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ØÇç³½·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÁ ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý Ï³ñ¨áñ ·áñÍÇù 

»Ý: ¸ñ³Ýù ³ÝÑñ³Å»ßï »Ý Ý³¨ ³ñï³ùÇÝ å³ñïùÇ ëå³ë³ñÏÙ³Ý ·Íáí í×³ñáõÙ-
Ý»ñÇ Ï³ï³ñÙ³Ý« ÇÝãå»ë Ý³¨ Ý»ñÙáõÍÙ³Ý Ýå³ï³Ïáí ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ÙÇçáóÝ»ñÇ 
ÝÏ³ïÙ³Ùµ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ µ³í³ñ³ñÙ³Ý Ñ³Ù³ñ: ÐÐ-áõÙ ÙÇç³½·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÇ 
Ñ³Ù³ÉñÙ³Ý ÑÇÙÝ³Ï³Ý ³ÕµÛáõñ »Ý Î³é³í³ñáõÃÛ³Ý ¨ Î»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÇ` ³ñ-
ï³ñÅáõÛÃáí ³ñï³ùÇÝ Ï³Ù Ý»ñùÇÝ ÷áË³éáõÃÛáõÝÝ»ñÝ áõ ¹ñ³Ù³ßÝáñÑÝ»ñÁ, ýÇ-
Ý³Ýë³Ï³Ý Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ` Î´-áõÙ ³ñï³ñÅáõÛÃáí Ñ³ßÇíÝ»ñÇ ÙÝ³óáñ¹Ý»-
ñÇ ³×Á, ³ñï³ñÅáõÛÃÇ ³éùÁ, Î³é³í³ñáõÃÛ³Ý ÏáÕÙÇó ·áõÛùÇ ³å³å»ï³Ï³Ý³ó-
Ù³Ý ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ÙÇçáóÝ»ñÇ Ý»ñÑáëùÝ áõ å³ÑáõëïÝ»ñÇ Ý»ñ¹ñáõ-
ÙÇó ëï³óí³Í »Ï³ÙáõïÁ: 

 

ÐÇÙÝ³µ³é»ñ.  ÙÇç³½·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñ, ³ñï³ùÇÝ å³ñïù, ³½·³ÛÇÝ ³ñ-
ÅáõÛÃ, í×³ñ³ÛÇÝ Ñ³ßí»ÏßÇé, Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝ 

 
ØÇç³½·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý ËÝ¹ÇñÁ Ùßï³å»ë ·ïÝí»É ¿ 

Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ»ñÇ áõß³¹ñáõÃÛ³Ý Ï»ÝïñáÝáõÙ: ¸ñ³Ýù ëáíáñ³µ³ñ 
¹Çï³ñÏíáõÙ »Ý áñå»ë ïíÛ³É »ñÏñÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ù³ñÙÇÝÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó 
å³ÑíáÕ ¨ Ñ³ßí³éíáÕ ³½³ï ÷áË³ñÏ»ÉÇ ³ñï³ñÅáõÛÃáí ³Ýí³Ý³Ï³Ý 
³ÏïÇíÝ»ñ, áñáÝù Í³é³ÛáõÙ »Ý áñå»ë ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý 
Çñ³Ï³Ý³óÙ³Ý Ýå³ï³Ïáí ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ßáõÏ³Ý»ñáõÙ Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ, 
³ñï³ùÇÝ å³ñïùÇ ëå³ë³ñÏÙ³Ý, ÙÇç³½·³ÛÇÝ í×³ñáõÙÝ»ñÇ, ¨ ³½·³ÛÇÝ 
Ñ³ñëïáõÃÛ³Ý Ïáõï³ÏÙ³Ý ÙÇçáó1: ò³ÝÏ³ó³Í ³½·³ÛÇÝ ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñ³Ù³-

                                                 
1 î»°ë Малышева С., Тараскина Т., Международные валютные резервы стран на современ-
ном этапе. М., Консалт Б., 2015, ¿ç 8: 
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Ï³ñ·Ç Ñ³Ù³ñ å»ïáõÃÛ³Ý Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÇ, ýÇÝ³ÝëÝ»ñÇ Ý³Ë³ñ³-
ñáõÃÛ³Ý Ï³Ù ³ÛÉ å³ßïáÝ³Ï³Ý ·áñÍ³Ï³ÉáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÙÇç³½·³ÛÇÝ å³-
ÑáõëïÝ»ñÁ »ñÏñÇ Ý»ñùÇÝ ¹ñ³Ù³Ï³Ý Ñ³Ù³Ï³ñ·Ç Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý ·ñ³í³-
Ï³ÝÝ»ñÇó »Ý: 

ØÇç³½·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÁ ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý Ï³ñ¨áñ 
·áñÍÇù »Ý ¨ Ñ³ïÏ³å»ë ³ñÅ»ù³íáñ »Ý ³ÛÝ »ñÏñÝ»ñÇ Ñ³Ù³ñ, áñáÝù áñ-
¹»·ñ»É »Ý ³Ùñ³·ñí³Í (ýÇùëí³Í) ÷áË³ñÅ»ùÇ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝ: ì»ñ-
çÇÝÇë ¹»åùáõÙ ÙÇç³½·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÇ ÙÇçáóáí ßáõÏ³Û³Ï³Ý ÷áË³ñ-
Å»ùÁ å³ÑíáõÙ ¿ ï³ï³ÝÙ³Ý ÃáõÛÉ³ïñ»ÉÇ ë³ÑÙ³ÝÝ»ñáõÙ2:  

ØÇç³½·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÝ ³ÝÑñ³Å»ßï »Ý Ý³¨ ³ñï³ùÇÝ å³ñïùÇ 
ëå³ë³ñÏÙ³Ý ·Íáí í×³ñáõÙÝ»ñÇ Ï³ï³ñÙ³Ý Ñ³Ù³ñ: ºí Ã»¨ ³ñï³ùÇÝ 
å³ñïùÇ ëå³ë³ñÏÙ³Ý í×³ñáõÙÝ»ñÁ ÑÝ³ñ³íáñ ¿ Çñ³Ï³Ý³óÝ»É Ý³¨ 
³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ßáõÏ³Ý»ñáõÙ ³½·³ÛÇÝ ³ñÅáõÛÃÇ í³×³éùÇ ¨ å³ñï³íá-
ñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ³ñÅáõÛÃÇ Ó»éùµ»ñÙ³Ý ×³Ý³å³ñÑáí, ë³Ï³ÛÝ í»ñçÇÝë ËÇëï 
éÇëÏ³ÛÇÝ ¿ ¨ ã³÷³½³Ýó Ã³ÝÏ: ²Û¹ ÇëÏ å³ï×³éáí »ñÏñÝ»ñÇ ·»ñÇßËáÕ 
Ù³ëÁ, áñå»ë Ï³ÝáÝ, ³ßË³ïáõÙ ¿ å³Ñ»É Çñ ³ñï³ùÇÝ å³ñïùÇ Í³í³ÉÇÝ 
Ñ³í³ë³ñ Ï³Ù ÝáõÛÝÇëÏ ·»ñ³½³ÝóáÕ ÙÇç³½·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÇ Ñ³Ù³-
å³ï³ëË³Ý å³ß³ñ:  

