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ì»ñçÇÝ »ñÏáõ ï³ëÝ³ÙÛ³ÏÁ Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý Ù»ç Ï³ñ¨áñíáõÙ ¿ 

³ÛÝ Ñ³Ý·³Ù³Ýùáí, áñ ³Ûë Å³Ù³Ý³Ï³ßñç³ÝáõÙ ï»ÕÇ »Ý áõÝ»ó»É ÙÇ ß³ñù 

ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ×·Ý³Å³Ù»ñ: ²Û¹ ×·Ý³Å³Ù»ñÇ ÃíÇÝ Ï³ñ»ÉÇ ¿ ¹³ë»É Ø»ùëÇÏ³ÛÇ 

(1994-1995ÃÃ.), Ð³ñ³í-²ñ¨»ÉÛ³Ý ²ëÇ³ÛÇ »ñÏñÝ»ñÇ (1997-1998ÃÃ.) ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 

×·Ý³Å³Ù»ñÁ, èáõë³ëï³ÝÇ å³ñï³ïáÙë»ñÇ ßáõÏ³ÛÇ ³Ýí×³ñáõÝ³ÏáõÃÛáõÝÁ 

(1998Ã.), ÇÝãå»ë Ý³¨ ÂáõñùÇ³ÛÇ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç (2000Ã.) ¨  ²ñ·»ÝïÇÝ³ÛÇ 

ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ×·Ý³Å³Ù»ñÁ (2000-2002Ã©):  

Ü»ñÏ³ÛÇë ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÇ Çñ³Ï³Ý Ñ»ï¨³ÝùÝ»ñ ¹ñë¨áñí»óÇÝ 

2007Ã© Ï»ë»ñÇó: ²ñ¹»Ý 2008Ã.-ÇÝ ³ÙµáÕç ³ßË³ñÑáõÙ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ1, ÇÝãå»ë Ý³¨  

³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ ·Ý»ñÁ ëÏë»óÇÝ Ýí³½»É, Ëáßáñ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ÁÝÏ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ 

½·³ÉÇ ÃáõÉ³ó³Ý ¨/Ï³Ù í³×³éí»óÇÝ: ÜáõÛÝÇëÏ ïÝï»ë³å»ë ³Ù»Ý³Ñ½áñ »ñÏñÝ»ñÇ 

Ï³é³í³ñáõÃÛáõÝÝ»ñÝ Íñ³·ñ»ñ Ùß³Ï»óÇÝ`  Çñ»Ýó ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Á 

í»ñ³Ï»Ý¹³Ý³óÝ»Éáõ Ñ³Ù³ñ:  1995-2007ÃÃ© ÁÝÏ³Í Å³Ù³Ý³Ï³ßñç³ÝáõÙ 

ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ÑÇåáï»Ï³ÛÇÝ í³ñÏ»ñÇ ·áõÙ³ñÁ ²ØÜ-áõÙ 3.5 ïñÇÉÇáÝ ²ØÜ ¹áÉ³ñÇó 

³×»ó ÙÇÝã¨ 11 ïñÇÉÇáÝ ²ØÜ ¹áÉ³ñ2

Ä³Ù³Ý³Ï³ÏÇó ÙÇç³½·³ÛÇÝ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÁ ÷³ëïáñ»Ý ëÏëí»É ¿ 

²ØÜ-Ç ÑÇåáÃ»Ï³ÛÇÝ ßáõÏ³ÛÇó: ²ØÜ-Ç µÝ³ÏãáõÃÛáõÝÁ í»ñóñ»É ¿ñ Ù»Í ÑÇåáÃ»Ï³ÛÇÝ 

í³ñÏ»ñ` Çñ»Ýó µÝ³Ï³ñ³ÝÝ»ñÇ Ï³éáõóÙ³Ý Ï³Ù ·ÝÙ³Ý Ñ³Ù³ñ: ê³Ï³ÛÝ 

µÝ³Ï³ñ³ÝÝ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ å³Ñ³Ýç³ñÏÝ ³ëïÇ×³Ý³µ³ñ Ýí³½»ó ¨ 

µÝ³Ï³ñ³ÝÝ»ñÇ ·Ý»ñÁ ëÏë»óÇÝ Ýí³½»É: ²ñ¹ÛáõÝùáõÙ ÑÇåáÃ»Ï³ÛÇÝ í³ñÏ»ñ 

í»ñóñ³Í µÝ³ÏãáõÃÛ³Ý ÙÇ Ù³ëÁ ëÏë»ó Ññ³Å³ñí»É Çñ»Ýó í³ñÏ»ñÇó ¨ ·»ñ³¹³ë»ó 

ó³Íñ ·Ý»ñáí µÝ³Ï³ñ³ÝÝ»ñ ·Ý»É: ´³ÝÏ»ñÁ ½ñÏí»óÇÝ ³Ûë ·Íáí Çñ»Ýó 

: ºí Áëï áõëáõÙÝ³ëÇñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ»Ýó ³Ûë 

Ñ³Ý·³Ù³ÝùÁ Ñ³Ý¹Çë³ó³í ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÇ ³é³ç³óÙ³Ý å³ï×³éÝ»ñÇó 

Ù»ÏÁ:  

                                                 
1 ²ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ ßáõÏ³ÛáõÙ ÇÝ¹»ùëÝ»ñÁ` Ñ³Ù»Ù³ï³Í Çñ»Ýó ³Ù»Ý³µ³ñÓñ óáõó³ÝÇßÇ Ñ»ï, Ýí³½»óÇÝ 
³í»ÉÇ ù³Ý 50%-áí: ²Ûëå»ë, »Ã» 2007Ã. ÑáõÉÇë ³ÙëÇÝ Dow Jones ÇÝ¹»ùëÁ Ï³½ÙáõÙ ¿ñ 13565, 2008Ã. 
ÑáõÉÇëÇÝ` 11382, ³å³ ³ñ¹»Ý 2009Ã. Ù³ñïÇ ëÏ½µÇÝ ³ÛÝ Ï³½Ù»ó 6626:  
2 Hamilton, J.D. 2008 “How We Got Here.” 



³ÏïÇíÝ»ñÇó: Ð»ï³·³ÛáõÙ å³ñ½í»ó, áñ ÑÇåáÃ»Ï³ÛÇÝ í³ñÏ»ñÇ ÙÇ ½·³ÉÇ Ù³ë 

í»ñóí»É ¿ÇÝ ³é³Ýó ³ÝÑñ³Å»ßï ÑÇÙÝ³íáñÙ³Ý áõ »ñ³ßËÇùÝ»ñÇ, ï»Õ ¿ÇÝ ·ï»É 

áñáß µ³ó³ë³Ï³Ý ëáõµÛ»ÏïÇí ·áñÍáÝÝ»ñ` Ï³åí³Í ·áõÛùÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý, í³ñÏ»ñÇ 

Ó¨³Ï»ñåÙ³Ý ¨ ³ÛÉ ¹»åù»ñáõÙ:  

ÆÝã-áñ ³éáõÙáí Ñ³Ù³ÝÙ³Ý ·áñÍÁÝÃ³ó ÙÇ³Å³Ù³Ý³Ï ï»ÕÇ áõÝ»ó³í 

³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ ßáõÏ³ÛáõÙ: Ø³ëÝ³íáñ³å»ë, ³é³ç³ó³í ½·³ÉÇ ×»Õùí³Íù 

ÃáÕ³ñÏí³Í ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ ßáõÏ³Û³Ï³Ý  ¨ Çñ³Ï³Ý ³ñÅ»ùÝ»ñÇ ÙÇç¨: ²ÛëÇÝùÝ, ï»ÕÇ 

áõÝ»ó³í ³ÛÝ, ÇÝãÁ ¹»é Å³Ù³Ý³ÏÇÝ Ýß»É ¿ñ Î.Ø³ñùëÁ, áñ Ï³åÇï³ÉÇ½ÙÇ 

Å³Ù³Ý³Ï, Ç í»ñçá, ³é³ç³ÝáõÙ ¿ ×»Õùí³Íù §ýÇÏïÇí¦  ¨ §Çñ³Ï³Ý¦ Ï³åÇï³ÉÇ 

ÙÇç¨: 

ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ ³éÙ³Ùµ ëñ³Ýù ¿ÇÝ Å³Ù³Ý³Ï³ÏÇó ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÇ3

¶Éáµ³É ýÇÝ³Ýë³ïÝï»ë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÁ ÇÝã-áñ ³éáõÙáí å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í 

¿ Ý³¨ ·Éáµ³É ¿ÏáÉá·Ç³Ï³Ý ×·Ý³Å³Ùáí, áñÁ ³ñï³Ñ³ÛïíáõÙ ¿ µÝ³Ï³Ý 

é»ëáõñëÝ»ñÇ å³ß³ñÝ»ñÇ ÏïñáõÏ Ýí³½Ù³Ùµ, ³ñ¹ÛáõÝ³µ»ñ³Ï³Ý 

³ñï³Ý»ïáõÙÝ»ñÇ Ñ»ï¨³Ýùáí µÝ³ÏÉÇÙ³Û³Ï³Ý å³ÛÙ³ÝÝ»ñÇ ÷á÷áËáõÃÛ³Ùµ ¨ 

Ï»Ý¹³Ý³Ï³Ý áõ µáõë³Ï³Ý ³ßË³ñÑÇ Ïñ×³ïÙ³Ùµ, ÙáÉáñ³ÏÇ ³Ýï³é³ÛÇÝ 

ï³ñ³ÍùÝ»ñÇ Ýí³½Ù³Ùµ ¨ ³Ý³å³ï³óÙ³Ý ·áñÍÁÝÃ³óÝ»ñÇ áõÅ»Õ³óÙ³Ùµ: ²Ù»Ý 

ï³ñÇ »ñÏñ³·Ý¹Ç íñ³ ³ñ¹ÛáõÝ³Ñ³ÝíáõÙ ¿ Ùáï 90 ÙÉÝ. µ³ñ»É Ý³íÃ: ØáÉáñ³ÏÇ 

ç»ñÙ³ëïÇ×³ÝÝ ³ëïÇ×³Ý³µ³ñ µ³ñÓñ³ÝáõÙ ¿ (·áÉáñß³ÛÇÝ ¿ý»Ïï): ¶Éáµ³É 

ï³ù³óáõÙÁ Ýå³ëïáõÙ ¿ »ñÏñ³·Ý¹Ç ë³éó³ÛÇÝ µ¨»éÝ»ñÇ Ñ³É»óÙ³ÝÁ, ÇëÏ ¹³ 

µ»ñáõÙ ¿ ³ñ»·³ÏÇ ÉáõÛëÇ ³ñï³óáÉÙ³Ý Ýí³½Ù³ÝÁ, Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ûíÏÇ³ÝáëÇ 

Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ µ³ñÓñ³óÙ³ÝÝ áõ ó³Ù³ù³ÛÇÝ ï³ñ³ÍùÝ»ñÇ Ïñ×³ïÙ³ÝÁ: ²ñ¹ÛáõÝùáõÙ 

ÝÏ³ïíáõÙ ¿ å³ñ»Ý³ÙÃ»ñùÇ å³Ï³ëáõñ¹ ¨ ¹ñ³Ýó ÙÇç³½·³ÛÇÝ ·Ý»ñÇ µ³ñÓñ³óáõÙ: 

²Ûë µáÉáñ ·áñÍÁÝÃ³óÝ»ñÇ ÑÇÙÝ³Ï³Ý å³ï×³éÁ Ï³åÇï³ÉÇëï³Ï³Ý 

³ñï³¹ñáõÃÛáõÝÝ ¿,  Ó·ïáõÙÝ ¿ ëï³Ý³É ³é³í»É³·áõÛÝ ß³ÑáõÛÃ ³ñï³¹ñáõÃÛ³Ý 

 

³é³ç³óÙ³Ý ÑÇÙÝ³Ï³Ý å³ï×³éÝ»ñÁ, áñÁ Ñ»ï³·³ÛáõÙ ÁÝ¹·ñÏ»ó ïÝï»ëáõÃÛ³Ý 

ÙÛáõë áÉáñïÝ»ñÁ` í»ñ³÷áËí»Éáí ýÇÝ³Ýë³ïÝï»ë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÇ ·Éáµ³É 

³éáõÙáí: 

                                                 
3üÇÝ³Ýë³Ï³Ý ×·Ý³Å³Ù ³ë»Éáí Ñ³ëÏ³ÝáõÙ »Ý Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ÇÝëïÇïáõïÝ»ñÇ 
ÙÇ³Å³Ù³Ý³ÏÛ³ ÃáõÉ³óáõÙ Ï³Ù ÏáñÍ³ÝáõÙ/ëÝ³ÝÏ³óáõÙ: ²Ûë »ñ¨áõÛÃÁ Ï³ñáÕ ¿ ï»ÕÇ áõÝ»Ý³É 
Ï³åí³Í Ý»ñ¹ñáÕÝ»ñÇ, í³ñÏ³ïáõÝ»ñÇ ¨ ³í³Ý¹³ïáõÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó Çñ»Ýó ³ÏïÇíÝ»ñÁ 
ÙÇ³Å³Ù³Ý³Ï ÉÇÏíÇ¹³óÝ»Éáõ ó³ÝÏáõÃÛ³Ý ÷áñÓ»ñÇ Ñ»ï: êáíáñ³µ³ñ ³ÏïÇíÝ»ñÇ ÙÇ³Å³Ù³Ý³Ï 
ÉÇÏíÇ¹³óÝ»Éáõ ó³ÝÏáõÃÛáõÝÁ å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ¿ ³ÛÝ Ñ³Ý·³Ù³Ýùáí, áñ É³í³ï»ë³Ï³Ý 
ëå³ëáõÙÝ»ñÁ ÷áË³Ï»ñåíáõÙ »Ý í³ï³ï»ë³Ï³Ý ëå³ëáõÙÝ»ñáí: 



Í³í³ÉÝ»ñÇ ³í»É³óÙ³Ý ÙÇçáóáí` Ñ³ßíÇ ã³éÝ»Éáí ·ÝáÕáõÝ³Ï å³Ñ³Ýç³ñÏÇ 

ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ:   

â³ñÉ½ øÇÝ¹»Éµ»ñ·»ñÁ` áõëáõÙÝ³ëÇñ»Éáí ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ×·Ý³Å³Ù»ñÁ, Ýß»É ¿. 

§ä³ïÙ³µ³ÝÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñ Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñ Çñ³¹³ñÓáõÃÛáõÝ Ûáõñ³Ñ³ïáõÏ ¿: 

Ð³Ï³é³Ï ¹ñ³Ý` ïÝï»ë³·»ïÝ»ñÁ åÝ¹áõÙ »Ý, áñ Ñ³ë³ñ³ÏáõÃÛ³Ý ¨ µÝáõÃÛ³Ý Ù»ç 

áõÅ»ñÁ ÏñÏÝíáÕ µÝáõÛÃ áõÝ»Ý¦4

ì»ñçÇÝ 25 ï³ñí³ ÁÝÃ³óùáõÙ µ³ÝÏ³ÛÇÝ ×·Ý³Å³Ù»ñÇ ·»ñ³ÏßÇé Ù³ëÁ ï»ÕÇ 

»Ý áõÝ»ó»É ³ÛÝ Å³Ù³Ý³Ï, »ñµ ïñ³Ù³¹ñíáÕ í³ñÏ»ñÇ Í³í³ÉÝ»ñÁ ½·³ÉÇ ³×»É »Ý: 

ØÛáõë ÏáÕÙÇó áã µáÉáñ í³ñÏ³ÛÇÝ µáõÙ»ñÝ »Ý µ»ñ»É µ³ÝÏ³ÛÇÝ ×·Ý³Å³Ù»ñÇ: ²Ûëå»ë, 

Ñ³Ù³Ó³ÛÝ ÙÇ ß³ñù ³ßË³ï³ÝùÝ»ñÇ, ãÝ³Û³Í  ³ÛÝ Ñ³Ý·³Ù³ÝùÇ, áñ í³ñÏ³ÛÇÝ 

µáõÙ»ñÇ Å³Ù³Ý³Ï µ³ÝÏ³ÛÇÝ ×·Ý³Å³ÙÇ ³é³ç³óÙ³Ý Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ ³×áõÙ 

¿ 50-70%-áí å³ïÙáõÃÛ³Ý Ù»ç ÙÇ³ÛÝ í³ñÏ³ÛÇÝ µáõÙ»ñÇ 20% »Ý µ»ñ»É 

: Ø»Ýù ³Ûëï»Õ Ñ³ïáõÏ Ï³ñ¨áñ»óÇÝù 

øÇÝ¹»Éµ»ñ·»ñÇ ³Ûë ÙÇïùÁ, ù³ÝÇ áñ Ù»Ýù ·ïÝáõÙ »Ýù, áñ Ý³ËÏÇÝ ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ¨ 

µ³ÝÏ³ÛÇÝ ×·Ý³Å³Ù»ñÁ å»ïù ¿ áñáß³ÏÇ ¹³ë ÉÇÝ»ÇÝ Ï³Ù ëïÇå»ÇÝ ³ÛÝåÇëÇ 

ù³ÛÉ»ñ Ó»éÝ³ñÏ»É, áñå»ë½Ç Ï³ÝËí»ñ Ý»ñÏ³ÛÇë ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÇ 

³é³ç³óáõÙÁ: ²Ûëï»Õ Ñ³ñÏ ¿ Ýß»É, áñ í»ñÁ Ýßí³Í ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ¨ µ³ÝÏ³ÛÇÝ 

×·Ý³Å³Ù»ñÁ ÙÇ ß³ñù ÁÝ¹Ñ³ÝñáõÃÛáõÝÝ»ñ áõÝ»Ý Ý»ñÏ³ÛÇë ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÇ 

Ñ»ï:  

Ø³ñùëÛ³Ý ïÝï»ë³·ÇïáõÃÛ³Ý Ù»ç ×·Ý³Å³ÙÁ í»ñ³·ñíáõÙ ¿ ïÝï»ë³Ï³Ý 

óÇÏÉÇ ³ÛÝ ÷áõÉÇÝ, »ñµ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ÷áõÉÇ ·³·³ÃÝ³Ï»ïÇó ³ÝóáõÙ ¿ 

Ï³ï³ñíáõÙ  ïÝï»ë³Ï³Ý ³ÝÏÙ³Ý ÷áõÉÇ ·³·³ÃÝ³Ï»ïÇÝ: Ð³Ù³Ó³ÛÝ Î. Ø³ñùëÇ, 

³Û¹åÇëÇ ×·Ý³Å³Ù»ñÁ ³ÝËáõë³÷»ÉÇ »Ý Ï³åÇï³ÉÇëï³Ï³Ý ïÝï»ëáõÃÛáõÝáõÙ ¨ 

¹ñ³Ýù ï»ÕÇ ÏáõÝ»Ý³Ý Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñ ï³ë ï³ñÇÝ Ù»Ï ·»ñ³ñï³¹ñáõÃÛ³Ý 

å³ï×³éáí: ´³óÇ ³Û¹, ½µ³Õí³ÍáõÃÛ³Ý ³×Á Ï³ñáÕ ¿ ËÃ³Ý»É ³ßË³ï³í³ñÓÇ 

¹ñáõÛùÇ µ³ñÓñ³óÙ³ÝÁ ¨ Ýí³½»óÝ»É ß³ÑáõÛÃÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ, áñÁ í»ñçÝ³Ï³Ý 

³ñ¹ÛáõÝùáõÙ ÏÝå³ëïÇ Ï³åÇï³ÉÇ Ïáõï³ÏÙ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ Ýí³½Ù³ÝÁ: 

ØÇ³Å³Ù³Ý³Ï Ï³ñáÕ ¿ ³ÝÏáõÙ ³åñ»É ³ÙµáÕç³Ï³Ý å³Ñ³Ýç³ñÏÁ: 

Ø»Ýù Ñ³Ù³Ó³ÛÝ »Ýù Î. Ø³ñùëÇ ³ÛÝ Ï³ñÍÇùÇ Ñ»ï, áñ Ï³åÇï³ÉÇëï³Ï³Ý 

ïÝï»ëáõÃÛ³ÝÁ µÝáñáß »Ý ×·Ý³Å³Ù»ñÁ, ë³Ï³ÛÝ Ù»Ýù Ï³ñÍáõÙ »Ýù, áñ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ 

