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1 9 9 1 -2 0 0 0 2001-2010 2011-2020
< ш 0 ш (и ш п 1| ujqqjiuj|iti (ijb m jn q n Lp jn Llilib p 0 .4 * 1 8 .8 14 .6
<фОЪш1]шЬ ф т ф т ш ф  hiu Jtu fiiLu n li 1)пилш1]пи1 1 7 .0 3 5 .0 2 0 .0
h u b a ijn q ru fjjn Llilib p -b b p q p n Ld lib p  п Ь и ги р и и ф Ь  б Ь гц э ф и ф - 1 6 .6 -1 6 .2 - 5 .4
С Ш ф  hm U b itu6 s% - 5 .0 * * 8 .3 3 .5
*) 1993-2000^5., *4-i 19 9 3-2 0 0 0 2 .' 3.6%:

и.гцпшш1фд bplirmi t ,  np hiuiiiufiJiimti ыодшфЬ fubujjnqnL|ajnLtitibpQ qpulinpbL bb tn|iuqdiub 
J|u n n Ldlibp, tL hiutiqbgpbL t  libpqprm ilibp|i ti^iuqdiutiQ: П-ЬигиришфЬ 6 b q p i[u 6 p p  (R G )
дшд1|1|Ь[ t  O flh -Ъф  qrmn tibphnupfi ( N F D I )  Li шпЬллршфЬ piutil|bp|i inpiuijujr|.piud фир1|Ьр|п hiu2- 
ф Ь : 9-tiiuhiuini|bL t  «[uliujnqnLtajnLlibbp-bbpqpnLdbbp» ribum.puiuj|ib 6 b q p i|u 6 p |i ф ш  $fitiiutiuiu- 
i[n p d u b  шртшр|п1| iuqpjm.plibp|i iuqr|.bgnL|3jiub ^шфр: UiniugilbL t  nbqpbu|uuj|i hbinlijiuL hiui|uj- 
и ш р т Л р 7 8 9.

R G  =  - 9 . 9 6  -  1 . 3 N F D I  
(3 .0 ) (2 .4 4 )  (1)

G nr|.b|]i i |] i6 iu l |u jq p iu l |iu b  Ь 2 ш Ь ш 1|ш ф п 1.|Э]П11|[ | uinnLqi[bL t  q b m b p d |it iu jg |iu jj |i  q n p & iu l|g |i Li 

^>h2bph ф 2 пд п ф  R G -\\ рЬ гф ш Ь гир ф пф п[иш 1|ш 1|ги[Э ]ш 1| 18.0%-q р ш д ш т р ф ш !  t

N F D I - |i ф пф п [и гн [Э ]1и 1![р: NFDI-|i 1% -ni| db&iugni.dQ h u liq b g lir u d  t  R G - fi, Ь ш 2 ф 7 ф  1 .3 % -n i|

ti^ w q d iu tiQ : < U K j -|i  d iu l|iu p q iu l|Q  iq iu jd iu tn u ^ n p b L  t  lib p p fiti lib p q p r u d lib p |i  d iu l|iu p r|.iu l|Q , h b in lu u -

7 UNCTAD. WIR 2020, p.2.
8 4 t u q J b [ t  И Ь ф Ь ш ф : liqpjrup' < iu iliu2|uujpliiuj|ib р ш Ь ф  т ф ш Ltibp|n ptuqtu:
9 U b q ilu q p r u J  bbpl|tujuigt|tu5 pn|np [ru&ruJlibpQ uiniugtJbL bb />frgpfru/uu//j Иш ^ш иш рпи!и Ь р ф и р

https://math.semestr.ru/corel/corel.php
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ршр' intiinbuiul|iuti ш6|п тЬОицЬрр: <U.hu-|i L СЫ 1ф фп[и1|ша|1[ш6ги[Э]гиЬр uuiiugi[bi t  ^шфшфпр 
II гигфг[ q.&iuj|ib (rxv= 0.341): Uuuug^wd шргдгиЬрр 1|шрпг[ t  hiudiupi|bL ьпршОшршЬифшЬ' til|iu- 
иф гиЬЬЬш[пф np fiibujnr|rii.pjnilitibp|i t$bl|uiQ 1лЬтЬиш 1|шЬ iu6|ib фп^тЬдфиО  t  tibpr|.pnnJtib- 
p|i li^ngnij: ПшгшЛ|ши|пр1|Ь[ t  £Ш иф (GNS) II h|idtiujl|iuti 1|ша||ипшф l|nLiniul|diuti (GFCF) diu- 
l|iupr|.iul|tibp|i lifigli l|iuu|Q (гху=0.638): П-Ьсцрbu|nuj|n Иш1[шишргшЛ| пЛф hbinlijiuL inbupp.

GFCF = 17.4 + 0.63 
(4.9) (8.22) (2)

GFCF-|i рЬгфшЬгир фпфп[ыш1|ш1|ги[Э]ш1| 40.7%-q ршдштрфиО t  GNS-\\ фпфп|шир|1и11р, 
0пг(.Ьф Ишрш^шфЬрр фбш1|шс|.рпрЫ| 1|2шЬш1|шф bli:

Stiinbuiul|iub puqiupiul|iutiriLpjiub plipiufuiu^npdiub inbuiutil|jnLb|ig' 1|шр1трфил1 t  futimjn- 
r[rupjnLbbbp|i U тЬтЬиш1|шЬ iu6|i гфЬидЦфшф dfigb. u|iuin6iuruul|iub 1|шиф nLqr|nLpjiub ршдш- 
hiujinnLdQ: ULjp Ьо|штш1|П1[ nLunLdtiiuu|ipi|bL bti £. £bjliu|i II ГК 11п|ппф ц[шр1|ш6ЬЬрр «  intiinb- 
uni.pjiub uinti^nLpjiudp: 4iunni.gi[bL t  nbq.pbu|uuj|i Ьр1|т dnpb[, npnbg|ig jriLpupubyruprud l|iufujiuL 
фпфп[иш1|шЬ t  1Цштбшпш1|ш1т1.р|шЬ hiudiup uinnLqi|np фпфп[иш1|шЬЬЬр|1д Jbl|Q, |iul| прицЬи 
nbq.pbunp bti ИшЬрЬи срифи Ьр1|т фпфп[иш1|ш1|1|Ьр|1 |iuq.bpQ (VAR): Oqmiuq.np&i|bL t  9-pbjti2bp|i 
рЬитр ' qrujq. nbqpbu|uutibpQ qtiiuhiuinb|nL hiuiJujp.

