствовало более быстрому восстановле-

нию экономики в США, чем в ЕС7. 

Это является показателем смещения внимания мирового сообщества 

с традиционных видов финансирования на долевой тип финансирования и 

на все составные ее виды, которые принято считать альтернативными. Ста-

новится очевидным необходимость изучение вопроса диверсификации ти-

пов финансирования, стимулирования долевых фондов инвестирования, 

привлечения иностранного капитала в лице крупных венчурных инвесто-

ров на национальный рынок. Обеспечение необходимой нормативно-пра-

вовой базы, льготной налогово-бюджетной политики в отношении инвес-

тиционных фондов, наряду решением структурных проблем, должны спо-

собствовать развертыванию необходимой инфраструктуры для имплемен-

тации альтернативных инструментов финансирования. 

  

                                                
6 European Economy Forecast (2015). The role of equity in financing the economy. 
7 See J. Allard, and Blavy R. (2011). Market Phoenixes and Banking Ducks, Are Recoveries 

Faster in Market-Based Financial Systems? 
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Приложение 1. 

Q Деятельность в области здравоохранения и социальных услуг 

D 
Обеспечение электрической энергией, газом и паром; кондициониро-

вание воздуха 

C17 Производство бумаги и бумажных изделий 

E Водоснабжение и др. 

C29 Производство автотранспортных средств, прицепов и полуприцепов 

H Транспортировка и хранение 

C22 Производство резиновых и пластмассовых изделий 

G Оптовая и розничная торговля и т.д. 

C18 
Деятельность полиграфическая и копирование носителей информа-

ции 

I Деятельность гостиниц и предприятий общественного питания 

J Деятельность в области информации и связи 

C10-12 Производство пищевых продуктов, напитков и табачных изделий 

P Образование 

C20 Производство химических веществ и химических продуктов 

C24 Производствометаллургическое 

C16 Производство древесины и изделий из дерева 

C27 Производствоэлектрическогооборудования 

C19 Производствококса и нефтепродуктов 

B Добычаполезныхископаемых 

C13-15 
Производство текстильных изделий, одежды, кожи и сопутствующих 

товаров 

C23 Производство прочей неметаллической минеральной продукции 

C33 Ремонт и монтаж машин и оборудования 

C30 Производство прочих транспортных средств и оборудования 

C31-32 Другоепроизводство 

C25 
Производство готовых металлических изделий, кроме машин и обо-

рудования 

R 
Деятельность в области культуры, спорта, организации досуга и разв-

лечений 

C26 Производство компьютеров, электронных и оптических изделий 

C21 
Производство лекарственных средств и материалов, применяемых в 

медицинских целях 

N 
Деятельность административная и сопутствующие дополнительные 

услуги 

C28 
Производство машин и оборудования, не включенных в другие груп-

пировки 

F Строительство 

A Сельское и лесное хозяйство, рыболовство 

S Предоставлениепрочихвидовуслуг 

M Деятельность профессиональная, научная и техническая 

L Деятельность по операциям с недвижимым имуществом 
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 Институт Экономики и Бизнеса (ИЭБ)  

 

АННОТАЦИЯ 

 

В данной статье речь идет о том, что пандемия коронавируса стала 

шоком для всего мира, который повлиял как на мировую экономику в це-

лом, так и на экономики отдельных стран, вплоть до изменения трендов 

развития. С медицинской точки зрения, коронавирус выявляет все слабые 

звенья организма и способствует обострению уже существующих хрони-

ческих заболеваний, также могут появляться раннее несуществующие па-

талогии. Аналогичное влияние кризис пандемии оказал на мировую эко-

номику: большинство возникших проблем были актуальны и до кризиса, 

но именно кризис привел к их обострению. 

Изучая этапы развития экономики РА, приходим к выводу, что основ-

ные барьеры к долгосрочному развитию – это инерционность развития; 

низкие, медленные темпы НТП; недостаточный уровень инвестиционной 

активности. Если характеризовать экономику РА – это все минусы разви-

вающихся стран, и еще проблема безопасности. Нам нужны не просто 

деньги, а долгосрочное финансирование, инвестиции в основной капитал. 

Необходимы улучешения бизнес-среды, притоки иностранных инвести-

ций, чего можно достичь и в том числе посредством налоговых реформ, 

пересмотра налоговой структуры.  

Ключевые слова: пандемия, антикризисные меры, монетарная поли-

тика, фискальная политика. 

 



 

169 

Рис. 1. Динамика прироста реального ВВП в мире, по странам и регио-

нам, 2018–2023гг.1 

 
 

Мировая экономика обрушилась: по странам имеем крайне диффе-

ренцированные, но катастрофические показатели. В экономически разви-

тых странах произошел спад на 4.7% – в мирное время такого не было ни-

когда. В некоторых странах спад был еще сильнее: по Еврозоне на 6.3%, в 

Индии, например, спад произошел на 7.3%, что не идет ни в какое сравне-

ние даже с самыми пессимистичными прогнозами. С чем связана такая глу-

бина кризиса, по странам и по группам стран? Анализ показывает, что глу-

бина кризиса зависит от жесткости и продолжительности карантинных и 

псевдокарантинных мер. Страны, которые были поражены вирусом чисто 

эпидемиологически, но не вводили антикарантинных мер, вышли из кризи-

са 2020г. с минимальными потерями. Если посмотреть на Индию, которая 

упала на 7.3%, и на Пакистан и Бангладеш, которые выросли в 2020г., и 

отнюдь не за счет более строгого соблюдения антикарантинных мер, мень-

шей плотности населения или медленного распространения вируса.  

 

                                                
1 е – оценка, f – прогноз. Прогнозы Всемирного банка часто меняются на основе новой 

информации, следовательно, следовательно, данные, представленные здесь, могут 

отличаться от тех, которые представлены в других документах банка. 

 Источник: Всемирный банк: https://data.worldbank.org 
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Рисунок 2. Динамика уровня ВВП РА, в долларах США, 1990–2020гг.2 

 

Наша экономика, как и большинство экономик малых стран, очень 

чувствительна к экзогенным шокам. Рассмотрим динамику и этапы кризиса 

в РА, основные последствия для экономики. 

За последнее десятилетие, вплоть до 2020г., наблюдался стабильный 

рост реального ВВП. До 2007г. сохраняются двузначные темпы роста, чего 

достигли во многом благодаря строительному сектору, куда был направлен 

огромный поток инвестиций. В 2008–2011гг., наравне с нестабильной по-

литической обстановкой, свои губительные последствия на экономике РА 

оставил мировой финансовый кризис. Снижение цен на нефть3 крайне от-

рицательно отразилось на экономике России, рубль обесценился на 53.2%. 

Произошло значительное сокращение инвестиций в Армению со стороны 

РФ, очень сильно пострадал строительный сектор, спрос на недвижимость 

резко снизился и полностью не восстановлен до сих пор, несмотря на то, 

что в последние годы правительство посредством разных программ креди-

тования пытается стимулировать спрос на недвижимость. Уровень 2007г. 

уже не вернуть4, сейчас нужно стремится хотя бы держать на уровне 4–7%, 

а при общем экономическом росте произойдет и пропорциональный рост 

строительного сектора. 

                                                
2 Статистический комитет Республики Армения: https://www.armstat.am/ru/ 
3 4 июля 2008г. был зафиксирован исторический максимум цены на баррель Brent – 

143$; в декабре того же года цена упала до 33,73$. 
4 Почти 25% от ВВП. 
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На 2008г. у нас наблюдался восстановительный рост, но если попро-

бовать понять, почему такой экономический рост был «неправильным» и 

прекратился после, то мы должны отметить следующие факторы: 

– произошло беспрецедентное снижение курса доллара, нельзя было 

допустить, чтобы драм укрепился в два раза. 
– драйвером роста 2008г. оказалось жилищное строительство.  
В 2014г. из-за падений цен на нефть, санкций Запада против РФ слу-

чился обвал курса рубля: высокая зависимость экономики РА от экономики 

РФ, которая обусловлена входящим потоком инвестиций, трансфертов, а 

также тем фактом, что Россия является важнейшим и крупнейшим торго-

вым партнерам Армении, обеспечила плавный переход кризиса в страны 

ЕАЭС, в том числе и в Армению. Здесь, как и в случае кризиса 2008–2010гг., 

видим непосредственное влияение американских санкций на третьи страны, – 

страны, которые сотрудничают с Россией. 

Кризис 2020г. в Армении характеризуется снижением экономической 

активности и медленными темпами восстановления. Оценивая степень эф-

фективности антикоронавирусных мер, вынуждены отметить, что они не 

привели к достижению поставленных задач, ни с социальной, ни с эконо-

мической точки зрения. Проанализируем механизм действий двух основ-

ных инструментов макроэкономической политики: монетарная и фискаль-

ная политика.  

Рисунок 3. Динамика темпов инфляции в РА5. 

 
 

                                                
5 Статистический комитет Республики Армения: https://www.armstat.am/ru/ 

0

1

2

3

4

5

6

7

8

9

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020



172 

Центральный Банк Армении пытается, с одной стороны, следовать 

формально выбранному режиму инфляционного таргетирования, и, с дру-

гой, посредством очень высокой нормы резервирования, – осуществить ва-

лютное регулирование, чтобы не допустить обесценения национальной ва-

люты. В течение войны произошло краткосрочное снижение курса нацио-

нальной валюты. Мы знаем, что при военном положении в первою очередь 

реагирует: 

– Рынок капитала; 

– Курс валюты, что приводит к снижение фактических доходов, пла-

тежоспособности населения. 

Такая политика продолжалась и в период кризиса, благодаря чему ЦБ 

смог осуществить довольно успешное монетарное регулирование, но все 

имеет свою цену: сейчас наблюдается отставание от намеченных темпов 

роста, ведь в идеале высокая норма обязательного резервирования должна 

использоваться в борьбе против долларизации и, частично, для обеспече-

ния ликвидности.  

Рисунок 4. Норма обязательного резервирования, в %, 2013–2020гг.6 

 
 

Центральный Банк занимается искуственным сдерживанием инфля-

ции через таргетирование денежной массы. При этом, если отказаться от 

удерживания валютного курса, это грозит фактическим удорожанием 

внешнего долга (в $ США). ЦБ вынужден сдерживать валютный курс и по-

пробовать таргетировать инфляцию, так как у правительства соответству-

                                                
6 Официальные данные сайта ЦБ РА:https://www.armstat.am/ru/ 
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ющих инструментов нет. Регулирование инфляции посредством фискаль-

ной политики – процесс сложный, комплексный; монетарная политика – 

более гибкая, внутренние временные лагы незначительные. Таким образом, 

текущая политика ЦБ РА приводит к сдерживанию платежоспособного сп-

роса, чтобы не допустить большего инфляционного давления.Фактически 

главная цель ЦБ – это обеспечение стабильности курса национальной ва-

люты, что категорически не рекомендуется. То, чем мы занимаемся – это 

таргетирование денежной массы. 

Финансовые механизмы действуют очень быстро – нам необходимо 

заложить стратегический эффект, но не ждать только этого, а параллельно 

использовать краткосрочные программы развития. При этом, если нет реаль-

ного сектора экономики, развитие финансового сектора не дает желаемого 

результата. 

Рисунок 5. Динамика экспорта и импорта товаров и услуг в Армении,  

в долларах США, 2001–2020гг.7 

 
С 2014г. Россия отпустила валютный курс, перейдя к свободно плава-

ющему режиму. При кризисных ситуациях надо постараться сделать так, 

чтобы уровень инфляции не превышал уровень девальвации, что довольно 

успешно получилось у России в 2014–2015гг. В нашем же случае искусст-

венное поддержание стабильного валютного курса не позволяет развивать 

                                                
7 База данных Всемирного Банка: 

https://data.worldbank.org/indicator/NE.EXP.GNFS.CD?locations=AM 
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экспортный потенциал страны, и армянские товары теряют свою конкурен-

тоспособность на внешнем рынке. С другой стороны, не факт, что слабая 

национальная валюта поможет нам расширить экспорт8. 

Рассмотрим статьи экспорта: 

Таблица 2. Структура экспортa из Армения по основным товарным груп-

пам, 2020г.9 

 

Наибольшая доля экспортируемых товаров в Армении создается в 

сфере горнодобывающей промышленности, особенно наблюдается расши-

рение объемов экспорта сырьевой руды, что объясняется увеличением ми-

ровых цен на нефть. Значительное место занимает экспорт пищевой про-

дукции, алкогольных и безалкогольных напитков, в частности речь идет 

про армянский коньяк, и в последнее время также очень «модным» стало 

производство вина. Несмотря на растущий тренд, нужно осознавать, что у 

нас нет культуры виноделия, и обеспечить должный уровень конкурентос-

пособности на внешних рынках мы не сможем. 

Пандемия COVID-19, в свою очередь, создала дополнительные зат-

руднения, в основном связанные с перевозками и трансграничной торгов-

лей и, как следствие, увеличением транспортных расходов. Мы должны го-

ворить о высокотехнологичной, инновационной промышленности. Нам 

нужна новая структура ВВП, необходимо выйти на инновационную про-

дукцию, что, в свою очередь, требует модернизации всей системы, а для 

всего этого нужны долгосрочные инвестиции. 

                                                
8 Курс драма не окажет ощутимого влияния на уровень экспорта, если низкий экспорт-

ный потенциал. 
9 https://trendeconomy.ru/data/h2/Armenia/TOTAL 
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Рисунок 9. Государственный бюджет РА, в млн. драмах, 2001–2020гг. 

 
 

В период пандемии видим резкое увеличение бюджетного дефицита 

с 63947.9 до 333991.8 млн. драмов за счет увеличения гос. расходов, особен-

но в сфере здравоохранения и военных расходов. И если до кризиса РА вела 

политику постепенного снижения дефицита государственного бюджета по-

средством уменьшения объемов внешнего финансирования, то в период 

кризиса это оказалось невозможным, и последующие несколько лет будут 

достаточно тяжелыми с точки зрения обслуживания внешнего долга. По 

данным 2020-го года государственный внешний долг достиг 6059.4 млн 

долларов США, что составляет почти 60% ВВП.  

Таблица 3.Структура государственного бюджета РА, 2015–20гг.10 

 2015 2016 2017 2018 2019 2020 

Доходыгосу-

дарственного-

бюджета, всего 

1,167,744.0 1,171,107.3 1,237,780.8 1,341,690.6 1,565,488.9 1,560,655.3 

Налоги и пош-

лины 
1,067,888.8 1,079,689.1 1,157,988.4 1,258,121.2 1,464,315.8 1,385,205.4 

Официальныет-

рансферты 
29,891.1 31,421.9 14,641.0 11,240.0 12,372.7 53,203.7 

Прочиедоходы 69,964.1 59,996.3 65,151.4 72,329.4 88,800.4 122,246.2 

Расходы, всего 1,408,996.4 1,449,063.6 1,504,802.2 1,447,083.0 1,629,436.8 1,894,647.1 

Текущиерасхо-

ды 
1,238,916.8 1,281,789.3 1,267,436.7 1,298,977.9 1,437,142.9 1,668,458.4 

                                                
10 Источник: Статистический комитет Республики Армения: https://www.armstat.am. 
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 2015 2016 2017 2018 2019 2020 

Операции с не-

финансовыми-

активами 

170,079.6 167,274.3 237,365.5 148,105.1 192,293.9 226,188.7 

Дефицит / Про-

фицит 
-241,252.4 -277,956.3 -267,021.4 -105,392.4 -63,947.9 -333,991.8 

 

Проанализировав структуру государственного бюджета, приходим к 

выводу, что текущие расходы занимают очень большую долю в структуре 

расходов. Нам необходимо сократить текущие расходы в пользу увеличе-

ния капитальных расходов. В краткосрочной перспективе это может иметь 

отрицательные последствия и вызвать волну недовольства среди населени-

я, однако нужно понимать, что краткосрочные и долгосрочные цели совпа-

дают не всегда, и приоритетным должно являться долгосрочное развитие. 
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ABSTRACT 

 

The coronavirus pandemic came as a shock to the whole world, which affected both 

the global economy as a whole and the economies of individual countries, up to changing 

development trends. In order to limit the spread of the virus, lockdown was introduced in 

many countries, which led to a further decrease in the level of economic activity.  

From a medical point of view, the coronavirus identifies all the weak links of the body 

and contributes to the exacerbation of already existing chronic diseases, and early non-exist-

ent pathologies may also appear. The coronavirus pandemic crisis had a similar effect on the 

global economy: most of the problems that arose were relevant even before the crisis, but it 

was the crisis that led to their aggravation. 

Studying the stages of development of our economy, we come to the conclusion that 

the main barriers to long-term development are the inertia of development; slow pace of 

technological progress; insufficient level of investment activity. If we characterize the econ-

omy of the Republic of Armenia, these are all the disadvantages of developing countries, and 

there is also the problem of security. We need not just money, but long-term financing, in-

vestments in the main capital. It is necessary to improve the business environment, inflows 

of foreign investment, which can be achieved, including through tax reforms, revision of the 

tax structure. 

