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Â²Ø²ð² Ð²ðàôÂÚàôÜÚ²Ü 

ÐÐ ¶²² Ø. øáÃ³ÝÛ³ÝÇ ³Ýí³Ý 
ïÝï»ë³·ÇïáõÃÛ³Ý ÇÝëïÇïáõïÇ  
³ëåÇñ³Ýï 

Ð²Ø²ÞÊ²ðÐ²ÚÆÜ üÆÜ²Üê²îÜîºê²Î²Ü Ö¶Ü²Ä²ØºðÆ  
îºê²Î²Ü ºì ä²îØ²Î²Ü Ð²ðòºðÆ Þàôðæ  

Ø³ñ¹ÏáõÃÛ³Ý ½³ñ·³óÙ³Ý å³ïÙáõÃÛ³Ý ³ÙµáÕç ÁÝÃ³óùáõÙ Ýñ³Ý áõÕ»Ïó»É »Ý ×·Ý³Å³Ù»ñÁ£ 
ì»ñçÇÝÝ»ñë ßáõÏ³Û³Ï³Ý ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ³ÝËáõë³÷»ÉÇ áõÕ»ÏÇóÝ »Ý ¨ ïÝï»ë³Ï³Ý ÏáÝÛáõÏïáõñ³ÛÇ 

Ù³ë »Ý Ï³½ÙáõÙ, ³Û¹ ÇëÏ å³ï×³éáí ¿É ûµÛ»ÏïÇí ÇñáÕáõÃÛáõÝ »Ý£  
Ð»ï¨³µ³ñ, ÙÇ³Ý·³Ù³ÛÝ Ï³ñ¨áñ ¿ áõëáõÙÝ³ëÇñ»É ïÝï»ë³Ï³Ý ×·Ý³Å³Ù»ñÇ ³é³ç³óÙ³Ý, 

ï³ñµ»ñ »ñÏñÝ»ñ ÷áË³ÝóÙ³Ý Ù»Ë³ÝÇ½ÙÝ»ñÁ, ÑÇÙÝ³ËÝ¹ÇñÝ»ñÁ, áñáÝó µ³ËíáõÙ »Ý 

ïÝï»ëáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ×·Ý³Å³Ù³ÛÇÝ Çñ³íÇ×³ÏÝ»ñáõÙ, ¨ ³ÛÝ Ù»Ë³ÝÇ½ÙÝ»ñÁ, áñáÝù å»ïù ¿ áõÕÕí³Í 

ÉÇÝ»Ý ¹ñ³Ýó Ñ³Ï³½¹Ù³ÝÁ£ 
Ð³ñÏ »Ýù Ñ³Ù³ñáõÙ Ýß»É, áñ »Ã» ÙÇÝã¨ 20-ñ¹ ¹³ñÁ ×·Ý³Å³Ù»ñÝ áõÝ»ÇÝ ³í»ÉÇ ÷áùñ 

Ù³ëßï³µÝ»ñ ¨ ï»ÕÇ ¿ÇÝ áõÝ»ÝáõÙ ÙÇ³ÛÝ Ù»Ï, ³é³í»É³·áõÛÝÁ »ñÏáõ-»ñ»ù »ñÏñÝ»ñáõÙ, ³å³ 
ÙÇç³½·³ÛÇÝ ïÝï»ë³Ï³Ý Ï³å»ñÇ ÁÝ¹É³ÛÝÙ³Ý Ñ»ï¨³Ýùáí Ýñ³Ýó µÝáõÛÃÝ ³ëïÇ×³Ý³µ³ñ 

÷áËí»ó. ¹ñ³Ýù Ó»éù µ»ñ»óÇÝ Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ µÝáõÛÃ` å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í »ñÏñÝ»ñÇ ïÝï»ëáõ-

ÃÛáõÝÝ»ñÇ ·Éáµ³É³óÙ³Ý Ù»Í Ù³Ï³ñ¹³Ïáí£  
ä³ïÙ³Ï³Ý ïíÛ³ÉÝ»ñÇ áõëáõÙÝ³ëÇñáõÃÛáõÝÇó å³ñ½ ¿ ¹³éÝáõÙ, áñ 19-20-ñ¹ ¹³ñ»ñáõÙ Ëáßáñ 

ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ×·Ý³Å³Ù»ñÁ ï»ÕÇ ¿ÇÝ áõÝ»ÝáõÙ Ñ³×³Ë` 1825Ã., 1836-1838ÃÃ., 1857Ã., 1873Ã., 1893Ã.£ 

1900-1901ÃÃ. ï»ÕÇ áõÝ»ó³í ÙÇÝã¨ ³Û¹ ³Ù»Ý³Ëáßáñ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÁ, áñÁ, ëÏëí»Éáí ²ØÜ-

áõÙ ¨ èáõë³ëï³ÝáõÙ, ï³ñ³Íí»ó »íñáå³Ï³Ý Ëáßáñ »ñÏñÝ»ñáõÙ ¨ í»ñ³Íí»ó Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ 
×·Ý³Å³ÙÇ£ ØÇÝã¨ ºñÏñáñ¹ Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ å³ï»ñ³½ÙÁ ï»ÕÇ áõÝ»ó³Ý ÙÇ ù³ÝÇ ×·Ý³Å³Ù»ñ ¨ë` 
1907-1908ÃÃ., 1914Ã., ÇÝãå»ë Ý³¨ 1920-1921ÃÃ. ¨ 1929-1933ÃÃ., áñáÝù ¿É å³ï×³é ¹³ñÓ³Ý ÇÝãå»ë 
²é³çÇÝ, ³ÛÝå»ë ¿É ºñÏñáñ¹ Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ å³ï»ñ³½ÙÝ»ñÇ ³é³ç³óÙ³Ý Ñ³Ù³ñ£ 

1825Ã. ²Ý·ÉÇ³ÛáõÙ1 ëÏë³Í ×·Ý³Å³ÙÁ Ù³ëÝ³·»ïÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó Ñ³Ù³ñíáõÙ ¿ ³é³çÇÝ Ñ³Ù³ß-

Ë³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÁ£ üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³åÇï³ÉÇ Ý»ñÑáëùÁ Ø»Í ´ñÇï³ÝÇ³ÛÇó 
È³ïÇÝ³Ï³Ý ²Ù»ñÇÏ³, áñï»Õ 19-ñ¹ ¹³ñÇ ëÏ½µÇÝ ³ÝÏ³ËáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³ñ å³Ûù³ñÇ ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ 
ëï»ÕÍí»É ¿ÇÝ Ýáñ å»ïáõÃÛáõÝÝ»ñ, áëÏáõ ¨ ³ñÍ³ÃÇ Ñ³Ýù»ñÇ ýÇÝ³Ýë³íáñáõÙÁ, Ñ³Ý·»óñ»óÇÝ 

³ñï³Ñ³ÝÙ³Ý µáõÙÇ ³é³ç³óÙ³ÝÁ£ ²Ûë ³Ù»Ýի ¨ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ½³Ý·í³ÍÇ ³í»É³óÙ³Ý ³ñ¹ÛáõÝùÝ 

»Õ³í ³é¨ïñ³ÛÇÝ ³ÝÑ³í³ë³ñ³ÏßéáõÃÛáõÝÁ£ ²Ý·ÉÇ³ÛÇ µ³ÝÏÇ áëÏáõ å³ß³ñÝ»ñÁ í»ñç³ó³Ý, ¨ 
1825Ã. ³Ùé³ÝÁ ýáÝ¹³ÛÇÝ µáñë³Ý ÷Éáõ½í»ó£  

1907Ã. ëÏëí»ó ÙÇ ×·Ý³Å³Ù, áñÝ Çñ ã³÷»ñáí ³ÝÝ³Ë³¹»å ¿ñ ÙÇÝã¨ ³Û¹ ï»ÕÇ áõÝ»ó³Í 

×·Ý³Å³Ù»ñÇ Ù»ç£ ²Ù»Ý ÇÝã ëÏëí»ó, »ñµ 1906Ã. ²Ý·ÉÇ³ÛÇ µ³ÝÏÇ Ñ³ßí³ñÏ³ÛÇÝ ¹ñáõÛù³ã³÷Á 
µ³ñÓñ³óí»ó áëÏáõ å³ß³ñÝ»ñÇ ³í»É³óÙ³Ý Ñ³Ù³ñ£ 1907Ã. ûï³ñ»ñÏñÛ³ Ï³åÇï³ÉÇ ³ñï³ÑáëùÇ 
å³ï×³éáí ÷Éáõ½í»ó ÜÛáõ ÚáñùÇ ýáÝ¹³ÛÇÝ µáñë³Ý, ¨ ÝáõÛÝ Ãí³Ï³ÝÇ ÝáÛ»Ùµ»ñÇÝ ×·Ý³Å³ÙÁ 

