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²ÜÜ² Ð²ðàôÂÚàôÜÚ²Ü, ³ëåÇñ³Ýï 
ÐÐ ¶²² Ø.øáÃ³ÝÛ³ÝÇ ³Ýí³Ý ïÝï»ë³·ÇïáõÃÛ³Ý  
ÇÝëïÇïáõïÇ Ïñïë»ñ ·Çï³ßË³ïáÕ  

Üºð¸ðàôØÜºðÆ ¾àôÂÚàôÜÀ ºì ¸ð²Üò ¸ºðÀ  
îÜîºêàôÂÚ²Ü ¼²ð¶²òØ²Ü ¶àðÌàôØ 

îÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ³å³ÑáíÙ³Ý ·áñÍÁÝÃ³óáõÙ Çñ ¿áõÃÛ³Ùµ Ï³ñ¨áñíáõÙ ¿ Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ 
·áñÍáõÝ»áõÃÛáõÝÁ, áñÇ í»ñ³µ»ñÛ³É Ï³Ý ï³ñµ»ñ Ñ»ÕÇÝ³ÏÝ»ñÇ ³é³ÝÓÇÝ ï»ë³Ï»ïÝ»ñ: ²Ûëå»ë 

ûñÇÝ³Ï, ½µ³Õí³ÍáõÃÛ³Ý Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ, ïÝï»ë³Ï³Ý ³½³ïáõÃÛ³Ý, »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ ³ñ¹³ñ³óÇ 
µ³ßËÙ³Ý, í×³ñ³ÛÇÝ Ñ³ßí»ÏßéÇ µ³ñ»É³íÙ³Ý ¨ ËÝ¹ÇñÝ»ñ Ï³ñ¨áñ»É »Ý Ñ³ÛïÝÇ ïÝï»ë³·»ïÝ»ñ 
Î.Ø³ÏÏáÝ»ÉÉÇÝ, ê.´ñÛáõÝ1: 

Ð³Ûñ»Ý³Ï³Ý ·ñ³Ï³ÝáõÃÛ³Ý Ù»ç Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ µÝáñáßíáõÙ »Ý áñå»ë ß³ÑáõÛÃ Ï³Ù ëáóÇ³-

É³Ï³Ý ³ñ¹ÛáõÝù ëï³Ý³Éáõ Ýå³ï³Ïáí Ó»éÝ³ñÏ³ïÇñáõÃÛ³Ý áÉáñïáõÙ Ï³ï³ñíáÕ »ñÏ³ñ³-
Å³ÙÏ»ï Í³Ëë»ñ, áñáÝù Ï³ñáÕ »Ý Çñ³·áñÍí»É ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý (÷áÕ, ³ñÅ»ÃÕÃ»ñ), ·áõÛù³ÛÇÝ 
(ßÇÝáõÃÛáõÝÝ»ñ, ë³ñù³íáñáõÙÝ»ñ, Ù»ù»Ý³Ý»ñ) ¨ Ùï³íáñ (³ñïáÝ³·Çñ, ÉÇó»Ý½Ç³) »Õ³Ý³ÏÝ»ñáí2: 
²ÛëåÇëÇ Ùáï»óáõÙÝ»ñÁ ïÇñ³å»ïáÕ »Ý Ù³ëÝ³·Çï³Ï³Ý ·ñ³Ï³ÝáõÃÛ³Ý Ù»ç` ³ÝÏ³Ë Ñ»ÕÇÝ³ÏÇ 
ïÝï»ë³·Çï³Ï³Ý ¹åñáóÇ å³ïÏ³Ý»ÉáõÃÛáõÝÇó: 

Þ³ï ïÝï»ë³·»ïÝ»ñ »Ý ÷áñÓ»É µ³ó³Ñ³Ûï»É Ý»ñ¹ñáõÙ Ñ³ëÏ³óáõÃÛ³Ý ¿áõÃÛáõÝÁ, ë³Ï³ÛÝ ³ÛÝ 
µ³í³Ï³ÝÇÝ É³ÛÝ Ñ³ëÏ³óáõÃÛáõÝ ¿ ¨ ÑÝ³ñ³íáñ ã¿ ÙÇ³Ýß³Ý³Ï ë³ÑÙ³Ý»É: Àëï ¼.´á¹ÇÇ. 
§Ü»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ Ý»ñÏ³ Å³Ù³Ý³ÏáõÙ ÷áÕÇ ¨ ³ÛÉ ÙÇçáóÝ»ñÇ Í³ËëáõÙÝ »Ý` ³å³·³ÛáõÙ ³ÏÝÏ³É»Éáí 
»Ï³ÙáõïÝ»ñÇ ëï³óáõÙ¦3: ØÇÝã¹»é, Áëï ².Ø³ñÏáëÛ³ÝÇ. §Ü»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ É³ÛÝ ÇÙ³ëïáí 

å»ïáõÃÛ³ÝÁ, Çñ³í³µ³Ý³Ï³Ý ¨ ýÇ½ÇÏ³Ï³Ý ³ÝÓ³Ýó å³ïÏ³ÝáÕ ¹ñ³Ù³Ï³Ý, ·áõÛù³ÛÇÝ, Ùï³íáñ 
³ñÅ»ùÝ»ñÝ »Ý, áñáÝù áõÕÕíáõÙ »Ý Ýáñ ïÝï»ë³í³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÝ»ñÇ ëï»ÕÍÙ³ÝÁ, ·áÛáõÃÛáõÝ 
áõÝ»óáÕÝ»ñÇ í»ñ³Ï³éáõóÙ³ÝÝ áõ ï»ËÝÇÏ³Ï³Ý í»ñ³½ÇÝÙ³ÝÁ, ³Ýß³ñÅ ·áõÛùÇ, µ³ÅÝ»ïáÙë»ñÇ, 
å³ñï³ïáÙë»ñÇ ¨ ³ÛÉ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ Ó»éùµ»ñÙ³ÝÁ` ß³ÑáõÛÃÇ Ï³Ù ³ÛÉ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ³ñ¹ÛáõÝùÇ 

