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Մարդկային Հասարակության զարգացման մամ անակակից փուլում զոլ֊ 

ցե քչերր առարկեն այն փաստին, որ այսոլՀետև տնտեսական դործրնթացնե-

րի զարգացման Հիմրում զերազանցաո/ես րնկած պետք է լինեն տ ն տ ե ս ա վ ա ր -

մ ա ն շ ո ւ կ ա յ ա կ ա ն ս կ գ բ ո ւ ն ք ն ե ր ր : Սակայն էկոնոմիկայի կառավարման վար֊ 

չսւՀրամայական Համակարգի բոլոր տարրերի Հապճեպ քայքայման ներկա 

պայմաններում շուկայի ֆետիշացումր մեզանից շատերին գցել է մոլորու-

թյան մեշ ։Հանրապետության անտեսական 1/յանքի տարբեր ոլորտներում ա-

գատ շուկայական Հարաբերությունների փոխարեն բախվել ենք Հասարակա-

կան Հսկոզոլթյանր չենթարկվող, այսպես ասած « բ ա գ ա ր ս ւ յ ի ն » (քա՛ոսային) Հա-

րաբերություններին, ուստի պետք է ավելի լրշորեն գիտակցենք տ ն տ ե ս ա կ ա ն 

Ժ ա մ ա ն ա կ ա կ ի ց գ ո ր ծ ը ն թ ա ց ն ե ր ի վ ր ա պ ե տ ո ւ թ յ ա ն ա կ տ ի վ մ ի ջ ա մ տ ո ւ թ յ ա ն ա ն -

հ ր ա ժ ե շ տ ո ւ թ յ ո ւ ն ը : /' դեպ, ներկայումս Համաշխարհային տնտեսության զար-

դացման կարևորագույն միտումներից մեկն էլ Հենց «...աստիճանաբար ան-

ցումն է միշին վիճակին՝ աղատ, Հավասարակշռված և չափավոր կերպով պե-

տականորեն կարգավորվող շուկայինն: 

Ժամանակակից պայմաններում մեր ազգային էկոնոմիկայի մ ակրոտըն-

տ ես ական կարգավորման կարևորագույն առանձն աՀ ատ կութ յոլնն երից պետք է 

նշել ամենից աոաշ այն, որ բանկային վարկի րնդլայնոլմր չի ուղեկցվում րղ-

բաղվածոլթյան և ադղային արդյունքի աճով, քանի որ վ ա ր կ ա յ ի ն ո ե ս ո լ ր ս ն ե ր ր 

գ ր ե թ ե չեն ո ւ ղ ղ վ ո ւ մ կ ա պ ի տ ա լ ն ե ր դ ր ո ւ մ ն ե ր ի ն . Այսպես՝ բանկերի վարկային 

ներդրումներր 1994—1996 թթ. ավե/ացել են շուրշ 120 անգամ, իսկ Համա-

խառն ներքին արդյունքը (ՀՆԱ) և արդյունաբերական արտադրանքը՝ Հա-

մապատասխանաբար 20 և 11 %-ով։ ԱյնոլՀետև, ինչպես Հայտնի է, ազատ 

շուկայական Հարաբերությունների տիրապետության. պա յմ աններում տնտե-

սության տարբեր ճյուղերի միշև դրամական միջոցների (կապիտալի) բաշխ-

ման կարևորագույն կարգավորիչ է ծառայում շաՀոլյթի նորման։ ԱՀա թե ին֊ 

չու ՀՀ֊ում կապիտա/ի նշանակալի մասր ներդրվում է Հենց առևտրի ո[որ֊ 

տում, որն ասլահովում է Համեմատաբար բարձր շաՀույթ։ Միևնույն ժամա-

նակ, ինչս/ես ցույց է տալիս ՀամաշխարՀային փորձը, առավել շաՀոլթաբեր 

ճյուղերում գոյություն ունի ապրանքների և. ծառայությունների գերարտա-

դրություն, իսկ ցածր շաՀոլթաբերոլթյուն ունեցողներին բնորոշ է խրոնիկա-

կան թերարտադրությունը։ Այդ պատճառով է / , չնայած շ ա հ ո ւ յ թ ի ն ո ր մ ա ն շատ 

կարևոր դեր է խաղում Հասարակության մասշտաբով կապիտա/ի բաշխման 

դոբծոլմ (րստ ճյուղերի), այնուամենայնիվ, այն չ պ ե տ ք է ծ ա ո ա յ ի որպեււ ն ե ր -

1 Деловая Армения, 1995, №4—6, с. 9. 
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դ ր ո ւ մ ն ե ր ի ո ւ ղ ղ ո ւ թ յ ո ւ ն ը ո ր ո ւ ո դ մ ի ա կ չափանիշ.- Պետք է նշել նաև. որ արդեն 

Հ ա ս ո ւ ն ա ց ե լ է ազգային էկոնոմիկայի Հիմնական առանցքր կազմող արդյոլ. 

նարեր ական ձեռնարկություններում մ ա ս շ տ ա բ ա յ ի ն կսւս|իւոսւլ ն ե ր դ ր ո ւ մ ն ե ր ի 

անհւսս|Ա'դ ի ր ա կ ա ն ա ց ո ւ մ ը , քանի որ դրան ցում Հիմնական ֆոնդերր ր ա վ ս ւ . 

կւսն гծերացեր են: Մ ա ս ն ա գ ե տ ն ե ր ի գնահատմամր Հանրապետության մ ի ա յ ն 

20 խոշորագույն ձեռնարկություններում նոր տեխնիկայի և տեխնոլոգիայի 

ներդրման Համար պաՀանշվոլմ է 2 մլրդ ԱՄՆ դոլար2՝. 

