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Ատենախո ս ո ւ թյ ան  թե ման  հաստատվե լ  է  Եր ևանի  պետական  
համալ սարանո ւ մ : 
 
Գիտական  ղե կավար ՝  տնտե սագիտո ւ թյ ան  դո կտո ր ՝   

Հ այ կ  Գե րաս ի մի  Մնացականյ ան  

Պաշ տո նական  
ը նդդի մախո ս նե ր ՝  

 
տնտե սագիտո ւ թյ ան  դո կտո ր , պրո ֆե ս ո ր  
Աշ ոտ Բո ր ի ս ի  Սալ նազար յ ան  
 
տնտե սագիտո ւ թյ ան  թե կ նած ո ւ  
 Ալ ե քսանդր  Սե ր գե յ ի  Շաղի կ յ ան  

 
Առաջ ատար  
կազմակ ե րպո ւ թյ ո ւ ն ՝  

 
 
Հ Հ  ԳԱԱ Մ. Քո թանյ անի  անվան  
տնտե սագիտո ւ թյ ան  ի նստիտո ւ տ 

 
 
 
 
Ատենախո ս ո ւ թյ ան  պաշ տպանո ւ թյ ո ւ նը  տե ղի  կ ո ւ նե նա 2016 թվականի  
մայ ի ս ի  5-ի ն  ժամը  15

30
 - ի ն , Հ այ աստանի  պետական  տնտե սագիտական  

համալ սարանո ւ մ  գո ր ծ ո ղ  Հ Հ  ԲՈՀ –ի  տնտե սագիտո ւ թյ ան  թի վ  014 
մաս նագիտական  խո ր հ ր դի  նի ստո ւ մ : 
 
 
Հ աս ց ե ` Հ Հ , ք .Եր ևան , 0025, Նալ բանդ յ ան  128 
 
Ատենախո ս ո ւ թյ անը  կար ե լ ի  է  ծանոթանալ  Հ այ աստանի  պետական  
տնտե սագիտական  համալ սարանի  գրադարանո ւ մ : 
 
 
Սե ղմագի ր ն  առաքված  է  2016 թվականի  ապրի լ ի  4-ի ն : 
 
 
014 մաս նագիտական  խո ր հ ր դի  
գիտական  քարտո ւ ղար , 
տնտե սագիտո ւ թյ ան  դո կտո ր , 
պրոֆե ս ո ր ՝   Ս . Ա. Գևո ր գ յ ան  
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ԱՏԵՆԱԽՈՍՈՒ ԹՅԱՆ ԸՆԴՀ ԱՆՈՒ Ր  ԲՆՈՒ ԹԱԳԻՐԸ  

Հ ետազոտո ւ թյ ան  թե մայ ի  արդիականո ւ թյ ո ւ նը : Հ այ աստանի  

ժամանակակ ի ց  տնտե ս ո ւ թյ ան  աճ ը  ո ւ նի  կախված ո ւ թյ ո ւ ն  ի ն չ պե ս  

տեղական  ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ո ւ նի ց , այ նպե ս  է լ  

Հ այ աստանի  արտասահ մանյ ան  գո ր ծ ը նկ ե ր նե ր ի  (այ դ  թվո ւ մ ՝  

Ռո ւ սաստանի  Դաշ նո ւ թյ ո ւ նի ց , Վրաստանի ց , ԵՄ-ի ց , ԱՄՆ-ի ց  և  այ լ ն ) 

տնտե ս ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  փաստաց ի  վի ճ ակ ի ց : Այ ս  պետո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ց  

Հ այ աստան  փոխանց վո ղ  մաս նավո ր  տրանսֆե րտնե ր ը  և   տնտե ս ո ւ թյ ան  

համար  ռազմավարական  ծ րագր ե ր ի  պետական  ֆի նանսավո ր ո ւ մ ը   

ո ւ նե ց ե լ  ե ն  ի ր ե նց  ավանդը   Հ այ աստանի  տնտե սական  և  ֆի նանսական  

համակար գի  զար գաց ման  և  կայ ո ւ նո ւ թյ ան  ապահո վման  գո ր ծ ո ւ մ ,: 

Ցավո ք , 21-ր դ  դար ի  ս կ զբ ի ն  համաշ խար հայ ի ն  տնտե ս ո ւ թյ ո ւ նո ւ մ  

դիտվո ւ մ  ե ն  առավե լ ապե ս  ճ գնաժամայ ի ն  ե ր ևո ւ յ թնե ր , ո ր ո նք  ի ր ե նց  

բացասական  հ ետևանքն  ե ն  թո ղնո ւ մ  Հ այ աստանի  տնտե ս ո ւ թյ ան  վրա 

(համաշ խար հայ ի ն  տնտե ս ո ւ թյ ան  նե ր կա վի ճ ակ ն  առավե լ  մանրամաս ն  

նշ ված  է  ս ո ւ յ ն  աշ խատանքի  ե ր կ ր ո ր դ  գ լ խո ւ մ ): 

Հ ամաշ խար հայ ի ն  տնտե ս ո ւ թյ ան  զար գաց ման  նե ր կա փո ւ լ ո ւ մ  

արդիական  ե ն  ե ր կ ո ւ  կ ե նսական  հ ի մնահար ց . ի նչ պե ս  նե ր գրավե լ  

նե ր դր ո ւ մնե ր  և   ո րտե ղ  նե ր դնե լ : Եթե  տնտե ս վար ո ղ  ս ո ւ բ յ ե կտնե ր ը  

փո ր ձ ո ւ մ  ե ն  ո ւ ղի նե ր  գտնե լ  ֆի նանսական  մի ջ ո ց նե ր  նե ր գրավե լ ո ւ  

համար , ապա նե ր դր ո ղնե ր ը  փո ր ձ ո ւ մ  ե ն  ցած ր  ռ ի ս կայ ի ն  և  առավե լ  

բար ձ ր  ե կամտաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ց ո ղ  նե ր դր ո ւ մայ ի ն  նախագծ ե ր ո ւ մ  

նե ր դր ո ւ մնե ր  կատար ե լ : Նե ր կայ ո ւ մս  զար գաց ո ղ  ե ր կ ր նե ր ի  

տնտե ս ո ւ թյ ո ւ ննե ր ո ւ մ  առ կա խնդի ր նե ր ը  հաջ ո ր դո ւ մ  ե ն  մի մ յ անց , և  

նե ր դր ո ղնե ր ը  միտված  ե ն  զար գաց ո ղ  ե ր կ ր նե ր ի ց  նե ր դր ո ւ մնե ր ը  

տեղափոխե լ  առավե լ  զար գացած  ե ր կ ր նե ր : Այ ս  համատեքստո ւ մ  

կ ե նսական  խնդի ր նե ր  ե ն  ի  հայ տ գալ ի ս  զար գաց ո ղ  ե ր կ ր նե ր ի  համար . 

տնտե ս ո ւ թյ ո ւ նը  գր ե թե  չ ի  աճ ո ւ մ  (առավե լ  շ ատ ե ն  տնտե սական  աճ ի  

տեմպի  անկ ման  միտո ւ մնե ր ը ), բար ձ ր  գնաճ այ ի ն  ե ր ևո ւ յ թնե ր  ե ն  ի  

հայ տ գալ ի ս , բար ձ րանո ւ մ  է  գո ր ծազր կ ո ւ թյ ան  մակար դակ ը , ի ս կ  

նե ր դր ո ւ մնե ր ն  արտահ ո ս ո ւ մ  ե ն  տնտե ս ո ւ թյ ո ւ նի ց  դո ւ ր ս :  

Նե ր կայ ո ւ մ ս  կ ե նսական  անհ րաժե շ տո ւ թյ ո ւ ն  է  տնտե ս ո ւ թյ ան  

առավե լ  գրավի չ  ճ յ ո ւ ղե ր  ստե ղծ ե լ , ո ր ո նք  ո չ  միայ ն  կ նե ր գրավե ն  

նե ր դր ո ւ մնե ր , այ լ  նաև  կաշ խո ւ ժաց նե ն  տնտե ս ո ւ թյ ո ւ նը :  

Հ ամաձ այ ն  Բլ ո ւ մբ ե ր գ  ֆի նանսական  պորտալ ի ՝  նե ր կայ ո ւ մս  

համաշ խար հայ ի ն  տնտե ս ո ւ թյ ո ւ նը  միտված  է  դեպի  բար ձ ր  

տեխնո լ ո գիանե ր ի  զար գաց ո ւ մ , ի ն չ ն  ի ր ե նի ց  ե նթադր ո ւ մ  ե ն  

նո րարար  ապրանքնե ր ի  և  ծառայ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  ստե ղծ ո ւ մ
1
: Հ ար կ  է  

նշ ե լ , ո ր  նո րարար  ե ն  համար վո ւ մ  ո չ  միայ ն  աշ խար հ ո ւ մ  նմանը  

                                                           
1
 Բլ ո ւ մբ ե ր գի  նո րարարական  ե ր կ ր նե ր ի  ի նդե քս  - http://www.bloomberg.com/graphics/2015-

innovative-countries/ 
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չ ո ւ նե ց ո ղ  ապրանքնե ր ի  և  ծառայ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  ստե ղծ ո ւ մը , այ լ  նաև  

տվյ ալ  ը նկ ե ր ո ւ թյ ան  նե ր ս ո ւ մ  հ ո ս քագծ ի  կամ  տեխնո լ ո գ իայ ի  հ ի ն  

տարբ ե րակ նե ր ի  փոխար ի նո ւ մ ը  առավե լ  ժամանակակ ի ց  տարբ ե րակ ո վ :  

Հ այ աստանի  նե ր կա տնտե սական  ո չ  բար ե նպաստ վի ճ ակ ը  

օտար ե ր կ ր յ ա նե ր դր ո ղնե ր ի  համար  բար ձ ր  ռ ի ս կայ ի ն  ե ն  դար ձ նո ւ մ  

ո ւ ղղակ ի  նե ր դր ո ւ մնե ր ի  ի րականաց ո ւ մը , ի նչ ի  արդ յ ո ւ նքո ւ մ  

նվազո ւ մ  ե ն  օտար ե ր կ ր յ ա համախառն  նե ր դր ո ւ մնե ր ի  ծավանե ր ը :   

Բար ձ ր  տեխնո լ ո գիանե ր ի  ո լ ո րտը  Հ այ աստանո ւ մ  զար գաց ման  

մե ծ  հ ե ռանկար  ո ւ նի , սակայ ն  ֆի նանսական  ս ո ւ ղ  և  թանկ  

ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ը  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ն  չ ե ն  ստե ղծ ո ւ մ  ամբ ո ղջ ո ւ թյ ամբ  

օ գտագո ր ծ ե լ  պոտենց իալ ը : Ու ստի  նե ր կայ ո ւ մս  առաջ նահ ե րթ է  

ո լ ո րտի  նե ր դր ո ւ մայ ի ն  ծ րագր ե ր ի  ֆի նանսավո ր ման  խնդի ր նե ր ի  

լ ո ւ ծ մանն  ո ւ ղղված  մի ջ ո ցառ ո ւ մնե ր ի  բացահայ տո ւ մը , ի նչ ո վ  է լ  

պայ մանավո ր ված  է  թե մայ ի  արդիականո ւ թյ ո ւ նը : 

Հ ետազոտո ւ թյ ան  հ ի մնական  նպատակ ը  և  խնդի ր նե ր ը : Սո ւ յ ն  

գիտական  աշ խատանքի  հ ի մնական  նպատակն  է  Հ այ աստանո ւ մ  բար ձ ր  

տեխնո լ ո գիանե ր ի  ո լ ո րտո ւ մ  նե ր դր ո ւ մայ ի ն  ծ րագր ե ր ի  

ֆի նանսավո ր ման  հ ի մնախնդի ր նե ր ի  լ ո ւ ծ մանն  ո ւ ղղված  

մոտե ց ո ւ մնե ր ի  և  առաջ ար կ նե ր ի  մ շ ակ ո ւ մն  է , ո ր ի ն  հաս նե լ ո ւ  

համար  աշ խատանքո ւ մ  սահ մանվե լ  և  լ ո ւ ծ վե լ  ե ն  հ ետև յ ալ  

խնդի ր նե ր ը . 