ëï³óÙ³Ý Ýå³ï³Ïáí¦4: ÆëÏ ýÇÝ³ÝëÝ»ñÇ ï»ëáõÃÛ³Ý Ù»ç Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñ ³ë»Éáí Ñ³ëÏ³ÝáõÙ »Ý 
Çñ³Ï³Ý Ï³Ù ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ³ÏïÇíÝ»ñÇ Ó»éùµ»ñáõÙÁ, ³ÛëÇÝùÝ` Ï³ï³ñ»É Í³Ëë»ñ ³Ûëûñ, 
³å³·³ÛáõÙ »Ï³Ùáõï ëï³Ý³Éáõ ³ÏÝÏ³ÉÇù5: ²Ûë ³Ù»ÝÁ ÁÝ¹Ñ³Ýñ³óÝ»Éáí` Ï³ñ»ÉÇ ¿ ³ë»É, áñ 
§Ü»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ ýÇÝ³Ýë³íáñÙ³Ý Ï³ñ¨áñ ³ÕµÛáõñ »Ý Ñ³Ý¹Çë³ÝáõÙ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý Ï³ÛáõÝ 
½³ñ·³óÙ³Ý áõ µ³ñÓñ ï»Ùå»ñáí ³× ³å³Ñáí»Éáõ Ñ³Ù³ñ¦: ²Ñ³ ³Ûë ë³ÑÙ³ÝáõÙÇó ¿É µËáõÙ »Ý 
Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ Ï³ñ¨áñáõÃÛáõÝÝ áõ ³ÝÑñ³Å»ßïáõÃÛáõÝÁ: 

ÀÝ¹ áñáõÙ, Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ ³ÏïÇíáõÃÛ³Ý µ³ñÓñ³óÙ³Ý ¨ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ³å³ÑáíÙ³Ý 
·áñÍÁÝÃ³óáõÙ ³é³çÝ³ÛÇÝ ¹»ñ »Ý Ë³ÕáõÙ µ³ÝÏ»ñÁ: üÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³Ý»ñÇ ÃíÇÝ »Ý å³ïÏ³ÝáõÙ 
å³ñï³ïáÙë»ñÇ, µ³ÅÝ»ïáÙë»ñÇ ¨ ³ÛÉ ßáõÏ³Ý»ñ, áñáÝó Ûáõñ³Ñ³ïÏáõÃÛáõÝÝ ³ÛÝ ¿, áñ ³Ûëï»Õ 

³é³ç³ñÏÝ áõ å³Ñ³Ýç³ñÏÁ ÙÇßï ·ïÝíáõÙ »Ý Ñ³í³ë³ñ³Ïßéí³Í íÇ×³ÏáõÙ6: 
Ü»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ Ï³éáõóí³ÍùÝ áõëáõÙÝ³ëÇñ»Éáõ Ñ³Ù³ñ ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ í»ñÉáõÍ»É Ýñ³ Ù³ë Ï³½ÙáÕ 

Ñ»ï¨Û³É »ñ»ù µ³Õ³¹ñ³ï³ññ»ñÇ Ï³½ÙÁ. 
 Áëï ÏÇñ³éÙ³Ý áõÕÕí³ÍáõÃÛ³Ý, 

 Áëï ï»ë³ÏÝ»ñÇ, 
 Áëï ýÇÝ³Ýë³íáñÙ³Ý ³ÕµÛáõñÝ»ñÇ: 
Àëï ÏÇñ³éÙ³Ý áõÕÕí³ÍáõÃÛ³Ý Ï³Ù ï»Õ³Ï³ÛÙ³Ý áÉáñïÇ` ï³ñµ»ñáõÙ »Ý ³ñï³¹ñ³Ï³Ý ¨ áã 

³ñï³¹ñ³Ï³Ý áÉáñïáõÙ Ï³ï³ñí³Í Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñ: ²ñï³¹ñ³Ï³Ý áÉáñïáõÙ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ Ù»Í Ù³ëÁ 

                                                        
1  Макконнелл К., Брю С. Экономикс, Москва, Изд-во 1999, стр. 25. 
2  §Ø»Ý»çÙ»ÝÃ¦, Úáõ.Ø.êáõí³ñÛ³ÝÇ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ËÙµ³·ñáõÃÛ³Ùµ, ºñ¨³Ý, §îÝï»ë³·»ï¦, 2009, ¿ç 487: 
3  Боди З., Маркус Дж., “Принципы инвестиций”, Москва-Петербург-Киев, Изд. Дом “Вильямс”, 2008, стр. 25. 
4  Ø³ñÏáëÛ³Ý ².Ê., îÝï»ë³Ï³Ý ³Ýíï³Ý·áõÃÛ³Ý ÑÇÙÝ³Ñ³ñó»ñ, §Üáñ³í³Ýù¦, 2005, ¿ç 26: 
5  Зубченко Л.А. Иностранные инвестиции, Москва, Изд-во “Книгодел”, 2006, стр. 12. 
6  Лоренс Дж. Гитман, Майкл Д. Джонк, Основы инвестирования, Москва, Изд-во “Дело”, 1997, стр. 324. 
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å³ïÏ³ÝáõÙ ¿ Ù³ëÝ³íáñ Ñ³ïí³ÍÇÝ, ÇëÏ áã ³ñï³¹ñ³Ï³Ý áÉáñïáõÙ Ù»Í³å»ë ÇßËáõÙ »Ý 

å»ïáõÃÛ³Ý ÏáÕÙÇó Ï³ï³ñí³Í Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ, áñÇ ³Ù»Ý³µÝáõÃ³·ñÇã Ñ³ïÏ³ÝÇßÁ 
»Ï³Ùï³µ»ñáõÃÛáõÝÝ ¿: ²Û¹ ¿ å³ï×³éÁ, áñ å»ïáõÃÛ³Ý ÏáÕÙÇó Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ 
Ï³ï³ñíáõÙ »Ý ³ñ¹ÛáõÝ³µ»ñáõÃÛ³Ý, ßÇÝ³ñ³ñáõÃÛ³Ý, ·ÛáõÕ³ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ¨ áã Ã» ÏñÃáõÃÛ³Ý, 
·ÇïáõÃÛ³Ý, ³éáÕç³å³ÑáõÃÛ³Ý Ù»ç: àñå»ë Ï³ÝáÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ Ù»Í ù³Ý³ÏáõÃÛáõÝÁ µ»ñáõÙ ¿ 

