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В статье приведены расчеты экономических потерь в 2020 г. и совокупных потерь за 2020-

2021 гг. вследствие пандемии COVID-19, а также дана эконометрическая оценка влияния различ-
ных показателей на их величину в различных странах мира. Изучены три группы факторов: мак-
роэкономические показатели, факторы макроэкономической политики и факторы, описывающие 
степень институциональной развитости стран. В результате проведенного исследования выяв-
лено, что в 2020 г. меры макроэкономической политики не имели значимой роли в смягчении эко-
номических последствий кризиса, вызванного пандемией COVID-19, однако меры в области фис-
кальной политики способствовали процессу восстановления национальных экономик и снизили ве-
личину совокупных потерь. Аналогичное воздействие имели и институциональные факторы. 
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Введение. Пандемия COVID-19 оказала существенное воздействие на экономики 

стран всего мира. Многие из них понесли значительные экономические потери 

вследствие мер, предпринятых для замедления распространения вируса, таких как 

карантин и ограничения на поездки и деловую активность. Во многих странах пан-

демия привела к высокому уровню безработицы и снижению потребительских рас-

ходов в силу того, что люди потеряли работу или сократили продолжительность сво-

его рабочего дня, и впоследствии стали снижать расходы даже на товары первой 

необходимости. Особенно сильно пострадали секторы туризма и гостеприимства, 

поскольку были практически приостановлены международные поездки и введены 

ограничения на массовые скопления людей. 

Экономические последствия пандемии распределялись неравномерно: некоторые 

страны и отрасли несли большие потери в сравнении с другими. Особенно сильно по-

страдали развивающиеся страны и страны, имеющие большие масштабы неформальной 

экономики, поскольку зачастую именно они испытывают недостаток сетей социальной 

защиты и государственной поддержки, которые более доступны в развитых государ-

ствах. Однако анализ статистических данных 2020 г. показывает, что в среднем в этих 

странах, несмотря на развитую институциональную среду и значительный объем анти-

кризисных мер, экономический спад был глубже, чем в развивающихся. 

В период пандемии, кроме мер по замедлению распространения вируса, прави-

тельства большинства стран также предприняли меры экономической поддержки, 

 
1 Исследование выполнено при финансовой поддержке Комитета по науке РА в рамках научного проекта 
№ 21T-5B254 «Политика преодоления последствий пандемии COVID-19 и войны в Республике Армения». 
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объем которой в некоторых развитых странах достигал до 40% по отношению 

к ВВП. Банк международных расчетов (BIS) охарактеризовал пандемию как полно-

стью глобальную по своему характеру, вызвавшую необходимость фискальных, де-

нежно-кредитных и пруденциальных мер, превзошедших по объемам меры в период 

глобального финансового кризиса 2008-2009 гг.2 

Экономический спад в 2020 г., а также восстановление в 2021 г. существенно от-

личались по странам, несмотря на то что характер шока, ставшего причиной экономи-

ческих потерь, был идентичен. Разное поведение экономик наблюдается не только 

среди разных групп стран (например, развитые и развивающиеся), но и среди стран 

одной группы, что вызывает необходимость более глубокого анализа факторов, обу-

словливающих масштабы экономического спада и скорости восстановления. 

Для выявления причин, повлекших за собой разные экономические последствия, 

авторами была проведена оценка экономических потерь в разных странах вслед-

ствие пандемии COVID-19. Затем было изучено влияние ряда факторов (в том числе 

показателей, характеризующих уровень благосостояния стран, макроэкономиче-

скую стабильность, институциональное развитие) на экономические потери, что 

позволило выявить наиболее значимые из них. Анализ проводился путем построе-

ния регрессионных моделей на основе данных Всемирного банка, Международного 

валютного фонда (МВФ) и национальных статистических служб отдельных стран. 

Выявлено, что как в развитых, так и в развивающихся странах меры антикризис-

ной макроэкономической политики не играли значимой роли в смягчении экономи-

ческого спада 2020 г. Однако фискальные меры способствовали экономическому 

восстановлению в 2021 г. и снизили совокупные потери в 2020-2021 гг. Институци-

ональные факторы также не играли значимой роли в 2020 г., однако страны с разви-

тыми институтами восстанавливались быстрее. Наиболее ощутимое влияние ока-

зали факторы макроэкономической стабильности, которые «помогли» снизить как 

экономические потери в 2020 г., так и совокупные потери в 2020-2021 гг. Получен-

ные в работе результаты могут быть использованы как с целью снижения уязвимо-

сти экономик в будущем, так и для повышения эффективности проводимой в ответ 

на шоки макроэкономической политики. 