ØÇç³½·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÁ Í³é³ÛáõÙ »Ý Ý³¨ áñå»ë Ý»ñÙáõÍÙ³Ý Ñ³-
Ù³ñ ³ÝÑñ³Å»ßï ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ÙÇçáóÝ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ 
µ³í³ñ³ñÙ³Ý ·áñÍÇù: ¸ñ³Ýù ³é¨ïñ³ÛÇÝ Ñ³ßí»ÏßéÇ Å³Ù³Ý³Ï³íáñ 
×»Õùí³ÍùÝ»ñÁ Í³ÍÏ»Éáõ Ã³÷³ñ·»ÉÇã (µáõý»ñ³ÛÇÝ) ·áñÍ³éáõÛÃ »Ý Ï³ï³-
ñáõÙ: ¶áñÍ³ñùÝ»ñáí å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ³Ûë ß³ñÅ³éÇÃÁ ³é³í»É Ñ³×³Ë 
Ñ³Ý¹ÇåáõÙ ¿ ³ÛÝ ¹»åù»ñáõÙ, »ñµ ³éÏ³ ¿ ÷áË³ñÅ»ùÇ ËÇëï í»ñ³ÑëÏáõÙ« ¨ 
³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ·áñÍ³ñùÝ»ñÇ Ù»Í Ù³ëÝ Çñ³Ï³Ý³óíáõÙ ¿ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý 
µ³ÝÏ»ñÇ, ³ÛÉ áã Ã» ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ßáõÏ³Ý»ñÇ ÙÇçáóÝ»ñÇ Ñ³ßíÇÝ: Ð»ï¨³-
µ³ñ` ÙÇç³½·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÇ Í³í³ÉÁ »ñÏñÇ í×³ñáõÝ³ÏáõÃÛ³Ý Ï³ñ¨áñ 
óáõó³ÝÇß ¿: àñù³Ý Ù»Í ¿ ïíÛ³É »ñÏñÇ å³ÑáõëïÝ»ñÇ Í³í³ÉÁ, ³ÛÝù³Ý 
³ñï³ë³ÑÙ³ÝÛ³Ý ßáõÏ³Ý»ñÇ Ù³ëÝ³ÏÇóÝ»ñÝ ³í»ÉÇ íëï³Ñ »Ý, áñ »ñÏÇñÝ 
áõÝ³Ï ¿ Ù³ñ»Éáõ Çñ í×³ñ³ÛÇÝ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ: 

Æ í»ñçá, ÙÇç³½·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÁ ³½·³ÛÇÝ Ñ³ñëïáõÃÛ³Ý Ïáõï³Ï-
Ù³Ý Ï³ñ¨áñ ÙÇçáó »Ý: ²Ûë å³ñ³·³ÛáõÙ ³é³ç »Ý ·³ÉÇë ÙÇç³½·³ÛÇÝ 
å³ÑáõëïÝ»ñÇ ÷³Ã»ÃÇ Ñ»ï Ï³åí³Í Ñ³ñó»ñ, áñáÝù í»ñ³µ»ñáõÙ »Ý 
¹ñ³Ýó Ù³Ï³ñ¹³ÏÇÝ, ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ µ³Õ³¹ñáõÃÛ³ÝÁ ¨ ÑÝ³ñ³íáñÇÝë µ³ñÓñ 
»Ï³Ùï³µ»ñáõÃÛ³Ý ³å³ÑáíÙ³ÝÁ3: 

²ÛëåÇëáí` ³ñ¹Ç ÷áõÉáõÙ Î»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÁ Ï³é³í³ñáõÙ ¿ ÙÇç³½-
·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÁ` ³é³çÝáñ¹í»Éáí Ñ»ï¨Û³É ß³ñÅ³éÇÃÝ»ñáí. 

• ²½·³ÛÇÝ ³ñÅáõÛÃÇ å³ßïå³Ýí³ÍáõÃÛáõÝ. áëÏáõ ëï³Ý¹³ñï: ØÇç-
³½·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÁ Ïáãí³Í »Ý ³å³Ñáí»Éáõ ³½·³ÛÇÝ ³ñÅáõÛÃÇ 
å³ßïå³Ýí³ÍáõÃÛáõÝÁ, áñÁ ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ í»ñ³µ»ñáõÙ ¿ áëÏáõ 
å³ßïáÝ³Ï³Ý å³ÑáõëïÝ»ñÇÝ:  

• ²ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ µ³í³ñ³ñ ¨ í×³ñ³ÛÇÝ Ñ³ßí»ÏßéÇ 
å³Ï³ëáõñ¹Ç ýÇÝ³Ýë³íáñáõÙ. ´ñ»ïáÝ-ìáõ¹ëÇ Ñ³Ù³Ï³ñ·: ØÇç³½-

                                                 
2 î»°ë Brendon Stage« International Currency Reserve System Management. Corporate Integration 
Legacy – London, UK, May« 2013:  
3 î»°ë Максимов Т., Устинова Л., Финансы и кредит. Учебное пособие для студентов. Сара-
тов« 2014, ¿ç 274-275: 
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·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÁ »ñµ»ÙÝ û·ï³·áñÍíáõÙ »Ý ýÇÝ³Ýë³í³ñÏ³ÛÇÝ 
Ñ³ëï³ïáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ µ³í³ñ³ñ-
Ù³Ý, ÇÝãå»ë Ý³¨ »ñÏñÇ í×³ñ³ÛÇÝ Ñ³ßí»ÏßéÇ ÁÝÃ³óÇÏ Ñ³ßíÇ å³-
Ï³ëáõñ¹Ç ýÇÝ³Ýë³íáñÙ³Ý Ýå³ï³Ïáí: 

• ÆÝï»ñí»ÝóÇ³: Àëï ¹³ë³Ï³Ý ë³ÑÙ³ÝÙ³Ý` ÇÝï»ñí»ÝóÇ³Ý áñ¨¿ 
³ñÅáõÛÃÇ ÷áË³ñÅ»ùÇ íñ³ ³½¹»Éáõ Ýå³ï³Ïáí Î»ÝïñáÝ³Ï³Ý 
µ³ÝÏ»ñÇ ÏáÕÙÇó Çñ³Ï³Ý³óíáÕ ·áñÍ³éÝáõÃÛáõÝ ¿, áñÁ Ñ³Ù³ñíáõÙ ¿ 
å³ÑáõëïÝ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ å³Ñ³Ýç³ñÏÇ ³é³çÝ³ÛÇÝ ß³ñÅ³éÇÃ4: 

• Ð³ñëïáõÃÛ³Ý Ïáõï³ÏáõÙ: Î»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÁ ÙÇç³½·³ÛÇÝ å³-
ÑáõëïÝ»ñÁ ¹Çï³ñÏáõÙ ¿ áñå»ë Çñ³óí»ÉÇ ¨ Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ ÷³Ã»Ã-
Ý»ñÇ Ñ³Ýñ³·áõÙ³ñ: Æñ³óí»ÉÇ ÷³Ã»ÃáõÙ å»ïù ¿ ÁÝ¹·ñÏí»Ý ³é³-
í»É µ³ñÓñ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝ áõÝ»óáÕ ³ÏïÇíÝ»ñÁ, áñáÝù ÑÇÙÝ³Ï³-
ÝáõÙ Ïáãí³Í »Ý ³å³Ñáí³·ñ»Éáõ µ³ó³ë³Ï³Ý ×»Õùí³ÍùÇó, áñÝ 
³é³ç³ÝáõÙ ¿ ÇÝï»ñí»ÝóÇ³Ý»ñÇ, å³ñïùÇ ³Ýëå³ë»ÉÇ í×³ñÙ³Ý ¨ 
³ÛÉ ³ÝÏ³ÝË³ï»ë»ÉÇ »ñ¨áõÛÃÝ»ñÇ Å³Ù³Ý³Ï: ÆëÏ Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ 
÷³Ã»ÃÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý Ýå³ï³ÏÁ Ñ³ñëïáõÃÛ³Ý Ïáõï³ÏáõÙÝ ¿: 
Î»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÁ, û·ï³·áñÍ»Éáí åáñïý»É³ÛÇÝ ï»ëáõÃÛáõÝÝ 
áõ ÏÇñ³éíáÕ Ùá¹»ÉÝ»ñÁ ¨ Ý³Ë³å»ë áñáß»Éáí éÇëÏÇ ÃáõÛÉ³ïñ»ÉÇ 
Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ« ÷áñÓáõÙ ¿ ·ïÝ»É éÇëÏ/»Ï³Ùï³µ»ñáõÃÛáõÝ ûåïÇÙ³É 
Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ:  

