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Ý»ñÇ` ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ³ñ¹Ç³Ï³Ý³óÙ³Ý ¨ Ï³éáõóí³Íù³ÛÇÝ µ³ñ»÷áËáõÙ-
Ý»ñÇ Çñ³Ï³Ý³óÙ³Ý Ñ³Ù³ñ1:  

îÝï»ë³·Çï³Ï³Ý ·ñ³Ï³ÝáõÃÛ³Ý Ù»ç ÁÝ¹áõÝí³Í ¿ ûï³ñ»ñÏñÛ³ Ý»ñ-
¹ñáõÙÝ»ñÁ µ³Å³Ý»É 3 Ù»Í ËÙµÇ` áõÕÕ³ÏÇ« åáñïý»É³ÛÇÝ (÷³Ã»Ã³ÛÇÝ) ¨ 
³ÛÉ: àõÕÕ³ÏÇ »Ý Ñ³Ù³ñíáõÙ ³ÛÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ« áñáÝù ³ñï³ë³ÑÙ³ÝÛ³Ý 
Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛ³Ý ÝÏ³ïÙ³Ùµ ³ñ¹ÛáõÝ³í»ï í»ñ³ÑëÏáÕáõÃÛ³Ý ÑÝ³ñ³íá-
ñáõÃÛáõÝ »Ý ï³ÉÇë Ý»ñ¹ñáÕÇÝ: äáñïý»É³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ Ï³½Ù³Ï»ñåáõ-
ÃÛ³Ý µ³ÅÝ»ïáÙë»ñáõÙ« ÇÝãå»ë Ý³¨ ³ÛÉ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñáõÙ (å³ñï³ïáÙë»ñ« 
å»ï³Ï³Ý å³ñïù³ÛÇÝ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñ ¨ ³ÛÉÝ) Ï³ï³ñí³Í Ý»ñ-
¹ñáõÙÝ»ñ »Ý« áñáÝù ³å³ÑáíáõÙ »Ý »Ï³ÙáõïÝ»ñ« µ³Ûó ÷áùñ Í³í³ÉÇ å³ï-
×³éáí Ý»ñ¹ñáÕÇÝ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛ³Ý Ï³é³í³ñã³Ï³Ý áñáßáõÙÝ»ñÇ íñ³ 
³½¹»Éáõ ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ ã»Ý ï³ÉÇë:  

 ²ÛÉ ûï³ñ»ñÏñÛ³ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇÝ »Ý í»ñ³µ»ñáõÙ µ³ÝÏ³ÛÇÝ ³í³Ý¹Ý»ñÁ 
(ûï³ñ»ñÏñÛ³ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ñ³ßÇíÝ»ñÁ ïíÛ³É »ñÏñÇ µ³ÝÏ»ñáõÙ)« 
³åñ³Ýù³ÛÇÝ í³ñÏ»ñÁ ¨ ³ÛÉ í³ñÏ»ñ (ÙÇç³½·³ÛÇÝ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³½Ù³-
Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇó« ûï³ñ»ñÏñÛ³ å»ïáõÃÛáõÝÝ»ñÇó ëï³óí³Í í³ñÏ»ñ« µ³óÇ 
³é¨ïñ³ÛÇÝÝ»ñÇó« áñáÝù ëï³óíáõÙ »Ý áã áõÕÕ³ÏÇ Ý»ñ¹ñáÕÝ»ñÇó)2:  

 ÐÐ µ³ÝÏ»ñÇ ³ñï³ùÇÝ å³ñïùÁ« áñ µ³ÕÏ³ó³Í ¿ Ï³ÝËÇÏ ¹ñ³Ù³Ï³Ý 
ÙÇçáóÝ»ñÇó ¨ ³í³Ý¹Ý»ñÇó« í³ñÏ»ñÇó« å³ñïùÇ ·áñÍÇùÝ»ñÇó ¨ ³ÛÉ å³ñ-
ï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇó« ãÇ Ý»ñ³éáõÙ áõÕÕ³ÏÇ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ µ³ÅÝ»ïÇñ³Ï³Ý 
Ï³åÇï³ÉáõÙ ¨ í»ñ³Ý»ñ¹ñí³Í ß³ÑáõÛÃÁ« åáñïý»É³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ Ï³-
åÇï³ÉáõÙ ¨ ó³ÝÏ³ó³Í ³ÛÉ ï»ë³ÏÇ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñ µ³ÅÝ»ïÇñ³Ï³Ý Ï³åÇ-
ï³ÉáõÙ (µ³ó³éáõÃÛ³Ùµ ³ñïáÝÛ³É µ³ÅÝ»ïáÙë»ñÇ)« áñáÝù ÝáñÙ³É ·áñÍáõ-
Ý»áõÃÛ³Ý ¹»åùáõÙ »ÝÃ³Ï³ ã»Ý í»ñ³¹³ñÓÙ³Ý3: ²ñï³ùÇÝ å³ñïùÇ Ýß³-
Ý³Ï³ÉÇ Ù³ëÝ »Ý Ï³½ÙáõÙ ûï³ñ»ñÏñÛ³ í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ« áñáÝó 
áõëáõÙÝ³ëÇñáõÃÛ³ÝÝ ¿É ÝíÇñí³Í ¿ Ù»ñ Ñ»ï³½áïáõÃÛáõÝÁ: 