(3 )

(4)

GDSt — o.q + 2y=i a1GDSt—j + Sy=i @2 GDPt—j + st, t — l,n

GDPt = p0 + Ŷ tPiGDSt-j + YJLtfoGDPt-j + ib  t = l,n

9-pbjti2bp|i рЬииф J|i2ngni| hiuuiniuini|bL t  11п[ппф фир1|шдр. CUhu-ti intiinbuiul|iuti шб|п 
iqiuindiun.1 (шгипшш1| 2):

UrunLuuiLi 2
q p b jb g b p h  и |ш т б и т ш 1 |ш Ь т .р |ш Ь  р Ь и и ф  ш ргдгиЬдЬЬрр 10

■LujplpiNirtihp F i||itiiuL|iijq|iiiip]iuti |>-value
CWJ - Ь CU~u ll| шшбш n t 3.7393 0.0637
CU~u - b CUU щштбит t 11.8677 0.0019

<Мши/ия/)1//7/1 /. «  h u iiku |u iu n b  iu q q iu j|ib  |u b iu jnq n i.p jn i.b b b p |i I|iunrugi|iu6j3|i 
r|.|itiш L|uiti, 2 0 0 0 -2 0 1 9  p p .  ( C L l L - | i  til|ui(ii(fuiifp, %)11

10

11
UppjnLp' hbr]JiliuL|p hiu2i|ujpl|libp[i:

https://www.armstat.am/am/?nid=14:
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9-tiiuhiuini|bL t  uitiiuj|ib intiinburiL|ajriilitibp|i (SShu, HHS), diuutiiui|np l|npii|npiuin|u[ (PS) U 
14b лшдц[Ь[ t  nbq.pbu|inb
bpt J|i2b piugiuhiujuulbL t
JnL[in|il|n[|ilibupnL[ajnLli, tL bpL|nl Jnr|.b[|i r|.|unujpl|diuti \

UrynLULuLl 3
«  huuliufiuim tj bbpj}|iti |ubiujnr|ni.|ajni.tibbp|i ikul|iupr|.iul|ti iu2|uiiiph|i U 
b p l|p b b p |i ptiin p iju id  |uifpbp|i fun p uiu|uiuiljb p |iti (C b U .-|i b l|iuindiudp, %)

1 9 9 1 -2 0 0 0 2001- 2010, 2011-2020 1 9 9 1 -2 0 2 0
ClLljLU Uin LLllj - 8.1 5 .6 5 .5 1.0
U 2h-JLu ph 2 6 .0 2 6 .7 2 6 .6 2 6 .4
Ь Ljj“lПLL|LLIJ[”l U. 4 bbinpnbLLIL|ШЬ Uu|lLLIj|n 1ПШ рш6Ш2Р^ш Ь 
(ш пш Ьд рш рйр h L jiu Jm n il bpL|pbhpf-i)

2 5 .6 2 7 .7 2 7 .4 2 6 .9

LTh ^h^hg рш рйр h ljm Jm n L [h p ljp b h p 3 1.9 3 5 .8 3 5 .7 3 4 .5
'ни.1С[иЪ[ t hbrJi'UiijI^p: Ur[pjrnp' World Development Indicatori: http//data.woгIdbo.nк.org

lTuil|pnintiinbuiul|Ujti q.np&ntitibpfi i|bg fudp|i dbl| uuuutijiul||ig iui|b|]i q.np&ntitibpfi oq.iniuq.np&- 
diudp l|iuiniupi|iii& i|bp|nL&nL|3jiudp uiniugi|iud dnr|.b[libp|i ^шЬш^шфпц^гиЬр Ьг|Ь[ t  дш&р: 
Cbuipi[bL t  bpbp q.npdntitibpni[ dnr|.bLQ. iupuuup|ib iunlLinp|i u|iujdiutitibp,% (Terms of Trade-ToT)12 13 
l|iuu||iuuu|]i hiudiufmunli 1|т.тш1|П1л1' <LU-|i til|iuindiudp, % (GCF), diuutiiui|np hiuini|iu&|ib 
inpi[iu& i[iupl|bp (DCPS): <iu2i[iupl|tibp|i uprymbprud uuuugi|bL t  pmqdiul||i nbqpbu|mij|i qtiiu- 
hiuuu|iud hbinlijiuL dnqbip.

G D S  =  -49.6 + Q A l T o T  + 0.85 - 0 . 1 4 D C P S  
(13.4) (8.0) (12.3) (3.8) (7)

12 UripjnLp' «  ф6ш1|шс|.рш1|ш1| L|niIpLnbp тф ш[1|Ьр|п pm qm /https://www.armstat.am/am/?nid=14:
13 Upm m hm linLd/libpiInL6nLdX100% :
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U n q b |]ig  b p liru d  t ,  np ш р т ш ф Ь  iu n lLin p |i iq iu jd iu lilib p |i ( T o T )  1 % -n i| ш б р  h iu liq b g lim .d  t  h iu - 
d iu fu iu n li tibpp|nti |n til u jnr\nL|3jnlLiLi bp|n ( G D S )  0 .4 7 % - n i |  iu6|iti, l|iu u |[u n iu |]i h iu d iu fu iu n li 1|пилш 1|- 
diuli ( G F C )  1 % -n i| ш б р ' 0 .8 5 % - n i [  iu6|ili, б ш и Ь ш ф р  h iu m ^ iu d fili m p i u d i u r | ^ n q  фир1|Ьр|п ( D C P S )  
1 % -n i[  ш б р ' 0 .1 4% -n u[ liijiu q d iu lip : C u m  m riiu i[b Liuq n Ljli q n p & iu lig lV  (32= 0 .8 1 9 , 1|ш рЬф  t  b q p iu l|iu g - 
lib [ , np G D S - | i  ф ш  шь[Ь[|1 d b &  iuq q bg n L|a jn Lli nilifi G C F  q n p & n lip : < b u u u q n u ^ n q  |1р ш ф б ш 1|П 1.б 
p tiq h iu tin Lp  ф п ф п [и ш 1|ш 1|т.|Э ]ш 1| 9 0 .8 % - p  р ш д ш т р ф и !  t  d n q b |n Lij Ь Ь р ш п ф и д  q n p & n llllb p n ф  

