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Ø²ÎðàîÜîºê²Î²Ü ÐÆØÜ²ÊÜ¸ÆðÜºð ºì üÆÜ²ÜêÜºð 
 

ìÈ²¸ÆØÆð Ð²ðàôÂÚàôÜÚ²Ü, ï.·.¹., åñáý»ëáñ 

ÐÐ ¶²² ÃÕÃ³ÏÇó ³Ý¹³Ù 
ÐÐ ¶²² Ø. øáÃ³ÝÛ³ÝÇ ³Ýí³Ý  
ïÝï»ë³·ÇïáõÃÛ³Ý ÇÝëïÇïáõïÇ ïÝûñ»Ý 
 
Î²ðºÜ ê²ð¶êÚ²Ü, ï.·.Ã. 

ÐÐ ¶²² Ø. øáÃ³ÝÛ³ÝÇ ³Ýí³Ý 
ïÝï»ë³·ÇïáõÃÛ³Ý ÇÝëïÇïáõïÇ 
³í³· ·Çï³ßË³ïáÕ 

´²ÜÎ²ÚÆÜ Ð²Ø²Î²ð¶Æ Ð²Î²Ö¶Ü²Ä²Ø²ÚÆÜ Î²ð¶²ìàðØ²Ü  
ºì üÆÜ²Üê²Î²Ü Î²ÚàôÜàôÂÚ²Ü ÐÆØÜ²ÊÜ¸ÆðÜºðÀ 

Ð³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý í»ñçÇÝ ï³ñÇÝ»ñÇ ½³ñ·³óáõÙÝ»ñÁ ³é³ç µ»ñ»óÇÝ 

Ñ³Ï³×·Ý³Å³Ù³ÛÇÝ Ï³ñ·³íáñÙ³Ý Ýáñ Ù»Ë³ÝÇ½ÙÝ»ñÇ Ý»ñ¹ñÙ³Ý ³ÝÑñ³Å»ßïáõÃÛáõÝ, ³Û¹ ÃíáõÙ 

Ý³¨ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ: ²Ûë áÉáñïáõÙ Ù»Í Ï³ñ¨áñáõÃÛáõÝ ¿ Ó»éù µ»ñ»É Ï³ñ·³íáñÙ³Ý 

ï»ë³Ï³Ý ¨ ·áñÍÝ³Ï³Ý Ýáñ Ùáï»óáõÙÝ»ñÇ, Ù³ëÝ³íáñ³å»ë, ×·Ý³Å³Ù³ÛÇÝ »ñ¨áõÛÃÝ»ñÇ 

Ï³ÝËÙ³Ý, ¹ñ³Ýó í³Õûñáù Ñ³ÛïÝ³µ»ñÙ³Ý ¨ Ï³ÝË³ï»ëÙ³Ý Ýáñ ·áñÍÇùÝ»ñÇ ¨ ÙÇçáó³éáõÙÝ»ñÇ 

Ùß³ÏáõÙÁ: êñ³ Ñ»ï Ù»Ïï»Õ, Ñ³ñÏ ¿ Ýß»É áñ, Ý»ñÏ³ÛáõÙë, µ³½Ù³ÃÇí »ñÏñÝ»ñáõÙ ÏÇñ³éíáÕ 

Ï³ñ·³íáñÙ³Ý ÙÇçáóÝ»ñÁ ¨ ·áñÍÇù³Ï³½ÙÁ ³ÙµáÕçáíÇÝ ã»Ý µËáõÙ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ 

³éÏ³ ½³ñ·³óáõÙÝ»ñÇ ûµÛ»ÏïÇí å³Ñ³ÝçÝ»ñÇó, ÇÝãÇ Ù³ëÇÝ »Ý íÏ³ÛáõÙ í»ñçÇÝ Å³Ù³Ý³ÏÝ»ñáõÙ 

ï»Õ ·ï³Í ÙÇ ß³ñù µ³ÝÏ³ÛÇÝ ×·Ý³Å³Ù»ñÁ ¨ ¹ñ³Ýó ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ µ³½Ù³ÃÇí Ëáßáñ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 

Ï³éáõÛóÝ»ñÇ ÷Éáõ½áõÙÝ»ñÁ: Ð»ï¨³µ³ñ, ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ Ý»ñ¹Ý»É µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 

Ï³ñ·³íáñÙ³Ý ¨ í»ñ³ÑëÏáÕáõÃÛ³Ý ³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛ³Ý ·áñÍáõÝ Ù»Ãá¹Ý»ñ, áñáÝù ÃáõÛÉ Ïï³Ý 

µ³ñÓñ³óÝ»É Ï³ñ·³íáñÙ³Ý ³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛáõÝÁ` ³ÝÑñ³Å»ßïáõÃÛ³Ý ¹»åùáõÙ ³ñÓ³·³Ýù»Éáí 

ßáõÏ³ÛÇ ½³ñ·³óáõÙÝ»ñÇÝ` ³ñ³· Ï»ñåáí Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý ×ß·ñïáõÙÝ»ñ ÙïóÝ»É Ï³ñ·³íáñÙ³Ý 

·áñÍÇù³Ï³½ÙáõÙ ¨ Ù»Ãá¹Ý»ñáõÙ:  

Î³ÛáõÝ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Á ¿³Ï³Ý ¹»ñ áõÝÇ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ³éáÕç ½³ñ·³óÙ³Ý 

Ñ³Ù³ñ: ²Û¹ ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó Ï³ñ¨áñ ¿ å»ï³Ï³Ý Ï³ñ·³íáñáÕ Ù³ñÙÇÝÝ»ñÇ ¨ ïÝï»ë³Ï³Ý 

Ñ³ñ³µ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ù³ëÝ³ÏÇóÝ»ñÇ íëï³ÑáõÃÛáõÝÁ ³ÛÝ µ³ÝÇ Ñ³Ý¹»å, áñ »ñÏñÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 