 Ու ս ո ւ մնաս ի ր ե լ  բար ձ ր  տեխնո լ ո գ իայ ի  նե ր դր ո ւ մայ ի ն  

ծ րագր ե ր ի  ֆի նանսավո ր ման  տե սական  հ ի մքե ր ը  

 Վե ր լ ո ւ ծ ե լ  բար ձ ր  տեխնո լ ո գիանե ր ի  զար գաց ման  արդի  

պայ մաննե ր ն  ո ւ  առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  Հ Հ -ո ւ մ  

 Հ ետազոտե լ  բար ձ ր  տեխնո լ ո գ իանե ր ի  նե ր դր ո ւ մայ ի ն  

ծ րագր ե ր ի  ֆի նանսավո ր ման  մի ջ ազգայ ի ն  փո ր ձ ը  

 Գնահատե լ  նե ր դր ո ւ մայ ի ն  ծ րագր ե ր ի  ֆի նանսավո ր ման  

մեթո դնե ր ի  դե ր ը  տնտե ս ո ւ թյ ան  զար գաց ման  գո ր ծ ո ւ մ  

 Ընտր ե լ  ֆի նանսավո ր ման  մեթո դնե ր ի ց  մե կ ը , ո ր ի  

օ գտագո ր ծ ո ւ մը  կ նպաստի  բար ձ ր  տեխնո լ ո գիանե ր ի  ո լ ո րտի  

նե ր դր ո ւ մայ ի ն  ծ րագր ե ր ի  ֆի նանսավո ր ման  ո ւ ղղված  ծախս ե ր ի  

կ ր ճ ատմանը  և  ֆի նանսավո ր ման  ավե լ աց մանը  

 Հ ար մար ե ց նե լ  բար ձ ր  տեխնո լ ո գ իանե ր ի  ո լ ո րտո ւ մ  

նե ր դր ո ւ մայ ի ն  ծ րագր ե ր ի  ֆի նանսավո ր ման  համար  ը նտր ված  մե թո դը  

Հ այ աստանի  տնտե ս ո ւ թյ անը ՝  առանց  մեթո դի  հ ի մնական  

հատկանի շ նե ր ի  փոփոխման  

 Մշ ակ ե լ  բար ձ ր  տեխնո լ ո գիանե ր ի  ո լ ո րտի  նե ր դր ո ւ մայ ի ն  

ծ րագր ե ր ի  ֆի նանսավո ր ման  հ ի մնախնդի ր նե ր ի  և  զար գաց մանն  

ո ւ ղղված  տեսամեթո դական  և  գո ր ծ նական  լ ո ւ ծ ո ւ մնե ր  

Հ ետազոտո ւ թյ ան  օ բ յ ե կտը  և  առար կան : Հ ետազոտո ւ թյ ան  

օ բ յ ե կտը  Հ Հ  տնտե ս ո ւ թյ ան  բար ձ ր  տեխնո լ ո գիանե ր ի  ո լ ո րտն  է , ի ս կ  



5 
 

առար կան ՝  բար ձ ր  տեխնո լ ո գիանե ր ի  ո լ ո րտի  նե ր դր ո ւ մայ ի ն  

ծ րագր ե ր ի  ֆի նանսավո ր ման  հ ի մնախնդի ր նե ր ը  և  վե ր ջ ի ննե ր ի  

լ ո ւ ծ ման  հ նարավո ր  ո ւ ղի նե ր ը : 

Հ ետազոտո ւ թյ ան  տեսամեթո դական  և  տեղե կատվական  հ ի մքե ր ը : 

Հ ետազոտո ւ թյ ան  համար  տեսամե թո դական  հ ի մք  ե ն  հանդի սաց ե լ  

բար ձ ր  տեխնո լ ո գ իանե ր ի  ֆի նանսավո ր ման  զար գացած  ե ր կ ր նե ր ի  

փո ր ձ ը , այ դ  ո լ ո րտո ւ մ  ժամանակակ ի ց  տնտե սագիտո ւ թյ ան  

զար գաց ման  միտո ւ մնե ր ը  մի ջ ազգայ ի ն  հ ե ղի նակ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ց ո ղ  

տնտե սագետնե ր ի  և  նե ր դր ո ղնե ր ի  աշ խատո ւ թյ ո ւ ննե ր ո ւ մ , բար ձ ր  

տեխնո լ ո գիանե ր ի  ո լ ո րտո ւ մ  նե ր դր ո ւ մայ ի ն  ծ րագր ե ր ի  

ֆի նանսավո ր ման   մաս ի ն  գո ր ծ նական  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ ննե ր  կատարած  

մաս նագետնե ր ի  կ ո ղմի ց  հ ե ղի նակած  մեթո դաբանական  

աշ խատանքնե ր ը , Ար ժեթղթե ր ի  թո ղար կ ո ւ մ ը  և  տե ղաբաշ խո ւ մը  

կար գավո ր ո ղ  օ ր ե նս դրական  և  ե նթաօ ր ե նս դրական  ակտե ր ը :  

Հ ետազոտո ւ թյ ան  համար  տեղե կատվական  հ ի մք  ե ն  հանդի սաց ե լ  

Հ Հ  Ազգայ ի ն  վի ճ ակագրական  ծառայ ո ւ թյ ան  հ րապարակած  

տեղե կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը , Հ Հ  օ ր ե նքնե ր ը , Հ Հ  ԿԲ  նո ր մատի վ  ի րավական  

ակտե ր ը  և  հ րապարակած  տեղե կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը , Ռո ւ սաստանի  

Դաշ նո ւ թյ ան , Եվր ոպական  Մի ո ւ թյ ան  և  Ամե ր ի յ այ ի  Միաց յ ալ  

Նահանգնե ր ի  ի րավական  ակտե ր ը , հ ե ղի նակավո ր  ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

և  բանկ ե ր ի  հ րապարակած  տվյ ալ նե ր ը : 

Հ ետազոտո ւ թյ ան  ը նթաց քո ւ մ  կ ի րառ վե լ  ե ն  համակար գայ ի ն , 

վի ճ ակագրական , համե մատական  և  մո դե լ ավո ր ման  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  

մեթո դնե ր ը : 

Հ ետազոտո ւ թյ ան  գիտական  նո ր ո ւ յ թը : Հ ետազոտո ւ թյ ան  

նպատակ ի ն  համահ ո ւ նչ  առաջ ադր ված  խնդի ր նե ր ի  լ ո ւ ծ ման  

արդ յ ո ւ նքո ւ մ  ստաց վե լ  ե ն  մի  շ ար ք  ար դ յ ո ւ նքնե ր , ո ր ո նց ի ց  

գիտական  նո ր ո ւ յ թո վ  առանձ նանո ւ մ  ե ն  հ ետև յ ալ նե ր ը ` 

 Բար ձ ր  տեխնո լ ո գ իանե ր ի  ո լ ո րտո ւ մ  նե ր դր ո ւ մայ ի ն  

ծ րագր ե ր ի  ֆի նանսավո ր ման  ծավալ նե ր ի  մե ծաց ման  նպատակ ո վ  

մշ ակ վե լ  ե ն   օտար ե ր կ ր յ ա նե ր դր ո ւ մնե ր ի  նե ր գրավման  համար  

անհ րաժե շ տ ի րավական  դաշ տի  և  դեպո զիտար  ստացականնե ր ի  

թո ղար կ ման  ո ւ  տեղաբաշ խման  կատար ե լ ագո ր ծ ման  առաջ նահ ե ր թ  

մոտե ց ո ւ մնե ր ը : 

 Մի ջ ազգայ ի ն  զար գացած  ֆի նանսական  շ ո ւ կանե ր  մո ւ տք  

գո ր ծ ե լ ո ւ  ծախս ե ր ի  նվազե ց ման  և  մաս նագետնե ր ի  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ան  

ապահո վման  տեխնիական  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  ստե ղծ ման  

տեսանկ յ ո ւ նի ց  հ ի մնավո ր վե լ  է  դեպո զիտար  ստացականնե ր ի  

կ ի րառ ման  ար դ յ ո ւ նավետո ւ թյ ո ւ նը  Հ Հ -ո ւ մ  և  մշ ակ վե լ  ե ն  

դեպո զիտար  ստացականնե ր ի  նե ր դր մամբ  Հ Հ  բար ձ ր  տեխնո լ ո գ իանե ր ի  

ո լ ո րտի  ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  ար ժեթղթե ր ի  ֆի նանսավո ր ման  և  

է լ ե կտր ո նայ ի ն  քվեար կ ո ւ թյ ան   մեխանի զմնե ր : 
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 Հ ամաշ խար հայ ի ն  և  տարածաշ ր ջ աննե ր ի  տնտե սական  

կ ե նտր ո ննե ր ի  ֆի նանսատնտե սական  վի ճ ակ նե ր ի  կանխատե ս ո ւ մնե ր ի  

արդ յ ո ւ նքո ւ մ  բացահայ տվե լ  և  հ ի մնավո ր վե լ  ե ն  Ամե ր ի կայ ի  

Միաց յ ալ  Նահանգնե ր ի ց  և  Եվր ոպական  Մի ո ւ թյ ան  ֆի նանսական  

շ ո ւ կանե ր ի ց  դեպո զիտար  ստացականնե ր ի  մի ջ ո ց ո վ  բար ձ ր  

տեխնո լ ո գիանե ր ի  նե ր դր ո ւ մայ ի ն  ծ րագր ե ր ի  ֆի նանսավո ր ման  

նե ր գրավման  հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը : 

Հ ետազոտո ւ թյ ան  գո ր ծ նական  նշ անակ ո ւ թյ ո ւ նը : Սո ւ յ ն  

աշ խատանքո ւ մ  զետե ղված  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  կար ո ղ  ե ն  տեսական  

և  գո ր ծ նական  հ ի մք  լ ի նե լ  բար ձ ր  տեխնո լ ո գիանե ր ի  ո լ ո րտո ւ մ  

նե ր դր ո ւ մայ ի ն  ծ րագր ե ր ի  ֆի նանսավո ր ման  համար  դեպո զիտար  

ստացականնե ր ի  օ գտագո ր ծ ման  ժամանակ , ի նչ պե ս  նաև  նե ր դր ո ղնե ր ի  

ի րավո ւ նքնե ր ի  պաշ տպանո ւ թյ ան  համար  անհ րաժե շ տ 

օ ր ե նս դրաի րավական  դաշ տի  լ ր աց ման  և  փոփոխո ւ թյ ան  համար : 

Հ ետազոտո ւ թյ ան  ար դ յ ո ւ նքնե ր ի  փո ր ձ աքննո ւ թյ ո ւ նը  և  

հ րապարակ ո ւ մնե ր ը : Ատենախո ս ո ւ թյ ան  արդ յ ո ւ նքնե ր ը  քննար կ վե լ  

ե ն  բար ձ ր  տեխնո լ ո գիանե ր ի  ո լ ո րտի  ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