Keywords: pandemic, anti-crisis measures, monetary policy, fiscal policy. 
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ԳՆԱՃԻ ՀԱՅԱՍՏԱՆՅԱՆ ՎԻՃԱԿԱԳՐՈՒԹՅՈՒՆ. ԵՐԲ  

ՀԵՏՊԱՏԵՐԱԶՄՅԱՆ ԳՆԱՃԸ ՀԵՏԱՊՆԴՈՒՄ Է  

ՏՆՏԵՍՈՒԹՅԱՆԸ 

 

Ն.Պետրոսյան 1 

 

Հայաստանի պետական տնտեսագիտական համալսարան (ՀՊՏՀ) 

 Մակրոէկոնոմիկայի ամբիոն 

 

petrosyan.nar.99@gmail.com 
 

ԱՄՓՈՓՈՒՄ 

 

Համավարակով և հետպատերազմյան իրողություններով պայմա-

նավորված՝ ՀՀ տնտեսությունը գրանցեց գնաճի վերջին տարիների 

հակառեկորդը՝ 7,2%: Վերջինս Կենտրոնական բանկի կողմից սահ-

մանված թիրախային ցուցանիշի առավելագույն շեմից՝ 5,5%, բարձր է 

1,7 տոկոսային կետով։ Պատկերն ավելի արտահայտիչ է դառնում, ե-

րբ գնաճը դիտարկվում է ըստ հիմնական ապարանքախմբերի։ Աղ-

քատության բավական բարձր մակարդակ ունեցող մեր երկրում գնա-

ճի նման տեմպերը սպառնում են ցածր եկամտային խմբում ընդգրկ-

ված բնակչության սպառողական նվազագույն պահանջմունքների 

բավարարման հնարավորությանը։ 2022թ․-ին, ռուս-ուկրաինական 

հակամարտության սրմամբ պայմանավորված, հանրության շրջա-

նում ձևավորված խուճապային տրամադրություններն ավելի խորաց-

րին դրությունը՝ ՀՀ ԿԲ-ին մղելով գնալ վերաֆինանսավորման տոկո-

սադրույքի կտրուկ բարձրացման ճանապարհով։ Ի վերջո՝ ո՞ր ապ-

րանքներն եղան ավելի զգայուն գնաճային ճնշումների նկատմամբ, ի-

՞նչ քայլեր են ձեռնարկվում գնաճի մեղմման նպատակով և ի՞նչ կա-

րելի է ակնկալել ապագա զարգացումներից։ 

Հիմնաբառեր՝ հակամարտություն, շոկ, գնաճային ճնշումներ, ԿԲ 

գործիքակազմ, տնտեսության կայունացում, վերանայում: 

                                                
1 Գիտական ղեկավար՝ տ․գ․թ․, դոցենտ Ք․ Վարդանյան: 



 

179 

Պատերազմ և գնաճ․ Համավարակով և հետպատերազմյան իրո-

ղություններով պայմանավորված` 2021թ․ Հայաստանում գրանցվել է 

վերջին 10 տարիների ընթացքում ամենաբարձր գնաճը՝ 7,2%։ Ընդ ո-

րում՝ 2021թ.-ի դեկտեմբերին գնաճն ավելի բարձր է եղել՝ 7,7%, 2022թ․-

ի դեկտեմբերի համեմատ։ Գնաճը վերջին անգամ պետության սահմա-

նած թիրախային 4/+-1,5/% սահմանն անցել է միայն 2014-ին։ 

ՀՀ վիճակագրական կոմիտեի հրապարակած տվյալները վկայում 

են, որ ամենաշատը թանկացել է սննդամթերքը՝ 11%-ով։ Ոչ պարենային 

ապրանքների գնաճը կազմել է 8,7%։ Հատկանշական է, որ 2020թ.-ի դեկ-

տեմբերի համեմատ շուրջ 20%-ով թանկացել է շաքարավազը, 9,1 %-ով՝ 

հացը, 11,8 %-ով՝ բուսական յուղերը, 13,4-ական %-ով բրինձը և պանի-

րը։ Բանջարեղենի շուկայում արձանագրվել է ակնհայտորեն ավելի 

բարձր՝ 40% գնաճ, խնդրահարույց է հատկապես կարտոֆիլի 76%-ով 

թանկացումը։ Նկատվել է նաև ձվի (12,7%), մսամթերքի (7,5%), ծխախո-

տի (9,3%), հագուստի (8,1%), տրանսպորտի (9,1%) գնաճ։ Եվ վերջապես 

2021թ.-ի դեկտեմբերին, 2020-ի դեկտեմբերի համեմատ, հանրապետու-

թյունում գրանցվել է բենզինի ու դիզելային վառելիքի համապատաս-

խանաբար 43,3 և 50,4 տոկոս գնաճ [1]:  

Գծապատկեր 1․ Սպառողական գների ինդեքսը ՀՀ-ում ըստ սպառման 
ապրանքախմբերի և ըստ մարզկենտրոնների, 2022թ․ հունվար [2]: 
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Գնաճը անխուսափելի և հաճախ նաև բնական իրողություն է ցան-

կացած երկրի և տնտեսության համար, քանի որ արտաքին և ներքին 

բազմաթիվ գործոնների դրսևորման համակցությունը կարող է հանգեց-

նել մակրոտնտեսական կայունության և հավասարակշռության խա-

թարման՝ որպես հետևանք առաջացնելով նաև գնաճային ռիսկեր։ Սա-

կայն գնաճի այսպիսի տեմպերն իրավամբ կարելի է ռեկորդային հա-

մարել, քանի որ 2012թ.-ից ի վեր Հայաստանում նման գնաճ չի նկատվել։ 

Այդ տարիների ամենաբարձր գնաճը եղել է 2013թ.-ին՝ 5,8 տոկոս, իսկ 

դրանից առաջ՝ 2011-ին՝ 7,7 տոկոս [5]։  

Գծապատկեր 2․ Գնաճը ՀՀ-ում 2013– 2021թթ․-ին [5]: 

 

Ընդհանուր գնաճի ֆոնին ջրի շուրջ 20 դրամով թանկացումը՝ 100 

խմ-ի դիմաց 180-ից դառնալով 200 դրամ, փետրվարից էլ էլեկտրաէներ-

գիայի միջինը 4,7 դրամով թանկացումը ընդհանուր գնաճային մթնո-

լորտն ավելի են շիկացնում։  

Վաղուց արդեն հայտնի է, որ գների նման տատանումները սոցի-

ալական վիճակի վատթարացում են ենթադրում հանրության գրեթե բո-

լոր խմբերի համար, հատկապես կենսաթոշակների, նպաստների ու 

աշխատավարձերի ոչ համաչափ բարձրացման պայմաններում։ Աննա-

խադեպ թանկացումներին զուգահեռ նվազագույն աշխատավարձն 

2022թ․-ին շարունակում է մնալ 68 հազար դրամի սահմաններում, 26 
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հազար 500 դրամ կազմող բազային կենսաթոշակը և նպաստն ավելա-

ցել են ընդամենը 2 հազար 100 դրամով։ Հետաքրքրական է, որ հասա-

րակության խոցելի խմբերի վրա գնաճի բացասական ազդեցությունը 

մեղմելու նպատակով համաշխարհային պրակտիկայում կիրառվում 

են տարբեր գործիքներ, որոնցից կարելի է առանձնացնել եկամուտների 

ինդեքսավորումը։ Վերջինս կիրառվել է նաև ՌԴ-ում, 2021թ․-ին, երբ 

գնաճի տեմպին համապատասխան բարձրացվում էր ցածր եկամուտ 

ունեցող բնակչության եկամուտների չափը։ Այս հանգամանքը հնարա-

վորություն է տալիս մեղմել գնաճի հետևանքները եկամտային նման 

խմբերում գտնվող հասարակության կենսամակարդակի վրա։ 

2021թ-ին թանկացումներ նկատվեցին ամբողջ աշխարհում, սա-

կայն Հայաստանյան գնաճի տեմպերի արագացումը պայմանավորված 

էր նաև որոշ ներքին գործոններով։ Ընդհանուր գնաճի ֆոնին նկատելի 

է գյուղմթերքի արտադրության ծավալների անկման միտումը՝ ձվի ար-

տադրությունը կրճատվել է 7,7 տոկոսով, հացահատիկի արտադրու-

թյունը՝ մոտ 38 տոկոսով [6]։ Արտադրության ծավալների նման տեմպե-

րով կրճատումը, մեր կարծիքով, հետևանք է ինչպես պատերազմի ար-

դյունքում գյուղատնտեսական նշանակության հողատարածքների 

կորստի, այնպես էլ տնտեսական քաղաքականության բացթողումների, 

քանի որ միայն գյուղոլորտի սուբսիդավորման նպատակով ծախսվել է 

շուրջ 40 մլրդ դրամ, այնինչ ոլորտը ներկայումս անկում է արձանագ-

րում։ Նշենք, որ ՀՀ-ն տարեկան արտադրում է մոտ 200 հազար տոննա 

և ներկրում՝ մոտ 250 հազար տոննա հացահատիկ. այսինքն՝ տարեկան 

միջինում մոտ 450 հազար տոննա հացահատիկի պահանջարկ կա մեր 

երկրում։ Ընդ որում՝ ըստ վիճակագրական տվյալների՝ Արցախի Հան-

րապետությունում 2017 և 2018 թվականներին միայն արտադրվել է մոտ 

135-150 հազար տոննա հացահատիկ, որից ավելի քան 100 հազար տոն-

նան ներկրվել է Հայաստան։ Այսինքն՝ տարածքային կորուստների հետ-

ևանքով ՀՀ-ն ստիպված է 20-25%-ով ավելի հացահատիկ գնել այլ երկր-

ներից։ Բացի այդ, մի շարք ապրանքների գծով Հայաստանի պարենային 

ինքնաբավության մակարդակը շարունակական անկում է գրանցում։ 

Մասնավորապես՝ պաշտոնական վիճակագրության համաձայն՝ 2020թ. 
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դրությամբ ՀՀ-ում ցորենի ինքնաբավությունը եղել է 24,4%, եգիպտացո-

րենինը՝ 8%, ոսպինը՝ 5,9%, ոլոռինը՝ 26,7%, բուսական յուղինը՝ 0,9 տո-

կոս, շաքարինը՝ 38%, խոզի մսինը՝ 45,1%, թռչնի մսինը՝ 23,9% և այլն։ 

Գյուղատնտեսական ոլորտի ցուցանիշների բացասական միտումները 

հաշվի առնելով՝ կարելի է ենթադրել, որ մի շարք առաջին անհրաժեշ-

տության ապրանքների մասով պարենի ինքնաբավության խնդիրն էլ 

ավելի է սրվելու վերոնշյալ գործոններով պայմանավորված՝ մեծացնե-

լով նաև ներմուծումից կախվածությունը։ 

Ռուս-ուկրանական հակամարտությունը և գնաճի նոր ալիքը․ 

Գնաճի հերթական ալիքն ի հայտ եկավ ռուս-ուկրաինական հակա-

մարտության սրման ֆոնին, երբ պատժամիջոցների տարաբնույթ փա-

թեթների կիրառումը Ռուսաստանի Դաշնության նկատմամբ, ինչպես 

նաև վերջինիս կողմից մի շարք ապրանքների գծով արտահանման ար-

գելքների սահմանումը խուճապային տրամադրություններ ձևավորեց 

հանրության շրջանում [8]։ Արդյունքում՝ դիտարկվել է ֆինանսական 

շուկաների տատանողականության և տնտեսական հեռանկարների 

հետ կապված անորոշության էական ավելացում: ԱՄՆ-ում և եվրագո-

տում ընթացիկ տարում կանխատեսվում է տնտեսական աճի տեմպերի 

դանդաղում, իսկ Ռուսաստանում՝ տնտեսական անկում: Միաժամա-

նակ, մատակարարման շղթաների դիտարկվող խաթարումները մի-

ջազգային ապրանքահումքային շուկաներում առաջացրել են գների 

զգալի աճ։ Սա արտահայտվում է գործընկեր երկրներում սպասվածի 

համեմատ ավելի բարձր գնաճային միջավայրի ձևավորմամբ: Արդյուն-

քում` արտաքին հատվածից Հայաստանի տնտեսության վրա ակնկալ-

վում է հիմնականում գնաճային ազդեցություն։ Ռուս-ուկրաինական 

հակամարտության սրման ֆոնին դեռևս նկատելի չէ որևէ հեռանկար 

կամ նախադրյալ, որ լայն սպառման այս ապրանքները կամ դրանցից 

որոշ ապրանքներ 2022թ․-ին ինչ-որ չափով կէժանանան։ 

Կենտրոնական բանկի գործիքակազմն ընդդեմ գնաճի․ Գնաճի վե-

րահսկումը կամ գների կայունության պահպանումը Կենտրոնական 



 

183 

բանկի գործառույթն է։ Իր այս հիմնական նպատակներից մեկի իրա-

գործումը ԿԲ-ն ապահովում է իր ձեռքում եղած հիմնական գործիքա-

կազմի կիրառմամբ՝  

– հաշվարկային կամ վերաֆինանսավորման տոկոսադրույքի փո-

փոխություն, 

– պարտադիր պահուստավորման նորմի փոփոխություն, 

– բաց շուկայում գործառնությունների իրականացում: 

Նկատելի է, որ ԿԲ-ն առավել ակտիվորեն կիրառում է վերաֆի-

նանսավորման տոկոսադրույքի փոփոխությունը՝ որպես գնաճի զսպ-

ման գործիք։ Ինչպե՞ս է գործում այս մեխանիզմը․ Երբ ԿԲ-ն բարձրաց-

նում է վերաֆինանսավորման տոկոսադրույքը (դա այն տոկոսադ-

րույքն է, որով ԿԲ-ն գումար է տրամադրում առևտրային բանկերին), ա-

պա բանկերն էլ իրենց հերթին ավելի են բարձրացնում վարկավորման 

տոկոսադրույքները։ Եվ երբ բանկերում փողը՝ վարկը, թանկանում է, 

մարդկանց, տնտեսվարողների կողմից դրանց նկատմամբ պահանջար-

կը նվազում է։ Իսկ երբ քիչ վարկեր են տրվում կամ վերցվում, ապա տն-

տեսության մեջ փողի շրջանառությունը նվազում է։ Դա նաև նշանա-

կում է՝ ապրանքների, ծառայությունների նկատմամբ պահանջարկի 

անկում, ու այդպիսով դրանց թանկացման ռիսկերի զսպում։ Նման քայ-

լերի իրականացմամբ ԿԲ-ն ենթադրում է, որ գնաճը կզսպվի, սակայն 

կարող է առաջանալ տնտեսական ակտիվության սահմանափակման 

ռիսկ։ Երբ փողը թանկանում է, բիզնեսը դադարում է ակտիվություն 

դրսևւորելուց կամ նվազեցնում է այն։ Որպես հետևանք ստեղծվում է մի 

այնպիսի վիճակ, որ ԿԲ-ն նման քայլերով կարծես խրախուսում է, որ 

բանկերն իրենց միջոցները ոչ թե տնտեսության մեջ ներդնեն, այլ պար-

տատոմս գնեն։ Եվ բանկերն էլ իրենց ակտիվների մոտ 40 տոկոսով ձեռք 

են բերում պետական պարտատոմսեր ու պետությունից բարձր տոկո-

սավճար են ստանում։ Այսինքն՝ ֆինանսական միջոցները ոչ թե ուղղ-

վում են տնտեսությանը, այլ պետության պարտքային պահանջարկի 

բավարարմանը։ 
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Գծապատկեր 3․ Վերաֆինանսավորման տոկոսադրույքի փոփոխու-
թյունը 2020–2022թթ․-ին [7]: 

 

Նշենք, որ Կենտրոնական բանկը 2021թ.-ի ընթացքում պարբերա-

բար բարձրացրել է վերաֆինանսավորման տոկոսադրույքը՝ հավաս-

տիացնելով, որ 2022թ.-ի սկզբից արդեն գնաճի տեմպերի դանդաղում 

կնկատվի։ Այդ ժամանակ ԿԲ-ն չէր կարող կանխատեսել, որ Ուկրաի-

նայում պատերազմ կսկսվի ու էական ազդեցություն կունենա Հայաս-

տանի տնտեսության վրա։ Պաշտոնական տվյալներով՝ 2022թ.-ի փետր-

վարին, նախորդ տարվա նույն ամսվա համեմատ, Հայաստանում 

գրանցվել է 6.5% գնաճ: 

Այս ամենին նպաստում է նաև կառավարող շրջանակների միջև քայ-

լերի կամ զսպող մեխանիզմների չհամաձայնեցված կիրառումը։ Մասնա-

վորապես՝ արտաքին և ներքին շոկերով պայմանավորված գնաճային ճն-

շումները հետագա ամիսներին զսպելու նպատակով ԿԲ-ն գնաց վերաֆի-

նանսավորման տոոկսադրույքի բարձրացման ճանապարհով։ Մարտի 

15-ին Կենտրոնական բանկը հայտարարեց, որ միանգամից 1.25 տոկո-

սային կետով բարձրացնում է վերաֆինանսավորման տոկոսադրույքը [9]։ 

Այս ամենին զուգահեռ կառավարական ամբիոններից շարունակ հնչում 

էր այն կարծիքը, որ ՀՀ-ն 2022թ․-ին դարձյալ գնաճային լուրջ խնդիրների 
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է բախվելու։ Արդյունքում՝ այս մոտեցումը հանրության շրջանում առա-

ջացնում է խուճապային տրամադրություններ՝ կապված գների անորո-

շության հետ, իսկ վերջինս էլ տեղեկատվության ոչ բավարար տրամադր-

ման պարագայում հանգեցնում է հակառակ էֆեկտին։ Այսինքն՝ քայլերի 

նման անհամաձայնեցված կիրառումը կարող է ռիսկի տակ դնել ԿԲ գոր-

ծիքակազմի կիրառման արդյունավետությունը։ 

Գծապատկեր 4․ Սպառողական գների ինդեքսը ՀՀ-ում ըստ երկնիշ 
դասակարգման և ըստ մարզկենտրոնների, 2022թ․ հունվար [2]: 

 

Տոկոսադրույքը բարձրացնելով՝ ԿԲ-ն փորձում է զսպել սպառումն 

ու գնաճը։ Երբ բանկային վարկերի տոկոսադրույքները բարձրանում 

են, բնակչությունը սկսում է ավելի քիչ վարկ վերցնել, ավելի քիչ ծախսել 

ու ավելի քիչ ազդել գնաճի վրա։ 

Բանկային համակարգը, սակայն, անմիջապես չի արձագանքում 

վերաֆինանսավորման տոկոսադրույքի բարձրացմանը։ Բարձրացու-

մից հետո` մինչև մեկ ամսվա ընթացքում, բանկերը ճշգրտում են իրենց 

վարկերի տոկոսադրույքները։ Դրանից հետո վարկառուն ստիպված է 

լինում ավելի շատ վճարել բանկին, կրճատվում է նրա ունեցած եկա-
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մուտը։ Վերջինս ստիպված է լինում կրճատել իր մյուս ծախսերը։ Ար-