• ØÇç³½·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÁ û·ï³·áñÍíáõÙ »Ý Ý³¨ ³ñï³ùÇÝ å³ñ-
ï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ëå³ë³ñÏÙ³Ý Ýå³ï³Ïáí, ÇÝãå»ë Ý³¨ ³ÝÑ³Õ-
Ã³Ñ³ñ»ÉÇ áõÅÇ Ñ»ï¨³Ýùáí ³é³ç³ó³Í ³ñÑ³íÇñùÝ»ñÇ ¹»Ù å³Û-
ù³ñ»Éáõ ÙÇçáó »Ý: ²Ûë Ï³ñ·Ç ËÝ¹ÇñÝ»ñ ÉáõÍ»ÉÇë å³ÑáõëïÝ»ñÇ 
³éÏ³ÛáõÃÛáõÝÁ ³é³í»É³å»ë Ï³ñ¨áñíáõÙ ¿ ÷áùñ ïÝï»ëáõÃÛáõÝÝ»-
ñÇ ¹»åùáõÙ, áñáÝó Ñ³Ù³ñ ýáñë-Ù³Åáñ³ÛÇÝ éÇëÏ»ñÁ Ï³ñáÕ »Ý Ëáñ 
×·Ý³Å³ÙÇ å³ï×³é ¹³éÝ³É. ûñÇÝ³Ï` ÷áÃáñÇÏÁ Î³ñÇµÛ³Ý ³í³-
½³ÝÇ »ñÏñÝ»ñáõÙ, »ñÏñ³ß³ñÅÝ áõ çñÑ»Õ»ÕÁ Ö³åáÝÇ³ÛáõÙ ¨ ³ÛÉÝ: 

ä³ÑáõëïÝ»ñÁ Ñ³Ý¹»ë »Ý ·³ÉÇë áñå»ë ïÝï»ë³Ï³Ý ¨ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý 
×·Ý³Å³Ù»ñÇó Ëáõë³÷»Éáõ ÑÝ³ñ³íáñáõÃÛáõÝ5: ¸³ ÏÇñ³é»ÉÇ ¿ µáÉáñ` Ù³ë-
Ý³íáñ³å»ë Ýáñ ½³ñ·³óáÕ ¨ ³ÝóáõÙ³ÛÇÝ ïÝï»ëáõÃÛáõÝÝ»ñ áõÝ»óáÕ 
»ñÏñÝ»ñáõÙ, áñáÝó ßáõÏ³Ý»ñÁ »ÝÃ³ñÏíáõÙ »Ý ÙÇç³½·³ÛÇÝ Ï³åÇï³ÉÇ Ñáë-
ù»ñÇ ï³ï³ÝÙ³Ý óÝóáõÙÝ»ñÇ ³½¹»óáõÃÛ³ÝÁ: 

ØÇç³½·³ÛÇÝ ³ëå³ñ»½áõÙ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ³ÏïÇíÝ»ñÇ Ó»éùµ»ñÙ³Ý 
³é³í»É ï³ñ³Íí³Í Ù»Ãá¹Ý»ñÇó »Ý. 

− ²ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ÙÇçáóÝ»ñÇ å³ßïáÝ³Ï³Ý ÷áË³éáõÃÛáõÝ (å»ï³-
Ï³Ý í³ñÏ»ñ, å³ñï³ïáÙë»ñÇ ÃáÕ³ñÏáõÙ):  

− ²ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ëíá÷ ßáõÏ³ÛáõÙ ³½·³ÛÇÝ ³ñÅáõÛÃÇ ¹ÇÙ³ó ³ñï³ñ-
ÅáõÃ³ÛÇÝ ÷áË³éáõÃÛ³Ý Ó»éùµ»ñáõÙ:  

− ²½·³ÛÇÝ ¹ñ³ÙÇ í³×³éùÇ ¹ÇÙ³ó ³ñï³ñÅáõÛÃÇ ³ÝÙÇç³Ï³Ý ·ÝáõÙ, 
áñÁ Ï³ñáÕ ¿ ³½¹»É ÷áË³ñÅ»ùÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ íñ³: 

ºñÏñÝ»ñÇ Ù»Í Ù³ëáõÙ ÙÇç³½·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÁ Ï³é³í³ñíáõÙ »Ý 
Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ»ñÇ ÏáÕÙÇó, ³ñï³óáÉíáõÙ »Ý ¹ñ³Ýó Ñ³ßí»ÏßéáõÙ« ¨ 
Ï³é³í³ñÙ³Ý ·áñÍÁÝÃ³óÇ í»ñ³µ»ñÛ³É áñáßáõÙÝ»ñÝ ÁÝ¹áõÝíáõÙ »Ý ÙÇ³ÛÝ 

                                                 
4 î»°ë Малышева С., Тараскина Т., Ýßí. ³ßË.« ¿ç 86−87: 
5 î»°ë ê. üÇß»ñ« ²ØÐ ¨ Ð³Ù³ßË³ñÑ³ÛÇÝ µ³ÝÏÇ §ØÇç³½·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý 
ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛáõÝÝ»ñ¦, Ñ³Ù³ÅáÕáíÇ ÝÛáõÃ»ñ, 2001 Ã. ³åñÇÉÇ 28: 
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Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÇ ÏáÕÙÇó: àñáß »ñÏñÝ»ñáõÙ (²ØÜ, Ø»Í ´ñÇï³ÝÇ³, 
Ö³åáÝÇ³ ¨ ³ÛÉÝ) å³ÑáõëïÝ»ñÁ å³ßïáÝ³å»ë å³ïÏ³ÝáõÙ »Ý Ï³é³í³-
ñáõÃÛ³ÝÁ ¨ ¹ñ³Ýó í»ñ³µ»ñÛ³É áñáßáõÙÝ»ñÇ Çñ³íáõÝùÁ ïíÛ³É »ñÏñÇ Î³-
é³í³ñáõÃÛ³ÝÝ ¿ (ýÇÝ³ÝëÝ»ñÇ Ý³Ë³ñ³ñáõÃÛáõÝ Ï³Ù ·³ÝÓ³å»ï³ñ³Ý)6: 