նե ր կայ աց ո ւ ց ի չ նե ր ի  հ ետ և  գո ր ծ նականո ւ մ  այ դ  խնդի ր նե ր ո վ  

զբաղվո ղ  մաս նագետնե ր ի  հ ետ, Հ այ աստանի  կ ե նտր ո նական  

դեպո զիտար իայ ի  և  ՆԱՍԴԱՔ  ՕԷՄԷՔՍ  ԱՐՄԵՆԻԱ ֆո նդայ ի ն  բ ո ր սայ ի  

մաս նագետնե ր ի  հ ետ, ի նչ պե ս  նաև  ԵՊՀ  Տնտե սագիտո ւ թյ ան  և  

կառավար ման  ֆակ ո ւ լ տետի  «Ֆի նանսահաշ վայ ի ն» ամբ ի ո նի  նի ստո ւ մ  

և  Բար ձ ր  տեխնո լ ո գիանե ր ի  ո լ ո րտի  շ ահագր գի ռ  ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

հ ետ: 

Հ ետազոտո ւ թյ ան  ծավալ ը  և  կառ ո ւ ց ված քը : 

Ատենախո ս ո ւ թյ ո ւ նը  բաղկացած  է  նե րած ո ւ թյ ո ւ նի ց , ե ր ե ք  

գ լ ո ւ խնե ր ի ց , ե զրակաց ո ւ թյ ո ւ նի ց  և  օ գտագո ր ծ ված  գրականո ւ թյ ան  

ցանկ ի ց : Ատենախո ս ո ւ թյ ո ւ նը  շ արադր ված  է  139 մե քե նագի ր  է ջ ի  վրա: 
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ԱՏԵՆԱԽՈՍՈՒ ԹՅԱՆ Հ ԻՄՆԱԿԱՆ ԲՈՎԱՆԴԱԿՈՒ ԹՅՈՒ ՆԸ  

Նե րած ո ւ թյ ան  մե ջ  հ ի մնավո ր վո ւ մ  է  ատենախո ս ո ւ թյ ան  

թե մայ ի  արդիականո ւ թյ ո ւ նը  և  հ ետազոտման  հ րատապո ւ թյ ո ւ նը  Հ Հ –

ո ւ մ , ձ ևակ ե րպվո ւ մ  ե ն  հ ետազոտո ւ թյ ան  նպատակ ը  և  խնդի ր նե ր ը , 

տրվո ւ մ  ե ն  հ ետազոտո ւ թյ ան  օ բ յ ե կտը  և  առար կան , հակ ի ր ճ  

նե ր կայ աց վո ւ մ  ե ն  հ ետազոտո ւ թյ ան  հ ի մնական  ար դ յ ո ւ նքնե ր ը  և  

գիտական  նո ր ո ւ յ թը , դրանց  գո ր ծ նական  նշ անակ ո ւ թյ ո ւ նը , ի նչ պե ս  

նաև  արդ յ ո ւ նքնե ր ի  հ րապարակ ո ւ մը , ատենախո ս ո ւ թյ ան  

կառ ո ւ ց ված քը , ծավալ ը : 

Ատենախո ս ո ւ թյ ան  առաջ ի ն ՝  «Բար ձ ր  տեխնո լ ո գիանե ր ի  

ֆի նանսավո ր ման  բ նո ւ թագի ր ը » գ լ խո ւ մ  նե ր կայ աց վո ւ մ  ե ն  բար ձ ր  

տեխնո լ ո գիանե ր ի  նե ր դր ո ւ մայ ի ն  ծ րագր ե ր ի  ֆի նանսանսավո ր ման  

փո ւ լ ե ր ը , ֆի նանսավո ր ման  մեթո դնե ր ը  և  բար ձ ր  տեխնո լ ո գ իանե ր ի  

զար գաց ման  մակար դակ ը  Հ Հ -ո ւ մ : 

Տեխնո լ ո գիա ե ն  անվանո ւ մ  հ մտո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  և  տեխնի կական  

հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  օ գտագո ր ծ ման  այ ն  հաջ ո ր դականո ւ թյ ո ւ նը , 

ո ր ի  ի րականաց ման  արդ յ ո ւ նքո ւ մ  մատե ր իան , է նե ր գիան , 

տեղե կ ո ւ թյ ո ւ նը , հ ո ւ մքը , ռ ե ս ո ւ ր ս ը  դառ նո ւ մ  ե ն  արտադրանք , 

ի նչ պե ս  նաև  ար դատրանքը  մշ ակ վո ւ մ  և  վե րամշ ակ վո ւ մ  է , 

ի րականաց վո ւ մ  է  վե ր ջ նական  արտադրանքի  հավաքո ւ մ , ո րակ ի  

ստո ւ գ ո ւ մ , կար գավո ր ո ւ մ  և  կառավար ո ւ մ 2: Բար ձ ր  տեխնո լ ո գիանե ր  

անվանո ւ մ  ե ն  համե մատաբար  ավե լ ի  ժամանակակ ի ց  տեխնո լ ո գիական  

գո ր ծ ը նթաց նե ր ը  և  տեխնո լ ո գ իական  լ ո ւ ծ ո ւ մնե ր ը , ո ր ո նք  

գիտե լ ի քահ ե ն  ե ն : Բար ձ ր  տեխնո լ ո գիանե ր ն  ի ր ե նց ի ց  

նե ր կայ աց նո ւ մ  ե ն  գիտատեխնի կական  առաջ ը նթաց ի  հ ետևանք , ո ր ի  

նպատակն  է  օպտիմալ աց նե լ  տեխո լ ո գիական  պրո ց ե ս ը  կամ  ստե ղծ ե լ  

նո ր  արտադրանք :  

Ինչ պե ս  տնտե ս ո ւ թյ ան  ցանկացած  ո լ ո րտ, այ նպե ս  է լ  բար ձ ր  

տեխնո լ ո գիանե ր ի  ո լ ո րտն  ո ւ նի  նե ր դր ո ւ մայ ի ն  ռազմավար ո ւ թյ ան  

ավանդո ւ յ թնե ր , ո ր ո նք  ձ ևավո ր վե լ  ե ն  տարի նե ր ի  ը նթաց քո ւ մ : 

Բար ձ ր  տեխնո լ ո գ իանե ր ի  նե ր դր ո ւ մայ ի ն  ծ րագր ե ր ի  

ֆի նանսավո ր ման  ռազմավար ո ւ թյ ո ւ նը  բաղկացած  է  տասնե ր կ ո ւ  

հ ի մնական  փո ւ լ ե ր ի ց 3. 

1. Գո ր ծար քի  կազմակ ե րպո ւ մ  

2. Հ ե ռահար  ո ւ ս ո ւ մնաս ի ր ո ւ թյ ո ւ ն  

3. Բի զնե ս   և  ի րավական  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ ն  

4. Նե ր դր ո ւ մայ ի ն  նախապայ մաննե ր ի  ց ո ւ ցակ ի  կազմո ւ մ  և  

ե ր կ կ ո ղմանի  հաստատո ւ մ  

                                                           
2
 “Большой экономический словарь”, А.Б. Борисов, Москва, 2007г, стр. 256  

3
 В.В.Ковалев, В.В. Иванов  «Инвестиции» Учебник.  2003г. Էջ  176 
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5. Նե ր դր ո ւ մայ ի ն  ռազմավար ո ւ թյ ան  հաստատո ւ մ  

6. Նե ր դր ո ւ մայ ի ն  առաջ ար կ  

7. Նե ր դր ո ւ մայ ի ն  առաջ ար կ ի  հաստատո ւ մ  

8. Վե ր ջ նական  ի րավական  գրանց ո ւ մնե ր ի  ի րականաց ո ւ մ  

9. Նե ր դր ո ւ մայ ի ն  պայ մանագր ի  կ նքո ւ մ  

10. Նե ր դր ո ւ մնե ր ի  ի րականաց ո ւ մը  

11. Վե րահ ս կ ո ղո ւ թյ ո ւ ն  

12. Ել ք  

Այ ս  գո ր ծ ը նթաց ը  նման  է  պարբ ե րաշ ր ջ անի . դո ւ ր ս  գալ ո վ  մի  

ը նկ ե ր ո ւ թյ ան  բաժնետե ր ե ր ի  ռ ե ե ստր ի ց , մաս նավո ր  նե ր դր ո ղնե ր ը  

գտնո ւ մ  ե ն  մե կ  այ լ  ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ ն  և  ի րականաց նո ւ մ  նո ւ յ ն  

գո ր ծ ը նթաց ը : Նմանատիպ գո ր ծ ը նթաց ի  օ ր ի նակ  է   Էփփը լ  (Apple) 

ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ նը , ո ր ի  2015թ. մի ջ ի ն  շ ո ւ կայ ական  կապիտալ ի զաց իան  

կազմե լ  է  650 մ լ ր դ  ԱՄՆ դո լ լ ար
4
: Բար ձ ր  տեխնո լ ո գիանե ր ի  ո լ ո րտի  

ծ րագե ր ի  հաջ ո ղ  ի րագո ր ծ ո ւ մը  ո չ  միայ ն  զար գաց նո ւ մ  է  

տնտե ս ո ւ թյ ան  համապատասխան  ճ յ ո ւ ղը  և  նպաստո ւ մ  տնտե սական  

աճ ի ն ,  այ լ և   բար ձ րաց նո ւ մ  ե ն  պետո ւ թյ ան  համբավը  մի ջ ազգայ ի ն  

ասպար ե զո ւ մ : 

Հ ետխո ր հ ր դայ ի ն  պետո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  մի ն չ  

այ ս օ ր  գր ե թե  չ ե ն  կար ո ղանո ւ մ  մր ցակ ց ե լ  արևմտյ ան  

ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  արտադրանքի  հ ետ: Շո ւ կայ ի  զար գաց ման  ցած ր  

մակար դակ ը  թո ւ յ լ  չ ի  տալ ի ս  գե նե րաց նե լ  բավականաչ ափ 

ֆի նանսական  մի ջ ո ց նե ր , ո րպե ս զի  հ նարավո ր  լ ի նի  ս եփական  

գիտահ ետազոտական  կ ե նտր ո ննե ր ը  ստե ղծ ե լ 5: Այ ս  

պետո ւ թյ ո ւ ննե ր ո ւ մ  գո ր ծ ո ղ  ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  մր ցակ ցայ ի ն  

առավե լ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ն  հ ի մնականո ւ մ  այ ն  ո լ ո րտնե ր ո ւ մ , ո րտե ղ  

առ կա է  աշ խար հագրական  կամ  է թնի կ -ավանդո ւ թայ ի ն  տարր : Օր ի նակ ` 

ռ ո ւ սական  շ ո ւ կայ ո ւ մ  մր ցակ ցայ ի ն  առավե լ ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նե ն  

նավթագազայ ի ն  ո լ ո րտի  ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը , հայ կական  շ ո ւ կայ ո ւ մ  

կ ո ն յ ակագո ր ծ ո ւ թյ ո ւ նը , բ ե լ առ ո ւ սական  շ ո ւ կայ ո ւ մ ` 

գ յ ո ւ ղատնտե սական  արտադրանքը  և  այ լ ն
6
: Չնայ ած  այ ս  ո լ ո րտնե ր ի  

առավե լ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ն ՝  ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ց  յ ո ւ րաքանչ յ ո ւ ր ն  

ո ւ նի  գիտահ ետազոտական  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  և  բար ձ ր  

տեխնո լ ո գիանե ր ի  մշ ակ ման  ո ւ  նե ր դր մանն  ո ւ ղղված  նախագծ ե ր ի  

ֆի նանսավո ր ո ւ մ : 

                                                           
4
 Նյ ո ւ  Յո ր քի  ֆո նդայ ի ն  բ ո ր սայ ի  պաշ տո նական  կայ ք  - https://www.nyse.com/index 

5
 PORTER, M. 2008. On competition. Updated and expanded edition. Printed in the United States of America: A 

Harvard Business School Publishing Corporation., p. 103 
6
 Евстигнеев В.Р. Портфельные инвестиции в мире и России: выбор стратегии. – М.: Эдиториал УРСС, 

2012. стр. 72-74  
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Նե ր կայ ո ւ մ ս  առանձ նաց նո ւ մ  ե ն  բար ձ ր  տեխնո լ ո գիանե ր ի  

ֆի նանսավո ր ման  հ ետև յ ալ  հ ի մնական  աղբ յ ո ւ ր նե ր ը
7
. 