2 m .m  iu q q iu j|ili full iujnqnL|ajniliti bp fill ( 2 U h u )  lu liq p iu q iu p ft 1 |ш т ш р Ь ф и  li2i|b|. t p ,  пр h b u u u - 
q n u u [n q  d m d u jliiu l|iu h iu u ^ iu d n L ij  q p iu lig  0ш 1|ш рг|.ш 1|р b q b [ 1 1|2ш Ь ш 1|ш ф п р Ы | дш &р II n^ l|iujni.li: 
П ф т ш р 1|1|Ь [ bli ф  р ш 1ф q n p & n lilib p , n p n lip  lu q q b L bb q p iu lig  ф ш : L i u f u  п ш т .1И |ш и |1р ф [  t  
d |u u jli li|id liiu l|iu li 1|ш а ||и п ш ф  u u |iu n m .d n i[ 62q p u i ^ d  < U h u - p , и и ф ф Ь ' ш q q ш J|1ll h iu 2|iL[tibp|i 
h iu d iu l|iu p q m .d  ш p m ш g n | ф q  2 U .h u  ( N N S )  L  q p iu  ф ш  iuq r|.n q  q n p & n lilib p p : U til|iu fu  ф п ф п [и ш - 
l|iu lilib p  bli г ф т ш р 1 | ф [  hi|idliiul|iuli 1|ш а||и п ш ф  uiq iu n n iA lp  ( D K A P )  U  1|пипш 1|пи1р ( G F C F ) ,  C b U - l i  
( G D P ) :  G.bp|ni.&m.|3jiu li ш р г у т Ь р т л !  и т ш д 1 |Ь [ t  n b q p b u |u u j|i q li i u h i u u ^ iu &  h b in lijiu L d n q b [p .

NNS =  4 0 .5  -  3 .9 4 DKAP +  0 .3 2 GFCF +  0 .5 4 GDP
(2.4) (3 .5 8 ) (2.53 ) (2 .5 7) (8)

и п гф ф д  b p lm u l t ,  np D K A P - | i  1 % -n i| ш б р  h iu tiq b g tin Lij t  3 .9 4 % - n i | N N S - | i  ln ^ iu q d iu lip , G F C F -  
fi 1 % -n i[  ш б р  h iu liq b g lim .d  t  0 .3 2 % - n i [ N N S - f i  iu6|ili, G D P - | i l i p ' 0 .5 4 % - n i |  iu6fili: N N S - f i  p liq h iu lm Lp  
ф п ф п [и ш 1|ш 1|т.|Э ]ш 1| 7 1 .4 % - p  р ш д ш т р ф и !  t  d n q b [n Lii Ь Ь р ш т [ш &  q n p & n lilib p n il: C u m  iu n iu i|b - 
|iuqm .jli q n p & iu l|g |i ((32= 0 .3 7 9 ) ' N N S - | i  ф ш  ш 1[Ьф  iib&  iuqr|.bgm.|ajnLli nilifi G F C F - p :  T jb p l|iu jm .iJ l|iu -  
p Im p  ф и !  t  l|u ijn ili q ш p q ш g n L d p , |ili^p bli|aiur|.pm .d t  2П2Ш МШ ilhsuul[u j j P h Ф ш Ьф иЧ ш Я-НЦ Ь uuq- 
^ Ь д т ^ ш б р  in lu n b u u il|iu li ш б : C b m L i u p i u p ' 1 | ш р 1 т р ф и !  t  u in iu i|b |iu q n Ljtiu  62q p m ^ d  q n u n  
fulu ujn qm .|ajn i.lilib pp  ( A D N N S ) :  L m j l i l | b p u |  n Lu n LiIliiu u |ip i[b i t  mjr}. g m .g iu li|i2h  ф ш  q n p & n lilib p fi 
iu q q b g n L|d jn Llip : fl-b q p b u |u u j|i q lu u h u im 4ui& d n q b |li n ib fi h b rn liju iL rn b u p p .

ADNNS = 5 2 .2  -  4 .5 7 DKAP +  0 .3 3 GFCF +  0 .5 3 GDP
(3 .0 3 ) (4 .0 ) (2.46) (2.52) (9)

U n q b |]ig  p fu n u ! t ,  np D K A P - f i  1 % -n i[  ш б р  h u iliq b g lin Li! t  A D N N S - | i  4 .5 7 % - n i [  t ^ i u q d i u l i p , 
G F C F - | i  1 % -n i[ ш б р  h iu liq b g lm L d  t '  A D N N S - | i  0 .3 3 % - n i [  iu 6 |iti, G D P - | i l i p ' 0 .5 3 % - n i[  iu 6 |ili: A D N N S - | i  
p liq h iu tm Lp  ф п ф п [и ш 1|ш 1т 1[Э |ш Ь  7 1 .4 % - p  р ш д ш т р ф и !  t  iln q b in i.il Ь Ь р ш п ф и б  q n p 6 n b b b p n ф  
C u m  iu n u ^ b |iu q n L jli  Я_п р6ш1|д|п (P 2= 0 .3 5 5 ) ' N N S - | i  ф ш  ш ф ф  ^ 6  ш qqbgnLtЭJnLll m b |i G F C F - p :  

