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Վեր ջին տաս նա մյակ նե րում հա մաշ
խար հային տն տե սու թյան ը նդ լայ նո ղա
կա նաց ման հա մա տեքս տում ներդ րու
մային կա պի տա լի մի ջազ գային հոս քե րը 
ա վե լի նշա նա կա լի դեր են ի րա կա նաց
նում, քան ապ րանք նե րի և ծա ռա յու
թյուն նե րի հա մաշ խար հային ա ռև տու րը: 
Կա պի տա լի մի ջազ գային հոս քե րը վեր
ջին հաշ վով նպաս տում են նրան, որ ազ
գային տն տե սու թյուն նե րը ա վե լի կախ
վա ծու թյան մեջ են ը նկ նում դրան ցից: 
Հետ ևա բար, տն տե սա կան զար գա ցում
նե րի ար դի փու լում ցան կա ցած պե տու
թյան ա ռաջ նա հերթ խն դիր նե րից մե կը 
ներդ րու մային բա րե ն պաստ մի ջա վայ րի 
ձևա վոր ման հա մար հա մա պա տաս խան 
պայ ման նե րի ա պա հո վումն է, քա նի որ 
վեր ջինս հա մար վում է ե րկ րի տն տե սու
թյան ա զատ և կա յուն ա ճի ա պա հով ման 
կար ևոր գրա վա կա նը: 

Հան գու ցային բա ռեր և ար տա հայ
տու թյուն ներ. ներդ րու մային մի ջա վայր, 
պե տու թյուն, տն տե սա կան քա ղա քա կա
նու թյուն, կա պի տա լի հոսք, ռիսկ, ներդ
րող, մո նի թո րինգ։ 

Տն տե սա կան զար գաց ման հա մաշ
խար հային փոր ձի հե տա զո տու թյու նը 
վկա յում է այն մա սին, որ տն տե սա կան 
քա ղա քա կա նու թյան ա ռանց քային ո ւղ
ղու թյուն նե րի շար քում կա ևո րա գույն 
տեղ են զբա ղեց նում մակ րոտնտն տե
սա կան կա յու նու թյան ա պա հո վու մը և 
ներդ րում նե րի խթա նու մը: Ներդ րու
մային գոր ծըն թա ցը հիմ նա րար դեր է 
խա ղում ար տադ րու թյան կա ռուց ված քի 
ձևա վոր ման ու զար գաց ման մեջ, հետ
ևա բար ար դյու նա վետ շու կա յա կան տն
տե սու թյան ձևա վոր ման պայ ման նե րում 
տն տե սու թյան մեջ հիմ նա կան փո փո
խու թյուն նե րը մե ծա պես կախ ված կլի

նեն խո շո րա ծա վալ ներդ րում նե րի ներգ
րավ ման հնա րա վո րու թյուն նե րից։ 

Ներդ րում նե րի մա կար դակն է ա կան 
տն տե սա կան ու սո ցի ա լա կան ազ դե
ցու թյուն է գոր ծում տվյալ ե րկ րի տն տե
սու թյան վրա, այդ թվում` տն տե սա կան 
ա ճի, ազ գային ե կամ տի և գոր ծազր կու
թյան մա կար դակ նե րի վրա: Բա ցի այդ՝ 
ներ դրում նե րն են կան խո րո շում տվյալ 
տնտե սու թյան մեջ ը նդ լայն ված վե րար
տադ րու թյան գոր ծըն թա ցը. նոր ար տադ
րա կան ձեռ նար կու թյուն նե րի հիմ նու մը, 
են թա կա ռուց վածք նե րի զար գա ցու մը և 
նոր աշ խա տա տե ղե րի ստեղ ծումն ո ւղ
ղա կի ո րեն կախ ված են տվյալ ե րկ րում 
ի րա կան կա պի տալ ներդ րում նե րից1: 