Վերջապես, ա զ գ ա յ ի ն մ ր ց ո ւ ն ա կ ա ր տ ա դ ր ո ւ թ յ ա ն զ ա ր գ ա ց մ ա ն Հարցեր/, 

միշտ էլ պետք է գտնվեն պետության ուշադրության կենտրոնում: Աշխարհում 

ոլ մի երկիր, լինելով ինչ-որ ապրանքի խոշոր արտադրող, չի ցանկանա օգնել 

հարևանին՝ տվյալ արտադրանքի արտադրության մեշ: Հնդ հակաոակր, ուր ի -

երկրներին նա կտրամադրի դրամական և ապրանքային վար/լեր՝ սեփական 

արտադրանքն իրացնելու նպատակով: 

Այսպիսով, գիտակցելով մեր էկոնոմիկայի ներկա վիճակին բնորոշ վե-

րոհիշյալ առանձնահատկությունները, մեր պետությունը պետք է այսոլհետև 

վարկավորման գործրնթացների վրա այնպիսի անմիջական ազդեցության ու-

նենա, որպեսզի ապահովվի վարկերի րնդլայնման գերազանցապես ներդրա֊ 

մային բնայթր, որր հնարավորություն կտա խթանելու ապրանքների և ծառա-

յությունների արտադրությունը և հնարավորին չափ սւվե[ի կարճ ժամկետում 

դուրս գալու տնտեսական ճգնաժամից, Ընդ որում, կարևոր է ներդրումների 

գործընթացին ազդել ինչպես անմիջականորեն, այնպես էլ անոլղղակիորեն՝ 

ներդրումների պահանջներից բխող և էկոնոմիկայի սուբյեկտների դրամական 

միջոցների երկարատև ներդրման մոտիվացիա յի բարձրացմ անր նւղաստոգ 

պայմանների ստեղծման միջոցով։ 

Բան/լային վարկր ազգային արտադրության մեջ ընդգրկելու նպատակով 

անհրաժեշտ է մի կողմից իջեցնել տրվող վարկերի տոկ ո и ադրույքր, մյուս 

կողմից, խթանել առևտրային բանկերին՝ րնդլայնելու երկարատև վարկավոր-

ման գործրնթացներր։ Դրա համար պետոլթյոլնր պետք է իրականացնի հե-

տևյալ մ իջոց առումն երր. 

ա) բանկերին տ ա լ հարկային էական արտոնություններ՝ երկարատև վար-

կերից ստացած եկամուտն երի համար, 

բ) ւզետտկանորեն ա պ ա հ ո վ ա գ ր ե լ առևտրային բանկերում ս/ահվող տրն-

տեսա՚վարոդ սո։րյեկաների երկարատև դեպողիտներր, 

գ) ա ր ա գ ա ց ն ե լ հայրենական բանկերի տնտեսական ինտեգրացման գործ-

ընթացներն արտասահմանյան ֆինանսական կաւզիտալների շուկաների հետ, 

զ) ծ ա ծ կ ե լ տոկոսների մի մասր (այն տոկոսների, որոնք հաշվարկվում 

են առևտրային բանկերի կոզմից տնտեսավարոզ սուբյեկտներին երկարատև 

կապիտալ ներդրումների համար տրված վարկերի դիմաց), 

ե) ն պ ա ս տ ե լ , որ առ' •որային րանկերր ձեռք բերեն ոեւ-r։ րսնԼր՝ սլետական 

ներդրումս։յին րտզարակւսնաթյան շրջանակներում։ 

Ինչս/ես հայտնի է, հա/ւկերր ոչ միայն աւզահովոլմ են պետական բյուջեի 
եկամուտներ/։, այ/և այս կամ այն չափով խթանում կամ иսւհմսւնավ,ակում են 
տնտես ավարա/ սուբյեկտների ֆինանսատնտեսական գործունեությանր, ՛հր-

շ Экс-экспресс, (i—10. X. 1997. С. 2. 



ն ե ր դ ր ո լ մ ա յ ի ն վարկավորման պետականորեն աջակցման ուղղությունները ] շ J 

րյսնով Հարկերն անմիջականորեն մասնակցում են դրամական միջոցների օգ-

տագործման ուղղությոլններր որոշելուն։ Հաշվի առնելով այն Հանգամանքը, 

որ բասկերի եկամուտների նշանակալի մասը ձեռք է բերվում նրանց վարկա-

յին գործունեության Հաշվին, դժվար չէ նկատել, որ վարկային տոկոսի կազ-

մավորման ւդրոցեսի վրա բացասական ազդեցություն են ունենում բարձր դը֊ 

րո։յքներով դործոզ Հարկերը։ Մինչդեռ հ ա ր կ ա յ ի ն ա ր տ ո ն ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի միջոցով 

վ ա ր կ ա յ ի ն տ ո կ ո ս ն ե ր ի ն շ ա ն ա կ ա լ ի ի ջ ե ց ո ւ մ ը վճռորոշ նշանակություն կունենա 