ÐÐ-áõÙ ÙÇç³½·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÇ Ñ³Ù³ÉñÙ³Ý ÑÇÙÝ³Ï³Ý ³ÕµÛáõñÝ»ñÝ 
»Ý ÐÐ Î³é³í³ñáõÃÛ³Ý ¨ Î»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÇ` ³ñï³ñÅáõÛÃáí ³ñï³ùÇÝ 
Ï³Ù Ý»ñùÇÝ ÷áË³éáõÃÛáõÝÝ»ñÝ áõ ¹ñ³Ù³ßÝáñÑÝ»ñÁ, ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³½Ù³-
Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ` Î´-áõÙ ³ñï³ñÅáõÛÃáí Ñ³ßÇíÝ»ñÇ ÙÝ³óáñ¹Ý»ñÇ ³×Á, 
³ñï³ñÅáõÛÃÇ ³éùÁ, Î³é³í³ñáõÃÛ³Ý ÏáÕÙÇó ·áõÛùÇ ³å³å»ï³Ï³Ý³ó-
Ù³Ý ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ÙÇçáóÝ»ñÇ Ý»ñÑáëùÝ áõ å³ÑáõëïÝ»ñÇ 
Ý»ñ¹ñáõÙÇó ëï³óí³Í »Ï³ÙáõïÁ: ØÇç³½·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÁ Ñ³ßí³éíáõÙ 
»Ý ¹áÉ³ñáí, ÙÇÝã¹»é å³Ñáõëï³ÛÇÝ ³ñï³ñÅáõÛÃÇ Ï³ñ·³íÇ×³Ï áõÝ»óáÕ 
ÑÇÙÝ³Ï³Ý ³ñÅáõÛÃÝ»ñÝ »Ý ²ØÜ ¹áÉ³ñÁ, »íñáÝ, µñÇï³Ý³Ï³Ý ýáõÝïÁ ¨ 
×³åáÝ³Ï³Ý Ç»ÝÁ: ²ñ¹ÛáõÝùáõÙ` ²ØÜ ¹áÉ³ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ ÙÛáõë ³ñÅáõÛÃ-
Ý»ñÇ ³ñÅ¨áñáõÙÁ/³ñÅ»½ñÏáõÙÁ ÝáõÛÝå»ë Ï³ñáÕ ¿ Ñ³Ý·»óÝ»É ¹áÉ³ñ³ÛÇÝ 
³ñï³Ñ³ÛïáõÃÛ³Ùµ å³ÑáõëïÝ»ñÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ ÷á÷áËáõÃÛ³Ý7: 

²ÛëåÇëáí` ÙÇç³½·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÇ Ï³é³í³ñáõÙÁ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý 
µ³ÝÏ»ñÇ Ï³ñ¨áñ³·áõÛÝ ·áñÍ³éáõÛÃÝ»ñÇó ¿, ¨ Ûáõñ³ù³ÝãÛáõñ Ã»ñ³óáõÙ Ï³Ù 
µ³óÃáÕáõÙ Ï³ñáÕ ¿ Éáõñç ÏáñáõëïÝ»ñÇ å³ï×³é ¹³éÝ³É: ²Ûë ·áñÍ³éáõÛÃÇ 
å³ïß³× Ï³ï³ñáõÙÁ Ï³ñ¨áñíáõÙ ¿ ÇÝãå»ë ³ñï³ë³ÑÙ³ÝÛ³Ý ·áñÍÁÝÏ»ñ-
Ý»ñÇ ßñç³Ý³ÏÝ»ñáõÙ ¨ ÙÇç³½·³ÛÇÝ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³Ý»ñáõÙ ¹ñ³Ï³Ý 
Ñ³Ùµ³í Ó»éù µ»ñ»Éáõ, ³ÛÝå»ë ¿É ïíÛ³É å»ïáõÃÛ³ÝÁ, Ù³ëÝ³íáñ³å»ë` 
Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÇÝ ëË³É« ãÍñ³·ñ³íáñí³Í áñáßáõÙÝ»ñÇ Ñ»ï¨³Ýùáí 
ÑÝ³ñ³íáñ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ÏáñáõëïÝ»ñÇó å³ßïå³Ý»Éáõ ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó: 

ÆÝãå»ë Ñ³ÛïÝÇ ¿, Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÇ ·»ñËÝ¹ÇñÁ Ñ³Ýñ³å»ïáõ-
ÃÛáõÝáõÙ ·Ý»ñÇ Ï³ÛáõÝáõÃÛ³Ý ³å³ÑáíáõÙÁ ¨ ¹ñ³Ý Ñ³ëÝ»Éáõ Ñ³Ù³ñ ³ÝÑñ³-
Å»ßï Ý³Ë³å³ÛÙ³ÝÝ»ñÇ ëï»ÕÍáõÙÝ ¿: ²Ûë ³éáõÙáí« ÙÇç³½·³ÛÇÝ å³Ñáõëï-
Ý»ñÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý Ýå³ï³ÏÝ»ñÝ áõ ³é³çÝ³ÛÝáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ë³ÑÙ³Ý»Éáõ 
ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó« Ñ³ïáõÏ áõß³¹ñáõÃÛ³Ý »Ý ³ñÅ³ÝÇ ÷áË³ñÅ»ùÇ é»ÅÇÙÁ ¨ 
»ñÏñÇ ³ñï³ùÇÝ å³ñïùÁ: Üßí³Í »ñÏáõ Ï³ñ¨áñ³·áõÛÝ ËÝ¹ÇñÝ»ñÇ` ¹ñ³-
Ù³í³ñÏ³ÛÇÝ ù³Õ³ù³Ï³ÝáõÃÛ³Ý ¨ Ï³é³í³ñáõÃÛ³Ý ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ·áñÍ³-
Ï³ÉÇ ·áñÍ³éáõÛÃÝ»ñÇ Çñ³Ï³Ý³óÙ³Ùµ ¿É å³ÛÙ³Ý³íáñíáõÙ ¿ Ï»ÝïñáÝ³-
Ï³Ý µ³ÝÏ»ñÇ ÏáÕÙÇó ÙÇç³½·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý ³é³ÝÓÝ³-
Ñ³ïÏáõÃÛáõÝÁ: 

ºÃ»« Áëï ³é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÇ« ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ÙÇçáóÝ»ñÇ Ï³é³-
í³ñÙ³Ý ³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛáõÝÁ Ï³Ëí³Í ¿ éÇëÏÇ ÁÝ¹áõÝ»ÉÇ ë³ÑÙ³ÝÝ»ñáõÙ 
³é³í»É »Ï³Ùï³µ»ñ ½³ÙµÛáõÕÇ ëï»ÕÍáõÙÇó, ³å³ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÁ« 
áñå»ë ß³ÑáõÛÃÇ ëï³óÙ³Ý Ýå³ï³Ï ãÑ»ï³åÝ¹áÕ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝ, ÙÇç-
³½·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÇ Ï³é³í³ñáõÙÁ ¹Çï³ñÏáõÙ ¿ ëÏ½µáõÝùáñ»Ý ³ÛÉ 
ï»ë³ÝÏÛáõÝÇó: 

ö³ëïáñ»Ý, ÙÇç³½·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý ÁÝÃ³óùáõÙ 
Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ»ñÝ ³é³çÝáñ¹íáõÙ »Ý 3 ÑÇÙÝ³Ï³Ý` ³Ýíï³Ý·áõÃÛ³Ý, 
Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ¨ »Ï³Ùï³µ»ñáõÃÛ³Ý ëÏ½µáõÝùÝ»ñáí: 

²Ýíï³Ý·áõÃÛ³Ý ³å³ÑáíáõÙÁ« Ã»ñ¨ë« ß³ñáõÝ³ÏáõÙ ¿ ÙÝ³É Ï»ÝïñáÝ³-
Ï³Ý µ³ÝÏÇ å³ÑáõëïÝ»ñÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý ³é³çÝ³ÛÇÝ ËÝ¹ÇñÁ` Ñ³Ý·»ó-