Ակն հայտ է, որ ներդ րու մային քա ղա
քա կա նու թյան ա ռանձ նա հատ կու թյուն
նե րով է պայ մա նա վոր վում տվյալ ե րկ րի 
սո ցի ալ–տն տե սա կան զար գաց վա ծու
թյու նը, տն տե սա կան ա ճի տեմ պե րը և 
զբաղ վա ծու թյան մա կար դա կը։ Մի ա ժա
մա նակ, ներդ րում նե րը հան դի սա նում են 
ՀՆԱ–ի ա մե նա հիմ նա կան ու փո փոխ վող 
բա ղադ րիչ նե րից մե կը: Ի նչ պես վկա յում 
է ա րև մ տյան ե րկր նե րի փոր ձը, տն տե
սա կան կա յուն աճ ա պա հո վե լու հա մար 
ներդ րում նե րը հա մա խառն ներ քին ա րդ
յուն քի նկատ մամբ պետք է կազ մեն շուրջ 
20–25%: 

Մի ջազ գային ներդ րու մային գոր ծըն
թաց նե րի վեր լու ծու թյու նը վկա յում է այն 
մա սին, որ աշ խար հում գո յու թյուն չու նի 
մի եր կիր, ո րը ներգ րավ ված չլի նի մի
ջազ գային ներդ րու մային հա մա գոր ծակ
ցու թյան գոր ծըն թաց նե րում: Նկա տենք, 
որ վեր ջին տաս նա մյակ նե րում հա մաշ

1  Курс экономической теории: учебник – 6–е 
исправ. , доп. и перераб. Издание / Под ред. М. Н. 
Чепурина. – Киров: «АСА», 2007. – 848 с. , с. 421. 
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խար հային տն տե սու թյան ը նդ լայ նո ղա
կա նաց ման հա մա տեքս տում ներդ րու
մային կա պի տա լի մի ջազ գային հոս քե րը 
ա վե լի նշա նա կա լի դեր են ի րա կա նաց
նում, քան ապ րանք նե րի և ծա ռա յու
թյուն նե րի հա մաշ խար հային ա ռև տու րը: 
Կա պի տա լի մի ջազ գային հոս քե րը վեր
ջին հաշ վով նպաս տում են նրան, որ ազ
գային տն տե սու թյուն նե րը ա վե լի կախ
վա ծու թյան մեջ են ը նկ նում դրան ցից: 
Ներ կա յումս, ո ւղ ղա կի ներդ րում նե րի 
ար տա հան ման և ներ մուծ ման գե րակ
շիռ մա սը բա ժին է ը նկ նում ին դուստ րի
ալ և հե տին դուստ րի ալ ե րկր նե րին, սա
կայն, ըստ ա ռան ձին տն տե սա գետ նե րի 
կար ծի քի՝ ներդ րում նե րի շե ղու մը դե պի 
զար գա ցած ե րկր ներ ժա մա նա կա վոր 
եր ևույթ է: Ա վե լի մեծ թվով զար գա ցող 
ե րկր ներ ազ գային տն տե սա կան բա րե
փո խում նե րի հա մա տեքս տում բա րե լա
վում են ներդ րու մային մի ջա վայ րը` մե
ծաց նե լով այդ ե րկր նե րի ներդ րու մային 
գրավ չու թյու նը: Իսկ ի նչ վե րա բեր վում է 
ա րևմ տյան ե րկր նե րին, ա պա դա րասկզ
բի ներդ րու մային բու մից հե տո ա մե նայն 
հա վա նա կա նու թյամբ օ տա րերկ րյա 
ներդ րում նե րի տա րե կան ա ճը եր կա րա
ժամ կետ հատ վա ծում կկա յու նա նա 10–12 
% մա կար դա կի վրա1 : 

Հաշ վի առ նե լով վե րոգ րյա լը` ցան կա
ցած պե տու թյան ա ռաջ նա հերթ խն դիր
նե րից մե կը ներդ րու մային բա րեն պաստ 
մի ջա վայ րի ձևա վոր ման հա մար հա
մա պա տաս խան պայ ման նե րի ա պա հո
վումն է` քա նի որ վեր ջինս հա մար վում 
է ե րկ րի տն տե սու թյան ա զատ և կա յուն 
ա ճի ա պա հով ման կար ևոր գրա վա կա
նը: 

Ներդ րու մային մի ջա վայ րը բա վա
կան բարդ և բազ մա չափ եզ րույթ է, ո րը 
կա րե լի է բնո րո շել որ պես մի շարք գոր
ծոն նե րի հա մա խումբ, ո րոնք ան դրա
դառ նում են տն տե սու թյան ո լոր տում 

1  Гретченко А. А. Инвестиционные процессы в 
условиях глобализации // Аудит и финансовый анализ. 
– 2008. – №1. – С. 204–213. 