 Պետական  և  տարած քայ ի ն  բ յ ո ւ ջ ե նե ր : Այ ս  ֆի նանսավո ր ման  

առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ նն  այ ն  է , ո ր  տվյ ալ  ծ րագր ե ր ի  ի րագո ր ծ ո ւ մ ը  

լ ո ւ ծ ո ւ մ  է  պետո ւ թյ ան  առ ջ և  ծառացած  ս ո ց իալ -տնտե սական  

խնդի ր նե ր  և  ո ւ նի  ցած ր  նե ր դր ո ւ մայ ի ն  գրավ չ ո ւ թյ ո ւ ն : Այ ս ի նքն ՝  

կատար ված  նե ր դր ո ւ մնե ր ը  բավականի ն  ո ւ շ  ե ն  արդ յ ո ւ նք  տալ ի ս :  

 Արտաբ յ ո ւ ջ ետայ ի ն  ֆո նդե ր : Ֆի նանսավո ր ման  այ ս  

աղբ յ ո ւ ր ի ց  օ գտվե լ ը  ս ո վո րաբար  շ ատ դժվար  և  ե ր կարաժամկ ետ 

պրո ց ե ս  է , քանզի  զար գաց ո ղ  ե ր կ ր նե ր ն  այ ս  ֆո նդե ր ը  հ ի մնականո ւ մ  

օ գտագո ր ծ ո ւ մ  ե ն  ս ո ց իալ ական  խնդի ր նե ր ը  լ ո ւ ծ ե լ ո ւ  համար :  

 Սեփական  մի ջ ո ց նե ր : Այ ս  նե ր դր ո ւ մնե ր ն  ո ւ ղղվո ւ մ  ե ն  

ը նկ ե ր ո ւ թյ ան  գո ր ծ ո ւ նե ո ւ թյ ո ւ նի ց  կ ո ւ տակ ված  շ ահ ո ւ յ թի ց : 

 Տար բ ե ր  ֆի նանսական  ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր : Այ ս  խմբ ի  մե ջ  

մտնո ւ մ  ե ն  նե ր դր ո ւ մայ ի ն  ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը , առևտրայ ի ն  

բանկ ե ր ը , ապահ ո վագրական  ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը , կ ե նսաթո շ ակայ ի ն  

ֆո նդե ր ը  և  այ լ ն : 

 Ֆի նանսական  հաստատո ւ թյ ան  և  պետո ւ թյ ան  համատե ղ  ծ րագի ր : 

Պետո ւ թյ ան  զար գաց ման  գե րակա ո ւ ղղո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  հաճ ախ դառ նո ւ մ  

ե ն  ֆի նանսական  հաստատո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  հ ետաքր քր ո ւ թյ ան  առար կա, և  

նե ր դր ո ւ մայ ի ն  ծ րագր ե ր ը  ֆի նանսավո ր վո ւ մ  ե ն  պետո ւ թյ ան  և  

ֆի նանսական  հաստատո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  կ ո ղմի ց : 

 Մի ջ ազգայ ի ն  ֆի նանսական  հաստատո ւ թյ ո ւ ննե ր : 

Հ ամաշ խար հայ ի ն  տարած ո ւ մ  ո ւ նե ց ո ղ  ֆի նանսական  

հաստատո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  ցած ր  ե կամտաբ ե ր ո ւ թյ ամբ  նե ր դր ո ւ մնե ր  ե ն  

կատար ո ւ մ  պետո ւ թյ ան  զար գաց ման  հ ե ռանկար  ստե ղծ ո ղ  

նախագծ ե ր ո ւ մ : Այ ս  հաստատո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  թվի ն  ե ն  դաս վո ւ մ  

Հ ամաշ խար հայ ի ն  բանկ ը , Զար գաց ման  և  վե րակառ ո ւ ց ման  Եվր ոպական  

բանկ ը , Աս իական  զար գաց ման  բանկ ը  և  այ լ ն : 

 Գիտահ ետազոտական  ֆո նդե ր : Ֆի նանսավո ր ո ւ մը  լ ի նո ւ մ  է  

դրամաշ նո ր հ ի  տե ս քո վ  և  չ ի  ակնկալ ո ւ մ  տրամադրած  ֆի նանսական  

մի ջ ո ց նե ր ի  վե րադար ձ : 

 Ֆի զի կական  անձ անց  խնայ ո ղո ւ թյ ո ւ ննե ր  

Հ այ աստանի  համար  մոտ ապագայ ո ւ մ  տնտե սական  աճ ի  

վատատե սական  զար գաց ո ւ մնե ր  ե ն  խոստանո ւ մ : Նե ր կայ ո ւ մս  

ար ձ անագվե լ  ե ն  հ ետև յ ալ  փաստե ր ը . 

 Նվազո ւ մ  է  Հ այ աստանի  համախառն  նե ր քի ն  արդ յ ո ւ նք ի  

ֆի զի կական  ծավալ ի  աճ ի  տեմպը ` 

                                                           
7
 HYDER, A.S. ABRAHA, D. 2003. Strategic alliances in Eastern and Central Europe. Oxford: Elsevier Science Ltd, 

p. 29 
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Գրաֆի կ  1.3-1
8
: Հ ՆԱ ֆի զի կական  ծավալ ի  ի նդե քս ՝  նախո ր դ  տարվա 

նկատմամբ  

 
 Աճ ո ւ մ  է  արտաքի ն  պետական  պարտքը

9
 

 Աճ ո ւ մ  է  ԱՄՆ դո լ ար /Հ Հ  դրամ  մի ջ ի ն  փոխարժե ք
10

 

 2015-2016թթ-ի  համար  ԿԲ  կանխատե ս ո ւ մ  է  մաս նավո ր  սպառ ման  և  

նե ր դո ւ մնե ր ի  կ ր ճ ատո ւ մ : 

 2015 թվականի  հ ո ւ նվար ի  30-ի ն  մե կ  մակար դակ ո վ  նվազե լ  է  

արտար ժո ւ յ թո վ  և  ազգայ ի ն  արժո ւ յ թո վ  Հ այ աստանի  ե ր կարաժամկ ետ 

պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  վար կանի շ ը  (BB-  B+): Եր կ ր ի  վար կանի շ ի  

վե ր ի ն  սահ մանաչ ափն  է  BB-:
11

  

Մի ևնո ւ յ ն  ժամանակ  Հ այ աստանո ւ մ  բար ձ ր  տեխնո լ ո գիանե ր ի  

ո լ ո րտն  աճ ո ւ մ  է : Հ ամաձ այ ն  Հ Հ  պետական  ե կամո ւ տնե ր ի  կ ո միտե ի  

կ ո ղմի ց  հ րապարակ վո ղ  1000 խո շ ո ր  հար կատո ւ նե ր ի  ց ո ւ ցակ ի ՝  2015թ. 

չ ո ր ր ո ր դ  ե ռամս յ ակ ո ւ մ  Հ այ աստանի  ՏՏ  ո լ ո րտի  առաջ ատար  7 

ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  միաս ի ն  պետական  բ յ ո ւ ջ ե  ե ն  վճ ար ե լ  մոտ 3 

մ լ ր դ  դրամ  հար կ , ո ր ո նց ի ց  ո ւ ղղակ ի  ե ն  94.5%-ը
12

: 2014թ. 
տեղե կատվական  տեխնո լ ո գիանե ր ի  ո լ ո րտի  շ ր ջ անառ ո ւ թյ ո ւ նը , ո ր ը  

կազմված  է  ծ րագրայ ի ն  ապահո վման  և  ի նտե ր նետ 

ծառայ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  ե նթաո լ ո րտնե ր ի ց , հաս ե լ  է  474.9 մ լ ն . ԱՄՆ  

                                                           
8
 Հ այ աստանի  Հ անրապետո ւ թյ ան  Ազգայ ի ն  վի ճ ակագրական  ծառայ ո ւ թյ ո ւ ն  (armstat.am),  

9
 Հ այ աստանի  Հ անրապետո ւ թյ ան  ֆի նանս նե ր ի  նախարար ո ւ թյ ո ւ ն  - 

http://minfin.am/index.php?cat=79&lang=1 
10

 Հ այ աստանի  Հ անրապետո ւ թյ ան  Կե նտր ո նական  բանկ  (cba.am) 
11

 Հ Հ  ԿԲ  Գնաճ ի  հաշ վետվո ւ թյ ո ւ ն  (Դրամավար կայ ի ն  քաղաքականո ւ թյ ան  ծ րագի ր  I 

ե ռամս յ ակ  2015թ.) - https://lexbox.cba.am/wp-content/uploads/2015/02/Gnach-1-15.pdf  
12

 Պետական  ե կամո ւ տնե ր ի  կ ո միտե -http://www.taxservice.am/Content.aspx?itn=TILists 



11 
 

դո լ ար , ի նչ ը  2013-ի  համե մատ 25.2% աճ ի
13

: 2014 թվականի ն  գո ր ծ ո ղ  

Տե ղե կատվական  տեխնո լ ո գիանե ր ի  ո լ ո րտի  ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

թի վը  չ ի  անց նո ւ մ  400-ը , ի նչ ը  ն շ անակ ո ւ մ  է , ո ր  գր ե թե  4% աճ  է  

ար ձ անագր վե լ  նախո ր դ  տարվա համե մատ: 2004-2014թթ. մի ջ ի ն  տարե կան  

հաշ վո վ  հ ի մնվե լ  է  մոտ 25 ՏՏ  ձ ե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ն : Հ ամե մատո ւ թյ ան  

համար  անհ րաժե շ տ է  ն շ ե լ , ո ր  1990-ականնե ր ի ն  այ դ  ց ո ւ ցանի շ ը  ե ղե լ  

է  տարե կան  միայ ն  5-6 ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ ն : 

Ատենախո ս ո ւ թյ ան  ե ր կ ր ո ր դ ՝  «Բար ձ ր  տեխնո լ ո գիանե ր ի  

ֆի նանսավո ր ման  հ ի մնախնդի ր նե ր ը » գ լ խո ւ մ  նե ր կայ աց վո ւ մ  ե ն  

բար ձ ր  տեխնո լ ո գիանե ր ի  ո լ ո րտի  զար գաց ման  միտո ւ մնե ր ը  

առաջ ատար  ե ր կ ր նե ր ո ւ մ  և  Հ Հ -ո ւ մ , Բար ձ ր  տեխնո լ ո գիանե ր ի  

նե ր դր ո ւ մայ ի ն  ծ րագր ե ր ի  ֆի նանսավո ր ման  մի ջ ազգայ ի ն  

հ ե ռանկար նե ր ը  և  ֆի նանսավո ր ման  համակար գե ր ը : 

Ժամանակակ ի ց  բար ձ ր  տեխնո լ ո գիանե ր ի  ո լ ո րտի  այ ն  մաս ը , 

ո ր ն  ո ւ ղղված  է  դեպի  կ ո մե ր ց իա, ո ւ նի  զար գաց ման  մի  քանի  

նախապայ մաննե ր , ո ր ո նք  է լ  ստե ղծ ո ւ մ  ե ն  կ ո մե ր ց ի ո ն  բար ձ ր  

տեխնո լ ո գիանե ր : 

Յո ւ րաքանչ յ ո ւ ր  տարի  Բլ ո ւ մբ ե ր գ  ֆի նանսական  պորտալ ը  

հ րապարակ ո ւ մ  է  ի նո վաց ի ո ն  ի նդե քս ը , ո ր ի  հ ի մնական  նպատակն  է  

նե ր կայ աց նե լ  բար ձ ր  տեխնո լ ո գ իանե ր ի  ո լ ո րտո ւ մ  առաջ ատար  

պետո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ն : Նե ր կայ աց ված  ց ո ւ ց անի շ նե ր ո վ  ե ն  ո ր ո շ վո ւ մ  

տվյ ալ  տնտե ս ո ւ թյ ո ւ նո ւ մ  բար ձ ր  տեխնո լ ո գիանե ր ի  ո լ ո րտի  

զար գաց ման  մակար դակ ը  և  զար գաց ման  հ ետագա քայ լ ե ր ը : Նշ ված  

ց ո ւ ցանի շ նե ր ն  ե ն . 