դյունքում, երբ սպառումը համատարած կրճատվում է, գնաճի տեմպե-

րը դանդաղում են։ Այս շղթայի իրագործումը պահանջում է 6 ամիս, ո-

րից հետո ազդեզությունը սկսում է աստիճանաբար նվազել։ 

Բացասաբար ազդելով սպառման ու վարկավորման ծավալների 

վրա՝ ԿԲ-ն իր որոշումներով երբեմն կարող է խոչընդոտել տնտեսական 

աճին։ Վարկերի ծավալի կրճատումը, հատկապես՝ բիզնես վարկերի, 

խոչընդոտ են տնտեսության համար՝ նվազեցնելով տնտեսության իրա-

կան հատվածում շրջանառվող փողի քանակությունը։ 

2021-ի տարեվերջի դրությամբ՝ Հայաստանի բանկերի կողմից հա-

ճախորդներին տրամադրվող վարկերի ընդհանուր ծավալը կազմել է 3 

տրլն 968 մլրդ դրամ։ 2020թ.-ի վերջի համեմատ այս ցուցանիշը նվազել 

է շուրջ 214 մլրդ դրամով կամ 5.1%-ով [11]։ 

Այդուհանդերձ, վարկերի կրճատումը պայմանավորել միայն վե-

րաֆինանսավորման տոկոսադրույքի բարձրացմամբ՝ սխալ կլինի, քա-

նի որ դրանց վրա ազդել են նաև բանկերի զգուշավորությունը և մարդ-

կանց եկամուտների նվազումը։ 

Գծապատկեր 5․ ՀՀ ԿԲ կողմից տնտեսական աճի վերանայված կան-
խատեսումները [10]: 
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 Կենտրոնական բանկի նոր կանխատեսումներով, որոնք հրապա-

րակվել են մարտի 15-ին, 2022թ.-ին Հայաստանում տնտեսական աճը 

կկազմի 1,6%: Մինչդեռ նախորդ տարեվերջին կանխատեսվում էր 5,3% աճ։ 

Կանխատեսվող ցուցանիշի նվազումը պայմանավորված է հիմ-

նականում արդյունաբերական ճյուղի զարգացումներով։ Նախկինում 

կանխատեսվել էր, որ 2022թ.-ին արդյունաբերության ճյուղը կաճեր 

1.6%-ով, սակայն նոր զարգացումների արդյունքում սպասվում է, որ 

արդյունաբերությունը կկրճատվի 4.7%-ով։ 

Ստեղծված տարածաշրջանային անորոշությունը նվազեցնում է 

հայաստանյան ներդրումային միջավայրի գրավչությունը։ Հետևաբար 

որպես հետևանք, եթե ՀՀ-ն միջազգային շուկայում թողարկի եվրա-

պարտատոմսեր, ապա դրանց եկամտաբերությունը դոլարով արտա-

հայտված կլինի 8 տոկոսից ավել, որովհետև եթե ռիսկի հավելավճար-

ները նորմալ պայմաններում 300 բազիսային կետ էր կամ 3 տոկոս, ա-

պա հիմա 6 տոկոսից ավել է, քանի որ ներդրողներն այս տարածաշր-

ջանում ներդրումներ անելը շարունակելու համար կոմպենսացիա են 

ուզում, որը նախկին 3 տոկոսի դիմաց այժմ արդեն 6 տոկոս է կազմում։ 

Եզրակացություններ 

Ամփոփելով 2020-2022թթ․-ին գնաճի հայաստանյան վարքագծի 

ուսումնասիրությունը՝ ընդգծենք, որ Հայաստանում գնաճն առավելա-

պես պահանջարկածին է, այսինքն արտաքին և ներքին գործոնների ազ-

դեցությամբ տնտեսվարող սուբյեկտների կողմից պահանջարկի աճը 

առաջարկի հարաբերական կայունության պարագայում առաջացնում 

է գնաճային միտումներ։ ՀՀ-ն փոքր բաց տնտեսություն ունեցող երկիր 

է՝ նշանակալիորեն կախված արտաքին շուկաներից կատարվող ներ-

մուծումից։ Ուստի ներքին գործոններից զատ ՀՀ-ում գնաճին նպաստում 

են արտաքին գործոնները, ինչպես օրինակ աշխարհաքաղաքական ի-

րադրության փոփոխությունները, տնտեսական շոկերը և այլն։ 

Նկատենք, որ եթե շուկայում առկա է X ապրանքի գնաճ, ապա 

սպառողներն անմիջապես մտածում են, որ առաջիկայում այն ավելի է 

թանկանալու։ Թանկացման նկատմամբ վախը ստիպում է վերջիններիս 
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մեծացնել այդ ապրանքի գնման ծավալները։ Որպես հետևանք՝ X ապ-

րանքի նկատմամբ պահանջարկն աճում է և հագեցնում վերջինիս գնի 

բարձրացմանը։ Այսինքն՝ գնաճային սպասումներն ինքնաիրացվում են։ 

Այս պարագայում կարևոր է կառավարող շրջանակների կարգավորիչ 

քայլերի փոխհամաձայնեցված իրականացումը, ինչը ենթադրում է կի-

րառվող գործիքակազմին զուգահեռ հանրության տեղեկացվածության 

մակարդակի բարձրացում։ Ճշգրիտ տեղեկատվության տրամադրումը 

կարող է բացառել խուճապային տրամադրությունների դրսևորումը և 

հնարավորություն կտա ԿԲ գործիքակազմի կիրառմամբ գնաճի տեմ-

պերի կարգավորման։ 

Պետք է նկատի ունենալ, որ ՌԴ-ն ՀՀ-ի հիմնական տնտեսական 

գործընկերն է, իսկ այդ երկրում դրսևորված ցանկացած շոկ, որոշակի 

ժամանակային լագով դրսևորվում է նաև ՀՀ-ում՝ ազդելով նաև պարտ-

քային ցուցանիշների վրա։ Որպես ապացույց կարող ենք դիտարկել 

2014թ․-ի ռուս-ուկրանական ճգնաժամով պայմանավորված իրողու-

թյուններին հաջորդող ժամանակահատվածը, երբ ՀՀ տնտեսությունը 

վերջինիս ազդեցությունն առավել ակնհայտորեն զգաց 2016-2017թթ․-ի-

ն։ Ենթադրելի է, որ համանման երևույթի մենք կարող ենք բախվել նաև 

2022թ․-ին հաջորդող ժամանակահատվածում։ 

Բացի այդ՝ Ռուսաստանն ու Ուկրաինան պարենի համաշխար-

հային շուկայի խոշորագույն դերակատարներից են (ցորեն եգիպտացո-

րեն, բուսական յուղ, ոսպ և այլն)։ Ուստի ակնհայտ է, որ ռուս-ուկրաի-

նական հակամարտության հետևանքով պարենի համաշխարհային 

գների վրա ազդելու են ոչ միայն տնտեսական պատժամիջոցները (օրի-

նակ՝ Ռուսաստանն արգելել է ցորենի, եգիպտացորենի և այլ ապրանք-

ների արտահանումը 2022 թվականի մարտի 15-ից օգոստոսի 31-ը) այլև 

պարարտանյութների և էներգակիրների գների աճը, որոնք նույնպես 

անմիջականորեն ազդում են պարենի գնագոյացման վրա։ Հետևաբար, 

հաշվի առնելով համաշխարհային շուկայի գները և սպառողների շրջա-

նում ձևավորված խուճապային տրամադրությունները, ենթադրելի է, 

որ 2022 թվականին հայ սպառողը պարտադրված է լինելու ավելի շատ 

վճարել պարենի համար։ 
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Բնականաբար իրատեսական չէ կանխատեսումներ կամ եզրա-

հանգումներ անել մի երևույթի ազդեցության վերաբերյալ, որը դեռ ըն-

թացքի մեջ է, շարունակում է ազդել համաշխարհային տնտեսության 

վրա և փոխել միջազգային կառույցների կողմից կատարվող կանխա-

տեսումների դրսևորման ընթացքը։ Կատարված բոլոր գնահատումնե-

րը և կանխատեսումներն առավելապես կրում են նախնական բնույթ և 

ենթակա են փոփոխության նոր իրողությունների ի հայտ գալու պարա-

գայում (պատժամիջոցների նոր փաթեթ, հակամարտության արագ լու-

ծում, նոր ակտորների ներգրավում և այլն)։ 

Հայաստանյան գնաճային իրադրության վերաբերյալ կարող ենք 

այնուամենայնիվ նկատել, որ համեմատաբար կայուն պայմաններում 

կենտրոնական բանկն իր գործիքակազմի կիրառմամբ ընդհանուր առ-

մամբ կարողանում է հասնել գնաճի տեմպերի նվազեցման իր նպա-

տակներին, բայց նպատակային շեմի՝ 4+-1,5%, ապահովումը դեռևս չի 

հաջողվում ապահովել վերոնշյալ գործոններով պայմանավորված 

գնաճի տեմպերի արագացման պայմաններում։ 
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АННОТАЦИЯ 

 

В данной статье речь идет о том,что в связи с эпидемией и послевоенными реали-

ями в экономике Армении зарегистрирована рекордная за последние годы инфляция – 

7,2%. Последний на 1,7 п.п. выше максимального порога целевого показателя, установ-

ленного ЦБ, – 5,5%. Картина становится более выразительной, если рассматривать инфля-

цию по основным экономическим группам. В РА, имеющей достаточно высокий уровень 

бедности, такие темпы инфляции ставят под угрозу возможность удовлетворения мини-

мальных потребительских потребностей населения, входящего в группу малообеспечен-

ных. В 2022 году из-за эскалации российско-украинского конфликта паника среди насе-

ления усугубила ситуацию, вынудив ЦБ Армении пойти на резкое повышение ставки ре-

финансирования. Ведь какие продукты стали более чувствительными к инфляционному 

давлению, какие шаги предпринимаются для смягчения инфляции и чего можно ожидать 

https://armstat.am/file/article/sv_12_21a_130.pdf
https://www.cba.am/am/SitePages/fmompiinterestrates.aspx
https://www.azatutyun.am/a/31728402.html
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https://b24.am/finance/311490.html
https://armstat.am/file/article/sv_12_21a_310.pdf
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от развития событий в будущем? 
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экономическая стабилизация, обзор. 
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ABSTRACT 

 

Due to the epidemic and the post-war realities, the Armenian economy registered the rec-

ord of inflation in recent years – 7.2%. The latter is 1.7 percentage points higher than the maxi-

mum threshold of the target index set by the Central Bank – 5.5%. The picture becomes more 

expressive when inflation is viewed according to the main economic groups. In our country, 

which has a rather high level of poverty, such rates of inflation threaten the ability to meet the 

minimum consumer needs of the population included in the low-income group. In 2022, due to 

the escalation of the Russian-Ukrainian conflict, panic among the public deepened the situation, 

forcing the Central Bank of Armenia to go for a sharp increase in the refinancing rate. After all, 

which products became more sensitive to inflationary pressures, what steps are taken to mitigate 

inflation and what can be expected from future developments? 

Keywords: Conflict, shock, inflationary pressures, Central Bank tools, economic 

stabilization, review.
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АННОТАЦИЯ 

 

В данной статье были изучены финансовые механизмы экономичес-

кого развития в Армении – с учетом того, что страна регулярно подвергается 

военным действиям и с учетом зависимости экономики от зарубежных 

стран. 

Ключевые слова: финансовые механизмы, экономическое развитие, 

зависимость экономики. 

 

Одной из важнейших характеристик развития любой экономики в со-

временных условиях является обеспечение стабильного экономического 

роста и эффективного финансового рынка, а также глубина экономики. По-

нятие глубины финансового рынка было введено экспертами Всемирного 

банка реконструкции и развития, которые использовали его преимущества 

в исследованиях для изучения уровня финансовых ресурсов, необходимых 

для экономического развития страны или группы стран, в первую очередь, 

для развивающихся стран. Основным руководящим документом государст-

венного управления для органов исполнительной власти Республики Арме-

нии является программа Правительства Республики Армении, посредством 

которого орган исполнительной власти определяет свое видение развития 

страны на ближайшие 5 лет, в том числе для экономического и социального 

прогресса государства. 

Для обеспечения устойчивого экономического роста необходимо об-

ращать внимание на такие факторы, как: 1) Рост инвестиций иобеспечение 
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экономической инфраструктуры, 2) Экспорт; 3) Высокие технологии; 4) 

Развитие промышленности; 5) Развитие сельского хозяйства, 6. Сокраще-

ние бедности и повышение уровня занятости; 7) Управление государствен-

ными финансами: фискальная и денежно-кредитная политика. 

Около 65–70% ВВП РА обеспечивает 40% видов экономической дея-

тельности, в частности, сельское хозяйство, торговля, перерабатывающая 

промышленность, строительство, финансово-страховая деятельность, снаб-

жение электроэнергией, газом, операции с недвижимостью. К сожалению, 

волею судьбы Армения всегда находится в состоянии войны, поэтому са-

мым большим фактором, сдерживающим экономический рост Армении, 

является война. Арцахская война 2020 года – яркое тому подтверждение. 

В результате исследования возник важный вопрос: если на протяже-

нии почти 2-х десятилетий международные гранты, трансферты и иност-

ранные инвестиции обеспечивали основную ось экономической деятельно-

сти Армении, но в результате индустриальное общество превратилось в аг-

рарное, а главными факторами экономики стали некачественные техноло-

гии и некачественная рабочая сила, то непонятно, какая стратегия развития 

использовалась.  

Общая модернизация государства должна была стать поворотным мо-

ментом в плане обеспечения благосостояния, укрепления экономического 

потенциала и повышения эффективности государственного управления, в 

результате чего можно было бы развивать военную промышленность за 

счет концентрации внутренних ресурсов, или, если это невозможно, соз-

дать высокую стоимость экономического, социального и человеческого ка-

питала, который был бы в состоянии противостоять возможной войне1. 

Иными словами, не было системного подхода в экономических, социаль-

ных и политических сферах, характерной для военной ситуации в Армении. 

В результате сложилось положение, при котором развитие этих сфер теперь 

обусловлено только преодолением последствий войны. Должны быть раз-

работаны концептуальные направления модернизации экономических, со-

                                                
1 Теперь, когда 25-летний период упущен, в нынешней структуре экономики отсутст-

вует военная промышленность, нынешняя экономическая система не может обслу-

живать военную обстановку, сельское хозяйство – горнодобывающая промышлен-

ность, которые формируются на территориях Армении, не способствовали сбаланси-

рованному территориальному развитию, отсутствует концептуальный подход к тер-

риториальной экономике. 
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циальных и политических систем, которые, с одной стороны, помогут прео-

долеть последствия войны, с другой стороны, обеспечат национальную и 

государственную безопасность, чтобы противостоять следующим возмож-

ным войнам. 

Как известно, структурные изменения послевоенной экономики поч-

ти всегда находились под влиянием послевоенных политических процессов 

в различных странах. Большие людские, территориальные и экономические 

потери приводят к политическим изменениям, что выдвигает на повестку 

дня новые стратегические планы2. Так, в действиях правительств «победив-

ших» и «проигравших» стран подчеркивался национальный фактор. Это ес-

тественным образом привело к введению новых стратегических планов, вы-

звавших структурные изменения в экономике. Следует отметить, что нацио-

нально ориентированные правительства в экономической сфере делают 

упор на консолидации внутренних ресурсов и эффективности управления. 

В результате, экономика в некоторой степени закрывается, иностранные 

инвестиции сокращаются, а обменный курс растет. Аналогичная ситуация 

была и в Армении, где армянский драм за несколько дней обесценился при-

мерно на 8% по отношению к $ США из-за высокой зависимости экономи-

ки от импорта, что привело к росту цен на импортные товары. При струк-

турной перестройке послевоенной экономики этот фактор следует учиты-

вать не только с точки зрения импортозамещения, но и в том смысле, что 

зависимость косвенных налогов на импорт от импортных товаров достаточ-

но высок, в частности, 60–65% НДС взимается на границе. 

В контексте структурных изменений в послевоенной немецкой эконо-

мике стоит отметить, что, параллельно с сокращением добычи угля, что 

имело большое значение для экономики Германии, стали использовать тех-

нологическую модернизацию и инновации3. Если мы попытаемся охарак-

теризовать постсоветское развитие армянского общества с точки зрения   

                                                
2 Анализ исследований о Второй мировой войне, в которой национализм вновь под-

твердил свою роль в послевоенной Европе, правительства стран-победительниц под-

черкивали национальные интересы в международных отношениях, а правительства 

побежденных стран стремились восстановить себя путем установления новых пра-

вил легитимности и реформ, чем было до войны. 
3 Классическим примером такого изменения является закрытие в конце 1950-х гг. од-

ной из крупнейших в Германии угольных шахт в Руре и создание университета Рур-

Бохума, который заменил горнодобывающую промышленность региона крупным 

научным и образовательным центром. Естественно, этот процесс происходил на про-

тяжении многих лет в результате значительных структурных изменений в экономике. 
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структуры, то можем констатировать, что оно превратилось из индустриаль-

ного общества в «аграрное». Экономика с такими показателями далека от 

военной промышленности. Более того, при отсутствии военной промыш-

ленности нужна, как минимум, сильная экономика, способная покрыть воен-

ные расходы на государственную безопасность. Кроме того, необходимо 

готовить специалистов по многих профилям, в частности, военно-диплома-

тической работы, которые должны владеть как военным делом, так и меж-

дународными отношениями и международным правом. А в системе высше-

го профессионального образования РА такой профессии нет4. Два гос.орга-

на РА – Министерство обороны и Министерство образования, науки, куль-

туры и спорта, не разработали совместного плана действий, который поз-

волил бы подготовить специалистов в области высшего образования для 

модернизации Вооруженных Сил страны. В воюющей стране необходимо 

обращать внимание на социально-психологическое состояние населения, 

применяя все существующие методы воздействия5. Думается, эту модель 

можно применять не только в условиях информационного конфликта, но и 

внутри страны, в плане эффективного направления дальнейших действий 

общества6.  