ï³ñ³Íí»ó ²ØÜ-Ç µáÉáñ ³é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÇ íñ³£ ºñÏÇñÝ ÁÝÏ³í »ñÏ³ñ³ï¨ é»ó»ëÇ³ÛÇ Ù»ç£ 
²ØÜ-Çó ×·Ý³Å³ÙÝ ³ñ³· ï»Õ³÷áËí»ó Ý³¨ ºíñáå³, áñï»Õ ³Ù»Ý³ß³ïÁ ïáõÅ»óÇÝ ²Ý·ÉÇ³ÛÇ, 

üñ³ÝëÇ³ÛÇ ¨ Æï³ÉÇ³ÛÇ ïÝï»ëáõÃÛáõÝÝ»ñÁ£  
Æñ Ù³ëßï³µÝ»ñáí ¨ Ñ»ï¨³ÝùÝ»ñáí ³Ù»Ý³Ñ³ÛïÝÇ Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ë³Ï³Ý 

×·Ý³Å³ÙÁ ï»ÕÇ áõÝ»ó³í 1929-1933ÃÃ., áñÁ ëï³ó³í Ø»Í ×·Ý³Å³Ù ³Ýí³ÝáõÙÁ£ 1930-³Ï³Ý ÃÃ. 
Ø»Í ×·Ý³Å³ÙÁ Ù»ñ Å³Ù³Ý³ÏÝ»ñÇ ³Ù»Ý³Ù»Í ïÝï»ë³Ï³Ý ³ÝÏáõÙÝ ¿ñ£ 1929-1932ÃÃ. ³ÙµáÕç 
³ßË³ñÑáõÙ Ïñ×³ïí»ó ³ñ¹ÛáõÝ³µ»ñ³Ï³Ý ³ñï³¹ñáõÃÛáõÝÁ` ²ØÜ-áõÙ` Ñ³Ù³ñÛ³ 50%-áí, ¶»ñÙ³-

                                                        
1  ÎÇñ³ÏáëÛ³Ý ¶© º©, îÝï»ë³·ÇïáõÃÛ³Ý ï»ëáõÃÛáõÝ (áõëáõÙÝ³Ï³Ý Ó»éÝ³ñÏ), §îÝï»ë³·»ï¦, ºñ¨³Ý, 2000, ¿ç 377£  
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ÝÇ³ÛáõÙ` 40%-áí, üñ³ÝëÇ³ÛáõÙ` 30%-áí ¨‚ ÙÇ³ÛÝ ØÇ³óÛ³É Â³·³íáñáõÃÛáõÝáõÙ` 10%-áí, áñï»Õ 

ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ³ÝÏáõÙÁ ëÏëí»É ¿ñ ¹»é¨ë 1920Ã.-ÇÝ£ ²ñ¹ÛáõÝ³µ»ñ³Ï³Ý »ñÏñÝ»ñáõÙ ï»ÕÇ áõÝ»ó³í 

¹»ýÉÛ³óÇ³, Ùáï 25%-áí ·Ý»ñÝ Çç»É ¿ÇÝ ²Ý·ÉÇ³ÛáõÙ, Ùáï 30%-Çó ³í»É` ¶»ñÙ³ÝÇ³ÛáõÙ ¨ ²ØÜ-áõÙ ¨ 
³í»ÉÇ ù³Ý 40%-áí` üñ³ÝëÇ³ÛáõÙ£ ê³Ï³ÛÝ, ³Ù»Ý³Ù»Í Ù³ñ¹Ï³ÛÇÝ Í³Ëë»ñÝ ³ñï³óáÉí³Í ¿ÇÝ 
·áñÍ³½ñÏáõÃÛ³Ùµ, áñÁ ½³ñÙ³Ý³ÉÇáñ»Ý µ³ñÓñ³ó³í í»ñ³Íí»Éáí ÇëÏ³Ï³Ý ³Õ»ïÇ£ 1933Ã. ²ØÜ-
áõÙ ·áñÍ³½áõñÏÝ»ñÇ ÃÇíÝ ³×»ó ÙÇãÝ¨ ³ßË³ïáõÅÇ 1/4-Á£ ¶»ñÙ³ÝÇ³ÛáõÙ 1930-³Ï³Ý ÃÃ. ï»ÕÇ 

áõÝ»ó³í ·áñÍ³½ñÏáõÃÛ³Ý ³Õ»ï³ÉÇ ³×1£  
Ø»Í ×·Ý³Å³ÙÁ µ³ñ¹³óñ»ó ³ÛÝ ¹³ë³Ï³Ý ïÝï»ë³·»ïÝ»ñÇ ï»ëáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, áíù»ñ 

Ï³ÝË³ï»ëáõÙ ¿ÇÝ, áñ ÝáñÙ³É ßáõÏ³Û³Ï³Ý áõÅ»ñÁ ÏÏ³ÝË»Ý É³ÛÝ³Ù³ëßï³µ ¨ Ó·Ó·íáÕ 
·áñÍ³½ñÏáõÃÛáõÝÁ, áñÁ Ï³ñ ³ÙµáÕç ³ßË³ñÑáõÙ 1930-³Ï³ÝÝ»ñÇÝ£ ²Ûë Çñ³¹³ñÓáõÃÛáõÝÁ 

Ñ³ñó³Ï³ÝÇ ï³Ï ¹ñ»ó ÙÇÝã ³Û¹ »Õ³Í ïÝï»ë³·Çï³Ï³Ý ÑÇÙÝ³Ï³Ý ·³Õ³÷³ñÝ»ñÁ£ ø»ÛÝëÝ 

³é³ç³ñÏ»ó Ø»Í ×·Ý³Å³ÙÇ Ýáñ ï»ë³Ï³Ý µ³ó³ïñáõÃÛáõÝ ¨ ×·Ý³Å³ÙÇ Ñ³Ï³½¹Ù³Ý Ñ³Ù³ñ 
Ï³é³í³ñáõÃÛ³Ý Ñ³ïáõÏ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝ2£  

àñá±Ýù ¿ÇÝ ³Ûë Ù»Í ¨ ï³ñ³Í³Ï³Ý ïÝï»ë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÇ å³ï×³éÝ»ñÁ£ Üáµ»ÉÛ³Ý 

Ùñó³Ý³Ï³ÏÇñÝ»ñ ØÇÉÃáÝ üñÇ¹Ù»ÝÁ ¨ Ñ³Ù³Ñ»ÕÇÝ³Ï ²ÝÝ³ Þí³ñóÁ Ø»Í ×·Ý³Å³ÙÇ Çñ»Ýó 
Ù»ÏÝ³µ³ÝáõÃÛáõÝÁ µ³ó³ïñ»óÇÝ 1929-33ÃÃ. ²ØÜ-áõÙ ·áñÍáÕ ½ëåáÕ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ù³Õ³ù³-

Ï³ÝáõÃÛ³Ùµ£ Æñ»Ýó ¹³ë³Ï³Ý ³ßË³ïáõÃÛ³Ý Ù»ç üñÇ¹Ù»ÝÁ ¨ Þí³ñóÁ åÝ¹áõÙ ¿ÇÝ, áñ 1930-
³Ï³ÝÝ»ñÇ ëÏ½µÝ»ñÇÝ ²ØÜ-áõÙ µ³ÝÏ»ñÇ ëÝ³ÝÏ³óÙ³Ý ß³ñáõÝ³ÏíáÕ ³ÉÇùÇÝ ¹ÇÙ³Ï³Û»Éáõ 

