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Аннотация. Макроэкономическая стабильность - одно из необходимых условий обеспечения долгосрочного 
устойчивого экономического роста. Однако серьезные экономические шоки, такие как экономический кризис, 
вызванный эпидемией COVID-19, негативно сказываются на макроэкономической стабильности, значительно 
снижая темпы устойчивого экономического роста и усиливая влияние будущих потрясений на экономику. 
Следовательно, эта статья направлена на оценку воздействия COVID-19 на макроэкономическую стабильность 
в Армении путем выявления основных причин дестабилизации. Оценка проводилась с использованием ранее 
разработанного авторами индекса макроэкономической стабильности, который позволяет выявить основные 
факторы макроэкономической нестабильности. 
Ключевые слова: макроэкономическая стабильность, индекс макроэкономической стабильности, эпидемия 
COVID-19, экономический кризис 
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Abstract. Macroeconomic stability is one of the necessary conditions for ensuring long-term sustainable economic 
growth. However, major economic shocks, such as the economic crisis caused by the COVID-19 epidemic, have a 
negative impact on macroeconomic stability, significantly reducing the rate of sustainable economic growth and 
increasing the impact of future shocks on the economy. Therefore, this article aims to assess the impacts of COVID-19 
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on macroeconomic stability in Armenia by identifying the main causes of destabilization. The assessment was 
performed using the macroeconomic stability index previously developed by the authors, which allows to identify the 
main factors of macroeconomic instability. 
Keywords: Macroeconomic stability, Macroeconomic stability index, COVID-19 epidemic, Economic crisis 

 
Տնտեսության զարգացման ընթացքում ի 

հայտ են գալիս բազմաթիվ և տարաբնույթ 
շոկեր, որոնք պայմանավորում են տնտեսության 
պարբերաշրջանային զարգացումը: Սակայն, 
երբեմն շոկերը լինում են բավականին 
նշանակալի՝ տնտեսությանը հասցնելով զգալի 
վնասներ և փոփոխություններ առաջացնելով 
տնտեսության կառուցվածքում: ՀՀ տնտեսու-
թյան համար, այդպիսի խոշոր շոկերից է 2008-
2009 թվականների համաշխարհային ֆինանսա-
տնտեսական ճգնաժամը, որը զգալի ազդեցու-
թյուն ունեցավ ՀՀ տնտեսական աճի վրա՝ 
առաջացնելով իրական ՀՆԱ-ի 14.1% անկում, 
ինչպես նաև հանգեցրեց տնտեսության 
կառուցվածքի փոփոխության: Այնուհետև, 
հաջորդ զգալի շոկը տեղի ունեցավ 2015-2016 
թվականներին կապված ՌԴ նկատմամբ 
կիրառված տնտեսական պատժամիջոցների 
հետ, սակայն այդ դեպքում ՀՀ տնտեսությանը 
հաջողվեց չգրանցել բացասական տարեկան 
տնտեսական աճ, թեև 2016թ.-ի երրորդ 
եռամսյակում գրանցվեց 2.5 տոկոս անկում: 

Այժմ՝ 2020 թ.-ին, իր զարգացման ընթաց-
քում է գտնվում հաջորդ խոշոր շոկը՝ COVID-19 
համավարակի տարածման հետևանքով 
առաջացած տնտեսական ճգնաժամը, որն ըստ 
տարբեր գնահատականների [4, p. 2; 5] 
կառաջացնի ավելի խորը անկում քան 2008-2009 
թթ. համաշխարհային ճգնաժամը, ինչպես նաև 
զգալի փոփոխություններ կառաջացնի 
տնտեսական գործընթացներում: Վերոնշյալ 
երկու շոկերը հանդիսանում էին արտաքին 
շոկեր, այսինքն ՀՀ տնտեսություն էին 
ներթափանցել արտաքին աշխարհում տեղի 
ունեցող երևույթների հետևանքով, մինչդեռ 
COVID-19 համավարակի տարածումը 
առաջացրել է ինչպես արտաքին, այնպես էլ 
ներքին տնտեսական շոկեր: Այսպես՝ 
համավարակի տարածումը հանգեցրել է 
տնտեսական անկման ողջ աշխարհում, ինչը 
բնականաբար ՀՀ տնտեսության վրա կունենա 
իր ազդեցությունը մի շարք փոխանցումային 
մեխանիզմներով: Միևնույն ժամանակ, 
համավարակի՝ Հայաստան ներթափանցելուց 
հետո (մարտ ամսից), դրա տարածումը 
կանխելու նպատակով կիրառվել են մի շարք 
տնտեսական գործունեության տեսակների գծով 
սահմանափակումներ, որոնք առաջացրել են 
ներքին տնտեսական շոկեր՝ էլ ավելի 
խորացնելով տնտեսական անկման ճնշումները: 
2020թ.-ի մայիսի կեսերից սահմանա-
փակումների մեծ մասը հանվել է, սակայն, 