Ñ³Ù³Ï³ñ·Á Ï³ÛáõÝ ¿ ¨ áõÝ³Ï å³ïß³× Ï»ñåáí ïÝï»ëáõÃÛ³ÝÁ Ù³ïáõó»É ÑÇÙÝ³Ï³Ý ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 

Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñÁ:  

üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý ³å³ÑáíáõÙÁ ÙÇ ß³ñù »ñÏñÝ»ñÇ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ»ñÇ 

³é³çÝ³ÛÇÝ ËÝ¹ÇñÝ»ñÇó Ù»ÏÝ ¿: ê³ å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ¿ ³ÛÝ Ñ³Ý·³Ù³Ýùáí, áñ ó³Íñ ·Ý³×Á, 

·áñÍ³½ñÏáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ, µ³ñÓñ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Á, áñå»ë å»ïáõÃÛ³Ý ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ¨ 

ýÇëÏ³É ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý ³é³çÝ³ÛÇÝ ËÝ¹ÇñÝ»ñ, Å³Ù³Ý³Ï³ÏÇó ïÝï»ëáõÃÛáõÝÝ»ñáõÙ ã»Ý Ï³ñáÕ 

³å³Ñáíí»É ³é³Ýó ½³ñ·³ó³Í ¨ Ï³ÛáõÝ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ÙÇçÝáñ¹áõÃÛ³Ý, ÇÝãÇ 

³ñ¹ÛáõÝùáõÙ ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý ÙÇçáó³éáõÙÝ»ñÁ ïñ³ÝëÙÇëÇáÝ Ù»Ë³ÝÇ½Ùáí 

³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáñ»Ý ÷áË³ÝóíáõÙ »Ý ïÝï»ëáõÃÛ³Ý Çñ³Ï³Ý Ñ³ïí³ÍÇÝ:  

²Ù»Ý³å³ñ½ ë³ÑÙ³ÝÙ³Ùµ` ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛáõÝÁ` ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ³ÝÏ³ÛáõÝáõÃÛ³Ý Ï³Ù 

×·Ý³Å³ÙÇ µ³ó³Ï³ÛáõÃÛáõÝÝ ¿, »ñµ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ³ÏïÇíÝ»ñÇ ·Ý»ñÁ Ù»Í ï³ï³ÝáõÙÝ»ñÇ ã»Ý 

»ÝÃ³ñÏíáõÙ, ¨ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÁ áõÝ³Ï »Ý Ï³ï³ñ»Éáõ Çñ»Ýó ëï³ÝÓÝ³Í 

å³ñï³Ï³ÝáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, Ù³ëÝ³íáñ³å»ë, ³í³Ý¹Ý»ñÇ Ý»ñ·ñ³íáõÙ, í³ñÏ»ñÇ ï»Õ³µ³ßËáõÙ, 
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í×³ñáõÙÝ»ñÇ ¨ Ñ³ßí³ñÏÝ»ñÇ Çñ³Ï³Ý³óáõÙ, ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý éÇëÏ»ñÇ ³ñ¹ÛáõÝ³í»ï Ï³é³í³ñáõÙ, 

ÇÝãå»ë Ý³¨ §ßáÏ³ÛÇÝ¦ Çñ³íÇ×³ÏÝ»ñáõÙ ³é³ç³ó³Í ÑÝ³ñ³íáñ éÇëÏ»ñÇ ÏÉ³ÝáõÙ£  

üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛáõÝÝ ÇÝùÝÇÝ ÁÝ¹Ñ³Ýñ³Ï³Ý Ñ³ëÏ³óáõÃÛáõÝ ¿ ¨ í»ñ³µ»ñáõÙ ¿ 

ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ï³ñµ»ñ µ³ÕÏ³óáõóÇãÝ»ñÇÝ` ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ëï³ïáõÃÛáõÝÝ»ñÇÝ, 

ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý »ÝÃ³Ï³éáõóí³ÍùÝ»ñÇÝ ¨ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³Ý»ñÇÝ, áñáÝù ËÇëï ÷áËÏ³å³Ïóí³Í 

»Ý ÙÇÙÛ³Ýó£ üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛáõÝÁ Ë³Ã³ñíáõÙ ¿, »ñµ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 

µ³ÕÏ³óáõóÇãÝ»ñÇó áñ¨¿ Ù»ÏáõÙ ³Ýµ³ñ»Ýå³ëï ½³ñ·³óáõÙÝ»ñÁ ¿³Ï³Ýáñ»Ý ³Ý¹ñ³¹³éÝáõÙ »Ý 

³ÙµáÕç ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç µÝ³Ï³ÝáÝ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý ¨ »ñÏñÇ ïÝï»ë³Ï³Ý ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÇ 

íñ³£ üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ óÝóáõÙÝ»ñÝ, Çñ»Ýó Ñ»ñÃÇÝ, Ï³ñáÕ »Ý Ù³ÏñáïÝï»ë³Ï³Ý 

ï³ï³ÝáõÙÝ»ñÇ ³ñ¹ÛáõÝù ÉÇÝ»É, ¨ Ñ³Ï³é³ÏÁ£ üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛáõÝÁ ³Ù»Ý³ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ 

ë³ÑÙ³ÝÙ³Ùµ ÁÝÏ³ÉíáõÙ ¿ áñå»ë ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ëï³ïáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¨ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³Ý»ñÇ 

Ï³ÛáõÝáõÃÛáõÝ, ¨ áã Ã» ³é³ÝÓÇÝ í»ñóñ³Í Ñ³ëï³ïáõÃÛ³Ý ëÝ³ÝÏáõÃÛ³Ý Ñ³Ûï³ÝÇßÝ»ñÇ ¨ (Ï³Ù) 