¹ñ³Ù³Ï³Ý ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ ÉÇáíÇÝ Ó³ËáÕí»ó` ¹ñ³Ýáí Ó³ËáÕ»Éáí ïÝï»ë³Ï³Ý å³ñµ»-
ñ³ßñç³ÝÇ ³ÝÏÙ³Ý Ï³ÝË³ñ·»ÉáõÙÁ, áñÁ ï³ÝáõÙ ¿ñ ³Õ»ï³ÉÇ ×·Ý³Å³ÙÇ3£ ØÇÝã»é ØÇãÇ·³ÝÇ 
ï»ËÝáÉá·Ç³Ï³Ý ÇÝëïÇïáõïÇ ïÝï»ë³Ï³Ý å³ïÙ³µ³Ý â³ñÉ½ øÇÝ¹Éµ»ñ·»ñÁ Ñ³Ï³÷³ëï³ñÏ»ó 

³í»ÉÇ ßáõï ÙÇç³½·³ÛÇÝ Ù»ÏÝ³µ³ÝáõÃÛ³Ùµ£ Üñ³ Ï³ñÍÇùáí ÑÇÙÝ³Ï³Ý »ñÏñÝ»ñÁ ã¹ÇÙ³Ï³Û»óÇÝ 

ïÝï»ë³Ï³Ý ³ÝÏÙ³ÝÁ, áñÁ ëÏëí»É ¿ñ ¹»é 1920-³Ï³Ý ÃÃ., áñáíÑ»ï¨ ³ÙµáÕç ³ßË³ñÑáõÙ ãÏ³ñ 
ïÝï»ë³Ï³Ý ³é³ç³ï³ñáõÃÛáõÝ£ Ð»ï¨³µ³ñ, ³ÝÏáõÙÁ í»ñ³Íí»ó ×·Ý³Å³ÙÇ4£  

Ø»Ï ³ÛÉ µ³ó³ïñáõÃÛáõÝ ³é³ç³ñÏí»ó ØÇãÇ·³ÝÇ ï»ËÝáÉá·Ç³Ï³Ý ÇÝëïÇïáõïÇ ·Çï³ß-
Ë³ïáÕ öÇÃ»ñ Â»ÙÇÝÇ ÏáÕÙÇó, áí åÝ¹áõÙ ¿ñ, áñ Ø»Í ×·Ý³Å³ÙÝ ²é³çÇÝ Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ 

å³ï»ñ³½ÙÇ ¨ ¹ñ³ÝÇó Ñ»ïá ß³ñáõÝ³ÏíáÕ Ñ³Ï³ëáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ó·Ó·Ù³Ý ³ñ¹ÛáõÝù ¿ñ£ ê³Ï³ÛÝ 
áñá±Ýù ¿ÇÝ ³ÛÝ Ù»Ë³ÝÇ½ÙÝ»ñÁ, áñ ÷áË³Ýó»óÇÝ, ù³ñá½»óÇÝ ×·Ý³Å³ÙÁ »ñÏñÇó »ñÏÇñ` ëÏ½µáõÙ 
³ñ¹ÛáõÝ³µ»ñ³Ï³Ý »ñÏñÝ»ñ ¨ Ñ»ïá ÙÝ³óÛ³É ³ßË³ñÑ£ Â»ÙÇÝÇ Ï³ñÍÇùáí ³Û¹ Å³Ù³Ý³Ïí³ 
ÙÇç³½·³ÛÇÝ ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñ³Ù³Ó³ÛÝ³·ÇñÁ` áëÏáõ ëï³Ý¹³ñïÁ, ïÝï»ë³Ï³Ý ³ÝÏÙ³Ý ù³ñá½Ù³Ý 

·ÉË³íáñ áõÅÝ ¿ñ£ Ð»ï³·³ÛáõÙ, ÇÝãå»ë óáõÛó ïí»óÇÝ ´³ñÇ ¾Ûã»Ý·ñÇÝÁ ¨ æ»ýñÇ ê³ùëÁ, ³ÛÝ 

»ñÏñÝ»ñÁ, áñáÝù ïáõÅ»É ¿ÇÝ áëÏáõ ëï³Ý¹³ñïÇó, ³é³çÇÝÝ ¿É ¹áõñë ¿ÇÝ »Ï»É ×·Ý³Å³ÙÇó5£ 
ê³Ï³ÛÝ ÇÝãå»ë ïÝï»ë³·ÇïáõÃÛ³Ý ß³ï ëÏ½µáõÝùÝ»ñÇ ¹»åùáõÙ, ³Ûëï»Õ ¨ë, Ø»Í Ö·Ý³Å³ÙÇ 

å³ï×³éÝ»ñÇ ¨ ÷áË³ÝóÙ³Ý Ù»Ë³ÝÇ½ÙÝ»ñÇ Ù³ëÇÝ ãÏ³ Ñ³ÙÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ï»ë³Ï»ï£ ²í»ÉÇÝ` ÙÝ³ó»É 

»Ý áñáß ï³ñµ»ñ µ³ó³ïñáõÃÛáõÝÝ»ñ, Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñÁ ï³Éáí Çñ µÝáñáßáõÙÁ ×·Ý³Å³ÙÇ ÷áË³ÝóÙ³Ý 

ï³ñµ»ñ ³ëå»ÏïÝ»ñÇ í»ñ³µ»ñÛ³É£ 
ØÛáõë Ëáßáñ ïÝï»ë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÁ ï»ÕÇ áõÝ»ó³í 1973Ã.£ ²ØÜ-áõÙ, Ø»Í ´ñÇï³ÝÇ³ÛáõÙ, 

Æï³ÉÇ³ÛáõÙ, üñ³ÝëÇ³ÛáõÙ ¨ Ö³åáÝÇ³ÛáõÙ ³ñï³¹ñáõÃÛ³Ý Í³í³ÉÝ»ñÁ Ïñ×³ïí»óÇÝ, ýáÝ¹³ÛÇÝ 

µáñë³ÛáõÙ Ñ³ÝÏ³ñÍ³ÏÇ ³ñÅ»½ñÏí»óÇÝ µ³ÅÝ»ïáÙë»ñÁ, ëÝ³ÝÏ Ó»éÝ³ñÏáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÃÇíÁ ·ñ»Ã» 
Ñ³ë³í 1929-1933ÃÃ. Ù³Ï³ñ¹³ÏÇÝ£ ´Ý³ÏãáõÃÛ³Ý »Ï³ÙáõïÝ»ñÁ ÏïñáõÏ Ýí³½»óÇÝ£ 1973Ã. 

×·Ý³Å³ÙÁ å³ïÙáõÃÛ³Ý Ù»ç Ùï³í áñå»ë ³é³çÇÝ ¿Ý»ñ·»ïÇÏ ×·Ý³Å³Ù, áñÇ ³é³ç³óÙ³Ý 
ÑÇÙÝ³Ï³Ý å³ï×³éÝ»ñÇó Ù»ÏÁ OPEC (Ü²ºÎ` Ü³íÃ ³ñ¹ÛáõÝ³Ñ³ÝáÕ »ñÏñÝ»ñÇ 

Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝ) ³Ý¹³Ù å»ïáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó ³ñ¹ÛáõÝ³Ñ³ÝíáÕ Ý³íÃÇ Í³í³ÉÝ»ñÇ 

                                                        
1  ê³ùë ©̧, È³ññ»ÛÝ ´©, Ø³ÏñáïÝï»ë³·ÇïáõÃÛáõÝÁ ·Éáµ³É ïÝï»ëáõÃÛáõÝáõÙ, §îÝï»ë³·»ï¦, ºñ¨³Ý 2002, ¿ç 7£ 
2  ÜáõÛÝ ï»ÕáõÙ, ¿ç 6£  
3  ÜáõÛÝ ï»ÕáõÙ, ¿ç 7-8£  
4  ÜáõÛÝ ï»ÕáõÙ, ¿ç 8£  
5  ÜáõÛÝ ï»ÕáõÙ£ 
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Ïñ×³ïáõÙÝ ¿ñ£  

ì»ñçÇÝ »ñÏáõ ï³ëÝ³ÙÛ³ÏÝ»ñÇ ×·Ý³Å³Ù»ñÇ ÃíÇÝ Ï³ñ»ÉÇ ¿ ¹³ë»É Ø»ùëÇÏ³ÛÇ (1994-95ÃÃ.), 