                                                 
6 î»°ë Финансы / Под ред. Ковалева В.« М., Велби, Проспект, 2007, ¿ç 485: 
7 î»°ë http://armtimes.com/hy/read/62301 
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Ý»Éáí í³ñÏ³ÛÇÝ ë³ÑÙ³Ý³÷³ÏáõÙÝ»ñÇ ³í»É³óÙ³ÝÁ ¨ µ³ÝÏ»ñÇ ·áñÍáõ-
Ý»áõÃÛ³Ý ÁÝÃ³óùáõÙ Í³·áÕ éÇëÏ»ñÇ Ù³Ýñ³ÏñÏÇï ·Ý³Ñ³ïÙ³ÝÁ: ì»ñçÇÝ 
ï³ñÇÝ»ñÇÝ ·ñ»Ã» µáÉáñ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ»ñÁ ¿³å»ë Ëëï³óñ»É »Ý 
å³ÑáõëïÝ»ñÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý áÉáñïáõÙ í³ñÏ³ÛÇÝ éÇëÏÇ ë³ÑÙ³Ý³÷³ÏáõÙ-
Ý»ñÁ:  

Æñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý Ï³é³í³ñáõÙÁ ¨ë ß³ñáõÝ³ÏáõÙ ¿ ÙÝ³É Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý 
µ³ÝÏ»ñÇ ÑÇÙÝ³Ï³Ý ËÝ¹ÇñÝ»ñÇó Ù»ÏÁ: ²Ûë å³ñ³·³ÛáõÙ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝÝ 
áõÝÇ ã³÷Ù³Ý ³ÛÉ ÙÇ³íáñ, áñÁ µËáõÙ ¿ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ßáõÏ³Ý»ñÁ óÝóáõÙÝ»-
ñÇó ³å³Ñáí³·ñ»Éáõ ¨ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ï³ï³ÝáõÙÝ»ñ ã³é³ç³óÝ»Éáõ ³Ý-
Ññ³Å»ßïáõÃÛáõÝÇó, ù³ÝÇ áñ ÝÙ³Ý Çñ³íÇ×³ÏÝ»ñÇ ëï»ÕÍáõÙÁ Ï³ñáÕ ¿ Ñ³-
Ï³ë»É Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÇ ÙÛáõë ËÝ¹ÇñÝ»ñÇÝ:  

²é³í»É³·áõÛÝ »Ï³Ùï³µ»ñáõÃÛ³Ý ³å³ÑáíÙ³Ý ËÝ¹ñÇ ¹»ñÁ ÙÇç³½·³-
ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý áÉáñïáõÙ Ï³ÛáõÝ Ï»ñåáí ³×áõÙ ¿: ²Ûë 
ÙÇïáõÙÁ ÑÇÙÝ³Ï³ÝáõÙ å³ÛÙ³Ý³íáñí³Í ¿ ÙÇ ù³ÝÇ ¹ñ¹³å³ï×³éÝ»ñáí, 
Ù³ëÝ³íáñ³å»ë. 

• ß³ï »ñÏñÝ»ñáõÙ Ï³é³í³ñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ ×ÝßáõÙ »Ý ·áñÍ³¹ñáõÙ 
Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÇ íñ³` å³Ñ³Ýç»Éáí ÑÝ³ñ³íáñÇÝë Ù»Í³óÝ»É 
å³ÑáõëïÝ»ñÇó ëï³óíáÕ »Ï³ÙáõïÝ»ñÇ Í³í³ÉÁ, ÇÝãÁ ÏÝå³ëïÇ 
Ï³é³í³ñáõÃÛ³Ý ýÇÝ³Ýë³íáñÙ³Ý Ñ³Ù³ÉñÙ³ÝÁ ¨ ³ñï³ùÇÝ 
å³ñïùÇ ëå³ë³ñÏÙ³ÝÁ, 

• µ³ñÓñ »Ï³Ùï³µ»ñáõÃÛáõÝÁ Ñ³Ù³ñíáõÙ ¿ å³ÑáõëïÝ»ñÁ Ï³é³í³-
ñáÕ ³ÝÓÝ³Ï³½ÙÇ ³ñÑ»ëï³í³ñÅáõÃÛ³Ý ¨ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏÇ 
Ñ»ÕÇÝ³ÏáõÃÛ³Ý íÏ³ÛáõÃÛáõÝ8: 

Î»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ»ñÁ ë³ÑÙ³ÝáõÙ »Ý å³ÑáõëïÝ»ñÇ ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ 
µ³Õ³¹ñáõÃÛáõÝÁ, é³½Ù³í³ñ³Ï³Ý áõÕ»Ýß³ÛÇÝ å³Ûáõë³ÏÁ, áñÁ Ý»ñ³éáõÙ ¿ 
éÇëÏ»ñÇ ÁÝ¹áõÝ»ÉÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ ¨ Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ áõÕ»óáõÛóÁ: ØÇç³½·³ÛÇÝ 
å³ÑáõëïÝ»ñÇ ûåïÇÙ³É Ù³Ï³ñ¹³ÏÁ Ï³Ëí³Í ¿ ÙÇ ß³ñù ·áñÍáÝÝ»ñÇó. 

• ïÝï»ëáõÃÛ³Ý Çñ³Ï³Ý Ñ³ïí³ÍÇ ï³ï³ÝáÕ³Ï³ÝáõÃÛáõÝÇó, 
• ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ÷áË³ñÅ»ùÇ é»ÅÇÙÇó, 
• ³ñï³ùÇÝ óÝóáõÙÝ»ñÇ ¨ ×·Ý³Å³Ù»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ ½·³ÛáõÝ³Ïáõ-

ÃÛáõÝÇó ¨ ³ÛÉÝ: 
Ä³Ù³Ý³Ï³ÏÇó å³ÛÙ³ÝÝ»ñáõÙ ·áñÍáõÙ ¿ ÙÇç³½·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÇ 

Ñ³Ù³å³ï³ëË³ÝáõÃÛ³Ý ÙÇ ù³ÝÇ ëÏ½µáõÝù, áñáÝóÇó ³Ù»Ý³ï³ñ³Íí³Í-
Ý»ñÝ »Ý. 

1. ØÇç³½·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÇ ¨ ³ñï³ùÇÝ ³é¨ïñÇ óáõó³ÝÇßÝ»ñÇ 
Ñ³ñ³µ»ñ³ÏóáõÃÛáõÝÁ: ä³ÑáõëïÝ»ñÇ µ³í³ñ³ñ Ù³Ï³ñ¹³Ï ¿ Ñ³-
Ù³ñíáõÙ »ñ»ù ³Ùëí³ Ý»ñÙáõÍÙ³Ý Í³ÍÏáõÛÃÁ: ²Ûë óáõó³ÝÇßÁ É³ÛÝá-
ñ»Ý û·ï³·áñÍíáõÙ ¿ ½³ñ·³óáÕ »ñÏñÝ»ñÇ ïÝï»ëáõÃÛáõÝÝ»ñÇ å³-
ñ³·³ÛáõÙ, áñáÝù Ù»Í Ï³Ëí³ÍáõÃÛ³Ý Ù»ç »Ý ·ïÝíáõÙ ³åñ³ÝùÝ»ñÇ 
¨ Í³é³ÛáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Ý»ñÙáõÍáõÙÇó: 

2. ¶íÇ¹áïÇÇ Ï³ÝáÝÁ: ØÇç³½·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÁ, áñáÝù Ý»ñ³éáõÙ 
»Ý µáÉáñ ÑÝ³ñ³íáñ í³ñÏ³ÛÇÝ ·Í»ñÁ, å»ïù ¿ ³å³Ñáí»Ý ³é³çÇ-
Ï³ Ù»Ï ï³ñí³ ³ñï³ùÇÝ å³ñïùÇ Ù³Ûñ ·áõÙ³ñÇ ¨ ïáÏáë³·áõ-
Ù³ñÇ µáÉáñ ÑÝ³ñ³íáñ í×³ñÝ»ñÁ: ²ÛÉ Ï»ñå ³ë³Í` ¶íÇ¹áïÇÇ Ï³-
ÝáÝÁ Ù»ÏÝ³µ³ÝíáõÙ ¿ áñå»ë Ù»Ï ï³ñÇ ³é³Ýó Ýáñ ³ñï³ùÇÝ 