Обзор литературы. Пандемия нанесла серьезный урон как мировой экономике, 

так и национальным экономикам почти всех стран, и в этой связи проблематика эко-

номических последствий пандемии стала на сегодняшний день одной из самых акту-

альных. Осуществлено немало исследований, посвященных различиям экономиче-

ского воздействия пандемии в разных странах и причинам этих различий. В статье [1] 

обсуждается, как пандемия COVID-19 несоразмерно повлияла на развивающиеся 

страны, и освещаются такие проблемы, как сбои в цепочках поставок, падение цен на 

сырьевые товары и сокращение денежных переводов. В качестве основных причин 

углубления экономического спада в развивающихся странах отмечаются падение цен 

на сырье, сокращение объема частных иностранных трансфертов, а также низкое ка-

чество мер экономической политики. К таким же результатам пришли авторы ра-

боты [2]. В своем исследовании они утверждают, что снижение цен на сырье умень-

шило возможности стран, экспортирующих сырьевые товары, для реализации более 

эффективных и гибких пакетов финансовой поддержки. Сумма финансовой под-

держки, в свою очередь, влияет на скорость восстановления экономики страны. Так, 

в отношении скорости восстановления сохраняется значительная неопределенность 

не только из-за давления в финансово-бюджетной сфере, но и зависимости от восста-

новления основных рынков экспорта товаров и излишка рабочей силы [3]. 

 
2 BIS Quarterly Review, March 2021. Bank for International Settlements. Р. 10. 
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Факторы, отягчающие экономические последствия пандемии в развивающихся 

странах, также рассматриваются в работе [4]. При этом отмечаются зависимость 

этих стран от международной торговли и туризма, а также их более слабые системы 

здравоохранения и более высокий уровень бедности и неравенства. Более того, пан-

демия COVID-19 усугубила существующее неравенство и уязвимость в развиваю-

щихся странах, включая проблемы продовольственной безопасности и бедности. 

Однако автор работы утверждает, что пандемия COVID-19, имея негативные по-

следствия, предоставляет развивающимся странам возможность пересмотреть свои 

стратегии развития и принять меры, направленные на снижение неравенства и обес-

печение макроэкономической устойчивости. 

Пандемия COVID-19 оказала различное влияние также на разные секторы и реги-

оны, и это привело к значительным отличиям в экономических результатах в разных 

странах [5]. Такие различия могут иметь долгосрочные последствия для экономиче-

ского развития и неравенства в разных странах, так как отличия в региональных по-

следствиях могут привести к отличиям в скорости восстановления, и в результате те 

страны, в которых наблюдался неглубокий спад, будут восстанавливаться быстрее. 

Ярким примером являются страны Центральной Азии. В исследовании, проведен-

ном ОЭСР и посвященном экономическим последствиям пандемии в этих странах, 

отмечается, что в ближайшие годы рост экономики каждой из них будет более мед-

ленным, чем в период, предшествовавший пандемии, и в среднем меньшим по срав-

нению со странами ОЭСР [6]. Восстановление после мирового финансового кризиса 

2008 г. и краха сырьевых рынков 2014-2015 гг. происходило медленнее ожидаемого, 

и экономика так и не достигла докризисных показателей. При продолжении этой тен-

денции регион будет отставать, и конвергенция доходов фактически остановится. 

Проведенное Счетной Палатой РФ исследование в области промышленности и эко-

логии показывает, что в тех странах, в которых своевременно не были приняты сдер-

живающие меры и не были реализованы программы стимулирования экономики в не-

обходимом объеме, восстановление промышленности было более слабым и длитель-

ным. При этом отмечается, что прямая государственная поддержка наиболее постра-

давших отраслей является лишь временным решением, чтобы позволить предприятиям 

остаться «на плаву» [7]. К аналогичным выводам приходит и автор работы [8]. Со-

гласно результатам этого исследования, посвященного опыту Китая, достигнутый им 

успех во многом обусловлен активной ролью государства в поддержании экономики: 

установлением жесткого карантина и массового тестирования; стимулирующей поли-

тикой. Важным фактором такого успеха является также роль страны в сфере производ-

ства широко востребованной в мире продукции и активное поддержание этой сферы. 

Иное утверждается в исследовании кризиса в странах ЕС, вызванного панде-

мией [9], в котором предполагается, что внушительные объемы программы помощи 

могут иметь достаточно скромный восстановительный эффект. 

Исследование [10], проведенное для регионов РФ, показало, что от воздействия 

COVID-19 наиболее пострадали регионы с высокой долей сферы услуг в структуре 

экономики. Авторами выявлены два самостоятельных фактора, влияющие на эконо-

мическую устойчивость региона и скорость его выхода из кризиса, – структура эко-

номики и возрастающая роль государства в экономической жизни общества. Их со-

четание обеспечивает устойчивость региональных социально-экономических си-

стем в условиях пандемийных шоков. 