ներդ րու մային ո րո շում նե րի ի րա կա նաց
ման գոր ծըն թա ցի վրա և ձևա վո րում են 
ե րկ րում ներ դրու մային մի ջա վայ րի վե
րա բե րյալ հիմ նա կան պատ կե րա ցում
նե րը: Վեր ջինս ար տա հայ տում է այս 
կամ այն ե րկ րում (տա րա ծաշր ջա նում, 
ճյու ղում) ձևա վոր ված ի րա վի ճա կի բա
րեն պաստ լի նե լու աս տի ճա նը՝ ներդ րու
մային նե րու ժի հա մե մա տու թյամբ: 2

Մաս նա գի տա կան գրա կա նու թյան 
մեջ ներդ րու մային մի ջա վայ րին տր վում 
են բազ մա թիվ սահ մա նում ներ: Որ պես 
կա նոն, վեր ջի նիս տակ հաս կաց վում է 
տն տե սա կան, սո ցի ա լա կան, կազ մա
կերպ չա կան, ի րա վա կան, քա ղա քա կան 
և այլ գոր ծոն նե րի հան րա գու մա րի ը նդ
հան րաց ված բնու թա գի րը, ո րոնք սահ
մա նում են տվյալ ե րկ րի այս կամ այն 
ո լոր տում ներդ րում նե րի ի րա կա նաց ման 
գրավ չու թյու նը և նպա տա կա հար մա րու
թյու նը 3։ 

Մեկ այլ սահ ման մամբ ե րկ րի, տա
րա ծաշր ջա նի, ձեռ նար կու թյան ներդ րու
մային մի ջա վայ րը բնո րոշ վում է որ պես 
ներդ րու մային գրավ չու թյան և ներդ
րու մային ակ տի վու թյան հա մա մաս նու
թյուն, ո րը ձևա վո րում է ներդ րում նե րի 
նկատ մամբ վճա րու նակ պա հան ջարկ, 
ի սկ ներդ րու մային գրավ չու թյան վե
րա բե րյալ ե ղած բնո րո շում նե րից մե կը 
սահ մա նում է «ար տադ րատն տե սա կան 
գոր ծու նե ու թյու նից կա յուն հա մա խառն 
տն տե սա կան ազ դե ցու թյու նը»՝ որ պես 
վերջ նա կան ար դյունք4: 

Հա մաշ խար հային բան կի կող մից 
ներդ րու մային մի ջա վայ րը սահ ման վում 
է որ պես գոր ծա րար նե րի հա մար ար դյու
նա վետ ներդ րում ներ կա տա րե լու, նոր 
աշ խա տա տե ղեր ստեղ ծե լու և գոր ծու նե

2  Инвестиционный рейтинг российских регионов. 
1999–2000 гг. // Эксперт. 2000, N 41, с. 73–90. 

3  Большой экономический словарь / А. Н. 
Азрилиян [и др. ]; под общ. ред. А. Н. Азрилияна. 
– 5–е изд. перераб. и доп. – М. : Институт новой 
экономики, 2002. – 1280 с. , с. 263.

4  Теплицкий В. , Костюковский Ю. « Как оценить 
инвестиционную привлекательность предприятия» // 
Деловая жизнь. 2002. N 9, с. 26–31. 
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ու թյունն ը նդ լայ նե լու հա մար հնա րա վո
րու թյուն ներ: «Բա րեն պաստ ներդ րու մային 
մի ջա վայ րը ե րկ րի ռազ մա վա րու թյան հե
նա սյունն է տն տե սա կան ա ճը խթա նե
լու նպա տա կով, ո րն իր հեր թին աղ քատ 
մարդ կանց հնա րա վո րու թյուն է ըն ձե ռում 
ու նե նալու ա ռա վել լավ աշ խա տանք և 
ա վե լի բարձր ե կա մուտ»1: 