³ÏïÇíÝ»ñÇ ·Ý»ñÇ ï³ï³ÝáÕ³Ï³ÝáõÃÛ³Ý µ³ó³Ï³ÛáõÃÛáõÝ:  

üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý ³å³ÑáíáõÙÁ »ÝÃ³¹ñáõÙ ¿ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý éÇëÏ»ñÇ áã ×Çßï 

Ï³é³í³ñÙ³Ý, ³ÏïÇíÝ»ñÇ ·Ý»ñÇ Ó¨³íáñÙ³Ý ³Ý³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛ³Ý µ³ó³Ñ³ÛïÙ³ÝÝ áõÕÕí³Í 

Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý Çñ³Ï³Ý³óáõÙ:  

Ð³ñÏ ¿ Ýß»É, áñ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛáõÝÁ ãÇ Ï³ñáÕ ³ñï³Ñ³Ûïí»É áñ¨Çó» Ù»Ï 

ù³Ý³Ï³Ï³Ý óáõó³ÝÇßáí, ÇÝãå»ë ûñÇÝ³Ï, ·Ý»ñÇ Ï³ÛáõÝáõÃÛáõÝÁ Ï³Ù ·áñÍ³½ñÏáõÃÛáõÝÁ£ 

üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý ù³Ý³Ï³Ï³Ý µÝáõÃ³·ñÙ³Ý Ñ³Ù³ñ, ëáíáñ³µ³ñ, ÏÇñ³éíáõÙ ¿ 

óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ ë³ÑÙ³Ýí³Í Ñ³Ù³ËáõÙµ, ÁÝ¹ áñáõÙ, Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñ óáõó³ÝÇßÝ, Çñ Ñ»ñÃÇÝ, 

µÝáõÃ³·ñíáõÙ ¿ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý íñ³ ³½¹»Éáõ Çñ Ñ³í³Ý³Ï³ÝáõÃÛ³Ùµ£ ºñÏñÇ ýÇÝ³Ý-

ë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ³é³ÝÓÝ³Ñ³ïÏáõÃÛáõÝÝ»ñÇó »ÉÝ»Éáí` Ï³ñáÕ »Ý ÏÇñ³éí»É Ý³¨ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 

Ï³ÛáõÝáõÃÛáõÝÁ áñáß³ÏÇáñ»Ý µÝáõÃ³·ñáÕ óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ Ñ³ïáõÏ (ÛáõñûñÇÝ³Ï) ËÙµ»ñ£  

´³ÝÏ³ÛÇÝ í»ñ³ÑëÏáÕáõÃÛ³Ý ³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛ³Ý ÙÇç³½·³ÛÝáñ»Ý Ñ³ÙÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ×³-

Ý³ãí³Í åñ³ÏïÇÏ³Ý ÑÇÙÝí³Í ¿ ßñç³Ý³Ï³ÛÇÝ ÙÇ ÷³ëï³ÃÕÃÇ íñ³, ³ÛÝ ¿` §´³ÝÏ³ÛÇÝ 

í»ñ³ÑëÏáÕáõÃÛ³Ý ³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛ³Ý ÑÇÙÝ³ñ³ñ ëÏ½µáõÝùÝ»ñ¦, áñáí ë³ÑÙ³ÝíáõÙ »Ý µ³ÝÏ³ÛÇÝ 

í»ñ³ÑëÏáÕáõÃÛ³Ý ¨ Ï³ñ·³íáñÙ³Ý Ýí³½³·áõÛÝ ã³÷áñáßÇãÝ»ñÁ1: ²Ûë ÷³ëï³ÃÕÃáõÙ ³Ùñ³·ñí³Í 

¹ñáõÛÃÝ»ñÇÝ Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý` ²ñÅáõÛÃÇ ÙÇç³½·³ÛÇÝ ÑÇÙÝ³¹ñ³ÙÁ` »ñ»ù ï³ñÇÝ Ù»Ï ·Ý³Ñ³ïáõÙ 

¿ µ³½Ù³ÃÇí »ñÏñÝ»ñáõÙ µ³ÝÏ³ÛÇÝ í»ñ³ÑëÏáÕ³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛáõÝÁ ¨ 

Ññ³å³ñ³ÏáõÙ ¹ñ³ ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÁ Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý »½ñ³Ñ³Ý·áõÙÝ»ñÇ ï»ëùáí£ ì»ñçÇÝÝ»ñë 

ÏñáõÙ »Ý ³í»ÉÇ ß³ï áñ³Ï³Ï³Ý µÝáõÛÃ` Ñ³Ý·»Éáí Ýñ³Ý, Ã» ÇÝãù³Ýáí ¿ ³Ûë Ï³Ù ³ÛÝ »ñÏñÇ 

µ³ÝÏ³ÛÇÝ í»ñ³ÑëÏáÕáõÃÛáõÝÁ ¨ Ï³ñ·³íáñáõÙÁ Ñ³Ù³å³ï³ëË³ÝáõÙ µ³ÝÏ³ÛÇÝ ³ñ¹ÛáõÝ³í»ï 

í»ñ³ÑëÏáÕáõÃÛ³Ý áñ¹»·ñ³Í ëÏ½µáõÝùÝ»ñÇÝ£ Æñ³Ï³ÝáõÙ, å³ñ½»Éáõ Ñ³Ù³ñ ³ÛÝ Ñ³ñóÁ, Ã» ÇÝãåÇëÇ 

³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÇ »Ý µ»ñáõÙ ´³½»ÉÛ³Ý ÏáÙÇï»Ç ÏáÕÙÇó µ³ÝÏ³ÛÇÝ í»ñ³ÑëÏáÕáõÃÛ³Ý ·Íáí ë³ÑÙ³Ý³Í 

å³Ñ³ÝçÝ»ñÁ, ÇÝãå»ë Ý³¨ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³ïí³ÍÇ íÇ×³ÏÇ ¨ Ï³ñ·³íáñáÕ Ù³ñÙÇÝÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó 