³éÙ³Ùµ ×·Ý³Å³Ù»ñÁ µÝáñáß »Ý ó³ÝÏ³ó³Í ïÇåÇ ïÝï»ëáõÃÛ³ÝÁ: ê³Ï³ÛÝ, 

³Ûëï»Õ Ñ³ñÏ ¿ Ýß»É, áñ ãÝ³Û³Í ×·Ý³Å³Ù»ñÇ ³éÏ³ÛáõÃÛ³ÝÁ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ³×Ç 

ÙÇïáõÙÁ í»ñçÝ³Ï³Ý ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ ¹ñ³Ï³Ý ¿: 

                                                 
4 Kindelberger, Charles. Manias, Panics, and Crashes, New York, NY: Basic Books Inc., 1978. 



ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ×·Ý³Å³Ù»ñÇ: úñÇÝ³Ï` ´³ñ³ç³ëÁ ¨ ³ÛÉáù óáõÛó »Ý ïí»É, áñ 135 

í³ñÏ³ÛÇÝ µáõÙ»ñÇó ÙÇ³ÛÝ 23 »Ý ³í³ñïí»É µ³ÝÏ³ÛÇÝ ×·Ý³Å³Ù»ñáí5

¼³ñ·³óáÕ »ñÏñÝ»ñÁ, áñå»ë Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ³é³ÝÓÇÝ 

»ÝÃ³ËáõÙµ, Ã¨³ÏáË»óÇÝ Ýáñ ï³ëÝ³ÙÛ³Ï (ÝÏ³ïÇ áõÝ»Ýù 2000Ã.-Çó ëÏë³Í), áñÇ 

ÁÝÃ³óùáõÙ ¹ñ³Ýó Ï³ñ·³íÇ×³ÏÁ ½·³ÉÇ µ³ñ»É³íí»ó Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ 

ïÝï»ëáõÃÛ³Ý Ù»ç: úñÇÝ³Ï ½³ñ·³óáÕ »ñÏñÝ»ñÝ ³å³Ñáí»É »Ý ó³Íñ ÇÝýÉÛ³óÇ³ÛÇ 

ï»Ùå»ñ ¨ Ñ³Ù»Ù³ï³µ³ñ Ï³ÛáõÝ Ù³ÏñáïÝï»ë³Ï³Ý ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝ, áñÇ 

³ñ¹ÛáõÝùáõÙ ·ñ³Ýó»É »Ý µ³í³Ï³Ý µ³ñÓñ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ï»Ùå»ñ: ØÛáõë 

ÏáÕÙÇó 2002-2007ÃÃ© ÁÝÏ³Í Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ ½·³ÉÇ ³í»É³ó»É ¿ ½³ñ·³óáÕ 

»ñÏñÝ»ñÇ  ³ñï³Ñ³ÝÙ³Ý Í³í³ÉÝ»ñÁ: ²Ûëå»ë 1980-³Ï³Ý ÃÃ© ½³ñ·³óáÕ »ñÏñÝ»ñÇ 

³åñ³ÝùÝ»ñÇ ¨ Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ³ñï³Ñ³ÝÙ³Ý ³×Ç ÙÇçÇÝ ï»ÙåÁ Ï³½Ù»É ¿ 

4.2%, 1990-³Ï³Ý ÃÃ©` 4.8%, ÇëÏ 2002-2007ÃÃ© ÁÝÏ³Í Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ 

·ñ³Ýóí»É ¿ ³ÝÝ³Ë³¹»å ³×` Ï³½Ù»Éáí 12.3%: ²í»ÉÇÝ, »Ã» 2000Ã©  ³ñï³Ñ³ÝÙ³Ý 

µ³ÅÇÝÁ ½³ñ·³óáÕ »ñÏñÝ»ñÇ ÐÜ²-áõÙ Ï³½Ù»É ¿ 29.0%, ³å³ 2007Ã© ³ÛÝ ³í»É³ó»É 

¿` Ï³½Ù»Éáí 39%

:   

6

Ü»ñÏ³ÛÇë ýÇÝ³Ýë³ïÝï»ë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÁ Ï³ñáÕ ¿ ÃáÕÝ»É Ñ»ï¨Û³É 

µ³ó³ë³Ï³Ý ³½¹»óáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ½³ñ·³óáÕ »ñÏñÝ»ñÇ íñ³` »ÉÝ»Éáí ¹ñ³Ýó 

ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ½³ñ·³óÙ³Ý ³é³ÝÓÝ³Ñ³ïÏáõÃÛáõÝÝ»ñÇó

: ÆÝãå»ë ÝÏ³ïáõÙ »Ýù, ½³ñ·³óáÕ »ñÏñÝ»ñÇ ³ñï³Ñ³ÝÙ³Ý ³×Ç 

ï»ÙåÁ ÝáõÛÝÇëÏ ·»ñ³½³Ýó»É ¿ 1990-³Ï³Ý ÃÃ© Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ, ÇëÏ 1990-³Ï³Ý ÃÃ© 

µÝáõÃ³·ñíáõÙ »Ý áñå»ë ½³ñ·³óáÕ »ñÏñÝ»ñÇ ïÝï»ë³Ï³Ý ½³ñ·³óÙ³Ý 

³ÝÝ³Ë³¹»å ³×Ç Å³Ù³Ý³Ï³ßñç³Ý:     

7

• Èáõñç ÑÇÙÝ³ËÝ¹ÇñÝ»ñ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ ßáõÏ³ÛáõÙ: ²Ûëå»ë, èáõë³ëï³ÝÇ 

³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ ßáõÏ³ÛáõÙ ³ñ¹»Ý »ñÏáõ ³Ý·³Ù Ï³Ý·Ý»óí»É »Ý µáÉáñ 

·áñÍ³ñùÝ»ñÁ: Â»° ½³ñ·³ó³Í ¨ Ã»° ½³ñ·³óáÕ »ñÏñÝ»ñÇ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ 

ßáõÏ³Ý»ñáõÙ ÇÝ¹»ùëÝ»ñÁ ½·³ÉÇ Ýí³½»É »Ý ëÏë³Í 2008Ã.-Ç Ù³ÛÇëÇó: 

ÆÝãå»ë ÝÏ³ïáõÙ »Ýù, ³Ûëï»Õ ÐÐ ïÝï»ëáõÃÛáõÝÁ ½·³ÉÇ ÏáñáõëïÝ»ñ 

ãÇ Ï³ñáÕ áõÝ»Ý³É, ù³ÝÇ áñ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ ßáõÏ³Ý (Ñ³ïÏ³å»ë 

»ñÏñáñ¹³Ï³Ý ßáõÏ³Ý) µ³í³Ï³Ý ½³ñ·³ó³Í ã¿ Ð³Û³ëï³ÝáõÙ:    

. 

• ²é¨ïñ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý ÷á÷áËáõÃÛáõÝ: ì»ñçÇÝ ßñç³ÝáõÙ 

½³ñ·³óáÕ »ñÏñÝ»ñÇ` Ù³ëÝ³íáñ³å»ë âÇÝ³ëï³ÝÇ ¨ ÐÝ¹Ï³ëï³ÝÇ 

                                                 
5 Barajas, Adolfo, Giovanni Dell’Ariccia and Andrei Levchenko (2007), ‘Credit Booms: The Good, the Bad, and the 
Ugly’, Washington, DC: International Monetary Fund 
6 Justin Yifu Lin “The Impact of the Financial Crisis on Developing Countries”, October 2008 
7 Overseas Development Institute “The Global Financial Crisis and Developing Countries”,  October 2008  



ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ ½·³ÉÇ ³í»É³ó»É ¿ ³Û¹ »ñÏñÝ»ñÇ 

Ý»ñÙáõÍÙ³Ý Í³í³ÉÝ»ñÁ, ÇÝãå»ë Ý³¨ åÕÝÓÇ, Ý³íÃÇ ¨ ³ÛÉ µÝ³Ï³Ý 

é»ëáõñëÝ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ å³Ñ³Ýç³ñÏÁ` ¹ñ³Ýáí ÇëÏ ËÃ³Ý»Éáí 

Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ³ñï³Ñ³ÝÙ³Ý ³×ÇÝ ¨ ·Ý»ñÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ 

µ³ñÓñ³óÙ³ÝÁ: üÇÝ³Ýë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÇ å³ï×³éáí ³Ûë »ñÏñÝ»ñÇ 

ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ï»Ùå»ñÁ Ï¹³Ý¹³Õ»Ý, áñÇ ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ Ù»Ýù 

Ïëï³Ý³Ýù ÉñÇí Ñ³Ï³é³Ï å³ïÏ»ñÁ: ²Ûëï»Õ Ð³Û³ëï³ÝÇ 

ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ÏáñáõëïÝ»ñÁ ³ÏÝÑ³Ûï »Ý, ù³ÝÇ áñ ãÝ³Û³Í ³ÛÝ 

Ñ³Ý·³Ù³ÝùÇÝ, áñ 1995-2007ÃÃ. ÁÝÏ³Í Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ ¨° 

Ý»ñÙáõÍáõÙÁ, ¨° ³ñï³Ñ³ÝáõÙÝ ³ÝÁÝ¹Ñ³ï ³×»É »Ý, 2007Ã. 