П ш т Л |ш и |1 р 1 [Ь [  bli tiiu li ф|п1|ш1|иш1|ш1| q ш p q ш g liш ll (Э?2) li |t jIj ш ] nrqnLfajnLtitibp|n ф п [и - 
ш п Ь ^ п ^ т Ь Ь Ь р р : З ф Ь ш Ь и и ф ш Ь  И ш т ^ ш ф  ш п ш Ь Й Ь ш И ш т ф ^ т Ь Ь  ш р т ш И ш ] т ф 1б t  in tiin b - 
unL|ajuiti ф ш 1|ш 1 | И ш т 1|ш &|1д р р ш  И ш р ш р Ь р ш 1|ш 1| О Ь ф ш ш д б ш б р : « - n u i  q b n U u  q n jn Lp jn Lli т .-  
l ib g n q  Ьш 1|ш Ь И|иЛ|ш [и1|р|1р1|Ьр|1 0ши|п1| i[l|ujjm .d bli Э?2 И ш б ш [Э1[Ь р р  ( р и т  U U <  О Ь р п р ш р ш Ь п ^ -  
]ш Ь ): 2 0 1 9  [э.14 «  Э>2 И ш О ш р ^ ф  ^ q d b [  t  0 .2 6 , $ filiiu liu u jl|iu li Ь ш и т ш т т [ Э ] т 1 | 1 | Ь р | 1  Ь Ь р ш И ш - 
бш [э |п ф ' 0 .4 7 ,  |iul| ф|п1|шЬиш1|ш1| 2пф ш 1|Ьр|11|р' 0 .0 3 15: U n iu 2pli[aiug t  ш p б ш b ш q p l|b L ФЬ"
liiu liu iu l|iu li Ь ш и т ш т п 1[Э ]т Ь 1|Ь р |1 q ш p q ш g d ш ll p b ш q ш l[ш n n Ll^ : < ш 11Ь б ш т т [Э ] ш Ь  И ш б ш р  li2 b lip , 
пр ш п ш з ш ф р  m b m b u n Lp jn Llib b p n Ld  ф|1Ьш1|иш1|ш1| q ш p q ш g l^ ш ll И ш б ш [э |1ф  2 0 1 9  [Э. l|iu q d b L t ,  
d |i2h b  Ь ш 2 ф ф  0 .6 2 , ф|п1|ш1|иш1|ш1| Ь ш и т ш т п 1 [Э ]т 1 |1 |Ь р |1 Ь р ' 0 .6 9 , ф|п1|шЬиш1|ш1| 2п Ll|ш Ь bp|nliр' 
0 .5 4 : Пф ииир1|1|Ь[ bli Ьш Ь. ф |11|ш Ьиш 1|ш Ь Ь ш и т ш т т [ Э ] т 1 | 1 | Ь р | 1  L  ф|пЬш1|иш1|ш1| 2п Ф ш 1|Ьр|1

14 2021 [э. йш ртр iqpriLfajmiJp Ишиш1|Ь[р инфшщ:
,5 4uq i!b [ t  hbq|ilimL|Q: ULqpjrup' https://data.world/gertrudemuwanga/financial-development
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<uiplpuj|iti fup u ititih p' U S -b bp fi фп[ишЬ- 
gnulti iuujujhni|nri О П М »  tibpqpun|b|ni. 
huiduip
buiuiquuLiq' «Sbfvbninqfuubbpli ifmfvujtj- 
gnui» (fvp uib b b p ' hfuSbiluid U N C T A D /IT E /IP C  
/Misc.3-/i, q|iul|nbmmi|npi|iud EM TR -|i Li 
EA TR -ft ф ш ):

Um pu|ir|.|iuitihp' tibpgfib [ubm jni\iu|3jnibbbpc 
1|ЬЬшрпЬдЬЬ[Щ huiduip
buiuupLuLip' «  LjLunujLlLupnLfdjLub urupufiqunlnpduib 30%-fl 
£шфпс[ hunSuiipbri dbnbuiplimiajnLhnLd ЬЬрдршЩшд  
JuiubuiLlnp bbpp/ib fubujjnqnL[djnLbbbpnL[ uLuhduibujjlib 
ipbfvbn[nqfiLubbpfi (U S ) bbpqpm d (quip U U b  <LupL[uipqli U 
Ppuirubjuib hujdui[uuipLubbhpli d2uiljLu6 dnqb[fi)

9-duiLquiqiLibp 2. Sb fiitin |n qJuu lju iti Q tip u ig |il| uuihduitifiti ifninbtiui|ni.' ш р тш И ш 1л 1ш Ь  h u ip p u il||i 
o in iu p b p lip jiu  L b b p j} |ib  bbpr|.pnLiltibp|i ( I K O L L )  h iu jb g iu l|iu p q iiij|ib  2P 2 Ujbiul|Q

16 EBRD, «Transition Report 2021-2022»: System Upgrade: Delivering the Digital Dividend, p.l 19.
17 <iujinti|i bli tntuulituiIjtuL|libp q.npdnq aiptntuhailidtuli huip|&tul||i О П К Ь -р  (Export-Platform FDI):
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D E M T R  =  E M T R  + ( X C t + M f) (10)

D E A T R  =  E A T R  + ( X C t (11)
npinbri D E M T R - q  r|.|iul|nliLnui|npL[u6 ш р гу ги Ь ш ф т  uiuhdiuliiuj|ib hiupl|iuj|ib r|.priLj£iu^iui|ib t ,  
D E A T R - q ' r|.|iu l|n liin u i|n p i[u d ш р гр ги Ь ш ф т  J |i2 |ili hiupl|iuj|ib r|.priLj£iu£iui|iQ, X C i -li' lupiniuhiuti- 
i[nr[ / upmiur|.piuti£)ni[ 62q.pindiub q.np&iul||igQ, M C rli' tibpJrudi|nr[ ш р тш г^ р ш Ь р п ф : L 2i|ui& q.np- 
diul||iglibpQ 1|шрпг[ bb uiniugi|bL O f l b L - | i  &iuq.diub bpl|p|i uipuuuhiubdiub II tibpdnL&diub diufuub- 
p|i diul|iupr|.iul|libpQ hiupiupbpb|ni[ «  lupiniuhiutidiuti II tibpdni.ddiub &iufuubp|i diul|iupr|.iul|tib- 
p|ili' Quin |эпг|шр1|1|Ь|]'ф ujpiniur|.piutip|i Li д.рш ш р т ш г^ р ш ^ ш Ь  hiudiup u|iuhiuti2L|nrL libpl|pi|nr[
hrudpfi nl lijnL[abp|i:

18 Tax Incentives and Foreign Direct Investment. A Global Survey. New York and Geneva, UN, 2000, p. 13.
19 Devereux, M.P., Griffith, R., Klemm, A. 18 19 20 21 22 Corporate income tax reforms and international tax competition //Economic Policy, 

Volume 17, Issue 35, 1 October 2002, p. 449-495.
20 Devereux, M.P., Griffith, R., Klemm, A .//Economic Policy, Volume 17, Issue 35, 1 October 2002, pp. 449-495.
21 Development and Globalization: Facts and Figures.UNCTAD. New York and Geneva, 2004, p.4.
22 Shu, op^hm^, Налоговый кодекс Российской Федерации (часть первая)” от 31.07.1998 N 146-ФЗ (ред. от 09.03.2022), 