Ð³ñ³í³ñ¨»ÉÛ³Ý ²ëÇ³ÛÇ »ñÏñÝ»ñÇ (1997-98ÃÃ.) ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ×·Ý³Å³Ù»ñÁ, èáõë³ëï³ÝÇ 
å³ñï³ïáÙë»ñÇ ßáõÏ³ÛÇ ³Ýí×³ñáõÝ³ÏáõÃÛáõÝÁ (1998Ã.), ÇÝãå»ë Ý³¨ ÂáõñùÇ³ÛÇ µ³ÝÏ³ÛÇÝ 
Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç (2000Ã.) ¨ ²ñ·»ÝïÇÝ³ÛÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÁ (2000-2002ÃÃ.)£  

2007Ã. Ï³ñÍ»ë ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ áõß³¹ñáõÃÛáõÝÝ ³í»É³ó³í, ÇëÏ ïíÛ³É 

Ñ³ñóáõÙ Ýß³Ý³Ï³ÉÇ Ý»ñ¹ñáõÙ Ï³ï³ñ»óÇÝ Î³ñÙ»Ý è»ÛÝÑ³ñÃÁ ¨ Î»ÝÝ»ï èá·áýýÁ “The aftermath 
of financial crises’’ (§üÇÝ³Ýë³Ï³Ý ×·Ý³Å³Ù»ñÇ Ñ»ï¨³ÝùÁ¦) ³ßË³ïáõÃÛáõÝáõÙ, áñï»Õ 
Ý»ñÏ³Û³óí»óÇÝ ßáõñç 800 ï³ñí³ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ×·Ý³Å³Ù»ñ ³ßË³ñÑÇ µáÉáñ åïáõÃÛáõÝÝ»ñáõÙ1£ 
Üñ³Ýó Ï³ñÍÇùáí ×·Ý³Å³ÙÝ ³ñ¹ÛáõÝù ¿ µÝ³Ï³ñ³Ý³ÛÇÝ ·Ý»ñÇ ßáõñç 35%-áí Ýí³½Ù³Ý, áñÁ ï»ÕÇ ¿ 

áõÝ»ÝáõÙ 6 ï³ñÇÝ»ñÇ ÁÝÃ³óùáõÙ, ÙÇÝã»é ·áñÍ³½ñÏáõÃÛáõÝÝ ³×áõÙ ¿ 7%-áí 4 ï³ñÇÝ»ñÇ ÁÝÃ³óùáõÙ, 

ÇëÏ Ï³é³í³ñáõÃÛ³Ý å³ñïùÝ ³×áõÙ ¿ 86%-áí` Ñ³Ù»Ù³ï³Í Ý³Ë³×·Ý³Å³Ù³ÛÇÝ Çñ³íÇ×³ÏÇ 
Ñ»ï2£  

Ö·Ý³Å³Ù»ñÇ ³é³ç³óÙ³Ý å³ï×³éÝ»ñÇ, ÷áË³ÝóÙ³Ý Ù»Ë³ÝÇ½ÙÝ»ñÇ ¨ Ñ»ï¨³ÝùÝ»ñÇ 

í»ñ³µ»ñÛ³É ï»ë³Ï³Ý ¨ ¿ÙåÇñÇÏ ³ßË³ï³ÝùÝ»ñÝ 1990-³Ï³Ý ÃÃ. ³ÝÑñ³Å»ßïáõÃÛáõÝ ³é³-
ç³óñ»óÇÝ ¹ñ³Ýó ¹³ë³Ï³ñ·Ù³Ý£ ²Ûëå»ë. ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ×·Ý³Å³ÙÇ ³Ù»Ý³ï³ñ³Íí³Í 

Ùáï»óáõÙÝ ³ÛÝ ¹Çï³ñÏ»ÉÝ ¿ áñå»ë ³Ýí³Ý³Ï³Ý ÷áË³ñÅ»ùÇ ß³ñÅ£ üñ³ÝÏ»ÉÝ (Frankel) áõ èááõ½Á 
(Rose, 1996) ÝßáõÙ »Ý, áñ ³Ûë ¹»åùáõÙ ÷áË³ñÅ»ùÇ ï³ï³ÝáõÙÝ»ñÁ Ï³½ÙáõÙ »Ý ï³ñí³ ÁÝÃ³óùáõÙ 

áã ³í»É ù³Ý 25%3£ ²ñÅáõÃ³ÛÇÝ ×·Ý³Å³ÙÁ Ï³ñ»ÉÇ ¿ ¹Çï³ñÏ»É Ý³¨ ï»Õ³ß³ñÅ ëå³ëáõÙÝ»ñáõÙª 
¹¨³Éí³óÇ³ÛÇ ³ñ¹ÛáõÝùÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ, áñÁ ¹³ñÓÝáõÙ ¿ ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ÏáõñëÇ å³ßïå³ÝáõÃÛáõÝÁ 
µ³í³Ï³ÝÇÝ Ã³ÝÏ4£ ²ñÅáõÃ³ÛÇÝ ×·Ý³Å³Ù»ñÇ Ñ³ëÏ³óáõÃÛ³Ý ³é³ç³óÙ³Ý, Ñ»ï¨³ÝùÝ»ñÇ, ÇÝãå»ë 

Ý³¨ Ï³ÝË³ï»ëÙ³Ý í»ñ³µ»ñÛ³É É³ÛÝ³Í³í³É ³ßË³ï³ÝùÝ»ñ »Ý Çñ³Ï³Ý³óñ»É ê³ùëÁ (Sachs, 

1996), Î³ÙÇÝëÏÇÝ (Kaminsky,1998), Î³ÙÇÝëÏÇÝ áõ è»ÛÝÑ³ñÃÁ (Kaminsky & Reinhart, 1998)5£ 
²ñÅáõÃ³ÛÇÝ ×·Ý³Å³ÙÇ Ýß³Ý³Ï³ÉÇ ûñÇÝ³Ï ¿ ´ñ³½ÇÉÇ³Ý, áñï»Õ 20-ñ¹ ¹³ñÇ ÁÝÃ³óùáõÙ ÷áÕÇ 
³ñÅ»½ñÏÙ³Ý å³ï×³éáí ÙÇ³ÛÝ 1986-1994ÃÃ. ãáñë ³Ý·³Ù ³ñÅáõÛÃÇ ÷á÷áËáõÃÛáõÝ ¿ ·ñ³Ýóí»É£  

²ñÅáõÃ³ÛÇÝ ×·Ý³Å³Ù»ñÇ áõëáõÙÝ³ëÇñáõÃÛ³Ùµ ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ ½µ³Õí»É »Ý Î³ÙÇÝëÏÇÝ 

(Kaminsky, 1998), ´áõëï»ÉáÝ (Bustelo, 2000), ´áõÏ³ñïÁ (Bukart) ¨ Îá¹»ñïÁ (Coudert, 2002), ÇÝãå»ë 
Ý³¨ ²µÛ³¹Á (Abiad, 2003)£ ¶áÝë³É»ë-Ð»ñÙáëÇÉáÝ (Gonzalez-Hermosillo, 1996), ¸»ÙÇñ·áõë-ÎáõÝïÁ 
(Demirgus-Kunt) ¨ ¸»ïñ³ËÁ (Detragiache) (1997, 2005) ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ Ï»ÝïñáÝ³ó»É »Ý µ³ÝÏ³ÛÇÝ 
×·Ý³Å³Ù»ñÇ áõëáõÙÝ³ëÇñÙ³Ý áõÕÕáõÃÛ³Ùµ, ÙÇÝã¹»é øÉ³ÛÝÁ (Cline, 1995) ¨ Ø³ñã»½ÇÝ (Marchesi, 

2003)` å³ñïù³ÛÇÝ ×·Ý³Å³Ù»ñÇ£ 

Î³åñÇáÝ ¨ ÎÉÇÝ·»µ»ÉÁ (Caprio & Klingebiel, 1996)6 µ³ÝÏ³ÛÇÝ ×·Ý³Å³ÙÁ ¹Çï³ñÏáõÙ »Ý 
áñå»ë ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝ Çñ³Ï³Ý³óÝ»Éáõ ³ÝÏ³ñáÕáõÃÛáõÝ, »ñµ µ³ÝÏ³ÛÇÝ áÉáñïÇ 
¿³Ï³Ý Ù³ëÁ Ñ³Ù³ñíáõÙ ¿ áã í×³ñáõÝ³Ï, áñÁ µ»ñáõÙ ¿ ¹ñ³Ýó ëÝ³ÝÏ³óÙ³ÝÁ, ÏÉ³ÝÙ³ÝÁ Ï³Ù ¿É 

¹ñ³Ýó å»ï³Ï³Ý³óÙ³ÝÁ, ÇÝãå»ë ûñÇÝ³Ï å³ï³Ñ»É ¿ 1993Ã. ì»Ý»ëáõ»É³ÛáõÙ Ï³Ù 2001Ã. 