Ý»ñÙáõÍáõÙÁ Ùáï 3 ³Ý·³Ù ·»ñ³½³Ýó»É ¿ ³ñï³Ñ³ÝÙ³ÝÁ 

(Ý»ñÙáõÍáõÙ/³ñï³Ñ³ÝáõÙ=2.8): ²í»ÉÇÝ, ÐÐ ¨° Ý»ñÙáõÍÙ³Ý ¨° 

³ñï³Ñ³ÝÙ³Ý Ï³éáõóí³ÍùÁ ½·³ÉÇ ï³ñµ»ñ³Ïí³Í ¿:       

• ¸ñ³Ù³Ï³Ý ÷áË³ÝóáõÙÝ»ñÇ Ïñ×³ïáõÙ: ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ ³éÙ³Ùµ 

×·Ý³Å³ÙÇ ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÷áË³ÝóáõÙÝ»ñÁ ¹»åÇ ½³ñ·³óáÕ 

»ñÏñÝ»ñ ½·³ÉÇ ÏÏñ×³ïí»Ý: ²í»ÉÇ ùÇã ÙÇ·ñ³ÝïÝ»ñ ÏÙ»ÏÝ»Ý 

½³ñ·³ó³Í »ñÏñÝ»ñ, »ñµ í»ñçÇÝÝ»ñÇë ïÝï»ëáõÃÛáõÝÝ»ñÝ ³ÝÏáõÙ »Ý 

³åñáõÙ ¨ Ñ»ï¨³µ³ñ Ýñ³Ýó ÏáÕÙÇó ³í»ÉÇ ùÇã ¹ñ³Ù³Ï³Ý 

÷áË³ÝóáõÙÝ»ñ ÏÏ³ï³ñí»Ý ¹»åÇ ½³ñ·³óáÕ »ñÏñÝ»ñ: ºÉÝ»Éáí í»ñÁ 

Ýßí³ÍÇó, Ï³ñáÕ »Ýù ÷³ëï»É, áñ ³Ûë ¹»åùáõÙ ÐÐ ïÝï»ëáõÃÛáõÝÁ 

½·³ÉÇ ÏáñáõëïÝ»ñ ÏáõÝ»Ý³, ù³ÝÇ áñ ÇÝãå»ë Ù»Ýù ³ñ¹»Ý Ýß»É »Ýù ÐÐ 

ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ½³ñ·³óáõÙÁ ½·³ÉÇ Ï³Ëí³Í ¿ ³ñï³ë³ÑÙ³ÝÇó 

ëï³óíáÕ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÷áË³ÝóáõÙÝ»ñÇó:     

• úï³ñ»ñÏñÛ³ áõÕÕ³ÏÇ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ (úàôÜ) ¨ ³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ 

áÉáñïáõÙ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ Ïñ×³ïáõÙ: âÝ³Û³Í 2007Ã© ½³ñ·³óáÕ 

»ñÏñÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñ úàôÜ-Ç ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó Ñ³Ù³ñíáõÙ ¿ñ é»Ïáñ¹³ÛÇÝ 

ï³ñÇ, ³ñ¹»Ý 2008Ã© ëÏë³Í ³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ ýÇÝ³Ýë³íáñáõÙÁ ¨ úàôÜ-

Ç Ñáëù»ñÁ ½·³ÉÇ Ïñ×³ïí»óÇÝ: ²Ûëå»ë, »Ã» 2007Ã© ½³ñ·³ó³Í 

»ñÏñÝ»ñáõÙ úàôÜ-Ç Í³í³ÉÁ Ï³½Ù»É ¿ 1.24 ïñÇÉÇáÝ ²ØÜ ¹áÉ³ñ 

(Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý Ù»ç 1.83 ïñÇÉÇáÝ ²ØÜ ¹áÉ³ñ), ³å³ 

³ñ¹»Ý 2008Ã© ¹ñ³Ýó Í³í³ÉÁ Ïñ×³ïí»ó 32.7%-áí (21.0%), Ï³½Ù»Éáí`  



840 ÙÉñ¹© ²ØÜ ¹áÉ³ñ (1.44 ïñÇÉÇáÝ ²ØÜ ¹áÉ³ñ)8

 ²ÛëåÇëáí Ï³ñ»ÉÇ ¿ Ýß»É, áñ ïÝï»ë³Ï³Ý ×·Ý³Å³Ù»ñÇ Å³Ù³Ý³Ï ³ÛÝ 

»ñÏñÝ»ñÝ »Ý ³é³í»É Ëáó»ÉÇ, áñáÝó Ùáï Ý³Ëù³Ý ×·Ý³Å³ÙÝ ³Õù³ïáõÃÛ³Ý 

Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ µ³ñÓñ ¿ »Õ»É: Ð³Ù³Ó³ÛÝ å³ßïáÝ³Ï³Ý íÇ×³Ï³·ñáõÃÛ³Ý 2000-

2007ÃÃ© ÁÝÏ³Í Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ ³Õù³ïáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ 50%-Çó 

Ýí³½»É ¿ ÙÇÝã¨ 25%: Ø»ñ Ï³ñÍÇùáí, Ð³Û³ëï³ÝáõÙ ³Õù³ïáõÃÛ³Ý Çñ³Ï³Ý 

Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ ß³ï ³í»ÉÇ µ³ñÓñ ¿, ù³Ý ³ÛÝ Ý»ñÏ³Û³óí³Í ¿ å³ßïáÝ³Ï³Ý 

óáõó³ÝÇßÝ»ñáí: ØÛáõë ÏáÕÙÇó 2008Ã. ëÏ½µÇÝ îÝï»ë³Ï³Ý Ð³Ù³·áñÍ³ÏóáõÃÛ³Ý ¨ 

¼³ñ·³óÙ³Ý Î³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÁ (Organization for Economic Cooperation and 

Development) Ð³Û³ëï³ÝÇÝ ó³Íñ »Ï³ÙïÇ Ù³Ï³ñ¹³Ï áõÝ»óáÕ »ñÏñÝ»ñÇ ß³ñùÇó 

¹³ë»ó ÙÇçÇÝ »Ï³ÙïÇ Ù³Ï³ñ¹³Ï áõÝ»óáÕ »ñÏñÝ»ñÇ ß³ñùÇÝ:  ê³ ÇÑ³ñÏ» ½·³ÉÇ 

µ³ñÓñ³óÝáõÙ ¿ Ð³Û³ëï³ÝÇ í³ñÏ³ÝÇßÁ Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý Ù»ç, 

ë³Ï³ÛÝ, Ù»ñ Ï³ñÍÇùáí, ³Ûë Ñ³Ý·³Ù³ÝùÁ áã ÙÇ Ï»ñå ãÇ Ï³ñáÕ Ù»ÕÙ»É ·Éáµ³É 

ýÇÝ³Ýë³ïÝï»ë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÇ µ³ó³ë³Ï³Ý Ñ»ï¨³ÝùÝ»ñÁ: ²Ûëï»Õ Ý³¨ Ñ³ñÏ 

¿ Ýß»É, áñ ï³ñµ»ñ ÙÇç³½·³ÛÇÝ ïÝï»ë³Ï³Ý Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñ áõÝ»Ý 

»ñÏñÝ»ñÇ ¹³ë³Ï³ñ·Ù³Ý Çñ»Ýó ë»÷³Ï³Ý ã³÷³ÝÇßÝ»ñÁ: ²Ûëå»ë, Ñ³Ù³Ó³ÛÝ 

Ð³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ µ³ÝÏÇ ¹³ë³Ï³ñ·Ù³Ý` 2007Ã© ïíÛ³ÉÝ»ñáí Ù»Ï ßÝãÇÝ µ³ÅÇÝ 

ÁÝÏÝáÕ ÐÜ²-Ç Í³í³Éáí Ð³Û³ëï³ÝÁ ¹³ëí»É ¿ ÙÇçÇÝÇó ó³Íñ »Ï³ÙïÇ Ù³Ï³ñ¹³Ï 

áõÝ»óáÕ »ñÏñÝ»ñÇ ß³ñùÇÝ: 

:   ÆÝã í»ñ³µ»ñáõÙ ¿ 

Ð³Û³ëï³ÝÇÝ, ³å³ úàôÜ-Ç Ý»ñÑáëùÁ ¹»åÇ Ð³Û³ëï³Ý ÙÇ³Ýß³Ý³Ï 

ÏÏñ×³ïíÇ` å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ  ïÝï»ëáõÃÛ³Ý Ù»ç 

¹ñ³Ýó Ïñ×³ïÙ³Ùµ: ØÛáõë ÏáÕÙÇó, Ù»ñ Ï³ñÍÇùáí,  Ð³Û³ëï³ÝÇ 

³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ ßáõÏ³Ý ½·³ÉÇ ÏáñáõëïÝ»ñ ãÇ áõÝ»Ý³, ù³ÝÇ áñ ³Ûë 

ßáõÏ³ÛáõÙ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ ÑÇÙÝ³Ï³Ý Ù³ëÁ Çñ³Ï³Ý³óí»É »Ý Ï³ÝËÇÏ 

·áõÙ³ñÇ ÑÇÙ³Ý íñ³, ³ÛÉ áã Ã» ³é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÇ ÏáÕÙÇó 

ýÇÝ³Ýë³íáñÙ³Ùµ: ê³Ï³ÛÝ, ³Û¹áõÑ³Ý¹»ñÓ, ·Éáµ³É 

ýÇÝ³Ýë³ïÝï»ë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÁ ÏÑ³Ý·»óÝÇ ³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ 

å³Ñ³Ýç³ñÏÇ Ýí³½Ù³ÝÁ, ÇÝãÝ ¿É Ýß³Ý³ÏáõÙ ¿ ³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ 

ßáõÏ³ÛáõÙ ÏÝÏ³ïí»Ý ·Ý»ñÇ ½·³ÉÇ Ýí³½áõÙ: 

²í»ÉÇ ù³Ý Ù»Ï ï³ëÝ³ÙÛ³Ï ß³ñáõÝ³ÏíáÕ ÐÐ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý í»ñ³Ï³Ý·ÝáõÙÁ 

ÏË³Ã³ñíÇ ¨  ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ï»Ùå»ñÁ Ñ³í³Ý³µ³ñ ½·³ÉÇ ÏÝí³½»Ý ·Éáµ³É 

                                                 
8 ²ÕµÛáõñ`  UNCTAD/PRESS/PR/2009/001.rev1 



ýÇÝ³Ýë³ïÝï»ë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÇ å³ï×³éáí9

 

: ¸»é¨ë 1998Ã© ë»åï»Ùµ»ñÇÝ ²ØÜ-

áõÙ ëÏÇ½µ ³é³Í ¨ ³ÛÝáõÑ»ï¨ ³ÙµáÕç ³ßË³ñÑáí  ï³ñ³ÍáõÙ ·ï³Í ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ 

ßáõÏ³ÛÇ ³ÝÏáõÙÝ ³ñ¹»Ý Çñ ³½¹»óáõÃÛáõÝÝ ¿ ÃáÕ»É Ý³¨ ÐÐ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý íñ³:  

²Ûëå»ë, å³ßïáÝ³Ï³Ý Ù³ÏñáïÝï»ë³Ï³Ý íÇ×³Ï³·ñ³Ï³Ý ïíÛ³ÉÝ»ñÇ Ñ³Ù³Ó³ÛÝ 

2008Ã© ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Á Ï³½Ù»É ¿ 6.8%:  