 

²ÕÛáõë³Ï 1 
ÐÐ µ³ÝÏ»ñÇ ³ñï³ùÇÝ å³ñïùÇ å³ß³ñÝ»ñÁ ï³ñ»í»ñçÇ ¹ñáõÃÛ³Ùµ 

(ÙÉÝ ²ØÜ ¹áÉ³ñ)4 
 

î³ñ»ÃÇí 
òáõó³ÝÇß 

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

ÀÝ¹³Ù»ÝÁ 94.7 129.4 152.4 192.6 543.7 914.8 864.5 1127.9 1607.3 1923.5 2402.0 

Î³ÝËÇÏ ¹ñ³Ù ¨ 
³í³Ý¹Ý»ñ 

78.6 98.3 108.4 107.5 193.7 336.1 382.2 432.7 644.7 627.4 1148.4 

ì³ñÏ»ñ 14.6 22.2 37.9 81.6 333.9 561.0 463.8 654.2 942.8 1248.6 1192.1 

Î³ñ×³Å³ÙÏ»ï5  4.4 3.1 1.7 29.6 137.5 71.5 44.2 73.1 134.6 119.9 125.2 

ºñÏ³ñ³Å³Ù- 
Ï»ï6  10.2 19.1 36.2 52.1 196.5 489.5 419.6 581.1 808.2 1128.7 1066.9 

²ñï³ùÇÝ 
å³ñïùÇ ³ÛÉ 
Ñá¹í³ÍÝ»ñ 

1.5 8.9 6.1 3.5 16.1 17.7 18.5 41.0 19.8 47.5 61.6 

                                                 
1 î»°ë Зубченко Л.А, Иностранные инвестиции. М., 2006, ¿ç 6:  
2 î»°ë Ивасенко А.Г., Никонова Я.И., Иностранные инвестиции. М., 2015, ¿ç 22: 
3 î»°ë ÐÐ Î´ íÇ×³Ï³·ñ³Ï³Ý ï»Õ»Ï³·Çñ« 2014« ¿ç 111: 
4 î»°ë ÐÐ ²ìÌ ï³ñ»·ñù»ñ` 2006« 2008« 2011« 2014 ÃÃ©« ²ñï³ùÇÝ ïÝï© ·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝ« ¿ç 
477−509: 
5 ØÇÝã¨ Ù»Ï ï³ñÇ Å³ÙÏ»ïáí: 
6 Ø»Ï ï³ñáõó ³í»ÉÇ Å³ÙÏ»ïáí: 
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 2003−2013 ÃÃ© í»ñ³¹³ñÓ»ÉÇáõÃÛ³Ý ëÏ½µáõÝùáí Ý»ñ·ñ³íí³Í ûï³ñ-
»ñÏñÛ³ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ (³ñï³ùÇÝ å³ñïù) ÐÐ µ³ÝÏ»ñáõÙ Ý»ñÏ³Û³óí³Í »Ý 
³ÕÛáõë³Ï 1-áõÙ: îíÛ³ÉÝ»ñÁ Ý»ñÏ³Û³óí³Í »Ý ï³ñ»í»ñçÇ ¹ñáõÃÛ³Ùµ` Áëï 
÷³ëï³óÇ å³ñïùÇ å³ß³ñÝ»ñÇ: ¸ñ³Ýó Ï³éáõóí³ÍùÇ ÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñÁ 
³é³í»É ï»ë³Ý»ÉÇ »Ý ·Í³å³ïÏ»ñ 1-áõÙ: îíÛ³ÉÝ»ñÁ ÷³ëïáõÙ »Ý« áñ  
2000-³Ï³Ý Ãí³Ï³ÝÝ»ñÇ ëÏ½µÇÝ« ÁÝ¹Ñáõå 2005 Ã.« ãÝ³Û³Í ³Ù»Ý³ÙÛ³ ³-
×ÇÝ« í³ñÏ»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁ ÷áùñ ¿ »Õ»É ³ñï³ùÇÝ å³ñïùÇ Ù»ç« 
ÇÝãÁ å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ¿ ³ÛÝ Ñ³Ý·³Ù³Ýùáí« áñ µ³ÝÏ»ñÁ í³ñÏ³íáñÙ³Ý 
Ñ³Ù³ñ ³ÝÑñ³Å»ßï ÙÇçáóÝ»ñÇ å³Ï³ë ã»Ý áõÝ»ó»É« ù³Ý½Ç Ý»ñùÇÝ ³í³Ý-
¹³ïáõÝ»ñÇó Ý»ñ·ñ³íí³Í ³í³Ý¹Ý»ñÁ ÉÇáíÇÝ Í³ÍÏ»É »Ý å³Ñ³Ýç³ñÏÁ: 

  

 
¶Í³å³ïÏ»ñ 1.  ÐÐ µ³ÝÏ»ñÇ ³ñï³ùÇÝ å³ñïùÇ Ï³éáõóí³ÍùÁ  

 
´Ý³Ï³Ý³µ³ñ« ³Ûë å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ µ³ÝÏ»ñÁ ³ñï³ùÇÝ ³ÕµÛáõñÝ»ñÇó 