²ñ·»ÝïÇÝ³ÛáõÙ£  
êïáñ¨ Ý»ñÏ³Û³óÝ»Ýù ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ×·Ý³Å³Ù»ñÁ µÝáõÃ³·ñáÕ ÑÇÙÝ³Ï³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÝ Áëï 

ÙÇ ù³ÝÇ Ñ»ÕÇÝ³ÏÝ»ñÇ£ 

                                                        
1  ê³Ý³ÙÛ³Ý ¾© ê©, Ð³Ï³×·Ý³Å³Ù³ÛÇÝ ÙÇçáó³éáõÙÝ»ñÁ ¨ ¹ñ³Ýó ³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛ³Ý µ³ñÓñ³óÙ³Ý áõÕÇÝ»ñÁ ÐÐ-

áõÙ, ºñ¨³Ý, ÐÐ ¶²² §¶ÇïáõÃÛáõÝ¦ Ññ³ï©, 2013, ¿ç 13£ 
2  Franklin Allen, University of Pennsylvania, Ana Babus, Cambridge University, Elena Carletti, European University 

Institute, Financial Crises£ Theory and Evidence, June 8, 2009, p© 1. 
3  Susan Pozo, Catalina Amuedo-Dorantes, ‘’Statistical distributions and the identification of currency crises’’, Journal of 

International Money and Finance 22 (2003) 591-609, p© 592© 
4  Paolo Pesenti and Cedric Tille, ‘’The Economics of Currency Crises and Contagion£ An Introduction’’, FRBNY 

Economic Policy Review / September 2000, p© 6© 
5  Susan Pozo, Catalina Amuedo-Dorantes, ‘’Statistical distributions and the identification of currency crises’’, Journal of 

International Money and Finance 22 (2003) 591-609, p© 593© 
6  IMF Working Paper, Systemic Banking Crises, A New Database, November 2008, Prepared by Luc Laevan and 

Fabian Valencia, p© 5© 
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²ÕÛáõë³Ï 1 

üüÇÇÝÝ³³ÝÝëë³³ÏÏ³³ÝÝ  ××··ÝÝ³³ÅÅ³³ÙÙ»»ññÁÁ  µµÝÝááõõÃÃ³³··ññááÕÕ  ³³éé³³ççÝÝ³³ÛÛÇÇÝÝ  óóááõõóó³³ÝÝÇÇßßÝÝ»»ññÁÁ11  

ê³ùë ¨ áõñÇßÝ»ñ (1996) üñ³ÝÏ»É ¨ èááõ½ (1996) Î³ÙÇÝëÏÇ ¨ áõñÇßÝ»ñ (1998) 

Çñ³Ï³Ý ÷áË³ñÅ»ù Çñ³Ï³Ý ÷áË³ñÅ»ù Çñ³Ï³Ý ÷áË³ñÅ»ù 

M2/³ñï³ùÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñ M2/³ñï³ùÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñ M2/³ñï³ùÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñ 

Ý»ñùÇÝ í³ñÏ»ñÇ ³× úàôÜ/ Ñ³Ù³Ë³éÝ å³ñïù Ý»ñùÇÝ í³ñÏ³ÛÇÝ ³× 

³ñï³ùÇÝ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñ ³ñï³Ñ³ÝáõÙ 

å»ï³Ï³Ý å³ñïùÇ ³× M1-Ç ³í»ÉóáõÏ³ÛÇÝ ½³Ý·í³Í 

ÁÝÃ³óÇÏ Ñ³ßÇí /ÐÜ² 

ù³Õ³ù³Ï³Ý ÷á÷áË³Ï³ÝÝ»ñ, 
ÇÝãåÇëÇù »Ý ÁÝïñáõÃÛáõÝÝ»ñ, 

ÁÝïñ³Ï³Ý ³ñ¹ÛáõÝùÝ»ñÇ 
÷á÷áË³Ï³ÝáõÃÛáõÝ 

ïÝï»ëáõÃÛ³Ý Ï»ÕÍ µ³óáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇßª 
³ñï³Ñ³ÝáõÙ+Ý»ñÙáõÍáõÙ/ÐÜ² Ï»ÕÍ µ³ÝÏ³ÛÇÝ ×·Ý³Å³Ù»ñ 

 
²ÛÅÙ ³ÕÛáõë³ÏÇ ï»ëùáí Ý»ñÏ³Û³óÝ»Ýù ³ÛÝ ÑÇÙÝ³Ï³Ý Ñ»ÕÇÝ³ÏÝ»ñÇ ·³Õ³÷³ñÝ»ñÝ Áëï 

Å³Ù³Ý³Ï³·ñáõÃÛ³Ý, áíù»ñ ½µ³Õí»É »Ý ×·Ý³Å³Ù»ñÇ áõëáõÙÝ³ëÇñáõÃÛ³Ùµ` Áëï ×·Ý³Å³ÙÇ 
ï»ë³Ï³íáñÙ³Ý` Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñÁ ï³Éáí Çñ Ùáï»óáõÙÁ£ 

²ÕÛáõë³Ï 2  

ÖÖ··ÝÝ³³ÅÅ³³ÙÙÇÇÝÝ  ïïññíí³³ÍÍ  ïï³³ññµµ»»ññ  ÙÙ»»ÏÏÝÝ³³µµ³³ÝÝááõõÃÃÛÛááõõÝÝÝÝ»»ññ22  

No Ð»ÕÇÝ³Ï Ö·Ý³Å³Ù³ÛÇÝ ÑÇÙÝ³Ï³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñ îíÛ³ÉÝ»ñÇ ³ÕµÛáõñ 

1. 

Î³ÉáÙÇñÇë ¨ ¶áñÃáÝ 
(Calomiris & Gorton, 

1991) 
 

´³ÝÏ³ÛÇÝ ×·Ý³Å³ÙÁ ¹Çï³ñÏáõÙ »Ý áñå»ë ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 
Ëáõ×³å, »ñµ µ³ÝÏÇ å³ñï³ï»ñ»ñÁ Ñ³ÝÏ³ñÍ³ÏÇ 
å³Ñ³çáõÙ »Ý, áñ µ³ÝÏÁ ÷áËÇ Çñ»Ýó å³ñïù³ÛÇÝ å³ñï³-
íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ Ï³ÝËÇÏÇ áñáß³ÏÇ ã³÷Ç£ Ö·Ý³Å³Ù³ÛÇÝ 
ÑÇÙÝ³Ï³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÝ »Ý` Ý»ñùÇÝ í³ñÏ³íáñáõÙ/ÐÜ², 
³í³Ý¹Ç ïáÏáë³¹ñáõÛù, í³ñÏÇ ïáÏáë³¹ñáõÛù ¨ ³ÛÉÝ£ 

1970-1995ÃÃ. 20 »ñÏñÝ»ñÇ 
ßáõñç 76 µ³ÝÏ³ÛÇÝ 

×·Ý³Å³Ù»ñÇ áõëáõÙ-
Ý³ëÇñáõÃÛáõÝ 

2. 
¾Ûã»Ý·ñÇÝ, èááõ½, 

ìÇåÉáßã (Eichengreen 
Rose, Wyplosz, 1996) 

Àëï Ýñ³Ýó ïÝï»ë³Ï³Ý ×·Ý³Å³Ù»ñÇ ³ñ³· µ³ó³Ñ³Ûï-
Ù³Ý ÑÇÙÝ³Ï³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÝ »Ý` í³ñ³ÏÇ ¿ý»Ïï, ·Ý³× ¨ 
·áñÍ³½ñÏáõÃÛáõÝ£ 