Статья 25.13-1. Освобождение от налогообложения прибыли контролируемой иностранной компании.
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ГЭ-Ьо|Ьт i|bpnti2JUJLQ bb|aiuqpni.d t  hiupl|iupjnL2buuuj|ib qnpd|ipiul|iuqd|i npn2 uuuppbp|i 1фрш- 
m ud, iujqm.hiubqbp5, 1|0|ш Иш Ь2ф  J 2 UJl|bL futilujnqnLfajnLtitibp|n fii|aiubdiub, qpiubgni[ bbpp|ib 
bbpqpni.dbbp|i u o |u h n i[i|u 6 n Lfa ju b  ш и т |1бш Ь|1 piupSpuigdiubp dfuni|iud ш ф ф  Ии^ш и|ш рф ш 1| 
h u p l|u p jn L 2binuj|ili II q p u iiu i|u p l|u j|ili  puqupiul|iubnL|3jnLbbbp|i 2Р2шЬш1|, nPh nP n2 l|nqdbp|ib 
фпрб t  ш р ф [ Lullqpiuqiunilш [ т  urujli hbiniuqnmnL|3jiub 2Р2шЬш1|ЬЬрпи1:

< U K j -|i  diul|iupqiul||i piup6piugdiub bii|iuiniul|ni( т г щ ш ф  puqiupiul|iubnL|ajnLbQ и|Ьтш 1|ш Ь 
fuliujnqnL[ajriLlilibp|i ш 1|Ь[ш дгтЛ| t ,  h^ih^1 1|шрЬф t  huiulibf ш) ii|biniul|iuli diufijubp|i l|p6iuindiub 
l|ujii uiqiimdiiib quiqdiuli, p) inpiubu$bpinbbp|i l|p6iuindiub, q) hiupl|bp|i piupSpuigdiub li^ n g n il : 
<iupl|iupjnL2buuuj|ib piuquipiul|iiibnL|ajiiib fuuiniugnLdb пщ д ш ф прЬЬ l|dbdiugb|i ii|biniul|iub haiin- 
i[u d |i fubiujnqni.|ajnibbbpQ, pbigbin bdiub piuqiupiul|iubnL[ajiub hbinluubpbbpQ hiudiufuiunb iuq- 
qiuj|ib fubiujnqni.[ajnibbbp|i L  ЬшиЬшф1р bbpqpni.dbbp|i hiudiup ш ф ф  fubqpiuhiupm jg bb II iqiu- 
1|ши li2Luliiul|iu|]i, piubfi np iujq iuqqbgm.|ajnibbbpb ш Ьш гщ ш ф  bb ru шпш2ш Ьтл1 bb Qbqhiubm.p 
Иш 1[ш иш рш 1|2иги[Э]шЬ фn^гlqnp6nqnLfЭJnLbbbp|^ iupqjnibpm.d II bb |ib£ii|bu q|iuuupl|ijnq
т Ь т Ь и г и ^ ш Ь  1|шпт.дфибр|1д, lujbiqbu tL ^ q iu p iu l|iu b n L|a jiiib  |ipiul|ujbiugdujb ul|qpbiul|iub 
u|iujdiubbbp|ig. «  т Ь т Ь и т ^ ш Ь  L|iumugi[iu5gQ, iuju iunm.dni[, biqiuuuuuijnp ф :

hjbujjnqnL[ajnLbbbp|i fu|aiubdiub hiupl|iupjnL2biniuj|ib puqujpiul|iubnL|ajUjb hfidprud l|ujpnq t  
фЬЬ[ umjb hbinuiqninnLfajiub ш п Ь ф щ Ь  bpl|ru piugiuhiujinm.d. ш) ь ф ти ф ш Ь  u|iupinp|n L  <Ш "иф  
Ь 1|ш тЬ ф  фп[и1|Ш11|1[ш&ги[Э]П1Ьр (rxv= 0 .6 4 8 ), fib^p Ь2шЬш1|пи1 t ,  np iuniu2hb|7 Ь ф щ Ь д тл ф  
1|ршр5ршдЬ|п а|Ь тш 1|ш Ь fubiujnqm.|ajnibbbp|i diul|iupqiul|Q, p) S S K j  fu|ium ршдшиш1|шЬ diu- 
l|iupqiul|Q:

U.l|bhiujinnpbb, u|buuul|iub u|iupinp|i Ь ф щ Ь д т ф  hiupl|bp|i piupSpiugdiudp, l|iupnq t  ш ф - 
ф b i[u q b g b b [, Ь ш и Ь ш ф р и я ф и ' S S h j-b . funupp l|iupnq t  ф р ш р Ь р Ь [ и ф ииф ш Ь pjm^bfi рЬ[эш- 
g|il| &iufuubp|i bi^iuqbgdiubp: Sbiuj|ib mbmbuni.[ajnibbbp|i fubiujnqm.|ajnibbbp|i diul|iupqiu^|i 
piupSpiugdiubp d|uni|uj& hiupl|iupjnL2biniiy|ib fii|aiubbbpb шц[Ьф Ь2шЬш1|шф iuqqbgm.|ajnib l|m- 
ЬЬЬшЬ hiudiufuiunb luqqiujfib fubiujnqnLpjnLbbbpfi U bbpqpnulbbpfi diul|iupqiul|bbp|i, iujq 6iubiu- 
u|iuphni[' т Ь т Ь и ш 1|ш Ь  шб|п ijpai: Uui|iud|i Ь ф Ь Ь ш ф р т ф  <ULKj -|i  U S S K j -|i  ludmp фп[и1|Ш11|1|ш- 
dnLpjmbb t  (rxy= 0 .712 ): < b in lu u piup , hiupl|iupjm.2binuy|ib piuqiupiul|iubnL[ajiub 62qpinm dbbpp bii|iu- 
iniul|iuhiupdiup t  1|ш тш рЬ[' b|bb[ni[ S S h j-b  fu[aiubb[nL bl|iuiniunm.dbbp|ig II hfidp pbqnLbb[ni[ 
«Piuppn-n-|il|ujpqnj|i hiudiupdtipnL|ajiub» i|iupl|iudp:

РЬш 1|ш Ьш рш р, 2ml|iujiul|iub inbinbunL|3jnibb fibpbiupbpiupiup II u|iupiniuq|ip ф  ш и|ш Ьпф и1 
oujinfiduiL inbinbuiul|iub ш б, fib^p, DULn S n 2hhfipn hh npfi23, и|1и ф ш Ь ш ф р 1|шд tb p iu b n ij, np uiqiun- 
dm b, fubujjnqnL[ajnLbbbp|i II bbpqpnLdbbp|i i|bpiupbpjiuL npn2mdbbpQ 1Х|шт2шб И ш 2ф  ф Ь ш п Ь т б  
ujii|ujquj ubpnLbqbbp|i 2Luhbpp: < P  iu6|n li q a ip q u g d iu b  hub 6budnqni|£i т Ь т Ь и ш 1|ш Ь  шб|п рш - 
q u p u l|u b n Lp jn Lb b b p Q  p u d u b b L  t  £npu l|u in b q n p |iu b b p |i. ^гш рш ^пи!, fitirnlLugfiLutibp, ьрЬдшрш2-
furiLiJ, LjLujnibLugnuI U tibpunuuLiLutinLidjnLti24:

4nLinixil|nLdQ II Ь Ь р ш п ш ^ ш Ь т ^ т Ь р  b b fa u q p m d  bb ЬшЬ. inbinbuiul|iub шб|п, u j q  fai|nLd' 
fu b u jn q u l|u b  qnp&Qb[aiugbbp|i Ь Ь р ш п ш ^ ш Ь п ^ ш Ь  ш и т |1бш Ь |1 р ш р б р ш д тб : «  hiudiufuiunb 
u q q u j|ib  fubujnqnL[ajnLbbbp|i дшдр d u l |u p q u l | Q  L  ршдшиш1|шЬ d|unnLdbbpQ h |id b u l|u b n Ld  
ii|u jd u jb u ji|n p L[u d  bb bqb[ qpujbg 1|шрЬ.пр p u q u q p |i^ b b p |ig  dbl||V S S K j ршдшиш1|шЬ Ьш1|шр- 
q u l|n il: Sbiuj|ib inbinbunL[ajnLbbbp|i Ь2шЬш1|шф duiufi & u jjp u h b q  дшдр 1|ЬЬишбш1|шррш1|Ь u q -

23 Ihori, T. Principles of Public Finance, Springer Texts in Business and Economics. Springer; 1st ed. 2017, p. 4.
24 Commission on Growth and Development. 2008. The Growth Report : Strategies for Sustained Growth and Inclusive 

Development. Washington, DC : World Bank, p. 34.
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rpud t  tiiuli rpuutig futiiujnr|iul|iuli i|iupj)iuq.d|i ф ш . 6qtiiuduidbp|i Qtifaiugprud |ntilu jnr\nLpjnlLiLibp|n 
diul|iupr|.iul||i piupSpiugdiuti ifinfuiupbli (|ili^ii|bu q.piuligi|bL t  bU", S < 2 4  bpl|pbbpnLd 2 0 0 8 -2 0 0 9  
[Э[Э. Il 2 0 19 -2 0 2 0  [Э|Э.), Иш1|Ш11ш1|р, « - m d  diufuurud bb inbop|ibi[nr[ bl|iudin|ig iui|b|]ili: < ш 2 ф  
iuntib|nil i|bpnti2Jiu[Q, |iti^Li|bu I i iu Il lTUL4-|i «И гф и  ULpbpiuj|i q.np&nr\nLpjnLtitibp|n opiul|iupq.|'i» 
г(.рпц[эр, npni| l|iuplmpi|bL t  «bl|iudnuntibp|i i|iup£iupiupnL|ajiuti piupb|iui|nLdti шрг|.|1ш1|шЬшд1|ш8, 
ii|pnq.pbu|iL[ hiupl|iuj|iti hiudiul|iupc|.bp|i, piupb|iui[i|iud h u p l|u j|ili puqiupiul|iutinL|ajiuti Il hiupl|bpfi 
iui|b|Ji iupr|jnLtiiui|bin hui|iugiuq.pdiuti dfigngnil»25, iuruu2iupl|i|bL t  C < -ru d  lutigrud 1|ш тш р Ь [ puin 
l|6lu pnLtJlu l|nl|3-j Lutj ul|qpruti£|i hiupl|diuli:

UrunLuuiLi 4
bl]iuiJiniuj|ilj hiupl||i ripnLjj3iu£iui|i|i h iu2i|iu p l|' puin i|fiiuprutjujl|nL|ajUjti hiuplpSiuti ul|qprutij}|i

CiiipLpLnii hl|iuriniin 
ftpwil)

U uih liuitiiuj |iti liuip-
L|lllj|ltl 1 J|111 LJ>ILÎ IU l[l
<%) (4>/(3>

blpuiTin|i liiuilh- 
[iiifi (i||iuni) й(1)

OupL||i 
hiuilhiiiifi 
(ipiiuiT) A(5)

I2tii)huitini|i 
liiiipLl (ipiiuif)

LT|ig|iti iniuphl|iiiti 
il|ini]j)iiî iui|i (%)
(5У(1)

1 2 3 4 5 6
0 0 - - - -

150 000 15 150 000 22 500 22 500 15
500 000 20 350 000 70 000 02 500 18.5

1 000 000 25 500 000 125 000 217 500 21.7
1 500 000 30 500 000 150 000 367 500 24.5
2 000 000 35 500 000 175 000 542 500 27.1

2 ufufm'ul'iq Lui|bi|i 30 - - - -

~  ^^ifjnuln/iuq  +  P^uuupbljiuh  1%  +  S S U U U U  +  (1 2 )

npuibq' L j u ^ -Ь  fuboijnqLul|Lub-bbpr|.pnLdLuj|ib hu^fult1 t ^h2h^h9 9Ш&Р bl|Ludmni| in liiu j| ili in liinb - 
unL[ajnLbbbp|i hiudiup, D' pbiul|iuti u|iu2iuplibp|i oq.iniuq.np&diuti U 2Р2ШМШ d|n2LULl LUJPh
ll| lu h ll| ujtj d Lutj hiudiup i|6iuptibp|ig d|uulii|Luq, Imp dtii|iud|i bpbfuiuj|i fuhiujnr|iul|iuti hiu2 L|jiti druin- 
pLuqpu[nq qnLdiupQ, Р Ч шшрщ ши io/o-ti' ptiiul|Luli u|iu2iuplibp|i oq.iniuq.np&diuli II 2 Р 2 ш Мш dfi2iui|iujpfi 
Li|LuhiL)lulldiub hiudiup i|6iuplibp|ig l|LumiupL[nq iniupbl|iuli L[6iupbbpp' ul|uiu& bpl|pnprq iniup i[iu-