²ÕÛáõë³Ï 1: ÐÐ áñáß Ù³ÏñáïÝï»ë³Ï³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñ  
 

2009 ÑáõÝí³ñ-Ù³ñï ³×Ç ï»ÙåÁ 
(2009/2008) 

ÐÜ² (ÙÉÝ. ¹ñ³Ù) 638939.3 90.3 
²ñï³ùÇÝ ³åñ³Ýù. (ÙÉÝ. 
¹áÉ³ñ) 

1069.1 70.0 

²ñï³Ñ³ÝáõÙ (ÙÉÝ© ¹áÉ³ñ) 175.6 52.2 
Ü»ñÙáõÍáõÙ (ÙÉÝ© ¹áÉ³ñ) 893.5 75.0 
ÞÇÝ³ñ³ñáõÃÛáõÝ (ÙÉÝ© ¹ñ³Ù) 51508.5 57.6 
²ñ¹ÛáõÝ. ³ñï. Í³í³É (ÙÉÝ. 
¹ñ³Ù) 

176967.6 88.9 

²ÕµÛáõñ` ÐÐ ³½·³ÛÇÝ íÇ×³Ï³·ñ³Ï³Ý Í³é³ÛáõÃÛáõÝ 
  

²Ûëï»Õ Ñ³Ù»Ù³ïáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³ñ Ñ³ñÏ ¿  Ýß»É, áñ 2007Ã© ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Á 

Ï³½Ù»É ¿ 13.6%: ²í»ÉÇÝ, 2009Ã. ÑáõÝí³ñ-Ù³ñï ³ÙÇëÝ»ñÇÝ, 2008Ã. ÝáõÛÝ 

Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÇ Ñ»ï Ñ³Ù»Ù³ï³Í, ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Á Ï³½Ù»É ¿ -9.7%:  

ÞÇÝ³ñ³ñáõÃÛ³Ý áÉáñïÇ Ù³ëÝ³µ³ÅÇÝÁ, áñÁ í»ñçÇÝ ï³ñÇÝ»ñÇÝ Ñ³Ù³ñíáõÙ ¿ñ ÐÐ 

ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ïÝï»ë³Ï³Ý ³× ³å³ÑáíáÕ ÑÇÙÝ³Ï³Ý áÉáñïÝ»ñÇó Ù»ÏÁ, 2008Ã© 

³×»É ¿ ÁÝ¹³Ù»ÝÁ 9.8%-áí (2007Ã© ÝáõÛÝ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ ³×Á Ï³½Ù»É ¿ 

19.6%): ²í»ÉÇÝ, 2009Ã. ÑáõÝí³ñ-Ù³ñï ³ÙÇëÝ»ñÇÝ ßÇÝ³ñ³ñáõÃÛ³Ý áÉáñïÇ ³×Á 

Ñ³Ù»Ù³ï³Í 2008Ã. ÝáõÛÝ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÇ Ñ»ï Ï³½Ù»É ¿ -42.4%: ÆÝãå»ë 

ÝÏ³ïáõÙ »Ýù ²ÕÛáõë³Ï 1-Çó, 2009Ã. ÑáõÝí³ñ-Ù³ñï ³ÙÇëÝ»ñÇÝ 2008Ã. ÝáõÛÝ 

Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÇ Ñ»ï Ñ³Ù»Ù³ï³Í ½·³ÉÇ Ïñ×³ïí»É ¿ Ý³¨ ³ñï³ùÇÝ 

³åñ³Ýù³ßñç³Ý³éáõÃÛ³Ý Í³í³ÉÁ (³í»ÉÇ ù³Ý 30%), ³Û¹ ÃíáõÙ ³ñï³Ñ³ÝáõÙÁ 

Ïñ×³ïí»É ¿ 47.8%, ÇëÏ Ý»ñÙáõÍáõÙÁ 25%: ²ñ¹ÛáõÝùáõÙ, ³ñï³Ñ³ÝáõÙ-Ý»ñÙáõÍáõÙ 

Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ 2009Ã. ³é³çÇÝ »é³ÙëÛ³ÏáõÙ Ï³½Ù»É ¿  1/5, ÇëÏ 2008Ã. 

³é³çÇÝ »é³ÙëÛ³ÏáõÙ ³ÛÝ Ï³½Ù»É ¿ñ Ùáï³íáñ³å»ë 1/4: 

ÐÐ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý íñ³ ýÇÝ³Ýë³ïÝï»ë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÇ ÙÛáõë µ³ó³ë³Ï³Ý 

Ñ»ï¨³ÝùÝ ³ñï³Ñ³Ûïí»ó  Ñ³Ýù³ÑáõÙù³ÛÇÝ ³åñ³ÝùÝ»ñÇ Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ 

                                                 
9 Ø»ñ Ñ³ßí³ñÏÝ»ñáí 2001-2007ÃÃ© ÁÝÏ³Í Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ ÐÐ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ³×Ç ÙÇçÇÝ 
ï»ÙåÁ  Ï³½Ù»É ¿ 12 %: 



·Ý»ñÇ Ýí³½áõÙáí: ØÇç³½·³ÛÇÝ ßáõÏ³ÛáõÙ Ñ³ïÏ³å»ë Ýí³½»ó å³Ñ³Ýç³ñÏÁ 

åÕÝÓÇ ¨ ÙáÉÇµ¹»ÝÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ, ÇÝãÁ µ³ó³ë³µ³ñ ³Ý¹ñ³¹³ñÓ³í ïíÛ³É áÉáñïÇ 

íñ³: È»éÝ³Ù»ï³Éáõñ·Ç³Ï³Ý Ó»éÝ³ñÏáõÃÛáõÝÝ»ñáõÙ Çñ³íÇ×³ÏÝ ³ÝÙÇç³å»ë 

µ»ñ»ó ³ñï³Ñ³ÝÙ³Ý Í³í³ÉÝ»ñÇ Ýí³½Ù³Ý (³é³Ýó ³Û¹ ¿É Ñ³Ýñ³å»ïáõÃÛ³Ý 

Ý»ñÙáõÍÙ³Ý Ñ³Ù»Ù³ï ³ñï³Ñ³ÝÙ³Ý  ÷áùñ Í³í³ÉÝ»ñÇ ³éÏ³ÛáõÃÛ³Ý 

å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ)  ¨ å»ï³Ï³Ý µÛáõç» Ñ³ñÏ³ÛÇÝ Ùáõïù»ñÇ ³ÝÏÙ³Ý, Ñ³ïÏ³å»ë, áñ 

¹ñ³Ýó í×³ñáõÙÝ»ñÁ µ³í³Ï³Ý Ù»Í »Ý »Õ»É: ²ñ¹ÛáõÝùáõÙ ×·Ý³Å³ÙÇ Ñ»ï¨³Ýùáí ÐÐ 

ïÝï»ëáõÃÛ³Ý Ù»ç µ³í³Ï³Ý Ïñ×³ïí»ó Ý³¨ ³ñ¹ÛáõÝ³µ»ñ³Ï³Ý ³ñï³¹ñ³ÝùÇ 

Í³í³ÉÝ»ñÁ (-11.1%), ù³ÝÇ áñ ÐÐ ³ñ¹ÛáõÝ³µ»ñ³Ï³Ý Ñ³Ù³ÉÇñÇ Ï³éáõóí³ÍùáõÙ 

Ñ³Ýù³ñ¹ÛáõÝ³µ»ñáõÃÛ³ÝÁ ³å³ÑáíáõÙ ¿ ³ÙµáÕç ³ñ¹ÛáõÝ³µ»ñ³Ï³Ý ³ñï³¹ñ³ÝùÇ 

³í»ÉÇ ù³Ý 15.9%, í»ñ³Ùß³ÏáÕ ³ñ¹ÛáõÝ³µ»ñáõÃÛáõÝÁ` 66.7% (³Û¹ ÃíáõÙ 

Ù»ï³Õ³·áñÍ³Ï³Ý ³ñ¹ÛáõÝ³µ»ñáõÃÛáõÝÁ` 25.6%), ¿É»Ïïñ³¿Ý»ñ·»ïÇÏ³ÛÇ 

³ñï³¹ñáõÃÛáõÝÁ ¨ µ³ßËáõÙÁ` 17.4%:  

 È»éÝ³Ù»ï³Éáõñ·Ç³ÛÇ áÉáñïáõÙ ³éÏ³ µ³ó³ë³Ï³Ý ¹ñë¨áñáõÙÝ»ñÁ 

³ëïÇ×³Ý³µ³ñ ëÏëí»ó ï³ñ³Íí»É Ý³¨ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ³ÛÉ Ñ³ïí³ÍÝ»ñÇ íñ³: 

Ø³ëÝ³íáñ³å»ë ¹³ í»ñ³µ»ñáõÙ ¿ ï»Õ»Ï³ïí³Ï³Ý ï»ËÝáÉá·Ç³Ý»ñÇ áÉáñïÇÝ, 

áñÁ ÑÇÙÝ³Ï³Ý ½³ñ·³ÝáõÙ ¿ ¹ñëÇó »ÏáÕ å³ïí»ñÝ»ñÇ ÑÇÙ³Ý  íñ³, ÇëÏ 

í»ñçÇÝÝ»ñë å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ·Éáµ³É ýÇÝ³Ýë³ïÝï»ë³Ï³Ý ×·Ý³Å³Ùáí ÏïñáõÏ 

Ïñ×³ïí»É »Ý:  

Ð³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ýÇÝ³Ýë³ïÝï»ë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÇ ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ Ýí³½»É »Ý 

¨ Ñ»ï³·³ÛáõÙ ÏÝí³½»Ý Ý³¨ ³ñï³ë³ÑÙ³ÝáõÙ ³ßË³ïáÕÝ»ñÇ Ï³Ù µ³ñ»Ï³ÙÝ»ñÇ 

ÏáÕÙÇó ¹»åÇ Ð³Û³ëï³Ý ÷áË³ÝóíáÕ Ï³ÝËÇÏ ïñ³Ýëý»ñïÝ»ñÁ: ²Ûëï»Õ, Ñ³ñÏ ¿ 

Ýß»É, áñ ³Ûë ÷áË³ÝóáõÙÝ»ñÁ ß³ï Ï³ñ¨áñ ¹»ñ³Ï³ï³ñáõÙ áõÝ»Ý ÐÐ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý 