ÇÝýÉÛ³óÇ³ÛÇ, ÇëÏ ³Ýµ³í³ñ³ñáõÃÛáõÝÁ` ¹»ýÉÛ³óÇ³ÛÇ: Ð»Ýó ³Ûëï»Õ ¿É ³é³ç ¿ ·³ÉÇë å»ïáõÃÛ³Ý 
³é³çÝ³ÛÇÝ ËÝ¹ÇñÝ»ñÇó Ù»ÏÁ, ³ÛëÇÝùÝ` ×ß·ñïáñ»Ý û·ïí»Éáí ¹ñ³Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ¨ Ñ³ñ-
Ï³µÛáõç»ï³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý ÉÍ³ÏÝ»ñÇó` Ýå³ëï»É ïÝï»ëáõÃÛ³Ý Ñ³í³ë³ñ³Ïßéí³Í ¨ 
µ³½Ù³ÏáÕÙ³ÝÇ ½³ñ·³óÙ³ÝÁ: 

Àëï ï»ë³ÏÝ»ñÇ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ` ¹³ë³Ï³ñ·áõÙÝ ³í»ÉÇ µ³ñ¹ ËÝ¹Çñ ¿: Àëï àõ.Þ³ñåÇ` 

Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ Ï³ñ»ÉÇ ¿ ¹³ë³Ï³ñ·»É »ñÏáõ Ëáßáñ ËÙµ»ñáõÙ` Çñ³Ï³Ý ¨ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý: Æñ³Ï³Ý »Ý 
ÑÇÙÝ³Ï³Ý ¨ ßñç³Ý³éáõ Ï³åÇï³ÉáõÙ Çñ³Ï³Ý³óíáÕ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ, Ï³åÇï³É ßÇÝ³ñ³ñáõÃÛ³Ý 
íñ³ Ï³ï³ñíáÕ Í³Ëë»ñÁ, ÑáÕ³ÛÇÝ ï³ñ³ÍùÝ»ñ Ó»éù µ»ñ»ÉÁ, ÇÝãå»ë Ý³¨ áã ÝÛáõÃ³Ï³Ý 
³ÏïÇíÝ»ñáõÙ Ï³ï³ñíáÕ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ:  

Î³åÇï³É Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ ýÇÝ³Ýë³íáñÙ³Ý ÑÇÙÝ³Ï³Ý ³ÕµÛáõñÁ å»ïáõÃÛ³Ý »Ï³ÙáõïÝ»ñÝ »Ý, 
ÇÝãå»ë Ý³¨ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ »Ï³ÙáõïÁ ¨ ³ÙáñïÇ½³óÇáÝ ÑÇÙÝ³¹ñ³ÙÁ1:  

²ñ¨ÙïÛ³Ý »ñÏñÝ»ñÇ ÷áñÓÁ íÏ³ÛáõÙ ¿, áñ ïÝï»ë³Ï³Ý ³× ³å³Ñáí»Éáõ Ñ³Ù³ñ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ 
Ñ³Ù³Ë³éÝ Ý»ñùÇÝ ³ñ¹ÛáõÝùÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ å»ïù ¿ Ï³½Ù»Ý ßáõñç 20-25%, ÇëÏ ²ØÜ-áõÙ, Ø»Í 
´ñÇï³ÝÇ³ÛáõÙ ³Û¹ óáõó³ÝÇßÁ Ñ³ëÝáõÙ ¿ 15-20%-Ç, üñ³ÝëÇ³ÛáõÙ` 20-25%-Ç, Ö³åáÝÇ³ÛáõÙ` 30%-

Ç, ÇëÏ ÐÐ-áõÙ Ý»ñÏ³ÛáõÙë Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ 5%-Ç ã»Ý Ñ³ëÝáõÙ: 
Àëï ³Ù»ñÇÏ³óÇ ïÝï»ë³·»ï àõ.Þ³ñåÇ` ßáõÏ³Û³Ï³Ý ïÝï»ëáõÃÛ³Ý å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ Ï³ï³ñ»É 

Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñ Ýß³Ý³ÏáõÙ ¿ ³Ûëûñ Ññ³Å³ñí»É ÷áÕÇ áñáß³ÏÇ ù³Ý³ÏáõÃÛáõÝÇó` ³å³·³ÛáõÙ ³é³í»É 
Ù»Í ·áõÙ³ñ ëï³Ý³Éáõ ³ÏÝÏ³ÉÇùáí2, ÇëÏ È.¶ÇïÙ³ÝÁ Ý»ñ¹ñáõÙ ¿ Ñ³Ù³ñáõÙ ÷áÕÇ ï»Õ³µ³ßËáõÙÁ 

Ñ³ïáõÏ ÁÝïñí³Í ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ·áñÍÇùÝ»ñáõÙ` ¹ñ³Ýó ³ñÅ»ùÇ ³í»É³óÙ³Ý Ï³Ù ¹ñ³Ï³Ý »Ï³Ùáõï 
ëï³Ý³Éáõ Ýå³ï³Ïáí3: ÆëÏ ÙÇ ³ÛÉ µÝáñáßÙ³Ý Ñ³Ù³Ó³ÛÝ` Ý»ñ¹ñáõÙÝ áõÝ»óí³Íù³ÛÇÝ ¨ 
ÇÝï»É»Ïïáõ³É ³ñÅ»ùÝ»ñÇ û·ï³·áñÍáõÙÝ ¿` Ï³åÇï³ÉÇ Ù»Í³óÙ³Ý, ³ÛëÇÝùÝ` »Ï³Ùáõï 
ëï³Ý³Éáõ Ýå³ï³Ïáí4: ÆÝã í»ñ³µ»ñáõÙ ¿ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ µÝáñáßáõÙÝ»ñÇÝ, ³å³ ¹ñ³Ýù 

ïÝï»ë³·Çï³Ï³Ý ·ñ³Ï³ÝáõÃÛ³Ý Ù»ç Ù»ÏÝ³µ³ÝíáõÙ »Ý ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ »ñÏáõ Ùáï»óÙ³Ùµ` 
ÁÝ¹Ñ³Ýñ³Ï³Ý ¨ ûñ»Ýë¹ñ³Ï³Ý: ²é³çÇÝ Ùáï»óÙ³Ùµ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ áñáß³ÏÇ 
³ñ¹ÛáõÝù ëï³Ý³Éáõ Ýå³ï³Ïáí Ï³ï³ñí³Í µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÝ »Ý: ²Ûëå»ë, ûñÇÝ³Ï, 
â»ã»ÝáíÁ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ Ý»ñÏ³Û³óÝáõÙ ¿ áñå»ë ³í³Ýë³íáñáõÙ, áñáÝù ÝÛáõÃ³Ï³Ý 