Ներդ րու մային մի ջա վայ րի տակ շատ 
հա ճախ հաս կաց վում է օբյեկ տիվ նա
խադ րյալ նե րի հա մա գու մա րը, ո րը գնա
հատ վում է մակ րոտն տե սա կան այն պի սի 
բնու թագ րիչ նե րի հի ման վրա, ի նչ պի սիք 
ե ն՝ ար տադ րու թյան գոր ծոն նե րի առ կա
յու թյու նը այս կամ այն աշ խար հագ րա
կան վայ րում, սպա ռո ղա կան պա հան
ջար կը, գի տու թյան զար գաց վա ծու թյան 
և դրա ձեռք բե րում նե րի ներդր ման մա
կար դա կը, շու կա յա կան տն տե սու թյան 
ա ռա ջա տար ի նս տի տուտ նե րի զար գաց
վա ծու թյու նը, են թա կա ռուց վածք նե րը: 2

Հարկ է նշել, որ ներդ րու մային մի ջա
վայ րը բնո րոշ վում է ա ռա ջին հեր թին կա
պի տա լի հա մար տն տե սա կան պայ ման
նե րով, սա կայն կար ևոր նշա նա կու թյուն 
ու նեն նաև սո ցի ա լա կան և քա ղա քա կան 
պայ ման նե րը, ո րոնց պա րա գա յում գոր
ծում է ներդ րո ղը: Այլ կերպ ա սած, ներդ
րու մային մի ջա վայրն այն պայ ման նե րի 
ամ բող ջու թյունն է, ո րոնց պա րա գա յում 
ըն թա նում են ներդ րու մային գոր ծըն
թաց նե րը: Այն ձևա վոր վում է նոր մա
տիվ–ի րա վա կան, կազ մա կեր պա–տն
տե սա կան, սո ցի ալ–քա ղա քա կան և այլ 
գոր ծոն նե րի փոխ կա պակց ված ազ դե
ցու թյան ար դյուն քում, ո րոնք սահ մա
նում են ներդ րու մային գոր ծու նե ու թյան 
պայ ման նե րը` տվյալ ե րկ րում կամ տա
րա ծաշր ջա նում: 

Պետք է նշել, որ ներդ րու մային մի
ջա վայ րը` հան դի սա նա լով ներդ րու
մային քա ղա քա կա նու թյան ազ դե ցու
թյան օբյեկտ՝ մի կող մից՝ սահ մա նում 

1  www. worldbank. org/investmentclimate
2  Jones R. , «Comparative and absolute advantage», 

Institute for International Economic Studies, University 
of Stockholm, 1980, p. 310. 

է ներդ րու մային քա ղա քա կա նու թյան 
հա մար մեկ նար կային պայ ման ներ, իսկ 
մյուս կող մից՝ հան դի սա նում է վեր ջի
նիս փաս տա ցի ար դյուն քը: Ներդ րու
մային քա ղա քա կա նու թյու նը, հան դես 
գա լով որ պես տար բեր մի ջո ցա ռում նե րի 
հա մա խումբ, ազ դե ցու թյուն է գոր ծում 
ներդ րու մային մի ջա վայ րի տար բեր բա
ղադ րիչ նե րի վրա` ձևա վո րե լով ներդ
րու մային մի ջա վայ րի վրա ազ դե ցու թյան 
գլ խա վոր գա ղա փա րա խո սա կան հիմ քը՝ 
կա ռա վար վող գոր ծոն նե րի սահ ման ման 
և զար գաց ման մի ջո ցով: Ը նդ ո րում, 
ներդ րու մային քա ղա քա կա նու թյան ար
դյու նա վե տու թյու նը գնա հատ վում է 
ներդ րու մային մի ջա վայ րի բա րեն պաստ 
փո փո խու թյուն նե րի աս տի ճա նով, ի սկ 
իր հեր թին՝ բա րեն պաստ ներդ րու մային 
մի ջա վայրն ազ դում է ներդ րու մային քա
ղա քա կա նու թյան հե տա գա կա տա րե լա
գործ ման վրա՝

Ներդ րու մային մի ջա վայ րի կա ռուց
վածքն իր մեջ նե րա ռում է հետ ևյալ հիմ
նա կան բա ղադ րիչ նե րը՝

1. պե տու թյան ի նս տի տու ցի ո նալ կա
ռուց ված քը և օ րենսդ րա կան դաշ տը.