В публикации ООН [11] рассматриваются шесть ключевых факторов, которые 

необходимо учитывать в национальных стратегиях восстановления: вакцинация, со-

циальная защита, цифровизация, экономическая структура, экологические риски и 
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фискальное пространство. Неравенство доходов как усугубляющий фактор эконо-

мического спада было отмечено в работе [12], в которой утверждается, что вызван-

ные COVID-19 последствия для здоровья населения оказали более сильное неблаго-

приятное экономическое влияние на страны с более низким уровнем неравенства 

в распределении доходов. В исследовании также подчеркивается важность сильных 

институтов в обеспечении устойчивости экономики в период пандемии. 

В целом можно отметить, что существует множество исследований, посвящен-

ных различным экономическим последствиям пандемии, но, в основном, они сосре-

доточены на самом явлении воздействия. В то же время отсутствуют комплексные 

исследования, объясняющие различия в экономических потерях между странами, 

в результате чего не представляется возможным получение достоверного ответа на 

вопрос о факторах, объясняющих величину экономических потерь по причине шока 

COVID-19. В этой связи возникает необходимость проведения дополнительного ис-

следования на основе анализа данных большего количества стран. 

Аналитическая часть. Пандемия COVID-19, помимо тяжелых последствий для 

здравоохранения, повлекла за собой также серьезные негативные экономические 

проблемы, приведшие к экономическому спаду в большинстве стран мира. Глобаль-

ный экономический спад в 2020 г. составил 3%, при этом в некоторых регионах он 

был более глубоким. Примечательно, что в развитых странах темпы экономического 

спада были больше, составляя в среднем около 4,4%, тогда как в развивающихся 

странах средние темпы снижения составили 1,9% и 0,6% – в Азии (рис. 1). Темпы 

спада существенно отличаются не только между регионами, но и между разными 

странами в одном регионе. Например, если рассматривать страны ЕС, то темпы эко-

номического спада в Испании и во Франции составили соответственно -10,8% и -8,0%, 

в то время как в Дании и Швейцарии – -2,1% и -2,5%. Такие статистические данные 

вызывают необходимость более детального анализа экономических явлений в раз-

ных странах в период пандемии и выявления тех факторов, которые повлияли 

на размер экономического спада. 

 
 

Рис. 1. Экономический спад в 2020 г. по группам стран 

Источник: данные МВФ. 

 

Однако сами по себе темпы экономического спада не дают представления о масшта-

бах воздействия пандемии на отдельные страны, поскольку важно учитывать также, ка-

кова была величина экономического спада относительно потенциального роста каждой 

страны. Поэтому, чтобы получить представление об экономических потерях, необхо-

димо провести анализ разницы между ожидаемым экономическим ростом, прогнозиру-
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емым до пандемии, и фактическим его значением. В качестве оценки ожидаемого эко-

номического роста были использованы прогнозы МВФ на 2020 г., которые были сде-

ланы в октябре 2019 г. (до возникновения пандемии)3. Эти прогнозы также использова-

лись для оценки экономических потерь 2021 г. путем расчета разницы между докризис-

ным и посткризисным трендами. Причина включения показателей 2021 г. в расчеты эко-

номических потерь состоит в том, что страны после 2020 г. имели разные темпы и тра-

ектории восстановления. При этом развивающиеся страны при сравнительно низких 

темпах посткризисного роста были гораздо менее способны справиться с последстви-

ями пандемии и гораздо более уязвимы к внешним потрясениям [13]. 

Выбор прогнозов МВФ для анализа обусловлен тем, что они сопоставимы для 

разных стран, так как выполнялись в одно время и одним и тем же учреждением. 

Кроме того, при составлении прогнозов МВФ максимально учитывалась информа-

ция, доступная в тот период, что позволяет предположить, что существенное откло-

нение от прогнозов связано с возникновением шока пандемии COVID-19. 

На рис. 2 представлен расчет экономических потерь на примере экономики Рес-

публики Армения. 

 
 

Рис. 2. Экономические потери в 2020-2021 гг. на примере данных Республики Армения: 

–––– факт.; - -- - прогноз до кризиса COVID-19 

Источник: Расчеты авторов на основе данных МВФ. 

 

МВФ прогнозировал экономический рост в Армении в размере 4,8% в 2020 г. и 4,5% 

в 2021 г. Следовательно, если принять реальный ВВП 2017 г. за 100, индекс реального 

ВВП на 2020 г. составит 118,6, а на 2021 г. – 124,0. Между тем, фактический экономи-

ческий рост в Армении составил -7,2% в 2020 г. и 5,7% – в 2021 г., в результате чего 

индекс реального ВВП составил 105,0 и 111,0, соответственно. Разница между прогно-

зируемыми и фактическими показателями представляет собой потери реального ВВП. 

Такой метод оценки экономических потерь был также использован в статье [14], опуб-

ликованной в 2021 г., в которой были оценены глобальные экономические потери в ре-

зультате пандемии, а также в исследовании [15], в котором для оценки ущерба, порож-

денного пандемией, был использован потенциальный уровень целевых переменных. 