í»ñ³ÑëÏáÕ³Ï³Ý ·áñÍ³éáõÛÃÝ»ñÇ Çñ³Ï³Ý³óÙ³Ý áñ³ÏÇ ÷áËÏ³åí³ÍáõÃÛ³Ý ³ëïÇ×³ÝÁ 

µÝáñáß»Éáõ Ñ³Ù³ñ` ²ØÐ Ù³ëÝ³·»ïÝ»ñÁ 2006 Ãí³Ï³ÝÇÝ Ñ»ï³½áïáõÃÛáõÝÝ»ñ ³ÝóÏ³óñ»óÇÝ Ãíáí 

65 »ñÏñÝ»ñÇ Ù³Ï³ñ¹³Ïáí` å³ñ½»Éáõ, Ã» ³ñ¹Ûáù µ³ÝÏ³ÛÇÝ í»ñ³ÑëÏáÕáõÃÛ³Ý ëÏ½µáõÝùÝ»ñÇ 

å³Ñå³ÝáõÙÁ ï³ÉÇë ¿ áñáß³ÏÇ û·áõïÝ»ñ, Ã» áã2£ ²ñ¹ÛáõÝùáõÙ, Ñ»ï³½áïáÕÝ»ñÁ »Ï³Ý ÙÇ 

»½ñ³Ñ³Ý·Ù³Ý, Áëï áñÇ` ·áÛáõÃÛáõÝ áõÝÇ áõÕÕ³ÏÇ Ï³å` »ñÏñÇ ÏáÕÙÇó ³ñ¹ÛáõÝ³í»ï µ³ÝÏ³ÛÇÝ 

í»ñ³ÑëÏáÕáõÃÛ³Ý ëÏ½µáõÝùÝ»ñÇ ÏÇñ³éÙ³Ý ¨ ïíÛ³É »ñÏñÇ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³ïí³ÍÇ ³éÏ³ Çñ³íÇ×³ÏÇ 

ÙÇç¨, ¹ñ³Ýáí ÇëÏ ³å³óáõó»Éáí ´³½»ÉÛ³Ý ÏáÙÇï»Ç å³Ñ³ÝçÝ»ñÇ ÏÇñ³éÙ³Ý 

³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛáõÝÁ£ 

                                                        
1  Базовые принципы эффективного банковского надзора/ Базельский комитет по банковскому надзору, 2006. 
2  Does compliance with Basel core principles bring any measurable benefits?/ IMF staff papers, IMF,2006, № 2. 
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Ð³ñÏ ¿ Ýß»É, áñ µ³óÇ í»ñá·ñÛ³ÉÇó, µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ï³ñ·³íáñÙ³Ý áÉáñïáõÙ áñå»ë ³é³ÝÓÇÝ 

Ï³ñ¨áñ Ñ³ñó ¿ ¹ñí³Í Ý³¨ µ³ÝÏ³ÛÇÝ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý Ñ³Ï³×·Ý³Å³Ù³ÛÇÝ Ï³ñ·³íáñÙ³Ý 

³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛ³Ý ·Ý³Ñ³ïáõÙÁ: Ð³Ï³×·Ý³Å³Ù³ÛÇÝ Ï³ñ·³íáñÙ³Ý ·áñÍÁÝÃ³óÇ ½³ñ·³óÙ³Ý 

Ñ³Ù³ï»ùëïáõÙ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý í»ñ³µ»ñÛ³É Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ï³½ÙáõÙÁ, áñÁ, 

ëáíáñ³µ³ñ, Çñ³Ï³Ý³óíáõÙ ¿ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ»ñÇ ÏáÕÙÇó, Ñ³Ý¹Çë³ÝáõÙ ¿ Ï³ñ¨áñ ·áñÍÇù` 

³ñï³óáÉ»Éáõ ïíÛ³É å»ïáõÃÛ³Ý ýÇÝ³Ýë³µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ³éÏ³ Çñ³íÇ×³ÏÁ, Ï³ñ·³íáñáÕ 

Ù³ñÙÇÝÝ»ñÇ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ` Ñ³Ï³×·Ý³Å³Ù³ÛÇÝ Ï³ñ·³íáñÙ³Ý áÉáñïáõÙ ¨ 

ýÇÝ³Ýë³µ³ÝÏ³ÛÇÝ áÉáñïÇÝ ³éÝãíáÕ éÇëÏ»ñÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ£ ö³ëï»Ýù, áñ Ñ»Ýó í»ñáÃí³ñÏÛ³ÉÝ»ñÇ 

í»ñÉáõÍáõÃÛ³Ý ÑÇÙ³Ý íñ³ ¿ ÑÝ³ñ³íáñ ¹³éÝáõÙ ·Ý³Ñ³ï»É µ³ÝÏ³ÛÇÝ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý 

Ñ³Ï³×·Ý³Å³Ù³ÛÇÝ Ï³ñ·³íáñÙ³Ý ³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛáõÝÁ£  

1. Àëï ²ØÐ ïíÛ³ÉÝ»ñÇ` 2012 Ãí³Ï³ÝÇ ¹ñáõÃÛ³Ùµ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý í»ñ³µ»ñÛ³É 

Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñ »Ý ÃáÕ³ñÏ»É ßáõñç 80 »ñÏñÝ»ñ1£ ´³½Ù³ÃÇí »ñÏñÝ»ñáõÙ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 

Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý í»ñ³µ»ñÛ³É Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÁ Ñ³Ý¹Çë³ÝáõÙ »Ý Íñ³·ñ³ÛÇÝ ÷³ëï³ÃÕÃ»ñ ¨ 

Çñ»Ýó Ýß³Ý³ÏáõÃÛ³Ùµ Ñ³Ù³¹ñ»ÉÇ »Ý ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý ÑÇÙÝ³Ï³Ý 

áõÕÕáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ù³ëÇÝ Ñ³Ûï³ñ³ñ·ñÇ Ñ»ï: Ð³ñÏ ¿ Ýß»É Ý³¨, áñ ÙÇç³½·³ÛÇÝ åñ³ÏïÇÏ³ÛáõÙ 

áã µáÉáñ »ñÏñÝ»ñÇ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ»ñÝ »Ý Ññ³å³ñ³ÏáõÙ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý 

Ù³ëÇÝ Ï³ÝË³ï»ëáõÙÝ»ñÁ: ê³Ï³ÛÝ, ÙÇ¨ÝáõÛÝ Å³Ù³Ý³Ï Ï³Ý »ñÏñÝ»ñ, ÇÝãåÇëÇù »Ý ûñÇÝ³Ï 

Î³Ý³¹³Ý, Üáñ ¼»É³Ý¹Ç³Ý, Ð³ñ³í³ÛÇÝ Îáñ»³Ý, áñáÝó Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ»ñÁ Çñ»Ýó 

Ñ»ï³·³ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý Ñ³Ù³ñ Ýå³ï³Ï »Ý ¹ñ»É ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý í»ñ³µ»ñÛ³É 

Ï³ÝË³ï»ëáõÙÝ»ñÇ Ññ³å³ñ³ÏáõÙÁ:  

üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛ³Ý ÑÇÙÝ³Ï³Ý Ýå³ï³ÏÝ ¿` Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï 

Ñ»é³ÝÏ³ñáõÙ Çñ³Ï³Ý ¨ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³ïí³ÍÝ»ñáõÙ ÁÝÃ³óÇÏ ¨ ëå³ëí»ÉÇù ½³ñ·³-

óáõÙÝ»ñÇ Ñ³Ù³ï»ùëïáõÙ` »ñÏñÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³ÝÁ ëå³éÝ³óáÕ Ñ³í³Ý³Ï³Ý 

éÇëÏ»ñÇ ÝÏ³ñ³·ñáõÙÁ: Ð³ßí»ïíáõÃÛáõÝáõÙ Ý»ñÏ³Û³óíáõÙ ¿ áñáß³ÏÇ Å³Ù³Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍÇ 

Ñ³Ù³ñ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý í»ñ³µ»ñÛ³É Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÇ ·Ý³Ñ³ï³Ï³ÝÁ, 

³éÏ³ éÇëÏ»ñÁ ¨ ¹ñ³Ýó Ï³ÝË³ñ·»ÉÙ³ÝÁ Ï³Ù ã»½áù³óÙ³ÝÝ áõÕÕí³Í ÙÇçáó³éáõÙÝ»ñÁ: 

ä³ñµ»ñ³Ï³ÝÇ Ññ³å³ñ³ÏáõÙÁ ÃáõÛÉ ¿ ï³ÉÇë µ³ñÓñ³óÝ»É ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 

Ñ³ëï³ïáõÃÛáõÝÝ»ñÇ, Ó»éÝ³ñÏáõÃÛáõÝÝ»ñÇ, ïÝï»ëí³ñáÕÝ»ñÇ áõ µÝ³ÏãáõÃÛ³Ý ï»Õ»Ï³ó-

í³ÍáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ, ÙÇ³Å³Ù³Ý³Ï ³å³Ñáí»Éáí Ý³¨ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÇ 

·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý Ã³÷³ÝóÇÏáõÃÛáõÝÁ: Ð³í³Ý³Ï³Ý éÇëÏ»ñÇ ³ÕµÛáõñÝ»ñÇ ¨ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 

Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý Ëáó»ÉÇáõÃÛ³Ý í»ñ³µ»ñÛ³É ï»Õ»Ï³ïíáõÃÛ³Ý ïñ³Ù³¹ñáõÙÝ, Çñ Ñ»ñÃÇÝ, 

Ýå³ï³Ï áõÝÇ ÏáÕÙÝáñáß»Éáõ Ñ³ë³ñ³ÏáõÃÛ³ÝÁ` ëï»ÕÍí³Í Çñ³íÇ×³ÏÝ»ñáõÙ áñáßáõÙÝ»ñÇ 

Ï³Û³óÙ³Ý ³éáõÙáí:  

üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ññ³å³ñ³ÏÙ³Ý ¨ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³Ûáõ-

ÝáõÃÛ³Ý íñ³ ¹ñ³ ÃáÕ³Í ³½¹»óáõÃÛ³Ý ÷áËÏ³åí³ÍáõÃÛáõÝÁ áõëáõÙÝ³ëÇñí»É ¿ Ù³ëÝ³íáñ³å»ë 

´.´áñÝÇ ÏáÕÙÇó2: ì»ñçÇÝë ³å³óáõó»ó, áñ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛ³Ý 

Ññ³å³ñ³ÏáõÙÁ Ýí³½»óÝáõÙ ¿ ßáõÏ³Û³Ï³Ý ³ÝáñáßáõÃÛáõÝÁ£ üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý 

Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ññ³å³ñ³ÏÙ³Ý ¹ñ³Ï³Ý ³½¹»óáõÃÛáõÝÁ ³å³óáõóí»É ¿ Ý³¨ Ø.âÇ³ÏÇ 

áõëáõÙÝ³ëÇñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ3£ ì»ñçÇÝÇë ÏáÕÙÇó Ùß³Ïí»É ¿ Ý³¨ Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý 

Ù»Ãá¹³µ³ÝáõÃÛáõÝ` ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ñ³Ù³ñ, áñÁ 

ÏÇñ³éíáõÙ ¿ ²ØÐ ÏáÕÙÇó` ³Ý¹³Ù- å»ïáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý Ñ³ßí»ïíáõ-