20 ½³ñ·³ó³Í »ñÏñÝ»ñÇ 
1959-1993ÃÃ. »é³ÙëÛ³Ï³ÛÇÝ 

ïíÛ³ÉÝ»ñÇ 
áõëáõÙÝ³ëÇñáõÃÛáõÝ 

3. 
¶áÉ¹ý»ÛÝ, ì³É¹»ë 
(Goldfaya, Valdes, 

1997) 

²Ýí³Ý³Ï³Ý ÷áË³ñÅ»ùÇ ³ñÅ»½ñÏáõÙ>1.96* ÷áË³ñÅ»ùÇ 
ëï³Ý¹³ñï ß»ÕáõÙ Ï³Ù ÷áË³ñÅ»ùÇ ³ñÅ»½ñÏáõÙÁ >2%+1.5* 
Ý³Ëáñ¹ ³Ùëí³ ³ñÅ»½ñÏáõÙ£ 

26 »ñÏñÝ»ñÇ 1984-1997ÃÃ. 
³Ùë³Ï³Ý ïíÛ³ÉÝ»ñÇ 
áõëáõÙÝ³ëÇñáõÃÛáõÝ 

4. 
Î³ÙÇÝëÏÇ, ÈÇ½áÝ¹á, 

è»ÛÝÑ³ñÃ (Kaminsky, 
Lizondo, Reinhart 1998) 

Üñ³Ýù ³é³çÇÝÝ ¿ÇÝ, áñ ³é³ç³ñÏ»óÇÝ ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ 
×·Ý³Å³Ù»ñÇ ³½¹»óáõÃÛ³Ý ·Ý³Ñ³ïÙ³Ý Ýáñ ÇÝ¹»ùëÇ` 
³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ßáõÏ³ÛÇ ×ÝßÙ³Ý ÇÝ¹»ùëÇ Ñ³ßí³ñÏÁ` I=%∆-

σe/σr%∆r, I>μ+3.0*σ1, ÇÝãå»ë Ý³¨ ïí»óÇÝ ×·Ý³Å³Ù³ÛÇÝ 
ÑÇÙÝ³Ï³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ ¹³ë³Ï³ñ·áõÙÁ£ ¸ñ³Ýù »Ý` 
Çñ³Ï³Ý ÷áË³ñÅ»ùÇ ß»ÕáõÙ Ñ³í³ë³ñ³ÏßÇé íÇ×³ÏÇó, 
µ³ÝÏ³ÛÇÝ ×·Ý³Å³Ù»ñ, ³ñï³Ñ³ÝÙ³Ý Ïñ×³ïáõÙ, ³ñÅ»-
ÃÕÃ»ñÇ ·Ý»ñ, ÙÇç³½·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñ, M1-Ç ³í»ÉóáõÏ, M2 
µ³½Ù³ñÏÇã£ 

20 »ñÏñÝ»ñÇ 1970-1995ÃÃ. 
³Ùë³Ï³Ý ïíÛ³ÉÝ»ñÇ 
áõëáõÙÝ³ëÇñáõÃÛáõÝ 

5. 
Ð³ÃÃáñÇ (Hattori, 

2002) 

²é³ç³ñÏ»É ¿ Ñ³ßí³ñÏ»É ×·Ý³Å³ÙÇ ËáñáõÃÛ³Ý ÇÝ¹»ùëÁ` 
I=%∆-σe/σr%∆r, ÇÝãå»ë Ý³¨ ³é³ÝÓÝ³óñ»É ¿ ×·Ý³Å³ÙÇ 
µ³ó³Ñ³ÛïÙ³Ý ÑÇÙÝ³Ï³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ` Ý»ñùÇÝ Ù³ëÝ³-
íáñ í³ñÏ»ñ/ÐÜ² óáõó³ÝÇßÇ 4-³ÙÛ³ ÷á÷áËáõÃÛáõÝ, Ï³ñ-
×³Å³ÙÏ»ï ³ñï³ùÇÝ å³ñïù/ å³ÑáõëïÝ»ñ, ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 
³½³ï³Ï³Ý³óáõÙ£ 

22 ½³ñ·³óáÕ »ñÏñÝ»ñÇ 1990-
1996ÃÃ. ³Ùë³Ï³Ý 
ïíÛ³ÉÝ»ñÇ áõëáõÙ-

Ý³ëÇñáõÃÛáõÝ 

                                                        
1  Jens Michael Rabe, ‘’The efficiency of early warning indicators for financial crises’’, Februar 2000, universitat 

Konstanz fakultat fur wirtschaftswissenchaften und statistic, p© 53©  
2  ²ÕÛáõë³ÏÁ Ï³½Ùí»É ¿ Ñ»ÕÇÝ³ÏÇ ÏáÕÙÇó£ 
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No Ð»ÕÇÝ³Ï Ö·Ý³Å³Ù³ÛÇÝ ÑÇÙÝ³Ï³Ý óáõó³ÝÇßÝ»ñ îíÛ³ÉÝ»ñÇ ³ÕµÛáõñ 

6. 
ìáÝ-²Ù ä³ñÏ (Won-

Am Park, 2002) 

Ö·Ý³Å³Ù³ÛÇÝ Çñ³íÇ×³ÏÇ µ³ó³Ñ³ÛïÙ³Ý Ñ³Ù³ñ ¨ë 
¹³ë³Ï³ñ·Ù³Ý ¿ »ÝÃ³ñÏ»É ³é³çÝ³ÛÇÝ óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ` 
³é¨ïñÇ å³ÛÙ³ÝÝ»ñ, ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ ·Ý»ñ, ³ñï³Ñ³ÝáõÙ, 
Ý»ñùÇÝ í³ñÏ»ñ/ÐÜ², M2 µ³½Ù³ñÏÇã£ 

Ð³ñ³í³ÛÇÝ Îáñ»³ÛÇ 1990-
1997ÃÃ. ³Ùë³Ï³Ý 
ïíÛ³ÉÝ»ñÇ áõëáõÙ-

Ý³ëÇñáõÃÛáõÝ 

7. 
Î³ÙÇÝëÏÇ 

(Kaminsky, 2003) 

²é³ç³ñÏ»É ¿ ×·Ý³Å³Ù³ÛÇÝ Çñ³íÇ×³ÏÇ µ³ó³Ñ³ÛïÙ³Ý 
Ñ³Ù³ñ ÏÇñ³é»É é»·ñ»ëÇáÝ Í³éÇ Ù»Ãá¹Á, Ñ»ï¨Û³É óáõó³-
ÝÇßÝ»ñÇ ÑÇÙ³Ý íñ³` Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïáÏáë³¹ñáõÛùÝ»ñ, 
³ñï³ùÇÝ å³ñïù/³ñï³Ñ³ÝáõÙ, µÛáõç»Ç å³Ï³ëáõñ¹, M2/ 
å³ÑáõëïÝ»ñ£ 

20 »ñÏñÝ»ñÇ 1970-2001ÃÃ. 
³Ùë³Ï³Ý ïíÛ³ÉÝ»ñ 

8. 
Þ³ñ¹³ùë 

(Schardax, 2003) 

²Ýí³Ý³Ï³Ý ÷áË³ñÅ»ùÇ ³éÝí³½Ý 20% ³ñÅ»½ñÏáõÙ 10 
³é¨ïñ³ÛÇÝ ûñ»ñÇ ÁÝÃ³óùáõÙ£ ÐÇÙÝ³Ï³Ý µÝáõÃ³·ñÇã 
óáõó³ÝÇßÝ»ñÝ »Ý` M2/Ñ³Ù³Ë³éÝ å³ÑáõëïÝ»ñÇ ÷á÷áËáõ-
ÃÛáõÝ, ³ñï³Ñ³ÝÙ³Ý ÷á÷áËáõÃÛáõÝ, Çñ³Ï³Ý ÷áË³ñÅ»ùÇ 
ß»ÕáõÙ ÝáñÙ³ÛÇó, µÛáõç»Ç å³Ï³ëáõñ¹/ÐÜ²£ 

1992-2002ÃÃ. ²ñ¨»ÉÛ³Ý ¨ 
Î»ÝïñáÝ³Ï³Ý ºíñáå³ÛÇ 

»ñÏñÝ»ñÇ ïíÛ³ÉÝ»ñÇ 
áõëáõÙÝ³ëÇñáõÃÛáõÝ 

9. 