Встречаются и другие методы оценки экономических потерь, возникших вследствие 

пандемии, с использованием более усложненных подходов, например, модели инфек-

ционных заболеваний SEIR вместе с экономической моделью [16], или с применением 

 
3 IMF, World Economic Outlook Database. October 2019. URL: https://www.imf.org/en/Publications/WEO/weo-
database/2019/October 
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экономических показателей, значения которых публикуются с высокой периодично-

стью [17]. Однако такие методы более эффективны для проведения исследования по 

конкретной стране, а для сравнительного анализа экономических потерь для большого 

количества стран целесообразнее применять простые подходы, основанные на сравне-

нии фактических значений показателей с их прогнозными значениями перед кризисом. 

Результаты расчетов экономических потерь для 40 стран представлены на рис. 3. 

Как и ожидалось, экономические потери сильно различаются по странам, что тре-

бует дополнительного анализа для выявления причин такой картины. 

Размер экономических последствий пандемии определяется также мерами, пред-

принятыми правительствами и направленными на ограничение контактов людей 

с целью сдерживания распространения пандемии, а также объемом антикризисных 

экономических мер, направленных на смягчение экономических последствий. 

 
 

Рис. 3. Совокупные экономические потери в 2020-2021 гг. по сравнению с трендовым ВВП 

Источник: расчеты авторов на основе данных МВФ. 

 

Среди мер экономической поддержки очень важную роль сыграли меры фискаль-

ной политики (рис. 4), так как она по сравнению с монетарной политикой носит це-

левой характер и направлена на конкретные группы экономических агентов. Также 

важно отметить, что в ряде стран (особенно в развитых странах) не было иных аль-

тернатив в связи с достижением нулевого порога процентных ставок монетарной 

политики. 

 

 
Рис. 4. Размер фискальных мер в разных странах, 2020-2021 гг.: 

 расходные;     кредитование и гарантии 

Источник: данные МВФ. 
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Размер фискальных мер и инструменты, с помощью которых они реализовыва-

лись, сильно отличаются в разных странах (см. рис. 4). В развитых странах наблюда-

ется использование фискальных мер значительно большего объема. В таких странах, 

как Италия, Япония и Германия, отношение объема фискальных мер к ВВП превы-

сило 40%. Вместе с тем, в этих странах были использованы в основном нерасходные 

инструменты (кредитование частного сектора и государственные гарантии), в то 

время как во многих развивающихся странах (например, в Грузии, России, Армении) 

в основном были применены расходные инструменты (т. е. прямое финансирование 

экономических агентов). Отмеченные различия были учтены в представляемом ис-

следовании при оценке влияния разных факторов на размер экономических потерь. 

Однако корреляция между размером фискальных мер и экономических потерь 

очень слабая или почти отсутствует, что можно увидеть на простой диаграмме рас-

сеяния (рис. 5). Это значит, что страны с более высоким объемом фискальных мер 

не во всех случаях имели меньше экономических потерь. 

 

 
Рис. 5. Размер фискальных мер в разных странах 

Источник: расчеты авторов на основе данных МВФ. 

 

В период действия ограничений на передвижение граждан и некоторых видов 

экономической деятельности правительства стран использовали не только инстру-

менты фискальной политики для смягчения финансовых потерь частного сектора, 

но также реализовывали иные экономические мероприятия. Все принятые меры 

сложно сравнивать по отдельности, поэтому эксперты Оксфордского университета 

разработали индекс, который включает в себя все меры экономического реагирова-

ния: фискальные меры, поддержка доходов, списание долгов домохозяйств и оказа-

ние международной поддержки [18]. Индексы рассчитаны для 187 стран на основе 

ежедневных данных. На рис. 6a и 6b показаны индексы экономической реакции для 

ряда стран ЕС и некоторых развивающихся стран. 

Хотя фискальные меры в развитых странах значительно превышают по объемам 

те же показатели развивающихся стран, разница в индексе общей экономической 

реакции неоднозначна. Например, в Израиле размер фискальных мер достигает 14% 

ВВП, в то время как в Италии и Германии этот показатель больше 40%. Но индексы 

экономической реакции в этих странах сопоставимы. 
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На основе данных отдельных стран эксперты Оксфордского университета также 

разработали индекс строгости ограничений, введенных правительствами для предот-

вращения распространения пандемии. В индекс входит информация о длительности 

закрытия школ, рабочих мест, общественного транспорта, об ограничениях на пере-

движение, общественные мероприятия и т. д. Этот индекс тоже рассчитывается для 

187 стран и обновляется ежедневно. На рис. 7a и 7b представлены графики индекса 

строгости ковидных ограничений в разных странах. И в этом случае сложно сделать 

однозначные выводы, но можно заметить, что строгость ограничений несильно отли-

чается в странах ЕС и в развивающихся странах, однако в конце 2021 г. в ЕС наблю-

дается их значительное смягчение, чего нельзя сказать обо всех последних. 