В отчетах, разработанных Организацией экономического сотрудниче-

ства и развития (ОЭСР), важной характеристикой человеческого капитала 

является совокупность знаний, умений и навыков, выработанных у лично-

сти, которые способствуют созданию личного, социального и экономичес-

кого благополучия, т.е. человек с высоким уровнем человеческого капитала 

создает для себя благоприятную личную, социальную и экономическую 

среду. И если таких личностей в обществе много, то уровень социально-

                                                
4 См.: постановление Правительства РА «Об утверждении перечня профессий и ква-

лификаций высшего профессионального образования в Республике Армении». 
5 Социальные сети считаются мощным инструментом социально-психологического 

воздействия. Общественное мнение, формируемое через информационные платфор-

мы, имеет большое влияние на деятельность людей и организаций, которые влияют 

на экономические и другие решения. Необходимо следовать основным инструмен-

там информационного конфликта, т.е. пропаганде, разведке, и организации. 
6 Например, во время 44-х дневной Карабахской войны большую роль в мобилизации 

граждан сыграла государственная пропаганда. Однако резкое прекращение этой про-

паганды создало огромный информационный вакуум, который тут же был заполнен 

противоречивыми информационными потоками, вызывающими у населения соци-

альной и психологической тревожности. 
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экономического благополучия на общественном уровне высок, итогда су-

щественно может измениться роль общества в реализации государственной 

социально-экономической политики. 

На макроэкономическую ситуацию Республики Армении в последние 

два десятилетия большое влияние оказали на структуру экономики иност-

ранные трансферты. Документ, «принятый» Правительством РА, не преду-

сматривал военную ситуацию как возможный риск, влияющий на макроэ-

кономическую ситуацию. В данном контексте мы рассматриваем «Средне-

срочную программу расходов Республики Армении на 2020–2022гг.», ко-

торая была утверждена решением Правительства Республики Армении в 

соответствии с Законом Республики Армения «О Бюджетном системе Рес-

публики Армении». Изучение программы расходов показывает, что в «Го-

сударственном секторе» (пункт 2.2.7) прогнозируется постепенное сниже-

ние «долга Правительства РА/ВВП», обеспечив в 2023 году показатель ме-

нее 50%. А реальный рост ВВП по основным отраслям к 2022 году снова 

должен быть обеспечен за счет промышленности, сельского хозяйства, ст-

роительства и услуг.  

При этом в структурном отношении сохраняется сложившаяся пропор-

ция между этими отраслями, но структурных изменений экономики не пред-

видится. Примечательно, что, хотя добыча полезных ископаемых не упомина-

ется в основных отраслях ВВП, но развитие Амулсар-Техутских рудников, а 

также Алавердинского медеплавильного завода, используется как значимый 

фактор улучшения внутренней среды экономики. Это означает, что горнодо-

бывающая промышленность включена в общий объем отрасли и играет зна-

чительную роль, т.к. в прогнозы, связанные с этой отраслью, включены как 

прогноз экономического роста, так и риск замедления. В разделе 2.3.1« Схемы 

расходов» изложены допущения, лежащие в основе прогноза. Таким образом, 

1 пункт гласит, что «Армения, как страна с небольшой открытой экономикой, 

очень быстро реагирует на глобальные экономические процессы. В связи с 

этим предполагается, что развитие экономики Армении будет соответствовать 

направлению экономического развития основных стран-партнеров, сохраняя 

тенденции роста экономики Армении в среднесрочной перспективе»7. Инте-

ресно, что санкции против России были представлены как возможный риск 

                                                
7 В прогнозе используются темпы экономического роста в России в контексте притока 

денежных переводов в Армению. 
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для прогнозов, которые могут сократить объем денежных переводов в Арме-

нию8. Следует подчеркнуть, что Россия является экспортным рынком № 1 для 

Армении. Доля экспорта из Армении в Россию составляет 28%, а доля импор-

та – 33,3%. В Россию в основном экспортируется готовая продукция9, которая 

эффективна и приносит большую пользу экономике Армении. Россия импор-

тирует различную продукцию10. Продовольственная самообеспеченность РА 

составляет 56%, поэтому бесперебойное снабжение импортируемымх из Рос-

сии товаров первой необходимости11 имеет стратегическое значение для эко-

номики Армении. На протяжении десятилетий Россия была одним из основ-

ных направлений, куда граждане Армении уезжали на заработки. Ежегодно 

туда выезжают на заработки десятки тысяч граждан РА, что обеспечивает 

большие денежные переводы в Армению. В частности, в 2021г. переводы фи-

зических лиц из России в Армению через банки составили $865 млн., что сос-

тавляет около 41% всех переводов. Тысячи семей, живущих в Армении, с по-

мощью этих переводов живут, и без этих денег (помощи) просто не смогли бы 

выжить. 

Поток денег физических лиц через армянские банки, полученных из-

за границы, достиг своего максимума в 2013 году, когда в Армению было 

переведено 2,3 млрд. долларов, из которых 75% или 1,7 млрд. $ было пере-

ведено из России. Однако уже в 2014г. Российско-украинский конфликт не-

гативно сказался на денежных переводах из России в Армению. В частнос-

ти, в 2016г., по сравнению с 2013г., поток денежных переводов из России 

сократился на 52%, что было связано со спадом российской экономики. 

Следовательно, прогнозируемый спад российской экономики в ближайшие 

два года может привести к сокращению денежных переводов в Армению на 

30–40%. В то же время девальвация рубля снизит покупательную способ-

ность денежных переводов12. Напомним, что после кризиса в Украине в 

                                                
8 Пункт 2.3.2 Плана расходов. 
9 Консервы, вино, коньяк, сельхозпродукция, ювелирные изделия и др. 
10 Энергоносители, металлы, строительные материалы, сахар, пшеницу, молочные 

продукты, курятину, масло и товары народного потребления. 
11 Пшеница, масло, гречка и др. 
12 Например, если 1000 рублей, отправленные из России, были эквивалентны 7200 др., 

и такое количество товаров и услуг можно было купить, то сейчас 1000 руб. эквива-

лентны примерно 4000 др., следовательно, армянские семьи, получающие деньги из 

России, совершат в два раза меньше покупок, в результате чего особенно пострадают 

сферы торговли и услуг в Армении. 
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2014г. российский рубль обесценился примерно на 25%. А уже в первые 

дни нового кризиса 2022г. девальвация рубля составила около 23%.  

Следует отметить, что западные экономические санкции, которые в ос-

новном направлены против российской банковской системы, энергетических 

компаний, авиакомпаний и чиновников, могут существенно затормозить раз-

витие российской экономики. Из-за сокращения инвестиций и негативных 

ожиданий и из-за сокращения доходов населения, российский рубль может 

обесцениваться, что, в свою очередь, приведет к удорожанию ввозимых в Рос-

сию товаров, в том числе и армянских товаров. Продолжающаяся девальвация 

российского рубля может привести к сокращению экспорта из Армении. Ар-

мянским компаниям-экспортерам придется сокращать производство или ис-

кать новые экспортные рынки. И, наоборот, при прочих равных условиях де-

вальвированный рубль будет способствовать росту импорта российских това-

ров в Армению, что, в свою очередь, может нанести большой удар по местным 

производителям уже на внутреннем рынке Армении. 

Вопреки вышеизложенному, можем подчеркнуть, что все это имеет и 

свою положительную сторону. Есть возможность миграции определенных 

бизнесов, особенно в сфере IT, на рынок Армении. Туристический сектор 

также может извлечь выгоду из всего этого. В 2021 году Армению посетили 

870,308 туристов, из них – 350,569 или 40,3% из РФ. Резкое снижение уров-

ня жизни в России может привести к сокращению турпотока из этой стра-

ны, но с учетом визовых ограничений для граждан России возможно, нао-

борот, увеличение турпотока в Армению.  

Одним из наиболее активных секторов экономики Армении является 

банковская система, однако ряд существующих проблем не позволяет дея-

тельность сектора в полной мере превратиться в экономический рост. С на-

чала ХХ века некоторые экономисты стали изучать взаимосвязь между бан-

ковским сектором и экономическим ростом в разных странах. Модель, раз-

работанная экономистом Л. Россом, показывает механизм перевода банков-

ского сектора, свободных денег, инвестиций и экономический роста, пока-

зывая, что активизация финансового сектора через банковскую систему 

также приводит к экономическому росту. Темпы экономического роста 

банковского сектора в Армении не столь стабильны. Важнейший показа-

тель, характеризующий деятельность банков и кредитных организаций за 

последние 5 лет, это – среднегодовой темп роста кредитов, составивший 

около 10%, а среднегодовой темп экономического роста, рост реального 
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ВВП, в среднем составил 2,5%. Сравнивая соотношение «кредиты/ВВП» и 

структуру кредитов, становится ясно, что увеличение кредитования не спо-

собствует экономическому росту, и кредитование основных отраслей рас-

тет опережающими темпами, в отличие от экономического роста. 

Таким образом, рост кредитов был обеспечен в основном за счет уве-

личения потребительских кредитов, что, в свою очередь, сдерживает дол-

госрочный экономический рост. Активы банковской системы Республики 

Армении в течение всего наблюдаемого периода продемонстрировали ус-

тойчивую тенденцию роста. Причем, тенденция сохранилась даже в 2018 

году – в период политических потрясений. Более того, в 2020г., в условиях 

эпидемии и кризисных ситуаций, а затем, при наличии понесенного во вре-

мя войны ущерба, она, в целом, сохранила темпы роста, соответственно, 

многолетней тенденции. ЦБ Армении придает большое значение таким за-

дачам, как: 1) обеспечение ценовой стабильности (управление инфляцией); 

2) обеспечение необходимых условий для нормального функционирования 

банковской системы; 3) обеспечение внутренней и внешней стабильности 

национальной валюты; 4) обеспечение функционирования активной меж-

банковской платежно-расчетной системы; 5) защита интересов банков, дру-

гих финансовых учреждений, кредиторов и вкладчиков. В целях сохране-

ния финансовой стабильности Центральный банк РА принял решение об 

изменении минимального лимита капитала в 2014 году с целью повышения 

эффективности банковской системы и доступности услуг13. Решение ЦБ ус-

тановить с 1 января 2017 года 30 млрд. др. минимальный лимит совокупно-

го капитала банков буквально пробудило мысль экономических экспертов:  

одни аналитики придерживаются такого решенияе, другие считают, что ре-

шение регулятора может стать ловушкой для единственного конкурентос-

пособного сектора отечественной экономики в условиях кризиса. На поле 

останутся только крупные игроки, снизится конкуренция в банковской си-

                                                
13 Начиная с 1 января 2017г., минимальный размер совокупного капитала был уста-

новлен на уровне 30 млрд. драмов вместо прежних 5 млрд. драмов. В результате, ко-

личество действующих в Армении банков сократилось, достигнув 17. Уменьшение 

количества банков сопровождалось ростом концентрации рынка. Eсли в 2016г., во 

втором квартале, доля активов 3-х крупнейших банков в банковской системе Арме-

нии составила 37,8%, а доля самого крупного 15,1%, то в 4 квартале 2017г. показа-

тели увеличились на 3,9 и 0,4%, составив 41,7% и 15,5%. 
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стеме, а значит, финансовые ресурсы для хозяйствующих субъектов и на-

селения станут менее доступными. У армянских банков не возникло слож-

ностей с соблюдением основных стандартов. Фактические оценки, особен-

но в отношении показателей достаточности капитала и ликвидности, зна-

чительно превышают пороговые значения14.  

Даже в 2020 году, в столь неблагоприятном экономическом году, от-

ношение активов, взвешенных к совокупному риску капитала (Н12), на ко-

нец года составило 16,9% при минимально допустимом нормативе в 12%. 

Отношение высоколиквидных активов к совокупным активам в 2020г. су-

щественно не изменилось и на конец года составило 24,7%15. Аналогично 

рейтинг Н2216 составляет около 108% при минимальном пороге 60%. В сен-

тябре-ноябре 2020г., по сравнению с августом того же года, общий объем 

депозитов уменьшился примерно на 150 млрд. др., но увеличение в декабре 

более чем на 200 млрд. драмов позволило полностью уравновесить описан-

ную негативную тенденцию.  

Интересна тенденция изменения объема валютных депозитов. Депо-

зиты в драмах росли устойчивыми темпами до конца рассматриваемого пе-

риода, тогда как объем депозитов в иностранной валюте стабилизировался 

в диапазоне 1,1 трлн.др., а с 2019г. они показывали даже слабую тенденцию 

к снижению. В сентябре-ноябре 2020г. общий объем вкладов в драмах 

уменьшился примерно на 45 млрд. драмов, однако в декабре, по сравнению 

с ноябрем, произошел рост примерно на 70 млрд. драмов. Темпы роста де-

позитов, привлеченных банками, существенно различаются по домохозяй-

ствам и частным предприятиям17.  

                                                
14 Правда, в последние месяцы 2020 г. произошло некоторое снижение рейтингов, но 

оно было незначительным, в пределах 1,0–1,5%, и не изменила ситуацию. 
15 Минимально допустимый порог – 15%. 
16 Отношение высоколиквидных активов к обязательствам. 
17 Так, депозиты, привлеченные от предприятий, составляли 535 млрд. драмов, депо-

зиты, привлеченные от населения –1,66 трлн. драмов. При этом по депозитам, прив-

леченным от населения, в последние месяцы 2020 г. наблюдалось некоторое сдержи-

вание роста, а по депозитам, привлеченным от предприятий, не было существенной 

разницы по сравнению с предыдущими периодами. Так, в сентябре-ноябре 2020 г. 

депозиты, привлеченные от частных предприятий, уменьшились на 7 млрд. др., в де-

кабре увеличились на 25, а депозиты, привлеченные от домашних хозяйств, умень-

шились примерно на 100 млрд. др., из которых в декабре было восстановлено около 

70 млрд. др. 
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В целом, в случае с долларом США спред процентной ставки выше, 

чем с драмом. Более того, в случае с долларом наблюдалось увеличение сп-

реда. Некоторый рост наблюдался и в случае процентного спреда в драмах. 

Фактически, следует отметить, что увеличение возможных рисков в после-

военный период отразились на спреде процентных ставок. Кризисные     

всплески и потрясения, зарегистрированные в экономике в послевоенные 

месяцы, отразились на прибыльности банков. Так, по капиталу, рентабель-

ность капитала снижалось с июня 2020 года, снизившись с 12,4% до 10,9%. 

Небольшое снижение наблюдалось в случае рентабельности активов. Еще 

одна заслуживающая внимания тенденция – увеличение доли проблемных 

кредитов. Во второй половине 2020г. индекс начал расти – с 5,2% до 7,1% 

к концу года18. Одним из важнейших инструментов ЦБ является норма обя-

зательного резервирования, который состовляет 4% в драмах и 18% – в ино-

странной валюте. Причина такой огромной разницы, вероятно, в том, что 

уровень долларизации страны отрицательно влияет на изменение налично-

сти (-0,138), что связано с отсутствием доверия к национальной валюте в 

высокодолларизованных странах, что приводит к сокращению националь-

ной валюты и сбережений в национальной валюте (замещение депозитов в 

иностранной валюте). 

Основной составляющей быстрого роста кредитного портфеля ком-

мерческих банков является расширение потребительского кредитования. 

Этот инструмент, однако, зафиксировал значительное снижение  в после-

военный период более чем на 30 млрд. драмов. Точно так же замедлился 

рост в сфере коммерческого кредитования, в то время как рост отраслевого 

кредитного портфеля, как и в случае ипотечного кредитования, продолжил-

ся. Поведение коммерческих банков в Армении можно охарактеризовать 

как очень осторожным. В последние годы по двум показателям, характери-

зующим ликвидность банков, наблюдается ситуация, когда фактические 

                                                
18 По данным Центрального банка Армении, доля наличных денег на депозитах в эко-

номике Армении выше, чем средняя по региону. Это можно объяснить высоким 

уровнем долларизации (46%) экономики Армении по сравнению с регионом, низким 

уровнем развития финансового рынка (3,91) и влиянием гиперинфляции 90-х гг. на 

поведение населения. Особенно после кризиса 2009г. долларизация экономики Ар-

мении значительно углубилась. Так как финансовая система РА позволяет привле-

кать депозиты в иностранной валюте, рост недоверия к национальной валюте приво-

дит к уменьшению объема наличных денег, так как кроме замещения депозитов в 

национальной валюте, возможно также заменить наличные деньги вкладами в ино-

странной валюте. 
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показатели всегда превышали нормативные показатели. Дело в том, что 

банки зачастую весьма осторожны и даже уклончивы. 

В целях стимулирования рисков в банковской системе Центральный 

банк Республики Армении устанавливает ряд нормативов, в том числе нор-

мативов ликвидности. По словам начальника управления стабильности и 

развития финансовой системы Центрального банка Андраника Григоряна, 

как в конце 2018г., так и в настоящее время показатели ликвидности бан-

ковской системы продолжают оставаться достаточно высокими, что дока-

зывает возможность обслуживать клиентов в любое время за счет ликвид-

ных активов. Это может относиться к предоставлению кредитов, возврату 

вкладов, осуществлению различных видов платежно-расчетных операций. 

Однако в профессиональных кругах банковская система характеризуется 

как слишком высоколиквидная.  

Высокий уровень нормативов достаточности капитала и нормативов 

ликвидности является, с одной стороны, возможной гарантией устойчивос-

ти системы, что особенно полезно в условиях послевоенных реалий и рис-

ков, с другой – существует проблема с использованием недостаточных ре-

сурсов в системе. 

Денежно-кредитная и налоговая политика Республики Армении осно-

вывается на ряде важных показателей, в том числе:  

1) ВВП на душу населения. По оценкам, рост ВВП на душу населения 

приводит к уменьшению доли наличных денег в депозитах (-0,05), что объ-

ясняется теорией о том, что рост доходов (богатства) ведет к относительно-

му сокращению потребления и увеличению сбережений. 

2) Скорость обращения денег. Является показателем развития финан-

совой системы страны. Скорость обращения денег обратна монетизации. 

Следовательно, чем выше ставка, тем ниже финансовое посредничество 

(потому что ниже ставка монетизации). Это означает, что увеличение ско-

рости денежного обращения приводит к увеличению наличных денег на де-

позитах (на 0,02), так как объем депозитов в банковской системе уменьша-

ется.  