1. Հ ետազոտո ւ թյ ո ւ ն  և  զար գաց ո ւ մ : Այ ս  ց ո ւ ցանի շ ի  առաջ ատար  

հ նգ յ ակ ն  է  համապատասխանաբար  Հ վ . Կո ր եան , Իս րայ ե լ ը , 

Ֆի ն լ անդիան , Շվե դիան  և  Ճապոնիան  (2015թ.): 
2. Արտադր ո ւ թյ ո ւ ն : Այ ս  ց ո ւ ցանի շ ի  առաջ ատար  հ նգ յ ակ ն  է  

համապատասխանաբար  Շվե յ ցար իա, Իռ լ անդիա, Սի նգապո ւ ր , 

Գե ր մանիա, Ավստր իա(2015թ.): 

3. Բար ձ ր  տեխնո լ ո գ իանե ր ի  ո լ ո րտո ւ մ  աշ խատող  

ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  քանակ ը : Այ ս  ց ո ւ ցանի շ ի  առաջ ատար  հ նգ յ ակ ն  է  

համապատասխանաբար  Ամե ր իայ ի  Միաց յ ալ  Նահագնե ր , Չի նաստան , 

Ճապոնիա, Հ արավայ ի ն  Կո ր եա, Կանադա (2015թ.): 

4. Կրթո ւ թյ ո ւ ն : Այ ս  ց ո ւ ցանի շ ի  առաջ ատար  հ նգ յ ակ ն  է  

համապատասխանաբար  Հ արավայ ի ն  Կո ր եա, Ռո ւ սաստան , Ֆի ն լ անդիա, 

Իս րայ ե լ , Ու կ րաի նա (2015թ.): 

                                                           
13

 «Հ այ աստանո ւ մ  տե ղե կատվական  և  հ ե ռահաղո ր դակ ց ո ւ թյ ան  տեխնո լ ո գ իանե ր ի  ո լ ո րտի  

հ ետազոտո ւ թյ ո ւ ն  2014», Ձե ռ նար կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  Ինկ ո ւ բատոր  հ ի մնադրամ , է ջ  2 
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5. Մասնագետնե ր ի  քանակ : Այ ս  ց ո ւ ցանի շ ի  առաջ ատար  հ նգ յ ակ ն  

է  համապատասխանաբար  Ֆի ն լ անդիա, Իս լ անդիա, Դանիա, Իս րայ ե լ , 

Սի նգապո ւ ր  (2015թ.): 

Աշ խատանքո ւ մ  ո ւ սաւ մնաս ի ր վե լ  ե ն  այ ն  ֆի նանսական  

կ ե նտր ո ննե ր ը , ո ր ո նք  կար ո ղ  ե ն  ֆի նանսավո ր ե լ  Հ Հ  տնտե ս ո ւ թյ ան  

բար ձ ր  տեխնո լ ո գ իանե ր ի  ո լ ո րտի  նե ր դր ո ւ մայ ի ն  ծ րագր ե ր ը : 

Վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ան  ե ն  ե նթար կ վե լ  Եվրաս իական  տնտե սական  մի ո ւ թյ ան  

անդամ  ե ր կ ր նե ր ի ց  Ռո ւ սաստանի , Բե լ առ ո ւ ս ի , Ղազախստանի  

տնտե ս ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը , ի նչ պե ս  նաև  Չի նաստանի , ԵՄ և  ԱՄՆ 

տնտե ս ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը :  

Աղ յ ո ւ սակ  2.2-11
14

: Եվր ոպական  հ ի մնական  ֆո նդայ ի ն  

ի նդե քս նե ր ի  փոփոխո ւ թյ ո ւ ննե ր  

 

Վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  արդ յ ո ւ նքո ւ մ  լ ավագո ւ յ ն  

տնտե սական  վի ճ ակ ը  գրանց վե ց  Ամե ր ի կայ ի  Միաց յ ալ  Նահանգնե ր ո ւ մ  

և  Եվր ո մի ո ւ թյ ո ւ մ , ի ն չ պե ս  նաև  կանխատե ս վե ց , ո ր  այ լ  հավասար  

պայ մաննե ր ո ւ մ  մոտակա ապագայ ո ւ մ  վե ր ջ ի ննե ր ի  ֆի նանսական  

շ ո ւ կանե ր ո ւ մ  հ նարավո ր  կ լ ի նի  առավե լ  արդ յ ո ւ նավետ օ գտագո ր ծ ե լ  

ֆի նանսական  գո ր ծ ի քնե ր ը  և  նե ր դր ո ւ մայ ի ն  ծ րագր ե ր  

ֆի նանսավո ր ե լ : Նե ր դր ո ղնե ր ը  միտված  ե ն  ի ր ե նց  ֆի նանսական  

մի ջ ո ց նե ր ը  տեղափոխե լ  առավե լ  անվտանգ  տնտե սական  գոտի ՝  

չ նայ ած  այ դտե ղ  ե կամտաբ ե ր ո ւ թյ ո ւ նը  ավե լ ի  նվազ  է : 

                                                           
14

 Ֆի նանսական  պո րտալ  - http://www.finam.ru/international/imdaily/evropa-i-vnov-pozitiv-soshel-na-net-

20150911-09120/ 

N Ինդեքս  Պետու թյ ու ն 

Փակման 

գին 

(09/2015) 

Տարբերու թյ ու ն 

տարվա սկզբից  

1 FTSE 100 Մե ծ  Բր իտանիա 6155,81 -9,47% 

2 DAX Index Գե ր մանիա 10210,44 5,36% 

3 FTSE MIB Իտալ իա 21901,45 3,84% 

4 AEX Նի դե ռ լ անդնե ր  436,21 4,35% 

5 

OMX 

Nordic 40 

Սկանդի նավ յ ան  

ե ր կ ր նե ր  
1511,32 9,52% 

6 CAC 40 Ֆրանս իա 4596,53 3,50% 
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Այ նո ւ ամե նայ նի վ , Միաց յ ալ  Նահանգնե ր ի  և  Եվր ո մի ո ւ թյ ան  

տնտե ս ո ւ թյ ո ւ ննե ր ն  աճ ի  միտո ւ մ  ե ն  ց ո ւ յ ց  տալ ի ս  և  այ դ  մաս ի ն  է  

վկայ ո ւ մ  հ ի մնական  ի նդե քս նե ր ը : Այ նի ն չ  ռ ո ւ սական  և  չ ի նական  

շ ո ւ կանե ր ո ւ մ  նկատվո ւ մ  ե ն  ճ գնաժամայ ի ն  ե ր ևո ւ յ թնե ր : 

Տար բ ե ր  ե ր կ ր նե ր ի  փո ր ձ ի  ո ւ ս ո ւ մնաս ի ր ո ւ թյ ո ւ նը  ց ո ւ յ ց  է  

տալ ի ս , ո ր  բար ձ ր  տեխնո լ ո գ իանե ր ի  ֆի նանսավո ր ման  համակար գը  

ս ե րտ կապ ո ւ նի  տնտե ս ո ւ թյ ան  համակար գայ ի ն  և  կառ ո ւ ց ված քայ ի ն  

առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  հ ետ: Հ աճ ախ ե ր կ ր նե ր ի  

տարբ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  թվի ն  ե ն  դաս վո ւ մ  գիտատեխնի կական  

զար գաց ման  մակար դակ ը , ս ո ց իալ ական  ի նստիտո ւ տնե ր ի  վի ճ ակ ը , 

մար դկայ ի ն  կապիտալ ի  զար գաց ված ո ւ թյ ան  աստի ճ անը , տնտե սական  

աճ ի  ի նտե նս ի վո ւ թյ ո ւ նը , տնտե ս ո ւ թյ ան  չ ափե ր ը  և  ֆի նանսական  

հատված ի  վի ճ ակ ը : 

Կատար ված  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  հ ի ման  վրա առանձ նաց վե լ  

ե ն  բար ձ ր  տեխնո լ ո գիանե ր ի  ո լ ո րտի  ֆի նանսավո ր ման  4 հ ի մնական  

համակար գե ր
15
՝  

 Շո ւ կայ ական  

 Կո րպո րատի վ -պետական  

 Կլ աստե րայ ի ն  

 Մե զո -կ ո րպո րատի վ  

Այ ս  համակար գե ր ը  մի մ յ անց ի ց  տարբ ե ր վո ւ մ  ե ն  ի նչ պե ս  

արտաքի ն  ց ո ւ ցանի շ նե ր ո վ  (ո րակական  և  քանակական ), այ նպե ս  է լ  

տնտե ս ո ւ թյ ան  մե ջ  դրանց  կ ո ր ևո ր ո ւ թյ ան  մակար դակ ո վ : Հ այ աստանը , 

ո րպե ս  առանձ ի ն  ս ո ւ բ յ ե կտ, նշ ված նե ր ի ց  ո չ  մե կ ի ն  չ ի  

համապատասխանո ւ մ  և  բար ձ ր  տեխնո լ ո գիանե ր ի  ո լ ո րտի  զար գաց ման  

նպատակ ո վ  անհ րաժե շ տ է  ստե ղծ ե լ  այ ս  համակար գե ր ի  հ ի բ ր ի դ , ո ր ը  

հար մար ե ց ված  կ լ ի նի  Հ այ աստանի  առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ն : 

Այ ս  գ լ խո ւ մ  նաև  նե ր կայ աց վե լ  ե ն  բար ձ ր  տեխնո լ ո գիանե ր ի  

ո լ ո րտի  նե ր դր ո ւ մայ ի ն  ծ րագր ե ր ի  ֆի նանսավո ր ման  գո ր ծ ի քնե ր ի ց  

առավե լ  շ ատ օ գտագո ր ծ վո ղնե ր ը ՝  վե ն չ ո ւ րայ ի ն  ֆի նանսավո ր ո ւ մ ը  և  

դեպո զիտար  ստացականնե ր ը :  

Ատենախո ս ո ւ թյ ան  ե ր ր ո ր դ ՝  «Բար ձ ր  տեխնո լ ո գիանե ր ո ւ մ  

նե ր դր ո ւ մնե ր ի  ֆի նանսավո ր ման  զար գաց ման  ո ւ ղի նե ր ը » գ լ խո ւ մ  

նե ր կայ աց վո ւ մ  ե ն  նե ր դր ո ւ մայ ի ն  մի ջ ավայ ր ի  բար ե լ ավման  

հ նարավո ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը , դեպո զիտար  ստացականնե ր ի  նե ր դր ման  

մեխանի զմնե ր ի  հ ի մնախնդի ր նե ր ը  և  դեպո զիտար  ստացականնե ր ի  

զար գաց ման  հ ի մնական  ո ւ ղի նե ր ը : 