2. ներդ րու մային նե րու ժը.
3. ներդ րու մային ռիս կե րը: 
Ներդ րու մային մի ջա վայ րի գնա հատ

ման մե թոդ նե րը շատ բազ մա զան են ու 
բազ մաբ նույթ: Վեր ջին ներս հիմն վում են 
տն տե սա կան, քա ղա քա կան և ֆի նան սա
կան տար բեր ցու ցա նիշ նե րի հա մախմ բի 
ու սում նա սի րու թյան վրա, ո րոնց շնոր
հիվ տվյալ ե րկ րին (տա րա ծաշր ջա նին) 
վե րագր վում է ներդ րու մային ռեյ տինգ: 
Մի ա ժա մա նակ պետք է փաս տել, որ 
ներդ րու մային մի ջա վայ րի գնա հատ
ման մե թո դա բա նու թյու նը դեռևս հե ռու 
է կա տա րյալ լի նե լուց, քա նի որ «ներդ
րու մային մի ջա վայր» եզ րույ թին բնո րոշ 
է ո րո շա կի սուբյեկ տի վու թյուն։ 

Ներդ րու մային մի ջա վայ րի ը նդ հան
րա կան գնա հա տում նե րը տա տան վում 
են բա րեն պաստ և ան բա րեն պաստ 
գնա հա տա կան նե րի սահ ման նե րում: 
Բա րեն պաստ է հա մար վում այն մի ջա
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վայ րը, ո րը նպաս տում է ներդ րող նե րի 
ակ տիվ գոր ծու նե ու թյա նը և խթա նում է 
կա պի տա լի ներ հոս քը: Ան բա րեն պաստ 
ներդ րու մային մի ջա վայ րը մե ծաց նում 
է ներդ րող նե րի ռիս կե րը, ին չը հան գեց
նում է կա պի տա լի ար տա հոս քի և ներդ
րու մային գոր ծու նե ու թյան ան կման: 

Հարկ է նշել, որ ներդ րու մային մի ջա
վայ րի գնա հա տում տար բեր ե րկր նե րում 
ի րա կա նաց վում է տար բեր կերպ։ Մաս
նա վո րա պես, Ճա պո նի ա յում կի րառ վում 
են ներդ րու մային մի ջա վայ րի նկա րագ
րո ղա կան բնու թագ րիչ ներ՝ ա ռանց քա
նա կա կան գնա հա տա կան նե րի, իսկ 
Ա ՄՆ–ո ւմ ներդ րու մային մի ջա վայ րի 
գնա հա տու մը են թադ րում է չորս ը նդ
հան րաց ված ցու ցա նիշ նե րի սահ մա նում, 
ո րոնք բնո րո շում են գոր ծա րար ակ տի
վու թյու նը, տն տե սա կան հա մա կար գի 
զար գաց ման նե րու ժը, ներդ րում նե րի 
տն տե սա կան ար դյու նա վե տու թյու նը և 
հար կային քա ղա քա կա նու թյան հիմ նա
կան բա ղադ րիչ նե րը։ 

Ներդ րու մային մի ջա վայ րը կա րող է 
գնա հատ վել ի նչ պես ներ քին, այն պես 
էլ ար տա քին ներդ րո ղի տե սան կյու
նից: Ա ռա ջին դեպ քում գնա հատ վում է 
ներդ րող նե րի հա մար օ րենսդ րա կան 
դաշ տը, ներ քին տն տե սա կան քա ղա
քա կա նու թյու նը, ինչ պես նաև ֆոր մալ 
և ոչ ֆոր մալ գոր ծոն նե րի ազ դե ցու թյու
նը: Ար տա քին ներդ րո ղի տե սան կյու նից 
գնա հատ վում է օ տա րերկ րյա ներդ րող
նե րի նկատ մամբ կի րառ վող պե տա կան 
տն տե սա կան քա ղա քա կա նու թյու նը, ինչ
պես նաև ոչ ֆոր մալ ի նս տի տուտ նե րի և 
գոր ծոն նե րի ազ դե ցու թյու նը, ի նչ պի սիք 
են՝ ազ գային մտա ծե լա կեր պը, հո գե
բա նա կան ա ռանձ նա հատ կու թյուն նե րը, 
պատ մա կան նա խադ րյալ նե րը, քա ղա
քա կան ի րա վի ճա կը, ազ գային մշա կույ
թը և այլն: 