3) Налоговые поступления в ВВП. Увеличение налоговых поступле-

ний приводит к уменьшению денежных средств на депозитах (на -0,002). 

Если нет изменения налоговой ставки, то изменение налоговых поступле-

ний происходит за счет сокращения теневой экономики. Известно, что на-

личные операции обслуживают теневую экономику, а значит, сокращение 
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последней ведет к увеличению налоговых поступлений и уменьшению до-

ли наличных денег. С другой стороны, поскольку налоги обслуживаются 

безналичными средствами, это также снижает наличную ставку.  

Несмотря на то, что действующая банковская система Армении за ко-

роткий период своего развития добилась значительных успехов, тем не ме-

нее, в отношениях с так называемой «реальной экономикой» до сих пор ос-

таются нерешенные острые проблемы, которые являются серьезными пре-

пятствиями для финансовых учреждений на пути к полному выполнению 

возложенных на них функций. Соответственно, можно сказать, что связь 

между реальным сектором экономики РА и банковской системой в настоя-

щее время достаточно слаба. Последнее обусловлено двумя основными 

факторами. Во-первых, в Армении отсутствует динамичное развитие реаль-

ного сектора экономики, в частности, нет прогресса в сфере промышленно-

сти по количеству участников рынка. Второй фактор заключается в том, что 

бизнес недостаточно прозрачен. Банковская система РА достаточно ста-

бильна, но два вышеупомянутых фактора также ограничивают возможнос-

ти коммерческих банков РА и не позволяют им полноценно войти в реаль-

ный сектор экономики. 
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АННОТАЦИЯ 

 

В данной статье речь идет о том, что в развитии мировой экономики 

огромную роль играет инновационная экономика. Сегодня развитие вы-

соких технологий уже достигло небывалых высот. Теперь высокие техно-

логии являются не только специфическим инструментом производства 

или спектром научной деятельности, но и одним из основополагающих 

элементов всех явлений, окружающих нас. Однако важно не забывать, 

что любые инновации и технологии, в первую очередь, основываются и 

работают на данных и их обработке. Тут в игру вступает цифровая эконо-

мика, как громадная часть инновационной экономики. Сбор и обработка 

данных сегодня – наиглавнейший инструмент развития и показатель ис-

тинной силы. Данные позволяют человечеству развиваться, устранять не-

приятные явления и открывать новые возможности. Однако, если ранее 

получаемая информация была ограничена и ее могли обработать группы 

людей, сегодня – это такой объем, что все люди на планете не смогут 

обеспечить полноценный анализ обхвата. Оцифровка информации един-

ственный приемлемый и логичный выход в данной ситуации. Цифровые 

данные обхватывают все сферы деятельности человека: начиная с личной 

жизни и заканчивая государственным строем. Вот почему важно пони-

мать все возможности, которые цифровая экономика может нам предос-

тавить. В данной статье будут рассмотрены предпосылки к переходу в 

цифровую экономику, а также она сама. 

Ключевые слова: инновационная экономика, цифровая экономика, 

высокие технологии, информация, данные. 
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Введение 

Институциональная экономика имеет различные ветви, которые спо-

собны описать реальное состояние экономики, не ограничиваясь теорети-

ческими данными классической экономики. 

В подобных сферах экономик одним из наиважнейших этапов являет-

ся правильное и точное определение самого вида экономики, а также ее ха-

рактеристик и факторов. 

Существует ряд подходов к определению цифровой экономики. 

Например, В.В. Иванов определяют ее как виртуальную среду и про-

дукт мыслительной деятельности человека, другие определяют ее как об-

ласть исключительно электронной коммерции и услуг. 

Также есть более технологические определения, описывающие циф-

ровую экономику как экономику сквозь призму сбора и обработки данных. 

Несмотря на то, что инновационная экономика полностью опирается 

на цифровую экономику, она является не только совокупностью инстру-

ментов, составляющих основу для развития технологий. В приделах данной 

работы цифровая экономика определяется следующим образом. 

Цифровая экономика – это часть инновационной экономики, отобра-

жающий экономическую систему, ее субъекты и объекты, а также нормы и 

закономерности в цифровом формате. Сегодня – это определение реального 

мира в цифровой реальности. 

Завтра же описание цифровой экономики будет выглядеть следую-

щим образом. 

Цифровая экономика – это полноценный экономический организм, 

описывающий все сферы экономики цифровой и нецифровой жизни, способ-

ный на самооптимизацию, повышение эффективности и прогнозирование. 

Возможности цифровой экономики ограничены только границами че-

ловеческой мысли, поэтому цифровая экономика должна иметь не только 

одно описание настоящего, но и описание ее потенциального будущего. 

Именно данный феномен и показывает необходимость обсуждения цифро-

вой экономики как можно чаще, ведь с развитием человека, как мыслящего 

и созидающего элемента в системе мира – развивается и его умение анали-

зировать и использовать эти данные с целью открытия новых благ, в дан-

ном случае – развитие человеческих цифровых навыков имеет прямое вли-

яние на развитие цифровой экономики. 

Развитие темы 
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Невзирая на то, что цифровая экономика может описывать локальные 

явления в рамках государства, она все же должна считаться мировым инст-

рументом и рассматриваться как важная часть глобализации, т.к. она в си-

лах добиться того, чего не могут добиться политики и государства. 

Однако перед тем, как оценить все возможности, которые уже пред-

лагает цифровая экономика и те возможности, которые она сможет предло-

жить в будущем, необходимо вначале проанализировать ее суть, а также 

все актуальные инструменты и практики. 

Первичные показатели, описывающие цифровую экономику, можно 

назвать следующие признаки: ИТ – как основной метод и инструмент ком-

муникаций между объектами и субъектами экономики, онлайн присутствие 

в цифровой реальности в реальном времени1, инновационные сбор, обра-

ботка и хранение информации, создание новых рынков и ресурсов в циф-

ровой среде, обеспечение цифрового присутствия необходимых нецифро-

вых институтов. 

В основном, для достижения всех признаков экономика должна прой-

ти через следующие этапы оцифровки экономики: цифровизация внутри 

компаний и учреждений, цифровизация обыденных явлений у домохо-

зяйств, цифровизация самих компаний, увеличение степени цифровизации 

в жизни субъектов, цифровизация финансовой системы, цифровизация го-

сударства, цифровизация взаимодействий государств на границах (тамож-

ня), цифровизация взаимодействий государств между собой. 

Обобщенно вышеперечисленные пункты можно определить как: циф-

ровизация частного сектора, цифровизация домохозяйств, цифровизация 

государств, цифровизация международных отношений. 

Для обеспечения вышеперечисленных пунктов и признаков же, в 

свою очередь, необходимы следующие ресурсы: неограниченный доступ к 

Интернету, местные и проверенные провайдеры серверов, соответствую-

щее законодательство, обеспечивающее безопасность и защищенность на 

всех инстанциях, принцип равенства, открытость и доступность для всех 

систем и субъектов. 

Несмотря на все положительные возможности для развития, цифро-

вая экономика, как и любая революция, несет в себе риски и разрушение 

былого строя. 

                                                
1 Постоянный доступ к высокоскоростном технологиям. 
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Фундаментальные шаги цифровой экономики произошли в 60-х гг., 

тенденция со временем начала обретать оборот и сегодня находятся в самой 

активной стадии за последние десятилетий. 

Первая стадия представляла из себя этапы инновационной экономики, 

а именно: автоматизация, однако с появлением Интернета цифровая эконо-

мика начала обретать себя как отдельную науку. Появление новых методов 

связи, в том числе и соц.сетей, стало тем самым необходимым рывком для 

цифровой экономики, которая привела в науке больших данных. 

В результате, такие достижения смогли поменять как обыденную 

жизнь, так и положение экономики, что имело не только положительное, 

но и отрицательное воздействие на человека, по крайней мере, на одно из 

поколений. 

Наиболее характерными изменениями для экономики после внедрения 

частичной или полной цифровой экономики стали: изменение принципов и 

методов труда и роли человеческого интеллекта – как следствие изменение 

характера занятости и определения норм рабочей экосистемы, изменение 

норм и требований к образованию и квалификации – как следствие измене-

ние необходимых черт и качеств необходимых человеку для работы, что в 

дальнейшем привело к развитию мышления и отношения к работникам. На-

чался переход от отношения типа «человеческий капитал» или «человечес-

кие ресурсы» к мышлению «а-ля сотрудники» и «команда работников». 

Также, кроме изменения в сфере рабочих взаимоотношений внутри 

частного сектора, появились явные риски, связанные с неприкосновенност-

ью личной информации и ее эксплуатацией. 

Если ранее компании по маркетингу и продажам проводились только 

за счет смекалки специалистов, сейчас есть множество доступных закон-

ных и незаконных методов обработки и использования личной информации 

потребителей. С учетом того, что не все потребители осознают объем ин-

формации, который передают в коммерцию, это – реальная проблема, но, 

что важнее, подобные данные используются не только в целях онлайн-ком-

мерции, но и в иных экономических, политических и военных аспектах. 

Сегодня пользовательская информация – не только данные, которые 

описывают потребителей, но также инструмент для подталкивания и мани-

пуляций. Данная проблема распространяется все глубже и глубже и стано-

вится реальной глобальной проблемой в рамках страны и всего мира. 
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Ранее были рассмотрены две наиболее очевидные отрасли, на которые 

цифровая экономика влияет неоднозначно. Кончено же, изменения в рынке 

труда являются гигантской проблемой для личностей, однако данные изме-

нения имеют и отрицательное влияние на общественные показатели с тех-

нологической точки зрения. 

Достаточно ли квалифицированных специалистов, способных под-

держивать цифровую экономику, или нет, а переквалификация специалис-

тов, как инструмента регулирования, не успевает покрыть брешь. Все это 

приводит к рискам, которых можно было бы избежать за счет человеческо-

го фактора, ведь даже самая лучшая система не способна покрыть все объ-

ективные и субъективные блага, которые мог бы предложить высококвали-

фицированный специалист. 

Конечно же, МО- и ИИ-разработки направлены на решение данной 

проблемы, однако решения на данном этапе нет, а те возможности, которые 

предлагаются на данном этапе, весьма ограничены.  

Обобщив, можно сказать, что данный пункт содержит в себе риск при-

нятия неправильных или нецелесообразных решений и методов, а также 

риски упущенных возможностей. Все эти причины и риски приводят к то-

му, что наиболее подходящее решение – это обеспечение грамотной ком-

бинации людей, правительства и цифровых данных. 

Как следствие ранее рассмотренных возможностей и рисков цифро-

вой экономики, возникает вопрос. Есть ли оптимальное решение по приме-

нению цифровой экономики как универсального инструмента развития ст-

ран и экономики инноваций? Очевидно, что нет. 

В экономике, априори, нет полностью универсальных решений, т.к. 

каждая экономика состоит из не повторяющихся факторов, а человеческое 

влияние делает прогнозирование либо ошибочным, либо неполноценным. 

Однако, к счастью, экономика сама предложила решение данных от-

клонений в лице саморегулирования рынка, но данное регулирование не 

всегда предсказуемо и стабильно, часто может занять столетия, что приве-

дет к ухудшению уровня жизни для нескольких поколений. 

Поэтому, как во всех аналогичных случаях, достаточно предоставить 

экономике соответствующий инструментарий и модели. Модели данного 

типа не обеспечат равные возможности для различных стран или уверен-

ность в достижении цели, однако это – уверенные и проверенные шаги по 
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направлению к будущему, в данном случае – к цифровой экономике и, как 

следствие, к инновационной. 

Первым шагом на пути к цифровой экономике является анализ точки, 

на которой находится государство. Необходимо проанализировать как по-

казатели в различных отраслях частного сектора, так и степень цифровиза-

ции домохозяйств на уровне наиболее слаборазвитого элемента. После пой-

дет оценка состояния государства. 

В целом, все этапы развития цифровой экономики, как эры, можно 

разделить на четыре этапа: развитие и формирование, интернет-вещей, МО 

и ИИ, открытие ИИ. 

Примечательно, что в одном государстве частный сектор может быть 

на одном уровне, домохозяйства – на другом, а государство – совершенно 

на ином. В таких случаях первое, что необходимо сделать, это придумать 

стратегию, с помощью которой можно поднять отстающие элементы до 

верхнего придела, который уже существует в данной экономике. 

Для объективной оценки состояния, первое, что надо сделать – это 

правильное разграничения и определение тех самых четырех этапов разви-

тия цифровой экономики. 

Рассмотрим все этапы по очередности их развития и появления. 

Период развития и формирования – это период, предшествующий пе-

риоду интернет-вещей. На данном отрезке цифровые технологии уже нача-

ли развиваться и достигли определенных высот, однако все еще не являют-

ся полноценным институтом, а, скорее, являются просто реакцией общест-

венности на мировые технологические тренды. 

Интернет-вещей же, наоборот, можно охарактеризовать как период 

первых уверенных шагов по направлению к инновационной экономике. 

Основная идея данного движения – передача данных между объекта-

ми, которыми предварительно были оснащены определенные технологии и 

методы для взаимосвязи между собой или же с иной – внешней средой. 

МО и ИИ – в целом, данный период можно охарактеризовать как пос-

тоянный, ведь человечество работает над данным открытием уже не один де-

сяток лет. Однако в данном контексте – это период, когда социум решил от-

казаться от решений в сфере интернет-вещей и перешел на решения с ис-

пользованием МО и ИИ. Примечательно то, что данный период описывается 

не как период, где возник интерес к ИИ, а как период, когда интерес к нему 

настолько увеличился, что перешел в массы и стал часть обыденности. 
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Открытие ИИ – данный период нам еще долго не будет доступен, это – 

период будущего развитие цифровой экономики, где она не только будет су-

ществовать, но и представлять из себя полноценную и развитую самостоятель-

ную систему, которая, по сути, будет являться институтом-личностью. 

После того, как определен уровень развития, необходимо решить, ка-

кие именно социально-экономические пути необходимо развить, чтобы пе-

рейти на следующий уровень на пути по пути достижения цифровой и ин-

новационной экономик. 

Обычно это – развитие цифровой промышленности и производства, 

науки и образования, вооружения и финансов. Со временем данные изме-

нения проникают и в остальные отрасли. 

Важно учесть, что одним странам подходит фрагментное развитие, 

другим же –равномерное, поэтому необходимо иметь такую стратегию, ко-

торая сможет покрыть все отрасли и нюансы выбранной экономики – с уче-

том всех игроков и ресурсов. 

Однако есть точка опоры, от которой могут отталкиваться все эконо-

мики, вне зависимости от того, на каком этапе развития они стоят. 

Данная точка опоры – это различные модели кругооборота. 

Классическая модель кругооборота описывает, как взаимодействуют 

между собой различные объекты и субъекты экономики; ее адаптация спо-

собна описать те же отношения в контексте цифровой экономики. 

Рисунок 1. Модель кругооборота в контексте анализа цифровой экономики. 
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Отталкиваясь от данной модели, оценка взаимосвязи между субъекта-

ми и объектами цифровой экономики дается намного легче, что помогает по-

нять государству и социуму, куда и какие ресурсы необходимо направлять. 

Кончено же, модель слишком обобщенная, поэтому она делится на 

множество подпунктов, описывающих алгоритмы работы экономики гораз-

до точнее, однако она достаточно объемна, чтобы описать основных игро-

ков и, что важнее, – основные ресурсы, которые используются. 

Обобщив, можно сказать, что переход к цифровой экономике неизбе-

жен и обязателен для любого государства. Так или иначе, мировые тенден-

ции приведут ее во все точки мира, однако, несмотря на все риски и пос-

ледствия, государству и социуму не нужно избегать ее.  
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ABSTRACT 

 

The innovative economy plays a huge role in the development of the world economy. 

Today, the development of high technologies has already reached unprecedented heights. 

Now, high technologies are not only a specific production tool or a range of scientific activ-

ities, but also one of the fundamental elements of all the phenomena around us. However, it 

is important not to forget that any innovations and technologies are primarily based and work 

on data and its processing. 

This is where the digital economy comes into play, as a huge part of the innovation 

economy. Today, the collection and processing of datais the most important tool for devel-

opment and an indicator of true strength. Data allows humans to develop, eliminate unpleas-

ant phenomena and openup new opportunities. However, previously received information 

was limited and could be processed by groups of people, today's amount of information can-

not be fully covered analysis even by all people on the planet. 

Digitization of information is the only acceptable and logical solution for this situa-

tion. Digital data covers all spheres of human activity: from personal life to the state system. 

That is why it is important to understand all the opportunities that the digital economy can 

provide us. 

This article will be considered the digital economy and the prerequisites for the tran-

sition to it. 

Keywords: innovation economy, digital economy, high technologies, information, data.
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АННОТАЦИЯ  

 

В данной статье анализируется влияние различных инструментов на-

логово-бюджетной политики на экономический рост и взаимосвязь меж-

ду уровнем развития и фискальной структурой. 

Ключевые слова: фискальная политика, экономический рост, нало-

гообложение, бюджет. 

 

 

Введение 

Увеличение потенциального объема производства является приорите-

том в крупных странах с развитой экономикой и в странах с формирую-

щимся рынком. После мирового финансового кризиса потенциальный объем 

производства во многих странах резко сократился, и снижение темпов его 

роста все еще сохраняется.  

Восстановление устойчивого роста необходимо для решения предс-

тоящих финансовых проблем. Фискальная политика может сыграть важ-

ную роль и внести значительный вклад в поддержку сильного и устойчиво-

го потенциального роста. На макроуровне налогово-бюджетная политика 

помогает обеспечить макроэкономическую стабильность, что является не-

обходимым условием роста, а на микроуровне налоговая политика и поли-

тика расходов может стимулировать рост за счет изменения стимулов к тру-

ду и инвестициям, содействия накоплению человеческого капитала и повы-

шения общей производительности факторов производства. 
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Современная фискальная политика преследует множество целей. На-

логовая система направлена не только на привлечение необходимых 

средств для государственных расходов, но и на содействие перераспреде-

лению доходов, экономической стабилизации, распределению ресурсов и, 

самое главное, на содействие экономического роста.  