è»ÛÝÑ³ñÃ ¨ èá·áýý 
(Reinhart & Rogoff, 

2009, 2011) 
 

²ñÅáõÃ³ÛÇÝ ×·Ý³Å³ÙÁ µÝáñáßáõÙ »Ý áñå»ë ÷áË³ñÅ»ùÇ 
³ÝÑ³Ù³ã³÷ ³ñÅ»½ñÏáõÙ, ³ÛÝ ¿, »ñµ ï³ñ»Ï³Ý Ù³ßí³Íáõ-
ÃÛáõÝÁ ¹áÉ³ñÇ Ï³Ù ³ÛÉ ³ñÅáõÛÃÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ ·»ñ³½³ÝóáõÙ ¿ 
ß»ÙÁ áã ³í»É ù³Ý 15%-áí£ àñå»ë ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ×·Ý³Å³ÙÇ 
ëÏÇ½µ »Ý ÁÝ¹áõÝáõÙ ï»Õ³Ï³Ý ³ñÅáõÛÃÇ ³ñÅ»½ñÏÙ³Ý 
áñáß³ÏÇ ã³÷Á (2009)£ Àëï è»ÛÝÑ³ñÃÇ ¨ èá·áýýÇ` ï³ñµ»ñ 
×·Ý³Å³Ù»ñÇ ÙÇç¨ Ù»Ï ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ µ³Ý Ï³` Ù»Í ã³÷Ç 
Ñ³ëÝáÕ å³ñïùÇ Ïáõï³ÏáõÙ` å³ñïùÇ ÏáÙáõÉÛ³ïÇí ³× 
(å³ñïù/ÐÜ² Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛ³Ý ÷áË³ñ»Ý)£ 

1800-2010ÃÃ. ßáõñç 70 
»ñÏñÝ»ñÇ ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ 

Å·Ý³Å³Ù»ñÇ ïíÛ³ÉÝ»ñÇ 
áõëáõÙÝ³ëÇñáõÃÛáõÝ 

10. 

È¨Ç-Ú»Û³ïÇ ¨ 
ä³ÝÇóó³, èÑÇ (Levy-
Yeyati & Panizza, Rhi, 

 2010, 2011) 

²ñÅáõÃ³ÛÇÝ ×·Ý³Å³ÙÇ ëÏÇ½µ »Ý Ñ³Ù³ñáõÙ ³ÛÝ å³ÑÁ, »ñµ 
²ØÐ-Ý û·ÝáõÃÛáõÝ ¿ ïñ³Ù³¹ñáõÙ áñ¨¿ »ñÏñÇ` ³ÝÏ³Ë ³ÛÝ 
Ñ³Ý·³Ù³ÝùÇó ×·Ý³Å³ÙÁ ëÏëí»É ¿ ³Û¹ »ñÏñáõÙ Ï³Ù ¿É 
ÑÇÙÝ³¹ñ³ÙÁ ×·Ý³Å³ÙÁ Ï³ÝË»Éáõ Ñ³Ù³ñ í³ñÏ ¿ 
ïñ³Ù³¹ñáõÙ£ ²ñÅáõÃ³ÛÇÝ ×·Ý³Å³ÙÁ µÝáõÃ³·ñáõÙ »Ý áñå»ë 
÷áË³ñÅ»ùÇ ³ÝÏ³ÛáõÝáõÃÛáõÝ, ³ÛëÇÝùÝ` »ñµ ÷á÷á-
ËáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÙÇçÇÝ Ïßéí³Í óáõó³ÝÇßÁ ÷áË³Ý³Ï³ÛÇÝ 
ÏáõñëáõÙ ¨ å³ÑáõëïÝ»ñáõÙ ·»ñ³½³ÝóáõÙ ¿ áñáß³ÏÇ ß»ÙÁ£ 

1995-2005ÃÃ. 30 ½³ñ·³óáÕ ¨ 
½³ñ·³ó³Í »ñÏñÝ»ñÇ 

³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ×·Ý³Å³Ù»ñÇ 
áõëáõÙÝ³ëÇñáõÃÛáõÝ 

11. 
È³»í»Ý ¨ ì³É»ÝëÇ³ 

(Laeven & Valencia 
2008, 2010, 2012) 

²ñÅáõÃ³ÛÇÝ ×·Ý³Å³ÙÁ µÝáñáßáõÙ »Ý áñå»ë ³ñï³ñÅáõÛÃÇ 
³Ýí³Ý³Ï³Ý ³ñÅ»½ñÏáõÙ ²ØÜ ¹áÉ³ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ` 
Ýí³½³·áõÛÝÁ 30%-áí, áñÁ ëáíáñ³µ³ñ 10%-³ÛÇÝ Ï»ïáí 
³í»ÉÇ µ³ñÓñ ¿, ù³Ý Ý³Ëáñ¹ ï³ñí³ ³ñÅ»½ñÏáõÙÁ£ 

1970-2011ÃÃ. 218 »ñÏñÝ»ñÇ 
³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ×·Ý³Å³Ù»ñÇ 

áõëáõÙÝ³ëÇñáõÃÛáõÝ 

 
²Ù»ñÇÏÛ³Ý ýÇÝ³Ýë³ïÝï»ë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÇ ³é³ç³óÙ³Ý å³ï×³éÝ»ñÇó Ù»ÏÝ ³Ù»ñÇÏ-

Û³Ý ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ³é³ÝÓÝ³Ñ³ïÏáõÃÛáõÝÝ ¿ñ` Ï³åí³Í å³Ñáõëï³ÛÇÝ áëÏáõ ¨ ¹áÉ³ñÇ 
Ï³Ëí³ÍáõÃÛáõÝÁ 1971Ã. í»ñ³óÝ»Éáõ Ñ»ï, áñÇÝ Ñ³çáñ¹»ó ¹áÉ³ñÇ ³ÝÁÝ¹Ñ³ï ¿ÙÇëÇ³Ý£ îå³·ñíáÕ 
¹áÉ³ñÝ»ñÇ Ý»ñ¹ñÙ³Ý ³Ù»Ý³Ññ³åáõñÇã áÉáñïÁ ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ ßáõÏ³Ý ¿ñ, áñÁ í³ñÏ³íáñÙ³Ý 

ÙÇçáóáí ÑëÏ³Û³Ï³Ý ·áõÙ³ñÝ»ñ ¿ñ ³å³ÑáíáõÙ Ý»ñ¹ñáÕÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñ, ù³ÝÇ áñ áñù³Ý ³×áõÙ ¿ñ 

³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ ßáõÏ³Ý, ³ÛÝù³Ý ³×áõÙ ¿ñ ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ ³éùáõí³×³éùÇó ³é³ç³ó³Í 
»Ï³ÙáõïÁ, ÇÝãÝ ²ØÜ-Ç ¸äÐ ÏáÕÙÇó í³ñíáÕ ó³Íñ ïáÏáë³¹ñáõÛùÇ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý ³ÝÙÇç³-
Ï³Ý Ñ»ï¨³ÝùÝ ¿ñ£ ÐÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ ·³ÛÃ³ÏÕÇã å³ÛÙ³ÝÝ»ñÁ, ÇÝãå»ë Ý³¨ ³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ ³ÝÁÝ¹Ñ³ï 
³×áÕ ³ñÅ»ùÁ Ñ³í³ï ¿ÇÝ Ý»ñßÝã»É Ã»° í³ñÏ³éáõÝ»ñÇÝ, Ã»° í³ñÏ³ïáõÝ»ñÇÝ£ ²Û¹ ³Ù»ÝÇ 

³ñ¹ÛáõÝùáõÙ í³ñÏ³ïáõÝ»ñÁ ëï³ó³Ý ·»ñß³ÑáõÛÃÝ»ñ, ÇëÏ Çñ³Ï³Ý³óñ³Í ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ 
ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ Ýå³ëï»ó, áñ ²ØÜ-áõÙ ÉáõÍíÇ µÝ³Ï³ñ³Ý³ÛÇÝ ËÝ¹ÇñÁª »ñÏÇñÁ ·ñ³íÇã 
¹³ñÓÝ»Éáí ¿Å³Ý ³ßË³ïáõÅÇ Ñ³Ù³ñ£ êÏë»óÇÝ ³ÝÝ³Ë³¹»å ï»Ùå»ñáí ³×»É µÝ³Ï³ñ³ÝÝ»ñÇ 
·Ý»ñÁ, ÙÇÝã¹»é µÝ³ÏãáõÃÛ³Ý Çñ³Ï³Ý »Ï³ÙáõïÝ»ñÝ ³Û¹ã³÷ ã¿ÇÝ ³í»É³ÝáõÙ, ¨ ×»Õùí³Íù ¿ñ ³é³-