ներդրում ային նախագծերի իրականացման ժամանակ։ ԻՀարկե, Հարկերի ի ֊ 

ջեցումր կկրճատի ւդետական բյուջեի եկամուտները, սակայն այն միաժամա-

նակ կխթանի ազգային արտադրության րնդլայնոլմր և Հեռանկարում պետու-

թյան եկամուտների մեծացումը։ 

ԱնՀրաժեշտ է րնդգծել, որ Հենց երկարատև դեպոզիտներն են, ինչպես 

ւի/այում է Համաշխարհային փորձը, կոչված դառնալու տնտեսավարոդ սուր՛ 

յեկտների ժամանակավորապես ագատ դրամական միջոցների ներգրավվման 

ե դրանք երկարատև, կաս/իտալ ներդրումների Համար օգտադործելէլ ադրյու•,։ 

Սենր չսլեաք Է թոլյլասւրևնք այդ դեպոզիտների մասշտաբային Հոսքն արտա-

սահման, այլ պետք Է բազմակողմանիորեն խթանենք դրանց ներգրավումն ի-

ր ա կ ա ն արտադրության մեջ։ Քանի որ բանկերի վարկային ներուժի գերակրշ-

ա։զ մասր 1/աղմավորվում Է ներգրավված միջոցների Հաշվին, ապա նման քա-

ղաքականության կիրաոոլմր կխթանի տնտեսավարող սուբյեկտների ազատ 

միջոցների Հոսքի աճը երկարատև ղեպողիս/ների մեջ, և դրանով բանկերում 

կկենարոնացվեն երկարատև բնույթի Հսկայական դրամական ռեսուրսներ։ 

Չւղետք Է նաև մոռանալ, որ ներկա պայմաններում տնտեսավարոդ սուբ-

յեկտն երի մոտ դեռևս սլաՀպանվում Է բանկային Հատվածի նկատմամբ խիստ 

անվստահության մթնոլորտը՝ հատկապես կապված 1994—1995 թթ. հանրա-

ո/ետոլթյան տասնյակ բանկերի սնանկացման Հետ։ ԱՀա թե ինչու Հարկային 

արտոնությունների Հես։ մեկտեղ անՀրաժեշտ Է նաև պ ե տ ա կ ա ն մ ա կ ա ր դ ա կ ո վ 

կ ա զ մ ա կ ե ր պ ե լ ե ր կ ա ր ա տ և դ ե պ ո զ ի տ ն ե ր ի ա պ ա հ ո վ ա գ ր մ ա ն գ ո ր ծ ը , որը անտե-

սական սուբյեկտների և բնակչության Համար Էականորեն կիջեցնի բանկերում 

զրամս/կան միջոցների ավանդադրման ռիսկը։ Այդ միջոցառումը նաև իրական 

ւգայմաններ կստեղծի արտասահմանյան մասնավոր ներդրողների շարժուն 

դրամական միջոցներր ներգրավելու երկարատև ավանդների ձևով և դրանք 

օզտագործեւոլ երկարաժամկետ վարկավորման նպատակով։ 

Հայաստանի Հանրաւղետոլթյունոլմ աստիճանական անցումը շուկայական 

Էկոնոմիկային Հանզեցնոլմ Է Համ աշխւս րՀ ա յին Էկոնոմիկայի հետ ազգային 

անաեսոլթյան ինտեգրացման ա ն շ ր ջ ե լ ի գործընթացին։ 1'նտեդրացման գործ-

րնթացներր ենթադրում են ադգային Էկոնոմիկան երկարատև ժամանակաշրր-

ջանում հարմարեցնել միջազգային չափանիշներին և մեր Հ ան րապետ ութ յոլն ր 

փուլ առ փուլ ընդգրկել աշխատանքի միջազգային բաժանման մեջ՝ ս ե փ ա կ ա ն 

ա ռ ա վ ե լ ո ւ թ յ ո ւ ն ն ե ր ի օ գ տ ա գ ո ր ծ մ ա ն ճ ա ն ա պ ա ր հ ո վ : Ա յ դ պ ա յ մ ա ն ն ե ր ո ւ մ ա ն -

իւուսավւելի է դ ա ո ն ո ւ մ հ ա յ ր ե ն ա կ ա ն բ ա ն կ ե ր ի ա կ տ ի վ ե. ս ե ր տ հ ա մ ա գ ո ր ծ ա կ -

ց ո ւ թ յ ո ւ ն ը ա ր տ ա ս ա հ մ ա ն յ ա ն բ ա ն կ ա յ ի ն խ մ բ ե ր ի հ ե տ ՝ մեր բանկերի Համար 

վարկային գծերի բացման նպատակով։ 

Նման Համագործակցության շրջանակներում արտասաՀմանյան տարբեր 

կաղմակեր։դոլթյոլններ (orUMCORj), «-World Wisiona, «Եվրասիա» և այլն) 
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մ ե ր Հ ա ն ր ա պ ե տ ո ւ թ յ ա ն տարբեր մարզերում ուղղակի կամ Հայրենական միք. 