 
 

Рис. 6a. Индекс экономической реакции в ЕС в 2020-2021 гг.: 

– ⸳ – ⸳ – Испания; – – – Италия; ⸳ ⸳ ⸳ Чехия; - - - Австрия; ––– Германия 

Источник: Оксфордский трекер реагирования правительства на COVID-19 (OxCGRT). 

 

 
 

Рис. 6b. Индекс экономической реакции в развивающихся странах в 2020-2021 гг.: 

⸳ ⸳ ⸳ Казахстан; - - - Грузия; – – – Россия; --- Китай; – ⸳ ⸳ – ⸳ ⸳ – Чили; – ⸳ – ⸳ – Аргентина; ––– Израиль 

Источник: Оксфордский трекер реагирования правительства на COVID-19 (OxCGRT). 
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Обобщая информацию об экономических потерях и государственном реагирова-

нии в различных странах, можно сделать заключение о том, что связь между этими 

факторами не наблюдается. Это означает, что строгость ограничительных мер не во 

всех случаях приводила к существенному увеличению экономического спада, а боль-

шие объемы антикризисных экономических мер не всегда приводили к существен-

ному смягчению экономических потерь. Вопрос о факторах, определяющих размер 

экономических потерь, остается открытым. Для поиска ответов в статье осуществля-

ется эконометрический анализ оценки влияния различных факторов (который не огра-

ничивается факторами государственной политики) на размер экономических потерь. 

 
 

Рис. 7a. Индекс строгости ограничений, введенных правительством  в ЕС в 2020-2021 гг.: 

– ⸳ – ⸳ – Испания; – – – Италия; ⸳ ⸳ ⸳ Чехия; - - - Австрия; ––– Германия 

Источник: Оксфордский трекер реагирования правительства на COVID-19 (OxCGRT). 

 

 
 

Рис. 7b. Индекс строгости ограничений, введенных правительством 

в развивающихся странах в 2020-2021 гг.: 

⸳ ⸳ ⸳ Казахстан; - - - Грузия; – – – Россия; --- Китай; – ⸳ ⸳ – ⸳ ⸳ – Чили; – ⸳ – ⸳ – Аргентина; ––– Израиль 

Источник: Оксфордский трекер реагирования правительства на COVID-19 (OxCGRT). 
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Методы. Размер экономических потерь не может быть определен одним фактором, 

так как множество различных процессов и условий могут влиять на поведение пред-

принимателей, потребителей и государства, смягчая или углубляя спад. Во многих ис-

следованиях анализ экономических последствий COVID-19 был осуществлен путем 

изучения конкретных факторов, способствовавших переносу эффектов пандемии на 

экономику, таких как закрытие школ и других учебных заведений [19; 20], уровень раз-

вития цифровых технологий [21] и негативные последствия для малого бизнеса [22]. 

Однако при сравнительном анализе последствий пандемии в разных странах необ-

ходимо учитывать множество факторов для того, чтобы определить, какие из них сыг-

рали относительно более важную роль. В этой связи в проводимом анализе ставилась 

цель учесть достаточно большое количество факторов, которые могли бы играть зна-

чимую роль в формировании экономических потерь во время пандемии. Эти факторы 

характеризуют как уровень макроэкономической стабильности и уровень развития эко-

номик, так и действия органов государственного регулирования, их объем и качество. 

Охват всех этих областей позволяет использовать комплексный подход при поиске 

причин формирования относительно больших и небольших экономических потерь. 

С учетом вышеизложенного в качестве переменных, потенциально объясняющих 

факторы масштаба экономического спада во время пандемии COVID-19, были рас-

смотрены следующие. 

Макроэкономические факторы: 

– ВВП на душу населения; 

– инфляция; 

– государственный долг; 

– баланс счета текущих операций; 

– индикатор открытости экономики; 

– безработица; 

– инвестиции; 

– сбережения. 

Государственная политика: 

– реакция налогово-бюджетной политики; 

– реакция денежно-кредитной политики; 

– индекс строгости ограничений; 

– индекс реакции экономической политики. 

Факторы, описывающие развитие институтов [23]: 

– уровень контроля коррупции; 

– эффективность правительства; 

– политическая стабильность и отсутствие насилия/терроризма; 

– нормативное качество (Regulatory Quality); 

– равенство перед законом (Rule of law). 

В связи с тем, что в исследовании используется множество переменных, кото-

рые не могут быть смоделированы в одном уравнении, влияние каждого из выше-

перечисленных факторов было оценено с помощью двухфакторных регрессий, ос-

новной целью которых было определить, оказывает ли этот фактор статистически 

значимое влияние на величину экономических потерь. При таком подходе ожида-

емо, что коэффициент детерминации (R2) в каждой модели будет достаточно ни-

зок, поскольку один-единственный фактор не может объяснить различия экономи-

ческого спада по странам [24; 25]. Однако, если коэффициент влияния отдельного 

фактора будет значимым, то можно будет подтвердить, что этот фактор играет 

важную роль в масштабе экономического спада. 
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Регрессионный анализ было реализован с использованием данных для 157 стран 

в 2019, 2020 и 2021 гг. Основным источником данных послужила база данных МВФ, 

однако первичные данные были обработаны и были удалены большие выбросы. Ис-

точником данных также стали базы данных Всемирного банка, Школы государствен-

ного управления Блаватника и национальных статистических служб отдельных стран. 