Целью правильно спроектированной налоговой системы является до-

стижение желаемых целей фискальной политики наиболее эффективным 

способом, а именно: путем ограничения нежелательных искажений, мини-

мизации затрат на сбор налогов и поддержки экономического роста. Таким 

образом, эффективность налогообложения и, особенно налоговая структу-

ра, играют важную роль в достижении экономического роста и бюджетной 

консолидации. 

Материалы и методы 

Увеличение государственных расходов, как правило, стимулирует 

экономическую активность – либо напрямую за счет покупки дополнитель-

ных товаров и услуг у частного сектора, либо косвенно за счет перевода 

средств отдельным лицам, которые затем могут потратить эти деньги.  

Снижение налоговых поступлений, как правило, косвенно стимули-

рует экономическую активность за счет увеличения располагаемого дохода 

людей, что может привести к тому, что эти люди будут потреблять больше 

товаров и услуг.  

Такого рода экспансионистская налогово-бюджетная политика может 

быть полезной, когда экономика находится в состоянии рецессии, посколь-

ку она уменьшает негативные последствия рецессии – такие, как повышен-

ная безработица и стагнация заработной платы.  

Однако экспансионистская фискальная политика может привести к 

повышению процентных ставок, увеличению торгового дефицита и уско-

рению инфляции, особенно если она применяется во время здорового эко-

номического роста. Эти побочные эффекты экспансионистской налогово-

бюджетной политики, как правило, частично компенсируют ее стимулиру-

ющие эффекты.  

Правительство может использовать ограничительную налогово-бюд-

жетную политику для замедления экономической активности за счет сок-

ращения государственных расходов, увеличения налоговых поступлений 

или их комбинации. Сокращение государственных расходов, как правило, 

замедляет экономическую активность, поскольку правительство закупает 
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меньше товаров и услуг у частного сектора. Увеличение налоговых поступ-

лений, как правило, замедляет экономическую активность за счет уменьше-

ния располагаемого дохода людей, что, вероятно, приводит к тому, что они 

сокращают расходы на товары и услуги.  

По мере того, как экономика выходит из рецессии и начинает расти 

здоровыми темпами, директивные органы могут принять решение о сокра-

щении налогово-бюджетного стимулирования, чтобы избежать некоторых 

негативных последствий экспансионистской налогово-бюджетной полити-

ки – таких как рост процентных ставок, рост торгового дефицита и ускоре-

ние инфляции, или управлять уровнем государственного долга. 

В нефтедобывающей стране политики могут стремиться лучше согла-

совать налогово-бюджетную политику с более широкими макроэкономи-

ческими изменениями, как сдерживая проциклические расходы или огра-

ничивая резкие скачки расходов при повышении цен на нефть, так и воз-

держиваясь от болезненных сокращений при их падении. 

Налоговая политика и политика расходов, в целом, должны быть раз-

работаны таким образом, чтобы свести к минимуму неблагоприятное сти-

мулирующее воздействие. Например, при выборе мер налоговой политики 

для увеличения доходов следует отдавать предпочтение тем, которые в на-

именьшей степени искажают предложение рабочей силы, потребление, сбе-

режения и другие решения.  

Когда целью политики является помощь бедным, мало что можно по-

лучить, препятствуя им повышать свой собственный уровень жизни. Одна-

ко в некоторых важных случаях, особенно в отношении окружающей среды 

и природных ресурсов, налоговая политика и политика расходов играют 

определенную роль в корректировке того, что в противном случае стало бы 

неадекватным стимулои для чрезмерного потребления. Например, цена на 

энергию, определяемая частным рынком, является слишком низкой, если 

истинные социальные издержки потребления энергии, которые включают 

в себя затраты на загрязнение окружающей среды и транспортные заторы, 

не включены в цену частного сектора [1]. 

С другой стороны, используя ежеквартальные данные США, охваты-

вающие войны и рецессии, Зубайри (2018) обнаружила, что оценочные 

мультипликаторы ниже 1 – независимо от количества слабины в экономике. 

Но результаты более неоднозначны для состояния с нижней нулевой гра-

ницей, причем некоторые спецификации дают мультипликаторы до 1,5 [2]. 
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Стимулирующие эффекты не ограничиваются частным сектором: они 

играют столь же важную роль в государственном секторе. Например, поли-

тика оплаты труда и дисциплинарная политика определяют масштабы кор-

рупции на государственной службе и производительность труда работни-

ков государственного сектора. 

Стимулирующие эффекты могут сдерживать эффективность фискаль-

ной политики. Увеличение ставки корпоративного налога, направленное на 

увеличение доходов, не приведет к этому, например, в той мере, в какой оно 

приведет к тому, что предприятия будут инвестировать в другие страны или 

переводить свою прибыль в юрисдикции с низкими налоговыми ставками.  

Высокий уровень пособий в рамках социальных программ может пре-

пятствовать получателям искать работу и приобретать рабочие навыки, за-

гоняя людей в «ловушку бедности». Эти проблемы имеют последствия для 

разработки политики1.  

Ряд эмпирических исследований подтверждают положительную взаи-

мосвязь между фискальной политикой и среднесрочным и долгосрочным эко-

номическим ростом. В странах с развитой экономикой эффект роста может 

достигать 0,75 процентных пункта, а в развивающихся странах – даже выше2. 

Налоговая реформа может поднять долгосрочный рост на целых 0,5 процент-

ных пункта, в то время как смещение структуры государственных расходов в 

сторону инфраструктуры может добавить 0,25 процентных пункта [3]. 

Экономическая политика включает набор политик, каждая из кото-

рых воздействует на количество или более важных сумм – таких как поли-

тика обменного курса и торговая политика. Фискальная политика занимает 

важное место среди других политик, поскольку она может играть большую 

роль в достижении многочисленных целей национальной экономики [4]. 

Фискальная политика является одним из важнейших инструментов управ-

ления экономикой в достижении экоразвития и устранении проблем, пре-

пятствующих экономической стабильности. 

В дополнение к специализированному влиянию инструментов нало-

гово-бюджетной политики существует устойчивое влияние роли государ-

                                                
1 Например, сокращение масштабов нищеты может быть более эффективным с точки 

зрения затрат, если оно связано с участием в работе или посещением детьми школ. 
2 Например, МВФ считает, что автоматические фискальные стабилизаторы помогают 

предотвратить накопление государственного долга и стимулировать рост. 
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ственных расходов и налогов на общий спрос и, следовательно, на макроэ-

кономические переменные [5]. 

Фискальная политика получает свое значение от своих инструментов, 

где государственные расходы влияют на национальную экономическую ак-

тивность, а также влияют на потребление, сбережения, инвестиции и дохо-

ды, которые представляют собой ресурсы, которые государство получает 

для покрытия своих расходов, где увеличение доходов и инвестиций стра-

ны приведет к увеличению экономического роста в стране. 

Кроме того, налогово-бюджетная политика считается одним из важ-

нейших направлений экономической политики, влияющих на экономичес-

кий рост, где она может играть важную роль в достижении различных целей 

национальной экономики, особенно в плане повышения темпов экономиче-

ского роста с помощью различных ее инструментов, который легко контро-

лируется правительством [6]. 

Экономический рост считается официально принятым в измерении 

прогрессом страны. Большинство развитых стран имеют высокие темпы 

экономического роста, в отличие от развивающихся стран с очень низкими 

темпами роста, за исключением некоторых нефтедобывающих стран, кото-

рые контролируют свои темпы роста.  

Основой экономического роста являются инвестиции в физический 

капитал, человеческий капитал и технологии; все это происходит в эконо-

мической среде, где фирмы и отдельные лица могут реагировать на стиму-

лы, предоставляемые хорошо функционирующими рынками и гибкими це-

нами. Государственные заимствования могут уменьшить финансовый ка-

питал, доступный частным фирмам для инвестирования в физический ка-

питал. Но государственные расходы могут также стимулировать опреде-

ленные элементы долгосрочного роста – такие, как расходы на дороги или 

водные системы, на образование или на исследования и разработки, кото-

рые создают новые технологии. 

Важность экономического роста проистекает из его положительного 

воздействия на общество, которое дает сильный импульс новым инвести-

циям, что приводит к увеличению занятости и покупательной способности 

общества [7]. 

Кроме того, экономический рост представляет собой все процессы, 

которые обеспечивают высокий уровень дохода для отдельных лиц и пред-

приятий, полагаясь на экономическое влияние спроса и предложения на 
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местном рынке. Это приводит к увеличению количества производимых то-

варов и оказанию услуг на основе наличия многих экономических элемен-

тов, связанных с процессом производства – таких, как капитал, рабочая си-

ла, машины, производственные ресурсы и другие средства, способствую-

щие экономическому росту. 

Шаровская применила регрессионный анализ годовых панельных 

данных для государств-членов ЕС-24 в период 1995–2010гг. и обнаружила 

статистически значимое положительное влияние налогов на потребление 

на рост ВВП [8]. 

Аюб и Мукерджи исследовали роль налога на добавленную стоимость 

(НДС) в экономическом росте в Китае, используя данные временных рядов 

за период 1985–2016гг., и обнаружили значительную положительную взаи-

мосвязь [9]. 

В отличие от этих выводов, Бернарди провел агрегированный анализ 

налоговых тенденций в странах-членах Еврозоны (EA–17) и дезагрегиро-

ванный анализ по странам в отношении периода 2000–2014гг. [10]. Он об-

наружил, что выгоды от налогового сдвига (от прямых к косвенным нало-

гам) не кажутся такими прямыми, как утверждалось в предыдущих иссле-

дованиях.  

Напротив, он предсказывает, что налоговый сдвиг может усугубить 

экономический спад, распространяющийся по всему Европейскому Союзу, 

особенно в результате общего принятия ограничительной фискальной по-

литики почти всеми странами-членами. 

Они обнаружили, что подоходный налог с физических лиц не оказы-

вает ожидаемого негативного влияния на экономический рост. Что касается 

корпоративного подоходного налога, их результаты показывают, что сок-

ращение уклонения от уплаты налогов и большая зависимость от сбора мо-

гут стимулировать экономический рост в регионе. Зависимость от налогов 

на потребление оказывает значительное положительное влияние на рост в 

Латинской Америке, в целом, хотя они обнаружили незначительные нега-

тивные последствия в некоторых отдельных странах. 

Стойлова изучила влияние налогообложения на экономический рост в 

государствах-членах ЕС-28 за период 1996–2013гг. с помощью регрессий на 

объединенных панельных данных. Она обнаружила, что введение НДС нега-

тивно влияет на экономику ЕС-28, и пришла к выводу, что налоговая система, 
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основанная на выборочных налогах на потребление, налогах на личные дохо-

ды и имущество, более благоприятна для экономического роста [11]. 

Бюджетная волатильность представляет собой серьезную проблему, ка-

сающуюся влияния налогово-бюджетной политики на экономический рост.  

Согласно Афонсу и Фурчери, экономическая теория предполагает, 

что волатильность государственных расходов может иметь как положи-

тельное, так и отрицательное влияние на частные инвестиции и экономиче-

ский рост в зависимости от того, как она влияет на волатильность бизнес-

цикла. Положительное влияние на рост связано со способностью фискаль-

ной политики смягчать колебания делового цикла и сглаживать экономиче-

ские колебания за счет использования автоматических стабилизаторов.  

Бхаттарай и Тшециакевич используют анализ DSGE для изучения 

фискальной политики в Великобритании. Они отмечают самые высокие 

мультипликаторы ВВП для государственного потребления и инвестиций в 

краткосрочной перспективе, тогда как налог на прибыль с капитала и госу-

дарственные инвестиции оказывают долгосрочное вытесняющее воздейст-

вие на ВВП. Кроме того, они подчеркивают, что фискальная политика пред-

ставляет собой снижение эффектов в сценарии небольшой открытой эконо-

мики [12]. 

Край и Сервен пришли к выводу, исходя из своего эмпирического ис-

следования, что влияние экспансионистской фискальной политики на эко-

номический рост в развивающихся странах гораздо меньше, чем в разви-

тых. Однако эти авторы также обнаруживают разную степень эффективно-

сти налогово-бюджетной политики в краткосрочной и долгосрочной перс-

пективе при воздействии на совокупный спрос и выпуск в развивающихся 

странах [13]. 

Имеющиеся эмпирические данные о влиянии государственных расхо-

дов на экономический рост показали, что этот вопрос все еще очень открыт 

для дальнейшего обсуждения, поскольку существующие результаты варь-

ируются. Различия в доказательствах могут быть объяснены различными 

факторами, начиная от особенностей серии реформ фискальной политики, 

которые каждая страна проводила в течение определенного периода време-

ни, и заканчивая выбором методологии, которую исследователи использу-

ют в своих исследованиях. 
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Ясин с использованием методов оценки панельных данных получил зна-

чительное положительное влияние государственных расходов на экономичес-

кий рост некоторой группы стран Африки к югу от Сахары [14]. Нвака и Они-

фад также получили положительную связь между размером правительства и 

экономическим ростом в некоторых африканских странах [15]. 

Хотя существуют подавляющие эмпирические доказательства, подт-

верждающие положительное влияние государственных расходов на эконо-

мический рост, тем не менее, существуют и другие эмпирические данные, 

которые подтверждают обратное о тех же отношениях. 

Мировая экономика вступила в фазу экономического подъема в пер-

вой половине 2021 года после глубокого спада практически во всех эконо-

миках мира из-за эпидемии коронавируса в 2020 году, чему способствовала 

реализация антициклической фискальной политики и постепенное ослаб-

ление эпидемии3 или некоторых глобальных экономических явлений – та-

ких, как рост мировых цен на некоторые ресурсы на товарном рынке. 

В случае общего экономического развития очень важно разработать 

фискальную политику, которая создаст более благоприятные условия для 

расширения сферы деятельности хозяйствующих субъектов в стране, акти-

визации инвестиционных процессов, создания равных условий и обеспече-

ния усиленного воспроизводства. В то же время следует отметить, что дан-

ная политика является очень важным рычагом в плане государственного 

регулирования экономики, целенаправленное и эффективное использова-

ние которого позволит обеспечить желаемые результаты в плане экономи-

ческого развития.  

Экономика Армении быстро росла в период с 2017 по 2019гг., при 

этом годовой темп роста ВВП составлял в среднем 6,8%. Осмотрительная 

макроэкономическая политика помогла добиться макроэкономической ста-

бильности и улучшить деловую среду после политической реструктуриза-

ции 2018 года. Однако в 2020 году двойной шок от пандемии COVID-19 и 

военной конфронтации с соседним Азербайджаном помешал экономичес-

кому росту Армении. Экономика Армении сильно пострадала от кризиса, и 

реальный ВВП упал на 7,4% в 2020 году. Эти потрясения сопровождались 

ростом бедности, особенно среди городского населения и тех, кто не в сос-

тоянии был обеспечивать государственные пенсионные и социальные про-

                                                
3 В основном, из-за вакцин. 



 

221 

граммы. Бюджетная реакция правительства на пандемию, которая включа-

ла пакеты расходов и некоторые налоговые льготы в сочетании с более низ-

кими доходами из-за экономического спада, увеличила коэффициент госу-

дарственного долга до 67,4% ВВП в 2020 году4 [16]. 

Стратегическая задача, стоящая перед политиками, заключается в 

обеспечении постепенного и плавного перехода к более устойчивой пара-

дигме роста при сохранении здоровых темпов роста. Пандемия «Ковид-19» 

еще больше укрепляет аргументы в пользу устойчивого роста, который за-

щищает окружающую среду и приносит пользу бедным. 

В то время как армянские политики имеют в своем распоряжении ряд 

инструментов политики, фискальная политика, т.е. налогообложение и го-

сударственные расходы, должны быть в центре любого пакета политики, 

который может помочь Армении лучше восстановиться после пандемии. 

Например, бюджетные расходы на системы социальной защиты могут сни-

зить риск и неопределенность, с которыми сталкиваются домохозяйства, и, 

тем самым, побудить их меньше экономить и больше тратить, таким обра-

зом укрепляя внутренний спрос и восстановление экономики. Аналогич-

ным образом, бюджетные расходы на вакцины против «Ковид-19» могут 

восстановить здоровье рабочей силы и уменьшить ограничения социально-

го дистанцирования, которые ограничивают мобильность, тем самым про-

кладывая путь к нормализации экономической активности. Кроме того, эф-

фективная система налогообложения необходима для обеспечения бюджет-

ных ресурсов для бюджетных расходов, которые способствуют устойчиво-

му росту. 

В течение 2018–2019гг. фискальные правила в Армении соблюдались, 

в 2020г. в связи с эпидемией «Ковид-19», считая Арцахскую войну «исклю-

чительным случаем», правительство РА отклонилось от фискальных пра-

вил. В результате, дефицит государственного бюджета оказался выше ка-

питальных расходов (примерно на 47,7%), а рост текущих первичных рас-

ходов превысил средний темп роста номинального ВВП за предыдущие 7 

лет (около 8,9 процентных пунктов). Отклонение от нормы капитальных 

затрат составило около 106,3 млрд. драм, или 1,7% от ВВП (т.е. 106,3 млрд. 

драмов было направлено на финансирование текущих расходов), а откло-

нение от нормы текущих расходов составило около 206 млрд. драм или 

3,3% в размере ВВП. В связи с отклонением от бюджетных правил в 2020 

                                                
4 Статистический комитет Республики Армения: https://armstat.am/ 
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году и в результате резкого увеличения текущих расходов бюджета на 

2020г., соотношение текущих расходов/ВВП было больше запланирован-

ных 22,1% на 4,9 процентных пункта, составив 27% [16]. 

Хотя Правительство Республики Армения объясняет увеличение те-

кущих расходов своей политикой расходов на противодействие тяжелым 

социально-экономическим последствиям эпидемии, следует отметить, что 

в сложившейся ситуации финансирование капитальных затрат, как средст-

ва повышения экономического потенциала, было особенно важно, но этого 

не произошло. В результате, заемные средства полностью использовались 

для финансирования текущих расходов, и в этом контексте отклонение от 

бюджетных правил не является полностью оправданным. В 2021 году пра-

вительство снова отклонилось от фискальных золотых правил – в этом году 

применяются правила исключительного случая. Иными словами, два года 

подряд правительство РА направляет средства дефицита бюджета на фи-

нансирование текущих расходов, а не капитальных. 