Ներդ րու մային մի ջա վայ րի վրա ազ
դող հիմ նա կան գոր ծոն ներն` ը ստ վեր
ջին նե րիս ու նե ցած ազ դե ցու թյան՝ կա րե լի 
է տա րան ջա տել օբյեկ տիվ և սուբյեկ տիվ 
տե սակ նե րի:   Օբյեկ տիվ գոր ծոն նե րից 

կա րե լի է նշել բնակ լի մա յա կան պայ ման
նե րը, է ներ գա–հում քային ռե սուրս նե րով 
ա պա հով վա ծու թյու նը, աշ խար հագ րա
կան դիր քը, ժո ղովր դագ րա կան ի րա վի
ճա կը և այլն:   Սուբյեկ տիվ են հա մար վում 
մարդ կանց գոր ծու նե ու թյան կա ռա վար
ման հետ կապ ված գոր ծոն նե րը: 

Հարկ է նշել, որ ներդ րու մային մի
ջա վայ րի գնա հատ ման մո տե ցում նե րից 
ա ռա վել ըն դու նե լին հա մար վում է գոր
ծո նայի նը, ո րը հիմն վում է ներ քո հի շյալ 
գոր ծոն նե րի հա մախմ բի գնա հատ ման 
վրա.

• տն տե սա կան նե րու ժի ա ռանձ
նա հատ կու թյուն նե րը, 

• տն տես վար ման ը նդ հա նուր մա
կար դակ նե րը (նյու թա կան ար տադ րու
թյան ճյու ղե րի զար գա ցու մը, հիմ նա կան 
ֆոն դե րի մաշ ված քի աս տի ճա նը, ա նա
վարտ շի նա րա րու թյու նը), 

•  շու կա յա կան մի ջա վայ րի կա յաց
վա ծու թյու նը (են թա կա ռուց վածք ներ, 
տե ղա կան շու կայի տա րո ղու նա կու
թյուն, սղաճ, սե փա կա նու թյան հա րա
բե րու թյուն ներ, ար տա հան ման հնա
րա վո րու թյուն ներ, ազ գաբ նակ չու թյան 
ներգ րավ վա ծու թյուն ներդ րու մային 
գոր ծըն թաց նե րում, օ տա րերկ րյա կա պի
տա լի առ կա յու թյուն և այլն);

• երկ րի քա ղա քա կան ի րա վի ճա
կը, 

•  սո ցի ա լա կան գոր ծոն նե րը 
(բ նակ չու թյան կեն սա մա կար դա կը, ի րա
կան աշ խա տա վար ձի չա փը, օ տա րերկ
րյա մաս նա գետ նե րի աշ խա տան քի պայ
ման նե րը, վե րա բեր մուն քը օ տա րերկ րյա 
ներդ րող նե րին և գոր ծա րար նե րին), 

•  ֆի նան սա կան ցու ցա նիշ նե րը(պե
տա կան բյու ջե ի ե կա մուտ նե րը, բյու ջե
տային մի ջոց նե րի և վար կե րի հա սա նե
լի ու թյու նը, բան կային տո կո սադ րույ քի 
մա կար դա կը, բնակ չու թյան մեկ շն չին 
ը նկ նող ա վանդ նե րի գու մա րը, ե րկ րա
ժամ կետ վար կե րի տե սա կա րար կշի ռը1: 

1  Ткаченко И. Ю. Инвестиции: учеб. пособие. – М. : 
Издательский центр «Академия», 2009. – 240 с., с. 234.
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Գոր ծո նային գնա հատ ման մեկ այլ 
մո տեց մամբ` ներդ րու մային մի ջա վայ րի 
գնա հատ ման հա մար ի րա կա նաց վում 
է այդ մի ջա վայ րը բնո րո շող ել քային 
գոր ծոն նե րի (կա պի տա լի ներ հոս քը և 
ար տա հոս քը, սղա ճի և տո կո սադ րույ քի 
մա կար դա կը, ՀՆԱ–ո ւմ խնայո ղու թյուն
նե րի բա ժի նը), ի նչ պես նաև մուտ քային 
գոր ծոն նե րի բնու թագ րիչ նե րի վեր լու
ծու թյուն, ո րոնք էլ կան խո րո շում են ել
քային բնու թագ րիչ նե րի նշա նա կու թյու նը 
և ար տա հայ տում ներդ րում նե րի ներգ
րավ ման գծով ե րկ րի նե րու ժը և վեր ջին
նե րիս ի րա կանց ման ռիս կե րը: Դ րանց 
շար քին են դաս վում՝

• բ նա կան ռե սուրս նե րը և տն տե
սու թյան վի ճա կը. 