Результаты и их интерпретация. В этой части статьи представлены основные ре-

зультаты оценки регрессионных моделей, которые позволяют сделать выводы о важ-

ности отдельных факторов с точки зрения объема экономических потерь. Результаты 

оценивания влияния трех групп факторов (факторы государственной политики, макро-

экономической стабильности и институциональной развития) представлены в табл. 1-2 

в Приложении. Вначале оценено влияние на экономические потери 2020 г., затем – на 

совокупные экономические потери в 2020-2021 гг. Причина такого подхода – в необ-

ходимости учитывать не только спад экономик, но и скорость их восстановления в 

2021 г. Это позволяет лучше отражать степень макроэкономической уязвимости стран, 

возможность быстрого восстановления и долгосрочные эффекты реакции государства. 

На размер экономических потерь в 2020 г. из рассмотренных макроэкономиче-

ских факторов статистически незначимое влияние имели индикатор открытости эко-

номики (внешняя торговля, % к ВВП), уровень безработицы и инфляция. Остальные 

переменные оказались значимыми, однако каждая из них оказывает разное влияние 

на спад в 2020 г. и на совокупный спад в 2020-2021 гг. Например, ВВП на душу 

населения имел статистически значимое влияние на экономический спад в 2020 г., 

которое значительно усиливается при оценке влияния на совокупный спад. Это озна-

чает, что страны с относительно большими доходами смогли противостоять шоку 

пандемии лучше, чем страны, у которых более низкий уровень дохода на душу насе-

ления. Аналогичные результаты получены при оценке влияния другого показателя 

макроэкономической стабильности – баланса счета текущих операций. 

Коэффициент уравнения регрессии при показателе уровня инвестиций статистиче-

ски значим и имеет отрицательный знак при оценке спада в 2020 г. Вместе с тем, на 

величину совокупного спада 2020-2021 гг. этот показатель значимого влияния не ока-

зывает. Такой результат не был ожидаем. Он означает, что страны с высокой долей 

инвестиций по отношению к ВВП не всегда имели меньше экономических потерь. Этот 

факт может быть связан с тем, что в посткризисном периоде для восстановления эко-

номики не требовалось больших инвестиций, и это обусловлено характером шока: во 

время пандемии не было потерь экономического капитала и производственных мощ-

ностей. Сбережения, наоборот, значительно помогли восстановлению: их высокий уро-

вень способствовал быстрому росту спроса, как только ограничения были сняты. 

Показатель уровня долга правительства, как до начала кризиса (2019 г.), так и 

в кризисные годы, не имел значимого влияния на совокупный спад. Однако оценки 

показывают, что уровень долга правительства в 2020 г. положительно влияет на 

объем спада в том же году. Это означает, что страны с высоким уровнем долга не 

смогли должным образом среагировать на шок, что привело к сравнительно боль-

шим потерям, чем в странах с более низким уровнем долга. 

Показатели, описывающие реакцию государственной политики, в основном не 

оказывают значимого влияния на размер экономических потерь (табл. 2 Приложения) 

в первый год пандемии. Эти результаты были неожиданными, но их можно считать 

надежными, так как были использованы разные показатели государственной реакции 

(фискальные и монетарные меры, ограничения и другие экономические программы). 

Однако на совокупный спад, а также скорость восстановления в 2021 г. значимое вли-

яние имеют меры экономический поддержки. Например, фискальные меры, в основ-
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ном расходные (т.е. прямое финансирование экономических агентов), помогли сни-

зить потери (спад смягчился на 0,22 проц. п. при увеличении государственных расход-

ных мер на 1 проц. п. по отношению к ВВП). Реакция денежно-кредитной политики 

не имела значимого влияния на экономические потери. Это можно объяснить тем, что 

в 2020 г. стимулирование спроса не дало хороших результатов в силу того, что пред-

ложение было ограничено, а в 2021 г. монетарные власти в большинстве стран стали 

переходить к сдерживающей политике из-за роста темпов инфляции. 

Индекс строгости противоэпидемических ограничений не оказывает значимого 

влияния на экономические потери как в 2020, так и в 2021 г. Причиной этого может 

быть различная структура экономик. Кроме того, в некоторых странах при внедре-

нии ограничений на передвижение легче было перейти в онлайн-режим работы, 

а в других странах – нет. Это привело к разному влиянию ограничений на экономи-

ческие потери. Однако важность этих факторов необходимо оценивать отдельно, что 

является планируемым направлением дальнейших исследований. 