½³ñ·³óÙ³Ý ·áñÍÁÝÃ³óáõÙ: ²é³çÇÝ Ñ»ñÃÇÝ ¹ñ³Ýù ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ »Ý ï³ÉÇë 

ýÇÝ³Ýë³íáñ»É ³é¨ïñ³ÛÇÝ ¨ ÁÝÃ³óÇÏ Ñ³ßíÇ íÇÃË³ñÇ å³Ï³ëáõñ¹Á: ²Ûëå»ë, 

Ñ³Ù³Ó³ÛÝ ÐÐ Î»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÇ 2008Ã© ïíÛ³ÉÝ»ñÇ` µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 

ÙÇçáóáí ³ñï³ë³ÑÙ³ÝÇó ÷áË³Ýóí³Í ÙÇçáóÝ»ñÇ ·áõÙ³ñÁ Ï³½Ù»É ¿ 1.2 ÙÉñ¹© 

¹áÉ³ñ, áñÁ Ï³½Ù»É ¿ ÐÜ²-Ç 14%-Á: ²í»ÉÇÝ, »Ã» Ñ³ßíÇ ³éÝ»Ýù, áñ 

³ñï³ë³ÑÙ³ÝáõÙ ³ßË³ïáÕÝ»ñÇ Ù»Í Ù³ëÁ Ï³Ù Ð³Û³ëï³Ý ³Ûó»ÉáÕÝ»ñÝ Çñ»Ýó 

µ³ñ»Ï³ÙÝ»ñÇ ËÝ¹ñ³Ýùáí Ï³ÝËÇÏ µ»ñáõÙ »Ý ½·³ÉÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñ,  

³å³ ÑÝ³ñ³íáñ ¿, áñ Çñ³Ï³ÝáõÙ ïñ³Ýëý»ñïÝ»ñÇ å³ßïáÝ³Ï³Ý ÃÇíÁ 

ÏñÏÝ³å³ïÏíÇ: ²Ûëï»ÕÇó ³ÏÝÑ³Ûï ¿, áñ Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ýÇÝ³Ýë³ïÝï»ë³Ï³Ý 



×·Ý³Å³ÙÇ Ñ»ï¨³Ýùáí 2009Ã© ÙÇ³Ýß³Ý³Ï ÏÝí³½»Ý ³Û¹ ÙÇçáóÝ»ñÇ 

÷áË³ÝóáõÙÝ»ñÁ ¹ñ³Ýó ÑÇÙÝ³Ï³Ý Ï»ÝïñáÝÝ»ñÇó` ²ØÜ, ºØ ¨ èáõë³ëï³Ý:      

 ºÉÝ»Éáí í»ñÁ Ýßí³ÍÇó` ÐÐ Ï³é³í³ñáõÃÛáõÝÁ Ù»Í ç³Ýù»ñ ¿ ·áñÍ³¹ñáõÙ` 

Ù»ÕÙ»Éáõ ·Éáµ³É ýÇÝ³Ýë³ïÝï»ë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÇ Ñ»ï¨³ÝùÝ»ñÁ ÐÐ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý 

íñ³: ²Ûëå»ë, ÷áñÓ ¿ ³ñíáõÙ ³ÏïÇíáñ»Ý Ý»ñ·ñ³íí»É ïÝï»ë³Ï³Ý 

·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý Ù»ç ¨  Ó»éù µ»ñ»É ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñ` å»ïáõÃÛ³Ý 

ÙÇç³ÙïáõÃÛáõÝÁ ýÇÝ³Ýë³íáñ»Éáõ Ñ³Ù³ñ:  ²Ûëå»ë, Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ 

ýÇÝ³Ýë³ïÝï»ë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÇ µ³ó³ë³Ï³Ý ³½¹»óáõÃÛáõÝÝ»ñÁ Ù»ÕÙ»Éáõ Ñ³Ù³ñ 

èáõë³ëï³ÝÁ Ð³Û³ëï³ÝÇÝ ïñ³Ù³¹ñ»É ¿ 500 ÙÉÝ. ²ØÜ ¹áÉ³ñÇ í³ñÏ: 

Ð³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ µ³ÝÏÝ ³é³çÇÏ³ ãáñë ï³ñÇÝ»ñÇ ÁÝÃ³óùáõÙ Ð³Û³ëï³ÝÇÝ 

Ïïñ³Ù³¹ñÇ 800 ÙÉÝ© ¹áÉ³ñ: ²Ûë ÙÇçáóÝ»ñÁ ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ û·ï³·áñÍí»Éáõ »Ý 

·ÛáõÕ³Ï³Ý Ñ³Ù³ÛÝùÝ»ñÇ »ÝÃ³Ï³éáõóí³ÍùÝ»ñÇ ½³ñ·³óÙ³Ý ¨ ³é¨ïñ³ÛÇÝ 

µ³ÝÏ»ñÇ ÏáÕÙÇó í³ñÏ»ñÇ ïñ³Ù³¹ñÙ³Ý ÙÇçáóáí ÷áùñ áõ ÙÇçÇÝ 

Ó»éÝ³ñÏáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ½³ñ·³óÙ³Ý Ñ³Ù³ñ:  ²í»ÉÇÝ, ²ØÐ Ñ³Ûï³ñ³ñ»ó, áñ ÐÐ 

Ï³é³í³ñáõÃÛ³Ý Ñ»ï Ó»éù ¿ µ»ñí»É ëÏ½µÝ³Ï³Ý Ñ³Ù³Ó³ÛÝáõÃÛáõÝ, Ñ³Ù³Ó³ÛÝ áñÇ 

²ØÐ Ð³Û³ëï³ÝÇÝ Ïïñ³Ù³¹ñÇ 540 ÙÉÝ© ²ØÜ ¹áÉ³ñ:  

²Ý¹ñ³¹³éÝ³Éáí ÐÐ ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³ÝÁ, Ñ³ñÏ ¿ Ýß»É, áñ 

Ù»ñ Ï³ñÍÇùáí,  ß³ï ³í»ÉÇ Ýå³ï³Ï³Ñ³ñÙ³ñ ¨ ³ñ¹ÛáõÝ³í»ï ÏÉÇÝ»ñ, »Ã» ÐÐ-áõÙ 

³½³ï ÉáÕ³óáÕ ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ é»ÅÇÙÇ ÷áË³ñ»Ý ÏÇñ³éí»ñ áñáß³ÏÇ ë³ÑÙ³ÝÝ»ñáõÙ 

ï³ï³ÝíáÕ ³½³ï  ÉáÕ³óáÕ ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ  é»ÅÇÙ, ÇÝãÁ ½·³ÉÇ ÏÝí³½»óÝ»ñ 

ïÝï»ëáõÃÛ³Ý Ù»ç ³ÝáñáßáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ: ØÛáõë ÏáÕÙÇó, Ù»ñ Ï³ñÍÇùáí, 

Ý»ñÏ³ÛÇë ýÇÝ³Ýë³ïÝï»ë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÇ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ ß³ï ³í»ÉÇ 

Ýå³ï³Ï³Ñ³ñÙ³ñ ÏÉÇÝ»ñ, »Ã» Ñ³Ï³ÇÝýÉÛ³óÇáÝ (ËÇëï/½ëåáÕ) ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ 

ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝÇó ³ÝóáõÙ Ï³ï³ñí»ñ ¹»åÇ §ËÃ³ÝÇã¦ ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ 

ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý:  ²Ûë ¹»åùáõÙ ÇÝýÉÛ³óÇ³ÛÇ ¹»Ù å³Ûù³ñÁ Ñ»ïÇÝ åÉ³Ý ¿ ÙÕíáõÙ 

¨ ³é³çÝ³ÛÇÝ ËÝ¹Çñ ¿ Ñ³Ý¹Çë³ÝáõÙ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ËÃ³ÝáõÙÁ ¨ í³ñÏ³ÛÇÝ 

é»ëáõñëÝ»ñÇó û·ïí»Éáõ ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛ³Ý ÁÝ¹É³ÛÝáõÙÁ:    

Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛ³Ý ï³ñµ»ñ ûÕ³ÏÝ»ñáõÙ ß³ï Ñ³×³Ë ÑÝãáõÙ ¿, áñ ·Éáµ³É 

ýÇÝ³Ýë³ïÝï»ë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÁ ÙÇ ß³ñù ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñ ¿ ëï»ÕÍáõÙ 

Ð³Û³ëï³ÝÇ ïÝï»ë³Ï³Ý ½³ñ·³óÙ³Ý Ñ³Ù³ñ« áã ÙÇ³ÛÝ ³ÛÝ å³ï×³éáí« áñ ÐÐ 

ïÝï»ëáõÃÛáõÝÁ µ³í³Ï³Ý ÇÝï»·ñí³Í ã¿ Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³ÝÁ, ³ÛÉ Ý³¨ 

³ÛÝ å³ï×³éáí, áñ í»ñçÇÝ 10 ï³ñí³ ÁÝÃ³óùáõÙ Ð³Û³ëï³ÝÁ Ó»éù ¿ µ»ñ»É Éáõñç 

Ù³ÏñáïÝï»ë³Ï³Ý ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý é»ëáõñëÝ»ñ:   



²Ûëï»Õ ³ÛÝåÇëÇ ïå³íáñáõÃÛáõÝ ¿ ëï»ÕÍíáõÙ, áñ  Ð³Û³ëï³ÝÁ ã¿ñ Ï³ñáÕ 

û·ï³·áñÍ»É í»ñçÇÝ ï³ñÇÝ»ñÇÝ Ïáõï³Ï³Í Ù³ÏñáïÝï»ë³Ï³Ý 

ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý Çñ é»ëáõñëÝ»ñÝ ³é³Ýó Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ 

ýÇÝ³Ýë³ïÝï»ë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÇ: ØÛáõë ÏáÕÙÇó, Ù»ñ Ï³ñÍÇùáí, ÐÐ ïÝï»ëáõÃÛáõÝÁ 

µ³í³Ï³Ý ÇÝï»·ñí³Í ¿ Ñ³Ù³ßË³ñ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³ÝÁ: ¶áÛáõÃÛáõÝ áõÝ»Ý ÙÇ ß³ñù 

ïÝï»ë³Ï³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñ, áñáÝù ³ñï³Ñ³ÛïáõÙ »Ý ³½·³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý 