³ñÅ»ùÇ ³×Ç Ýå³ï³Ïáí Ï³ñáÕ »Ý áõÕÕí»É ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ï³ñµ»ñ áÉáñïÝ»ñ` ³ñï³¹ñáõÃÛ³Ý, 
ßñç³Ý³éáõÃÛ³Ý, ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý áÉáñï ¨ ³ÛÉÝ, Ý»ñ³éÛ³É ³ÛÝåÇëÇÝ»ñÁ, áñáÝóáõÙ ï»ÕÇ ¿ áõÝ»ÝáõÙ 
³ñÅ»ùÇ í»ñ³µ³ßËáõÙ Ï³Ù ³ñÅ»ùÇ í»ñ³µ³ßËáõÙÁ ãÇ áõÕ»ÏóíáõÙ ÝÛáõÃ³Ï³Ý ³×áí5: ´³ÝÏ³ÛÇÝ 
Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ Ý»ñ³éáõÙ »Ý ³é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏÇ é»ëáõñëÝ»ñÇ ï»Õ³µ³ßËÙ³Ý µáÉáñ áõÕÕáõÃÛáõÝÝ»ñÁ: 

úñ»Ýë¹ñ³Ï³Ý Ùáï»óÙ³Ý ÑÇÙÝ³Ï³Ý ³é³ÝÓÝ³Ñ³ïÏáõÃÛáõÝÝ ³ÛÝ ¿, áñ ë³ÑÙ³ÝÝ»ñÁ 

Ó¨³Ï»ñå»ÉÇë Ý»ñ¹ñÙ³Ý í»ñ³µ»ñÛ³É ûñ»ÝùÝ»ñÇó ·ñ»Ã» ã»Ý ß»Õí»É: Àëï éáõë ïÝï»ë³·»ï 
ì.ØáëÏíÇÝÇ` µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñ »Ý Ñ³Ù³ñíáõÙ ¹ñ³Ù³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÁ, ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÁ, ³ÛÉ ·áõÛù, 
³Û¹ ÃíáõÙ` ·áõÛù³ÛÇÝ ¨ ³ÛÉ Çñ³íáõÝùÝ»ñ, áñáÝù áõÝ»Ý ¹ñ³Ù³Ï³Ý ·Ý³Ñ³ï³Ï³Ý ¨ Ý»ñ¹ñíáõÙ »Ý 
Ó»éÝ³ñÏ³ïÇñ³Ï³Ý ¨/Ï³Ù ³ÛÉ ïÇåÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý Ù»ç` »Ï³ÙïÇ ëï³óÙ³Ý ¨/Ï³Ù ³ÛÉ ¹ñ³Ï³Ý 
³ñ¹ÛáõÝùÇ Ñ³ëÝ»Éáõ Ýå³ï³Ïáí6: Ø»Ï ³ÛÉ µÝáñáßÙ³Ùµ, áñÝ ³é³í»É ³Ù÷á÷ ¿, µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÁ 
µ³ÝÏÇ é»ëáõñëÝ»ñÇ »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï ï»Õ³µ³ßËÙ³Ý ·áñÍÁÝÃ³óÝ ¿ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñáõÙ, ³Ýß³ñÅ 

                                                        
1  Нешитой А.,С., Инвестиции, Москва, 2007, стр. 41. 
2  Шарп У.Ф., Александер Г.Дж., Бейли Дж. Инвестиции, Москва, 2001, стр. 1. 
3  Гитман Л., Джонк М., Основы инвестирования, Москва, Изд-во “Дело”, 1998, стр. 18. 
4  ²ëñÛ³Ý ¶., ´³ÝÏÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý ÑÇÙáõÝùÝ»ñ, ºñ¨³Ý, 2003, ¿ç 84£ 
5  Чеченов А. Энсев К., Коммерческие банки как фактор реализации инвестиционной политики, Нальчик, 2001, стр.7. 
6  Москвин В.А. Управление качеством в бизнесе, 2006, стр. 8. 
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·áõÛùÇ Ù»ç, Ó»éÝ³ñÏáõÃÛ³Ý Ï³ÝáÝ³¹ñ³Ï³Ý Ï³åÇï³ÉáõÙ ¨ ³ÛÉ Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ ûµÛ»ÏïÝ»ñáõÙ1:  

ÀÝ¹Ñ³Ýñ³óÝ»Éáí Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ í»ñ³µ»ñÛ³É í»ñÁ µ»ñí³Í ë³ÑÙ³ÝáõÙÝ»ñÁ, ÇÝãå»ë Ý³¨ 
µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ ÁÝ¹Ñ³Ýáõñ ¨ ûñ»Ýë¹ñ³Ï³Ý Ó¨³Ï»ñåáõÙÝ»ñÁ` Ï³ñ»ÉÇ ¿ ï³É Ý»ñ¹ñÙ³Ý 
Ñ»ï¨Û³É ÁÝ¹Ñ³Ýñ³Ï³Ý ³Ù÷á÷ Ó¨³Ï»ñåáõÙÁ. Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ¨ ³ÛÉ ³ÏïÇíÝ»ñ »Ý, 
áñáÝù Ý»ñ¹ñíáõÙ »Ý ï³ñµ»ñ áÉáñïÝ»ñÇ Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ ûµÛ»ÏïÝ»ñ` ß³ÑáõÛÃÇ ëï»ÕÍÙ³Ý, ßáõÏ³ÛáõÙ 

¹ÇñùÇ ³Ùñ³åÝ¹Ù³Ý Ï³Ù ëáóÇ³É³Ï³Ý µÝ³·³í³éáõÙ áñ¨¿ ¹ñ³Ï³Ý ³ñ¹ÛáõÝùÇ Ñ³ëÝ»Éáõ 
Ýå³ï³Ïáí: 

²é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÝ ³é³ÝÓÝ³Ñ³ïáõÏ ï»Õ »Ý ½µ³Õ»óÝáõÙ »ñÏñÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ñ³Ù³-
Ï³ñ·áõÙ: àñå»ë ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ÙÇçÝáñ¹` µ³ÝÏ»ñÁ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³ÛáõÙ Çñ»Ýó Ûáõñ³Ñ³ïáõÏ 
¹»ñ³Ï³ï³ñáõÃÛ³Ùµ ¹ñ³Ï³Ý ³½¹»óáõÃÛáõÝ »Ý áõÝ»ÝáõÙ »ñÏñÇ ïÝï»ë³Ï³Ý ³×Ç ¨ ïÝï»ëáõÃÛ³Ý 