Заслуживают внимания результаты, полученные в результате оценивания влияния 

факторов институционального развития на размер экономических потерь. В случае 

спада 2020 г. такие факторы, как уровень контроля коррупции, политическая стабиль-

ность, нормативное качество и равенство перед законом, не сыграли важной роли 

с точки зрения экономической эффективности. Однако при анализе совокупных по-

терь 2020-2021 гг., когда учитываются не только спад, но и способность восстановле-

ния, все показатели, описывающие институциональное развитие (кроме политической 

стабильности), оказались статистически значимыми. Оценки показывают, что норма-

тивное качество, контроль коррупции и равенство перед законом имели довольно 

большие коэффициенты (табл. 2 в Приложении). Это означает, что страны с более вы-

сокими индексами в среднем имели меньше совокупных экономических потерь. 

Основные выводы. Вспышка и быстрое распространение COVID-19 повлекли за со-

бой значительные социально-экономические последствия. Почти все страны мира, как 

развитые, так и развивающиеся, понесли значительный экономический ущерб, не-

смотря на то что правительствами были приняты меры макроэкономической поддержки 

беспрецедентного размера с использованием как фискальных, так и монетарных инстру-

ментов. Наши оценки показывают, что более существенную роль в смягчении экономи-

ческих потерь сыграли фискальные меры, а именно, расходные, которые представляли 

собой в основном прямое финансирование экономических агентов. Другие фискальные 

меры (например, гарантии и кредитование), как и монетарные, не сыграли существен-

ной роли в смягчении экономического спада. 

При анализе экономических эффектов пандемии еще раз подчеркивается важ-

ность макроэкономической стабильности, так как в странах с лучшими ее показате-

лями наблюдается экономический спад меньших размеров. Также значимым факто-

ром оказалась характеристика институциональной развитости. Хотя странам с луч-

шими ее показателями не удалось избежать существенного экономического спада 

в 2020 г., но восстановление их экономики происходило намного быстрее, в резуль-

тате чего они имели меньше совокупных экономических потерь. 
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Приложение 

 

Таблица 1 

 

Результаты оценки влияния макроэкономических факторов 

на размер экономических потерь 

 

Фактор Показатель 

Влияние на размер экономиче-
ских потерь в 2020 г. 

Влияние на размер совокупных эко-
номических потерь в 2020-2021 гг. 

Коэффи-
циент 

t-стати-
стика 

R2 
Коэффи-

циент 
t-стати-
стика 

R2 

ВВП на 
душу 
насе-
ления* 

ВВП на душу насе-
ления в 2019 г. -0,002 -1,066 0,007 -0,012**** -3,740 0,080 

ВВП на душу насе-
ления в 2020 г. -0,004** -1,733 0,020 -0,012**** -4,175 0,100 

Инфля-
ция 

12-месячная инфляция 
в декабре 2020 г. -0,130 -1,647 0,020 0,091 0,939 0,006 

12-месячная инфляция 
в декабре 2021 г. – – – 0,070 1,147 0,009 

Государ-
ствен-
ный 
долг 

Долг правительства, 
% к ВВП в конце 
2019 г. 0,030*** 2,600 0,040 0,009 0,627 0,003 

Долг правительства, 
% к ВВП в конце 
2020 г. 0,040**** 3,920 0,090 0,020 1,530 0,015 

Долг правительства, 
% к ВВП в конце 
2021 г. – – – 0,020** 1,927 0,023 

Баланс 
счета 
теку-
щих 
опера-
ций 

Баланс счета теку-
щих операций, 
% к ВВП, 2019 г. -0,210**** -3,800 0,090 -0,280**** -4,143 0,100 

Баланс счета теку-
щих операций, 
% к ВВП, 2020 г. -0,240**** -5,160 0,150 -0,310**** -5,570 0,170 

Баланс счета теку-
щих операций, 
% к ВВП, 2021 г. – – – -0,270**** -5,060 0,140 

Индика-
тор  
откры-
тости 
эконо-
мики 

Внешняя торговля, 
% к ВВП, 2019 г. 0,004 0,529 0,002 -0,008 -0,995 0,007 

Внешняя торговля, 
% к ВВП, 2020 г.  0,001 0,137 0,000 -0,010 -1,520 0,017 

Внешняя торговля, 
% к ВВП, 2021 г. – – – -0,010 -1,520 0,017 

Безрабо-
тица 

Безработица, %, 2019 г. 0,017 0,207 0,000 -0,220 -2,360 0,033 
Безработица, %, 2020 г. 0,104 1,537 0,020 -0,117 -1,441 0,013 
Безработица, %, 2021 г. – – – -0,190*** -2,278 0,030 