ÇÝï»·ñÙ³Ý ³ëïÇ×³ÝÁ Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³ÝÁ: ¸Çï³ñÏ»Ýù, ÙÇ³ÛÝ 

¹ñ³ÝóÇó Ù»ÏÁ` ³ñï³ùÇÝ ³åñ³Ýù³ßñç³Ý³éáõÃÛ³Ý ùíáï³Ý: ²Ûëå»ë, ãÝ³Û³Í ³ÛÝ 

Ñ³Ý·³Ù³ÝùÇÝ, áñ 1998-2007ÃÃ© ÁÝÏ³Í Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ ÐÐ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý 

³ñï³ùÇÝ ³åñ³Ýù³ßñç³Ý³éáõÃÛ³Ý Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ ÐÜ²-ÇÝ Ýí³½»É ¿` 

2007Ã© Ï³½Ù»Éáí 52.8%, ë³Ï³ÛÝ ë³  ½·³ÉÇ µ³ñÓñ óáõó³ÝÇß ¿ ¨ óáõÛó ¿ ï³ÉÇë, áñ 

ÐÐ ïÝï»ëáõÃÛáõÝÁ µ³í³Ï³Ý ÇÝï»·ñí³Í ¿ Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³ÝÁ:  

´³óÇ ³Û¹ ï³ñµ»ñ Ù³ëÝ³·»ïÝ»ñ ÝßáõÙ »Ý, áñ Ð³Û³ëï³ÝÁ Ï³ñáÕ ¿ 

Ñ³Ý·Çëï ³í»É³óÝ»É Çñ µÛáõç»Ç å³Ï³ëáõñ¹Á ÙÇ ù³ÝÇ ÙÇÉÇ³ñ¹ ¹áÉ³ñáí ³é³Ýó   

½·³ÉÇ ÇÝýÉÛ³óÇ³ÛÇ Ù³Ï³ñ¹³Ï ·ñ³Ýó»Éáõ, ù³ÝÇ áñ ÐÐ ³ñï³ùÇÝ å³ñïùÇ 

Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ ÐÜ²-ÇÝ ³ßË³ñÑáõÙ ³Ù»Ý³ó³ÍñÝ»ñÇó Ù»ÏÝ ¿ 

(2008Ã. ïíÛ³ÉÝ»ñáí ³ÛÝ Ï³½Ù»É ¿ 13.2%): ²Ûëï»Õ, ÝáõÛÝå»ë ËÝ¹ÇñÝ ³Û¹ù³Ý å³ñ½ 

ã¿ áñù³Ý, áñ ³é³çÇÝ Ñ³Û³óùÇó ÃíáõÙ ¿: ÆÑ³ñÏ» ³ñï³ùÇÝ å³ñïùÇ µ³ñÓñ 

Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ µ³ó³ë³Ï³Ý »ñ¨áõÛÃ ¿, ¨ Ù»Ýù ÉÇáíÇÝ Ñ³Ù³Ó³ÛÝ »Ýù, áñ ÐÐ-Ý Çñ 

³ñï³ùÇÝ å³ñïùÇ Ù»ÍáõÃÛ³Ùµ ¹³ëíáõÙ ¿ ó³Íñ ³ñï³ùÇÝ å³ñïùÇ Ù»ÍáõÃÛáõÝ  

áõÝ»óáÕ »ñÏñÝ»ñÇ ÃíÇÝ: ØÇ ß³ñù »ñÏñÝ»ñáõÙ, ³Û¹ ÃíáõÙ Ý³¨ ½³ñ·³ó³Í, 

³ñï³ùÇÝ å³ñïùÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ ·»ñ³½³ÝóáõÙ ¿ ÐÜ²-Ç 50%10

                                                 
10 úñÇÝ³Ï Ø»Í ´ñÇï³ÝÇ³ÛáõÙ, ¶»ñÙ³ÝÇ³ÛáõÙ ¨ üñ³ÝëÇ³ÛáõÙ  ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ³ñï³ùÇÝ å³ñïùÇ 
Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ (å»ïÏ³Ý ¨ Ù³ëÝ³íáñ) 2008Ã. Ï³½Ù»É ¿ ÐÜ²-Ç Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý³µ³ñ 370, 137 ¨  
172%:  
 

, ë³Ï³ÛÝ ÙÇ¨ÝáõÛÝ 

Å³Ù³Ý³Ï ³Û¹ µáÉáñ »ñÏñÝ»ñÝ Çñ»Ýó ïÝï»ëáõÃÛ³Ý Ù»ç ½·³ÉÇ µ³ñ»÷áËáõÙÝ»ñ 

Ï³Ù ÙÇçáó³éáõÙÝ»ñ »Ý Çñ³Ï³Ý³óñ»É Ý³Ëù³Ý Ý»ñÏ³ÛÇë ýÇÝ³Ýë³ïÝï»ë³Ï³Ý 

×·Ý³Å³ÙÇ Ç Ñ³Ûï ·³ÉÁ: Ð³ñóÁ Ï³Û³ÝáõÙ ¿ Ýñ³ÝáõÙ, áñ »Ã» ÝáõÛÝÇëÏ  ³ñï³ùÇÝ 

å³ñïùÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ ÐÜ²-ÇÝ Ñ³Ù»Ù³ï³µ³ñ ³Û¹ù³Ý ó³Íñ 

ãÉÇÝ»ñ, ÙÇ¨ÝáõÛÝÝ ¿ Ï³é³í³ñáõÃÛáõÝÁ ýÇÝ³Ýë³ïÝï»ë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÇ ¹»Ù 

å³Ûù³ñ»Éáõ Ñ³Ù³ñ ëïÇåí³Í å»ïù ¿ ³í»É³óÝ»ñ Çñ ³ñï³ùÇÝ å³ñïùÁ: ØÛáõë 

ÏáÕÙÇó ß³ï ³í»ÉÇ Ýå³ï³Ï³Ñ³ñÙ³ñ ÏÉÇÝ»ñ, áñ ÐÐ Ï³é³í³ñáõÃÛáõÝÁ Ý³Ëù³Ý 

ýÇÝ³Ýë³ïÝï»ë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÇ Ç Ñ³Ûï ·³ÉÁ Ï³Ù Ëáñ³óáõÙÁ 



§Ý³Ë³å³ïñ³ëï»ñ¦ ïÝï»ëáõÃÛ³ÝÁ` ³í»É³óÝ»Éáí ³ñï³ùÇÝ å³ñïùÇ 

Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ:  ²ÛëÇÝùÝ, »Ã» Ñ³Ù³ñ»Ýù, áñ ·Éáµ³É ýÇÝ³Ýë³ïÝï»ë³Ï³Ý 

×·Ý³Å³ÙÝ ³ÛÉ¨ë ÇñáÕáõÃÛáõÝ ¿, ³å³ Ï³é³í³ñáõÃÛ³Ý ÝÙ³Ý ç³Ýù»ñÁ ÙÇ³ÛÝ Ï³ñáÕ 

»Ý Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï Ñ³ïí³ÍáõÙ ÇÝã-áñ Ï»ñå Ù»ÕÙ»É ýÇÝ³Ýë³ïÝï»ë³Ï³Ý 

×·Ý³Å³ÙÇ µ³ó³ë³Ï³Ý ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÁ, ë³Ï³ÛÝ Ù»ñ Ï³ñÍÇùáí ·Éáµ³É 

ýÇÝ³Ýë³ïÝï»ë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÁ áã ÙÇ Ï»ñå ãÇ Ï³ñáÕ ¹ñ³Ï³Ý ³½¹»óáõÃÛáõÝ 

áõÝ»Ý³É ÐÐ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý íñ³: ²Ù÷á÷»Éáí Ï³ñáÕ »Ýù Ýß»É, áñ ³ÛÝ µáÉáñ 

ÙÇçáóÝ»ñÁ, áñáÝù ·áÛ³ÝáõÙ »Ý ³ñï³ùÇÝ å³ñïùÇ Ù»Í³óÙ³Ý Ñ³ßíÇÝ å»ïù ¿ 

Ñëï³Ï áñáßí»Ý, Ã» ÇÝãå»ë ¨ ÇÝã áõÕÕáõÃÛáõÝÝ»ñáí å»ïù ¿ û·ï³·áñÍí»Ý, ³é³í»É 

¨ë Ý»ñÏ³ÛÇë ýÇÝ³Ýë³ïÝï»ë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÇ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ: ²ÛëÇÝùÝ, å»ïù 

Ùß³ÏíÇ Ñëï³Ï ·áñÍáÕáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Íñ³·Çñ ¨ í»ñ Ñ³Ýí»Ý ³ÛÝ ÑÇÙÝ³Ï³Ý 

áÉáñïÝ»ñÁ, áñáÝù ³Û¹ Éñ³óáõóÇã ÙÇçáóÝ»ñÇ Ï³ñÇùÝ áõÝ»Ý:  ÀÝ¹ áñáõÙ, ³Û¹ 

áÉáñïÝ»ñÇÝ ³ç³ÏóáõÃÛáõÝ å»ïù ¿ óáõó³µ»ñíÇ ³é³Ýó Ë³Ëï»Éáõ Ùñó³ÏóáõÃÛ³Ý 

ëÏ½µáõÝùÝ»ñÁ` áÉáñïÇ ÙÇ³ÛÝ áñáß Ó»éÝ³ñÏáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ëáõµëÇ¹Ç³Ý»ñ 

ïñ³Ù³¹ñ»Éáí, ÇÝãÁ í»ñçÇÝÝ»ñÇë ßáõÏ³ÛáõÙ ³ñïáÝÛ³É Ï³ñ·³íÇ×³Ï ¿ ßÝáñÑáõÙ: 

ÀÝ¹Ñ³Ýñ³óÝ»Éáí, Ï³ñáÕ »Ýù Ýß»É, áñ ù³ÝÇ áñ ·Éáµ³É 

ýÇÝ³Ýë³ïÝï»ë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÇ ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÁ Ï³ñáÕ »Ý ï³ñµ»ñ ÉÇÝ»É` Ï³Ëí³Í 

»ñÏñÝ»ñÇ ïÝï»ë³Ï³Ý Ï³éáõóí³ÍùÇ ³é³ÝÓÝ³Ñ³ïÏáõÃÛáõÝÝ»ñÇó, ³å³, ³ÛÉ 

Ñ³í³ë³ñ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ, ïÝï»ë³Ï³Ý Ñ»ï¨³ÝùÝ»ñÁ ó³ÝÏ³ó³Í »ñÏñÇ Ñ³Ù³ñ 