Հ այ աստանո ւ մ , անկախ նե ր դր ո ւ մայ ի ն  ո ւ ղղված ո ւ թյ ո ւ նի ց , 

առ կա ե ն  մի  շ ար ք  խնդի ր ե ր , ո ր ո նց  լ ո ւ ծ ման  համար  անհ րաժե շ տ ե ն  

կատար ե լ  այ նպի ս ի  փոփոխո ւ թյ ո ւ ննե ր , ո ր ո նք  հավե լ յ ալ  

                                                           
15 William R. Kerr, Ramana Nanda “Financing innovation”, 2014, Harward business school. p. 47 
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ե րաշ խի քնե ր  կ ստե ղծ ե ն  օտար ե ր կ ր յ ա նե ր դր ո ղնե ր ի  համար : 

Մասնավո րապե ս  կատարված  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  արդ յ ո ւ նքո ւ մ  

պարզվե ց , ո ր  անհ րաժե շ տ է  ի րականաց նե լ  փոփոխո ւ թյ ո ւ ննե ր  

«Ար ժեթղթե ր ի  շ ո ւ կայ ի  մաս ի ն» օ ր ե նքի  այ ն  կ ետե ր ո ւ մ , ո ր ո նք  չ ե ն  

համապատասխանո ւ մ  շ ո ւ կայ ի  ար դի  գիտատեխնի կական  

զի նված ո ւ թյ անը , շ ահաբաժի ննե ր ի  վ ճ ար ման  ը նթացակար գո ւ մ : 

Բաժնետի րական  ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  նե ր կայ ո ւ մս  

ի րականաց նո ւ մ  ե ն  դի վի դե նտնե ր ի  վ ճ ար ման  կամը նտրական  

քաղաքականո ւ թյ ո ւ ն : Այ ս ի նքն  ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ նն  է  ո ր ո շ ո ւ մ  ե ր բ  

ի րականաց նի  դի վի դե նտի  վճ ար ո ւ մ  և  ի նչ  չ ափո վ : Սա ը նդո ւ նված  

պրակտի կա է  զար գացած  ե ր կ ր նե ր ո ւ մ , սակայ ն  այ ն  ի ր  հ ետ բ ե ր ո ւ մ  է  

հ ետև յ ալ  խնդի ր ը . մի  քանի  տասն յ ակ   և  հար յ ո ւ ր յ ակ  բաժնետե ր ե ր  

ո ւ նե ց ո ղ  ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  կառավար վո ւ մ  ե ն  առավե լ  մե ծ  

մաս նաբաժի ն  ո ւ նե ց ո ղ  բաժնետե ր ե ր ի  կ ո ղմի ց  և  մնացած  

բաժնետե ր ե ր ի  ի րավո ւ նքնե ր ը  խախտվո ւ մ  ե ն : Խոս քը  գնո ւ մ  է  

դի վի դե նտնե ր ի  վ ճ ար ման  մաս ի ն : Այ ս  խնդր ի  լ ո ւ ծ ման  համար  

առաջ ար կ վո ւ մ  է  հ ետև յ ալ ը . բաժնետի րական  ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

դի վի դե նտնե ր ի  բաշ խման  պարտավո ր ո ւ թյ ո ւ նը  հանձ նե լ  Հ այ աստանի  

կ ե նտր ո նական  դեպո զիտար իայ ի ն : Օր ե նքո վ  ստե ղծ ված  այ ս  

ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ նը  վար ո ւ մ  է  բաժնետի րական  ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

ռ ե ե ստր , այ ս ի նքն  ո ւ նի  տե ղե կ ո ւ թյ ո ւ ն  ը նկ ե ր ո ւ թյ ան  

բաժնետե ր ե ր ի  մաս ի ն :  

Անհ րաժե շ տ տեղե կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  ստաց ո ւ մի ց  հ ետո  

Կե նտր ո նական  դեպո զիտար իան  բաժնետո մս ե ր ի  թո ղար կ ո ղի ց  նշ ված  

ժամկ ետո ւ մ  կ ստանա դի վի դե նտի  համար  նախատե ս ված  դրամական  

մի ջ ո ց նե ր ը  և  նո ւ յ ն  օ ր ը  կամ  թո ղար կ ո ղի  կ ո ղմի ց  նշ ված  օ ր ը  (T+n 

գո ր ծ ի քը  կար ո ղ  է  գո ր ծ ե լ  այ ն  դեպքո ւ մ , ե ր բ  Կե նտր ո նական  

դեպո զիտար իայ ի ն  ի րավո ւ նք  կ ը նձ ե ռ նվի  ո ւ նե նալ  դրամական  

մի ջ ո ց նե ր ի  չ զր ո յ աց վո ղ  հաշ ի վ , ո րտե ղ  թո ղար կ ո ղի  կ ո ղմի ց  

նե ր կայ աց ված  դրամական  մի ջ ո ց նե ր ը  կ մնան  մի նչ և  

վե ր ջ նահաշ վար կ ի  օ ր ը ) համամասնո ր ե ն  այ դ  դրամական  մի ջ ո ց նե ր ը  

կփոխանց ի  բաժնետե ր ե ր ի ն : Այ ս  մեխանի զմը  ե րաշ խավո ր ո ւ մ  է  փոքր  

բաժնե մաս  ո ւ նե ց ո ղ  բաժնետե ր ե ր ի  դի վի դե նտի  ստաց ո ւ մը : 

Ար ժեթղթե ր ի  համախմբ ման  հ ետ կապված  փո քր  բաժնե մաաս  

ո ւ նե ց ո ղ  բաժնետե ր ե ր ի  խնդի ր նե ր ի  լ ո ւ ծ ման  հ ետ կապված  

առաջ ար կ վե լ  է  թո ղար կ ո ղը  յ ո ւ ր աքանչ յ ո ւ ր  համախմբ ման  մաս ի ն  

մանրամաս ն  հաշ վետվո ւ թյ ո ւ ն  է  նե ր կայ աց նո ւ մ  համապատասխան  

մար մնի ն  (ո րպե ս  նշ ված  մար մի ն  կար ո ղ  է  հանդե ս  գալ  Կե նտր ո նական  

բանկ ը , Ֆի նանս նե ր ի  նախարար ո ւ թյ ո ւ նը  կամ  տնտե ս ո ւ թյ ան  նշ ված  

ճ յ ո ւ ղի  զար գաց ման  համար  պատասխանատո ւ  նախարար ո ւ թյ ո ւ նը ), ո ր ն  

ի րականաց նո ւ մ  է  ը նկ ե ր ո ւ թյ ան  գնահատո ւ մ  և  ստո ւ գ ո ւ մ  է  

ը նկ ե ր ո ւ թյ ան  կ ո ղմի ց  շ ո ւ կայ ական  արժե քի  ո ր ո շ ման  և  
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յ ո ւ րաքանչ յ ո ւ ր  բաժնետի ր ո ջ  վ ճ ար ված  դրամական  մի ջ ո ց նե ր ի  

արդարաց ի ո ւ թյ ո ւ նը : 

Որպե ս  օտար ե ր կ ր յ ա նե ր դր ո ւ մնե ր ի  նե ր գրավման  համար  

առավե լ  քի չ  ծախսատար  մեթո դ ՝  առաջ ար կ վե լ  է  օ գտագո ր ծ ե լ  

դեպո զիտար  ստացականնե ր ի  մեթո դը : Այ ս  նպատակ ո վ  

ո ւ ս ո ւ մնաս ի ր վե լ  ե ն  ԱՄՆ, ԵՄ և  ՌԴ դեպո զիտար  ստացականնե ր ի  

թո ղար կ ման  փո ր ձ ե ր ը , ի ր ե նց  ը նթացակար գե ր ը  և  մշ ակ վե լ  

Հ այ աստանի  համար  առավե լ  արդ յ ո ւ նավետ ը նթացակար գ , ո ր ո վ  

հ նարավո ր  կ լ ի նի  նվազագո ւ յ ն  ծախս ե ր ո վ  և  առավե լ ագո ւ յ ն  

օ գտակար ո ւ թյ ամբ  թո ղար կ ե լ  և  տեխաբաշ խե լ  դեպո զիտար  

ստացականնե ր : 

Հ Հ  օ ր ե նս դր ո ւ թյ ո ւ նը  նախատե ս ո ւ մ  է  Դեպո զիտար  

ստացականնե ր ի  թո ղար կ ո ւ մ  և  շ ր ջ անառ ո ւ թյ ո ւ նը , սակայ ն  

ը նթացակար գայ ի ն  հ ի մնական  խնդի ր նե ր ի ն  լ ո ւ ծ ո ւ մ  չ ի  տրվո ւ մ : 

Ու ս ո ւ մնաս ի ր վե լ  ե ն  Ռո ւ սական , ԵՄ և  ԱՄՆ  օ ր ե ս դր ո ւ թյ ո ւ նը  և  

մշ ակ վե լ  է  ը նթացակար գ , ո րտե ղ  հ ստակ  կ ձ ևակ ե րպված  ե մ  

դեպո զիտար  ստացականնե ր ի  թո ղար կ ման  և  շ ր ջ անառ ո ւ թյ ան  

կանո ննե ր ն  ո ւ  պայ մաննե ր ը :  

Առաջ ար կ վե լ  է  նաև  նե ր դնե լ  բաժնետե ր ե ր ի  ը նդհանո ւ ր  

ժո ղո վի ն  օտար ե ր կ ր յ ա նե ր դր ո ղնե ր ի  մաս նակ ց ո ւ թյ ան  և  

թվեար կ ո ւ թյ ան  է լ ե կտր ո նայ ի ն  ե ղանակ նե ր ը : Այ ս  գո ր ծ ի քի  

օ գտագո ր ծ ո ւ մը  ո չ  միայ ն  կ հ ե շ տաց նի  նե ր դր ո ղնե ր ի  կ ո ղմի ց  

ը նկ ե ր ո ւ թյ ան  կ ո րպո րատիվ  գո ր ծ ո ղո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

մաս նակ ց ո ւ թյ ո ւ նը  և  տեղե կաց ված ո ւ թյ ո ւ նը , այ լ  նաև  թո ւ յ լ  կտա 

խնայ ե լ  նե ր դր ո ղնե ր ի  ֆի նանսական  մի ջ ո ց նե ր ը , ի նչ ը  կ նվազե ց նի  

նե ր դր ման  ծախս ե ր ի  ծավալ ը : 

Է լ ե կտր ո նայ ի ն  փաստաթղթաշ ր ջ անառ ո ւ թյ ո ւ նը  Հ այ աստանի  

նե ր դր ո ւ մայ ի ն  մի ջ ավայ ր ն  ավե լ ի  գրավի չ  կ դար ձ նի  և  ավե լ ի  

ժամանակակ ի ց , ի ս կ  դեպո զիտար  ստացականնե ր ի  թո ղար կ ո ւ մն  

առավե լ  կ համապատասխանի  զար գացած  ե ր կ ր նե ր ի  ստանդարտնե ր ի ն :  

Այ ս  գ լ խո ւ մ  տեղ  ե ն  գտե լ  նաև  դեպո զիտար  ստացականնե ր ի  

թո ղար կ ման  և  տեղաբաշ խման  շ ղթան , ծախս ե ր ի  հաշ վար կ ը  

(նվազագո ւ յ նը  40000 ԱՄՆ դո լ լ ար ) և  հ ետագայ ո ւ մ  դեպո զիտար  

ստացականնե ր ի  ո ւ ղված ո ւ թյ ո ւ նը ՝  կախված  բար ձ ր  

տեխնո լ ո գիանե ր ի  նե ր դր ո ւ մայ ի ն  ծ րագր ե ր ի  տեսակ ի ց : 

Ատենախո ս ո ւ թյ ան  «Եզրակաց ո ւ թյ ո ւ ն» բաժնո ւ մ  

նե ր կայ աց վո ւ մ  ե ն  ի րականաց ված  հ ետազոտո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  հ ի մնական  

արդ յ ո ւ նքնե ր ը  և  գո ր ծ նական  առաջ ար կ նե ր ը . 