ÃÛáõÝÝ»ñÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ñ³Ù³ñ: ²ÛÝ ÏÇñ³éíáõÙ ¿ Ý³¨ µ³½Ù³ÃÇí »ñÏñÝ»ñÇ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ»ñÇ 

                                                        
1  www.imf.org 
2  Born B., Ehrmann M. and M. Fratzscher, 2011, “Central Bank Communication on Financial Stability”, ECB Working 

Paper № 1332. 
3  Cihak M. 2006, how do central Banks Write on financial Stability?, IMF Working Paper № 06\163. 
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ÏáÕÙÇó` ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÁ Ï³½Ù»ÉÇë ¨ É³ÛÝ ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñ ¿ 

ÁÝÓ»éáõÙ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý Ñ³Ù»Ù³ï³Ï³Ý í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Çñ³Ï³Ý³óÙ³Ý Ñ³Ù³ñ£ 

Üßí³Í Ù»Ãá¹áí ³é³ÝÓÝ³óíáõÙ »Ý ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÑÇÝ· Ï³ñ¨áñ 

ï³ññ»ñ` §Üå³ï³ÏÝ»ñ¦, §ÀÝ¹Ñ³Ýáõñ ·Ý³Ñ³ï³Ï³Ý¦, §Èáõë³µ³ÝíáÕ Ñ³ñó»ñ¦, 

§î»Õ»Ï³ïí³Ï³Ý µ³½³¦ ¨ §Î³éáõóí³Íù¦, áñáÝóÇó Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñÇ Ñ³Ù³ñ ë³ÑÙ³ÝíáõÙ ¨ 

·Ý³Ñ³ïíáõÙ »Ý »ñ»ù ÑÇÙÝ³Ï³Ý ã³÷áñáßÇãÝ»ñ. Ñëï³ÏáõÃÛáõÝ (clarity), ÝÏ³ñ³·ñáõÃÛ³Ý 

Ñ³Ù³Ï³ñ·í³ÍáõÃÛáõÝ (consistency) ¨ ³ÙµáÕç³Ï³ÝáõÃÛáõÝ (coverage)£ ²Ûë »ñ»ù µÝáõÃ³·ñÇãÝ»ñÇ 

³é³çÇÝ ï³é»ñÇÝ Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý` Ýßí³Í Ù»Ãá¹Á ëï³ó»É ¿ §ºñ»ù C-»ñÇ ëÏ½µáõÝù¦ (§CCC 

framework¦) ³Ýí³ÝáõÙÁ£ 

Ð³Û³ëï³ÝÇ Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛáõÝáõÙ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý ³å³ÑáíÙ³Ý Ñ³Ù³ñ 

å³ï³ëË³Ý³ïáõ Ù³ñÙÇÝÁ ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÝ ¿, ÇÝãÝ ³Ùñ³·ñí³Í ¿ §Ð³Û³ëï³ÝÇ 

Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛ³Ý Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÇ¦ Ù³ëÇÝ ÐÐ ûñ»ÝùÇ 5-ñ¹ Ñá¹í³Íáí, áñå»ë ÐÐ 

Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÇ ËÝ¹Çñ, Ç ÃÇíë ³ÛÉáó ë³ÑÙ³Ýí³Í ¿ Ý³¨` Ð³Û³ëï³ÝÇ Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛ³Ý 

ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ï³ÛáõÝáõÃÛáõÝÁ ¨ µÝ³Ï³ÝáÝ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý ³å³ÑáíáõÙÁ, ³Û¹ ÃíáõÙ 

Ð³Û³ëï³ÝÇ Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛ³Ý µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý, Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý, 

í×³ñáõÝ³ÏáõÃÛ³Ý ¨ µÝ³Ï³ÝáÝ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý Ñ³Ù³ñ ³ÝÑñ³Å»ßï å³ÛÙ³ÝÝ»ñÇ ³å³Ñáí»ÉÁ1: 

Ð³Û³ëï³ÝÇ Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛ³Ý Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÁ Ýßí³Í ËÝ¹ÇñÝ Çñ³Ï³Ý³óÝáõÙ ¿ 

ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç éÇëÏ»ñÇ ·Ý³Ñ³ïÙ³ÝÁ ¨ Ýí³½»óÙ³ÝÝ áõÕÕí³Í Çñ ³ßË³ï³ÝùÝ»ñÇ, 

ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç í»ñ³ÑëÏáÕáõÃÛ³Ý ¨ Ï³ñ·³íáñÙ³Ý ·áñÍ³éáõÛÃÝ»ñÇ Çñ³Ï³Ý³óÙ³Ý, 

í×³ñ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ÑëÏáÕáõÃÛ³Ý, ³ÝÑñ³Å»ßïáõÃÛ³Ý ¹»åùáõÙ Ý³¨ ³ñï³Ï³ñ· 

Çñ³íÇ×³ÏÝ»ñáõÙ í»ñçÇÝ ³ïÛ³ÝÇ í³ñÏ³ïáõÇ ·áñÍ³éáõÛÃÇ ¨ ëÝ³ÝÏ µ³ÝÏ»ñÇ í»ñ³Ï³½Ù³íáñÙ³Ý, 

ÉáõÍ³ñÙ³Ý ·áñÍÁÝÃ³óÝ»ñÇ Çñ³Ï³Ý³óÙ³Ý ÙÇçáóáí:  

Ð³Û³ëï³ÝÇ Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛ³Ý Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÁ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý í»ñ³-

µ»ñÛ³É í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÁ ³ÝÙÇç³Ï³Ýáñ»Ý Ý»ñÏ³Û³óÝáõÙ ¿ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 

Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñáõÙ: ì»ñçÇÝÝ»ñë ÐÐ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÇ ÏáÕÙÇó Ññ³å³ñÏíáõÙ 

»Ý 2007 Ãí³Ï³ÝÇó ëÏë³Í` ï³ñ»Ï³Ý Ïïñí³Íùáí, ÇëÏ ³ñ¹»Ý 2010 Ãí³Ï³ÝÇó` Ý³¨ ÏÇë³ÙÛ³Ï³ÛÇÝ 