                                                 
8 î»°ë Грязнова А., Маркина Е., Седова М., Финансы. М., Финансы и статистика, 2012, ¿ç 408:  
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÷áË³éáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ³åñ»Éáõ áõÝ³ÏáõÃÛ³Ý óáõó³ÝÇß9: ²Ûë Ï³ÝáÝÁ 
µ³í³Ï³ÝÇÝ ³ñ¹ÛáõÝ³í»ï ¿ ¨ ÃáõÛÉ ¿ ï³ÉÇë Ï³ÝË³ï»ë»É ïíÛ³É 
»ñÏñÇ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý ×·Ý³Å³ÙÇÝ Ñ³Ïí³ÍáõÃÛ³Ý ã³÷Á:  

3. è»¹ÇÇ ã³÷³ÝÇßÁ: ØÇç³½·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÁ å»ïù ¿ ³å³Ñáí»Ý 
»ñ»ù ³Ùëí³ Ý»ñÙáõÍÙ³Ý ¨ Ù»Ï ï³ñí³ ³ñï³ùÇÝ å»ï³Ï³Ý áõ 
Ù³ëÝ³íáñ å³ñïùÇ Ù³Ûñ ·áõÙ³ñÇ ¨ ïáÏáë³·áõÙ³ñÝ»ñÇ í×³ñáõÙ-
Ý»ñÇ Í³ÍÏáõÛÃÁ10:  

ØÇç³½·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÇ ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ µ³Õ³¹ñáõÃÛáõÝÁ áñáß»ÉÇë 
Ý³Ë¨³é³ç ³ÝÑñ³Å»ßï ¿ Ñ³Ù³Ë³éÝ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ³ÏïÇíÝ»ñÁ ï³ñ-
³Ýç³ï»É »ñÏáõ Ù³ëÇ` 

1. ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ Ñ»ç³íáñ»Éáõ Ñ³Ù³ñ Ý³-
Ë³ï»ëí³Í ³ÏïÇíÝ»ñ, 

2. ³½³ï Ï³Ù ½áõï ³ÏïÇíÝ»ñ:  
  

 
¼áõï ³ñï³ùÇÝ  
³ÏïÇíÝ»ñ 

 
 

 
ä³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ 
Ñ»ç³íáñáõÙ 
  

  
  
             ²ÏïÇíÝ»ñ                   ä³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñ 

¶Í³ÝÏ³ñ 1.  Ð³Ù³Ë³éÝ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ³ÏïÇíÝ»ñÇ ¹³ë³Ï³ñ·áõÙÁ 
 
²ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ Ñ»ç³íáñ»Éáõ Ñ³Ù³ñ Ý³Ë³-

ï»ëí³Í ³ÏïÇíÝ»ñÁ »ÝÃ³¹ñáõÙ »Ý Ñ³Ù³Ë³éÝ ³ñï³ùÇÝ ³ÏïÇíÝ»ñÇ 
Ï³½ÙáõÙ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ Í³í³ÉÇÝ Ñ³í³ë³ñ Ï³Ù 
·»ñ³½³ÝóáÕ ³ÏïÇíÝ»ñÇ ³éÏ³ÛáõÃÛáõÝ` ³ñï³Ñ³Ûïí³Í å³ñï³íáñáõ-
ÃÛáõÝÝ»ñÇ ³ñÅáõÛÃÝ»ñáí (·Í³ÝÏ³ñ 1): 

´³óÇ ³Û¹, ÙÇç³½·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÇ ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ µ³Õ³¹ñáõÃÛáõÝÁ 
áñáß»ÉÇë Ï³ñ¨áñ Ýß³Ý³ÏáõÃÛáõÝ áõÝÇ Ý³¨ ïíÛ³É »ñÏñÇ Ñ³Ù³ñ å³Ñáõëï-
Ý»ñÇ ³éÏ³ÛáõÃÛ³Ý ß³ñÅ³éÇÃÝ»ñÇ ùÝÝ³ñÏáõÙÁ, Ù³ëÝ³íáñ³å»ë` ³ñÅáõÃ³-
ÛÇÝ ßáõÏ³Ý»ñáõÙ ÇÝï»ñí»ÝóÇ³Ý»ñÇ Ñ³×³Ë³Ï³ÝáõÃÛáõÝÁ ¨ ÇÝï»ñí»ÝóÇáÝ 
³ñÅáõÛÃÁ: ²½³ï Ï³Ù ½áõï å³ÑáõëïÝ»ñÇ ³ñÅáõÃ³ÛÇÝ µ³Õ³¹ñáõÃÛáõÝÁ 
ë³ÑÙ³Ý»ÉÇë Ñ³ñÏ ¿ Ñ³ïáõÏ áõß³¹ñáõÃÛáõÝ ¹³ñÓÝ»É Ý»ñ¹ñáõÙ³ÛÇÝ ï»ë³Ý-
ÏÛáõÝÇó Ýå³ëï³íáñ ßáõÏ³Ý»ñÇ, ³ÛëÇÝùÝ` µ³ñÓñ »Ï³Ùï³µ»ñáõÃÛáõÝ ³å³-
ÑáíáÕ ³ñÅáõÛÃÝ»ñÇ ÁÝïñáõÃÛ³ÝÁ` Ñ³ßíÇ ³éÝ»Éáí Ý»ñ¹ñáõÙÝ»ñÇ ³Ýíï³Ý-
·áõÃÛáõÝÁ, Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝÁ ¨ »Ï³Ùï³µ»ñáõÃÛáõÝÁ: 

                                                 
9 î»°ë Пертая М., Критерии оптимальности размеров и динамика золотовалютных резервов 
России. Журнал Известия Российского государственного педагогического университета им. 
А.И. Герцена. Вып. № 31, том 10, 2007: 
10 î»°ë Алехин Э., Государственные и муниципальные финансы. Учебник. Пенза, 2010, ¿ç 264: 
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ØÇç³½·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý ³ñ¹ÛáõÝ³í»ïáõÃÛ³Ý Ù³-
Ï³ñ¹³ÏÇ µ³ñÓñ³óÙ³Ý Ýå³ï³Ïáí Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ»ñÇ, ³Û¹ ÃíáõÙ 
Ý³¨ ÐÐ Î´-Ç ÏáÕÙÇó Ý»ñÏ³ÛáõÙë ïíÛ³ÉÝ»ñÇ ï³ñ³ÍÙ³Ý Ñ³ïáõÏ ã³÷áñáß-
ãÇ (îîÐâ) ßñç³Ý³ÏÝ»ñáõÙ Ùß³Ïí»É ¿ ÙÇç³½·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÇ ¨ ³ñï-
³ñÅáõÃ³ÛÇÝ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ³ÕÛáõë³Ï, áñÁ Ýå³ï³Ï áõÝÇ ·Ý³Ñ³ï»Éáõ 
»ñÏñÝ»ñÇ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ¹ÇñùÝ áõ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛáõÝÁ: ºÃ» ÙÇç³½·³ÛÇÝ 
å³Ñáõëï³ÛÇÝ ³ÏïÇíÝ»ñÁ å³Ñ³ÝçÝ»ñ »Ý áã é»½Ç¹»ÝïÝ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ, 
³å³ ÙÇç³½·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÇ ¨ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ³Õ-
Ûáõë³ÏÝ ÁÝ¹·ñÏáõÙ ¿ é»½Ç¹»ÝïÝ»ñÇ ¨ áã é»½Ç¹»ÝïÝ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ ³ñï-
³ñÅáõÛÃáí å³Ñ³ÝçÝ»ñÝ áõ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÁ: ¸³ Ý»ñ³éáõÙ ¿ ³Û¹ 
³ÏïÇíÝ»ñÇ ¨ å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ` Ù»Ï ï³ñí³ ÁÝÃ³óùáõÙ Ý³Ë³ï»ë-
íáÕ Ñáëù»ñÁ: ²ÕÛáõë³ÏÁ Ï³½ÙíáõÙ ¿ ÇÝãå»ë Î´ Ñ³ßí»Ïßé³ÛÇÝ, ³ÛÝå»ë ¿É 
³ñï³Ñ³ßí»Ïßé³ÛÇÝ ïíÛ³ÉÝ»ñÇ ¨ Ï³é³í³ñáõÃÛ³Ý ³ñï³ùÇÝ Ñáëù»ñÇ 
ÑÇÙ³Ý íñ³11: 