Ï³ñáÕ »Ý ÉÇÝ»É© 

• ³ñï³Ñ³ÝÙ³Ý Ïñ×³ïáõÙ` Ï³åí³Í Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý Ù»ç 

»Ï³ÙáõïÝ»ñÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ Ïñ×³ïÙ³Ùµ, 

• ÁÝÃ³óÇÏ Ñ³ßíÇ Ñ³ßí»ÏßéÇ ¨ í×³ñ³ÛÇÝ Ñ³ßí»ÏßéÇ í³ïÃ³ñ³óáõÙ, 

• Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ ¨ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ó³Íñ ï»Ùå»ñ, 

• ½µ³Õí³ÍáõÃÛ³Ý Ïñ×³ïáõÙ: 

ØÛáõë ÏáÕÙÇó Ï³ñáÕ »Ý Ý³¨ ³é³ç³Ý³É ëáóÇ³É³Ï³Ý áñáß³ÏÇ ËÝ¹ÇñÝ»ñ, 

áñáÝóÇó ³é³í»É Ï³ñ¨áñÝ»ñÝ »Ý` ³Õù³ïáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ ³í»É³óáõÙÁ, 

Ñ³ïÏ³å»ë µ³ñÓñ ³Õù³ïáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³Ï áõÝ»óáÕ »ñÏñÝ»ñáõÙ, 

·áñÍ³½ñÏáõÃÛ³Ý ³í»É³óáõÙÁ, ³ßË³ï³í³ñÓ»ñÇ Ïñ×³ïáõÙÁ ¨ 

Ñ³Ýó³·áñÍáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ³í»É³óáõÙÁ: 

 Ð³Û³ëï³ÝÇ Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛ³Ý ÝÙ³Ý ÷áùñ »ñÏñÇ Ñ³Ù³ñ ×·Ý³Å³ÙÇó ¹áõñë 

·³Éáõ Ñ³Ù³ñ Ý³Ë ¨ ³é³ç å»ïù ¿ ëï»ÕÍí»Ý ³ÝÑñ³Å»ßï å³ÛÙ³ÝÝ»ñ ÷áùñ áõ 

ÙÇçÇÝ Ó»éÝ³ñÏáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ»ï³·³ ½³ñ·³óÙ³Ý áõÕÕáõÃÛ³Ùµ: ²Ûëï»Õ Ù»Í ¹»ñ 



å»ïù ¿ áõÝ»Ý³ Ï³é³í³ñáõÃÛáõÝÁ: ì»ñçÇÝë ëï»ÕÍ»Éáí Çñ³í³Ï³Ý ¨ ïÝï»ë³Ï³Ý 

Ý³Ë³å³ÛÙ³ÝÝ»ñ (ûñÇÝ³Ï ³ñïáÝÛ³É Ñ³ñÏ³ÛÇÝ ¨ Ù³ùë³ÛÇÝ å³ÛÙ³ÝÝ»ñ, ÷áùñ áõ 

ÙÇçÇÝ Ó»éÝ³ñÏáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ýÇÝ³Ýë³íáñáõÙ ÙÇç³½·³ÛÇÝ í³ñÏ»ñÇ Ñ³ßíÇÝ ¨ ³ÛÉÝ) 

å»ïù ¿ ³å³ÑáíÇ ÷áùñ áõ ÙÇçÝ Ó»éÝ³ñÏáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ½³ñ·³óáõÙÁ 

Ñ³Ýñ³å»ïáõÃÛáõÝáõÙ, ÇÝãå»ë ×·Ý³Å³ÙÇ Å³Ù³Ý³Ï, ³ÛÝå»ë ¿É ¹ñ³ÝÇó Ñ»ïá:  

´³óÇ ³Û¹,  Ð³Û³ëï³ÝÇ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ ÙÇÝã¨ ûñë 

Ý³Ë³å³ïíáõÃÛáõÝÁ ïñíáõÙ ¿ ²ØÜ ¹áÉ³ñÇÝ, áñÁ ß³ï í³é ³ñï³Ñ³ÛïíáõÙ ¿ 

µ³ÝÏ»ñÇ ÏáÕÙÇó ³í³Ý¹Ý»ñÇ Ý»ñ·ñ³íÙ³Ý ·áñÍÁÝÃ³óáõÙ: ²Ûëå»ë, ³ÛÉ Ñ³í³ë³ñ 

å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ, ¹áÉ³ñ³ÛÇÝ ³í³Ý¹Ý»ñÇ ïáÏáë³¹ñáõÛùÁ ß³ï ³í»ÉÇ µ³ñÓñ ¿, ù³Ý 

»íñáÛáí ³í³Ý¹Ý»ñÇÝÁ11

²Ù÷á÷»Éáí Ñ³ñÏ ¿ Ýß»É, áñ ÐÐ Ï³é³í³ñáõÃÛ³Ý ó³ÝÏ³ó³Í 

ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝ, áñÁ å»ïù ¿ áõÕÕí³Í ÉÇÝÇ Ý»ñÏ³ÛÇë ýÇÝ³Ýë³ïÝï»ë³Ï³Ý 

×·Ý³Å³ÙÇ Ñ³ÕÃ³Ñ³ñÙ³ÝÁ, å»ïù ¿ áõÝ»Ý³ »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï áõÕÕí³ÍáõÃÛáõÝ: 

²ÛëÇÝùÝ, å»ïù ¿ Ñ³ßíÇ ³éÝíÇ ³ÛÝ Ñ³Ý·³Ù³ÝùÁ, Ã» Ñ»ï³·³ÛáõÙ, ×·Ý³Å³ÙÇ 

: Ð³ßíÇ ³éÝ»Éáí ³ÛÝ Ñ³Ý·³Ù³ÝùÁ, áñ í»ñçÇÝ ßñç³ÝáõÙ 

(2009Ã. ³é³çÇÝ »é³ÙëÛ³ÏÇó ëÏë³Í) ²ØÜ Ï³é³í³ñáõÃÛáõÝÝ Çñ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 

ÙÇçáóÝ»ñÇ å³Ï³ëáõñ¹Á Éñ³óÝ»Éáõ Ñ³Ù³ñ ³í»É³óñ»É ¿ ¹áÉ³ñÇ ¿ÙÇëÇ³Ý, áñÁ µ»ñ»É 

¿ ²ØÜ ¹áÉ³ñÇ ³ñÅ»½ñÏÙ³ÝÁ »íñáÛÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ: ØÛáõë ÏáÕÙÇó, Ñ³ßíÇ ³éÝ»Éáí ³ÛÝ 

Ñ³Ý·³Ù³ÝùÁ, áñ ²äÐ »ñÏñÝ»ñÇ Ñ»ï Ñ³Ù»Ù³ï, ·Ý³Éáí ½³ñ·³ÝáõÙ »Ý ÐÐ 

³ñï³ùÇÝ ïÝï»ë³Ï³Ý Ñ³ñ³µ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ  ºØ »ñÏñÝ»ñÇ Ñ»ï, ³å³ ß³ï ³í»ÉÇ 

Ýå³ï³Ï³Ñ³ñÙ³ñ ÏÉÇÝ»ñ, áñå»ëÇ ÐÐ-áõÙ Ñ³í³ë³ñ³å»ë Ý³Ë³å³ïíáõÃÛáõÝÁ 

ïñí»ñ, ÇÝãå»ë ²ØÜ ¹áÉ³ñÇÝ, ³ÛÝå»ë ¿É »íñáÛÇÝ:  

²í»ÉÇÝ,  ß³ï ³í»ÉÇ Ýå³ï³Ï³Ñ³ñÙ³ñ ¨ ³ñ¹ÛáõÝ³í»ï ÏÉÇÝ»ñ, »Ã» ÐÐ-áõÙ 

³½³ï ÉáÕ³óáÕ ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ é»ÅÇÙÇ ÷áË³ñ»Ý ÏÇñ³éí»ñ áñáß³ÏÇ ë³ÑÙ³ÝÝ»ñáõÙ 

ï³ï³ÝíáÕ ³½³ï  ÉáÕ³óáÕ ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ  é»ÅÇÙ, ÇÝãÁ ½·³ÉÇ ÏÝí³½»óÝ»ñ 

ïÝï»ëáõÃÛ³Ý Ù»ç ³ÝáñáßáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ: ØÛáõë ÏáÕÙÇó, Ý»ñÏ³ÛÇë 

ýÇÝ³Ýë³ïÝï»ë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÇ å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ ß³ï ³í»ÉÇ Ýå³ï³Ï³Ñ³ñÙ³ñ 

ÏÉÇÝ»ñ, »Ã» Ñ³Ï³ÇÝýÉÛ³óÇáÝ (ËÇëï/½ëåáÕ) ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ 

ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝÇó ³ÝóáõÙ Ï³ï³ñí»ñ ¹»åÇ §ËÃ³ÝÇã¦ ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ 

ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý:  ²Ûë ¹»åùáõÙ ÇÝýÉÛ³óÇ³ÛÇ ¹»Ù å³Ûù³ñÁ Ñ»ïÇÝ åÉ³Ý ¿ ÙÕíáõÙ 

¨ ³é³çÝ³ÛÇÝ ËÝ¹Çñ ¿ Ñ³Ý¹Çë³ÝáõÙ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ËÃ³ÝáõÙÁ ¨ í³ñÏ³ÛÇÝ 

é»ëáõñëÝ»ñÇó û·ïí»Éáõ ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛ³Ý ÁÝ¹É³ÛÝáõÙÁ:    

                                                 
11 ²ÕµÛáõñ` http://banks.am/am-deposits.html ÇÝï»ñÝ»ï³ÛÇÝ Ï³ÛùÝ ³Ûó»Éí»É  ¿ 12.06.2009Ã.-ÇÝ 
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³í³ñïÇó Ñ»ïá ÇÝãå»ë å»ïù ¿ ³Û¹ Ñ³Ï³×·Ý³Å³Ù³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝÝ»ñÁ 

ß³ñáõÝ³Ïí»Ý Ï³Ù »ÝÃ³ñÏí»Ý ÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñÇ:  

 

 

 

 
 
 
 

 