å³ñµ»ñ³Ï³ÝáõÃÛ³Ùµ: Ð³Û³ëï³ÝÇ Ð³Ýñ³å»ïáõÃÛ³Ý Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÇ µÝáñáßÙ³Ùµ` 

üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý ³å³ÑáíáõÙÁ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Á ÷Éáõ½áõÙÇó Ï³Ù 

Ë³÷³ÝáõÙÇó ½»ñÍ å³Ñ»ÉÝ ¿, ³ÛÝå»ë áñ Ñ³Ù³Ï³ñ·Á ß³ñáõÝ³ÏÇ ³å³Ñáí»É ³ÝÑñ³Å»ßï 

Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³Ï, ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ ¨ ÷áË³ÝóáõÙÝ»ñÇ ³ÝË³÷³Ý Çñ³Ï³Ý³óáõÙ, 

ïÝï»ëáõÃÛáõÝáõÙ ËÝ³ÛáÕáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ý»ñ¹ñÙ³Ý áõÝ³ÏáõÃÛ³Ý å³Ñå³ÝáõÙ2: 

î³ñµ»ñ »ñÏñÝ»ñÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý í»ñ³µ»ñÛ³É Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÇ í»ñÉáõ-

ÍáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÑÇÙ³Ý íñ³ ¹ñ³Ýó Ï³½ÙÙ³Ý ·áñÍÁÝÃ³óÁ Ï³ï³ñ»É³·áñÍ»Éáõ ¨ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 

Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ï³ÛáõÝáõÃÛáõÝÁ µ³ñÓñ³óÝ»Éáõ Ýå³ï³Ïáí, ³é³ç³ñÏáõÙ »Ýù.  

1. îÝï»ëáõÃÛ³Ý ÁÝ¹É³ÛÝáÕ³Ï³Ý³óÙ³Ý å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ Ù»Í³å»ë Ï³ñ¨áñíáõÙ ¿ Ùß³Ï»É 

ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÙÇ³ëÝ³Ï³Ý Ó¨³ã³÷, ù³ÝÇ áñ µ³½Ù³ÃÇí 

»ñÏñÝ»ñáõÙ ï³ñµ»ñ Ó¨³ã³÷»ñÇ ÏÇñ³éáõÙÁ ¨ Å³Ù³Ý³ÏÇ ÁÝÃ³óùáõÙ ¹ñ³Ýó ³ÝÁÝ¹Ñ³ï 

÷á÷áËáõÃÛáõÝÁ ÃáõÛÉ ãÇ ï³ÉÇë Ñ³Ù³¹ñ»É ïíÛ³ÉÝ»ñÁ` Áëï ³é³ÝÓÇÝ »ñÏñÝ»ñÇ ¨ ·Ý³Ñ³ï»É 

ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛáõÝÁ Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ Ù³Ï³ñ¹³Ïáí£ 

2. Ð³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñáõÙ Çñ³Ï³Ý³óí³Í í»ñÉáõÍáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ó³ÝÏ³ÉÇ ¿ áñå»ë½Ç ÁÝ¹·ñÏ»Ý ³í»ÉÇ 

ß³ï Ãíáí óáõóÇãÝ»ñ, áñáÝù ÏÝÏ³ñ³·ñ»Ý µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³ïí³ÍÇ ¨ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³ÛÇ 

Ï³ÛáõÝáõÃÛáõÝÁ, ãë³ÑÙ³Ý³÷³Ïí»Éáí ÙÇ³ÛÝ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ Ù³Ïñáóáõó³ÝÇßÝ»ñÇ ÏÇñ³éÙ³Ùµ:  

3. ²Ûë Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñáõÙ ÑÇÙÝ³Ï³Ý ß»ßïÁ ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ ¹Ý»É Ñ³Ù³Ï³ñ·³ÛÇÝ éÇëÏ»ñÇ 

Ñ³ÛïÝ³µ»ñÙ³Ý íñ³ ¨ Ýå³ï³Ï³Ñ³ñÙ³ñ ÏÉÇÝÇ Ý»ñÏ³Û³óÝ»É ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý 
                                                        
1  §Î»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÇ Ù³ëÇÝ¦ÐÐ ûñ»Ýù, ÐÐ²Äî 1996/12. 
2  Cba.am 
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í»ñ³µ»ñÛ³É Ï³ÝË³ï»ëáõÙÝ»ñÁ Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï` ÙÇÝã¨ 1 ï³ñÇ ¨ ÙÇçÝ³Å³ÙÏ»ï` ÙÇÝã¨ 3 

ï³ñÇ Ñ³ïí³ÍÝ»ñáõÙ:  

4. ²ÝÑñ³Å»ßï ¿ µ³ñÓñ³óÝ»É ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ï³ñ·³íÇ×³ÏÁ: 

´³½Ù³ÃÇí »ñÏñÝ»ñáõÙ, ûñÇÝ³Ï` ²ØÜ-áõÙ, Ø»Í ´ñÇï³ÝÇ³ÛáõÙ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 

Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ï³½ÙáõÙÁ ³Ùñ³·ñí³Í ¿ ûñ»Ýë¹ñáõÃÛ³Ùµ: ²ØÜ-Ç ûñ»Ýë¹ñáõÃÛáõÝÁ 

å³Ñ³ÝçáõÙ ¿ áã ÙÇ³ÛÝ ³Ûë Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ï³½ÙáõÙÁ, ³ÛÉ¨ ë³ÑÙ³ÝáõÙ ¿ ³ÛÝ Ñ³ñó»ñÇ 

ßñç³Ý³ÏÁ, áñáÝù å»ïù ¿ µ³ó³Ñ³Ûïí»Ý ³Ûë Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ù»ç: ´³óÇ ³Û¹, 