Ù»Í³Í³í³É ÙÇçáóÝ»ñ Ý»ñ·ñ³í»Éáõ Ï³ñÇù ãáõÝ»ÇÝ: Àëï ³Û¹Ù` ÐÐ µ³ÝÏ»ñÇ` 
ûï³ñ»ñÏñÛ³ í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁ« í»ñ³¹³ñÓ»-
ÉÇáõÃÛ³Ý ëÏ½µáõÝùáí Ý»ñ·ñ³íí³Í ûï³ñ»ñÏñÛ³ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ Ù»ç« 2003 Ã© 
Ï³½Ù»É ¿ ÁÝ¹³Ù»ÝÁ 15©4% Ï³Ù 14©6 ÙÉÝ ²ØÜ ¹áÉ³ñ: Ð»ï³·³ ï³ñÇÝ»ñÇÝ 
ï»ÕÇ ¿ áõÝ»ó»É ÐÐ ³é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñáõÙ Ý»ñ·ñ³íí³Í ³í³Ý¹Ý»ñÇ áõ 
ïñ³Ù³¹ñí³Í í³ñÏ»ñÇ Í³í³ÉÝ»ñÇ Ñ³í³ë³ñ³ÏßéáõÙ« ¨ 2007 Ã. ¹ñ³Ýó 
÷³ëï³óÇ ÙÝ³óáñ¹Ý»ñÁ ï³ñ»í»ñçÇÝ ·ñ»Ã» Ñ³í³ë³ñí»É »Ý` Ï³½Ù»Éáí 
Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý³µ³ñ` 413 ÙÉñ¹7 ¹ñ³Ù ¨ 426 ÙÉñ¹8 ¹ñ³Ù: ÜáõÛÝ Å³Ù³-
Ý³Ï³Ñ³ïí³ÍáõÙ ÝÏ³ïíáõÙ ¿ ûï³ñ»ñÏñÛ³ í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ ï»-
ë³Ï³ñ³ñ ÏßéÇ ³×: Ø³ëÝ³íáñ³å»ë` 2006 ¨ 2007 Ãí³Ï³ÝÝ»ñÇÝ ûï³ñ-
»ñÏñÛ³ í³ñÏ»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁ ï³ñ»í»ñçÇÝ µ³ÝÏ»ñÇ ³ñï³ùÇÝ 
å³ñïùÇ Ù»ç Ï³½Ù»É ¿ Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý³µ³ñ` 42©4% ¨ 61©4%: 2007 Ã© 
ëÏë³Í` ÐÐ µ³ÝÏ»ñÁ í³ñÏ³íáñÙ³Ý Í³í³ÉÝ»ñÇ Ù»Í³óÙ³Ý Ýå³ï³Ïáí 
³ÏïÇíáñ»Ý Ý»ñ·ñ³íáõÙ »Ý ûï³ñ»ñÏñÛ³ í³ñÏ»ñ: ¸ñ³Ýó ß³ñÅÁÝÃ³óÁ 
Ý»ñÏ³Û³óÝ»Ýù ·Í³å³ïÏ»ñ 2-áõÙ ¨ ³ÕÛáõë³Ï 2-áõÙ: 

                                                 
7 î»°ë ÐÐ Î´ íÇ×³Ï³·ñ³Ï³Ý ï»Õ»Ï³·Çñ« 2008« ¿ç 76: 
8 î»°ë ÝáõÛÝ ï»ÕÁ« ¿ç 70: 
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 ²ÕÛáõë³Ï 2-Ç ïíÛ³ÉÝ»ñÁ óáõÛó »Ý ï³ÉÇë« áñ 2006 ¨ 2007 Ãí³Ï³ÝÝ»ñÇÝ 
ÐÐ µ³ÝÏ»ñÇ ÏáÕÙÇó Ý»ñ·ñ³íí³Í ûï³ñ»ñÏñÛ³ í³ñÏ»ñÇ Ñ³í»É³×Ç ï»ÙåÁ 
Ï³½Ù»É ¿ Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý³µ³ñ` 115«6% ¨ 309%: 

 

²ÕÛáõë³Ï 2  
ÐÐ µ³ÝÏ»ñÇ Ý»ñ·ñ³í³Í ûï³ñ»ñÏñÛ³ í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ 

¹ÇÝ³ÙÇÏ³ÛÇ óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ 
 

î³ñ»ÃÇí 
òáõó³ÝÇß 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

Ð³í»É³×Ç ï»ÙåÁ (%) 52.5 70.4 115.6 309.0 68.0 -17.3 41.1 44.1 32.4 -4.5 

1% Ñ³í»É³×Ç µ³ó© 
³ñÅ»ùÁ (ÙÉÝ ²ØÜ ¹áÉ³ñ) 

0.1 0.2 0.4 0.8 3.3 5.6 4.6 6.5 9.4 12.5 

´³ÝÏ»ñÇ ³ñï© å³ñïùÇ 
Ñ³í»É³×Ç 1%-ÇÝ µ³ÅÇÝ 
ÁÝÏÝáÕ ûï³ñ© í³ñÏ³ÛÇÝ 
Ý»ñ¹ñ© Ñ³í»É³×Á (%) 