1. Հ այ աստանո ւ մ  բար ձ ր  տեխնո լ ո գիանե ր ի  ո լ ո րտն  ո ւ նի  

կայ ո ւ ն  հ ի մքե ր . բավարար  տեսական  և  գո ր ծ նական  գիտե լ ի քնե ր  

ո ւ նե ց ո ղ  մաս նագետնե ր , անհ րաժե շ տ գիտատեխնի կական  

ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ը  և  այ լ ն : Հ ի մնական  խնդի ր նե ր ը , ո ր ո նք  առաջ անո ւ մ  ե ն  
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այ ս  ո լ ո րտո ւ մ , թանկար ժե ք  ֆի նանսական  աղբ յ ո ւ ր նե ր ն  ե ն  և  ո չ  

բավարար  հասանե լ ի  ֆի նանսավո ր ո ւ մը  կամ  ֆի նանսավո ր ման  

բացակայ ո ւ թյ ո ւ նը :  

2. Կատար վե լ  ե ն  Եվրաս իական  տնտե սական  մի ո ւ թյ ան  անդամ  

պետո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  (Ռո ւ սաստանի  Դաշ նո ւ թյ ո ւ ն , Բե լ առ ո ւ ս , 

Ղազաղստան ), ի նչ պե ս  նաև  Չի նաստանի , Ամե ր ի կայ ի  Միաց յ ալ  

Նահանգնե ր ի , Եվրամի ո ւ թյ ան  տնտե ս ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  նե ր կա վի ճ ակ ի  

ո ւ ս ո ւ մնաս ի ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր : Այ ս  համատեքստո ւ մ  առաջ ար կ վե լ  է  

բար ձ ր  տեխնո լ ո գ իանե ր ի  նե ր դր ո ւ մայ ի ն  ծ րագր ե ր ի  

ֆի նանսավո ր ման  համար  ը նտր ված  մե թո դի ՝  Հ այ աստանի  

տնտե ս ո ւ թյ ո ւ ն  ի նտե գր ման  ժամանակ  այ ն  հար մար ե ց նե լ  Ամե ր ի կայ ի  

Միաց յ ալ  Նահանգնե ր ի  և  Եվր ո մի ո ւ թյ ան  ֆի նանսական  շ ո ւ կանե ր ի  

հ ի մնական  պայ մաննե ր ի ն :  

3. Կատար ված  հ ետազոտո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  արդ յ ո ւ նքո ւ մ  պարզ  է  

դար ձ ե լ , ո ր  Հ այ աստանի  տնտե ս ո ւ թյ ան  աճ ի  տեմպը  նվազո ւ մ  է . 

արտասահ մանյ ան  տրանսֆե րտնե ր ը  նվազման  միտո ւ մ  ո ւ նե ն , 

արտար ժո ւ թայ ի ն  ռ ի ս կ ը  բար ձ րանո ւ մ  է , արտաքի ն  պետական  պարտքն  

աճ ո ւ մ  է  և  այ լ ն : Այ ս  համատեքստո ւ մ  կար ևո ր վո ւ մ  է  պետական  

աջ ակ ց ո ւ թյ ո ւ ն  ց ո ւ յ ց  տալ  տնտե ս ո ւ թյ ան  այ ն  ճ յ ո ւ ղե ր ի ն , ո ր ո նք  

Հ այ աստանո ւ մ  ո ւ նե ն  մե ծ  պոտե նց իալ  և  կար ո ղ  ե ն  նե ր դր ո ւ մնե ր  

նե ր գրավե լ : Կատարված  վե ր լ ո ւ ծ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  ար դ յ ո ւ նքո ւ մ  

հ ի մնավո ր վե լ  է  բար ձ ր  տեխնո լ ո գիանե ր ի  ո լ ո րտի  կար ևո ր ո ւ թյ ո ւ նը  

տնտե ս ո ւ թյ ան  զար գաց ման  հար ց ո ւ մ : 

4. Հ աշ վի  առ նե լ ո վ  Հ այ աստանի  բար ձ ր  տեխնո լ ո գիանե ր ի  

ո լ ո րտո ւ մ  աշ խատող  ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  կ ո ղմի ց  Ամե ր ի կայ ի  

Միաց յ ալ  Նահանգնե ր ի  և  Եվր ո մի ո ւ թյ ան  ֆի նանսական  շ ո ւ կանե ր  

մո ւ տք  գո ր ծ ե լ ո ւ  մե ծ  ծախսատար ո ւ թյ ո ւ նը , մար դկայ ի ն  

ռ ե ս ո ւ ր ս նե ր ի  օ գտագո ր ծ ման  համար  անհ րաժե շ տ պայ մաննե ր  

ստե ղծ ե լ ո ւ  դժվար ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը , ար ժեթղթե ր ի  տեղաբաշ խման  հ ետ 

կապված  օ ր ե նս դր ո ւ թյ ան  ո ւ ս ո ւ մնաս ի ր ո ւ թյ ան  

ժամանակատար ո ւ թյ ո ւ նը , արժեթղթե ր ի  անմի ջ ական  տե ղաբաշ խմամբ  

պայ մանավո ր ված  դժվար ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  և  այ լ  նմանատիպ 

խո չ ը նդոտնե ր ը ՝  բար ձ ր  տեխնո լ ո գ իանե ր ի  ո լ ո րտի  նե ր դր ո ւ մայ ի ն  

ծ րագր ե ր ի  ֆի նանսավո ր ման  լ ավագո ւ յ ն  գո ր ծ ի ք  է  առաջ ար կ վե լ  

դեպո զիտար  ստացականնե ր ը : 

5. Մշ ակ վե լ  ե ն  Հ այ աստանի  օ ր ե նս դրական  փոփոխո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  

տնտե սագիտական  հ ի մնավո ր ո ւ մնե ր ը , ո ր ո նք  հ ի մնականո ւ մ  միտված  

ե ն  նե ր դր ո ղնե ր ի  ի րավո ւ նքնե ր ի  պաշ տպանո ւ թյ անը : Վե ր ո նշ յ ալ  

առաջ ար կ նե ր ը  վե րաբ ե ր ո ւ մ  ե ն  շ ահաբաժի ննե ր ի  վճ ար ման  և  

արժեթղթե ր ի  համախմբ ման  հ ետ կապված  խնդի ր նե ր ի  լ ո ւ ծ մանը , 

ի նչ պե ս  նաև  զար գաց ման  մի ջ ազգայ ի ն  տեմպե ր ի ն  Հ Հ  նե ր դր ո ւ մայ ի ն  

մի ջ ավայ ր ի  հար մար ե ց մանը :  
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6. Դեպո զիտար  ստացականնե ր ի  թո ղար կ ո ւ մը  և  տեղաբաշ խո ւ մն  

ի ր ե նի ց  ե նթադր ո ւ մ  է  գո ր ծ ո ղո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  մի  շ ար ք , ո ր ը  պետք  է  

կանո նակար գվի  Հ այ աստանի  օ ր ե նս դր ո ւ թյ ամբ  և  մի ջ ազգայ ի ն  

պայ մանագր ե ր ո վ : Հ այ աստանո ւ մ  առ կա նմանատիպ ը նթացակար գե ր , 

ո ր ո նք  ի նչ -ո ր  կ ե րպ կ սահ մանե ն  դեպո զիտար  ստացականնե ր ի  

թո ղար կ ման  և  տե ղաբաշ խման  ը նթացակար գը : Հ աշ վի  առ նե լ ո վ  

դեպո զիտար  ստացականնե ր ի  թո ղար կ ման  և  տեղաբաշ խման  

Ռո ւ սաստանի  Դաշ նո ւ թյ ան  և  Ամե ր ի կայ ի  Միաց յ ալ  Նահանգնե ր ի  

փո ր ձ ը ՝  ի րականաց վե լ  է  հայ կական  դեպո զիտար  ստացականնե ր ի  

թո ղար կ ման  և  տեղաբաշ խման  ը նթացակար գի  ստե ղծ ո ւ մ ՝  հ ի մք  

ը նդո ւ նե լ ո վ  այ ս  ե ր կ ր նե ր ո ւ մ  առ կա ը նթացակար գե ր ը : 

7. Օտար ե ր կ ր յ ա նե ր դր ո ւ մնե ր ի  խթանման  համար , անկախ 

նրանի ց , թե  նե ր դր ման  օ բ յ ե կտ հանդի սաց ո ղ  տնտե ս ո ւ թյ ան  ճ յ ո ւ ղն  

ի նչ  ո ւ ղղված ո ւ թյ ո ւ ն  ո ւ նի , Հ այ աստանի  ի րավաս ո ւ  մար մի ննե ր ի  

կ ո ղմի ց  հար կավո ր  է  ո ւ շ ադր ո ւ թյ ո ւ ն  դար ձ նե լ  Հ ամաշ խար հայ ի ն  

բանկ ի  հ ե ղի նակավո ր  «Doing business» պարբ ե րականի  հ րապարակած  

տեղե կ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի ն , ո րտե ղ  նշ ված  ե ն  գո ր ծարար ո ւ թյ ամբ  

զբաղվե լ ո ւ  առաջ նայ ի ն  խո չ ը նդոտնե ր ը , գրանց ված  լ ավագո ւ յ ն  

փո ր ձ ը , ի նչ պե ս  նաև  տվյ ալ  ե ր կ ր ո ւ մ  առ կա խնդի ր նե ր ը : 

Առաջ ար կ վո ւ մ  է  ո ւ շ ադր ո ւ թյ ո ւ ն  դար ձ նե լ  է լ ե կտրաէ նե ր գիայ ի  

հասանե լ ի ո ւ թյ ան , հար կայ ի ն  վար չ արար ո ւ թյ ան  և  նո ր  

ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ ն  գրանց ե լ ո ւ  համար  ծախս վո ղ  ֆի նանսական  և  

ժամանակայ ի ն  ծախս ե ր ի  կ ր ճ ատմանը :  

8. Առաջ ար կ ված  փոփոխո ւ թյ ո ւ ննե ր ը  և  լ րաց ո ւ մնե ր ը  չ ե ն  

կար ո ղ  լ իար ժե ք  աշ խատե լ  տնտե ս ո ւ թյ ան  նե ր ս ո ւ մ , ե թե  

տնտե ս ո ւ թյ ան  ս ո ւ բ յ ե տկ նե ր ը  չ ո ւ նե ն  բավականաչ ափ ֆի նանսական  

գիտե լ ի քնե ր : Առաջ ար կ վո ւ մ  է  բար ձ ր  տեխնո լ ո գիանե ր ի  ո լ ո րտո ւ մ  

աշ խատող  ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  նե ր կայ աց ո ւ ց ի չ նե ր ի  համար  

կազմակ ե րպե լ  դեպո զիտար  ստացականնե ր ի  օ գտագո ր ծ ման  անվճ ար  

ս ե մի նար նե ր , քանի  ո ր  մե ծամասամբ  ի ր ե նք  պետք  է  նախաձ ե ռ նե ն  այ ս  

գո ր ծ ի քի  օ գտագո ր ծ ո ւ մը  բար ձ ր  տեխնո լ ո գիանե ր ի  նե ր դր ո ւ մայ ի ն  

ծ րագր ե ր ի  ֆի նանսավո ր ման  համար : 