նորդ բանկերի միջոցով իրականացնում են բազմատեսակ վարկային ծրա-

գրեր:՜ Սակայն նրանց վարկերը Հիմնականում կրում են կարճաժամկետ բը-

նոլյթ և առավելապես օգտագործվում են շրջանառության •'• արագ վախհա-

տոլցվող մանր արտադրությունների ոլորտներում: Բացի այդ, մինչև վարկի 

մարման ժամկետը Հասնելը վարկային պարտքի փուլ առ փուլ վճարումն րստ 

Լութ քան կրճատում է տնտեսավարող սուբյեկտների շրջանառու միջոցները և, 

վերքին հաշվով, բարձրացնում վարկի օգտագործման գինը: Այդ պատճառով 

էլ պետությունը պետք է բազմակողմանիորեն խթանի կապիտալի Համաշխար-

հային շուկաների փոխառու միջոցների մի մասը հայրենական բանկերում ուղ-

ղակի ներգրավելու գործը: Ալу ուղղությամբ ակտիվ քայլեր է ձեռնարկել ՀՀ 

Կենտրոնական բանկը: Վերջինիս երաշխիքներով 1996—1997 թթ. Հանրապե-

աութւան որոշ առևտրային բանկեր արտասահմանյան բանկերից ստացել են 

27 մլն ԱՄՆ դոլարի միջին ժամկետային վարկեր։ Արտասահմանյան բանկե-

րում կուտակված են երկարաժամկետ բնույթի նշանակալի դրամական մ ի ֊ 

Հոցներ և մեր հանրապետությունում իրավական բավարար երաշխավորվա-

ծութւան, քաղաքական կայունության և պետական Համապատասխան աջակ-

ցության առկայության պայմաններում, դրանց մի մասր կարող է ներգրավ-

վել մեր բանկերում և օգտագործվել որս/ես երկարաժամկետ ռեսուրսներ։ 

երկարաժամկետ վարկավորման պետական անմիջական աջակցոլթյունր 

նաև պետք է դրսևորվի տնտեսավարող սուբյեկտներին առևտրային բանկերի 

կողմից տրված ե ր կ ա ր ա տ և վ ա ր կ ե ր ի տ ո կ ո ս ն ե ր ի ւքի մւսսր պ ե տ ո ւ թ յ ա ն հւս>ւ|ին 

ծ ա ծ կ ե լ ո ւ մեք : Այդ միջոցաոոլմր հնարավորություն կտա թուլացնել տոկոսա-

յին ոհաշվիչիл ազդեցությունը և խթանել ներգրավված միջոցները օգտագոր-

ծելու տնտեսավորող սուբյեկտների հիմնական միջոցների նորացման և ընդ 

րսյնման նպատակների համար։ Պետոլթյան կողմից նման աջակցությունր, 

ինչպես ցույց է տալիս միջազգային հարուստ փորձր, հատկապես արդյունա-

վետ նշանակություն է ունենում տնտեսության այնպիսի կապիտալատար և 

դանդաղ փոխհատուցվող ճյուղերի համար, ինչպիսիք են գյոլդաանտեսոէթյոլ-

ն ր I գիտահետազոտական և փորձակոնստրոլկտորական աշխ ատանքն երր, 

տրանսպորտր, կապր և այլն։ 

Անհրաժեշտ Է այսուհետև ուշադրությունը բևեռել հատկապես պետական 

ներղրո։մային վարկերի վրա։ Այդ վարկերը պետք Է տրվեն կառավարության 

կողմից մշակված, Կենտրոնական բանկի հետ համաձայնեցված և Ազգային 

ժողովի կողմից հաստատված հ ե ո ւ ս ն կ ս ւ ր ա յ ի ն ն յ ո ս լ ե ր ի Ա ո ե գ ի ո ն ն ե ր ի զ ա ր -

գ ա ց մ ա ն ծ ր ա գ ր ե ր ի ն հ ա մ ա պ ա տ ա ս խ ա ն , Նման ծրագրերի մշակման անհրա-

ժեշ տոլթյունր սլայմահավորված Է ներդրումային ոլորտների նկատմամբ առ-

այժմ անտարբեր վերաբերմունքով և ներդրումային գործրնթացնեբի մեջ պե-

տական միջամտության կարգավորման ապահովման խնդիրներով։ Դա, վեր-

ջին հաշվով, ուղղված կլինի հանրապետության սոցիալ-տնտեսական զար-

գացման հիմնական կողմնորոշիչի հետ ազգային Էկոնոմիկայում մակրոտըն-

ս։ եսական համաձայնեցված կառուցվածքային փոփոխություններ մտցնելու 

և ռեալ ներգրո։ մների ինտենսիվ աճ ապահովելու նպատակների իրականաց-

ման ր։ 



ներդրոլմային վարկավորման պետականորեն աջակցման ուղղությունները ] շ J 

՛Կ ևս/ական վարկի տեղաբաշխում ր առավելապես պետք Է կատարվի հան֊ 

րապետոլթ յան բանկային համակարգի միջոցով։ Լ՚նդ որում, բանկերը, որոնք 

Հանգես են ղալիս որպես շուկայի առավել բազմակողմանի վերլուծողներ, ըն-

ղունսյկ են օպերատիվ բ ացաՀա յտելու և գնահատելու վարկաւին միջոցների 

ներղրման Հեռանկարային Հնարավորությունները: Այդ իսկ պատճառով ներ-

կա պայմաններում բանկերր կոչված են Հանգես գալու իբրև կարևորագույն 

միջնորդներ՝ պետական ներդրում ա յին ծրագրերի իրականացման գործընթաց-

ն ե ր ւ ՚ ՚ մ : Ներգրում ա յին վարկերր կարող են տրվել ինչպես պետության կող-

մից վերաՀսկվող, այնպես Էլ մնացած աոևտրային բանկերի միջոցովս այդ 

վարկերի ստացման Համար մրցույթ անցկացնելու ճանապարՀով։ Նման վար-

կերի տրամադրման Համար Հիմնական աղբյուրներ պետք Է ծառայեն պետա-

կան սեվւականության մասնավորեցումից ստացված միջոցները և միջազգային 

վարկերր։ 

Պետական սեփականության մասնավորեցման Հաշվին գոյացած դրամա-

կան միջոցները պետք Է ամենից առաջ ուղղվեն ազգային Էկոնոմիկայում լայ-

նամասշտաբ կառուցվածքային բարեփոխումներին, որոնք պաՀանջոլմ են Հըս-

կայական կապիտալ ներզրումներ՝ մասնավորեցված ձեռնարկություններին 

երկարաժամկետ վարկեր տրամադրելու մջիոցով։ Բանն այն Է, որ մեր Հանրա-

պետության ձեռնարկությունների Հիմնական ֆոնդերն այնպես են մաշվել (և՛ 

ֆիզիկապես, և' բարոյապես), որ գործող տեխնիկայի և տեխնոլոգիայի մեծ 

մասր պիտանի չէ մրցունակ արտադրանքի արտադրության կազմակերպման 

Համար։ Ահա թե ինչու ս ւ ո ա ն ց ե ր կ ա ր ա տ և վ ա ր կ ե ր ի ձ և ո վ պ ե տ ա կ ա ն ֆ ի ն ա ն -