1.4 3.9 4.4 1.7 1.0 3.2 1.3 1.0 1.6 -0.2 

 
 ²Ûë ÙÇçáóÝ»ñÝ áõÕÕí»É »Ý Ý»ñ·ñ³ííáÕ ³í³Ý¹Ý»ñÇ Í³í³ÉÇ ³Ýµ³-

í³ñ³ñáõÃÛ³Ý å³ï×³éáí ³é³ç³óáÕ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý é»ëáõñëÝ»ñÇ å³Ï³-
ëáõñ¹Ç Í³ÍÏÙ³ÝÁ« ÇÝãÇ ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ µ³ÝÏ»ñÇ í³ñÏ³íáñÙ³Ý Í³í³ÉÝ»ñÁ 
ß³ñáõÝ³Ï»É »Ý ³ÝÁÝ¹Ñ³ï ³×»É Ñ³çáñ¹ µáÉáñ ï³ñÇÝ»ñÇ ÁÝÃ³óùáõÙ: 

 úï³ñ»ñÏñÛ³ í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ Í³í³ÉÁ ³ÝÏáõÙ ¿ ³ñÓ³Ý³·ñ»É 
2009 Ã©« ÇÝãÁ å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ¿ ýÇÝ³Ýë³ïÝï»ë³Ï³Ý ×·Ý³Å³Ùáí: 
Üßí³Í ï³ñáõÙ Ñ³í»É³×Ç ï»ÙåÁ Ï³½Ù»É ¿ -17«3%: ¸ñ³ å³ï×³éáí Ýí³-
½»É ¿ í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÝ ³ñï³ùÇÝ å³ñïùÇ Ù»ç` 
Ï³½Ù»Éáí 53«6% (2008 Ã©` 61«3%):  

 

 
¶Í³å³ïÏ»ñ 2. ÐÐ µ³ÝÏ»ñÇ Ý»ñ·ñ³í³Í ûï³ñ»ñÏñÛ³ í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ  
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²ÝÏáõÙÁ µ³ó³ïñíáõÙ ¿ ïÝï»ë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÇ Ñ»ï¨³Ýùáí ³éÏ³ 
³ÝÏ³ÛáõÝáõÃÛ³Ùµ: ´³ÝÏ»ñÁ ëïÇåí³Í »Ý Ïñ×³ï»É í³ñÏ³íáñÙ³Ý Í³í³É-
Ý»ñÁ í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏ»ñÇ ½ëåÙ³Ý ¨ í³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉÇ áñ³ÏÇ ³ÝÏáõÙÁ 
Ï³ÝË³ñ·»É»Éáõ Ýå³ï³Ïáí: 2010 Ã© í»ñ³Ï³Ý·ÝíáõÙ »Ý ÐÐ µ³ÝÏ»ñÇ 
í³ñÏ³íáñÙ³Ý Í³í³ÉÝ»ñÁ` ³ñÓ³Ý³·ñ»Éáí 129% ³×« ½áõ·³Ñ»é³µ³ñ ÁÝ¹-
É³ÛÝíáõÙ »Ý ûï³ñ»ñÏñÛ³ í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ Ý»ñ·ñ³íÙ³Ý Í³í³ÉÝ»-
ñÁ` ³ñÓ³Ý³·ñ»Éáí 41©1% Ñ³í»É³×: ²Ûë ÙÇïáõÙÁ ß³ñáõÝ³ÏíáõÙ ¿ Ñ³çáñ¹ 
ï³ñÇÝ»ñÇ ÁÝÃ³óùáõÙ` ÙÇÝã¨ 2012 Ã© Ý»ñ³éÛ³É: Üßí³Í Å³Ù³Ý³Ï³ßñç³-
ÝáõÙ ³ÝÁÝ¹Ñ³ï ÁÝ¹É³ÛÝíáõÙ ¿ ûï³ñ»ñÏñÛ³ í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ ï»-
ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁ ÐÐ µ³ÝÏ»ñÇ ³ñï³ùÇÝ å³ñïùÇ Ù»ç` 2010« 2011« 2012 
Ãí³Ï³ÝÝ»ñÇÝ Ï³½Ù»Éáí Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý³µ³ñ` 58%« 58©7% ¨ 64©9%:  