տնտեսավարողների նկատմամբ պահպանվել են 
գործունեության խստացված կանոնները 
(դիմակների կրում, ջերմաչափում, սոցիալական 
հեռավորության պահպանում և այլն), որոնք 
բացասական ազդեցություն են ունենում 
ամբողջական պահանջարկի վրա՝ մեծացնելով 
ներքին շոկերի ազդեցությունները: 

Այս հոդվածում ուսումնասիրվել է համա-
վարակի հետևանքով առաջացած տնտեսական 
ճգնաժամի ազդեցությունները ՀՀ մակրոտնտե-
սական կայունության վրա, ինչպես նաև շոկերից 
հետո մակրոտնտեսական կայունության 
վերականգնման շարժընթացը: Առաջիկա 
տարիների (2020-2023թթ.) մակրոտնտեսական 
ցուցանիշների կանխատեսումների աղբյուր է 
հանդիսացել ՀՀ կառավարության կողմից 
2020թ.-ի հուլիսի 10-ի որոշմամբ հաստատված՝ 
2021-2023թթ. միջնաժամկետ ծախսերի ծրագրի 
[1] հիմքում դրված մակրոտնտեսական 
կանխատեսումները, քանի որ դրանք հանդիսա-
նում են ներկա պահին հնարավորինս թարմ և, 
միաժամանակ, համապարփակ կանխատեսում-
ները (առկա են կանխատեսումներ մակրոտնտե-
սական կայունությունը բնութագրող գրեթե 
բոլոր ցուցանիշների վերաբերյալ): 

Մակրոտնտեսական կայունության գնա-
հատման համար կիրառվել է մեր կողմից 
մշակված մակրոտնտեսական կայունության 
համաթիվը (ինդեքսը) [3, էջ 104-112], որը 
հիմնված է մակրոտնտեսական կայունությունը 
բնութագրող հետևյալ հիմնական ցուցանիշների 
վրա. 
 գնաճի տեմպը (12 ամսյա գնաճը) 
 փոխարժեքի տատանումները 
 պետական պարտք/ՀՆԱ 
 պետական բյուջեի պակասուրդ/ՀՆԱ 
 ՀՀ ԿԲ գործառնությունների տոկոսա-

դրույքը 
 գործազրկության մակարդակը 
 ընթացիկ հաշվի մնացորդ/ՀՆԱ 

Հաշվի առնելով այն, որ մակրոտնտեսական 
կայունության համաթիվը բաղկացած է ինչպես 
արտաքին, այնպես էլ ներքին կայունությունը 
բնութագրող ցուցանիշներից, շոկերի ազդեցու-
թյունների ուսումնասիրության ժամանակ, 
հնարավոր է տարանջատել ներքին և արտաքին 
ազդեցությունները:  

Որպես ներքին բացասական տնտեսական 
շոկեր, որոնք ի հայտ են եկել համավարակի 
տարածման հետևանքով, կարող ենք առանձ-
նացնել կառավարության կողմից սահմանված 
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եցել ծառա
րության ոլո
ի տնտեսա
ոլորտի 
ունեցել ն

ճատումը, 
ւցվել է ներ
մբ՝ հատկա
տնտեսավար

բ, տնտեսա
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ականին բա
սել է գրա
-ի մարտ ամ
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ական 
վրա 
նաև 
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ական 
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արձր 
անցել 
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հետ
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ծրա
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աջին եռամ
ամսյակի ն
տեսական ա
տով ավելի 
մապատասխ
կրորդ եռա
տեսական 
ամսյակային
ամսյակի հ
կոսով: Գծա
և տնտեսա
3 թվական
ռավարությա
ստատված 
ագրում: Ըստ
թացքում սպ
կումը, ի
վականին ա