ս ա կ ա ն |1ԱՐջ ա ջ ա կ ց ո ւ թ յ ա ն հնարավոր չի լինի ազգային էկոնոմիկայի ճյուղե-

րում իրականացնելու ռազմավարական բնույթի կառուցվածքային բարեփո-

խումներ և դրանք համապատասխանեցնելու միջազգային ստանդարտների 

մ ա I/ ։սրդ ա կին ։ 

Ներկա պայմաններում մեր Հանրապետության Համար նշանակալի դեր 

ունեն զարգացած երկրներից և միջազգային ֆին ան и ավա րկա յին կազմ ակեր֊ 

սլությոլններից ստացված մ ի ջ ա զ գ ա յ ի ն վ ա ր կ ե ր ր : Հենց նման վարկերր (որոնց 

բնորոշ է ցածր տոկոսադրոլյքը և երկար ժամկետով տ րամ ա դրումը), ինչպես 

ցույց է տվեք միջազգային կուտակված փորձր, Երկրորդ ՀամաշխարՀային պա-

տերազմից Հետո եվրուզական երկրներին և ճապոնիային օգնեցին բավական 

կարճ ժամկետում վերականգնելու իրենց քայքայված տնտեսոլթյոլններր։ Մի-

ջազգային ֆինանսավարկային կաղմակեր։զությոլնների (ՀամաշխարՀային 

բանկ, Միջազգային արժույթային Հիմնադրամ, Վերակառուցման և զարգաց-

ման եվրոպական բանկ և այլն) շարժուն վարկային ռեսուրսները, որոնք տրր-

վում են կոնկրետ նպատակային ծրագրերի Համար, Հնարավորություն կտան 

խոշոր ներդրումներ իրականացնեք ազգային արտադրության մեջ և ա ս տ ի ն ւ ս -

ն ա կ ա ն տ ն տ ե ս ա կ ա ն ան ա պ ա հ ո վ ե լ մակրոտնտեսական մասշտաբով։ Անհրա-

ժեշտ է մեկ անգամ ևս ընդգծեի որ տ ր վ ա ծ վ ա ր կ ա յ ի ն ո ե ս ո ւ ր ս ն ե ր ի օ գ տ ա գ ո ր ծ -

մ ա ն մ ի ա | ն ն ե ր դ ր ո ւ մ ա յ ի ն ր ն ո ւ յ թ ր հնարավորություն կտա հետագայում վե՜րա-

դարձնելու ստացված միջազգային վարկերր և մեր հանրապետության համար 

ապաՀովելոլ իրական տնտեսական օգուտ։ Այսպես, 1997 թ. վերջին ՀՀ ար-

տաքին պարտքը հասել է 679,48 մլն ԱՄՆ դոլարի, որի սպասարկման գումա-

րը՝ 32,82 մլն դոլար է։ Նման պայմաններում միջազգային վարկերի անարդյոլ-
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Նավետ օգտագործումը խիստ պարտքային ծանրաբեռնվածոլթյոՀ է ստեգծոլմ 

ապագա սերունդների Համար: 

Պետական երկարատև վարկերի կարևոր աղբյուր կարող են դաոնալ նաև 

պետական բյոլջետային քաղաքականության կատարելագործումից տնտեսվող 

միջոցները: էկոնոմիկայի այժմյան վիճակը և բյոլչետային միջոցների ար. 

դւոլնավետ օգտագործման անհրաժեշտությունն ուղղակիորեն թելադրում են՝ 

Հանրապետության պետական բյուջեի ծախսային որոշ Հողվածների գծով կա-

տարել կրճատումներ, այնպիսիների գծով, որոնք նախանշ՜ված են ընդհանուր 

բնույթի պետական ծախսերի Համար: Բյոլջետային միջոցների շոայլ ծախ-

սումների կրճատումներից ստացված տնտեսումները կկազմեն զգալի գումար-

ներ և կօգտագործվեն որպես պետական ներդրոլմային վարկերի ւրացոլցիլ 

աղբյուր: Այսպես, օրինակ, 199Տ թ. ՀՀ պետական բյուջեով կապիտալ նորո-

ղոլմների համար նախատեսվում է հատկացնել շուրջ 6.6 մլրդ դրամ։ Այդ մի-

չոցների զգալի մասը կօգտագործվի գործադիր և օրենսդիր մարմինների վար-

լական շենքերի վերանորոգումների համար, ինլր, մեր, կարծիքով, լափա։յանց 

շոաղոլթւոլն է մեր Հանրապետության ներկայիս պայմանների Համար։ 

ԱյնոլՀետև, նպատակաՀ արմ ար է նաև, որ պետությունն ակտիվորեն օ ֊ 

сքանդակի երկարատև վարկի այնպիսի տեսակի ձևավորմանը, ինչպիսին է 
ա ռ և տ ր ա յ ի ն բ ա ն կ ի « բ ա ժ ն ա յ ի ն » մ ա ս ն ա կ ց ո ւ թ յ ո ւ ն ը փ ո խ ա ո ո ւ ի գ ո ր ծ ո ւ ն ե ո ւ թ յ ա ն 