Ð³Ù³Ë³éÝ ÙÇç³½·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÇ ¨ ³ÛÉ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ³ÏïÇí-
Ý»ñÇ ßáõÏ³Û³Ï³Ý ³ñÅ»ùÁ« Áëï ÙÇç³½·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÇ ¨ ³ñï³ñÅáõ-
Ã³ÛÇÝ Çñ³óí»ÉÇáõÃÛ³Ý ³ÕÛáõë³ÏÇ, 2015 Ã. Ù³ÛÇëÇ ¹ñáõÃÛ³Ùµ áõÝÇ Ñ»ï¨Û³É 
å³ïÏ»ñÁ. 

 
²ÕÛáõë³Ï 1  

Ð³Ù³Ë³éÝ ÙÇç³½·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÇ ¨ ³ÛÉ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ³ÏïÇíÝ»ñÇ 
ßáõÏ³Û³Ï³Ý ³ñÅ»ùÁ 2015 Ã. Ù³ÛÇëÇ ¹ñáõÃÛ³Ùµ (ÙÉÝ ¹ñ³Ù)* 

 

I. Ð³Ù³Ë³éÝ ÙÇç³½·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñ 1,598.7 

1. ²ñï³ùÇÝ ³ÏïÇíÝ»ñ (³½³ï ÷áË³ñÏ»ÉÇ ³ñÅáõÛÃáí) 1,595.4 

1.1. ²ñÅ»ÃÕÃ»ñ 1,102.6 

1.2. ÀÝ¹³Ù»ÝÁ Ï³ÝËÇÏ ³ñï³ñÅáõÛÃ ¨ ³í³Ý¹Ý»ñ 492.8 

2. ä³Ñáõëï³ÛÇÝ ¹ÇñùÁ ²ØÐ-áõÙ - 

3. ÐöÆ (SDR) ²ØÐ-áõÙ 3.6 

4. àëÏÇ` Ý»ñ³éÛ³É áëÏáí ³í³Ý¹Ý»ñÝ áõ áëÏáí ëíáåÝ»ñÁ - 

5. ²ÛÉ å³Ñáõëï³ÛÇÝ ³ÏïÇíÝ»ñ 0.3 

II. ²ÛÉ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ³ÏïÇíÝ»ñ 21.0 

* ²ÕµÛáõñÁ`  ÐÐ Î´ å³ßïáÝ³Ï³Ý Ï³Ûù¿ç`  

https://www.cba.am/AM/News/Pages/news_30-12-14_2.aspx 

 
ä³ÑáõëïÝ»ñÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý ÁÝÃ³óùáõÙ Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ»ñÁ, áñ-

å»ë Ï³ÝáÝ, Ý³Ë³å³ïíáõÃÛáõÝÁ ï³ÉÇë »Ý µ³ñÓñÇñ³óí»ÉÇ ¨ Ñáõë³ÉÇ 
³ÏïÇíÝ»ñÇÝ: ØÇç³½·³ÛÇÝ áÉáñïáõÙ É³ÛÝáñ»Ý ÏÇñ³éíáÕ ·áñÍÇùÝ»ñÇó »Ý 
å»ï³Ï³Ý ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÁ, í»ñ³½·³ÛÇÝ Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ, ³é³çÝ³-
Ï³ñ· µ³ÝÏ»ñÇ ¨ ýÇÝ³Ýë³Ï³Ý Ï³½Ù³Ï»ñåáõÃÛáõÝÝ»ñÇ, »ñ³ßË³íáñí³Í 
·áñÍ³Ï³ÉáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ÏáÕÙÇó ÃáÕ³ñÏíáÕ ³ñÅ»ÃÕÃ»ñÁ, »íñáå³ñï³ïáÙ-
ë»ñÁ, Å³ÙÏ»ï³ÛÇÝ ¹»åá½ÇïÝ»ñÁ, Ã³ÝÏ³ñÅ»ù Ù»ï³ÕÝ»ñáí ·áñÍ³éÝáõ-
ÃÛáõÝÝ»ñÁ, ëíáå ·áñÍ³ñùÝ»ñÁ ¨ ³ÛÉÝ:  

ì»ñçÇÝ ï³ñÇÝ»ñÇ ÁÝÃ³óùáõÙ áñáß Ï»ÝïñáÝ³Ï³Ý µ³ÝÏ»ñ ÙÇç³½-
·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÇ Ï³é³í³ñÙ³Ý ÁÝÃ³óùáõÙ ëÏë»É »Ý ÏÇñ³é»É ³Í³ÝóÛ³É 
·áñÍÇùÝ»ñ, ÇÝãå»ë ûñÇÝ³Ï` ûåóÇáÝ, ýÛáõã»ñë ¨ ³ÛÉÝ: 

                                                 
11 î»°ë https://www.cba.am/AM/News/Pages/news_30-12-14_2.aspx 
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ÆÝã í»ñ³µ»ñáõÙ ¿ ÐÐ-ÇÝ, ³å³ ÙÇç³½·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÇ Ñ³Ù³ÉñÙ³Ý 
ÑÇÙÝ³Ï³Ý ³ÕµÛáõñÝ»ñ »Ý ³ÏÝÏ³ÉíáÕ Ý»ñÑáëù»ñÁ ¨ Î´-áõÙ ³é¨ïñ³ÛÇÝ 
µ³ÝÏ»ñÇ ³ñï³ñÅáõÛÃáí Ñ³ßÇíÝ»ñÇ ÙÝ³óáñ¹Ý»ñÇ Ù³Ï³ñ¹³ÏÇ Ï³ÛáõÝ³-
óáõÙÁ: 

Ð³Ù³Ó³ÛÝ å³ßïáÝ³Ï³Ý Ï³ÝË³ï»ëáõÙÝ»ñÇ` 2015 Ã. ³ÏÝÏ³ÉíáÕ 
Ý»ñÑáëù»ñÁ ÏÏ³½Ù»Ý ßáõñç 510 ÙÉÝ ²ØÜ ¹áÉ³ñ, áñÇó ßáõñç 300 ÙÉÝ ²ØÜ ¹á-
É³ñÁ ÏÓ¨³íáñíÇ »íñáå³ñï³ïáÙëÇ ï»Õ³µ³ßËÙ³Ý ³ñ¹ÛáõÝùáõÙ, ÇëÏ 
ÙÝ³ó³ÍÁ` ßáõñç 210 ÙÉÝ ²ØÜ ¹áÉ³ñÁ` ³ÛÉ ³ñï³ùÇÝ ÷áË³éáõÃÛáõÝÝ»ñÇó: 
²Ûë Ý»ñÑáëùÁ Ï½áõ·³ÏóíÇ ÁÝÃ³óÇÏ ï³ñáõÙ« Ý³Ëáñ¹ »ñÏáõ ï³ñÇÝ»ñÇ Ñ³-
Ù»Ù³ïáõÃÛ³Ùµ« ³ñï³ùÇÝ å³ñïùÇ ëå³ë³ñÏÙ³Ý µ»éÇ ½·³ÉÇ (ßáõñç  
30%-áí) Ïñ×³ïÙ³Ùµ12: 