ՆԱ-ի աճը, %

ա միջին գնա
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Տարեկան

ել են համա
ՀՀ տնտ

մսյակում, ն
նկատմամբ 
աճի ցուցան
ցածր է ք

խան ցուց
ամսյակը կ
ճգնաժամի

ն ՀՆԱ-ն նա
ամեմատ 
ապատկեր 1
կան աճի կ
ններին, որն
ան՝ 2020

միջնաժ
տ կանխատ
պասվում է
իսկ հաջ
արագ վերակ

% [11] 
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նվազել է 
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կանխատես
ն արտացոլ
0 թ.-ի 
ժամկետ 
տեսումների
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տարածման
աճի վրա:
արվա նույն
լ է 3.8%
տոկոսային
րդ տարվա
2020 թ.-ի

համարել
քանի որ

արվա նույն
մոտ 13.7
այացված է
սումը 2020-
լված է ՀՀ

հուլիսին
ծախսերի

ի 2020 թ.-ի
տնտեսական
տարիներին
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Մակրո
րագրող կա
վերջին տա
կայուն վա
թիրախից 
Հիմք ընդո
թիրախը Հ
վետ գնա
ցուցանիշը
պահանջար
ցածր գնաճ
ազդեցությ
համարվում
խախտող ե

Ճգնաժ
սական ազ
ֆինանսներ
տային քա
րություննե
առջև. խթ
վատթարա
 

 
Բացի 

սպասվում 
աճ: 2020 թ
սահմանելո
րարեց մոտ
թյանն աջ
վերաբերյա
ներքին տն
թ.-ի ՀՆԱ
կառուցված
 25 մլր

ցությա
ընթաց
լուծմա

 25 մլր
ծրագր

Գծապա
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ոտնտեսակա
արևոր ցուց
արիներին դ
րքագիծ՝ մի
բավականի

ունելով այն
ՀՀ տնտեսո
ճի մակար
ը փաստաց
րկի մասին
ճը նույնպես
ուն տնտես
մ է մակրոտ
երևույթ:  
ժամները հի
զդեցություն
րի վրա: Հ
աղաքականո
երը կանգնա
թանել տնտ
ացնելով պ

հարկային 
է նաև պե
թ.-ի մարտի
ուց հետո, կ
տ 150 մլրդ
ջակցություն
ալ, որը նույ
նտեսական 
-ի մոտ 2.
ծքը [1, էջ 42
դ դրամ՝ տն
ան ծրագրե
ցիկ իրաց
անը, 
րդ դրամ՝ սո
րեր, 

ատկեր 3. ՀՀ 

44.1

Հունվար

ան կայուն
ցանիշներից
դրսևորում 
իաժամանակ
ին ցածր 
ն ենթադրու
ության համ
րդակն է, 
ցի ազդարա
ն: Հետևաբ
ս ունենում 
ության վրա
տնտեսական

իմնականում
ն են ունեն
Հատկապես 
ության մա
ած են լինում
տեսական ա
պետական 

եկամուտնե
ետական ծա
ին՝ արտակ
կառավարու
 դրամի չա
ն տրամադ
յնպես կար
շոկ: Դա կ

.28%-ը և 
2]. 
նտեսավարո
եր, որոնք 
ցվելիության

ոցիալական

պետական բյ

‐1.5

23.1

Փետրվար

նությունը ն
ց մեկը՝ գնա
է բավակա
կ գտնվելով
մակարդակ
ւթյունը, որ 
մար արդյու
դրանից ց
արում է թ
բար, թիրա
է բացասա

ա [6, էջ 29-3
ն կայունութ

մ զգալի բա
նում պետա
հարկաբյո

սով, կառա
մ երկընտրա
ակտիվությո

ֆինանսն

երի նվազու
ախսերի զգ
կարգ դրութ
ւթյունը հայտ
ափով տնտե
դրելու որոշ
րելի է համա
կազմում է 2
ունի հետև

ողներին աջ
ուղղված 

ն խնդիրն

ն աջակցութ

ուջեի հարկայ
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Մարտ
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նկա-
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վ ԿԲ 
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թույլ 
ախից 
ական 
30] և 
թյան 