2013 Ã© í»ñçÇ ¹ñáõÃÛ³Ùµ ³ñÓ³Ý³·ñí»É ¿ ÐÐ µ³ÝÏ»ñÇ Ý»ñ·ñ³í³Í 
ûï³ñ»ñÏñÛ³ í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ å³ß³ñÝ»ñÇ ³ÝÏáõÙ« áñÁ Ï³½Ù»É ¿ 
4«5%: ¼áõ·³Ñ»é³µ³ñ ÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñ »Ý ³ñÓ³Ý³·ñí»É ³ñï³ùÇÝ 
å³ñïùÇ Ï³éáõóí³ÍùáõÙ« Ù³ëÝ³íáñ³å»ë` ÏïñáõÏ Ïñ×³ïí»É ¿ ûï³ñ-
»ñÏñÛ³ í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßÇéÁ` Ï³½Ù»Éáí ÁÝ¹³Ù»ÝÁ 
49©6%: Î³éáõóí³Íù³ÛÇÝ ÝÙ³Ý ÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñÁ å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í »Ý 
2013 Ã© ûï³ñ»ñÏñÛ³ ³í³Ý¹Ý»ñÇ ¨ Ï³ÝËÇÏ ¹ñ³ÙÇ ÏïñáõÏ ³í»É³óÙ³Ùµ 
(³ÕÛáõë³Ï 1): ÜÙ³Ý Ý»ñÑáëùÁ« Áëï ¿áõÃÛ³Ý« Í³ÍÏ»É ¿ í³ñÏ³íáñÙ³Ý Ñ³-
Ù³ñ ³ÝÑñ³Å»ßï ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ å³Ï³ëÁ« ÇÝãÇ Ñ»ï¨³Ýùáí ûï³-
ñ»ñÏñÛ³ í³ñÏ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ å³Ñ³Ýç³ñÏÁ ÐÐ µ³ÝÏ»ñáõÙ Ýí³½»É ¿« áñÝ ¿É 
Ñ³Ý·»óñ»É ¿ ¹ñ³Ýó Í³í³ÉÝ»ñÇ Ïñ×³ïÙ³Ý:  

 Ð³Ù»Ù³ï»Éáõ Ñ³Ù³ñ ÐÐ µ³ÝÏ»ñÇ ³ñï³ùÇÝ å³ñïùÇ ¨ Ý»ñ·ñ³íí³Í 
í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ Ñ³í»É³×Ç ï»Ùå»ñÇ ³ñ³·áõÃÛáõÝÁ« Ñ³ßí³ñÏ»É 
»Ýù ÐÐ µ³ÝÏ»ñÇ ³ñï³ùÇÝ å³ñïùÇ Ñ³í»É³×Ç 1%-ÇÝ µ³ÅÇÝ ÁÝÏÝáÕ Ý»ñ-
·ñ³íí³Í ûï³ñ»ñÏñÛ³ í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ Ñ³í»É³×Á óáõÛó ïíáÕ óáõ-
ó³ÝÇßÁ (³ÕÛáõë³Ï 2): 2004−2007 ÃÃ. óáõó³ÝÇßÁ Ù»Í ¿ »Õ»É 1-Çó« ÇÝãÁ 
íÏ³ÛáõÙ ¿ ³ÛÝ Ù³ëÇÝ« áñ ûï³ñ»ñÏñÛ³ í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ ÐÐ µ³ÝÏ»-
ñáõÙ ³ñï³ùÇÝ å³ñïùÇó ³í»ÉÇ ³ñ³· »Ý ³×»É: 2008 Ã© ¨ 2011 Ã© óáõó³-
ÝÇßÁ Ñ³í³ë³ñí»É ¿ 1-Ç« áñÇ ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ µ³ÝÏ»ñÇ ³ñï³ùÇÝ å³ñïùÇ 
Ï³éáõóí³ÍùáõÙ Ýß³Ý³Ï³ÉÇ ÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñ ã»Ý ³ñÓ³Ý³·ñí»É (·Í³-
å³ïÏ»ñ 1): 2013 Ã© óáõó³ÝÇßÝ áõÝ»ó»É ¿ µ³ó³ë³Ï³Ý ³ñÅ»ù« ÇÝãÁ ÙÇ ÏáÕ-
ÙÇó` å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ¿ Ý»ñ·ñ³íí³Í í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ å³ß³ñ-
Ý»ñÇ ³ÝÏÙ³Ùµ« ÙÛáõë ÏáÕÙÇó` ÐÐ µ³ÝÏ»ñÇ ³ñï³ùÇÝ å³ñïùÇ ³×áí« áñÁ 
ûï³ñ»ñÏñÛ³ ³í³Ý¹Ý»ñÇ ¨ Ï³ÝËÇÏ ¹ñ³ÙÇ ½·³ÉÇ ³í»É³óÙ³Ý Ñ»ï¨³Ýù ¿: 

ÐÐ µ³ÝÏ»ñÇ ³ñï³ùÇÝ å³ñïùÇ ¨ Ý»ñ·ñ³íí³Í ûï³ñ»ñÏñÛ³ í³ñ-
Ï³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ ß³ñÅÁÝÃ³óÇ í»ñ³µ»ñÛ³É ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ å³ïÏ»ñ³óáõÙ 
Ï³½Ù»Éáõ Ñ³Ù³ñ Ñ³ßí³ñÏí»É »Ý í»ñáÝßÛ³É »ñÏáõ óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ ³×Ç ÙÇçÇÝ 
ï»Ùå»ñÁ ÙÇçÇÝ »ñÏñ³ã³÷³Ï³ÝÇ µ³Ý³Ó¨áí9 (³ÕÛáõë³Ï 3): Úáõñ³ù³Ýã-
Ûáõñ óáõó³ÝÇßÇ ·Íáí Ï³ï³ñí»É ¿ »ñÏáõ³Ï³Ý Ñ³ßí³ñÏ. ³é³çÇÝáõÙ Ý»ñ³é-
í³Í ¿ ¹ÇÝ³ÙÇÏ³ÛÇ ³ÙµáÕç ß³ñùÁ (2004–2013 ÃÃ.)« ÇëÏ »ñÏñáñ¹áõÙ ß³ñùÇó 
³ñï³ùëí³Í ¿ 2007 Ã. óáõó³ÝÇßÁ« ù³Ý½Ç ÏïñáõÏ ï³ñµ»ñíáõÙ ¿ ß³ñùÇ 
ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ÙÇïáõÙÇó (ïñ»Ý¹) ¨ Ë³Ý·³ñáõÙ ¿ ß³ñùÇ ÙÇçÇÝ óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ 
×Çßï µÝáõÃ³·ñÙ³ÝÁ: 