ç³ÝáõÙ µÝ³ÏãáõÃÛ³Ý »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ áõ Ï³åÇï³ÉÇ ·áÛ³óÙ³Ý ÙÇç¨, áñÁ Î³ñÉ Ø³ñùëÝ ³Ýí³ÝáõÙ ¿ñ 

Çñ³Ï³Ý ¨ ýÇÏïÇí Ï³åÇï³ÉÇ ×»Õùí³Íù, ÇëÏ Å³Ù³Ý³Ï³ÏÇó ïÝï»ë³·»ïÝ»ñÝ áõ ù³Õ³ù³Ï³Ý 
·áñÍÇãÝ»ñÁ` ßáõÏ³Û³Ï³Ý ÷áõãÇÏÝ»ñ, ³ÛëÇÝùÝ` ï»ÕÇ áõÝ»ó³í Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ áõ µ³ÝÏ»ñÇ 
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³ÏïÇíÝ»ñÇ ·»ñ³·Ý³Ñ³ïáõÙ, áñÇ ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ ³ñ¹»Ý 2008Ã. áÕç ³ßË³ñÑáõÙ (ÇëÏ ÙÇÝã ³Û¹ ²ØÜ-

áõÙ) ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ áõ ³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ ·Ý»ñÁ ëÏë»óÇÝ Ýí³½»É, ³ÛëÇÝùÝ` ßáõÏ³Û³Ï³Ý ÷áõãÇÏÝ»ñÁ 

ëÏë»óÇÝ ³é³çÇÝÁ å³ÛÃ»É Ñ»Ýó ³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ ßáõÏ³ÛáõÙ ¨, ³é³ç³óÝ»Éáí áõ Ó¨³íáñ»Éáí 
³ÝÏ³ÛáõÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ßÕÃ³, ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÇ ëÏÇ½µÁ ¹ñ»óÇÝ£ ²Û¹ ¿ å³ï×³éÁ, áñ 
³é³ÝÓÇÝ Ù³ëÝ³·ïÝ»ñ ×·Ý³Å³ÙÇ å³ï×³é »Ý ¹Çï³ñÏáõÙ ÑÇ÷áÃ»ù³ÛÇÝ ßáõÏ³Ý1£  

Â»ñ¨ë ëñ³Ýù ¿ÇÝ ³ÛÝ ÑÇÙÝ³Ï³Ý Ý³Ë³¹ñÛ³ÉÝ»ñÁ, áñå»ë½Ç ³Ù»ñÇÏÛ³Ý ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 

×·Ý³Å³ÙÇ å³ï×³éÝ»ñÇó Ù»ÏÁ Ñ³Ù³ñíÇ ³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ ßáõÏ³ÛáõÙ ·Ý»ñÇ ã³ñ¹³ñ³óí³Í ³×Á£ 
ØÇÝã¨ ûñë ¿É ïÝï»ë³·Çï³Ï³Ý ÙïùÇ Ý»ñÏ³Û³óáõóÇãÝ»ñÇ ÙÇç¨ ß³ñáõÝ³ÏíáõÙ ¿ µ³Ý³í»×Á 

ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ½³ñ·³óÙ³Ý Ñ³Û»ó³Ï³ñ·³ÛÇÝ ËÝ¹ÇñÝ»ñÇ í»ñ³µ»ñÛ³É£ Â»ñ¨ë ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 
Å·Ý³Å³ÙÁ Ù»Ï ³Ý·³Ù ¨ë ³å³óáõó»ó áñ ßáõÏ³Û³Ï³Ý ïÝï»ëáõÃÛáõÝÁ å»ï³Ï³Ý áõ ã³÷³íáñ 

í»ñ³ÑëÏáÕáõÃÛ³Ý Ï³ñÇù áõÝÇ` ïÝï»ë³Ï³Ý ÝÙ³Ý ï³ï³ÝáõÙÝ»ñÇó ³å³Ñáí³·ñí³Í ÉÇÝ»Éáõ 

ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó£  
ö³ëïáñ»Ý, Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ë³Ï³Ý ×·Ý³Å³Ù»ñÇ å³ïÙáõÃÛáõÝÁ íÏ³ÛáõÙ ¿, áñ 

ÑÝ³ñ³íáñ ã¿ ×Çßï Ï³ÝË³ï»ë»É, ÇÝãå»ë Ý³¨ Ëáõë³÷»É ïÝï»ë³Ï³Ý óÝóáõÙÝ»ñÇó£ Þ³ï 

»ñÏñÝ»ñÇ ·áñÍÇãÝ»ñ ¹»é¨ë ³ÛÝ Ï³ñÍÇùÇÝ »Ý, áñ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý í»ñ³Ï³Ý·ÝáõÙÝ ÁÝÃ³ÝáõÙ ¿ 
µ³í³Ï³ÝÇÝ ¹³Ý¹³Õ, ¨ ³Ù»ñÇÏÛ³Ý Ñ»ñÃ³Ï³Ý‚ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ³ÉÇùÁ Ï³é³ç³óÝÇ ÙÇ ß³ñù 

µ³ó³ë³Ï³Ý Ñ»ï¨³ÝùÝ»ñ£ ÆëÏ Ã» ÇÝã ¿ ëå³ëíáõÙ Ñ³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛ³ÝÁ Ùáï 
³å³·³ÛáõÙ, µ³í³Ï³ÝÇÝ µ³ñ¹ áõ ³ÝÏ³ÝË³ï»ë»ÉÇ ¿£  

Ð»ï¨³µ³ñ, ÙÇ³Ý·³Ù³ÛÝ Ï³ñ¨áñ »Ýù Ñ³Ù³ñáõÙ ¹³ë»ñ ù³Õ»É ×·Ý³Å³Ù³ÛÇÝ Çñ³íÇ-
×³ÏÝ»ñÇó, ù³ÝÇ áñ ¹ñ³Ýù ÇÝã-áñ ³éáõÙÝ»ñáí Ñ³Ý¹Çë³ÝáõÙ »Ý ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý 
Ñ»ï³·³ ½³ñ·³óÙ³Ý Ñ³Ù³ñ£ 

                                                        
1  Ð³ñáõÃÛáõÝÛ³Ý ©̧ ì©, ´³¹³ÉÛ³Ý ²© ¶©, Ð³Ï³×·Ý³Å³Ù³ÛÇÝ ÙÇçáó³éáõÙÝ»ñÁ ¨ Ù³ÏñáïÝï»ë³Ï³Ý ÑÇÙÝ³Ï³Ý 

óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ ÷á÷áËáõÃÛ³Ý ÙÇïáõÙÝ»ñÁ, ºñ¨³Ý, ÐÐ ¶²² §¶ÇïáõÃÛáõÝ¦ Ññ³ï©, 2011, ¿ç 12-15£ 
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Ðá¹í³ÍáõÙ áõëáõÙÝ³ëÇñí»É »Ý ï³ñµ»ñ ¹³ñ³ßñç³ÝÝ»ñáõÙ ï»ÕÇ áõÝ»ó³Í ïÝï»ë³Ï³Ý ¨ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 
×·Ý³Å³Ù»ñÁ, ¹ñ³Ýó ³é³ç³óÙ³Ý ¨ ï³ñµ»ñ »ñÏñÝ»ñ ÷áË³ÝóÙ³Ý Ù»Ë³ÝÇ½ÙÝ»ñÁ, ï³ñµ»ñ Ñ»ÕÇÝ³ÏÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó 
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Аннотация 

В статье исследованы экономические и финансовые кризисы разных эпох, причины их возникновения и 
механизмы передачи в различные страны, подходы различных авторов к финансовым кризисам, а также 
характеризующие кризисы первичные показатели, на основе которых путем синтеза основных идейных 
положений относительно видов кризисов разработана авторская классификация современных исследователей в 
сфере финансово-экономических кризисов  
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