Ա՛Լ»՝ վերջինիս բաժնետոմսերը կամ բաժնեմասերը ձեոք բերելու միջոցով։ 

Օրինակ, ժամկետանց վարկի գծով փոխառուի Հետ Հարաբերությունները կար-

գավորելոլ Համար բանկր կարող է ոլ միայն վաճառել գրավ գրված գոլյքր, 

այլև այդ գույքի արժեքի լափով մասնակից դառնալ փոխաոուի կանոնադիր 

ֆոնդում։ Ղրանով բանկը իր բաժնային մասով կդառնա փոխառուի կանոնա-

դիր ֆոնդի գոյացմանը մասնակցող իրավական անձ։ 

Առևտրային բանկերի կողմից տնտեսավարող տարբեր սուբյեկտների բաժ-

նետոմսերի կամ аփայերիD ձեռքբերումը նշանակում է բանկային կապիտալի 

միաձոլ/ոլմր էկոնոմիկայի մյուս ոլորտների կապիտալների Հետ, որբ, ամենից 

առաջ մեծացնում է ներդրում ային գործունեության գծով տնտեսավարող սուբ-

յեկտների Հնարավորությունները։ Միևնույն ժամանակ, նման գործրնթացր, 

այսինքն, տնտեսավարող սուբյեկտների նկատմամբ բանկային անմիջական 

Հսկողության իրականացումը, պայմաններ է ստեղծում նրանց ֆինանսաարն-

ա ե ւ:. կան գործունեութ յան կատարելագործման Համար։ 

Այնուհետև ուշադրության կենտրոնում պետք է սրսՀել նաև այն երևույթը, որ 

շատ գյուտարարներ և ռացիոնալիզատորներ գերադասում են բացել սեփական 

բիզնես՝ Համագործակցելով դրամական միջոցներով Հարուստ ֆինանսական 

կառույցների Հետ: Բանկ երր պետք է ակտիվ մասնակցություն ունենան նման 

գործունեություն ծավալող ոիսկային ձեռնարկություններում։ Զարգացած շու-

կայական հարաբերություններ ունեցող երկրներում ֆին ան սա,/ Ш բկային հիմ֊ 

Բարկությունների նման նախաձեոնությունր ոլ միայն խրախուսվում է, այ/և 

որոշակի աստիճանով նույնիսկ ապահովագրվում է պետության կողմից, 

էկոնոմիկայի ոլ բանկային հատվածում առևտրային բանկերի բաժնային 

մասնակցության մյուս ոլղդոլթ յունր ֆ ի ն ա ն ս ա ս ւ ր ւ յ յ Ո ւ ն ա բ Լ ր ա կ ա ն խ մ բ ե ր ի 

(ՖԱԽ) ձևավորումն է։ ՅյԱԽ֊ի ստեղծումը, ինչպես վկայում է ՀամաշխարՀա-

յին փորձր, նպաստում է Հասարակության նյութական, աշխատանքային և դր-



ն ե ր դ ր ո լ մ ա յ ի ն վարկավորման պետականորեն աջակցման ուղղությունները ] շ J 

րամական ռեսուրսների ռացիոնալ տեղաբաշխման գործընթացներին, արտա-

դրության մեշ գիտության ե տեխնիկայի նվաճումների ներդրման արագաց-

մանը ե Հասարակական աշխատանքի արտադրողականության բարձրացմանը։ 

ՖԱհւ֊ամ աոեարային բանկերի մասնակցության հետևանքով բարձրանում է 

վերջիններիս (առևտրային բան/յերի) վստահությունը առաջինների (ՖԱհ-ի) 

նկատմամբ։ 'հա նրանց հնարավորության է տալիս առևտրային բանկերից 

ստանա/ու խոշոր չափերի վարկեր, այն էլ բավական երկար ժամկետով և հա-

մեմատաբար ցածր տոկոսով։ 

Բանկային վարկի կառավարման կատարելագործման գործընթացներում 

Լական ղեր ւդետք է խաղան նաև պետական մակարդակով ստեղծված այն հա-

տակ մարմիններր, որոնք կոչված են աջակցելու և ընդլայնելու տնտեսավա-

րող սուբյեկտների ներդրումային գործունեությունը։ Այսպես, օրինակ, ԱՄՆ֊ոլմ 

րագմաթիվ կոմիտեների հետ միասին գործում է փոքր ձեռնարկատերերի շա-

հերի պաշտպանոլթյան հատուկ ֆեդերալ գործակալություն՝ Փոքր բիզնեսի 

ադմինիստրացիա (ՓԲԱ)։ Այդ գործակալությունը բացահայտում է փոքր ֆիր-

մաների աոավեք արդյունավետ գործելու ոլորտները, նրանց օգնում է խոշոր 

ֆիրմաների հետ հաստատելու սերտ հարաբերոլթյոլններ, օգնություն է ցույց 

տալի։։ ձեռնարկություններին տարերային աղետի պատճառած կորուստների 

դիմաց։ ՓԲԱ-ի ղործոլնեաթյան հիմնական ուղղություններից մեկը ուղղակի 

և երաշխավորված փոխառությունների պետական ծրագրերի իրացումն է։ Ներ-

կայումս առավել ուշադրություն է դարձվում երաշխավորված վարկերի վրա, 

երբ կառավարությունը ՓԲԱ֊ի միջոցով երաշխավորում է առևտրային բանկե-

րի կողմից, փոքր ֆիրմաներին տրամադրված վարկերի վերադարձը3: 