 
 

                                                 
9
 î»°ë Î©Ð³ÏáµÛ³Ý« ìÇ×³Ï³·ñáõÃÛ³Ý ï»ëáõÃÛáõÝ (áõëáõÙÝ³Ï³Ý Ó»éÝ³ñÏ)« ºñ.« 2004« ¿ç 146: 
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²ÕÛáõë³Ï 3 
ÐÐ µ³ÝÏ»ñáõÙ í»ñ³¹³ñÓ»ÉÇáõÃÛ³Ý ëÏ½µáõÝùáí Ý»ñ·ñ³íí³Í ûï³ñ»ñÏñÛ³ 

Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ ¹ÇÝ³ÙÇÏ³ÛÇ ÙÇçÇÝ óáõó³ÝÇßÝ»ñÁ (2004–2013 ÃÃ.) 
 

ÐÐ µ³ÝÏ»ñÇ ³ñï³ùÇÝ å³ñïùÇ ÙÇçÇÝ ³×Ç ï»ÙåÁ (%) 138©18 

ÐÐ µ³ÝÏ»ñÇ ³ñï³ùÇÝ å³ñïùÇ ÙÇçÇÝ ³×Ç ï»ÙåÁ ³é³Ýó 2007 Ã© 
óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ (%) 

127©63 

ÐÐ µ³ÝÏ»ñÇ Ý»ñ·ñ³í³Í ûï³ñ»ñÏñÛ³ í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ 
ÙÇçÇÝ ³×Ç ï»ÙåÁ (%) 

155©33 

ÐÐ µ³ÝÏ»ñÇ Ý»ñ·ñ³í³Í ûï³ñ»ñÏñÛ³© í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ 
ÙÇçÇÝ ³×Ç ï»ÙåÁ ³é³Ýó 2007 Ã© óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ (%) 

139©49 

 
²ÛëåÇëáí` ³é³Ýó 2007 Ã© óáõó³ÝÇßÇ Ý»ñ³éÙ³Ý« ÐÐ µ³ÝÏ»ñÇ Ý»ñ·ñ³-

í³Í ûï³ñ»ñÏñÛ³ í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ ÙÇçÇÝ ³×Ç ï»ÙåÁ Ï³½ÙáõÙ ¿ 
139©49%« ÇëÏ ÐÐ µ³ÝÏ»ñÇ ³ñï³ùÇÝ å³ñïùÇ Ñ³í»É³×Ç ÙÇçÇÝ ï»ÙåÁ` 
127«63%« ÇÝãÁ íÏ³ÛáõÙ ¿« áñ ûï³ñ»ñÏñÛ³ í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ ³í»ÉÇ 
³ñ³· »Ý ³×áõÙ« ù³Ý ³ñï³ùÇÝ å³ñïùÁ: 

ÐÐ µ³ÝÏ»ñÇ ÏáÕÙÇó Ý»ñ·ñ³ííáÕ ûï³ñ»ñÏñÛ³ í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙ-
Ý»ñÁ« Áëï Å³ÙÏ»ï³ÛÝáõÃÛ³Ý Ñ³ïÏ³ÝÇßÇ« ÉÇÝáõÙ »Ý »ñÏáõ ï»ë³Ï` »ñÏ³-
ñ³Å³ÙÏ»ï ¨ Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï (·Í³å³ïÏ»ñ 3):  

 

 
¶Í³å³ïÏ»ñ 3.  ÐÐ µ³ÝÏ»ñÇ ÏáÕÙÇó Ý»ñ·ñ³íí³Í ûï³ñ»ñÏñÛ³ í³ñÏ³ÛÇÝ 

Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ Ï³éáõóí³ÍùÝ Áëï Å³ÙÏ»ï³ÛÝáõÃÛ³Ý (%)  
 