В результате, фискальная политика Правительства РА не способству-

ет восстановлению и развитию экономического потенциала, ослабляя воз-

можности экономического прогресса в последующие годы. По данным пра-

вительства РА, с 2022г. произойдет переход к соблюдению фискальных 

правил, отметим, что в этом случае они будут действовать с более строгим 

набором инструментов, как и в 2020 году. 

Соотношение долга к ВВП Правительства Республики Армения пре-

высило порог в 60% за счет применения антикризисных механизмов.  

Получается, что в результате фискальной политики, проводимой Пра-

вительством РА, с одной стороны, отклонение от фискальных правил в 2020 

году было во многом неоправданным, чтобы правительство было более сво-

бодным в своих действиях, сузив круг возможные направления экономиче-

ской политики. 

Экономическая программа правительства на 2021–2026гг. направлена 

на продвижение экспортно-ориентированной и инвестиционной модели ро-

ста посредством широких реформ. В отсутствие надлежащих мер по смяг-

чению последствий и восстановлению последствия пандемии и вооружен-

ного конфликта могут иметь долгосрочные последствия для равенства воз-

можностей, уязвимости и гендерного разрыва. 

Несмотря на то, что восстановление идет полным ходом, давние ст-

руктурные проблемы мешают стране полностью раскрыть свой потенциал, 
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включая слабую связь, финансовые проблемы, связанные со старением на-

селения и значительной эмиграцией, повсеместной неформальностью и не-

соответствием квалификации. Сохраняющаяся геополитическая напряжен-

ность в регионе продолжает подрывать доверие инвесторов и усугублять 

существующие проблемы. 

Налогово-бюджетная политика играет важную роль в достижении ин-

клюзивного экономического роста, поскольку она может уменьшить нера-

венство, смягчить бедность и создать возможности для продуктивной заня-

тости путем регулирования государственных расходов и налогов. Приори-

тетность и улучшение качества государственных расходов и увеличение 

внутренних доходов имеют решающее значение для содействия инклюзив-

ному и устойчивому экономическому росту. 

Инструменты фискальной политики используются правительствами, 

которые влияют на экономику. В первую очередь, к ним относятся измене-

ния в уровнях налогообложения и государственных расходов. Для стиму-

лирования роста налоги снижаются, а расходы увеличиваются, часто вклю-

чая заимствования через выпуск государственного долга. Чтобы ослабить 

перегрев экономики, применяются противоположные меры. 

Вопрос о возможной взаимосвязи между фискальной политикой и 

экономическим ростом имеет решающее значение для разработки полити-

ки. Влияние фискальной политики на макроэкономическую активность ос-

тается одним из самых нерешенных вопросов в экономике. Разумная нало-

гово-бюджетная политика является ключевым компонентом экономическо-

го роста. Он влияет на совокупный спрос, распределение доходов и способ-

ность экономики производить товары и услуги. В краткосрочной перспек-

тиве изменения затрат или налогов могут изменить объем спроса как на то-

вары, так и на услуги. С течением времени совокупный спрос влияет на 

распределение ресурсов, производственный потенциал экономики, отдачу 

факторов производства, развитие человеческого потенциала, распределе-

ние капитальных затрат, инвестиции в технологические инновации. 
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АННОТАЦИЯ 

 

В данной статье речь идет о том, что с момента развития криптовалют 

– таких, как «биткоин» и «этериум», современный мир столкнулся с воз-

можностью цифровой технологической трансформации и обеспечения 

цифровой формы оплаты для экономики и населения. С постепенным 

поднятием вопросов о правовых и нормативных мерах защиты, финансо-

вой стабильности и роли цифровой валюты в обществе ведущие ЦБ при-

знают необходимость проведения детального анализа возможностей вы-

пуска цифровой валюты ЦБ, которая была бы дополнением к наличным 

и безналичным формам платежей. Эти анализы предполагают рассмотре-

ние плюсов и минусов криптовалюты. 

Ключевые слова: цифровая валюта центрального банка; криптова-

люта; децентрализованные финансы. 

 

 

Введение 

Технологические инновации в области цифровых форм оплаты – это 

новая реальность современного мира. В дополнение к уже развитому рынку 

цифровых валют, таким, как криптовалюты на разных блокчейнах, иници-

ативы центральных банков по разработке цифровых валют центральных 

банков также медленно развиваются. Эти валюты будут контролироваться 

Центральным банком1, который будет его эмитентом, тем самым создавая 

                                                
1 Что нарушает главное правило криптовалют – децентрализацию. 



226 

дополнительную форму оплаты в дополнение к форме наличных и безна-

личных платежей. Оцифровка платежной системы стала особенно актуаль-

ной во время эпидемии Коронавируса, которая означала применение мер по 

закрытию экономики для ограничения контактов и сдерживания распрост-

ранения вируса. Именно это закрытие экономики повлияло на усиление 

усилий центральных банков по еще более активной работе по развитию 

своих цифровых валют. В ходе этого развития необходимо создать техно-

логию, которая будет отслеживать концептуальные решения цифровых ва-

лют центральных банков, учитывать все плюсы и минусы этих валют, пра-

вовые аспекты выпуска, а также влияние на финансовую стабильность и 

валютный суверенитет. Целью данной работы является рассмотрение воз-

можностей выпуска цифровых валют ведущих мировых центральных бан-

ков по технологическим инновациям в области цифровых валют. 

В октябре 2020г. был опубликован совместный отчет, в котором Банк 

Канады, Европейский центральный банк, Банк Японии, Центральный банк 

Швеции, Швейцарский национальный банк, Банк Англии, Федеральная ре-

зервная система и Банк международных расчетов проанализировали фун-

даментальные принципы и существенные характеристики цифровой валю-

ты ЦБ. В отчете указываются проблемы, связанные с выпуском цифровых 

валют центрального банка (постоянный доступ к деньгам центрального 

банка, устойчивость, расширение возможностей для платежей, расширение 

доступа к финансовым услугам), а также потенциальные риски для финан-

совой стабильности (снижение посреднической роли банков, а также воз-

можность подрыв денежно-кредитного суверенитета)2. 

В конце 2018г. было проведено исследование того, работают ли цен-

тральные банки над разработкой цифровой валюты Центрального банка. В 

исследовании приняли участие 63 центральных банка, 41 из которых нахо-

дятся в развивающихся странах и 22-в развитых странах. Около 70% рес-

пондентов тогда ответили, что в настоящее время они работают над разра-

боткой (или скоро начнут) цифровой валюты Центрального банка3. 

Материалы и методы 

В октябре 2020г. ЕЦБ опубликовал «Отчет по цифровом евро», в ко-

тором они представили следующие аспекты потенциала выпуска цифровой 

                                                
2 БИС: www.bis.org 
3 Christian Barontini and Henry Holden – Proceeding with caution – a survey on central bank 

digital currency 2020 (https://www.bis.org/publ/bppdf/bispap101.pdf) 
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валюты зоны евро: 

– Причины выпуска цифрового евро – поддержка цифровизации евро-

пейской экономики и стратегической независимости Европейского 

Союза; цифровой евро станет ответом на значительное снижение ро-

ли наличных денег как платежного средства; рассмотрение возмож-

ности широкого использования иностранной цифровой валюты цен-

тральными банками или частными компаниями в зоне евро; сниже-

ние риска непрерывного оказания платежных услуг; повысить меж-

дународную роль евро и поддержать снижение общих затрат, осо-

бенно с точки зрения экологического доступа к денежной и платеж-

ной системе. 

– Потенциальные последствия выпуска цифрового евро. Дизайн циф-

рового евро должен предотвращать потенциальное неблагоприятное 

воздействие выпуска денежного евро на денежно-кредитную поли-

тику и финансовую стабильность, а чрезмерное использование циф-

рового евро должно избегать риска внезапных изменений уровня 

банковских депозитов в пользу цифрового евро. Кроме того, необ-

ходимо создать условия для его функционирования за пределами ев-

розоны и позаботиться о предотвращении кибератак. 

– Юридический расчет – от выбора конкретного способа выпуска циф-

ровых евро зависит юридическое основание, поскольку первичные 

законы Европейского Союза не исключают возможность выпуска 

цифровых евро в качестве законного платежного средства. 

– Функциональный цифровой облачный дизайн – при поиске цифро-

вого дизайна евро можно определить две необходимые функции, как 

онлайн, так и оффлайн. Оба дизайна для цифрового проката совме-

стимы друг с другом и могут использоваться взаимозаменяемо. 

– Технические специалисты и организации имеют доступ к услугам циф-

рового евро – инфраструктура для передачи цифрового евро может 

быть централизованной4 или децентрализованной5. Без необходимос-

ти четкого доступа инфраструктура передачи с использованием циф-

ровой валюты должна находиться под контролем центрального банка6. 

                                                
4 Где все транзакции регистрируются даже иностранными банками. 
5 Где транзакция регистрируется как положительное/отрицательное среднее. 
6 ECB – Report on a digital euro 2020 (https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/Re-

port_on_a_digital_euro~4d7268b458.en.pdf) 
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В апреле 2021г. ЕЦБ опубликовал отчет Евросистемы об обществен-

ных консультациях по цифровому евро, в котором 94% участников объяви-

ли себя гражданами, а 6% – профессионалами. Они согласны с тем, что вы-

пуск цифрового евро должен быть интегрирован в существующую банков-

скую и платежную систему, и считают, что вопрос конфиденциальности 

транзакций с использованием цифровой валюты имеет ключевое значение, 

а также предотвращения незаконных действий. Большинство респондентов 

готовы поддержать выпуск цифрового евро, тем более, что цифровой евро 

не будет использоваться для отмены наличных денег или снижения про-

центных ставок в странах еврозоны. 

Лаэль Брейнард, член Совета управляющих ФРС в августе 2020г., за-

явила, что криптовалюты, в том числе цифровые валюты центральных бан-

ков, являются преимуществом, но также несут с собой риски, связанные с 

конфиденциальностью, а также возможность использования незаконной 

деятельности и потенциальная угроза финансовой стабильности. С введе-

нием криптовалют, а также с последующим появлением стейблкоинов7, 

поднялся вопрос о правовых и нормативных мерах защиты, финансовой 

стабильности и роли цифровой валюты в обществе. Все, что было перечис-

лено ранее, привело к активному движению к тестированию и разработке 

цифровых валют центральных банков, чтобы сохранить национальную ва-

люту в качестве якоря для национальных платежных систем8. Для дальней-

шего сотрудничества в области инноваций и технологических изменений в 

области развития цифровых валют центральные банки ФРС реализовала 

инициативу с Центром Инноваций банка для международных расчетов, и 

это сотрудничество привело к открытию инновационного центра в рамках 

ФРС в Нью-Йорке. Инновационный центр Банка международных расчетов 

был создан в 2019 году с целью выявления и дальнейшего развития финан-

совых технологий, которые имеют значение для функционирования цент-

ральных банков, а также для улучшения функционирования финансовой 

системы и установления контактов между специалистами центральных 

банков, отвечающими за инновации9. 

                                                
7 Цифровые валюты, стоимость которых привязана к фиатным деньгам. 
8 ФРС (https://www.federalreserve.gov/newsevents/speech/files/brainard20200813a.pdf) 
9 ФРС, БИС: https://www.federalreserve.gov/newsevents/speech/quarles20210628a.htm, 

https://www.bis.org/review/r210705c.htm) 
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Рэндалл К. Куорлз указал на аргументы тех, кто поддерживает выпуск 

цифровой валюты центрального банка и аргументы против ее сдачи в арен-

ду. В 2017г., выступая за выпуск цифровых валют центральных банков, за-

меститель председателя наблюдательного совета управляющих ФРС зая-

вил, что ФРС необходимо разработать цифровую валюту центрального бан-

ка для защиты доллара от угроз, которые будут исходить от цифровых ва-

лют центральных банков других стран, с одной стороны, и продолжающе-

гося расширения влияния криптовалют, с другой стороны. Как минусы он 

выделил риски для структуры банковского сектора, который в настоящее 

время полагается на депозиты в качестве источников кредитной деятельно-

сти населения и экономики, тогда как цифровая валюта центрального банка 

может стать привлекательную целью для кибератак и других угроз кибер-

безопасности10. 

Председатель ФРС Джером Х. Пауэлл в мае 2021г. заявил, что реше-

ние о том, будут ли Соединенные Штаты выпускать цифровую валюту цен-

трального банка, еще не принято. Однако, учитывая глобальное значение 

доллара, ФРС необходимо сохранять полную приверженность развитию 

цифровой валюты центрального банка, лучше понимать технологии, необ-

ходимые для ее разработки, и ее потенциал11. Также нужно принимать во 

внимание что для Соединенных Штатов, независимо от того, каковы конк-

ретные цели выпуска цифровой валюты центральным банком, они должны 

соответствовать долгосрочным целям ФРС – таким, как национальная без-

опасность платежей и эффективность системы, а также денежно-кредитной 

и финансовой стабильности. 

В марте 2020 года Банк Англии опубликовал документ, в котором об-

суждается введение цифровой валюты центральным банком, в котором ана-

лизируются возможности, проблемы и структура выпуска цифровой валю-

ты12. В документе изложены четыре шага для потенциального введения ва-

люты цифрового центрального банка13: 

                                                
10 https://www.federalreserve.gov/newsevents/speech/quarles20210628a.htm 
11 What is a Central Bank Digital Currency? (https://www.federalreserve.gov/faqs/what-is-

a-central-bank-digital-currency.htm) 
12 Банк Англии: https://www.bankofengland.co.uk/paper/2020/central-bank-digital-curren-

cy-opportunities-challenges-and- design-discussion-paper 
13 Банк Англии: https://www.bankofengland.co.uk/-/media/boe/files/paper/2020/central-

bank-digital-currency-opportunities-challenges-and-design.pdf?la=en&hash=DFAD1864-

6A77C00772AF1C5B18E63E71F68E4593 
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1. Понимание возможностей и проблем при выпуске цифровой валюты 

центральным банком – необходимо иметь четкое представление о возмож-

ностях, которые дает выпуск цифровой валюты центрального банка, а также 

о проблемах, с которыми центральному банку необходимо справиться. 

2. Необходимо учитывать общие цели, которым должен соответство-

вать каждый проект выпуска цифровой валюты центральным банком – об-

щие цели должны соответствовать цели и мандату Банка Англии, принимая 

во внимание цели других политик, помимо денежно-кредитной. Исходя из 

цели Банка Англии по поддержанию денежно-кредитной и финансовой ста-

бильности, необходимо обеспечить, чтобы дизайн цифровой валюты был 

надежным и устойчивым, быстрым и эффективным и открытым для инно-

ваций и конкуренции. 

3. Дизайн цифровой валюты центрального банка – необходимо соб-

люсти два элемента: а) для цифровой валюты самого центрального банка и 

б) инфраструктура цифровой валюты центральный банк, чтобы разрешить 

переводы и платежи в этой валюте. В связи с этим необходимо проанали-

зировать три принципа, когда речь идет о дизайне цифровой валюты цент-

рального банка: 

– Разделение ответственности при выпуске цифровой валюты цент-

ральным банком. Обязанности и функции по выпуску цифровой ва-

люты центрального банка могут быть разделены между государст-

венным сектором и частным сектором14. Разделение ответственнос-

ти при выпуске цифровой валюты также повлияет на то, будет ли 

цифровая валюта центрального банка открытой для конкуренции, 

устойчивой и разработанной на основе сравнительных преимуществ 

частного и государственного секторов; 

– Функциональный дизайн означает обеспечение того, чтобы платеж-

ная функция центрального банка в цифровой валюте обеспечивала 

явные выгоды и выгоды для его клиентов. Это относится к типам 

платежей, которые можно осуществлять с использованием этой ва-

люты, а также к рассмотрению вопроса о расширении функциональ-

ности цифровой валюты центрального банка, если платежные пот-

ребности изменятся в будущем. Дизайнерские решения окажут осо-

бое влияние на то, будет ли цифровая валюта центрального банка 

                                                
14 Например, финансовые учреждения, поставщики платежных услуг и технологичес-

кие компании. 
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удобной для пользователя, доступной для широкой публики, а также 

на уровень конфиденциальности транзакций; 

– Экономический дизайн касается таких аспектов, как доступ, сборы и 

конвертируемость. В зависимости от выбора он напрямую влияет на 

способность центрального банка достичь своей цели по поддержа-

нию денежно-кредитной и финансовой стабильности, а также на 

влияние, которое цифровая валюта центрального банка окажет на 

другие формы платежей и платежных систем, а также на банковская 

система. 

– Технология – необходимо оценить, какая технология может соответ-

ствовать требованиям к дизайну и функциональности, имея в виду 

характеристики каждой модели выпуска цифровой валюты цент-

рального банка. Также необходимо учитывать технологические 

компромиссы, которые существуют между различными принципа-

ми дизайна этой валюты. Выбор технологии определяет, насколько 

цифровая валюта центрального банка может быть устойчивой, без-

опасной, быстрой, эффективной и доступной. 

В июне 2021 года Банк Англии опубликовал общественное мнение о 

Документе, в котором он рассмотрел введение цифровой валюты централь-

ного банка. Респонденты указали, что Банк Англии должен тщательно про-

анализировать цифровую валюту центрального банка. В связи с этим Банк 

Англии планирует углубить свое исследование цифровой валюты цент-

рального банка, запустив три инициативы. Первый касается создания сов-

местной рабочей группы с Министерством финансов, чтобы обеспечить 

скоординированный подход к исследованиям вопросов общественной важ-

ности, касающихся цифровой валюты центрального банка, представителя-

ми властей Соединенного Королевства. Вторая инициатива заключается в 

создании форума Центрального банка по цифровой валюте, в который вой-

дут заинтересованные стороны академического сообщества и представите-

ли общества для анализа проблем разработки, внедрения и управления этой 

валютой. Третья инициатива заключается в создании форума по технологи-

ям цифровых валют центрального банка, чтобы гарантировать, что Банк 

Англии полностью понимает современное состояние дел при рассмотрении 

технологических решений для выпуска цифровой валюты центрального 
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банка15. В заявлении от 7 июня 2021 года Банк Англии объявил, что еще не 

принял решение о выпуске цифровой валюты центрального банка, но буду-

щее решение будет принято на основе подробного рассмотрения того, как 

цифровая валюта центрального банка банк может повлиять на цели Банка 

Англии и задачи правительства16. 