•Մեր պայմաններում խիսս։ անհրաժեշտություն է առևտրային բանկերի ներ-

դրումային շահագրգռվածության խելացի կարգավորումը և լայնամասշտաբ պե-

տական աջակցությունը ։ Դրա համար նպատակահարմար է պետ ական մա-

կարդակով ստեղծել Բ ա ն կ ա յ ի ն ն ե ր դ ր ո ւ մ ա յ ի ն վ ա ր կ ա վ ո ր մ ա ն ա ջ ա կ ց մ ա ն հ ա -

տուկ ֆ ո ն դ : Այն կոչված պետք է լինի հանդես գալու իբրև բարձր մակարդա-

կով բազմակողմանի. վերլուծություն իրականացնող յուրահատուկ միջնորդ՝ ա֊ 

ոևտրային բանկերի և էկոնոմիկայի ռեալ հատվածի միջև։ Այդ ֆոնդի հիմնա-

դիրներ պետք է դառնան պետությունը (օրինակ ԿԲ-ը, Ֆինանսների և էկոնո-

միկայի նախարարությունը կամ գործադիր իշխանության այլ մարմին֊ 

ներր կամ կոմիտեներր) ի՛ առևտրային բանկերը, իսկ ստացված շահույթը ա մ ֊ 

րււգջաթ յամ ր պետք, է օգտագործվի ֆոնդի կանոնադիր գործունեության իրա-

կանացման համար։ Ֆոնդի գործունեության հիմնական նպատակը^ կլինի ազ-

գային և համաշխարհային էկոնոմիկաների տնտեսավարող սուբյեկտների ժա-

մանակավորապես ազատ դրամական միջոցների մի մասը հանրապետության 

առևտրային բանկերում կենտրոնացնելը և վերջիններիս միջոցով դրանք տև-

գտբաշխելը ներդրումային վարկերի ձևով։ 

Ֆոնդր ընդունակ կլինի կատարել հետևյալ ծառայոլթյոլններր.. 

ա ) Հ ա ն դ ե ս դալ ե ր ա շ խ ա վ ո ր ՝ ե ր կ ա ր ա ժ ա մ կ ե տ խ ո շ ո ր դ ե պ ո զ ի տ ն ե ր ի զ ծ ո վ : 

Ներկայումս արտասահմանյան շատ տնտեսավարող սուբյեկտներ պատրաստ 

են մեր ազգային էկոնոմիկայում ներդնելու նշանակալի միջոցներ, սակայն 

նրանք զգուշանում են ռեգիոնի անբավարար քաղաքական կայունությունից։ 

3 Н а у к а II ЖИЗНЬ, 1990, №12, с. 44, 45. 
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Աղա շան յան 

Ֆոնդը կարող է երաշխավորել երկարաժամկետ դեպոզիտների տեսքով այդ 

միջոցների ներդրումը ֆոնդը Հիմնադրող բանկերում, որը, ըստ էության, կա-

ր ա դ ա ց ն ի երկարաժամկետ փոխառու միջոցների Հոսքը ազգային էկոնոմիկա: 

р ) Н ш д ш В ш ւ ւ ո Լ լ . գ ն ա հ ա տ ե լ Լ կ ո ն կ ր ե տ ա ց ն ե լ էկոնււլ |իկսւյի հ ե ո ա ն կ ս ւ ր ա -

ւիս K i n i q L n m f ն ե ր դ ր ո ւ մ ն ե ր ի պ ա հ ա ն ջ ա ր կ ը : Ֆոնդի բարձր որակավորում ու-

նեցող մասնագետների ուժերով ՀամաշխարՀային շուկայի և ազգային առա-

վելությունների միտումների Հետազոտման Հիման վրա առաջին Հերթին պետք 

է որոշվի ներդրոլմային վարկավորման Համար նպատակահարմար արտահա-

նող ճյուղերի ցանկը: 

գ) Վ ե ր լ ո ւ ծ ե լ հ ա յ ր ե ն ա կ ա ն տ ն տ ե ս ա վ ա ր ո ղ ս ա բ յ ե կ տ ն ե ր ի ն ե ր դ ր ո ւ մ ա յ ի ն 

բ ի գ ն ե ս - պ լ ա ն ն ե ր ը : Որպես կանոն, ֆինանսական նման վերլուծության իրա-

կանացումը առանձին ներդնողի կողմից բավական դժվարություն է ներկայաց-

նում: Բացի այդ, առանձին սուբյեկտի շահերը, վերջին Հաշվով, պետք է Հա-

մաձա/նեցվեն ամբողջ Հասարակության շահերի Հետ: 

^ Հ ա ն դ ե ս գ ա լ ո ր պ ե ս ե ր ա շ խ ա վ ո ր , ո ր ս լ ե ս գ ի ա ո և տ ր ա յ ի ն բ ա ն կ ե ր ը ե ր -

կ ա ր ա ժ ա մ կ ե տ վ ա ր կ ե ր տ ր ա մ ա դ ր ե ն ն ե ր դ ն ո ղ ն ե ր ի ն , իՀարկե, տնտեսավարող 