2003−2005 ÃÃ© ³ñÓ³Ý³·ñí»É ¿ ÐÐ µ³ÝÏ»ñÇ Ý»ñ·ñ³í³Í ûï³ñ»ñÏñÛ³ 

»ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ ï»ë³Ï³ñ³ñ ÏßéÇ ³×: ê³ å³Û-
Ù³Ý³íáñí³Í ¿ ³ÛÝ Ñ³Ý·³Ù³Ýùáí« áñ µ³ÝÏ»ñÇ í³ñÏ³ÛÇÝ åáñïý»ÉÇ ÁÝ¹-
É³ÛÝÙ³Ý Ñ³Ù³ñ ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ÇÝ »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý é»ëáõñë-
Ý»ñ« áñáÝó å³Ï³ëÁ ½·³óíáõÙ ¿ñ ³í³Ý¹³ïáõÝ»ñÇ` µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç 
ÝÏ³ïÙ³Ùµ ³Ýíëï³ÑáõÃÛ³Ý å³ï×³éáí. ¹³ ËáãÁÝ¹áïáõÙ ¿ñ µ³ÝÏ»ñáõÙ 
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Ù»Í³Í³í³É »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï ³í³Ý¹Ý»ñÇ Ý»ñ¹ñÙ³ÝÁ: 2006 ¨ 2007 ÃÃ© 
ûï³ñ»ñÏñÛ³ í³ñÏ»ñÇ Ï³éáõóí³ÍùáõÙ ï»ÕÇ áõÝ»ó³Í ÷á÷áËáõÃÛáõÝÝ»ñÁ 
µ³ó³ïñíáõÙ »Ý Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï í³ñÏ»ñÇ ³×Ç ï»Ùå»ñÇ` »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï-
Ý»ñÇ  ·»ñ³½³ÝóÙ³Ùµ:  

2008−2013 ÃÃ. ÁÝÃ³óùáõÙ ûï³ñ»ñÏñÛ³ í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ Ï³-
éáõóí³ÍùáõÙ ÷áùñ ï³ï³ÝáõÙÝ»ñáí å³Ñå³Ý»É ¿ ÑÇÙÝ³Ï³Ý ÙÇïáõÙÁ. 
ûï³ñ»ñÏñÛ³ í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ 86−90%-Á Ï³½Ù»É »Ý »ñÏ³ñ³Å³Ù-
Ï»ï í³ñÏ»ñÁ: ö³ëïáñ»Ý« ÐÐ µ³ÝÏ»ñÁ ã»Ý Ï³ñáÕ³ÝáõÙ Ý»ñ·ñ³í»É »ñÏ³-
ñ³Å³ÙÏ»ï ³í³Ý¹Ý»ñ ¨ ëïÇåí³Í ³Û¹ µ³óÁ Éñ³óÝáõÙ »Ý ûï³ñ»ñÏñÛ³ 
í³ñÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ Ñ³ßíÇÝ:  

²ÛëåÇëáí` ³í³Ý¹Ý»ñÇ µ³í³ñ³ñ Í³í³ÉÝ»ñÇ µ³ó³Ï³ÛáõÃÛ³Ý å³ï-
×³éáí ÐÐ µ³ÝÏ»ñÁ ëïÇåí³Í »Ý ÉÇÝáõÙ ÙÇçáóÝ»ñ Ý»ñ·ñ³í»É ³ñï»ñÏñÇó« 
ÇÝãÇ Ñ»ï¨³Ýùáí ÐÐ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Á Ù»Í Ï³Ëí³ÍáõÃÛ³Ý Ù»ç ¿ ÁÝÏ-
ÝáõÙ ûï³ñ»ñÏñÛ³ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñáëù»ñÇó« ³é³Ýó áñáÝó ÑÝ³ñ³íáñ ã¿ 
³å³Ñáí»É ïÝï»ëáõÃÛ³Ý Ñ³Ù³ñ ³ÛÝù³Ý ³ÝÑñ³Å»ßï í³ñÏ³íáñÙ³Ý µ³-
í³ñ³ñ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ: ê³ Ñ³Ý·»óÝáõÙ ¿ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ¹áÉ³ñ³ÛÝ³óÙ³Ý ¨ 
Ù»Í³óÝáõÙ ÐÐ í³ñÏ³éáõÝ»ñÇ Ëáó»ÉÇáõÃÛ³Ý ³ëïÇ×³ÝÁ ÷áË³ñÅ»ù³ÛÇÝ 
ï³ï³ÝáõÙÝ»ñÇ Å³Ù³Ý³Ï: ²í³Ý¹Ý»ñÇ (Ù³ëÝ³íáñ³å»ë` »ñÏ³ñ³Å³Ù-
Ï»ï ³í³Ý¹Ý»ñÇ) ³Ýµ³í³ñ³ñ Í³í³ÉÝ»ñÁ å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í »Ý ÐÐ µ³Ý-
Ï³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ÝÏ³ïÙ³Ùµ íëï³ÑáõÃÛ³Ý ó³Íñ ³ëïÇ×³Ýáí: Üßí³Í 
ËÝ¹ÇñÝ»ñÁ ÉáõÍ»Éáõ Ñ³Ù³ñ« Ï³ñÍáõÙ »Ýù« Ñ³ñÏ ¿ å»ï³Ï³Ý Ù³Ï³ñ¹³Ïáí 
Çñ³Ï³Ý³óÝ»É »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï ³í³Ý¹³¹ñÙ³Ý Ëñ³ËáõëÙ³Ý Íñ³·Çñ: 
Ð³ßíÇ ³éÝ»Éáí ³ÛÝ Ñ³Ý·³Ù³ÝùÁ« áñ ÐÐ µ³ÝÏ»ñÁ Ï³ñÇù áõÝ»Ý »ñÏ³ñ³-
Å³ÙÏ»ï ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý é»ëáõñëÝ»ñÇ« ³é³ç³ñÏáõÙ »Ýù© 