9. Հ աշ վի  առ նե լ ո վ  Դեպո զիտար  ստացականնե ր ի  թո ղար կ ման  

համար  անհ րաժե շ տ մի ջ ազգայ ի ն  կապը ՝  առաջ ար կ վո ւ մ  է  դեպո զիտար  

ստացականնե ր ի  տեղաբաշ խման  և  պահառ ո ւ թյ ան  համար  անհ րաժե շ տ 

պայ մանագրայ ի ն  կապե ր  ստե ղծ ե լ  մի ջ ազգայ ի ն  հ ե ղի նակավո ր  

առևտրայ ի ն  բանկ ե ր ի  և  դեպո զիտար  բանկ ե ր ի  հ ետ, ո ր ո նք  

հ ետագայ ո ւ մ  կաջ ակ ց ե ն  Հ այ կական  դեպո զիտար  ստացականնե ր ի  

հաջ ո ղ  տե ղաբաշ խմանը : Վե ր ո նշ յ ալ  ֆի նանսական  կառ ո ւ յ ց նե ր ի ց  ե ն  

Bank of New York Mellon-ը , Clearstream banking Luxemburg–ը , Euroclear-ը  և  ի ր ե նց  

դո ւ ստր  ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը : Հ ար կավո ր  է  նշ ե լ  նաև , ո ր  Հ այ աստանի  

կառավար ո ւ թյ ո ւ նն  ո ւ նի  Clearstream banking Luxemburg-ի  և  Euroclear-ի   
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հ ետ համագո ր ծակ ց ո ւ թյ ան  փո ր ձ : Հ այ աստանի  կ ե նտր ո նական  

դեպո զիտար իան , ի ր  հ ե ր թի ն , արդե ն  մի  քանի  տարի  է  հաջ ո ղ  

համագո ր ծակ ց ո ւ մ  է  Clearstream banking Luxemburg-ի  հ ետ: 

10. Առաջ ար կ վո ւ մ  է  Հ այ աստանի  Կե նտր ո նական  

դեպո զիտար իայ ո ւ մ  նե ր դնե լ  է լ ե կտր ո նայ ի ն  քվեար կ ո ւ թյ ան  և  

ը նդհանո ւ ր  ժ ո ղո վի ն  է լ ե կտր ո նայ ի ն  հ րավե ր ի  ը նթացակար գը : Այ ս  

ը նթացակար գը  ծախսատար  չ է , քանզի  ի ր ե նի ց  չ ի  ե նթադր ո ւ մ  

թանկար ժե ք  տեխնի կական  լ ո ւ ծ ո ւ մնե ր : Պար զապե ս  հար կավո ր  է  

պաշ տպանված  ժամանակակ ի ց  հ ե ռահաղո ր դակ ց ո ւ թյ ան  մի ջ ո ց նե ր ո վ  

կապ հաստատե լ  տվյ ալ  նե ր դր ո ղի  հ ետ:   

Ատենախո ս ո ւ թյ ան  թե ման  ամփոփվե լ  և  նե ր կայ աց վե լ  է  

հ ետև յ ալ  վե ց  գիտական  հ ո դված նե ր ո ւ մ . 

1. Կլ ե կ չ յ ան  Լ . Ռ., Դեպո զիտար  ստացականնե ր ի  է ո ւ թյ ո ւ նը , 

դրանց  առավե լ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ն  ո ւ  թե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը , 

«Ֆի նանս նե ր  և  է կ ո նո մի կա» - #9-10 (181-188), 2015. – է ջ ե ր  45-46 

2. Կլ ե կ չ յ ան  Լ . Ռ., Նո րարար  ծ րագր ե ր ի  ֆի նանսավո ր ման  

համակար գե ր ի  առանձ նահատկ ո ւ թյ ո ւ ննե ր ը , 

«Ֆի նանս նե ր  և  է կ ո նո մի կա» - #11-12 (183-184), 2015. – է ջ ե ր  37-39 

3. Կլ ե կ չ յ ան  Լ . Ռ., Ամե ր ի կ յ ան  նե ր դր ո ղնե ր ի  կ ո ղմի ց  հայ կական  

արժեթղթե ր ո ւ մ  նե ր դր ո ւ մնե ր  կատար ե լ ո ւ  հավանականո ւ թյ ան  

բացահայ տո ւ մ , «Այ լ ը նտրանք» գիտական  հանդե ս  - #4, 2015, 

հ ո կտե մբ ե ր -դե կտե մբ ե ր . – է ջ ե ր  303-307 

4. Կլ ե կ չ յ ան  Լ . Ռ., Դեպո զիտար  ստացականնե ր ի  

արդ յ ո ւ նավետո ւ թյ ո ւ նը  զար գաց ո ղ  ե ր կ ր նե ր ի  մաս նավո ր  

ը նկ ե ր ո ւ թյ ո ւ ննե ր ի  համար , «Այ լ ը նտրանք» գիտական  հանդե ս  - #4, 

2015, հ ո կտե մբ ե ր -դե կտե մբ ե ր . – է ջ ե ր  363-369  

5. Կլ ե կ չ յ ան  Լ . Ռ., Հ Հ -ո ւ մ  դեպո զիտար  ստացականնե ր ի  

թո ղար կ ման  և  տեղաբաշ խման  ը նթացակար գի  նախագի ծ , «Այ լ ը նտրանք» 

գիտական  հանդե ս  - #1, 2016, հ ո ւ նվար -մարտ. – է ջ ե ր  114-118 

6. Կլ ե կ չ յ ան  Լ . Ռ., Բար ձ ր  տեխնո լ ո գ իանե ր ո ւ մ  նե ր դր ո ւ մայ ի ն  
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КЛЕКЧЯН ЛЕВОН РУБЕНОВИЧ 

ПРОБЛЕМЫ ФИНАНСИРОВАНИЯ ИНВЕСТИЦИОННЫХ ПРОЕКТОВ В СФЕРЕ 

ВЫСОКИХ ТЕХНОЛОГИЙ В РА 

 

Автореферат диссертации на соискание ученой степени кандидата 

экономических наук по специальности 08.00.03 –“Финансы, бухгалтерский 

учет". 

Защита диссертации состоится 5-го мая 2016г. в 15
30

 часов, на 

заседании специализированного совета 014 ВАК РА по экономике, 

действующего в Армянском государственном экономическом университете, 

по адресу: 0025, г. Ереван, ул. Налбандяна 128.  

 

РЕЗЮМЕ 

На протяжении всей истории человечества, человек пытается удовлетворить 

свои собственные потребности и создать более эффективную экономическую 

систему. Следует отметить, что удовлетворение человеческих потребностей 

является основой для непрерывного развития и совершенствования экономических 

отношений. В результате чего, ученые пытались решить важнейшые проблемы 

своего времени, чтобы создать новый подход к экономическому развитию, новых 

концепций и новых ожиданий на будущее. 

На современном этапе экономического развития главными являются два 

жизненно важные вопросы: для государств-как привлечь инвестиции, и для 

инвестора – куда инвестировать. Если правительство стран пытаются найти 

способы привлечения инвестиции, то инвесторы стараются вкладывать средства в 

странах, где у инвестиционных проектов есть низкий риск и высокая доходность.  

При нынешних проблемах в экономике развивающихся стран, инвесторы 

склонны перенаправить большую часть инвестиций из этих стран в развитые 

страны. В резултате этого развивающиеся страны сталкиваются с серезными 

проблемами: экономика не растет или растет очень медленно, высокая инфляция, 

рост безработицы и т.д.  

По данным финансового портала Bloomberg, мировая экономика 

ориентирована на развитие высоких технологий, что предполагает создание 

инновационных продуктов и услуг. В Армении высокотехнологичный сектор имеет 

высокие темпы развития. Например, компания "ArmTab Technologies" в 2014 году 

начал производство "гаджетов" - это является важным шагом развития для страны 

с небольшой экономикой, каким является Армения.  

В Армении хай-тек индустрия имеет большой потенциал для развития, но не 

в состоянии в полной мере использовать свой потенциал из-за дефицитных и 

дорогостоящих финансовых ресурсов. 

Основная цель диссертации. Основной целью данного исследования 

является разработка подходов и предложений, направленных на решение проблем 
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финансирования инвестиционных проектов в сфере высоких технологий. Для 

достижения поставленной цели в работе были подняты и решены следующие 

вопросы: 

 Изучение теоретические основы финансирования инвестиционных 

проектов в области высоких технологий 

 Анализ текущих условий и характеристик развития высоких технологий 

 Изучение международного финансирования инвестиционных проектов в 

сфере высоких технологий опыт 

 Выбрать один из методов финансирования, использование которого 

позволит как снизить стоимость, так и увеличить финансирование  инвестиционных 

проектов в сфере высоких технологий. 

  Корректировать выбранный метод финансирования инвестиционных 

проектов, не изменяя основные черты метода 

Научная новизна результатов исследования заключенается в следующих 

положениях: 

 Разработаны необходимые подходы усовершенствования нормативно-

правовой базы для вовлечения иностранных инвестиции, которые увеличат объемы 

финансирования инвестиционных проектов в сфере высоких технологии. 

  Доказана эффективность использование депозитарных расписок в РА для 

снижение расходов связанных с доступом на международные развитые 

финансовые рынки и для обеспечения технических условий работы специалистов. 

Разработаны механизмы финансирования ценных бумаг компании с 

использованием депозитарных расписок в сфере высоких технологии РА. 

 Определены и обоснованы возможности привлечение финансирование 

инвестиционных проектов с финансовых рынков Соединенных Штатов Америки и 

Европейского Союза. 
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The abstract of the thesis for receiving the degree of Doctor of Economics 
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ABSTRACT 

Throughout human history, people trying to meet their own needs and to create a 
more efficient economic system. It should be noted that the satisfaction of human needs 
is the basis for continuous development and improvement of economic relations. As a 
result, scientists have been trying to solve the most important problems of their time 
creating a new approach to economic development, new concepts and new expectations 
for the future. 

At the present stage of economic development the main two vital questions are: 
for countries - how attract investment, and for the investor - where to invest. If the 
governments are trying to find ways to attract investment, investors are trying to invest in 
countries where investment projects have low risk and high yield. 

With the current problems in the economy of developing countries, investors tend 
to redirect a large part of the investments of these countries to developed countries. The 
results of it the developing countries face serious problems: the economy is not growing 
or growing very slowly, high inflation rate, rising unemployment, etc. 

According to the Bloomberg financial portal, the global economy is oriented to 
development of high technologies, which implies the creation of innovative products and 
services. In Armenia, the high-tech sector has a high rate of development. For example, 
the company "ArmTab Technologies" started the production of "tablets" in 2014 - this is 
an important step for the development of the country with a small economy, what is 
Armenia. 

The Armenian high-tech industry has great potential for development, but is not 
able to fully utilize its potential due to scarce and expensive financial resources. 

The main aim of dissertation: the main purpose of this study is to develop 
approaches and proposals aimed at solving the problems of financing investment projects 
in the sphere of high technologies. The following issues were raised and resolved to 
achieve this goal in the work: 

 Study of the theoretical foundations of the financing of investment in high 

technology projects 

 Analysis of the current conditions and characteristics of the development of high-

tech 

 Study of the international financing of investment projects in the sphere of high-

tech experience 

 Select one of the methods of financing, the use of which will both reduce the 
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cost and increase the financing of investment projects in the sphere of high technologies. 

 Adjust the chosen method of financing investment projects, without changing the 

basic features of the method 

  

Scientific novelty of the research 
 

 to develop the necessary approaches to improve the regulatory framework for 

the involvement of foreign investment, which will increase the amount of financing 

investment projects in the sphere of high technologies. 

 proved effective use of depositary receipts in Armenia to reduce costs related to 

access to international financial markets and to provide the technical conditions for the 

work of specialists. Mechanisms of financing securities with depositary receipts in the 

sphere of high technologies of Armenia. 

 defined and the possibility of attraction financing of investment projects from the 

financial markets of the United States of America and the European Union. 

 

 

 

 