Уровень 
инве-
сти-
ций 

Инвестиции, 
% к ВВП, 2019 г. -0,100*** -2,420 0,037 -0,050 -1,082 0,007 

Инвестиции, 
% к ВВП, 2020 г. -0,120**** -2,900 0,050 -0,070 -1,390 0,012 

Инвестиции, 
% к ВВП, 2021 г. – – – -0,030 -0,619 0,003 

Сбере-
жения 

Сбережения, 
% к ВВП, 2019 г. -0,150**** -3,822 0,090 -0,140**** -2,870 0,050 

Сбережения, 
% к ВВП, 2020 г. -0,190**** -5,450 0,160 -0,190**** -4,200 0,100 

Сбережения, 
% к ВВП, 2021 г. – – – -0,136**** -2,960 0,050 

_________________________ 
      * Чтобы привести показатели ВВП на душу населения и темпов экономического спада в сопостави-
мые значения, показатель ВВП на душу населения был представлен в виде индекса: показатель одной 
страны был взят за основу (значение – 100), а показатели других стран были рассчитаны по отношению 
к нему. В таком случае коэффициент в модели будет интерпретироваться как размер изменения эконо-
мического спада в результате изменения ВВП на душу населения на 1 проц. п. 
    ** Коэффициент значим на интервале вероятности 10%. 
  *** Коэффициент значим на интервале вероятности 5%. 
**** Коэффициент значим на интервале вероятности 1%. 
Если звездочка не указана, значит коэффициент не является значимым. 
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Таблица 2 

 

Результаты оценки влияния факторов государственной политики 

и институционального развития на размер экономических потерь 

 

Фактор Показатель 

Влияние на размер экономиче-
ских потерь в 2020 г. 

Влияние на размер совокуп-
ных экономических потерь 

в 2020-2021 гг. 
Коэффи-

циент  
t-стати-
стика 

R2 
Коэффи-

циент  
t-стати-
стика 

R2 

Факторы государственной политики 

Реакция 
налогово-
бюджет-
ной поли-
тики 

Расходные меры 0,030 0,360 0,000 -0,220*** -2,097 0,030 
Кредиты и га-

рантии 0,048 0,762 0,006 -0,125 -1,406 0,020 
Суммарная ре-

акция НБП 0,004 0,087 0,000 -0,138*** -2,370 0,040 

Реакция де-
нежно-
кредитной 
политики 

Изменение про-
центной став-
ки в 2020 г. -0,138 -0,689 0,004 -0,112 -0,454 0,002 

Изменение про-
центной став-
ки в 2021 г. 0,245 0,957 0,007 0,159 0,507 0,002 

Суммарное из-
менение про-
центной став-
ки в 2020-
2021 гг. 0,019 0,010 0,000 -0,005 -0,021 0,000 

Противоэпи-
демиче-
ские меры 
(ограниче-
ния) 

Индекс строго-
сти ограниче-
ний в 2020 г. 0,031 1,068 0,007 0,019 0,534 0,002 

Индекс строго-
сти ограниче-
ний в 2021 г. 0,046 1,445 0,013 0,035 1,155 0,009 

Индекс строгости 
ограничений 
в среднем 
в 2020-2021 гг. 0,038 1,328 0,011 0,030 0,904 0,005 

Индекс эко-
номиче-
ского реа-
гирования 

Индекс эконо-
мической 
поддержки 
в 2020 г. 0,004 0,186 0,000 -0,056*** -2,350 0,035 

Индекс эконо-
мической 
поддержки 
в 2021 г. -0,003 -0,173 0,000 -0,028 -1,555 0,016 

Индекс эконо-
мической 
поддержки 
в среднем 
в 2020 -2021 гг. -0,0003 -0,021 0,000 -0,044*** -2,009 0,026 

Факторы институционального развития 

Уровень 
контроля 
коррупции 2019 -0,423 -0,928 0,006 -1,351*** -2,517 0,004 

Политическая 
стабиль-
ность и от-
сутствие 
насилия/тер-
роризма 2019 -0,033 0,066 0,000 -0,827 -1,344 0,012 

Норматив-
ное каче-
ство 2019 -0,161 -0,333 0,001 -1,655**** -2,951 0,054 

Равенство 
перед за-
коном 2019 -0,338 -0,723 0,003 -1,294*** -2,357 0,035 

Примечание. Отмеченное звездочками см. табл. 1. 
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Abstract: The article provides calculations of economic losses in 2020 and total losses for 2020-
2021 due to the COVID-19 pandemic, as well as an econometric assessment of the impact of var-
ious indicators on their value in different countries of the world. Three groups of factors have 
been studied: macroeconomic indicators, macroeconomic policy factors, and factors describing 
the degree of institutional development of countries. As a result of the study, it was found that 
in 2020 macroeconomic policy measures did not play a significant role in mitigating the economic 
consequences of the crisis caused by the COVID-19 pandemic, however, fiscal policy measures 
contributed to the recovery process of national economies and reduced the amount of cumulative 
losses. Institutional factors had a similar impact. 

Keywords: COVID-19, economic losses, institutional development, macroeconomic stability, 
anti-crisis measures. 
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