ÐÐ ³é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÇ Ý»ñ·ñ³í³Í ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ³í³Ý¹Ý»ñÇ 
¹ÇÙ³ó ÐÐ Î´-áõÙ ³ñï³ñÅáõÛÃáí å³ñï³¹Çñ å³Ñáõëï³íáñÙ³Ý å³Ñ³Ý-
çÇ ³ëïÇ×³Ý³Ï³Ý í»ñ³óáõÙÁ Ñ³Ý·»óñ»É ¿ ÐÐ Î´-áõÙ µ³ÝÏ»ñÇ ³ñï³ñ-
ÅáõÛÃáí Ñ³ßÇíÝ»ñÇ ÙÝ³óáñ¹Ý»ñÇ ï³ï³ÝáÕ³Ï³ÝáõÃÛ³Ý ³×Ç` å³ÛÙ³Ý³-
íáñí³Í ³Û¹ ÙÇçáóÝ»ñÇ Ï³éáõóí³ÍùáõÙ å³ñï³¹Çñ/Ï³ÝË³ï»ë»ÉÇ µ³-
Õ³¹ñÇãÇ µ³ó³Ï³ÛáõÃÛ³Ùµ: Àëï ³Û¹Ù` ³Ûë ÙÇçáóÝ»ñÁ ß³ñáõÝ³Ï³µ³ñ Ýí³-
½»É »Ý, ë³Ï³ÛÝ 2013 Ãí³Ï³ÝÇ í»ñçÇÝ ÏïñáõÏ ³×»É (ßáõñç 375 ÙÉÝ ²ØÜ ¹á-
É³ñáí)` Ï³åí³Í ³é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÇ ¨ í»ñçÇÝÝ»ñÇë Ñ³×³Ëáñ¹Ý»ñÇ ·áñ-
ÍáõÝ»áõÃÛ³Ý Ñ»ï« ³å³ 2014 Ãí³Ï³ÝÇ ëÏ½µÇÝ ÏñÏÇÝ Ýí³½»É (ßáõñç 305 ÙÉÝ 
²ØÜ ¹áÉ³ñáí)` Ïñ»Éáí ÙÇ³Ý·³ÙÛ³ µÝáõÛÃ: 

²ÏÝÏ³ÉíáõÙ ¿, áñ ÐÐ Î´ Çñ³Ï³Ý³óñ³Í í»ñçÇÝ ÙÇçáó³éáõÙÝ»ñÁ, á-
ñáÝù áõÕÕí³Í »Ý ³é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÇ Ï³åÇï³ÉÇ Ñ³Ù³ÉñÙ³ÝÝ áõ ³ñ-
ï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ ÙÇçáóÝ»ñÇ Ý»ñÑáëùÇ Ëñ³ËáõëÙ³ÝÁ, ÏÑ³Ý·»óÝ»Ý ÐÐ Î´-áõÙ 
³é¨ïñ³ÛÇÝ µ³ÝÏ»ñÇ ³ñï³ñÅáõÛÃáí Ñ³ßÇíÝ»ñÇ ³×Ç: 

ä³ßïáÝ³Ï³Ý Ï³ÝË³ï»ëáõÙÝ»ñÇ Ñ³Ù³Ó³ÛÝ` 2015 Ã. ³é³çÇÝ ÏÇë-
³ÙÛ³ÏÇ í»ñçÇÝ ÐÐ ÙÇç³½·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÁ ÏÏ³½Ù»Ý ßáõñç 1.8 ÙÉñ¹ ²ØÜ 
¹áÉ³ñ: Àëï ³Û¹Ù` ÙÇç³½·³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÁ Ïß³ñáõÝ³Ï»Ý Ñ³Ù³å³ï³ë-
Ë³Ý»É ÙÇç³½·³ÛÇÝ áÉáñïáõÙ ³ñï³ñÅáõÃ³ÛÇÝ å³ÑáõëïÝ»ñÇÝ Ý»ñÏ³Û³ó-
íáÕ å³Ñ³ÝçÝ»ñÇÝ` ³å³Ñáí»Éáí Ý»ñÙáõÍÙ³Ý ßáõñç ãáñë ³Ùëí³ Í³ÍÏáõÛÃ 
¨ Ï³ñ×³Å³ÙÏ»ï å³ñï³íáñáõÃÛáõÝÝ»ñÇ ëå³ë³ñÏÙ³Ý (ÙÇÝã¨ 1 ï³ñÇ) 
³í»ÉÇ ù³Ý ÑÇÝ· ï³ñí³ Í³ÍÏáõÛÃ, Ñ³Ý¹»ë Ï·³Ý áñå»ë ÐÐ Î´ ³ñï³ùÇÝ 
³ÏïÇíÝ»ñ, ³ÛëÇÝùÝ` ÏÉÇÝ»Ý áã é»½Ç¹»ÝïÝ»ñÇ ÝÏ³ïÙ³Ùµ å³Ñ³ÝçÝ»ñ, 
Ï·ïÝí»Ý Î´ ÑëÏáÕáõÃÛ³Ý Ý»ñùá ¨ ³ÝÑñ³Å»ßïáõÃÛ³Ý ¹»åùáõÙ ÑÝ³ñ³íáñ 
ÏÉÇÝÇ ¹ñ³Ýù û·ï³·áñÍ»É` ÙÇ³Å³Ù³Ý³Ï ÉÇÝ»Éáí Ý³¨ µ³ñÓñÇñ³óí»ÉÇ ýÇ-
Ý³Ýë³Ï³Ý ³ÏïÇíÝ»ñ:  

 
 

  

                                                 
12 î»°ë http://armtimes.com/hy/read/62301 
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 Институциональные основы международных 
валютных резервов и особенности их управления на 
современном этапе.– Международные резервы являются 
важнейшим инструментом осуществления валютной поли-
тики. Их наличие необходимо также для осуществления 
выплат в сфере обслуживания внешнего долга. Они одно-
временно отображаются как средство удовлетворения 
спроса по отношению к валютным средствам необходимым 
для импорта. Основными источниками пополнения между-
народных резервов в РА являются гранты, внешние и 
внутренние займы Правительства РА и Центрального банка 
РА в иностранной валюте, рост баланса иностранных сче-
тов в ЦБ РА, скупка валюты, приток валютных средств в 
результате приватизации имущества со стороны прави-
тельства РА и прибыль, полученная от инвестиционных 
резервов.  

 
Ключевые слова: международные резервы, внешний 

долг, национальная валюта, плятежный баланс, ликвид-
ность. 
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Institutional Basics of International Currency Reserves and 
Features of Their Management in the Present Stage.– 
International reserves are a major tool for the realization of 
currency policy. Their presence is also necessary for the 
realization of payments in the service sphere of the external 
debt which are simultaneously displayed as means of meeting 
the demand regarding currency necessary for import. The basic 
sources of updating the international reserves in the RA are 
grants, external and internal loans of the RA Government and 
the RA  Central Bank in a foreign currency, growth of balance of 
foreign accounts in the RA Central Bank, currency buying up, 
inflow of currency means as a result of privatization of property 
from the RA Government and the profit received from 
investment reserves.  
 

Key words: international reserves, external debt, national 
currency, balance of payments, liquidity. 

 

 
 
 