25 Addis Ababa Action Agenda of the Third International Conference on Financing for Development (Addis Ababa Action Agenda). 
United Nations, New York, 2015.
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tifig, SS jjU U U - IT d|i2h^ Luduiul|iiiti ulii|iuliiul|iuti Ш2[иштш1[шр5|1 ^шфр, Чц-Хл 4uaiwi[iupnL|ajiuti 
unLpu|ip.uiJripdiuti ^шфр, 6-b 1|гишш1|1[шд q.ni.diup|i til|iuindiudp Иш21[шр1|1|пг[ шшрЬ1|ш1| innl|n- 
ишг|.рпурр: LT|i2|ili|ig ршрйр bl|iudinni[ mtiiuj|ili mliinbunL[ajni.tilibp|i igiwpiuq.iujriLd ршЬшЙ1фд 
грири 1|рЬрф  Чц-Ь, filial upryrulipnLd pliiul|£nL|ajiuli iujr|. l|iuinbq.np|iiu||i hiudiup Иш21[шр1|р l|l|iu- 
ш ш р ф  hbinlijiuL ршЬшЙЬпф

M & и - Р Чфш qm + р Ч' шшръцшы % + ssumm + s > (13)
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UmbliiufununL|ajiuti h|idtiiul|iuti r|.pnLj[atibpli iupiniugn|i|bL bli hbr|]iliiul||i hbinbjiuL q.funiul|iuli 
hni îJiu&tibpriLd.
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ВАРДАНЯН ДАВИД ГАГИКОВИЧ

ОЦЕНКА ВЗАИМОСВЗИ МЕЖДУ ВАЛОВЫМИ ВНУТРЕННИМИ СБЕРЕЖЕНИЯМИ 
И ЭКОНОМИЧЕСКИМ РОСТОМ В РЕСПУБЛИКЕ АРМЕНИЯ

Автореферат диссертации на соискание ученой степени кандидата экономических наук по 
специальности 08.00.03 - «Финансы, бухгалтеский учет»

Защита диссертации состоится 2-ого июня 2022 года, в 14:00, на заседании Специализированного 
совет 014 ВАК Республики Армения по экономике, действующего в Армянском государственном 

экономичском университете, по адресу:: 0025, Ереван, ул. Налбандяна 128.

АННОТАЦИЯ
Актуальность темы диссертации обусловлена тем, что за последнее десятилетие наблюдаются 

тенденции сокращения внешнего финансирования внутренних инвестиций в Республике Армения в 
виде ПИИ. Эти тенденции более усугубились под воздействием пандемии COVID-19: спад в 2020 году 
составил 54%. Многими странами предпринимаются новые ограничительные меры относетельно 
оттока инвестиций.

В условиях растущей неопределенности внешних источников финансирования внутренних 
инвестиций, особое значение для роста и развития экономики Армении приобретает вопрос повыш
ения уровня внутренних сбережений. От интенсивности и эффективности процессов накопления 
сбережений и преобразований в инвестиции, зависит уровень накопления основного капитала и, сле
довательно, темпы экономического роста. В последнее десятилетие в силу как внешних, так и 
внутренних факторов в экономике Армении наметился ряд негативных тенденций, в том числе 
снижение темпов экономического роста, валовых национальных сбережений (ВНС) и накопления 
основного капитала: в 2020 году уровень ВНС составил 52.7% от уровня 2008 года, а валового 
накопления основного капитала-35,5%. Ресурсный разрыв между ВНС и внутренними инвестициями 
за период с 1993-2020гг. составил -10.9%.

Несмотря на важность и значение сбережений - как источника инвестиций, до сих пор отсутствует 
всеобъемлющее исследование по выбранной теме. Вместе с тем, выявление факторов низкого уровня 
сбережений, характера их взаимозвязи с экономическим ростом, имеет практическое значение для 
разработки экономической политики по стимулированию сбережений, повышения инвестиционного 
потенциала страны. Это особенно важно относительно сбережений домашних хозяйств, уровень 
которых долгое время остается отрицательным, а в 2020 году составил - 23.6% к ВВП (23.3% к ВНД).

Цель диссертационной темы состоит в разработке методических положений по стимулированию 
частных сбережений и практических рекомендаций по их вовлечению в финансирование 
инвестиционных проектов долговременного социально-экономического развития РА. Для достижения 
поставленной цели определены следующие задачи:

- выявить ограничения и риски, связанные с внешними источниками финансирования внутренних 
инвестиций, изучить зарубежный опыт обеспечения инвестиций внутренними сбережениями;

- раскрыть тенденции и закономерности формирования валовых национальных (ВНС), валовых 
внутренних (ВВС) и чистих сбережений (ЧНС), исследовать структуру ВНС и рассмотреть 
взаимозависимость государственных и частных сбережений в контексте гипотезы «эквива
лентность Барро-Рикардо»;

- оценить степень обеспеченности внутренних инвестиций внутренними сбержениями и степень 
покрытия ресурсного разрыва «сбережения-инвестиции» внешними источниками финансирования 
-ПИИ;

- для объяснения взаимосвязи между динамикой сбережений и экономическим ростом, рассмотреть 
гипотезы Дж. Кейнса и Р. Солоу, относительно экономики Армении;

- выявить макроэкономические факторы, оказавшие наибольшее влияние на уровень валовых 
национальных, валовых внутренних и чистих сбережений;

- рассмотреть рамки налгово-бюджетной, денежно-кредитной политики и финансового развития по 
стимулированию сбережений;
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- изучить уровень финансового развития страны и проблемы мобилизации сбережений;
- разработать концептуальный подход по стимулированию вовлечения частных сбержений в 

экспортоориентированные инвестиционные проекты по внедрению передовых технологий с 
участием иностранных инвесторов;

- разработать методические положения по обеспечению максимально возможной вовлеченности 
домохозяйств в сберегательных процессах.
Научная новизна диссертационного исследования заключается в разработке концептуальных 

подходов по повышению степени вовлеченности в сберегательных процессах, стимулированию 
внутренних сбережений и их задействия в инвестиционных проектах, обеспечивающих техноло
гический прогресс и долгосрочное развитие экономики Армении. Основные результаты, 
полученные автором, обладающие научной новизной, состоят в следующем:

- оценено влияние чистого притока ПИИ на ресурсный разрыв «сбережения-инвестиции»: 
увеличение чистого притока ПИИ на 1% приводит к уменьшению среднего разрыва между 
валовыми национальными сбережениями (ВНС) и валовым накоплением основного капитала 
(ВНОК) на 1,3% и к ВНОК на 1,6%;

- с использованием теста причинности Грейнджера, выявлено направление во взаимосвязи между 
валовыми внутренними сбережениями (ВВС) и экономичским ростом: ВВС является причиной 
экономического роста;