Ï³ÛáõÝ ½³ñ·³óÙ³Ý íñ³ Ã»° áñå»ë Ý»ñ¹ñáÕ ¨ Ã»° áñå»ë Ý»ñ·ñ³íáÕ: 
Ð³ñÏ ¿ ÷³ëï»É, áñ ÐÐ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Á ïÝï»ëáõÃÛ³Ý ¹ÇÝ³ÙÇÏ áÉáñïÝ»ñÇó ¿, áñÁ 

Ùßï³å»ë ½³ñ·³ÝáõÙ áõ Ï³ï³ñ»É³·áñÍíáõÙ ¿: àõëïÇ ÙÇç³½·³ÛÇÝ É³í³·áõÛÝ ÷áñÓÇ ÏÇñ³éáõÙÁ, 
³Ýßáõßï, ÏÝå³ëïÇ µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç ½³ñ·³óÙ³ÝÁ, Ñ³ïÏ³å»ë Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ 

·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó, »ñµ ³ßË³ñÑáõÙ ÁÝ¹·ÍíáõÙ »Ý µ³ÝÏ³ÛÇÝ Ñ³Ù³Ï³ñ·»ñÇ Ï³éáõóÙ³Ý 
2 ÑÇÙÝ³Ï³Ý Ùá¹»ÉÝ»ñ` ë»·Ù»Ýï³íáñí³Í (³Ù»ñÇÏÛ³Ý) ¨ áõÝÇí»ñë³É (·»ñÙ³Ý³Ï³Ý)2, áñáÝù 
ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ ï³ñµ»ñíáõÙ »Ý í³ñÏ³ÛÇÝ ÇÝëïÇïáõïÝ»ñÇ áõÝÇí»ñë³É³óÙ³Ý ¨ Ù³ëÝ³·Çï³óÙ³Ý 
³ëïÇ×³Ýáí, Çñ³Ï³Ý áÉáñïÇ ýÇÝ³Ýë³íáñÙ³Ý Ó¨»ñáí ¨ ³ÕµÛáõñÝ»ñáí, ÇÝãå»ë Ý³¨ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ 
ßáõÏ³ÛáõÙ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý Ñ³Ù³¹ñÙ³Ý ËÝ¹ÇñÁ: ²Ù»ñÇÏÛ³Ý Ùá¹»ÉáõÙ éÇëÏ»ñÝ ³é³í»É³·áõÛÝ 

ã³÷áí µ³Å³Ýí³Í »Ý ³é¨ïñ³ÛÇÝÇ áõ Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝÇ ¨ µ³½Ù³½³Ý»óí³Í »Ý ³å³Ñáí³·ñáõÃÛ³Ý 
ÙÇ ß³ñù Ù³Ï³ñ¹³ÏÝ»ñáí` ·»ñÙ³Ý³Ï³Ý Ùá¹»ÉáõÙ éÇëÏ»ñÇ í»ñ³ÑëÏáõÙÝ ³å³Ñáíí³Í ¿ áõÝÇí»ñë³É 
³é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÇ ÏáÕÙÇó, áñáÝù ÙÇ³Å³Ù³Ý³Ï Çñ³Ï³Ý áÉáñïÇ ÑÇÙÝ³Ï³Ý í³ñÏ³ïáõÝ»ñÝ »Ý  ̈
ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³ÛÇ ·ÉË³íáñ ëáõµÛ»ÏïÝ»ñÁ: 

´³óÇ í»ñáÑÇßÛ³É 2 Ùá¹»ÉÝ»ñÇó, ·áñÍáõÙ ¿ Ý³¨ Ë³éÁ Ùá¹»ÉÁ, ³ÛÝ ¿` ßáõÏ³Ý»ñÇ Ï³½Ù³Ï»ñåÙ³Ý 
»ññáñ¹ ïÇåÇ »ñÏñÝ»ñáõÙ (Î³Ý³¹³, Ø»Í ´ñÇï³ÝÇ³) ³ñÅ»ÃÕÃ»ñáí ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÝ ûñ»Ýùáí 
¹Çï³ñÏíáõÙ »Ý µ³ÝÏ³ÛÇÝ ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñÇó ³Ýç³ï, ë³Ï³ÛÝ ¹ñ³Ýó ÙÇç¨ ÇÝëïÇïáõóÇáÝ³É 
ë³ÑÙ³Ý³½³ïáõÙ ·áÛáõÃÛáõÝ ãáõÝÇ: ²Ûë »ñÏñÝ»ñáõÙ µ³ÝÏ»ñÁ, áñå»ë Ï³ÝáÝ, Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ ½·³ÉÇ 

Ù³ëÝ Çñ³Ï³Ý³óÝáõÙ »Ý Ù³ëÝ³·Çï³óí³Í ¹áõëïñ ÁÝÏ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÙÇçáóáí: ²ÛëÇÝùÝ` ³Ûë 
¹»åùáõÙ Ýßí³Í µ³ÝÏ»ñÝ Çñ»Ýù »Ý Çñ»Ýó ï³ñµ»ñ µ³Å³ÝÙáõÝùÝ»ñáõÙ ¨ ¹áõëïñ ÁÝÏ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñáõÙ 
Ý»ñ¹ÝáõÙ µ³ÝÏ³ÛÇÝ ï³ñµ»ñ ·áñÍ³éáõÛÃÝ»ñÇ ï³ñµ»ñ³ÏÙ³Ý áõ µ³Å³ÝÙ³Ý Ñ³Û»ó³Ï³ñ·Á: 

Ð³Û³ëï³ÝÝ ³í»ÉÇ Ùáï ¿ áõÝÇí»ñë³É ³é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏÇ ·»ñÙ³Ý³Ï³Ý Ùá¹»ÉÇÝ, µ³Ûó ³é³í»É 

Ùáï ¿ Ë³éÁ Ùá¹»ÉÇÝ:  
²ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ ½³ñ·³ó³Í ßáõÏ³ áõÝ»óáÕ ³í»ÉÇ ù³Ý 30 »ñÏñÝ»ñÇ áõëáõÙÝ³ëÇñáõÃÛáõÝÁ óáõÛó ¿ 