Заключение 

Развитие цифровых технологий и безналичных платежных средств 

повлияло на то, что ведущие центральные банки начали разрабатывать 

цифровую валюту центрального банка, что создает проблемы для совре-

менной денежно-кредитной и финансовой системы. Такой трансформации 

в бизнесе способствовало ускоренное развитие цифровых валют и крипто-

валют, самыми известными из которых являются биткоин и этериум. До-

полнительный стимул для центральных банков развивать свои цифровые 

валюты дала пандемия вируса короны, которая ввела социальную дистан-

цию для предотвращения распространения вируса, а также рекомендация 

максимально использовать безналичные формы оплаты. 

В данной исследовательской работе анализируется процесс разработ-

ки цифровой валюты центрального банка наиболее важными центральны-

ми банками, которые все еще находятся на пробной стадии тестирования 

цифровой валюты центрального банка, анализа преимуществ, недостатков, 

желательного технологического дизайна и необходимых юридических кор-

ректировок. 

В предстоящий период мы можем ожидать публикации дальнейших 

результатов пилотных проектов по выпуску цифровой валюты центрально-

го банка, а затем и первого выпуска этих валют. Это расширило бы границы 

цифровизации платежей при необходимости сохранения ценовой и финан-

совой стабильности. Все это окажет влияние на трансформацию известной 

до сих пор валютно-финансовой системы и на наличие новых форм оплаты 

для граждан и экономики. Для конечных пользователей цифровая валюта 

центрального банка, которая будет доступной, устойчивой, безопасной, 

быстрой и эффективной и которая будет защищать конфиденциальность 

транзакций, будет приемлемой. Дальнейшее развитие цифровой валюты 

                                                
15 ЦБ Англии: https://www.bankofengland.co.uk/paper/2021/responses-to-the-bank-of-

englands-march-2020- discussion-paper-on-cbdc 
16 ЦБ Англии: https://www.bankofengland.co.uk/ paper/2021/new-forms-of-digital-money 
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центрального банка является сложной задачей для центральных банков, ко-

торые, таким образом, станут частью современного цифрового рынка бла-

годаря развитию этой вдохновляющей области банковского дела. 
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АННОТАЦИЯ 

 

В данной статье был изучен потенциал развития финтех-услуг в Ар-

мении сквозь призму цифровой трансформации страны. Акцентируется 

роль и уровень развития информационно-коммуникационных техноло-

гий как основной фактор развития и становления финтех-услуг в Арме-

нии. 

Ключевые слова: цифровая трансформация, финтех, цифровые фи-

нансовые услуги. 

 

Введение  

Сегодня цифровые технологии трансформируют мировую экономику. 

Многим странам еще предстоит в полной мере ощутить преимущества циф-

ровых технологий для развития – такие, как устойчивый рост, улучшенное 

управление и оперативное предоставление услуг. Учитывая масштабы кон-

курентных преимуществ, которые цифровые технологии могут предоста-

вить пользователям, риски медленного, плохого или непрофессионально 

внедрения этих инноваций могут быть серьезными для правительства, биз-

неса, отдельных лиц. Одним из таких стран является Армения, где на по-

вестке была и остается цифровизация и развитие новых финансовых услуг. 

Цель данной статьи состоит в том, чтобы исследовать потенциал раз-

вития финтеха в Армении в призме цифровой трансформации в стране. 

Правительство уже давно определило этот сектор в качестве приоритетно-

го, подписав меморандумы о сотрудничестве и соглашения с иностранны-

ми правительствами и транснациональными компаниями. Правительство 
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сосредоточено на том, чтобы все больше продвигать Армению к цифрово-

му обществу, и в феврале 2021 года утвердило Стратегию цифровизации 

страны, которая предусматривает цифровую трансформацию правительст-

ва, экономики и общества посредством внедрения и развития инновацион-

ных технологий, кибербезопасности, информационной политики, систем 

электронного правительства, координации процессов цифровизации и соз-

дания общих стандартов. В статье также есть исследовательские вопросы 

для дальнейшего развития темы, но в данной работе мы ставим особенно 

важные, по нашему мнению, вопросы и постараемся ответить на них. 

Ограничения исследований. Финтех – развивающееся явление, связан-

ное с цифровой трансформацией финансовых услуг. Однако фактические 

рекомендации о том, как можно продвигать исследования услуг, связанные 

с финтехком, как с теоретической, так и с управленческой точки зрения, на 

сегодняшний день отсутствуют. Исследователи решают эту проблему по-

разному, но мы выбрали ключевое направление для изучения вопроса в со-

ответствии с нашими реалиями в стране. 

Материалы и методы 

Финансы и технологии развивались вместе на протяжении десятиле-

тий (Арнер и др., 2016)1. Начиная с 1950-х гг., банкоматы были введены для 

замены кассиров-людей и позволили клиентам осуществлять самообслужи-

вание в банковской сфере. Кредитные карты и карты EFTPOS, в конечном 

итоге, устранили необходимость носить с собой наличные, в то время как 

повсеместное подключение к Интернету в конце 1990-х гг. привело к он-

лайн-банкингу 24/7, что сделало физическое посещение отделений устарев-

шей процедурой для многих клиентов.  

И хотя термин «Финтех» первоначально появился для описания того, 

как сотрудники финансовых служб использовали ряд информационных тех-

нологий, чтобы сделать свои существующие предложения более эффективны-

ми, более экономичными или более ориентированными на клиента; термин 

«Финтех» охватывает «новый сектор финансовой индустрии», характеризуе-

мый «новаторами и разрушителями» (Гомбер и др., 2018, с. 540)2, которые 

                                                
1 Arner D., Barberis J. and Buckley R.. (2016). He evolution of Fintech: a new post- crisis 

paradigm // Georgetown Journal of International Law, Vol. 47 No. 4. PP. 1345–1393. 
2 Gomber, P., Kauffman, R., Parker C. and Weber B. (2018). On the Fintech revolution: 

interpreting the forces of innovation, disruption, and transformation in financial services // 

Journal of Management Information Systems, Vol. 35 No. 1. PP. 220–265. 
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обычно появляются в форме новых участников рынка, включая специализи-

рованные стартапы или даже технологические компании, ранее не связанные 

с финансовыми услугами – такими, как “Apple” или “Google” (Гимпел и др., 

2018), что приводит к «новым моделям сотрудничества и значительному из-

менению власти» (Басоле и Патель, 2018, с. 1).  

Сегодня новые участники рынка конкурируют на жестко регулируе-

мом и ранее недоступном рынке финансовых услуг (Музеллек и др., 2015). 

Это изменило прежнее восприятие Финтеха как типа постепенных иннова-

ций, используемых представителями отрасли (Басоле и Патель, 2018), на 

то, где доминирующее определение финтеха – это тип прорывных иннова-

ций, создаваемых новыми участники рынка, которые бросают вызов пози-

ции основных финансовых институтов. Несмотря на растущий интерес к 

финтеху, эмпирические исследования появились недавно (например, 

Брейдбах и Раньян, 2017). К сожалению, это означает, что теоретические 

знания и управленческие рекомендации ограничены. Мы стремимся устра-

нить этот пробел в знаниях, определив один ключевой фактор3) финансо-

вых технологий, используя и обобщая исследовательские направления4, 

предложенные Брейдбахом и Ренджаном. С помощью разных переменных 

и индексов представлены важнейшие категории развития ИКТ в Армении. 

Цифровая трансформация финансовых услуг и связанный с этим рост 

финтеха осуществляются с помощью информационно-коммуникационных 

технологий (ИКТ). Они повышают доступность ресурсов в системах обслужи-

вания, а также возможность их передачи, что приводит к созданию новых тех-

нологических процессов совместного создания ценности (Брейдбах и Маглио, 

2016; Луш и Намбисан, 2015). Учитывая последние технологические достиже-

ния, повсеместное влияние ИКТ на финансовые услуги огромно, и изучение 

последствий применения ИКТ в сфере услуг в более широком плане представ-

ляет собой ключевой приоритет исследований в области финансовых услуг. 

Важность изучения, обновления и расширения действующий набор 

стандартов ИКТ с целью охвата новых цифровых технологий в соответствии 

с существующими международными стандартами также является приорите-

том для стран ЕАЭС. Влияние информационно-коммуникационных техно-

логий (ИКТ) на финансовую экономику становится все более очевидным, по-

вышая производительность для привлечения иностранных инвестиций. 

                                                
3 Информационно-коммуникационные технологии. 
4 Research Directions. 
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Многими исследователями было показана положительная корреляция 

между использованием электронных приложений и финансовым ростом. 

Отмечается также положительная корреляция между экономическим раз-

витием страны и использованием мобильных телефонов. Доннер отметил, 

что ИКТ, в первую очередь, способствует экономическому и социальному 

развитию, а также оказывает существенное влияние на повышение уровня 

занятости и производительности. Повышение уровня технологий на 10% 

приведет к снижению процента безработицы на 0,75% и увеличению доли 

валового внутреннего продукта (ВВП) на душу населения. 

Продемонстрируем данные приведенные Международной бизнес-

школы INSEAD, Корнельского университета (Cornell University) и Всемир-

ной организации интеллектуальной собственности (World Intellectual 

Property Organization, WIPO), более известные, как Глобальный индекс ин-

новаций. В Табл. приведены индексы ИКТ в Армении за последние 5 лет.  

Электронное участие представляет собой составной показатель, изме-

ряющий использование правительством онлайн-сервисов для предоставле-

ния информации своим гражданам или «обмена электронной информаци-

ей», взаимодействия с заинтересованными сторонами или «электронных 

консультаций» и участия в процессах принятия решений или «принятия 

электронных решений»5.  

Рисунок 1. Правительственный онлайн-сервис показатель представляет 

собой сводный показатель, измеряющий использование ИКТ правительст-

вами при предоставлении государственных услуг на национальном уровне. 

 

Представленная Табл. 2 показывает, что в ИТ-секторе в 2020г. был 

зафиксирован рост на 2,8% по сравнению с 2019г. Однако производство в 

                                                
5 Также можно предположить, что рост сократился из-за пандемии и военных действий. 

0

50

100

2016 2017 2018 2019 2020 2021

Доступ к ИКТ Использование ИКТ

Правительственный онлайн-сервис Электронное участие



 

239 

2020г. сократилось на 40,3% по сравнению с предыдущим годом, торговля 

сократилась на 20%, в то время как услуги выросли на 8,1%. Можно также 

отметить, что сектор программного обеспечения и услуг Армении довольно 

молодой. Большинство компаний, почти 95%, были основаны в 2000–

2018гг. За последние 11 лет в секторе наблюдается резкое увеличение числа 

как местных стартапов, так и филиалов иностранных компаний. В 2017–

2018гг. было создано 150 новых компаний6. За тот же период количество 

рабочих мест в сфере ИКТ увеличилось примерно на 4200.  

Таблица 1. Показатели секторов информационно-коммуникационных тех-

нологий (ИКТ) и информационных технологий (ИТ) по видам экономичес-

кой деятельности. 

 

Но все не так безоблачно в ИКТ-сфере в Армении. Доступ ко многим 

государственным услугам в Армении по-прежнему требует физического 

присутствия граждан. Наиболее ярко это проявляется в сельской местнос-

ти. Для граждан также существуют проблемы с доступом к уже существу-

ющим цифровым услугам. Исследование Всемирного банка в области ИКТ 

показало, что только 5% граждан и предприятий Армении в настоящее вре-

мя пользуются онлайн-государственными услугами. Почти 73% представи-

телей ИТ-компаний считают проблемой нехватку высококвалифицирован-

ных специалистов, а 64,2% считают проблематичным привлечение высоко-

                                                
6 18,8% от существующих компаний. 

 Объем, млн драмов январь-де-
кабрь 2020 по 
сравнению с 

январь-декаб-
рем 2019 по со-

поставимым 
ценам, % 

по сравнению  

с суммарным % 

 февраль-
декабрь 

2020 

январь- 
декабь  

2019 

январь-де-
кабрь 2020 

январь-де-
кабрь 2019 

Информационно-ком-
муникационных техно-
логии (Суммарный)  

318,133.80 309,988.30 102.8 100 100 

Производство 2,142.70 3,343.00 59.7 0.7 1.1 

Торговля 41,511.10 53,392.70 80 13 17.2 

Сервисы 274,480.00 253,252.60 108.1 86.3 81.7 

из которых:      
Телекоммуникации  126,465.10 132,463.10 95.5 39.8 42.7 

Информационная тех-
нологии 

142,330.30 114,379.60 122.7 44.7 36.9 
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квалифицированной рабочей силы. Проблема может быть связана с посто-

янным сокращением числа студентов с техническими специализациями, 

наряду с ростом спроса на техническую рабочую силу на рынке. 

По мнению 44% ИТ-компаний, трудный доступ к финансовым ресур-

сам и отсутствие поддержки со стороны государственных и неправительст-

венных организаций препятствуют росту сферы программного обеспече-

ния и услуг. Около 23% армянских ИТ-компаний испытывают определен-

ные проблемы с выходом на международный рынок. В основе этой пробле-

мы лежит тот факт, что многие международные партнеры не знают об Ар-

мении, или просто не доверяют представителю страны с низким или сред-

ним уровнем дохода. 

Рассмотрим другой индекс для более глубокого понимания развития 

ИКТ в стране. Индекс развития электронного правительства (EGDI) отра-

жает состояние развития электронного правительства в государствах-чле-

нах Организации Объединенных Наций. Наряду с оценкой моделей разви-

тия веб-сайтов в стране, индекс развития электронного правительства вклю-

чает характеристики доступа – такие, как инфраструктура и уровень обра-

зования, чтобы отразить, как страна использует информационные техноло-

гии для содействия доступу и интеграции своего населения.  

EGDI представляет собой совокупный показатель 3-х важных аспектов 

электронного правительства: предоставление онлайн-услуг, телекоммуника-

ционная связь и человеческий потенциал. Показатели EGDI, не являются аб-

солютными измерениями; они, скорее, отражают уровень присутствия стран в 

онлайн по отношению друг к другу в определенный момент времени. Как вид-

но из Табл. 2, Армения среди стран, не имеющих выхода к морю, занимает 

второе место. Также из графика можно сделать вывод, что Армения – вторая 

по росту показательного пункта после Парагвая (рост Парагвая составил на 

0.1232 пунктов, а в Армении, соответственно, на 0.1192 пунктов):  

Компонент развития онлайн-услуг (OSI) EGDI представляет собой со-

ставной показатель, измеряющий использование информационно-коммуни-

кационных технологий (ИКТ) правительствами для предоставления государ-

ственных услуг на национальном уровне. Значения OSI основаны на ре-

зультатах всеобъемлющего опроса, охватывающего множество аспектов 

онлайн-присутствия во всех 193 государствах-членах. Поскольку OSI являет-

ся составным инструментом, высокий балл является показателем текущей 
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передовой практики, а не совершенства. Аналогичным образом, более низ-

кий балл или показатель, который не изменился со времени последнего вы-

пуска опроса, не означает отсутствия прогресса в развитии электронного 

правительства.  

Таблица 2. Развивающиеся страны, не имеющие выхода к морю, с самыми 

высокими показателями EGDI. 

 

Страна Позиция 

EGDI 

Субрегион Показа-

тель OSI 

Показа-

тель HCI 

Показа-

тель TII 

EGDI 

(2020) 

EGDI 

(2018) 

Казахстан 

 

29 Централь-

ная Азия 

0.9235 0.8866 0.7024 0.8375 0.7597 

Армения 68 Западная 

Азия 

0.7000 0.7872 0.6536 0.7136 0.5944 

Азербайджан 70 Западная 

Азия 

0.7059 0.7713 0.6528 0.7100 0.6574 

Северная 

Македония 

72 Южная 

Европа 

0.7412 0.7395 0.6442 0.7083 0.6312 

Республика 

Молдова 

79 Восточная 

Европа 

0.7529 0.7432 0.5683 0.6881 0.6590 

Кыргызстан 83 Централь-

ная Азия 

0.6471 0.7873 0.5902 0.6479 0.5835 

Узбекистан 87 Централь-

ная Азия 

0.7824 0.7434 0.4736 0.6665 0.6207 

Монголия 92 Восточная 

Азия 

0.5294 0.8063 0.6135 0.6497 0.5824 

Парагвай 93 Южная 

Америка 

0.7059 

 

0.6968 0.5435 0.6487 0.5255 

Боливия 97 Южная 

Америка 

0.5824 0.7379 0.5184 0.6129 0.5307 

Бутан 103 Южная 

Азия 

0.6824 0.5139 0.5367 0.5777 0.4274 

Ботсвана 115 Южная 

Африка 

0.3647 0.6911 0.5591 0.5383 0.4253 
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Существует положительная корреляция между прогрессом в предос-

тавлении онлайн-услуг и общим улучшением развития электронного пра-

вительства7. Среди 46 стран с высокими показателями OSI (от 0.50 до 0.75) 

у 34 – отклоняющиеся уровни HCI и/ или TII. В этой группе и находится 

Армения. В группе из 13 стран с очень высокоразвитым человеческим ка-

питалом – Армения, Азербайджан, Багамские Острова, Коста-Рика, Грузия, 

Венгрия, Исламская Республика Иран, Кыргызстан, Маврикий, Филиппи-

ны, Сейшельские Острова, Шри-Ланка и Украина – прогресс несколько за-

стопорился, вероятно, из-за их относительно менее развитой телекоммуни-

кационной инфраструктуры8 (Табл. 3). 

Таблица 3. Конвергенция и дивергенция подкомпонентов TII и HCI для 

группы высокого OSI, 2020г. 

 
 

Результаты: 

Основной вывод исследования заключается в том, что Армении сле-

дует принять меры по созданию эффективной совместной информацион-

ной системы, которая поможет создать эффективные экономические секто-

ры и станет основополагающим фактором развития финтех-услуг. 
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