սուբյեկտների ներդրումային մտադրությունների մանրակրկիտ ուսումնասի-

րություններից Հետո։ 

Նման ֆոնդի ստեղծումը ա մենևին էլ չի թուլ ացնի Հանրապետության բան-

կային Համակարգի տնտեսական դերը։ Ընդհակառակը, այդ նոր ֆինանսական 

միջնորդը պայմաններ կստեղծի նշանակալիորեն կատարելագործելու բանկերի 

և էկոնոմիկայի մնացած սուբյեկտների կապր՝ հանրապետությունում ներդրու-

մային գործընթացներր խթանելու համար։ 

Վերջապես, Հանրապետությունում ներդրումային գործունեության ակտի-

վացման նպատակով պետությունը պարտավոր է ա ր մ ա տ ա պ ե ս կ ա տ ա ր ե լ ա -

գ ո ր ծ ե լ իր տ ն տ ե ս ա կ ա ն ք ա դ ա ք ա կ ա ն ւ ս թ յ ւ ւ ւ ն ը : Այսպես՝ մաքսային քաղաքա-

կանություն/։ պետք է նպատակաուղղված լինի, ամենից առաջ, տեղական շու-

կան պաշտպանելոլ էժան, ցածր որակի արտ ասաՀմ ան յան ապրանքներից, 

երկրորդ, բարձր տարիֆների միջոցով սաՀմանափակի սպառողական ապ-

րանքների Հիմնական մասի ներՀոսքր և ցածր տարիֆներով խթանի Հումքի և 

կիսաֆաբրիկատների ներմոլծոլմր։ ՆպատակաՀարմար է, որպեսզի պետու-

թյան հարկային մարմինները թոլ/ացնեն հարկային «Հաշվիչների» ճնշումը 

ներդրումային գործունեության վրա։ ԱյնուՀետև, պետությունը պետք է խթա-

նի մասնավոր ներդրումներն այն ճյուղերում, որոնք ապաՀովում են թեկուզ 

աննշան շաՀոլթաբերոլթյուն, բայց դրա փոխարեն ու,նեն Հասարակական մեծ 

նշանակություն։ 

Այսպիսով, բանկային վարկի կառավարման առաջիկա փու/երի բնորոշ 

ա ո անձն աՀատկոլթ յոլննե րը կ/ինեն համեմատաբար ց ա ծ ր սւոկոսւսդրւււյ քր և 

հիմնականում ե ր կ ա ր ա տ և վ ա ր կ ե ր ի տրամադրոլմը։ Զարգացած շուկայական 

էկոնոմիկա ունեցող երկրներ ում նորմալ չի դիտվում այն փաստր, երբ երկա-

րատև վարկի գծով տոկոսադրոլյքր ավելի ցածր է կարճաժամկետ վարկի տո֊ 

կոսադրոլյքից։ Հաշվի պետք է առնել նաև այն, որ ի տարբերություն արժե-

թղթերի զարգացած շուկա ունեցող երկրների, մեր պայմաններում աոավել 

ռեալ և շարժուն աղրյոլրր հենց բ ա ն կ ա յ ի ն վ ա ր կ ն է , որն ը ն դ ո ւ ն ա կ է ա զ գ ա յ ի ն 

է կ ո ն ո մ ի կ ա ն բ ա վ ա ր ա ր . ւսփով ֆ ի ն ա ն ս ա վ ո ր ե լ ո ւ խ ո շ ո ր ն ե ր դ ր ո ւ մ ն ե ր ո վ : Եթե 
ուզում ենք էականորեն մեծացնել իրական ներդրումների ծավալը, որը հան-



ն ե ր դ ր ո լ մ ա յ ի ն վարկավորման պետականորեն աջակցման ուղղությունները ] շ J 

րապեսէո/թ յան կայունացման և. տնտեսական ներուժի հետագա ա՜ձի միակ 

երաշխիքն Հ, ապա պետը Է բազմակողմանիորեն նպաստենք բանկային վարկս 

ա զ գ ա յ ի ն ա ր տ ա դ ր ո ւ թ յ ա ն մեջ ն ե ր գ ր ա վ ե լ ո ւ ն ՝ իհարկե այս ազգաշահ գործում 

հիմնականում հգոր հ ե ն ա ս յ ո ւ ն ո ւ ն ե ն ա յ ո վ պ ե տ ո ւ թ յ ո ւ ն ը : 

НАПРАВЛЕНИЯ ГОСУДАРСТВЕННОЙ ПОДДЕРЖКИ 
ИНВЕСТИЦИОННОГО КРЕДИТОВАНИЯ 

Г. Г. АГАДЖАНЯН 

Р е з ю м е 

В целях всемерного снижения процентных ставок и расширения 
долгосрочного кредитования коммерческих банков следует предостав-
лять налоговые льготы по доходам от долгосрочных кредитов банков, 
цвести государственное страхование долгосрочных депозитов, ускорить 
процессы интеграции отечественных банков с зарубежными кредит-
ными структурами, покрывать за счет государства часть процентов 
по кредитам банков, снабжать банки долгосрочными ресурсами в 
основном за счет средств от приватизации госсобственности, между-
народных кредитов и совершенствования бюджетной политики. 

Кроме того, государство должно активно поддерживать «доле-
вое» участие банка и деятельности заемщика через приобретение ак-
ций или паев последнего. Также целесообразно создание специально-
ю Фонда поддержки банковского инвестиционного кредитования, спо-
собного предоставлять гарантии па крупные долгосрочные депозиты, 
оценивать инвестиционный спрос перспективных, отраслей, инвести-
ционные намерения субъектов и выступить гарантом при предостав-
лении банками инвестиционных кредитов. 