ացա-
ական 
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ավա-
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ների 

կայ
պա
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ման
դեպ
խոշ
թյու
մեծ
մեղ
ինչպ
ճգն

COV
բյու
է հա
որը
ամի
Հու
մուտ
տա
նվա

ւմից, 
գալի 
թյուն 
տա-
եսու-
ման 
արել 
2019 
ևյալ 

ջակ-
են 

ների 

թյան 

 

 

թյու
շահ
գում
արձ
ներ
չիրա
ներ

շահ
և վ
շահ

յին եկամուտն

‐9.1

7.3

Ապրիլ

աաճ Կ
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ունությունը
արտքի կայո
պավինելով 
ն մեխանիզ
պքում, ինչպ
շոր շոկերի
ւնը ակտիվ
ծացնելով բ
ղմել տնտես
պես 2009,
նաժամերի ը
Բնականաբ

VID-19-ի 
ւջեի ցուցան
արկային եկ
ը զգալի 
իսներին, և
նվար-հուլիս
տների ծավ

ասխան ժա
ազել է մոտ 5

80 մլրդ դր
ման և 
ուղղված ծ
20 մլրդ 
անհրաժեշ
նելու համա
Բացի վեր
ւնը նաև 
հութահարկի
մ, ինչպես 
ձակուրդ, ո
րը կարող են
ականացնել
ր:  
Ըստ նա

հութահարկի
վճարվում ե
հույթի հիմա

ների աճը 202

‐20.8

2.2

Մայիս

Կուտակային

ը, թե առա
ունության 
տնտեսությ
զմի աշխատ
պես ցույց է
ի պատմու
վ միջամտ
բյուջեի պա
սական անկ
, այնպես 
ընթացքում: 
բար չի հաջ
ազդեցությ
նիշների վրա
կամուտներ
արագացե

և փոքր-ինչ 
ս ամիսնե
վալը նախոր
ամանակահա
5.1 տոկոսով

րամ՝ տնտե
երկարաժա

ծրագրեր, 
դրամ՝ պա
շտ վերաբա
ար: 
րոնշյալ ծրա
բարեփոխ

ի կանխավ
նաև տրա

որի շրջանա
ն 2020 թ.-ի 
լ շահութա

ախկինում 
ի կանխավճ
են նախորդ
ան վրա [9, 

20 թ.-ին՝ 2019
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‐32.

‐4.6

ս Հուն

աճ

Ре

աջնորդվել 
առաջնահե
ան ինքնակ
տանքին: Հ
է տվել նախ
ւթյունը, կա
ել է տնտ
ակասուրդը՝ 
կումը: Այդպ

էլ 2015-

ջողվել նաև
ուններից 
ա: Արդեն իս
րի նվազման
ել է մա
մեղմվել է

երի հարկա
րդ տարվա 
ատվածի 
վ: 

եսության վե
ամկետ զա

ահուստային
աշխումներ ի

ագրերից, կա
խումներ է 
վճարների 
ամադրվել է 
ակներում հ
երկրորդ եռ

ահարկի կա

գործող հ
ճարները հա
դ տարվա 
հոդված 13

9 թ.-ի համեմա

.1

‐7

6 ‐5

նիս Հու

егион и мир,

պետական
րթությամբ՝
կարգավոր-
Հայաստանի
խորդ երկու
առավարու-
տեսությանը՝

փորձելով
պես է եղել
-2016 թթ.

 խուսափել
պետական
սկ նկատելի
ն միտումը,
այիս-ապրիլ
է հուլիսին:
ային եկա-
համապա-
նկատմամբ

երականգն-
արգացմանն

ն միջոցներ
իրականաց-

առավարու-
կատարել

համակար-
հարկային

հարկատու-
ռամսյակում
անխավճար-

համակարգի
աշվարկվում
փաստացի
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սակայն նա
հաշվարկմա
որի հարկ
հայեցողութ
ներն իրա
փաստացի
կետ 4]: Ս
համար հ
ներկայացն
ընթացիկ տ

2020 թ
ները ակնհ
շահույթ քա
թ.-ի շահո
իրականաց
նրանց հա
արտակար
մարտի 16
ներկայացն
ինչի արդյո
փոփոխութ
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հարկային 
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կանխավճա
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գումարի 2
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Պակա
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