• աշ խա տու ժի ո րա կը. 
• են թա կա ռուց վածք նե րի առ կա

յու թյու նը և զար գաց ման մա կար դա կը.
•  քա ղա քա կան կա յու նու թյու նը և 

կան խա տե սե լի ու թյու նը.
•  մակ րոտն տե սա կան կա յու նու

թյու նը.
• տն տե սու թյան կա ռա վար ման ու 

կար գա վոր ման ա ռանձ նա հատ կու թյուն
նե րը.

• օ րենսդ րա կան դաշ տի կա տա րե
լու թյու նը և օ րենք նե րի գե րա կա յու թյու

նը.
•  սե փա կա նու թյան ի րա վունք նե րի 

պաշտ պա նու թյու նը. 
•  հար կային հա մա կար գի բնույ թը 

և հար կային բե ռի մա կար դա կը.
•  բան կային հա մա կար գի զար

գաց վա ծու թյու նը և վար կային մի ջոց նե
րի հա սա նե լի ու թյու նը.

• տն տե սու թյան հրա պա րա կայ նու
թյու նը.

•  մի ջազ գային ա ռևտ րի պայ ման
նե րը.

•  շու կա մուտք գոր ծե լու հա մար 
վար չա կան, տեխ նի կա կան, տե ղե կատ
վա կան և այլ խո չըն դոտ նե րի առ կա յու
թյու նը.

• տն տե սու թյան մե նաշ նոր հաց ման 
մա կար դա կը: 

Յու րա քան չյուր տն տե սա կան հա մա
կար գի ներդ րու մային մի ջա վայր բնու
թագր վում է դի նա միզ մով, հետ ևա բար 
չա փա զանց կար ևոր խն դիր է հան դի
սա նում վեր ջի նիս մո նի թո րին գի ի րա
կա նա ցու մը: Ներդ րու մային մի ջա վայ րի 
մո նի թո րին գը հիմ նա կա նում ի րա կա
նաց վում 3 մա կար դակ նե րով՝ մի ա մա
կար դակ, ե րկ մա կար դակ և ե ռա մա կար
դակ (գ ծան կար 1): 

ՆԵՐԴՐՈՒՄԱՅԻՆ ՄԻՋԱՎԱՅՐԻ ՄՈՆԻԹՈՐԻՆԳ

1.Միամակարդակ
Դիտարկվում է երկրի 

ներդրումային միջավայրը՝ 
չառանձնացնելով առանձին 
տնտեսական համակարգեր: 

2.Երկմակարդակ
Դիտարկում է ինչպես 

ամբողջ երկրի, 
այնպես էլ առանձին 
տարածաշրջանների 

համար: 

3.Եռամակարդակ
Դիտարկվում է 
մոնիթորինգի 

իրականացում երկրի, 
տարածաշրջանների և 
առանձին ճյուղերով: 

Գ ծան կար 1. Ներդ րու մային մի ջա վայ րի մո նի թո րին գի ի րա կա նաց ման ձևե րը: 

1–ին դեպ քում դի տար կում է ե րկ րի 
ներդ րու մային մի ջա վայ րը՝ չա ռանձ նաց
նե լով վեր ջի նիս մեջ ա ռան ձին տն տե սա
կան հա մա կար գեր (տա րա ծաշր ջան ներ, 
ո լորտ ներ): Ե րկ մա կար դակ մո նի թո րին
գի ի րա կա նա ցու մը դի տար կում է ի նչ պես 