Ñ³ßí»ïíáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³ñ å³ï³ëË³Ý³ïáõ Ù³ñÙÝÇ Õ»Ï³í³ñÁ å³ñï³íáñ ¿ Ý»ñÏ³Û³óÝ»É ³Û¹ 

Ñ³ßí»ïíáõÃÛáõÝÁ ²ØÜ-Ç ÎáÝ·ñ»ëáõÙ: Üßí³Í ÷³ëï³ÃÕÃÇ Ï³ñ·³íÇ×³ÏÇ µ³ñÓñ³óáõÙÁ ÃáõÛÉ 

Ïï³ Çñ íñ³ µ¨»é»É Ñ³ÝñáõÃÛ³Ý áõß³¹ñáõÃÛáõÝÁ, Ýå³ëï»Éáí ³Ûë ÷³ëï³ÃÕÃÇ Íñ³·ñ³ÛÇÝ 

¹³éÝ³ÉáõÝ` Ý»ñÏ³ÛÇë ÝÏ³ñ³·ñáÕ³Ï³Ý ÷³ëï³ÃÕÃÇ ÷áË³ñ»Ý: ²ñ¹ÛáõÝùáõÙ ³Ûë 

÷³ëï³ÃÕÃáõÙ ÏÝ»ñÏ³Û³óíÇ Ï³ñ·³íáñáÕ å»ï³Ï³Ý Ù³ñÙÇÝÝ»ñÇ Ñëï³Ï Ùß³Ïí³Í 

ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ ¨ ¹ñ³ ßñç³Ý³ÏÝ»ñáõÙ Çñ³Ï³Ý³óí³Í ·áñÍáÕáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, ÇÝãå»ë Ý³¨ 

ÏïñíÇ ÏáÝÏñ»ï ·Ý³Ñ³ï³Ï³ÝÝ»ñ` ¹ñ³Ýó ³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛ³Ý í»ñ³µ»ñÛ³É:  
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´²ÜÎ²ÚÆÜ Ð²Ø²Î²ð¶Æ Ð²Î²Ö¶Ü²Ä²Ø²ÚÆÜ Î²ð¶²ìàðØ²Ü  
ºì üÆÜ²Üê²Î²Ü Î²ÚàôÜàôÂÚ²Ü ÐÆØÜ²ÊÜ¸ÆðÜºðÀ 

ìÈ²¸ÆØÆð Ð²ðàôÂÚàôÜÚ²Ü, ï.·.¹., åñáý»ëáñ 

ÐÐ ¶²² ÃÕÃ³ÏÇó ³Ý¹³Ù 
ÐÐ ¶²² Ø. øáÃ³ÝÛ³ÝÇ ³Ýí³Ý  
ïÝï»ë³·ÇïáõÃÛ³Ý ÇÝëïÇïáõïÇ ïÝûñ»Ý 

Î²ðºÜ ê²ð¶êÚ²Ü, ï.·.Ã. 

ÐÐ ¶²² Ø. øáÃ³ÝÛ³ÝÇ ³Ýí³Ý 
ïÝï»ë³·ÇïáõÃÛ³Ý ÇÝëïÇïáõïÇ 
³í³· ·Çï³ßË³ïáÕ 

Ð³Ù³éáï³·Çñ 

Ü»ñÏ³ÛáõÙë µ³½Ù³ÃÇí »ñÏñÝ»ñáõÙ ÏÇñ³éíáÕ Ï³ñ·³íáñÙ³Ý ÙÇçáóÝ»ñÁ ¨ ·áñÍÇù³Ï³½ÙÁ ³ÙµáÕçáíÇÝ ã»Ý 
µ³í³ñ³ñáõÙ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·áõÙ ³éÏ³ ½³ñ·³óáõÙÝ»ñÇó µËáÕ ûµÛ»ÏïÇí å³Ñ³ÝçÝ»ñÇÝ, ÇÝãÇ Ù³ëÇÝ »Ý 
íÏ³ÛáõÙ í»ñçÇÝ Å³Ù³Ý³ÏÝ»ñáõÙ ï»Õ ·ï³Í ÙÇ ß³ñù µ³ÝÏ³ÛÇÝ ×·Ý³Å³Ù»ñÁ ¨ ¹ñ³Ýó ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ ÙÇ ß³ñù Ëáßáñ 
ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³éáõÛóÝ»ñÇ ÷Éáõ½áõÙÝ»ñÁ: Ð»ï¨³µ³ñ, ³ÝÑñ³Å»ßï »Ý µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ï³ñ·³íáñÙ³Ý ¨ 
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Аннотация 

В статье исследованы проблемы регулирования и финансовой стабильности банковской системы. Методы и 
инструменты регулирования, применяемые в настоящее время во многих странах мира, не в полной мере 
удовлетворяют объективным требованиям, выдвигаемым современными тенденциями развития финансовой 
системы, о чем свидетельствуют наблюдаемые в последние годы ряд банковских кризисов, приведших к краху 
многих крупных финансовых структур. Следовательно, необходимы действенные методы определения эффектив-
ности регулирования и надзора за банковской системой, позволяющие оценить степень эффективности приме-
няемых механизмов регулирования, а в случае необходимости вносить в инструментах и методах регулирования 
соответствующие коррективы. 
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Abstract 

Regulation measures and toolkits currently applied/utilized in many nations don’t entirely meet the objective requirements that 
need to reflect current developments in the financial system; hence, some banking crises and collapse of several large financial 
institutions caused by these crises reported in the last decade are the proof of the stated argument. Therefore, efficiently functioning 
methods of banking sector supervision and regulation are required that would allow to assess the efficiency of regulation 
applied/utilized and make respective corrections in the toolkit and methods of regulation, if necessary. The article studies the issues 
on banking system regulation and financial stability.  
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