ï³ÉÇë, áñ »ñÏñÝ»ñÇ Ùáï 40-45%-Á ³é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÇÝ ³ñ·»ÉáõÙ ¿ ³ÝÙÇç³Ï³Ý 
·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝÝ»ñ Ï³ï³ñ»É ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÇ ßáõÏ³ÛáõÙ, 10-15%-Á, ÁÝ¹Ñ³Ï³é³ÏÁ, áõÝÇ ³½³ï 
Ù³ëÝ³ÏóáõÃÛáõÝ, ¨ 40-45%-Á ÏÇñ³éáõÙ ¿ Ë³éÁ Ùá¹»ÉÁ: 

Î³åÇï³É Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ ï»ë³ÏÝ»ñÝ Áëï Ýå³ï³ÏÇ Ï³ñ»ÉÇ ¿ Ý»ñÏ³Û³óÝ»É ëïáñ¨ µ»ñí³Í 
³ÕÛáõë³ÏÇ ï»ëùáí3: 

                                                        
1  Ендовоцкий Д.А. Анализ и оценка эффективности инвестиционной политики коммерческой организаций, Воронеж, ВГУ 2008 

стр, 43. 
2  Игонина Л.Л. Инвестиции. уч. пос., 2005, стр. 267. 
3  Миркин Я.М., Ценные бумаги и фондовый рынок, Москва. Изд-во “Перспектива”, 1995, стр. 339. 
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²ÕÛáõë³Ï 1 

Î³åÇï³É Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ ¹³ë³Ï³ñ·áõÙÁ 

Î³åÇï³É Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ 
ï»ë³ÏÝ»ñÁ 

Üå³ï³ÏÁ 

ä³ßïå³ÝáÕ³Ï³Ý Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñ ÐáõÙùÇ Ó»éùµ»ñÙ³Ý éÇëÏÇ Ýí³½»óáõÙÁ, ·Ý»ñÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ å³Ñå³ÝáõÙÁ, 
ßáõÏ³ÛáõÙ ÙñóáõÝ³Ï ÉÇÝ»ÉÁ 

èÇëÏ³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñ öÝïñ»É ³ñï³¹ñáõÃÛ³Ý Ýáñ ï»ËÝáÉá·Ç³Ý»ñ, Ù»Ãá¹Ý»ñ` ³ñï³¹ñáõÃÛ³Ý µ³ñÓñ 
·Çï³ï»ËÝÇÏ³Ï³Ý Ù³Ï³ñ¹³Ï ³å³Ñáí»Éáõ Ñ³Ù³ñ 

êáóÇ³É³Ï³Ý Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñ ²ßË³ï³Ýù³ÛÇÝ é»ëáõñëÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñ ³ßË³ï³Ýù³ÛÇÝ µ³ñ»Ýå³ëï å³ÛÙ³ÝÝ»ñÇ 
³å³ÑáíáõÙÁ 

ä³ñï³¹Çñ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñ ä»ïáõÃÛ³Ý å³Ñ³ÝçÝ»ñÇ µ³í³ñ³ñáõÙÁ` Ï³åí³Í ¿ÏáÉá·Ç³Ï³Ý ËÝ¹ÇñÝ»ñÇ, 
Ã³÷áÝÝ»ñÇ, ³ñï³Ý»ïáõÙÝ»ñÇ, ÇÝãå»ë Ý³¨ ³ñï³¹ñ³ÝùÇ ³Ýíï³Ý·áõÃÛ³Ý ¨ ³ÛÉ 
ËÝ¹ÇñÝ»ñÇ Ñ»ï 

Ü»ñÏ³Û³óáõóã³Ï³Ý 
Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñ 

Î³½Ù³Ï»ñåáõÃÛ³Ý µ³ñÓñ Ñ³Ùµ³íÇ ³å³ÑáíáõÙÁ 

 
üÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ ÃíÇÝ »Ý å³ïÏ³ÝáõÙ`  

 µ³ÅÝ»ïáÙë»ñáõÙ, ÇÝãå»ë Ý³¨ Ã»° å»ïáõÃÛ³Ý ¨ Ã»° Ù³ëÝ³íáñ ïÝï»ëí³ñáÕÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó 
ÃáÕ³ñÏí³Í ³ÛÉ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñáõÙ Ï³ï³ñí³Í Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ: 
Ü»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ ¹³ë³Ï³ñ·áõÙÝ ³í»ÉÇ ³ÙµáÕç³Ï³Ý Ï³ñáÕ ¿ ¹³ñÓÝ»É ëïáñ¨ µ»ñí³Í 

·Í³å³ïÏ»ñÁ: 

¶Í³å³ïÏ»ñ 1 

Ü»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ ¹³ë³Ï³ñ·áõÙÝ Áëï ï³ñµ»ñ ã³÷³ÝÇßÝ»ñÇ 

Áëï Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ 
ûµÛ»ÏïÝ»ñÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý 

  Çñ³Ï³Ý 

 ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 
   

Áëï Å³ÙÏ»ï³ÛÝáõÃÛ³Ý 
ã³÷³ÝÇßÇ 

  Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï 

 ÙÇçÝ³Å³ÙÏ»ï 

 »ñÏ³ñ³Å³ÙÏ»ï 
   

Áëï éÇëÏ³ÛÝáõÃÛ³Ý 
³ëïÇ×³ÝÇ 

  ³·ñ»ëÇí 

 ÙÇçÇÝ, Ñ³Ý¹³ñï 

 å³Ñå³ÝáÕ³Ï³Ý 
   

Áëï Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ 
é»ëáõñëÝ»ñÇ 

  Ù³ëÝ³íáñ 

 å»ï³Ï³Ý 

 ûï³ñ»ñÏñÛ³ 

 Ë³éÁ (Ñ³Ù³ï»Õ) 
  

Áëï Ý»ñ¹ñÙ³Ý Ýå³ï³ÏÇ 
 áõÕÕ³ÏÇ 

 ³ÝáõÕÕ³ÏÇ 
  

Áëï ï³ñ³Í³ßñç³ÝÇ 
 Ý»ñùÇÝ 

 ³ñï³ùÇÝ 

Ü
»ñ

¹ñ
áõ

ÙÝ
»ñ

Ç 
¹³

ë³
Ï³

ñ·
áõ

ÙÁ
 

  

Áëï ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý ï»ë³ÏÇ 

 Ý»ïïá 

 ¿ùëï»ÝëÇí 

 í»ñ³Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñ 

 µñáõïïá 
  

 
Áëï ³ÛÉ ã³÷³ÝÇßÝ»ñÇ 

 

Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý 
¹ñáõÛÃÝ»ñ 

 
Àëï í»ñáÝßÛ³É ·Í³å³ïÏ»ñÇ` ï³ñ³Í³ßñç³Ý³ÛÇÝ ³éáõÙáí Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ µ³Å³ÝíáõÙ »Ý 

Ý»ñùÇÝ (ïíÛ³É »ñÏñÇ ù³Õ³ù³óÇÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó »ñÏñÇ Ý»ñëáõÙ Ï³ï³ñí³Í Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñ) ¨ ³ñï³ùÇÝ 
(ïíÛ³É »ñÏñÇ ïÝï»ë³Ï³Ý ï³ñ³ÍùÇó ¹áõñë ·ïÝíáÕ Ý»ñ¹ñáõÙ å³Ñ³ÝçáÕ ûµÛ»ÏïÝ»ñáõÙ 
Ï³ï³ñí³Í Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñ) Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ: 
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Àëï ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý áõÕÕí³ÍáõÃÛ³Ý` ï³ñµ»ñáõÙ »Ý Ý»ïïá (Ù³ùáõñ) Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñ, áñáÝù 
Çñ³Ï³Ý³óÝáõÙ »Ý Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÑÇÙÝ³¹ñÙ³Ý Ï³Ù Ó»éùµ»ñÙ³Ý Å³Ù³Ý³Ï, ¿ùëï»ÝëÇí 
Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñ, áñáÝó ÙÇçáóáí ÁÝ¹É³ÛÝíáõÙ »Ý Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛ³Ý ³ñï³¹ñ³Ï³Ý ÑÝ³ñ³-
íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ, í»ñ³Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñ` Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñ Ýáñ ³ñï³¹ñ³Ï³Ý ÙÇçáóÝ»ñÇ Ó»éùµ»ñÙ³Ý Ñ³Ù³ñ, 
µñáõïïá (áã Ù³ùáõñ) Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñ, áñáÝù Ý»ñ³éáõÙ »Ý Ý»ïïá ¨ í»ñ³Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ: 

Àëï Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ é»ëáõñëÝ»ñÇ Ñ³Ý¹»å áõÝ»ó³Í ë»÷³Ï³ÝáõÃÛ³Ý Çñ³íáõÝùÇ` ûï³ñ»ñÏñÛ³ 
Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ ÉÇÝáõÙ »Ý Ù³ëÝ³íáñ (³ÝÑ³ïÝ»ñÇ ¨ áã å»ï³Ï³Ý Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó 
Ï³ï³ñí³Í), å»ï³Ï³Ý (å»ï³Ï³Ý Ù³ñÙÇÝÝ»ñÇ  ̈ Ï³é³í³ñáõÃÛ³Ý ÏáÕÙÇó Ï³ï³ñí³Í), 
ûï³ñ»ñÏñÛ³ (ûï³ñ»ñÏñÛ³ ù³Õ³ù³óÇÝ»ñÇ, Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ¨ ÁÝÏ»ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ, ÇÝãå»ë 
Ý³¨ ³ÛÉ å»ïáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó Ï³ï³ñí³Í) ¨ Ë³éÁ Ï³Ù Ñ³Ù³ï»Õ (³½·³ÛÇÝ ¨ ûï³ñ»ñÏñÛ³ 
ïÝï»ëí³ñáÕ ëáõµÛ»ÏïÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó Ï³ï³ñí³Í) Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñ: úï³ñ»ñÏñÛ³ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñ »Ý 
Ñ³Ù³ñíáõÙ Ý³¨ µáÉáñ ï»ë³ÏÇ Çñ³ÛÇÝ ¨ µ³ñÓñ ·³Õ³÷³ñ³Ï³Ý ³ñÅ»ùÝ»ñÁ, áñáÝù Ý»ñ¹ñíáõÙ »Ý 
ûï³ñ»ñÏñÛ³ Ý»ñ¹ñáÕÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó` Ó»éÝ³ñÏ³ïÇñ³Ï³Ý ¨ ³ÛÉ ï»ë³ÏÇ ·áñÍáõÝ»áõÃÛ³Ý 
ûµÛ»ÏïÝ»ñáõÙ »Ï³Ùáõï ëï³Ý³Éáõ Ýå³ï³Ïáí: 

ÆÑ³ñÏ», Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ ³Ûë ¹³ë³Ï³ñ·Ù³ÝÁ Ï³ñ»ÉÇ ¿ ³í»É³óÝ»É Ý³¨ ³ÛÉ ã³÷³ÝÇßÝ»ñ, 
Ù³ëÝ³íáñ³å»ë Ï³åí³Í Ý³Ë³·Í³ÛÇÝ ýÇÝ³Ýë³íáñÙ³Ý Ñ»ï, ë³Ï³ÛÝ ·áñÍÝ³Ï³ÝáõÙ 
Ýå³ï³Ï³Ñ³ñÙ³ñ ã¿, ù³ÝÇ áñ Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñ Ñ³Ù³å³ï³ëË³Ý Ù³ëÝ³·»ï Ý»ñÏ³Û³óÝáõÙ ¿ ³Û¹ 
Ñ³ñóÇ ßáõñç ë»÷³Ï³Ý Ï³ñÍÇùÁ: 

²Ûëï»Õ Ã»ñ¨ë ÙÇ ÷áùñ Ù»ÏÝ³µ³Ý»Ýù §Ü³Ë³·Í³ÛÇÝ ýÇÝ³Ýë³íáñáõÙ¦ ·³Õ³÷³ñÁ, áñÁ 
Ñ»ï½Ñ»ï» ³í»ÉÇ É³ÛÝ ï³ñ³ÍáõÙ ¿ ·ïÝáõÙ Å³Ù³Ý³Ï³ÏÇó ïÝï»ë³·Çï³Ï³Ý ·ñ³Ï³ÝáõÃÛ³Ý Ù»ç: 
Ü»ñ¹ñáõÙÁ, áñÝ áõÝÇ Ñëï³Ï Ýå³ï³Ï³ÛÇÝ áõÕÕí³ÍáõÃÛáõÝ ¨ ÏáÕÙÝáñáßáõÙ, ³Ýí³ÝáõÙ »Ýù Ý»ñ¹ñáõÙ 
Ý³Ë³·ÍáõÙ Ï³Ù Ý³Ë³·Í³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙ: Ü³Ë³·Í³ÛÇÝ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ ýÇÝ³Ýë³íáñáõÙÁ Ï³ñ»ÉÇ ¿ 
Ù»ÏÝ³µ³Ý»É Ý»Õ ¨ É³ÛÝ ÇÙ³ëïÝ»ñáí. 
 É³ÛÝ ÇÙ³ëïáí Ý³Ë³·Í³ÛÇÝ ýÇÝ³Ýë³íáñáõÙ ³ë»Éáí Ñ³ëÏ³ÝáõÙ »Ýù Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ Ý³-