ամ բողջ ե րկ րի, այն պես էլ դրա ա ռան ձին 
տա րա ծաշր ջան նե րի ներդ րու մային մի
ջա վայ րը: Ե ռա մա կար դակ մո նի թո րինգն 
ի րա կա նաց վում է ե րկ րի, ա ռան ձին տա
րա ծաշր ջան նե րի և ա ռան ձին միջ տա րա
ծաշր ջա նային տն տե սա կան գո տի նե րի և 
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ճյու ղե րի մա կար դա կով: 
Նշ ված ե ղա նակ նե րից ա ռա վել ար

դյու նա վետ կա րե լի է հա մա րել թերևս 
3–րդ տար բե րա կը, քա նի որ վեր ջինս 
հնա րա վո րու թյուն է տա լիս պար զեց
նելու մո նի թո րին գի գոր ծըն թա ցը, տե ղե
կատ վու թյան հա վա քագ րու մը, ի նչ պես 
նաև մշա կել ե րկ րի տն տե սու թյան բո լոր 
մա կար դակ նե րում ներդ րու մային մի ջա
վայ րի բա րե լավ մանն ո ւղղ ված հս տակ 
ա ռա ջարկ ներ: 

Ներդ րու մային մի ջա վայ րի յու րա
հատ կու թյու նն ա յ ն է, որ վեր ջի նիս հիմ
նա կան ցու ցիչ նե րը հան դի սա նում են ոչ 
մի այն ա նընդ հատ մշ տա դի տարկ ման 
ա ռար կա, այլև են թա կա են պե տա կան 
կար գա վոր ման: Վեր ջինս ի րա կա նաց
վում է պե տա կան ներդ րու մային քա
ղա քա կա նու թյան մի ջո ցով, որն ի րե նից 

ներ կա յաց նում է ե րկ րի կամ ա ռան ձին 
տա րա ծաշր ջա նի մա կար դա կով կա ռա
վար ման մար մին նե րի կազ մա կերպ չա
կան և տն տե սա կան փո խազ դե ցու թյան 
մի ջո ցա ռում նե րի հա մա խումբ` միտ ված 
ներդ րում նե րի հա մար օպ տի մալ պայ
ման նե րի ձևա վոր մա նը: 

Ամ փո փե լով՝ հարկ է նշել, որ բա
րեն պաստ ներդ րու մային մի ջա վայ րի 
ձևա վո րու մը և դրա մո նի թո րին գը հան
դի սա նում է պե տա կան մակ րոտն տե սա
կան քա ղա քա կա նու թյան այն կար ևոր 
ո ւղ ղու թյու նը, ո րը կխ թա նի ի նչ պես ներ
քին, այ պես էլ ար տա քին կա պի տա լի մեծ 
հոս քեր դե պի տն տե սու թյան տար բեր 
ո լորտ ներ, ինչն էլ իր հեր թին կա պա հո
վի ե րկ րում ե րա կար ժամ կետ և կա յուն 
տն տե սա կան ա ճ։ 
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РОЛЬ ИНВЕСТИЦИОННОЙ СРЕДЫ И ОСОБЕННОСТИ ЕЕ ОЦЕНКИ
АЙК МХИТАРЯН

НАН РА, Институт экономики, аспирант

В последние десятилетия роль международных потоков инвестиционного капитала ста
новится более значительной, чем мировая торговля товарами и услугами. В конечном счете 
международные потоки капитала способствуют тому, что национальные экономики стано
вятся более зависимыми от них. Таким образом, на нынешнем этапе экономического разви
тия одним из основных задач любого государства является обеспечение необходимых усло
вий для формирования благоприятной инвестиционной среды, так как последняя является 
важной гарантией для безопасного и устойчивого экономического роста.

THE ROLE OF INVESTMENT ENVIRONMENT AND SPECIFICS OF ITS EVALUATION
HAYK MKHITARYAN 

National Academy of Sciencies of the RA: Institute of Economics, Postgraduate

In recent decades, the role of international capital flows is more important than global trade in 
goods and services. The movement o money for investing, trade or business production, whether 
by a corporation, a goverment or an individual, is commonly referred to as capital flows.

Ultimately, international capital flows are contributed to the fact that the national economy 
becomes more dependent on them.

Thus, in the present stage of economic development, one of the main tasks of any state is to 
ensure the necessary conditions for the formation of a favorable investment environment, as the 
latters, that, it is an important guarantee for safe and sustainable economic growth.