- разработан методический подход по корректировке чистых национальных сбережений (КЧНС), 
не отраженных в системе национальных счетов, который учитывает потребление природных 
активов и инвестиции в человеческий капитал и предложено использовать КЧНС как индикатор 
качества экономического роста;

- разработаны методические рекомендации по финансированию инвестиционных проектов по 
внедрению передовых технологий в сочетании внутренних и иностранных инвестиций (как 
развитие концепции Expot-platform FDI), что предполагает государствнную субсидию для 
привлечения внутренних сбережений и применение налоговых стимулов для иностранных 
инвесторов в виде установления дисконтированных (с учетом фактора страны, не имеющего 
выход к морю) эффективных налоговых ставок на прибыль;

- разработаны методические рекомендации по стимулированию налогово-бюджетными инстру
ментами вовлеченности домохозяйств в сбергательных процессах, что предполагает: а) переход к 
системе налогообложения доходов физических лиц по принципу платежеспособности; б) 
открытие персомальных сбергательно-инвестиционных счетов для новорожденных детй, 
осуществляя накопления в течении 16 лет за счет отчислений из государственных доходов, 
полученных в виде платежей за использование природных ресурсов и на охрану окружающей среды, а 
для домашних хозяйств с доходами ниже среднего-также примененяя механизм государственно
частного партнерства.

Практическая значимость полученных результатов заключается в том, что, в частности, некоторые 
положения могут быть использованы при разработке стратегии повышения степени сложности 
экономики страны, предусмотренной пунктом 2.1 программы Правительства РА на 2021-2026гг., а 
также при корректировках в налогово-бюджетной и денежно-кредитной политике РА.
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ABSTRACT
The relevance of the topic of the dissertation is due to the fact that over the past decade there have been 

trends in the reduction of external financing of domestic investments in the Republic of Armenia in the form 
of FDI. These trends have been exacerbated by the impact of the COVID-19 pandemic, with a 54% decline in 
2020. Many countries are taking new restrictive measures regarding the outflow of investments.

In the context of the growing uncertainty of external sources of financing for domestic investments, the 
issue of increasing the level of domestic savings is of particular importance for the growth and development 
of the Armenian economy. The rate of economic growth depends on the intensity and efficiency of the 
processes of savings and their transformation into investments, the level of accumulation of fixed capital. In 
the last decade, due to both external and internal factors, several negative trends have emerged in the 
Armenian economy, including a slowdown in economic growth, gross national savings (GNS) and fixed 
capital formation: in 2020, the GNS level amounted to 52.7% from the level of 2008, and gross fixed capital 
formation - 35.5%. Resource gap between GNS and domestic investment for the period from 1993 to 2020 
amounted to -10.9%.

Despite the importance and significance of savings as a source of investment, there is still no 
comprehensive study on this topic. At the same time, the identification of factors of a low level of savings and 
the nature of their relationship with economic growth is of practical importance for economic development 
policy, stimulateing savings and increaseing the investment potential of the country. This is especially 
important with regards to household savings, the level of which has remained negative for a long time, and in 
2020 amounted to -23.6% of GDP.

The purpose of the dissertation topic is to develop methodological provisions for stimulating private 
savings and practical recommendations for involving private savings in financing investment projects for the 
long-term socio-economic development of the Republic of Armenia. To achieve the goal of the work, the 
following tasks have been defined:

- to reveal trends and patterns in the formation of gross national, gross domestic and net savings, explore 
the structure of GNS and consider the interdependence of public and private savings in the context of the 
«Barro-Ricardo equivalence» hypothesis;

- to assess the impact of household savings on the level of gross national savings and show their 
importance in increasing the investment potential of the country;

- to assess the extent to which domestic investment is backed by domestic savings and the extent to which 
the “savings-investmenf ’ resource gap is covered by external sources of financing-FDI;

- to explore the direction of causality of the interdependence of gross domestic savings and economic 
growth;

- to identify macroeconomic factors that have the greatest impact on the levels of national, gross domestic 
and net savings;

- to consider the framework of fiscal and monetary policy, financial development stimulateing savings;
- to develop a conceptual approach for stimulateing the involvement of private savings in export-oriented 

investment projects for the introduction of advanced technologies with the participation of foreign 
investors;
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- to develop methodological provisions to ensure the maximum possible involvement of households in 
savings processes

The scientific novelty of the given research lies in the development of conceptual approaches to 
increasing the degree of involvement in savings processes, stimulating domestic savings and their 
involvement in the investment projects that ensure technological progress and long-term development of the 
Armenian economy. The main results obtained by the author having scientific novelty are as follows:

- the impact of the net FDI inflow on the “savings-investment” resource gap was estimated: an increase in 
the net FDI inflow by 1% leads to a decrease in the average gap between gross national savings and gross 
fixed capital formation by 1.3%, as well as to an increase in gross fixed capital formation capital by 
1.6% ;

- using the Granger causality test, the direction of influence in the relationship between gross domestic 
savings (GDS) and economic growth was revealed: GDS is the cause of economic growth;

- developed a methodological approach to adjusting net savings (ADNNS) not reflected in the system of 
national accounts, which takes into account the consumption of natural assets and investment in human 
capital, and it is proposed to use the ADNNS as an indicator of the quality of economic growth;

- guidelines have been developed for financing investment projects for the introduction of frontier 
technologies in the combination of domestic and foreign investments (as a development of the Expot- 
platform FDI concept), which involves a state subsidy to attract domestic savings and the use of tax 
incentives for foreign investors in the form of setting a discount (taking into account the factor of the 
landlockd country) effective tax rate on profits;

- methodological recommendations have been developed to stimulate the involvement of households in 
savings processes by means of fiscal instruments, which implies: a) transition to a system of taxation of 
personal income based on the principle «Ability-to-Pay Taxation»; b) opening savings-investment 
personal accounts for newborn children, making savings for 16 years at the expense of deductions from 
state revenues received in the form of payments for the utilization of natural resources and environment 
protection, and for households with incomes below the average - also using the mechanism of public- 
private partnership.
The practical significance of the results obtained lies in the fact that, in particular, some provisions can be 

used when developing a strategy for increasing the degree of economic complexity of the economy, provided 
in the paragraph 2.1 of the RA Government program for 2021 to 2026, as well as when adjusting the fiscal 
and monetary credit policy of the Republic of Armenia.
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