Ë³·Í»ñÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ³å³ÑáíÙ³Ý Ó¨»ñÇ ¨ Ù»Ãá¹Ý»ñÇ ³ÙµáÕçáõÃÛáõÝÁ: Ü³Ë³·Í³ÛÇÝ 
ýÇÝ³Ýë³íáñáõÙÁ ¹Çï³ñÏíáõÙ ¿ áñå»ë ýÇÝ³Ýë³íáñÙ³Ý ï³ñµ»ñ ³ÕµÛáõñÝ»ñÇ ýÇÝ³Ýë³-
íáñáõÙ ¨ áñáß³ÏÇ Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ Íñ³·ñ»ñÇ Ñ³Ù³ñ ï³ñµ»ñ ýÇÝ³Ýë³íáñÙ³Ý Ó¨»ñÇ 
Ñ³Ù³Ï³ñ·³ÛÇÝ ÏÇñ³éáõÙ, áñå»ë ýÇÝ³Ýë³íáñáõÙ, áñÝ áõÝÇ Ñëï³Ï Ýå³ï³Ï³ÛÇÝ µÝáõÛÃ` 
ÙÇçáóÝ»ñÝ û·ï³·áñÍ»Éáõ Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ Íñ³·ñ»ñÇ Çñ³·áñÍÙ³Ý Ï³ñÇùÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñ: 

 Ü»Õ ÇÙ³ëïáí Ý³Ë³·Í³ÛÇÝ ýÇÝ³Ýë³íáñáõÙÁ Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ Íñ³·ñ»ñÇ ýÇÝ³Ýë³íáñÙ³Ý 
»Õ³Ý³Ï ¿, áñÁ µÝáõÃ³·ñíáõÙ ¿ Ý»ñ¹ñí³Í ·áõÙ³ñÇ Ñ³ïáõÏ Ó¨áí í»ñ³¹³ñÓí»ÉÇáõÃÛ³Ùµ, áñÇ 
ÑÇÙùáõÙ ÁÝÏ³Í »Ý ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ Ï³Ù µ³ó³é³å»ë ¹ñ³Ù³Ï³Ý »Ï³ÙáõïÝ»ñÁ, áñáÝù ¿É 
³é³ç³ÝáõÙ »Ý Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ Ý³Ë³·ÍÇó, ÇÝãå»ë Ý³¨ ³Û¹ Ý³Ë³·ÇÍÝ Çñ³Ï³Ý³óÝáÕ ÏáÕÙ»ñÇ 
ÙÇç¨ Ý³Ë³·ÍÇ Ñ»ï Ï³åí³Í éÇëÏÇ ûåïÇÙ³É í»ñ³µ³ßËÙ³Ùµ:  
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Üºð¸ðàôØÜºðÆ ¾àôÂÚàôÜÀ ºì ¸ð²Üò ¸ºðÀ îÜîºêàôÂÚ²Ü ¼²ð¶²òØ²Ü ¶àðÌàôØ 

²ÜÜ² Ð²ðàôÂÚàôÜÚ²Ü, ³ëåÇñ³Ýï 
ÐÐ ¶²² Ø.øáÃ³ÝÛ³ÝÇ ³Ýí³Ý ïÝï»ë³·ÇïáõÃÛ³Ý  
ÇÝëïÇïáõïÇ Ïñïë»ñ ·Çï³ßË³ïáÕ 

Ð³Ù³éáï³·Çñ 

Ðá¹í³ÍáõÙ Ý»ñÏ³Û³óí»É »Ý Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ ¿áõÃÛ³Ý µ³½Ù³ÃÇí áõ µ³½Ù³åÇëÇ µÝáñáßáõÙÝ»ñ: 
ÀÝ¹Ñ³Ýñ³óÝ»Éáí Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ í»ñ³µ»ñÛ³É ùÝÝ³ñÏí³Í ë³ÑÙ³ÝáõÙÝ»ñÁ` ïñí»É ¿ Ý»ñ¹ñÙ³Ý Ñ»ï Û̈³É ³Ù÷á÷ 
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Ýå³ï³Ïáí¦:  

²ÛÝáõÑ»ï¨ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÁ ¹³ë³Ï³ñ·í»É »Ý Áëï ï³ñµ»ñ ã³÷³ÝÇßÝ»ñÇ, áñÇó Ñ»ïá ¹ñ³Ýù Ý»ñÏ³Û³óí»É »Ý 
·Í³å³ïÏ»ñÇ ï»ëùáí` Ñ³Ù³éáï Ý»ñÏ³Û³óÝ»Éáí Ý³¨ ¹ñ³ÝóÇó Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñÇ ¿áõÃÛáõÝÁ: 
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Аннотация 

В статье представлены многочисленные и многообразные определения “инвестиций”. На основе обобщения 
рассматриваемых определений дано следующее лаконичное определение сущности инвестиций: “инвестиции - 
это финансовые и разные активы, которые внедряются в инвестиционные объекты различных сфер с целью 
создания прибыли или достижения какого-либо положительного результата в социальной сфере”.  

В статье дана классификация инвестиций по различным критериям, а также приведено графическое 
изображение инвестиций с раскрытием в краткой форме сущности каждого из типов.  

  
Ключевые слова: инвестиции, финансовый, банковские инвестиции, расходы, капитал, доходы, рентабельность, банки, 

классификация, критерии. 
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Abstract 

The article presents various and numerous specifications on the essence and meaning of investments.  
By summarizing the definitions of investments discussed in the article the author proposes to use the following concise 

definition of investments: “investments are financial and other types of activities that are invested in investment objects of various 
sectors to generate profit and strengthen it or to achieve some positive results in the social sector.”  

Then, the investments have been classified based on various criteria and presented, and the meaning and essence of each one is 
briefly described as well. 
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