1. ²í³Ý¹Ý»ñÇ Ñ³ïáõóÙ³Ý »ñ³ßË³íáñáõÙÁ (áñ Ï³ï³ñíáõÙ ¿ ²í³Ý¹-
Ý»ñÇ Ñ³ïáõóáõÙÁ »ñ³ßË³íáñáÕ ÑÇÙÝ³¹ñ³ÙÇ ÏáÕÙÇó 2005 Ã©) Çñ³-
Ï³Ý³óÝ»É ¹Çý»ñ»ÝóÙ³Ý ëÏ½µáõÝùáí: ²ÛëÇÝùÝ` Ñ³ïáõóÙ³Ý ë³ÑÙ³-
Ý³ã³÷Á å»ïù ¿ ³×Ç Ï³Ù Ýí³½Ç` Ï³Ëí³Í ³í³Ý¹Ç Ý»ñ¹ñÙ³Ý 
Å³ÙÏ»ïÇó: àñù³Ý »ñÏ³ñ Å³ÙÏ»ïáí ¿ Ý»ñ¹ñíáõÙ ·áõÙ³ñÁ« ³ÛÝù³Ý 
Ù»Í ¿ Ñ³ïáõóÙ³Ý ë³ÑÙ³Ý³ã³÷Á« ¨ Ñ³Ï³é³ÏÁ:  

2. Ü»ñÏ³ÛáõÙë ÐÐ µ³ÝÏ»ñáõÙ ³í³Ý¹Ý»ñÇó ëï³óíáÕ ïáÏáë³·áõÙ³ñ-
Ý»ñÇó ·³ÝÓíáõÙ ¿ 10% »Ï³Ùï³ÛÇÝ Ñ³ñÏ` ³ÝÏ³Ë ³í³Ý¹Ç Å³ÙÏ»-
ï³ÛÝáõÃÛáõÝÇó:  ºñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï ³í³Ý¹Ý»ñÇ Ý»ñ¹ñáõÙÁ Ëñ³Ëáõ-
ë»Éáõ Ýå³ï³Ïáí ³é³ç³ñÏáõÙ »Ýù Ýí³½»óÝ»É »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï 
³í³Ý¹Ý»ñÇ Ñ³ñÏÙ³Ý ¹ñáõÛù³ã³÷»ñÁ: 

Ø»ñ Ï³ñÍÇùáí` í»ñáÝßÛ³É ¨ ÝÙ³Ý³ïÇå Ñ³Ù³ÉÇñ ÙÇçáó³éáõÙÝ»ñÁ 
ÏÝå³ëï»Ý ³í³Ý¹³ïáõÝ»ñÇ íëï³ÑáõÃÛ³Ý µ³ñÓñ³óÙ³ÝÁ ¨ ³í³Ý¹Ý»ñÇ 
Í³í³Ý»ñÇ ³í»É³óÙ³ÝÁ« ÇÝã ¿É« Çñ Ñ»ñÃÇÝ« ÏÑ³Ý·»óÝÇ ûï³ñ»ñÏñÛ³ í³ñ-
Ï³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ Í³í³ÉÇ Ýí³½»óÙ³ÝÁ` ³å³Ñáí»Éáí ïÝï»ë³Ï³Ý Ï³-
ÛáõÝáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ µ³ñÓñ³óáõÙ ¨ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ éÇëÏ»ñÇ Ýí³½»-
óáõÙ: 
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Анализ структуры и динамики иностранных 
кредитных инвесиций в коммерческих банках РА.– В 
данной статье были изучены динамика и структура ино-
странных кредитных инвестиций в банковском секторе Ар-
мении в течении 2003−2013 годов. Даны объективные обос-
нования необходимости привлечения иностранных инвес-
тиций, а также выявлены основные факторы влияющие на 
их динамику. Авторы считают, что потребность в привлече-
нии значительных иностранных кредитных инвестиций 
объясняется недостаточностью банковских депозитов, 
привлеченных банками Армении внутри страны. Это недос-
таточность не позволяет обеспечить экономику Армении 
достаточным количеством кредитных инвестиций, что вы-
нуждает банков привлекать средства из за рубежа. В статье 
также представлены результаты расчетов относительных и 
средных показателей динамики, что позволяет понять ос-
новную тенденцию динамики иностранных инвестиций.  

Одновременно была изучена структура иностранных 
кредитных инвестиций по временному признаку. Авторы 
также показывают отрицательное влияние привлечения 
значительных иностранных кредитных инвестиций на эко-
номику Армении и предлагают пути их преодоления. 
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Analysis of the Structure and Dynamics of Foreign Credit 
Investments in the RA Commercial Banks.– In this article the 
authors have invetsigated the dynamics and structure of the 
foreign credit investments in the Armenian banking system. 
During the analysis the need of Armenian banking system to 
attract foreign credit investments was substantiated, as well as 
the main factors affecting the dynamics of the investments were 
revealed. The authors have exposed that the Armenian banks 
had to attract the large-scale foreign credit investments 
because of the scarcity of deposits that were attracted from the 
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resident depositors in Armenia. The scarcity of deposits had a 
negative impact on the financial situation of Armenian banks, 
because they needed financial resourses for crediting firms and 
the society of Armenia. The authors have concludes that the 
large amount of foreign credit investments, has also some 
negative impact on Armenia՚s economy, so they present some 
proposals to minimize its influence. 

 
Key words: foreign investments, commercial banks, external 

debt, credits, deposits. 




